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JOHDANTO
Osakeyhtion hallitustydskentelyn kehittamisesta ja arvioinnista on puhuttu vasta parin vuosikymme-
nen ajan. Taman ajanjakson myo&ta omistajat ovat alkaneet asettaa hallituksille vaatimuksia ja muo-
dostaa ulkoisia paineita parhaan lopputuloksen saavuttamiseksi. (Hirvonen, Niskakangas ja Steiner
2003, 304.) Suomen listayhtididen hallinnointikoodi (Arvopaperimarkkinayhdistys ry 2010) edellyttaa
vuosittaisen arvioinnin toteuttamista hallituksen toiminnan kehittdmiseksi. Myods listaamattomien
osakeyhtididen hallinnoinnin kehittamiseksi laaditussa asialistassa suositellaan arvioinnin kayttoonot-
toa (Keskuskauppakamari 2006b). Aiemmissa tutkimuksissa hallituksen toiminnan itsearviointi jaa
kuitenkin vahdiseen osaan ja aiheen kasittely on hyvin pintapuolista, esimerkiksi Keskuskauppaka-
marin PK-hallitusbarometrissa (2015) hallituksen toiminnan kehittamista arvioinnin avulla on kasitel-

ty, mutta melko pienessa mittakaavassa.

Opintoni eivat juurikaan ole sisdltédneet hallituksen toimintaa kasittelevia kursseja, joten itsekin ylla-
tyin, ettd mielenkiintoni téta aihetta kohtaan herdsi. Keskustelimme lehtori Ulla Loikkasen kanssa
viime vuoden lopussa mahdollisista opinnaytetydn aiheista ja téman keskustelun seurauksena idea
listaamattomien yhtididen hallinnoinnista jai mieleeni. Selvitin asiaa lisda olemalla yhteydessa Kuopi-
on alueen Kauppakamariin ja ndiden sahkdpostikeskusteluiden seurauksena aihe tarkentui entises-
taan. Sain ehdotuksen miettia tarkempaa nakdkulmaa kuin pelkka hallitustyoskentely, esimerkiksi
hallitustydskentelyn itsearviointi. Aihealue on minulle vieras, mutta otin sen vastaan positiivisena
haasteena; opiskelen taysin uuden osa-alueen tdydentamaan tutkintoani ja taloushallinnon opintoja-

ni.

Opinndytetyoni tavoitteena on selvittdd teemahaastattelujen avulla, kuinka suuret listaamattomat
osakeyhti6t arvioivat hallituksensa toimintaa tai arvioidaanko sitd lainkaan, koska mikaan saados ei
sita edellyta. Selvitdn myds kuinka arviointi toteutetaan ja kuinka sen tuloksia hyédynnetaan. Mikali
arviointi ei ole kaytdssa, pyrin selvittdmaan syita tai haasteita, miksi ei. Lopuksi kasittelen arvioinnin
kehittdmista ja yleistymista tulevaisuudessa, yrityskohtaisesti seka yleisella tasolla niin suurissa kuin
pienemmissakin yrityksissa. Haastattelemani henkilét ovat merkittdvien pohjois-savolaisten yritysten

edustajia.

Tyoni teoreettinen viitekehys koostuu lainsaadannosta seka hallinnointia koskevista itsesaantelyoh-
jeista. Ensimmaisessa luvussa selvitdn, mitéd Corporate Governancen termilla tarkoitetaan. Lainsaa-
danndn osuus, toisessa luvussa, koostuu hyvin pitkdlti osakeyhtidlain ja yhtion toimielinten esittelys-
ta. Kayn hyvin lyhyesti Iapi myds muita lakeja, joissa on havaittavissa viitteita Corporate Governan-
ceen ja hyvaan hallinnointiin. Kolmannessa luvussa, itsesaantelyn puitteissa kasittelen listaamatto-
mien osakeyhtididen hallinnoinnin kehittamiseksi julkaistua asialistaa seka pérssiyhtididen hallinnoin-
tikoodia. Vertailun vuoksi esittelen myds lyhyesti kansainvalisia hallinnoinnin kehittémisen suosituk-
sia. Lopuksi selvitdn kuinka yhtidkohtaisilla sopimuksilla, kuten yhtidjarjestykselld sekd osakassopi-

muksilla, voidaan vaikuttaa hallinnointiin.

Varsinainen tutkimusosa alkaa tyon kolmannesta luvusta, jossa esittelen aiempia tutkimuksia ja pe-

rustelen niiden seka teoriaosuuden pohjalta tutkimukseni tarpeellisuutta. Lisdksi samassa luvussa
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perehdytdan tarkemmin tutkimuksen tavoitteisiin, tutkimusmenetelmén valintaan seka teemahaas-
tattelurungon ja — kysymysten asetteluun. Haastatteluissa saatujen vastausten kdsittelya, vertailua

ja tulosten lapikdyntid on neljannessa luvussa. Viides luku koostuu pohdinnasta.
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1 CORPORATE GOVERNANCE

Yksinkertaisimmillaan Corporate Governancen ymmarretaan tarkoittavan hyvaa hallintotapaa, mutta
sen laajuus voidaan kasittaa monin eri tavoin. Corporate Governancella tarkoitetaan kaikkia niita
saantoja, joilla vastuu, valta ja varallisuus jaetaan yhtidssa keskeisten sidosryhmien kesken. Keskei-
silld sidosryhmilla tarkoitetaan osakkeenomistajia, yhtién johtoa seka velkojia. Osakeyhtitlaki on
saantelyn ydin, mutta itsesdantelylld, kuten erilaisilla Corporate Governance — suosituksilla sekd yh-
tiokohtaisilla sopimuksilla, on suuri rooli hyvan hallinnoinnin saédntelyssa. (Mahénen ja Villa 2006, 1-
2.)

Suomessa Arvopaperimarkkinayhdistys ry:n laatima Listayhtididen hallinnointikoodi (2010) on avain-
roolissa Corporate Governance keskustelussa. Yhdistyksen tavoitteena on koodin avulla yhtendistaa

porssiyhtididen toimintatapoja seka pelisaantdja. Corporate Governance — keskustelu on jatkuvaa ja
kaytannot muuttuvat jatkuvasti, minka vuoksi myos hallinnointikoodia kehitetdan aina tarpeen vaa-

tiessa. Alun perin suositus koskien listayhtididen hallinnointi- ja ohjausjarjestelmia annettiin jo vuon-
na 2003 ja vuonna 2008 sitd paivitettiin ensimmaisen kerran vastaamaan sen hetken tilannetta pa-

remmin. Pdivityksen my6ta mm. sijoittajien tiedonsaantioikeus parani. (Arvopaperimarkkinayhdistys
ry 2010, 4.)

Corporate Governance liitetdan usein julkisesti noteerattuihin osakeyhtiihin. Hyvén hallinnoinnin pe-
riaatteita pyritdan kuitenkin laajentamaan koskemaan myos pienempia osakeyhtibita. Laki seka yh-
tibkohtaiset sopimukset, kuten yhtidjarjestys, saatelevat pienempien yhtididen toimintaa samoin
kuin pdrssiyhtididenkin. Pienemmille, listaamattomille yhtidille on laadittu suositus hallinnoinnin ke-
hittdmiseksi Kauppakamarien toimesta. Suositus pohjautuu Listayhtididen hallintokoodiin, mutta se
on rakenteeltaan kevyempi ja pakottavuuden sijaan suositteleva. Tydssani kasittelen listaamattomia
osakeyhti6ita ja listaamattomien yhtididen hallinnoinnin kehittémiseksi laadittu suositus (Keskus-

kauppakamari 2006a) on paaroolissa.

Téassa opinnayteydssa Corporate Governance kasitetddan melko pinnallisesti ja se liitetdan hyvin tiu-
kasti hyvan hallintotavan termiin. Hyvan hallintotavan taas kasitan tarkoittavan sita, etta toiminta on
avointa ja lapindkyvaa kaikkien osapuolten kesken. Hyvaa hallintotapaa noudattavan toiminnan on
my®s oltava lainmukaista, silla kaikki ohjeistukset ja suositukset pohjautuvat loppujen lopuksi lain-
saadantoon. Siihen liittyy myds se, etta yhtidkohtaiset sopimukset, kuten yhtidjarjestys, on laadittu
kaikkia osapuolia miellyttavaksi ja yhtidssa vallitsee reilut pelisdannét. Lisdksi ne seikat, jotka on
mainittu hallinnoinnin kehittdmisen asialistalla, tulee olla yrityksessa kunnossa. Asialistaa kasittelen
luvussa 4.1. Asialistan osalta padpaino on hallituksen toiminnassa.
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2 OSAKEYHTIOLAKI
Osakeyhtidlaki (OYL 624/2006) muodostaa vankimman pohjan Corporate Governancelle ja listaa-
mattomien yhtididen hyvalle hallinnoinnille. Kaikki itsesdantelyohjeet, normit seka esimerkiksi yhti6-
jarjestys pohjautuvat loppujen lopuksi lakiin. Osakeyhtidlain lisdksi Corporate Governanceen liittyvia
saannoksia on myos yleisissa sopimus-, kauppa- ja arvopaperimarkkinanormeissa. Lakien lisaksi it-
sesaantelyohijeilla seka yhtidkohtaisilla sopimuksilla on suuri merkitys hallinnointiin (M&hodnen ja Vil-
la, 2006, 1).

Voimassa oleva osakeyhtiolaki tuli voimaan vuonna 2006 ja sen myéta sidosryhmien keskindiset suh-
teet seka avoimuus ovat nousseet tarkeampaan rooliin kuin aiemmin. Laajasti tulkiten Corporate
Governancen voidaan ymmartaa tarkoittavan kaikkea yhtion sisaisiin asioihin ja niiden saantelyyn
liittyvia seikkoja. Olennaiset osakeyhtidlain saadokset, joihin Corporate Governancen periaatteita
voidaan soveltaa, ovat yhtién perustamista, hallintoa, tilinpaatosta ja riitojenratkaisutapoja koskevia.
(Mahonen ja Villa, 2006, 1-6). Kuitenkin, tdaman ajattelutavan mukaan jokaista osakeyhtitlain lukua

voidaan tarkentaa Corporate Governancen periaattein.

2.1 Lain rakenne

Osakeyhtidlain ensimmainen osa kasittelee yleisia periaatteita, yhtion perustamista ja osakkeita.
Yleisiin periaatteisiin kuuluu kaksi lain térkeda pykalda; enemmistoperiaate ja yhdenvertaisuus, joilla
pyritddn suojelemaan osakkeenomistajia ja mahdollistamaan oikeudenmukaisuus (Lindholm, Rasi-
naho ja Virtanen, 2004, 20). Enemmistoperiaatteen mukaan osakkeenomistajat kdyttavat paatosval-
taansa yhtidkokouksissa ja paatokset tehdaan aénten enemmistolld, ellei toisin maarata. Yhdenver-
taisuus sen sijaan tarkoittaa, ettd kaikki osakkeet antavat yhtitssa tasavertaiset oikeudet, ellei yhti6-
jarjestyksessa maarata toisin. Yhdenvertaisuuden periaatteeseen kuuluu myos se, ettei yhtién johto
saa tehda paatosta tai ryhtya sellaiseen toimenpiteeseen, joka tuottaisi omistajille tai muulle taholle
epdoikeutettua etua. Lain mukaan johdon tehtava onkin huolellisesti toimien edistda yhtién etua.
(Osakeyhtidlaki 2006, luku 1, § 6-8.) Corporate Governancen tarkeimpia kysymyksia ovat yhtién hal-
linnoimisoikeudet. Osakeyhtitssd osakkeenomistajat kayttavat ylinta paatodsvaltaa ja danioikeuttaan

yhtidkokouksessa. Tarkemmin yhtiékokousta kasitelldan mydhemmin.

Perustamistoimiin kuuluu perustamissopimuksen laatiminen ja allekirjoittaminen, osakkeiden merkit-
seminen ja maksaminen seka yhtion rekisterdiminen. (Méhdnen ja Villa, 2006, 8.) Lain mukaan pe-
rustamissopimuksessa on mainittava ainakin paivamaara, osakkeenomistajat ja merkityt osakkeet,
osakkeiden merkintahinta ja maksuaika seka yhtidn hallituksen jasenet. Sopimuksen liittend on olta-
va yhtidjarjestys. (Osakeyhtidlaki 2006, luku 1, § 2.) Perustamistoimien yhteydessa sopimukset seka
yhtidjarjestys voidaan liittdé Corporate Governanceen, silld niiden vuoksi jokainen osakkeenomistaja

on asioista tietoinen ja nain ollen viestinta on avointa.

Hallintoa ja tilinpaatosta koskevat saddokset ovat lain toisessa osassa. Osiossa on saadoksia koskien

yhtidkokousta, johtoa ja edustamista seka tilintarkastusta ja tilinpaatosta. Kasittelen seuraavissa ala-
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luvuissa yhtion toimielimia tarkemmin, silla ne ovat tutkimukseni ndkékulmasta kaikkein keskeisim-

pid lain saadoksia ja tulevat olemaan keskeiselld sijassa myos haastatteluja suunnitellessa.

Lopuissa osakeyhtiolain osissa kasitelladn rahoitusta, varojen jakamista, yhtidrakennetta seka lopuk-
si seuraamuksia ja oikeussuojaa. Nama osat eivat ole opinndytetytssani keskeisella sijalla, vaikka
niihin liittyy useita Corporate Governanceen liitettdvid periaatteita. Esimerkiksi rahoitukseen tai varo-
jen jakamiseen liittyen on erittdin tarkeda, etta johto toimii yhtién edun mukaisesti eika paatoksista
aiheudu haittaa vahemmistoomistajille. Pelkdt periaatteet eivdt takaa onnistunutta hallinnointia, mi-
kali niihin ei voida vedota. Osakeyhtitlaissa on sdaannelty kaikki keskeiset yhtidoikeudelliset kysy-

mykset, tahdonvaltaisuutta kuitenkaan heikentamatta. (Mahonen ja Villa, 2006, 2-5.)

2.2 Yhtidén toimielimet ja niiden tehtavat

Yhtiokokous on osakeyhtion ainoa pakollinen toimielin, jossa omistajat kdyttavat paatantavaltaansa
(Osakeyhtidlaki 2006, luku 5, § 1-2). Seuraavissa alaluvuissa kuvaan yleisimpid osakeyhtion toimie-
limia seka niiden tarkeimpia tehtdvid. Toimielimet, jotka on laissakin mainittu, ovat yhtiékokous, hal-
litus, toimitusjohtaja seka hallintoneuvosto. Naiden lisaksi yhtidissa on usein johtoryhma toimitusjoh-
tajan apuna seka erilaisia valiokuntia avustamassa hallitusta tehtavissaan. Hallituksen roolia toimie-
limend kasitelldan laajimmin, koska se on myds tydssani kasiteltdvan arvioinnin kohteena. Muut toi-

mielimet esitelldan niin, etta niiden rooli hallituksen rinnalla selvenee.

