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Tiivistelma

Tutkielman tavoite

Tutkielman tavoitteena on selvittdd yhtidoikeudellisen saantelyn soveltumista sukupuolten vali-
sen tasa-arvon edistimiseen. Tasa-arvosaintelya ja siihen liittyvaa yhtioikeudellista corporate
governance -sdintelyd molempien sukupuolten edustuksesta julkisten osakeyhtioiden hallituksissa
tarkastellaan yhteiskunnallisen arvoulottuvuuden nakokulmasta. Tarkastelun tavoitteena on lisa-
ta ymmartamysta tasa-arvon yhteiskunnallisesta merkityksesta. Yritysjuridiikan tutkielman olles-
sa kyseessd tavoitteena on myos tuottaa validia tietoa sdantelyn nykytilasta sekd luoda nikemys
sukupuolikiintiosaantelyn tulevasta kehityksesta.

Tutkielman toteutus

Tutkielmassa tarkastellaan tasa-arvolakia ja corporate governancen kiintiosaantelya ja muodos-
tetaan niista esiin nostetuista nakokulmista synteesi. Tasa-arvolakia tarkastellaan selvittamalla
kronologisesti lain kiintiosdantelyyn liittyvat muutokset. Corporate governancea kisitteleviassa
luvussa tarkastellaan osakeyhtion hallintoon liittyvia teorioita, selvitetddn molempien sukupuolten
edustusta listattujen suomalaisten osakeyhtiéiden hallituksissa edellyttdva mekanismi seka empii-
risesti analysoidaan edustuksen toteutumista. Luonteeltaan tutkielma on juridinen ja laadullinen.

Tulokset

Seka tasa-arvolainsdadannon kehitysnakymien ettd yhtiooikeudellisen corporate governancen
analysoinnin perusteella ndyttaa silta, ettd molempien sukupuolten edustusta julkisissa osakeyhti-
Oissd tullaan edellyttiméaidn pakottavalla sdadntelylld. Kiintiosdantely tulee olemaan osa yhteiseu-
rooppalaista yhtidoikeudellista sddntelya. Julkisilla osakeyhti6illd tulee olemaan muutama vuosi
aikaa sopeuttaa henkilostovalintansa vastaamaan sadntelyn vaatimuksia.

Tasa-arvossa ja siihen liittyvassa kiintiosaantelyssa on kyse perustusoikeudellisista ihmisoikeuk-
sista, yksilon oikeudesta osallistua yhteiskunnalliseen toimintaan ja paatoksentekoon seka suku-
puolten yhtalaisista oikeuksista. Tasa-arvon edistamisti pidetaan yhteiskunnallisesti niin merkit-
tdvana asiana, etti siitd on haluttu sditaa laissa ja lainsdadant6a tullaan muuttamaan yhteiskun-
nallisten tavoitteiden jaityd toteutumatta. Yhteiskunnallisten tavoitteiden toteuttamista voidaan
edellyttai kaikilta yhteiskunnan toimijoilta, myos julkisilta osakeyhtioilta.

Avainsanat corporate governance, hyva hallinto, ihmisoikeudet, laki naisten ja miesten vilisesta
tasa-arvosta, omistajaohjaus, osakeyhtiolaki, sukupuolikiintiot, tasa-arvo, yhtidoikeus
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1 JOHDANTO

1.1 Tutkielman taustaa

Ensimmaistd kertaa tiedostin kiintiosadntelyn olemassaolon hieman yli kymmenen
vuotta sitten. Kysyin kunnallisvaalien vaalivirkailijana toimineelta naishenkil6lt,
miten han on tehtdvaan hakeutunut. Han tokaisi, etta hénet pyydettiin vaalivirkailijaksi
kun laki vaati, ettd naisiakin oli virkailijoina oltava. Sitd ennen kaikki vaalivirkailijat
piskuisen Hurissalon vaalipisteessé olivat olleet miehid, kuten suurimmassa osassa
Suomen ddnestyspisteistd. Kaydyn keskustelun perusteella mieleeni jai kytemé&én
kiinnostus tasa-arvoséantelya kohtaan. Tuntui merkilliseltd, ettd siihen vaadittiin laki,

ettd myos naiset paésivat toimimaan kunnallisvaalien vaalivirkailijoina.

Yhteiskunnallisesti merkittdvien asioita voidaan edistdé lainsdaddannolla. Tasa-arvoa
on pidetty sellaisena yhteiskunnallisesti merkittavana asiana, ettd sita on haluttu edis-
taa saatamalla siitd laissa. Suomessa sukupuolten valisen tasa-arvon edistamiseksi
séédettiin vuonna 1987 tasa-arvolaki (Tasa-arvolL, Laki naisten ja miesten valisestd
tasa-arvosta 609/1986), jota on sittemmin useaan otteeseen tarkennettu lain tavoittei-
den jaatyé saavuttamatta. Lain sdatdmisen valittomand kimmokkeena ovat olleet kan-
sainvéliset sopimukset ja myds saantelyn muutostarpeet ovat syntyneet paasaantoisesti
kansainvélisten sopimusten ja oikeuskaytdnnon seurauksena. Lain tarkoituksena on
estdd sukupuoleen perustuvaa syrjintdd sekéd edistdd naisten ja miesten valista tasa-
arvoa. Sen tavoitteena on myo6s vakiinnuttaa tasa-arvon edistdminen osaksi liike-
elamaa. Tasa-arvolain kiintidsaannds on vuodesta 1995 (Tasa-arvoL 206/1995) maa-
rannyt sukupuolten véhintddn 40 prosentin edustuksesta valtion ja kunnan toimieli-
missa. Vaaleilla valittuja kunnanvaltuustoja se ei koske. Tuon tasa-arvolakiin tehdyn
sdddosmuutoksen seurauksena vuoden 1996 kunnallisvaalien jélkeen naisten osuus
kunnanhallituksissa nousi 24 prosentista 45 prosenttiin koko maan tasolla’. Kiistatonta
on, etté kiintiosaantely on parantanut naisten mahdollisuuksia osallistua yhteiskunnal-
liseen paatdksentekoon. Nykyisen tasa-arvolain siséltdmat sukupuolikiintiosééntelyt

ovat lisdnneet naisten lukumaéraa paattavissa elimissa ja ne ovat parantaneet naisten

! Holli ym. 2007, s. 23.



urakehitysmahdollisuuksia. Kiintiosdantely on edistdnyt sukupuolten vélistd tasa-

arvoa.

Sukupuolten valisen tasa-arvon parantamisen on arvioitu olevan tarkedd Euroopan
Unionin talous- ja tyollisyyspolitiikan tavoitteiden saavuttamiseksi. Jotta EU:n aikuis-
védestdn 75 prosentin tyollisyystavoite vuoteen 2020 mennessé saavutettaisiin, on
EU:n komission mukaan naisten maaréa ja resurssien kayttoa tyémarkkinoilla lisatta-
va. Keino tédhdn on tasaisemman sukupuolijakauman edistdminen tyémarkkinoilla ja
paatoksenteossa. Kansallisella tasolla tapahtuvan tasa-arvon edistdmisen ei ole katsot-
tu olevan riittdvan tehokasta, mista syystd on syntynyt paineita yhteiseurooppalaisen
saéantelyn kautta edistaa tasa-arvoa. Kevaalla 2011 EU:n komissio pyysi julkaisemas-
saan yritysten hallinnointi- ja ohjauskehitysta koskevalla vihrealla kirjalla yhteison
jasenié ottamaan kantaa tarpeesta edellyttdd molempien sukupuolten edustusta osake-
yhtididen hallituksissa. Vihred kirja on selked EU:n kannanotto siité, ettd nykyinen
tasa-arvoséantely ei ole riittdvasti edistanyt naisten asemaa tyomarkkinoilla ja yhteis-
kunnallisissa elimissa. Sitd voidaan pitad my6s indikaationa tiukkenevasta saatelysta.
Néayttad todennékoistd, ettd listatuilta yhtidilta tullaan edellyttdmaan molempien suku-
puolten edustusta hallituksissa, silla aiemmat EU:n tasolla kdynnistetyt selvitykset

lains@addédnndn muutostarpeista ovat paasaantoisesti johtaneet saantelymuutoksiin.

Mielenkiintoiseksi tilanteen tekee se, ettd vaikka Suomen tasa-arvolain soveltamisala
on yleinen, lakia sovelletaan paasdantoisesti tyd- ja virkasuhteissa tapahtuviin tehta-
viin ja sukupuolten kiintiosédéntelya osakeyhtididen hallituksissa késitelldan yhti6oi-
keudellisessa saantelyssa. Suomen listattujen yhtididen hallinnointikoodi suosittelee
molempien sukupuolten edustusta julkisesti noteerattujen osakeyhtididen hallituksissa.
Ensisijaisesti corporate governance -sdéntelyn tarkoitus on kuitenkin suojata vdhem-
mistoosakkeenomistajien etuja. Menevatkohan puurot ja vellit sekaisin? Kun tasa-
arvoa edistetddn yhtidoikeudellisen corporate governance -saéntelyn kautta, voidaanko
sitd pitad4 tasa-arvon edistdmisen kannalta ja julkisten osakeyhtididen hallinnoinnin
sdantelyn kannalta toimivana jarjestelmand? Tatd on mielenkiintoista pohtia seka yh-

tidoikeudelliseen saantelyyn liittyvien teorioiden ettd oikeusjarjestelmien kautta.

Yhtitoikeus ei ole muusta sééntelysta irrallista. Usein on tarpeen ilmidité tutkittaessa

ottaa kantaa erilaisten sddnnosten yhteensovittamiskysymyksen. Modernissa osakeyh-



tidoikeudellisessa tutkimuksessa nostetaankin osakeyhtidlain ja muun lainsdddanndn
vuorovaikutus usein keskeiselle sijalle.? Tasa-arvon edistamisen ja yhtidoikeudellisen
saantelyn problematiikkaa kasittelevéd tutkimusta ei ole aiemmin Suomessa tehty.
Tama johtunee siitd, ettd kokonaisvaltaista osakeyhtidlakiin liittyvaa perusoikeudellis-
ta tutkimusta ei ole tehty®. Osakeyhtididen hallitusten jasenten sukupuolen ja corpora-
te governance suositusten mukaisen hallituksen vaikutusta yrityksen arvoon on kyll
tutkittu, silla yleinen mielenkiinto corporate governanceen liittyy kiinnostukseen hal-
linnon jarjestamisen vaikutuksesta yhtion tuottokykyyn. Tdssa tydssd molempien su-
kupuolen edustusta julkisten osakeyhtididen hallituksessa késitelld&n kuitenkin yh-
teiskunnallisen arvoulottuvuuden ndkokulmasta. Erityisesti tastd syysta télla tutkiel-
malla voi olla merkitysta yksittaiselle lukijalle tai yritykselle, silla se avaa ndkokulmia

tasa-arvoon ja sen merkitykseen yhtidoikeudellisen sdantelyn kentéssa.

Kiintiésaantelyn ulottaminen julkisiin osakeyhtidihin on ajankohtainen ja seka yhteis-
kunnallisesti ettd yhtiGoikeudellisesti mielenkiintoinen. Aiheesta kéyty keskustelu on
ollut varsin vilkasta kuluneen vuoden aikana. Lainsdddannon voidaan olettaa olevan
lahivuosina muuttumassa ja julkisissa osakeyhtidissa voi olla hyva alkaa valmistautua
tulevaan muutokseen. Nain ollen kiintiosaantelyn ulottaminen osakeyhtididen halli-
tuksiin on aihe, josta osakeyhtidsddntelyn asiantuntijan tulee juuri nyt olla tietoinen.
Jotta keskustelu tasa-arvosaantelystd perustuisi faktoihin, on hyvé tuntea sdéntelymuu-
tosten taustat ja perustelut. Sdantelyn ymmartamiseksi tulee tuntea seké itse asia, mis-
ta se johtuu ettd mihin se johtaa. Siihen tamé tutkielma pyrkii. Sen vuoksi tdssé tut-
kielmassa esitetdan tasa-arvosaantelyn kehittyminen ja osakeyhtion hallinnon kiin-
tiosdantelyn rakentuminen. Tutkielman tarkoitus ei ole vain hahmottaa mennytté tai
nykyisté tilannetta molempien sukupuolten edustuksen tilanteesta osakeyhtidyhtio-
saantelyssd, vaan tuottaa ajankohtaista tietoa nykytilaan johtaneista kehityskaarista ja

luoda ndkemys tulevasta kehyssuuntauksesta.

2 ppnka 2011, s. 50.
% Mahanen — Villa 20086, s. 61.



1.2 Tutkielman tavoitteet ja rajaukset

Tutkielman tavoitteena on selvittad, soveltuuko yhtidoikeudellinen sadntely hallitusten
sukupuolikiintidinnista julkisissa osakeyhtidissa sukupuolten vélisen tasa-arvon edis-
tdmiseen. Tutkimusongelma pyritdan ratkaisemaan vastaamalla seuraaviin kysymyk-

siin:

- Miten miesten ja naisten vélinen tasa-arvosaantely on kehittynyt Suomessa?
Voidaanko kehityksesta péatelld, ettd sukupuolikiintiot ovat tulossa suomalais-
ten julkisten osakeyhtididen hallituksiin pakottavana sdéntelyna?

- Voidaanko julkiselta osakeyhtiolta edellyttdd hallituspaikkojen sukupuolipe-
rusteista Kiintidintia? VVoidaanko sité pitaa oikeutettuna?

- Miten corporate governance sédantelyyn Suomessa on nykyisin sisallytetty mo-
lempien sukupuolten edustus ja voidaanko sitd pitéda tasa-arvon edistamisen

kannalta toimivana jarjestelman&?

Ensimmainen Kysymys tasa-arvolain kehittymisesta ratkaistaan selvittaméalla kronolo-
gisesti lain muutokset erityisesti kiintiosaantelyyn liittyen. Koska tarkastelu koskee
suomalaista sadntelyn kehityst4, ei vertailua kansainvaliseen tasa-arvosaantelyyn tyon
rajaamiseksi tehda. Muutama eurooppalainen esimerkki osakeyhtididen kiintiosaante-
lysté esitelladn lyhyesti. Tasa-arvoa késitteleva tutkielman toinen paaluku toimii pe-
rusteluna ja pohjana tyon jatkolle. Luvun osoittaessa sadntelyn olevan muuttumassa
on tasa-arvosaantelyn ja yhtidoikeudellisen séantelyn limittymisen pohdinta relevant-

tia.

Toiseen kysymykseen oikeutuksesta edellyttad julkiselta osakeyhtiolta hallituspaikko-
jen sukupuoliperusteista kiintidintia pyritdan I6ytdmaan vastaus corporate governance
-sadntelyyn vaikuttaneiden teorioiden kautta, erityisesti padmies-agenttiteorian avulla.
Paamies-agenttiteorian kasittelyssé keskitytddn pohtimaan julkisen osakeyhtion ja
yhteiskunnan valisid suhteita. Osakkeenomistajien ja yrityksen johdon, osakkeenomis-
tajien keskindisten tai muiden intressitahojen valisten suhteiden osalta pddmies-agentti
teoriaa kasitelladn corporate governanceen vaikuttavien ndkemysten selvittdmiseksi.
Osakeyhtiosaantelyyn liittyvid talousteoreettisia ndkékulmia tuodaan esiin yhtidoi-

keudellisen sdatelyn taustoittamiseksi. Juridisessa tutkielmassa on sallittua késitella



my06s muita tieteenaloja koskettavia elementtejd, kunhan perusproblematiikka sailyy

juridisena ja kritiikki kohdistuu saatelyyn®.

Kolmanneksi tutkielma tarkastelee corporate governance -mekanismeja, joilla pyritaan
molempien sukupuolten edustukseen julkisten osakeyhtididen hallituksissa. Tutki-
musongelman ratkaisemiseksi analysoidaan, miten Suomessa on corporate governance
-sadntelyyn nykyisin siséllytetty molempien sukupuolten edustus ja voidaanko sita
pitéa tasa-arvon edistamisen kannalta toimivana jarjestelmana. Corporate governancea
késittelevéassa osuudessa ei analysoida yritysten hallinnointia, vaan keskitytaan lain-

s&&dantoon ja sadntelyjarjestelmaan.

Tutkielma keskittyy siis Suomen kansalliseen saantelyyn. Vaikka seka suomalainen
tasa-arvosaantely ettd corporate governance -sadntely pohjautuvat eurooppalaiseen
saéantelyyn, paatetddn implementointitavoista kansallisella tasolla. Vertailua kansain-
valisesti ei tehdd, tarkoituksena on tarkastella suomalaista jarjestelméa. Muista kuin
sukupuolesta johtuvan henkiléon liittyvistd ominaisuuksista syrjinnan Kieltava yhden-
vertaisuuslaki (20.1.2004/21) ettd tyosopimuslaki (TSL, 26.1.2001/55, 2:2) ovat kyt-

koksissé tasa-arvolakiin. Tutkielman rajaamiseksi niité ei kasitella.

1.3 Tutkimusmetodi ja -aineisto

Tama tutkielma on yritysjuridiikan alan opinndytety6. Yritysjuridiikassa juridiikka ja
liiketalous kietoutuvat toisiinsa. Ongelmia lahestytdan seké oikeustieteen etta oikeus-
taloustieteen keinoin tavoitteena ensisijaisesti mahdollistaa ennakoiva liiketoiminta-
suunnittelu.” Saantelyn mekanismien, niiden olemassaolon ja vaikutusten ymmartami-
seksi on tunnettava myos se yhteiskunnallinen viitekehys, joissa sdéntely on syntynyt.

Yritysjuridiikka tavoittelee liiketoiminnan ja talouselamén suhteiden tehokasta ja tar-

koituksenmukaista jarjestdmistd. Olennaista on talléin, muun muassa, miten jarjestelyt

* Husa ym. 2010, s.19.
® Rudanko 2004, s. 1229-1230.



voivat yritystoiminnan etua liiaksi vaarantamatta edistda yksityisten ihmisten hyvin-

vointia ja yhteiskunnallista oikeudenmukaisuutta.®

Lait ja saantely ovat oikeudellisen tutkielman ldhtokohta, niin myos tassé tydssa. Ta-
sa-arvolainsaadannon kehitysta tarkastellaan oikeushistoriallisella tutkimusotteella.
On tavanomaista, ettd juridiseen tyohon standardinomadisesti siséltyy historiallisia
jaksoja, silld juridisessa tutkimuksessa oikeusjarjestyksen nykyisyyden hyvé hal-
tuunotto edellyttaa saantelyn kehityksen ymmartamista’. Corporate governance saan-
telyn soveltumista tasa-arvon edistamiseen analysoidaan ensisijaisesti kotimaiseen
sdédnnosmateriaalin ja oikeuskirjallisuuteen perustuen. Koska corporate governance on
ollut useiden eri tieteenalojen tutkimuksen kohteena ja ne ovat vaikuttaneet corporate
governance -sdantelyyn, myds muiden tieteiden kuin yritysjuridiikan teoreettisia la-
hestymistapoja on hyédynnetty. Oikeustieteellisten ja oikeustaloustieteellisten artikke-
lien ja kirjallisuuden lisaksi on siis kéytetty joitakin ndiden ulkopuolelle menevié ar-
tikkeleita ja teoksia. Kuten jo aiemmin todettiin, juridisessa tutkielmassa on sallittua
késitelld myos muita tieteenaloja koskettavia elementteja, kunhan perusproblematiikka
sailyy juridisena ja kritiikki kohdistuu saatelyyn®. Tieteenalana yritysjuridiikka jo si-
nénsa sekoittaa juridiikka ja taloustieteitd, jolloin oikeustieteellisessa viitekehyksessa
voidaan huomioida oikeustaloustieteellisia nakemyksié. ° Analysoinnissa on kaytetty
saantelyn kehitykseen vaikuttaneita alkuperaisia lahteitd, mika saattaa vaikuttaa van-
hakantaiselta, mutta on perusteltua niiden edelleen vaikuttaessa nakemyksiin osakeyh-
tididen hallinnoinnista. Merkittdvdd oikeuskaytantGd ei corporate governance
-ohjeiden soveltamisesta ole muodostunut, mutta tasa-arvolainsdaddannon kehitykseen

liittyen joitakin oikeustapauksia nostetaan esiin.

