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Tutkielma késittelee osakeyhtion sopimuksellisia liityntdjd. Tutkielmassa liikutaan yhtio- ja sopimusoikeuden rajapinnoilla. Osakeyhtion yhtio-
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1 Johdanto

1800-luvun loppupuolella osakeyhtion perustaviksi tunnusmerkeiksi olivat muodostuneet
osakkeenomistajien rajoitettu vastuu, osakkeiden vapaa vaihdettavuus sekd omistuksen ja
johdon erillisyys. Muilta osin nykymittapuun mukaan osakeyhtidmuoto oli varsin jousta-
maton ja jaykka. Nykymuotoinen osakeyhtid on 1800-luvulta ldhtien kulkenut kohti va-
paampaa sdéntelyd ja tahdonvaltaisuutta. Nykyddn osakeyhtidlait siséltdvat pakottavan
séantelyn sijasta huomattavan paljon tahdonvaltaista sdéntelyd. Esimerkiksi suuri osa yh-
tidoikeudesta kasittelee osakkeenomistajien ja yhtion johdon valisié suhteita. Ndamé suhteet
voidaan kasittdd pohjimmiltaan sopimuksellisiksi, mutta niit4 kuitenkin s&&nnellaan yhtio-

oikeudessa.*

Osakeyhtididen numeraalinen osuus kaikista Suomen yrityksista on karkeasti noin puolet.?
Osakeyhtididen taloudellinen merkitys yhteiskunnalle on kuitenkin huomattavasti tata ti-
lastojen osoittamaa osuutta suurempi. Vuonna 2002 osakeyhtididen osuus Suomen yritys-
ten litkkevaihdosta oli 89 prosenttia ja kaikkien yritysten henkilostoistd 83 prosenttia tyos-
kenteli osakeyhtidissa.® Osakeyhtion merkitysta yhteiskunnassa tapahtuvan taloudellisen
vaihdannan moottorina voidaan pitda kiistattomana. Suomen osakeyhtidista huomattavan
suuri osa on pienosakeyhtioita eli yhtioitd, joissa on vahdinen maara osakkeenomistajia ja
tyontekijoitd. Pienosakeyhtiot muodostavat tarkedn osan Suomessa tapahtuvasta yritystoi-

minnasta.’
1.1 Tutkielman aiheenvalinnan perustelu ja tutkimuskysymykset

Osakeyhtion sopimusoikeudelliset liitynndt ovat nousseet teemana esiin useissa hiljattain
ilmestyneissa yhtidoikeudellisissa artikkeleissa, joten tdmé on ajankohtainen ja mielenkiin-
toinen aihe tutkielmaksi. Osakeyhtion yhtidoikeudellisia suhteita kasitetddn aikaisempaa
enemman sopimusoikeudellisessa mielessd ja osakkeenomistajien sopimusvapaus on yksi

osakeyhtidoikeuden johtavista periaatteista.> Samaan aikaan sopimusoikeuden yhdeksi

! Hansmann 2004, s.1-2 ja Pénka 2012, s.11.
2 Patentti- ja rekisterihallituksen vuositilastot.
® HE 109/2005vp, s. 8.

* Kukkonen 2010, s. 3.

® Mahénen — Sailakivi — Villa 20086, s. 55.



keskeiseksi ndkokulmaksi on muuttunut sopimusosapuolten muuttuminen toisilleen vas-

takkaisista tahoista kohti yhteistoimintaa ja avoimuutta.’

Sopimus voidaan hahmottaa varallisuudesta maardédmisen instrumentiksi, jolla saadaan
aikaan muutoksia sopimuksen osapuolten valisissé varallisuussuhteissa. Sopimus on pe-
ruskasite ja juristien keskuudessa voidaan puhua sopimuskeskeisesta ajattelutavasta, joka
selittyy sen yksinkertaisuudella ja suoraviivaisella kayttokelpoisuudella.” Sopimuskeskei-

sen ajattelutavan sovittaminen osakeyhtifoikeuteen ei kuitenkaan ole aivan ongelmatonta.

Osakkeenomistajan ndkokulmasta osakeyhtiotd voidaan pitaa instituutiona, jonka pohjana
on osakeyhtidlaki ja tata tdydentda yhtion sidosryhmien sopimusvapauden puitteissa teke-
mét toimet, joista yhdessa syntyy yksildllinen yritys.? Taman niakemyksen mukaan osake-
yhtio- ja sopimusoikeus voivat olla osakkeenomistajan ndkdkulmasta hyvinkin Kiintedssa

yhteydessa toisiinsa.

”Vaikka oikeudenalajaottelu on hyva tuntea ja tiedostaa, sen ei pidd kahlita ajattelua.
Esimerkiksi lain tulkintaongelmien darell& oikeudenalajaottelusta on perin harvoin eri-
tyista hyotya. Toisaalta on tunnistettava, ettd oikeudenalajaottelu ei ole tarkkarajainen.
Yksinkertaisesti ei ole yksiselitteista, mitka kysymykset kulloinkin kuuluvat minkakin
oikeudenalan piiriin, ja mitka taas eivat. Lisaksi voidaan kyseenalaistaa oikeudenala-
jaottelun tarve paitsi tastd ndkokulmasta my6s muutoin. Esimerkiksi yrityksen nako-
kulmasta vaihtoehtoiset oikeudelliset toimet voivat sijoittua taysin eri oikeudenaloille,
ja lukkiutuminen vain yhteen oikeudenalaan saattaa hamartad ndiden vaihtoehtoisten

mahdollisuuksien huomioon ottamisen.” — Kalle Maatta —°

® Lauriala 2001, s. 24.

" Kaisto — Lohi 2013, s. 26-27.
8 \Vahtera 2011, s. 458.

% Maatta 2005, s.4.
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Oikeudenalasystematiikassa osakeyhtio- ja sopimusoikeus ovat osana yksityisoikeutta.
Yksityisoikeus jaetaan yleiseen ja erityiseen yksityisoikeuteen. Osakeyhtioikeus on kaup-
paoikeuden osa-alue, joka on osana erityista yksityisoikeutta. Sopimusoikeus on velvoite-
oikeuden osa-alue, joka on osana varallisuusoikeutta. Varallisuusoikeus on osa yleisté yk-
sityisoikeutta. Oikeudenalasystematiikassa osakeyhtit- ja sopimusoikeus ovat toisistaan
varsin irrallisia eikd niilla ole systematiikassa niin kiinte&déd yhteytta. Osakeyhtion nako-

kulmasta oikeudenalajaottelu ei valttamétté ole nain tarkkarajainen.

Tutkielman ensimmaisend tutkimuskysymyksend on hakea vastausta kysymykseen, onko
osakeyhtio osakkeenomistajien vélinen sopimus ja yleisemmin voidaanko osakeyhtio ym-
martd4 sopimuksena. Toinen tutkimuskysymys on jatkoa ensimmaiselle tutkimuskysymyk-
selle. Sen tarkoituksena on selvittad, mitk& asiat voivat vaikuttaa siihen, ettd pienosakeyh-
ti6 voi olla kokonaisjarjestelyltdan lahelld sopimusta. Lisaksi tutkielmassa on tutkimusky-
symyksié yleisempi ja laajempi tutkimustehtdva. Varsinaisten tutkimuskysymysten rinnalla
yritetddn yleisemmin saada selville, minkdlainen suhde osakeyhti6- ja sopimusoikeuden
valilla on osakeyhtion nakokulmasta. Tutkimustehtédvé ja tutkimuskysymykset osaltaan

auttavat ymmartamaan toisiaan ja antavat toisilleen tukea.

19 Kaisto — Lohi 2013, s. 2-3.



1.2 Tutkielman rajaus, metodit, rakenne ja lahteet

Tutkielmassa tutkitaan suomalaista osakeyhtio- ja sopimusoikeutta, minka vuoksi muiden
maiden lainsd&danto on rajattu tutkielman ulkopuolelle. Ndkokulma on pédasiassa yhtidoi-
keudellinen, mutta sopimusoikeudella on tutkielmassa huomattava painoarvo. Vero- ja
kirjanpito-oikeudelliset kysymykset on rajattu tutkielman ulkopuolelle. Tutkielmassa ei
késitella osakassopimusta, vaikka sen otsikon perusteella voisikin ajatella kuuluvan osaksi

tata tutkielmaa.

Tutkielman p&&metodina lainoppi eli oikeusdogmatiikka, koska tutkielmassa pyritédén sel-
vittdmaan voimassa olevan oikeuden siséltda. Lainoppi on Hirvosen mukaan tulkintatiedet-
t4. Lainopin tulkintametodeina on t&ssé tutkielmassa k&ytetty padasiassa systemaattista
tulkintaa, jonka mukaan lakitekstid tulkittaessa on otettava huomioon oikeusjarjestys ko-
konaisuudessaan. Tutkielmassa kasitelld&dn paljon osakeyhtio- ja sopimusoikeuden yleisid
oppeja, mink& vuoksi systemaattisella tulkinnalla on keskeinen merkitys. Historiallisella
tulkinnalla on tutkielmassa oma asemansa ja sen avulla pyritédan selvittdmaan lainsaatajan
tarkoitusta, jonka avulla pyritdédn saamaan selkedmpi kasitys voimassa olevan oikeuden
tilasta. Tutkielmassa esitetddn argumentaatioteorian mukaisesti puolesta ja vastaan argu-
mentteja etenkin ensimmaisen tutkimuskysymyksen osalta. Puolesta ja vastaan argumen-

toinnilla pyritaan saamaan objektiivinen késitys tutkimuskysymyksen vastauksesta.'*

Tutkielmassa tuodaan esiin my6s oikeustaloustieteellisiltd ndkokulmia. Oikeustaloustie-
teellisida ndkdkulmia ei voi olla ottamatta huomioon, koska sen asema on osakeyhtiéoikeu-
dessa hyvin vahva.'? Oikeustaloustieteellisilla nakékulmilla on huomattava rooli tutkiel-
massa esitellyisséa osakeyhti0itd selittvissa teorioissa. Oikeusvertailevaa nakdkulmaa ei
tutkielmassa varsinaisesti ole, koska ulkomainen lainsdadantd on rajattu tutkielman ulko-

puolelle.

Tutkielman rakenteessa on analyyttisen oikeustieteen menetelman piirteitd. Alkuun selvite-
taan kasitteisiin liittyvid epaselvyyksia ja edetddn sen kautta kohti varsinaisia tutkimusky-
symyksié. Yhteiskunnassa tapahtuvat muutokset voivat myds muuttaa oikeuden tulkitse-
mista. Tama on etenkin huomioitava sellaisilla oikeudenaloilla, jotka ovat erityisen herkkia

toimintaympéristossa tapahtuville muutoksille.*® Tutkielma koostuu johdannon ja yhteen-

! Hirvonen 2011, s. 38-39 ja 48.
'2 Mahénen 2004, s. 58.
3 Aarnio 1997, s. 44 ja tarkemmin analyyttisen oikeustieteen menetelmésté, Hirvonen 2011, s. 46-47.



vedon lisdksi kolmesta paaluvusta. Tutkielman ensimmaisessé johdannon jélkeisessa jak-
sossa on padosassa ensimmainen tutkimuskysymys eli missd maarin osakeyhtiota voidaan
pitdd osakkeenomistajien valisend sopimuksena. Tutkimuskysymykseen haetaan vastausta
useaa eri aihekokonaisuutta tutkimalla ja tekemélld niistd johtop&atoksid. Tutkielmassa
tarkastellaan sopimus- ja osakeyhtifoikeuden taustalla vaikuttavia tavoitteita ja teorioita.
Jotta voitaisiin arvioida onko osakeyhtid osakkeenomistajien valinen sopimus, on tarkastel-
tava miten sopimus ymmarretddn sopimusoikeudessa ja minkalaisia ovat osakeyhtion so-

pimukselliset liitynnat.

Tutkielman toisessa johdannon jalkeisessa jaksossa pureudutaan tutkielman tutkimustehta-
vaan, eli pyritadén selvittdmééan osakeyhtio- ja sopimusoikeuden valistd suhdetta. Molem-
missa oikeudenaloissa yleisilla periaatteilla on vahva asema. Sopimusoikeudesta tutuilla
sopimusvapaudella ja lojaliteettiperiaatteella on my0s osakeyhtiGoikeudessa oma tunnus-
tettu asemansa. Jaksossa tarkastellaan myods osakeyhtid- sopimusoikeuden saantelytapojen

yhtélaisyyksia ja eroja.

Tutkielman kolmannessa johdannon jalkeisessa jaksossa selvitetddn, miksi pienosakeyhtit
voisi kokonaisjarjestelyltddn olla I&helld sopimusta. Tutkimuskysymysta lahestytaan tutki-
malla pienosakeyhtidita koskevaa lainvalmisteluaineistoa ja tarkemmin sitd, miten pienyh-
tiét on otettu huomioon osakeyhtidlakia kehitettédessa. Jaksossa tarkastellaan suomalaisen
pienosakeyhtion tyypillisid piirteitd osakeyhtion universaalisia ominaispiirteitd vasten ja

niiden toteutumista pienyhtiossa.

Tutkielman lahteind on kdytetty suomalaista lainvalmisteluaineistoa, vaitoskirjoja, yhtio- ja
sopimusoikeuden perusoppikirjoja seké kyseisistd oikeudenaloista julkaistuja artikkeleita.
Tutkielmassa liikutaan paljon yleisella tasolla, joten siind ei tutkimuskysymysten asettelun
vuoksi ole mahdollista pureutua syvéllisesti mihinkdan yksittaiseen oikeusongelmaan.
Edelld mainituista syistd tutkielmassa on kaytetty oikeustapauksia lahinng vain selventé-
maan yksittdisia kysymyksid mahdollisuuksien mukaan. Osakeyhtidlain 21.7.2006/624
(myd6hemmin OYL) ensimmaisen luvun yleisilld periaatteilla on tutkielmassa keskeinen

asema.



2 Osakeyhtio ja sopimuksenomaisuus

2.1 Tavoitteet sopimus- ja yhtidoikeuden taustalla
2.1.1 Tavoitteet yhtidoikeuden taustalla

Osakeyhtion taustalla vaikuttava tavoite on laajasti ymmarrettyné edistaé taloudellista yh-
teistoimintaa, joka samalla palvelee koko yhteiskunnan intressid kasvattaen koko yhteis-
kunnan varallisuutta. Osakeyhtion tarkoitus instituutiona on edistad sellaista vaihdantaa,
joka korkeiden transaktiokustannusten vuoksi olisi pienimuotoisempaa tai jdisi jopa koko-
naan tapahtumatta. Yhtiooikeudellisen sadntelyn taustalla voidaan ndhd& kaksi toistaan
tukevaa tavoitetta; tehokaan vaihdannan edistdminen seka transaktiokustannusten mini-

moiminen, jotka syntyvét osapuolten sopimisesta keskenaan.™

Yhtion kokonaistransaktiokustannukset muodostuvat yhtion siséisista ja yhtion ulkoisista
transaktiokustannuksista. Transaktiokustannusten minimoiminen osakeyhtion taustalla
vaikuttavana tavoitteena on myos kirjattu vuoden 2006 OYL:n esitdiden keskeisiin ehdo-
tuksiin. Yhtion sisdisten transaktiokustannusten minimoiminen on lain esitdiden mukaan
tarkoitus toteuttaa kattavalla sadntelylla yhtidoikeuden keskeisten kysymysten osalta. Ta-

mén katsotaan olevan etenkin pienten yhtididen etujen mukaista.™

OYL 1 luku 5 8. Toiminnan tarkoitus.

Yhtién toiminnan tarkoituksena on tuottaa voittoa osakkeenomistajille, jollei yhtio-

jarjestyksessa maarata toisin.
Voiton tuottaminen osakkeenomistajille on kirjattu OYL:n ensimmaéiseen lukuun, jossa on
séédetty osakeyhtion keskeisistéd periaatteista. Koska yhtidoikeudellinen toiminta moni-
mutkaistuu ja toimintamahdollisuudet lisaantyvat, on katsottu tarkeéksi lain alussa esitt&é,
mihin oikeusperiaatteisiin laki perustuu. Naiden periaatteiden tarkoituksena on antaa viit-
teitd siita, miten yksityiskohtaisia saadoksia tulisi tulkita sek& antaa ohjeita ongelmallisten

tilanteiden ratkaisemiseksi.®

“Kraakman — Armour — Davies 2009, s. 28, Pénka 2012, s. 11 ja Vahtera 2011, s. 75.
> HE 109/2005vp, s. 17.
16 HE 109/2005vp, s. 17-18.



Lain esitdiden mukaan voiton tuottaminen osakkeenomistajille voi tapahtua joko jakamalla
heille osakeyhtiosta varoja tai pyrkimélla osakkeen mahdollisimman korkeaan arvoon.
Yhtiojarjestyksessa voidaan kuitenkin méératé toisin yhtion toiminnan tarkoituksesta. Yh-
tion toiminnan tarkoitukseksi voidaan maaratd toiminnan tarkoitus, joka voi olla my6s voi-
ton tuottamisen sijasta yleishyddyllinen. Yhtion voitto voidaan mééarata jaettavaksi jollekin
muulle kuin osakkeenomistajille, mutta talloinkin yhtion tarkoitus on silti tuottaa mahdolli-

simman paljon voittoa.'’

Osakkeenomistajan kannalta osakeyhtion voiton tuottamisen tarkoitus on keskeinen. Osak-
keen hankinnan tarkoituksena on osakkeenomistajan nakokulmasta saada tuottoa osakkee-
seen sijoitetusta pddomasta. Osakeyhtion toiminnan tarkoituksen asema on niin vahva, etté
osakkeenomistajaa my0ds suojataan toiminnan tarkoituksen toteutumiseksi. Sellainen yhtion
puolesta tehty oikeustoimi, joka on toiminnan tarkoituksen vastainen, voi olla patematon
yhtion sopimuskumppaniin nédhden. Toiminnan tarkoituksesta voidaan poiketa vain kaikki-
en osakkeenomistajien suostumuksella. Yhtion hallituksen toiminnan tarkoituksen vastais-

ten paatdsten toteuttaminen katsotaan yleisesti hallituksen kelpoisuuden ylitykseksi.*®
2.1.2 Tavoitteet sopimusoikeuden taustalla

Mékeldn mukaan sopimusten keskeisin tehtdvd on ennakoitavuuden luominen ihmisten
vélisessd toiminnassa.'® Saarnilehto korostaa sopimusta oikeussuhteen perustana. Sopi-
muksen tehtdvand on osapuolten toisiinsa sitominen, jonka lisdksi sopimuksesta selviaa

ketka ovat sopimuksen osapuolet.”’

Sopimusoikeuden taustalla vaikuttavia tavoitteita voidaan etsid tarkastelemalla vallitsevia
sopimusteorioita. Suomen sopimusoikeudessa ei ole vain yhté yleisesti hyvéaksyttya sopi-
musteoriaa. Merkittavia sopimusteorioita on kolme ja niiden painotukset poikkeavat jonkin
verran toisistaan. Tahtomallissa sopimusoikeuden johtavana periaatteena on sopimusvapa-
us ja sopimus katsotaan sopimuskumppaneiden tahtojen yhtenevaiseksi konsensukseksi.
Luottamusmallin johtava periaate on vaihdannan intressi, jonka taustalla on taloudellisen
vaurauden edistdminen. Luottamusmallissa sopimuksen katsotaan olevan molemminpuoli-

sen luottamuksen tulos. YhteisOllisen kdytdnnon periaate korostaa oikeudenmukaisuutta ja

Y HE 109/2005vp, s. 38-39.
18 \/ahtera 2011, 5. 194-195.
19 Makela 2010, s. 20.

20 gaarnilehto 2009, s. 6.



sen johtava periaate on kohtuusperiaate. Sopimusteoriat eivat sindnsd ole kesken&an risti-

riitaisia, vaikka ne painottavat sopimusoikeuden periaatteita erilaisin painoarvoin.?

Esimerkiksi tahtoteoria selittaa alaikaisen oikeustoimikelvottomuuden siten, ettd alaikaisel-
14 ei ole vield vapaata tahtoa. Luottamus teorian mukaan alaikaisen tekemé oikeustoimi ei
her&td perusteltua luottamusta oikeustoimen toisessa osapuolessa. Yhteisollisen kdytannon
teorian mukaan alaikaisen kanssa tehty oikeustoimi ei ole instituutiona oikeudenmukainen.
Kaikki kolme teoriaa padtyvét siis samaan lopputulokseen sen suhteen, ettd alaikdisen
kanssa tehty oikeustoimi ei ole péteva tosin erilaisin argumentein. Erilaisten sopimusten
kirjo on erittéin laaja, eiké voida ajatella, ettd vain yksi sopimusteoria ja sen johtava periaa-

te voisi tarjota ratkaisun kaikkiin sopimustilanteisiin.??

Tahtoteoria korostaa vapautta taustalla vaikuttavana arvona. Vapaus antaa mahdollisuuden
valita ja tehda haluttuja paatoksid. Oikeussubjekti ilmaisee vapaan tahtonsa oikeuksien ja
velvollisuuksien syntyyn, muuttamiseen ja kumoamiseen tahdonilmaisun vélitykselld ja
sopimus on oikeussubjektin tahdon toteuttamisen oikeudellinen valine. Tahtoteoriassa so-
pimuksen sisdllon ei katsota olevan merkityksellinen, vaan olennaista on, ettd sopimus on
syntynyt vapaasta tahdosta.”® Vapaan tahdon kaytén seurauksena on oikeussubjektin vas-

tuu, joka ilmenee sopimussitovuutena.?*

Tahtoteoria korostaa huomattavasti tahdonilmaisun antajan ndkokulmaa, kun luottamusteo-
ria korostaa vastaavasti tahdonilmaisun vastaanottajan ndkdkulmaa ja suojaa tdman perus-
teltuja odotuksia. Tahtoteoria on paljon yksilokeskeisempi suojaten yksilon etuja, luotta-
musteoria ajaa enemman koko yhteiskunnan yleista etua nghden yksilon osana ympéroivaa
yhteiskuntaa. Tdma kay ilmi jo luottamusteoria johtavasta periaatteesta eli vaihdannan in-
tressistd, jolla on suuri merkitys modernissa yhteiskunnassa.?> Varallisuusoikeudellisista
oikeustoimista annetun lain 13.6. 1929/228 (mydhemmin OikTL) 1 luvussa s&&nnelldaan
tarjous—vastaus -mekanismista sopimuksen syntytapana, minkd mukaan sopimus syntyy
tarjouksesta ja siihen annetusta hyvaksyvasta vastauksesta.® Jo vuoden 1929 OikTL:n

esitdissa on mainittu lain tavoitteena antaa enemman suojaa vilpittomélle mielelle sek&

21 Makela 2010, s. 17-18.

22 pgyhonen 1988, s. 174.

2 Makeld 2010, s. 43-44.

2 Pgyhonen 1988, s. 136.

2 Makela 2010, 45-46.
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est4d rajattomasta sopimusvapaudesta johtuvia vaarinkaytoksia.?’ Vaikka OikTL on hyvin

vanha, ilmenta4 se siirtymista Suomen oikeudessa tahtomallista kohti luottamusmallia.

Poyhonen on 1980-luvun loppupuolella kehittanyt yhteisollisen k&ytdnnon teoriaa, jossa
yhdistyvat tahtomalli ja luottamusmalli. Luottamusmalli pohjautuu pitkalti taloustieteeseen,
mutta yhteis6llisen k&ytannon teorian viitetiede on yhteiskuntafilosofia. Tdamé ei ole mi-
tenkadn erikoista, silla Yhdysvalloissa ja Englannissa sopimusoikeuden lahtokohdilla on
ollut kiinted yhteys yhteiskuntafilosofiaan. POyhdsen teoriassa nékokulma painottuu yksi-

I6n sijasta yhteison ja sen oikeudellisten instituutioiden nakokulmaan.?®

Sopimussitovuuden syntymisellda on yhteisollisen kaytdnndn teoriassa keskeinen asema.
Sopimussitovuus ja siitd seuraava sopimusvastuu syntyvét osallistumisesta yhteisolliseen
kaytantoon. Sopimusvastuun edellytyksend on, ettd kyseinen yhteisollinen kaytantd on
oikeudenmukainen ja oikeudenmukaisuudella on takanaan institutionaalinen tuki. Esi-
merkkina yhteisOllisesta kaytannostd, jolla on takanaan institutionaalinen tuki, voidaan
mainita lupaus. Mikali yhteisollinen kaytanto ei ole oikeudenmukainen, eli siis vailla insti-

tutionaalista tukea ei sopimusvastuuta voida katsoa syntyvan.?®

2.2 Sopimuksen maaritelma sopimusoikeudessa

Kolehmaisen mukaan sopimus on kasitteend eraanlainen véliinputoaja ja sen méaarittelyssa
paatyy helposti joko psykologisiin luonnehdintoihin tai maaritelmalliseen kehaan.* Tuo-
reimmissa sopimusoikeuden yleiskirjallisuudessa ei edes pyritd sopimuksen tasmalliseen
madrittamiseen.®! Sopimusoikeudessa ei siis ole vakiintunutta yhtenaista kasitysta sopi-
muksen méaaritelmésta. Tassé tutkielmassa ei mydskaan ole tarkoitus maaritelld sopimusta
kattavasti, joten tarkastelu pohjautuu Suomen velvoiteoikeudessa esitettyihin varsin haja-

naisiin kasityksiin sopimuksen maaritelmésta.

Sopimusoikeudessa sopimus voidaan méaaritell& esimerkiksi sen oikeusvaikutusten kautta.
Hemmo madrittelee sopimuksen seuraavasti: ”Sopimuksella tarkoitetaan tosiseikastoja,

joiden vallitessa velallisosapuoli on velvollinen tekem&an sopimuksen osoittaman luontois-

2T HE 66/1927vp, s. 2.

28 pgyhonen 1988, s. 162-163 ja 169.
2 Makela 2010, s. 54-57.

%0 Kolehmainen, 2011, s. 6.

31 Makeld 2010. s. 40.



suorituksen tai taman jaadessa puuttumaan korvaamaan aiheutuneen vahingon”.*? Saarni-
lehto méérittelee sopimuksen muodollisesti kahden tai useamman toisiansa edellyttavén
oikeustoimen yhdistelmaksi.*® Sopimusoikeudessa itse sopimuksen maaritteleminen ei ole
olennaista, vaan huomio keskittyy sitovuusperusteeseen eli siihen, ettd ovatko sopimuksen
osapuolet tulleet sidotuksi sopimukseen. Sopimuksen késitteelld voi kuitenkin olla opetuk-

sellinen merkitys.*

Ajatus ettd on olemassa jonkin mééritelmén mukainen sopimus, johon kuitenkaan kukaan
ei ole sidottu tuntuu jarjenvastaiselta. Nain ollen kaytdnnon tilanteiden soveltamisen kan-
nalta voidaan pitad hyvin perusteltuna, ettd sopimus mééritelldadn sen oikeusvaikutustensa

kautta.

Poyhonen erottaa késitteind toisistaan sopimuksen ja sopimusmallin. Sopimusmallissa on
kolme erilaista elementti&, joista sopimusmalli koostuu. Sopimusmallin elementteja ovat
peruskasitteet, dogmit ja konstruktiot. Sopimus kasitteend on sopimusmallin peruskasittei-
den luomien kehikon sisdll4, jotka antavat tietoa voimassa olevan oikeuden sisallgsté.
Voimassa oleva oikeus taasen madarittd4 oikeusvaikutukset. Dogmit ovat vakiintuneita oi-
keussaantoja, joiden mukaan ongelma ratkaistaan dogmin siihen soveltuessa. Dogmi my6s
madrittaa ratkaisun siihen, mika sd&nnoistd on paasaanto ja mika niistd on poikkeus. Kon-
struktiot ovat juridisia fiktioita, jotka tayttavat systeemiin jaavia avoimia kohtia ja peruste-
levat miksi jotain ratkaisumallia voidaan kayttda juuri tdéhan kyseiseen ongelmaan. Kon-
struktioiden tarkoitus on véhent&a systeemin oikullisuutta ja ndin parantaa systeemin enna-

koitavuutta.®

Myb6s Poyhonen jattdd sopimuksen méérittelemisen toissijaiseksi korostaen omassa teorias-
saan sopimuksen sijasta sopimusmallia ja sen merkitystd. Yhteista POyhtsen, Hemmon ja
Mékelén ajatuksille on sopimussitovuus, jonka seurauksena ovat sopimuksen oikeusvaiku-
tukset. Tamakin tukee perusteltua johtopdatdsté siitd, ettd sopimus tulisi mééritellda sen

oikeusvaikutustensa kautta.

Sopimuksen madrittelyn lisdksi sopimuksia voidaan jaotella eri tavoin. Saarnilehto jaotte-

lee sopimukset neljddn toisistaan eroavaan kategoriaan. Yksipuolinen sopimus synnyttaa

%2 Hemmo 1998, s. 21.