2.2.1 Yhtiokokous

Osakeyhtion korkein toimielin on yhtidkokous, jossa osakkeenomistajat saavat adnensa kuuluviin ja
paadsevat kayttdmaan paatdsvaltaansa. Yhtidkokouksen toimivaltaan kuuluvat asiat on eritelty osa-
keyhtidlaissa, mutta yhtitjarjestyksen madrayksen mukaan yhtidkokous voi paattda myds toimitus-

johtajan ja hallituksen yleistoimivaltaan kuuluvista asioista. (Osakeyhtidlaki 2006, luku 5, § 1-2.)

Yhtidssa on pidettava varsinainen yhtiokokous kuuden kuukauden kuluessa tilikauden paattymisen
jalkeen. Varsinaisen yhtidkokouksen lisaksi tilintarkastaja tai osakkeenomistajat voivat vaatia ylimaa-
raista yhtiokokousta pidettavaksi. Vaade on tehtdva kirjallisesti. Ylimaarainen yhtidkokous pidetadn
myds, mikali hallitus tai hallintoneuvosto nékee sen olevan tarpeellinen. Tavallisin syy ylimaaradisen
yhtidkokouksen pitamiseen on yleensa tarve muuttaa yhtidjarjestysta tai tehda muutoksia osake-
padomaan (Hirvonen, Niskakangas ja Steiner 3003, 91). Osakkeenomistajat voivat myoés vaatia tiet-
tyd asiaa kasiteltavaksi kokouksessa. Vaade on tehtava kirjallisesti hallitukselle ja tarpeeksi ajoissa,
jotta se ehditaan sisallyttad kokouskutsuun. Varsinaisessa yhtiokokouksessa kasiteltdvat asiat on eri-
telty lain 3 §:ssa ja ne koskevat tilinpaatdsta, vastuukysymyksia seka toimielinten eli hallintoneuvos-
ton, hallituksen jasenten seka tilintarkastajan valintaa. Yhtiokokouksessa paatetaan myos yhtiojar-
jestyksen muuttamisesta, yhtién sulautumisesta, osakepadgoman muutoksista seka yhtiémuodon
muutoksista (Hirvonen ym. 2003, 89-90). Lisdksi yhtidjarjestykseen on voitu kirjata muita varsinai-

sessa kokouksessa kasiteltavia asioita. (Osakeyhtidlaki 2006, luku 5, § 3-5.) Yhtiékokouksessa kasi-
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teltavat ja paatettavat asiat on mainittava kokouskutsussa tai niiden on oltava yhti6jarjestykseen kir-
jattuja (Osakeyhtiolaki 2006, luku 5, § 11.)

Jokaisella osakkeenomistajalla on oikeus osallistua yhtiékokoukseen. Osakkeenomistaja saa myos
valtuuttaa asiamiehen edustamaan puolestaan tai kdyttaa kokouksessa avustajaa. Kokoukseen osal-
listumisen edellytykseksi on yhtijarjestyksessa voitu asettaa ilmoittautuminen, jolloin viimeinen il-
moittautumispdiva on ilmoitettava kokouskutsussa. Hallituksen ja hallintoneuvoston jasenilla seka
toimitusjohtajalla on yleensa oikeus olla kokouksissa lasna, tosin yhtiokokous voi myds paattaa toisin
(Osakeyhtidlaki luku 5, § 7-8, 10.).

Lain pykalat 12-14 koskevat osakkeenomistajien tasavertaisuutta, mika liittyy tiukasti hyvan hallin-
noinnin periaatteisiin. Osakkeenomistajien adnimaara perustuu osakkeiden maaraan, ellei yhtidjar-
jestyksessa ole maaratty toisin. Yhtiokokouksessa patevat yhdenvertaisuusperiaate sekd saados es-
teellisyydesta, kuten muidenkin toimielinten kohdalla. Esteellisyydella tarkoitetaan sitd, ettei osak-
keenomistaja saa danestda asiassa, joka koskee hanta itsedan tai jos siitéd aiheutuisi hénelle olen-
naista etua. (Osakeyhtidlaki 2006, luku 5, § 12—14.)

Yhtiokokouksessa kasiteltdvat paatdsehdotukset seka tilinpadtdsta koskevat asiakirjat on oltava
osakkeenomistajien nahtavilld vahintaan viikon ajan internetsivuilla tai yhtion padkonttorissa. Pyy-
dettdessa asiakirjat on myos lahetettdva osakkeenomistajille. (Osakeyhtidlaki, luku 5, § 21.) Esimer-
kiksi tilinpadatoksen yhteydessa tallaisia asiakirjoja ovat toimintakertomus, tuloslaskelma, tase liitetie-

toineen seka tilintarkastuskertomus (Hirvonen ym. 2003, 91).

Lain mukaan osakeyhtitssa on oltava hallitus, joka on velvollinen toimimaan yhtién edun mukaisesti.
Muut toimielimet, kuten toimitusjohtaja ja hallintoneuvosto eivat ole pakollisia. Hallituksen yleistoi-
mivaltaan kuuluu huolehtia yhtion hallinnosta ja siitd, ettd sen toiminta on asianmukaisesti jarjestet-
ty. Kéyténndssa yleistoimivaltaan kuuluvat kaikki tehtavat, joita ei lain tai yhtidjarjestyksen puitteissa
ole maaratty muille toimielimille (Hannula, Kari ja Maki 2014, 16). Hallituksen tehtaviin kuuluu myos
vastata yhtion kirjanpidon ja varainhoidon valvonnan asianmukaisesta jarjestdmisesta. (Osakeyhtit-
laki 2006, luku 6, § 1-2.) Lisdksi hallituksen vastuulla on tilinpaatéksen laatiminen seka strategisia
tehtdvid, kuten paattaminen yhtion strategiasta sekd budjetista. Osakeyhtidlaissa on edellda mainittu-
jen lisdksi hallituksen tehtaviksi maaritelty muun muassa tilinpaatéksen hyvaksyminen, toimitusjoh-

tajan valitseminen seka yhtiékokoukseen liittyvat asiat. (Hannula ym. 2014, 14-19.)

Hallitukseen valitaan yhdesta viiteen jasentd, ellei yhtidjarjestyksessa maarata toisin. Hallituksessa
on oltava varajasen, mikali varsinaisia jasenia on vdhemman kuin kolme. Samat lainsdadokset pate-
vat niin varsinaiseen jaseneen kuin varajaseneenkin. Paasaantdisesti hallituksen jasenet valitsee yh-
tiokokous, tosin yhtidjarjestyksessa se on voitu antaa hallintoneuvoston tehtavaksi. Jasenen toimi-
kausi on yksityisessa osakeyhtidssa toistaiseksi voimassa oleva. (Osakeyhtidlaki 2006, luku 6, § 8-
11.)
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Hallituksen jasenen kelpoisuudelle on laissa sdadetty muutamia seikkoja. Jasenena ei voi toimia oi-
keushenkilo tai alaikdinen henkild eikd sellainen, jolle on maaratty edunvalvoja, jonka toimintakel-
poisuutta on rajoitettu tai joka on konkurssissa. Euroopan talousalueella on oltava ainenkin yhden
jasenen asuinpaikka. (Osakeyhtitlaki 2006, luku 6, § 10.)

Hallitukseen on valittava puheenjohtaja, mikali siihen kuuluu useampia jasenia. Hallitus valitsee pu-
heenjohtajan itse joukostoon tai tehtdva voidaan antaa yhtidkokouksen paatettavaksi hallitusta valit-
taessa. Lain mukaan puheenjohtajalla ei ole erityistd vastuuasemaa, mutta kdytédnndssa puheenjoh-
tajan vastuu eroaa pelkan hallituksen jasenen vastuusta. Puheenjohtajan vastuulla on nimittain val-
vontavelvollisuus seka vastuuta valmistelun ja padtdksentekomenettelyn osalta. Hallituksen puheen-
johtajalla on paremmat tiedonsaanti- seka toimintamahdollisuudet, jotka edesauttavat aktiivisempaa
puuttumista yhtidn asioihin. Taman vuoksi puheenjohtajalta voidaan edellyttdd muita jasenia suu-
rempaa vastuuta. (Hannula ym. 2014, 15, 107-108.)

Hallitus on paatdsvaltainen silloin, kun paikalla on yli puolet jasenistd, ellei yhtidjarjestys edellyta
suurempaa maaraa. Paikallaolijoiden maara lasketaan hallituksen valituista jasenista. Hallitus ei ole
paatosvaltainen, mikali jokaiselle jasenelle ei ole varattu tilaisuutta osallistua kasittelyyn. Hallituksen
puheenjohtajalla on vastuu siita, ettd hallitus kokoontuu tarvittaessa. Myds hallituksen jasenen tai
toimitusjohtajan vaatimuksesta hallitus on kutsuttava koolle. Muiden kuin hallituksen jasenten las-
ndolosta kokouksessa voidaan maarata yhtidjarjestyksessa. Jokaisesta hallituksen kokouksesta on
laadittava poytakirja, joka allekirjoitetaan, numeroidaan ja sdilytetédan luotettavasti. (Osakeyhtidlaki
2006, luku 6, § 3.)

2.2.3 Toimitusjohtaja

Toimitusjohtaja ei ole lain mukaan pakollinen toimielin, kuten edella jo todettiin (Osakeyhtidlaki
2006, luku 6, § 1). Yhtion toimitusjohtajalle kuuluu yleistoimivalta, eli han hoitaa hallituksen anta-
mien ohjeiden mukaisesti yhtion juoksevaa hallintoa. Yksinkertaisesti listaten toimitusjohtajan tehta-
viin kuuluu yleisjohtaminen, strategian toteuttaminen, toiminnan organisointi, avainhenkildiden rek-
rytointi seké johtoryhman johtaminen (Hannula ym. 2014, 38-39). Toimitusjohtajan vastuulla on
yhtién kirjanpidon lainmukaisuus ja varainhoidon luotettava jarjestéminen. Kuten muillakin toimieli-
milld, myds toimitusjohtajalla on lain mukaan tiedonantovelvollisuus hallitukselle niista tiedoista, jot-
ka ovat tarpeen tehtdvien hoitamiseksi. Yleistoimivallan lisaksi toimitusjohtaja saa, hallituksen val-
tuutuksella tai hallituksen paatoksen odottamisesta aiheutuvan haitan valttdmiseksi, ryhtya epataval-
lisiin ja laajakantoisiin toimiin. Hallituksen tehtdvana on toimitusjohtajan valinta, mutta myés valta
paattaa erottamisesta. Erottaminen tulee voimaan heti, ellei muusta ajankohdasta sovita. Toimitus-
johtaja voi myds erota itse, jolloin eroaminen tulee voimaan aikaisintaan silloin, kun siita ilmoitetaan
hallitukselle. (Osakeyhtitlaki 2006, luku 6, § 17, 20.)

Toimitusjohtajaan seka hdnen sijaiseensa sovelletaan samoja saadoksia kuin hallituksen jaseneen.

Saadokset koskevat patemattémia paatoksid 2 §:ssa, esteellisyytta 4 §:ssa seka kelpoisuutta 10
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§:ssd. (Osakeyhtidlaki 2006, luku 6, § 19.) Edelld mainittujen lainkohtien mukaan toimitusjohtaja ei
saa noudattaa lain tai yhtidjarjestyksen vastaista paatdsta. Han ei mydskaan saa osallistua itseddn

koskevan asian kasittelyyn, vaikka hanella 18 §:n mukaan on oikeus olla Iasna kokouksissa ja kayt-
taa puhevaltaansa. Toimitusjohtajana, kuten hallituksen jasenendkaan, ei voi toimia oikeushenkild,
alaikainen, edunvalvottava tai muuten toimintakelpoisuudeltaan rajoitettu henkild. (Osakeyhtidlaki

2006, luku 6, § 2, 4, 10.)

Toimitusjohtajan ja hallituksen yhteistyd on hyvin tiivistd. Toimitusjohtaja voi toimia jopa hallituksen
puheenjohtajana, mutta sita ei hyvien hallinnointitapojen (Corporate Governance) mukaan suositel-
la. Toimitusjohtajan odotetaan tuntevan niin yhtién sisdiset kuin ulkoisetkin asiat parhaiten ja sen

vuoksi toimitusjohtajan tehtavana hallituksen kokouksissa on useinmiten toimia asioiden esittelijana
seka paatésehdotusten tekijana. Toimitusjohtajan on pyrittdva siihen, etta hallitus saa mahdollisim-
man puolueettoman seké monipuolisen kasityksen asiasta, tapahtui se sitten raportoimalla, kokouk-

sissa esiintymalla tai muin keinoin. (Hannula ym. 2014, 34-35.)

2.2.4 Hallintoneuvosto

Hallintoneuvostosta maarataan yhtidjarjestyksessa. Hallintoneuvoston tehtdvana on valvoa hallituk-
sen ja toimitusjohtajan vastuulla olevaa hallintoa. Pakollisiin hallintoneuvoston tehtaviin kuuluu halli-
tuksen ja toimitusjohtajan hallinnon valvonta. Yhtidjarjestyksessé hallintoneuvostolle voidaan maara-
td my6s muita tehtdvia, mutta niiden on oltava hallituksen yleistoimivaltaan kuuluvia tehtavia ja sel-
laisia, joita ei ole saadetty muille toimielimille. (Osakeyhtitlaki 2006, luku 6, § 21.) Yhtidjarjestykses-
sa voidaan esimerkiksi maarata hallintoneuvosto paattamaan yhtion hallituksen valinnasta seka yh-
tiokokouksen koolle kutsumisesta. Hallintoneuvostolle ei kuulu oikeutta edustaa yhtitéta. (Hirvonen
ym. 2003, 99; Osakeyhtidlaki 2006, luku 6, § 21.)

Hallintoneuvoston on koostuttava vahintédan kolmesta jasenestd, eika toimitusjohtaja tai hallituksen
jasen saa olla yksi heistd. Hallintoneuvoston valinta kuuluu yleensa yhtiokokoukselle (Hirvonen ym.
2003, 98). Hallintoneuvosto valitsee itselleen puheenjohtajan, ellei sitd ole valittu jo hallintoneuvos-
toa valittaessa eikd yhtidjarjestyksessa maarata muuta. Hallintoneuvoston on saatava tehtdviensa
hoitamiseksi tarvittavat tiedot hallitukselta seka toimitusjohtajalta. (Osakeyhtitlaki 2006, luku 6, §
22-23.) Mikali yhtiéssa on hallintoneuvosto, on perustamissopimuksessa mainittava sen jésenet seka
mahdollinen puheenjohtaja (Osakeyhtitlaki 2006, luku 2, § 2.)