Tutkielma lahestyy tutkimusongelmaa kvalitatiivisella tutkimusotteella. Ote tutkimuk-
seen on télldin laheinen, strukturoimaton ja teoriaa kehitteleva. Keskeistd on asioiden
ymmértdminen ja tulkitseminen. Kohdetta pyritdan tutkimaan mahdollisimman koko-

naisvaltaisesti.® Tutkimusongelman luonteeseen, tavoitteeseen ymmartaa ilmiota su-

® Rudanko 2004, s. 1226.
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kupuoliperustainen kiintidinti ja siihen vaikuttavia asioita, laadullinen tutkimus sovel-
tuu hyvin.** Yritysjuridiikan tutkielmalta ei kuitenkaan edellyteta eksaktin metodi-
saannostdn seuraamista, soveltamista ja hyddyntamista.'> Tuota vapautta on tassd
tyossd hyoddynnetty. Eksaktin metodin noudattaminen tekee opinndytetydprosessista
helpommin loogisesti etenevén, selkedsti rajatun, prosessinomaisen ja tehokkaasti
tyOstettdvan, mutta se rajoittaa mahdollisuuksia tuoda esiin erilaisia ndkokulmia ja
luovasti perehtya valittuun aiheeseen. Koska yritysjuridiikassa nimenomaan on kyse
kyvysta liiketoiminnan kokonaisvaltaiseen hahmottamiseen saantelyn viidakossa, oli

tietoinen valinta, ettd yksittaistd metodia ei tyohon valittu.

1.4 Tutkielman késitteita

Tutkielman nelja keskeistd kasitettd ovat tasa-arvo, kiintiosaantely, julkinen osakeyh-
ti0 ja corporate governance. Tasa-arvo on lansimaiseen yhteiskuntakasitykseen liitty-
va ihanne ja demokraattisen yhteiskuntajarjestelman perusta. Tasa-arvolla tarkoitetaan
yhtélaisid oikeuksia. Suomen tasa-arvolainsaadantd keskittyy sukupuolten valisen
tasa-arvon edistamiseen. Lainsdadantd perustuu ndkokulmaan, jonka mukaan ei ole
riittdvaa tarjota seka naisille ettd miehille yhtélaisida mahdollisuuksia toteuttaa inhimil-
listd potentiaaliaan vaan tulee kiinnittdd huomiota niihin yhteiskunnallisiin rakentei-
siin, jotka estdvat etenkin naisia toteuttamasta oikeuksiaan taysimaaraisesti. Tasa-
arvoa on aktiivisesti edistettdvd muuttamalla yhteiskuntaa niin, ettd sukupuolten tosi-
asiallinen tasa-arvo toteutuu.’* Nakemyksesta johtuu muun muassa tasa-arvolakiin
sisaltyva kiintiosaantely. Tassé tutkielmassa tasa-arvolla tarkoitetaan erityisesti nais-
ten ja miesten oikeutta tasa-arvoiseen osallistumiseen yhteiskuntaan ja sen paatoksen-
tekoon. Tarkastelukohteena on tasa-arvon edistdminen kiintioséantelyn kautta. Kiin-
tiosaantelylla tarkoitetaan tassa tutkielmassa séantelya, jolla on maératty tai annetaan
suosituksia sukupuolten edustuksesta hallintoelimissa. Julkisella osakeyhtiolla tarkoi-
tetaan yleisesti osakeyhtiotd, jonka osakkeet voidaan ottaa kaupankaynnin kohteeksi
arvopaperimarkkinalain (AML, 26.5.1989/495) 1:3 tarkoittamalla tavalla. Téssa tut-

1 Strauss — Corbin 1990, s. 19.
12 Hirvonen 2011, s. 58.
B ylostalo 2012, s. 21-37.



kielmassa tarkastellaan sellaisia julkisia osakeyhti6ité, joiden osakkeilla kdydaéan jul-
kista kauppaa NASDAQ OMX Nordic Helsinki Oy:n arvopaperip0orssissa. Neljannes-
sé tutkielman kannalta keskeisessé kasitteessa eli osakeyhtion corporate governances-
sa on yleisesti kyse niistd sdanndista, joilla varallisuus, valta ja vastuu jaetaan yhtiossa
sen keskeisten sidosryhmien kesken.** Corporate governancea tarkastellaan ja suunna-
taan tutkielman tarkastelundkokulmaan soveltuvaksi tutkielman kolmannessa luvussa.
Corporate governance on mééritelty lainsaddannon ja muun sadntelyn sek& menettely-
ohjeiden jarjestelméksi, joka ohjaa ja vaikuttaa sukupuolijakauman huomioimiseen

valittaessa hallitusjasenia suomalaisiin listattuihin osakeyhti6ihin.

1.5 Tutkielman rakenne

Tutkielmassa on kaksi padaihetta: tasa-arvon sadntelyn kehitys ja corporate governan-
cen séantely osakeyhtitiden hallitusten jasenten valintaan sukupuoli huomioiden. Ta-
sa-arvosaantelya ja corporate governancea tarkastellaan ensin erillisind ja sitten niista
yhdessa muodostetaan kuva kiintidsaantelyn ulottamisesta porssiyhtididen hallituk-
siin. Tarkastelutapa ottaa kantaa tasa-arvolain ja osakeyhtittd koskevien sé&nndsten

yhteensovittamiskysymykseen.

Tutkielman ensimmaisessa luvussa esitelldan tutkielman aihepiiri ja avataan keskeiset
késitteet. Luvussa esitelldan tutkielman tavoitteet, keskeisimmat tutkimuskysymykset
ja rajaukset. Myos tutkimusmetodi ja -aineisto on kuvattu. Tutkielman toinen luku
kuvaa tasa-arvolain kehityksen. Luvun tarkoituksena on lisdtd ymmartamysta tasa-
arvolain merkityksestd ja kehittymisestd seka luoda nakemys tulevasta kehyssuunta-
uksesta. Luvussa osoitetaan kiintiosédantelyn olevan todennédkoisesti tulossa julkisten
osakeyhtididen hallituksiin. Sen pohjalta tutkielman kolmannen luvun kiintidsaantelyn
pohdinta osana corporate governance -saantelyd saa yhteiskunnallisen merkityksen.
Taman jalkeen perehdytdan corporate governanceen ja tarkastellaan osakeyhtidsaante-
lyn soveltuvuutta tasa-arvon edistamiseen. Kolmannen luvun alussa on mééritelty
termi corporate governance ja tarkastellaan siihen vaikuttaneita nakemyksia. Luvussa

esitellddn myo6s mekanismi, jolla lainsdddannon kautta julkiset osakeyhtiot velvoite-

14 Mahonen — Villa 2010, s. 1.



taan raportoimaan poikkeamansa kansallisista suosituksista jarjestaa hallinnointi siten,
ettd niiden hallituksissa olisi sekd naisia ettd miehid. Velvoitteen toteutumista tarkas-
tellaan empiirisesti. Tutkielman lopuksi esitellddn johtop&&tokset ja vastataan tutki-

muskysymyksiin.

2 TASA-ARVOLAKI

Koska yhteiskunnallisesti painavien tavoitteiden asettelu tehdaén lainsaadannon kautta
ja toisaalta yhteiskunnallinen keskustelu, moraali, tavat, politiikka ja vertailu muihin
oikeusjarjestelmiin muokkaavat lainsdadantod, avaavat tasa-arvolain séatdmiseen liit-
tyneet keskustelut nakdkulmia sukupuolten valisiin valtasuhteisiin. Huomionarvoista
on, ettd yhtélailla kun lain kautta voidaan tulkita yhteiskunnan kasityksia, myos yh-
teiskunnallinen keskustelu vaikuttaa lainsd&ddéntoon. Lainsaddannon teksti on kuiten-
kin aina kaiken oikeuden ymmartamisen lahtokohta.!® Téss4 luvussa tasa-arvon saan-
telyn kehittymisté tarkastellaan tuoden mukaan siihen liittynytta keskustelua. Tarkoi-
tuksena on luoda kuva tasa-arvolain kehittymisesta.

Sukupuolten vilisen tasa-arvon edistamiseksi on sdédetty vuonna 1987 voimaan tullut
tasa-arvolaki, jota on sittemmin useaan otteeseen tarkennettu lain tavoitteiden jaatya
saavuttamatta. Kun tasa-arvon edistamiseen kansallisilla tasoilla ei ole katsottu olevan
riittdvan tehokasta, pyysi EU:n komission 2011 julkaisema yritysten hallinnointi- ja
ohjauskehitysta koskeva vihred Kirja yhteison jasenid ottamaan kantaa tarpeesta sééa-
dell& molempien sukupuolten edustusta osakeyhtitissa tasa-arvon edistamiseksi. Vi-
redd kirjaa voidaan jo itsessadn pitdd EU:n kannanottona, ettd nykyinen tasa-
arvosaantely ei ole riittavasti edistanyt naisten asemaa tyémarkkinoilla ja yhteiskun-

nallisissa elimissa.

Kun hankitaan perustietoa syvempéad ymmartamysté oikeudesta, se rakentuu esitiedol-
le, joka meill4 on oikeuskulttuurimme jasenend. Siihen harvoin viitataan, eikd sen

olemassaolosta valttamattd ole aktiivista tietoisuutta, mutta se on osa “juridista identi-

15 Aarnio 2010, s. 19.
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teettidmme”. Jotta on mahdollista ymmaértaa sadntelyn merkitys, on tunnettava sen
konteksti, tarkoitus ja vaikutukset.'® Tasa-arvolainsaadannén merkityksen ymmérta-
myksen lisddmiseksi tarkastellaan seuraavaksi sukupuolten valtasuhteisiin liittyvia
nédkemyksia ja kdydaan lapi kronologisessa jarjestyksessa lapi tasa-arvolain ja sen
kiintiosdantelyn kehitystd. Tama tutkielman jakso osoittaa, ettd ilman velvoittavaa
lainsdadantoa naisten tasa-arvon edistdminen ei olisi ollut eika edelleenkaan ole mah-
dollista. Tasa-arvon edistdmiseksi tarvitaan aktiivisia toimenpiteitd. Tasa-arvoa kasit-

televén luvun loppupuolella kerrotaan EU:n kannanotoista Kiintiosaantelyyn.

2.1 Sukupuoli ja valtasuhteet kiintigissa

Sukupuolen kautta jasenndmme ja jarjestelemme maailmaa. Sukupuolta ja sukupuo-
leen kiinteasti liittyvad seksuaalisuutta voidaan tarkastella ihmisiin liittyvingd mééareina
ja ominaisuuksina tai niiden kokonaisuutena, mutta myds suhteina, hierarkioina tai
jarjestelmind. Sukupuoli voidaan mééritella jopa valtasuhteiden merkityksellistamisen
ensisijaiseksi muodoksi, jolloin naiset ja miehet asemoidaan kulttuurissa ja yhteiskun-
nassa sukupuolensa kautta ja suhteessa toisiinsa.” Sukupuoli on yksi vahvimmista
yhteiskunnallista eldmaa jarjestavistid suhteista, eivatkd yhteiskunnan rakenteet ole
rakentuneet sukupuolten valisesta suhteesta riippumattomalla tavalla'®. Sukupuoleen
ja seksuaalisuuteen liittyvat vallan jarjestelmét muuttuvat, kun késitykset sukupuolista
ja niiden seksuaalisuudesta muuttuvat. Sukupuolta ja seksuaalisuutta muotoilevat
monenlaiset ja vaihtelevat politiikat. K&sitykset sukupuolista ovat jatkuvien merkitys-
kamppailuiden kohteena.'® Sukupuoli on sosiaalisesti rakentuva jatkuva prosessi, jon-

ka mukaan yksilot toimivat, mutta jota he pystyvat myos kyseenalaistamaan®.

Sukupuolijarjestelmé tai sen logiikka selittdd sekd naisten ettd miesten kulttuurista
paikkaa®!. Seka naisille etta miehille asetetaan kulttuurisesti odotuksia, joita toisinaan

vahvistetaan sukupuolieroa korostavin normein. Sukupuoleen perustuvan erottelun ja

16 Aarnio 2010, s. 25.

7 Rossi 2010, s. 22.

18 Ks. Leinikki 2011, s. 180.
19 Rossi 2010, s. 22.

0 Suopajarvi 2009, s. 29.

2! Syopajarvi 2009, s. 29.
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miesnormatiiveihin perustuvan hierarkian tuloksena nainen usein sijoittuu valtakult-
tuurin marginaalin, poiketen normista, jolle maskuliininen valtakulttuuri rakentuu.?
Tata sukupuoleen perustuvaa erottelua ja sen suhdetta valtaan on teorioitu patriarkaa-
tin késitteen avulla. Talléin ajatellaan miesten ylivallallaan ohjaavan yhteiskunnan
toimintaa ja rakenteita. Yhteiskunta kuvataan patriarkaattisen vallan keskittymana,
joka puutteellisen lainsdadéannon kautta yll&pitdd miessukupuolen valtaa suhteessa
naisiin ja mahdollistaa naisten alistamisen eri muodot perheissd, tyoelaméssa, kansa-
laisyhteiskunnassa ja valtion instituutioissa. Nakemyksen mukaan ndma eri alistami-
sen muodot yllapitavét ja tukevat toisiaan ja ndin valta néhdaan negatiivisena kontrol-
loinnin valineend.? Patriarkaatin johtamismallin perustana on Kkasitys johtajuudesta
sankaruutena ja miesten ndkeminen sukupuolestaan johtuen johtajuuden vastuunkan-
tajina. Johtaminen liitetdan talldin miehiin ja miehisyyteen. Kasitykseen siséltyy myds

selked hierarkia ja eri asemissa olevien ihmisten eriarvoisuus.

Kun sukupuoli ndhddén ihmisi& erottavana tekijang, johtaa se vaistdmatta sukupuolten
vastakkainasetteluun. Vaikka vastakkainasettelu on yleinen tapa hahmottaa asioita,
myos sukupuolten vélisia eroja ja niiden hierarkkisia suhteita, ei jyrkén kaksijakoinen
sukupuolikasitys ole ongelmatonta. Ajattelutapa johtaa helposti sukupuolten erojen
korostamiseen ja sekd sukupuolten ettd niiden edustajien stereotypiaan. Se voi pa-
remminkin rekonstruktoida ja vahvistaa sukupuoleen perustuvaa tydnjakoa ja suku-

puoliin perustuvia kulttuurisia odotuksia kuin purkaa niita.

Makrotason rakenteet, esimerkiksi valtiovallan suhtautuminen tasa-arvoon, vaikutta-
vat sukupuolten kulttuuristen paikkojen muodostumiseen myds mikrotason kulttuu-
reissa. Makrotason rakenteet vaikuttavat siis esimerkiksi yksittdisen tydpaikan suku-
puolistaviin kaytantéihin. On loogista, ettd yhteiskunnassa vallitsevat kaytannét kuten
esimerkiksi sukupuoliperusteinen horisontaalinen ja vertikaalinen segregaatio eli su-
kupuolen mukainen jakautuminen toimialoittain, ammattikunnittain ja hierarkioittain
siirtyvat yksittaisen organisaation prosesseihin. Laajassa mielessa esimerkiksi tyoela-

man sukupuolistavissa kdytdnndissad on siis kysymys sitd, miten sukupuoli sisdltyy

22 Kuusipalo 1999, s. 71.
2 Kantola 2010, s. 82-83.
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yhteiskunnallisiin rakenteisiin.?* Ohjaamalla naiden rakenteiden muutosta valtiovalta
voi ohjata sukupuolijérjestelmien kehittymista ja samalla makrorakenteiden kautta
voidaan kyseenalaistaa, miksi yhteiskunnassa toimiminen ylipadtd&n on sukupuolitet-

tava naisten tai miesten toiminnaksi.

Suomen perustuslain (PL, 11.6.1999/731) 2:2 mukaan yksil6ill4 on oikeus osallistua
ja vaikuttaa yhteiskunnan ja elinymparistonsa kehittdmiseen. Kun yhteiskunnassa paa-
tetddn sek@ miehiin ettd naisiin vaikuttavista asioista, tulisi molempien sukupuolten
olla edustettuina, jotta paatoksentekoon olisi mahdollista tuoda esille ndiden erilaiset
kokemukset, ndkemykset ja tarpeet. Taman vuoksi tasa-arvopolitiikan keskeinen haas-
te on mahdollistaa naisten ja miesten oikeus tasa-arvoiseen osallistumiseen yhteiskun-
taan ja sen paatoksentekoon. Mahdollinen keino varmistaa molempien sukupuolten
tasa-arvoinen ja tosiasiallinen osallistuminen erilaisiin yhteiskunnallisiin paatoksente-
koihin on asettaa se selkeéasti legitiimin paatoksenteon edellytykseksi. Molempien
sukupuolten mahdollisuutta osallistua yhteiskunnalliseen péatoksentekoon voidaan
ohjata lainsaadantoteitse.?® Tasa-arvolain kiintidsaantely pyrkii tahan. Sen tarkoituk-
sena on mahdollistaa aliedustettuna olevaan sukupuoleen kuuluvien yksildiden osallis-
tumista yhteiskunnalliseen toimintaan. Ulottamalla kiintidsaéntely julkisten osakeyh-
tididen hallituksiin lisatd&n naisten yhteiskunnallista vaikutusvaltaa. Koska listatut
osakeyhtitt ovat merkittavia toimijoita yhteiskunnassa, on niiden hallitusten jasenilla

yhteiskunnallista vaikutusvaltaa.?®

Vaikka Suomen lainsdddannon lahtokohtana on oikeudenmukainen yhdenvertaisuus,
on yhdenvertaisuudella tarkoitettu sukupuolten valista syrjimattémyyttd vasta tasa-
arvolain sadatamisen myota. Tasa-arvolain kiintiosaannoksella on pyritty poistamaan
sukupuoleen perustuvaa syrjintdd kunnan ja valtion toimielimissa. Se on edellyttanyt
sukupuolten 40 — 60 prosentin jakauman valtion ja kunnan toimielimiin vaaleilla valit-
tuja kunnanvaltuustoja lukuun ottamatta vuodesta 1995. Kiintidsaannos on ollut ik&an
kuin tdsmdase puuttua hierarkkiseen sukupuolisyrjintdan edelld mainituissa laissa saa-

detyissa kohteissa. Muihin sukupuoliperusteiseen syrjintdan, kuten syrjintdén tyosuh-

2 Korvajarvi — Kinnunen 1996, s. 233.
% pentikainen 2002, s. 92-93.
% Ks. Seierstad — Opsahl 2011, s. 45.
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derekrytoinneissa tai sukupuolten palkkaeroihin, pyritddn vaikuttamaan muilla kei-

noin.

Sukupuolikiintididen jarjestelma on osoittautunut toimivaksi kunnallisiin ja valtion
toimielimiin jasenid valittaessa. Kiintiosédantely on lisannyt naisten lukuméaéraa paat-
tavissa elimissé ja parantanut naisten urakehitysmahdollisuuksia. S&&ntelyn voimaan-
tuloa seuraavana vuonna naisten osuus kunnanhallituksissa nousi 24 prosentista 45
prosenttiin koko maan tasolla.’” Tasa-arvolain kiintidlain seurauksena naisten kriitti-
nen massa eli vahintdan 30 % edustus tuli kunnanhallituksiin vuonna 1992 ja muihin
kuntien toimielimiin vuodesta 1997 alkaen.?® Kiintidsaantely ei kuitenkaan ole taysin
tasoittanut naisten tietd ylimpiin kunnallisiin tehtaviin: Kunnanhallitusten puheenjoh-
tajista kaudella 2009 — 2012 on ollut miehid 79 %. Valtuustojen puheenjohtajista kau-
della 2009 — 2012 on miehia ollut 73 %.% Sama ilmi6 vertikaalisesta segregaatiosta eli
naisten edustustaan heikommasta valikoitumisesta ylimpiin johtotehtéviin on havait-
tavissa muun muassa Eduskunnassa ja suomalaisissa listatuissa yhtidissa. Listattujen
yhtididen hallinnointia on julkisesti tarkasteltu lahinna hallitusten osalta. Niissa nais-
ten osuus 2011 oli alle 20 % *°. Segregaatio itsessaan ei olisi ongelma, ellei siihen
liittyisi edelld kuvattua sukupuolesta johtuvaa syrjintdd. Edustusta heikompi valikoi-
tumien ylimpiin johtotehtéviin osoittaa sukupuolen olevan este tehtaviin valikoitumi-

selle®,

Kiintididen symbolinen merkitys perustuu siihen, ettd sen edustajat samaistetaan sen
sosiaalisen ryhman edustajiksi, jonka suhteen he poikkeavat enemmistéstad. Sukupuoli
on erottelevana tekijana yksi tehokkaimmista, silld se on yleenséd yksildsta helposti
tunnistettavissa ja sukupuolisen vahemmiston edustaja on mahdollista kuvata suku-
puolensa stereotypioilla, enemmisténa edustetusta sukupuolesta poikkeavana.*? Poli-
titkan naistutkimuksen kriittisen massan teoria esittad, ettd kun naisten osuus politii-
kassa ylittad 30 % eli niin kutsutun Kriittisen massan, alkaisivat naisten vaikutus muut-

taa politiikan saantdja ja poliittista kulttuuria. Samaa ndkemysté soveltaen paatoksen-

2" Holli ym. 2007, s. 23.

