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Tutkimuksen tarkoituksena on tutkia kuntayhtion vidhemmistdosakkeenomistajan osakeyhtidlaissa
(624/2006) sdddetyn suojan ja kuntayhtion osakeyhtiolain 1 luvun 5 §:n padsddnnostd poikkeavan
toiminnan tarkoituksen yhteensovittamista kuntaomistajan omistajaohjauksen keinoin. Keskeista tut-
kimuksessa on selvittdd osakeyhtilain ja kuntalain (410/2015) sdénnoksistd aiheutuva, erityisesti
kuntakonsernin kokonaisetua ja kuntayhtion etua koskeva, jannitteinen suhde. Toiseksi tutkimuk-
sessa selvitetddn kuntaomistajan kaytettdvissa olevien omistajaohjauskeinojen soveltuvuus kuntayh-
tidn toiminnan tarkoituksen ja vihemmistdosakkeenomistajan suojan yhteensovittamiseen. Lisdksi
tutkimuksessa selvitetddn lyhyesti lainsdadanndllinen tausta kuntayhtiéiden kasvaneelle yhteiskun-
nalliselle merkitykselle. Tutkimustehtdvdin vastataan oikeusdogmaattisen tutkimusmenetelmén
avulla.

Viahemmistoosakkeenomistajan osakeyhtidlain mukainen periaatetasoinen suoja kulminoituu osake-
yhtidlain 1 luvun sddnndksiin. Osakeyhtion johdon velvollisuus edistdd yhtion etua ja toteuttaa yh-
tidn toiminnan tarkoitusta muodostavat periaatetasoisen vahemmistdosakkeenomistajan suojan yti-
men yhdessé osakeyhtidlain 1 luvun 7 §:n yhdenvertaisuusperiaatteen kanssa. Johtopaatoksena tut-
kimuksessa on se, ettd johdon tavoitellessa yhtion etua itseasiassa toteutetaan toiminnan tarkoitusta,
silld toiminnan tarkoituksen toteuttaminen tarkoittaa yhtion edun tavoittelua. Kuntayhtididen osalta
on oikeudellisesti epaselvéd, miten kuntakonsernin kokonaisetua tulisi arvioida suhteessa kuntayh-
tidn itsendiseen etuun ja ndin ollen vdhemmistdosakkeenomistajan periaatetasoiseen suojaan. Johto-
paitoksend tutkimuksessa on se, ettd kuntayhtion johdon tulee edistdd vain ja ainoastaan kuntayhtion
etua kuntakonsernin ja kuntayhtion etujen vetdessa eri suuntiin.

Oikeudellisesti on tulkinnanvaraista, miten kuntayhtiossa tulisi méarata toiminnan tarkoituksesta si-
ten, ettd kuntakonsernin kokonaisetu ja kuntayhtion etu olisivat yhteensopivat. Toiseksi on epdsel-
véd, miten omistajaohjauskeinojen vaikutukset eroavat niin yhtidoikeudellisesti kuin kéyténnon ta-
solla toiminnan tarkoitusta méaariteltdessd. Johtopadtoksend tutkimuksessa on se, ettd toiminnan tar-
koituksen médrittely edellyttdd kuntaomistajan tehokasta muodollisten omistajaohjauskeinojen kéyt-
tod jo varhaisessa vaiheessa ennen kuntayhtion perustamista. Erityisesti yhtiojérjestykseen tulisi ot-
taa tarpeelliset madrdykset koskien toiminnan tarkoitusta ja velvollisuuden sisdllyttdmista lakiin olisi
syyté tarkastella tarkemmin erityisesti sen tuottamien tehokkuushyotyjen nékdkulmasta.
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kuntayhtio, kuntakonsernin kokonaisetu, toiminnan tarkoitus, omistajaohjaus
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1 JOHDANTO

1.1 Johdatus aiheeseen

Tama tutkielma kisittelee kuntaomistajan kdytettdvissd olevia omistajaohjauksen keinoja
suhteessa vahemmistdosakkeenomistajan oikeuksien ja osakeyhtidlain (624/2006, OYL)
1:5:n mukaisen toiminnan tarkoituksen yhteensovittamiseen kuntayhtidssd, jossa on vihem-
mistoosakkeenomistajana muita julkisia tai yksityisid toimijoita. Kuntayhtididen lukuméaara
on vuosikymmenelle tultaessa stabiloitunut 1dhinna yhtiGittdmisvelvollisuuden takia tehtyjen
yhtidittimisien! vuoksi ja vuonna 2021 kuntayhtiditi on ollut 2 029.2 Kuntayhtididen méiri
on siis pysynyt samana ja jopa hivenen laskenut 2010-luvun huippuvuosista, joskin trendi
johtunee kuntayhtiokentdlld tapahtuneista yritysjarjestelyistd ja esimerkiksi markkinoilta pe-
riytymisisti.> Kuntayhtididen kokonaisliikevaihto vuonna 2021 oli noin 13,2 miljardia eu-
roa, ja tyontekijoitd kuntayhtiissd oli yli 25 000.* Kokonaisuutena kuntayhtiditi voi siis
luonnehtia merkittdviksi yhteisdjoukoksi, joka toimii usein samoilla, kilpailluilla markki-

noilla yksityisten toimijoiden kanssa.

Tulevaisuudessa kuntayhtiokentén laajuuteen vaikuttanee kesdkuussa 2023 laaditun halli-
tusohjelman kirjaukset koskien julkisomisteisia sidosyksikkoyhtiditd eli niin sanottuja in-
house-yhtiditd.> Suppeasti ohjelman kirjauksia tulkittaessa ainakin sidosyksikkdyhtididen
sulautumiset saattaisivat vaihtua jakautumisiin, jolloin kunta- ja hyvinvointialueomisteisten

sidosyksikkdyhtididen lukuméiri taas kasvaisi.® Toisaalta vuonna 2023 toimintansa aloitta-

! Tilisanomat 28.8.2023.

2 Tilastokeskus 2021 Yritysten rakenne- ja tilinpdétostilasto — Yritykset toimialoittain ja omistajatyypin mu-
kaan (oikeudellinen yksikko).

3 Ruohonen — Vahtera — Penttilii 2021 s. 15-16.

4 Tilastokeskus 2023. Tiedot haettu Tilastokeskuksen PxWeb-tietokannasta yritysten rakenne- ja tilinp#itosti-
lastosta ja lakkautetusta yritysrekisterin vuositilastosta.

5 Julkisista hankinnoista ja kiyttdoikeussopimuksista annetun lain (1397/2016, hankintalaki) 15.1 §:n mukaan
sidosyksikolld tarkoitetaan hankintayksikostd muodollisesti erillistd ja padtoksenteon kannalta itsendistd yk-
sikkod. Sidosyksikkdyhtidssa ei kdytdnndssd voi olla osakkeenomistajana yksityisid toimijoita, silld sidosyk-
sikdssd saa olla vain hankintayksikdiden pddomaa.

¢ Ks. Valtioneuvosto 2023 s. 105 [S]idosyksikdiden omistukselle asetetaan yleisen edun huomioon ottava
vahimmaisomistusprosentti (10 %).” — — Nykyisin sidosyksikkoyhtidissa voi olla useita kymmenié osakkeen-
omistajia. Tam4 tarkoittaisi sitd, ettd 10 prosentin omistusvaatimuksen takia sidosyksikkoyhtiossa voisi olla
enintddn 10 osakkeenomistajaa tasaosuuksin.



neet hyvinvointialueet ja niille lain nojalla siirtynyt sosiaali- ja terveystoimen seki pelastus-
toimen jarjestimisvastuu tulevat vaikuttamaan kuntayhtididen méérdén jossakin méérin las-
kevasti, mutta kuntayhtiéiden lukumiirén kehitys jai néhtavéksi. Hyvinvointialueuudistuk-
sen vaikutukset saattavat ndkyd my0s kuntakentédlld kuntayhtididen johdon osaamista hei-
kentden jarjestimisvastuualueen pienentyessd, kun nykyinen johto siirtyy osittain hyvin-

vointialueiden omistuksessa oleviin yhtidihin.
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Kuvio 1. Kuntayhtididen lukuméird Suomessa vuosina 2012—2021 (kuvio perustuu Tilastokeskuk-

sen tietoihin). Uudempaa tietoa ei ole saatavilla.

Vihemmistdosakkeenomistajan suojasta osakeyhtidssd on sdddetty osakeyhtidlaissa. Suojaa
koskevat sdédnndkset pitdvit sisdlldin muun muassa midrdenemmistod, yhdenvertaisuutta ja
huolellisuusvelvoitetta koskevia oikeusnormeja. Vihemmistoosakkeenomistajan asemaa on
osakeyhtidmuodon osalta ja osakeyhtiolain sdéntelykehyksessi tutkittu kattavasti jo vuosi-
kymmenii, ja aiheesta on paljon oikeuskirjallisuutta ja -kdytédntod.” Osakeyhtidmuotoisen

kuntayhtion osalta sovellettavaksi tulee kuitenkin kunnan omistajanohjausta koskeva sidéin-

7 Ks. uudemmasta oikeuskirjallisuudesta erityisesti Pénkd 2012 ja ks. myos Vahtera 2011 s. 227-382 sekd
Savela 2010.



tely, jota koskee kansallisesti etenkin kuntalaki (410/2015). Kuntalain 47.1 §:n kuntakonser-
nin kokonaisetua koskeva vaatimus® ohjaa kuntayhtiditii toimimaan siten, etti esimerkiksi
joissakin tilanteissa saattaa olla mahdollista, ettd kuntayhtion ja kuntakonsernin edut ovat
keskendin ristiriidassa. Kuntayhtiota koskevassa paatoksenteossa tulee kuitenkin ottaa huo-
mioon yhté lailla osakeyhtidlain vaatimukset koskien yhtion etua ja vihemmistoosakkeen-

omistajan suojaa, jotka asettavat rajoituksia omistajaohjaukselle.

Yhteni keskeisend inspiraation ldhteend tutkielman kirjoittamiseen toimi Ruohosen, Vahte-
ran ja Penttiliin teos Kuntayhtié vuodelta 2021°, jossa Ruohonen toteaa, etti ”[o]sakeyhtio-
muodon soveltuvuuden arviointi kuntaomistajan kokonaistavoitteiden edistimiseen olisikin
kaivannut seikkaperiisempii analysointia”.!® Osakeyhtiomuodon soveltuvuuden arviointi
on maisteritutkielman laajuuteen ndhden liian laaja ylitason abstrakti kysymys, jota osiin
purkamalla padadyttiin tutkimaan sitd, ettd miten kuntayhtion vahemmistdosakkeenomistajan
oikeudet voidaan kiytdnnOssd yhteensovittaa kuntayhtion toiminnan tarkoituksen kanssa
omistajaohjauksen keinoin. Kuntayhtiot voidaan itsessdin karkeasti jakaa omistajandkdkul-
masta kolmeen eri luokkaan.!! Suurin osa kuntayhtidsti on tiysin yhden kunnan omistuk-
sessa, mutta on my0s sellaisia kuntayhtioité, joissa on vahemmistdosakkeenomistajina yksi-
tyisid tai julkisoikeudellisia toimijoita. Taannoisen tutkimuksen mukaan sellaisia kuntayhti-
oitd, joissa on osakkaina yksityisii toimijoita, oli noin viidennes.!? Niin ollen kuntayhti6iti,
joissa on mukana yksityisen osakkeenomistajan intressi, on lukumaééréllisesti huomattava
maérd. Sellaisissa kuntayhtidissé puolestaan, joissa vihemmistdosakkeenomistajina on ai-
noastaan muita julkisoikeudellisia oikeushenkilditd, kuten muita kuntia, aiheuttaa varmasti
jannitettd juuri kuntakonsernin kokonaisetua koskeva vaatimus, silld kuntakonsernin koko-

naisetua koskevat intressit saattavat erota eri kuntien osalta merkittavastikin.

8 Ks. kuntakonsernin kokonaisedusta tarkemmin jakso 4.1.

% 2. uudistettu painos. Alkuperiinen teos on ilmestynyt vuonna 2017.

10 Ruohonen — Vahtera — Penttilii 2021 s. 196.

" Luokat ovat a) kunnan tai kuntayhtymin tdysin omistamat; b) useiden kuntien yhdessé omistamat seki c)
kunnan tai useamman kunnan ja yksityisen tahon yhdessi omistamat yhtiot. Ks. Ruohonen — Vahtera — Penttild
2021 s. 2.

12 Ruohonen — Vahtera — Salminen 2019 s. 747. Otanta ei kata kaikkia suomalaisia kuntayhti6itd, mutta antaa
suuntaa-antavan arvion prosentuaalisesta jaosta omistustyypeittdin. Ruotsissa puolestaan valtaosa kuntayhti-
Oistd on tdysin yhden kunnan omistamia. Ks. Adrell — Moldén 2018 s. 61.



1.2 Tutkimustehtivi ja aiheen rajaaminen

Tamén tutkimuksen tehtdvind on selvittdd vastaus seuraavaan tutkimuskysymykseen:

Miten kunta voi omistajaohjauksen keinoin yhteensovittaa kuntayhtion osakeyh-
tiolaissa sdddetyn periaatetasoisen vihemmistoosakkeenomistajan suojan ja

kuntayhtion OYL 1:5:n sddnnoksestd poikkeavan toiminnan tarkoituksen?

Tutkimuksen kannalta on perusteltua ensiksi taustoittaa 1ahtokohtia kuntayhtididen yh-
teiskunnallisen merkityksen kasvamiselle ja sille, miksi kuntien tulee keskittya tytaryh-

teisdjensd omistajaohjaukseen, eli toisin sanoin vastata apukysymykseen:

1. Miksi kuntayhtiditd on perustettu ja mitd omistajaohjausdcdntelylld tavoitel-

laan?

Mikili varsinaiseen tutkimuskysymykseen halutaan saada perusteltuja vastauksia, tulee siti

lahestyd my0s seuraavien apukysymysten johdolla:

2. Mikd on kuntayhtion vihemmistoosakkeenomistajan osakeyhtiélain mukai-
sen suojan keskeinen periaatetasoinen sisdlto?

3. Mitd kuntakonsernin kokonaisedulla tarkoitetaan?

4. Miten vaatimus kuntakonsernin kokonaisedusta on yhteensovitettavissa osa-
keyhtiolain yhtion etua ja toiminnan tarkoitusta koskevien sddnnosten

kanssa?

Vastaamalla edellisiin kysymyksiin on mahdollista saada selville ne osakeyhti6lain ja kun-
talain sdédnnoksistd aiheutuvat keskeiset huomioon otettavat seikat, jotka tulee ratkaista kun-
taomistajan omistajaohjauksen keinoin, jotta vihemmistdosakkeenomistajan suoja toteutuu
osakeyhtilain mukaisesti.'* Keskeisti on ymmirtii se, miten asetelma eroaa kuntayhtion ja

tavallisen osakeyhtion vililla.

Aihe on rajattu koskemaan vain osakeyhtiditi, joissa tietylld kunnalla tai useammasta kun-

nasta muodostuvalla kuntayhtymélld on tosiasiallinen midrdysvalta ja vihemmistdosak-

13 OYL on lex specialis suhteessa kuntalakiin, kun tarkasteltavana on osakeyhtidmuotoisen kuntayhtion toi-
minta.



keenomistajana on véhintdédn yksi, joko julkinen tai yksityinen toimija. Muita kunnan tytér-
yhteisdji voivat olla osuuskunta, siitio tai yhdistys.'* Osakeyhtidmuoto on de facto katsottu
parhaimmaksi vaihtoehdoksi kunnan tehtdvien ja palvelujen yhtidittimiselle suurimmassa
osassa tapauksista.!> Tdmin tosiasian vuoksi aihe on rajattu koskemaan vain osakeyhtio-
muotoisia kuntien tytiryhteisdjd. Suuri osa kuntayhtidistd on jonkin kunnan tiysin omista-
mia, joten niissé ei ole vihemmistdosakkeenomistajia. Jos kuntayhtidsséd on vain yksi osak-
keenomistaja, eivit vihemmistdosakkeenomistajan suojaa koskevat sdénndkset voi tulla so-
vellettavaksi sekd esimerkiksi osakeyhtiolain mukaisen voitontuottamistarkoituksen ja osak-

t.16

keenomistajan muiden tavoitteiden viliset intressiristiriidat eliminoituvat.'® On siis perus-

teltua rajata yksittdisen kunnan tiysin omistamat tytaryhteisot tutkimuksen ulkopuolelle.

Téssd tutkimuksessa ei syvennyttd vihemmistdosakkeenomistajan suojan siséltoon seikka-
perdisesti késitteen laajuuden ja ulottuvuuden takia, vaan aihe rajataan siten, ettd osakeyh-
tidoikeudellisen vihemmistdosakkeenomistajan suojan sisdltdd analysoidaan periaatetasolla
kuntayhtion vahemmistoosakkeenomistajan ndkokulmasta voimassa olevan oikeusjarjestyk-
sen osalta.!” Osakeyhtiolaki sisiltii periaatteiden liséiksi nimenomaisia ja haitalliseksi ole-
tettuja enemmistoomistajan médrdysvallan véarinkdyttotilanteita, jotka on siis rajattu tutki-
muksen ulkopuolelle. Rajaus perustuu siihen, ettd periaatetasoisen vihemmistoosakkeen-
omistajan suojan on katsottu muodostavan vihemmistdosakkeenomistajan suojan ytimen.'®
Toisaalta spesifit vdhemmistonsuojasddnnokset on katsottu tarpeellisiksi juuri siitd syysta,
ettd periaatteiden ei ole katsottu turvaavan vihemmistdosakkeenomistajan etuja riittdvésti.

Tutkimuksen kannalta periaatetasoinen tarkastelu antaa kuitenkin riittdvan kuvan toiminnan

14 Kuntalain yhtigittéimisvelvollisuutta koskevassa 126.1 §:ssi on mainittu, ettd kunnan hoitaessa tehtivi kil-
pailutilanteessa markkinoilla kunnan on annettava tehtdva osakeyhtion, osuuskunnan, yhdistyksen tai sddtion
hoidettavaksi.

15 Ruohonen — Vahtera — Penttild 2021 s. 3-4, 21 ja 399. Ks. tarkemmin s. 21 osuuskunnasta ja sdatiosti.
Ruohosen mukaan osuuskunta voisi soveltua erityisesti useamman kunnan yhteisen toiminnan jarjestimiseen,
mikali kuntien omistusosuudet ovat tasaméaéraisid. Sddtio voisi puolestaan olla sopiva vaihtoehto yhtidittdmi-
sessd silloin, kun kuntaomistaja(t) ei tavoittele toiminnalla voittoa. — — Tadma padtelma johtunee siitd, ettd sia-
tidlain (487/2015) 1:2.1:n mukaan sddtion tarkoituksena ei voi olla taloudellisen edun tuottaminen lahipiirille,
kuten esimerkiksi sdétion perustajalle, vaan sdétiolla on oltava hyddyllinen tarkoitus. Ks. myds HE 32/2013
vp. s. 31, jonka mukaan komission alkuperdisen esityksen mukaan kunnan toiminta olisi rajattu vain yhtidmuo-
toiseksi, mutta lainsddtdjan mukaan komissio ei ollut ottanut huomioon kaikkea kunnallista toimintaa markki-
noilla. Samassa yhteydessa lainsdétdjd toteaa kuitenkin, ettd muut yhtiomuodot tulevat kdytédnnosséd harvemmin
kyseeseen kunnan toimintoja yhtidittdessd. — — Ruotsissa puolestaan kuntien omistamista tytéryhteisdistd noin
75 prosenttia vuonna 2020 oli osakeyhtiditd. Ks. Kommuninvest 2023 s. 8. Tama koskee yksittdisen tai useam-
man kunnan yhdessd omistamia tytdryhteisdja.

16 Nystrom — Rajavuori 2014 s. 712.

17 Ks. yhdenvertaisuudesta osakeyhtidssi erityisesti Pénkd 2012.

18 Ponkd 2012 s. 444. Pongén mukaan muita vihemmistdnsuojamekanismeja i tarvittaisi, jos yhtidoikeudel-
linen yhdenvertaisuusperiaate otettaisiin riittivin vakavasti.



tarkoituksen madrittelyyn liittyvistd ongelmista. Painopisteend tutkimuksessa on siis kun-
tayhtioille asetettavien tavoitteiden ja osakeyhtidlain vihemmistonsuojasddntelyn vélisen
jannitteen analysoinnissa ja siind, kuinka tdti jinnitettd voidaan ldahestya erilaisin kuntaomis-

tajan kdytettdvissd olevin omistajaohjauksen keinoin.

Kolmas olennainen rajaus koskee tutkimuksen nikokulmaa. Kuntayhtion sidosryhmistd kes-
kitytddn nimenomaisesti osakkeenomistajien ndkokulmaan. Tutkimus painottaa enemman
kuntaomistajan nikokulmaa, mutta myds vihemmistdosakkeenomistajan intressi on keskei-
sessd osassa tutkimusta. Muiden sidosryhmien, kuten kuntayhtion johdon ja velkojien niko-
kulmia ei varsinaisesti laajassa merkityksessd huomioida, silld esimerkiksi johdon fidusiaa-
risista velvollisuuksista kuntayhtion osalta on ollut taannoista oikeustieteellistd keskustel-
tua!® ja johdon asiantuntemusvaatimuksesta on tehty vastikéin opinnéytteiti ja kuntayhtion
velkojien ndkdkulmasta kuntayhtion séddntelykehys ei tosiasiallisesti eroa tavallisen yksityis-
omisteisen osakeyhtidn vastaavasta.?’ Niiden muiden sidosryhmien nikdkulmiin viitataan

kuitenkin siind mééarin kuin ne ovat tarkoituksenmukaista ottaa huomioon.

1.3 Tutkimusmenetelmi ja aineisto

Tédma tutkimus on lainopillinen eli oikeusdogmaattinen. Lainopin keskeisind tehtdavini ovat
voimassa olevan oikeuden tulkinta ja systematisointi.?! Lainoppi pyrkii siis vastaamaan kul-
loinkin esitettyyn kysymykseen voimassa olevan oikeuden sisillostd. Aarnion mukaan lain-
opillinen tutkimus voidaan jakaa teoreettiseen seki kiytinnolliseen lainoppiin.?? Kiytinndl-
linen lainoppi eli tulkintalainoppi?> muodostaa perusteltuja tulkintalauseita eli tulkintakan-
nanottoja oikeusjirjestyksen oikeusnormeista oikeuslihdeopin avulla.?* Tulkintalainopin

keinoin oikeutta ldhestytddn siis sen pintatasolla. Lainopin toinen térked tehtiva, eli syste-

19 Ks. esimerkiksi Ruohonen 2019.

20 Velkojien suojasta sdidetdin nimenomaisesti osakeyhtidlaissa ja kuntalaissa ei ole mitéin erityisid velkojien
suojaa koskevia sddnnoksid. Ainoa maininta velkojista on kuntalain 62 b §:n 1 momentissa, joka koskee kun-
tayhtymaén jakautumista.

2! Aarnio 1989 s. 304 ja 2011 s. 6.

2 Aarnio 2011 s. 126.

2 Tuori kutsuu kdytinnollistd lainoppia tulkintalainopiksi. Ks. Tuori 2000 s. 302-303.

24 Siltala 2001 s. 109.



matisointi jad puolestaan teoreettisen lainopin tehtaviksi. Teoreettinen lainoppi siis luo oi-
keustieteen yleiset opit ja periaatteet, joiden hallitseminen ja tunteminen on véalttamétontd,

jotta tulkintalainopin keinoin pystytiin muodostamaan tulkintasuosituksia.?’

Koska oikeustieteissd ei ole ndhtdvissd yleispdtevdd ja standardisoitua menetelméd tutki-
muksen tekoon, kiytetty tutkimusmenetelmi on perusteltava.?® Téssi tutkimuksessa pyri-
tdén lainopin keinoin tulkitsemaan tutkimustehtivéén liittyvaa oikeuden tilaa de lege lata ja
tuottamaan kannanottoja voimassa olevan oikeuden normeihin liittyen. Lainoppi on perus-
teltua valita padasialliseksi tutkimusmenetelméksi jo siitd syysti, ettd tutkimustehtévind on
selvittdd ne voimassa olevassa oikeudessa asetetut omistajaohjauskeinot, joilla kuntaomis-
taja voi varmistua siitd, ettd omistajaohjausta ja kuntayhtion toiminnan tarkoitusta toteute-

taan kuntayhtion toiminnassa vahemmistdosakkeenomistajan suoja huomioon ottaen.

Vaikka tutkimus on pddosin lainopillinen, siihen sisdltyy lyhyitd oikeusvertailevia katsauk-
sia suhteessa Ruotsin oikeusjirjestykseen. Oikeusvertailevalla tutkimuksella tarkoitetaan
yleisesti erilaisten oikeusjdrjestelmien asettamista rinnakkain, jolloin niitd vertailemalla py-
ritddn tiedonhankintaan.?” Vertailtavina oikeusjirjestelmini tissd tutkimuksessa ovat siis
Suomen ja Ruotsin oikeusjdrjestykset tutkimustehtidvan kannalta oleellisin osin, eli kdytin-
nossé tutkittavana on kuntayhtiditd koskeva sddntely. Husan mukaan oikeusvertailun kei-
noin saatuja tuloksia voidaan kdyttdd hyvéksi esimerkiksi lainvalmistelutydssd seké oikeu-
dellisessa ratkaisutoiminnassa.?® Hyvi esimerkki on lihes poikkeuksetta lain esitdisti 16y-
tyvi katsaus muiden Pohjoismaiden kulloinkin voimassa oleviin oikeusjérjestyksiin.?® T#-
mén tutkimuksen oikeusvertailevan ndkdkulman tarkoituksena onkin vertailla kuntayhtidita
koskevaa sddntelyd ja mahdollisesti ndin ollen tuottaa tulkintasuosituksia de lege ferenda-

hengessa.

Tutkimuksessa on my6s vahva yhteys oikeustaloustieteelliseen tutkimusmenetelméén. Tut-
kimuksessa hyddynnetddn oikeustaloustieteellisid nikemyksid osana lainopin tulkintakan-
nanottojen muodostamisesta. Oikeustaloustieteellisessd tutkimuksessa sovelletaan taloustie-

teen menetelmid niihin tutkimuskohteisiin, joihin oikeustiede pyrkii vastaamaan. Mdiitdin

2 Aarnio 1989 s. 304.

26 Hirvonen 2011 s. 7.

27 Husa 2013 s. 30.

2 Ibid. s. 33.

2 Ks. esim. kuntalakia koskevan hallituksen esityksen 268/2014 vp. osalta s. 50-61.



mukaan oikeustaloustiede ei itsessdén ole metodologisesti yhtendinen oikeustieteen tutki-
mushaara ja siind on loppujen lopuksi kyse siitd, miten erilaisia oikeusldhteité, kuten laki-
tekstid ja taloustieteellisten argumenttien kaltaisia seuraamusargumentteja on priorisoitava

lakia tulkittaessa.>”

Tutkimuksessa kéytettdvin aineiston vahvasti velvoittavana oikeusldhteend on padosin kan-
sallinen lainsdddanto. Tutkimuksessa viitataan lyhyesti ylikansalliseen siddntelyyn EU-oi-
keuden osalta esimerkiksi yhtidittamisvelvoitteen kannalta, mutta kunnallisoikeutta koskeva
lainsdidintd on korostetun kansallista.! Aarnion alun perin kehittimén perinteisen oikeus-
lahdeopin mukaisesti vahvasti velvoittaviin oikeusléhteisiin pitdd ratkaisutoiminnassa ve-
dota. Tuomaria sitoo tuomiota annettaessa vain laki*? ja tutkijaankin vaikuttaa niin sanottu
tiedollinen sidonnaisuus.* Lainopillista tutkimusta lienee mahdotonta tehdi ilman vahvasti
velvoittavien oikeusldhteiden tarkastelua. Vahvasti velvoittaviin oikeusldhteisiin luetaan

luonnollisesti myds Suomen ratifioimat kansainviliset sopimukset.

Heikosti velvoittaviin oikeuslihteisiin luetaan lihinni lain esityt ja tuomioistuinratkaisut.>*
Lain esityot ovat lainopillisen tutkimuksen kannalta merkityksellisid, silld niilld pystytdin
usein selvittdmadn lainsdétdjan tavoitteita ja analysoimaan lain sddtdmisen tarkoitusta. Tassd
tutkimuksessa hyddynnetdén erityisesti kuntalain ja osakeyhtidlain esitditd. Lain esitdihin
sisdltyvdt muun muassa hallituksen esitykset ja eduskunnan eri valiokuntien lausunnot ja
mietinnot. Tuomioistuinratkaisut eivit varsinaisesti sido tuomaria, mutta erityisesti ylimmaéan
oikeusasteen (korkein oikeus ja korkein hallinto-oikeus) ratkaisut de facto sitovat alempia
oikeusasteita.>> Tutkimuksessa kiytetiin lihteeni muutamia ylimpien tuomioistuimien rat-
kaisuja, mutta aiheeseen sopivien ratkaisujen niukkuuden takia painopiste on muissa lah-
teissd. Euroopan unionin tuomioistuimen (EUT) ja Euroopan ihmisoikeustuomioistuimen
ratkaisut puolestaan velvoittavat vahvasti kansallisia tuomioistuimia ja niiden ratkaisut saat-

tavat johtaa kansallisen lainsdddénndén muuttamiseen.

30 Midittd 2016 s. 12-13.

31 Ks. tarkemmin jakso 2.2.

32 Tuomioistuinlaki (673/2016) 9:1.1 ja Siltala 2001 s. 98-99 Jos tuomari ei noudata lakia ratkaisutoiminnassa
hén voi syyllistyd virkavirheeseen ja joutua virkavastuuseen.

33 Tolonen 2003 s. 23.

34 Ibid. s. 24.

35 Ibid. s. 25.



Kolmas perinteisen oikeuslihdeopin mukainen oikeusldhdekategoria on sallitut oikeusléh-

teet.3¢

Tédhdn kategoriaan on sisdllytetty muun muassa oikeustiede ja oikeusperiaatteet. Oi-
keusperiaatteet ovat tosin usein kodifioitu lainsdénndksiin, joten on tulkinnanvaraista, etta
tulisiko niitd pitdd pddosin vahvasti velvoittavina. Oikeustiede ja sen tuottama oikeuskirjal-
lisuus ovat keskeisessd osassa tutkimuksessa. Vaikka kuntayhtiotd koskevaa kirjallisuutta ei
ole paljoa, on aihetta ja siithen liittyvid relevantteja yhtidoikeudellisia tulkintaongelmia ka-

sitelty liséksi oikeustieteellisissi artikkeleissa.