Hallintoneuvostoon ja sen jaseniin sovelletaan osittain samoja pykalia kuin hallituksen toimintaan.
Lain kuudennen luvun pykalien 2-3 mukaan hallintoneuvostokaan ei saa toimia lain tai yhtidjarjes-
tyksen vastaisesti ja paatoksenteossa noudatetaan ensisijaisesti enemmistdn mielipidettd. Hallitusta
koskevat pykalat 4-6 koskevat esteellisyytta, kokoontumista seka poytakirjoja ja samat saaddkset
patevat hallintoneuvoston kokouksissa. My6s pykalat 9-13 ovat sovellettavissa sellaisenaan, koskien
hallintoneuvoston jasenten valintaa, kelpoisuutta, toimikautta, eroamista ja erottamista. (Osakeyh-
tidlaki 2006, luku 6, § 24.)
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3 MUU LAINSAADANTO

Osakeyhtidlain lisdksi hyvaa hallinnointijarjestelmaa ja Corporate Governancea koskevia saadoksia
|6ytyy tilintarkastus-, arvopaperimarkkina-, liikepankki- ja vakuutusyhtidlaista seka laista luottolaitos-
toiminnasta. Ndissa laeissa sdatelyn kohteena ovat hallintoelinten vastuulla olevat ulkoiset ja sisdiset
valvontamenetelmat. (Halla, Hatinen, Grénfors-Kallio, Malm, Kaisanlahti, Kontula ja Vaisanen 2003,
14.)

Arvopaperimarkkinalaki (AML 746/2012) koskee velvollisuuksia tilanteissa, joissa osakkeita tai muita
arvopapereita noteerataan julkisesti tai lasketaan yleiseen liikkeeseen. Lain mukaan arvopapereita
markkinoitaessa ei saa antaa totuudenvastaista tai harhaanjohtavaa tietoa tai kayttda hyvan tavan
vastaista menettelya. Sdadoksissd on myos kielletty sisapiirildisen luottamuksellisten tietojen vaarin-
kayttd julkisessa kaupankaynnissa. (Halla ym. 2003, 15.) Arvopaperimarkkinalaki koskee padosin

julkisia osakeyhti6ita.

Tilintarkastuslain (TTL 459/2007) osalta tarkea hyvaan hallinnointiin liittyvaé séadds koskee tilintar-
kastajan riippumattomuutta. Lain 24 §:n mukaan tilintarkastajan on oltava riippumaton toimeksian-
toa suorittaessaan ja jarjestettéva toimintansa riippumattomuuden turvaavalla tavalla. Mikali riippu-
mattomuutta ei voida taata, on tilintarkastajan tietyissa tilanteissa kieltaydyttava toimeksiannosta tai
luovuttava siitd. (Tilintarkastuslaki 2007, luku 4, § 24.) Suomessa yhtidkokous nimittda tilintarkasta-
jan osakkeenomistajien aanten enemmistdlla. Naiden liséksi hallinnon on huolehdittava, etta tilintar-
kastajan valinta ja hanen tehtaviensa hoitaminen tapahtuu yhtion intressien mukaisesti. EU:n komis-
sion Suositus tilintarkastajan riippumattomuuden perusperiaatteista EU:ssa (2002) painottaa yhtei-
son paatdksenteko- ja valvontajarjestelman merkitysta tilintarkastajan riippumattomuuden varmis-

tamisessa.



14 (37)

4 ITSESAANTELY

Arvopaperimarkkinayhdistys ry on laatinut Suomen listayhtididen hallintokoodin edistdakseen hyvaa
hallinnointia. Lisaksi Keskuskauppakamari on antanut kannanoton (2006a) koskien listaamattomien
yhtididen hallinnoinnin kehittdmista. Asialista listaamattomille yhtidille koskee sellaisia yhtidita, joille
listayhtididen hallintokoodin noudattaminen olisi liilan raskasta. Esteena voivat olla esimerkiksi suuret
rakenteelliset muutokset, joita porssiyhtididen suosituksen noudattaminen edellyttaisi. Esteistd huo-
limatta, useat suuret ja merkittavat listaamattomat yhtioét noudattavat jo listayhtigille suunnattua
hallinnointikoodia tai valmistelevat sen kadyttéonottoa omassa aikataulussaan. (Keskuskauppakamari
2006a.) Alaluvuissa kasitelldan Kauppakamarien suosituksia hallinnoinnin kehittdmiseksi niin listayh-
tiGille kuin listaamattomillekin yhtidille. Vertailun vuoksi, myos kansainvalisia suosituksia on kuvattu
lyhyesti. Lisaksi tarkastelun alla ovat yhtiokohtaiset itsesadntelyn keinot hallinnoinnin jarjestamisek-

si, yhtidjarjestys ja osakassopimukset.

4.1 Listaamattomien yhtididen hallinnoinnin kehittdminen

Listaamattomille yhti6ille suunnatun asialuettelon tarkoituksena on auttaa yrityksia kehittdmaan hal-
linnointiaan ja kiinnittdmaan ongelmakohtiin huomiota. Asialista on jaettu useisiin eri osiin; yhtitko-
kous, hallitus, toimitusjohtaja, palkitsemisjarjestelmdt, sisdinen valvonta ja riskienhallinta, tilintarkas-
tus, yhti¢jarjestys, osakassopimukset, lunastus- ja suostumuslausekkeet seké tiedottaminen. (Kes-
kuskauppakamari 2006a.) Tydssani tulen syventymdan hallitusta koskevaan osaan. Jokainen osio si-
saltaa yleiskuvauksen aiheesta seka useita kysymyksia, jotka herattelevat yrityksia pohtimaan asioita
omalta kannaltaan ja kuinka ne on yhtiossa hoidettu tai olisiko niissé parannettavaa. Asialuettelo ei

ole velvoittava, vaan pelkka suositus. (Keskuskauppakamari 2006a.)

"Hallitus huolehtii yhtion hallinnosta ja toiminnan asianmukaisesta jérjestamisesta. Hallitus ohjaa ja
valvoo yhtién toimintaa ja toimitusjohtajaa, nimittéa ja erottaa toimitusjohtajan, hyvéksyy yhtion ta-
voitteet ja riskienhallinnan periaatteet, varmistaa johtamisjérjestelmén toiminnan sekd vastaa yhtion
kirjanpidon ja varainhoidon valvonnasta. Hallituksen jdsenten tehtdvénd on edistdd yhtion ja sen
kaikkien osakkeenomistajien etua rijppumatta siitd, mikd taho on nimennyt heidat jasenehdokkaak-
si.” (Keskuskauppakamari 2006b, 4.)

N&in hallituksen tehtavia kuvataan Keskuskauppakamarin asialuettelon yleiskuvauksessa. Yleisku-
vaus on suoraan lakiin pohjautuva ja samat tehtdvat on saadetty myds osakeyhtidlaissa. Kursivoidut

lainaukset ovat suoria lainauksia Keskuskauppakamarin asialistan kysymyksista.

“Onko yhtion hallitusten jasenten lukumdaérd sopiva yhtion tehokkaan ja hyvén hallinnon toteutta-

miseksi?”

Ensimmaiselld kysymyksella heratellddn ajattelemaan hallituksen sopivaa kokoa. Se, mika olisi halli-
tuksen jasenten sopiva lukumaara tehokkaan ja hyvan hallinnon toteuttamiseksi riippuu yrityksesta.
Esimerkiksi toiminnan laajuus ja osakeomistuksen jakautuminen vaikuttavat téhan; jos omistajuus

on jakautunut ja toiminta laajaa, voi hallituksen tehtdvien tehokas hoitaminen edellyttad useampia
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jasenid. Jos omistajuus sen sijaan on yhden henkilon varassa, riittda useinmiten hallitukseen vain

yksi varsinainen jasen seka varajdsen. (Keskuskauppakamari 2006b, 4.)

"Saavatko kaikki hallituksen jésenet riittdvdsti ja tasavertaisesti informaatiota yhtiosts? Perehdyte-

taanko hallituksen jdsenet riittavén hyvin yhtion toimintaan?”

Edelliset herattelevat kysymykset kasittelevat informaation kulkua seka hallituksen organisointia.
Hoitaakseen tehtavansa hyvin, hallituksen uusi jasen tarvitsee hyvan perehdytyksen ja jatkossa riit-
tavasti tietoa esimerkiksi yhtion rakenteesta ja markkinoinnista. Informaation kulku on erityisen tar-
keda niiden hallituksen jasenten osalta, jotka eivat ole yhtion osakkeenomistajia tai toimi yhtién pal-
veluksessa. (Keskuskauppakamari 2006b, 5.) Osakeyhtitlain mukaan toimielimilld on keskindinen

tiedonantovelvollisuus, joka ulottuu hallituksen jaseniin saakka (Osakeyhtidlaki 2006, luku 6, § 22).

"Onko yhtion hallituksella tydjarjestys? Onko hallituksen tydjérjestys ja vastuualueet maaritelty kir-

Jallisesti? Johtaako hallituksen puheenjohtaja hallitusta tehokkaasti ja toimiiko hallitus tehokkaasti?”

Tehokkaaseen hallitustyéskentelyyn vaikuttaa se, kuinka vastuualueet on maaritelty ja tehtavat jaet-
tu hallituksen jasenten kesken. Tydjarjestykseen voidaan kirjata myos kaytantdja koskien esimerkik-
si hallituksen kokousten tiheyttd, kokoukseen kutsutapoja seka varajasenten osallistumisen laajuut-
ta. Hallituksen toiminnan tarkeimmat periaatteet olisi syyta kirjata ty6jarjestykseen tehokkaamman
toiminnan takaamiseksi. Hallituksen puheenjohtajalla on roolissaan suuri merkitys siihen, kuinka te-
hokkaasti hallitus toimii ja hyddyntéa osaamistaan. Yksi keino hallituksen tehokkaan toiminnan ke-
hittamiseksi on huolehtia siita, ettd kaikki jasenet saavat hyvissa ajoin ennen kokouksia riittdvasti
tietoa yhtitsta ja informaatiota kasiteltavista asioista. Puheenjohtajalla on myds osaltaan vastuu sii-
ta, etta kokoukset sujuvat hyvassa ilmapiirissa ja keskustelu on rakentavaa. (Keskuskauppakamari
2006b, 5.)

“Onko hallituksen jasenilld riittdvasti aikaa hallitustehtéviensd hoitamiseen muiden toimiensa ohella?
Onko hallituksen kokoonpano tarpeeksi monipuolinen? Mitkd ovat hallituksen vahvuudet ja heikkou-
det? Millaisella taidolla ja kokemuksella hallituksen kokoonpanoa voitaisiin tulevaisuudessa vahvis-
taa? Voitaisiinko hallituksen toimintaa tukea valitsemalla hallitukseen henkild/henkilits, joilla ei ole
aikaisempaa laheista suhdetta yhtioon? Arvioiko hallitus itse tai ulkopuolinen arvioija hallituksen toi-

mintaa?”

Hallituksen jdsenid valittaessa on varmistuttava siita, etta jasenehdokkaalla on riittavasti aikaa ja
muita resursseja hoitaa tehtdvansa huolellisesti. Erityisesti puheenjohtajalta vaaditaan panostusta
myos hallituksen kokousten ulkopuolella. Hallituksen tehtavien huolellinen hoitaminen tarkoittaa
my®ds sitd, etta jasenillda on asiantuntemusta jostakin osa-alueesta. Jasenilta on I8ydyttava myos
kriittisyyttd, itsendisia mielipiteita seka yhteistyokykya. Tassa kysymyspatterissa tulee esiin tyoni
kannalta térkein kysymys, hallitustydskentelyn arviointi. Hyva hallitus on monipuolinen ja jasenilld on
kokemusta ja osaamista, mutta myds kriittisia mielipiteita. Hallituksen paatehtavahan on yhtion oh-

jaus ja valvonta. Ulkopuolisia henkil6ita hallitukseen valitsemalla voidaan vahvistaa sitd, ettad hallitus
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toimii yhtién ja osakkeenomistajien hyvaksi, silla heilla ei ole Iaheista suhdetta yhtiodon ennestaan.

Arvioimalla hallituksen tydskentelytapoja voidaan kehittad hallituksen toiminnan tehokkuutta. Arvi-
ointi voidaan toteuttaa sisaisena itsearviointina tai ulkopuolisen arvioijan toimesta. (Keskuskauppa-
kamari 2006b, 5-6.)

“Ovatko hallituksen jdsenet tietoisia hallituksen jésenen toimintaan liittyvista oikeudellisista vastuis-

ta?”

Viimeinen hallitusta koskeva kysymys koskee jdsenten vastuuta, joka loppupeleissa perustuu velvol-
lisuuteen edistad huolellisesti toimien yhtion etua. Hallituksen jasenen vastuu maaraytyy lakien seka
yhtidkohtaisten sopimusten pohjalta. Yleensa hallituksen jésenten vastuu on yhteisvastuullinen ja
puheenjohtajan vastuu on hieman korostuneempi muun muassa valvontavenlvollisuuden osalta. Hal-
lituksen jasenen vastuu on siviili- seka rikosoikeudellista ja seuraamuksena rikkeesta voi olla kor-

vausvastuu tai rangaistus. (Keskuskauppakamari 2006b, 6.)

4.2 Listayhtididen hallintokoodi

Arvopaperimarkkinayhdistys ry:n julkaiseman hallintokoodin tavoitteena on saada suomalaiset lis-
tayhtiot noudattamaan korkeatasoista kansainvalista hallinnointitapaa. Koodin tavoitteena on yhte-
naistaa yhtididen toimintatapoja, informaation kulkua seka avoimuutta yhtion sisalla. Osakeyhtiolaki
seka muut lait ovat listayhtididenkin hallinnoinnin ydin ja hallintokoodi vain taydentaa lainsaddantoa.
Listayhtitiden hallintokoodi on tarkoitettu Helsingin porssissa listattujen yhtididen noudatettavaksi ja
padosa suosituksista koskee konsernin emoyhtiéta. (Arvopaperimarkkinayhdistys ry 2010, 6.) Lis-
tayhtididen hallintokoodi on toiminut perustana listaamattomien yhtididen hallinnoinnin kehittdmisel-
le, jota kasiteltiin aiemmin. Kuten listaamattomille yhtidille suunnattua suositusta, myos listayhti6i-
den hallintokoodia kasitelladn paaosin vain hallituksen osalta ja sen my6ta tuodaan esiin eroavai-

suuksia listayhtiéiden hallintokoodin ja listaamattomien yhtididen suosituksen valilla.

Ensimmainen huomattava ero naiden kahden ohjeen vdlilla ovat sanamuodot ja niiden pakottavuus.
Listaamattomien yhtitiden suositus on nimensamukaisesti suosittelevassa muodossa ja rakennettu
kysymysten varaan. Sen sijaan listayhtididen hallintokoodia on noudatettava ja se on laadittu kaske-
vaan muotoon. Hallintokoodiin patee ns. Comply or Explain — periaate. Talla tarkoitetaan sitd, ettd
yhtidn on noudatettava kaikkia hallintokoodin suosituksia tai vaihtoehtoisesti selostettava perustelut
yksittdisesta suosituksesta poikkeamiselle. Koodin noudattaminen seka yksittaiset poikkeamiset pe-
rusteiluineen on kerrottava vuosittaisessa selvityksessa hallinto- ja ohjausjdrjestelmasta ja lisaksi

niiden on oltava nakyvilla yhtidn internet-sivuilla. (Arvopaperimarkkinayhdistys ry, 2010, 8.)

"Hallituksen on laadittava toimintaansa varten kirjallinen tydjarjestys, jonka keskeinen sisaltoé on se-

lostettava.”