3 Saarnilehto 2009, s. 4.

3 Makela 2010, s.104.

% Pgyhonen 1988, s. 80-86.
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velvoitteen vain sopimuksen toiselle osapuolelle. Esimerkkind yksipuolisesti velvoittavasta
sopimuksesta voidaan mainita takaus ja sopimus tyon suorittamisesta vastikkeetta. Kaksi-
puolisesti velvoittava sopimus perustaa velvoitteen sopimuksen molemmille osapuolille.
Esimerkiksi esineen kaupassa sopimuksen toisen osapuolen velvoitteena on kaupankohtee-
na olevan esineen luovutus ja toisen osapuolen velvoitteena on kauppahinnan maksu. So-
pimuksella kolmannen hyvéksi tarkoitetaan sopimusta, jossa sopimuksen osapuolet perus-
tavat kolmannen hyvéksi jonkin oikeuden, jolla voi olla esimerkiksi varallisuusarvoa. Oh-
je- eli normisopimuksella voidaan maarata etukateen vastaisuudessa mahdollisesti solmit-
tavien sopimusten sisaltd. Esimerkkind ohjesopimuksesta voidaan mainita tyoehtosopi-

mus. ¢

2.3 Osakeyhtion sopimukselliset piirteet

Suomessa taloudellistaa yhteistoimintaa yhteiseen lukuun saa harjoittaa vain laissa sééade-
tyilla ja lain hyvaksymissa muodoissa, joita ovat osakeyhtit (OYL), avoin yhti6, komman-
diittiyhtio (Laki avoimesta yhtiostd ja kommandiittiyhtiosta 29.4.1988/389) ja yksityinen
elinkeinonharjoittaja. Naista viimeisessa kyse ei varsinaisesti ole taloudellisen yhteistoi-

minnan harjoittamisesta, mutta kuitenkin taloudellisesta liiketoiminnasta.

Kysymys on siis pohjimmiltaan sopimuksesta taloudelliseen yhteistoimintaan ryhtymisesté
ja sen aloittamisesta. Laki siis médrittelee taloudellisen yhteistoiminnan lailliset muodot.
Voidaan todeta taloudelliselle yhteistoiminnalle olevan Suomessa tyyppipakko, jota on
noudatettava. Sopimusoikeudessa on padsaantona tyyppivapaus, eli sopimukset saa tehdé
haluamassaan muodossa. Sopimus taloudellisen yhteistoiminnan harjoittamisesta yhteiseen

lukuun on siis poikkeus sopimusoikeuden padsdannosta.
2.3.1 Osakeyhtion perustaminen

Osakeyhtion perustaminen voidaan jakaa neljaan eri vaiheeseen. Ensimmadinen vaihe on
perustamissopimuksen laatiminen ja allekirjoittaminen. Toinen vaihe sisdltda osakkeiden
merkitsemisen. Kolmannessa vaiheessa osakkeet maksetaan ja yhtio ilmoitetaan rekisterdi-
tavaksi kaupparekisteriin. Osakeyhtid varsinaisesti syntyy neljannessé vaiheessa eli silloin,

kun yhti6 merkitd&n kaupparekisteriin. Tarkemmat sé&nnokset osakeyhtion rekisterdimi-

% Saarnilehto 2009, s. 8-12.
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sestd ovat kaupparekisterilaissa 2.2.1979/129 (mydhemmin KRL). ¥ Osakeyhtién perusta-
jat sopivat liiketoiminnan harjoittamisesta yhteiseen lukuun nimenomaan osakeyhtiomuo-
dossa, minka vuoksi osakeyhtion perustamisessa on viitteitd siitd, etta osakeyhtio voisi olla

ainakin jossain mielessa osakkeenomistajien valinen sopimus.*®

2.3.2 Perustamissopimus

OYL 2 luku 1 8. Perustamissopimus.

Yhtion perustamiseksi on laadittava kirjallinen perustamissopimus, jonka kaikki
osakkeenomistajat allekirjoittavat.

Osakeyhtitn perustamissopimuksen muotovaatimuksena on, ettd se on laadittava kirjalli-
sena. Muotovaatimus helpottaa yhtion perusteena olevien seikkojen arviointia, jonka suo-
rittaa kaupparekisteriviranomainen. Mikéali perustamissopimusta ei ole laadittu muotovaa-
timuksen mukaisesti kirjallisena tai perustamissopimuksen sisaltd ei vastaa OYL 2:2:n
vahimmaisvaatimuksia, ei yhtiota voida rekisterdida.*® Kirjallinen muotovaatimus estaé
osakeyhtion perustamisen suullisesti tai konkludenttisesti. Avoin yhti0 voi syntya kirjalli-
sen sopimuksen lisaksi seka suullisella ettd konkludenttisella eli hiljaisella sopimuksella.*°
Osakeyhtion voi perustaa yksikin luonnollinen henkil6 tai oikeushenkild, toisin kuin avoi-

men yhtién tai kommandiittiyhtion perustavia osakkaita tulee olla vahintaan kaksi.*

OYL 2 luku 2 8. Perustamissopimuksen sisaltd. Perustamissopimuksessa on aina
mainittava:

1) sopimuksen paivamaara;

2) kaikki osakkeenomistajat ja kunkin merkitsemat osakkeet;
3) osakkeesta yhtidlle maksettava maara (merkintahinta);
4) osakkeen maksuaika; seka

5) yhtion hallituksen jasenet. (13.4.2007/461) Perustamissopimukseen on otettava
tai liitettdva 3 §:ssa tarkoitettu yhtiojarjestys. Tilikaudesta on maarattava joko pe-
rustamissopimuksessa tai yhtiojarjestyksessa..

Osakeyhtion perustamissopimuksen pakottavat sisaltévaatimukset on ilmaistu OYL:ssa.
Téama kay selkeasti ilmi sdé&nndksen sanamuodosta: ’on aina mainittava™. P&asdantona
perustamissopimuksessa on sisaltovapaus. OYL 2:2 asettaa perustamissopimuksen mini-

mivaatimuksen rajaten osakkeenomistajien sopimuksen sisaltévapautta. Osakkeenomistajat

3" Mahonen - Villa 2010, s. 14.

%8 Mahonen — Villa 2010, s. 17 ja Immonen — Nuolimaa 2007, s. 37.
% HE 109/2005vp, s. 42.

0 Mahonen - Villa 2010, s. 18..

*1 Immonen - Nuolimaa 2007, s. 38.
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saavat OYL:n asettaman sisaltovaatimuksen lisaksi ottaa perustamissopimukseen muitakin

sitovia ehtoja.*?

Myos muut kuin Kirjalliset sopimusehdot voivat tulla osakkeenomistajien valisesti sitoviksi
yleisten sopimusoikeudellisten saantdjen perusteella. Kaupparekisteriviranomainen ei kui-
tenkaan ole velvollinen selvittdm&aan muita sopimusehtoja kuin ne, jotka ilmenevét kirjalli-
sesta perustamissopimuksesta.** Mikali muut kuin kirjalliset perustamissopimuksessa mai-
nitut ehdot tulevat osakkeenomistajien vélill sitoviksi, ei niill4 kuitenkaan ole yhtidoikeu-
dellista sitovuutta. N&in on luonnollista, ettd yhtion rekisteréitymisen jalkeen tulleita uusia

osakkeenomistajia ndma suulliset sopimukset ei voi sitoa.**

Osakeyhtion perustamissopimuksen katsotaan olevan sopimus siind kuin muutkin sopi-
mukset. Taméa kay ensinndkin ilmi esimerkiksi siitd, ettd perustamissopimusta voidaan so-
vitella OIKTL 36 8§:n yleislausekkeen perusteella. Toiseksi perustamissopimusta voidaan
muuttaa ennen yhtion rekistergintid yleisten sopimusoikeudellisten sadntdjen mukaisesti.
Tama edellyttad kaikkien perustamissopimuksen osapuolten yksimielista hyvaksyntéa, ellei
muuta ole sovittu. Perustamissopimuksen siséltd muotovaatimuksineen madritetdén Kkui-
tenkin OYL:ssa.*

Osakeyhtiota perustettaessa osakkeenomistajat saavat sopia yhtion sisallosta perustamisso-
pimuksessa seké yhtiojarjestyksessa. Vaikka paasaantdnd on sopimusvapaus, asettaa lain-
s&anté sopimusvapaudelle rajat. Perustamissopimukseen tai yhtidjarjestykseen ei saa ottaa

OYL:n tai hyvan tavan vastaisia maarayksia.*°

Yhtion perustajaosakkeenomistajien vélisiin suhteisiin sovelletaan ennen yhtion rekiste-
réimista padasiassa sopimusoikeudellisia saintoja.*” Taman voidaan katsoa olevan hyvin
luonnollista ja sindnsa itsestddn selvéd, koska osakeyhtion katsotaan syntyvéan vasta silla
hetkell&, kun se rekisterdidaan. Olisi erikoista kuvitella, ett4 ennen rekisterdintia perustaja-
osakkeenomistajien vélisiin suhteisiin sovellettaisiin muita sddnnoksia kuin niit4, mita yh-
teiskunnassa yleisesti muutenkin sovelletaan vastaavanlaisiin tilanteisiin. Kuten edelld on

todettu, osakeyhtid siirtyy sopimusoikeudesta yhtidoikeudellisen saéntelyn piiriin vasta

2 Mahonen - Villa 2010, s. 23.

3 HE 109/2005vp, s. 42.

* Mahonen - Villa 2010, s. 18-20.
> Mahonen - Villa 2010, s. 18-19.
6 Mahonen — Villa 2006, s. 152.

" HE 109/2005vp, s. 41.
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silla hetkell&, kun se rekisterdiddadan. Tama ilmentad hyvin yhtié- ja sopimusoikeuden raja-

pintaa ja selkedd ajallista erottelua toisistaan.
2.3.3 Muoto- ja sisdltovaatimukset sopimusoikeudessa

Sopimusoikeudessa on padsaanténa muotovapaus. Sopimusoikeudessa sopimuksen teke-
miselle ei siis ole yleisesti asetettu muotovaatimuksia, mikali jossakin laissa ei ole toisin
séadetty. Sopimuksen voi siis pétevasti solmia Kirjallisen muodon lisdksi myods suullisesti.
Sopimuksen kirjallinen muoto on kuitenkin suositeltava mahdollisten nayttdongelmien
vuoksi. Suullisen sopimuksen olemassaoloon vetoavalla voi olla korostunut nayttovelvolli-
suus esimerkiksi sen vuoksi, ettd vastaavanlaiset sopimukset on tapana tehda kirjallisesti.

Kyse voi olla esimerkiksi taloudelliselta arvoltaan korkeasta liikesopimuksesta.®

Esimerkiksi maakaaressa 12.4.1995/540 (my6hemmin MK) saddetadn kiinteiston kauppa-

kirjan muoto- ja siséltévaatimuksista.

MK 2 luku 18 Kauppakirjan muoto

Kiinteiston kauppa on tehtava kirjallisesti. Myyjan ja ostajan tai heidéan asiamie-
hensa on allekirjoitettava kauppakirja. Kaupanvahvistajan on vahvistettava kauppa
kaikkien kauppakirjan allekirjoittajien lasna ollessa.

Kiinteiston kauppa voidaan tehda myods sahkoisesti 5 luvun 3 §:ss& tarkoitetussa
kaupankayntijarjestelmassa. Myyjan ja ostajan tai heidan asiamiehensa on hyvak-
syttava sahkoinen kauppakirja samansisaltoisena siten kuin 9 a luvussa saadetaan.

Kauppakirjasta on kaytava ilmi:
1) luovutustarkoitus;

2) luovutettava kiinteisto;

3) myyja ja ostaja;

4) kauppahinta ja muu vastike.

Kauppa ei ole sitova, ellei sité ole tehty tassa pykalassa saadetylla tavalla. Jos
myyjéa ja ostaja ovat sopineet kauppakirjaan merkittya suuremmasta kauppahinnas-
ta tai muusta vastikkeesta, myyjalla ei ole oikeutta saada perityksi enempaa kuin
mita kauppakirjaan on merkitty.

Kun verrataan OYL:n sdénnoksid osakeyhtion perustamissopimuksesta MK:n sadnnéksiin
kiinteiston kauppakirjasta, huomaa niissa selkedsti olevan yhtenevia piirteitd. Molemmissa
laeissa on kyseisen sopimustyypin omat muoto- ja siséltovaatimukset Kirjoitettu silmiinpis-

tdvan yhtenevalla tavalla.

8 Hemmo 2008, s. 109-110.
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2.4 Yhtiojarjestys

OYL 2 luku 3 8. Yhtigjarjestys. Yhti0jarjestyksessa on aina mainittava yhtion
1) toiminimi;

2) kotipaikkana oleva Suomen kunta; sek&

3) toimiala.

Osakeyhtion yhtidjarjestys on mahdollista laatia vain OYL 2:3:n vdhimmaissisallon mu-
kaisesti eli hyvin lyhyend. V&himmaissisallon lisaksi yhtion tilikaudesta on maarattava
joko yhtidjarjestyksessa tai perustamissopimuksessa. Perustamissopimuksen on myos otet-
tava tai liitettdva yhtiojarjestys. (OYL 2:2.2) Mikali yhtidjarjestyksessa ei ole muuta sovit-
tu yhtidjarjestysta tdydennetdan OYL:n olettamasaannoksilla.*® Osakkeenomistajat voivat
yhtidjarjestyksessa maarata yhtion toiminnasta. Yhtiojarjestykseen ei voida ottaa maarays-
t4, joka on OYL:n tai muun lain pakottavan sddnndksen taikka hyvan tavan vastainen.
(OYL 1:9) Hallituksen esityksen mukaan OYL:n yksittéisten sdannosten pakottavuus il-
menee sadnndsten sanamuodoista tai on tulkittavissa sdédnnoksen tarkoituksen perusteella.
Pakottavat sd&dnnokset, joista ei voi yhtidjarjestyksessé poiketa liittyvat padasiassa velkoji-
en suojaan, vahemmistoosakkeenomistajien suojaan seké erilaisiin viranomaisiin liittyviin

toimenpiteisiin.

Yhtigjarjestyksen hyvan tavan vastaisuutta ei ole helppo mééritelld. Sen katsotaan olevan
sidoksissa kulloinkin vallalla oleviin kasityksiin moraalista ja yhteiskunnasta. Téten joskus
aikaisemmin hyvén tavan mukaiseksi katsottu yhtidjarjestyksen méérays voi ajan kuluessa
muuttua hyvan tavan vastaiseksi. Yleisen jarjestyksen vastaiseen tai rikolliseen toimintaan

liittyvan yhtiojarjestyksen maarayksen voitaisiin katsoa olevan hyvan tavan vastainen.>*

Yhtiojarjestyksen maarays ei perustu sopimukseen vaan nimenomaan maaraamiseen. Esi-
merkiksi yhden osakkeenomistajan yhtiéssa ei edes voi olla toista sopimuksen osapuolta.
Edelld mainitusta syystd ei ole mielek&std puhua yhtidjéarjestyksen osalta sopimusvapau-
desta vaan enemmaénkin maaraamisvapaudesta. Liséksi tdma ei tue ajatusta osakeyhtidsta

osakkeenomistajien valisena sopimuksena.

“° HE 109/2005vp, s. 44.
%0 HE 109/2005vp, s. 41.
> Helminen 2006, s. 184.
%2 Helminen 2006, s. 51.
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Osakkeenomistajan sopimusvapaus on katsottu laajemmaksi kuin yhtidjarjestyksellinen
méaaraamisvapaus. Helminen katsoo, ettd mikali yhtidjarjestyksen maardys on yhtidoikeu-
dellisesti pateméaton, voi sité pitdd osakkeenomistajien valisend sopimuksena, mikali yhtio-
jarjestykseen on otettu asiaa koskeva ehto. Helmisen mukaan yhtioikeudellisesti patema-
ton yhtiojarjestyksen méaardys, mista kaikki osakkeenomistajat ovat olleet yksimielisia, ei

voi perustaa osakkeenomistajien vélille sitovaa sopimusta ilman uutta hyvaksyntaa.>
2.4.1.1 Yhtiojarjestyksen tulkinta

OYL ja lain esityot eivat sisélld sdannoksia tai ohjeita yhtidjarjestyksen tulkinnasta. Yhtio-
jarjestyksen tulkintaa koskeviin kysymyksiin 10ytyy kuitenkin vastauksia oikeuskaytanngs-
t4 sekd oikeuskirjallisuudesta. Yhtiojarjestysta tulkitaan yleisen sopimusoikeuden s&én-
noista poikkeavasti. Yhtiojarjestysté tulee tulkita OYL:n sddnnokset ja osakeyhtioikeudel-
liset periaatteet huomioon ottaen, mutta apuna voidaan kuitenkin kayttaa yleisen sopimus-
oikeuden tulkintaperiaatteita. Yhtidjarjestyksen tulkinnassa annetaan huomattava painoar-
vo yhtidjarjestyksen sanamuodolle, eikd yhtidjéarjestyksen laatineiden osakkeenomistajien
tarkoituksille voida antaa kovin suurta painoarvoa yhtidjarjestyksen maaraysta tulkittaes-

sa.>

Korkein oikeus on ratkaisussaan 2001:57 todennut yhtidjarjestyksen yhdeksi keskeiseksi
tehtavaksi valittaa yhtion ulkopuolisille tietoa yhtion sisaisista oikeussuhteista. >> Mikali
yhtiojarjestyksen yksittédisen kohdan takana oleville tarkoituksille annettaisiin sanamuodon
sijasta huomattavaa painoarvoa, ei tdma olisi yndenmukainen edell& mainitun yhtidjarjes-

tyksen julkisen luotettavuuden tarkoituksen kanssa.

Sopimusoikeudessa sopimuksen tulkinnan keskeinen tavoite on selvittad, mika on sopi-

muksen osapuolten yhteinen tarkoitus. Toisin kuin yhtidjarjestyksen tulkinnassa ei sopi-

%3 Helminen 2006, s. 107-108.
** Helminen 2006, s. 157, lirola — Kylakallio 2012, s. 172-173 ja Pénka 2008, s. 81.
% Tarkemmin Pekka Timonen 2001, teoksessa KKO:n Ratkaisut kommentein 2001:1,KKO 2001:57 Suostu-

muslausekkeen tulkinta ja suostumuksen epddmisen perusteet. "KKO:n mukaan yhtiéjarjestysmaarayksen
tulkinnan lahtdkohtana on méarayksen sanamuoto. Suostumuslauseketta ei siten tulkita suppeasti sen perus-
teella, etta kysymyksessa on poikkeus osakkeiden vapaan vaihdannan periaatteesta. Sanamuodon mukaisesta
tulkinnasta poikkeaminen edellyttdd, ettd tulkinta ei vastaa lausekkeen tarkoitusta osana yhtidjarjestysta tai
ettd sanamuodon mukainen tulkinta johtaa yhtion, osakkeenomistajan tai luovutuksensaajan kannalta yllat-
tdvaan tai kohtuuttomaan lopputulokseen. Ratkaisevaa ei ole lausekkeen alkuperdinen tarkoitus vaan sen
merkitys soveltamisajankohtana. KKO:n perustelujen mukaan "suostumuslausekkeelle tulee siis antaa jarke-
va tulkinta osana yhtidjarjestysta ottaen huomioon yhtién luonne ja yhtidjarjestyksen muu sisélté™. Naihin
tekijoihin tukeutuvalla argumentaatiolla KKO katsoi, ettd perusteita sanamuodon mukaisesta tulkinnasta
poikkeamiseen ei ole”.
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muksen sanamuoto ole merkitsevd, vaan keskeisend on pidettava sitd, mit4 osapuolet ovat
sopimuksella todella tarkoittaneet. Osapuolten yhteinen tarkoitus voi sivuuttaa jopa Kirjal-
lisen sopimuksen siséllon. Kaytdnnossa kuitenkin sopimuksen sanamuodolla on vahva
merkitys, koska Kirjallisen sopimuksen vastaisen osapuolten tarkoituksen toteen néyttami-

nen on vaikeaa.*®

KKO 2001:34”’Sopimusta tulkittaessa on kuitenkin otettava huomioon sopimuksen
sanamuodon ohella kaikki muukin tulkinta-aineisto, jolla on merkitysta sopimuksen
sisaltoa selvitettdessa. Tallaista tulkinta-aineistoa ovat muun muassa sopimukseen

johtaneet neuvottelut™.

Yhtiojarjestyksessé voidaan méaratd osakkeenomistajien keskindisten suhteiden liséksi
my0s osakkeenomistajien ja yhtion elinten valisistd suhteista. Perinteisesti sopimus-
oikeudessa sopimuksella méaritellddn vain sopimusosapuolten valisia keskindisia suhteita.
Osakeyhtitssa osakkeenomistajat usein vaihtuvat yhtion elinkaaren aikana, joten ne eivat
ole end4 samoja kuin yhtiota perustettaessa. N&in ollen on perusteltua, ettd yhtidjarjestysta
ei voi tulkita yhteismitallisesti sopimusoikeuden sopimuksen tulkintasd&dnndin.
Sopimusoikeudellisten tulkintaperiaatteiden kéytettdvyys voi vaihdella huomattavasti

riippuen minkalaisen yhtion yhtidjérjestysté on tarkoitus tulkita.>’

Vaikka yhtiojarjestyksen tulkinnassa kaytetddn apuna sopimusoikeudesta lainattuja tul-
Kintaperiaatteita, on yhtidjarjestyksen luonne yhtidoikeudellisena instrumenttina otettava
tulkittaessa huomioon. Yhtiojarjestystd tulkittaessa on otettava huomioon OYL:n ja
osakeyhtidoikellisten periaatteiden muodostama yhtendinen kokonaisuus. Kokonaisuuden
yksittaisia osia ei voi tulkita irralisina niin, ettd syntyy ristiriita muiden osien valilla.®
Edelld mainitun perusteella voidaan pit&a jarkevana kasitysta, ettd yhtiojarjestyksen tulkin-
ta voi kuitenkin olla 1&hempéné sopimusoikeudellista tulkintaa pienyhtiossa kuin laajasti

omistetussa porssiyhtiossa.>®
2.4.2 Yhtiojarjestyksen muuttaminen

MyO6hemmin osakeyhtion yhtidjarjestystd voidaan muuttaa yhtiokokouksen madrédenem-

mistOpaatokselld, johon vaaditaan péaasaantoisesti, ellei yhtidjarjestyksessa ole toisin méa-

% Saarnilehto 2009, s. 148-149.

" Mahonen - Villa 2010, s. 33.

%8 Helminen 2006, s. 168.

% Helminen 2006, s. 162 ja Ponké 2008, 80-81.
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ratty, kahden kolmasosan enemmistd annetuista adnisté ja kokouksessa edustetuista osak-
keista. (OYL 5:27) Sopimusoikeudessa on paasadantond, ettd sopimuksen muuttamiseksi
vaaditaan kaikkien sopimuksen osapuolien suostumus.®® Pacta sunt servanda -periaate
sisdltdd sen, ettd sopimus pysyy voimassa alkuperdisin ehdoin, eik& toinen osapuoli voi
yksipuolisesti muuttaa sopimuksen sisaltoa.®* Taman vuoksi sopimuksen muuttamisen tar-

ve on huomioitava jo alkuperdistd sopimusta tehtéessa.

Yhtigjarjestyksen muutoksen voimaantulon edellytyksend on sen rekisteréiminen. (OYL
5:30.2) Yhtiojarjestyksen muutos ei ole siis voimassa ennen kun se on rekisterdity, mika
tarkoittaa sitd, ettd yhtion on kéytannéssa toimittava sen yhtidjarjestyksen mukaisesti, joka
on silla hetkelld kaupparekisterissa.®? Sopimusoikeudessa sopimuksen muuttamisen ajalli-
nen ulottuvuus on sidoksissa sopijaosapuolten sopimusvapauteen. Sopimuksen muutos voi
siis tulla voimaan silla hetkelld, kun siitd on yksimielisesti sovittu. Liséksi sopimus voi
muuttua myos konkludenttisesti, mikali osapuolet hiljaisella suostumuksella menettelevat
pitkaaikaisesti tai toistuvasti sopimuksen alkuperaisistd ehdoista poiketen.®® Vastaavaa
mekanismia ei voida soveltaa yhtidjarjestyksen muuttumiseksi. Yhtiojarjestyksen maara-
ykset eivét siis voi muuttua konkludenttisesti, vaikka yhtiossa olisi menetelty pitk&aikai-

sesti tai toistuvasti yhtidjarjestyksen vastaisesti.®

Sopimusoikeuden mukainen yksimielisyyden vaatimus yhtidjarjestyksen muuttamiseksi ei
olisi osakeyhtion kaytannon kannalta jarkeva ratkaisu. Téta voidaan perustella osakeyhtion
siséisilla ja ulkoisilla tarpeilla muuttaa yhtidjarjestystd. Sisdinen tarve muuttaa yhtiojarjes-
tystd voi johtua esimerkiksi osakkeenomistajien vaihtumisesta. Ulkoinen tarve voi olla
esimerkiksi muutos yhtion toimintaympadristossa. Kahden kolmasosan enemmistovaatimus
yhtiojarjestyksen muuttamiseksi mahdollistaa yhtion reagoimisen tarpeeksi nopeasti siséi-
siin tai ulkoisiin muutoksiin ilman, ettd liiketoiminta voisi jumiutua yksimielisyyden vaa-
timuksen vuoksi. Yksimielisyyden vaatimus olisi suorastaan absurdi ja k&ytdnndssa estéisi
yhtiojarjestyksen muutoksen laajasti omistetussa porssiyhtiossg, jossa on paljon piensijoit-

tajia, koska jokaiselta olisi erikseen saatava suostumus yhtidjarjestyksen muuttamiseksi.®

% Mahonen - Villa 2010, s. 33.

1 Hemmo 2003b, s. 7.

%2 Helminen 2006, s. 190.

% Hemmo 2008, s. 366.

% Jirola — Kylakallio 2012a, s. 142.

% Helminen 2006, s. 185 ja Vahtera 2012 s. 1058.
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Yhtigjarjestyksen muuttamisen tarkastelu ilmentda hyvin yksinkertaisia kaytdnnon syité,
miksi sopimusoikeuden yleisié periaatteita ei voi siirtad yhtidoikeuteen ilman, ettd periaat-
teita muokataan yhtidoikeuden toimintaymparistoon ja tarkoituksiin sopivaksi.

2.4.2.1 Yhtiojarjestyksen kohtuullistaminen oikeuskaytanngssa

OYL ei sisalla sdannosta yhtiojarjestyksen kohtuullistamisesta tai sovittelusta. Yhtidjarjes-
tystd voidaan vakiintuneen ké&sityksen mukaan kohtuullistaa OIKTL 36 § nojalla, jonka
vuoksi yhtidjarjestyksen kohtuullistamista koskevaa erillista séannésta ei katsottu tarpeelli-
seksi ottaa vuoden 2006 OYL:n.®® Kasitys on vakiintunut myds oikeuskirjallisuudessa,
tosin yhtidjarjestyksen kohtuullistamisen katsotaan tulevan sovellettavaksi vain hyvin
poikkeuksellisin ja vahvoin perustein.®” Yhtidjarjestyksen kohtuullistaminen ei tarkoita
koko yhtigjarjestyksen kohtuullistamista, vaan siind on kysymys yhtidjarjestyksen jonkin

yksittaisen maarayksen kohtuullistamisesta.®®

Yhtidjarjestyksen kohtuuttomuutta voidaan lieventdd joko muuttamalla yhtitjar-
jestysta tai sovittelemalla sita lopputulosta, johon yhtigjarjestyksen maarayksen so-
veltaminen yksittaistapauksessa johtaisi”. KKO 1999:42

Tapauksessa oli kysymys asunto-osakeyhtion yhtidjarjestyksen lunastuslausekkeen lunas-
tushinnasta, jota kohtuullistettiin OiIkTL 36 § nojalla, jonka mukaan kohtuutonta oikeus-
toimen ehtoa voidaan sovitella. Yhtidjarjestyksen sovittelussa edellytetd&dn kokonaisharkin-
taa, mik& tarkoittaa, ettd huomioon on otettava olosuhteet niin yhtidjéarjestyksen laatimis-
hetkelld kuin sen jalkeenkin vallinneet olosuhteet. Timosen kasityksen mukaan yhtiojarjes-
tyksen sovittelukynnys on kuitenkin korkeammalla kuin sopimusoikeudessa. Tamén lisaksi
sovittelun kynnystd madaltaa se, ettd kohtuuttomuus johtuu yhtidjarjestyksen maarayksesté,

joka on ollut kohtuuton jo yhtidjarjestykseen otettaessa.®®

KKO 1992:88 asunto-osakeyhtion yhtidjarjestyksen madraysta osakkeiden lunastushinnan
madraytymisesté soviteltiin vuoden 1978 osakeyhtidlain 734/1978 (my6hemmin EOYL)
3:3.2 nojalla. KKO 1998:19 ja KKO 1998:21 oli kyse asunto-osakeyhtion yhtidjarjestyksen
kohtuullistamisesta asunto-osakeyhtidlain 809/1991 (myohemmin AsOYL) 43.3 nojalla.