Muina léhteind tutkimuksessa kéytetdén erilaisia viranomaisen antamia asiakirjoja seké esi-
merkiksi Kuntaliiton teettimii tutkimuksia ja sen laatimia ohjeistuksia. Esimerkiksi Kunta-
liiton kuntia koskevaa konserniohje-suositusta kéytetddn ldhteend. Lahteistd pyritdédn muo-
dostamaan ennen kaikkea tarkoituksenmukainen ja koherentti kokonaisuus, silld varsinkin

tutkimuksen taustoittavaan osioon liittyvad aineistoa on valtavasti.

1.4 Tutkimuksen rakenne ja suhde aiempaan tutkimukseen

Tama tutkielma koostuu kuudesta pédédluvusta. Ensimmaéinen johdantoluku esittelee lyhyesti
johdatuksen aiheeseen ja syyt aiheen valinnalle. Luku sisdltad myos lyhyen esittelyn tutki-
muksessa kiytettaviin tutkimusmenetelmiin ja aineistoon sekd lyhyen katsauksen hyvin-
vointialueita koskevaan lainsdddantdon ja sen ldheisyyteen kuntalain kanssa. Toisessa pda-
luvussa selvitetddn lainsdddéanndllinen tausta sille, miksi kuntayhti6itd on viimeisen vuosi-
kymmenen aikana perustettu runsaasti seké taustoitetaan sitd, mihin kuntayhtiditd koskeva

kunnan omistajaohjaus perustuu ja miti silld tavoitellaan.

Kolmannen pééluvun tarkoituksena on selvittdd yhtidoikeudellisen vihemmistoosakkeen-
omistajan suojan keskeinen siséltd. Tarkoituksena ei ole kattavasti selvittdd jokaista erilaista
viahemmistonsuojan ulottuvuutta, vaan keskittyd suojan keskeiseen siséltoon ja tarkoituk-
seen, jotta sitd voidaan punnita suhteessa kuntaomistajan omistajaohjauksen keinoihin ja
kunnallisiin tavoitteisiin. Neljdnnessd luvussa analysoidaan kuntalaissa asetettua kuntakon-

sernin kokonaisedun vaatimusta suhteessa kuntayhtion etuun ja toiminnan tarkoitukseen.

3¢ Ibid.
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Viidennessd padluvussa késitelldédn kuntaomistajan omistajaohjauksen keinoja toiminnan
tarkoituksen osoittajina ja erityisesti niiden suhteesta ja merkityksestd vihemmistoosakkeen-
omistajan oikeuksien toteutumisen kannalta. Kuudes pailuku sisiltdd johtopditokset ja suo-

situksia de lege ferenda.

Kuten aiemmin on todettu, kuntayhtiotd koskevaa kirjallisuutta ei juuri Vahteran, Ruohosen
ja Penttildn teoksen lisdksi ole. Erityisesti kuntayhtididen hallituksien jdsenten asiantunte-
musvaatimusta ja vahingonkorvausvelvollisuutta koskevia kirjoituksia on tosin laadittu. Eri-
tyismaininnan aihepiirin kirjoituksista saa Penttildn, Ruohosen, Uodin ja Vahteran vuonna
2015 kirjoittama ja kunnallisalan kehittdmissddtion julkaisema tutkimus Kuntayhtiét lain-
sddddnnon ristiaallokossa. Erityisesti Janne Ruohonen on nahdékseni kantanut vetovastuuta
kuntayhtiditd koskevasta lainopillisesta tutkimuksesta viimeisten vuosien aikana. Harjulan
ja Prdttdldn kuntalakia koskeva kommentaari Kuntalaki: tausta ja tulkinnat on puolestaan

ainoa kuntalakia sdann0s sdannokseltd kasitteleva teos.

1.5 Keskeiset Kiisitteet ja analogia hyvinvointialuelakiin

1.5.1 Keskeiset Kisitteet

Kuntayhtiélld tarkoitetaan téssé tutkimuksessa sellaista osakeyhtiotd, jossa yhdelld kunnalla
tai kuntayhtymaélld on viliton tai vélillinen midrdysvalta. Kuntalain 6.1 §:n mukaan yhteiso,
jossa kunnalla on kirjanpitolaissa (1336/1997) tarkoitettu méirdysvalta,’” on kunnan tytir-
yhteiso. Téssd tutkimuksessa méardysvaltaa kiyttivén kunnan tai kuntayhtyman maardys-
valta perustuu omistukseen eli kuntayhtiollé tarkoitetaan ainoastaan sellaisia yhtiditd, joissa
kunnalla tai kuntayhtymaélléd on yli 50 prosentin osuus yhtion osakkeista. Termia tytdryhteisé

kéaytetddn puolestaan osakeyhtidlain kontekstissa, vaikka termi pitdd sisdllidn myds muut

37 Kirjanpitolain 1:5:n mukaan “[K]irjanpitovelvollisella katsotaan olevan miériysvalta toisessa kirjanpitovel-
vollisessa tai sithen verrattavassa ulkomaisessa yrityksessd (kohdeyritys), jos: 1) kirjanpitovelvollisella on
enemmaén kuin puolet kohdeyrityksen kaikkien osakkeiden tai osuuksien tuottamasta daniméaarasta ja tima d4n-
ten enemmistd perustuu omistukseen, jdsenyyteen, yhtidjérjestykseen, yhtidsopimukseen tai niihin verrattaviin
sadntdihin taikka muuhun sopimukseen; 2) kirjanpitovelvollisella on oikeus nimittdé tai erottaa enemmistd
jésenisti kohdeyrityksen hallituksessa tai siithen verrattavassa toimielimessa taikka toimielimessé, jolla on tima
oikeus, ja oikeus perustuu samoihin seikkoihin kuin 1 kohdassa tarkoitettu dantenenemmistd; tai 3) kirjanpito-
velvollinen muuten tosiasiallisesti kayttdd madrdysvaltaa kohdeyrityksessd.”
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mahdolliset yhteisomuodot. Kuntakonsernilla tutkimuksessa tarkoitetaan puolestaan kunta-

lain 6.1 §:n mukaisesti kunnan ja sen tytiryhteisdjen muodostamaa kokonaisuutta.

Osakeyhti6laissa ja oikeuskirjallisuudessa ei ole tarkemmin méaritelty mitd osakeyhtion vd-
hemmistéosakkeenomistajalla tarkoitetaan, eikd tietyn tyhjentdvdn maéritelmén tekeminen
vaikuta mahdolliselta.’® Vihemmistdosakkeenomistajalla tarkoitetaan tissid tutkimuksessa
sellaista kuntayhtion osakkeenomistajaa, joka ei voi tehdd yksinkertaista osakkeenomista-

jien enemmistdd edellyttivii padatdsti kuntayhtion yhtiskokouksessa.*”

1.5.2 Lyhyesti analogiasta soteyhtioihin

Vuoden 2023 hyvinvointialueuudistusta varten sédddettiin laki hyvinvointialueesta
(611/2011). Sosiaali- ja terveydenhuollon ja pelastustoimen jérjestimisvastuu siirtyi kun-
nilta hyvinvointialueille 1.1.2023.4° Hyvinvointialuelain toisen pykilin mukaan hyvinvoin-
tialue on kunnan tavoin*! julkisoikeudellinen instituutio, jolla on itsehallinto. Hyvinvoin-

tialuelain esitdiden mukaan hyvinvointialue on julkisoikeudellisena oikeushenkiléna rinnas-

tettavissa valtioon, kuntiin, kuntayhtymiin ja Ahvenanmaan maakuntaan.*?

Hyvinvointialuelain 49.1 §:n mukaan:

Omistajaohjauksella on huolehdittava siitd, ettd hyvinvointialueen tytdryhteison toi-
minnassa otetaan huomioon hyvinvointialuekonsernin kokonaisetu. Omistajaohjauk-
sella varmistetaan palveluiden yhdenvertainen saatavuus sekad palveluiden laatu, vai-
kuttavuus ja kustannustehokkuus hyvinvointialueen tytdryhteisdjen toiminnassa.
Omistajaohjauksella varmistetaan myos avoimuuden ja viestinndn samoin kuin pal-
velujen kayttdjien ja hyvinvointialueen asukkaiden osallistumis- ja vaikuttamismah-

dollisuuksien toteutuminen.

38 Pénkc 2012 s. 100.

39 Yhtidoikeudellisessa kirjallisuudessa sanan “osakas” kiyttdd on kritisoitu ja termin kdytdn on katsottu olevan
ristiriidassa osakeyhtiomuodon perusteiden kanssa. Vuoden 1895 osakeyhti6laissa kéytettiin tosin kyseista ter-
mid, joka ilmeisesti johtuu kddnndsvirheestd. Ks. Mdhonen — Villa 2015 s. 322 seké siind mainitut viitteet.
Téstd syystd tdssd tutkimuksessa kédytetddn korostuneesti termié osakkeenomistaja.

40 Valtioneuvosto 7.10.2022.

4l Perustuslain (731/1999, PL) 121.1 §:n mukaan Suomi jakaantuu kuntiin, joiden hallinnon tulee perustua
kunnan asukkaiden itsehallintoon. Hyvinvointialueen itsehallinto puolestaan perustuu PL 121.4 §:44n.

42 HE 241/2020 vp. s. 513.
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Momentin ensimméiinen virke on sisélloltdén ldhes tismélleen samanlainen kuin kuntalain
47.1 §:n sdinnds.* Hyvinvointialuelain esitdissi ei ole yksiselitteisesti méritelty kokonai-
setua ja sen on luonnehdittu olevan hankalaa padtoksenteon moniulotteisuuden vuoksi.
My®os poliittiset intressit vaikuttavat hyvinvointialueen pdatoksentekoon ja esitdissd tismen-
netddn, ettd hyvinvointialueen olisi syytd méérittad pitkdn aikavilin tavoitteet omistuksiinsa

liittyen.**

Luonnollisesti myds hyvinvointialueen tytdryhteisdod koskevassa pédétoksenteossa on otet-
tava huomioon tytiryhteisdd koskeva erityislainsdddantd, kuten esimerkiksi osakeyhtiota
koskeva osakeyhtidlaki. Néin ollen myds osakeyhtiolain vahemmistonsuojasddnnokset vel-
voittavat my6s hyvinvointialueen tytiryhteisdd. Lain esitdissd on lyhyesti mainittu, ettd ty-
taryhteison toimielimet eivit saa loukata vihemmistdosakkeenomistajan oikeuksia ja esityk-
sessd on todettu, ettd mikali tytdryhteisoon otetaan vihemmistdosakkeenomistajia, téllaisissa
tilanteissa olisi perusteltua sopia toimintaperiaatteista perustamisasiakirjojen ja yhtidjarjes-

tysmédriysten lisiksi osakassopimuksella.*’

Kuntalain ja hyvinvointialuelain sddntely on tdssd tutkimuksessa jatkossa esitetyn mukai-
sesti yhtenevaa ja sisdlloltddan hyvin samanlaista. Tdmén tutkimuksen tuloksia ja paatelmid
lienee mahdollista tulkita edelld mainituin perustein mutatis mutandis analogisesti myos hy-
vinvointialueiden tytdryhteisdihin (soteyhtict) tilanteissa, joissa tytdryhteison osakkeen-
omistajista 10ytyy enemmistdosakkeenomistajana hyvinvointialue ja vihemmistoosakkeen-
omistajana joku muu toimija. Hyvinvointialueiden soteyhtiditd ja niiden mahdollisen toi-
minnan lainsdddénnollistd jannitettd suhteessa yhtidoikeuteen ei ole toistaiseksi juurikaan
tutkittu. Todennédkoisesti juuri sddntelyn tuoreus sekéd yhteneviisyys kuntayhtidihin ovat
suurimmat syyt sille, miksi tutkimusta ei juuri ole tehty. On jokseenkin perusteltua myos
esittdd, ettd nykyisessd normiymparistdssa etenkin yksityisen omistuksen ottamista soteyh-
tidihin pyritdén vélttimaén juuri jannitteisen oikeudellisen tilan vuoksi, jonka voi johtaa hal-

lituksen esityksestd.*®

4 Ks. tarkemmin jakso 4.1.

4 HE 241/2020 vp. s. 564.

4 Ibid. s. 565.

46 Ks. Tbid s. 565: “[J]os tytdryhtiossd on vihemmistdosakkeenomistajia, emoyhteison on méirdysvaltaa kiyt-
tdessddn otettava heiddt huomioon, silld tytiryhteison yhtidkokouksen, hallituksen tai toimitusjohtajan paatos
ei saa loukata vihemmiston intressejd. Kaytdnnon vaikutukset riippuvat kuitenkin vdhemmistdosakkaiden lu-
kumaééristd sekd heiddn omistus- ja ddniosuudestaan. Jos vihemmistéosakkaiden mukana olo katsotaan yhti-
ossd vdlttamdttomdksi, tillaisissa tilanteissa on perusteltua sopia toimintaperiaatteista perustamisasiakirjojen
ja yhtidjarjestysmiirdysten lisdksi osakassopimuksella” kursiivit kirjoittajan.
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2 KUNTAYHTIOIDEN PERUSTAMISTA KOSKEVA NOR-
MATIIVINEN TAUSTA SEKA OMISTAJAOHJAUKSEN
KESKEINEN NORMISTO JA TAVOITTEET

2.1 Perustamisien taustalla erityyppiset yhtioittimiset

2.1.1 Yhtioittaminen velvollisuutena

Kuntapalveluita- ja toimintoja koskeva yhtiéittdmisvelvollisuus perustuu Euroopan unionin
valtiontukisiintelyyn.*” Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen 107 artiklan 1
kohdassa kielletddn kaikki jasenvaltion myontdma tuki, joka vééristda kilpailua suosimalla
jotakin yritysté tai tuotannonalaa. Komission joulukuussa 2007 antama osittainen kielteinen
padtos Valtiontuki C 7/2006 koski valtion liikelaitosta Destiaa, jossa yhtion konkurssisuoja
ja verotuksellinen erityiskohtelu katsottiin kielletyksi valtiontueksi.* Muutama vuosi my®o-
hemmin komissio katsoi kirjeessddn vastaavan menettelyn olevan kiellettyd valtiontukea
myos kunnallisen liikelaitoksen Palmian osalta ja kehotti, ettd kilpailluilla markkinoilla toi-
miville kunnan liikelaitoksille pitdisi taata yhtédldiset toimintaolosuhteet yksityisten toimijoi-
den kanssa.*” Yhtidittimisvelvollisuus otettiin edelld mainituista syisti kuntalakiin vuoden

2013 uudistuksen myota.

Yhtidittimisvelvollisuudella on siis ennen kaikkea kilpailuoikeudellinen tausta ja yhtioitta-
misilld on niin pyritty yhdenvertaistamaan kunnan ja yksityisen toimijan vélistd kilpailua
luonnollisilla markkinoilla, silld yhteiskunnallisesti on keskeistd ehkiistd epatervettd kilpai-
lua.’® Yhdenvertaisuuden edistimisesti on tullut entisti keskeisempii myds siiti syyst, ettd

kunnat ovat laajentaneet toimintaansa my®ds perinteisten palveluiden ulkopuolelle.’! Terve,

47 Valtiontukisdéntelysti esim. Harjula — Préittilid 2023 luku 15 sekidi TEM n.d.

48 C 7/2006 kohta 278: ”[K]oska konkurssilainsdidintod ei voida soveltaa Tieliikelaitokseen, komissio ei voi
sulkea pois sitd mahdollisuutta, ettd Tieliikelaitos hyotyy edullisemmista maksuehdoista, kuin mité olisi ollut
mahdollista muussa tapauksessa”. Konkurssilain (120/2014) 1:3.2:n mukaan valtion liikelaitosta ei voida aset-
taa konkurssiin. Kohdat 280-285: Komissio katsoi kielletyksi valtiontueksi vapauttamisen yhteisoverosta.

4 HE 32/2013 vp. s. 4. ”’[K]irjeessi komissio katsoi, ettd oikeudellisesta asemasta johtuvaa konkurssiin liitty-
vén liiketaloudellisen riskin puuttumista voidaan pitdd kunnallisille liikelaitoksille mydnnettyné rajoittamatto-
mana valtiontakauksena. Lisdksi komissio katsoi, ettd kunnalle myonnetyt veroedut (vapautus yhtio-, kiinteisto-
ja pddomaverosta) ovat valikoivia ja EU-valtiontukisdédnndksien vastaisia tukia.” kursiivit kirjoittajan.

0 Ruohonen — Vahtera — Penttilii 2021 s. 22 ja Penttild ym. 2015 s. 24 sekd HE 32/2013 vp s. 20.

STHE 32/2013 vp. s. 5.
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tasapainoinen markkina palvelee yhteiskuntaa etenkin oikeustaloustieteen nikdkulmasta.>?
Terve sisdmarkkina on myds yksi Euroopan unionin séédntelyn keskeisisté tavoitteista. Val-
tion liikelaitoksen tavoin kunnalla ei ole riskid konkurssiin asettamisesta ja kunnan saamat
veroedut eivit edistid yhdenvertaista kilpailua.>® Vaatimus kilpailuneutraliteetista on miti il-
meisimmin keskeisin syy kuntayhtididen lukumééran rdjahdysméiseen kasvuun 2010-lu-

vulla. Kuntalakiin yhtidittdmisvelvollisuus on kodifioitu seuraavasti:
126.1 §

Kunnan hoitaessa 7 §:ssé tarkoitettua tehtdvai kilpailutilanteessa markkinoilla sen on
annettava tehtdva osakeyhtion, osuuskunnan, yhdistyksen tai séétion hoidettavaksi

(yhticittamisvelvollisuus).

Kuntalain esitdissé ei ole erikseen avattu sitd, ettd mité kilpailutilanteella tarkoitetaan, mutta
laissa on mainittu useita tilanteita, joissa ei ole kyse tehtdvan hoitamisesta kilpailutilanteessa
tai on kyse yhtidittimisvelvollisuutta koskevasta poikkeuksesta.>* Toisaalta lain esitdiden
mukaan yhd suurempi osa kuntayhtidistd toimii tulevaisuudessa juuri kilpailluilla markki-
noilla.>® Todennikdisesti kunnan katsotaan toimivan kilpailutilanteessa melko varmasti sil-
loin, kun kyseessi ei ole erikseen laissa sdddetty poikkeus. Ruohosen mukaan kilpailutilanne
on arvioitava tapauskohtaisesti.’® Kilpailu- ja kuluttajavirasto valvoo kilpailuneutraliteetin
toteutumista ja silld on oikeus oma-aloitteisesti tutkia sen 10ytdmid ongelmia markkinoilla

kilpailulaissa (948/2011) sididetyn mukaisesti.>’

Vaikka huomattava osa kuntayhtidistd on perustettu juuri yhtidittdmisvelvollisuuden takia,
el sitd ole pidettidva ainoana syyna sille, miksi kuntayhtioitd on ylipdétinsa perustettu. Eri-
laiset taloudelliset 1dhtokohdat voivat olla syinéd kuntayhtion perustamiselle, vaikka kunta ei

toimisi kilpailluilla markkinoilla tietyn kuntayhtion osalta ollenkaan. Ruotsissa ei ole vas-

32 Ks. oikeustaloustieteellinen nikdkulma markkinatasapainosta Cooter — Ulen 2016 s. 3743 “[G]eneral equi-
librium is, in welfare terms, such a desirable outcome that it would be helpful to know the conditions under
which it will hold. Stripped of detail, the essential condition is that all markets are perfectly competitive.”
kursiivit kirjoittajan.

53 Ks. kunnan verotusoikeudesta jakso 2.2.2.

5% Ks. kuntalain 126.2 § tilanteista, joissa kunnan ei katsota hoitavan tehtivii kilpailutilanteessa. Ks. my®s
kuntalain 127 §, jonka mukaisissa tilanteissa kunta voi poikkeuksellisesti toimia kilpailluilla markkinoilla il-
man erillistd yhtidittdmisvelvollisuutta.

55 HE 268/2014 vp. s. 174.

56 Ruohonen — Vahtera — Penttilid 2021 s. 25.

57 Ibid. s. 39 ja kuntalaki 132 §.
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taavaa yhtidittdmisvelvollisuutta mitd Suomessa, silld kuntien harjoittama voittoa tavoitte-
leva elinkeinotoiminta on Ruotsissa lailla kielletty. *® Kuntien toimintojen yhtidittimiset ovat
Ruotsissa siten tdysin vapaaehtoisia. Suomessa kuntien vaikutusta kilpailuneutraliteetin to-
teutumiseen arvioidaan siis lahtokohtaisesti siten, missd muodossa kunta harjoittaa liiketoi-
mintaa, kun taas Ruotsissa arvioinnissa painotetaan kuntien liiketoiminnan haitallisia vaiku-
tuksia.>® Kiytinnossd Suomessa on siis arvioitu siten, etti kunta voi kilpailla yksityisten
toimijoiden kanssa, kunhan se tapahtuu tietyn yhteisomuodon viélitykselld. Lahtokohtaisesti
Suomen mallia voi pitdd kritiikille alttiina, silld yhteisomuoto itsessdédn ei poista kuntien ja

yksityisten toimijoiden vilisid perustavanlaatuisia eroja.

2.1.2 Yhtioittaiminen tehokkuuskeinona

Kuntien taloudelliset haasteet ovat usein uutisotsikoissa ja esimerkiksi kuntien lainakanta on
kasvanut vuonna 2022 noin 600 miljoonalla eurolla.®® Valtionvarainministerién arvion mu-
kaan kuntatalous on kokonaisuutena arvioiden heikentymiin piin ldhivuosina.®' Taloudel-
liset haasteet saattavat johtaa kuntien toimintojen yhtidittdmisiin myos sellaisilla sektoreilla,
joilla yhtidittiminen ei edes ole lain nojalla pakollista.®> Osakeyhtibmuotoa todenniikdisesti
pidetddn mielekkd&mpénd vaihtoehtona esimerkiksi muille yhteisomuodoille ja liikelaitok-
sille jo pelkéstdén siksi, ettd kuntakonserneissa osakeyhtidmuotoon liittyvéd osaamista on

lahes poikkeuksetta jo toteutuneiden yhtidittimisien johdosta syntynyt.

Kuntalain viimeisimman uudistuksen taustalla oli juuri tavoite taloudellisen tehokkuuden
lisaimisesti kuntasektorilla.®* Tehokkuus- ja kustannushy®tyji ei kuitenkaan saavuteta pel-
kélld osakeyhtiomuotoon siirtymiselld. Osakeyhtiomuodon etuina suhteessa muihin vaihto-

ehtoihin on nihtivissi sen selkei toimivallan- ja vastuunjako.®* Tehokkuutta ei kuitenkaan

8 Kommunallag (2017:725, KL), 2 kap. 7 § ”’[K]Jommuner och regioner far driva niringsverksamhet, om den
drivs utan vinstsyfte och syftar till att tillhandahalla allménnyttiga anldggningar eller tjénster at medlemmarna”
kursiivit kirjoittajan.

%9 Ks. SOU 1995:105.

% Valtiovarainministerié 2023 s. 50.

ol Tbid. s. 50-54.

62 Penttild ym. 2015 s. 22.

% HE 268/2014 vp. s. 96.

% Ruohonen 2019 s. 1-2.



16

liene mahdollista saavuttaa ilman riittdvédn asiantuntevaa osakeyhtion johtoa. Kuntayhtioi-
den johdolle on asetettu kuntalaissa niin sanottu asiantuntemusvaatimus, jonka tdyttymisesti

on ollut runsaasti keskustelua.®

YhtiGittdmiselld on myds mahdollista lisdtd yhtioon uusia osakkeenomistajia esimerkiksi
muista kunnista tai yksityisisti tahoista.®® Omistajapohjan laajentaminen mahdollistanee
myos asiantuntemuksen lisddmisen, kun yhtiotd ohjaa usean eri tahon intressit. Todennakoi-
sesti kooltaan suuremmat kuntayhtiét toimivat taloudellisesta ndkdkulmasta keskiméérin te-
hokkaammin suhteessa pienempiin kuntayhtidihin. Aiheesta ei ole oikeustieteellisté tutki-
musta, mutta vdite on argumentoitavissa siten, ettd suuret kunnat ja kuntayhtiot pystynevét
houkuttelemaan asiantuntemusta omaavia henkil6itd kuntayhtion johtoon paremmin kuin
pienet kunnat ja liikevaihdoltaan pienet kuntayhtiét. Omistajapohjan laajentaminen lisda
luonnollisesti myohemmin tidssa tutkielmassa analysoitavan huolellisen omistajaohjauksen
tarvetta. Yhtidittdmiselld saatetaan my0s tavoitella kunnan ja kuntayhtion verotusasemiin

liittyvii etuja.b’

2.1.3 Yhtioittimisen vaihtoehdot

Todettakoon, ettd kunnalla on kuntalaissa asetettu jirjestimisvastuu,®® joskin se voi ulkoistaa
osan palveluistaan kuntalain 9.1 §:n nojalla. Néin ollen kunnan ei yleisesti ottaen ole pakko
yhtioittdd kaikkea sen jérjestdmisvastuulla olevaa toimintaa, vaan se voi myds jérjestdd toi-
mintaansa esimerkiksi palveluita ulkoistamalla.®” T#llaisessa tilanteessa kunta voi hankkia

palvelun valtiolta, muulta julkisyhteisdlti tai yksityiseltd palvelujen tuottajalta.’”® Toisaalta

65 Kuntalain 47.2 §:n mukaan tytiryhteisén hallituksen kokoonpanossa on otettava huomioon riittéivi talouden
ja litketoiminnan asiantuntemus. Ks. lisdd asiantuntemusvaatimuksen tayttymisesti esim. Ruohonen — Vahtera
— Salminen 2019 s. 745-752, Muukkonen 2022, Penttild ym. 2015 sekd Ruohonen 2019.

% Hallipelto ym. 2013 s. 87-88.

87 Penttild ym. 2015 s. 119—121. Penttild kirjoittaa, ettd *[V]erosuunnittelun kannalta tillainen yrityksen ja sen
omistajan erilainen verotusasema on hyvin houkutteleva. Se voi antaa verosuunnittelussa mahdollisuuden hyo-
dyntdi yrityksen ja sen omistajan verotusaseman epasymmetrisyytté siten, ettd osakeyhtion muodossa harjoi-
tetun toiminnan tulo ei itse asiassa tule lainkaan verotetuksi.”

68 Kuntalain 8.1 §:n mukaan kunta voi jérjestdd sille laissa sifidetyt tehtéivit itse tai sopimalla vastuun siirtdmi-
sesté toiselle kunnalle tai kuntayhtymélle.

8 Ks. ulkoistamisesta esim. Muukkonen 2020 s. 46-55.

O HE 268/2014 vp. s. 140.
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ulkoistamisessa on riskinsi, silld kunnalla sdilyy ulkoistamisesta huolimatta jarjestdmisvas-
tuu. Kunta ei nimittdin ulkoistuksen jélkeen ole endi ainoa taho, joka on vastuussa palvelun
tuottamisen lopputuloksesta. Kunnan tdytyy tdten palveluita ulkoistaessa ottaa huomioon
useita erilaisia riskejd, kuten palvelun tuottajan kanssa tehtyyn sopimukseen liittyva riski,
lainsdadintoriski ja konkurssiriski.”! Palvelun kilpailuttaminen ulkopuolisilla ei siis vaikuta
niin yksinkertaiselta kuin se termind kuulostaa, vaan yhtidittiminen saattaa jarjestelyné kuu-

lostaa vaivattomammalta ratkaisulta.

Kokonaiskuvassa on otettava huomioon my®ds tilanteet, joissa kuntayhtié ei menesty suh-
teessa yksityisiin toimijoihin kilpailluilla markkinoilla. Kunnalla ei téllaisissa tilanteissa ole
absoluuttista velvollisuutta yhtioittdd toimintaansa, silld kunta voi tietyissa tilanteissa péét-
t4d, ettd se lopettaa markkinoilla toimimisen.”? Tt voidaan kutsua markkinoilta perdyty-
miseksi. Markkinoilta perdytyminen voi tapahtua kahdella tavalla. Ensimmadinen tapa on
myydd kyseessé oleva kunnan toiminto. Toiseksi kuntayhtid voi poistua kilpailluilta mark-
kinoilta, jolloin kunta voi keskittya esimerkiksi puhtaasti lain perusteella tuotettaviin palve-
luihin tai sisdiseen palvelutuotantoon.” Sen liséksi kunnan ei tarvitse yhtiittiis toimintaansa

toimiakseen markkinoilla silloin, kun se tuottaa palveluita lain sallimin poikkeusperustein.

Kunnalla on siis tietyissi tilanteissa velvollisuus yhtioittdd toimintansa ja toisaalta tietyissi
tilanteissa kielto yhtidittda toimintansa. Yhtidittdmiskielto koskee etenkin kunnan toimin-
toja, joiden suorittamiseen liittyy merkittdvii julkisen vallan kiyttod.”* Kolmas tilanne yh-
tidittdmisen osalta on mahdollisuus yhtioittdd tietty toiminto. Luonnollisesti mahdollisessa
yhtidittdmistilanteessa yhtidittdmispdétos on punnittava huolellisesti. Yhtidittdmiskehitys on
joka tapauksessa johtanut kuntayhtiéiden merkittdvaén asemaan markkinoilla, jolloin myds

kunnan omistajaohjauksen merkitys on kasvanut.

" Muukkonen 2020 s. 52.

2 Penttild ym. 2015 s. 25.

73 Ruohonen — Vahtera — Penttild 2021 s. 43-46.
74 1bid. s. 26.
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2.2 Kuntien omistajaohjausiiintelyn taustanormisto

2.2.1 Euroopan paikallisen itsehallinnon peruskirja

EU:n oikeusjarjestyksessd ei ole varsinaisesti pyritty sddnteleméén kunnallisen itsehallinnon
keskeisisti ominaispiirteisti’>, vaan niistd paittiminen on jitetty jisenvaltioille. Vaikka
kunnallislainsdddantd on korostetun kansallista, yleisen eurooppalaisen mallin kuntien itse-
hallinnolle antaa Euroopan paikallisen itsehallinnon peruskirja.’® Peruskirjaa ei itsessiiin ole
sisdllytetty EU-oikeuden piiriin, mutta periaatteet tunnustetaan EU:ssa kaikkien jdsenmai-
den kuuluessa Euroopan neuvostoon.”’ Suomi on ratifioinut peruskirjan osaksi oikeusjirjes-
tystd lailla (1180/1991) ja periaatteessa peruskirjan sddnndkset ovat Suomessa suoraan vel-
voittavaa oikeutta, vaikka peruskirjan sddnndsten onkin tulkittu olevan véljid ja niilld olevan

merkitysti 13hinni periaatetasolla.”