Listayhtidiltd edellytetaan, ettd tehokkaan hallitustydskentelyn takaamiseksi keskeiset tehtavat ja

toimintaperiaatteet on maéariteltava kirjallisesti tydjarjestyksessa. Tydjarjestyksen tietojen avulla
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osakkeenomistajat voivat arvioida hallituksen toimintaa. (Arvopaperimarkkinayhdistys ry 2010, 11.)
Listaamattomien yhtididen suosituksessa kyseltiin tydjarjestyksen olemassaolosta seka perusteltiin

sen tarvetta ja hyotyja. Listayhtidilla on oltava tydjarjestys tai hyvat perustelut.

"Hallituksen on arvioitava vuosittain toimintaansa ja tydskentelytapojaan. ”

Hallituksen toiminnan arviointi takaa hallitustydskentelyn tehokkuuden. Arviointi voidaan toteuttaa
kdyttamalla ulkopuolista arvioijaa tai toteuttaa sisdisena itsearviointina. (Arvopaperimarkkinayhdistys
ry 2010, 12.) Listaamattomien yhtididen suosituksessa hallituksen tydskentelyn arviointi oli vain ly-
hyena kysymyksena muiden kysymysten joukossa. Erona on kuitenkin se, etta listayhtididen on to-
teutettava arviointi vuosittain, kun taas listaamattomille yhtidille arviointi on vapaaehtoista, joskin

suositeltavaa. Molemmissa suosituksissa arvioinnin toteuttamistapa on kuitenkin valinnainen.

"Hallituksen jéasenten lukumadérén ja hallituksen kokoonpanon on mahdollistettava hallituksen tehta-
vien tehokas hoitaminen. Kokoonpanossa tulee ottaa huomioon yhtién toiminnan asettamat vaati-
mukset ja yhtion kehitysvaihe. Hallituksen jdseneksi valittavalla on oltava tehtavén edellyttdma pé-
tevyys ja mahdollisuus kdyttaa riittdvasti aikaa tehtavien hoitamiseen. Hallituksessa on oltava mo-

lempia sukupuolia.”

Tehokkaan toiminnan edellytyksena on, etta hallitus koostuu riittdvan monesta jasenestd, joilla on
monipuolinen ja toisiaan taydentdva osaaminen ja kokemus. Hallituksen jasenen on paneuduttava
yhtién asioihin riittavasti ja myos kokousten ulkopuolella vaaditaan tydpanosta muista toimista huo-
limatta. Molempien sukupuolien edustus monipuolistaa hallitusta. (Arvopaperimarkkinayhdistys ry
2010, 12.) Suosituksessa listaamattomille yhtidille hallituksen monipuolisuus ja jasenten resurssit on
jaettu useampaan kysymyssarjaan, mutta samankaltaiset asiat nousevat esille. Listaamattomille yh-

tidille ei ole vaatimusta molempien sukupuolien edustajistosta hallituksessa.

“Yhtién on annettava hallitukselle riittévat tiedot yhtion toiminnasta.”

Tehtaviensa hoitamista varten uusi hallituksen jasen tulee perehdyttaa yhtion toimintaan ja hallituk-
selle on annettava tietoja yhtidsta tehtaviensa hoitamiseksi. (Arvopaperimarkkinayhdistys ry, 2010,
13.) Tama suositus on hyvin samankaltainen niin listayhtigille kuin listaamattomille yhtigille. Listaa-
mattomien yhtididen suosituksessa kehotetaan jakamaan informaatiota tasa-arvoisesti ja pohditaan

riittdvan perehdytyksen tasoa.

Listayhtididen hallintokoodissa on myds monia muita yksityiskohtaisia suosituksia koskien hallitusta.
Osa niistd on listaamattomien yhtididen suosituksessa yhdistelty pieneksi palaksi suurempaa koko-
naisuutta tai ne puuttuvat siitd kokonaan. Listayhtiéiden on esimerkiksi ilmoitettava hallituksen ko-
kousten maara seka valittava hallituksen jasenet yhtiékokouksessa ja vain vuodeksi kerrallaan. Lis-
taamattomien yhtididen suosituksessa naita asioita ei oteta esiin lainkaan. Lisaksi listayhtididen hal-
lintokoodissa on suositukset hallituksen jasenehdokkaiden ilmoittamisesta osakkeenomistajille, ja-

senten erityisestd asettamisjarjestyksestd, hallituksen jasenista ilmoitettavista tiedoista seka kaksi eri
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suositusta koskien hallituksen jasenten riippumattomuutta. Viimeisimmaksi listayhtidissa hallituksen
jasen velvoitetaan antamaan patevyytensa ja riippumattomuutensa todentavat tiedot. (Arvopaperi-
markkinayhdistys 2010, 11-14.)

4.3 Kansainvaliset suositukset hallinnoinnin kehittédmiseksi

Yrityskulttuurit ovat hyvin erilaisia eri puolilla maailmaa, joten yhtenaisia suosituksia hallinnoinnin
kehittdmiseksi on ldhes mahdotonta antaa. Lindholm, Rasinaho ja Virtanen sivuavat teoksessaan
(2004) maailmalla vallitsevia suosituksia ja niiden vaihtelevuutta. Jo Euroopassa tavat vaihtelevat
paljon ja jopa Suomen ja Ruotsin valisissa suosituksissa on huomattavia eroja, joiden kuitenkin us-

kotaan kaventuvan tulevaisuudessa yhteisen porssin vuoksi.

Maiden rajoja ylittavia suosituksia on kuitenkin laadittu. Lindholmin ym. mukaan yksi esimerkki tal-
laisesta on Euroopan unionin komission laatima Action Plan, joka julkaistiin vuonna 2003. Action
Plan sisdltaa ehdotuksia yhtidoikeudellisiin séanndstdihin, joiden tavoitteena on helpottaa osallistu-
mista yhtiokokouksiin yli maiden rajojen seka lisaté yhtidkokoukseen ja yleiseen yhtion toimintaan
littyvan informaation kulkua. Nama ovat asioita, joista eri maiden ja erilaisten yrityskulttuurien on
helppoa olla samaa mieltd, mutta yksityiskohtaisemmista seikoista on vaikeampi sopia. (Lindholm,
Rasinaho, Virtanen 2004, 14.)

Selkeita eroja maiden valilla on erityisesti yhtiokokoukseen ja osakkeenomistajan oikeuksiin liittyvis-
sé asioissa. Lindholmin ym. mukaan Suomessa on totuttu, ettd hallituksen jasenet valitaan yhticko-
kouksessa osakkeenomistajien toimesta. Suomessa hallituksen jaseneksi voidaan valita kuka tahansa
toimintakelpoinen henkild, joka ei ole konkurssissa. Ruotsissa ja Saksassa sen sijaan henkildston
edustus yhtidn johdossa on yleisempaa ja siihen liittyva lainsaadantd tiukempaa. Esimerkiksi Saksas-
sa laki maaraa, etta kolmannes hallintoneuvostosta on henkildston edustajia, mikali yhtiéssa on yli
500 tydntekijda. (Lindholm ym. 2004, 14.)

Ruotsissa annetut hallinnoinnin kehittdmisen suositukset huomioivat osakkeenomistajien oikeuksia
paremmin kuin Suomessa. Yhtiokokous ei ole saanut ansaitsemaansa merkitysta ja suositusten avul-
la tétad pyritdan edistémaan. Ruotsissa hallinnoinnin kehittdmisen suositukseen on kirjattu 17 eri
kohtaa, jotka koskevat yhtiokokousta ja osakkeenomistajien oikeuksia. Suomen suosituksessa yhtio-
kokousta koskevia kohtia on vain nelja. Ruotsissa osakkeenomistajien rooli on vakiintuneempi kuin

Suomessa ja he ovat yhtidkokouksissa aktiivisia toimijoita. (Lindholm ym. 2004, 15.)

Eroavaisuuksista riippumatta, kaikille suosituksille on yhteista se, ettd ne pyrkivat parantamaan
avoimuutta sekd osakkeenomistajien oikeuksien kdyttoa yhtiokokouksessa. Jo pelkastaan lainsaa-
danndstad johtuen suositukset hallinnoinnin kehittdmiseksi ovat hyvin erilaisia, mutta siita huolimatta
kansainvdlinen Corporate Governance — kehitys ndkyy my6s suomalaisessa yhtitkokouskaytannossa.
Esimerkiksi Yhdysvalloissa vuonna 2002 saadetty “SOX — laki” vaikuttaa niihin suomalaisiin yhtioihin,
jotka toimivat Yhdysvaltojen arvopaperimarkkinoilla ja ovat listattuna Yhdysvaltain arvopaperip6rs-

seissa. SOX — laki on saanut Euroopassa paljon kritiikkid, mutta silti sen voidaan sanoa toimineen
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Corporate Governance — keskustelun suodattimena. (Lindholm ym. 2004, 86—87.) SOX eli Sarbanes-
Oxley — lain tavoitteena on parantaa yrityksen julkaiseman informaation oikeellisuutta ja luotetta-
vuutta. Lain maaraykset kasittelevet muun muassa raportointia, tilinpaatostietoja, tilintarkastaijen
vastuuta seka sisdistd valvontaa. Laki sai alkunsa 2000-luvun alun tilinpaatosskandaaleista, jotka he-
rattivat huolestusta sisdisen valvonnan tehottomuudesta seka tilintarkastajien tarkkaamattomuudes-
ta. (Ratsula 2009.)

4.4  Yhtidjarjestys

Jokaisella osakeyhtidlld on oltava yhtidjarjestys, joka on osa perustamissopimusta. Yhdessa osake-
yhti6lain kanssa yhtidjarjestys muodostaa sadnnoston, jonka mukaan yhti6 toimii. Laissa ei ole maa-
ritelty yhtidjarjestyksen oikeudellista luonnetta, mutta sita luonnehditaan yhtion sisdiseksi laiksi tai
saannoiksi ja normeiksi (Helminen 2006). Osakeyhtidlaissa on vain muutama pakottava saddds yh-
tidjarjestysta koskien, minka johdosta yhtitjarjestys voi olla hyvin suppea. Vapaaehtoisia maarayksia
voi kuitenkin olla useista eri asioista, kunhan ne eivat ole lain tai hyvan tavan vastaisia. (Immonen ja
Nuolimaa 2007, 44.)

Lain mukaan yhtidjarjestyksessa on aina mainittava yhtién toiminimi, kotipaikka seka toimiala. Mikali
yhtio aikoo kayttaa toiminimeaan useampikielisend, on jokainen niistd mainittava yhti6jarjestykses-
sa. (Osakeyhtidlaki 2006, luku 2, § 3.) Lisdksi yhtion tilikaudesta on maarattava joko perustamisso-
pimuksessa tai yhtidjarjestyksessa, mutta uudelleenmainitseminen yhtidjarjestyksessa ei ole haitaksi
(Helminen 2006). Yhtidjarjestystéa voidaan muuttaa yhtidkokouksen maaraenemmistdn paatoksella.
Paatos on ilmoitettava viivytyksetta rekisteroitavaksi kaupparekisteriin, jotta sen voi panna taytan-
toon (Osakeyhtidlaki 2006, luku 5, § 30).

Vapaaehtoiset madraykset voidaan jakaa ehdollisesti valttamattdmiin, valinnaisiin seka tdydentaviin
maarayksiin. Ehdollisesti valttamattomilla eli yhtidjarjestyspakkoiilla madrayksilla tarkoitetaan sellai-
sia maarayksia, jotka ovat voimassa vasta kun niistd madrataan yhtidjarjestyksessa. Esimerkiksi lu-
nastus- ja suostumuslausekkeet ovat tallaisia maarayksia. Valinnaiset maaraykset ovat niitd maa-
rayksia, joilla maarataan jotakin toisin kuin osakeyhtitlaissa oletetaan. Valinnaisella maarayksella
voidaan esimerkiksi maarittaa yhtion tarkoitukseksi palvelujen tuottaminen, kun olettamana on voi-
ton tuottaminen omistajille. Taydentavia maarayksia ovat madraykset, joissa toistetaan laissa saa-

dettyja saanndksia tai tarkennetaan lain saddosta yksityiskohtaisemmaksi. (Helminen 2006.)

Yhtijarjestykselld on suuri rooli itsesdaantelyssa Corporate Governancea koskien. Itsesaantelysuosi-
tusten kanssa yhdessa yhtidjarjestys vaikuttaa osakeyhtion toimintaan seka sitoo ja ohjaa yhtion
toimielimia ja ulkopuolisia tahoja toimimaan hyvan hallinnoinnin kehittdmiseksi seka yllapitamiseksi.
(Helminen 2006.)
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4.5 Osakassopimukset

Osakassopimus on yhtién omistajien valinen sopimus, jossa sadnnelladn heidan keskinaisia suhtei-
taan seka heidan oikeuksiaan ja velvollisuuksiaan yhtiossa. Osakassopimus on tarkea sijoituspaa-
oman hallinnan instrumentti, jolla pyritdan lisadmaan vakautta ja ennustettavuutta yhtidssa seka
luomaan yhteiset pelisadnnot omistajien valille. Myds yhtid voi olla sopimusosapuolena, jolloin siind
voidaan tietyissa rajoissa sopia yhtion ja omistajien valisistd suhteista. Osakassopimus voi syntya
myds suullisesti, mutta se ei ole kovin yleista eika suositeltavaa. Osakassopimus velvoittaa vain so-
pimuksen osapuoliksi liittyneitd omistajia, toisin kuin yhtidjarjestys, joka sitoo kaikkia. Osakassopi-
mukseen ei mydskaan liity viranomaiskontrollia, kuten yhtidjarjestykseen, ja sopimus astuu voimaan
tavallisimmin allekirjoitushetkelld. Osakassopimukset eivat ole julkisia asiakirjoja. (Hannula ja Kari
2007, 9-14.)

Osakeyhtidlaissa ei ole saadoksia koskien osakassopimuksia. Osakassopimus voi koskea samoja asi-
oita kuin yhti¢jarjestys, mutta yleisemmin se koskee asioita, joista ei ole maaratty yhtidjarjestykses-
sa. Yhtidjarjestys ja osakassopimus eivat saa olla keskenaan ristiriidassa. Osakassopimukseen liittyy
sopimusoikeuden yleiset periaatteet seka sopimusvapauden periaate, eli sopimuksen rikkominen
merkitsee sopimusrikkomusta, joka voi johtaa vahingonkorvausvelvollisuuteen ja sopimuksen pur-

kuun. (Immonen ja Nuolimaa 2007, 51-53.)