% HE 109/2005vp, s. 56.
87 \ahtera 2012, s. 1062.
%8 \/ahtera 2012, s. 1062.
% Timonen 1999, teoksessa KKO:n ratkaisut kommentein 1/1999, s. 336.



Yhtiojarjestyksen kohtuullistaminen on merkittava esimerkki yhtio- ja sopimusoikeuden
leikkaamisesta keskendén. Y htidjarjestysta koskeva séantely on OYL.:ssa, joten yhtidjérjes-
tyksen voidaan todeta olevan puhtaasti yhtidoikeudellinen instrumentti. Yhtidjarjestyksen
sovitteluun tai kohtuullistamiseen kuitenkin sovelletaan puhtaasti sopimusoikeudellista
mekanismia OIKTL 368 nojalla. Huomionarvoista on, ettd tdma ei ja4 vain teorian tasolle,
silla yhtiojarjestyksen kohtuullistamisesta sopimusoikeuden mekanismein ovat yksimielisid
niin lainsaatdja, oikeuskaytantd sekd oikeuskirjallisuus. Tdmé tukee késitysta siité, ettd
sopimusajattelulla voi olla merkitysta myds osakeyhtidoikeudessa.

2.4.3 Yhtiojarjestyksen sopimusoikeudelliset liitynnat

Yhtigjarjestysta voidaan kuvailla osakkeenomistajien valisend sopimuksenomaisena inst-
rumenttina, jossa voidaan varsin vapaasti maarata yhtion toiminnasta. Yhtiojarjestyksen
erottaa tavallisesta sopimuksesta selvimmin sen sitovuusvaikutus. Yhtiojarjestyksen sito-
vuusvaikutus alkaa, kun osakkeenomistaja ostaa tai merkitsee yhtion osakkeita.”® Yhtiojar-
jestys on kieltamétta luonteeltaan lahelld sopimusta, mutta kuitenkin poikkeaa olennaisesti

tavanomaisista sopimuksista.

Savela kuvailee yhtitjarjestysta “erityistyyppiseksi sopimukseksi, johon sovelletaan mer-
kittavasti yleisesta sopimusoikeudesta poikkeavia saantsja”.”* Savelan kuvailu on erittain
onnistunut luonnehdinta yhtiojarjestyksestd. Edelld esitetyn perusteella yhtidjarjestykseen
sovelletaan yleisid sopimusoikeuden sadntdja vaihtelevasti muokattuna osakeyhtidoikeu-
den tarpeisiin. Yhtiojarjestyksen kohtuullistamisessa sopimusoikeus on vahvasti l&sné,
kohtuullistamisessa kaytetdén taysin sopimusoikeuden yleisia periaatteita jopa viitaten so-
pimusoikeuden yleislakiin OIKTL 368. Yhtiojarjestystd tulkittaessakin sopimusoikeuden
yleisilla periaatteilla on sijansa. Tésta voidaan péatelld, ettd yhtidjarjestys ei ole juridisessa
mielessé osakkeenomistajien vélinen sopimus, mutta se toimii kuitenkin keskeisena linkki-

na yhtio- ja sopimusoikeuden rajapinnalla.

0 Mahonen — Villa 2010, s. 32.
™ Savela 2001. s. 3 ja 6.
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2.4.4 Osakeyhtion rekistergiminen

OYL 1 luku 28 Oikeushenkil6llisyys ja osakkeenomistajan rajoitettu vastuu

Osakeyhtio on osakkeenomistajista erillinen oikeushenkild, joka syntyy rekisterdi-
misella

Osakkeenomistajat eivat vastaa henkilokohtaisesti yhtion velvoitteista. Yhtiojarjes-

tyksessd voidaan kuitenkin maarata osakkeenomistajan velvollisuudesta suorittaa

erityisid maksuja yhtiolle.
OYL 1:2.1 saddetddn osakeyhtion oikeushenkil6llisyydestad. Oikeushenkilollisyys pitéé
sisélldén oikeuskelpoisuuden ja oikeustoimikelpoisuuden. Oikeuskelpoisuus tarkoittaa, etta
osakeyhtiolla voi olla oikeuksia ja velvollisuuksia. Oikeustoimikelpoisuus tarkoittaa, etta
osakeyhtio voi itse madraté oikeuksistaan ja velvollisuuksistaan. Osakkeenomistajat voivat
olla luonnollisia henkildita tai muita oikeushenkil6itd. Koska osakeyhtid on osakkeenomis-
tajistaan erillinen oikeushenkild, on sen varallisuus erillaédn osakkeenomistajien varallisuu-

desta.”

Osakeyhtio osakkeenomistajistaan erillisend oikeushenkilond syntyy, kun se merkitaan
patentti- ja rekisterihallituksen pitdmaan kaupparekisteriin. OYL 2:8.1:n mukaan osakeyh-
tid on ilmoitettava rekisterditavaksi kolmen kuukauden kuluessa perustamissopimuksen

allekirjoittamisesta tai yhtion perustaminen raukeaa.

KRL 3.1:n mukaan osakeyhtid on velvollinen tekemaan perusilmoituksen. Perusilmoitus
sisaltda elinkeinonharjoittajaa ja taman elinkeinotoimintaa koskevat perustiedot. (KRL 2.1)
Yritys- ja yhteisotietolain 16.3.2001/244 (My6hemmin YTL) 14.1 8:n 5 kohdan perusil-
moituksen tekemisesté ovat vastuussa osakeyhtion puolesta hallituksen varsinaiset jasenet.
Hallituksen varsinaisen jasenen tai hénen valtuuttamansa henkilon on allekirjoitettava pe-
rusilmoitus. (YTL 14.3) Toimitusjohtaja ei saa allekirjoittaa perusilmoitusta ellei hallituk-
sen varsinainen jasen ole antanut siihen valtuutusta. Toimitusjohtaja on kuitenkin vastuus-
sa yhdessa hallituksen varsinaisten jasenten kanssa osakeyhtion muutosilmoitusten tekemi-
sesta kaupparekisteriin. (YTL 14.4)

Osakeyhtitn oikeushenkil6llisyys on julkisen vallan tunnustama, eikd sité voida saada ai-
kaan sopimuksin. Oikeushenkil6llisyys on osakeyhtion kova ydin, joka kaytdnndssd mah-
dollistaa muut osakeyhtion universaaliset piirteet. Osakeyhtiolld on oma identiteetti, joka

erottaa sen osakkeenomistajista ja muista sen taustalla toimivista luonnollisista henkildis-

2 HE 109/2005, s. 37-38.
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t4.”® Hansmann ja Kraakman ovat katsoneet yhtidoikeuden kovan ytimen olevan ennem-
minkin luonteeltaan varallisuusoikeutta. He perustelevat nakemystdan yhtidoikeuden kes-

keisella roolilla varallisuusoikeuksellisten suhteiden maarittajana.”

2.5 Osakeyhtiota selittavat teoriat
2.5.1 Neoklassinen malli

Osakeyhtit voidaan hahmottaa monin eri tavoin ja sitd selittavié teorioita on monia. Neo-
klassisessa mallissa yritys kuvataan erédénlaisena mustana laatikkona, jonka sisalla toisesta
paasté sisaan tulevat tuotannontekijat yhdistyvat toisesta paésté ulos tuleviksi hyodykkeiksi.
Neoklassisen mallin mukaan yritystd kuvaavan mustan laatikon tarkoituksena on maksi-

moida tuotot ja minimoida kulut.”

Neoklassinen malli on yrityksen taloustieteellisen kdsityksen perustana menestyksekk&asti
jo sata vuotta, koska se on helposti matemaattisesti mallinnettava.”® Neoklassisen mallin
kritiikkind on esitetty sen kyvyttomyytta selittdd yrityksen sisalla tapahtuvaa toimintaa.
Yritys mustana laatikkona voidaan késittaa erédénlaisena markkinapaikkana, jossa eri tuo-
tannontekijat kohtaavat ja joiden yhteistoiminnan tuloksena ovat yrityksen tuottamat hyo-
dykkeet.”” Neoklassisen mallin yrityksen kuvaus mustana laatikkona on osuva, silld juuri

tdman mustan laatikon sisdista toimintaa ei mallissa kuvata lainkaan.

Neoklassinen malli tuo kuitenkin vahvasti esiin osakeyhtion keskeisen tarkoituksen, eli
voiton tuottamisen osakkeenomistajille, joka tapahtuu minimoimalla mustan laatikon syn-
tyneet kulut ja maksimoimalla tuotot. Ndin mustan laatikon sisélld hyddynnet&én tuotan-

nontekijoiden yhdistymisesta saatavat synergiaedut.’
2.5.2 Sopimusverkkoajattelu

Ajatus osakeyhtidstd sopimusten omaisten suhteiden verkkona (nexus of contracts) on lah-

toisin Michael Jensenin ja William Mecklingin vuonna 1976 julkaisemasta artikkelista

® Mahonen — Villa 2006, s. 279.

™ Hansmann — Kraakman 2000, s. 440.

> Mahénen — Villa 2006, s. 172 ja Vahtera 2011, s. 76.
76 |_4spa 2005, s. 26.

" Mahonen — Villa 20086, s. 174.

8 Mahonen — Villa 2006, s. 173.



Theory of the firm: Managerial behavior, Agency costs and Ownership Structure.” Késitys
el kuitenkaan ole ongelmaton, silla se on l&htoisin taloustieteestd eikd oikeustieteesta. Ei-
senbergin mukaan t&ssd kontekstissa kasitteelld “sopimus” ei kirjaimellisesti tarkoiteta
sopimusta oikeustieteellisessa mielessa, vaan tdma tulisi enneminkin ymmartaa osapuolten
keskindisina jarjestelyind (reciprocal arrangements) kuin sopimuksena. Taloustieteessa
sopimus ndhd&an suhteeksi, jonka sisallon varsinaisesti maarittdd molemminpuoliset odo-
tukset ja kayttdytyminen. Sopimusverkkoajattelua olisikin syytd tarkastella tata taustaa
vasten.®® Suomenkielista termia “sopimusten omaisten suhteiden verkko” voidaan siis pitaa
selvyydeltadn oikeana, silla se tekee selvaksi, ettd kyse ei ole sopimuksesta oikeustieteelli-

sena termina.

Osakeyhtid voidaan siis hahmottaa sopimustenomaisten suhteiden verkkona. Sopimus-
verkkoajattelussa sopimusverkon jasenié ovat kaikki osakeyhtion intressitahot, esimerkiksi
osakkeenomistajat, vieraan pddomanehtoiset sijoittajat, tyontekijat sek& asiakkaat. Sopi-
musverkon jasenten keskindiset suhteet jarjestyvét kunkin verkon jasenen oman neuvotte-
lukyvyn mukaan.®* Sopimusverkkoajattelussa osakeyhtiélailla on keskeinen asema. Osa-
keyhtitlain ajatellaan olevan vakiosopimus, joka mahdollistaa osakeyhtion oikeushenkildl-
lisyyden. Oikeushenkilollisyys toimii keskeisend avaimena siihen, ettd sopimusverkon
keskifssé oleva osakeyhtio voi olla itsendisesti sopimuksen osana. Tdma mahdollistaa sen,
ettd sopimusta ei tarvitse solmia jokaisen osakeyhtid takana olevan osakkeenomistajan
kanssa erikseen. On huomattava, ettd sopimusverkkoajattelussa osakeyhtion oikeushenki-

161lisyys nahdaan apuvalineeksi®?

Sopimusverkkoajattelu ei oikeastaan tunne oikeudenalarajoja siind muodossa kuin me ne
ymmarramme, koska malli pohjautuu lahinn& taloustieteeseen. Sopimusten verkkona néh-
daén niin yhtioikeudelliset kuin sopimusoikeudellisetkin suhteet ja lisdksi osakeyhtidlaki

nahdaan mallisopimuksena.®

Méntysaari esittdd, ettd suomalaiseen osakeyhtidoikeuden jarjestelméadn ei ole tarvetta tai
syyté sekoittaa sopimusverkkoajattelua, koska se on mannereurooppalaiselle osakeyhtitoi-

keudelle vieras ja ristiriidassa sen kanssa. Mantysaari perustelee ndkemystdan systeemin-

K raakman — Armour — Davies 2009, s. 6 ja Eisenberg 1999, s. 819.
®Fjsenberg 1999, s. 822-823 ja ks. Timonen 2000, s. 34.

8 Mahonen — Villa 2006, s. 185.

8 Mahonen — Villa 2006, s. 188.

8 Mahonen — Villa 2006, s. 188-189.
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vastaisuudella ja sillg, etté toisesta oikeuskulttuurista poimittu siirrdnnéinen eli transplantti
el toimi hyvin vieraassa kontekstissa. Mannereuroopassa ja pohjoismaissa vallitsevana
nakemyksend pidetddn saksalaisen oikeusfilosofi von Gierken teoriaa oikeushenkilQist,
jonka mukaan oikeushenkilot ovat olemassa ja joilla katsotaan olevan orgaaneja. Common
law -maissa vallitseva nédkemys on von Savignyn teoria, jonka mukaan oikeushenkilé on
fiktiivinen. Common law -maissa katsotaan osakeyhtion yhtidjarjestyksen olevan sopimus

ja osakeyhtién perustuvan sopimukseen.®

Sopimusverkkoajattelu on l&hinn& opetuksellisen valine, jonka vahvuutena pidetd&n niin
yritykseen liittyvien intressitahojen keskindisten suhteiden, kuin my0s yrityksen ja eri in-
tressitahojen valisten suhteiden tunnistamista. Sopimusverkkoajattelun tarkoituksena ei ole
olla osakeyhtiota selittdva teoria, josta olisi mahdollista johtaa suoraan oikeuksia tai vel-
vollisuuksia sopimusverkon jasenten kesken.® Mantysaaren kritiikki sopimusverkkoajatte-
lua kohtaan ei kuitenkaan mitenk&&n himmenn& sen kaytettavyyttd opetuksellisena vali-

neena.
2.5.3 Paamies—agentti -teoria

Paadmies—agenttiteoria on pohjana osakeyhtion kasittdmiseen sopimusverkkona, jonka mu-
kaan sopimusverkkoon kuuluu kaikki osakeyhtion eturyhmat; velkojat, osakkeenomistajat
tyontekijat, tavarantoimittajat asiakkaat jne. Pddmies—agentti -teoria tarkastelee padmiehen
ja agentin valistd oikeussuhdetta, eik& teorian tarkoitus ole antaa kokonaisvaltaista kuvaa

osakeyhtiosta.*

Paadmies—agentti -teorialla tarkoitetaan suhdetta, jossa padmies antaa sopimuksella agentille
suoritettavaksi tietyn tehtdvan. Tavoite on siis pddmiehen asettama, mutta sen toteuttami-
sen keinot jadvat agentin valittaviksi. Laajasti ymmarrettyna talla ei tarkoiteta pelkastaan
sopimusta, vaan yleensékin tilannetta, jossa pddmiehen hyvinvointi on sidonnainen agentin

toimintaan.®’

Tilanteelle ominaista on informaatioepdsymmetria, silla agentilla on yleensé olennaisesti
paremmat mahdollisuudet saatavilla olevaan tietoon kuin pdédmiehelld. Pddmiehen on myo6s

vaikea havaita agentin mahdollinen opportunistinen kayttaytyminen. Esimerkiksi lojaliteet-

8 Mantysaari 2013, s 118-120.
8 Mahonen — Villa 2006, s. 185.
% pgnka 2012, 5.15

87 Laine 2012, s. 88.
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tivelvollisuudella voidaan tasapainottaa osapuolten valistd informaatioepasymmetriaa ®®
Keskeinen ongelma padmiehen ja agentin valisessa suhteessa on, miten saada agentti toi-

mimaan nimenomaan paamiehen etujen eikd agentin omien etujen mukaisesti.®

2.5.3.1 Paamies—agenttisuhteet osakeyhtitoikeudessa

Osakeyhtidoikeudessa katsotaan olevan kolme eri padmies—agenttisuhdetta.*°
1.0sakkeenomistaja — yhtion johto
2. Muut sidosryhmat — yhtid/osakkeenomistajat
3. Vahemmistoosakkeenomistaja — enemmistdosakkeenomistaja

Néistd kahdelle ensimméiselle relaatiolle on ominaista, ettd niiden valill on selkeité sopi-
mussuhteita, kuten esimerkiksi yhtion johdon ja yhtion valiset sopimukset sek& velkojan ja
yhtion véliset suhteet. VVahemmistdosakkeenomistajien ja enemmistfosakkeenomistajan
suhteiden perustaminen suoraan heidan valilladn olevaan sopimukseen, joka olisi syntynyt
paamies—agentti -teorian pohjalta, on huomattavasti mutkikkaampaa.®* Enemmankin paa-
mies—agentti -teoria voidaan kasittad apuvalineend osapuolten valisten suhteiden ymmar-

tamiseksi ja tyokaluna agentuurikustannusten hillitsemisen suunnitteluun.

Informaatioepasymmetriasta johtuen pd&dmiehen edun mukaista on valvoa agenttinsa toi-
mintaa, t&std aiheutuvia kustannuksia kutsutaan valvontakustannuksiksi. Luonnollisesti
lain pakottavat séannokset ovat térked osa valvontakustannusten hallintaa ja vahentdmisté.
Vahemmistoosakkeenomistajan kulut ilman kattavia vahemmistonsuojasdannoksia maa-
raadvan osakkeenomistajan valvomiseksi olisivat huomattavat. Lisdksi kattava vdhemmis-
tonsuojaséantely ja pienet agentuurikustannukset palautuvat lopulta kaikkien osakkeen-
omistajien eduksi. Mikali vahemmistolla ei olisi turvaavia suojasdannoksia ja edullisia
agentuurikustannuksia, olisi vdhemmistéosakkeiden arvo huomattavasti heikompi ja téaten
se heijastuisi osakeyhtion kykyyn hankkia rahoitusta yhtion toiminnalle. Toimiva pakotta-
va sdantely kuten vdhemmistosuojasdédnnokset lisddvat houkuttelevuutta sijoittaa osakeyh-
tiéithin. Tama luo myos yhtidlle itselleen insentiivin pitdd myds tahdonvaltaisin keinoin

huolta vahemmisténsuojasta.*

%8 Mahénen — Villa 2006, s. 87 ja Mahénen 2000, s. 11.

8 Kraakman — Armour — Davies 2009, s. 35.

% Mahonen — Villa 2006, s. 88 ja Kraakman — Armour — Davies 2009, s. 36 Osakeyhtidoikeuden paamies—
agenttisuhteiden perusjaottelu.

°Laine 2012, s. 89-90.

%2 Kraakman — Arnour — Davies 2009, s. 37 ja Savela 2010, s. 4, 7.
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2.5.4 Institutionaalinen ajattelu

Institutionaalinen ajattelu poikkeaa aiemmin esitetystd sopimusverkkoajattelusta olennai-
sesti ja muodostaa talle vastavoiman. Sopimusverkkoajattelun korostaessa merkittavasti
osakeyhtion sopimuksellisuutta moninaisten yksittdisten sopimusten muodossa, institutio-
naalisessa ajattelussa osakeyhtid ndhdéan osana laajempaa vaihdannan kokonaisymparistoa.
Vaihdannan kokonaisympériston kasite on hyvin laaja, siihen kuuluvat esimerkiksi mark-

kinat ja kaikkea yrityksen toimintaa koskeva saantely yleisine periaatteineen.”

Instituutiot ovat vaihdannan kokonaisymparistélle yhteiskunnan luomia pelisdantoja. Osa-
keyhtio on néiden séantdjen ja julkisen vallan tarjoama yritystoiminnan harjoittamisen va-
line. Pelisaantdjen perimmainen tarkoitus on parantaa vaihdannan ennakoitavuutta, mika
toteutuu siten, ettd osakeyhtion kanssa toimiva voi ndiden pelisddntjen mukaan ennakoida,

miten hanen oikeusasemansa tulee tulevaisuudessa maaraytymaan.**

Osakeynhtidinstituution pelisddnnot koskevat yhtion pddoman hankintaa, yhtion hallintojér-
jestelm&a sek& yrityksen eri toimijoiden riskipositioiden jarjestdmista. Institutionaalisen
ajattelun ldhtdkohtana ei ole sopimusverkkoajattelun tehokkuusajattelu, jossa tahdonvaltai-
suuden katsotaan tehokkuuden kannalta paras ratkaisu. Institutionaaliseen ajatteluun on
sisdan rakennettuna oletus pakottavan sadntelyn tuomista eduista. Nama pakottavat sdén-

nokset vahentavat transaktiokustannuksia seka edistavat vaihdannan intressia.*®

Institutionaalinen ajattelu ei suoranaisesti ota kantaa siihen, mink& mééran tulisi olla pakot-
tavaa séantelyd ja mink& maarén tulisi olla tahdonvaltaista. Liika pakottava sdéntelykéan ei
ole institutionaalisen ajattelun itsetarkoitus tai pdamaard. Paaperiaatteena on, ettd osakeyh-
tion kovan ytimen kuten oikeushenkilollisyyden, osakkeenomistajan rajoitetun vastuun,
padoman pysyvyyden sek& osakkeiden vapaan luovutettavuuden tulisi olla pakottavasti
sédénneltyd. Tahdonvaltaisen saantelyn roolina olisi olla tukemassa osakeyhtion mukautu-
mista toimintaympadriston jatkuviin muutoksiin. Nain yrityksen on mahdollista jérjestaa
lilketoimintansa esimerkiksi markkinoissa, rahoituksessa ja verotuksessa tapahtuvien muu-

tosten mukaisiksi.%

% Mahonen — Villa 2006, s. 267 ja Ponka 2012, 5.13-14.

% Mahonen — Villa 2006, s. 274 ja Ponka 2012, s.14.

% Mahonen — Villa 2006, s. 276 ja Ponka 2012, s.14.

% Mahonen — Villa 2006, s. 277-278 ja Pénké 2012, 5.14-15 ja 18.



2.5.5 Transaktiokustannusten teoria

Transaktiokustannusten teoria pohjautuu Ronald H. Coasen vuonna 1936 julkaistuun artik-
keliin The Nature of Firm, jonka mukaan vaihdanta aiheuttaa aina transaktiokustannuksia.
Nain ollen yritysta ei k&ytanndssé voi olla edes olemassa ilman transaktiokustannuksia.
Transaktiokustannusten teoriassa oletetaan sopimusten olevan epatdydellisid, mik& aiheut-
taa sopimuskumppaneiden vilille transaktiokustannuksia.®” Transaktiokustannusten teori-
aan on syyta kiinnittad erityistd huomiota, koska nimenomaan transaktiokustannusten va-

hentaminen on yksi osakeyhtién taustalla vaikuttavista tavoitteista.”

Transaktiokustannusten teoriassa oletuksena on liberalistisen yhteiskuntakasityksen mu-
kainen késitys sopimuksen osapuolista rationaalisina toimijoina. Osapuolten ndhdaan teke-
van sopimuksia vain, jos ne hyddyttavat heitd itsedan. Transaktiokustannusten teoriassa
osakeyhtitlaki ngdhdaan mallisopimuksena, joka paikkaa epatdydellisten sopimuksien auk-
koja ja ndin vahent&a osapuolten transaktiokustannuksia. Koska lainsdétéja ei kykene tar-
joamaan kaikkiin mahdollisiin tilanteisiin sopivaa saantelyd, osapuolet voivat sopia lain
olettamasaanndoksista poikkeavasti. Nain ollen osapuolet voisivat keskittdd voimansa sel-
laisista asioista sopimiseen, joista he todella haluavat sopia. Pakottavasti olisi sadnneltdva

ainoastaan sellaisista asioista, jotka olisivat toiminnan kannalta taysin valttamatonta.*
2.5.6 Yhteenvetoa osakeyhtitta hahmottavista tavoista

Sopimusverkkoajattelu antaa ensi ndkemaltd kuvan osakeyhtiostd sopimuksena, mutta la-
hemmin tarkasteluna siité ei voitu tehdd johtopaatdsté siihen suuntaan, ettd osakeyhtio voi-
si olla ajateltavissa osakkeenomistajien valisend sopimuksena. Mikéli sopimusverkkoajat-
telulla osakeyhtid tulkittaisiin yksioikoisesti sopimukseksi, olisi se osakeyhtion lyomista
muottiin, johon se ei yksinkertaisesti sovi. Sopimusverkkoajattelulla todettiin olevan talo-

ustieteellinen tausta ja sen terminologia on vahvasti taloustieteellinen.

Osakeyhtiotd hahmottavista teorioista kuitenkin paljastuu tdman tutkielman tutkimusky-
symysten ja teeman kannalta olennaisia asioita. Osakeyhtiota selittdvat teoriat ovat lahinna
kehittyneet taloustieteen puolella, minkd vuoksi ne ovat taloustieteellisesti varittyneitd.

Vastaavasti taas taloustiede on huono selittdmaan sopimusta ja sopimusoikeutta. Taloustie-

" Mahénen — Villa 2006, s. 191 ja Ponka 2012, 5.12-13.
% Kraakman — Armour — Davies 2009, s. 28, Ponka 2012, s. 11 ja Vahtera 2011, s. 75.
% Mahonen — Villa 2008, s. 192. Ponka 2012, s. 12-13.
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de on ikaan kuin hiipinyt sopimusoikeuden tutkimukseen vasta viime vuosikymmenina.*®
Tasté voidaan péaatelld, ettd osakeyhtioté ja sopimusta koskevien teorioiden liitynta talous-
tieteeseen on erilainen. Osakeyhtiotad selittdva teoriat ovat alkujaan syntyneet taloustieteen

puolella, mutta taloustieteen vaikutus sopimusteorioihin on vahaisempi.
2.6 Osakeyhtitlaki vakiosopimuksena

Oikeuskirjallisuudessa osakeyhtidlain on katsottu olevan usein verrattavissa vakiosopi-
mukseen. ™ Tarkasteltaessa osakeyhtitta selittavia teorioita, toistui ajatus osakeyhtista
eradanlaisena mallisopimuksena. Tdmén vuoksi on perusteltua tarkastella mallisopimusta

sopimusoikeuden nékdkulmasta.
2.6.1 Vakiosopimus sopimusoikeudessa

Vakiosopimuksella tarkoitetaan sopimusoikeudessa sopimusta, joka solmitaan joko koko-
naan tai osittain kayttaméalla vakioehtoja. Sopimusten erotteleminen yksil6llisiin sopimuk-
siin ja vakiosopimuksiin ei kuitenkaan ole tarkoituksenmukaista. Todellisuutta kuvaa pa-
remmin liukuva asteikko, missé toisen &aripddn muodostaa selked vakiosopimus, joka
koostuu ldhes kokonaan vakioehdoista. Asteikon toisessa daripaéassa on taysin yksilollinen

sopimus, jossa ei ole juurikaan kaytetty vakioehtoja.

Wilhelmssonin mukaan vakioehtojen tunnusmerkkeja ovat: 1. Vakioehdot laaditaan kéytet-
tavaksi useissa yksittdisissad sopimuksissa. 2. Vakioehdot laaditaan mydhempid sopimus-
suhteita silmalla pitden. 3. Vakioehtoja on tarkoitus kayttéda useiden sopimuskumppanien
kanssa.*® Lisaksi Hemmo katsoo vakiosopimukselle olevan ominaista, ettd vakioehdot

ovat etukateen laadittu.*%*

Sopimuksen vakioehdot voivat olla laajuudeltaan ja sisalloltdan erilaisia. Sopimuksen va-
kioehdot voivat olla suoraan taytettavasséa kaavakkeessa kuten esimerkiksi puhelinliittymia
koskevissa sopimuksissa. Vakioehdot voivat olla my6s sopimuksen varsinaisena liitteend.
Sopimuksessa voidaan myos viitata joihinkin yleisiin sopimusehtoihin ja vakioehdot tule-

vat sita kautta sopimuksen osaksi.'® Vakioehdot voidaan jakaa myds kolmeen eri ryhmaa,

100 ks, Posner 2003, 879-880.

192 Ajraksinen 2013, s. 445, Mahonen — Villa 2006, s. 159-161, Timonen 2000, s. 79 ja Vahtera 2011, s. 288.
102 \Wilhelmsson 2008, s. 35.