Peruskirjassa edellytetddan ensinnékin 2 artiklan mukaan kunnallisen itsehallinnon tunnista-
mista lainsdddanndssd ja mahdollisuuksien mukaan perustuslaissa. Tdma vastaakin suoma-
laisen voimassa olevan oikeuden tilaa. Peruskirjan 4.1 artiklassa puolestaan sdddetdin, ettd
paikallisviranomaisten perustavan laatuinen toimivalta ja tehtdvét sdddetdén perustuslaissa
tai muussa laissa. Artiklassa 9 sdddetddn puolestaan siitd, ettd paikallisviranomaisilla tulee
olla valtion talouspolitiikan rajoissa oikeus riittdviin omiin taloudellisiin voimavaroihin, joi-
den kiytostd paikallisviranomaiset voivat vapaasti maéréti toimivaltuuksiensa rajoissa. Ku-
ten edellisistd esimerkeistd huomataan, peruskirjan mairdykset ovat kirjoitusasultaan hyvin
yleismaailmallisia ja kiytdnnossd Suomessa on kansallisesti sisdllytetty kaikki edelld maini-
tut madrdykset perustuslakiin. EU:n véhdinen vaikutus kunnallishallintoa koskevaan lain-
sdadiantoon tarkoittaa kdytdnndssd sitd, ettd tutkittavan aiheen osalta tutkimuksessa ei ole

juuri liityntdd EU-oikeuteen.

> Harjula — Prittild 2023 luku 6.4.2. Ominaispiirteitd ovat kunnan organisaatiorakenne ja taloudellinen paé-
tosvalta, jonka ytimessé on verotusoikeus ja toimivalta paéttdd kuntalaisten asioista riippumattomana valtiosta.
76 SopS 66/1991.

" Harjula — Prittdld 2023 luku 8.1.

8 Ibid. luku 8.5 ja HaVM 18/1994 vp. s. 3.
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2.2.2 Perustuslaki

Kunnan toiminnan ja omistajaohjauksen normatiivinen perusta voidaan johtaa perustus-
laista. PL 2.3 §:4én kirjatun oikeusvaltioperiaatteen mukaan kaiken julkisen vallan kdyton
tulee perustua lakiin. Kyseisessd sddnnoksesséd termi “’laki” kidsitetddn laajentavasti ja silld
tarkoitetaan koko oikeusjdrjestysté eli voimassa olevaa oikeutta. Saraviidan mukaan e cont-
rario -paitelmén soveltaminen johtaisi sithen, ettd alemman asteisten sdéddoksien, kuten esi-
merkiksi asetuksien, sitovaa vaikutusta ei muuten tarvitsisi ottaa huomioon julkisessa péa-
toksenteossa.’”” Kuitenkin PL 121.2 §:n mukaan kunnalle annettavista tehtévisti ja hallinnol-
lisista perusteista on sdddettdva lailla. Ndin ollen pddosa kunnan harjoittamasta julkisesta
vallasta perustuu nimenomaiseen lain sdinndkseen, vaikka méaritelmini tehtiviat®® ja julki-

nen valta on erotettava toisistaan.

PL 121.1 §:n mukaan kuntien hallinto perustuu kuntien asukkaiden itsehallintoon.®! Pykilin
3 momentti puolestaan takaa kunnille verotusoikeuden. Kuntien verotusoikeus katsottiin
kuntien itsehallinnon keskeiseksi piirteeksi de facto vield hallitusmuodon voimassa ollessa.®?
Kuntien verotusoikeuden perustuslainsuoja merkitsee kuntien itsendistd, taloudellista péa-
tosvaltaa ja kunnat ovat siten taloudellisesti osittain itsendisiéi suhteessa valtioon.®® Kunnat
ovat siis osa julkista valtaa, ja ne voivat asettaa yksiloille erindisid oikeuksia ja velvollisuuk-
sia, mutta vain jos kunnille on siihen erikseen sdidetty oikeus.** Osana kuntien itsehallin-
nollista pdétdsvaltaa kunnat voivat perustaa kuntayhtioitd joko yksin tai muiden julkisten
oikeushenkildiden ja/tai yksityisten toimijoiden kanssa. Tietyissd tapauksissa kunnilla on
edelld kisitellyn tavoin velvollisuus perustaa kuntayhtid.®> Kuntayhtiét ovat osakeyhtidini

kuntaan nahden erillisid oikeushenkil6itd, joten niilld ei ole vastaavaa kelpoisuutta kayttda

" Saraviita 2011 s. 68.

80 Kuntien tehtdviin kuuluu niin pakollisia kuin vapaaehtoisia tehtivid, joista kaikista on siédetty lailla. Mer-
kittdvad muutos vuonna 2023 on ollut sosiaali- ja terveystoimen seki pelastustoimen siirtyminen hyvinvointi-
alueiden jarjestettdviksi. Ks. lisdd kuntien tehtdvistd Valtiovarainministerié 2015 (pl. hyvinvointialueille siir-
tyneet tehtdvat).

8! Kunnan asukkaiden itsehallinto = kunnallishallinto.

82 PeVL 9/1984 vp. s. 1-2.

8 Harjula — Prdttild 2023 luku 6.4.2 sekd 6.4.9-6.4.10.

84 Ks. esim. Harjula — Prittdld 2023 luku 6.1.2.

85 Ks. jakso 2.1.1.
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julkista valtaa, mutta toisaalta kuntayhtiolld ei ole vastaavasti velvollisuutta toimia vastaa-
vassa normatiivisessa viitekehyksessi jossa kunta toimii itsendisenii oikeushenkiloni.®
Kuntaomistajan tdytyy kuitenkin noudattaa kuntayhtion péadtoksentekoon liittyen sille lailla

asetettuja velvollisuuksia.

Kuntien toiminta seki oikeus ja velvollisuus perustaa kuntayhtidité on siis johdettavissa pe-
rustuslaista. Perustuslain sddnnokset eivit ole tutkimuksen kannalta keskeisid, mutta on
olennaista ymmairtdd se, mihin kunnille annettu valtuutus koskien talousasioiden jirjesta-
mistd perustuu, jotta kokonaisuus on helpommin hahmotettavissa. Perustuslaissa yleislakina
el ole sdddetty kunnan omistajaohjauksesta mitddn. Omistajaohjausta koskevat keskeiset

saannokset on kodifioitu erityislakina kuntalakiin.

2.2.3 Omistajaohjaus kuntalaissa

Kunnat ovat historian saatossa kdyttdneet omistajaohjausvaltaansa rajallisesti ja tiedonkulku
kuntien ja niiden omistamien yhtididen vélill ei ole aina sujunut toivotulla tavalla. Tdma on
johtanut siithen, ettd kunnat eivét ole olleet tietoisia niistd tavoitteista, mitd kuntayhtioille
tulisi asettaa ja vastaavasti kuntayhtididen pééttéjille on voinut olla epdselvdd, minkilaisia
odotuksia kuntaomistajalla on kuntayhtion toimintaan liittyen.?” Kuntalain esitdissi liiketa-
loudellisesta ndkokulmasta omistajaohjaus mielletdén kuntalain esitdissd “’[y]htion omista-
jan yhtion johtoon kohdistamaksi ohjaukseksi, josta ilmenevit omistajien yritykseen kohdis-
tamat tavoitteet”.®® Omistajaohjauksella kisitteend kunnan ja kuntayhtién vilisessd suh-
teessa tarkoitetaan kiytdnnossd niitd toimenpiteitd, joiden avulla kunta voi kuntayhtion
enemmistdosakkeenomistajana vaikuttaa kuntayhtion hallintoon ja toimintaan haluamallaan

tavalla.®®

8 OYL 1:2:n mukaan osakeyhtié on osakkeenomistajistaan erillinen oikeushenkil® ja osakkeenomistajat eivét
lahtokohtaisesti vastaa henkilokohtaisesti osakeyhtion velvoitteista.

87 Penttili ym. 2015 s. 20 ja Ruohonen — Vahtera — Penttili 2021 s. 183. Lain esit6issd on todettu asian tiimoilta
seuraavaa ~[k]untaomistajien asettamat tavoitteet ja ndkemykset eivit tyydyttdvilla tavalla ndy yhteisdjen toi-
minnassa ja ettd kuilu omistajakuntien ja omistettujen yhteisdjen vililld uhkaa kasvaa entisestddn kuntatalou-
den resurssien niukentuessa”. Ks. HE 268/2014 vp. s. 72.

88 HE 268/2014 vp. s. 71.

8 Ruohonen 2019 s. 2.
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Omistajaohjauksella tavoitellaan ennen kaikkea kuntakonsernin toimintojen tehostamista
kokonaisuutena. Kuntalain omistajaohjaussdéntely sai kannatusta erityisesti lausuntovai-
heessa.”® Toimintojen tehostamisen tarve kokonaisuutena johtunee erityisesti kuntatalouden
heikosta tilasta ja siitd, ettd yhd suurempi osa kuntayhtidistd toimii jatkossa kilpailluilla
markkinoilla.®! Omistajaohjaussiintelyn keskeisimpini tavoitteena on vahva omistajuus.”?
Vahvalla omistajuudella pyritéén siihen, ettd ohjauksen kohteena oleva kuntayhti6 ottaa toi-

minnassaan huomioon omistajansa tahdon ja tavoitteet.”?

Kunnan omistajaohjauksesta sdddetdén kuntalaissa. Omistajaohjausta koskevat sddnnokset
otettiin kuntalakiin vuoden 2015 uudistuksen yhteydessa ja ne tulivat voimaan 1.7.2017.

Kuntalain 46 §:n mukaan:

Omistajaohjaus tarkoittaa toimenpiteitd, joilla kunta omistajana tai jisenend myoté-

vaikuttaa yhtion ja muun yhteison hallintoon ja toimintaan.

Toimenpiteet voivat liittyd ainakin perustamissopimuksiin, yhtidjarjestysmaarayk-
siin, muihin sopimuksiin, henkildvalintoihin, ohjeiden antamiseen kuntaa eri yhtei-

soOissd edustaville henkildille sekd muuhun kunnan méiraysvallan kéyttoon.

Omistajaohjausta koskeva 1 momentin sddnnds on luonteeltaan informatiivinen. Omistaja-
ohjauksella késitteend tarkoitetaan lain esitdissé niitd toimenpiteitd, joilla kunta omistajana
ja jdsenend myotidvaikuttaa yhtion ja muun yhteison hallintoon ja toimintaan. Kuntayhtiossa
paitosvaltaa kdyttdd kuitenkin aina sen omat toimielimet, eli kdytdnndssd yhtiokokous ja
hallitus. Kunta ei siis voi puuttua kuntayhtion oman toimielimen yksittdiseen padtokseen tai
tehdd péétostd suoraan sen puolesta. Lainsddtdjan tulkinnan mukaan osakeyhtidlain séén-
nokset eivit silti muodosta estettd sille, ettd kunta pystyy tavoittelemaan vahvaa ja aktiivista
omistajuutta, jonka seurauksena omistajaohjauksen kohteena oleva kuntayhtid toimii kun-
nan strategisten tavoitteiden suuntaisesti. °* Omistajaohjaus ja sen keinot tulee kuitenkin so-
vittaa yhteensopiviksi kuntayhti6té koskevan erityislainsddadédnnon kanssa, joten osakeyhtio-
lain pakottavien sddnnosten voidaan katsoa muodostavan esteen kunnan tdysin “vapaalle”

omistajaohjaukselle.

% Ruohonen 2023 s. 299.
o1 HE 268/2014 vp. s. 174.
2 1bid. s. 174.

% Ibid. s. 120 ja 171.

% Tbid. s. 171.
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Lainsdatdjén tulkinta siité, ettd osakeyhtidlain sddnnokset eivit muodosta estettd tehokkaalle
omistajaohjaukselle, on kritiikille altis. Jo kuntalain uudistuksen yhteydessi esitdiden mu-
kaan omistajaohjauksen [t]oimien tavoitteena on, ettd ohjauksen kohteena oleva yhteiso
ottaa toiminnassaan huomioon omistajansa tahdon ja tavoitteet”.”> Alkuperiisessi hallituk-
sen esityksen luonnoksessa asia oli kuitenkin kirjattu siten, ettd “’[t]avoitteena on, ettd oh-
jauksen kohteena oleva yhteisd foimii omistajansa tahdon ja tavoitteiden mukaisesti”.”® Il-
meisesti luonnokseen kohdistuneen kritiikin vuoksi lainsdétdjd on paéttinyt muuttaa ilmai-
sua.”” Kuntalain ja osakeyhtidlain vilisten sidinndsten viliseen jénnitteeseen palataan tar-

kemmin jaksossa 4.

Pykaldn 2 momentti sisdltdd listan omistajaohjauskeinoista. Listaa ei ole tarkoitettu tyhjen-
tiviksi.”® Keskeiset kuntaomistajan omistajaohjauksen keinot suhteessa kuntayhtiédn ovat
lyhyesti konserniohje, yhtiojdirjestys, osakassopimus sekd kuntayhtion henkilévalinnat.
Kuntayhtion perustamissopimus voidaan my®s nihdi omistajaohjauskeinona.’” Perustamis-
sopimus ei ole erityisen joustava omistajaohjauskeino ja kuntayhtidissé ne ovat olleet sisél-
161téin melko suppeita.'® Ruohonen on nihnyt perustamissopimuksella olevan kuntayhtion
osalta erityisti merkitysti lihinni johdon henkilévalintoihin liittyen.'?! Piitelmi perustunee
sithen, ettd OYL 2:2.1:n 5 kohdan mukaan perustamissopimuksessa on mainittava yhtion
hallituksen jdsenet. Perustamissopimusta voidaan periaatteessa muuttaa, mutta sitd ei voida
pitéé erityisen kdytdnndllisend eika siind yleisesti mainita kuntayhtion toiminnan tarkoitusta,
joten tdssd tutkimuksessa ei jatkossa perehdytd perustamissopimuksen merkitykseen omis-

tajaohjauskeinona.!'%?

% Ibid.

% HE-luonnos 2014 s. 185.

97 Nystrom 2016a s. 189190 ja siind mainitut alaviitteet 24-25.

% HE 268/2014 vp.s. 172.

P Ibid. s. 101, 121 ja 172.

100 Ruohonen — Vahtera — Penttili 2021 s. 198-199.

101 Thid. s. 199.

102 Osakeyhtidlaki ei sisilld sidnnoksid liittyen perustamissopimuksen muuttamiseen. Ks. Kylikallio — Iirola
— Kyldkallio 2020 s. 75. Perustamissopimusta tulee kuitenkin muuttaa esimerkiksi silloin, jos perustamissopi-
muksen allekirjoittamisen jalkeen ennen sen rekisterdimisté kaupparekisteriin yhtion osakkeenomistajaksi ote-
taan uusia tahoja. Téllaiseen toimenpiteeseen tarvitaan kaikkien alkuperdisen perustamissopimuksen allekir-
joittaneiden suostumus.
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Lain esitdissd on mainittu, ettd kuntayhtidissd omistajaohjauksen tavoitteet eivit vastaa tiy-
sin puhtaasti liiketaloudellisin perustein muotoutuneita yhtiditd, vaikka kdytdnnossd omista-
jaohjauksen toteuttamistavoissa ei ole suurempia eroja.'®® Kunta toisaalta voi, ja sen tulee
tosin myos kéyttdd epamuodollisempia omistajaohjauksen keinoja aktiivisen ja vahvan
omistajuuden takaamiseksi. Téllaisia keinoja ovat esimerkiksi keskustelut kuntayhtion joh-
don kanssa kuntayhtiéén kohdistuvista odotuksista ja tavoitteista.!® Omistajaohjauksen kei-
novalikoima on erilainen riippuen kuntayhtion omistuspohjasta ja omistajaohjauksen tulisi
olla huomattavasti suoraviivaisempaa kunnan tdysin omistamassa yhtiosséd kuin sellaisessa

kuntayhtidssd, jossa on mukana vihemmistdosakkeenomistajia.

Markkinat — hankinna Kuntastrategian
kolmas sektori - tavoitteet

avustukset
Kuntien

yhteistoiminta

Osakkuusyhteisdt

Tytaryhteisot

Kunnan oma
organisaatio ja
liikelaitokset

Kuva 1. Kunnan toiminnan omistajaohjaus (kuva perustuu hallituksen esitykseen 268/2014 vp. s.
171), kuva otettu Kuntaliiton julkaisusta Kunnan toiminnan johtaminen ja hallinta sekd omistaja- ja

konserniohjaus s. 7.)

Jo téssd vaiheessa on syytd huomioida, ettd kuva antaa jokseenkin virheellisen kuvan kun-

tayhtioitd koskevasta omistajaohjauksesta. Keskeinen huomio on se, ettid kuvan perusteella

103 HE 268/2014 vp. s. 71-72. Tdmai johtunee siitd, ettd osakeyhtidlaissa asetetaan tietyt reunaechdot omistaja-
ohjaukselle, jotka koskevat myds ns. tavallisia osakeyhtidité, joiden ei tarvitse erityisesti ottaa huomioon jul-
kista intressia.

104 Tbid. s. 172-173.
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omistajaohjauksen keinoista yhtidjirjestykset ja osakassopimukset tulisivat kuvan perus-
teella olennaisiksi vasta osakkuusyhteisdjd koskevassa omistajaohjauksessa. Osakkuusyh-
teisolld tarkoitetaan kuitenkin myos kuntalain soveltamisalassa yhteisdd, jossa kunta on vé-
hemmistdosakkeenomistajana. Kuvaa tulkittaessa on siis helppo tehdé johtopdétos, ettd yh-
tidjérjestys ja osakassopimukset eivit olisi niin tirkeitd kuntayhtididen omistajaohjauksessa.
Kuntayhtidssd voi kuitenkin olla kunnan liséksi vihemmistdosakkeenomistajia, silld tytér-
yhteisolld (tutkimuksessa kuntayhtid) tarkoitetaan sellaista yhteisod, jossa kunnalla on méa-
riysvalta.'% Vaatimus vihemmistdosakkeenomistajan oikeuksien toteutumisesta kuitenkin
edellyttda sitd, ettd myds tytdryhteisdjen osalta kyseiset asiakirjat pitdisi laatia huolella.!%

Tédhin véitteeseen palataan tarkemmin tutkimuksen lopussa.

105 Ks. jakso 1.5.1.

106 K. osittain samoin esim. Kuntaliitto 2015 s. 25-26 ”[M]ikili viihemmistdosakkaiden mukana olo katsotaan
yhtiossa valttimattomaéksi, voidaan téllaisissa tilanteissa toimintaperiaatteista sopia perustamisasiakirjojen ja
yhtidjarjestysmédrdysten liséksi osakassopimuksella™ kursiivi kirjoittajan.



25

3 YHTIOOIKEUDELLISEN VAHEMMISTOOSAKKEN-
OMISTAJAN SUOJAN KESKEINEN PERIAATETASOI-
NEN SISALTO

3.1 Yhtiooikeudellinen yhdenvertaisuusperiaate viahemmistoosakkeen-

omistajan suojan kivijalkana

3.1.1 Saintelyn tausta

Voimassaoleva osakeyhtidlaki on hyvin periaatekeskeinen.!”” Lainsiitdjikin on antanut
yleisille periaatteille keskeisen merkityksen — lain esitdiden mukaan yhtiéoikeudellisen toi-
minnan monimuotoistuessa osakeyhtidlain tulkinnalliset ongelmat tulisi ratkaista viime ka-
dessi niiden avulla.'® Yhtiéoikeudellinen yhdenvertaisuusperiaate kodifioitiinkin osakeyh-
tidlakiin sdddettdessd voimassaolevaa osakeyhtidlakia vuonna 2006. Yhtidoikeudellinen yh-
denvertaisuusperiaate on kuitenkin ollut de facto osa Suomen oikeusjdrjestysté jo yli sadan
vuoden ajan.'” Korkein oikeus on ottanut kantaa yhtidoikeudellisen yhdenvertaisuusperi-
aatteen sisaltodn lukuisia kertoja aina Suomen itsenidisyyden alkuajoilta saakka.!'® Yhtidoi-
keudellisen yhdenvertaisuusperiaatteen tausta on ennen kaikkea taloudellinen ja periaatteen
tarkoituksena on keskeisesti lisiti osakeyhtidihin sijoittamisen mielekkyytti.!!! Yhtidoikeu-
dellista yhdenvertaisuusperiaatetta on perusteltu myos yhteiskunnallisen tasa-arvon edisté-
misen kannalta, vaikka tdmé tulkinta ei ole saanut oikeuskirjallisuudessa erityistd jalansi-

jaa 112

197 Méihénen — Villa 2015 s. 3. Tosin osa periaatteista on luonteeltaan informatiivisia, kuten esimerkiksi OYL:n
1:3.2:n pddoman pysyvyyttd koskeva sdédnnos ks. HE 109/2005 vp. s. 18. Myos Ruotsissa aktiebolagslag (SFS
2005:551, ABL) sisdltdaa lukuisia vihemmistonsuojasddnnoksia.

108 HE 109/2005 vp. s. 17-18.

199 Meéihénen — Villa 2015 s. 354 ja erityisesti Ponké 2012 s. 153—162. Yhdenvertaisuusperiaatteesta aiemmin
kirjoittanut esim. Cederberg 1931.

0K, esim. KKO 1926 138, jossa yhtiokokouksen péitds ei saanut tosiasiallisesti loukata osakkeenomistajalle
alkuperdisen osakeyhtidlain nojalla annettua oikeutta, vaikka paétds ei ollut muodollisesti lain tai yhtidjarjes-
tyksen vastainen. Ratkaisussa KKO 1944 II 157 puolestaan yhtiokokouksen paétoksen tiytintdonpano kiellet-
tiin, kun sillé oli osakkeenomistajain yhdenvertaisuuden periaatteen vastaisesti annettu oikeus vain osalle osak-
keenomistajia.

1 Savela 2010 s. 4. ja ks. oikeustaloustieteellisti viitekehyksesti Ponkd 2012 s. 77-99.

112 Savela 2010 s. 4 ja siind mainittu alaviite 6.
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Yhtidoikeudellisella yhdenvertaisuusperiaatteella on siis vahva kansallinen alkuperd, vaikka
se on kodifioitu my®ds tietyiltd osin myohemmin EU:n oikeuteen. EU:n yhtidoikeudellinen
harmonisointi nimittiin koskee lhinni vain julkisia osakeyhtiditi (seki porssiyhtiditi).!!
Yhtidoikeudellisilla direktiiveilld on tunnistettu olevan vaikutusta kansallisen osakeyhtio-
lain sddnndsten sisdltoon, mutta EU:n osakeyhtiditd koskevasta sddntelystd on hankala erot-
taa kansallisen osakeyhtidsiintelyn tavoin yhtendisti kokonaisuutta.!'* EUT:n ratkaisukiy-
tannostikadn ei ole ndhtdvissd mitddn yleistd eurooppaoikeudellista tulkintaa yhtidoikeudel-
lisen yhdenvertaisuusperiaatteen sisillostd.!'> Pongdn mukaan Euroopan unionin osakeyh-
tidoikeus siséltdd laajemman kokonaisuuden kuin kansallinen osakeyhtidlaki sisdltden muun
muassa sidntelyd koskien kirjanpitoa, tilintarkastusta, henkildston edustusta ja arvopaperi-
markkinoiden luotettavuutta.''® EU:n osakeyhtiditi koskevan yhdenvertaisuussiintelyn ei
siis voida katsoa soveltuvan tarkemmin kuntayhtidihin. Kuntayhtiot kun ovat ldhes poik-

keuksetta yksityisid osakeyhtiditéd ja edelld esitetyn tavoin EU:n oikeus koskee 1dhinni jul-

kisia osakeyhtiditd ja porssiyhtioita.

3.1.2 Muodollinen ja aineellinen siséilto

Nykyisin kansallinen osakeyhtiditd koskeva yhdenvertaisuusperiaate on kodifioitu OYL

1:7:44n, jonka mukaan:
7 § Yhdenvertaisuus

Kaikki osakkeet tuottavat yhtiossé yhtildiset oikeudet, jollei yhtidjarjestyksessd méa-

ratd toisin. Yhtiokokous, hallitus, toimitusjohtaja tai hallintoneuvosto ei saa tehda paa-

'3 Yhdenvertaisuussdintelyd koskevia direktiivejd ovat péddomadirektiivi (77/91/EY), direktiivi koskien osak-
keenomistajien oikeuksia (2007/36/EY) seka ostotarjouksia koskeva direktiivi (2004/25/EY). Direktiivit eivat
erityisesti rajaa kansallisten lainsddtédjien litkkkumavaraa. Ks. Immonen — Nuolimaa 2017 s. 22.

14 Pénkdi 2012 s. 59.

115 Savela 2010 s. 22. Nikokulmaa tukee erityisesti EUT:n ratkaisu Audiolux C-101/08, jossa EUT toteaa rat-
kaisunaan tuomion viimeiselld sivulla: ”[YThteison oikeuteen ei sisélly sellaista yleistd oikeusperiaatetta, jonka
mukaan vihemmistdosakkaita suojataan padosakkaan, joka hankkii médrdysvallan yhtiossé tai kayttda sitd,
velvollisuudella tarjoutua ostamaan vdhemmistdosakkaiden osakkeet samoilla ehdoilla kuin ne, joista on
sovittu hankittaessa tdstd yhtidstd sitd osuutta, joka antaa enemmistoosakkaalle madrdysvallan tai vahvistaa
sitd”.

16 Pénkd 2012 s. 59-60.
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tostd tai ryhtyd muuhun toimenpiteeseen, joka on omiaan tuottamaan osakkeenomis-
tajalle tai muulle epdoikeutettua etua yhtion tai toisen osakkeenomistajan kustannuk-

sella.

Pykili sisiltid niin muodollisen kuin aineellisen puolen.'!” Pykilin ensimméinen osa pitii
sisdlladn yhtidoikeudellisen yhdenvertaisuusperiaatteen muodollisen puolen. Kéytdnndssa
muodollisen osan tarkoituksena on suojata vihemmistoosakkeenomistajien etuja sellaisilta
enemmiston vadrinkdytoksiltd, jotka eivét edistd yhtion etua. Tarkoituksena ei tosin ole estda
enemmiston vallan kdyttod, vaan luoda osaltaan pohjaa enemmistoperiaatteen hyviksymi-
selle.''® Vihemmiston voidaan katsoa helpommin hyviksyvin enemmiston oikeuden tehdi
paitoksid, jos vihemmistd voi luottaa saavansa samanlaiset edut ja oikeudet kuin enem-
mistd. Tamén takia enemmistd pyrkiessddn maksimoimaan omaa taloudellista etuaan tulee
samalla ajaneeksi vastaavasti vihemmiston taloudellista etua. Enemmistd voisi nimittdin
tehdd vain itsedin hyodyttivid paiatoksii, jos edut voisivat olla epdyhdenvertaisia.!'” Luon-
nollisesti tdmén kaltainen mahdollisuus olisi omiaan vdhentdmién sijoittajien kiinnostusta

osakeyhtiditd kohtaan oli kyseessé julkisomisteinen tai tavallinen osakeyhtid.

Yhdenvertaisuusperiaate koskee ensi sijassa osakkeita. '>° Tdmi on luonnollista, silld yhti-
Ostd saatavien etujen méaaré riippuu omistuksen suuruudesta. Kdytdnndssa kuitenkin myds
osakkeenomistajan asemaa suojataan yhdenvertaisuusperiaatteella.'?! Yhdenvertaisuusperi-
aatteen ulottuvuudesta myds muihin tahoihin on ollut jonkun verran keskustelua.'?? Periaat-
teessa yhdenvertaisuusperiaatteen ulottaminen osakkeenomistajiin — osakkeiden suojatta-
vien ominaisuuksien lisdksi — voisi my0s tarkoittaa osakkeenomistajien henkilokohtaisten
intressien ja ominaisuuksien huomioon ottamista yhdenvertaisuusperiaatteen toteutumisen
arvioinnissa. Tamad tekisi yhdenvertaisuuden arvioinnista yhtidoikeudellisesta ndkdkulmasta

perusteettoman hankalaa.

Osakkeiden yhtildiset oikeudet merkitsevit erityisesti sitd, ettd osakkeenomistajalla on oi-
keus luottaa siihen, ettd hdnen osakkeensa tuottavat vastaavat oikeudet kuin muidenkin osak-

keenomistajien samanlajisten osakkeiden oikeudet, ellei yhtidjdrjestyksessd ole maaritty

7 Sisnnoksen otsikkoa “yhdenvertaisuus™ on kritisoitu siitd syysti, ettd muodollinen ja aineellinen puoli on
perusteltua erottaa toisistaan. Ks. Laine 2012 s. 79 ja alaviite 5.

18 HE 109/2005 s. 39-41.

9 Savela 2010 s. 6.

120 Esimerkiksi osinko kohdistetaan yleensi osakkeeseen. Ks. Kylikallio — Iirola — Kyldikallio 2020 s. 18.

21 diraksinen — Pulkkinen — Rasinaho 2021 luku 1.1.7 seké siind mainittu KKO 1991:46.

122 Esim. Adiraksinen — Pulkkinen — Rasinaho 2021 luku 1.1.7 sekd Savela 2010 s. 12-13.
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toisin. Vastaavasti on tarkoitettu, ettd osakkeenomistaja voi luottaa yhtidjarjestyksessid maa-
rittyjen erilaisten osakeoikeuksien pysyvyyteen.'?® Vihemmistdosakkeenomistajaa suoja-
taan kdytinnossd siten, ettd samanlajisten osakkeiden tuottamien oikeuksien keskindisen
suhteen muutos edellyttdd sen osakkeenomistajan suostumusta, jonka osakkeen oikeuksia

muutettaisiin suhteessa muihin samanlajisiin osakkeisiin.!**

Osakkeiden muodollisesta yhdenvertaisuudesta voidaan poiketa, joten sitd ei voida pitia ab-
soluuttisena. Ensinnékin siitd voidaan poiketa edelld mainitun tavoin poikkeamalla siitd yh-
tiojdrjestyksessd. Poikkeaminen voi liséksi tapahtua kaikkien osakkeenomistajien suostu-
muksella.'® Lisiksi esimerkiksi OYL 9:4:n mukainen suunnattu osakeanti'?® on toisinaan
katsottu muodollista yhdenvertaisuutta rajoittavaksi toimeksi.'?’ Péngdn mukaan [sJuunna-
tussa osakeannissa ei kuitenkaan ole kyse yhdenvertaisuusperiaatteen rikkomisesta, vaan yh-
tién toimielimid sitovien sopimusehtojen sallimasta toimenpiteesti”.!?® Vaikka muodolli-
sesta yhdenvertaisuudesta voidaan lahtokohtaisesti poiketa edelld mainituissa tilanteissa, voi
yhdenvertaisuusperiaatteen aineellinen puoli estdd téllaisen madrdysvallan kidyton. Esimer-
kiksi suunnattu osakeanti ei voi olla tarkoitukseltaan sellainen, ettd enemmistd hyotyisi siitd

vihemmiston kustannuksella ilman, ettd kyseisessd tapauksessa olisi késilld yhtion kannalta

painavaa taloudellisesta syyta.