Yksi tyypillisimpia osakassopimuksella sovittava asia on Immosen ja Nuolimaan (2007, 52) mukaan
yhtién johdon kokoonpano, mika kasittda hallituksen jasenet seka toimitusjohtajan. Heité koskien
voidaan sopia toimikausista, valintamenettelyistd seka kiintidista eri osakasryhmille. Toinen tyypilli-
nen osakassopimusasia on yhtién asioiden hoidon ja liiketoiminnan suuntaviivat, milla tarkoitetaan
esimerkiksi sopimusta hyvan liiketavan noudattamisesta, toiminnan tunnuslukumittareita tai kieltoa
kilpailla yhtion liiketoiminnan kanssa. Naiden lisdksi voidaan sopia paatoksentekoon, varojen jakami-
seen seka tilintarkastukseen liittyvista asioista. (Immonen ja Nuolimaa 2007, 52.) Osakassopimukset

ovat yleisid yhtidissa, joissa on osakkaana padgomasijoittaja (Hannula ja Kari 2007, 14).
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TUTKIMUSTARVE JA AIEMPIA TUTKIMUKSIA

Hallitustydskentelyn kehittdmisesta ja arvioinnista on puhuttu vasta parin vuosikymmenen ajan. Ta-
man ajanjakson myd&td omistajat ovat alkaneet asettaa hallituksille vaatimuksia ja muodostaa ulkoi-
sia paineita parhaan lopputuloksen saavuttamiseksi. Erityisesti ammattimaiset sijoittajat tuovat mu-
kanaan hallitukselle taysin uusia vaatimuksia, yksi esimerkki siita on hallituksen toiminnan arviointi.
Usein sijoittajat edellyttavat saavansa kerran vuodessa tietoonsa hallituksen arvioinnista saadut tu-
lokset. (Hirvonen ym. 2003, 304.)

Hallituksen toiminnan arviointia ei ole virallisesti saadelty, vaan se voi olla hyvin vapaamuotoista.
Hirvonen ym. esittavat teoksessaan (2003), ettd arvioinnin tulisi tapahtua kirjallisesti, silla se on va-
paata keskustelua helpompaa hyddyntad. Arviointi voidaan toteuttaa lomakkeilla tai haastattelemal-
la. Lomakkeita kaytettaessa koko hallitus voidaan arvioida yhdelld lomakkeella tai jokaisesta jase-
nesta ja puheenjohtajasta voidaan tayttad oma lomakkeensa. Lomakkeet ovat yleensa vaittama-
muodossa ja kaytéssa on usein arviointiasteikko 1-5 seka mahdollisuus vapaille sanallisille kommen-
teille vastauksen tarkentamiseksi. Mikali koko hallitusta arvioidaan yhdelld lomakkeella, on puheen-
johtajan arvioinnille hyva valita muutama oma vaittdma. Sanalliset kommentit ovat téssa tapaukses-
sa tarkeitd, silla niiden myota voi paljastua yksittdisen jasenen epdammattimainen kayttdytyminen.
(Hirvonen ym. 2003, 307-310.)

Henkilokohtainen arviointi on tehokkain, mutta vaativin arvioinnin toteutustapa. Henkilokohtaisessa
arvioinnissa arvioitava jasen saa palautetta omasta toiminnastaan ja voi sen avulla parantaa suori-
tustaan. Hirvosen ym. mukaan kansainvalisen kokemuksen perusteella voidaan todeta, ettd hyvin
toimivat hallitukset pitévat henkilékohtaista arviointia hyvana tapana, kun taas huonot hallitukset
vastustavat sitd. Haastattelemalla suoritettava arviointi on suuritdisin, mutta se voi antaa enemman
informaatiota kuin pelkat lomakkeet. Haastattelun voi suorittaa esimerkiksi konsultti tai hallituksen
puheenjohtaja, kunhan varmistetaan, etteivat puolueelliset ndkemykset vaikuta lopputulokseen.
(Hirvonen ym. 2003, 309-310.)

Arviointiprosessin toteuttaminen alkaa siitd hetkestd, kun arviointi on paatetty suorittaa. Ensimmai-
selld arviointikerralla arvioijan suositellaan olevan ulkopuolinen taho, joka omaa kokemusta arvioin-
nin toteuttamisesta. Jatkossa arviointi voidaan suorittaa omin voimin, esimerkiksi hallituksen pu-
heenjohtajan, hallituksen sihteerin tai nimitysvaliokunnan toimesta. Kun arvioinnin tekijé on tiedos-
sa, on paadtettava kaytettdvasta menetelmdsta. Laajasti omistetuissa yrityksissa suositellaan kaytta-
maan henkildkohtaista arviointia, silla se on hyva lahtdékohta hallituksen kokoonpanon suunnitteluun.
Muutoin voidaan vuorotella menetelmien suhteen; valilld henkildkohtaista ja valilla lomakearviointia
kdyttaen. Erityisen hankaliin tilanteisiin suositellaan kuitenkin aina kdytettdavaksi henkildkohtaista ar-
viointia. Arviointiprosessi on myos syyta esitelld ja muokata haluttuun muotoon hallituksessa. Pie-
nemmissa vakaissa yhtidissa arviointi voidaan toteuttaa hallituksen kokouksen yhteydessa, jolloin ja-
senid pyydetadn perehtymaan arviointilomakkeeseen etukateen. Kokouksessa kaydyn keskustelun ja

kehitysehdotusten perusteella laaditaan yhteenveto arvioinnista. (Hirvonen ym. 2003, 310-311.)
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Tulosten yhteenveto on arvioinnin tdrkein vaihe ja siihen on varattava riittavasti aikaa. Arviointime-
netelmdsta riippuen, tulokset jaetaan joko koko hallitukselle tai kdsitelldadn jasenen, puheenjohtajan
ja arvioijan kesken. Suuntaa-antavampi yhteenveto esitelladn jokatapauksessa koko hallitukselle.
Parhaimmillaan arvioinnin seurauksena syntyy vilkas keskustelu tuloksista ja niihin liittyvista kom-
menteista, mika taas parhaimmillaan johtaa hallituksen kehitysehdotusten kirjaamiseen ja niiden

taytédntédnpanoon. (Hirvonen ym. 2003, 311.)

Seuraavissa luvuissa kasittelen aiempia aiheesta tehtyja tutkimuksia; Keskuskauppakamarin PK- hal-
litusbarometria seka Kuokkasen Tapion vaitoskirjatutkimusta. Mainittuja tutkimuksia kasittelen melko
laajasti, koska aion kayttaa niitd apuna omien tulosteni analysoinnissa. PK-hallitusbarometrista saan
paljon vertailukohtia omiin haastattelutuloksiini ja Kuokkasen vaitoskirja antaa kattavaa informaatio-
ta koskien ulkopuolisia jasenid, joiden osuus hallituksen toiminnassa on luultua tarkedmpi. Aiempien

tutkimusten lapikdynnin jélkeen perustelen oman tutkimusaiheeni valintaa tarkemmin.

5.1 Pk-hallitusbarometri

Keskuskauppakamari toteuttaa alueellisten kauppakamarien kanssa vuosittain PK-hallitusbarometrin,
joka on valtakunnallinen kyselytutkimus yrityksille. Tutkimuksella selvitetdan, miten suhdannevaihte-
lut vaikuttavat yritysten toimintaan ja hallitustydskentelyyn seka miten yritysten hallinnointi ja oh-
jaus ovat kehittyneet. Viimeisin tutkimus on tehty tdman vuoden tammi-helmikuun vaihteessa ja sii-
na selvitettiin erityisesti PK-yritysten ajankohtaisia toimenpiteita ja suunnitelmia. Kyselyyn vastasi

noin 1200 yhtién edustajaa. (Keskuskauppakamari 2015, 1.)

Hallitusta ja hallinnointia kdsitelldan tutkimuksessa usein eri kysymyksin. Suurin osa yrityksista on
vastannut laskusuhdanteen vaikuttaneen jollain tapaa hallitustydskentelyyn. Kolmasosa vastaajista
ilmoitti joutuneensa tekemaan sopeuttamistoimia, josta yleisin toimenpide oli yrityksen strategian
paivitys. Hallituksen tarkeiksi ominaisuuksiksi mainittiin kyky tukea johdon ty6ta seké kyky keskittya
oikeisiin asioihin ja vieda niitd madratietoisesti eteenpdin. Kykya ottaa oma-aloitteisesti asioita esille
ja kayttaa informaatiota hyvakseen pidettiin tarkeind ominaisuuksina, mutta niiden osalta hallituksilla

olisi viela parannettavaa. (Keskuskauppakamari 2015, 2.)

Hallitustydskentelyn arvioinnin ja kehittdmisen haasteena on edellisten vuosien tapaan informaation
hankkiminen, hyddyntaminen ja asioiden oma-aloitteinen kasittely. Hallituksen jasenien rooli néh-
daan talouden valvojana ja strategian laatijana. Jasenien odotetaan myés haastavan ja sparraavan

yhtién johtoa sekd uudistavan ja kehittdvan yhtiota. (Keskuskauppakamari 2015, 2.)

PK-hallitusbarometrissa tuodaan esiin myds selkeita hallituksen tydskentelyn arviointiin liittyvia seik-
koja. Padosin hallitusten kokoukset koetaan hyvin valmisteltuina ja hallituksen ajankaytdn koetaan
olevan oikeassa suhteessa asioiden tarkeyteen. Kuitenkin, keskittyminen strategiatyéhén ja tulevai-
suuden suunnitteluun koetaan toisinaan riittdmattémana. Jasenten toivottaisiin myds valmistautuvan
kokouksiin paremmin. Hallitustydskentelyaan kehittdakseen lahes puolet vastaajista ilmoittikin it-

searvioinnin olevan yleinen kaytantd, mutta vain kolmannes vastaajista toteuttaa arvioinnin vuosit-
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tain. Kyselyn tulosten mukaan arvioinnit toteutetaan padosin itse eika ulkopuolisten arvioijien toi-
mesta. Hallituksen arvioinnin tuloksia kdytetadn toimintatapojen parantamiseksi, eika niinkaan halli-

tuskokoonpanon kehittamiseksi. (Keskuskauppakamari 2015, 3.)

Taman vuotisessa kyselyssa selvitettiin, etta noin puolella (51 %) vastanneista yrityksista on halli-
tuksessa ulkopuolisia jasenid, kun kaksi vuotta aiemmin luku oli 55 %. Ulkopuoliset jasenet ovat

usein jonkin osa-alueen asiantuntijoita, hallitustyén ammattilaisia tai toimialan asiantuntijoita. Vas-
taajista 14 % suunnittelee taydentavansa hallitustaan ulkopuolisilla jasenilld. Ulkopuolisiin jaseniin
ollaan tyytyvaisempia kuin aikaisempina vuosina, mutta siitd huolimatta kolmasosa vastanneista ei

edes harkitse ulkopuolisten jasenien hankkimista. (Keskuskauppakamari 2015, 4.)

5.2 Ulkopuolisten jasenten merkitys hallituksessa

Tapio Kuokkanen tutkii vaitoskirjassaan (2011) perheyrityksen hallitustyoskentelya. Kuokkanen etsii
vastausta siihen, miten hallitus toimii ja tydskentelee “sisdlta pain”, kun taas aiemmat tutkimukset
kuvaavat hallitusta ulkoa pain. Kuokkanen toteutti tutkimuksensa osallistumalla kohdeyrityksen halli-
tuksen kokouksiin ja myéhemmin haastattelemalla hallituksen jasenia ja yrityksen johtoa. (Kuokka-
nen 2011, 6.) Vaitdskirja kasittelee hallitustydskentelyd monesta eri ndkdkulmasta. Perehdyin kirjaan
etsien yhtalaisyyksia PK-hallitusbarometrissa tutkittuihin seikkoihin seka sellaisiin asioihin, jotka tule-

vien haastattelujeni kannalta ovat olennaisimpia.

Kuokkasen tutkiman yrityksen hallituksella on aina ollut suuri rooli johtamisjarjestelmassa. Yrittdja-
perheen edustajat ovat johtaneet yritysta paaosin hallitustydskentelyn kautta, silla heilla on ollut
samanaikaisesti muitakin yrityksid johdettavanaan. Toimitusjohtaja on vuosikymmenten ajan ollut
ulkopuolelta palkattu ammattijohtaja. Hallituksessa on ollut ulkopuolisia jasenia jo vuodesta 1974 al-
kaen ja heidat on valittu kulloinkin tarvittavan osaamisen perusteella, viimeisimpind osaamisalueina

ovat asiakastoimialojen ja kansainvaélisen toiminnan tuntemus. (Kuokkanen 2011, 141.)

Hallituksen valinta voi olla useamman sidosryhman yhteistyon tulos, mutta perheyrityksessa, jossa
koko omistus on yrittajaperheelld, hallituksen valinta on omistajaperheen kasissa. Hallituksen jase-
nien roolit, odotukset ja osaaminen ovat erilaisia ja parhaimmillaan ne muodostavat patevan halli-
tuskokoonpanon. (Kuokkanen 2011, 142.)

Valituilla ulkopuolisilla hallituksen jasenilld on ollut jokin erityisosaamisalue hallussaan, vaikka toi-
mialatuntemus olisikin karttunut vasta heidan tydskennellessaén hallituksessa. Erityisosaamista on
voinut olla esimerkiksi talouden, johtamisen tai teollisen tuotannon osaaminen. Hallituksen jésenten
vaihtamisella ja uusien erityisosaajien hankkimisella on vastattu yrityksen kasvun kansainvalistymi-
sen onnistumiseen. Talla hetkelld jasenten valinnassa tarkeimpina kriteereiné ovat tulevaisuudessa

tarvittava kokemus ja osaaminen eli ammatilliset perusteet. (Kuokkanen 2011, 142-143.)

Hallituksen omistajajasenet ja ulkopuoliset jasenet tapaavat padsaantdisesti vain hallituksen kokouk-

sissa. Omistajajasenet kantavat vastuun, asettavat tavoitteet ja tekevat paatdkset loppujen lopuksi.



24 (37)

Ulkopuoliset jasenet sen sijaan ovat, kuten aiemminkin on mainittu, erityisasiantuntijoita. Kokouksis-
sa kaikki saavat puheenvuoron, niin omistajajasenet kuin ulkopuoliset jasenetkin. Kuokkanen kertoo
havainneensa ulkopuolisten jasenten arkailevan, silld he epailevat antamansa lisaarvon riittavyytta.
Kokoukseen osallistuessaan Kuokkanen myds huomasi omistajajasenten olevan huomattavasti
enemman aanessa, vaikka kaikki jasenet saivatkin sanoa mielipiteensa ja vaikuttaa paatdksente-
koon. Ulkopuolisten jasenten rooli on selkedsti olla asiantuntijoina, sparraajina ja kyseenalaistajina.
(Kuokkanen 2011, 145.)