103 Wilhelmsson 2008, s. 36.

104 Hemmo 20033, s. 148.

195 Tarkemmin vakioehtojen liittamisesta yksittaiseen sopimukseen, Wilhelmsson 2008, s. 66-75.
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yksipuolisesti laadittuihin, yhteisesti laadittuihin, ja julkisen elimen laatimiin vakioehtoihin.
Yksipuolisesti laadituilla vakioehdoilla tarkoitetaan sopimuksen ehtoja, jotka on laatinut
yksipuolisesti sopimuksen toinen osapuoli. Sopimuksen toisen osapuolen rooli rajoittuu
l&hinnd ehtojen hyvaksymiseen. Yhteisesti laadituilla ehdoilla tarkoitetaan vakioehtoja,
jotka ovat sopimuksen molempien osapuolten yhdessé laatimia. Yhteisesti laadittujen va-
kioehtojen kohdalla voidaan katsoa molempien sopimusten osapuolten olevan aktiivinen

vakioehtojen laadinnassa.'%°

Yksittdisesti sovitut ehdot ovat ensisijaisia vakioehtoihin nahden. Mikali sopimuksen va-
kioehdot ja yksilollisesti sovitut endot ovat keskendan ristiriidassa. Vakioehtojen katsotaan
olevan toissijaisia sopimusosapuolen nimenomaiseen tahdonilmaisuun néhden. Yksilollis-
ten ehtojen ensisijaisuuden periaate on sopimusoikeudessa yleisesti tunnustettu ja vahvis-
tettu my6s oikeuskaytdnnossa. Tapauksessa KKO 1994:108 késiteltiin vakuutussopimuk-
seen otetun yksittdisen ehdon ja vakuutuksenantajan yleisten sopimusehtojen valista ensisi-

jaisuutta.'®’

Vakiosopimusten kayttdminen on perusteltua taloudellisin ndkokulmin. Mit4 useammassa
yksittaisessa sopimuksessa kéytetddn vakioehtoja, sitd enemman alenevat yksikkokustan-
nukset yksittdisen sopimuksen osalta. Vakiosopimuksia kayttamélla transaktiokustannukset
ovat huomattavasti pienemmat kuin, ettd jokainen yksittdinen sopimus laadittaisiin erik-
seen.'® Kun tarkastellaan osakeyhtién luonnetta mallisopimuksena transaktiokustannusten
nakokulmasta, havaitaan sopimusoikeudellisen mallisopimuksen kanssa olevan sama péa-

maér4, eli alentaa sopimisesta johtuvia transaktiokustannuksia.**
2.6.2 Osakeyhtit vakiosopimuksena sopimusoikeuden ndkdkulmasta

Osakeyhtit voidaan kasittdéd erddnlaisena yhteiskunnan tarjoamana mallisopimuksena ta-
loudellisen toiminnan harjoittamiseksi. Taloudelliset toimijat voivat halutessaan valita osa-
keyhtion taloudellisen toimintansa muodoksi. T&ma on ensisijaisesti heiddn oman tahtonsa
mukainen valinta, sill& heilld on vapaus valita, miten he yritystoimintansa haluavat jarjes-

t33. 110

106 \w/ilhelmsson 2008, s. 36-37.

07 \wilhelmsson 2008, s. 88-89.

108 \jaatta 2005, s. 176-177.

109 HE 109/2005, s. 34 ja Pénka 2008, s. 30.
119 Mahonen — Villa 20086, 5.159.



Jos yhtidjarjestyksesta suljetaan pois OYL:n madrittdméat pakottavat sddnnokset ja jéljelle
jatetddn vain tahdonvaltainen osa yhtidjarjestyksestd, voisi yhtiojarjestyksen katsoa olevan
osakkeenomistajien kontekstissa lahella vakiosopimusta. Yhtidjarjestys on etukéteen laa-

30

dittu kdytettavaksi useiden yksittaisten osakkeenomistajien ja yhtion vélisend sopimuksena.

Yhtigjarjestys luonnollisesti sitoo kaikkia osakkeenomistajia ja se on laadittu silméalla pita-
en yhtion tulevaisuutta. Uusien osakkeenomistajien katsotaan hyvéksyvéan yhtiojarjestyk-
sen sopimuksena, kun he hankkivat yhtién osakkeita.*** Uusien osakkeenomistajien har-
kinnan alaista on, hyvéksyvétko he yhtiojarjestyksen ja viime k&dessa péattavat hankkivat-
ko he osakkeita vai eivat. T&ssé tilanteessa yhtiojarjestys olisi luonteeltaan kokonaan va-

kiosopimus, jonka sopimusehtoihin uudet osakkeenomistajat eivat voi vaikuttaa.

Kuviteltuna mallisopimuksena osakeyhti0 ké&sittdd pakottavia sekd tahdonvaltaisia maara-
yksid. Osakkeenomistajille on jatetty vapaus osittain sopia yritystoiminnasta OYL:sta
poikkeavasti, mikali katsovat sen tarpeelliseksi. Mekanismi on sopimusoikeuden vakioso-
pimuksen kaltainen ja analogisesti sovellettavissa. Sopimusoikeudessa yleisten periaattei-
den mukaan vakiosopimuksen sopimusehdot ovat toissijaisia yksittaisesti sovittuihin ehtoi-
hin ndhden. Osakkeenomistajat voivat madrata yhtiojarjestyksessa yhtion toiminnasta,
kunhan ma&raykset eivat ole OYL:n pakottavien sadnndsten vastaisia.(OYL 1:9) Nain
OYL:n tahdonvaltaiset sddnnodkset ovat toissijaisia sithen nahden, mitd osakkeenomistajat

ovat yhtigjarjestyksessd madranneet.

Kiistattomana etuna mallisopimusten ja vakioehtojen k&yttamisessé on transaktiokustan-
nusten alhaisuus. Mallisopimus voi sisaltda esimerkiksi yksityiskohtaisia ehtoja menettely-
tavoista, joista toisin sopimalla ei olisi saavutettavissa suurta hyotyd. Tassé tapauksessa
sopijakumppaneiden kustannukset vain kasvaisivat aiheettomasti verrattuna siihen, ettd
jokainen sopimuksen ehto neuvoteltaisiin erikseen. Sindns& mallisopimuksen laatija ei voi
tarjota patenttiratkaisuja kaikkiin sopimukseen liittyviin asioihin, vaan lahinnd hyvéksi
havaittuja sopimuksen ehtoja. Osakeyhtidlaki kuviteltuna mallisopimuksena pohjautuu
edelld mainittuun ja samoihin argumentteihin. Sek& osakeyhtidlain ja sopimusoikeuden
vakiosopimuksen taustalla on aiemmin todetut argumentit ja tavoitteet transaktiokustan-
nusten alentamisesta. Osakeyhtidlaissa on osittain paljon samaa sopimusoikeuden vakioso-

pimuksen kanssa etenkin taloustieteellisin nakokulmin tarkasteltuna.

111 Mahonen — Villa 2006, s. 189.



Osakeyhtitlain katsominen kirjaimellisesti sopimusoikeuden mukaiseksi vakiosopimuk-
seksi on ajatuksena kuitenkin erikoinen. Ensinndkin OYL muodostaa tdman “vakiosopi-
muksen” sisallon, joten julkisen vallan oleminen vakioehtojen maarittdjand ja sopimuksen
toisena osapuolena yksityisoikeudellisen tahon kanssa tuntuu systeeminvastaiselta siitédkin
huolimatta, ettd sopimusoikeudessa vakioehdot voivat olla myo6s julkisen elimen laatimia.
Osakeyhtitlakia kuvaillaan oikeuskirjallisuudessa malli- tai vakiosopimukseksi I&hinna
transaktiokustannusten ja yleisemmin taloustieteellisesta ndkdkulmasta tai muuten opetuk-
sellisessa tarkoituksessa.**? Osakeyhtiélain ajattelu osakkeenomistajien valisena malli- tai
vakiosopimuksena ei taloustieteellisestd nakokulmasta ole peraton ja auttaa ymmartamaan
osakeyhtidlain luonnetta. Taloustieteellisesti ajateltuna osakeyhtitlakia voisi pitdd osak-
keenomistajien valisend malli- tai vakiosopimuksena, mutta tiukasti oikeustieteellisessé

mielessé ajatus ei ole kovinkaan kestava.

2.7 Osakkeen oikeudellinen luonne

Mika on osake? Kun arvioidaan osakeyhtiota osakkeenomistajien vélisend sopimuksena, ei
voida valttya edellda mainitulta kysymykseltd. Siihen vastaaminen olisi jo oman tutkielman-
sa aihe, mutta on syytd tarkastella asiaa pintapuolisesti siltd osin, kuin se olennaisesti liit-

tyy tdman tutkielman tutkimuskysymyksiin.

Osake muodostaa yhtidsuhteen yhtion ja osakkeenomistajien valille. Osake ei siis perusta
yhtion ja osakkeenomistajien vélille velvoiteoikeudellista sopimussuhdetta. Osake ei
my0skaan perusta osakkeenomistajien vélille edelld kuvatun laista suhdetta vaan nimen-
omaan yhtiésuhteen. T&st4 johtuen yhtidsuhteisiin ei voida suoraan soveltaa sopimusoi-

keudellisia saannoksia. ™

Varallisuusoikeudellisessa mielessé osakkeenomistaja kylla omistaa yhtion osakkeen, mut-
ta osakkeenomistajan ei voida katsoa omistavan jotakin maaréosaa osakeyhtiostd. Osak-
keenomistaja lahinnd omistaa jonkun prosenttiosuuden yhtion liikkeelle laskemista osak-
keista. Ndin osake toimii valikappaleena yhtion ja osakkeenomistajien keskindisten suhtei-

den valilla muodostaen yhtiésuhteen. Osakkeen yhti6oikeudellista luonnetta korostaa se,

2 Ajraksinen 2013, s. 445, Mahonen — Villa 2006, s. 159-161, Timonen 2000, s. 79 ja Vahtera 2011, s. 288.
113 Jirola — Kylakallio 2012a, s. 177.

31



32

ettd osakkeen siséltdmien oikeuksien kayttamisen edellytyksend on merkittynd oleminen

yhtitn osakerekisteriin tai arvo-osuusjarjestelméan osakasluetteloon.***

Osakeyhtié voi myds hankkia ja omistaa omia osakkeitaan. Omien osakkeiden hankintaan
voi yhti6lld monia eri syitd. Yhtion omistamat omat osakkeet voivat helpottaa yhtiossé
tapahtuvan sukupolvenvaihdoksen toteuttamista tai olla osana yrityskaupan toteuttamista.
Yhtio voi jakaa varoja osakkeenomistajille hankkimalla n&iltd omia osakkeitaan. Yhti6 voi
myds maksaa rahasuorituksen sijasta tydntekijoille palkkaa omina osakkeina.™ Koska
yhtioé voi hankkia ja omistaa omia osakkeitaan, vie tdma seikka osakkeen oikeudellista
luonnetta kauemmaksi siitd ajatuksesta, ettd osakeyhtié voisi olla ajateltavissa osakkeen-

omistajien vélisend sopimuksena.

Osakkeen oikeudellista luonnetta voisi kuvailla seuraavasti. Osakkeenomistaja ikdan kuin
hallinnoi osakkeen siséltdmid oikeuksia ja velvollisuuksia. Osakkeeseen kuuluvien oikeuk-
sien ja velvollisuuksien sisallon méaéarittdd osakeyhtidlaki, yhtidjérjestys ja osakeyhtidoi-
keudelliset periaatteet. Tastd voidaan tehda johtop&atos, ettd osakkeenomistajien valisen
suhteen vélikappaleena on osake, jonka oikeudellinen luonne ei tue ajatusta osakeyhtiosta

osakkeenomistajien valisend sopimuksena.

114 Mahonen — Villa 2012, s. 128-129.
115 Jirola — Kylakallio 2012b, s. 227 ja 229.



3 Osakeyhtitoikeuden ja sopimusoikeuden valinen suhde

Sopimus- ja yhtidoikeudelle on yhteistd yleisten periaatteiden vahva asema. Molemmissa
oikeudenaloissa on lojaliteettivelvollisuudella oma vahva tunnustettu asemansa. Tutkimalla
ja vertailemalla lojaliteettivelvollisuutta niin yhtio- kuin sopimusoikeudessakin voidaan
saada viitteita siitd, mika suhde néill&d kahdella oikeudenalalla on. Lojaliteettivelvollisuus
on peruskésite sopimusoikeudessa, joten tutkielmassa on aiheellista tarkastella sen luonnet-
ta ja padpiirteitd sopimusoikeuden viitekehyksessé. Lojaliteettivelvollisuuden sisallosta on

sopimusoikeudessa jo varsin vakiintunut kuva ja kaytanto.

3.1 Lojaliteettivelvollisuudesta
3.1.1 Lojaliteettivelvollisuus sopimusoikeudessa

Lojaliteettivelvollisuutta pidetdén siviilioikeudellisten oppien peruskasitteend, jonka mer-
kitys kasvaa jatkuvasti yhteiskunnassa lisddntyvan sééntelyn myo6td. Sopimusoikeudessa
periaatteet ovat keskeisessa asemassa, niill4 on jésentdva ja systematisoiva tehtava, joiden
lisdksi niilld on kansalaisten kayttdytymista ja tuomioistuimien ratkaisutoimintaa ohjaava
tehtdva. Sopimusoikeudelle on luontaista sopimusvapaus sek& sopimusten sitovuus, joita
on vaikea sadnnelld yksityiskohtaisesti, mika selittdd periaatteiden merkitysté juuri sopi-

musoikeudessa.'*®

Suomen sopimusoikeudessa on k&yty paljon keskustelua lojaliteetista jo 1970-luvulta
saakka.''’ Sopimusoikeudessa lojaliteettivelvollisuuden tarkoittaa velvollisuutta ottaa so-
pimuskumppanin edut kohtuullisesti huomioon seka valvoa niit, kuitenkin niin etteivat
omat edut kohtuuttomasti vaarannu. Lojaliteettivelvollisuuden katsotaan sopimusoikeudes-
sa ulottuvan kaikkiin sopimuksen vaiheisiin ja jatkuvan myos sopimuksen varsinaisen tayt-
tamisen jalkeen, esimerkiksi niin ettei paljasteta sopimuksen aikana tietoon tulleita salassa
pidettdving olleita tietoja, mikali niiden paljastaminen on vastoin sopimuskumppanin etu-
ja.'® Paspainona on sopimuskumppanien yhdenvertaisuus, sopimuksen yhteistoiminta-

luonne ja tiedollinen tasavertaisuus. Lojaliteettivelvollisuus siséltaa siis kiellon toimia so-

116 Hemmo - Kartio — Saarnilehto 2001, s. 114 ja 130.
17 Hemmo 20034, s. 53.
18 Tieva 2006, s. 248.
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pimuskumppanin edun vastaisesti.*'® Perustana on ajattelu sopimuskumppanien yhteisesté
paamaarasta sopimuksen tayttdmiseksi. Sopimus ndhdéén kahden osapuolen valisend yh-

tenevaisena tahdonilmaisuna.'?

Luottamuksen vaatimus yhdistetdan sopimusoikeudessa lojaliteettiin. Sopimuspuolilta odo-
tetaan, etteivat he opportunistisesti pyri hyotyméan yllattavista tilanteista ja néihin tilantei-

siin pyritaan l6ytamaan joustava sopimuksen hengen mukainen ratkaisu.'?

3.1.2 Lojaliteettivelvollisuuden tulkinta ja suhde muihin yleisiin periaatteisiin sopi-

musoikeudessa

Lojaliteettivelvollisuuden ongelman pidetédan sen suhdetta sopimusoikeuden muihin peri-
aatteisiin. Lojaliteettivelvollisuuden ymmértamiseen on kaksi toisistaan poikkeavaa tapaa.
Taxellin ja Ammalidn mukaan lojaliteettivelvollisuus on yleisnimitys kaikille sopijapuolten
valisille velvollisuuksille. Muukkosen kasityksen mukaan lojaliteettivelvollisuus on itse-
nainen yleinen periaate, joka on erotettava osapuolten muista velvollisuuksista ja erityisista
normiin perustuvista velvoitteista. Taxellin ja Ammalan kasityksen kayttoarvon heikkous
on, ettd lojaliteettivelvollisuutta ei pystytd erottamaan tdsmallisesti méériteltaviin velvoit-

teisiin.*??

Sopimusoikeudessa lojaliteettivelvollisuus otetaan huomiota sopimusta tulkittaessa. Sopi-
muskumppania on huomautettava sopimuksen ehdosta, mikéli tdma huomaa toisella osa-
puolella olevan véara kasitys kyseisestd ehdosta. Liséksi lojaliteettivelvollisuus sisaltaa
velvollisuuden pidattaytya kayttdmasta toisen kannalta ankaria oikeuskeinoja.*?® Lojaliteet-
tivelvollisuus késitetddn sopimusoikeudessa pakottavaksi séannokseksi, eli siihen vetoami-
sesta ei voida sitovasti etukéteen luopua.*®* Huomionarvoista on, etta lojaliteettivelvolli-
suus nahdaan tyokaluna ottaa huomioon sopimussuhteen aikana muuttuneet olosuhteet
sekd osapuolten muuttuneet tarpeet. Erityisesti tilanteessa jolloin olosuhteissa tapahtuu

ennalta arvaamaton muutos, johon ei ole osattu varautua sopimusta solmittaessa. Y llattavi-

1% Tjeva 2006, s. 246.

120 Hemmo - Kartio — Saarnilehto 2001, s. 113-114.
121 Hemmo 20034, s. 54.

122 Hemmo — Kartio — Saarnilehto 2001, s. 114-115.
122 Hemmo 20034, s. 53.

124 Hemmo - Kartio — Saarnilehto 2001, s. 121.
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en tilanteiden lisdksi lojaliteettivelvollisuuden merkitys on erityinen sopimusehtojen ulko-

puolelle jadvissa tilanteissa'?®

Lojaliteettivelvollisuuden katsotaan koskevan kaikkia sopimussuhteita, mutta sen vaikutus-
ta on arvioitava kussakin sopimuksessa erikseen. Lojaliteettivelvollisuuden asteeseen vai-
kuttavina tekijoind pidetddn sopimuksen henkilokohtaista luonnetta ja ajallista kestoa seka
sopimuksen edellyttdmén yhteistoiminnan maaréa. Etenkin pitk&kestoiset sopimukset, jois-
sa on usein yhteisen hankkeen piirteita kasvattavat vaadittavan lojaliteettivelvollisuuden
astetta.’?® Sopimuksen lyhytaikainen kesto ei kuitenkaan sellaisenaan vahenna vaadittavan
lojaliteetin mé&arad. Sopimusta on arvioitava kokonaisuutena, hyvin usein aivan lyhytkes-
toisen sopimuksen tayttdmiseksi on saatettu tehda paljon valmistelevia toimia ja taloudelli-
sia uhrauksia.*?” Jokaisessa yksittaisessa tilanteessa siis lojaliteettivelvollisuuden maara voi
olla hyvin erilainen, jonka vuoksi tuntuu selkeélté ettd siitd ei ole nimenomaista mainintaa

laissa ja nain lojaliteettivelvollisuus vaikuttaa itsendisend oikeusperiaatteena.'?®
3.1.3 Lojaliteettivelvollisuus osakeyhtidoikeudessa

Vuoden 2006 osakeyhtidlakiin oli ensimmaéisté kertaa otettu yhdenvertaisuusperiaate, jon-
ka voimassaolosta on kuitenkin ollut oikeusk&ytant6a Suomen osakeyhtiéoikeudessa jo yli
sata vuotta."*® Uuden lain yksi johtavista periaatteista on yhdenvertaisuus, johon osakkeen-

omistajan lojaliteettivelvollisuus olennaisesti kytkeytyy.

Osakeyhtidoikeudessa lojaliteettivelvollisuus on néhty erityisesti yhtion johdolle osoitetuk-
si velvollisuudeksi. Osakeyhtion johdon velvollisuus on edistéa yhtion kaikkien osakkeen-
omistajien yhteista etua ja kasvattaa heiddn omistuksena arvoa.'*® Osakeyhtién johdon
velvollisuus toimia yhtion edun mukaan siséltéda lojaliteettivelvollisuuden suhteessa yhti-
66n ja kaikkiin osakkeenomistajiin.*** Osakkeenomistajan lojaliteettivelvollisuudesta ei ole

toistaiseksi olemassa oikeuskaytantoa, joten siihen ei ole mahdollisuutta perehtya. %

Osakeyhtidoikeuden lojaliteettivelvollisuus on erotettava henkiloyhtididen yhtidmiesten

valisesta uskollisuusvelvollisuudesta, jossa yhtiomiehilld on velvollisuus edistdd yhtion

12 Tieva 2006, s. 248.

126 Hemmo 20034, s. 54 ja Tieva 2006, s. 247.

27 Hemmo, 2003a, s. 55.

128 Hemmo - Kartio — Saarnilehto 2001, s. 115 ja Mahonen, 2000, s. 11.
129 Méahénen — Villa 2008, s. 69.

130 Méghénen — Villa 2008, s. 245.

131 Mahénen — Villa 2006, s. 107 ja HE 109/2005 s. 40.

132 Savela 2010, s.4.
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etua parhaansa mukaan ja velvollisuus asettaa yhtion etu oma edun edelle. Yhtidmiehen
uskollisuusvelvollisuus kohdistuu niin yhti6ta kuin muita yhtidmiehia kohtaan.™** Sopi-
musoikeudellisen lojaliteettivelvollisuuden tavoin jaa osakeyhtiooikeudellinen lojaliteetti-
velvollisuus etenkin OYL:n sdédnndsten varjoon, silla lain yksityiskohtaisia sadnnoksia tu-
lee soveltaa ensisijaisesti, jolloin lojaliteettivelvollisuudelle tulee antaa sitd enemman mer-

kitysta, mitd vahemman tilanteesta on yksityiskohtaista saantelya.***

Merkittdvana erona sopimusoikeuden lojaliteettivelvollisuuteen verrattuna, ettei osakeyh-
tidoikeuden lojaliteettivelvollisuus ole pakottavaa, vaan siitd voidaan sopia toisin yhtigjar-

jestyksessa.™*®

Yhdenvertaisuusperiaatetta (jonka sisaltoon lojaliteettivelvollisuus kuuluu)
voidaan rikkoa osakkeenomistajan suostumuksella, vaikka yhdenvertaisuusperiaatteen vas-
taiset yhtiokokouksen paatokset ovat osakeyhtiflain vastaisia ja moitteenvaraisesti pate-
mattomia. (OYL 21:1.1)**° Yhtiokokous siis saa tehda osakkeenomistajan suostumuksella
epéoikeutettua etua antavan paatoksen ja rikkoa yhdenvertaisuusperiaatetta. Jos osakkeen-
omistaja ei moiti yhtiokokouksen paatosta kolmen kuukauden maérdajassa, katsotaan taméa

osakkeenomistajan suostumuksen antamiseksi.**’
3.1.4 Lojaliteettivelvollisuus itsekkyysoikeuden hillitsijana

Osakeyhtidoikeudessa paéaséantd on, ettd osakkeenomistajalla on itsekkyysoikeus toimia
osakeyhtiossa omaksi edukseen ja maksimoida omistuksensa arvo, eika hanelld ole 1&ahto-
kohtaisesti velvollisuutta toimia yhtion tai muiden osakkeenomistajien edun mukaisesti.
Varsinaista uhrautumisvelvollisuutta lojaliteettivelvollisuus ei synnyta.**® Suomessa katso-
taan, ettd maaradavalla osakkeenomistajalla on lojaliteettivelvollisuus vahemmistoosak-
keenomistajia kohtaan, joka rajaa osakkeenomistajan itsekkyysoikeutta. Lojaliteettivelvol-
lisuudella ei ole tarkoitus kaventaa enemmistfosakkeenomistajan oikeutta osakkeidensa
tuomia oikeuksia, véhemmistdosakkeenomistaja ottaa aina riskin siitd, miten enemmisto-
osakkeenomistaja kayttdd madraysvaltaansa yhtiossa. Tatd riskid hallitaan nimenomaan

lain saadoksin ja oikeusperiaattein.**

%% Hemmo — Kartio — Saarnilehto 2001, s. 119.

134 Méahénen — Villa 2006, s. 92.

135 Hemmo - Kartio — Saarnilehto 2001, s. 121 ja Mahénen — Villa 2006, s. 102.

136 Moitekanne on nostettava kolmen kuukauden kuluessa paatoksen tekemisestd. Jollei kannetta nosteta
madrdajassa, paatosta pidetadn patevana.

37 Méahénen — Villa 2006, s. 102-103.

138 Méahénen — Villa 2008, s. 149.

139 Mahénen — Villa 2006, s. 144-145 ja Laine 2012, s. 79.
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Maaraavalld osakkeenomistajalla tarkoitetaan kirjanpitolain 30.12.1997/1336 1:5:n mu-
kaista tahoa, jolla on tosiasiallinen madraysvalta yhtiossa. Tdma madritelmé voi toteutua
joko niin, etta talla on oikeus nimitt4a ja erottaa enemmistd yhtion hallituksesta, hallinto-
neuvostosta tai muusta toimielimestd, jolla on hallituksen nimitysoikeus. Talla on yli puo-
let osakkeiden tuottamasta &animaarastd, mika voi perustua omistukseen, yhtiojarjestyk-
seen tai sopimukseen. Olennaista on tosiasiallinen &&nten enemmisto, eikd missd muodossa
t4méa on jarjestetty.**

Méaaradavadn osakkeenomistajaan kuitenkin kohdistuu huomattava méaérd konkreettisia
sdédnnoksien asettamia velvollisuuksia, kuten arvopaperimarkkinalain 14.12.2012/746
(myb6hemmin AML) 6:10:n sd&dnndkset pakollisen ostotarjouksen tekemisestd, mikali omis-
tusosuus julkisessa osakeyhtiossa ylittdd kolme kymmenesosaa tai omistusosuus ylittaa

puolet muun kuin pakollisen ostotarjouksen seurauksena.**!

Maaraavan osakkeenomistajan
velvollisuuksista séddetddn myods OYL 23 luvussa vaikutusvallan vaarink&yttoon perustu-
vasta lunastusvelvollisuudesta ja osakeyhtion purkamisesta.!** OYL 18 luvussa on saan-
nokset vahemmistdosakkeiden lunastamisesta tilanteessa, jossa madraavan osakkeenomis-
tajan osuus yhtion kaikista osakkeista ja &anistéa ylittd4 yhdeksdn kymmenesosaa. Vahem-
mist0osakkeenomistajilla on oikeus vaatia osakkeidensa lunastamista (sell-out) ja enem-
mistdosakkeenomistajalla on oikeus lunastaa vahemmistoosakkeenomistajien osakkeet.

(squeeze-out)

3.1.5 Osakkeenomistajan lojaliteettivelvollisuus

’Kaikki osakkeet tuottavat yhtiossa yhtaléiset oikeudet, jollei yhtijarjestyksessa
maarata toisin. Yhtiokokous, hallitus, toimitusjohtaja tai hallintoneuvosto ei saa
tehda paatosta tai ryhtyd muuhun toimenpiteeseen, joka on omiaan tuottamaan
osakkeenomistajalle tai muulle epdoikeutettua etua yhtion tai toisen osakkeenomis-
tajan kustannuksella.” OYL 1:7

Osakkeenomistajan lojaliteettivelvollisuus on siis johdettavissa OYL 1:7 yhdenvertaisuus-
sdédnnoksen yleislausekkeesta. Lain esitdissd nimenomaisesti mainitaan osakkeenomistaji-
en yhdenvertaisuuden olevan yksi keskeisista periaatteista, jonka nimenomainen tarkoitus
on suojata véhemmistoosakkeenomistajia. Yhdenvertaisuuden yleislausekkeen perusteella
voidaan todeta, ettd ainakin maaraavalla osakkeenomistajalla olevan velvollisuus kohdella

muita osakkeenomistajia lojaalisti, etteivat ndma joudu k&rsimdan jonkun muun epdoikeu-

140 Mahonen — Villa 2006, s. 144.
141 Mahonen — Villa 2012, s. 686.
142 Mahonen — Villa 2006, s. 1486.
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tetusta edusta.’*® Suomessa osakkeenomistajan lojaliteettivelvollisuutta ei siis nimenomai-
sesti mainita laissa, mutta periaatekeskeinen sadntely antaa tulkintaohjeita ongelmallisiin

tilanteisiin.***

’Saannoksella kielletdan kaikenlaisen epéoikeutetun taloudellisen edun antaminen
esimerkiksi enemmistdosakkaalle vahemmistdosakkaan kustannuksella. Tallainen
etu voi olla tiettya osakkeenomistajaa suosiva hinnoittelu suunnatussa osakeannis-
sa, osakkeenomistajaa hyodyttava ja yhtion kannalta epdedullinen liiketoimi tai
henkiloosakkaan hyvaksi tehty kohtuuton elékesopimus. Yhdenvertaisuusperiaat-
teesta ei kuitenkaan johdu kieltoa tehda osakkeenomistajan kanssa taman kannalta
edullisia liiketoimia, jos liiketoimet ovat my6s yhtién edun mukaisia.”**

Hallituksen esityksen yksityiskohtaisista perusteluista selvidd OYL 1:7:n yleissdannossa
mainitun epdoikeutetun edun sisaltdo ja tyypillisimmaét tilanteet, jossa epdoikeutettu etu
esiintyy. Luetteloa ei ole tarkoitus pitédé tyhjentavdnd. On huomattavaa, ettei etua katsota
epéoikeudenmukaiseksi, mikéli se on yhtion edun mukainen. Mitdan osakkeenomistajan
kannalta kannattavien liiketoimien kieltoa osakkeenomistajan ja yhtion vélille ei aseteta,

ehtona on siis, etta kyseinen liiketoimi on yhtién edun mukainen.#®

Yleissddnnossa edelly-
tetdan, ettd epdoikeutettu etu on tultava juuri nimenomaan yhtion tai osakkeenomistajan
kustannuksella, joten yleissaant6 ei tulisi sovellettavaksi, mikéli epéoikeutettu etu ei tule
juuri edelld mainittujen tahojen kustannuksella. Savela katsoo, ettei suoraan lakiin tai yh-
tiojarjestykseen perustuva etu voi olla epdoikeudenmukainen. Yhtitjarjestykseen perustu-
van edun oikeudenmukaisuutta luonnollisesti rajaa yhtidjarjestyksen hyvén tavan vastai-

suus ja lainmukaisuus.™*’

Toinen olennainen asia on, ettd hallituksen esityksesséd nimenomaisesti mainitaan taysin
osakeyhtidlain mukaisesti tehdyn paatoksen voivan olla tosiasiallisten vaikutustensa vuoksi
yhdenvertaisuusperiaatteen vastainen.**® T4sta voimme tehda vahvan johtopaatoksen, etta
osakkeenomistajan lojaliteettivelvollisuus voidaan perustaa OYL:n yleisiin periaatteisiin,
tarkennettuna yhdenvertaisuusperiaatteeseen jota yleislausekkeen katsotaan tdydentdvan,

eika pelkastaan yksityiskohtaisesti laissa saanneltyihin tilanteisiin.**

13 Mahonen — Villa 2006, s. 145.
144 Mahonen — Villa 2006, s. 157.
145 HE 109/2005vp, s.40.

146 v/illa 2008, s. 569.