8 Holli ym. 2007, s. 69.

% Tilastokeskus 2012, s. 104.

% Tilastokeskus 2012, s. 97-110.
¥ Sejerstad — Opsahl 2011, s. 45.
%2 Ks. Suopajarvi 2009, s. 150.
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teko myds muissa toimielimissa kuin poliittisissa toimielimissa voisi kriittisen massan
ylittymisen my6td muuttua. Kriittisen massan vaikutusten tutkimukset ovat kuitenkin
olleet keskendén ristiriitaisia, eikd yhtendistd ndyttod padtoksenteon muuttumisesta
kriittisen massan ylittymisen jalkeen naismyonteisemmaksi ei ole.*® Edella kuvattuun
kriittisen massan teoriaan liittyy tokenismiksi nimitetty teoria, joka mukaan alhaisem-
pi edustus olisi osoitus pinnallisesta tai symbolisesta tasa-arvosta, jossa sukupuolena
vahemmistonéd edustettuna olevia henkil6itd kohdellaan ensisijaisesti sukupuolensa
edustajina. Nama kaksi teoriaa, kriittisen massan teoria ja tokenismi, vaikuttanevat

kiintiosdantelyn kehittymiseen.

Valta voidaan nahdaén yksiulotteisena, kiintednd ja vakioméaardisend resurssina, jota
voidaan jakaa ja omistaa. Talléin vallan siirtyminen jollekin taholle olisi pois toiselta
taholta. Yksiulotteisen vallan késitykseen liittyy myos ajatus, etté sitd voitaisiin mitata
ja etta vallassa on kyse intressien konfliktista, jolloin valtaa voi sen kayton liséksi olla
my0s sen kayton estdminen. Kun valta ndhdaan yksiulotteisena, voidaan vaatia maa-
rallistd vallan tasa-arvoa, vallan kiintidintid. Kun valta ndhdaan yksiulotteisena, sen
mittaamiseen voidaan kayttaa tilastoja. Yksiulotteisen vallan kasityksen ongelma on
vallan ndkeminen vakiona ja muuttumattomana. Valtaa ei voi omistaa ja jakaa kuin
kiintedd materiaa. Yksiulotteinen ndkemys vallasta ei huomioi valtaa monimuotoisena
sosiaalisten kytkosten verkostoina, joissa se voi siirtyd, muuttaa muotoaan ja vaikutta-
vuuttaan. Toinen ndkemyksen ongelma on sen véistamattakin yksiulotteinen késitys
sukupuolesta, silld valta-asemien tarkastelu tilastojen kautta tuottaa oletuksia, ettd
kaikki naiset ja miehen ovat keskimé&éarin sukupuolensa tyypillisid edustajia. Yksiulot-
teinen ajattelu hamartaa yksiléiden eroja sukupuolikategorioidensa sisélla, se sulkee
pois muut yksilon toimintaan vaikuttavat ominaisuudet ja saattaa johtaa tiukkaan su-
kupuolisidottuun roolitukseen.®* Lisaksi yksiulotteinen ajattelutapa johtanee vakisin-
kin vallan keskittymiseen, synergiaetujen sokeuteen ja muutosvastarintaisuuteen, jos
vallassa oleva taho pelkaa vallan uudelleenjaon johtavan oman asemansa heikkenemi-
seen. Edustuspaikkojen jakaminen sukupuolikiintioitettyind saattaa siis olla konflikti-

herkkad, jos valta koetaan yksiulotteisena.

% Holli ym. 2007, s. 69.
% Kantola 2010, s. 80-81.
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Tasa-arvolakia ja kiintiota koskeva keskustelu on ollut hyvin paradoksaalista. Tasa-
arvoa pidetddn toteutuneena tosiasiana ja tyypillinen tapa keskustella tasa-arvosta on
kuinka hyvin asiat ovat, ehkd verrattuna aiempaan tai tilanteeseen jossakin muussa
valtiossa®™. Suomi esitetdan tasa-arvon edistysmaana, vaikka kehitys on tapahtunut
padasiassa kansainvalisiin sopimuksiin perustuvan pakottavan sadntelyn kautta ja ti-
lastot osoittavat parannettavaa vield olevan. Sek& tasa-arvolain saatdmisen etta Kiin-

tiosadntelyn keskusteluissa on I0ydettavissé kolme argumenttia:

— Tasa-arvon edistamisesta on yhteiskunnallisesti taloudellista etua
— Tasa-arvon edistamisessa on kyse ihmisoikeuksista
— Tasa-arvon edistamisessa on kyse sukupuolten valtasuhteista

Ensin mainittu on kuulunut tasa-arvoa puoltavana argumenttina kaikkein selvimmin.
Naisten edustuksen saamista toimielimiin on puolustettu lahinna taloudellisena resurs-
sina, keinona tehostaa yhteiskunnan tuottavuutta. Taloudellinen hy6tynédkokulma saa
liike-elamankin kallistamaan korvansa asialle. Toinen tasa-arvon edistdmisen puoltava
argumentaatio on ollut, ettd naisille tulee tarjota miesten kanssa yhtaldinen oikeus
toimia yhteiskunnan paatdspaikoilla. Tasa-arvon puolustaminen ihmisoikeuskysymyk-
sena on vahvistunut vasta 2000-luvulla, vaikka tasa-arvo on perustusoikeudellisena
oikeutena itseisarvo.®® Tasa-arvon edistamisen lahtdkohtana tulisi olla ihmisoikeudet,
oikeus osallistua toimintaan yhteiskunnassa®’. Ihmisten tulee voida toimia yhteiskun-
nassa tasa-arvoisesti sukupuolestaan riippumatta. Myods oikeus yhteiskunnalliseen
toimintaan ja vaikuttamiseen on perustusoikeudellinen oikeus.® Kolmas argumentti,
joka ei keskusteluissa kuulu, mutta on luettavissa seka tasa-arvosadntelya vastustavista
ettd puolustavista vaitteistd on vallasta taistelun &&ni — onhan tasa-arvolaissa ja kiin-
tiosaantelyssa kyse myds vallan uusjaosta. On kulttuurinen tabu sanoa, ettd joku ta-
voittelee valtaa tai pelkdd menettdvansa sitd ja kuitenkin: tasa-arvolaissa ja kiin-
tiosaantelyssa on kyse sukupuoliperusteisesti tapahtuvasta vallan uusjaosta. Tasa-

arvoa ei suoranaisesti ole vastustettu argumentoimalla valtarakenteiden séilyttdmisen

¥ Ks. Holli 2007, s. 76.

% Ks. PL 2:6:2 jaPL 2:6:4.
3" Ks. Linna 2009, s. 2.

*® Ks. PL 2:2.
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puolesta, mutta naisten kyvykkyyttd voimia johtavassa asemassa on epailty ja pakot-
tavan lainsd&ddannon kayttamista tasa-arvon edistdmiseksi on vastustettu muun muassa
vapaaseen toimintaan vedoten. Erityisesti tasa-arvolain saitdmisen alkuaikoina kes-
kustelujen pohjavireena voi aistia ajatuksia miehista perheiden elattdjind ja johtajina
sekd naisista synnyttdjind ja lasten huoltajina. Sittemmin naisten patevyytta epaileva
argumentointi on vahentynyt, mutta ei suinkaan kokonaan poistunut. Toisinaan kiinti-
0it4 vastustavissa lausunnoissa on myds vahvasti luotu ja yllapidetty sukupuoleen ja
johtamiseen liittyvié stereotypioita, jotka osaltaan estévét tasa-arvoisen yhteiskunnan
toteuttamista. Se, miten keskustelemme tasa-arvosta ja kiintidistd, vaikuttaa niiden
kehittymiseen. Jos Kkiintiot ndhdaan vaylana tasa-arvon edistdmiseen, on niista puhut-
tava avoimesti sukupuolten valilla olevan vallanjaon kuilua peittelemétta ja vahatte-

lemétta.

Lakien saatamisprosessiin kuuluu julkinen keskustelu kulloisenkin lain tarpeellisuu-
desta ja epékohdista, joihin sill4 halutaan vaikuttaa. Keskusteluun kuuluu argumen-
tointi. Keskustelut lisdavat yleistd tietoisuutta kasiteltavastd saddoksestd ja saattavat
tuoda esiin uusiakin ratkaisuja sd&doksen tavoitteen saavuttamiseksi. Sukupuolikiinti-
oOista kaytava keskustelu on edelleen ajankohtainen ja mielenkiintoinen sen siirryttya
koskemaan porssiyhtididen hallintoelimia. Jotta keskustelu kiintiosaadoksesta perus-
tuisi faktoihin, on sen taustat ja perustelut hyva tuntea. Tdman vuoksi téssa tasa-arvon
kehitystd hahmottavassa luvussa kasitellddn tasa-arvolain muutoksia kronologisesti
aiempia lainsdddantdvaiheen keskusteluita huomioiden. Koska Suomessa lain sdaté-
misprosessi on hyvin dokumentoitua, antavat vuonna 1987 voimaan tulleen tasa-
arvolain ja sen muutosten sadadosvaiheissa kdydyt keskustelut mahdollisuuden tarkas-
tella tasa-arvoon liittyneitd asenteita ja sukupuolittuneita nakemyksia yhteiskunnalli-
sessa paatoksenteossa. Saddantévaiheen argumentoinnit heijastavat oman aikansa yh-
teiskunnallisia arvoja ja niitd lukiessa voi pohtia niiden soveltuvuutta tdmén hetken

nékemyksiin tasa-arvosta ja sen edistdmisesté.
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2.2 Sukupuolten valista tasa-arvoa lailla vuodesta 1987

Yhdenvertaisuutta koskevan lainsd&ddannon taustalla on ihmisoikeussopimusten l1&hto-
kohtana oleva ajatus siitd, ettd ihmisié ei saa kohdella eriarvoisesti sellaisista syista,
joihin he eivét voi itse vaikuttaa — kuten sukupuoli. Tasté syysta erottelu synnynndis-
ten ominaisuuksien perusteella katsotaan hyvin herkasti syrjinnaksi ja tallaisesta erot-
telusta aiheutuu oikeuskaytanndssa ankara perusteluvelvollisuus.*® Tasa-arvolakia
voitaneen pitéa osoituksena siitd, ettd yleisella tasolla sukupuoleen perustuvaa eriar-
voisuutta ei hyvaksytd. Toisaalta tasa-arvolakia voidaan pitdd myos kosmeettisena
hyvan tahdon lakina, silla sen noudattamattomuuden merkitystd saatetaan vahatella ja
séantelyn rikkominen johtaa harvoin selvityksiin tai sanktiointiin. Laki naisten ja
miesten valisestd tasa-arvosta (tasa-arvolaki tai Tasa-arvol, 8.8.1986/609) saadettiin
yli 20 vuotta sitten, se tuli voimaan 1 paivana tammikuuta 1987. Lain valmistelu kesti
useita vuosia. Tasa-arvolaki oli seurausta Suomen vuonna 1980 allekirjoittamasta
YK:n naisten oikeuksien yleissopimuksesta (Convention on the Elimination of All
Forms of Discrimination against Women, CEDAW, SopS 68/1986), jonka ratifioimi-
seksi Suomen tuli tasa-arvolaki saataa.*® Allekirjoitettu YK:n naisten oikeuksien yleis-
sopimus siséltad eettisen ndkemyksen naisesta tasa-arvoisena ihmisend. Sopimuksen
johdannossa allekirjoittaneet valtiot ovat todenneet uskovansa “ihmisen perusoikeuk-
siin, ihmisyksilén arvoon ja merkitykseen sekd miesten ja naisten yhtéléisiin oikeuk-
siin”. Taloudelliset syyt ovat olleet perussyy moniin uudistuksiin ja muutoksiin. Myods
tasa-arvon edistamistd on perusteltu sen tuoman hyoddyn kautta jo yleissopimuksessa
sanoin: ” — — — naisten syrjinta loukkaa tasa-arvoisten oikeuksien ja ihmisarvon kunni-
oittamisen periaatteita, estad naisia osallistumasta yhtélaisin ehdoin kuin miehet mai-
densa poliittiseen ja yhteiskunnalliseen seké talous- ja kulttuurielamééan, hidastaa yh-
teiskunnan ja perheen vaurastumista ja vaikeuttaa naisten voimavarojen taysimaaraista
kehittimistd kaytettiviksi maidensa ja ihmiskunnan hyviksi”.*! Yhteiskunnallisen
hyodyn ndkdkulman lisaksi Naisten oikeuksien yleissopimusta siivittivat nakemykset
naisista itsellising ja rationaaliseen ajatteluun kykenevina yksil6ind. Yleissopimuksen

myota siirryttiin naisten kodinhoitoon ja &itiyteen liittyvén roolin suojelusta ndkemyk-

* Nummijarvi 2004, s. 97.
0 Winter-Makinen 1998, s. 24—25.
1 Winter-Makinen 1998, s. 26—27.
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seen, ettd naisilla tulisi olla valittavanaan muitakin kuin didin tai vaimon rooleja ja etta
naiset voisivat olla kykenevia tekemaan omaa eldméansé ja yhteiskuntaa hyodyttavia

ratkaisuja.*?

Tasa-arvolaki pyrittiin saatamaan mahdollisimman pitkélle yleissopimuksen mukai-
seksi®. Lain saatamisen keskeisena tavoitteena on ollut poistaa syrjinté ja edistaa ak-
tiivisin toimin tasa-arvoa erityisesti tydelamassa.** Sukupuoleen perustuva syrjinta on
kielletty kaikessa yhteiskunnallisessa toiminnassa ja kaikilla elaménalueilla, joita ei
nimenomaisesti ole jatetty lain soveltamisalan ulkopuolelle. Syrjinnélla tarkoitetaan
naisten ja miesten asettamista sukupuolen perusteella eri asemaan. Syrjintdna pidetéan
my0s menettelyd, jonka vaikutuksesta naiset ja miehet tosiasiallisesti joutuvat keske-
naan selvasti eri asemaan. Lain 8 § on 7 8:4 taydentdva, tydelamaé koskeva erityis-
sé&annos, jossa kielletddn sukupuoleen perustuva syrjintd tyéhonotossa, palkkauksessa
ja muutenkin palvelussuhteen kestdessa sekd tydsuhdetta paatettdessa. Sukupuoleen
perustuvaan syrjinndn vastatoimen kiellosta, syrjinnan kiellosta oppilaitoksissa, etujar-
jestoissd, velvollisuudesta puuttua hairintaan tydpaikoilla seka tavaroiden ja palvelui-
den saatavuudessa ja tarjonnassa saétavat sen 8 a — e §:t. Lain 9 §:ssé on tiydentavat
sédannokset siitd, minkalaista menettelyd ei ole pidettavd syrjintand. Tasa-arvolain
noudattamista valvomaan ja sen toteuttamista edistdmaan asetettiin myos erityiset
tasa-arvoviranomaiset: tasa-arvovaltuutettu ja tasa-arvolautakunta. Naiden tehtaviksi
maadriteltiin  tasa-arvovaltuutetusta ja tasa-arvolautakunnasta annetussa laissa
(8.8.1986/610) ja asetuksessa (17.10.1986/739) valvoa tasa-arvolain noudattamista,
ensisijaisesti syrjinnan kiellon ja syrjivan ilmoittelun kiellon noudattamiseksi. Tasa-
arvolain tarkoituksen toteuttamisen edistdminen kuuluu tasa-arvo-valtuutetun tehta-

viin.

Tasa-arvolain soveltamisessa havaittuja ongelmia on pyritty korjaamaan muutoksilla
ja tadydennyksilla. Ensimmainen askel kohti sukupuolten kiintidintia kunnallisissa ja

valtiollisissa toimielimissé tehtiin vuonna 1988, kun lakiin liséttiin valtiollisten ja

*2 Nousiainen — Pentikainen 1998, s. 59—60.
3 Winter-Makinen 1998, s. 25.
“ HE 90/1994 vp., s. 1.
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kunnallisten toimielinten velvollisuus valita seka naisia ettd miehid. Tasa-arvolL 48§

kuului seuraavasti:

Valtion komiteoissa, neuvottelukunnissa ja muissa vastaavissa toimieli-
missa seka kunnallisissa toimielimissa lukuun ottamatta kunnanvaltuus-
toa tulee, jollei erityisista syistda muuta johdu, olla sek& naisia etta mie-
hia.*

Saannods ei velvoittanut muuttamaan ennen lain voimaantuloa asetetun kunnallisen

toimielimen kokoonpanoa.*°

Ensimmaiset korkeimman oikeuden péatokset tasa-arvolain nojalla paatetyistad hyvi-
tyksista tehtiin vuonna 1991. Niissa oli kyse syrjinnasta rekrytointien yhteydessa.*’
Nelja vuotta tasa-arvolain voimaantulosta vuonna 1992 lakiin liséttiin valitttméan ja
valillisen syrjinnén kieltoja (Tasa-arvoL 8.7.1992/624). Valittomalla syrjinnalla tar-
koitetaan tarkoituksellista henkildiden eri asemaan asettamista jollakin kielletylla syr-
jintaperusteella aktiivisen toimenpiteen tai laiminlyonnin seurauksena.*®  Tasa-
arvolain 7:2.1:n mukaan valittdmalla syrjinnalla tarkoitetaan eri asemaan asettamista
sukupuolen perusteella. Téassa yhteydessd véliton syrjinta tarkoittaa, ettd yksilo saa
sukupuolensa nojalla huonomman kohtelun kuin vastaavassa asemassa oleva vastak-
kaisen sukupuolen edustaja. Vélittdman syrjinnan Kriteerit tayttyvat erityisesti tilan-
teissa, joissa syrjintad perustuu lainsaadantoon tai tydehtosopimuksiin ja se voidaan
todeta oikeudellisen tarkastelun perusteella. Raskauteen ja synnytykseen perustuva
eriarvoiseen asemaan asettaminen maariteltiin sukupuoleen perustuvaksi vélittomaksi
syrjinnédksi. Vilillinenkin syrjintd loukkaa yhdenvertaisuutta. Vélillisella syrjinnélla
tarkoitetaan ndenndistd tai muodollista samanlaista kohtelua, joka ihmisten erilaisuu-
den vuoksi johtaa syrjiviin vaikutuksiin.*® On valillista syrjint44 jattad huomioimatta

sukupuoleen sidottuja sosiaalisia ominaisuuksia, jotka vaikuttavat eri tavalla naisiin ja

% Laki naisten ja miesten vélisesté tasa-arvosta annetun lain 4 ja 25 §:n muuttamisesta, 6.5.1988/406.
“° HE 192/1987 vp.

" KKO 1991:14; KKO 1991:98.

“® Bruun — Koskinen 1997, s. 81.