Haastatteluissa tuli ilmi, ettei toimiva johto ollut havainnut dominoivansa keskustelua hallituksen ko-
kouksissa niin selkedsti. Omistajat yllattyivat ja haluavat jatkossa kiinnittaa tdhan enemman huomio-
ta. Ulkopuoliset jasenet kokivat myds johdon hallitsevan keskustelua, mutta eivat pitdneet sitd epa-
tasa-arvoisena, silla omistajajasenilla on enemman tietoa yrityksen tilanteesta seka informaatiota ja-
ettavanaan. Ulkopuolisten jasenten hiljaisempi osallistuminen ei kuitenkaan tarkoita sitd, etteivat he
osallistuisi kokouksiin riittavan hyvin tai toimisi asemassaan tarpeeksi tehokkaasti. He seuraavat kes-
kustelua tarkasti ja esittévat kyseenalaistavia kysymyksida, kommentoivat ja ehdottavat uusia néké-
kulmia. (Kuokkanen 2011, 147-167.) Kohdeyrityksen ulkopuoliset jasenet toimivat juuri niin kuin PK-
hallitusbarometrin (2015) tulosten mukaan ulkopuolisten jasenten odotetaan toimivan. Kuokkasen
tutkimuksen seurauksena hallitus ja omistajat saivat itsestaéan eraanlaisen arvion, jonka avulla he

voivat tulevaisuudessa kehittda kommunikointitaitojaan kokouksissa.

5.3  Tutkimuskysymykset ja tavoitteet

Tyoni tavoitteena on selvittad listaamattomien yritysten hallituksen arviointia. Aiemmat tutkimukset
kasittelevat asiaa melko vahan ja pintapuolisesti, sen vuoksi tutkimukseni tavoitteena on perehtya
arviointiin kdytannossa. Tydllani ei ole toimeksiantajaa, mutta ideoinnissa sain yhteistydapua Kuopi-
on alueen Kauppakamarilta sekd haastatteluvaiheessa muutamilta yrityksilta. Samankaltaista tutki-
musta, jossa perehdyttadisiin yritysten hallituksen arviointiin, ei ole tehty aiemmin. Ty6ni voi olla

hyddyksi yrityksille, joilla hallituksen toiminnan arviointi ontuu tai se halutaan ottaa vasta kayttéon.

Hallituksen toiminnan arviointia hyddynnetaan yrityksen sisalla ja jokaisella yritykselld on omat ta-
pansa toimia. Taman vuoksi tutkimustietoa itsearvioinnista on saatavilla véhan. Tutkimukseni ja

haastatteluiden avulla etsin vastauksia seuraaviin tutkimuskysymyksiin:

- Kuinka hallituksen toimintaa arvioidaan ja kuinka se toteutetaan kaytanndssa?

- Kuinka arvioinnin tuloksia hyddynnetadn toiminnan kehittamisessa?

5.4 Tutkimusmenetelma

Laadullisessa eli kvalitatiivisessa tutkimuksessa kuvataan todellista elamaa. Tarkoituksena ei niin-
kaan ole todentaa jo olemassa olevia asioita vaan I6ytaa tai paljastaa tosiasioita. Kohdetta pyritaén

tutkimaan mahdollisimman kokonaisvaltaisesti ja sen vuoksi on mahdollista I6ytad monensuuntaisia
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suhteita. Laadulliselle tutkimukselle on tyypillistd, etta tutkimus on kokonaisvaltaista tiedonhankintaa
luonnollisissa ja todellisissa tilanteissa seka se, etta ihmistd suositaan tiedonlahteena. Tutkimuksen
lahtokohtana ei ole hypoteesien testaaminen vaan aineiston monitahoinen tarkastelu. Tutkimuksen
kohdejoukko valitaan usein tarkoituksenmukaisesti ja tyypillisesti tutkimussuunnitelma muovautuu
lopulliseen muotoonsa vasta tutkimuksen edetessa. Viimeiseksi, laadulliselle tutkimukselle on tyypil-
lista tutkimustapausten kasitteleminen ainutlaatuisina ja tutkimustuloksia analysoidaan sen mukai-

sesti. (Hirsjarvi, Remes ja Sajavaara 2007, 157-160.)

Haastattelu on yksi kdytetyimpia laadullisen tutkimuksen tiedonkeruumenetelmia ja sen kaytté on li-
saantynyt paljon. Joustavana menetelmana haastattelu sopii moniin erilaisiin tutkimustilanteisiin ja
suoran vuorovaikutuksen ansiosta keskustelua on mahdollista ohjata oikeaan suuntaan haastatteluti-
lanteessakin. Haastatellessa voi tulkita haastateltavan ilmeita ja eleita ja ndin saada vastauksiin lisaa
ymmarrysta seka merkitystd. Haastattelu valitaan tutkimusmenetelmaksi usein siksi, ettéd haastatel-
tavan halutaan tuovan asioita esille mahdollisimman vapaasti. Syyna voi olla myos se, etta saatavat
vastaukset voivat antaa viittauksia moniin eri suuntiin ja sen vuoksi halutaan mahdollisuus selventaa
vastauksia ja syventaa saatuja tietoja. Tarpeen mukaan lisdkysymyksilla voidaan pyytda perusteluja
tietyille mielipiteille tai toimintatavoille. (Hirsjarvi ja Hurme 2000, 13—14.) Teemahaastattelu on puo-
listrukturoitu haastattelumuoto, jolla tarkoitetaan sitd, ettd teema-alueet eli aihepiirit ovat valmiina,

mutta tarkat kysymykset sekd niiden jarjestys puuttuu (Hirsjarvi ym. 2007, 203).

Opinnaytety6ni kohdalla oli alusta saakka selvda, etta toteutan kvalitatiivisen tutkimuksen haastatel-
len. Itsellani olisi ollut enemman varmuutta kyselytutkimuksen toteutukseen, koska sita olen harjoi-
tellut luennoilla, mutta mietinnan jalkeen koen, etta teemahaastattelut ovat paras vaihtoehto. Tut-
kimusjoukkoni on pieni, sisdltden vain muutaman osanottajan ja sen vuoksi haastattelujen avulla
saan enemman ja kattavammin tietoa kuin kyselylomakkeella. My&s Hirsjarvi ja Hurme toteavat te-
oksessaan (2000, 36), ettd haastattelussa on suuremmat mahdollisuudet motivoida osallistujia seka
tavoittaa suurempi edustajuus. Koen, etta kyselylomakkeen analysointi olisi ollut helpompaa, mutta
kyselyn levikin olisi pitanyt olla huomattavasti suurempi, jotta olisin saanut hyddyttdvéan maaran vas-

tauksia. Kyselyt hukkuvat helposti séhkdpostiin eika niihin viitsita vastata.

Haastateltavat henkilét ovat merkittdvien pohjois-savolaisten yritysten edustajia ja heidat on valittu
satunnaisesti. Oikeastaan ainoa rajaava tekija oli se, etta yritys on listaamaton, mutta kuitenkin ko-
koluokaltaan melko suuri. Suurin osa haastatteluista toteutettiin henkildkohtaisesti, mutta yksi haas-
tattelu kaytiin puhelimitse kiireisen aikataulun vuoksi. Haastateltavista osa oli yritysten toimitusjohta-
jia, mutta mahtui joukkoon my®6s yksi hallituksen puheenjohtaja. Haastateltavien maaran pidin pie-
nimmadassa mahdollisessa aikataulujen vuoksi. Mikéli haastatteluja olisi ollut enemmaén, olisin varmasti
saanut uudenlaisia ja tutkimustani monipuolistavia nakdkulmia, mutta oman aikatauluni ja tutkimuk-

seni laajuuden huomioon ottaen, oli tdma maara sopiva.

Kvalitatiiviseen tutkimukseen yhdistetdan usein saturaation eli kylldadntymisen kasite. Saturaatiolla
tarkoitetaan sitd, kun samat asiat alkavat kertaantua haastatteluissa ja tdman myéta aineiston voi

todeta olevan riittdva. Kuitenkin, tutkijan omasta osaamisesta riippuu se, kuinka paljon han voi 16y-
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taa uusia nakdkulmia. Kvalitatiiviseen tutkimukseen liitetadn usein myoés ainutlaatuisuuden piirre,
mika ei kuitenkaan tue saturaatioajattelua. Laadullisessa tutkimuksessa ei ole tarkoitus tehda yleis-
tettavia paatelmia, mutta taustalla on ajatus siitd, ettd merkittavat seikat jossakin tietyssa ilmidssa

toistuvat myos yleisemmalla tasolla. (Hirsjarvi ym. 2007, 177.)

Omassa tydssani en ole kayttdnyt saturaatiota ohjenuoranani. Kuten aiemminkin totesin, uskon, etta
olisin saanut uudenlaisia vastauksia ja toimintatapoja, mikali haastateltavia olisi ollut enemman. Us-
kon kuitenkin siihen, ettd pienellakin haastateltavien maaralla saan selville perusseikkoja, jotka jol-
lain tapaa toistuvat muissakin yrityksissd. Toimintatavat eivat missaan yhtidssa ole samanlaisia eika

tutkimukseni tarkoitus ole saada yleistettavia tuloksia.

5.5 Haastattelukysymysten asettelu

Haastattelurunko koostuu taustatiedoista sekd kolmesta varsinaisesta teemasta; hallituksen toimin-
nan arviointi ja sen toteuttaminen, arvioinnin hyddyntaminen seka arvioinnin kehittdminen tulevai-
suudessa. Kaikki teemat liittyvat toisiinsa hyvin tiukasti. Haastattelurunkoon listasin teemojen lisaksi
esimerkkikysymyksid, joiden avulla keskustelua voi ohjata oikeaan suuntaan, mutta niista huolimatta
haastateltavalla on vapaus asetella vastauksensa haluamallaan tavalla. Haastatteluteemat esimerk-

kikysymyksineen ovat liitteessa 1.

Taustatietojen kartoittamisella haastattelun alussa selvitédn perusseikkoja yrityksesta. Yhtion tausto-
jen, kuten perustamisen, toiminnan kehittymisen ja henkildston maaran perusteella saan luotua
suuntaa antavan kehyksen siitd, minka kokoluokan yrityksia tutkimukseni kasittelee. Perustietoja yri-
tyksista olen jonkin verran lukenut internetistd jo ennen haastatteluja, mutta ei ole haitaksi kysya
niitd myos haastateltavilta itseltdan, he osaavat varmasti kertoa yhtion taustoista kaikkein oleelli-
simman. Yhtion toimielimista kysymalla pyrin kartoittamaan onko yrityksissa hallituksen lisaksi muita
avustavia toimielimia, kuten erilaisia valiokuntia. Tahan saamani vastaukset ohjaavat minua laajen-
tamaan teoriatietojani, mikali toimielimia, joita en ole tydssani aluksi kasitellyt, yrityksista [0ytyy.
Seuraavaksi selvitén hallituksen jasenten maaraa, ulkopuolisten jasenten maaraa tai ylipdataan hei-
dan olemassaoloa. Aiempia tutkimuksia lapikdaydessani, ulkopuoliset jasenet nousivat esiin niin PK-
hallitusbarometrissa (2015) kuin Kuokkasen vaitdskirjassakin (2011), jonka vuoksi uskon, ettd mah-
dollisten ulkopuolisten erityisosaajien rooli voi hallituksen toiminnan arvioinnissa olla hyvinkin tarke-
assa roolissa. Kysyn myos, kuinka usein hallituksen jasenet vaihtuvat vai vaihtuvatko kdytanndssa
lainkaan. Viimeisimpana kysyn toimitusjohtajan osallistumisesta hallituksen kokouksiin seka tapaa-
misiin hallituksen puheenjohtajan kanssa. Toimitusjohtajan ja hallituksen puheenjohtajan valiset ta-
paamiset nousevat esiin myds PK-hallitusbarometrin (2015) tuloksissa ja osa haastateltavistani on
yritysten toimitusjohtajia. Vaikka vastauksilla ei suurta merkitystd ole muun tutkimuksen kannalta,

saan sen avulla itselleni lisaa ymmarrysta asiaa kohtaan.

Ensimmainen varsinainen teema keskittyy hallituksen toiminnan arviointiin ja toteuttamiseen. Alkuun
on tietenkin syyta selvittda arvioidaanko hallituksen toimintaa lainkaan. Oletukseni on, ettd tdman

kokoluokan yrityksissa, mita haastateltavat edustavat, on arviointi kdytdssd. Teeman puitteissa aion
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myds selvittdd kuka arvioinnin toteuttaa ja miten se toteutetaan. Toteuttamistavalla haen yksinker-
taisia vastauksia esimerkiksi siihen, onko arvioija jokin ulkopuolinen taho, toteutetaanko arviointi
haastatellen vai kyselylomakkeella ja arvioidaanko hallitusta kokonaisuutena vai jokaista jasenta
henkilokohtaisesti. Naiden liséksi selvitan, kuuluuko hallituksen toiminnan arviointi jokavuotisiin toi-
menpiteisiin vai toteutetaanko se silloin talléin. Suomen listayhtididen hallinnointikoodi (Arvopaperi-
markkinayhdistys ry 2010) nimittdin edellyttaa vuosittaista arviointia hallitustyéskentelyn tehokkuu-
den parantamiseksi. Kysyn myos esimerkkeja asioista, jotka ovat arvioinnin kohteena. Yksi arvioinnin
kohde voisi olla hallituksen paatdsten dokumentointi; kirjataanko poytakirjaan vain paatdsten sisaltd
vai kirjataanko siihen myds asioiden tautoja. Dokumentoinnin taso on tiukasti liitoksissa hyvaan hal-

linnointitapaan ja avoimeen viestintaan.

Toinen teema kasittelee arvioinnin hyédyntamistd. Taman teeman my6ta toivon saavani konkreetti-
sia esimerkkeja siitd, mihin arvioinnin tuloksia kdytetaan ja kenen toimesta se todellisuudessa tapah-
tuu. En kuitenkaan oleta saavani hyvin syvallisid ja perinpohjaisia selontekoja, ettei haastateltavien
tarvitse pelata strategisten linjaustensa paljastumista. Erds haastatteluehdokas ilmaisi huolensa sa-
lassapidosta jo ensimmadisella yhteydenottokerralla ja sen vuoksi haastattelussa on tarkoitus saada

sellaista tietoa, jonka voin myds huoletta kirjoittaa tydni tuloksiin.

Viimeinen eli kolmas teema on arvioinnin kehittdminen tulevaisuudessa. Teeman puitteissa on tar-
koitus keskustella vaihtoehtoisista toimintatavoista tai niiden muuttamisesta, joiden avulla arvioinnis-
ta voisi saada vield enemman hyotya yritykselle. Kysyn myds haastateltavien mielipidetta siihen, tuli-
siko arvioinnin yleistyd myds pienemmissa yrityksissa tai uskovatko he ndin kdyvan tulevaisuudessa.
Taman viimeisen teeman avulla on hyvien vastausten ja kunnon keskustelun myoéta mahdollisuus

laatia kehitysehdotuksia arvioinnin kehittamiseksi seka esittaa jatkotutkimustarpeita.
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6 TUTKIMUKSEN TULOKSET
Tassa luvussa kasitelladn haastatteluita ja niissa saatuja vastauksia teemoittain. Teemat, joiden ym-
parille haastattelut rakentuivat, ovat hallituksen toiminnan arviointi ja sen toteuttaminen, arvioinnin
hyddyntdminen seka arvioinnin kehittaminen tulevaisuudessa. Tutkimukseen haastateltiin neljan eri
pohjois-savolaisen yrityksen edustajaa. Jotta haastateltavat henkilot ja heiddn edustamansa yrityk-
set pysyisivat nimettdming, kdytetdan niista nimityksia yritys A, H, M ja T. Haastatteluiden tuloksia
vertaan Keskuskauppakamarin PK-hallitusbarometriin (2015) ja tulosten esittelyn apuna kaytan lai-

nauksia haastatteluista.