Yhtidoikeudellisen yhdenvertaisuusperiaatteen aineellinen puoli on puolestaan kirjattu sdin-
noksen toiseen virkkeeseen ja se sisdltdd varsinaisen kiellon koskien maardysvallan véérin-
kayttod. Yleislauseke pitdd sisdlladn kaikenlaiset padtokset ja toimenpiteet, joita yhtiossd
tehd#iin.'?® Tillaisia yhtidoikeudellisia toimia voivat olla esimerkiksi osakeanti ja voitonja-

kopiitos.!* Yleislausekkeen soveltuminen edellyttiid, etti toimesta tulee koitua etua toisen

123 HE 109/2005 s. 39.

124 OYL 5:29.1 8 kohta. Tdmi voi etenkin osakeyhtidn perustamisen jéilkeen tarkoittaa sitd, ettd vihemmistd-
osakkeenomistajan osakkeiden oikeuksien heikentdminen on reaalisesti mahdotonta, vaikka teoreettisesti osak-
keenomistaja voi suostua etujensa heikentdmiseen.

125 Mcéihonen — Sciléikivi — Villa 2006 s. 40.

126 Suunnatulla osakeannilla (OYL 9:4) voidaan poiketa OYL 9:3:n mukaisesta osakkeenomistajan etuoikeu-
desta annettaviin osakkeisiin, jos sithen on yhtion kannalta painava taloudellinen syy.

127 diraksinen — Pulkkinen — Rasinaho 2021 luku 1.1.7.

128 Pénkc 2012 s. 232. Pénkd tarkoittaa sitovilla sopimusehdoilla téssd tapauksessa lain sdannosti.

122 HE 109/2005 vp. s. 40.

130 Savela 2010 s. 13.
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osakkeenomistajan tai yhtion kustannuksella. Jos etu tulee yksinomaan muun tahon kustan-
nuksella, ei yhdenvertaisuusperiaatteen ole katsottu voivan soveltua toimeen.!*! Yleislau-
sekkeen soveltaminen tulee yleensé kyseeseen varojenjakoa ja osakeanteja koskevissa tilan-

teissa.!3?

Yleislausekkeen arviointi on huomattavasti hankalampaa kuin yhdenvertaisuusperiaatteen
muodollisen puolen arviointi, josta esimerkkind juuri suunnattua osakeantia koskeva kor-
keimman oikeuden ratkaisu KKO 2018:19, jossa kuntayhti6lli!>® katsottiin olevan painava
taloudellinen syy suunnatulle osakeannille, vaikka suunnatun osakeannin tarkoituksena oli
kiytinndssi poistaa yksityisen viihemmistdosakkeenomistajan osakeomistus yhtiosti.!3*
KKO katsoi perusteluissaan, ettd kuntayhtion oli tarkoitus fuusioitua toisen, kuntien tiysin
omistaman vastaavalla toimialalla toimineen, kuntayhtion kanssa hankintalaissa tarkoitetun
sidosyksikkéaseman turvaamiseksi.'*> KKO viittasi etenkin EOYL:n aikaisiin perusteluihin,
jossa yhteistyon aloittaminen toisen yrityksen kanssa oli esimerkkitilanne, josta voisi seurata
yhtion kannalta painava taloudellinen syy ja merkintidetuoikeudesta poikkeaminen saattaisi
olla sallittua.!* KKO totesi ratkaisussa, etti yhdenvertaisuuden loukkausta on tulkinnanva-
raisissa tilanteissa arvioitava kokonaisuutena.'*” Johtopiitoksend KKO totesi, etti arvioin-
tiin oli vaikuttanut myos se seikka, ettd yhtion olisi voinut my®ds erilaisin jarjestelyin muuttaa
omistuspohjaansa siten, ettd OYL 18:1:n mukainen lunastusoikeus olisi ollut mahdolli-
nen.'*® Niin ollen vastaava jirjestely olisi ollut mahdollista toteuttaa myds toisella tavalla.
Tapauksen tulkinnanvaraisuutta korostaa kuitenkin se, ettd asian esittelija ja kaksi oikeus-

neuvosta pitivit menettelyd yhdenvertaisuusperiaatteen vastaisena.

B! Huttunen 1984 s. 420-421.

132 Pénkdi 2012 s. 266.

133 Ratkaisussa kuntayhtiéssd ei vilttimittd ollut yhtd osakkeenomistajaa, jolla olisi ollut méirdysvalta siten,
kun kirjanpitolaissa sdddetddn. Kaupungit ja kunnat omistivat yhtion osakekannasta yhteensd 99,62 prosenttia.
Ks. KKO 2018:19 kohta 1. Kuitenkaan OYL 18:1:n mukainen lunastusoikeus ei tullut kyseeseen. OYL 18:1:n
mukaan osakkeenomistajalla, jolla on enemmén kuin 90 prosenttia yhtion kaikista osakkeista ja &anisté, on
oikeus lunastaa muiden osakkeenomistajien osakkeet kdypédn hintaan. Vastaavasti vihemmistoosakkeenomis-
tajalla on oikeus vaatia em. menettelya.

134 Kyseissi ratkaisussa painava taloudellinen etu koski kuntayhtid pyrkimystd pédsti sidosyksikkdasemaan,
joka mahdollisti hankintalain suorahankinnan tekemiset ko. yhti6ltd. Ks. yhdenvertaisuusperiaatteen muodol-
lisen puolen rikkomisen todentamisesta esim. Ponkd 2013b s. 219-220.

135 KKO 2018:19 kohta 27. Ks. sidosyksikon méiritelmésté jakso 1.1 ja alaviite 5.

136 KKO 2018:19 kohta 22. seki siind viitattu HE 11/1992 vp. s. 12—-15.

137 KKO 2018:19 kohta 32.

138 Ibid. kohta 39. KKO tarkoitti siis tissd nimenomaisesti OYL 18:1:n mukaista lunastusmenettelya.



30

Ratkaisu vahvistaa késitysti siité, ettd yhdenvertaisuusperiaatetta ei voi luonnehtia ehdotto-
maksi sddannoksi, joka tulisi poikkeuksetta asettaa yhtion edun ylépuolelle. Yhtion kokonai-
setu voidaan ratkaisun valossa joka tapauksessa ldhtokohtaisesti asettaa yksittdisen osak-
keenomistajan intressin edelle. Olemassa oleva yhtion etu ei kuitenkaan estd yhdenvertai-
suusperiaatteen yleislausekkeeseen vetoamista, vaan yleislausekkeen tarkoituksena on olen-
naisen mddrdysvallan védrinkdyton estdminen. Johtopditds on siis se, ettd yleislausekkeen
soveltuminen on aina arvioitava tapauskohtaisesti. Valitettavasti oikeuskdytdantdd aiheen tii-
moilta ei juuri ole, johon keskeisind syind lienevit prosessin pitké kesto ja riitojen ratkaisu
joko neuvotteluin tai vilitysmiesmenettelyssi. '*° Kiytinnossi yhtidoikeudellisen yhdenver-
taisuusperiaatteen yleislausekkeen tuottama suojavaikutus nimittéin edellyttdisi runsasta oi-
keuskiytintod sekd prosessiekonomisesti tehokasta ja osaavaa tuomioistuinlaitosta.!*® Yh-
tidoikeudellisen yhdenvertaisuusperiaatteen siséltod on kuitenkin arvioitava pelkkdd OYL
1:7:n sddanndstd laajemmin, silld yleislausekkeella ndhdddn esimerkiksi olevan ldheinen kyt-
kés OYL 1:5:n mukaiseen toiminnan tarkoitukseen ja OYL 1:8:n mukaiseen yhtion etuun,
kuten my®ds tissd mainittu KKO:n ratkaisu osoittaa.'*! Niiden syiden perusteella on syyti

siirtyd tarkastelemaan titd yhteyttd perusteellisemmin.

3.2 Yhtion etu ja toiminnan tarkoitus yhtiooikeudellista yhdenvertai-

suusperiaatetta tiydentivini suojakeinona

OYL 1:8:ssd sdddetddn yhtion edusta seuraavaa:
Yhtién johdon on huolellisesti toimien edistettdva yhtion etua.

Sadnnoksessd yhtion johdolla tarkoitetaan yhtion hallitusta sekd mahdollista toimitusjohta-
jaa ja hallintoneuvostoa.'** Siinnds on pakottava ja se pitia sisilldsin kaksi puolta: se sisiltdi

johdon huolellisuusvelvoitteen seka lojaliteettivelvollisuuden, joita on oikeuskirjallisuudessa

139 Ks. esim. Vahtera 2018 s. 786 ja siind mainittu alaviite 22.

140 Savela 2010 s. 5.

41 Ks. myds Mdhonen 2013 s. 569.

192 HE 109/2005 vp. s. 40. Osakeyhtidn elimisti yhtiokokousta ei siis lasketa kuuluvan yhtién johtoon.
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kutsuttu nykyisin johdon fidusiaarisiksi velvollisuuksiksi.'** Lojaliteettivelvollisuus kohdis-

tuu itse yhtioon ja yhtidn kaikkiin osakkeenomistajiin.'#*

Huolellisuus velvollisuutena arvioidaan aina objektiivisesti.'*> Huolellisuusvelvoitteen rik-
kominen voi johtaa yhtién johdon henkildkohtaiseen vahingonkorvausvastuuseen.'*¢ Vel-
voitteen vastaisena voidaan myos pitdé sellaista johdon menettelyéd, jonka takia jokin toimi

jétetdin kokonaan tekemittd.!*

Osakeyhtidlaissa ei tarkemmin mééritelld, mitd yhtion edulla tarkoitetaan. Oikeuskirjallisuu-
dessa yhtion edulla tarkoitetaan yleisesti kaikkien sen hetkisten osakkeenomistajien kollek-
tiivista etua.!*® TAmi tarkoittaa siti, etti tietyn osakkeenomistajan tai osakkeenomistajien
etua ei voida asettaa kollektiivisen edun yldpuolelle. Toisaalta yhtion etu voi tietyissa tilan-
teissa palvella enemmaén tiettyd osakkeenomistajaa tai osakkeenomistajien joukkoa suh-
teessa toiseen, mutta tdlloin ei ole kyse yhtidoikeudellisen yhdenvertaisuusperiaatteen vas-
taisesta toiminnasta. Ytimekkadsti voidaankin lausua, ettd OYL 1:8:n sddnnos ilmentdd OYL

1:7:n mukaista yhdenvertaisuusperiaatetta.

Se, ettid johdon velvollisuudet kohdistuvat yleensd yhtioon ei ole ristiriiddassa OYL 1:5:n
mukaisen foiminnan tarkoituksen kanssa. OYL 1:5:n mukaisesti yhtion tarkoituksena on 14h-
tokohtaisesti tuottaa voittoa sen osakkeenomistajille. Normaalissa voittoa tavoittelevassa
toiminnassa varat tilitetdéin ensiksi yhtidlle ja mahdolliset voitonjakokelpoiset varat jactaan
vasta lopuksi osakkeenomistajille.'*” Vastaavasti voidaan todeta, etti mikili johto on toimi-
nut yhtion tarkoituksen mukaisesti, on ldhtokohtaisesti toimittu lojaalisti suhteessa osak-

keenomistajiin, ellei toimi ei ole edistidnyt vain joidenkin osakkeenomistajien etua muiden

143 Bsim. Nystrom 2016a.

144 HE 109/2005 vp. s. 40.

%5 Immonen — Nuolimaa 2017 s. 9 ”[u]sein sanotaan, ettd huolellisuuden mittapuuna on “hyvin perheeniscin”
(bonus pater familias) noudattama huolellisuus, mika juuri korostaa huolellisuusarvioinnissa yleistd mitta-
puutta.” kursiivit kirjoittajan. Salon mukaan téllainen mittapuu on puolestaan lievé, koska johtotehtdvissé ole-
vilta henkil6ilta tulisi odottaa esimerkiksi vahvaa asiantuntemusta ja objektiivinen mittapuu ei ylipaétinsa ole
riittdva huolellisuutta arvioidessa. Ks. Salo 2015 s. 262.

146 Ks. esim. Nystrom 2016as. 190.

“THE 109/2005 vp. s. 40.

8 Immonen — Nuolimaa 2017 s. 9, Savela 2015 s. 75-76, Pénkdi 2013a s. 22 sekid Lautjcirvi 2017 s. 93. Vrt.
toisin Mdntysaari 2013 s. 579-581. Mdntysaaren mukaan yhtion edulla tarkoitetaan yrityksen etua osakkeen-
omistajien edun sijaan. Mdntysaari hyodyntda padtelmissddn runsaasti muun muassa oikeusvertailua Saksan
oikeusjarjestykseen.

9 diraksinen — Pulkkinen — Rasinaho 2021 luku I.1.8. Toisaalta olettamasééinndksen sanamuoto mahdollistaa
voiton tuottamisen osakkeenomistajille kiyttden yhtiotd apuvilineend. Ks. Villa 2015 s. 336 alaviite 13.
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osakkeenomistajien etujen kustannuksella.'*® Yhtion etu merkitsee siis kiytinndssi toimin-
nan tarkoituksen toteuttamista. Osakeyhti6lain esitdissd mainitaan, ettd yhtion toiminnassa
on aina tavoiteltava yhtion tarkoituksen toteuttamista ja pyrittdvé siihen, ettd yhtio séilyy
toimintakykyiseni.'*! Tihén liittyen kohtuuttoman suuren riskin ottaminen liiketoiminnassa

on lihtdkohtaisesti kielletty. !

Vaikka osakeyhtidssd on pyrittdvd toiminnan jatkuvuuteen, ei toiminnan tappiollisuus léh-
tokohtaisesti tarkoita sitd, ettd johto olisi toiminut huolellisuusvelvoitteen vastaisesti, silld
johto ja siten koko yhtid saattavat joutua joka tapauksessa ottamaan merkittévia riskeja lii-
ketoiminnassaan.'>® Riskinottoa arvioidaan huolellisuuden kannalta niin sanotun liiketoi-
mintapddtosperiaatteen (business judgement rule) valossa. Periaatteen mukaan johdon pe-
rustaessa liiketoimintapdatoksen asianmukaiseen harkintaan ja selvitykseen johto ei ole rik-
konut OYL 1:8:ssi asetettua velvollisuutta.'* Niin ollen lihtokohtaisesti johdon yksittiisen
huolellisesti valmistellun toimen sisdltod ei ensisijaisesti arvioida vahingonkorvausvelvolli-
suuden osalta.!>® Liiketoimintapéitdsperiaate ei toisaalta suojaa johtoa lojaliteettivelvolli-
suuden arvioinnissa tai mikéli liikketoimintapddtds on OYL:n tai yhtidjdrjestyksen vastai-

nen.!°

Voitontuottamisella puolestaan ei tarkoiteta voitonjakokelpoisen varallisuuden maksimoin-
tia lyhyelld aikavililld, vaan voiton tuottamista tarkastellaan yleensi pitkilli aikavalilld. %7
Yhtion edun mukaista voi tosin olla my0s voiton maksimointi lyhyelld aikavalilld tilanteen

mukaan.

Edellisesséd luvussa todettiin, ettd yhtion etu eli toiminnan tarkoituksen toteuttaminen voi-
daan asettaa yhtidoikeudellisen yhdenvertaisuusperiaatteen edelle ja yhdenvertaisuusperiaa-
tetta ei tdstd syystd voida pitdd ehdottomana sdéintond. Vaikka yhtion edulla voidaan viime
kddessd ndhdé olevan etusija yhdenvertaisuusperiaatteeseen nihden, ei yhtion etu itsessddn

ole sen erityisempi ehdoton sdénté — periaatteessa osakkeenomistajat voivat yksimielisella

150 diraksinen — Pulkkinen — Rasinaho 2021 luku 1.1.8 sekéd Vahtera 2011 s. 140.

51 HE 109/2005 vp. s. 38-39. Toiminnan pysyvyydelld tavoitellaan erityisesti velkojien oikeuksien turvaa-
mista.

152 Vahtera 2022 s. 629 ja tissd mainittu alaviite 7. Nystrémin mukaan toiminnan pysyvyydesti huolehtiminen
el itsessddn tarkoita kieltoa ottaa riskejd, mutta sallitulla riskinotolla on rajansa ks. Nystrom 2016 s. 308-310.
153 Savela 2015 s. 92.

134 HE 109/2005 vp. s. 40-41.

55 Lautjirvi 2016. s. 124.

156 Tbid. s. 124 alaviite 44.

157 HE 109/2005 vp. s. 38-39.
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padtokselld poiketa toiminnan tarkoituksesta, vaikka tdlloin pddtos ei voi olla osakeyhtidlain
velkojiensuojaa koskevien sdinndsten vastainen.!>® Myds KKO on ratkaisussaan KKO
1992:87 katsonut, ettd osakeyhtio voi patevésti kaikkien osakkeenomistajien suostumuksella
tehdd toimialaansa ja tarkoitukseensa kuulumattomia sopimuksia.'>® Jos osakkeenomistajat
paéttavat jatkuvasti yhtion toiminnan tarkoituksen vastaisesti olisi tdllaista menettelya 1&h-
tokohtaisesti pidettivd toiminnan tarkoituksen muuttamisena.'®® Tistd syystd tarkoituksen
vastaisen paiatoksen tekeminen tulisi olla 1dhinni kertaluonteista toistuvien pdétosten sijaan.
On myo0s syyta todeta, ettd yhtion edun ja yhtiooikeudellisen yhdenvertaisuusperiaatteen va-
linen jdnnite on aina arvioitava objektiivisesti tapaus kerrallaan kuten aiemmin analysoidusta
ratkaisusta KKO 2018:19 voidaan péételld, vaikka tapauksessa oli sinénsd yliméérdisend ar-

vioitavana seikkana suunnattua osakeantia koskeva painava taloudellinen syy.

Téssd yhteydessd edelld mainituin perustein kuntayhtiotd koskeva yhtidoikeudellinen yh-
denvertaisuusperiaate on yhteensovitettavissa kuntayhtion edun eli toiminnan tarkoituksen
edistdmistd koskevan vaatimuksen kanssa. Kyseiset OYL 1:8:n sekd OYL 1:5:n sdédnndkset
ovat sellaisenaan olennainen osa kuntayhtion vihemmistoosakkeenomistajan suojaa. Myos
oikeuskirjallisuudessa lojaliteettivaatimuksen on néhty olevan hyvin ldheinen yhdenvertai-
suusperiaatteen ja OYL 1:5:n kanssa.'®! Lojaliteettivaatimus niyttiskin olevan muotoilta-
vissa seuraavasti: "yhtion johdon on huolellisesti toimittava yhtion toiminnan tarkoituksen
mukaisesti” Tama tarkoittaa tutkimustehtdvin kannalta sitd, ettd omistajaohjauksen keinoin
tavoiteltavia kunnallisia tavoitteita tulee peilata vdhemmistdosakkeenomistajalle OYL
1:7:ssé sekd OYL 1:8:ssd ja erityisesti OYL 1:5:ssd sdddettyjen suojanormien valossa. Tésté
on péiteltavissd, ettd edelld mainitut oikeusnormit muodostavat yhdessd vahemmistoosak-

keenomistajan suojan keskeisen sisallon.

158 Vahtera 2022 s. 628 alaviite 3 ja Rasinaho 2013 s. 552-555.

139 KKO 1992:87 perusteluosa. KKO viittasi perusteluissaan aiempiin ratkaisuihin KKO 1970 II 82 ja KKO
1986 1I 136.

160 Mcihonen — Villa 2019 s. 166.

161 Ks. esim. Airaksinen — Pulkkinen — Rasinaho 2021 luku 1.1.8.
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3.3 Kokoavia nikokohtia

Kuntalaissa ei ole erillistd mainintaa koskien kuntayhtion vahemmistdosakkeenomistajaa tai
vahemmistoosakkeenomistajan suojaa, joten ldhtokohtaisesti osakeyhtidmuotoista kuntayh-
tiotd velvoittaa lex specialis osakeyhtidlain pakottavat vihemmistdosakkeenomistajan suo-
jaa koskevat sddnnokset. Ndin ollen yhtidoikeudelliset vihemmistdosakkeenomistajan suo-
jasdannokset koskevat myos kuntayhtiditd. Kuntalain esitdissd on tosin mainittu, ettd sellai-
sessa kuntayhtiossé, jossa on vihemmistdosakkeenomistajia, on kiinnitettdava erityistd huo-
miota yhdenvertaisuusperiaatteen toteutumiseen ja vihemmistoosakkeenomistajien oikeu-
denmukaiseen kohteluun, joten sindllddn péatelmé ei ole mitenkdén voimassaolevan oikeu-
den tilasta poikkeava.'%?> Kuitenkaan edelld mainitun asian kiytinndn toteutukseen lainsi-

tdjd ei ole ottanut erityisemmin kantaa.

Kuntayhtion vihemmistoosakkeenomistajalla on titen ldhtokohtaisesti oikeus odottaa, etti
kuntayhtio on tarkoitukseltaan voittoa tuottava, ellei kuntayhtion yhtidjarjestyksessd ole
madritty toisin. Kuntaomistajan etuja ei siis voida suosia pdatoksissd vihemmistoosakkeen-
omistajan kustannuksella. Tosin pelkéstién se fakta, ettd kuntaomistaja hyotyisi enemmaén
kuntayhtion liiketoiminnasta kuin vihemmistdosakkeenomistaja, ei vield itsessddn ole omi-
aan tuottamaan OYL 1:7:ssd tarkoitettua epdoikeutettua etua, mikili liiketoiminnalla tavoi-
tellaan viime kidessd kuntayhtidn etua.'®® Jos kuntayhtion vihemmistdosakkeenomistaja
voisi estdd tdllaiset litketaloudellisesti perustellut toimet, olisi kuntayhtion liiketoiminnan
harjoittaminen todellisuudessa hyvin haastavaa. Itse asiassa se tarkoittaisi enemmistoperi-

aatteen hylkdamista.

Edelld on tarkasteltu voimassa olevan osakeyhtidlain mukaista vihemmistdosakkeenomis-
tajan keskeistd periaatetasoista suojaa. Tarkoituksena ei ole ollut esittidd kaikkia vaihtoehtoi-
sia vadhemmistdosakkeenomistajan suojaa koskevia osakeyhtidlain sdénnoksid vaan pidét-
tdytyd niissd periaatetason suojaa koskevissa sddnnoksissé, jotka ovat tutkimustehtévin kan-
nalta olennaisia. Vihemmistdosakkeenomistajan periaatetasoisen suojan merkitys kulminoi-

tuu seuraavassa jaksossa késiteltdvadn kuntayhtion velvollisuuteen edistdd kuntakonsernin

162 HE 268/2014 vp. s. 172.
163 Ponkdi 2013b s. 218.
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kokonaisetua ja kyseisen vaatimuksen jdnnitteiseen suhteeseen osakeyhtidlain toiminnan

tarkoitusta koskevan periaatteen kanssa nimenomaisesti kuntayhtion nikokulmasta.
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4 KUNTAKONSERNIN KOKONAISEDUN HUOMIOON
OTTAMINEN SUHTEESSA KUNTAYHTION ETUUN JA
TOIMINNAN TARKOITUKSEEN

4.1 Kuntakonsernin kokonaisetu episelvini maaritelméni

Kuntalakiin otettiin vuoden 2015 uudistuksen yhteydessé yleisluontoinen lauseke kuntakon-
sernin kokonaisetua koskevasta vaatimuksesta, johon kunnan tulee pyrkié kuntayhtioité kos-

kevalla omistajaohjauksellaan. Kuntalain 47.1 §:n mukaan

Omistajaohjauksella on huolehdittava siitd, ettd kunnan tytiryhteison toiminnassa ote-

taan huomioon kuntakonsernin kokonaisetu.

Kuntalakiin otettu ilmaisu kuntakonsernin kokonaisedusta on hankala maérittaa sen poliitti-
sen luonteen ja kunnallisen piitoksenteon moniulotteisuuden vuoksi.'®* Oikeuskirjallisuu-
dessa on esitetty vastaava yksimielinen kanta termin madrittelemiseen liittyvésta hankaluu-
desta.!%> Kuntayhtion toimeksiantoluonne erottaa sen tavallisesta yrityksesti, joka on perus-
tettu ansaintatarkoitusta varten. Kunnan tehtdviné on kuntalain 7.1 §:n mukaan itsehallinnon
nojalla hoitaa sen itselleen ottamat ja lain nojalla kunnan hoidettavaksi sdddetyt tehtévit.
Keskeinen ero kuntayhtion ja tavallisen yrityksen vililld on juuri niiden toiminnan tarkoitus
— kunta ei 1ahtokohtaisesti tavoittele voittoa — onhan esimerkiksi sen rahoituksesta iso osa
katettu verovaroin. Kunta pyrkii kuntalain 110.3 §:n mukaisesti l&htokohtaisesti mahdolli-

simman tasapainoiseen taloudelliseen tilanteeseen. Momentin mukaan kunta voi pyrkid

164 HE 268/2014 vp. s. 174.
165 Ks. Ruohonen — Vahtera — Penttilid 2021 s. 195-198 sekid Harjula — Priittdild 2023 luku 111.7.47.1.
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myos ylijidmaiseen tulokseen, mutta rahoituksen tullessa verovaroista ei varsinaista voiton-
tavoittelua kunnissa voida kiytinndssi harjoittaa.!° Ruotsissa kunnat eivit saa padsiintoi-

sesti!®’

edes tuottaa palveluita aiheutuneita kustannuksia kalliimmalla hinnalla omakustan-
nusperiaatteen (sjdilvkostnadsprincipen) mukaan.'®® Tillaista estetti ei kansallisessa lainsii-
didnnossé ole asetettu, mutta toisaalta Ruotsissa sddntely perustuu pitkélti kilpailuoikeuteen

ja sithen, ettd Ruotsissa ei ole jaksossa 2 esitetyn mukaisesti yhtidittdmisvelvollisuutta.

Joka tapauksessa kuntakonsernin kokonaisetu liittyy kunnanvaltuuston vahvistamaan kun-
tastrategiaan. Kuntastrategiassa on otettava huomioon kuntakonsernin omistajapolitiikka ja
siind midritellisin omistajuuden keskeiset tavoitteet ja periaatteet.'® Kuntastrategiaan kirja-
tut tavoitteet vaikuttavat kdytdnnon tasolla kunnan omistajaohjauksen toteuttamiseen,
vaikka kuntastrategia itsessiin ei ole yhtidoikeudellisesti sitova.!”” Kunnanvaltuuston te-

kemi strategiapditds ei ole valituskelpoinen.!”!

Kuntalakia koskevassa hallituksen esityksessd on todettu, ettd kuntayhtion perustamisella
tulisi aina olla jokin kunnan toimintaan liittyva strateginen tavoite ja kuntayhtion tulisi 14h-
tokohtaisesti pyrkid toteuttamaan kuntaomistajan sille asettamia tavoitteita ja tarkoituspe-
rid.!”? Kokonaisetua ei ole siis mahdollista méiritelld tyhjentivisti ja kokonaisetu tismentyy
kuntakohtaisesti kunnan intressien perusteella. Eri kuntien intressit voivat luonnollisesti olla

hyvinkin eroavaiset esimerkiksi taloustilanteen ja kunnan asukkaiden ikdrakenteen takia.

166 Tdssé tdytyy kuitenkin ottaa huomioon se, ettd kuntayhtién rahoitus muodostuu yleensi liikevaihdosta eli
esimerkiksi asiakkailta/kunnan asukkailta perittdvistd maksuista. Ndin toimivat esimerkiksi kunnalliset jateyh-
ti6t. Toisaalta télloinkin on yleensa tarkoitus kunnan asukkaiden edun mukaisesti tuottaa jatehuolto mahdolli-
simman kustannustehokkaasti. Vertailun vuoksi esimerkiksi kunnan virastot saavat rahoituksensa suoraan kun-
nan budjetista.

167 Tietyilld toimialoilla on poikettu lainsdidinndssi asetetusta padsaannosti. Ks. esimerkiksi kunnallisen ener-
giayhtion (kommunala energibolag) osalta Adrell — Moldén 2018 s. 232-233.

168 K1, 2 kap. 6 §: ’[K]Jommuner och regioner fir inte ta ut hogre avgifter &n som motsvarar kostnaderna for de
tjanster eller nyttigheter som de tillhandahaller.” Ks. lisdd omakustannusperiaatteesta Adrell — Moldén 2018 s.
39.

199 Kuntalain 37.1 §:n mukaisesti jokaisessa kunnassa on oltava kuntastrategia, jossa tulee ottaa huomioon
kunnan omistajapolitiikka (kohta 4). Kuntastrategia tarkistetaan véhintdén kerran kunnanvaltuuston toimikau-
den aikana (3 mom.).

170 Ruohonen — Vahtera — Penttilii 2021 s. 191. Ks. HE 268/2014 vp. s. 165 [S]trategialle syntyy kuitenkin
vilillisesti my6s oikeudellista sitovuutta kunnan vuosittaisen talousarviopaétoksen yhteydessa, silld talousar-
viossa pédtettyjen tavoitteiden ja madrarahojen tulee perustua kuntastrategiaan. Valtuuston paétds talousarvion
hyvéksymisestd on puolestaan vakiintuneen tulkinnan mukaan p#itds, josta voidaan tehdéd kunnallisvalitus.”
! Harjula — Prittdild 2023 luku 111.7.37.

172 HE 268/2014 vp. s. 173-174.
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Taloudellisesti menestyvét kunnat saattavat esimerkiksi panostaa palveluiden laatuun enem-
maén, kunhan se on kunnan asukkaiden edun mukaista. Vastaavasti taloudellisesti heikom-

massa asemassa olevassa kunnassa palveluista saatetaan joutua sdastdméén.

Meklin on esittinyt ndkokulman siitd, ettd kuntakonsernin kokonaisedun tulisi olla yhte-
neviinen kunnan asukkaiden kokonaisedun kanssa.!”® Toteamus on paikkansa pitivi, silld
kunnan asukkaat ovat valinneet demokraattisesti kunnanvaltuuston paittimaian asioistaan.
Luonnehdinta ei tosin selkeytd kokonaisedun méérittelemistd, sillé kunta luonnollisesti pyr-
kii edelld esitetyn mukaisesti toteuttamaan sille kuntalaissa ja muussa lainsédédédnndssé ase-
tettua tarkoitusta. Toteutettava tarkoitus on sindllddn kuntien valilla sisdlloltdan sama, mutta
tosiasialliset olosuhteet erilaiset. Tastd on péiteltdvissd, ettd kokonaisetu on riippuvainen

olosuhteista.

Kuntakonsernin kokonaisedun voidaan néhdé ulottuvan siis kunnan tavoitteisiin ja itse asi-
assa koko toiminnan jirjestimiseen. Kokonaisedun jdsentiminen on osoittautunut haasta-
vaksi.!7* Kisitteen epéselvin luonteen vuoksi kunnan tulee miti ilmeisimmin huolellisesti
varmistua siitd, ettd myos kuntayhtididen johdossa on késitys siitd, mitd kokonaisetu tietyssi
tilanteessa kuntayhtion toiminnan kannalta kunnan kasityksen mukaan tarkoittaa. Taméa
edellyttid osaltaan omistajaohjauskeinojen tehokasta kayttdd, kun kokonaisedulle ei ole ase-

tettavissa mitddn yleismaailmallista mééritelmaa.