*% Scheinin — Ojanen 2011, s. 245-246.
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miehiin.>® Valillisen syrjinnan estamiseksi tasa-arvolakiin lisattiin saannos pitaa suku-
puoleen perustuvana syrjintdnd myos eri asemaan asettamista tai joutumista vanhem-
muuden, perheenhuoltovelvollisuuden tai muun valillisesti sukupuoleen liittyvén syyn
johdosta. Séadoksella 7:2.2 kiellettiin menettely, joka ei ole objektiivisesti hyvaksyt-
tavaa ja joka estda toisen sukupuolen edustajia tosiasiallisesti kéyttdmasta tai saamasta
muodollisesti my0s heille tarkoitettuja etuja, mahdollisuuksia, toimenpiteitd tai muuta
vastaavaa. Lainmuutos nahtiin tarpeelliseksi, koska tuomioistuinkéytantd oli omaksu-
nut painvastaisen kannan®'. Yhdeksankymmentaluvun alussa syrjintaa esiintyi esimer-
kiksi armeijan palvelusarvon arvostamisena ja edellytettynd johtamiskokemuksena
turvallisuusalojen ulkopuolisissakin esimiestehtavissa. Armeijan palvelusarvon arvos-
taminen syrji naisia, silla naisille asepalveluksen suorittaminen on ollut mahdollista
vuodesta 1995.

2.3 Kiintiosaantely tasa-arvolakiin vuonna 1995

Saadosten tiukentaminen sukupuolikiintididen osalta tuli voimaan tasa-arvolain saa-
ddsmuutoksessa vuonna 1995 (Tasa-arvoL 17.2.1995/206). Tiukennuksia perusteltiin
silld, ettd tavoitteet tasa-arvoisempien padatoselinten muodostamisesta olivat jaaneet
saavuttamatta. Tasa-arvolainsdddannon yhtena perustavoitteena on ollut, ettd naisten
ja miesten on tasaveroisesti voitava osallistua yhteiskunnalliseen suunnitteluun ja paa-
toksentekoon. Voimassa olleesta lainsdadannostd huolimatta naisten aseman nahtiin
olevan yhteiskunnallisessa paatoksenteossa selvésti miesten asemaa heikompi. Komi-
teoiden jasenista vain noin viidesosa oli naisia. Komiteavalmisteluja oli korvattu yh-
den miehen selvitystdilla, selvitystehtaviin valitut olivat useimmiten olleet miehia.>?
Lain valmistelussa vaadittiin sukupuolten tasa-arvoa valtion komiteoihin, neuvottelu-
kuntiin ja muihin vastaaviin toimielimiin. Hallituksen esityksen mukaan yksi suku-
puolensa edustaja monijésenisessé toimielimessa ei riitd, vaan naisilla ja miehilla on
oltava yhtélaiset mahdollisuudet tulla valituiksi toimielimiin asiantuntemuksensa pe-

rusteella. Katsottiin, ettd ndin toimielinten kdytt6on saataisiin aiempaa laajempi ja

0 HE 90/1994 vp, s. 17.
*! Nousiainen — Pentikainen 1998, s. 85.
2 HE 90/1994 vp., s. 1.
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monipuolisempi kokemus sekd asiantuntemus. Molempien sukupuolien edustutusta
pidettiin tarpeellisena my0s siitd syystd, ettd ndenndisesti sukupuolineutraalissa paéa-
toksenteossa selkeasti hallitsevan sukupuolen tarpeilla saattaisi olla ensisijaisuutta ja
asioiden tarkastelu molempien sukupuolien kannalta néhtiin valmisteluissa tarkeana.
Esityksessa ehdotettiin my0ds naisten ja miesten tasapuolista osallistumista virastojen,

laitosten taikka kunta- tai valtioenemmistdisten yhtididen hallintoelimiin.>®

Vuoden 1995 tasa-arvolakiuudistuksen yhteydessa kiintidista kaytiin kiivasta keskus-
telua. Julkisessa keskustelussa vastakkain asetettiin erityisesti ilman kiinti6ita parjaa-
Vit patevat naiset ja kiintioita tarvitsevat epapatevat naiset.> Eduskunnan taysistun-
non keskusteluissa kiintioita vastustettiin, koska pelattiin miesten kayttavan niita hy-
vakseen oman asemansa ponkittdmiseksi, Kiintiditad pidettiin paatdksentekoa rajoitta-
vina ja epailtiin lain voimaa: ”Tasa-arvoa ei pystyta ajamaan pakottavilla lainsaannok-
sill& ja taskulaskimella vaan asennekysymyksind.” Kiintididen arveltiin myos johtavan
epapatevien naisten valloittamiin toimielimiin ja kyvykk&iden naisten aliarvostami-
seen ja “alentamista ns. pakollisiksi kiintionaisiksi”. Epadiltiin, ettd ei ehk& loytyisi
toimielimista kiinnostuneita ja niihin patevia naisia. Kiintididen arvostelijat epailivat
kiintididen heikentdvan paatoksenteon laatua ja nostavan sukupuolen mekaanisesti
muiden valintakriteerien edelle. Patevyys tai kyvyttomyys toimia yhteiskunnallisessa
paatoksenteossa nahtiin hyvin sukupuolisidonnaisena, vaikka naisten koulutustaso
yhdeksankymmentéluvulla oli jo miesten kanssa samalla tasolla. Kiinti6itad puolustet-
tiinkin naisten kokemusten, tietojen ja taitojen tarpeellisuudella paatostenteossa. Kiin-
tididen puolesta argumentoitiin myo6s tasa-arvon toteutumattomuudella ilman kiintioi-
ta seka naisten ja miesten erilaisilla tavoilla kasitella asioita. Tanskassa ja Norjassa
saadut myonteiset kokemukset kiintidista tasoittivat sukupuolikiintididen hyvéaksymis-
ta valtion ja kunnallisiin toimielimiin.®> “Kiintist ovat tehokas keino tasa-
arvotavoitteen saavuttamiseksi”, lausui eduskunnan kisittelyssé niitd lakiin hallituksen
késittelyssa esittanyt tasa-arvoministeri Rehn®®. Patevyyden ja tasa-arvon vélinen suh-
de toimi seka kiintididen vastustajien ettd sen puolustajien puheen resurssina. Keskus-

teluissa tasa-arvoa tarkasteltiin péaasiassa toimijoiden pétevyyden tulkintakehyksen

>3 HE 90/1994 vp.

> Kuusipalo 1999, s. 76.
> PTK 49/1994 vp.

% PTK 48/1994 vp.
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kautta, eika esimerkiksi niinkaan edustuksellisuuden, moninaisuuden tai eettisyyden
nakokulmasta. Ensisijaisesti tasa-arvon edistamista tuotiin siis esille yhteiskunnallisen
hyodyn nékokulmasta. Naisten madran kasvu paatoksenteossa nahtiin vélineend yh-
teiskunnan ongelmien ratkomiseen ja korkeasti koulutettujen naisten uskottiin paran-
tavan yhteiskunnan tehokkuutta. Liséksi puoltavissa argumentoinneissa korostettiin
kiintididen ja muiden tasa-arvon edistamistoimien véliaikaisuutta.>” Se liittynee kasi-

tykseen sééntelysta vapaan toiminnan rajoituksina.

Tasa-arvoL 48 muutettiin muotoon:

Viranomaisten tulee edistdd naisten ja miesten valistd tasa-arvoa tavoit-
teellisesti ja suunnitelmallisesti erityisesti muuttamalla niita olosuhteita,

jotka estavat tasa-arvon toteutumista.

Valtion komiteoissa, neuvottelukunnissa ja muissa vastaavissa toimieli-
missé sekd kunnallisissa toimielimissé lukuun ottamatta kunnanvaltuus-
toja tulee olla seka naisia ettd miehid kumpiakin vahintaan 40 prosent-
tia, jollei erityisista syistd muuta johdu.

Jos virastolla, laitoksella taikka kunta- tai valtioenemmistéiselld yhtiolla
on hallintoneuvosto, johtokunta tai muu luottamushenkil6istd koostuva
johto- tai hallintoelin, toimielimessa tulee olla tasapuolisesti seké naisia

etta miehia, jollei erityisista syista muuta johdu.®

Koska tasa-arvon tavoitteellinen ja suunnitelmallinen edistdminen oli alkanut toteutua
l&hinn& vain valtionhallinnon ja joidenkin kuntien toiminnoissa, néhtiin tasa-arvolain
tdsmentaminen tarpeelliseksi tavoitteellisen ja suunnitelmallisen tasa-arvon toteutumi-
sen edistamiseksi myos yksityisella sektorilla.>® Tasta syysta samassa yhteydessa saa-
dettiin muun muassa 6.2 8:ssa sukupuolisen hdirinnan kielto tyopaikoille, 6 a §:ssé
asetettiin vahintdan 30 tyontekijan tydpaikoille tasa-arvosuunnitelmavelvoite ja tyon-

antajan selvitysvelvollisuus syrjintatapausepailyissa maariteltiin 10 8:ssd.

" Ks. Raevaara 2005, s. 174-175.

% Laki naisten ja miesten valisestd tasa-arvosta annetun lain muuttamisesta, 17.2.1995/206. Kursivointi
on tehty muutosten korostamiseksi kirjoittajan toimesta.

% HE 90/1994 vp.
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2.4 Tavoitteiden saavuttamiseksi tarkennus kiintiésdantelyyn vuonna 2005

Kiintiosaantelyn myo6té tasa-arvoiset mahdollisuudet osallistua yhteiskunnalliseen
paatoksentekoon etenivat. Ensimmadinen hallinto-oikeuden péétds sukupuolikiin-
tiosaadoksen soveltamisesta tehtiin vuonna 2002. Siiné todettiin kolmesta miesjase-
nesta muodostuva kunnallisen seutukunnan neuvottelukunta kiintiosaannoksen vastai-
seksi.?® Tasa-arvolain kiinti6lain seurauksena naisten kriittinen massa eli vahintaan 30
% edustus tuli kunnanhallituksiin vuonna 1992 ja muihin kuntien toimielimiin vuodes-
ta 1997 alkaen.”® Kuitenkin naisten osuuden kasvu muissa kuin lain kiintidsaantelyn
osoittamissa kunnallisissa ja valtiollisissa toimielimissé oli hidasta. Esimerkiksi nais-
ten osuus suurimpien porssiyhtididen hallituspaikoista vuonna 2002 oli noin 8 pro-
senttia. Vuonna 2003 eri ministerididen korkeimmista virkamiehista naisia oli alle 15
prosenttia ja vuoden 2003 lopussa kunnan- ja kaupunginjohtajista naisia oli noin 10
prosenttia. Kolmannen vuosituhannen alkaessa naisten edustus ylimmassa johdossa oli
muita johtotehtdvid ja edustusta vahaisempi seka julkishallinnossa ettd yksityisella

sektorilla.®?

Vuonna 2005 tasa-arvolain tasa-arvosuunnittelua koskevaa sadadantod tarkennettiin ja
tiukennettiin  (Tasa-arvoL  15.4.2005/232). Uudistuksen painopiste oli tasa-
arvosuunnittelun vauhdittamisessa. Tuolloin muun muassa kiintiosaannoksen sovel-
tamisalaa laajennettiin koskemaan kuntien vélisen yhteistoiminnan toimielimié ja jul-
kista valtaa kayttavia toimielimid, tasa-arvovaltuutetun toimivaltaa laajennettiin ja
viranomaiselle s&adettiin yleinen velvollisuus edistdd tasa-arvoa. Kiintiosdannoksen
muutosta pidettiin lakia selventdvana. Sita perusteltiin muun muassa silld, ettd mo-
lempien sukupuolten yhtélainen osallistuminen paatdksentekoon monipuolistaa kes-

kusteluja nostaen esiin uusia asioita ja nakokulmia erilaisin painotuksin.®

Vuoden 2005 tasa-arvolakimuutoksen keskusteluja eduskunnassa leimasivat hyvin
polarisoituneet ndkdkulmat. Keskustelut olivat naisia ja miehid vastakkain asettelevia.

Vain yhdessd puheenvuorossa esille tuotiin tasa-arvo tasapuolisen ihmisarvon vaati-

% KHO 2002:38.

% Holli ym. 2007, s. 69.

%2 TyVM 3/2005 vp. — HE 195/2004 vp.
8 TyVM 3/2005 vp. — HE 195/2004 vp.
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muksena. Aiemmista keskusteluista poiketen esiin nostettiin erilaisia tilanteita miesten
mahdollisesti naisiin ndhden heikommasta asemasta, kérjistetyin ja retorisin, jopa asi-
antuntemattomin argumentein. Useassa puheenvuorossa kannettiin huolta miesten
oikeudesta vanhemmuuteen. Erééssa kannanotossa Kiintioité vastustettiin jarkevyyteen
vedoten seuraavasti: ’Siitdkin huolimatta, ettd olen ldhes varma, ettd hyvin lyhyelld
aikavalilla tama kiintio 60 — 40 tulee hyddyttdmaan miehid, olen sitd mieltd, ettd tma
kiintiOperiaate ei ole jarkeva.” P&&asiassa lain muuttamisesta keskusteltaessa kasitel-
tiin palkkatasa-arvoa, sukupuolikiintiot eivat nousseet keskusteluissa esiin endé voi-
makkaasti. Sukupuolikiinti6itd eduskunnan keskustelussa pohdittiin  mahdollisesti
tasa-arvon merkitystd rajaavana. Kiintididen epéiltin voivan johtaa vaikeuteen I0ytaa
tehtéviin sopivia henkil6ita ja mahdollisesti véaristavan kunnallisiin tehtdviin valintaa
saatuihin &aniin néhden. Suurimmassa osassa puheenvuoroista Kiintiélainsaadanndn
tiukentaminen nahtiin kuitenkin varauksettomasti vélttdmattoména tasa-arvon edista-

miseksi.%*

Vuoden 2005 lakimuutoksessa Tasa-arvolL 48 muutettiin seuraavanlaiseksi:

Viranomaisten tulee kaikessa toiminnassaan edistad naisten ja miesten
valista tasa-arvoa tavoitteellisesti ja suunnitelmallisesti sek& luoda ja va-
kiinnuttaa sellaiset hallinto- ja toimintatavat, joilla varmistetaan naisten
ja miesten tasa-arvon edistaminen asioiden valmistelussa ja paatoksen-

teossa.®

Erityisesti tulee muuttaa niitd olosuhteita, jotka estévat tasa-arvon toteu-

tumista.

Naisten ja miesten valisen tasa-arvon edistdminen tulee ottaa huomioon
1 ja 2 momentissa tarkoitetulla tavalla palvelujen saatavuudessa ja tar-

jonnassa.

4a8

Julkisen hallinnon ja julkista valtaa k&yttavien toimielinten kokoonpano

% PTK 29/2005 vp.
% Kursivointi on tehty kirjoittajan toimesta muutoskohtien korostamiseksi.
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Valtion komiteoissa, neuvottelukunnissa ja muissa vastaavissa toimieli-
missa sekd kunnallisissa ettd kuntien vélisen yhteistoiminnan toimieli-
missd lukuun ottamatta kunnanvaltuustoja tulee olla sekd naisia ettd
miehid kumpiakin véhintaan 40 prosenttia, jollei erityisistd syistd muuta

johdu.

Jos julkista valtaa kayttavalla toimielimelld tai virastolla, laitoksella
taikka kunta- tai valtioenemmistdisella yhtiolla on hallintoneuvosto, joh-
tokunta tai muu luottamushenkildistd koostuva johto- tai hallintoelin,
toimielimessa tulee olla tasapuolisesti sekd naisia ettd miehid, jollei eri-

tyisisté syistd muuta johdu.

Viranomaisten ja kaikkien niiden tahojen, joita pyydetddn nimeadmaan
ehdokkaita tassa pykalassa tarkoitettuihin toimielimiin, tulee mahdolli-
suuksien mukaan ehdottaa seké naista ettéd miesta jokaista jasenpaikkaa

kohden.%®

Vuoden 2005 jalkeen ei tasa-arvolakiin ole tehty kiintioséantelyyn liittyvia muutoksia.
Seuraava tasa-arvolain muutos (Tasa-arvoL 19.12.2008/1023) laajensi laissa tyonanta-
jilla olleen vastatoimen kiellon 8 a §:ssa koskemaan myds tavaroiden ja palveluiden
tarjoamisen tilanteita ja kielsi sukupuoleen perustuvan syrjinnan tavaroiden ja palvelu-
jen saatavuudessa ja tarjonnassa 8 e §:ssd. Ensin mainittu tarkoittaa kieltoa menettelyl-
le, jossa henkil6 asetetaan epédedulliseen asemaan tdman vedottua tasa-arvolakiin tai
osallistuttua sukupuolisyrjintdd koskevan asian selvittdmiseen. Muutoksella imple-
mentoitiin kansalliseen lakiin direktiivi miesten ja naisten yhdenvertaisen kohtelun
periaate tavaroiden ja palvelujen saatavuuden ja tarjonnan alalla 2004/113/EY.%" Saa-
dos kieltadad esimerkiksi sukupuoleen perustuvan palveluiden tarjonnan tai hinnoittelun.
Vuoden 2009 muutoksessa tasa-arvolakia (Tasa-arvoL 15.6.2009/369) tarkennettiin
vastaamaan direktiivid miesten ja naisten yhtélaisten mahdollisuuksien ja yhdenvertai-
sen kohtelun periaatteen taytantdonpanosta tyohon ja ammattiin liittyvissa asioissa
2006/54/EY lisdamalla siihen madritelmat hairinnasta ja sukupuolisesta héirinnasta

% Tasa-arvoL 15.4.2005/232, kursivointi on tehty kirjoittajan toimesta muutosten korostamiseksi.
" HE 153/2008 vp, s. 3.
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seka muuttamalla tychonottotilanteiden syrjinnan hyvitysmenettelya®. Viimeisin

muutos (Tasa-arvoL 17.5.2011/488) liittyi syyttdjalaitosta koskevan lain uudistukseen.

2.5 Kiintiésaantelyn vaikutus toimielinten kokoonpanoihin

Kiistatonta on, ettd tasa-arvolaki ja sen kunnallisten ja valtiollisten toimielinten kiin-
tidsaannos ovat edisténeet naisten asemaa. Kiintididen vaikutuksia kunnalliseen paa-
toksentekoon tutkineiden Anne Maria Hollin, Eeva Luhtakallion ja Eeva Raevaaran
mukaan kiintididen myonteiset vaikutuksia ovat olleet muutokset toimielinten ko-
koonpanoissa, paatoksenteon demokratisoituminen ja puolueiden rekrytointikdytanto-
jen muutokset. Kiintididen kielteisind vaikutuksina heidan mukaansa on pidetty en-
nakkoluuloja ja vastarintaa, jota Kiintididen toimielimiin tuomat naiset ovat saaneet
kokea, ja vallan siirtymista epavirallisiin vallan piilottamisen mekanismeihin. Vallan
uusjako on aiheuttanut konflikteja. Kiintiot eivat lisanneet muuta tasa-arvotyo6ta, vaan
kiintioista tuli synonyymi kuntien tasa-arvotyélle ja tapa legitimoida muiden kunnan
tasa-arvovelvoitteiden, kuten valtavirtaistamisen®®, laiminlyonti. Tutkimuksessa ha-
vaittiin myos, etta kiintididen myo6ta politiikka kunnissa ei muuttunut ’pehmeammak-
Si” tai “naisystdvallisemmaksi”. Naisten elamanpiiriin vaikuttavien asioiden parem-

masta huomioinnista kunnallisessa paatoksenteossa ei ollut nayttoa.”

Suurin haaste sdaddsten kautta tapahtuvassa sukupuolten vélisen tasa-arvon edistami-
sessd on edetd lainsaddannosta kéytantoon, muuttaa ajattelutapoja ja arvojarjestyksié.
Vuonna 2009 tasa-arvovaltuutettu antoi 23 kannanottoa tasa-arviolain kiintiosaannos-
ten noudattamisesta. Kannanotoissa on muun muassa todettu, ettd kiintios&antéa on
noudatettava toimielinten kokoonpanossa myds varajasenten ollessa edustajina, sita
sovelletaan yhteiskunnallisiin suunnittelu- ja p&atoksentekoelimiin (ei esimerkiksi
tyopaikan tydsuojelutoimikuntaan) sek& kuntien yhteistoiminnan toimielinten ko-

koonpanossa.”* Tasa-arvovaltuutetun kannanottojen lukumaaran perusteella nayttaisi

% HE 44/2009 vp, s. 1.

% Valtavirtaistamisella tarkoitetaan tasa-arvotydn yhteydessa tasa-arvon toteutumisen ja edistamisen
huomioimista kaikessa paatoksenteossa ja toiminnassa.