6.1 Taustatiedot

Haastattelut aloitettiin taustatietojen kartoittamisella, minka avulla sain tarkemman kasityksen yri-
tyksen toiminnasta. Tarkoituksenani oli myds naiden tietojen avulla kuvata yritysten kokoluokkaa
seka toimintaa. Yksi haastattelemistani henkildista oli hallituksen puheenjohtaja ja loput yritysten
toimitusjohtajia. Kaikki olivat miehia. Haastattelut toteutettiin syys-lokakuun 2015 aikana. Henkil6s-
tomaaraltaan yksi yrityksista oli huomattavasti suurin, henkiléstéa l16ytyi reilut 200. Muut sen sijaan
olivat 10-50 henkildn yhtidita. Kolme neljasta haastateltavasta mainitsi myos liikevaihdon, joka vaih-
teli 3-15 miljoonan euron valilld. Kotimaan lisaksi yritykset toimivat Vendjalla, Puolassa, Aasiassa se-

kd Pohjoismaissa ja Baltiassa.

Kaikissa neljassa yhtidssa toimitusjohtajan ja hallituksen puheenjohtajan tehtdvid hoitaa eri henkild.
Kaikissa yhtidissa on siis myds toimitusjohtaja, mutta ei sen pienempia toimielimia, kuten hallinto-
neuvostoa tai hallitusta avustavia valiokuntia. Johtoryhmatydskentely toimitusjohtajan apuna sen si-

jaan oli yleista.

Hallituksen koko vaihtelee kolmesta seitsemaéan jaseneen. Toimitusjohtaja osallistuu jokaisen yhtién
hallituksen kokouksiin. Jokaisessa hallituksessa on myds ulkopuolisia jasenia, joiden maara vaihteli
yhdesta kolmeen. Hallituksen jasenina ovat yhtion padomistajat seka ulkopuolisina jasenina eri alo-
jen asiantuntijoita. Taman vuoksi hallituksen jasenyys ei valttamattad vaihdu vuosittain, vaan kaytan-
nossa silloin, kun asiantuntijuuteen kaivataan muutosta. Ulkopuolisia jasenia pidettiin tarkedna lisa-

arvon tuottajana asiantuntijuutensa ansiosta ja heidan puolueetonta ndkemystaan arvostetaan.

Taman vuoden PK-hallitusbarometrin mukaan ulkopuolisia hallituksen jasenia on noin joka toisessa

yrityksessa. Haastattelemissani yrityksissa oli kaikissa hallituksissa ulkopuolisia jasenia erityisosaami-
sensa takia, joka PK-hallitubarometrissakin todetaan yleisimmaksi syyksi ulkopuolisten mukanaololle.
(Keskuskauppakamari 2015, 4.) Kauppakamarien tutkimuksen linjaa noudattaen, kaikki yritykset oli-

vat erittdin tyytyvaisia ulkopuolisiin jaseniinsa sekéd heidan ammattitaitoonsa.

"No meilld on télld hetkelld (hallituksessa) 7 henkee eli 3 ulkopuolista jdsentd ja sitten loput on
omistajakuntaa olevia perheenjdsenia. No kylldhdn se on vaihtuva ja eldva elin tietysti siind mieles-

S8, mutta talld hetkelld hyvin voimakkaasti ulkopuoliset jésenet liittyy tuotanto-osaamiseen, talous-
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osaamiseen ja juridiikan osaamiseen. Ettd aina muutaman vuoden kerrallaan. ” (Hallituksen puheen-
johtaja H.)

6.2 Hallituksen toiminnan arviointi ja sen toteuttaminen

Ensimmadisen varsinaisen teeman tarkoituksena oli selvittda arvioidaanko hallituksen toimintaa lis-
taamattomissa osakeyhtitissa. Mikali toimintaa arvioidaan, selvitetaan kuka sen toteuttaa, miten ja
milloin. Teeman tavoitteena oli saada konkreettista, jopa pikkutarkkaa, informaatiota arvioinnin to-
teuttamisesta. Pikkutarkalla informaatiolla tarkoitan mahdollisen arviointilomakkeen rakennetta seka
mahdollista arviointiasteikkoa. Jos hallituksen toimintaa ei arvioitu, pyydettiin asiaan perusteluja. Pe-
rustelujen liséksi selvitin, onko arvioinnin kayttdonotolle joitain konkreettisia esteitd. Tavoitteena oli

myos selvittad, mikali kdytdssa on jokin epavirallinen arviointi, kuinka se toteutaan.

Haastatteluissa selvisi, ettei hallituksen toiminnan arviointi ole yleista. Vain yksi haastattelemistani
henkil6ista kertoi heidan arvioivan hallituksen toimintaa. Haastateltava edusti suurinta yrityksista.
Haastateltava kylla mydnsi, etta arviointi on vield kehitysasteella, mutta se toteutetaan vuosittain si-

saisend arviointina. Ajankohtana on tilikauden loppu.

"Kylld eli meilld on kerran vuoteen tavallaan semmonen yhteinen palaveri, missé tiettyjd mittareita
on hallituksen suoriutumiseen katottu. Se on vield, vois sanoo, ettd pikkasen ehkd vield lapsen ken-
gissd oleva, mutta koko ajan hallitustydskentelyd kehitetéan. Itse olen ollu vasta vuoden tdssa halli-
tuksen puheenjohtajan roolissa ja meilld hallitus oli aikasemmin, niinku perheyhtiéssd monesti, ni
vahan semmonen omistajakeskeinen enemmanki, ettd tydkaluja ei ollu ja itse oon léhteny niitd pik-
kuhiljaa kehittdd. -- arvioidaan sieltd hyvin sitd jokaisen hallituksen jasenen omaa tydskentelys sit-
ten itsendisesti, ettd jokainen sitten vuoden lopussa véhan kertailee ja miettii, ettd mitd lisdarvoo ta-

vallaan yhtioon on tuonu.” (Hallituksen puheenjohtaja H.)

Yritys H:n hallituksen toiminnan arvioinnissa ei kdyteta virallisia lomakkeita, vaan arviointi on haas-
tatteluun suuntautuva. Hallituksen puheenjohtajan mukaan, jokainen jasen kuitenkin valmistautuu
arviointiin tekemalld hieman muistiinpanoja ja valmistautumalla tilanteeseen etukateen. Keskuste-
luissa keskitytaan siihen, mitd jokainen jasen voisi omalta osaltaan tehda paremmin tehtaviensa hoi-
tamiseksi. Ulkopuolisten jasenten osalta ajankayttdé seka asiantuntijuuden tuoma lisaarvo ovat suu-
ressa roolissa keskusteluissa. Kokonaisuudessaan arviointikeskustelut koetaan hallitusta sparraavana
ja motivoivana toimintatapana. Vaikka arviointi on vield alkutekijdissaan ja harjoittelun alla, on sen

huomattu toimivan tehokkaana ajatusten vaihdon valineena varsinkin ulkopuolisten jasenten kanssa.

Loput haastattelemistani yrityksista eivat arvioi hallituksen toimintaa. Kaikki kolme haastateltavaa
kuitenkin vastasivat, ettd kdytdssa on pikemminkin epavirallinen keskustelu, mikali tarve vaatii. Syy
siihen, miksi hallituksen toimintaa ei arvioida, on arvioinnin kokeminen tarpeettomaksi. Toimitusjoh-

taja A totesikin, ettd mikali olisi ongelmia, olisi varmasti arviointikin kdytdssa.
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"Mé& ehkd sanosin kaksi syytd. arviointia voi tehdd monella tavalla ja se tapa vaikuttaa siihen kuinka
raskasta se on ja versus se, mitd siltd halutaan. Tammdsessa yhtidssd varsinaista ulkopuolista tai
byrokraattista arviota ei tarvita sen takia, ettd vakuutettas omistajat tai asioista kaukana oleva johto
tekemdan jotain asioita, koska tdssd ollaan itse ldsna. Esteitd muutoksen tekemiselle ei ole. Jos asiat
el toimj, niihin voidaan puuttua, kun ne havaitaan ja ne voidaan muuttaa ja korjata. Tarvetta varsi-
naiselle, jos arviointi néhdasan suunnitelmallisena ja toistuvana, niin sellasta tarvetta ei ole.” (Toimi-

tusjohtaja M.)

Yritysten hallitukset ovat pienia, muutaman henkildon hallituksia. Hallituksen jaseniin kuuluu paa-
omistajia seka yksi tai kaksi ulkopuolista jasentd. Koska kyseessa on pieni hallitus, jossa omistajat
ovat koko ajan lasna, ei tarvetta arvioinnille nahda. Omistajat ovat jatkuvasti arvioimassa toiminta-
tapojen sujuvuutta seka ulkopuolisten jasenten asiantuntijuutta. Missaan suosituksessa tai ohjeis-
tuksessa ei ole maarayksia listaamattomien yhtididen hallituksen arvioinnille, Keskuskauppakamari
on antanut vain suosituksensa (2006b) sen toteuttamiseksi. Toimitusjohtajat myonsivat avoimesti,

ettd mikali asiat hallituksessa eivét toimi, niihin puututaan.

"Joko niistd ulkopuolisista jdsenistd on meille hyotyd tai ei ole ja silloin ne vaihdetaan. Siind el sen
enempdda arviointia tarvitse. ” (Toimitusjohtaja M.)

Kyl se varmaan pitds olla ainenkin pari ulkopuolista (jasentd hallituksessa). Toisaalta, padomistajat
on siind hallituksessa, niin se arviointihan on jatkuvaa. Se on véhan erityyppinen, kun jos ois paljon
osakkaita, jotka ei oo hallituksessa. Sillonhan se pitdéa arvioida sen ulkopuolisen arvioijan avustuksel-

la, ettd miten se hallitus tydskentelee.” (Toimitusjohtaja T.)

Haastatteluissa saamani vastaukset on hyvin samansuuntaisia PK-hallitusbarometrin kanssa taman-
kin teeman osalta. Keskuskauppakamarin tutkimuksen mukaan noin puolet myéntda arvioivansa hal-
litusta jollain tapaa, mutta vain kolmannes toteuttaa arvioinnin vuosittain. Oman tutkimukseni osalta
tulokset ovat tiivistettyna: kaikki arvioivat hallituksen jasenten toimintaa jollain tapaa, mutta vain
yksi neljastd toteuttaa arvioinnin vuosittain. PK-hallitusbarometrin tulosten mukaan arviointi toteute-
taan useinmiten sisdisena itsearviointina ja ndin on myds oman tutkimukseni osalta. (Keskuskaup-
pakamari 2015, 3.)

6.3  Arvioinnin hyédyntéminen

Toisen teeman avulla selvitetadn arvioinnin tulosten hyédyntamistd. Tarkoituksena oli selvittda, vai-
kuttavatko tulokset toimintatapoihin tai kokoonpanoihin yhtiéssa ja kenen toimesta muutokset toi-
meenpannaan. Selvitin myds mita hydtyja hallituksen toiminnan arvioinnista koetaan olevan tai onko
siitd jopa haittaa. Tahan teemaan vastasi luonnollisesti vain yritys H:n hallituksen puheenjohtaja,

koska muut eivat arvioi hallituksen toimintaa eivatka ndin ollen hyédynna tuloksia.

"No kylld sanotaan, ettd ehka Idhiten se on semmosta henkilon sparraamista siihen yhtiéon, koska

moni ulkopuolisista jésenistd on myds muissa hallituksissa ja se, ettd pystytdan luomaan semmoset
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yhteiset nakemykset, ettd mihin pitda meidan firmassa panostaa. Ja tavallaan hallitustyoskentely on
muutaki ku se nifin sanottu kokoustaminen, ettd vahan niinku katellaan mitd myads siind matkan var-
rella pystyy hallituksen jasen tuomaan lisdarvoo ja oman verkostonsa tietoja ja asioita sitten hyo-
dyks hallitustydskentelyyn. Mind ndan sen meidan kohdalla hyvin voimakkaasti, ettd luodaan aina

semmoset yhteiset tavoitteet jasenille, etta mihin aina kuluvan tilikauden aikaan sitten keskitytaan.

(Hallituksen puheenjotaja H.)

Hallituksen toimintaa arvioitaessa esille tulevat asiat ovat usein hyvin laaja-alaisia ja yritys H:n ta-
pauksessa ne liittyvat usein ulkopuolisten jasenten verkostoihin sekda mahdollisiin uusiin yhteisty6ku-
voihin. Kuten ylld olevassa lainauksessa tulee esiin, arvioinnilla pyritdan luomaan tavoitteet, joiden
mukaan jokainen pyrkii jatkossa toimimaan ja ndin parantamaan omaa panostaan yhtion hyvaksi.
Operatiiviseen toimintaan liittyvat, arvioinnin seurauksena saadut kehitysehdotukset, jalkautetaan
toimitusjohtajalle seka johtoryhmalle. PK-hallitusbarometrin tuloksissa kavi myds ilmi, etta hallituk-
sen jasenten odotetaan sparraavan johtoa ja kehittdvan yhtiéta (2015, 2). Niin ikaan, PK-
hallitusbarometrin mukaan arvioinnin tuloksia hyddynnetaan pikemminkin toimintatapojen kuin ko-

koonpanojen muuttamiseksi (2015, 3). Samoin totesi myds hallituksen puheenjohtaja H.

Hallituksen puheenjohtaja H ei nde arvioinnilla olevan mitdan haittapuolia, vaan sen koetaan tuo-

neen pelkkaa lisdaarvoa hallitustydskentelyyn. Arvioinnin seurauksena jokainen jasen on hieman mo-
tivoituneempi toimimaan yhteisten tavoitteiden hyvéksi. Pelkén kokouspalkkion ajattelemisen sijaan,
jasenilta odotetaan motivaatiota tehtdvdnsa hoitamiseksi seka lisdarvon tuomista yhtiéon oman eri-

tyisosaamisalueensa myo6ta.

6.4 Arvioinnin kehittaminen tulevaisuudessa

Viimeisen teeman tarkoituksena oli selvittaa kuinka yritykset aikovat kehittda olemassa olevaa arvi-
ointikdytantdaan tai aikovatko he ottaa arvioinnin kayttéén, mikali se ei vield ole vuosittaisena tapa-
na. Lisdksi selvitettiin yleisia kasityksia arvioinnista ja sen tulevaisuuden ndkymistd, eli kuinka arvi-

ointi tulee tulevaisuudessa kehittymaan ja uskotaanko sen yleistyvan listaamattomissa yhtidissa.