147 savela 2010, s. 14-15.

148 HE 109/2005vp, s. 40.

%9 v/illa 2008, 568-570.
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Laineen mukaan vuoden 2006 OYL:n esitOista ei kay ilmi, ettd yleissdannolle tulisi antaa
alemmasta poikkeava sisélt0, sekd sdannds on asiallisesti saman siséltdinen kuin vanhassa
osakeyhtidlaissa 29.9.1978/734 (myshemmin EOYL).**® OYL ensimmaisen luvun alussa
esitettavien periaatteiden merkitystd perustellaan lain esitdissa osakeyhtididen monimuo-
toisuudella sek& yhteiskunnan monimutkaistumisella, joiden vuoksi osakeyhtididen toimin-
taa ei voida kattavasti saadelld yksityiskohtaisella saantelylla. ™" Lain esitdissa korostetaan,
ettd ensisijaisesti sovelletaan OY L:n yksityiskohtaisia maarayksié. Lain tulkintaa ohjaavien
keskeisten periaatteiden vaikutus katsotaan olevan sitd voimakkaampi, mitd véhemmaén
laissa sddnnelldan jotakin tiettyd oikeusongelmaa. Talla pyrittiin saamaan vuoden 2006
uusi OYL:sta kilpailukykyinen ja joustava, voidakseen reagoida toimintaympdriston muu-
toksen vaikutuksiin. Lisaksi lain tavoitteena on antaa hyvat puitteet rehelliselle yritystoi-

minnalle.®?

Joustavuuden, Kilpailukyvyn ja yritystoiminnan rehellisten puitteiden saavuttaminen pel-
késtaan yksityiskohtaisella séantelylla tuntuisi olevan erittédin hankala tehtévé ja yleisten
periaatteiden mahdollisella soveltamisella voidaan katsoa niiden tdydentdvan OYL:n s&an-
telyé lain esitdiden tavoitteiden mukaisesti. Osakeyhtioikeus on erittdin dynaaminen oi-
keudenala moniulotteisuuden vuoksi. Sill4 on kiinte& yhteys rahoitukseen, verotukseen ja
sopimusoikeuteen. Toimintaympéristd on huomattavasti muuttunut vuodesta 1978, mika
kay ilmi hallituksen esityksen nykytilan arvioinnista. Rahoitusjarjestelm& on muuttunut
markkinaehtoisemmaksi, osakeyhtidoikeus on muuttunut kansainvalisemmaksi ja yhtioi-
den omistusrakenteissa on tapahtunut muutoksia, jotka luovat tarvetta uusille yhtidoikeu-

dellisille toimintamalleille.*®®

Laineen aikaisemmassa kappaleessa esitetty argumentti, ettd yleissdannolle ei tulisi antaa
alemmasta poikkeavaa sisaltdd, tuntuu edelld mainitun perusteella jokseenkin erikoiselta.
Vaikka sinénsa s&annos on perusteluineen saman sisaltdinen, voidaan johtoa sen uudenlai-
selle tulkinnalle ja tulkinnan kehittymiselle tulevaisuudessa saada uuden OYL:n tavoitteis-
ta. On totta, ettd tdman perusteella osakkeenomistajan lojaliteettivelvollisuuden tarkkaa
sisdltda on vaikea maarittad, eikd sovellusalue ole kovinkaan laaja, mit4 ilmentdd oikeus-

154

kéytannon puuttuminen asian osalta.”" Mutta se ei tarkoita sitd, etteikd toimintaympariston

50| aine 2012, s. 87-88 ja Savela 2010, s.1.
51 HE 109/2005vp, s. 36.

152 HE 109/2005vp, s. 16-17.

153 HE 109/2005vp, s. 15.

154 Savela 2010, s. 1.
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jatkuvan ja nopean muutoksen myoté olisi tulevaisuudessa mahdollista sovellusalueen tar-

kentuvan. Huomioon on mygs otettava Suomen osakeyhtididen laajamittainen erilaisuus.

3.1.6 Yleisten periaatteiden eroja ja yhtéalaisyyksia osakeyhti6- ja sopimusoikeuden

valilla

Oikeusperiaatteet ovat suoraan arvosidonnaisia. Vastaavasti oikeussdannét ovat vain vélil-
lisesti sidoksissa arvoihin. Oikeussédantdd yksinkertaisesti voidaan soveltaa tai ei voida
soveltaa johonkin tiettyyn tapaukseen. Soveltuvuuden perusteella madraytyy oikeussaan-
non mustavalkoinen merkitys ratkaisun kannalta, silla oikeussdantd madréa soveltuessaan
ratkaisun. Mikali oikeusséanto ei sovellu, silld ei ole mitd&dn merkitysté ratkaisun kannalta.
Oikeusperiaatteet eivat toimi oikeussdéntdjen tavoin ndin mustavalkoisesti. Oikeusperiaate
voi soveltua tapaukseen, mutta se antaa vain suuntaa ratkaisun tekemiseksi, koska jokin

muu oikeusperiaate tai oikeussaantd voi sivuuttaa sen.'*®

Osakeyhtit- ja sopimusoikeudessa yleisilla periaatteilla todettiin olevan vahva asema.
Osakeyhtidoikeudessa keskeisimmat periaatteet on kirjattu lakiin, joten niiden asema on
tunnustettu myo6s lain tasolla. Sopimusoikeuden yleisia periaatteita ei ole kirjattu lakiin
vastaavalla tavalla kuin osakeyhtidoikeudessa, mutta niiden aseman voidaan todeta olevan
kuitenkin hyvin vahva. Yleisi& periaatteita sovelletaan molemmissa oikeudenaloissa hyvin
vastaavalla tavalla. Niiden suurin kayttotarkoitus on tilanteissa, joista ei ole yksityiskoh-
taista séantelyd. Yleisten periaatteiden merkitys on siis periaatteessa liukuva. Jos jokin
tilanne on saannelty yksityiskohtaisesti, ei yleisilla periaatteilla ole juurikaan merkitysta.

Yksityiskohtaisen sadntelyn vahentyessé yleisten periaatteiden merkitys kasvaa.

Yleiset periaatteet myds voivat ohjata yksittaisten sdannosten tulkitsemista. Molemmille
oikeudenaloille on ominaista laaja-alaisuus. Erilaisten sopimusten ja osakeyhtididen Kirjo
on laaja ja liséksi molemmat oikeudenalat voidaan luokitella hyvinkin dynaamisiksi eli ne
ovat alttiita yhteiskunnassa tapahtuville muutoksille. Yleiset periaatteet siis tarjoavat toi-
vottua lilkkkumavaraa toimintaympariston muutoksiin sopeutumiselle. Nopeasti muuttuvan
toimintaympadriston voidaan katsoa edellyttavan yleisten oppien periaatteiden suurempaa

painotusta.'*®

155 pgyhonen 1988, s. 21-23.
156 Makela 2010, s. 27.



Tarkasteltaessa lojaliteettivelvollisuutta niin sopimus- kuin osakeyhti6oikeudessa huoma-
taan, etté yleisen periaatteen siirtdminen oikeudenalasta toiseen ei ole suoraan mahdollista.
Periaatteissa voi kylla olla huomattavan samoja piirteita ja ne ovat nimeltadnkin samoja.
Kuitenkin lojaliteettivelvollisuus on merkittdvéasti muokkautunut vastaamaan osakeyhtio-
oikeuden tarpeita. Periaatteita sovellettaessa on otettava huomioon osakeyhtidlain, yhtio-
jarjestyksen, yleisten periaatteiden ja muun asiaan sovellettavan lainsdddannén muodosta-

ma kokonaisuus.
3.2 OYL:n pakottavuus ja tahdonvaltaisuus

Pakottava sadntely nahdaan usein sopimusvapautta rajoittavana tekijand. Sopimusvapauden
tarkoituksena ei ole antaa vahvemmalle osapuolelle mahdollisuutta kayttdd hyvékseen hei-
kompaa sopimusosapuolta. Pakottavalla sdantelylld pyritd&dn turvaamaan heikomman osa-
puolen tosiasiallista sopimusvapautta. Heikomman osapuolen ndyrtymisté asemansa vuok-
si vahvemman asettamiin sopimusehtoihin ei voida pitd4 tosiasiallisen sopimusvapaute-
na.’®" Liiallinen pakottava saantely kuitenkin asettaisi esteitd yhteiskunnassa tapahtuvan
vaihdannan intressille. Vaihdannan intressin kannalta on olennaista, ettd vaihdanta hyodyt-
td44 molempia osapuolia. Taloustieteellisen ndakékulman mukaan vaihdannassa hyodykkeet

siirtyvat niille, jotka arvostavat niitd eniten.

OYL:n pakottava sddntely voidaan méaritellda kahdella eri tavalla. Pakottavaksi voidaan
katsoa sadntely, josta poikkeaminen ei ole mahdollista edes kaikkien osakkeenomistajien
suostumuksella. Toisaalta pakottavaksi voidaan katsoa osakkeenomistajien sopimusvapaut-

ta rajoittava saantely.*®

OYL 1 luku 98 Tahdonvaltaisuus

Osakkeenomistajat voivat yhtiojarjestyksessa maarata yhtion toiminnasta. Yhtiojar-
jestykseen ei voida ottaa madraystd, joka on tamén lain tai muun lain pakottavan
saannoksen taikka hyvan tavan vastainen.

Osakkeenomistajilla on oikeus maératd yhtion toiminnasta haluamallaan tavalla, mink&
instrumenttina on yhtidjarjestys. OYL, muu lains&d&danto ja hyvé tapa asettavat rajat osak-
keenomistajan oikeudelle maarata yhtion toiminnasta. OYL:n yksittdisten sdanndsten pa-
kottavuus ilmenee séanndsten sanamuodosta tai se on tulkittavissa saédnnoksen tarkoituksen

perusteella. Pakottavat OYL:n sd&nnokset koskevat pééosin tiettyja yhtion ja sen sidos-

157 Makela 2010, s. 106.
158 \/ahtera 2011, s. 95.
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ryhmien valisid suhteita kuten velkojien suojaa, vdhemmistoosakkeenomistajien suojaa ja

yhtién viranomaisiin kohdistuvia toimia.**

Pakottavalla saantelylla tarkoitetaan niitd sddnnoksid, joista osapuolet eivat voi sopia asias-

160

ta toisin.”” Méantysaaren mukaan ei ole mielekésta edes keskustella osakeyhtidlain pakot-

tavuudesta ja tahdonvaltaisuudesta vaan siitd, ettd milla edellytyksill& niist4 voidaan poike-

ta ja mitka ovat niiden vastaisesti tehtyjen paatdsten oikeusseuraamukset.®

Yhtiojarjes-
tyksissd voi olla maarayksid, jotka eivat ole suoraan yhtidoikeudellisia, mikd on yksi syy
siihen, ettd pakottavien ja tahdonvaltaisten sd&nndsten kattava erittely muodostuu erittain

monimutkaiseksi tehtavaksi. %2

Tahdonvaltaiset sd&nnokset ovat erdénlaisia olettamasédénnoksia, jotka ovat osapuolten
kesken voimassa, mikali he eivét ole toisin sopineet. Oman vaikeutensa tuo lain esitdiden
valja maaritelmd: "on tulkittavissa sadnnoksen tarkoituksen perusteella”. Se ei yksiselittei-
sesti anna selke&é kasitysté siitd, mitkd OYL:n sd&dnnokset tosiasiallisesti ovat pakottavia ja
mitk& ovat tahdonvaltaisia. Sadnnoksen tarkoitusta tulkittaessa on erityisesti huomioitava
sdédnnoksen suojeluobjekti, eli kenen ja minkalaisia intresseja sadnnoksella on tarkoitus
suojata. Pakottavuuden ja tahdonvaltaisuuden raja ei siis selvid suoraan OYL:sta. TAm4 ei
ole pelk&stddn Suomen osakeyhtidlainsdddannossa esiintyva ongelma, silla sama kysymys

on jétetty auki monien muidenkin maiden osakeyhti6lainsaadanngssa.'®®

”On tulkittavissa sdannoksen tarkoituksen perusteella” -ké&sitteen voidaan katsoa olevan
sidottu aikaan. Oikeuskaytanto voi toimintaympdriston muutosten vuoksi muokata voimas-
sa olevan oikeuden tulkintaa. Késitteen erilaiseen arviointiin voi mahdollisesti vaikuttaa
my0s osakeyhtididen erilaisuus eli jossain yhtiossa tilanteen mukaan voidaan katsoa jonkin
sdannoksen olevan pakottava, kun taas toisessa yhtidssé se voidaan tulkita tahdonvaltaisek-

Si.

Helminen jakaa OYL:n sddnnokset kolmeen eri pakottavuuden kategoriaan. Ensimmainen
naisté on taysin pakottavat sddnnokset, joista ei voida poiketa kaikkien osakkeenomistajien

suostumuksella eik& yhtidjarjestyksen méarayksella. Taysin pakottavilla sadnnoksilla sdén-

159 HE 109/2005, s. 41.

180 Ajiraksinen — Jauhiainen 2000, s. 23.
161 Mantysaari 2002, s. 52

162 panka, 2012, s. 125.

163 pgnka, 2012, s. 125-126.
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nellddn erityisesti osakeyhtion ydinaluetta kuten oikeushenkilollisyyttd sek& osakkeen-

omistajan rajoitettua vastuuta.'®*

Toiseen kategoriaan kuuluu ehdollisesti pakottavat saannokset, joista voidaan poiketa oi-
keudenhaltijan nimenomaisella suostumuksella. Esimerkiksi vahemmistéosakkeenomista-

jaa loukkaava yhdenvertaisuusperiaatteen vastainen paatos voidaan tehdd yhtiossa, mikali

43

loukkauksen kohteeksi joutuva vahemmistdosakkeenomistaja antaa siihen suostumuksensa.

Padsaantona on, ettd suostumuksen on oltava tapauskohtainen. Yhtiojarjestyksessa ei siis
voida ottaa maardystd, joka mahdollistaa yhdenvertaisuusperiaatteen vastaisten paatosten

tekemisen.*®®

Kolmas kategoria on osittain pakottavat saanndkset, joista poikkeaminen on yleensa mah-
dollista tietyin edellytyksin. Osittain pakottavista sdédnnoksistd on mahdollista poiketa
myaos tiettyyn suuntaan. Esimerkiksi madrdéenemmistOvaatimusta voidaan yhtiojarjestyksen
madraykselld tiukentaa, mutta sen lieventdminen yhtidjarjestyksen maarayksella ei ole
mahdollista. Oikeudenhaltijan asemaa voidaan siis osittain pakottavista sddnnoksista poik-
keamalla parantaa, mutta ei huonontaa. Osittain pakottavissa sadnnoksissa on nimensa mu-

kaisesti elementteja molemmista aiemmin mainituista kategorioista. *®°

Yhtigjarjestyksessa siis voidaan maaratd OYL:n olettamasaannoksista poikkeavasti. Yhtio-
jarjestykseen otetut méaraykset sitovat kaikkia osakkeenomistajia my6s niitd, jotka hank-
kivat yhtion osakkeita myohemmin. OYL:n olettamasadnnoksista poikkeamisella voi olla
pitkakestoisia vaikutuksia yhtion tulevaisuudessa eika yhtidjarjestyksen muuttaminen méaa-
raenemmistovaatimuksen vuoksi ole vélttdmattd mahdollista. Osakassopimus sitoo yhtio-
jarjestyksestd poiketen vain sen osapuolia ja mahdolliset uudet osakkeenomistajat eivat ole
sidottuja osakassopimukseen ilman omaa tahtoaan. Osakassopimus on siis sopimusoikeu-

dellinen instrumentti.*®’

164 Helminen, 2006, 5.60-61 ja Ponka, 2012, s. 127.
165 Helminen, 2006, s. 61 ja Ponka, s. 127.

166 Helminen, 2006, s. 61-62 ja Ponka, s. 127.

167 Tarkemmin Vahtera, 2011, 5.292—297.



3.2.1 Vuoden 2006 osakeyhtidlain tavoitteet

“Tavoitteena on joustava ja kilpailukykyinen osakeyhtidlaki, joka antaa riittdvan
turvan vahemmistdosakkeenomistajille ja velkojille.””*®®

Yhtidoikeudellinen sdéntely on nykymaailmassa yksi yhtididen varteenotettava kilpailute-
kija. Maailmanlaajuisesti yhtioiden kilpailukyvyn parantaminen on ollut vallitseva suunta-
us yhtidoikeutta kehitettdessd. Tama oli keskeinen nakdkulma vuoden 2006 OYL:n uudis-
tuksessa. Yhtididen valinen kilpailu on kiristynyt, eikd Suomessa ole uudistuksen vuoksi
jaaty kilpailussa muiden maiden kanssa jalkeen. Tulevaisuutta ajatellen osakeyhtitlain
joustavuus on tarked kilpailutekija. Lainsd&danto ei yksinkertaisesti endi reagoida tarpeeksi
nopeasti osakeyhtididen toimintaymparistossa tapahtuviin muutoksiin. Yhtidilla on pa-
remmat edellytykset muokata toimintaansa muutoksia vastaaviksi, mik& puoltaa jousta-
vampaa sdéntelyd. Lisaksi Suomen kaltaisessa pienessa maassa tuskin on resursseja muut-

taa lainsaadantoa pikaisella aikataululla.*®®

Koska osakeyhtididen toimintaymparistd ei ole mitenk&an staattinen, vaan muuttuu jatku-
vasti. On perusteltua, ettd osakeyhtitoikeus ei ole myoskaan mikaan pysyva tila, joka
muuttuu vain lain kokonaisuudistuksen myotd. Osakeyhtidoikeuden joustavuuden vaati-
musta ilmentdvat yleiset periaatteet, joista sopimusvapaudella on térked asema. Airaksisen
mukaan osakeyhti6laki nahtiin vuoden 2006 uudistuksessa entistd enemman vakiosopi-
muksena, jonka tavoitteena on véhentd sopimisesta aiheutuvia kustannuksia, mutta jattden

tilaa yksityiskohtaiselle sopimiselle varsinaisen yritystoiminnan harjoittamisen osalta.'™

3.2.2 Tahdonvaltaisuus osana osakeyhtitlain joustavuutta

Ajatuksena OYL:n uudistuksen taustalla oli, etta yritykset ovat kyvykkddmpié reagoimaan
yhtion toimintaympéristossa tapahtuviin muutoksiin kuin lainséétgja. Tahdonvaltainen
sééntelyn néhtiin mahdollistavan yritysten kannalta tehokkaiden ratkaisujen kehittymisen,
eikd lainsaatgjalla ole mahdollisuuksia kehittdd sellaisia patenttiratkaisuja, jotka olisivat

toimivia kaikille mahdollisille osakeyhtioille.*"

Joustavuuden hakeminen tahdonvaltaisuudella ei vélttamatta tarkoita sitg, ettd yhtiojarjes-

tyksessa olisi sovittu kaikesta lain olettamasaannoksista poikkeavasti. Joustavuutta voidaan

168 HE 109/2005, s.16.

169 HE 109/2005, s. 15-16 ja Airaksinen — Jauhiainen 2000, s.1-2.
170 Ajraksinen 2013, s. 445.

171 Aliraksinen — Jauhiainen 2000, s. 22-24.
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hakea nimenomaan silla, ettd jattaydytéan lain olettamasaannosten varaan. On huomattava,
etta pienten osakeyhtididen voi olla helpompi méérata yhtion toiminnasta yhtidjarjestyk-
sessa yksityiskohtaisemmin, koska yhtidjarjestyksen muuttaminen tulevaisuudessa on va-

haisen osakkeenomistajien maaran vuoksi helpompaa.'”

Osakeyhtididen elinika voi olla erittdin pitka. Pidemmalla tahtadimelld yhtidjérjestyksessa ei
kannata maarata yhtion toiminnasta liian yksityiskohtaisesti, koska se voi heikentéa yhtion
mahdollisuutta reagoida toimintaympéristossa tapahtuviin muutoksiin. My6s lain olettama-
sdannokset voivat muuttua ajan myota ja ne voivat tulevaisuudessa tuoda tarvittavaa jous-
tavuutta yhtion silloisiin tarpeisiin. Mahdollisen lainmuutoksen tuomat hyddyt voivat jadda
yhtiolta saama, mikali niistd on madratty toisin yhtidjarjestyksessd. Esimerkiksi Delawa-
ressa ennen vuotta 1963 yhtion sulautumiseen vaadittiin osakkeenomistajien kahden kol-
masosan madraenemmistd, mutta lainmuutoksen myota vaatimus tippui yksinkertaiseen
aanten enemmistoon. Ne yhtiot jotka eivét olleet jattaytyneet lain olettamasaénndksen va-
raan, eivat saaneet lainmuutoksen tuomaa uutta joustavuutta hyvakseen muutoin, kuin yh-

tivjarjestystaan muuttamalla.'”

Vahtera on myds kiinnittdnyt huomiota osakeyhtitlainsdddannén muuttumiseen. Osak-
keenomistajan katsotaan hyvaksyvén osakkeen hankkiessaan lainsdadéannon siséallon, joka
maéarittd4 osakkeeseen liittyvid oikeuksia ja velvollisuuksia. Samalla lainsaatajalla on oike-
us muuttaa lainsdadantod, joka voi muuttaa osakkeen oikeussuhteen sisaltod. Né&in ollen
osakkeen muodostaman oikeussuhteen siséltdé on sopimussuhdetta herkempi muutoksil-
le.'"* Toisaalta taas osakkeen oikeussuhteen sisallosta on mahdollista maarata yhtiojarjes-
tyksessd hyvinkin yksityiskohtaisesti, joten voidaan ajatella, ettd kyseessé on tietoinen va-

linta jattaytya lain olettamas&énndsten varaan, jotka voivat ajan myota muuttua.

Hansmannin mukaan yhtidoikeudella on kaksi samanaikaista vastakkaista kehityssuuntaa.
Toisaalta pienten yhtididen osalta kehitys yhtiooikeudessa kulkee kohti kasvavaa sopimuk-
sellisuutta méarittden pakottavasti 1&hinnd vain velkojien oikeutta ja yhtion varallisuusoi-
keudellista asemaa jattden l&dhestulkoon kaiken muun osakkeenomistajien sovittavaksi.

Toisaalta taas suurien julkisten osakeyhtididen sééntely on tarkempaa ja véhemmaén sopi-

172 Hansmann 2004, s. 3 ja 7-8.
173 Hansmann 2004, s. 6.
174 \/ahtera 2012, s. 1059.
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muksellisuuteen viittaavaa, koska niiden toimintaa saatelevat myos arvopaperimarkkina-

lait. 1"

Hansmannin kasitys ja sen perustelut osuvat varsin oikeaan, kun sité tarkastelee Suomen
vuoden 2006 osakeyhtidlain tavoitteita vasten. Tahdonvaltaisuudella haettiin nimenomaan
joustavuutta ajatellen etenkin pienid osakeyhtioitd. Suomessa on ollut selkeasti havaittavis-

sa pienyhtididen osalta kehitys kohti suurempaa sopimuksellisuutta.

3.3 Sopimusvapaus osakeyhtigssa

Osakeyhtitoikeudessa puhutaan tahdonvaltaisuuden yhteydessa usein sopimusvapaudesta
yhtend OYL:n yleisen periaatteena.’’® OYL 1:9 mukaan tahdonvaltaisuudella viitataan
kuitenkin osakkeenomistajien oikeuteen madratad yhtion toiminnasta yhtiojarjestyksessa.
Sopimusvapaus ei kerro ketd osakeyhtidlain saannokset tai yhtidjarjestyksen maaraykset

suojaavat, tarkemmin sanottuna, kenen kanssa niist4 poikkeamisesta pitéisi sopia.'’’

Sopimusoikeudessakin sopimusvapauden késite aiheuttaa epaselvyyksia ja silla voidaan
tarkoittaa mitd erilaisimpia asioita. Vaikka sopimusvapaus on selked padsaantd, on sité
kuitenkin huomattavasti rajoitettu. Sopimusvapaus harvoin nayttaytyy sopimusoikeudessa-

kaan puhtaimmillaan taysin ehdottomana. '

Sopimusvapaus on sopimusoikeudessa yhteydessa liberalistiseen yhteiskuntakésitykseen ja
siihen, ettd ihminen n&dhdaan rationaalisena toimijana. Tdmén kasityksen mukaan ihmiset
tekevat kannaltaan vain edullisia sopimuksia, mika hyddyttad hanta itseddn ja samalla koko
yhteiskuntaa. Teoriassa sopimuksen solmijoiden ajatellaan olevan tasaveroisia, eikd heidan
yksilokohtaisille ominaisuuksille anneta merkitystd. Sopimusoikeudessa on kuitenkin otet-
tu huomioon yksilon ryhmakuuluvuus ja yksilolliset ominaisuudet. Ryhmakuuluvuus tar-
koittaa esimerkiksi yksilon kuluttaja-aseman huomioonottamista ja sovellettavaksi tulee

kuluttajasopimuksia koskeva saantely. Talloin sopimusosapuolia ei endd ldhtokohtaisesti

'S Hansmann 2004, s. 13-14.

176 Airaksinen — Jauhiainen 2000, s. 22 ja 27. "Jos osakeyhtién katsotaan muodostuvan osapuolten vapaaeh-
toisten suhteiden (“sopimussuhteiden™) pohjalta, on luontevaa katsoa sopimusoikeudessa omaksuttu sopi-
musvapauden periaate myos yhtidoikeudelliseksi lahtokohdaksi. Voimassa oleva osakeyhtidoikeus tunnustaa
tdman periaatteen suhteellisen laajasti. Henkildyhtioitd koskevassa sdantelyssd sopimusvapaus on katsottu
paasaannoksi.”

Y7 Mantysaari 2002, s. 52.

1’8 Saarnilehto 2009, s. 37-38.
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pideté tasaveroisina toimijoina. Yksilokohtaisilla ominaisuuksilla tarkoitetaan esimerkiksi
ikad, taloudellista asemaa ja vaikkapa ammattia, jotka otetaan huomioon sopimusoikeudel-
lisessa sééntelyssa. “Tasaveroinen toimija -ajattelu” tukee késitysta taydellisestd sopimus-
vapaudesta ja vastaavasti ryhmékuuluvuus ja yksilolliset ominaisuudet puoltavat sopimus-

vapauden rajoittamista.*’

Vuoden 2006 OYL:n yhtend selkednd tavoitteena oli sopimusvapauden lisaédminen. Sopi-
musoikeudessa kehitys on viime aikoina kulkenut toiseen suuntaan kohti sopimusvapauden
rajoittamista. Sopimusvapaudella on liitokset taloudellisen toiminnan muihin keskeisiin
periaatteisiin kuten elinkeinovapauteen ja liikkeenperustamisvapauteen. Sopimusvapaus
ikdan kuin mahdollistaa ndiden muiden taloudellisen toiminnan keskeisten periaatteiden
toteutumisen. Koska osakeyhtid on Suomessa tarkein taloudellisen yhteistoiminnan muoto,
voidaan Airaksisen kasitysta siitd, ettd sopimusvapauden kuuluisi olla yhtidoikeudellinen

lahtékohta pitad ymmérrettavana. e

Sopimusoikeudessa sopimusvapauden ulottuvuuksina pidetddn Muukkosen mukaan kuutta
eri elementtid, jotka ovat péaatantdvapaus, sopimuskumppanin valitsemisvapaus, tyyppiva-
paus, muu sisaltévapaus kuin tyyppivapaus ja purkuvapaus.'®! Saarnilehto lisaa edella
mainittujen kuuden lisdksi vapauden sopia noudatettavasta laista ja riitojen ratkaisemises-
ta.’® Jotta saisimme kasityksen sopimusvapaudesta osakeyhtion kontekstissa, on tarkastel-
tava, miten sopimusoikeudesta tutut sopimusvapauden ulottuvuudet soveltuvat osakeyhti-

oon?