173 Meklin toteaa, etti ” [k]Junnan edun pitiisi olla yhteneviinen kuntalaisten edun kanssa”, koska ’[K]Junta on
luonteeltaan alueensa asukkaiden yhteisten asioiden hoitamista varten perustettu, demokraattisesti johdettu or-
ganisaatio.” Meklin 2018 s. 6.

174 Meklin on jisentinyt kuntakonsernille tuotettavan kokonaisedun tytidryhteisén osalta viisiportaisesti. Ks.
Meklin 2018 s. 8.
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4.2 Kuntakonsernin kokonaisedun suhde kuntayhtion etuun

4.2.1 Konserni-intressista

Konserni-intressilld tarkoitetaan Pongdn mukaan ’[k]onserniyhtididen muodostaman talou-
dellisen kokonaisuuden intressié, joka ei ole samastettavissa tytdryhtididen tai emoyhtion-
kédn yksittiisiin intresseihin”.!”® Konserni-intressilli ei tavallisesti ole merkitysti silloin,
kun kyseessd on tdysin omistettu tytiryhteisd. Silloin emoyhtion intressi kaikkien osakkei-
den omistajana on yhtenevéinen tytiryhteison intressin kanssa viime kédessa siten, ettd esi-
merkiksi yhtidoikeudellinen yhdenvertaisuusperiaate ei voi tulla sovellettavaksi vahemmis-
toosakkeenomistajan kohdalla. Toisaalta erityisesti kuntayhtioitd koskien konserni-intres-
silld on ndhty kdytanndssd olevan merkitysté yhteiskuntavastuun ja johdon vastuun arvioin-
nin kannalta.!”® Praktisesti vastuukysymyksen aktualisoituminen esimerkiksi tuomioistui-
messa ei vaikuta todenndkdiseltd juuri siitd syysté, ettd mikéli tytdryhteison pééttava toimie-
lin toimii osakkeenomistajan tahdon mukaisesti, ei osakkeenomistajalla ole asiassa ristirii-
taista intressid. Tytéryhteison on kuitenkin otettava huomioon péatoksid tehdessdan sivulli-
sensuoja — erityisesti velkojien intressii ei voi lihtdkohtaisesti sivuuttaa.!”” Konserni-intres-
sin merkityksen onkin néhty voivan aiheuttaa riitaisuuksia osakkeenomistajan nakdkulmasta
lahinna silloin, kun médrdysvaltaa kdyttdvin enemmiston intressi ei ole yhteneva vihemmis-

ton intressien kanssa.!’®

175 Pénki 2013a s. 30-31 ja Koski 1977 s. 231. Konsernilla tarkoitetaan lyhyesti sitd kokonaisuutta, jonka
emoyhtié muodostaa tytdryhteisdidensd kanssa. Ks. Horsmanheimo — Kaisanlahti — Steiner 2017 s. 11-12.

176 Tiili 2019 s. 273. Tapauksessa oli kyse Helsingin kaupungin téysin omistaman Helen Oy:n ja Helsingin
kaupungin etujen vélisestd ristiriidasta. Kaupunginvaltuusto patti sulkea Hanasaaren voimalan vuonna 2024,
kun Helen Oy oli katsonut voimalan kéyttdikdé olevan tulevana sulkemishetkeni jéljelld vield yli kymmenen
vuotta. Kaupunki painotti maankaytto- ja ymparistdpoliittisia intressejdédn, vaikka Helen Oy:n toiminnan tar-
koituksesta ei ollut madritty yhtidjarjestyksessd, joten toiminnan tarkoitus oli voiton tuottaminen. Helen Oy:n
yhtidjérjestyksessé ei nykyisinkddn ole varsinaista madrdystd toiminnan tarkoituksesta. Toisaalta yhtigjérjes-
tyksessd on mairdys kaupungin konserniohjeen noudattamisesta. (Helen Oy:n yhtidjérjestys otettu kauppare-
kisteristd 18.11.2023). Ks. yritysvastuusta valtion omistaman yhtion osalta Nystrém — Rajavuori 2014 s. 700—
705.

177 Rasinaho 2013 s. 551-552. Rasinahon mukaan yhtidoikeudellisen velkojansuojan perustana on erillinen
pddoma- ja varojenjakosédntely, jolloin konserni-intressiajattelulla ei olisi merkityst, silld sdéntelyd sovelle-
taan kussakin konserniyhtidssa erikseen eikd velkojien suojantarve poikkea konsernissa “itsendisestd” tytaryh-
teisoOsté.

178 Péngiin mukaan ”[kJun emoyhtid omistaa tytiryhtion koko osakekannan kokonaisuudessaan, tytiryhtion
intressi samastuu sen ainoan osakkeenomistajan intressiin.” Pénkd 2013a s. 31. Padtelma koskenee vain osak-
keenomistajan niakokulmaa, silld johdon vastuun arvioinnissa tytaryhteison toiminnan tarkoituksella voi olla
merkitystd esimerkiksi tilanteessa, jossa konsernin etu olisi tytidryhteison toiminnan tarkoituksen vastainen.
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Suomalaisessa oikeuskirjallisuudessa ja oikeuskdytdnnossa ei kuitenkaan varsinaisesti ole
hyviksytty konserni-intressin olemassaoloa, eikd osakeyhtidlaki sisdlld konserni-intressia
koskevia siinnoksid.!” Yhtidoikeudellisella tutkimuksella ei myoskiin ole tarkoituksen-
mukaista selvittdd konserniyhtididen sallittavuutta, vaan arvioida konsernitilanteita vastaa-
valla tavalla miti perinteisid, riippumattomia osakeyhtiditd.'®® Pénkdi on katsonut, etti mi-
kali konsernin kokonaisedun priorisointi pitkélld tahtdimelld ylittda tytdryhteisolle lyhyelld
aikavililld tapahtuvan haitan, konserni-intressin priorisointi on ensinndkin tytdryhteison
edun ja toiseksi yhdenvertaisuusperiaatteen mukaista toimintaa.'®! Oikeuskiytinndssi vas-
taavanlainen tapaus koski konserniavustusta, jossa liiketaloudellisin perustein paitettyd paa-
tostd maksaa konserniavustusta ei katsottu yhdenvertaisuusperiaatteen vastaiseksi, kun kon-
serniavustusten maksaminen oli perustunut kysymyksessé olevien tytaryhteisdiden liiketoi-
minnan tappiollisuuteen ja emoyhtién konserniavustuksesta johtuviin verohyétyihin.!?
KKO totesi toisaalta, ettd konserniavustuksen mydntdminen on todenndkoisesti yhtion edun
Jja tarkoituksen vastaista esimerkiksi jos konserniavustus ei missddn muodossa hyddytd sen
antanutta yhtioté tai jos konserniavustus ei riitd turvaamaan tytaryhteison taloudellisen toi-
minnan jatkuvuutta.'®? Myds Savela on todennut, etti konserni-intressi voi joskus olla yhte-
neviinen tytiryhteison intressin kanssa.'®* Edelld mainittua KKO:n ratkaisua ei etenkéin
kuntakonsernia ja kuntayhtioti koskevan konserni-intressin ndkdkulmasta voi pitdi selkeyt-
taviand. Ensinndkin konserniavustusta myontdva taho kyseisessd tapauksessa oli emoyhtio,
jossa oli vihemmistdosakkeenomistaja. Kunnan ja kuntayhtion vélisessd suhteessa “emoyh-
tiond” on kunta. Kuntaa ei itsessdin osakeyhtion tavoin omisteta, joten kunnassa ei ole va-
hemmistdosakkeenomistajaa. Viime kddessd kunnan pditokset tekevédt kunnan asukkaat
osakkeenomistajien sijaan. Sen lisdksi KKO:n perustelut ovat yleisluonteisia ja ne ilmeisesti
ilmentavit enemmaén laveaa terminologiaa kuin konserni-intressin siséllyttimistd voimassa
olevaan oikeuteen.'®® Ruotsissa puolestaan konserni-intressi on voitu asettaa oikeuskiytin-
nossékin ensisijaiseksi suhteessa yhdenvertaisuusperiaatteeseen sellaisessa tilanteessa, jossa

toisen tytiryhteison kaatuminen taloudellisten vaikeuksien vuoksi olisi omiaan aiheuttamaan

17 Airaksinen — Rasinaho — Pulkkinen 2021 luku 1.1.5, Salo 2015 s. 210-202 sekd Mdhonen — Villa 2014 s.
429. Ks. KKO 2004:69, tapaus koski takaisinsaannin edellytyksid konserniyhtididen vélilld. KKO:n ratkaisun
mukaan jokaista konserniyhtiota on kisiteltdvd omana erillisend yksikkonéddn. Ks. myos KKO 2004:115.

180 Koski 1977 s. 317.

181 Pénkdi 2013a s. 34.

182 KKO 2015:105; erityisesti kohta 27.

133 Tbid. kohta 23.

134 Savela 2015 s. 369-370.

185 Nystrom 2016b s. 7.
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merkittivii vahinkoa muille konserniin kuuluville yhtidille.'®® Tapauksessa yhdenvertai-
suusperiaatteen vastaisuus tuli arvioitavaksi siksi, ettd yksi osakkeenomistaja hyotyi jarjes-

telystd muita osakkeenomistajia enemman.

Kuntakonsernin osalta tilannetta voi luonnehtia tulkinnanvaraiseksi, silld kuntalain kunta-
konsernin kokonaisetua koskeva vaatimus jo itsessddn tarkoittaa kunnan konserni-intressin
olemassaoloa, vaikka sitd ei lainsdddidnnossd asetetakaan yksittdisen kuntayhtion edun
edelle. Kuntayhtidssé ei voida esimerkiksi OYL 5:1.2:n ja 13:6.4:n mukaisesti tehdé ilman
kaikkien osakkeenomistajien suostumusta puhtaasti sellaista paétostd, joka on kuntakonser-

nin edun mukainen, mutta ei kuntayhtiéon edun mukainen.

Olennaista kuntayhtion osalta on kuntayhtidon toiminnan tarkoitus, silld mikédli toiminnan
tarkoituksena on voiton tuottaminen osakkeenomistajille, ei kuntayhtiossd voida tehda sel-
laista padtostd, joka johtaisi kuntayhtion ndkokulmasta liiketaloudellisesti vahingolliseen
lopputulokseen.!'®” Jos toiminnan tarkoituksesta on puolestaan méritty toisin, voidaan kun-
tayhtiossd konserni-intressid koskevan ajattelun ndhdd saavan vahvemman perustan — se
vain vaatii tarvittavat muutokset toiminnan tarkoituksen muuttamiseksi, joka voi etenkin
omistuspohjaltaan laajan kuntayhtion osalta osoittautua hankalaksi.'®® Konserni-intressii ja
sen omaksumista kuntayhtioitd koskevaan voimassaolevaan oikeuteen ei kuitenkaan voida
asettaa etusijalle osakeyhtidlain vaatimuksiin ndhden. Konserni-intressin ndkdkulmasta kun-
tayhtiot toimivat jatkossa siis vastaavassa lainsdddannollisessd kehyksessd kuin yksityiset

konserniyhtiotkin.

4.2.2 Kuntayhtion edun suhde kuntakonsernin kokonaisetuun

Kuntakonsernin ja kuntayhtion vilisessé suhteessa etujen tarkastelu voidaan jaotella seuraa-

viin osiin:

1.) kuntakonsernin kokonaisetu ja kuntayhtion etu ovat yhtenevit,

186 Nerep 2003 s. 300-304.
187 Ruohonen 2023 s. 302.
188 Ks. toiminnan tarkoituksen muuttamisesta tarkemmin jaksossa 5.
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2.) kuntayhtion toiminta on kuntayhtidon edun vastaista, mutta kuntakonsernin edun

mukaista,

3.) kuntayhtion toiminta on kuntayhtion edun mukaista, mutta kuntakonsernin edun

vastaista, ja

4.) toiminta voi olla seki kuntakonsernin ettid kuntayhtion edun vastaista.'®’

Kaytdnnossa tutkimuksen kannalta olennainen ongelma syntyy tilanteessa 2, jossa kuntayh-
tion etu on ristiriidassa kunnan edun kanssa. Kuntayhtion etu on edelld mainituin perustein
asetettava etusijalle suhteessa kunnan kokonaisetuun. Téhdn ongelmaan pyritddn 16ytdmaan
ratkaisu omistajaohjauskeinoista tarkemmin jaksossa 5. Tilanteissa 1 ja 3 ei yhtidoikeudel-
lisesti liene tulkinnanvaraisuutta, vaikka tilanteessa 3 omistajaohjaus on mitd ilmeisimmin
epdonnistunut.'”® Tilanteen 4 ongelmat liittyviit puolestaan yhtidoikeudellisesta nikokul-

masta ldhinni johdon fidusiaarisiin velvoitteisiin.

Kuten aiemmin on todettu, kuntalain kuntayhtiotd koskevat sddnnokset ovat alisteisia osa-
keyhtidlain sdanndksiin ndhden. OYL 1:8:n mukaan kuntayhtién johdon tulee huolellisesti
toimien edistdd kuntayhtion etua. Yksinkertaistettuna sddnnds tarkoittaa 1dhtokohtaisesti
sitd, ettd kuntayhtion johdon tulee edistdd nimenomaisesti kuntayhtion etua, ei kuntakonser-
nin, mikéli kuntakonsernin ja kuntayhtion edut ovat kyseisessa tilanteessa erilaiset. Kunta-
lakiin siséllytetty vaatimus kuntakonsernin kokonaisedun huomioon ottamisesta ei siis sel-
keyté pddtoksentekoa kuntayhtiossd. Mikéli kuntakonsernin kokonaisedulle annettaisiin au-
tomaattisesti enemman painoarvoa kuin kuntayhtion edulle olisi vihemmistdosakkeenomis-

tajan suoja kdytdnndssd mitdtdity ja riskienhallinta erittdin vaikeaa — ellei mahdotonta.

Osakeyhti6lain esitdissd on mainittu, ettd toimiminen yhtion edun mukaisesti koskee velvol-
lisuutta yhtiéti ja viime kidessi kaikkia sen osakkeenomistajia kohtaan.'”! Myés Kuntaliitto
on konserniohjesuosituksessaan maininnut, ettd ”’[eJmoyhteison (kunnan) toimintaohjetta,
joka loukkaa tytéryhtion tai esimerkiksi sen vihemmistdosakkaan tai luotonantajan oikeu-

dellisesti suojattuja etuja, ei voi noudattaa”.!*?

189 Meklin 2018 s. 9.

19 Muun muassa tilanne, jossa vihemmistdosakkeenomistajien suojaa ei ole huomioitu kunnolla, voi johtaa
téllaiseen lopputulokseen, jos kuntakonsernin kokonaisetua edistévit paatokset ovat OYL:n vihemmistoosak-
keenomistajaa koskevien suojasddnndsten vastaisia.

Y1 HE 195/2006 vp. s. 41.

192 Kuntaliitto 2017 s. 5.
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Tavallisena osakeyhtioné kuntayhtion itsendisen edun méiritteleminen lainopin keinoin vai-
kuttaa hankalalta ja mitéén tyhjentdvad méadritelmad yhtion edusta ei ole mahdollista laa-
tia.!>> Miiritelmin ja sen merkityssisillon kehittiminen on ollut viime vuosina korostetusti
oikeuskirjallisuuden kannanottojen varassa.!”* OYL 1:8:n mukaisen yhtién edun médritel-
mad voidaan kuitenkin lahestya edellisessd luvussa esitetyn mukaisesti OYL 1:5:n mukaisen
toiminnan tarkoituksen kautta, ja edelld mainitut sddnnokset on katsottu olevan ldheisesti
kytkoksissi toisiinsa.!”> Lihtokohtaisesti siis yhtién toiminnan tarkoituksena on voiton tuot-
taminen osakkeenomistajille, joten ainakin edun edistimisen voidaan kasittda tarkoittavan
osakkeenomistajien sijoitusten arvon maksimointia.'’® Kuntayhtién edun méritelmii voi-
daan siten pyrkid ldhestyméén kuntayhtion toiminnan tarkoituksen kautta ja 1dhimpéand maa-
ritelmé@nd kuntayhtion edulle voidaan ndhdd se etu, jonka tuottaminen kulloinkin on kun-

tayhtion toiminnan tarkoituksen mukaista.

Kuten jakson 4.2.1 pddtelmistd voidaan todeta, kunnan tdysin omistamassa tytdryhteisossi
el kiytdnnossd osakkeenomistajan nikdkulmasta tarvitse tehdd eroa kuntakonsernin ja kun-
tayhtion edun vililld."”” Konsernin kokonaisedun edistiiminen voi kuitenkin aiheuttaa erityi-
sesti silloin ongelmia, kun kuntayhtion etu vetdd eri suuntaan ja kuntayhtidssé on vihem-

mistdosakkeenomistajia.!*®

193 Nystrom — Rajavuori 2014 s. 713.

%4 1bid. s. 716.

195 Rasinaho 2013 s. 550.

196 Mcihénen — Villa 2015 s. 376.

197 Johdon nikokulmasta kuntakonsernin kokonaisedun ja kuntayhtion etujen ollessa ristiriitaiset tiytyy kui-
tenkin huomioida velkojiensuoja. Yhtion taloudellista etua ei voida esimerkiksi huonontaa kuntakonsernin ko-
konaisedun kustannuksella, jos se vaarantaa kuntayhtion velanmaksukyvyn. Toisaalta téllaisessa tilanteessa
lopulta olisi vaikutuksia my6s kuntakonserniin, ja velkojiensuojasddnndkset suojaavat tehokkaasti kuntayhtion
velkojia.

198 Ruohonen 2018 s. 257-259, Ruohonen — Vahtera — Penttili 2021 s. 196 sekd Muukkonen 2022 s. 951.
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4.2.3 Kuntayhtion toiminnan tarkoitukseen liittyvisti erityispiirteistii ja nyky-

tilasta

OYL 1:5:n mukaisen olettamasddnnoksen mukaisesti kuntayhtion tarkoituksena on tuottaa
voittoa, ellei yhtidjirjestyksessi ole midritty toisin.!”® Olettamasiinnds erottaa osakeyhtion
muista yhtiomuodoista, mutta sddnnds ei ota huomioon sité tosiseikkaa, etté osakkeenomis-
tajia on kdytannossd yhtd monta erilaista kuin on osakeyhtiditikin, joten osakkeenomistajien
intressit voivat olla huomattavan eroavaiset.?*’ Erilaisten osakkeenomistajien intressit on siis
periaatteessa nivottu saman olettaman alle. Suomessa kuntayhtiét eivét ole erityisasemassa
muihin osakeyhti6ihin ndhden. Ruotsissa puolestaan kuntayhtit eroavat tavallisista osake-
yhtiistd ja niisti on sidddetty Ruotsin kuntalaissa.’! Ruotsalaisten kuntayhtididen toimin-
nalle on asetettu lailla rajoituksia esimerkiksi toiminnan tarkoitukseen liittyen. Ruotsissa

kuntayhtiot siis eroavat tavallisista osakeyhtidistd oikeussubjekteina.

Vahteran mukaan osakeyhtidind kuntayhtiditd voidaan pitdé erityisryhména verrattuna mui-
hin osakeyhtiéryhmiin, jotka eivit tavoittele voittoa olettamasézinnoksen mukaisesti.”’? Suu-
rimmassa osassa kuntayhtioitd yhtidjarjestyksessd ei ole maéritty toiminnan tarkoituksen
olettamasiinnoksesti toisin, joten ne toimivat voitontuottamistarkoituksessa.?®® Toisaalta
myo6s muiden tavoitteiden edistdminen on katsottu sallituksi, kun se edistdd pitkélla aikava-
lill4 voiton tuottamista.?** Kuntayhtiét eivit kuitenkaan ole aina tarkoitukseltaan muunlaisia,
vaan on myos niin sanotusti tavallisia, eli voitontuottamisyhtioté, silld kokonaisedun kan-
nalta myos puhdas voiton tuottaminen voi olla tarkoituksenmukaista. Puhdas voiton tuotta-

minen voi olla tidrked osa kuntatalouden rahoittamista ja voi siksi palvella kuntaomistajan

199 Briissi vanhemmissa osakeyhtidissi, jotka eivit toimi voitontuottamistarkoituksessa, ei ole médriysti poik-
keamasta olettamasddnnokseen. TAma johtuu siité, ettd edellisessd osakeyhtidlaissa (734/1978, EOYL) ja uu-
den osakeyhtidlain voimaanpanolaissa (625/2006) ei ollut edellytetty nimenomaista mééraystd muusta kuin
voitontuottamistarkoituksesta, mikéli yhtio toimi omakustannusperiaatteella. Ks. tarkemmin Vahtera 2022 s.
631-632.

200 Miihonen 2017 s. 13.

201KL 10 kap. 2 §.

202 Ks. Vahtera 2022 s. 640. Vahtera maininnut muina kuin voitontuottamisyhtiéind muun muassa keskindisen
kiinteistdosakeyhtion sekd mankalaperiaatteella toimivan yhtion.

203 Vahtera 2022 s. 640 seki Penttild ym. 2015 s. 77-79, jossa tarkasteltiin viiden kaupungin kuntayhtidité ja
osakkuusyhtiditd. Noin neljissd viidestd kunta- ja osakkuusyhtidisté ei ollut erillistd maardystd toiminnan tar-
koituksesta. Ks. my6s Ruohonen — Vahtera — Penttild 2021 s. 206-207, jossa otantana oli yhteensd 115 kunta-
ja osakkuusyhtioti. Vain 19 prosentilla otannan yhtidisti toiminnan tarkoitus oli méaratty muuksi kuin voiton
tuottamiseksi.

204 Ks. mm. Mihonen — Villa 2015 s. 333-334 ja Savela 2015 s. 77.
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tavoitteita.’’> Kuntalain esitdissi on tosin todettu, ettd [s]pekulatiivisen toiminnan kiellon
mukaisesti kunta ei saa ottaa tehtdvéa hoitaakseen pelkistidin taloudellisen voiton tavoitte-
lemiseksi.”?* On jokseenkin ristiriitaista, ettd osakeyhtidlain mukaan osakeyhtidn tarkoi-
tuksena on vain ja ainoastaan tuottaa voittoa osakkeenomistajille, kun samalla valtaosa kun-
tayhtioistd toimii tdssd tarkoituksessa puhtaan voiton tavoittelun ollessa kiellettya. Eiko tassé
tapauksessa toiminnan tarkoituksesta olisi syytd maarété joka tapauksessa toisin? Kuntalain
esityot jattavat toki liikkumavaraa siten, ettd voiton tavoittelu on mahdollista, mikéli yhtion
perustamiselle on jokin muu peruste kuin pelkka voiton tavoittelu. Perustamisen yhteydessa

on ndin ollen syytd huolellisesti arvioida mitd tarkoitusta varten kuntayhtié perustetaan.

Kuntayhtididen osalta tilanne on usein se, ettd niiden toiminnan tarkoituksesta ei ole tiytti
selvyytti tai yhteisymmirrysti osakkeenomistajien kesken.?’” Kuntaomistajilla on kuntayh-
tion suhteen usein muita tavoitteita kuin pelkdstadn voiton tuottaminen, joka johtuu jo hyvin
ilmeisesti kuntalaissa sdédetysté kunnan tarkoituksesta. Kuntalain 1.2 §:n nojalla kunnan on
nimittdin edistettdvd asukkaidensa hyvinvointia ja alueensa elinvoimaa seké jérjestdd asuk-
kailleen palvelut taloudellisesti, sosiaalisesti ja ymparistollisesti kestévilld tavalla. Tama4 tar-
koittaa sitd, ettd kunta osakkeenomistajana poikkeaa merkittévisti tavallisesta paddomasijoit-
tajasta.’®® Kunnan tulisi kenties ottaa huomioon yhteiskuntavastuu kuntayhtididen toimin-
nassa suuremmassa mittakaavassa kuin tavallisten osakeyhtididen osakkeenomistajien. Si-
ndllddn esimerkiksi yhteiskuntavastuun ja voitontuottamistarkoituksen yhteensovittaminen

on lain nojalla mahdollista.>*

On kuitenkin syyti todeta, ettd mikali yhtidjérjestyksessé ei ole muuta mainintaa kuntayhtion
toiminnan tarkoituksesta, ei kuntayhtiossd voida ldhtokohtaisesti tehdé sellaista pdatosta,
jota tehtédessd on ollut vaihtoehtona sellainen toimenpide tai toimintatapa, jolla kuntayhtio
saavuttaisi enemman voittoa pitkdlld aikavililld, vaan sellainen pddtos on katsottava kielle-
tyksi.?!® Tdmi on yksi keskeinen syy sille, miksi Ruotsissa on sééidetty kunnallisten osake-
yhtididen osalta siten, ettd kunnalliset tavoitteet tulee kirjata nimenomaisesti yhtiojérjestyk-

seen.?!! Ruotsissa sééintelyn tarve perustuu tosin osin my®s siihen, etti sielld ei ole erikseen

205 Vahtera 2022 s. 640-641.

206 HE 268/2014 vp. Kunnan ei ole katsottu voivan harjoittaa puhtaasti kaupallista toimintaa.

207 Penttili ym. 2015 s. 75.

208 Ks. lisdd kunnan ja tavallisen sijoittajan vilisistd eroista esim. Meklin 2019 s. 3-4.

29 Lautjirvi 2016 s. 122,

20 Vahtera 2011 s. 239.

211 Kommunallag 10 kap 3 §: ”[O]m en kommun eller ett landsting med stdd av 1 § limnar dver skdtseln av en
kommunal angeldgenhet till ett heldgt kommunalt bolag, ska fullméktige 1. faststélla det kommunala &ndamalet
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laissa sdddettyd yhtidittdmisvelvollisuutta ja kuntayhtiot eivit saa kilpailla yksityisid toimi-
joita vastaan. Koska kilpailu on kielletty, on yhtidjérjestyksessd vahvistettava kunnallinen
tarkoitus, joka ei siis voi olla voiton tavoittelu. Kéytdnndsséd sdéntelyratkaisuun johtanut
polku on siis erilainen. Toisaalta Ruotsissa sallitaan kuntayhtion osalta voiton tuottaminen

— se ei vain voi olla kuntayhtion varsinainen tarkoitus.?!?

Kéytdnnossd voiton tuottamista koskeva OYL 1:5:n olettamasididnnds antaa vahvan pre-
sumtion kuntayhtidon toiminnan tarkoituksesta, jos osakkeenomistajien kesken on epésel-
vyyttd siitd, mitd ja kenen etua yhtion johdon pitdé edistdé. Joka tapauksessa kuntayhtion
poikkeavan tarkoituksen tulisi ilmetd nimenomaisesti yhtidjirjestyksesti.?!® Yhtiojérjestyk-
seen otettavan toiminnan tarkoitusta koskevan méardyksen pakollisuus kuntayhtidissé voisi
olla perusteltua, kuten Ruotsissakin on tehty, mutta toisaalta se edellyttéisi lainsdadéntoon
tehtdvid, merkittdvidkin muutoksia. Esimerkinomaisesti voidaan mainita, ettd kuntayhtion
viahemmistoosakkeenomistajaksi haluavan tulisi voida ymmartavaa kuntayhtion toiminnan
tarkoitus jo pelkéstddn yhtidjarjestyksestd, joka ei valttimattd nykytilassa kaikkien kuntayh-

tididen osalta toteudu.

4.3 Yhteenvetoa — onko osakeyhtiolain vihemmistoosakkeenomistajan

suoja este omistajaohjauksen tehokkaalle toteuttamiselle?

Osakeyhtidlain sdédntelylle on ominaista se, ettd sen pddmaéadrand on palvella voiton tuotta-
misen tarkoitusta osakkeenomistajille eli taloudellisen hyddyn maksimointia.?!* Osakeyh-
tidlaki ei kuitenkaan sellaisenaan estd muita tavoitteita edistdvin omistajaohjauksen toteut-
tamista.?!’> Oikeudelliset kysymykset liittyvit ldhinni omistajaohjauksen siscllélliseen hy-
vaksyttavyyteen ja osakeyhtidlaki rajaa Idhinnd kunnan hallinnollisten omistajaohjauskeino-

jen tehokkuutta. Yhtion edulle annettavaan merkityssisaltoon liittyva arvioinnillinen haaste

med verksamheten, 2. se till att det faststillda kommunala dndamélet och de kommunala befogenheterna som
utgor ram for verksamheten anges 1 bolagsordningen.”

212.530U 1995:105 s. 110.

23 Vahtera 2022 s. 632.

214 Pénkd 2012 5.78.

215 Vastoin on jopa arvioitu, etti vihemmistonsuojasiinnokset ja johdon fidusiaariset velvollisuudet aiheuttai-
sivat tdysimaériisen esteen omistajaohjauksen toteuttamiselle kuntaomistajan ja kuntayhtion vilisessid suh-
teessa. Ks. HE 268/2014 vp. s. 72.
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el kuitenkaan ole erityisesti yhtidittdmiskehityksestd johtunut, pelkistddn kuntayhtiditd kos-
keva ongelma. Nystromin mukaan kuntayhtidissa voitontuottamistarkoitus ja osakkeenomis-

tajan muiden tavoitteiden viliset ristiriidat vain niyttdytyvit tavallista voimakkaampina.>!'¢

Téstd padtelmdstd voidaan todeta, ettd kuntakonsernin kokonaisedun huomioon ottamista
koskevan vaatimuksen vuoksi jo kuntayhtiotid perustettaessa tulee ottaa huomioon ne toi-
mintaperiaatteet, toiminta-ajatus ja tavoitteet, jotka edistdvit kuntastrategian mukaista kun-
takonsernin kokonaisetua.>!” Timi luonnollisesti tarkoittaa kunnan omistajaohjauskeinojen
tehokasta kayttdd jo varhaisessa vaiheessa. Oleellinen kysymys lienee my0s se, ettd miten
jo perustetuissa kuntayhtidissd voidaan vastaisuudessa ottaa huomioon havaitut ongelmat
omistajaohjauksen keinoin, etenkin kun yhtidoikeudellisten asiakirjojen muuttamista ei ole
tehty erityisen helpoksi.?!® Tilloin kuntaomistajan saattaa olla tarkoituksenmukaista purkaa
kuntayhtio OYL 20 luvussa sdddetyn mukaisesti ja perustaa uusi kunnan tiysin omistama

kuntayhtié uutta tarkoitusta varten.