Yritys H arvioi hallituksensa tydskentelya vuosittain. Hallituksen puheenjohtaja myénsi arviointikay-
tanndn olevan vield lapsen kengissd, mutta toimintatapoja aiotaan tulevaisuudessa kehittda. Tarkkaa
suunnitelmaa heilla ei ole, mutta jonkinlaisen perusprosessikaavion seka tiettyjen mittareiden kehit-
taminen on suunnitelmissa. Suunnitteleminen on kuitenkin viela kesken. Kolmesta muusta yritykses-
ta, jotka eivat arvioi hallituksensa tydskentelyd, yksi ilmoitti arvioinnin kayttédnoton olevan keskus-
teluissa mukana ja se tullaan mita luultavimmin ottamaan kayttéén muutaman vuoden sisalla. Kaksi
muuta puheenjohtajaa olivat melko ehdottomia, eivatkd usko, etta vuosittaisesta arvioinnista olisi
heidan nykyisen omistusrakenteensa vuoksi minkaanlaista hyotya tai lisdarvoa yritykselle. Muutaman
hengen hallituksessa, jossa padomistajat ovat mukana jésening, arviointi on kaikkien osalta jatkuvaa

ja ongelmakohtiin kiinnitetédn huomiota valittdmasti, kun ne huomataan.
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“En usko tiukasti maariteltyihin ja pakotettuihin byrokraattisiin rutiineihin. Ne véhentda ketteryytta.
Varmasti hallitustoimintaa kannattaisi arvioida, se missd muodossa, niin en siihen liian tiukkaan
madadrittelyyn ja pakollisiin aiheisiin ja kysymysiin -- . En usko, etta tullaan tekemdéan siita liian for-
maalia. Ehka olennaisempaa on se, ettd sitd arviointia tapahtuu eli se on sdanndllista ja sitd uskalle-

taan tehda.” (Toimitusjohtaja M.)

"Aika iso vaikutus on varmaan silld, millanen se omistusrakenne on sielld taustalla. Hallitustydsken-
telyssd on aina se vaara, ettd jos omistajat ja yrittdjat on pelkdstaan sfing, nifn ulkopuolisen nake-
myksen tuominen on tédrkeda. Se menee helposti johtoryhmétydskentelyksi. Meidén omistusraken-
teella en nda sitd (tarpeelliseksi). Ellei sitten ulkopuolisen silmin haluais kattoo sitd hallitustydskente-

lya.” (Toimitusjohtaja T.)

Yleisesti ottaen hallitustydskentelyn arvioinnin uskotaan kehittyvan positiiviseen suuntaan tulevai-
suudessa. Talla hetkelld on pérssiyhtididen velvoite arvioida hallitustaan vuosittain. Listaamattomille
yhtidille se on vain suositus ja suosituksena sen toivotaan pysyvankin. Haastateltavien mukaan yri-
tyksessa tulisi itse huomata arvioinnista aiheutuva hy6ty ja arviointi tulisi ottaa kayttédn omasta

tahdosta eika pakottavista normeista johtuen.

"Kylld mina uskon, tietysti yritykset on jokainen Iéhtokohtasesti erilaisia ja erilaiset tyokalut kay eri-
laisille yhtidille, mutta yleismaailmallisesti hallitustydskentely tulee tuomaan lisdarvoo. Et isoissa yh-
tidissdhan se on ihan normaalia arkipdivad, mutta jopa meidan kokosissa yhtiissd niin moni asia on
vield hyvin lapsen kengissé. Ja sitten jos mietitdan pienempia yhtioitd, menndan mikro-/pk-sektorin
ihan pienimpiin yhtiéihin, niin se on monesti semmosta niin sanottu vélitén paha, mika kerran vuo-
dessa kokoontuu tilinpddtoksen yhteydessa. -- kyl se hyva hallitus ja ulkopuolinen nékemys spar-
raamaan toimitusjohtajaa on hirveen térkeetd myds pienissd yhtidissa. Niinku sanottua, kysymyk-
seen suora vastaus, niin varmasti tulee lisdantyy ja hallitustydskentelyn merkitys kokonaisuudes-

saan. ”(Hallituksen puheenjohtaja H.)

Osa haastateltavista ei kuitenkaan ole ns. arvioidaan kerran vuodessa — kaytannon puolella. Vaikka
arvioinnista uskotaan olevan hyétya, ndhtdisiin jatkuva kehittdéminen ja arviointi hyddyllisempand,
varsinkin muutaman jasenen hallituksessa. Mikali arvioinnille on tietty tilaaja, joka tarvitsee tietoa
ihmisten valintaan ja yhtion kehitykseen liittyen, olisi arviointi tarpeellinen myds sellaisissa pienissa
yhtidissd, joissa johto on muutaman henkilén harteilla. Byrokratian tulisi pysya maltillisella tasolla,

silld kyse on kuitenkin melko pienista yhtidista.

"Kehittamisen pitds olla jatkuvaa ja jokapdivaistd, eikd satunnaista tai séanndllisesti silloin talloin
toistuvaa. Kun asiat toimii automaattisesti ilman pakottamista, silloin niita ylimaaraisid rutiineja ei

tarvita. ” (Toimitusjohtaja M.)
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7 POHDINTA
Opinnaytety6n tavoitteena oli selvittad, kuinka yleista hallitustydskentelyn arviointi on listaamatto-
mien osakeyhtididen keskuudessa, miten tuloksia hyddynnetdan ja kuinka arvioinnin uskotaan kehit-
tyvan tulevaisuudessa. Aluksi selvitettiin oleellisimpien lakien sisaltdéa ja maarayksia seka tarkastel-
tiin, millaisia edellytyksia sdadokset antavat hyvalle hallinnoinnille. Tydssa selvitettiin myos, kuinka
itsesdantelysuositukset sekd yhtidkohtaiset sopimukset vaikuttavat hallinnointiin. Tutkimuskysymyk-

siin etsittiin vastauksia teemahaastatteluin.

Saamieni vastausten perusteella arvioinnin kayttd on vield harvinaista. Arviointi on kaytossa yhdessa
yrityksessa neljasta, joita haastattelin. Tassakin yrityksessa arvioinnin toteutus on vield kehitysas-
teella, mutta se toteutetaan kuitenkin vuosittain. Haastattelemieni yhtididen hallitukset ovat pienia,
vain muutamasta henkilésta koostuvia ja sen vuoksi arviointia ei ndhda tarpeellisena. Usein paa-

omistajat ovat mukana hallituksessa, eika arviointia sen vuoksi tarvita tiedonvalitykseen.

Arvioinnin seurauksena saatuja tuloksia ei niinkadn kayteta hallituskokoonpanon muokkaamiseen,

vaan pikemminkin toimintatapojen muuttamiseen. Arvioinnin perusteella pyritddn motivoimaan jase-
nia tehokkaampaan tytskentelyyn ja luomaan yhteiset pelisadnnét seka henkildkohtaiset tavoitteet,
joiden avulla paastdan kohti yhteisia tavotteita. Arvioinnin paéapaino onkin siind, mita jokainen jasen

voisi tehda paremmin omalta osaltaan ja nain tuoda yritykseen entistda enemman lisdarvoa.

Yleisesti arvioinnin uskotaan yleistyvan my6s pienemmissa yhtidissa. Tasta hyva esimerkki on yksi
haastattelemistani yhtidistd, joka suunnittelee arvioinnin kayttdénottoa muutaman vuoden sisalla.
Arvioinnin ei tulisi kuitenkaan olla lilan saadeltya, vaan sen tulisi tapahtua vapaaehtoisesti yritysten

toimesta.

Tutkimukseni tulokset ovat erittdin samansuuntaisia esittelemieni aiempien tutkimusten, PK-
hallitusbarometrin seka Kuokkasen vaitoskirjan kanssa. Haastateltavat ovat erittdin tyytyvaisia halli-
tuksen ulkopuolisiin jaseniin ja vaikka hallitus on pieni, pidetédan ulkopuolisten jasenten olemassa-
oloa ehdottoman tarkeand. Arvioinnin toteuttamisen yleisyys kulkee myds kdsi kddessa PK-
hallitusbarometrin tulosten kanssa: hallituksen toimintaa arvioivaan jollain tapaa, mutta vain kol-

mannes tekee sen saanndllisesti vuosittain.

Tyo6ni avulla haastatteluihin osallistuneet yritysten edustajat saavat kasityksen hallitustydskentelyn
arvioinnin nykytilasta seké yleisyydesta. Parhaimmillaan tyd olisi antanut vinkkejd, kuinka yritys, jolla
arviointi ei vield ole kdytdssa, voisi arviointia alkaa toteuttaa. Nyt esimerkking on vain yksi arvioiva
yritys, joten hyéty saattaa jaada vahaiseksi. Jos hallituksen toiminta ja sen arviointi kiinnostaa tut-
kimusaiheena, voisi jatkossa tutkia tarkemmin yksittdista yritysta ja suunnitella arviointikdytannén
parantamista ja tulosten hyédyntamisen tehostamista. Tai useampaan yritykseen kohdistuva tutki-

mus voisi koskea juurikin noin 200 henkildn yhtigita ja heidan arviointikdytantdjaan.

Arviointia hyddyntava yritys ty6llistéa yli 200 henkilda, kun taas muut haastattelemani henkilét edus-

tivat 10-50 henkilén yhti6itd. Haastateltaviksi valitsemani yritykset olivat ehka liian pienia tutkimuk-
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seni tarpeisiin. Jalkiviisaana kysyisin jo ensimmaisella kontaktointikerralla, arvioidaanko yrityksessa
hallituksen toimintaa. Mikali arvioidaan, olisi keskustelu edennyt haastatteluajan sopimiseen. Mikali
hallitusta taas ei olisi arvioitu, kysyisin lyhyet perustelut, kiittdisin ja jatkaisin eteenpain. N&in olisin
saanut haastateltavaksi sellaisia yhtididen edustajia, joilla on kokemusta arvioinnin toteuttamisesta
ja tutkimukseni tulokset olisivat olleet monipuolisempia seka yleistettdvampia. Lisaksi, jalkikdteen
todeten, aloittaisin opinndytetyon teon aiemmin, jotta haastatteluiden toteuttamiseen jaisi enemman
aikaa ja nain ollen voisin haastatella useampia yritysten edustajia. Nyt tulokset jaivat vaisuiksi, mut-

ta ajankdyton vuoksi en malttanut tehda haastatteluja enempaa.

Haastattelurunko muokkautui matkan varrella ja alkuperaisen version vajavaisuuden vuoksi tulokset
voivat olla myds vajaita. En ollut varautunut riittdvan hyvin tilanteeseen, jossa hallituksen tydskente-
lya ei arvioida. Ensimmaisessa haastattelussa jouduin improvisoimaan ja keksimaan lisaa kysymyksia
keskustelun edetessa. Taman vuoksi keskityin liikaa miettimiseen enka haastateltavan vastauksiin,
joihin minun olisi pitanyt tarttua ja ammentaa niista lisaa tietoa. Seuraavia haastatteluita varten pai-
vitin haastattelurunkoa, mutta se jai silti vajaaksi ei-arvioivien osalta, silld mielestani en osannut

kohdentaa kysymyksia oikein. Tosin en vielakaan tieda, mita kysyisin toisin.

Teoriaosuuden keraaminen ja tyon aloittaminen oli vaikeaa. Aihe oli ennestadn téysin tuntematon ja
kuten johdannossa jo on mainittu, hallituksen toimintaa on kursseillakin kasitelty hyvin vahan. Koen
kuitenkin oppineeni tdman prosessin myo6ta todella paljon. Jouduin perehtymaan monenlaisiin mate-
riaaleihin ja selittdmaan asioita itselleni ennen kuin kirjoitin ne ylés. Léhdemateriaaleista saadun tie-
don yhdistaminen yhtendiseksi tekstiksi oli myds ajoittain hankalaa. Vaikka en koskaan tulisi tyds-
kentelemaan hallitukseen liittyvien tehtavien parissa, koen oppivani tiedon silti hyddylliseksi ja sivis-
tavaksi. Opinndytetydprosessi on ehdottomasti koetellut hermoja ja aiheuttanut harmaita hiuksia,
kun ajatus ei ole kulkenut eika tyd edennyt lainkaan. Alkuperdinen valmistumisen aikatauluni oli vii-
me kevadssa, mutta oman aikaansaamattomuuteni vuoksi tyon aloittaminen venyi. Nyt, kun vuoden
loppu lahestyy ja opiskeluajan “deadline” lIdhestyy, on opinnaytetydkin edennyt vahan pakon edessa.

Olen silti tyytyvdinen aikaansaannokseeni, vaikka paljon tekisinkin toisin.
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LIITE 1: HAASTATTELURUNKO

TAUSTAT

- yhtidn taustoja (milloin perustettu, toiminnan kehittyminen, henkiléstén maara, toiminnan koko ja mi-
ten pitkaan jatkunutta, onko vientikauppaa)

- Yhtion toimielimet; onko toimitusjohtajaa, hallintoneuvostoa, hallituksen valiokuntia?

- Hallituksen koko, montako jasentd, onko hallituksessa ulkopuolisia jasenia? Kuinka usein hallituksen ja-
senyys vaihtuu kaytdnndssa vai vaihtuuko?

- Osallistuuko toimitusjohtaja hallituksen kokouksiin? Tapaavatko toimitusjohtaja ja hallituksen puheen-
johtaja kokousten ulkopuolella? Vai onko sama henkil6 molemmissa rooleissa?

1. HALLITUKSEN TOIMINNAN ARVIOINTI JA SEN TOTEUTTAMINEN

- Arvioidaanko hallituksen toimintaa; kylla vai ei? -> jos ei, miksi ei ja paljon perusteluja

- Arvioidaanko itse vai ulkopuolinen arvioija?

- Kuinka toteutetaan; henkilokohtainen jasenittdin, koko hallitus kerralla?

- Haastatellen, kyselylomakkeella? Arviointiasteikko vai sanallisesti?
Arvioinnin ajankohta; vuosittain?

- Millaisia asioita arvioidaan?

- Miten tarkasti hallitus dokumentoi tekeméansa paatdkset? Kirjataanko vain paatdsten sisalto vai sisal-
tadko kokouspdytakirja muutakin kerrontaa esim. asioiden taustoista?

2. ARVIOINNIN HYODYNTAMINEN
Miten tuloksia hyddynnetdan; toimintatapoihin tai kokoonpanoihin? Kenen toimesta se kayténnossa ta-
pahtuu?
- Millaisia hyétyja koetaan?
- Onko haittoja? (varsinkin jos ei arvioida, mita haittoja silla koetaan olevan eli miksi ei arvioida)

3. ARVIOINNIN KEHITTAMINEN TULEVAISUUDESSA
- Voisiko saada enemman hyotyja muuttamalla toimintatapaa?
Luuletteko yleistyvan tulevaisuudessa / kasityksenne arvioinnin kehittymisesta tulevaisuudessa? Pitaisi-
ko yleistyé? Enta pienemmat yritykset?

+JOS TOIMINTAA EI VIRALLISESTI ARVIOIDA

Miksi ei arvioida? Onko konkreettisia esteita?
- Jos arvioidaan epavirallisesti, niin millaisia asioita arvioidaan? Kuinka usein? Miten?
- Otetaanko/harkitaanko arviointia kdytannoksi tulevaisuudessa?
Jos suunnitelmissa on ottaa arviointi kdyttédn, miten se tullaan toteuttamaan?
Mihin hallituksen arviointia voisi hyddyntaa?