On selvéa, ettd paatantavapaus sopii myos osakeyhtioon ainakin yhtion perustamisen yh-
teydessa. Osakeyhtion syntymisen edellytys on tulevien osakkeenomistajien yhteinen tahto
ja yksimielisyyteen pad&seminen yhtion perustamiseksi, mik siis sisaltad paatoksen yhtion
perustamisesta. Yhtion jo toimiessa jokainen voi itse péaattad haluaako ryhtya osakeyhtion
osakkeenomistajaksi vai ei. Kukaan tuskin siihen pakottaa eik& osakkeiden omistamista ole

Suomessa lainsdadannolla rajoitettu.

Sopimuskumppanin valitsemisvapauden voidaan katsoa toteutuvan ainakin yhtion perus-

tamisvaiheessa. Ennen rekisterdimista osakeyhtioon todettiin sovellettavan sopimusoikeu-

7% Hemmo 2008, s. 61-62.
180 Ajraksinen — Jauhiainen 2000, s. 22 ja Hemmo 2008, s.61.
181 Hemmo 2008, s. 64-65.
182 gaarnilehto 2009, s. 38.
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dellisia periaatteita. Osakeyhtion perustamisen jalkeen uuden osakkeenomistajan on mah-
dollista tehdd valinta osakkeenomistajaksi ryhtymisestd myos sen perusteella, keitd muut
yhtion osakkeenomistajat ovat. LahtOkohtaisesti osakkeiden vapaan luovutettavuuden
vuoksi jo perustetun yhtion osakkeenomistajat eivat voi endd vaikuttaa siihen ketd uudet
osakkeenomistajat ovat. N&in ollen p&aatantdvapaus yhtion jo toimiessa on tosiasiallisesti
vain osakkeiden hankkimista harkitsevalla, mikéli osakkeiden luovutusta ei ole yhti6jarjes-

tyksessa rajoitettu.

Siséltovapaudella voidaan osakeyhtiossa kasittdd OYL 1:9 mukainen osakkeenomistajien
oikeus maaratad yhtion toiminnasta yhtiojarjestyksessa. Voidaan ajatella, ettd suppeassa
merkityksessé sopimusvapaudella osakeyhtioikeudessa tarkoitetaan samaa asiaa, joka on
sisdltovapaus sopimusoikeudessa. Osakeyhtioikeudellisen sopimusvapauden siséltd voi
edelld mainitun vuoksi helposti saada sille kuulumattoman laajemman merkityksen, mika
on omiaan aiheuttamaan vaarinkasityksid. Taman vuoksi osakeyhtidoikeudessa olisi se-
kaannuksen valttamiseksi ehdottomasti puhuttava tahdonvaltaisuudesta tai vaikkapa osa-

keyhtidoikeudellisesta siséltdOvapaudesta sopimusvapauden sijasta.

Muotovapaudella tarkoitetaan vapautta maratd, missa muodossa sopimus tehddan. Osa-
puolet siis saavat vapaasti paattad sopimuksen muodosta. Muotovapaus on sopimusoikeu-
dessa p&é&séanto. jota on joissakin sopimustyypeissa rajoitettu laissa saadetylla muotovaa-
timuksella. *® Tyyppivapaudella tarkoitetaan vapautta valita sopimuksen tyyppi.*** Suo-
messa on kuitenkin elinkeinonharjoittamiselle tyyppipakko, jonka yksi muoto osakeyhtid.

Purkuvapaudella tarkoitetaan sopimusosapuolen vapautta vetaytyd sopimussuhteesta tai
olla jatkamatta sopimusta. Sopimuksen purkuvapauden k&yttamisen edellytetdan tapahtu-
van kuitenkin lain mukaisesti.’® Osakeyhtién osakkeenomistajalla on myds sopimusoi-
keuden purkuvapauteen verrattava keino vetaytyd yhtiostd, han voi normaalilla exit-
oikeudella myyda niin halutessaan yhtion osakkeet. Liséksi osakkeenomistaja voi kayttaa

OYL:n mukaista erityista exit-oikeuttaan.*®®

Saarnilehdon mukaan sopimusvapauden piiriin kuuluvasta vapaudesta sopia noudatettavas-

ta laista ja riitojen ratkaisemisesta ei osakeyhtion kohdalla ole mieleké&sta puhua ollenkaan,

183 Norros 2008, s. 183. Muotovapautta kasiteltiin tarkemmin tutkielman jaksossa 2.3.3.

184 Saarnilehto 2009, s. 38.

185 Saarnilehto 2009, s. 38.

186 Tarkemmin osakkeeomistajan normaalista ja erityisesta exit-oikeudesta. Vahtera 2011, s. 303-363.
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koska se ei ole mitenkaan sovitettavissa osakeyhtiolakiin koska OYL 1:1.1 mukaan osake-

yhtidlakia sovelletaan kaikkiin Suomen lain mukaan rekisterdityihin osakeyhtidihin.

Sopimusoikeuden tapaan sopimusvapautta on osakeyhtitlaissa kavennettu huomattavasti,
vaikka se on osakeyhtidlain keskeinen periaate. Suppeasti ajateltuna sopimusvapaudella
tarkoitetaan OYL 1:9 osakkeenomistajien oikeutta jarjestdd yritystoiminnan ja keskindiset
suhteet haluamallaan tavalla, minkd instrumenttina on yhtidjarjestys. Asiallisesti tdmé on
verrattavissa sisaltovapauteen sopimusoikeudessa kuitenkin osakeyhtidoikeuden tarpeisiin
mukautettuna. Laajasti ajateltuna ja yleisemmalla tasolla voidaan katsoa osakeyhtidoikeu-
den taustalla olevan sopimusvapauden periaate, joka on liitoksissa elinkeinovapauden peri-

aatteeseen.

3.4 YhtiO- ja sopimusoikeuden sdantelytavat
3.4.1 Sopimustyypin vaikutus sovellettavaan lainsaadantéon

Sopimusoikeudessa sovellettava lainsdddantd maaraytyy sopimustyyppikohtaisesti. Sopi-
mustyypit jaetaan sopimusoikeudessa vakiintuneesti kolmeen eri kasitepariin. Ensimméi-
nen sopimustyyppijaottelun pari on yksilolliset sopimukset ja vakiosopimukset. Yksilolli-
selld sopimuksella tarkoitetaan sopimusta, jonka ehdot on sovittu erikseen osapuolten valil-
14 ilman, ettd olisi kaytetty mitddn valmiiksi laadittua ehtokokoelmaa. Toinen yksilollisen
sopimuksen tunnusmerkki on, ettd sopimuksen osapuolet eivét tee jatkuvasti vastaavan

sisaltdisia sopimuksia.*®’

Yksilollisistd sopimuksista poiketen vakiosopimukset sisaltavat tyypillisesti vakioehtoja,
jotka on laadittu kaytettdvaksi massaluonteisesti useissa sopimuksissa tulevien eri sopi-
muskumppanien kanssa. Vakiosopimuksia kdytetaan tilanteissa, joissa toinen sopimusosa-
puoli, joka on yleensd elinkeinonharjoittaja, tekee suuria maaria sisalloltdéan samanlaisia
sopimuksia useiden eri sopimuskumppanien kanssa. Esimerkkeind vakiosopimuksista voi-
daan mainita vakuutus- ja kuljetussopimukset. Erottelu yksilollisiin sopimuksiin ja vakio-
sopimuksiin ei ole oikeudellisesti merkitykseton. Epéselvyyssadnnon mukaan sopimuksen
sisdltdmia epéselvia ehtoja tulkitaan vakioehtojen laatijan vahingoksi. On huomioitavaa,

ettd vakioehdot ovat yleensé kokonaan toisen osapuolen laatimat ja usein ne ovat alan asi-

187 Hemmo 2008, s. 40.
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antuntijan laatimat. Taman vuoksi on kohtuullista, ettd vakioehdot laatinut sopimuksen

osapuoli kantaa myds riskin epaselvista sopimuksen ehdoista. %

Toinen sopimustyyppijaottelun pareista on kuluttaja- ja liikesopimukset. Kuluttajasopi-
muksella tarkoitetaan elinkeinoharjoittajan ja kuluttajan valista sopimusta. Liikesopimuk-
sella tarkoitetaan elinkeinonharjoittajien valistd sopimusta. Sopimustyyppi siis méaraytyy
sopimuksen osapuolten aseman perusteella. Liikesopimukselle on tyypillistd osapuolten
tasavertainen asema ja mahdollisesti korkeammat riskit kuluttajasopimuksiin verrattuna.*®®
Liikesopimuksia ei paésaantoisesti ole sdannelty pakottavasti. Syyné tdhan voidaan pitaa
elinkeinoeldmén sujuvuuden vaatimaa sopimusvapautta ja toisaalta kaikkien erilaisten lii-

kesopimusten saateleminen olisi liian mittava tehtava.®

Kuluttajansuojalakia 20.1.1978/38 (myohemmin KSL) sovelletaan elinkeinonharjoittajan
myydessa tai vélittdessa hyodykkeitd kuluttajille. (KSL 1:1.1) KSL:ssa mééritelldan kulut-
tajan ja elinkeinonharjoittajan késitteet. Oletuksena on, ettd kuluttaja on aina elinkeinon-
harjoittajaa heikompi osapuoli riippumatta heidan tosiasiallisesta asemastaan. Talla oletuk-

sella puolletaan kuluttajasopimusten yksipuolista pakottavuutta.'®*

Kolmas ja viimeinen sopimustyyppijaottelun pareista on kerta- ja kestosopimukset. Taman
sopimustyyppiparin erottelussa sopimuksen ajallinen kesto on maaraava tekija. Kertasopi-
muksen tarkoituksena on suorittaa jokin yksittdinen vaihdanta- tai suoritustoimi, kuten
esimerkiksi irtaimen esineen kauppa tai yksittéisen kertaluontoisen palvelun tuottaminen.
Kestosopimuksen tarkoituksena on enemménkin pidemmaén yhteistydsuhteen perustaminen
sekd pyrkimys vakiinnuttaa oikeussuhteet pidemmaéan sopimuskauden ajaksi. Esimerkkeja
kestosopimuksista ovat huoneenvuokra- ja Kilpailukieltosopimus. Kestosopimuksille on
tyypillistda molemminpuolisten suoritusten jatkuvuus, joka tyypillisesti paattyy sopimuksen
irtisanomiseen. Kertasopimus vastaavasti paattyy, kun osapuolten sopimuksenmukaiset

192 yleislakina kai-

velvoitteet on suoritettu, eiké kertasopimusta voi paattad irtisanomalla.
kissa sopimustyypeissé on kuitenkin OIKTL, jonka soveltamisala on kaikki varallisuusoi-
keudelliset oikeustoimet. OIKTL s&atelee sopimusten syntymistd, pateméattomyyttd seka

valtuutusta.

188 Hemmo 2008, s. 41 ja Wilhelmsson, 2008, s. 36 ja 97-98.
18 Hemmo 2008, s. 41-42.

190 Halila — Hemmo 2008, s.26.

191 Halila — Hemmo 2008, s. 5-6.

192 Hemmo 2008, s. 42-43.
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3.4.2 Yhteenveto sdantelytavoista

Yhtio- ja sopimusoikeuden vélilla voidaan havaita yhtenevdinen sddntelytapa. Molemmissa
yleislaki asettaa raamit tahdonvaltaisuudelle, minka lisaksi tulee ottaa huomioon muu lain-
s&dadantd mahdollisessa erityislain asemassa. OYL:n voidaan katsoa olevan yleislaki, joka

antaa raamit, joiden sisalla on yhtiot voivat jarjestéa liiketoimintansa haluamallaan tavalla.

Sopimusoikeus sééntelytekniikkaansa osalta ei yllattdvaa kylla yleiselld tasolla poikkea
osakeyhtidoikeudesta. Vaikka sopimusoikeuden johtavia periaatteita onkin sopimusvapaus,
erityislainsdadanto rajaa ja tarkentaa my6s huomattavasti sitd, misté ja miten voidaan sopia.
Niin yhti6- kuin sopimusoikeudessakin on osa-alueita, joiden sisalld sopimisvapaus on
l&hes taydellista. Toisaalta taas molemmista I10ytyy hyvinkin tarkkaan ja yksityiskohtaisesti
pakottavasti sdénneltyja tilanteita. S&antelytavan yhtenevéisyys on havaittavissa etenkin
osakeyhtioté perustettaessa. Sopimusoikeudessa OIikTL ja mahdollinen sovellettava erityis-
lainsaadantd séételee sopimuksen syntymistd ja sopimussuhteen siséltdd. Osakeyhtifssa

vastaavasti yhtisuhteen syntymista ja sisaltoa maarittaa OYL ja yhtidjarjestys.

Osakeyhtitssa osapuolten valisten suhteiden perussiséltd maaraytyy yhtidoikeuden mukai-
sesti. Asia ei kuitenkaan ole néin yksinkertainen, koska osapuolet voivat my6s sopia suh-
teistaan joiltain osin OYL:sta poikkeavasti. Esimerkiksi OYL:n velkojainsuojasdannoksien
lisdksi osapuolet voivat sopia luottosopimukseen otettavista kovenanteista, mika kéaytan-
nossa voi laajentaa velkojan suojaa. Nain kuvainnollisesti OYL on yleislakina, jonka lisék-
si tulee huomioitavaksi sopimusoikeudellinen s&éntely erityislakina eikd kokonaisjarjestely

voi enaa kaytannossa rajoittua yhteen oikeudenalaan ja sen mukaisiin tulkintoihin.

Edell4 selitetty sopimusoikeudellisen sadntelyn erityislakiasema yhtioikeudellisiin suhtei-
siin toimii my®s vastavuoroisesti toisinpain niin, etti osakeyhtidoikeus on ikdan kuin eri-
tyislain asemassa sopimusoikeudellisissa suhteissa. Osakeyhtidlain saannokset tulee ottaa
huomioon yhtion ja kolmannen vélisissa sopimussuhteissa. Esimerkiksi OYL:n velkojain-
suojasédannokset antavat suojaa ja tulevat sovellettavaksi erityislakina sopimusoikeudelli-

sen sadntelyn lisaksi.'*

193 \/ahtera 2012, s. 1050.
194 \/ahtera 2012, s. 1051.
195 \/ahtera 2012, s. 1052-1053.



Niin yhtid- kuin sopimusoikeuttakin leimaa periaatekeskeisyys. Molempien oikeudenalo-
jen toimintaympérist0 on erittdin laaja-alainen, mika on osaltaan syy siihen, etta periaatteil-
la on merkittdva koherenssia ja ennakoitavuutta luova vaikutus. Samankaltaista saéntely-
tekniikkaa ja yleisten periaatteiden merkittavéd asemaa voidaan puoltaa silld, ettd molem-
pien oikeudenalojen toimintaymparistot leikkaavat huomattavasti toisiaan. Osana yhteis-
kunnan taloudellista toimintaa juuri osakeyhtioilla ja sopimuksilla on yhdessé aivan yliver-
tainen merkitys.*®

196 \/ahtera 2012, s. 1048.
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4 Pienyhti6t ja sopimuksenomaisuus

Voiko pienosakeyhtié olla kokonaisuutena arvioiden l&helld osakkeenomistajien vélista
sopimusta? Kokonaisjarjestelyn huomioon ottamisen perusidea on, ettd kaikkien asiaan
osallistuneiden toimintaa tarkastellaan kokonaisuuden osana kuitenkin niin, ettd jokaisen
vastuuasema tulee hahmotetuksi myos itsendisend. Kokonaisjérjestely sitoo toisiinsa juridi-
sesti erilliset tapahtumat, joilla kuitenkin kokonaisuuden kannalta on oikeudellista merki-

tysta.'?’

4.1 Osakeyhtididen erilaisuudesta

Osakeyhtididen kirjo Suomessa on erittdin laaja. Samaa osakeyhtidlakia sovelletaan kaik-
kiin Suomen lain mukaan rekisterdityihin osakeyhtidihin riippumatta niiden koosta tai siita,
ovatko ne julkisia vai yksityisia osakeyhtioita, miké&li ei OYL:ssa tai jossakin muussa laissa
toisin séadetd. (OYL 1:1:1) POnkad on jakanut Suomessa toimivat osakeyhtiot neljaan toi-
sistaan eroavaan kategoriaan; porssiyhtidihin, listaamattomiin julkisiin osakeyhti6ihin,
yksityisiin markkinayhtioihin ja suljettuihin harvain omistamiin osakeyhtidihin eli pie-

nosakeyhtidihin.'%®

Kaikki julkiset osakeyhtitt eivat ole kuitenkaan porssiyhtiditd, mutta porssiyhtiot ovat aina
julkisia osakeyhtigitd. Julkisen osakeyhtion vahimmaisosakepddoma on 80 000 euroa ja
yksityisen osakeyhtion vahimmaisosakepadoma on 2500 euroa.(OYL 1:3) AML:n asetta-
maa tiedonantovelvollisuutta sovelletaan kuitenkin vain niihin osakeyhti6ihin, joiden liik-
keelle laskemia arvopapereita on kaupankaynnin kohteena porssissa. (AML 6:1) Porssiyh-
tion on noudatettava arvopaperimarkkinalain lisaksi muun muassa finanssivalvonnan ohjei-
ta.’® Yksityisen osakeyhtididen arvopapereita ei saa ottaa julkisen kaupankaynnin koh-
teeksi. (OYL 1:1.2) Yksityisen osakeyhtion arvopapereita ei myoskaan saa olla edes pors-
si& muistuttavan kaupank&ynnin kohteena. Tamé ei kuitenkaan tarkoita sité, ettd yksityisen

osakeyhtion osakkeita ei saisi rajoituksetta luovuttaa, vaan niit4 kylla voidaan tarjota en-

197 pgyhonen 2000, s. 169-170.
198 pgnka 2012, s. 21.
199 \/ahtera 2011, s. 366.
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nalta madrittelemattomén joukon ostettavaksi. Yksityisen osakeyhtion osakkeiden kaup-
paan sovelletaan kauppalakia 27.3.1987/335.2%°

OYL sallii kuitenkin niin laajan ominaispiirteiltdan erilaisten osakeyhtididen kirjon aina
pienistd yhden osakkeenomistajan yhtidistd laajasti omistettuihin julkisiin osakeyhtidihin.
Tastd johtuen osakeyhtion sopimuksenomaisuutta on perusteltua tarkastella yhtididen eri-
laisuus huomioon ottaen. Laht6kohtaisesti osakeyhtioon sovelletaan samoja paatoksente-
kos&antoja riippumatta yhtion koosta tai omistusrakenteesta. Pieni suppeasti omistettu osa-
keyhtio on kokonaisjarjestelyltaan tosiasiallisesti lahempana kahdenvalistd sopimusta. On
vaikea edes kuvitella, ettd hajautuneesti omistettu porssiyhtid nayttaytyisi kokonaisjarjeste-
lyltaan sopimuksena.”® Aihetta on perusteltua tarkastella lahemmin yrittden 16ytaa perus-
teltuja syitd ja selityksié sille miksi néin voisi olla ja mitk erilliset tekijat siihen tosiasialli-

sesti voisivat vaikuttaa.

Patentti- ja rekisterihallituksen tilastot yritysten lukumaarista kaupparekisterissa:

Vuosi  Osakeyhtio = Julkinen Yks. elin- Kommandiitti- Avoin  Osuuskunta

osakeyhtio keinon yhtio yhtio
harj.
2004 220000 143 000 49 000 16 000 3200
2013 238000 212 198 000 35000 12500 4500

202

Tilastot osoittavat, ettd kaikista Suomen osakeyhtidista julkisten osakeyhtididen osuus on
numeraalisesti erittdin pieni. Osakeyhtit elinkeinon harjoittamisen muotona on vahvassa
asemassa. Noin puolet kaikista Suomen liiketoimintaa harjoittavista yhteisoisté yksityiset
elinkeinonharjoittajat mukaan laskettuna on osakeyhtiditd. Osakeyhtidistd on valta osa
pienyhtiditd. Vuoden 2006 OYL:n valmistelussa kiinnitettiin erityistd huomiota pienten

osakeyhtididen asemaan. Pienyhti0issd osakkeenomistajat voidaan mieltd4 jotakin talou-

20 Jirola — Kylakallio 2012a, s. 46—47.
201 \/ahtera 2012, s. 1051.
202 \/yoden 2013 osalta Patentti- ja rekisterihallituksen vuositilastot, vuoden 2004 osalta HE/109/2005vp, s. 8.
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dellista paaméaéaraé tavoitteleviksi yhteistyokumppaneiksi. Pienyhtididen osakkeenomista-
jaa ei siis voida kuvailla tosiasiallisesti oman padomanehtoiseksi sijoittajaksi.?®® Pienyhtion

osakkeenomistajan rooli siis poikkeaa joiltain osin OYL:n olettamasta.

4.2 Pienyhtiot Suomen yhti6lainsadadannon historiassa

Suomessa on harkittu erillisen pienyhtio- tai rajavastuuyhtiolain saatamistd useaan ottee-
seen. Ensimmaisen kerran rajavastuuyhtion lisdédmistd Suomen yhtidoikeuteen on harkittu
vuonna 1913. Lainvalmistelukunta valmisteli esityksen laiksi suljetusta yhtiostd, mutta
ehdotus ei kuitenkaan johtanut lainsédadantotoimiin. Vuoden 1913 ehdotuksen mukaan sul-
jettu yhtio olisi ollut kahden tai useamman yhtidmiehen perustama yhtio, jossa yhtiomies-

ten vastuu olisi ollut rajoitettu.?®*

4.2.1 Pienyhtiotoimikunta 1981-1983

Oikeusministeri6 asetti vuonna 1981 pienyhtidtoimikunnan, jonka puheenjohtajaksi kutsut-
tiin professori Thomas Wilhelmsson. Pienyhtiétoimikunnan komiteamietintd 1983:56 val-
mistui joulukuussa 1983. Toimikunnan padasiallinen teht&vé oli valmistella lakiehdotuksia
avoimista yhtidisté ja kommandiittiyhtidistd, minka liséksi toimikunnan tuli arvioida oliko

syyta ryhtya valmistelemaan lainsaadantoa erillisesté rajavastuuyhtiémuodosta.?®

Toimikunnan mielesté rajavastuuyhtidlain valmisteluun ei Suomessa ollut aihetta ryhtyé.
Pienyhtittoimikunta vertaili mietinngssa Saksan liittotasavallan, Itdvallan, Ranskan, Sveit-
sin, Alankomaiden ja Tanskan rajavastuuyhtiditéd koskevaa lainsdaadantoa. Vertailun tulok-
sena toimikunta katsoi rajavastuuyhtion tunnusomaisia piirteitd olevan kuusi, joista suu-
rimpaan osaan toimikunta otti perusteluissaan kantaa Suomessa silloin voimassa olleen
EOYL:n suhteutettuna.”®®

1. Rajavastuuyhtion padomavaatimus on pienempi kuin osakeyhtiossa.

Toimikunta katsoi perusteluissaan osakeyhtioon sijoitettavan vahimmaisosakepadoman

vaatimuksen eli 15.000 markan (EOYL 1:1.3) olevan niin pieni, ett4 sitd ei voitaisi rajavas-

203 pgnka 2013, s. 221.

204 KM 1983:56, s. 84 ja 88.
205 KM 1983:56, .3.

206 KM 1983:56, s. 84-89.



tuuyhtion osalta t&std endé alentaa. Vertailluista maista vain Alankomaissa rajavastuuyhti-
Oll& ei ollut ollenkaan vahimmaéispddomavaatimusta. Muilla vertailun mailla vahimmais-
padomavaatimus ylitti EOYL:n vaatiman 15.000 markan rajan. (Aaripaina Tanska n.
19.000 markkaa ja Itdvalta n. 158.000 markkaa) Toimikunta katsoi ongelmalliseksi, etté
rajavastuuyhtion vahimmaispddoma olisi asetettava yleiseurooppalaiselle tasolle. Tama
olisi vaatinut my6s osakeyhtion vahimmaispddoman moninkertaistamista, jotta jarjestelma
olisi yhdenmukainen muiden eurooppalaisten maiden kanssa, joissa on kaytdssa erilliset

rajavastuu- ja osakeyhtidlait.?®’

2. Rajavastuuyhtion perustamismuodollisuudet ovat kevyempid kuin osakeyhtigssa.

3. Rajavastuuyhtion osuuksista annetut todistukset eivat ole siirrettavissa olevia arvo-
papereita ja niiden siirtoa on vaikeutettu sitomalla se muiden yhtiémiesten suostu-
mukseen, misté johtuu rajavastuuyhtion suljettu luonne.

Toimikunta ei ottanut kantaa rajavastuuyhtion perustamismuodollisuuksiin osakeyhtioon
verrattuna. Rajavastuuyhtion suljettua luonnetta oli pidetty perusteltuna erityisesti perheyh-
tididen tarpeita ajatellen. Toimikunnan mukaan yhtion suljettu luonne voidaan saada ai-
kaan myds EOYL:n mukaisesti yhtidjarjestykseen otettavia suostumus- ja lunastuslausek-
keita kayttaen. Osakeyhtion oli myds mahdollista séilyttad perheyhtidluonne, koska yhtion
voittovaroja on mahdollista kayttdd omien osakkeiden hankintaan. Toimikunta huomautti
my0s, ettd EOYL ei velvoita ketddn antamaan omia osakkeitaan. Nain ollen osakkeiden
luovutuksen vaikeuttaminen ei toimikunnan mukaan ollut peruste erillisen rajavastuuyh-

tiolain saatamiseksi.%®

4. Rajavastuuyhtion hallinto on kevyempi kuin osakeyhtiossa.

EOYL mahdollisti yhtion hallituksen muodostamisen yhdesté varsinaisesta ja yhdestd va-
rajasenestd myos tilintarkastajia tarvittiin vain yksi. Toimikunnan mukaan rajavastuuyh-
tibmuotoa ei ole syytd omaksua Suomeen, koska EOYL mahdollisti yhtion hallinnon jar-
jestamisen jo muutenkin erittdin kevyend. EOYL:n vahimmaisvaatimuksia kevyemmalla

hallintorakenteella ei yhtio juuri voine edes toimia.?®®

5. Tilinpaatoksen ja tilintarkastuksen saantely on lievempaa kuin osakeyhtitssa.

Toimikunnan mukaan EOYL:n tilinpdatosta ja tilintarkastusta koskevien sdanndsten lie-

ventdminen rajavastuuyhtiomuodossa olisi merkinnyt taka-askelta Suomen yhtidoikeudes-

207 KM 1983:56, 5. 88-89.
208 KM 1983:56, 5. 88-89.
209 KM 1983:56, 5. 88-89.
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sa. Eika sdantelyn lieventamisté olisi voinut pitdd perusteltuna pienten yritysten yleisten
toimintaedellytysten kannalta, koska tilinpaatosta ja tilintarkastusta koskevien séannésten
tarkoitus on my6s suojata yhtion rahoittajien lisaksi myds yhtién osakkeenomistajia.?*

6. Yhtiomiesten velkavastuu on erdissa tapauksissa ankarampi kuin osakeyhtitssa.

Toimikunta Kiinnitti huomiota siihen, ettd onko asianmukaista sallia pienten yritysten toi-
minta pddomayhtidémuodossa, koska niiden osakepddoma ei kuitenkaan kéytannossa suojaa
velkojia. Toimikunta otti varsin jyrkkdsanaisesti kantaa siihen, ettd pienyritystoimintaa
voisi harjoittaa ilman henkilokohtaista velkavastuuta yhtiomuodosta riippumatta. Toimi-
kunta toi esiin realistisen nakemyksensé siitd, ettd EOYL sallii yhtion perustamisen hyvin
pienelld osakepddomalla. P4domayhtidluonteesta huolimatta pienten osakeyhtididen osak-
keenomistajat ja hallituksen jasenet ovat kdytannosséd muilla jarjestelyilld vastuussa lahes-

tulkoon kaikista yhtién sitoumuksista.?"*

Liséksi toimikunta perusteli Kielteista kantaansa rajavastuuyhtiomuodon valmisteluun ryh-
tymisesta sillg, ettd se entisestddn monimutkaistaisi Suomen yhtidoikeusjarjestelméaa. Eril-
linen osakeyhtio- ja rajavastuuyhtidlaki toisi hankalia rajanveto-ongelmia yhtiomuotojen
soveltamisalojen vélille. Toimikunnan mukaan silloinen EOYL:n mukainen sé&antely oli
Suomen olot ja yhtidoikeudelliset perinteet huomioon ottaen asianmukaisin ja yksinkertai-
sin ratkaisu, joka ottaa huomioon niin pienten kuin suurtenkin yhtididen tarpeet. Lisaksi
toimikunta huomautti, ettd pienet yritykset kéyttdvat osakeyhtidmuotoa osittain vero-
oikeudellisista syistd. Yritysverotuksen ongelmia ei toimikunnan mukaan ole tarkoituk-

senmukaista ratkaista yhtidoikeutta monimutkaistamalla.**2

4.2.2 Pienyhtiot ja yhtidlainsdadanto -tyéryhma 1998

Kesékuussa 1997 oikeusministerid asetti tydoryhman, jonka puheenjohtajaksi nimettiin lain-
sédadantoneuvos Jyrki Jauhiainen. Tyoryhman padasiallinen tehtava oli selvittad, miten yh-
tidlainsaadantod kehittdmalla voidaan parantaa pienten ja keskisuurten yritysten toiminta-

mahdollisuuksia. Tyéryhmén tuli myos arvioida erillistd pienyhtidlakia saantelyvaihtoeh-

210 KM 1983:56, 5. 88-89.
211 KM 1983:56, 5. 88-89.
212 KM 1983:56, 5. 89-90.
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tona yhtidlainsaaddannon kehittdmiseksi. Tyoryhmé luovutti mietinténsa oikeusministeriol-

le kesakuussa 1998.2%3

Tyoryhmé péétyi samaan lopputulokseen kuin vuoden 1983 pienyhtidtoimikunta, etta eril-
lisen pienyhtidlain laatiminen ei ole tarpeen. Tydryhma pohti myos erillisen osakeyhtidla-
kiin lisattavan pienyhtioluvun mahdollisuutta yhtend sddntelyvaihtoehtona. Tydryhma tote-
si etenkin pienyritysten kannalta ongelmaksi yhtidlainsdddannon yleisen epéaselvyyden,
joten yhdeksi merkittavéksi tydoryhman tavoitteeksi muodostui yhtidlainsdddannon selkeyt-
tdminen. Tyoryhma katsoi, ettd erillinen pienyhtiolaki tai osakeyhti6lakiin lisattavé pienyh-
tiéluku on ongelmallinen ratkaisu yhti6lainsaddannon selkeyttdmisen tavoitteen kannalta.
Tyoryhmén mielestd paremmin toimiva ratkaisu oli koko osakeyhtilain uudelleen kirjoit-
taminen. Erillisen pienyhtilain tai -luvun valmistelu olisi ollut tydné varsin mittava seké
lopputulos olisi todennédkoisesti ollut vaikealukuinen niin yrittdjien kuin lainsoveltajienkin
kannalta. Erityisen ongelmallista olisi ollut yhtiomuodon vaihtaminen pienyhtiosta osake-
yhtioksi. Tyoryhman mukaan oli tavoiteltavaa, ettd yhtiomuodon vaihto ei olisi kaytdnnon
syiden vuoksi tarpeellista yrityksen elinkaaren aikana. N&in yritys voisi toimia samassa
yhtiomuodossa alusta loppuun riippumatta yhtion ulkoisista tai siséisista yhtiomuodon

muutospaineista.?**

Tyoryhmé ei siis endd vuoden 1983 toimikunnan tavoin varsinaisesti harkinnut erillisen
rajavastuuyhtiomuodon lisaédmistd Suomen yhtidoikeuteen. Suurena linjauksena oli havait-
tavissa osakeyhtidlain muuttaminen pienten yritysten tarpeita vastaavaksi erillisen rajavas-
tuuyhtion saatdmisen sijaan. Tama ilment&é erdanlaista polkuriippuvuutta Suomen yhtiéoi-
keudessa. Kerran valittua tietd on kaytdannon syista perusteltua kulkea johdonmukaisesti

eteenpain.