Téssd jaksossa on punnittu kuntakonsernin kokonaisedun ja kuntayhtién edun eli toiminnan
tarkoituksen suhdetta kuntalain ja osakeyhtidlain vélisessi ristipaineessa. Johtopdatoksena
voidaan todeta OYL 1:5:n mukaisen toiminnan tarkoituksen maéérittelyn olevan erityisesti
yhtion etua koskevan OYL 1:8:n ja OYL 1:7:n yhdenvertaisuusperiaatteen valossa erityisen
tarkedd siitd syystd, ettd edelld mainitut lainkohdat itse asiassa ilmentévit toisiaan ja myos
luovat jaksossa 3 esitetyn mukaisesti keskeisen sisidllon osakeyhtion vihemmistoosakkeen-

omistajan suojalle.

Kuntayhtion vihemmistdosakkeenomistajalla on siis oikeus luottaa siithen, ettd kuntayhtion
johto toimii huolellisesti edistden kuntayhtion etua ja toiminnan tarkoitusta. Valitettavasti
kuntalain esitdissi ei ole otettu tarkemmin kantaa sithen, miten vihemmistoosakkeenomis-
tajien yhdenmukainen kohtelu tulisi ottaa tarkemmin huomioon kuntayhtién toiminnassa.
Kunnan on omistajaohjauksen keinoin kyettdva yhteensovittamaan kuntakonsernin kokonai-

setu ja kuntayhtion etu.

216 Nystrém 2016a s. 183.
217 Harjula — Prittili 2023 luku 111.7.11.
218 Tihén asetelmaan tartutaan jaksossa 5.
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Ruohosen mukaan kunnan tulisi asettaa kuntayhtion toiminnan tarkoitus siten, ettd kunta voi
paremmin ohjata kuntayhtién toimintaa kuntakonsernin kokonaisedun mukaisesti.?! Piitel-
méén on helppo yhtyé, silld mikéli toiminnan tarkoituksesta ei ole erikseen méaératty yhtio-
jarjestyksessa toisin ja arvioitavaksi tulee esimerkiksi kuntayhtion edun ja vihemmistdosak-
keenomistajan suojan vilinen arviointi, voivat riidat olla pitkid, kuten esimerkiksi tapaus
KKO 2018:19 osoitti. Télldin epdvarmuus toiminnan oikeudellisesta hyviksyttivyydesti voi

hidastaa ja jopa estdd kuntayhtion paédtoksenteon.

Taloustieteen nédkdkulmasta kunta osakkeenomistajana on monessa mielessé erilainen ver-
rattuna tavalliseen sijoittajaan. Léhtokohtaisesti kuntakonsernit ovat syntyneet lainsdadén-
nosséd kunnalle asetettujen velvoitteiden takia. Tama eroaa yksityiselle sektorille tyypillisesti
puhtaasta konsernietujen tavoittelusta. Nystrémin ja Rajavuoren sanoja analogisesti tulkiten
voidaan todeta, ettd kunnan tavoitteet eivét oikein sijoitu klassisen oikeustaloustieteellisen
osakeyhtiokisityksen premisseihin ja kunnan kuntayhtiolle asettamat tavoitteet voivat muut-
tua nopeastikin.??’ Vihemmistdosakkeenomistajan suojan estéiessi kuntakonsernin kokonai-
sedun tavoittelun johtuen toiminnan tarkoitukseen liittyvisti epdselvyydesté kérsijoind ovat

viime kiidessi kuntalaiset, jos kuntayhtién tehokkuus kérsii.?!

Nystromid ja Rajavuorta edelleen analogisesti mukaillen voidaan pohtia, ettd tulisiko kai-
kissa kuntayhtidissd muuttaa yhtidjdrjestystd siten, ettd kunta voisi enemmistoosakkeen-
omistajana edistdd kuntakonsernin kokonaisetua omistajaohjauksessaan. Kirjoittajien mu-
kaan vastaus riippuu olennaisesti siitd, tyhjentyyko yhtion edun sisdltd pelkdstdin voiton-

tuottamistarkoitukseen lain olettamasiinndsti noudattavissa yhtidissi.?*?

219 Ruohonen 2023 s. 303.

20 Ks. Nystrom — Rajavuori 2014 s. 716-718, jossa kirjoittajat toteavat samaa valtiosta osakkeenomistajana.
221 Tehokkuudella tarkoitetaan tissi erityisesti sitd, ettd paitokset jadvit joko kokonaan tekeméttd vihemmis-
toosakkeenomistajan suojan takia tai sitten niiden tekeminen edellyttdi erityistd arviointia, jonka tekemiseen
menee my0Os yliméardisid resursseja.

22Nystrom — Rajavuori 2014 s. 717.
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5 KUNTAYHTION TOIMINNAN TARKOITUKSEN MAA-
RITTELY JA MUUTTAMINEN OMISTAJAOHJAUKSEN

KEINOIN VAHEMMISTOOSAKKEENOMISTAJAN
SUOJA HUOMIOON OTTAEN

5.1 Kuntayhtion toiminnan tarkoituksen maarittelyssi kiytettavit omis-

tajaohjauskeinot

Kuten jaksossa 2.2.3 todettiin, kuntaomistajan muodollisia omistajaohjauskeinoja suhteessa
kuntayhtioon ovat kiytdnnosséd yhtidjarjestys, konserniohje, osakassopimus sekd kuntayh-
tion johdon henkildvalinnat.??* Timin jakson tarkoituksena on keskitty# niihin keinoihin ja
selvittdd se, miten niilld keinoilla voidaan vaikuttaa toiminnan tarkoituksen méérittelyyn ja
kuntayhtion vihemmistdosakkeenomistajan periaatetasoisen suojan yhteensovittamiseen.
Edellisessé jaksossa on selvitetty ne kuntayhtiditd koskevat erityispiirteet, jotka vaikuttavat

ja tekevit toiminnan tarkoituksen madrittelysta tirke&a.

Kuntaomistaja voi kdyttdd myos jaksossa 2.2.3 esitetyn tavoin epdmuodollisia omistajaoh-
jauskeinoja. Téllaiset epdmuodolliset omistajaohjauskeinot saattavat muodostua Ruohosen
mukaan ongelmallisiksi esimerkiksi silloin, kun kuntayhtiossd on kuntaomistajan liséksi
yksi tai useampi muu vihemmistdosakkeenomistaja.??* Tillaisia omistajaohjauskeinoja tu-
lisi kdyttad harkiten erityisesti silloin, jos kuntaomistajan ja kuntayhtion edut ovat erilaiset.
Ruotsissa epdmuodollisen ohjeen antajan on katsottu voivan joutua vahingonkorvausvastuu-
seen.?? Vastaavasti OYL 22:2.1:n mukaisesti osakkeenomistajan voitaisiin katsoa joutuvan
vahingonkorvausvastuuseen epamuodollisen ohjeen antamisen takia. Epdmuodollisten
omistajaohjauskeinojen merkitystd toiminnan tarkoituksen mairittelysséd ei ole lainopilli-
sessa tutkimuksessa ylipdédtdnsd mahdollista ja edes tarkoituksenmukaista selvittdd — siité

syystd ne on rajattu timén tarkastelun ulkopuolelle.

223 Johdon henkildvalinnat on katsottu kansallisesti muodolliseksi omistajaohjauskeinoksi, mutta esimerkiksi
Ruotsissa henkildvalintoja pidetddn epévirallisena omistajaohjauskeinona (informella sdtt). Ks. Kastberg 2015
s. 238.

224 Ruohonen — Vahtera — Penttili 2021 s. 240-241.

225 Kastberg 2015 s. 239. ABL 29 luvun 3 §:n mukaan osakkeenomistajan on korvattava vahinko, jonka hin
on tahallaan tai torkedstd huolimattomuudesta aiheuttanut yhtidlle.
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Toinen keskeinen kysymys on se, ettd miten tarkasteltavia omistajaohjauskeinoja voidaan
muuttaa tarvittaessa esimerkiksi silloin, kun omistajaohjauskeinoja ei ole aiemmin kéytetty
siind laajuudessa, miké olisi tarkoituksenmukaista. Muuttamisella voidaan tavoitella parem-
paa taloudellista tehokkuutta, parempaa osakkeenomistajien valistd yhteisymmarrysti ja hal-
lita osapuolten ja muiden sidosryhmien yritystoimintaan liittyvié riskejd. Esimerkiksi kun-
nan tavoitteet saattavat muuttua nopeasti, jolloin kuntayhtion toiminnalle saatetaan asettaa
uusia tavoitteita. Ndin ollen selvitettdvét asiat liittyvat erityisesti muodollisten omistajaoh-
jauskeinojen yhtidoikeudelliseen sitovuuteen ja muutettavuuteen kuntayhtion toiminnan tar-

koituksen madrittelyssa.

5.2 Yhtiojarjestys — omistajaohjauksen kivijalka?

5.2.1 Yhtiojirjestyksen yhtiooikeudellinen sitovuus

OYL 2:2.2:n mukaan jokaisella osakeyhtiolld on oltava yhtidjarjestys. Yhtidjirjestystd voi-
daan pitii yhtion sisdisend lakina.??® Yhtidjirjestystd on luonnehdittu my®ds yhtion sisdiseksi
saanndstoksi tai normeiksi sekd osakkeenomistajien viliseksi sopimukseksi riippuen oikeu-
dellisesta niikokulmasta.??” Oikeuskirjallisuudessa on nykyisin hyviksytty lihtdkohtana yh-
tidjérjestyksen pitimisti sopimuksen omaisena asiakirjana.??® Eroavia piirteiti suhteessa ta-
vanomaiseen sopimukseen on lukuisia — yhtidjarjestys esimerkiksi sitoo osakkeenomistajia
ilman erillisté allekirjoitusta, joten sitovuus on siten kytkoksissad suoraan osakkeen omistuk-
seen.??? Osakeyhtidissi osakkeenomistajien vaihtuvuus on toisinaan suurta, joten sopimuk-
sille tyypillistd osapuolten vélistd yhteistd tarkoitusta tuskin on yhtidjarjestyksesta tillaisissa
tilanteissa 10ydettavissd, vaikka sopimusoikeudellisia periaatteita onkin nihty voivan kéyt-
t44 apuna yhtidjirjestysti tulkittaessa.?>? Lisdksi yhtiojirjestyksen miiriykset velvoittavat

yhtion johtoa ja johdon on tunnettava yhtion yhtidjirjestys.?*! Myos osakkeenomistajille on

26 Kylikallio — lirola — Kyléikallio 2020 s. 114.

227 Méihonen — Villa 2019 s. 38.

28 Ks. Airaksinen — Rasinaho — Pulkkinen 2021 luku 1.2.3 sekd Mcihonen — Villa 2019 s. 38-39.

2 Jiraksinen — Rasinaho — Pulkkinen 2021 luku 1.2.3. Yhtigjirjestys sitoo osakkeenomistajaa siitd hetkesti
lukien, kun osakkeen omistusoikeus siirtyy uudelle osakkeenomistajalle.

B0 Miihonen — Villa 2019 s. 44.

BUKs. Kylikallio — lirola — Kylékallio 2020 s. 114. Osakkeenomistajien ja sopimuskumppanien ei ole katsottu
olevan velvollisia tuntemaan yhtiojirjestysti. Ks. myos alaviite 109, jossa viitattu ratkaisuun KKO 19321 114.



51

periaatteessa asetettu velvollisuus noudattaa yhtidjarjestyksen madrayksid keskindisissa toi-
missaan.?*? Yksimieliset osakkeenomistajat voivat my®ds aiemmin esitetyn tavoin kertaluon-

teisesti poiketa yhtidjérjestyksen madrayksista.

Yhtidjarjestyksen muuttaminen eroaa tavallisen sopimuksen muuttamisesta siten, ettd yhtio-
jarjestystd voidaan muuttaa erdissd tapauksissa médrdenemmistolld (OYL 5:27 ja OYL
5:30.1), kun taas sopimuksia muutetaan perinteisesti vain kaikkien sopimusosapuolten niin
sopiessa.?*? Sen liséksi yhtidjirjestykselli on myds sivullisia sitova ulottuvuus ja se on re-
kisterditdva kaupparekisterilain (564/2023) 10.2 §:n ja OYL 5:30.2:n nojalla PRH:n yllépi-
tdmaan kaupparekisteriin. Rekisterdintivelvollisuuden tarkoituksena on varmistaa, ettd yh-
tion sidosryhmat saavat tietoa yhtion toiminnan keskeisista piirteistd ja tarkeimpéna tarkoi-
tuksena voidaan ndhdd rekisterdintivelvollisuudella luotava riskienhallintakeino velko-
jille.?** Yhtidjérjestys velvoittaa yhtion toimielimii kuten muut lait sekéi viranomaisten an-
tamat siidokset ja paitokset edellyttien, ettéi yhtidjirjestys on laadittu lain mukaisesti.>*
Yhtigjérjestys on ndin ollen yhtidoikeudellisesti sitova instrumentti. [lman rekisterdintid yh-
tiojarjestyksen vaikutukset jadvit sopimustyyppisesti osakkeenomistajien vilille ja se ei sido

yhtidoikeudellisesti.?*®

Ratkaisussa oli kyse siitd, ettd vaikka takaussitoumus oli annettu ilman yhtidjarjestyksessd madrattyd yhtioko-
kouksen suostumusta, se ei vaikuttanut suostumuksen pétevyyteen, kun velkoja oli bona fide.

22 Méihénen — Villa 2015 s. 138.

233 Vaatimus madrdenemmistosti liittyy sithen ensinnikin siihen, ettd yhtidjérjestyksen on katsottu vaikuttavan
tai voivan vaikuttaa osakkeenomistajien oikeuksiin niin vahvasti, ettd sitd ei voida muuttaa tavallisella yhtio-
kokouksen padtoksella. Ks. Kyldikallio — lirola — Kyldkallio 2020 s. 127 ks. samoin Collin 2022 s. 327 Collin
korostaa vihemmistdosakkeenomistajan suojan edellyttdvin tavallista tiukempia péatoksentekovaatimuksia.
Toisaalta muuttamisesta ei ole ollut tarkoitus tehdé niin vaikeaa, ettd yhtion padtoksenteosta tulisi méardenem-
mistovaatimuksen takia kohtuuttoman vaikeaa. Vihemmistoosakkeenomistajien veto-oikeus olisi omiaan es-
tdmadn tehokkaan padtoksenteon osakeyhtidssd. Ks. Vahtera 2012 s. 1058—1059 seké siind mainittu alaviite
38.

234 Méihonen — Villa 2015 s. 136-137.

25 Kyléikallio — lirola — Kyléikallio s. 114. Kirjoittajat ovat viitanneet OYL 6:2.2:n, OYL 21:1.1:n sek4 tilintar-
kastuslain (1141/2015) 4:3.2:n sdédnndksiin.

6 Miihénen — Villa 2019 s. 38. Yhtidjéirjestyksen sopimusluonne siis siilyy rekisterdintivelvollisuuden lai-
minlydnnistd huolimatta.
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5.2.2 Yhtiojirjestykseen otettavista madrayksista

Yhtigjarjestyksessd on OYL 2:3:n mukaisesti aina mainittava vahintdén yhtién toiminimi,
kotipaikka seki toimiala.?3” Nami kolme kohtaa muodostavat yhtidjirjestyksen pakolliset
madrdykset, joten niiden on oltava yhtidjdrjestyksessd; se on rekisterdinnin edellytys. Ny-
kyisin yhti6jérjestyksen OYL:n mukainen vdhimmadissiséltd on huomattavasti suppeampi
verrattuna EOYL:n mukaiseen vihimmaissisiltoon.*® Toimiala voidaan ilmoittaa yleistoi-
mialana eli siten, ettd toimialakirjauksessa yhtion toiminta kattaa kaiken laillisen liiketoi-
minnan.?** Toimialalla tarkoitetaan sitd toimintaa, jolla pyritiin OYL 1:5:n mukaisen toi-
minnan tarkoituksen toteuttamiseen ja se on ndin erotettava OYL 1:5:n mukaisesta toimin-
nan tarkoituksesta.?*® Yhtidjérjestysti koskevia miiriyksid on osakeyhtidlaissa runsaasti ja
monet niistd ovat tahdonvaltaisia siten, ettd osakeyhtidlain sddnnoksistd voidaan poiketa yh-
tigjarjestyksen madrdykselld. Yhtiojarjestykseen voidaan kdytdnnOssd ottaa minkilaisia

méiriyksid tahansa, kunhan médriykset ovat hyvin tavan ja lain mukaisia.?*!

Helmisen mukaan yhtidjirjestyksessd ei voida madritd sellaisten pddatosten tekemisesta,
jotka ovat OYL:n mukaisen yhdenvertaisuusperiaatteen vastaisia.?** Toisaalta yhdenvertai-
suusperiaatteen vastainen padtds on mahdollista tehdd, jos se, jonka oikeutta pditds koskee,
antaa sithen suostumuksensa, joten rajoitus ei sindllddn estdd yhdenvertaisuusperiaatteen
vastaisen paitoksen tekemistd. Yhdenvertaisuusperiaatetta ja muuta vdhemmistdosakkeen-
omistajaa koskevat sddnnokset ovat pakollisia, joten niistd ei voida poiketa OYL 1:9:n no-
jalla. Pakottavuutta kuitenkin lieventdd se mahdollisuus, ettd vahemmistdosakkeenomistaja

voi itse luopua oikeuksistaan enemmistdosakkeenomistajan hyviksi.

Osakeyhti6on voidaan siis ottaa OYL 1:5:n olettamasddnnoksestd poikkeava muuta kuin

voitontuottamistarkoitusta koskeva méérdys. Muu kuin voitontuottamistarkoitus on jaksoa

237 Ruotsissa yhtidjérjestyksen vihimmaissisiltd on ABL 3:1:n mukaisesti huomattavasti laajempi kuin Suo-
messa.

28 EQOYL 2:3.1:n mukaan yhtidjdrjestyksessé tiytyi mainita muun muassa osakkeen nimellisarvo (5 kohta),
osakepddoma tai vahimmadis- ja enimmaéispddoma (4 kohta) sekd varsinaisessa yhtiokokouksessa késiteltdvit
asiat (8 kohta). Ks. tarkemmin néistd Helminen 2006 luku V.2.7.

239 HE 109/2005 vp. s. 44.

240 Immonen — Nuolimaa 2017 s. 10.

2 diraksinen — Rasinaho — Pulkkinen 2021 luku 1.2.3.

242 Helminen 2006 luvut 1.1 ja I1.3.1.
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4.2.3 mukaillen erityisesti kuntayhtioille tyypillistd, vaikka siitd ei olisikaan erikseen maa-
rdystd yhtigjarjestyksessd — etenkin kun puhdas voiton tavoittelu on katsottava kielletyksi.
Seuraavaksi onkin syytéd tarkastella yhtidjirjestyksen merkitystd kuntayhtion OYL 1:5:n

olettamasédédnnoksestd poikkeavan toiminnan tarkoituksen osoittajana.

5.2.3 Yhtiojirjestys kuntayhtion toiminnan tarkoituksen miirittijana

5.2.3.1 Toiminnan tarkoitusta koskeva mddrdys yhtiojdrjestyksessd

OYL 1:5:n mukaan yhtion tarkoituksena on voiton tuottaminen, ellei yhtidjarjestyksessa ole
madritty toisin. Yhtidjarjestyksessd voidaan siis madrétd toiminnan tarkoituksesta ja lahto-
kohtaisesti toiminnan tarkoitus voi olla miké tahansa.?*> Ainoastaan OYL 1:9:n mukaisesti
yhtidjarjestykseen ei voida ottaa madrdystd, joka on lain pakottavan sddnndksen tai hyvin
tavan vastainen. OYL 13:9:n mukaan yhtigjérjestykseen on otettava toiminnan tarkoitusta
koskeva midrdys, mikéli toiminnan tarkoitus on joko kokonaan tai osittain muu kuin voiton
tuottaminen osakkeenomistajille. Vaikka OYL 1:5:n ja 13:9:n méardyksistd voisi péételld,
ettd voiton tuottamisen tarkoituksesta voitaisiin poiketa vain nimenomaisilla yhtidjarjestys-
madrdyksilld, on yhtidjarjestyksestd ilmenevédd toiminnan tarkoitusta arvioitu kokonaisuu-
tena pelkdn nimenomaisen tarkoitusta koskevan maiédrdyksen sijaan esimerkiksi toimi-
alamiiriyksen avulla.>** Pelkkiin toimialami#riykseen nojaaminen on kuitenkin altis tul-
kinnanvaraisuudelle ja poikkeavan toiminnan tarkoituksen siséllyttiminen vain oletustyyp-
pisesti johonkin tiettyyn toimialaan ei vaikuta riittdvalta tai erityisen suositeltavalta. Toimi-
alamddrdyksen tarkoitus on nimittdin edellisessé jaksossa mainitun tavoin asettaa raamit sille
toiminnalle, jolla pyritdén toiminnan tarkoituksen toteuttamiseen. On kyseenalaista, jos
edelld mainituista sanamuodoltaan selkeistd OYL:n sddnnoksisté tulisi yleisesti voida poi-

keta vain silld perusteella, ettd yhtidjéarjestystd on tulkittava kokonaisuutena.

23 Rasinaho 2022 s. 646.

244 Vahtera 2022 s. 631. Ks. myds KKO 2018:19 kohta 26: ”[B] Oy Ab:n yhtidjirjestyksen mukaan yhtién
toimialana on jatehuolto oheistoimintoineen. Yhtid tuottaa toimialueensa kunnissa kunnalle jételain nojalla
kuuluvat jatehuollon palvelutehtdvit mukaan luettuna jateneuvonta. Yhtié on voinut liséksi tuottaa muitakin
jatehuoltopalveluja. Yhtiotd voidaan ndin ollen luonnehtia ldhinnd kunnalliseksi jitehuoltoyhtioksi.” Kursiivit
kirjoittajan. Kunnan on jarjestettava jatehuolto niin kuin jatelain (646/2011) 32 §:ssd sdddetidn. Ks. myds KKO
1974 11 9.
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Oletusarvoisesti toiminnan tarkoituksena tulee pitdd nimittdin pitdd voiton tuottamista, jos
poikkeavaa nimenomaista maérdysté ei ole. Tétd vahvistaa my0s esimerkiksi yleishyodyl-
listd yhteis6d koskeva korostetusti verotukseen liittyva ratkaisu KHO 2020:121, jossa yhtio
harjoitti lukiokoulutuksen tarjoamista. Yhtiota ei katsottu yleishyodylliseksi, silld yhtion yh-
tivjarjestyksessi ei ollut yleishyddyllisyyttid osoittavia yhtidjirjestysméiriyksia.?*> Muun
muassa ndistd syistd on vaivatonta todeta, ettd selked toiminnan tarkoitusta koskeva miérays
on omiaan ehkdisemddn vihemmistdosakkeenomistajan ja kuntaomistajan vilisid riitoja,
silld yhtidjarjestys ilman nimenomaista madrdystd on vaistamattd altis erilaisille tulkinnoille

niin osakkeenomistajien kuin muiden sidosryhmien ndkokulmista.

Mahdollisuus olettamasddnnoksestd poikkeavan toiminnan tarkoitusta koskevan méérayk-
sen ottamisesta oli olemassa jo edellisessi osakeyhtidlaissa.?*® Poikkeavaa toiminnan tarkoi-
tusta koskevan méérayksen siséllyttimiselld yhtidjéarjestykseen ei kuitenkaan ole pyritty pa-
rantamaan osakkeenomistajien vélisid suhteita, vaan OYL 13:9:n mééraykselld on tarkoitus
tarjota mahdollisuus yhtion sidosryhmille saada selville se, missid tarkoituksessa yhtid toi-
mii.?*” Veikko Vahtera on avannut toiminnan tarkoitusta koskevaan yhtidjérjestykseen liit-

tyvén arvioinnin haasteellisuutta osuvasti:

”[M]uusta kuin voitontuottamistarkoituksesta saattaa olla nimenomainen tarkoitus-
madrdys yhtidjarjestyksessd, asiasta saatetaan olla méaratty osakeyhtion toimialaméaé-
rayksessd tai muu tarkoitus ilmenee muutoin implisiittisesti yhtion yhtiojarjestyksesta.
Toisinaan saattaa yhtijarjestysmaardyksen perusteella olla myos epaselvia, onko yh-
tidn toiminnan tarkoitus voiton tuottaminen vai ei. Sama koskee sitd, onko yhtion tar-
koitus tuottaa voittoa joiltain osin ja joiltain osin puolestaan ei. Néin ollen on viime
kadessd tapauskohtaisesti yhtidjdrjestysti tulkitsemalla ratkaistava se, onko yhtion
tarkoitus voiton tuottaminen osakkeenomistajalle vai ei. Silloin, jos yhtiolla katsotaan
olevan muu tarkoitus kuin voiton tuottaminen on tarkoituksesta poikkeaminen voitava

ldhtokohtaisesti osoittaa yhtijarjestyksen madraykselld.”*3

245 KHO 2020:121 oikeudellinen arvio ja johtop#tds.

246 EOYL 12:1.2:n mukaan “[J]os yhtidn toiminnalla on kokonaan tai osaksi muu tarkoitus kuin voiton tuotta-
minen osakkeenomistajille, yhtidjérjestykseen on otettava méérdys voiton kaytdstd sekd netto-omaisuuden
kaytostd selvitysmenettelyssa.”

M7 Vahtera 2022 s. 631 sekd Helminen 2006 luku 1.1.

28 Vahtera 2022 s. 632. kursiivit kirjoittajan.
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Vahteran kirjoitus kuvailee voimassa olevan oikeuden tilaa. Voiton tuottamisen tarkoituk-
sesta poikkeaminen on siis ldhtokohtaisesti osoitettava yhtidjarjestyksen médrdaykselld. Vai-
kuttaa perustellulta kritisoida tillaista kokonaisarviointiin perustuvaa yhtidjéarjestyksen tul-
kintaa. Tapauskohtainen tulkinta ei taloudellisesta ndkdkulmasta ole erityisen suositeltava
ratkaisu toiminnan tarkoituksen selvittimisessd. Tapauskohtainen arviointi tarkoittaa kéy-
tdnnossd tuomioistuinprosessia, joka voi kestdd useita vuosia ja aiheuttaa huomattavia kus-
tannuksia asianosaisille. Olisi sekd selkedmpdd ettd lain sanamuodon mukaista sisdllyttda
tdsmallinen toiminnan tarkoitusta koskeva maérdys yhtidjarjestykseen. Taméa ehkaéisisi toi-

minnan tarkoitukseen liittyvid riitoja tehokkaasti.

Voiton tuottamisen tarkoituksesta poikkeaminen on siis ldhtokohtaisesti osoitettava kun-
tayhtion yhtidjarjestyksen madrdykselld. Kuitenkaan esimerkiksi pelkka yhtiojarjestysméaa-
riys kuntakonsernin kokonaisedun huomioon ottamisesta ei vaikuta riittévilti.>** Sanamuo-
don mukaisesti huomioon ottaminen ei vaikuta toiminnan tarkoitukselta. Lyhyesti sanottuna
toiminnan tarkoituksen tulisi tdlloin olla joku muu siten, ettd toiminnassa ofetaan vain lisiaksi
huomioon kuntakonsernin kokonaisetu. Mikéli yhtidjérjestyksessd on méérdys siitd, ettd tar-
koituksena on edistdd kuntakonsernin kokonaisetua, on méérdys selkedmpi, ja se itse asiassa
ratkaisee tutkimusongelman osin, vaikkakin kokonaisedun mairittely jai yha kuntaomista-
jan vastuulle. Kokonaisetua koskevaa epéselvyyttd koskeva ongelma tuleekin ratkaista mui-

den omistajaohjauskeinojen avulla.

Kéaytannossi edelld esitetty tarkoittaa nimenomaisen mééarayksen siséllyttimisté yhtijérjes-
tykseen, mikili kuntayhtiélla on OYL 1:5:n olettamasdinnoksestd poikkeava toiminnan tar-
koitus. Argumenttia tukee liséksi se, ettd kuntayhtiotéd ei tule perustaa spekulatiivisen toi-
minnan kiellon nojalla vain voiton tavoittelua varten. OYL 5:29.1:n 1 kohdan mukaan olet-
tamasdidnnoksestd poikkeavan midrdyksen ottaminen edellyttdd kaikkien osakkeenomista-
jien suostumusta.?>® Poikkeava miiriys voi olla esimerkiksi sellainen, jossa toiminnan tar-
koituksena on tuottaa voittoa, joka jaetaan muille kuin osakkeenomistajille. Toiminnan tar-

koitus voi olla myos yleishyddyllinen ja esimerkiksi yhteiskuntavastuuta korostavan yhtion

249 Ruohonen 2020 s. 175-176.
230 Kun osakkeenomistajan oikeutta yhtion voittoon tai netto-omaisuuteen vihennetiin. Jos poiketaan voiton
tuottamisesta, se vaikuttaa osakkeenomistajan oikeuteen saada osuus yhtion voitosta.
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poikkeavaa toiminnan tarkoitusta koskevat seikat on katsottu olevan mahdollista luoda yh-
tidjérjestysmiiriyksilld.>! Johtopiitoksend on vaivatonta todeta, etti yhtidjirjestyksessi
voidaan madritd toiminnan tarkoituksesta hyvin laajasti, kunhan méérdys ei ole OYL 1:9:n
vastainen. Vastaavasti toiminnan tarkoitus tulisi olla maaratty mahdollisimman tarkasti, jotta

osakkeenomistajien viliset mahdolliset riidat eliminoituvat.

5.2.3.2 Erdiden omistuspohjaltaan erilaisten energia-alan kuntayhtioiden yhtiojdrjestykset

Kuten aiemmin on tarkasteltu, toiminnan tarkoituksen maérittely kuntayhtion yhtidjarjestyk-
sessd on vdhemmistdosakkeenomistajan oikeuksien huomioimisen kannalta ensiarvoisen
tarkedd. Lihestyn titéd teesid kolmen eri energiayhtion yhtidjarjestyksen toiminnan tarkoi-
tusta koskevien méiriysten nikokulmasta.?>? Tarkasteltavat yhtiot ovat Helsingin kaupun-
gin tidysin omistama Helen Oy, Kajaanin kaupungin, Sotkamon kunnan seké yksityisten toi-

253

mijoiden omistama Loiste Oy~ sekd Mikkelin kaupungin tdysin omistama Eteld-Savon

Energia Oy, josta Mikkeli myy 49 prosentin osuuden ulkomaiselle yksityiselle toimijalle.>>*
Nailld esimerkeilld on tarkoitus selventdd omistuspohjan vaikutusta toiminnan tarkoitusta

koskevan erillisen yhtidjarjestysmaardyksen merkitykselle.