" Holli ym. 2007, s. 246—247.

"' Makinen 2009, s. 14-15.
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siltd, ettd kiintiosddnndksen noudattaminen ei ollut vakiintunut neljassatoista vuodessa
(1995 — 2009).

Kiintiésadntelyn seurauksena vuoden 1996 kunnallisvaalien jalkeen naisten osuus
kunnanhallituksissa nousi 24 prosentista 45 prosenttiin koko maan tasolla’. Tasa-
arvolain kiintiolain seurauksena naisten kriittinen massa tuli kunnanhallituksiin vuon-
na 1992 ja muihin kuntien toimielimiin vuodesta 1997 alkaen.” Kiintiésaantely ei
kuitenkaan ole tdysin tasoittanut naisten tietd aivan ylimpiin kunnallisiin tehtéviin.
Kunnanhallitusten puheenjohtajista kaudella 2009 — 2012 on ollut miehid 79 %. Val-
tuustojen puheenjohtajista kaudella 2009 — 2012 on miehi4 ollut 73 %."*

Tilastojen valossa kunnallisten ja valtion toimielinten kiintiosaantelylla ei ole ollut
merkittdvad vaikutusta naisten edustukseen muissa toimielimissé. Esimerkiksi Edus-
kunnassa naisten kriittinen massa saavutettiin ensimmaista kertaa vuonna 1983 ja
vaikka naisten osuus kansanedustajista on tuosta hitaasti kasvanut ollen vuoden 2011
vaalien jalkeen 42,5 %:in, valitaan naisia parlamentin keskeisiin luottamustehtéaviin
selkeasti harvemmin kuin miehia.” Erityisen vahan naisia on pérssiyhtididen ylim-
méssad johdossa. Minne kiintiésééntely ei ulotu, sielld kuntien ja valtion toimielinten
kaltaista kehitysta ei ole tapahtunut. Koska tasa-arvolaki ei ole edelleenkdan pystynyt
sille asetetulla tavalla muuttamaan naisten edustusta johtotehtdvissd, on tasa-
arvokeskustelu siirtynyt kasittelemaan porssiyhtididen hallituspaikkojen jakoa. Seu-
raavaksi kasitelldaan tarkemmin pdrssiyhtididen hallituspaikkojen kiintigintid ja siihen

liittyvad keskustelua.

2.6 Kiintiot porssiyhtididen hallituksiin

Suomen valtio on edistanyt tasa-arvoa lainsd&ddannon liséksi omistajapolitiikkansa
avulla. Vuoden 2010 alusta valtion kokonaan omistamien yhtididen hallituksissa on

sukupuolilla tullut olla 40 — 60 prosentin edustus. Taustalla oli hallituksen tasa-arvo-

2 Holli ym. 2007, s. 23.

" Holli ym. 2007, s. 69.

" Tilastokeskus 2012, s. 104.

™ Tilastokeskus 2012, s. 97—103.
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ohjelma 2008 — 2011, jonka tarkoituksena oli koota ja koordinoida toimenpiteitd su-
kupuolten valisen tasa-arvon edistdmiseksi. Tasa-arvo-ohjelman 2008 — 2011 tavoit-
teena oli naisten urakehityksen esteiden poistaminen ja johtajuuden edistdminen, sek&
yksityisella etté julkisella sektorilla. Naisten urakehityksen ja johtajuuden edistamista
tuettiin valtionhallinnon henkildstopolitiikan ja yksityissektorin talouseldman paattaji-
en kanssa kaytavan vuoropuhelun kautta. Hallitusohjelmassa tavoitteina naisten ura-

kehityksen esteiden poistamiseksi ja johtajuuden edistamiseksi oli:

1) Valtion kokonaan omistamien yhtididen hallituksissa on oltava naisia
ja miehi& véhintaan 40 prosenttia.

2) Yhtioissa, joissa valtio on enemmistdssa ja jotka eivat ole porssiyhti-
oitd, on 40 prosentin kiintio hallituksissa samoin toteutettava, ellei muu-
hun ole nimenomaisia perusteita kuten yhtidjarjestysmaarayksia, osakas-
sopimuksia tai muita sellaisia.

3) Yhtibissd, joissa valtio on vdhemmistdssa ja jotka eivat ole porssiyh-
tioitd, on valtion pyrittava tasa-arvon edistdmiseen viime kédessa siten,
ettd se nime&& omat ehdokkaansa hallituksiin tasa-arvotavoitteita toteut-
tavalla tavalla.

4) POrssiyhtivissa, joissa valtio on enemmistdssa tai tosiasiallisen méa-
raysvallan kéayttaja, on paastava lahelle 40 prosentin osuutta.

5) Porssiyhtidissa, joissa valtiolla ei ole tosiasiallista maaraysvaltaa, val-
tion on pyrittdva tasa-arvon edistamiseen viime k&dessé siten, ettd se
nimedd omat ehdokkaansa hallituksiin tasa-arvotavoitteita toteuttavalla

tavalla.”

Perustuslaki mahdollistaa téllaisen positiivisen erityistoimen tasa-arvon edistdmiseksi,
mutta asettaa erityistoimien soveltamiselle tiukat rajat ja korkean perusteluvaatimuk-
sen. Toimella on oltava objektiiviset ja perusoikeusjarjestelmén kannalta hyvéksytta-

vat perusteet ja sen on oltava oikeassa suhteessa tavoiteltuun etuun néhden, jotta se ei

"8 Sosiaali- ja terveysministerio 2008, s. 19-20.
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olisi syrjintaa’’. Erityiskohtelun tavoitteena on oltava tosiasiallisen yhdenvertaisuuden
tai tasa-arvon edistaminen.”® Hallitusohjelmassa tasa-arvoa on kannatettu perusarvona.
Tasa-arvon edistaminen yhteiskunnallisen ja taloudellisen hyvinvoinnin kasvattami-

seksi on ohjelmassa my®s tuotu esille.”

Hallituksen tasa-arvo-ohjelman seurantatietojen mukaan tasa-arvo-ohjelman ké&ynnis-
tymisen jalkeen valtion nimedmisoikeuden piirissé olleista nimetyisté hallitusjasenista
on naisia ollut yli 40 prosenttia. Kun heindkuussa 2009 kaikkien porssiyhtididen halli-
tusten jasenista naisia oli 14 prosenttia, joissakin valtionyhtitissa naisten osuus ylitti
50 prosenttia.® Kaikissa valtion yhtididen hallituksissa naisten osuus on lahentynyt 40
%:a. Tata havainnollistaa kuva 1. Hallituksen tasa-arvo-ohjelmalla on kiistatta ollut
vaikutusta sen vaikutusvallan piirissé olevien yhtididen nimeamiskaytant6ihin ja nais-
ten lukumaardan niiden hallituksissa. Hallituksen tasa-arvo-ohjelma 2012 — 2015 jat-
kaa toimenpiteitd naisten osuuden lisdédmiseksi valtion omistamien yhtididen hallituk-

sissa®l.

T Ks. C-450/93 Eckhard Kalanke v. Freie Hansestadt Bremen, 17.10.1995, Kok. 1995, s. 1-03051, 21.
kohta.

8 HE 44/2003 vp., s. 44.

" Sosiaali- ja terveysministerio 2008, s. 11.

% Sosiaali- ja terveysministerio 2009, s. 21-23.

8 Sosiaali- ja terveysministerio 2012, s. 11-12.
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Valtionyhtididen hallitukset 2008 — 2011
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KUVA 1. Valtionyhtiéiden hallitusten sukupuolijakauma vuosina 2008 —
2011. Valtionyhtididen hallitusjasenista lahes 40 % on naisia.®?

Hallituksen tasa-arvo-ohjelmasta kdynnistynyt muutos voi purkaa eriarvoisuutta ylla-
pitavia jarjestelmia myds muissakin yhteyksissd. Yleinen muutos naisten osuudessa
porssiyhtididen hallitusjasenind on kuitenkin ollut edelleen hidasta, kuten voidaan
havaita kuvasta 2. Vuonna 2011 porssiyhtididen hallitusjasenistd naisia oli alle 20 %.
Edellisvuodesta naisten osuus kasvoi kolme prosenttiyksikkod, kahtena aiempana
vuonna kasvu niita edeltdvaan vuoteen verrattuna on ollut noin kaksi prosenttiyksik-

k6.8

8 Tilastokeskus 2012, s. 110. Vuoden 2010 miesten osuus on laskettu naisten osuudesta.
8 Tilastokeskus 2012, s. 110.
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Porssiyhtididen hallitukset 2008 — 2011
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KUV@ 2. Porssiyhtididen hallitusten sukupuolijakauma vuosina 2008 —
2011.

Suomen nykyinen lainsadadanto ei suoraan edellytd, ettd julkisten osakeyhti¢iden halli-
tuksissa tulisi olla molempia sukupuolia edustettuina. Nasdag OMX Helsingissé lis-
tautuneet yritykset ovat porssin kanssa tekemansd sopimuksen kautta velvoitettuja
noudattamaan Arvopaperimarkkinayhdistyksen julkaisemaa Suomen listayhtiiden
hallinnointikoodia, jonka soveltamisesta ja sdéannoistd poikkeamisesta ne ovat velvol-
lisia raportoimaan tilinpaatosdirektiivimuutoksen 2006/46/EY mukaisesti noudata tai
selitd -periaatteen (comply or explain”) pohjalta. Poiketessaan hallinto- ja ohjausjar-
jestelmén s&&nnoista on yhtion annettava selvitys siitd, mista sadntokohdista se poik-
keaa ja miksi, silla ensisijaisesti on tarkoitus, ettd yhtiot noudattavat hallinnointikoo-
dia.® Vuonna 2008 laaditun Suomen listayhtididen hallinnointikoodin suosituksen
numero 9 mukaan listatun yhtion hallitukseen tuli valita molempia sukupuolia. Koodi

jatti kuitenkin takaportin auki olla noudattamatta sukupuoliedustusvaatimusta: ’Moni-

8 Tilastokeskus 2012, s. 110.

% Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2006/46/EY yhtiémuodoltaan tietynlaisten yhtididen
tilinpaétoksistd annetun neuvoston direktiivin 78/660/ETY, konsolidoiduista tilinpatoksista annetun
neuvoston direktiivin 83/349/ETY, pankkien ja muiden rahoituslaitosten tilinpatoksesta ja konsoli-
doidusta tilinpdatdksestd annetun neuvoston direktiivin 86/635/ETY sekd vakuutusyritysten tilinpaatok-
sistd ja konsolidoiduista tilinpaatoksista annetunneuvoston direktiivin 91/674/ETY muuttamisesta,
EUVL L224/1, 16.8.2006, s. 2-3.
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en pienimpien yhtididen hallituksen kokoonpano ei télta osin vastaa suositusta, ja ky-
seessd onkin niiden osalta pidemman aikavalin tavoite.”®® Lokakuussa 2010 voimaan
tulleesta hallinnointikoodista tuo pienten yhtididen takaportti puuttuu ja periaatteessa
kaikkien Suomessa noteerattujen julkisten osakeyhtididen hallituksissa tulee suoma-
laisen hyvan hallinnointitavan ohjeen mukaan olla molempien sukupuolten edustus®’.
Miksi kansalliseen koodiin sitten on otettu sadnt6 molempien sukupuolten edustukses-
ta? Ehka silld on haluttu valttda pakottavaa kiintiosaantelyd. Argumentteina pakotta-
vaa kiintiosaantelya vastaan on julkisessa keskustelussa kaytetty itsesadntelyn olemas-

saoloa ja sen naennaista toimivuutta®.

Suomalaisessa tasa-arvokeskustelussa kiintion kasitteeseen liittyy negatiivinen ja yk-
sinkertaistava savy. Ensinnakin lainsdadantoteitse asetettua paatoselinpaikkojen kiin-
tidintid on esitetty yhteiséjen ulkopuolelta méarattyna liiketoiminnan vapautta ja mah-
dollisuuksia rajoittavana pakkona, niin kuin se automaattisesti ja suoraan vaikuttaisi
yritysten toimintaedellytyksid heikentden. Toiseksi Kkiintioitd on voitu kayttaa kiin-
tioperusteisesti valittujen ihmisen vahattelyn oikeutuksena. Aiemmin toimielimissa
aliedustettuina olleeseen sukupuoleen kuuluvia tai kiintion velvoittamana toimielimiin
nostettuja on voitu esittdd edustavan ensisijaisesti sukupuoltaan, eikd edustavan esi-
merkiksi ty6hon liittyvaa asiantuntijuutta tai tehtavéan soveltuvuutta.’® Kiintidita vas-
tustavissa keskusteluissa epdpatevyys ja patemattdmyys on liitetty naisten ominai-
suuksiin. Kiintidita vastustavien véitteiden mukaan hallitukseen valittaisiin naisia su-
kupuolensa edustajina, jotka mahdollisesti syrjayttaisivat patevammat miespuoliset
kandidaatit. Tall6in kiintidedustajina valituksi tulevan naisen ei ndhda voivan omata
henkilokohtaista patevyytta ja kyvykkyyttéd tehtavan hoitoon. Miesten kyvykkyytté ei
ole samalla tavalla ole kyseenalaistettu, eiké juuri ole keskusteltu siitd, onko miehia
valittu porssiyhtididen hallituksiin nimenomaan sukupuolensa perusteella. Kolman-
neksi kiintiditd on vastustettu esteena yksiloiden véliselle tasa-arvolle, tasa-arvo on
saatettu nadhda ehk& yksilotasolla tapahtuvaksi yleisemman ja laajemman kontekstin

sijaan. Nékemyksen mukaan pakottava sddntely on este todelliselle tasa-arvolle ja

8 Arvopaperimarkkinayhdistys ry 2008, s. 10.

8 Arvopaperimarkkinayhdistys ry 2010, s. 10.

® Heindkuussa 2011 OMX Helsinki listatuista 125 yhtiosta 32:ssa ei ollut molempia sukupuolia edus-
tettuna, poikkeamaselvityksia CG-sdantdjen mukaisesti ei kaikkien osalta ollut tehty, omat laskelmat.

8 Suopajarvi 2009, s. 150.
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tasa-arvo etenee riittavasti ilman saédntelya yhteiskunnallisen keskustelun tuloksena.
Néin olisi siitd huolimatta, ettd yhteiskunnallinen keskustelu on viimeisen kymmenen
vuoden aikana padasiassa vastustanut kiintioitad. Kiintididen puolustajat ovat ndhneet
ne muun muassa yhtend valineend edistéa tasa-arvoa, keinona lisaté hallitusten diver-

sitettia ja osana muuta yritystoiminnan saantelya*.

Yleinen mielipide Euroopassa kannattaa pakottavaa kiintiosadntelya keinona vauhdit-
taa naisten ja miesten tasa-arvoista edustusta yritysten johtoelimissd. Sen osoittaa
yleiseurooppalainen kehitys ottaa kiintiosaantely osaksi kansallista saantelya.** Poliit-
tista tahtoa edistéé tasa-arvoa pakottavan saantelyn avulla ovat Euroopan valtioista jo
osoittaneet Alankomaat, Belgia, Espanja, Islanti, Italia, Ranska ja Norja.”* Esimerkik-
si Ranskassa yrityksilla, joiden osakkeilla kdydaan kauppaa saannellyilla markkinoil-
la, joilla on vahintdan 500 tydntekijaé ja vahintaan 50 miljoonan euron liikevaihto tai
taseen loppusumma, ei kummankaan sukupuolen edustus hallituksessa saa olla alle 40
%. Jos hallituksessa on kahdeksan jésentd, voi aliedustettua sukupuolta olla kaksi vé&-
hemman kuin enemmistoné olevaa. Laki astui voimaan vuoden 2011 alussa ja yrityk-
sille on annettu kuusi vuotta aikaa saavuttaa maarédraja. Lain vastainen hallitusko-
koonpano on este hallituksen palkkioiden maksamiselle. Mikali hallitus ei ole lain
vaatimusten mukainen, ei hallituspalkkioita saa maksaa. Laiton osakeyhtion varojen

jako on sanktioitu.*®

Ensimmaisend julkisten osakeyhtididen kiintiosaantelyn otti kayttdén Norja. Norjan
julkisten osakeyhtididen kiintiosaantely on samantapainen kuin Ranskan®. Koska
julkiset osakeyhtitt eivat olleet Norjassa vapaaehtoisesti lisdnneet naisten edustusta
hallituksissa, vuonna 2006 voimaan tullut laki antoi julkisille osakeyhtidille aikaa
kaksi vuotta muuttaa hallituskokoonpanojaan niin, ettd molempia sukupuolia on edus-
tettuna vahintddn 40 %. Lainsddtdmistarvetta perusteltiin oikeudenmukaisuudella,
yhteiskunnallisella tasapuolisuudella, vallankdyton jakamisella ja tarpeella varmistaa

tuottavuuden parantamiseksi koko kéytettdvissa olevan tydvoiman potentiaalin hyo-

% Ks. Nokkonen 2007, s. 106—108.

1 Ks. Keskuskauppakamari 2011, s. 16.

% Euroopan parlamentti 2011, 2010/2115(INI).

%101 n°2011-103.

% LOV-1997-06-13-45 6:1:6-11 a; ks. myds 20:2:20-6 valionyhtididen kiintidsaannds.
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dyntaminen.* Kiintidsaantely oli otettu kayttéén muutamaa vuotta aiemmin valtion ja
kuntayhtymien omistamissa seka perustettavissa julkisissa osakeyhtidissa. Ennen kiin-
tiosaantelyn ulottamista norjalaisiin listattuihin yhtidihin oli kaikkien norjalaisyritys-
ten hallitusjésenista naisia alle 7 prosenttia. Naisten osuus oli kasvanut vuosikymme-
nessa vain yhden prosenttiyksikon.® Listattujen osakeyhtididen hallitusjasenista nai-
sia oli 16 %”". Kiintiosaantely ja saantelya rikkovan toiminnan sanktiointi toimiluvan
menettdmisen mahdollisuudella vahvisti norjalaisyhtididen tahtotilaa tasapainottaa
hallitustensa sukupuolijakaumaa. Vuonna 2010 eli kaksi vuotta siirtymdaajan paattymi-
sen jalkeen norjalaisten porssiyritysten hallituspaikoista 42 %:in oli valittu nainen.
Kiintiosaéntely monipuolisti hallitusjasenten rekrytointiverkostoa, se monipuolisti
hallitusten osaamista ja — kuten edell& on kerrottu — selvasti lisési naisten lukumaéaraa
hallituksissa. Sédantelyn negatiivisina seurauksina on tuotu esille ihmisten ensisijaisesti
sukupuoleen perustuva jaottelu ja sukupuoleen sidotun valinnan mahdollisesti johta-
van joissakin tapauksissa patevamman kandidaatin hylkaamiseen. Ehkd ennen Kiin-
tiosaantelyéakin hallitusjasenia valittiin sukupuolensa perusteella ja patevampid kandi-
daatteja jatettiin valitsematta sukupuolensa vuoksi, mutta néita ei nostettu esiin syr-
jayttamisien kohdistuessa lahinné naisiin. Kolmas kiintidita vastustava argumentti on
esittdnyt kiintiosadantelyn pakottavan hallituskauden vuoden mittaiseksi. Vaite ei pe-
rustu tosiasioihin, sill& useimpien hallitusten toimikausi on ollut méaritetty vuosiko-
kousten viéliin jaavéksi noin vuoden pituiseksi jaksoksi eika tosiasiallista estettd pi-
demmiélle toimikaudelle ole. Joidenkin arveluiden mukaan norjalaisyhtiét olisivat me-
nettdneet kilpailukykyaéan sukupuolikiintididen vuoksi, mika olisi ndkynyt niiden ta-
loudellisessa tuloksessa. Perusteluna on esitetty, ettd kiintidsadnnos johti hallitusten
nuorentumiseen ja kokemuksen laskuun, miké olisi heijastunut yritysten tulokseen.
Vaitetta kiintiosaannoksen vaikututusta taloudelliseen tulokseen on kuitenkin epailty,
onhan kiintiélain vaikutusta vaikea eristdé kaikista muista yritysten arvon kehitykseen
vaikuttavista tekijoistd. Myoskaan Norjassa tapahtunutta julkisten osakeyhtididen lu-
kumaarén alenemisen ei voida osoittaa johtuneen kiintiosdéntelyn voimaan tulosta.