Jatkumoa valitulle tielle oli vuoden 2006 osakeyhtitlaki, jonka hallituksen esityksessa eri-

tyisesti otettiin huomioon pienten osakeyhtididen tarpeet.*®

Vuoden 2006 osakeyhtidlain
esitoissd talousvaliokunta kommentoi mietinndssdan TaVM 7/2006vp erillisen pienyhtio-

lain mahdollisuutta hyvin lyhyesti ja ytimekkaasti.

213 pienyhtiot ja yhtidlainsaddantd 1998, tydryhman mietinnén luovutuskirjelma, ei sivunumeroa.
2% pienyhtidt ja yhtidlainsaadantd 1998, s. 10-11 ja 19-21.
215 HE 109/2005vp, s1.
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“Tarvetta saataa erityinen pienyhtidlaki selvitettiin perusteellisesti 1990-luvun lo-

pulla. Tuolloin paadyttiin siihen, etta erilliselle pienyhtitlaille ei ole riittavia perus-
teita. Perusteiden katsotaan patevan nykyaankin.?'

Vuoden 2006 OYL:n valmistelussa oli siis jo hyvin varhaisessa vaiheessa hylatty ajatus
erillisestd pienyhtidlaista ja uudistuksena yhten& johtavana ajatuksena oli huomioida erityi-
sesti pienosakeyhtididen tarpeet. Osakeyhtidlain uudistusta harkittaessa oli tehty huomio
pienimuotoisen yritystoiminnan siirtymisesté kohti pienosakeyhtiémuotoa ja uudistuksella
halutiin turvata pienyhtididen toimintaedellytykset osakeyhtiémuodossa.?*” T4man voidaan
katsoa ilmentdvan selkedd nakemysta siitd, etté ajatus erillisestd pienyhtitlaista on toistai-

seksi poissuljettu Suomen yhtidoikeudessa.
4.2.3 Pienyhtitlain tarpeellisuus Suomessa de lege ferenda

Erillistd pienyhtidlakia kannattaa oikeuskirjallisuudessa vahvimmin Matti Norri, jonka
mukaan se olisi ehdottomasti saadettava.?*® Sakari Helminen piti vuonna 1997 tarpeellise-
na erillisen pienyhtidlain saatamistd. Helmisen mukaan s&antelyvaihtoehtoina olisi ollut
joko erillinen pienyhtidlaki tai ”yhtiokaari”, joka olisi tarkoittanut koko yhtiélainsdannos-
tén uusimista.?*® Helminen kuitenkin kommentoi vuoden 2007 kirjoituksessaan, etta vuo-
den 2006 OYL:n uudistus on ollut pienyhtididen kannalta onnistunut. Helminen ei tosin
artikkelissaan suoraan ota kantaa siihen, ettd onko erillinen pienyhtidlaki Suomessa tar-

peen.??

Manne Airaksinen pit&4 tuoreessa vuoden 2013 artikkelissaan erillistd pienyhtitlakia edel-
leen ehdottomasti harkinnan arvoisena ajatuksena, mutta ei kuitenkaan kannata ajatusta
varauksettomasti. Airaksinen nostaa muiden pohjoismaiden lainsd&ddantoa verratessaan
esiin Norjan, jossa rajavastuuyhtiomuoto hanen kasityksensd mukaan perustuu enemman
ideologiaan kuin varsinaisesti yritystoiminnan vaatimuksiin.??* Airaksisen kasitys nostaa
esiin tarke&dn nakokulman. Mahdollista erillistéa pienyhtidlakia tulisi ehdottomasti harkita
yritystoiminnan vaatimusten kannalta, eikd se saisi pohjautua johonkin ideologiseen aja-

tukseen.

218 TaVM 7/2006vp, s. 4.

217 Ajraksinen — Jauhiainen 2000, s. 13.
218 Norri 2006, s. 732.
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Erillista rajavastuu- tai pienyhtitlakia on kéytdnndssé aina harkittu osakeyhtidlain uudis-
tusten yhteydessd, lopputuloksen ollessa aina yhtenevainen. Erillinen rajavastuu- tai pien-
yhtidlaki on katsottu Suomessa perustellusti tarpeettomaksi. Tdméa voidaan ajatella Suomen

yhtidoikeudessa valituksi poluksi, josta on aina vaan vaikeampi poiketa tulevaisuudessa.

Voidaan katsoa, ettd vuoden 1983 pienyhtiétoimikunnan tyo ja johtopéatokset ovat olleet
merkittévid yhtidoikeudessa valitun polun kannalta. Kyseisend ajankohtana vuoden 1978
osakeyhtitlaki on viel& ollut varsin nuori, jolloin olisi ollut mahdollista tehda lainsaadénto-
teknisesti toisenlainen valinta. Tdman jalkeen osakeyhtidlainsdéddant6d on Suomessa maa-
ratietoisesti kehitetty erityisesti pienosakeyhtidita ajatellen. Etenkin vuoden 2006 OYL:n

uudistusten jalkeen on vaikea kuvitella, ettd erillinen pienyhtidlaki tulisi saadetyksi.

On kaytdnnon kannalta jarkevad, ettd yritys voi toimia samassa yhtiomuodossa koko elin-
kaarensa ajan ilman, ettd yhtiomuotoa olisi lainsaddantosyista vaihdettava kesken yhtién
toiminnan. Erilliset yhtiomuodot vain tarpeettomasti sekoittaisivat nyt hyvin toimivaa osa-
keyhtidoikeutta. Erikseen olisi viel4 hankala kysymys siitd, miten tulisi kohdella suurta
ma&aréé pienid osakeyhtidita. Olisiko ainakin osa niista siirrettdvd uuden pienyhtidlain alle?
Airaksisen ajatusta mukaillen, kdytannén yritystoiminnan sujumisen on ideologisten syi-

den sijaan oltava merkittavin syy mahdollisille lainsdaddantoteknisille valinnoille.

4.3 Pienosakeyhtitiden tyypillisia piirteita

Pienosakeyhtidille on tyypillistg, ettd yhtion osakkeenomistajien maara on vahainen. Pien-
yhtididen osakkeenomistajat tydskentelevét usein yhtiossa ja osallistuvat aktiivisesti yhtion
johtamiseen.??? Usein yhtién ainoa osakkeenomistaja on hallituksen ainoa jasen ja voi sa-
malla olla myds toimitusjohtaja. Pienyhtidissé on yhtidjarjestyksiin myos otettu tyypillises-

ti lunastuslauseke, joka rajaa yhtion osakkeen vapaata luovutettavuutta.??®

Matti Norri jakaa yhtiot kahteen eri kategoriseen tapaan harjoittaa elinkeinotoimintaa yh-

dessa. Molemmilla on toisistaan eroavat keskeiset tunnusmerkit.

222 Kykkonen 2010, s. 4.
223 Helminen 2007, s. 503-504.
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Osakeyhtio

e Yhtion kannalta ei ole merkitysta kuka yhtion omistaa, osakkaat ovat nimet-
tomia

e Osakkeet ovat vapaasti luovutettavissa

e Yhtion etu on erillinen osakkeenomistajien edusta

e Yhtiolla on omistuksesta erillinen johto, jolla on itsendinen toimivalta
Osakasyhtio

e Osakkeenomistajien henkilollisyydella on merkitystd, he ovat yhtiokump-
paneita

e Osakkeet eivét ole vapaasti luovutettavissa

e Erillista yhtion etua ei ole, yhtio palvelee nimenomaan osakkeenomistajien
etua

e Yhti6n paitds- ja toimivalta on osakkeenomistajilla?**

Huomionarvoista on, ettd Norrin kuvaileman osakasyhtion tunnusmerkit kuvaavat hyvin
suomalaisen pienosakeyhtion todellisuutta. Erottelua ei kuitenkaan voi jattaa vaille kritiik-
kid. Muidenkin kuin pienyhtididen kannalta on myos merkitysta sill4, kuka omistaa yhtion
osakkeita. Esimerkiksi yhtion p&domistajan vaihtuessa, on muiden osakkeenomistajien
osaltaan syytd arvioida padomistajan vaihtumisen merkitystd oman omistuksensa kannatta-
vuuteen. Yhtion osakkeenomistajakunnassa tapahtuvat muutokset voivat heijastua siihen,
ettd yhtion tapa toteuttaa toiminnan tarkoitusta voi muuttua. Uudet osakkeenomistajat voi-

vat olla halukkaampia ottamaan riskeja kuin aikaisemmat osakkeenomistajat.??®

Osakeyhtion maaraévaksi osakkeenomistajaksi voi tulla myos jokin suuri yhtio, jonka toi-
mialaan yhtion liiketoiminta olennaisesti liittyy. Uuden madrddvan osakkeenomistajan
myo6td yhtion liiketoiminta voi aikaisemmasta poiketen tukea uuden osakkeenomistajan
muuta litketoimintaa, mika voi heijastua yhtion kykyyn tuottaa voittoa. Edella mainittujen
syiden vuoksi osakkeenomistajien kannalta on aina merkitysté ketkd ovat yhtion osakkeen-

omistajia. riippumatta siitd, ettd onko kyseessa pieni vai suuri osakeyhtio.

224 Norri 2006, s. 732.
225 \/ahtera 2011, s. 309.
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Toisaalta pienosakeyhtion toiminnan edellytyksend voi olla jonkun tietyn henkilén asema
yhtion osakkeenomistajana ja mukana yhtion paivittaisessa toiminnassa. Kyseisen henkilon
aseman olennaisuus ei kuitenkaan perustu pelkastd&n rooliin osakkeenomistajana, vaan
l&hinn& hanen rooliinsa yhtion liikketoiminnassa. Mikali kyseinen henkilé luopuu osak-
keenomistajuudesta seka tehtévéstadn yhtion johdossa, voi se kdytdnngssa tarkoittaa yhtion
liiketoiminnan loppumista. Liiketoiminta ei teoriassa lopu osakkeenomistajan vaihtumi-

seen sellaisessa yhtiossa, jolla on omistajuudesta erillinen yhtion johto.

Norri erottaa osakeyhtion osakasyhtiostd myos silld, ettd osakeyhtiolla on osakkeenomista-
jien edusta erotettavissa oleva yhtion etu, kun taas osakasyhtion etu on yhtenevéinen osak-
keenomistajien edun kanssa. Pienosakeyhtidssé hallitustydskentely on 1ahinnd muodollista,
koska usein osakkeenomistaja ja hallitus on tdsmalleen sama taho. Né&in ollen yhtioll ei

ole erillista yhtion etua, jonka toteutumisesta yhtion hallitus voisi huolehtia.?*®

Norrin kuvailemasta osakasyhtid voi siis toimia Suomessa osakeyhtiomuodossa. Aiemmin
esitelty Suomen lainsdadantohistoria pienyhtididen osalta osoittaa, ettd kyse on tietoisesta
ja tarkkaan harkitusta yhtiboikeudelliseen lainsdadantoon liittyvéstd valinnasta. Norrin
madritelman mukainen osakeyhtiomuodossa toimiva osakasyhtid6 muodostaa raamit tassa

tutkielmassa tarkoitetulle pienyhtidlle, jonka sopimuksenomaisuutta tutkitaan.

4.4 Pienosakeyhtididen omistusrakenne

Pienosakeyhtidissé todettiin olevan vahdinen méara osakkeenomistajia, jolloin yhtioté voi-
daan kutsua suppeasti omistetuksi. Tyypilliset pienosakeyhtididen omistusrakenteet voi-
daan jakaa kahteen erilaiseen muotoon. Ensimméinen on omistusrakenne, jossa enemmis-
ton osakkeista omistaa varsinaisesti yhtion toiminnasta vastaava yrittaja ja muut osakkeen-
omistajat ovat hanen sukulaisia tai muuten hénelle 1dheisid. Kaytannossa yhtion enemmis-
ton omistava yritt4j4 paattaéd kaikista yhtion asioista, riijppumatta siitd ovatko muut osak-

keenomistajat yhtion hallituksen jasenia.?*’

Toinen tyypillisista omistusrakenteista on, ettd yhtion omistus on jakautunut tasaisemmin

osakkeenomistajien kesken. Usein kyseisen omistusrakenteen omaavissa yhtiossa on vain

226 Helminen 2007, s. 514.
227 pienyhtiot ja yhtidlainsaadantd 1998, s. 120-121.
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sellaisia osakkeenomistajia, jotka kdytdnndssé osallistuvat yhtion toimintaan ja johtami-
seen. Yhtiossa voidaan usein valita kaikki osakkeenomistajat myds yhtion hallitukseen.
Liséksi pienosakeyhtion hallituksen toimivaltaan kuuluvista asioista kdytannossa sovitaan
usein kaikkien osakkeenomistajien kesken, joten silld ole juurikaan k&ytdnnon merkitysta

kuuluvatko kaikki osakkeenomistajat yhtion hallitukseen vai eivat.?®

Etenkin jalkimmainen esitellyistd omistusrakenteista on omiaan hankaloittamaan yhtioko-
kouksen ja hallituksen vélisen toimivallan jaon selke&a erottelua. Kyseisen omistusraken-
teen yhtidissé on yleistd, ettd yhtiokokoukselle kuuluvista asioista sovitaan osakkeenomis-
tajien kesken ilman varsinaisen kokouksen pitdmistd. Sovitut asiat kirjataan myohemmin
poytékirjaan, johon sitten myohemmin hankitaan OYL:n vaatimat allekirjoitukset. Pienyh-
tion yhtiokokouksessa ei usein kasitella muuta kuin mukaiset yhtiokokouksessa kasitelta-
vien asioiden vahimmaisvaatimuksien mukaiset asiat. Osakkeenomistajien maéran ollessa
vahdinen voidaan p&atoksentekoa yhtiossa tehda kaikkien osakkeenomistajien suostumuk-

sella.?®

Pienosakeyhtion osakkeenomistajat usein vastaavat myos yhtion varsinaisesta toiminnasta.
Talloin osakkeenomistajien vélisen yhteistoimintaluonteen voidaan katsoa olevan korostu-
nutta. Pienosakeyhtiossa korostuva yhteistoimintaluonne saattaa synnyttad osakkeenomis-
tajien vélille perusteltuja odotuksia.”®® Tdma osaltaan tukee ajatusta, ettd pienosakeyhtio

voisi olla kokonaisjérjestelyltdan kasitettavisséd osakkeenomistajien valisena sopimuksena.

4.5 Osakeyhtion universaalisten piirteiden toteutuminen pienyhtidssa

Osakeyhtion universaalisia piirteitd on todettu olevan viisi, jotka ovat oikeushenkil6llisyys,
osakkeenomistajan rajoitettu vastuu, osakkeiden rajoittamaton luovutettavuus, pddoman
pysyvyys, sekd osakkeenomistajien ja yhtio johdon erillisyys. Miten ndma toteutuvat pie-

nosakeyhtitssa ja mité siitd voidaan paatella?

228 pienyhtidt ja yhtidlainsaadantd 1998, s. 120-121.
229 pienyhtit ja yhtidlainsdadantd 1998, s. 119.
2%0 pgnka 2013, s. 221.
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OYL 1 luku 28 Oikeushenkil6llisyys ja osakkeenomistajan rajoitettu vastuu.

Osakeyhtid on osakkeenomistajistaan erillinen oikeushenkil®, joka syntyy rekiste-
roimisella.

Osakkeenomistajat eivat vastaa henkilokohtaisesti yhtion velvoitteista. Yhtiojarjes-
tyksessa voidaan kuitenkin maarata osakkeenomistajien velvollisuudesta suorittaa
erityisid maksuja yhtiolle.
Oikeushenkil6llisyys muodostaa osakeyhtion kovan ytimen, jonka varaan muut osakeyhti-
On muut universaaliset piirteet rakentuvat. T&lt4 osin pienyhtio ei tuota poikkeusta, koska
pienyhti6 on OYL:n mukainen osakeyhtid, joka syntyy rekisterdimisella. Pienyhtid on
my0s osakkeenomistajista erillinen oikeushenkild, jolla voi olla oikeuksia ja velvollisuuk-

sia.

Koska osakeyhtié on erillinen oikeushenkilt ja vastaa omista oikeuksista ja velvollisuuk-
sistaan vaikuttaa myds siihen, ettd yhtion vahingonkorvausvelvollisuus ei ulotu osakkeen-
omistajiin. Yhtion vahingonkorvausvelkoja ei voi saada suoritusta saamiselleen osakkeen-
omistajien varallisuudesta.?*! Sopimus todettiin maariteltavan sen oikeusvaikutusten kautta.
Sopimusperusteinen vahingonkorvaus on yksi keskeinen sopimuksen oikeusvaikutus. Osa-
keyhtion yksi oikeusvaikutus on vastaaminen sen omista velvoitteista kuten mahdollisesta
vahingonkorvausvelvollisuudesta. Oikeushenkil6llisyys yhdesséd osakkeenomistajan rajoi-
tetun vastuun kanssa piirtd4 vahingonkorvausoikeudellisen rajan yhtion ja sen osakkeen-

omistajien vélille.

Osakkeenomistajan rajoitettu vastuu tarkoittaa sitd, ettd osakkeenomistajat eivét ole henki-
I6kohtaisesti yhtidoikeudellisessa vastuussa yhtion velvoitteista muulla, kuin yhtidon si-
joittamansa padoman méaéaralla. Osakkeenomistajan rajoitetussa vastuussa konkretisoituu

yhtion ja sen osakkeenomistajien varallisuuden erillisyys.

Yhtion ja sen osakkeenomista-
jien varallisuuden erillisyydessa on kaksi puolta. Toinen puoli on, ettd yhtion velkojat eivét
Voi saada suoritusta yhtion velasta osakkeenomistajan varallisuudesta. Ja toinen puoli on
vastaavasti, ettd osakkeenomistajan henkilokohtaiset velkojat eivat voi saada suoritusta
saatavalleen osakeyhtion varoista. Maksukyvyttomén osakkeenomistajan osakkeet voidaan
pakkotéaytantoonpanolla ulosmitata, mutta kdytdnnossa pienosakeyhtion osakkeille on har-

voin markkinoita, jossa osakkeet olisivat muutettavissa rahaksi.?**

231 Mahanen — Villa 2010, s. 436.
282 HE 109/2005 vp, s. 38 ja Mahénen — Villa 2006, s. 282.
233 Hansmann — Kraakman 2000, s. 393-394.



Velkoja joka on osakkeenomistajan maksukyvyttomyyden vuoksi paatynyt osakkeenomis-
tajan asemaan voi vaatia yhtion purkamista OYL 20 luvun mukaisen selvitystilamenettelyn
kautta ja saada sitd kautta jako-osuuden yhtiosta. Selvitystilamenettelyn aloittaminen vaatii
OYL 5:27:n mukaisen kahden kolmasosan maardenemmiston. Edelld mainittu kuitenkin
kéaytannossa estdd vahemmistoosakkeenomistan henkilokohtaisesta velasta johtuvan saata-

van kattamisen yhtion purkautumisen kautta tulevalla jako-osuudella. **

Teoriassa osakkeenomistaja ei ole vastuussa yhtion velvoitteista. Osakkeenomistajat voivat
olla kuitenkin sopimusperusteisesti vastuussa yhtion sitoumuksista. Tdma ei kuitenkaan
muuta sitd, ettd rajoitettu vastuu on kaikissa osakeyhtidissa OYL:n mukaan saman siséltoi-
nen, oli kyseessa pieni tai suuri yhtio. Kun ajatellaan realistisesti yhtion vastuita kokonai-
suutena, pienyhtitssa suurin osa vastuista on sopimusperusteisesti osakkeenomistajalla,
rajoitetun vastuun ja&dessa tosiasiallisesti osuudeltaan verrattain pieneksi. Syy on padosin
tavassa, jolla yhtio on rahoitettu. Laajasti omistetun yhtion osakkeenomistajien ei ole vélt-
taméatontd sopimusperusteisesti osallistua yhtion rahoituksen hankintaan kuten pienyhtidis-
sé. Pienyhtididen rahoittajat eli yleens& pankit tai muut luottolaitokset vaativat usein luo-
toilleen vakuuden yhtion osakkeenomistajilta. VVaikka pienyhtion osakkeenomistajat eivéat
ole yhtidoikeudellisessa vastuussa yhtion velvoitteista, ovat he usein sopimusperusteisesti
niistd vastuussa. Taman vuoksi osakkeenomistajan vastuu ei kdytannossa jaa pienyhtiossa

niin rajoitetuksi, kuin OYL:n perusteella voisi kuvitella.?*®

OYL 1 luku 3 8. Padoma ja sen pysyvyys. Yhtiolla on osakepadoma.

Yksityisen osakeyhtion vahimmaisosakepadoma on 2 500 euroa ja julkisen osake-
yhtion 80 000 euroa.

Yhtion varoja voidaan jakaa vain siten kuin téssa laissa sdadetaan.

Yhtion vahimmaisosakepddoma on laissa saédetty, eikd pienyhtion osalta tastd ole mitaan
poikkeuksia. Varoja yhtiosta voidaan jakaa vain osinkona, osakepadomaa alentamalla, tai
omia osakkeita hankkimalla tai lunastamalla. (OYL 10:1) Pienyhtitsta ei voida varoja ja-
kaa milladn muulla kuin OYL:ssa mainituilla tavoilla. On eri asia, miten kdytannossa varo-
jen jakotavat tyypiltd&n eroavat pienten ja suurten yhtididen valilla. Tahan suuri vaikutus

on verotuksella, mihin téssa tutkielmassa ei ole tarkoituksenmukaista ottaa kantaa.

2% Tarkemmin osakeyhtién purkamisesta ja selvitystilamenettelysta, Mahonen — Villa 2010, s 565-582.
2% Jirola — Kylakallio 2012a, s. 50-51.
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OYL 1 luku 4 8. Osakkeen luovutettavuus.

Osake voidaan rajoituksitta luovuttaa ja hankkia, jollei yhtidjarjestyksessa maarata

toisin.
Osakeyhtitoikeudessa padsaantdond on osakkeiden vapaa luovutettavuus, josta voidaan
kuitenkin poiketa yhtidjarjestykseen otetulla maaraykselld. Osakkeiden vapaa luovutetta-
vuus on kulmakivi osakkeenomistajan normaalille exit-oikeudelle eli sille, ettd osakkeen-
omistajalla on mahdollisuus myyda yhtion osakkeet milloin tahansa. Osakkeiden vapaa
luovutettavuus toteutuu lahes tdysimééaraisesti porssiyhtioissa, koska arvopaperimarkkinat
muodostavat toimivan markkinapaikan yhtion osakkeiden realisoimiseksi. Osakeomistuk-
sen luonne porssiyhtion piensijoittajalla liittyy I&hinnéd yhtion jakamiin osinkoihin ja osak-

keen arvonnousuun sen sijaan, etta han pyrkisi aktiivisesti vaikuttamaan yhtion asioihin.?*

Pienyhtion ndkdkulmasta osakkeen vapaa luovutettavuus nayttaytyy todellisuudessa
OYL:n saannbdkseen nahden ristiriitaiselta. Pienyhtion osakkeille ei usein tahdo l0ytya
markkinoita osakkeenomistajan normaalin exit-oikeuden toteuttamiseksi, vaikka osakkeen
luovutusta ei olisi yhtidjarjestyksen méaardykselld mitenkdén rajoitettu. Taman vuoksi
osakkeenomistajan normaalin exit-oikeuden toteutumista pienyhtitssa voidaan pitad harvi-
naisena. Lisdksi pienyhtidissd on usein yhtidjarjestyksen maaraykselld rajoitettu osakkeen

luovutettavuutta.

OYL 6 luku 1 8. Yhtion johto.
Yhti6lla on oltava hallitus. Sill& voi olla my6s toimitusjohtaja ja hallintoneuvosto.

Hallitus on lain mukaan ainoa yhtion pakollinen toimielin, yhti6lla voi olla myds toimitus-
johtaja ja hallintoneuvosto, mutta laki ei niit4 edellyta. Yhtion hallituksen valitsee yhtitko-
kous. Hallintoneuvosto voi my6s nimittad yhtion hallituksen, mikali ndin on yhti6jarjestyk-
sessd maaratty. (OYL 6:21)

OYL:ssa varsinaisesti ei saddeta mitdan osakeomistuksen ja johdon erillisyydesta siind
tarkoituksessa kuin se ymmaérretd&n osakeyhtion universaalina piirteend. OYL:n mukainen
hallitus on kylla osakkeenomistuksesta erillinen ja erotettavissa oleva toimielin téyttden
nain muodollisesti johdon ja osakkeenomistuksen erillisyyden. Osakeyhtitn universaalise-

na piirteend yhtion johdon ja osakkeenomistuksen erillisyydelld on kuitenkin eri merkitys.

236 \/ahtera 2011, 5.306-308.
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Niin porssiyhtiolla kuin pienosakeyhtiollakin on oltava OYL 6:1.1 mukainen hallitus ja
yhtion paatoksenteko on maaritelty pakottavasti OYL:ssa. Osakkeenomistajat voivat yksi-
mieliselld p&atoksella ohittaa hallituksen tekeman paatdksen. Joten yhtion johdon ja osake-
omistuksen valinen erillisyys korostuu yhtidissd, joissa osakkeenomistajien yksimielista
paatosta on kaytannon syistd mahdoton saada. Nain ollen yhtion hallitus voi toimivaltansa
rajoissa paattadd itsendisesti yhtion liiketoimintaan kuuluvista asioista, kuten esimerkiksi

jonkin liiketoiminnan myymisesta.?*’

Osakkeenomistuksen ja yhtion johdon tosiasiallinen erillisyys muodollisen erillisyyden
sijasta palvelee enemman suurten laajasti omistetun julkisen yhtion kuin pienyhtion tarpei-
ta. Laajasti omistetussa julkisessa yhtiossa voi olla huomattava mééra piensijoittajia, joiden
intressing on l&hinné osakkeesta saatavat osingot ja osakkeen arvonnousu paatoksentekoon
osallistumisen sijasta. Nain osakeyhtiomuoto mahdollistaa sijoitustoiminnan ja vélineen
kerata yhtille padomaa.?*® Pienosakeyhtidssa on harvoin passiivisia sijoittajia, joilla ei ole
kiinnostusta yhtion paatoksentekoon. Syyt tdhdn ovat yksinkertaiset. Pienyhtididen osak-
keille ei ole juurikaan markkinoita ja mikali yhtioon sijoitetaan pddomaa, halutaan yleensa

osallistua my0ds paatoksentekoon.