Helen Oy on siis Helsingin kaupungin tdysin omistama energiayhtié. Helen Oy:n yhti6jar-
jestyksessd ei ole nimenomaista toiminnan tarkoitusta koskevaa mairdysté ja toimialamai-
rdyksessd todetaan, ettd [ 'Y ]htio toimii ympéristasioissa vastuullisesti ja kestdvén kehityk-
sen periaatteiden mukaisesti. Yhtid pyrkii toiminnassaan tehokkaaseen ja ympéristod sads-
tdvidn energiankiyttoon liiketaloudellisesti kannattavalla tavalla.”?>® Lihtokohtaisesti toi-
minnan tarkoituksena tulisi siis pitdd voiton tuottamista yhteiskuntavastuuta koskevasta
madridyksestd huolimatta. 77ilin mukaan Helen Oy:n toiminnassa oli jo aiemmin havaittu

epdsuhde Helen Oy:n ja Helsingin kaupungin edun vililld siten, ettd yhtion nidkokulmasta

1 HE 109/2005 s. 39 seki Kdirki 2017 s. 176. Kiirki kisittelee kirjoituksessaan Yhdysvalloista periisin olevaa
ns. benefit corporation-yhtiotd. Téllainen yritys on tiettyjen osavaltioiden lainsdddédnndssa tarkoitettu yritys,
jonka tarkoitus ei ole ainoastaan voiton tuottaminen, vaan sen on otettava yhteiskuntavastuu huomioon.

252 Energian tuotanto ei ole kunnalle lailla sédidetty tehtéivi. Esimerkeissd ei mydskiin ole kyse ns. mankala-
yhtidistd, joissa yhtididen tarkoituksena ei ole tuottaa voittoa vaan tarkoitus on tuottaa osakkeenomistajille
esimerkiksi energiaa omakustannehintaan. Ks. téstd Immonen — Villa 2019 s. 30.

233 Loiste Oy n.d. Loiste Oy:n omistaa 51 prosentin osuudella Kajaanin kaupunki, 16 prosentin osuudella Sot-
kamon kunta sekd yksityinen toimija Kanerva Energia Oy noin 33 prosentin osuudella.

254 Bteld-Savon Energia Oy 6.11.2023. Mikkelin kaupunginhallitus pétti 6.11.2023, etti Mikkelin kaupunki
myy 49 prosentin osuuden Eteld-Savon Energia Oy:std abrdn plc:lle.

255 Helen Oy:n yhtidjérjestys 18.11.2023.
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erddn voimalan sulkeminen ei ollut vield perusteltua, kun kaupunki péétti sulkea voimalan
muun muassa maankaytllisisti syistd.?*® Vaikka kyseisessi tapauksessa ei ole mukana vi-
hemmistdosakkeenomistajan intressid, on kyseessé silti merkitystd johdon ja mahdollisten
velkojien intresseilld. Erityisesti johdon huolellisuusvelvoite asettaa tillaisessa tilanteessa
hallituksen epdkiitolliseen asemaan — tilloin hallituksen kannattaakin saattaa OYL 1:8:n
kanssa ristiriitaiset asiat yhtiokokouksen késiteltdviksi tai osakkeenomistaja voi tehda ker-
taluontoisen piitdksen asiassa.”>” Ongelmien realisoituminen ei sinilld4in tdssd kyseisessi
tapauksessa ole todenndkoistd, mutta olisi suhteellisen helppoa yksinkertaisesti maaréti yh-

tidon toiminnan tarkoituksesta lyhyesti esimerkiksi néin:

Yhtion toiminnan tarkoituksena on kuntakonsernin kulloinkin yh-

tiolle asettamien tavoitteiden toteuttaminen.

Edelld mainittua toiminnan tarkoitusta toteuttaessa johto siis pyrkisi toimimaan yhtion edun
mukaisesti, jos se pyrkii toteuttamaan omistajan asettamia tavoitteita. Kunnan asiakirjat ovat
yleensi julkisia, joten kunnan kuntayhtidlle asettamat tavoitteet olisivat helposti myos vel-

kojien saatavilla.

Edelld mainittu esimerkkimddrdys tuskin toimisi vastaavanlaisesti kuntayhtidssi, jossa on
mukana vihemmistoosakkeenomistaja. Loiste Oy:n yhtidjarjestyksessd ei myoskéddn ole
erikseen mainintaa toiminnan tarkoituksesta, joten ndin ollen se toimii ldhtokohtaisesti tdy-
sin voitontuottamistarkoituksessa.?® Tillaisessa tilanteessa kuitenkin vastaavanlainen kun-
nan tavoitteiden edistdminen on 1dhtdkohtaisesti hankalampaa, koska mukana on véhemmis-
tdosakkeenomistaja. Kun mukana on vihemmistdosakkeenomistaja, toiminnan tarkoituksen
muuttaminen ei ole yksinkertaista. Kéytdnndsséd tdméa voi tarkoittaa yhtion toiminnan rajaa-
mista vain ja ainoastaan voitontuottamistarkoitukseen, koska yhtigjarjestyksen muuttaminen
on seuraavassa alajaksossa esitetyn mukaisesti hankalaa. Osakassopimuksella puolestaan
voidaan sopimusoikeudellisesti sopia yhtion toiminnan tarkoituksesta, johon palataan tar-

kemmin jaksossa 5.4.

Eteld-Savon Energia Oy:n osalta tilanne on vastaava kuin Loiste Oy:ssd ottaen huomioon

sen, ettd transaktion jdlkeen yhtiossd on vihemmistoosakkeenomistajana yksityinen toimija.

236 Ks. Tiili 2019.
7 QYL 5:2.2 ja OYL 6:7.2:n perusteella.
238 Loiste Oy:n yhtidjérjestys. Haettu kaupparekisteristi 16.12.2023.
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Mikkelin kaupunki paityi vahemmistdosuuden myyntiin ennen kaikkea taloudellisien haas-
teiden takia.?*® Kaupunginvaltuuston keskustelussa heritti huolta erityisesti se, etti tulisiko
omistuspohjan muutos vaikuttamaan kunnan asukkaille myytévin energian hintaan korotta-
vasti.?®? Keskustelu kuvasi sangen osuvasti kuntaomistajan ja yksityisen sijoittajan vilisien
intressien eroja. Sijoittaja padsdéntoisesti pyrkii kasvattamaan sijoituksensa arvoa tai saa-
maan sijoituksestaan tuottoa. Kun Eteld-Savon Energia Oy:n yhtidjérjestyksessé ei ole mai-
nintaa toiminnan tarkoituksesta tulisi yhtion pyrkid voiton maksimointiin pitkilld aikava-
1il14.26! Huoli hintojen noususta ei siis ole vailla pohjaa. Tillaisessa tilanteessa osakassopi-
muksen lisdksi yhtidjarjestykseen otettavaa tarkempaa maéraysta tulisi harkita, mikali Mik-
kelin kaupungilla on Eteld-Savon Energia Oy:n suhteen muita tavoitteita kuin ainoastaan
voiton tuottaminen. Loppujen lopuksi kyse on kuitenkin eri osakkeenomistajien vélisten in-
tressien yhteensovittamisesta. Kunnalla ei kuitenkaan téllaisessakaan tilanteessa ole erityi-
sen vapaita kisid yhtiojarjestyksen ennakolliselle muokkaamiselle, silld ostaja asettanee eh-

toja yhtidjarjestykseen sisdllytettdville maérdyksille.

5.2.4 Yhtiojirjestyksen muuttaminen — hankalaa vai ei?

OYL 5:27.1:n mukaan miirdenemmistolla tarkoitetaan kahden kolmasosan enemmistdd an-
netuista ddnisti ja yhtickokouksessa edustetuista osakkeista. Yhtigjarjestyksen muuttaminen
on yksi madrdenemmistod edellyttivistd padtoksistd momentin 1 kohdan mukaisesti. OYL
5:27.4:n mukaisesti médrdenemmistovaatimusta ei voida lieventdd yhtidjarjestyksen maa-
rdykselld. Osakeyhtidlain mukaista médrdenemmistovaatimusta ei voida lieventdd yhtiojar-
jestyksen midriykselld edes kaikkien osakkeenomistajien suostumuksella.?®? Vaikka peri-
aatteessa yhtigjarjestyksen muuttaminen tapahtuu yhtiokokouksen péatokselli OYL
5:30.1:n nojalla, voivat yksimieliset osakkeenomistajat pdattid muuttamisesta myos ilman

varsinaista yhtiokokouksen péitdsti.?®> Tama tarkoittaa kuntayhtidn nikokulmasta sitd, etti

2% Mikkelin kaupunginvaltuuston kokous 20.3.2023.

260 Thid.

261 Eteld-Savon Energia Oy:n yhtidjérjestys. Haettu kaupparekisteristd 16.12.2023.

22 HE 27/1977 vp s. 65.

263 Kyliikallio — Iirola — Kyldikallio 2020 s. 128 ja siind mainittu alaviite 132. P&iitds ei kuitenkaan tarkoita
varsinaisesti yhtiojarjestyksen muuttamista, jos tarkoituksena on padtoksen noudattaminen yhtidjarjestyksen
sijaan.
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niin sanottuja normaalimuutoksia on mahdollista tehdd kahden kolmasosan enemmistolla tai

osakkeenomistajien niin paattiessa.

Toisaalta midrdenemmistopédatokselld tehtdvid padtoksid ei voida ldhtdkohtaisesti pitdd
osakkeenomistajien etujen mukaisina. Péngdn mukaan yksinkertaiseen enemmistdon néh-
den tiukennetulla vaatimuksella ei ole tosiasiallista vihemmistdosakkeenomistajaan kohdis-
tuvaa suojavaikutusta, jos vihemmistoosakkeenomistajat eivdt omista yli kolmannesta osak-
keista.?** Tisti syystd vihemmistdosakkeenomistajan suojalle tulisi antaa sama painoarvo

madrdenemmistopadtoksissd kuin yksinkertaisen enemmiston vaativissa padatoksissé.

Tutkimuksen kannalta olennaiset yhtidjérjestysmuutokset liittyvit kuitenkin toiminnan tar-
koituksen madrittelyyn. Toiminnan tarkoituksen médrittely olettamasddnnoksestd poik-
keavaksi eroaa OYL 5:27:ssé tarkoitetusta normaalimuutoksesta. Kuten edellisessé jaksossa
lyhyesti todettiin, kun osakkeenomistajan oikeutta yhtion voittoon vdhennetdén, tulee muu-
tokselle saada OYL 5:29.1:n 1 kohdan nojalla osakkeenomistajan suostumus. Muuttaminen
eroaa OYL 5:28:n mukaisesta osakelajin oikeuksien muuttamisesta siten, ettd OYL 5:29
kohdistuu yksittdisten osakkeiden oikeuksiin osakelajin sijasta.?%> Mikaili tdllainen muutos
koskee vain osaa osakkeista, edellytetddn kyseisten osakkeiden omistajien suostumuksen li-
siksi myds OYL 5:27:n mukainen miirienemmistd.?%® Sizinndksen 3 momentissa todetaan
vield, ettd yhdenvertaisuusperiaatteen vastainen pédtds edellyttdd sen osakkeenomistajan
suostumusta, jonka kustannuksella epdoikeutettua etua annetaan. Itse asiassa koko OYL 5:29
ilmentdd vihemmistoosakkeenomistajan suojaa ja OYL 1:7:44 soveltamalla padstiisiin paa-
sddntdisesti samaan lopputulokseen.?®’” Niin ollen toiminnan tarkoituksen muuttaminen olet-

tamasddnnoksestd poikkeavaksi edellyttdd jokaisen osakkeenomistajan suostumusta.

Téssd tutkimuksessa ei tarkemmin syvennytd osakkeiden erilajistamiseen, silld kdytdnndssa
erilajistaminen tapahtuu teknisesti samoin vaatimuksin kuin edellisessd kappaleessa yhtion
toiminnan tarkoituksen muuttaminen. Lyhyesti kyse on OYL 1:7:n mukaan siité, etti osake-

yhtion kaikki osakkeet tuottavat yhtéldiset oikeudet, ellei yhtidjirjestyksessd ole madratty

264 Piinkd 2012 s. 270. Ks. toisin HE 109/2005 s. 40.

265 Tosin OYL 5:29:n sddnnds voi soveltua, vaikka kyseessi olisi koko osakelajin oikeuksien muuttaminen, jos
kyse on sddnnoksessd mainitusta tilanteesta.

266 Kylcikallio — Iirola — Kyldkallio 2020 s. 138.

267 Airaksinen — Pulkkinen — Rasinaho 2021 luku 11.1.5. Kirjoittajien mukaan osakkeenomistajien asemaa on
pyritty kuitenkin vahvistamaan nimenomaisella sdannoksella.
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toisin. Osakkeiden oikeuksia ei voi méiritell erilaisiksi yhdellikiin toisella tavalla.?®® Kun-
tayhtiossd olisi mahdollista kdytinndssa ratkaista ongelmia méaarddmalld yhtiojarjestyksessi
siten, ettd vain tietty osakelaji oikeuttaisi osinkoon tai esimerkiksi oikeuttaisi dénestiméadn
yhtiokokouksessa. Luonnollisesti tillaisia ratkaisuja on mahdollista tehdé etukiteisesti, mi-
kali osakkeenomistajat ndin sopivat, mutta jalkikdteinen muuttaminen vaatii edelld mainitun
mukaisesti OYL 5:28:n nojalla sen osakelajin osakkeiden enemmistdn suostumus, joiden
oikeudet vihenevit. Kaytdnnossé kuitenkin OYL 5:29.1:n 8 kohdan takia oikeuksien muut-

taminen vaatii osakkeenomistajan suostumuksen.

Kuntakonsernin kokonaisetua edistdvien, erilaisia oikeuksia koskevien yhtidjarjestysmaa-
raysten lisidminen vihemmistoosakkeenomistajan kustannuksella ei siis todennédkoisesti
tule kyseeseen jo perustetuissa ja rekisterdidyissd kuntayhtidissé. Se vaatii nimittdin vihem-
mistoosakkeenomistajan suostumuksen. Perustettavissa yhtidissd se lienee mahdollista,
mutta mikdli vihemmistéosakkeenomistajan mukaan ottaminen on tarkoituksenmukaista,
saattaa vihemmistoosakkeenomistaja asettaa erilaisten oikeuksien sisdllyttdmiselle muita
ehtoja, joten toiminnan tarkoitukseen liittyvdat kompromissit vaikuttavat todellisilta. Toi-
saalta kuntayhtidssd, jossa vihemmistdosakkeenomistaja ei suostu toiminnan tarkoituksen
muuttamisen, on midrdenemmistolld oikeus yhtidkokouksen paétokselld asettaa kuntayhtio
selvitystilaan OYL 20:3.1:n mukaisesti, joka johtaa kuntayhtion purkamiseen (OYL 20:1.1).
Mikaili enemmistdosakkeenomistajalla on yli yhdeksédn kymmenesosaa yhtion kaikista osak-
keista ja ddnistd, on kyseiselld osakkeenomistajalla oikeus lunastaa muiden osakkeenomis-
tajien osakkeet OYL 18:1:n mukaisesti. Mikéli purkamiseen tai lunastamiseen tarvittavaa
enemmistod ei 10ydy, niin yhtidjdrjestyksen toiminnan tarkoituksen muuttaminen vaikuttaa

ongelmalliselta.

268 Tbid. luku 1.1.7.
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5.3 Konserniohje toiminnan tarkoitusta ohjaavana instrumenttina

5.3.1 Konserniohjeen yhtiooikeudellinen sitovuus

Konserni-intressi ei ole aiemmin esitetyn perusteella saanut kansallisesti juuri tunnustusta
eikd kuntakonsernin kokonaisedun nimisséd kuntayhtiossé voida tehdd aiemmin analysoidun
perusteella sellaista pdétostd, joka on osakeyhtidlain pakottavien vihemmistdosakkeenomis-
tajan suojaa koskevien sddnnosten vastainen. Kuntalain 14.2 §:n mukaan kunnanvaltuusto
pddttdd muun muassa omistajaohjauksen periaatteista ja konserniohjeesta. Ruohosen mu-
kaan konserniohje liittyy enemman kunnan operatiiviseen toimintaan pitkélla aikavélilla vai-
kuttavien osakassopimuksen ja yhtidjirjestyksen sijaan.’®® Konserniohjeen onkin epiile-
mattd tarkoitus ohjata koko kuntakonsernin toimintaa, kun yhtidjérjestykselld ja osakassopi-
muksella voidaan vaikuttaa vain yksittdisen kuntayhtion toimintaan. Ruotsissa kuntalaissa
el ole erikseen sdddetty konserniohjeesta, joten sen laatiminen on vapaaehtoista. Toisaalta
niiden laatiminen on katsottu tarkoituksenmukaiseksi erityisesti kunnan omistajakontrollin
vahvistamiseksi.?’® Konserniohjeet tai vastaavat omistajaohjeet on ilmeisesti otettu laajasti

kaytt6on Ruotsin kunnissa ilman erityisté laissa sdéddettyd velvollisuutta.

Kuntalain 47.3 §:n mukaan kunnan konserniohjetta sovelletaan kunnan tytiryhteisdjen®’!
omistajaohjaukseen ja soveltuvin osin osakkuusyhteis6jen omistajaohjaukseen. Kaytin-
nosséd konserniohjetta on hankala soveltaa ainakaan tdysimaardisesti kunnan osakkuusyhtei-
s6ihin.?”? Konserniohje siis kohdistuu pisasiassa sidinndstekstin mukaisesti kuntayhtioihin,
vaikka sillid ohjataan samalla myds kunnan viranomaisten toimintaa. Yhtiojirjestys ja osa-
kassopimus puolestaan kohdistuvat myds muihin yhtidihin, joissa kuntaomistajalla ei ole
kirjanpitolaissa tarkoitettua méirdysvaltaa.?’> Tdmi ei tosin poista sitd faktaa, ettd yhtiojir-
jestykselld ja osakassopimuksella on keskeinen merkitys myds kuntayhtion omistajaohjauk-

Scssa.

299 Ruohonen — Vahtera — Penttilii 2021 s. 243.

20 Kastberg 2015 s. 236. Ruotsissa konserniohjeesta kiytetién termid dgardirektiv.

271 Sidnnoksessd puhutaan tytiryhteisdistd, mutta tutkimuksen kontekstissa kéytetdéin termid kuntayhtio.

272 Ruohonen — Vahtera — Penttili 2021 s. 244.

273 Ibid. s. 244. Tdmi on keskeinen ero omistajaohjausvilineiden osalta. Konserniohje ei kiytinndssi vaikuta
osakkuusyhteison omistajaohjaukseen.
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Konserniohjetta tulisi 1dhtokohtaisesti noudattaa kuntayhtion toiminnassa, vaikka konser-
niohjeiden on lain esitdiden perusteella tarkoitus olla ohjeluonteisia.?’* Hallituksen esityksen
mukaan noudattamatta jattdminen voi lahinné perustua osakeyhtidlain mukaisiin vihemmis-
ton suojasddnnoksiin, velkojien suojasddnnoksiin tai muuhun selkedén yhtion edun vastai-
suuteen.?” Toisaalta konserniohjeen miiriykset eivit sido kuntayhtion toimielimii yhtio-
jarjestyksen ja osakeyhti6lain tavoin. Mikali kuntayhtion hallitus ei noudata konserniohjetta
siksi, ettd konserniohje olisi OYL:n pakottavien sdinndksien vastainen, ei noudattamatta jét-
tdmisestd voi mitéd ilmeisimmin seurata esimerkiksi vahingonkorvausvelvollisuutta. Itse asi-
assa kunnan viranomaisen antamat OYL:n vastaiset médaraykset saattaisivat olla PL 2.3 §:n
nojalla kiellettyjd. Yhtion sisdisten médrdysten rikkomista ei ole katsottu vahingonkorvaus-
velvollisuutta muodostavaksi seikaksi.?’® Niin ollen konserniohjeen rikkominen ei 1ihto-
kohtaisesti muodosta hallitukselle vahingonkorvausvelvollisuutta. Pelkkd konserniohjeen
madrdys kuntakonsernin kokonaisedusta ilman muiden omistajaohjauskeinojen kayttod kun-
tayhtion omistajaohjauksessa ei vaikuta titen riittdvéltd. Konserniohjetta voidaankin luon-

nehtia 13hinni tdydentdviksi omistajaohjauskeinoksi kuntayhtidissi.?”’

Konserniohjeessa edellytetédn yleensd, ettd kuntayhtidt sitoutuvat toimielimisséén sen nou-
dattamiseen. Télloin hyviksymisen jilkeen konserniohje periaatteessa sitoo kuntayhtion toi-
mielimid. Toimielinten vastuut ja velvoitteet madraytyvit kuitenkin osakeyhtidlain perus-
teella.?’® Jos konserniohje on hyviksytty kuntayhtién hallituksessa ja konserniohjeen mé-
rdys ei ole pakottavan lainsdéddédnnon vastainen, tulee hallituksen 1dhtokohtaisesti noudattaa
konserniohjeen méérayksid. Periaatteessa kuntayhtion hallitus voi milloin tahansa paattaa,
ettii konserniohjetta ei yhtidssi enii noudateta.?’”® Kiytinndssi tillainen mahdollisuus jii-
nee periaatetasolle mahdollisen kuntaomistajan ja kuntayhtion hallituksen vélisen luotta-
musongelman takia. Vastaavasti luottamusongelma voi johtaa hallituksen eroon, jos hallitus
ei noudata konserniohjeen méériyksid ilman painavaa perustetta. Toisaalta lainsdétédjékin on
edelld mainitun mukaisesti huomioinut, ettd konserniohjetta ei voida poikkeuksetta soveltaa

kuntayhtididen toiminnassa pakottavasta lainsdidinnon takia.3°

274 HE 268/2014 vp. s. 175.

75 Ibid. s. 176.

276 Ruohonen — Vahtera — Penttilii 2021 s. 248-249 ja alaviite 469.

277 1bid. s. 243-244.

28 Harjula — Prittcild 2021 luku 111.7.47.3 ja Nystrém 2016a s. 190.

279 Ruohonen 2018 s. 261.

280 Vastaavasti on mainittu muun muassa Kuntaliiton konserniohjesuosituksessa. Ks. Kuntaliitto 2017 s. 12.
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Kuntayhtidissd on jossakin médrin otettu yhtidjarjestyksiin madriayksia koskien konsernioh-

jeen noudattamista. Esimerkiksi Helen Oy:n yhtijdrjestyksessd on mainittu seuraavasti:

“[Y]htio noudattaa toiminnassaan kulloinkin voimassa olevaa
Helsingin kaupungin konserniohjetta sekd Helsingin kaupungin

yhtiolle antamaa konserniohjausta. !

Téllaista méardystd on pidettavd ongelmallisena, silld konserniohjetta ja yhtioté sitovaa nor-
mistoa voidaan ndin muuttaa yhtion ulkopuolelta kisin.?*?> Ruohosen mukaan tillainen méi-
rdys voi olla mititon ja sitd ei tulisi katsoa ldhtokohtaisesti yhtidoikeudellisesti sitovaksi,
vaikka miiriys olisikin PRH:n toimesta rekisterdity kaupparekisteriin.?®3 Tietysti Helen
Oy:n osalta tapauksessa ei ole vihemmistdosakkeenomistajan intressid, mutta muiden sidos-
ryhmien intressit saattavat kuitenkin tulla tarkasteltaviksi. Mikili konserniohje halutaan si-
séllyttda yhtiojarjestykseen, on ratkaisuksi ehdotettu yksittiisten konserniohjeen méérdysten
siséllyttdmisti yhtidjirjestykseen.”* Niin méiriykset tulisivat yhtidoikeudellisesti sitoviksi
ollessaan lain mukaisia. Téllaisten madrdysten ottamiseen tulisi kuitenkin suhtautua varauk-
sella, silld konserniohje on altis muutoksille seuraavassa alajaksossa esitellyn tavoin. Sen
lisdksi sellaisissa kuntayhtidissd, joissa on vihemmistdosakkeenomistaja, konserniohjeen
madrdysten sisdllyttiminen ja muuttaminen yhtidjirjestyksessd vaativat edelld esitetyn ta-
voin usein kaikkien osakkeenomistajien suostumuksen. Kuntayhtidssé, jossa on useita osak-
keenomistajia, ei siis liene erityisen suositeltavaa sisdllyttdd yhtiojarjestykseen konsernioh-
jeen madrayksid — ainakaan jos ne koskevat yhtion toiminnan tarkoitusta. Tdma tosin riippuu

korostetusti kyseisen konserniohjeen miériyksen luonteesta.s

281 Helen Oy:n yhtidjérjestys. Haettu kaupparekisteristi 18.11.2023.

282 Kastberg 2015 s. 233-234 “[V]idare sé far det anses omdjligt att infora en bestimmelse i bolagsordningen
som innebdr att bolagsordningen dr beroende av beslut som tas av andra juridiska personer, t.ex. kommunen.”
283 Ruohonen — Vahtera — Penttili 2021 s. 250.

284 Ibid. s. 250-251.

285 Esimerkiksi hallituksen valintaa koskeva konserniohjeen mériys voi olla luonnollista sisillyttii sellaise-
naan yhtidjarjestykseen.
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5.3.2 Konserniohjeen merkitys ja muuttaminen

Kuntalain 47.4 § siséltdé luettelon konserniohjeessa annettavista madrdyksistd. Luettelo ei
ole tyhjentévd. Konserniohje ei siis sido yhtidoikeudellisesti, joten toiminnan tarkoitusta ei
voida maédritelld vain konserniohjeessa, vaan se on madriteltdva erityisesti yhtidjarjestyk-
sessd. My0os Ruotsissa on katsottu, ettd konserniohjeen méérdys kunnallisesta tarkoituksesta
ei ole riittdva, vaikka toiminnan kunnallisen tarkoituksen méiérittely aiheuttaa harvoin on-
gelmia.?® Konserniohjeessa tulisi kuitenkin méritelld kunnan omistajaohjauksella kuntayh-
tidlle asetettavat tavoitteet. Konserniohjeesta tulisi laatia sellainen, ettd siitd olisi apua kun-
tayhtion johdon kédytdnnon tydssd. Konserniohje palvelee omistajaohjauksen tavoitteita eri-
tyisesti suhteessa kuntayhtioon juuri siitd syysté, ettd kuntayhtion johdon tulisi tuntea kun-
nan tavoitteet.”®” Tilli tavalla kuntaomistaja voi vaikuttaa kuntayhtién toimintaan puuttu-
matta tarkemmin kuntayhtidn toimielinten paitoksentekovaltaan.?®® Niin kuntaomistaja pys-
tyy myos vaikuttamaan kuntayhtion toimintaan tehokkaammin kuin epamuodollisin omista-
jaohjauksen keinoin. Liian yksityiskohtainen konserniohje voisi puolestaan hankaloittaa
kuntayhtion paitoksentekoa.?®® Esimerkiksi sellaiset ohjeet, jotka midrittelevit yksityiskoh-
taisesti, miten tietyt asiat tulee kokonaisuudessaan késitelld, voivat heikentdd kuntayhtion
hallituksen toimintaa itsendisend paatoselimend. Yksityiskohtaisten ohjeiden antaminen on

kuitenkin mahdollista esimerkiksi yhtiskokouksen péitokselld.>”

Konserniohjeen sisidllon méadrittdd viime kddessa kunta itse, vaikka kuntalain 47.4 § asettaa-
kin méérayksille tiettyjd vaatimuksia. Kunta voi kdyttdd konserniohjeen laadinnassa apuna
esimerkiksi Kuntaliiton konserniohjesuositusta. Konserniohjetta voidaan muuttaa suhteelli-
sen helposti ja kunnanvaltuusto pédéttdd sen muuttamisesta kuntalain 14.2 §:n nojalla. Kun
kuntastrategiaakin tarkistetaan vahintdén vuosittain kuntalain 37.3 §:n nojalla, niin véista-
mattd samalla tarkastellaan konserniohjetta. Konserniohjetta voidaan péivittdd useamminkin

valtuuston niin paittdessd. Konserniohje on siis suhteellisen dynaaminen omistajaohjauksen

286 Adrell — Moldén 2018 s. 51.

287 HE 268/2014 vp s. 173.

288 Ruohonen — Vahtera — Penttild 2021 s. 244-245.

29 Ruohonen 2023 s. 301 ja Kastberg 236-237.

2% Ruotsissa kunnallisessa kontekstissa yliméiriisid yhtiokokouksia pidetdénkin lihinnd vain omistajaohjei-
den tdytintoonpanon takia. Ks. Adrell — Moldén 2018 s. 69.
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viline, jolla pyritién sithen, ettd omistajaohjattava kuntayhtio ottaa toiminnassaan huomioon

kuntakonsernin kokonaisedun eli kunnan tahdon ja tavoitteet.

5.4 Osakassopimus osakkeenomistajien vilisen yhteisymmiirryksen

osoittajana

5.4.1 Osakassopimuksen yhtiooikeudellinen sitovuus

On varsin tavallista, ettd osakeyhtion osakkeenomistajien intresseissd on sopia tarkemmista
sadnndistd liittyen osakeyhtion toimintaan kuin mitd osakeyhtidlaissa on sdddetty eivitka
kuntayhtiot muodosta tdssd poikkeusta. Yhtidjarjestyksen ohella keskeistd asiakirjaa, mika
osakkeenomistajien vililli usein laaditaan, kutsutaan osakassopimukseksi.*®' Osakassopi-
muksesta ei ole erikseen séddetty osakeyhtidlaissa tai muissa sdddoksissd. Osakassopimus
on yhtigjarjestyksen ja konserniohjeen liséksi kolmas omistajaohjauksen viline, jolla osak-

keenomistaja voi pyrkii edistimiin omia tavoitteitaan yhtién toiminnassa.??

Osakassopimuksen sitovuutta koskevia ennakkopddtoksid ei juuri ole ja tuorein osakassopi-
muksen yhtidoikeudellista sitovuutta koskeva KKO:n ratkaisu on vuodelta 2020. Ratkai-
sussa KKO 2020:34 oli kyse siitd, ettd yhtion osakassopimuksen mukaan osakeyhtion osak-
keenomistajalla oli velvollisuus tarjota omistamansa yhtion osakkeet muiden osakkeenomis-
tajien lunastettavaksi, kun hénen péadtoiminen tydskentelynsa yhtiossa paittyy. KKO katsoi
ratkaisusta ilmenevin perustein, ettei osakkeiden suunnattuun lunastamiseen ollut osakasso-
pimuksen perusteella osakkeenomistajan OYL 5:29.2:ssd ja 15:6.2:ssd tarkoitettua suostu-
musta.?®® Lyhyesti ratkaisussa oli kyse siiti, etti osakkeenomistajan osakassopimuksessa an-
tama suostumus on yhtidoikeudellisesti peruutettavissa. Tama korostaa sitd tulkintaa, ettid

osakassopimus ei ole yhtidjirjestyksen tavoin yhtidoikeudellisesti sitova.

1 Helminen 1995 s. 5. Osakassopimukseen liittyneitd tahoja voi osakkeenomistajien lisiksi olla myds esimer-
kiksi yhtio itse sekd yhtion velkojat. Ks. Ponkd 2008 s. 1.