Séantelyn voimaantulo sijoittui maailmanlaajuiseen taloudelliseen notkahdukseen.

% Sejerstad — Opsahl 2011, s. 45—46.
% Teigen 2012, s. 70-87.
%" Seierstad — Opsahl 2011, s. 46.
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Huolimatta voimakkaasta kritiikistd on Norjan tapaa edistda tasa-arvoa pidetty innova-

tiivisena ja toimivana ratkaisuna.*®

EU:n komission havaintojen mukaan naisten osuus EU:n julkisesti noteerattujen yri-
tysten hallitusten jasenista 2011 oli keskimaarin noin 12 prosenttia.*® Tammikuussa
2012 suurimpien eurooppalaisten listattujen yhtididen hallituspaikoissa naisia oli 13,7
%. Kun naiset muodostavat koko unionin tydvoimasta noin 45 % ja suorittavat arviol-
ta 56 % korkeakoulututkinnoista, viittaa naisten aliedustus hallituspaikoissa siihen,
ettd naisilla saattaa olla paremmista potentiaalisista edellytyksistddn huolimatta va-
hemman mahdollisuuksia edet& urallaan kuin miehillg, arvioi komissio. Unionin laa-
juisesti on havaittu, ettd korkeakoulututkinnon suorittaneiden naisten lukumaéran kas-
vulla ei ole ollut merkittavaa vaikutusta naisten mahdollisuuksiin edetd organisaatioi-
den johtopaikoille. Euroopan parlamentissa ja komissiossa kiintidsdéntelyn tarpeesta
kéayty keskustelu on saanut useat eurooppalaiset valtiot kdynnistdimaan toimenpiteita
naisten madran kasvattamiseksi julkisten osakeyhtididen hallituksissa, mika onkin
vaikuttanut viime aikoina naisten lukumaaran kasvuun Euroopan pdérssiyhtiéiden hal-

lituspaikoilla.!®

Huhtikuun 2011 alussa EU:n komissio julkisti vihredn kirjan yritysten hallinnointi- ja
ohjausjarjestelméaé koskevasta kehityksestd. Kommentointiaika siihen paattyi heina-
kuussa 2011. Hallitusten kokoonpanoa koskevien suoritusten keskustelussa vihrea
kirja pyysi ottamaan kantaa myos molempien sukupuolten kiintiditettyyn edustukseen
osakeyhtididen hallituksessa. Vihred kirja kysyi:

”Olisiko julkisesti noteerattuja yrityksid vaadittava varmistamaan, etté
niiden hallituksissa on tasapuolisempi sukupuolijakauma? Jos vastaus on

kylla, kuinka tdma olisi toteutettava?”

Vihreéssa kirjassa tasa-arvon edistdmistd mahdollisesti julkisten osakeyhtididen halli-

tusjasenien kiintiosaantelyn kautta perusteltiin naisten paremmalla osallistumisella

% Teigen 2012, s. 70-87; taloudellisista vaikutuksista ks. Ahern — Dittmar 2012, s. 2.

% Euroopan komissio Vihrea kirja EU:n yritysten hallinnointi- ja ohjausjarjestelmad koskeva kehys,
KOM (2011) 164 lopullinen, 5.4.2011, s. 7-8.

1% Euroopan komissio 2012 d, s. 9.
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hallitusten kokouksiin, heidan positiivisella vaikutuksellaan ryhman Kkollektiiviseen
alyyn ja korrelaatiolla yritystulokseen, mutta erityisesti kayttdmattoman lahjakkuuspo-
tentiaalin taloudellisilla vaikutuksilla."®* Huomionarvoista on, ettd Euroopan komissi-
on selvitysten tarkoituksena on yleensa ollut johtaa toimenpiteisiin. Komission tyo-
ryhmaselvityksen ja lausuntokierroksen toteuttaminen on resursseja vaativaa, mista
syysta niitd ei tehdd ilman aiheeseen liittyvaa tutkimusta ja tavoitteita. On poikkeuk-
sellista, ettd kommentointivaiheeseen saatettu EU-lain valmistelu ei johtaisi lakimuu-
tokseen. Néin ollen vihreéa kirjaa voidaan pitédé hyvin vahvana indikaationa siitd, etta
sukupuolikiintidinti on tulossa julkisesti noteerattuihin yhtidihin EU:n pakottavan
sééntelyn kautta. Nain siitdkin huolimatta, ettd enemmisté kuulemiseen vastanneista
tahoista vastusti EU:n laajuista pakottavaa saantelya kiintioisté pitéen sita tehottomana
keinona edistaa tasa-arvoa ja sen olevan myds puuttumista osakkeenomistajien oikeu-
teen paattaa hallituksen jasenten valitsemisesta'®. Todettakoon, ettd myds Euroopan
komission kevaallad 2012 jarjestamaan julkiseen kuulemiseen vastanneista enemmista
vastusti valmisteilla olevaa EU:n malliosakeyhtidlakia (European Model Company
Act, EMCA).'% Kevaalla 2012 jarjestettiin myos erillinen julkinen kuuleminen suku-
puolijakaumasta eurooppalaisissa yhtidissa.’®* Eurooppalaisen yhticoikeusjérjestel-
man kehittdminen ja harmonisointi ovat ajankohtaisia aiheita. Osakeyhtididen hallitus-
ten sukupuolijakauman tasoittaminen on vain osa yhteiseurooppalaisen yhtidoikeus-

jarjestelman kehittdmista.

Tasa-arvo on Euroopan unionin perustamissopimuksen (SEU) 2 artiklan mukaan Eu-
roopan unionin yksi viidestd perusarvosta. SEU:n 3 artiklassa unioni on sitoutunut
pyrkimaan naisten ja miesten véliseen tasa-arvoon kaikessa toiminnassaan ja Euroo-
pan Unionin toiminnannasta tehdyn sopimuksen (SEUT) artiklassa 8 se on sitoutunut
torjumaan kaikissa toimissaan eriarvoisuutta. Komissio on todennut, ettd naiset ovat
useimmissa jasenvaltioissa edelleen aliedustettuina pééatoksentekoprosesseissa ja
-tehtdvissa, niin politiikassa, liiketaloudessa kuin tiede-eldmassg, ja ettd naisten ja

miesten vélinen eriarvoisuus péatoksenteossa loukkaa perusoikeuksia. Lisaksi naisten

1% Euroopan komissio Vihrea kirja EU:n yritysten hallinnointi- ja ohjausjarjestelmaa koskeva kehys,
KOM (2011) 164 lopullinen, 5.4.2011, s. 7-8.

192 Euroopan komissio 2011 b, s. 8.

1% Euroopan komissio 2012 b, s. 8.

194 Euroopan komissio 2012 c, s. 1-2.
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aliedustus paatoksentekoelimissa johtaa komission mukaan kykyjen alikéyttoon, eika
unionille asetettujen Eurooppa 2020 -kasvustrategian tavoitteiden saavuttaminen ole
mahdollista ilman naisten potentiaalin laajempaa ja tehokkaampaa kaytt6d. Komission
voidaan néhda pitdvan sukupuolten tasa-arvon edistdmista keinona edistad kasvua ja
tyollisyyttd. Edelld mainituista syistd komissio on péattanyt tarkastella kohdennettuja
aloitteita sukupuolten valisen tasapainon parantamiseksi paatoksenteossa.'® Kohden-
netuilla aloitteilla tarkoitettaneen sukupuolten valisen tasa-arvon edistamista lainsaa-
danndn avulla. Koska sukupuolten valisen tasa-arvon edistdmien on yhteiseurooppa-
laista politiikkaa, komissio on kiinnittanyt huomiota listattujen yhtididen hallituspaik-
kojen miesvaltaisuuteen ja koska listattujen yhtididen hallituspaikkojen jakauman to-
dentaminen on yhtididen olemassa olevan tiedonantovelvollisuuden vuoksi suhteelli-
sen helppoa, voidaan kiintiosaantelyn toteutumista pitéa todennakdisena. Mahdollisis-

ta toimenpiteista paatetaan vuoden 2012 lopulla'®.

EU:n vihredn kirjan sisaltdmén sukupuolten kiintidintia koskevan tiedustelun ja Kiinti-
oista 2012 jarjestetyn julkisen kuulemisen liséksi voidaan indikaationa pakottavan
kiintiosdantelyn asettamisesta eurooppalaisiin julkisiin yhtidihin pitdd myos Euroopan
parlamentin (EP) heindkuussa 2011 antamaa paatdslauselmaa, jonka mukaan se tulee
kannattamaan komission lainsdaddantoaloitetta kiintididen saatdmisestd. EP:n paatos-
lauselmassa todetaan, etta puolen prosenttiyksikon vuosivauhdilla tapahtunut naishal-
litusjasenten osuuden kasvu ei ole ollut riittdvan nopeaa kehitysta. Paatoslauselman
mukaan naisten edustusta koskevien ongelmien on havaittu voivan johtua sukupuoli-
sesta syrjinnéstd ja sellaisten stereotyyppisten kaytdsmallien yhdistelméstd, joiden
esiintyminen yrityksissd voi rajoittaa potentiaalisten naisjohtajien nimittdmista hallin-
toelimiin. Mikali yritykset eivat vapaaehtoisesti nosta naisten osuutta paatoksente-
koelimissdan 30 prosenttiin vuoteen 2015 mennessa ja 40 prosenttiin vuoteen 2020
mennessd, puoltaa EP komission lakimuutosehdotusta kiintididen saatdmiseksi. Laki-

muutosehdotus tehtaneen loppuvuodesta 2012.1%

195 K omission tiedonanto Euroopan parlamentille, neuvostolle, Euroopan talous- ja sosiaalikomitealle ja
alueiden komitealle, Naisten ja miesten tasa-arvostrategia vuosiksi 2010 — 2015. KOM (2010) 491
lopullinen, 21.9.2010, EUVL 2011/C 121/20, 19.4.2011, s. 3-8.

1% KOM 2012, IP/12/149.

197 Euroopan parlamentti 2011.
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Valtioneuvosto on hallituksen tasa-arvo-ohjelmassa 2012—-2015 ilmoittanut seuraavan-
sa sukupuolten tasapuolisemman edustuksen toteutumista suomalaisissa porssiyhtiois-
s&, vaikka toteaakin hallituspaikkoihin rajoittuvan tarkastelun olevan riittaméaton esi-
merkiksi naistoimitusjohtajien puuttuessa porssiyhtioista kokonaan ja naisten osuuden
hallitusten puheenjohtajina olevan noin 3 %:a. Arvio tilanteesta on tarkoitus tehda
kesélla 2014 ja tdman jalkeen siirtyd kansallisesti lainsd&ddanndllisiin toimenpitei-
siin.’® Mikali komission aikataulu pitaa, tamé tapahtuisi siis komission lakimuu-

tosehdotuksen jéalkeen.

2.7 Yhteenveto tasa-arvolain ja kiintiésaantelyn kehityksesta

Lainsaadannolla ja sen valvonnalla nopeutetaan asenteellista muutosta, mutta tasa-
arvoista yhteiskuntaa ei tehdé sdannoksilla. Naiset ovat edelleen selvana vahemmisto-
né niissa valta-asemissa, joihin kiintiot eivat ulotu. Ymparistossa tapahtuneet muutok-
set voivat olla nopeampia kuin muutokset ihmisten kasityksissa ja asenteissa. Viela ei
ole saavutettu Suomessa sité tilaa, ettd valtaa jaettaessa ja nimitystilanteissa sukupuo-
lella ei olisi merkitysta. Sukupuoli on, lainsdéddanndsta ja kiintiosaatelystd huolimatta,
ehk& edelleen suurin vaikutussuhteissa eriarvoisuutta aiheuttava tekija. Naisten ali-
edustusta valtionhallinnon valmistelu-, suunnittelu- ja péaatoksentekoelimissa seka
kunnallisissa toimielimissa ei ole selittdnyt miesten naisia suurempi patevyys tehtaviin
tai suurempi kiinnostus yhteiskunnallisten ja poliittisten asioiden hoitoon, vaan suku-
puolinen syrjintd. Syrjintd on saattanut olla tahatonta: ihmisilla on taipumus valita
tuekseen lahipiirissaan olevia ja itsensa kaltaisia henkil6ita, jolloin miesvaltaisessa ja -
johtoisessa toimielimissd ennen kiintidsaadosta on saatettu tahattomasti nostaa enem-
méan miehi& kuin naisia. Naisten syrjintd on johtunut myos tarkoituksellisesti sukupuo-
lesta. Tdma johtop&dtds voidaan tehdd tasa-arvolakiin ja kiintidihin liittyvista keskus-

teluista.

Kiistatonta on, ettd lainsd&ddannén avulla on voitu yhteiskuntaa ohjata tasa-
arvoisemmaksi ja kiintiosdantely on lisdnnyt naisten osuutta kuntien ja valtion toimie-

limissd. Tasa-arvolaki on ollut Suomessa vuodesta 1987 ja siina kunnallisten ja valtion

198 Sosiaali- ja terveysministerié 2012, s. 12.
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toimielinten kiintidistd on saadetty vuodesta 1995. Kun moni muu tasa-arvolain saa-

dés (muun muassa ty6paikkojen tasa-arvosuunnitelmien tekeminen®

) on toteutunut
huonosti, on tasa-arvolain kiintiosaannokselle asetetut kansalliset tavoitteet saavutettu.
Koska tasa-arvosadntelylle asetettuja yleisid tavoitteita ei ole saavutettu, jatkuu kes-
kustelu tarpeista lainsdadantoteitse ohjata tasa-arvokehitysta. Talla hetkelld keskustel-
laan kiintiosdadoksen laajentamisesta porssiyhtididen hallituksiin. Kiintioséantely on

luonnollinen jatkumo tasa-arvon edistdmiselle pakottavalla séantelylla.

Hallituksen omistajaohjauksesta ja muuttuneesta corporate governance -saantelysta
huolimatta naisten osuus porssiyhtididen johtotehtdvissa ja hallituspaikoilla on edel-
leen Suomessa suhteellisen alhainen. Sama tilanne on havaittu my6s muualla Euroo-
passa. Euroopan unionin 2011 julkaisema vihrea Kirja osakeyhtididen hallinnon jar-
jestamisestd, Euroopan komission jarjestama julkinen kuuleminen kiintidsaantelysta
osakeyhtitissa ja Euroopan parlamentin lausunto tukea Euroopan laajuista sédéntelya
tasa-arvon edistdmiseksi ovat vahvoja indikaatioita siitd, ettd molempien sukupuolten
edustusta julkisesti noteerattujen yhtididen hallituksissa tullaan vaatimaan direktiivil-
Ia. Mahdollisesti kiintidsaantelyn laajentamista porssiyhtididen lisaksi tullaan esitta-
maan myos muihin kuin julkisiin osakeyhtidihin. Yleisesti Euroopassa suhtaudutaan
kiintiosdantelyyn positiivisesti. Moni eurooppalainen valtio on jo kansallisesti saata-
nyt sukupuolten edustuksesta julkisten osakeyhtididen hallituksissa. Myds valtioneu-
vosto suhtautuu tasa-arvo-ohjelmassaan kiintiésaantelyyn hyvéaksyvasti. Edellé luetel-
luista syistd johtuen nayttéisi silta, ettd listatuilla yhti6ill4d on aikaa joitakin vuosia
valmistautua kiintiésaéntelyn tuloon ja etsia tarpeisiinsa soveltuvia naispuolisia halli-

tusammattilaisia.

Tasa-arvon edistdminen hyodyttdd koko yhteiskuntaa. Tastd syystd tasa-
arvokeskustelun soisi perustuvan tasa-arvokésitykseen, joka sukupuolisuuden sijaan
huomioisi naisten ja miesten erot ja késittelisi tasa-arvoa sukupuolten tasa-arvoa laa-
jemmin. Sukupuolen mukaan eriarvostava ja erotteleva sukupuolijérjestys ei ole luon-

nollinen jérjestelmd, vaan se on ihmisten rakentama ja yllapitdmé sosiaalinen jarjes-

109 Henkildstopaallikoille suunnatun kyselyn mukaan tasa-arvosuunnitelma oli vuonna 2010 laadittu 62
prosentissa tydpaikoista, joilla se lakisaateisesti olisi tullut olla. Lahes 40 % tasa-arvosuunnitteluun
velvoitetuista tyopaikoista sivuutti sédnnoksen. TyVL 6/2010 vp.
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telmd. Epatasa-arvoon perustuva sukupuolijarjestys on sortanut seké naisten enemmis-
t64 etta niita miehid, joilla ei ole ollut taloudellisesti, poliittisesti tai kulttuurisesti kor-
keaa asemaa. Sukupuolijérjestystd on kyseenalaistettu ja muutettu tasa-arvolain ja
kiintiosdantelyn kautta. Muutoksesta huolimatta on kuitenkin vield matkaa tasa-
arvoiseen yhteiskuntaan, eika taydellista tasa-arvoa ehka saavuteta koskaan. Sen ta-
voitteluun on kuitenkin olemassa eettinen velvoite, sill4 tasa-arvo on perusoikeudelli-
nen ihmisoikeus. Kiintiosadntelya voidaan puolustaa samoilla argumenteilla kuin tasa-
arvon edistamista on puolustettu: vetoamalla mahdollisuuteen lisata liiketoiminnallisia

resursseja ja velvollisuudesta tasa-arvon edistamiseen sen ollessa perusinmisoikeus.

3 CORPORATE GOVERNANCE JA KIINTIOSAANTELY

Taman luvun tarkoituksena on arvioida corporate governance saantelyn soveltuvuutta
sukupuolten vélisen tasa-arvon edistdmiseen. Tarkoituksena on siis tayttaa tutkimuk-

sen tiedollinen aukko l6ytéen vastauksia kysymyeksiin:

- Voidaanko julkiselta osakeyhtiolta edellyttaa hallituspaikkojen sukupuolipe-
rusteista kiintiointid? Voidaanko sité pitad oikeutettuna?

- Miten corporate governance sédantelyyn Suomessa on nykyisin siséllytetty mo-
lempien sukupuolten edustus ja voidaanko sita pitaa tasa-arvon edistdmisen

kannalta toimivana jarjestelmén&?

Osakeyhtio on jarjestelmd, jossa toimijat voivat allokoida padomia, osaamistaan ja
tyotaan toisiaan hyoddyttden. Sijoittajalla tai osakkeenomistajalla on mahdollisuus
osuuteen yrityksen tuotosta ilman vastuuta sen toiminnoista. Johto voi ohjata yrityk-
sen toimintaa ilman henkilékohtaisesti yrityksen toimintaan sijoitettua varallisuutta.
Tama on tehty mahdolliseksi yhtidoikeudellisella sadntelylld, joka takaa osakkeen-
omistajille rajoitetun taloudellisen vastuun ja sen mukaisesti rajallisen oikeuden puut-
tua yrityksen toimintoihin. Rajallinen oikeus sisaltdd oikeuden valita osakeyhtiolle
hallitus, joka edustaa osakkeenomistajia ndiden etujen turvaamiseksi. Hallitus ohjaa
yrityksen ylimman johdon toiminta osakkeenomistajien valtuutuksella. Hallitus p&ét-
t44 osakeyhtion toiminnan linjauksista ja varmistaa niiden noudattamista. Se pééattaa

kaikista yrityksen pitkan aikavélin arvontuottokykyyn mahdollisesti vaikuttavista toi-
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mista. Néiden kolmen yrityksen kehityssuuntaan ja toimintoihin vaikuttavien toimi-
joiden — osakkeenomistajien, yrityksen ylimmaén johdon ja hallituksen — vélisten valta-
ja toimintosuhteiden jarjestelm&an ja siihen vaikuttavaan sééntelyyn voidaan viitata

termill& corporate governance.