Osakeyhtion viidestd universaalisesta piirteestd kahden voidaan sanoa toteutuvan suoma-
laisessa pienyhtidssd. Néité ovat oikeushenkilollisyys ja pddoman pysyvyys. Kolme uni-
versaalista piirretté toteutuu joko heikosti tai ei jopa ollenkaan. Osakkeenomistajan rajoite-
tun vastuun todettiin jadvan muodollisesti tayttyvaksi suomalaisen pienyhtion arkitodelli-
suudessa. Pienyhtion osakkeiden tosiasiallista luovutettavuutta voidaan pitdd vahintaankin
kyseenalaisena, koska niille ei ole todellisia markkinoita sekd niiden luovutettavuutta on

usein rajoitettu yhtiojarjestyksen luovutuksenrajoituslausekkein.

Pienyhtion osakkeenomistuksen ja johdon vélista erillisyyttd voidaan pitdd vain OYL:n
muodolliset Kkriteerit tayttyvand. Suomen yhtidlainsdddanndssé tdma on tietoinen valinta.
Tosiasiallisesti pienyhtion johto ja osakkeenomistajuus voi olla niin sekoittunutta, etta ai-
noa viite erillisyyden olemassa olosta on kaupparekisterin merkinnat. VVoidaan esittaa ky-

symys, mitd kaikkea osakeyhtiosta jaa jaljelle kyseisessa kontekstissa?

237 pynka 2012, s. 41-42.
238 pynka 2012, s. 39.
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4.6 Pienosakeyhtitiden rahoituksen erityispiirteita

Osakeyhtion rahoitus voidaan jakaa kahteen peruslajiin, yrityksen toiminnasta syntyvéén
tulorahoitukseen sekd osakeyhtioon tehtaviin padoman sijoituksiin. *° Pienosakeyhtitn
kyky saada rahoitusta ilman osakkeenomistajien antamaa vakuutta on kuitenkin erittéin
rajallinen. Pienosakeyhtidon on usein sijoitettu osakepd&domaksi OYL 1:3.1:ssa saddetty
minimimaara.®*° Lisarahoitus yrityksen toiminnalle tulee harvoin yhtién osakkeenomista-
japiirin ulkopuoliselta sijoittajalta. Nain ollen pienosakeyhtiolla ei ole samanlaista tarvetta
panostaa vahemmistdosakkeenomistajan tahdonvaltaiseen suojaan rahoituksen saannin
parantamiseksi, silla pienosakeyhtiota 1ahinnd rahoitetaan tulorahoituksella sek& omistajien

itse tekemilla sijoituksilla.?**

Osakeyhtitn rahoitus voidaan jakaa myods markkinaehtoiseen rahoitukseen seké lainarahoi-
tukseen. Markkinaehtoisella rahoituksella tarkoitetaan pd&omamarkkinoilta hankittavaa
rahoitusta, mikd on erotettava perinteisesti pankeilta saadulta lainarahoituksesta. On huo-
mattava, ettd markkinaehtoiset rahoitusinstrumentit toimivat enimmékseen yhtiooikeudelli-
sen séantelyn piirissé ja vastaavasti lainarahoitus jarjestetddn enimmékseen sopimusjarjes-

telyin.?*?

Osakeyhtion rahoitus on erittdin merkittdva osa yhtidoikeuden ydinaluetta. Pienyhtididen
todettiin padasiassa hankkivan rahoituksen joko tulorahoituksella, osakkeenomistajien te-
kemilla sijoituksilla tai lainarahoituksella. Pienyhtididen rahoitus on ndin ollen painottunut
sopimusjérjestelyin hankittuun rahoitukseen, minkd vuoksi sopimusoikeudella voidaan
todeta olevan korostunut merkitys pienyhtididen rahoituksessa. Edelld mainitusta johtuen
pienyhtidissé yksinkertaisesti on laajasti omistettuihin porssiyhtioihin ndhden maaréllisesti
vahemman tahoja, jotka eivét ole yhtioon mink&anlaisessa sopimussuhteessa. Tdma vahen-
taa yhtiooikeudellisen saantelyn k&ytdnnon soveltamisen maaraé pienyhtidissa. Pakottavan
yhtidoikeudellisen sadntelyn yksi tarkoitus on suojata niitd tahoja, jotka eivat voi suojata

asemaansa sopimuksin.?*?

239 Mahénen - Villa 2012, s. 45.

240 yksityisen osakeyhtién vahimmaisosakepadoma on 2 500 euroa ja julkisen osakeyhtién 80 000 euroa.
#1 Savela 2010, s. 7.

242 Ajraksinen — Jauhiainen 2000, s. 1 ja 9.

3 Airaksinen — Jauhiainen 2000, s. 24.
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4.7 Osakeyhti6 ja sopimus kilpailevina organisoitumismuotoina pienyh-

tidissa

Taloustieteessa yritys ndhdadn tuotannon organisoitumisen valineend, jonka tarkoituksena
on saada aikaan tuotannon parempi tehokkuus. Yrityksen takana olevat toimijat voivat itse
valita yhteiskunnan tarjoamista organisoitumismalleista sopivimman yhteiseen lukuun ta-
pahtuvan liiketoimintansa jéarjestamiseksi. Luonnollisesti toimijat haluavat valita sellaisen
organisoitumisen muodon, joka palvelee parhaiten heidan yhteisia tavoitteitaan. Yrityksen
valitsema organisoitumismuoto madrittad esimerkiksi sen, miten yrityksen hallinto ja paa-

toksenteko tapahtuu.?*

Voidaan ajatella, ettd toimijoiden valisen yhteistoiminnan tarkoituksena on tuotannon te-
hokkuuden parantaminen. Tehokkuuden parantumisen esteend voi olla osapuolten oppor-
tunistinen kayttaytyminen, miké&li he pysyvét toisistaan taysin erillisind. Tassa tilanteessa
he voivat vetdytyd kaikesta yhteistoiminnasta ilman minkadnlaisia seuraamuksia, mika
heikentdd osapuolten ennakoitavuutta ja tuotannon tehokkuuden parantumista. Edella mai-
nitun vuoksi heiddn on kannattavaa jérjestdd toimintansa yhteistoiminnan muotoon. He
voivat parantaa tehokkuutta ja jarjestad taloudellisen yhteistoimintansa esimerkiksi pitka-
kestoisella sopimuksella. Toinen vaihtoehto tehokkuuden parantamiseksi on harjoittaa ta-

loudellista yhteistoimintaa yhteisen yrityksen muodossa. **°

Mikali he valitsevat yhteistoiminnan jarjestdmisen pitkékestoisella sopimuksella, on mo-
lemmilla omat toisistaan erilliset yritykset, joiden vélisid oikeuksia ja velvollisuuksia voi-
daan maaritelld sopimuksen ehdoissa. Osapuolilla on yhteiskunnan hyvéksymat oikeussuo-
jakeinot vaatia sopimuksen tayttamistd, mik& parantaa ennakoitavuutta ja tuotannon tehok-
kuutta. Pitk&kestoiset sopimukset voivat olla osapuolten kannalta hankala vaihtoehto, kos-
ka usein voi tulla tarve muuttaa tai tarkastaa sopimuksen ehtoja. Pitkakestoisissa sopimuk-
sissa on kuitenkin aina riski, ettd ajan kulumisen my6ta sopimus voi muuttua epatasapai-
noiseksi niin, ettd se on vain toiselle osapuolelle kannattava ja vastaavasti toiselle osapuo-
lelle kannattamaton. T&ss4 tilanteessa sopimuksen muuttamista haluaa I&hinné vain se osa-
puoli, jolle sopimus on muuttunut kannattamattomaksi. Toinen osapuoli on ymmérrettavis-
t4 syistd haluton muuttamaan sopimusta, eikd sopimusta voida muuttaa sopimusoikeuden

yleisten oppien mukaisesti ilman kaikkien osapuolten suostumusta. Sopimuksen muutta-

244 Mahaonen — Villa 20086, s. 171-172.
25 O'Kelley 1992, s. 222-224.
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mista haluavalle ja& jaljelle mahdolliset lain suomat oikeussuojakeinot, jotka voivat olla
suurten kustannusten liséksi hitaita. Sopimusosapuolten mahdollisuus opportunistiseen
kayttaytymiseen kasvaa sopimuksen pituuden myo6td, mikd heikent&dé tehokkuutta. Sopi-
muksen huonoa puolena yhteistoiminnan jarjestamiseksi on siis sen huono ominaisuus mu-
kautua muuttuneisiin olosuhteisiin, mik& aiheuttaa tuotannon tehokkuuden heikentymista.
Hyvané puolena yhteistoiminnan jarjestdmisellda sopimuksin on, ettd osapuolet hallitsevat
omaa osuuttaan litketoiminnasta erillisin oikeussubjektein, jolloin osapuolten varallisuudet

pysyvat myos toisistaan erillisind.?*

Osapuolten valinen taloudellinen yhteistoiminta voidaan jarjestdd osakeyhtion muodossa.
Pienyhtitissa osakkeenomistajan yhtidlle antama panos ei tyypillisesti ole pelkastdan yhti-
00n sijoitettu osakepddoma, vaan sen lisaksi osakkeenomistajien tydpanoksella on huomat-
tava merkitys. Tdman vuoksi pienyhtididen osakkeenomistajien keskeinen intressi ei ole
varallisuuden pitdminen erillaan. Osakeyhtion on todettu olevan sopimuksia parempi mu-
kautumaan muuttuneisiin olosuhteisiin, mik& puoltaa pienyhtididen osakkeenomistajien

halukkuutta jarjestad yhteistoiminta osakeyhtiomuodossa.

Ei ole mitenk&an tavatonta, ettd kaksi yhtiota toteuttavat jonkin projektin sopimuksen sijas-
ta yhdessa perustetun osakeyhtion muodossa. Objektiivisesti arvioiden tarkoitus on saman
siséltdinen eli saavuttaa jokin yhteinen tavoite, jonka siséltoné on jokin taloudellinen yh-
teistoiminta. T&ssé tilanteessa sopimus ja osakeyhtid voivat olla kilpailevia liiketoiminnan

organisoitumismuotoja.

Yhteistoiminnan jarjestaminen osakeyhtiomuodossa pienentdd osapuolten henkil6kohtai-
sen maksukyvyttomyyden riskin vaikutuksia verrattuna siihen, ettd yhteistoiminta olisi
jarjestetty sopimuksin. Mikali sopimuksen toinen osapuoli paatyy maksukyvyttoméksi, voi
se aiheuttaa yhteistoiminnan p&attymisen. Osakkeenomistajien muu liiketoiminta ei aiheuta
niin suuria riskejé yhteistoiminnalle, koska yhteistoimintaa harjoittava osakeyhtid muodos-
taa erillisen varallisuuspiirin myds osakkeenomistajien muista omistuksista erinéista liike-
toimintaa harjoittavista yhtidista. N&in ollen osakeyhtidmuoto on riskien hallinnan kannalta

jérkeva vaihtoehto liiketoiminnan jérjestamiseksi.?*’

246 | 4spa 2005, 117 ja O'Kelley 1992, s. 224-227.
24" Hansmann — Kraakman 2000, 399-402.
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5 Yhteenveto

5.1 Onko osakeyhti¢ ajateltavissa sopimuksena?

Taman tutkielman johdannon jalkeisen ensimmaéisen jakson tarkoituksena oli tutkia ja vas-
tata kysymykseen onko osakeyhtiotd pidettdva osakkeenomistajien valisend sopimuksena

ja laajemmin hakea vastausta kysymykseen onko osakeyhtid sopimus.

Osakeyhtiotd ja sopimusta selittavien teorioiden tarkastelu ei anna tukea sille, ettd osakeyh-
tiota olisi pidettavd sopimuksena. Vaikkakin yksi osakeyhtiotd selittdvista teorioista on
nimeltd&nkin sopimusverkkoajattelu. Osakeyhtiotd selittdvat teoriat ovat lahtoisin 1&hinna
taloustieteestd eikd oikeustieteestd, joten osakeyhtiditd selittdvien teorioiden terminologia
ei suoraan sovellu oikeustieteeseen. Teorioita on useita, jokaisella niistd on omat vahvuu-
tensa, mutta ne kuitenkin toimivat lahinn& opetuksellisina vélineind osakeyhtion monisyi-

sen luonteen ymmartamiseksi.

Osakeyhtion institutionaalisen kehyksen muodostavat sille universaalisti tyypilliset piirteet.
N&it4 ovat oikeushenkil6llisyys, osakkeenomistajan rajoitettu vastuu, osakkeiden rajoitta-
maton luovutettavuus, pddoman pysyvyys, seka osakkeenomistajien ja yhtion johdon erilli-
syys. Erikoislaatuisen osakeyhtidsté tekee ja selvimmin sen erottaa sopimuksesta osakeyh-
tion oikeushenkilollisyys, joka on mahdollista saavuttaa vain valtiovallan tunnustamana.
Juuri tat4 oikeushenkilollisyyttd ei ole mahdollista konstruktoida sopimuksin, vaikka muut
osakeyhtion erityispiirteet onkin mahdollista rakentaa my6s sopimuksin. Juuri oikeushen-
kilollisyys tekee osakeyhtiosta erityislaatuisen ”sopimuksen”. Rekisterdinnin seurauksena
osakeyhtio saavuttaa oikeushenkildllisyytensd, joten sille muodostuu oikeuksia ja velvolli-

suuksia.

Oikeushenkilollisyyden yksi ilmentymd on osakkeenomistajan rajoitettu vastuu. Osak-
keenomistaja ei vastaa yhtion velvoitteista muulla kuin sijoittamansa pddoman maarélla.
Osakeyhtitlaki kykenee perustamaan varallisuuspiirin, joka on suljettu kahteen suuntaan.
Toisaalta yhtion velkojat eivét paase késiksi osakkeenomistajan varallisuuteen ja toisaalta
osakkeenomistajan velkojan oikeudet eivat ulotu yhtion varallisuuteen. Oikeushenkildlli-

syys siis kasittadd toisistaan erillisten varallisuuspiirien syntymisen. Osakkeenomistajan

71



rajoitettu vastuu olisi teoriassa toteutettavissa myods sopimuksin, mutta k&ytannossa se olisi

lahestulkoon mahdotonta.

Osakeyhtion vahvimmat liitynndt sopimukseen ovat osakeyhtion perustamisprosessilla ja
yhtiojarjestyksella. Osakeyhtion havaittiin siséltdvan perinteisen sopimuksen tapaisia piir-
teitd etenkin yhtion perustamisessa. Osakeyhtio yksinkertaisesti perustetaan osakkeenomis-

tajien véliselld sopimuksella ja sen toiminnasta maarataan yhtiojérjestyksessa.

Yhtigjarjestysta tulkitaan sopimusoikeudesta tutuilla periaatteilla, joskin modifioituna osa-
keyhtidoikeuden tarpeisiin. Yhtidjarjestystd voidaan sovitella suoraan sopimusoikeudelli-
seen normistoon nojautuen, mik& vahvistaa sopimusajattelun soveltuvuutta osakeyhtifoi-
keudessa. Yhti0jarjestysté ei kuitenkaan perustellusti voida pitdd sopimusoikeuden mukai-
sena osakkeenomistajien vélisend sopimuksena. Yhtidjarjestys on vahvasti yhtidoikeudel-
linen instrumentti ja sen muuttaminen tapahtuu yhtidoikeudellisin sadnndin ja mekanis-

mein, mité osoittaa esimerkiksi se, etta yhtidjarjestys ei voi muuttua konkludenttisesti.

Osakeyhtiota selittavissé teorioissa ja oikeuskirjallisuudessa on esitetty osakeyhtidlain ja
laajemmin osakeyhtion olevan eréanlainen mallisopimus. Kyseinen ajatus ei ole aivan vail-
la todellisuuspohjaa, koska niin sopimusoikeuden vakiosopimuksen ja osakeyhtidlain ta-
voitteista on havaittavissa yhtenevaisyyttd. Molempien tarpeellisuutta ja etuja perustellaan
taloustieteellisin ndkékulmin transaktiokustannusten alentamisen tavoitteella. Sopimuksen
vakioehtojen ja yksittdisten ehtojen etusijajérjestykselld on vastaavanlainen sisalté kuin
yhtiojarjestyksen méaérdysten ja osakeyhtidlain olettamasdénndsten valilla. Molemmissa
ensisijaisesti tulee sovellettavaksi vakioehtojen tai lain olettamas&anndsten sijasta osapuol-

ten tai osakkeenomistajien sopima tai maaradma ehto.

Ajatus osakeyhtiGlaista osakkeenomistajien malli- tai vakiosopimuksena on sopimusverk-
koajattelun tavoin enemménkin opetuksellinen véline ja auttaa ymmartdmaan osakeyhtion
luonnetta ja yhtion sisalla toimivien keskindisia suhteita. Lisdksi kyseinen ajatus on vah-
vasti liitoksissa aiemmin todettuun osakeyhtion ymmartamiseen taloustieteellisessd mieles-

Ssa.

Osakeyhtion mieltdmista osakkeenomistajien valisend sopimuksena hairitsee erityisesti
osakkeen oikeudellinen luonne. Osake muodostaa velvoiteoikeudellisen sopimussuhteen
sijasta osakkeenomistajien valille yhtiosuhteen. Osakkeenomistaja voidaan kuvailla hallin-

noivan osakkeen sisaltdmi& oikeuksia ja velvollisuuksia, joiden sisaltdé méarittyy osakeyh-
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tiélain, yhtiojarjestyksen ja osakeyhtifoikeuden yleisten periaatteiden perusteella. T&ssé
tutkielmassa esitetyn perusteella on helppoa olla yhtd mielt4 siit4, ettd teoreettisesti osake-
yhtiota ei voida katsoa puhtaasti osakkeenomistajien valiseksi sopimukseksi.

5.2 Osakeyhtio- ja sopimusoikeuden valisesta suhteesta

Tutkielman tutkimustehtdvand oli varsinaisten tutkimuskysymysten ohella selvittaa ylei-
semmin osakeyhtio- ja sopimusoikeuden vélistd suhdetta. Molemmissa oikeudenaloissa
yleisilla periaatteilla on oma vahva asemansa. Yleisten periaatteiden merkitys korostuu,
kun oikeudenala on altis toimintaymparistossa tapahtuville muutoksille. Osakeyhtio- ja
sopimusoikeuden toimintaympdristd on yleisesti liitoksissa yhteiskunnassa tapahtuvaan
vaihdantaan, joten toimintaympariston nopeaa muutostahtia voidaan pitd4d ymmarrettavana.
Vuoden 2006 OYL:n kokonaisuudistuksessa tavoitteena oli joustava ja kilpailukykyinen
osakeyhtidlaki. Joustavuutta on nimenomaan haettu yleisid periaatteita korostamalla ja

tahdonvaltaisuutta lisaamalla.

Tutkielmassa vertailtiin lojaliteettivelvollisuutta ja sopimusvapautta osakeyhtio- ja sopi-
musoikeuden valilla. Havaintona oli, ettd alun perin sopimusoikeudessa kehittyneet peri-
aatteet ovat muokkautuneet vastaamaan yhtiboikeuden tarpeita ja toimintaymparistoé.
Esimerkiksi osakeyhtidoikeuden lojaliteettivelvollisuudessa suostumuksella on toisenlai-
nen merkitys kuin sopimusoikeudessa. Sopimusoikeuden sopimusvapaudella on erilainen
sisdltd kuin osakeyhtitoikeudessa. Molemmissa oikeudenaloissa sopimusvapautta on mer-
kittavasti rajoitettu. Osakeyhtion sopimusvapaus eli OYL 1:9:n mukainen osakkeenomista-
jien oikeus maaratd yhtion toiminnasta yhtidjarjestyksessa kasittad I&hinnd saman, mité

tarkoitetaan sopimusoikeudessa sopimusvapauden siséltovapaudella.

Erottavana tekijand osakeyhtit-ja sopimusoikeuden vélill4 on oikeusperiaatteiden kirjaa-
minen lakiin. OYL:n on Kirjattu keskeisimmat yleiset periaatteet, mutta sopimusoikeudessa
ne vaikuttavat lakiin kirjaamattomina yleisind periaatteina. Yleisten periaatteiden merki-
tyksen huomattiin korostuvan tilanteissa, joista ei ole yksityiskohtaista sdantelyd. Osakeyh-
tidoikeudessa yleiset periaatteet muodostavat yhdessd osakeyhtidlain ja yhtijarjestyksen
kanssa kokonaisuuden, jonka kaikki osat on otettava tulkinnassa huomioon. Hankaluutena
yleisten periaatteiden soveltamisessa on niiden ongelmallinen suhde muihin yleisiin peri-

aatteisiin, koska niiden vastapainona on yleensa aina jokin toinen yleinen periaate. Periaat-



teiden vélill4 on suoritettava punninta, jonka seurauksena toisen periaatteen on vaistyttava

toisen tielta.

Osakeyhti6- ja sopimusoikeus voivat kdytdnnon soveltamistilanteissa toimia toinen toisen-
sa yleis- tai erityislakeina. Sopimusoikeudellisissa suhteissa voi tulla otettavaksi huomioon
OYL:n sédannokset, jotka vaikuttavat sopimussuhteen sisaltoon. Vastavuoroisesti yhtiooi-
keudellisessa oikeussuhteessa osapuolet voivat sopia joiltain osin OYL:sta poikkeavasti ja
nain ollen sopimusoikeudellinen sadntely voi tulla otettavaksi myds huomioon. Toimijoille
el valttamatta ole selvaé sopimuksia tehtdessd, ettd mité kaikkea sdéntelyd tulee ottaa huo-

mioon.

5.3 Pienyhtididen sopimuksenomaisuus

Suomen osakeyhtidlain kehityksen todettiin seuraavan kansainvélisid kehityslinjoja. Kan-
sainvélisesti on ollut havaittavissa kehitys, jossa yhtaalta pienten yhtididen sopimukselli-
suus korostuu ja toisaalta suurten julkisten osakeyhtididen sopimuksellisuuden on katsottu
vahentyvan. Suomen yhtiooikeudessa on erillinen pienyhtidlaki ollut useaan otteeseen har-
kinnan alla, mutta sen séataminen on kerta toisensa jélkeen jatetty perustellusti tekematté.
Parhaaksi vaihtoehdoksi on katsottu pienten osakeyhtiéiden huomioon ottaminen osakeyh-
tiélakien uudistusten myot4. Nykyinen OYL on pienosakeyhtididen nakdkulmasta toimiva,
minka vuoksi erillisen rajavastuu- tai pienyhtidlain saatdminen vain turhaan monimutkais-

taisi yhtidoikeutta.

Viimeisimmassa eli vuoden 2006 osakeyhtidlain kokonaisuudistuksessa pienyhtitiden
toimintaedellytysten turvaaminen oli yksi keskeisistd ndkokohdista ja siihen kiinnitettiin
verrattain paljon huomiota. Pienosakeyhtion lisdéntyva sopimuksellisuus on osa kansainva-
listd kehitystd, joka on Suomen OYL:ssa my6s tunnustettu. Pienyhtidille on nimenomaan

haluttu antaa mahdollisuus toimia osakeyhtidmuodossa.

Kaikkiin Suomen lainsdddannon mukaan rekisteroityihin osakeyhtidihin sovelletaan osa-
keyhtidlakia, mutta muu sovellettava lainsdadénto ei kuitenkaan kohdistu kaikkiin osake-
yhtidihin. On tunnustettava suomalaisten osakeyhtididen laaja kirjo ja mit4 lainsdaadantoa
mihinkin yhtioon sovelletaan. Esimerkiksi AML:n sadntely ja finanssivalvonnan ohjeet

tulevat vain sovellettavaksi pdrssiyhtioihin. Pienosakeyhtiditd edelld mainittu saantely ei
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koske. Sopimusten osalta tilanne on vastaavanlainen. Sopimuksia on hyvin laaja kirjo, eika
voida ajatella, ettd niitd kaikkia voitaisiin arvioida yksien ja samojen séantfjen mukaan.

Sopimusoikeudessa on laajasti tunnustettu sopimusten erilaisuus.

Osakeyhtion rahoituksen todettiin olevan keskeinen osa yhtidoikeutta. Pienyhtididen rahoi-
tus on yleensa painottunut sopimusjarjestelyin hankittuun rahoitukseen yhtidoikeudellisen
saantelyn piirissa olevien markkinaehtoisten rahoitusinstrumenttien sijasta. >** Taman
vuoksi pienyhtiossd on mééarallisesti vahemmaén tahoja, jotka eivét ole yhtioon sopimussuh-
teessa. Pakottavan yhtidoikeudellisen sddntelyn yksi pddmaaré on suojata nimenomaan
niita tahoja, joilla ei ole mahdollisuutta suojata asemaansa sopimuksin. *° Edella mainitut
syyt johtavat perustellusti siihen, ettd sopimusoikeuden asema on korostunut pienyhtidissa
ja tukee kasitysta, ettd pienyhtio on l&hempéné osakkeenomistajien vélistd sopimusta kuin

porssiyhtio.

Tutkielmassa verrattiin suomalaisen pienosakeyhtion todellisuutta osakeyhtion universaali-
siin piirteisiin. Havaintona oli, ettd ne kaikki eivat toteudu taysimaardisesti. Etenkaan
omistuksen ja johdon erillisyys ei toteudu pienyhtiosséd. Osakkeenomistajan rajoitettu vas-
tuu toteutuu vain muodollisesti ja osakkeiden vapaata luovutettavuutta voidaan pitéé tosi-
asiallisesti kyseenalaisena. Rajoitetusta vastuusta kuitenkin pienyhtiossa toteutuu sen toi-
nen puoli riippumatta siitd, ettd osakkeenomistajat ovat sopimukseen perustuvassa vastuus-
sa yhtion velvoitteista. Rajoitetulla vastuulla on my6s k&éntopuoli, joka tarkoittaa sitd, ettd

yhtio ei ole vastuussa osakkeenomistajan henkil6kohtaisista sitoumuksista.

Pienosakeyhtion sopimuksellisuutta arvioitaessa tulee antaa merkitysta sille, ettd taloudel-
linen yhteistoiminta on haluttu jérjestad nimenomaan osakeyhtiomuodossa. Osakeyhtion
voidaan ajatella olevan pitkakestoisen sopimuksen kanssa kilpaileva tapa organisoida liike-
toimintaa. Jokin tietty projekti voidaan esimerkiksi toteuttaa joko yhtididen valiselld sopi-
muksella tai yhdessé perustetun osakeyhtion lukuun. Tassa tilanteessa sopimus ja osakeyh-
ti6 voivat olla kilpailevia liiketoiminnan organisoitumismuotoja. Osakeyhtiolla on liike-
toiminnan organisoitumismuotona omat vahvuutensa, kuten esimerkiksi parempi kyky

mukautua toimintaymparistossa tapahtuviin muutoksiin kuin sopimuksella.

28 Ajraksinen — Jauhiainen 2000, s. 1 ja 9.
9 Airaksinen — Jauhiainen 2000, s. 24.
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Osakeyhtitlain, sen yleisten periaatteiden ja yhtidjarjestyksen todettiin muodostava erdéan-
laisen kokonaisuuden, jonka mukaan esimerkiksi yhtiojarjestysta on tulkittava. Pienyhtits-
sé todettiin sopimuksellisuuden korostuvan suureen julkiseen yhtidon verrattuna. Kun ar-
vioidaan pienyhtion yhtidjarjestyksen sisaltoa edelld mainittu kokonaisuus huomioon otta-
en, voidaan katsoa sopimusoikeuden yleisten periaatteiden saavan suuremman painoarvon
yhtidjarjestysté tulkittaessa. Huomioon on otettava myds muu mahdollisesti sovellettavaksi

tuleva erityislainsdadantd. Kokonaisuutena ajatellen ei OY'L voi aina johtaa etenkaan yleis-
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ten periaatteiden osalta samaan lopputulokseen, on kyseessa sitten pienyhtio tai porssiyhtio.

OYL:a on tulkittava myos yhtidjarjestyksen tulkinnan lailla ottaen huomioon kokonaisuu-

den muut osat.

Sopimusajattelulla on t&mén tutkielman tulosten perusteella sijansa osakeyhtioikeudessa.
Ongelmana on sopimusajattelun kohdennettavuuden hankaluus. Huomioon tulee ottaa osa-
keyhtion kovan ytimen pakottavat institutionaaliset piirteet ja osakeyhtididen erilaisuus.
Sopimusajattelu ei sovellu ilman huomattavia ongelmia poérssiyhtidihin. Sopimusajattelun

lagjin kaytettavyys on nimenomaan pienyhtigiss.
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