22 Vahtera 2011 s. 293.

293 KKO 2020:34 johdanto-osa.
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Osakassopimus sitoo siis sopimusoikeudellisesti ja silld ei ldhtokohtaisesti ole yhtidoikeu-
dellista vaikutusta.?®* Oikeuskirjallisuudessa on tosin esitetty myds tietyin edellytyksin kan-
nanottoja osakassopimuksen yhtidoikeudellisen sitovuuden puolesta.?’> Sopimusoikeudelli-
nen vaikutus kuitenkin tarkoittaa sitd, ettd osakassopimuksen allekirjoittaneet yleensd ovat
sopimusoikeudellisesti vastuussa sopimusrikkomuksistaan ja tdlloin usein velvollisia mak-

samaan sopimussakkoa tai vahingonkorvausta sopimuksen muille osapuolille.

Kuntayhtididen osakassopimuksissa on kuntalain esitdissd kehotettu sopimaan kuntayhtion

29 TImeisesti

toimintaperiaatteista, mikili kuntayhtiossd on vihemmistdosakkeenomistajia.
kuntayhtididen osakassopimuksissa yleensd madritelldén osakkeenomistajien viliset yhtei-
set tavoitteet.??” Vihemmistdosakkeenomistajan suojasta voidaan poiketa etukiteisesti osa-
kassopimuksessa. Tdllainen sopimusmaédrdys ei tosin saa suoraa yhtidoikeudellista vaiku-
tusta, mutta velvoittaa sopimusoikeudellisesti kaikkia siihen suostuneita.?’® Tilli tarkoite-
taan sitd, ettd vdhemmistéosakkeenomistajalla on yhtidoikeudellisesti esimerkiksi edella
mainitun KKO:n ratkaisun perusteella mahdollisuus peruuttaa suostumus ja tdlloin vihem-
mistoosakkeenomistajan suojasta poikkeaminen voi olla OYL:n pakottavien sdénndsten vas-

tainen. Talloin osakassopimuksessa suostumuksen antaneen osakkeenomistajan vastatta-

vaksi tulisi sopimusoikeudelliset sanktiot.

Osakassopimuksen muuttaminen on yleensd mahdollista vain kaikkien sopimusosapuolten
niin yhdessa sopiessa. Yhtioon tulevia uusia osakkeenomistajia ei voida maaréta liittymaan
osakassopimukseen esimerkiksi yhtidjirjestyksessd.??® Osakassopimuksessakaan ei voida
madritd siten, ettd uusi osakkeenomistaja liittyisi osakassopimukseen. Sopimusoikeudelli-
sesti osakassopimus ei ulotu sopimuksen ulkoisiin toimijoihin. Osakassopimuksen muutta-
minen on siis hankalampaa verrattuna esimerkiksi yhtidjérjestyksen tai konserniohjeen

muuttamiseen.

294 Savela 2013 s. 531 ja Pénkdi 2008 s. 292.
295 K. esim. Savela 2013 s. 549.

29 HE 268/2014 vp s. 174.

297 Ruohonen — Vahtera — Penttili 2021 s. 224.
298 Nerep 2003 s. 271.

299 Pénkc 2008 s. 49.
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5.4.2 Suhde yhtiojirjestyksen toiminnan tarkoitusta koskevaan méariykseen

Osakassopimuksessa on kdytdnndssd mahdollista sopia toiminnan tarkoituksesta laajemmin
ja yksityiskohtaisemmin mitd yhtidjarjestyksessa. Janne Ruohonen toteaa osakassopimuk-

seen otettavasta toiminnan tarkoitusta koskevasta sopimusehdosta kuntayhtiossé seuraavaa:

”[O]n tyypillistd, ettd kuntayhtididen osakassopimuksessa sovitaan toiminnan farkoi-
tuksesta. Témé on omiaan aiheuttamaan tulkinnallisia epaselvyyksii erityisesti silloin,
kun osakassopimuksen yhtion toiminnan tarkoitusta koskeva kuvaus poikkeaa mah-
dollisesta yhtiojarjestyksessd madritystd tarkoituksesta tai osakeyhtidlain oletta-

masédédnnoksen mukaisesta tarkoituksesta. Kuntayhtion toiminnan tarkoituksesta tu-

leekin méarita yhtiojarjestyksessi eikd osakassopimuksessa” >

Péaidtelmé on oikea, mutta tdssd yhteydessd on syytd erotella kuntayhtion eri sidosryhmiit.
Osakassopimukseen otetulla toiminnan tarkoitusta koskevalla maardykselld on nimittdin
ndhtévissi erityinen merkitys osakkeenomistajien keskindisessa suhteessa, silld osakassopi-
mukseen liittynyt vihemmistdosakkeenomistaja tuskin osakassopimukseen sitoutuneena al-
kaa kyseenalaistamaan yhtidjarjestyksen madrdystd toiminnan tarkoituksesta, mikali sopi-
musméiriys ei ole yhtenevi yhtidjirjestyksen miiriyksen kanssa.*°! On siis perusteltua to-
deta, ettd puhtaasti osakkeenomistajien vélisessd suhteessa osakassopimuksen madrdyksilla

voidaan pidstd yhteisymmarrykseen kuntayhtion toiminnan tarkoituksesta.

Ruohosen paételmi puolestaan vaikuttaa korostuvan silloin, kun kyseessd on kuntayhtion
muiden sidosryhmien intressit, silld esimerkiksi osakassopimuksella sovittu OYL 1:5:n olet-
tamasdidnnoksestd poikkeava tarkoitus voi olla velkojien kannalta merkityksellinen, ja kun-
tayhtion tarkoitusta ei vélttdmattd osata etsid osakassopimuksesta. Osakassopimuksella voi-
daan tosin tismentdc toiminnan tarkoitusta esimerkiksi sopimalla hinnoittelusta.’> Aiem-
min esimerkkind olleen Eteld-Savon Energia Oy:n vihemmistdosuuden myynnissé aiheutu-

nut huoli energian hinnannoususta voisi olla ratkaistavissa esimerkiksi tillaisella tdsmen-

300 Ruohonen — Vahtera — Penttild 2021 s. 238.

301 Osakassopimuksen miérdykset nimittiin sitovat sopimusoikeudellisesti, joten osakassopimuksen sank-
tiolausekkeet saattavat aktivoitua.

302 Ruohonen — Vahtera — Penttild 2021 s. 238.
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nykselld. Osakassopimuksella voidaan siis sopia esimerkiksi tietyistd hinnoitteluun liitty-
vistd reunaehdoista.’®® Vastaavasti kuntayhtion johdonkaan ei kiytinndssi tarvitse ottaa
huomioon osakassopimusta padtdksenteossa. Vaikuttaa siis siltd, ettd osakassopimus itses-
sddn ei riitd toiminnan tarkoituksen maarittimiseen, koska toimielimien ei tarvitse sitd edes

yhtidoikeudellisesti ldhtokohtaisesti noudattaa.>%*

Osakassopimus ei siis saa vaikutusta suhteessa yhtion ulkopuolisiin toimijoihin ja se on ldh-
tokohtaisesti yhtidjdrjestyksestd poiketen salainen, vain sopimukseen liittyneiden osapuol-
ten tiedossa oleva asiakirja.’*> Kuntayhtididen osalta osakassopimuksen julkisuutta arvioi-
daan kuitenkin julkisuuslain mukaisesti.°® Julkisuuslain 5.2 §:n nojalla kunnan laatima osa-
kassopimus on julkinen lukuun ottamatta sen sisiltimia liikesalaisuuksia.>®” Tistd syysti
kuntayhtion osalta osakassopimuksen ja yhtidjérjestyksen julkisuudessa ei valttimatta juuri
ole eroa, joten periaatteessa sivullinen saa tietoa myds osakassopimuksen siséllostd julki-
suuslain nojalla. Toisaalta osakassopimus ei sido sivullisia kuten yhtidjarjestys, joten julki-
suuslain sdédnnoksistd huolimatta osakassopimuksen méérdys toiminnan tarkoituksesta on
my0s kuntayhtidon osalta tarkoitettu 1dhtokohtaisesti vain osakassopimukseen liittyneiden
tietoon. Téstd syystd osakassopimuksessa sovittua OYL 1:5:n olettamasdanndksestd poik-
keavaa toiminnan tarkoitusta ei voida pitdd riittdvdnd, kun otetaan huomioon kaikki kun-
tayhtion sidosryhmadt, vaikka on todettavissa, ettd osakkeenomistajien vilisessd suhteessa
toiminnan tarkoitusta koskeva maérédys ja sopimusehdot saattaisivat olla riittdvid kuntayh-
tion toiminnan tarkoituksen méiérittdmiseksi riippuen sopimusoikeudellisista sanktioista.
Mikili kuntayhtididen osakassopimuksille annettaisiin osakassopimuksen julkisuuden pe-
rusteella sivullisia koskevia vaikutuksia, merkitsisi se samalla tietynasteista yhtidoikeudel-
lista sitovuutta. Vaikuttaa siltd, ettd on selkedampdd madritd toiminnan tarkoituksesta nimen-

omaisesti yhtidjérjestyksessa.

303 Eteld-Savon Energia Oy:n tapauksessa tdytyy tosin ottaa huomioon se, ettd investoijat yleensé asettavat
tiettyjd odotuksia investoinneillensa, joten hinnoittelusta sopiminen osakassopimuksella olisi todennékdisesti
ns. kompromissiratkaisu.

304 Kastberg 2015 s. 241.

305 Savela 2013 s. 532.

306 Taki viranomaisten toiminnan julkisuudesta (621/1999, julkisuuslaki).

397 Ruohonen — Vahtera — Penttilii 2021 s. 225. Kuntayhtididen osakassopimukset kuitenkin sisiltivit salassa
pidettivia tietoja vain harvoin.
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5.5 Johdon henkilovalinnat ja suhde toiminnan tarkoituksen toteuttami-

seen

Johdon henkildvalinnoilla on ennen kaikkea merkitystd johdon ndkdkulmasta katsottuna.
Pahimmillaan johdon osalta realisoituu henkildkohtainen vahingonkorvausvastuu kuntayh-
tion vihemmistdosakkeenomistajia tai kuntayhtiotd kohtaan, jos johto edistdd kuntakonser-
nin kokonaisetua kuntayhtién edun kustannuksella.>*® Johdon vastuuta arvioidaan aina l4h-
tokohtaisesti osakeyhtilain sdinndsten perusteella.*”” Kunta ei siis voi tydnantajana antaa
sellaisia kiiskyji kuntayhtion johdolle, jotka vaarantavat kuntayhtion edun toteutumisen.*!
Kunta voi tosin edellyttdd ennakkokannan pyytdmistd kunnalta ennen kuntayhtion johdossa
tehtdavaa paatostd kuntalain 47.4 §:n nojalla. Ennakkokannan selvittiminen ei toisaalta aseta

velvollisuutta toimia kunnan esittiméin ennakkokannan mukaisesti.3'!

Oikeuskirjallisuudessa on korostettu sitd, ettd kunnan tulisi pyrkid valitsemaan kuntayhtion
johtotehtdviin, erityisesti hallitukseen, sellaisia henkil6itd, joilla on tarvittava osaaminen ja
ymmaérrys osakeyhtidlain sallimista puitteista suhteessa kuntakonsernin kokonaisedun edis-
timiseen.’>'? Samalla valinnoista on tehty haastavia, kun kuntalakiin ei ole sisillytetty kun-
takonsernin kuntayhtioihin kohdistuvaa yhteis6jddvipoikkeusta, joten keskeiset henkil6t ei-
vt usein ole esteellisyyssdédnnosten johdosta kelpoisia toimimaan esimerkiksi kuntayhtidi-
den hallituksissa.’!* Kuntaliiton suosituksen mukaan kuntayhtion hallituksessa olevilla hen-
kiloillé tulisi olla osaamista johtamisesta, taloudesta, riskinhallinnasta ja sisdisestd valvon-
nasta.’!* Osakeyhtidlaissa ei puolestaan ole asetettu mitéin erityisid kelpoisuusehtoja kun-

tayhtion hallituksen jéisenille.?!®

308 Nystrom 2016a s. 190.

399 HE 268/2014 vp. s. 174.

310 Muukkonen 2022 s. 961-962 [K]oska huolellisuusvelvoite (osakeyhtidlaki 1:8) koskee kaikkea yhtion toi-
mintaa, ndyttdisi hyvin vahvasti siltd, ettei kunnalla tyonantajana pitéisi olla mahdollisuutta antaa sellaisia
tyOnjohtomaariyksii, jotka vaarantaisivat yhtion edun toteutumisen. Ndin ollen on lopulta suhtauduttava kiel-
teisesti kaikkiin viranhaltijalain 17.1 §:n nojalla annettaviin tyonjohtoméaarayksiin, joilla pyritdén vaikuttamaan
yhtion toimintaan.” — — Tdma siis koskee 1dhinnd muodollisten omistajaohjauskeinojen kayttoa.

311 Ruohonen 2023 s. 307.

312 Ruohonen — Vahtera — Salminen 2019 s. 738-739. Vaatimuksella pyritdin myds hallituksen toiminnan te-
hokkuuteen. Ks. HE 268/2014 vp.

313 Ruohonen — Vahtera — Salminen 2019 s. 738-739.

314 Kuntaliitto 2017 s. 30.

315 OYL 6:10:n mukaisesti osakeyhtién hallituksen jésen ei voi olla oikeushenkil® eiki alaikdinen tai muuten
vajaavaltainen tai sellainen, joka on konkurssissa.
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Kuntayhtion hallituksen kokoonpanoa koskevia méérayksid on usein siséllytetty kunnan

316 Timan erillisi

konserniohjeeseen, kuntayhtion yhtidjérjestykseen ja osakassopimukseen.
madrdyksid hallituksen valitsee yhtiokokous OYL 5:3.2:n nojalla. Kuntaliiton konsernioh-
jeessa kuntayhtion hallituksen valinnan on katsottu olevan kuntaomistajan kannalta merkit-
tdvin yksittdinen toimenpide. Tatd Kuntaliitto on perustellut siten, ettd kuntayhtion hallitus
toteuttaa kunnan kuntayhtiélle asettamia tavoitteita ja kuntayhtion tarkoitusta.’!” Téssi olisi
syytd korostaa sité, ettd hallitus toteuttaa kuntayhtion tarkoitusta eli tavoittelee kuntayhtion
etua, ellei toisin ole yhtidjarjestyksessd méératty. Hallitus on viime kddessd henkildkohtai-
sessa vastuussa suhteessa kuntayhtioon, ei kuntaan. Hallituksen valinta on siis tarked yksit-
tdinen toimenpide, mutta on hankala n&hda sité tarkeampéna kuin yhtidjarjestyksen huolel-
lista laadintaa. Hallitus kun ei voi OYL 1:8:n mukaisesti edes 14htokohtaisesti edistdéd kun-

nan etua, jos kunnan etu poikkeaa kuntayhtion edusta. Liséksi vihemmistoosakkeenomista-

jan suoja asettaa lisdesteen kunnan edun huomioon ottamiselle etujen ollessa ristiriidassa.

On kuitenkin perusteltua pitdd johdon henkilévalintoja toiminnan tarkoituksen toteuttamisen
kannalta keskeisend omistajaohjauskeinona. Hallitus tekee viime kédessd niitd padtoksia,
jotka voivat muodostua ongelmallisiksi osakkeenomistajien vélisessd suhteessa. Tietysti
myds yhtiokokous on vastuussa omaan toimivaltaansa kuuluvista padtoksistd. Hallitus voi

myos siirtdd OYL 6:7.2:n nojalla itselleen kuuluvan asian yhtiokokouksen kisiteltdavéksi.

5.6 Yhteenvetoa — keskeiset teesit kuntayhtion poikkeavan toiminnan
tarkoituksen mairittimiseksi ja toiminnan tarkoituksen toteutta-

miseksi

Edellisissd jaksoissa on késitelty kuntayhtididen perustamisen ja omistajaohjaussddntelyn
taustaa, jotta on voitu luoda késitys siitd, miksi kuntayhtiitd on osakeyhtididen joukossa
tuhansia ja mihin omistajaohjaussiintelylld pyritdén. Toiseksi on analysoitu yhtidoikeudel-

lisen vihemmistdosakkeenomistajan suojan keskeistd periaatetasoista sisdltod. Kolmanneksi

316 Ruohonen — Vahtera — Salminen 2018 s. 2.
317 Kuntaliitto 2017 s. 29.
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on pyritty havaitsemaan niitd lainsdddanndllisid osakeyhtiolain vihemmistdosakkeenomis-
tajan suojan ja kuntalain kuntakonsernin kokonaisetua koskevan vaatimuksen vilisestd jin-
nitteestd kumpuavia oikeudellisia ongelmia. Téssd jaksossa puolestaan on tarkasteltu omis-
tajaohjauksen muodollisien keinojen soveltuvuutta olettamasidinnoksestd poikkeavan toi-
minnan tarkoituksen madrittdmisessd ja muuttamisessa. Ndistd kokonaisuuksista voidaan
johtopaitoksenomaisesti nostaa esille ne asiat, jotka kunnan tulisi omistajaohjauksen keinoin
ratkaista sen méérdysvallan piirissd olevan kuntayhtion ja kuntayhtion vahemmistdosak-

keenomistajan vélisessd suhteessa toiminnan tarkoituksen selventdmiseksi.

Keskeinen ongelma niyttid liittyvan kuntaomistajan ndkokulmasta siihen, ettd kunnallisia
tavoitteita ei voida tehokkaasti edistidd sellaisissa kuntayhtidissd, joissa on mukana vihem-
mistoosakkeenomistajia, mikéli toiminnan tarkoituksesta ei ole erikseen sovittu kuntayhtion
osalta.’!® Keskeiset teesit tehokkaasti toimivalle kuntayhtidlle, jossa on vihemmistdosak-

keenomistajia ja OYL 1:5:n olettamasdidnnoksestd poikkeava toiminnan tarkoitus ovat:

- Toiminnan tarkoituksen nimenomainen méérittely yhtidjdrjestyk-
sessd ennen kuntayhtion perustamista

- Kunnallisten tavoitteiden maarittely konserniohjeessa

- Osakkeenomistajien vilisestd yhteistyostd ja kuntayhtion toimin-
nan tarkemmasta sisdllostd sopiminen osakassopimuksessa

- Kuntayhtion johdon asiantuntemuksen varmistaminen henkilova-

linnoin

Keskeisin instrumentti toiminnan tarkoituksen ja véhemmistdosakkeenomistajan suojan yh-
teensovittamiseen on yhtidjirjestys.’!® Yhtidjirjestys on yhtidoikeudellisesti sitova ja sen
vaikutukset ulottuvat kaikkiin kuntayhtion sidosryhmiin. Myds ruotsalaisessa oikeuskirjal-
lisuudessa on yhtidjarjestykselld ndahty olevan keskeisin merkitys omistajaohjauksen toteut-
tamisessa.’?’ Pelkki osakkeenomistajien vilinen yhteisymmirrys on todennikdisesti mah-
dollista 16ytd4 my0ds osakassopimuksen avulla. Osakassopimuksen méardykset eivét kuiten-

kaan ole saaneet yhtidoikeudellista painoarvoa oikeuskdytinnossa ja oikeuskirjallisuudessa-

318 Kunta voi toki pyrkid edistdméin kunnallisia tavoitteita, mutta tillin kunta ottaa mahdollisen riskin kun-
tayhtion vihemmistdosakkeenomistajan suojan vastaisesta menettelysta.

319 Ks. samoin Ruotsissa Kastberg 2015 s, 232-233.

320 Ibid. s. 229.
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kin niukasti. Téastd syystd osakassopimus ilman yhtidjarjestyksen méérayksia ei riitd toimin-
nan tarkoituksen méadrittdimiseen. Kunnan konserniohjeen merkitys korostuu johdon toimin-
taa ohjaavana omistajaohjauksen vilineend, jossa voidaan samalla selventdd kuntakonsernin
kokonaisedun ja tavoitteiden merkitysti. Henkilovalintojen merkitys puolestaan on kéytédn-
nollisempi, silld johdon tulisi kyetd toimimaan osakeyhtidlain mukaisesti huolimatta kunnan
kuntayhtioon kohdistamista tavoitteista. Kuntayhtion johto siis toteuttaa omistajaohjauksella

asetettuja tavoitteita kdytdnnon tasolla ja johdon valinta on itsessdén omistajaohjauskeino.
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6 LOPUKSI

Periaatteessa osakeyhtion vihemmistoosakkeenomistaja nauttii osakeyhtidlaissa sdédnneltyd
vihemmistonsuojaa riippumatta siitd, onko kyseinen osakeyhtio kuntayhtio vai ei. Kéytén-
nossd kuntayhtiotd koskevan sdédntelystd johtuvan jannitteen vuoksi kuntayhtidssé tehtidva
padtoksenteko on kuitenkin riskialttiimpaa tuottamaan sellaisia paatoksia, jotka ovat vihem-
mistoosakkeenomistajan suojan vastaisia kuin tavallisissa osakeyhtidissé, joihin kuntayhti-
o0ité koskevat sdadnnokset eivdt sovellu. Téastd syystd kuntaomistajan on tirkeédd laatia omis-
tajaohjauksen toteuttamiseen liittyvét asiakirjat huolella ja ylipadtinsd hyodyntda sen kéy-
tettdvissd olevia omistajaohjauskeinoja. Moni aktualisoitunut ja tosin teoreettinenkin oikeu-
dellinen ongelma on viéltettdvissd huolellisella asiakirjojen laadinnalla. Keskeisintd on pe-
rustamisvaiheen asiakirjojen laadinta, silld asiakirjojen muuttaminen ja laadinta jo peruste-
tussa kuntayhtiossd edellyttivdt usein osakkeenomistajilta yksimielisyyttd ja tdllaisessa ti-
lanteessa vahemmistoosakkeenomistaja ei vélttimattd ole erityisen halukas asiakirjojen

muuttamiselle.

Kaikesta huolimatta riidat eivit ole ilmeisesti edenneet tuomioistuimiin asti.>?! Yhteni syyni
lienee se, ettd yhtidoikeudelliset riidat kisitellddn usein yleisten tuomioistuimien ulkopuo-
lella johtuen tuomioistuinprosessin pitkikestoisuudesta.’?* Vilityslauseke on yleinen yksi-
tyisoikeudellisissa liiketaloudellisissa sopimuksissa.’?* Toisaalta asiaa voi lihestyd my®os
erddn tietopyyntdon vastanneen kdrdjatuomarin sanoin: ”[s]ellainen yhteisty0, jossa joudu-
taan ajamaan osakkaiden vilisid kanteita, ei kovin kauan kestd”. Toteamus heréttdd kysy-
myksen siité, ettd joudutaanko kuntayhtiéissd varomaan pddtoksentekoa, eli johtaako va-
hemmistdosakkeenomistajan suoja sellaiseen tilanteeseen, joka estdd tehokkaan padtoksen-
teon kuntayhtiossé, etenkin kun taloudelliset syyt ovat keskeisessd asemassa kuntayhtioita
perustettaessa ja perustamisella tulee aina olla jokin strateginen tavoite. Puhtaasti voiton ta-

voittelua varten perustetut kuntayhtiot ovat kiellettyjé.

321 Kdrajaoikeuksille vuonna 2023 lihetetyn tietopyynnon perusteella kuntayhtiditd koskevia osakkeenomista-
jien vilisid kanteita ei ollut tullut késiteltdviksi. Tietopyynndssé kysytty henkilokunnalta vastaavista kanteista
yleiselld tasaolla, joten tietopyyntdon saadut vastaukset antavat yleiskuvan tilanteesta. Ks. myds Nystrom
2016a s. 187, jossa Nystrom otaksuli, ettd vastaavia riitakokonaisuuksia olisi odotettavissa tuomioistuimiin jat-
kossa.

322Ks. esim. Vahtera 2018 s. 786.

32 Hannula — Kari 2007 s. 161.
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Tama johtaa luonnollisesti sithen kysymykseen, ettéd tulisiko vihemmistéosakkeenomistajia
viipddtdnsd ottaa mukaan kuntayhtiihin, jotka eivdt toimi voitontuottamistarkoituksessa?
Ainakin sellainen yhteistyd vaikuttaa mahdottomalta, jossa viahemmistdosakkeenomistaja
sitoutuu siihen, etti kunta ajaa kuntayhtion avulla vain ja ainoastaan omia etujaan. Toisaalta
vahemmistoosakkeenomistaja voi tuoda kuntayhtion johtoon esimerkiksi merkittdvia osaa-
mista, joka oli yhtené perusteluna, kun Mikkeli padtyi myyméaén vihemmistdosuuden Etela-
Savon Energia Oy:std. Mikali kuntayhtio edistdd kunnan etua tuottamalla voittoa ei etujen
valistd ristiriitaa ole néhtdvissd, joten puhdas voitontuottamisyhtié soveltuu varsin hyvin
kuntaomistajan ja vihemmistdosakkeenomistajan véliseen yhteistyohon. Toisaalta samalla
se rajaa kuntaomistajan mahdollisuuksia muuttaa kuntayhtion toiminnan tarkoitusta jat-
kossa, jos kunnan intressit muuttuvat. Jos toiminnan tarkoituksen muuttaminen osoittautuu
omistajaohjauskeinojen osalta mahdottomaksi, on kuntaomistajan syytd harkita kuntayhtion
purkamista, mikéli kuntaomistajalla on osakkeiden ja danten méadrdenemmisto. Purkamisen
jalkeen kunta voi titen perustaa uuden yhtion uutta tarkoitusta varten. Toisaalta esimerkiksi
Eteld-Savon Energia Oy:n osalta Mikkelille ei jad osakkeiden midrdenemmistdd. Omistus-
osuuden ollessa tarpeeksi suuri voi kunta myds lunastaa muiden osakkeenomistajien osak-

keet.

Kaiken kaikkiaan kuntayhtion OYL 1:5:n olettamasdannoksestd poikkeava toiminnan tar-
koitus ja vihemmistdosakkeenomistajan periaatetasoinen suoja ovat yhteensovitettavissa
omistajaohjauksen keinoin. Se tosin edellyttdd vahintdén yhtidjarjestyksen tarkoituksenmu-
kaista kéyttod. My0s konserniohjeen merkitys on keskeinen juuri kunnallisten tavoitteiden
osoittajana. Henkilovalinnat viime kddessd varmistavat, ettd kuntayhtid toimii osakeyhtio-
lain ja kunnallisten tavoitteiden mukaisesti. Osakassopimus puolestaan on kéyttokelpoinen
asiakirja osakkeenomistajien vilisen yhteistyon varmistamiseksi ja tietyiltd osin osakkeen-
omistajien vélisessd suhteessa toiminnan tarkoitusta koskevan mairéyksen sisillyttdminen
ainoastaan osakassopimukseen voi ehkiistid osakkeenomistajien viliset riidat. Ndin osakas-
sopimusta voidaan osakkeenomistajien ndkokulmasta pitda tietyiltd osin riittdvani omistaja-

ohjausvilineend osakkeenomistajien vilisten riitojen eliminoimiseksi.

Tehokkuusarviointiin ei tissd tutkimuksessa voida ottaa sen enempéd kantaa, mutta johto-

piitdkseni voidaan todeta, etti asiakirjojen huolellisella etukqteiselld®** laadinnalla voidaan

324 Ennen kuntayhtion perustamista eli toisin sanoen perustamisen yhteydessi ennen rekisterdintii.
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saavuttaa merkittdvid hyotyjd, jotka parantavat kuntayhtion paatoksenteon tehokkuutta ja
ehkiisevit osakkeenomistajien vilisid riitoja. Etukéteinen omistajaohjauskeinojen tehokas
hy6dyntdminen palvelee kaikkia kuntayhtion sidosryhmié. Tehokkuus korostuu johdon toi-

minnassa, jolloin pdétosten ja toimenpiteiden lainmukaisuutta ei tarvitse erikseen arvioida.

Omistajaohjaukseen liittyvien asiakirjojen perustamisen jilkeinen muuttaminen ei ole yk-
sinkertaista silloin, kun kyse on toiminnan tarkoituksen uudelleen maérittelystd tai muutta-
misesta. Yhtidjarjestyksen muuttaminen toiminnan tarkoituksen osalta vaatii vihemmisto-
osakkeenomistajan suostumuksen — oli kyse kuinka pienestd osakeomistuksesta tahansa.
Ruotsissa kuntayhtion voitontuottamisesta poikkeavan toiminnan tarkoituksen ja vihemmis-
tdosakkeenomistajan suojan valisté ristiriitaa ei varsinaisesti voi syntyé, silld Ruotsissa kun-
tayhtiot eivdt voi toimia voitontuottamistarkoituksessa. Ruotsissa sddntelylld on vahva kil-
pailuoikeudellinen tausta, jonka perusteella kunta ei saa kilpailla yksityisten toimijoiden
kanssa. Suomessa kilpailu on sallittu ja ongelma ratkaistu yhtidittdmisvelvollisuudella.
Muilta osin Ruotsissa kuntayhtiotd koskevat kdytdnnot ovat pitkilti vastaavia kuin Suo-
messa. Keskeinen ero on kuitenkin se, ettd toiminnan tarkoituksen arviointiin liittyvid on-

gelmia ei voi vastaavasti Ruotsissa syntyé erilaisen sdéntelyratkaisun takia.

Kokonaisuudessa kuntayhtididen tilanne ei kuitenkaan vaikuta sellaiselta, etti OYL 1:5:n
olettamasdénnoksesté poikkeavaa toiminnan tarkoitusta koskevaa maarédysta tulisi velvoittaa
sisdllytettdviksi yhtidjarjestykseen. Osakeyhtidlain vihemmistoosakkeenomistajan suoja
nimittdin suojaa vihemmistoosakkeenomistajaa riittdvisti, jolloin kyseisen osakkeenomis-
tajan intressit ovat suojattu. Kuntaomistajan osalta puolestaan omistajaohjauksen keinot ovat
riittdvét, jotta kunnalliset tavoitteet saadaan siséllytettyd kuntayhtion toimintaan. Kuitenkin
de lege ferenda-hengessi voidaan todeta, ettd mikéli Suomessa omaksuttaisiin vastaava kdy-
tdnto kuin Ruotsissa, jossa kunnallinen tarkoitus sisillytetddan kuntayhtididen yhtidjéarjestyk-
siin, eivit osakeyhtidlain ja kuntalain sddnndkset olisi endd jannitteessd etujen vetdessd eri
suuntiin. Tdma tosin edellyttdisi kdytdnndssd kuntayhtididen eriyttdmisté perinteisisti osa-
keyhtidista erilliseksi yhteisoryhmaéksi. Sddntelyé puoltaisi myos se tulkinta, ettd kuntayhtiot
perustetaan jonkun tietyn kunnallisen tehtdvin hoitamiseksi, ei voiton tavoittelua varten.
Kun osakeyhtion tarkoitus on ldhtokohtaisesti tuottaa voittoa, tulisi sen perusteella kaikilla

kuntayhtidilla olla ainakin osittain olettamasadannoksestd poikkeava tarkoitus.