Osakeyhtidihin kohdistuvalla séantelylla voidaan n&dhda olevan kaksi pééatarkoitusta.
Ensinnékin yhtidoikeudellinen saéntelyn keskeisend funktiona on luoda osakeyhtio-
instituution yllapitamiseksi vaadittavat saannot.'® Lainsaadannon tulee luoda osake-
yhtidinstituutiolle muoto ja paatoksentekorakenne, jonka perusteella eri toimijat kayt-
tavat valtaansa osakeyhtiossd, sekd sen sisdisissé ettd ulkoisissa suhteissa. Téhan liit-
tyy sadntelyn velvollisuus huolehtia siit4, ettd julkishyédykkeen kaltainen osakeyhtio-
instituutio on saantelyn kohteena oleville markkinatoimijoille tehokas tapa harjoittaa
taloudellista yhteistoimintaa.*** Toiseksi osakeyhtidihin kohdistuva saantely pyrkii
kontrolloimaan eturyhmien vélisi& ristiriitoja ja estdimaan opportunistista yhtion varo-
jen kayttoa."'? Eturistiriitojen kontrollointi tapahtuu rajoittamalla mahdollisuuksia
laiminlydda yhtidlle asetettuja velvollisuuksia ja keskittymalla tehottomien vaihdan-
nan muotojen estamiseen. Edelld kuvattujen osakeyhtion institutionaalisten piirteiden
sééantely on yleensa pakottavaa sddntelya ja niiden ulkopuolelle jadva osakeyhtididen

saantely perustuu yleensi tahdonvaltaisuuteen.'*®

Yhtidoikeudellista keskustelua on Suomessa 1980- luvulta lahtien hallinnut Kriittisyys
kaikenlaista julkisen vallan sédéntelya vastaan. Taméa on ollut seurausta globaalisti val-
litsevasta paradigmasta nahdéd osakeyhtid erityisesti omistajakeskeisen mallin kautta.
Malli korostaa yhtion tehtavaa omistajien siihen sijoittaman varallisuuden maksimoi-
jana ja omistajan oikeutta paattaa sijoituskohteestaan.'* Ensisijaisesti osakeyhtididen
tarkoitus on osakeyhtiolain (OYL, 21.7.2006/ 624) 1:5 mukaan tuottaa voittoa omista-
jille, mika kiistatta on rationaalinen peruste osakeyhtiomuotoisen liiketoiminnan ole-
massaololle. Kuitenkin investointien muututtua kansainvalisemmiksi, sijoitustoimin-

nan tapahtuessa padasiassa institutionaalisten investoijien toimesta ja yritysten tultua

10 Kraakman ym. 2009, s. 35.
111 \/aahtera 2009, s. 161, 165.
12 Kraakman ym. 2009, s. 35.
113 \saahtera 2009, s.165.

14 Mahonen — Villa 2006, s. 75.
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merkittaviksi toimijoiksi yhteiskunnassa, ovat asenteet sédéantelya ja sen tavoitteita koh-
taan muuttuneet. Erityisesti vaikeasti ennakoitava ja aiempaa nopeammin muuttuva
taloustilanne seké esiin tulleet yleistd oikeudenmukaisuuden kasitystd vastaan olevat
vadrinkaytostapaukset ovat lyhyessa ajassa muuttaneet ndkemyksia julkisten osakeyh-
tididen hallinnoinnista. Ndkemyksiin on tullut uusia vivahteita ja panopisteen voidaan
néhda siirtyneen vapaaehtoisista osakkeenomistajien &anté korostavista ndkemyksista
kohti pakottavampaa sadntelyé ja useampien intressitahojen kuoroksi.

Mutta mistd puhumme puhuessamme corporate governancesta? Yhtd ainoaa maéri-
telmé&a tai edes yhdenmukaista méaarittelyd termille corporate governance ei ole 10y-
dettavissd. Osa méaéritelmistd nékee corporate governancen vain yrityksen omistajien
valineend ohjata yrityksen johtoa. Naistda méaéaritelmista osa keskittyy hyvin kapeasti
tarkastelemaan omistajien keinoja ohjata hallituksen toimintaa. Osa néistd omistajaoh-
jaukseen keskittyvistd maaritelmista sisaltavét laajan joukon ohjausmekanismeja ja
subjekteja (esimerkiksi palkitsemisen, tilintarkastuksen, rahoitusinstituutiot, analyyti-
kot, luottoluokituslaitokset, tuomioistuimet, tiedotusvalineet ja asiakkaat). Kun osa
maaritelmisté pitda corporate governance -sadntelyn ensisijaisena tarkoituksena sijoit-
tajien voiton maksimointia, toiset taas arvioivat yritysten saantelyd omistajanakokul-
maa laajemmin, esimerkiksi sosiaalisista ja yhteiskunnallisista perspektiiveista.'*®
Corporate governance -maaritelmien lukuisuus johtunee osittain siitd, etta siihen liit-
tyvaa tutkimusta tehdddn usealla eri tieteenalalla. Yritysjuridiikan lisdksi corporate
governance tutkimusta on esimerkiksi laskentatoimen, johtamisen ja rahoituksen né-

kokulmista.

Kysymysten ratkaisemiseksi aluksi arvioidaan yleisesti osakeyhtiosaantelyn tavoitteita
ja sité kautta sen soveltuvuutta tasa-arvon edistdmiseen agenttiteorian avulla. Tarkoit-
teena on loytda agenttiteorian valossa perustelu sille, voidaanko julkiselta osakeyh-
tioiltd edellyttdd kiintiosédantelyyn perustuvaa hallitusjdsenten maarittelyd. Vaikka
oikeustieteellisestd nakokulmasta argumentointia agenttiteorian perusteella ei voida
pitdd perusteltuna, on se taloustieteiden teoriana vaikuttanut corporate governance

sdantelyn syntymiseen ja siten sen kayttaminen on relevanttia yritysjuridiikan tutkiel-

115 Brickley — Zimmerman 2010, s. 235-236.
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massa. Koska corporate governance kuitenkin on useiden eri tieteenalojen tutkimuk-
sen kohteena ja ne ovat vaikuttaneet corporate governance -saantelyyn, myds muiden
tieteiden kuin yritysjuridiikan teoreettisia lahestymistapoja on hyddynnetty. Juridises-
sa tutkielmassa on sallittua kasitellda myds muita tieteenaloja koskettavia elementtejé,

kunhan perusproblematiikka sailyy juridisena ja kritiikki kohdistuu saatelyyn**®.

Toiseksi tassé luvussa maéaritellddn termi corporate governance. Koska corporate go-
vernancesta ei ole olemassa yhté yleisesti hyvaksyttyd maaritelmaa, on termin maarit-
tely tutkielman osana vélttdmatontd. Useat tukijat ovat pitaneet termid triviaalina ja
epaproblemaattisena™'’, mutta maarittely seka suuntaa ja tismentaa tutkielman sisaltoa
ettd ohjaa myos sen tulosten tulkintaa ja sovellettavuutta, mink& vuoksi maérittely on
tarkedd. Yleisesti corporate governance tarkoittaa keinoja vaikuttaa yrityksen toimin-
toihin, mutta méaaritelmdassa, johon yritysjuridiikan tutkielma voi tukeutua, on myds
yhtélailla tarpeen selvittdd, mika on corporate governancen tarkoitus, ketka siita paat-
tavat ja mitkd ovat ne mekanismit, joilla se vaikuttaa yritysten toimintaan. Vaikka
corporate governance -termia voidaan pitad epaselvénd, ehdottomasti se ei tarkoita
yrityksen toimintojen johtamista, vaan mekanismeja yrityksen johdon ohjaamiseksi**®.
Seuraavaksi pohditaan yleisesti corporate governancen soveltuvuutta tasa-arvon edis-
tamiseen avaten sdantelyn kehittymiseen vaikuttaneita teorioita ja normeja. Naiden
kuvaaminen valottaa sdéntelyn tarkoitusta ja taustoja. Teoreettisen viitekehyksen méaa-
rittiminen mahdollistaa corporate governance saantelyn verifioinnin tai falsifioinnin

mahdollisena sukupuolten vélisen tasa-arvon edistdmisen vélineena.

Edelld mainitun lisaksi tdssa corporate governancea kasittelevassa luvussa esitelldén
my0s kansallista corporate governance -saantelya silta osin kun kiintiésaantelykeskus-
telun kannalta on tarpeen. Osana corporate governance -maaritelmaa tulee myos sel-
vittdd ne mekanismit, joiden kautta se vaikuttaa yhtion toimintaan. Saantelyn selvitta-
minen on luonnollinen osa yritysjuridiikan tutkielmaa. Mé&arittelyn jalkeen kvantitatii-

visen empiirisen analyysin perusteella arvioidaan, voidaanko nykyista saantelya pitaa

1% Husa ym. 2010, s. 19.
17 Brickley — Zimmerman 2010, s. 236.
118 Charreaux 2008, s. 17.
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tasa-arvon edistamisen kannalta tarkoituksenmukaisena jarjestelmand. Luku pééattyy

yhteenvetoon corporate governancesta ja kiintiosaantelysta.

3.1 Osakeyhtiosaantelyn tavoitteiden tarkastelua paamies-agenttisuhteiden
kautta

Eriytetyn johdon ja omistajuuden konflikteista on muodostettu taloustieteiden paa-
mies-agentti -teoria, jossa eri intressitahojen vélisid konflikteja nimitetd&n agenttion-
gelmiksi. Teoria on vaikuttanut voimakkaasti nakemyksiin osakeyhtididen saantelysta
omistajuudesta eriytetyn osakeyhtion hallituksen ja muun johdon toimiessa yhtioon
padomaa sijoittaneiden osakkeenomistajien sijaan paatoksentekijoind eli osakkeen-

omistajien agentteina. Tdmén vuoksi teoriaa kasitelldan tutkielmassa.

Agenttiteoria perustuu ajatukselle agentin tehtdvasta huolehtia padmiehensa sijoitta-
9

man padoman tehokkaasta hyddyntimisestda paamiehen eduksi.'*® Paimies-
agenttisuhteissa padmieheksi kutsutaan siis sitd tahoa, jonka etu riippuu hénen nimis-
saan tai sijastaan toimivan agentin toimista."®® Teoriassa on kyse kahden sopimussuh-
teessa syntyvan ongelman ratkaisemisesta. Ensinnékin ristiriitoja voi syntyé, jos agen-
tin ja padmiehen tahtotilat ja tavoitteet poikkeavat toisistaan. Ristiriitojen syntyminen
voi osakeyhtidmuotoisessa yritystoiminnassa olla mahdollista informaation asymmet-
rian vuoksi: yrityksen toiminnasta etéisen ja siten johdon paatoksenteon yksityiskohtia
tuntematta padmiehen on mahdotonta tai kallista arvioida agentin toimintaa ja toimin-
nan tosiasiallista vaikutusta toiminnan tulokseen. P&&dmiehen keinot verifioida itsendi-
sesti toimivan agentin toimien tarkoituksenmukaisuutta ovat vahdiset. Tiedon epa-
symmetria voi aiheuttaa merkittdvén tehottoman toiminnan riskin, kun padmiehella ei
ole tosiasiallisia mahdollisuuksia arvioida agentin toimien tehokkuutta ja tarkoituk-
senmukaisuutta sijoitetun pd&doman lisdarvon tuottamiseksi. Toinen padmies-agentti-
suhteen ongelmakohta syntyy osapuolten erilaisesta riskinjaosta ja ndiden erilaisesta

suhtautumisesta riskinottoon.'?! Agentti ei toimi ehké tehokkaasti paamiehen edun

119 Fisenhardt 1989, s. 58.
120 pynka 2011, s. 20.
121 Ejsenhardt 1989, s. 58.
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mukaisesti, jos toiminnasta ei ole agentille itselleen merkittavaa hyotya. Agentti voi
my0s ottaa pddmiehen kannalta kohtuuttomia riskeja hallinnoidessaan paamiehen si-
joittamia varoja vailla vastaavaa henkilokohtaista riskié tai valttdd omaa asemaa vaa-
rantavaa paatoksien tekemistd pdédmiehen tappioksi. Teorian mukaan taloudellisesti
rationaalinen ja hedonistinen johto pyrkii maksimoimaan henkilokohtaisen hyotynsa,
mink& vuoksi osakeyhtigsadntelyn on tarjottava osakkeenomistajille mahdollisuus

valvoa ja puuttua johdon toimintaan'?.

Padomasijoittajien ja sijoittajien valtuuttamina yritystd hallinnoivan johdon eturistirii-
toja nimitetddn mikrotalousteistd lahtdisin olevassa padmies-agenttiteoriassa agent-
tiongelmiksi. Teoria perustuu yleensa seuraavanlaisen tilanteen analysointiin: Pdamies
(P, the principal) palkkaa agentin (A, the agent) toimimaan puolestaan. Agentin toi-
mintaan liittyy paatoksid, joiden lopputulokseen vaikuttavat muuttujat (e)
agentti valitsee. Funktiossa on satunnainen muuttuja, jolla on tunnettu jakauma.'?
Paamies-agenttisuhteessa yksi tai useampi paamies sitouttaa ja valtuuttaa sopimuksel-
la agentin toimimaan etujensa mukaisesti. Koska sopimuksen avulla saadellaan paa-
miehen ja agentin vélista toimeksiantosuhdetta, keskittyy pdamies-agenttiteoria tehok-
kaiden sopimusten madrittdmiseen osapuolten valille. Teoria olettaa ihmisten olevan
rajoittuneen rationaalisia ja opportunistisia riskin valttajia, organisaation osapuolten
valilla olevan intressien konflikteja ja informaation olevan kaupan oleva hyddyke. Se
pohtii agenttisopimusten optimointia pdadmiehen n&kokulmasta. Sen keskeisimpana
ongelmana on, saadaanko agentti toimimaan parhaiten pd&dmiehen edun mukaisesti

kayttaytymiseen vai tulokseen perustuvalla palkitsemisella.***

Moraalisen uhan ongelmaksi (moral hazard) nimetyssa agenttiteoriamallin muodossa
agentin pitda tehda paatds ennen kuin tulokseen vaikuttava satunnaismuuttuja  on
tunnettu. P4admies voi arvioida vain péatoksen tulosta x, silla omistajuudesta eriytetyn
hallinnosta johtuvan tiedon epdsymmetrian vuoksi han on kyvyton arvioimaan paatok-
sen vaikutuskohteen  lisdksi myds agentin toimia (e). Agenttiongelma syntyy, kun

paémies ei pysty valvomaan agentin paatoksia eika varmistamaan agentin tosiasialli-

122 pynka 2011, s. 21.
123 Gravelle — Rees 2004, s. 556-557.
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sesti toimivan padmiehensad eduksi. Agentin toimiessa paamiehen lukuun itsendisesti
ei pddmies vaikuta toiminnan riskeihin, vaan ainoastaan agentti vaikuttaa niihin. Kun
paamiehelle agentin taydellinen valvonta on mahdotonta ja toiminnan riskeisté vastaa
padasiassa paamies, syntyy taméan seurauksena moraalikadon riski, jos agentti voi hyo-
tyd paamiehelleen epaedullisesta ratkaisusta. Koska taydellista valvontaa ei ole mah-
dollista rakentaa, voi moraalikatoa ilmeté l&ahes kaikissa agenttisopimuksissa. Agentti-
teorian mukaan agentti toimisi ratkaisuissaan toisin, jos han padmiehensa tavoin kan-
taisi riskin péatosten seurauksista. Tastd syysta agenttisopimus tulee muotoilla niin,
ettd paamiestd hyodyttava tulos on myods agentin intresseissa. Lisaksi sopimuksellises-
ti tulee my6s pyrkia eliminoimaan tilanteet, joissa agentin ratkaisu ei olisi pad&miehen
kannalta optimaalisin.’*> T4ma voidaan toteuttaa sanktioimalla paamiehen edun vas-

tainen toiminta tai siirtdmalla riskia paddmiehelta agentille.

Toisessa haitallisen valikoitumisen (adverse selection) agenttiteoriamallissa agentti
tuntee vaikutuskohteen ( ) ennen paatostdan. Kun vaikutuskohde on agentin tiedossa
mutta ei pdadmiehen tiedossa, voi agentti tietoisesti pyrkid saamaan itselleen mahdolli-
simman hyvan sopimuksen padamiehensd edun vastaisesti. Agentti voi esimerkiksi
jattaa kertomatta paadmiehelle sopimusriskeistd, antaa vaara tietoa kyvyistaan tai toi-
mistaan tai hyotya sopimuksesta panostamatta tosiasiallisesti sen tavoitteiden toteutu-
miseksi. Haitallisen valikoitumisen mallissa pd&dmies on informaatioepdsymmetriasta
johtuen kyvytdn arvioimaan sekd agentin paatosta (e) ettd sen vaikutuskohdetta ( )
ennen toimeksiantosopimuksen tekemistd, ellei agenttisopimuksella varmisteta pééa-
miehen tiedonsaantioikeutta paatdskohteesta ( ).}% Haitallisen valikoitumisen riskia
voidaan vahentad edellyttamalla agentilta saannollista ja riittavaa tiedonantovelvolli-
suutta. Tiedonantovelvollisuus helpottaa agentin toimien valvontaa ja toimien tosiasi-

allisen vaikutusten arviointia.

Agenttiteoriaan liittyy voimakkaasti nakemys, ettd sekd agentti ettd pd&dmies toimivat
puhtaasti omaksi edukseen ja ettd ndiden tavoitteet ovat keskenddn ristiriidassa.
Agentti ndhdéan riskinottoa vélttelevana sopimusosapuolena, joka toimii vain sen ver-

ran kuin on valttdmatonta omien etujen saavuttamiseksi. Agentin toiminta voi olla

125 Gravelle — Rees 2004, s. 558-559.
126 Gravelle — Rees (2004), s. 579 — 600.
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omien etujensa saavuttamiseksi pddmiehen etujen vastaista. Se on mahdollista tiedon
asymmetrian vuoksi, silla pddmiehella ei ole kaytettavissdan samoja tietoja kuin agen-
tilla. Lisdksi teoria olettaa paatoksenteon rajoitetun rationaalisuuden johtuvan siit,
ettd kaikkea péaatostentekoon vaikuttavaa tietoa ei ole kéytettdvissd, vaikka toisaalta
toimivilla markkinoilla kaikki paatoksen tekoon vaadittava tieto olisi periaatteessa
ostettavissa oleva hyddyke. Teorialle on tunnusomaista myos taloustieteille ominainen
tehokkuusajattelu. Tehokkuuden eli hyédyn maksimoimiseksi agenttisopimus méari-
telladn rajahyotyanalyysin kautta. Talldin arvioidaan agentin valvonnan kustannuksia

ja sopimuksen hinnoittelua agentin toiminnan laatua, hyotya ja riskeja vasten.*?’

Agenttiteorian on sanottu olevan universaalisti sovellettavissa, joskin sen on vaitetty
olevan myos triviaali ja inhimillista toimintaa yksinkertaistava. Esimerkiksi julkisen
osakeyhtion hallinnon jarjestaminen puhtaasti sopimusteknisena jarjestelmanéa sivuut-
taa sen, ettd toimijoiden on voitava ldhtokohtaisesti luottaa tosiinsa. On mahdotonta
aukottomasti kattaa sopimuksellisesti kaikkia sopimussuhteessa eteen tulevia ja mah-
dollisesti osapuolten etujen kannalta ristiriitaisia tilanteita. Toinen esimerkki agentti-
teorian ja todellisuuden valisesta ristiriidasta on, ettd se yksinkertaistaa markkinoiden
monitahoiset informaatio-ongelmat lahinna pd&miehen ja agentin véliseksi informaa-
tion asymmetrian ongelmiksi sivuuttaen markkinoiden ja suhdanteiden vaikutukset
osapuolten toiminnan tuloksiin. Vaikka agenttiteoria yksinkertaistaa paattksenteon
todellisuutta, muun muassa ndkemyksissd agentista rationaalisena toimijana ja agentin
tosiasiallisista vaikutusmahdollisuuksista, agenttiteorian kautta voidaan ymmartaa
osakeyhtion johtoon ja hallintoon liittyvi& osapuolten erilaisista tavoitteista ja tiedon
epasymmetriasta johtuvia eturistiriitoja’®®. Teorian kautta on mahdollista tarkastella
informaatiojarjestelmid, tuloksen epavarmuutta, riskeja ja palkitsemista erilaisista na-
kokulmista. Agenttiteoria onkin usein k&ytetty teoreettinen viitekehys arvioitaessa
osakeyhtion hallituksen tehokkuutta tayttaa sille annettuja fidusiaarisia vastuita.

Agenttiteoriaan pohjautuvissa tarkasteluissa yhtion johto on yleensa mielletty ensisi-

jaisesti homogeenisen osakkeenomistajien joukon agentiksi.'?® Talléin corporate go-

27 Droege — Spiller 2009, s. 45.
128 K raakman ym. 2009, s. 35.
129 Mahénen — Villa 2010, s. 86.
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vernance séantelyn ensisijaiseksi tarkoitukseksi muodostuu johdon opportunistinen
kayttaytymisen estaminen ja sédéntelynormiston yleisend tarkoituksena voidaan nahda
sekd osakkeenomistajien ja yrityksen johdon vélisen ettd yleisesti sijoittajien arvopa-
perimarkkinoiden toimijoita kohtaan tunteman luottamuksen suojaaminen. Taméa on
useimmissa tarkasteluissa varsin perusteltu ndkdkulma, onhan koko yhtiéoikeudellisen

séantelyn eras lahtokohta vahentéé sijoittamisen riskié.

Voidaanko joku ndhd& toisen agenttina riippuu siitd, ketd ajatellaan paémiehené.
Asiayhteydesta ja tilanteesta riippuen tarkastelundkékulmaa voidaan vaihtaa. Jos osa-
keyhtiota tarkastellaan pd&dmiehend, nakemys yhtion hallituksen ja johdon velvoitteista
on toinen kuin osakkeenomistajaa pddmiehend korostavassa tarkastelussa. Tdma néa-
kokulma, jossa toimintosuhteita tarkastellaan asettamalla yhti6 paédmieheksi, on vai-
kuttanut esimerkiksi osakkeenomistajien ja hallituksen vélisen tyonjaon sééntelyyn
hallituksen ohjatessa operatiivista toimintaa ja hallituksen paattdessa toimintaan liitty-
vat kauaskantoiset paatokset. Erityisesti tdima yhtion asettaminen padmieheksi tulee
esiin osakeyhtididen sadntelyyn vaikuttavan going concern -periaatteessa. Going con-
cern -periaatteen mukaan osakeyhtion toiminta lahtokohtaisesti mielletdédn voimassa
olevaksi ja jatkumaan tarkoitetuksi jarjestelyksi, minka seurauksena yritysjohdon teh-
tavand on varmista voiton tuotto, voiton tuottamiskyvyn parantaminen ja yrityksen
elinkelpoisuus pitkélla aikavélilla. Liséksi asetettaessa yritys padmieheksi voidaan
tarkastelua laajentaa koskemaan myos yhteiskunnallisia suhteita ja sopimuksia yleen-
sé&. Talloin on mahdollista havaita yrityksen hyotyvan yhteiskunnan arvoista ja ylei-
sestd lainsédadannollisesta infrastruktuurista. Lait, kulttuuri, yhteiskunnalliset perinteet
ja perusperiaatteet vaikuttavat jokaisen yhteiskunnan jasenen toimintaan. Niilld on

my®ds vaikutusta paamies-agentti suhteisiin ja velvoitteista huolehtimiseen.**°

Osakeyhtion agenttien joukkoon voidaan liittdd yhteiskunta yleisesti — tai ajattelemalla
yhteiskuntaa padmiehend muuttuukin osakeyhtid yhteiskunnan agentiksi. Kun asioita
ei tarkastellakaan yrityksen vaan yhteiskunnan tai erityisen intressipiirin nédkokulmas-
ta, on mahdollista arvioida liiketoimintaa yleensé tai tiettyd toimialaa agenttina, jonka
tulisi edistéé yleisid yhteiskunnallisia tavoitteita. Useita yhteiskunnallisia tavoitteita
onkin pyritty edistdma&n yritystoiminnan sadntelylla. Té&llaisia ovat olleet esimerkiksi

130 Mantysaari 2010, s. 210-213.
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taloudellisen kasvun edistdminen, tydsuojelu, kuluttajien suojelu ja yhteiskuntarauha.
Tavoitteiden edistdminen on tapahtunut sadntelemaélld riskin, tulojen ja pddomien ja-
kautumista. Lainsdadanto voi edistdd useampaa kuin yhta tavoitetta ja on myos mah-
dollista, etté eri lakien tavoitteet ovat toisiinsa nédhden ristiriidassa. Esimerkiksi EU:n
perustamissopimuksesta nousevan syrjimattomyyden ja tasa-arvon tavoite ja yritysten
moraalinen velvoite edistda diversitettid ja yhdenvertaisuutta tyoeldmassg, voidaan
ajatella olevan ristiriidassa esimerkiksi vapaan markkinatalouden ajatusten kanssa tai
OYL 1.5 kanssa, jonka mukaan yhtion toiminnan tarkoituksena on tuottaa voittoa
osakkeenomistajille.*! Toisaalta, jos syrjimattémyyden ja tasa-arvon edistamisesta on
positiivista vaikutusta yrityksen voitontuottokykyyn, tulisi yrityksen tavoitella naita
my0s voiton tuottamiseksi osakkeenomistajille.

Syrjimattomyyden ja tasa-arvon edistdminen voidaan nahda osakeyhtidinstituution ja
yhteiskunnan vélisen sopimussuhteen kustannuksena tai hyotynd, riippunen mink&
intressitahon nédkodkulmasta asiaa halutaan tarkastella. Jos esimerkiksi julkinen osake-
yhtio tai sen osakkeenomistajat nahddaan paédmiehend ja ajatellaan, ettd tasa-arvon
edistdmisesté ei ole néille hyotya, voidaan tasa-arvon edistdmista pitdd yhteiskunnan
tarjoamaa infrastruktuuria vastaan sopimuskustannuksena. Nayttoa tasa-arvon edista-
misen haitoista julkisten osakeyhtiéiden hallinnossa ei ole, joten kustannusriskia voi-
daan pitaa teoreettisena. Jos taas yhteiskunta nahdaan paamiehend ja esimerkiksi sel-
laiset yhteiskunnalliset tavoitteet kuin demokratia, oikeudenmukaisuus, ihmisoikeuk-
siin perustuva tasa-arvo, tehokkaasti toimivat (ty6-)markkinat ja eurooppalaisten yri-
tysten kilpailukyky nahdaan yhteiskunnallisesti merkittdving tavoitteina, voidaan su-
kupuolten valisen tasa-arvon edistdminen nahda julkisten osakeyhtididen velvoitteena
paamiestddn kohtaan. Talloin agenttiteorian mukaan yhteiskunnan tulee saatelylla
varmentaa, ettd agentti toimii toivotulla tavalla syrjimattémyyden ja tasa-arvon edis-
tamiseksi. Jos kiintiosédéntelyn edistdmistd pidetddn osakeyhtion tai sen osakkeiden
omistajien etuna, voitaisiin agenttiteorian ajatusten mukaan kiintiéséantelyn toteutta-
mista edistédd esimerkiksi sitomalla osakeyhtion hallituksen palkkion muodostumista
kiintiosééantelyn toteutumiseen. Jos kiintidsaantelyn toteuttaminen ndhdaan yhteis-
kunnan etuna, voitaisiin sen toteuttamista edistaa esimerkiksi edellyttdmalla sen toteu-

tumista osakeyhtion voitonjaon tai osakeyhtion toimintaedellytysten ehtona.

B! Mantysaari 2010, s. 210-211.
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Osakeyhtididen sadntely kohdistuu padasiassa kolmeen opportunismin muotoon: joh-
don ja osakkeenomistajien valisiin eturistiriitoihin, osakkeenomistajien keskindisiin
eturistiriitoihin ja osakkeenomistajien ja muiden sidosryhmien valisiin eturistiriitoi-
hin'*2. Vaikka osakeyhtidinstituution saantelyssa on useimmiten kyse osakkeenomis-
tajien etujen turvaamisesta suhteessa omistuksesta eriytettyyn johtoon tai muihin
osakkeenomistajiin, kuten edelld jo todettiin, voidaan mika tahansa yrityksen sidos-
ryhmistd nahda sopimussuhteen padamiehend. Juridisessa mielessa paamieheksi voi-
daan valita kuka tahansa yrityksen sidosryhman jasen, pdamiehena voidaan nahda
esimerkiksi vdhemmistGomistaja tai yhteiskunta yleisesti, ymparist tai valtiollinen
hallinto. Naita kaikkia pddmiehi& voidaan suojata laeilla ja muulla yritysten tai niiden
organisaatioihin kuuluvien ihmisten toimintaan vaikuttavalla séantelylla. Lain tarkoi-

tuksena onkin suojata samanaikaisesti useiden eri osapuolten intresseja.**®

Sukupuolten valisen tasa-arvon edistdmiselle yhtidoikeudellisen s&é&ntelyn kautta on
I0ydettavissa oikeutus, kun séantelyn padmiehend nahdaan yhteiskunta. Jos on yhteis-
kunnallisesti tarkoituksenmukaista ja perusteltua edistdd sukupuolten valistd tasa-
arvoa lisddamalla julkisten osakeyhtididen sdéntelyyn vaatimus hallitusjasenten suku-
puolten kiintidsaantelystd vaarantamatta yhtididen tehokas toiminta tai heikentdmatta
merkittavasti yrityksen tai sen sidosryhmien etuja eikd tehokkaampia, taloudellisem-
pia tai joustavampia keinoja ole kdytettavissa asetettujen tasa-arvotavoitteiden saavut-
tamiseksi, voi yhteiskunta edellyttdd sitd julkisilta osakeyhtidilta agenttisopimuksen
toimeksiantona. Agenttiteoriaa soveltaen tulee yhteiskunnan talléin osoittaa riittavan
selkedsti sopimuksen reunaehdot eli maarittaa lainsdadannon kautta vahimmaisehdot
sukupuolten edustuksesta osakeyhtididen hallituksessa ja estdd painvastainen toiminta
tehokkaalla sanktioinnilla, esimerkiksi estamélld johdon palkitseminen tavoitteiden
jaddessé toteutumatta. Yhteiskuntapoliittisten tavoitteiden kohdalla on kuitenkin hyva
pohtia, onko oikeudellinen velvoitesééntely tarkoituksenmukaisin keino vaikuttaa tun-
nistettuun ongelmaan vai olisivatko tavoitteet saavutettavissa muilla keinoin. Tavoit-
teiden saavuttamiseksi tulisi kayttdd soveltuvinta mekanismia. Koska julkisten osake-

yhtididen hallinnoinnin kansallisissa suosituksissa on otettu kantaa hallituksen suku-
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puolten edustukseen, tarkastellaan seuraavaksi sen soveltuvuutta tasa-arvon edistami-

seen.

3.2 Corporate governance

Osakeyhtididen hallinnoinnin sééntelyn tuntemiseksi on ymmarrettdva sééntelyyn
vaikuttavia seikkoja. Tdman saavuttamiseksi on syytd maaritella corporate governance
eli osakeyhtion hyvé hallinnointi tarkastelemalla siihen vaikuttaneita teorioita ja kehi-
tystd. Vasta taman jalkeen on mahdollista arvioida sen soveltuvuutta ja siihen liittyvan

sééantelyn soveltuvuutta tasa-arvon edistdmiseen.

Nykyinen corporate governance paradigma priorisoi osakkeenomistajien intressit.
Saantely on lahtokohtaisesti perustunut teorioiden, esimerkiksi agenttiteorian ja voiton
maksimoinnin teorian, kautta muodostuneisiin nakemyksiin omistajuudesta. Nayttaisi
kuitenkin siltd, ettd viime aikoina corporate governanceen liittyvissa ndkemyksissa
sidosryhmaajattelu on alkanut saada jalansijaa. Markkinoiden kyvykkyytté ohjata yri-
tysten toiminnan oikeudenmukaisuutta ja eettisyyttd on kyseenalaistettu, erityisesti
lukuisilla vaikutuksiltaan ennen ndkemattoméan laajoilla yritysskandaaleilla ja maail-
manlaajuisella finanssikriisilla on ollut tdhan vaikutusta. Pettyneet osakkeenomistajat
ovat syyttaneet lainsaatdjia ja viranomaisia yritysvalvonnan laiminlyénneista. Corpo-
rate governancea ohjaavat koodit ovat muuttuneet yksityiskohtaisemmiksi ja pakotta-
vaa sadntelya on lisatty. Corporate governance -teorian muuttumisessa on voitu havai-
ta useita kehitysmuutoksia: osakkeenomistajanakokulman lisaksi on alettu korostaa
sidosryhmaajattelua, teorioihin perustuvien ndakemysten rinnalle on noussut tutkimuk-
sellisen tiedon korostaminen ja talousteorioiden agenttiteorian tilalle on nousemassa
johdon siséistd motivaatiota ja johdon péaatoksissa yrityksen kollektiivisen edun ensisi-

jaisuutta korostava psykologiaan ja sosiologiaan perustuva stewardship -teoria.**

Corporate governance keskustelussa vallitsee kaksi padkoulukuntaa. Naistd ensim-
maéinen, anglosaksinen koulukunta, korostaa omistusoikeutta ja osakkeenomistajan

valtaa. Oikeus omistaa ja siihen liittyvé oikeus hallinnoida omaisuuttaan eli taloudel-
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linen liberalismi ja oikeussubjektin yksityisautonomia ovat yksityisoikeuden peruspe-
riaatteita, joihin anglosaksinen koulukunta erityisesti tukeutuu. Toinen corporate go-
vernance padnakemys korostaa hallinnointimenetelmien merkitysta varmistaa organi-
saation tayttdvan yhteiskunnalliset velvoitteensa oikeudenmukaisesti ja avoimesti.
Nékemys korostaa vastuullisuutta julkisten osakeyhtididen yhteiskunnallisena velvoit-
teena. Yritysten yhteiskuntavastuuta korostava nakemystd on esiintynyt erityisesti
Euroopassa.’® Seuraavaksi tutkielmassa maaritellaan corporate governance tarkaste-
lemalla siihen vaikuttaneita teorioita, myds naitd kahta erilaista corporate governan-

ceen vaikuttavaa nakokulmaa kasitellaan.

3.2.1 Corporate governancen maaritelma

Corporate governance -sadntelyn ensisijainen tarkoitus on varmistaa osakeyhtion elin-
kykyisyys ja sen pitkan aikavélin taloudellinen menestys. YhtiGoikeudellisessa séante-
lyssé tdma on maaritelty myos yrityksen johdon ensisijaiseksi tavoitteeksi. Jotta yritys
voi toimia ja menestyd, on maadriteltdva sen toiminnan tavoitteet ja ne tahot, jotka vas-
taavat tavoitteiden saavuttamisesta. Tastd nousee tarve méaérittad hallinnollinen jérjes-
telmd, joilla jakaa yhtidssa valtaa ja vastuuta seké ohjaa sen toimintoja. Yhtion hallin-
non madritteleminen nostaa esiin kahdeksan corporate governance saantelyn keskeista

ulottuvuutta:

organisaation identiteetti
organisaation tarkoitus
johtaminen

vallanjako organisaatiossa
osallistuminen ja kommunikointi
vaadittu tilintekovelvollisuus

tehokkuuden maksimointi

© N o g &~ D PE

jatkuvuuden varmistaminen*3

135 Naciri 2008, s. 10.
1% Davies 2006, s. 11-12.
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Osakeyhtion ollessa kyseessd osakeyhtion institutionaaliset juridiset erityispiirteet
vaikuttavat hallinnon maarittdmiseen. Naitd juridisia erityispiirteita on viisi: taydelli-
nen oikeushenkilon asema eli yhtion varallisuuden oikeudellinen erillisyys ja oikeus
tehda sitoumuksia yhtion nimissd, osakkeenomistajien rajoitettu vastuu yhtion velois-
ta, osakkeiden lahtokohtaisesti vapaa luovutettavuus, sijoittajaomistus seka omista-
juudesta eriytetty johto. Osakeyhtion juridisista erityispiirteista erityisesti kaksi vii-
meksi mainittua vaikuttavat osakeyhtion hallinnon jarjestamiseen. Hallinnon saatelylla
on haluttu erityisesti varmistaa osakkeenomistajille kuuluva jako-osuus yhtion netto-
varallisuuteen ja maarittdd ne hallintorakenteet, joilla johdon ja omistuksen erillisyys
toteutetaan.'®” Kuitenkaan coprorate governancessa ei ole kyse vain osakkeenomista-

jien ja johdon vélisten suhteiden s&antelystd, vaikka se onkin sen keskeisin element-
ti.138

Corporate governance -suositusten diti ”Cadbury report” maéaritteli corporate gover-
nancen olevan jarjestelmd, jolla yhti6ta johdetaan ja valvotaan. Hallituksen vastatessa
yhtion hallinnosta nahtiin osakkeenomistajien tehtavaksi hallituksen jasenten ja tilin-
tarkastajien valinta niin, ettd ndma toteuttavat hallintoa osakkeenomistajien toivomalla
tavalla. Tamé& vuoden 1992 joulukuussa julkaistu Cadburyn komitean lopullinen mie-
tintd osakeyhtididen hallinnon hyvista kéytanteista keskittyi tarkastelemaan hallituk-
sen kokoonpanoa ja valvontaa, taloudellista raportointia seka tilintarkastajien roolia
varmistettaessa yhtididen tehokas ja vastuullinen toiminta. Tarve raportissa esitettyjen
kéytanneséantdjen muodostamiseen johtui péaasiassa tilinpaatésinformaation saante-
lyn puutteista ja tilintarkastukseen kohdistuvista odotuksista seka tarpeesta vahvistaa
sijoittajien luottamusta brittilaisten yritysten toimintaan. Raportissa esitettyjen néke-
mysten ja hallinnoinnin jarjestamisen suositusten toivottiin yleisesti edistavan yritys-
ten hyvaa hallinnointia. Raportissa julkaistujen kahdelle sivulle mahtuvien hallinnoin-
tikoodien kayttoonottoa edistettiin suosittelemalla niiden noudattamisen edellyttamisté
Lontoon porssissa listatuilta osakeyhti6iltd seké suosittelemalla selvitysta hallinnoin-
nin jarjestdmisesta ja koodista poikkeamisen syisté osana listattujen yhtididen tilintar-
kastuksen alaista taloudellista raportointia. Vaikka raportin yhtididen hallinnointikoo-

di luotiin ensisijaisesti yhtididen nykyisten ja potentiaalisten sijoittajien tiedonsaannin

137 Mahonen — Villa 20086, s. 29.
1% OECD 2004, s. 12.
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varmistamiseksi, tunnustettiin hallintoon liittyvén informaation olevan osakkeenomis-
tajien lisaksi merkityksellista myo6s muille yrityksen sidosryhmille.**® Suositusten si-
séltd kytkeytyi l&heisesti anglosaksisten listattujen osakeyhtididen johtamisen valvon-
taan. Cadburyn raportin suositukset tarjosivat ensikertaa yleisesti hyvéaksytyn nake-
myksen hyvan hallituksen kokoonpanosta. Suositukset kdynnistivét julkisten osakeyh-
tividen hallinnon systemaattisen kehittamisen.**® Esimerkiksi vain muutamaa vuotta
myOhemmin julkistettu Greenburyn tyoryhmén raportti esitteli suosituksia suurien

listattujen yhtididen johdon palkitsemisesta ja palkitsemisen raportoinnista.'*

OECD (Organisation for Economic Co-operation and Development) madrittelee
vuonna 2004 julkisille osakeyhtitille suunnatuissa hyvan hallintotavan periaatteissaan

corporate governancen seuraavasti:

Corporate governance muodostuu joukosta yhtion johdon, hallituksen,
osakkeenomistajien ja muiden intressiryhmien valisia suhteita. Corpora-
te governance on myds jarjestelmd, jonka kautta madaritellaan yhtion ta-
voitteet, keinot tavoitteiden saavuttamiseksi ja toiminnan seurannan me-

netelmat. 142

OECD:n suosituksen johdannossa korostetaan ammattimaisten ja eettisten toimintape-
riaatteiden toteuttamisen yhteytta kansantalouden toimivuuteen.*® Hallinnoinnin oh-
jauksen tavoitteiksi on asetettu, ettd ohjauksen tulisi yll&pitdd ja vahvistaa sijoitus-
markkinoiden luotettavuutta ja taloudellisesti tehokasta toimintaa vélttden pakottavaa
saantelya.’** OECD:n nakemyksissa hyvan hallinnointitavan periaatteista toistuvat
Cadburyn komitean raportin esille tuomat corporate governancen periaatteet. Naita
ovat rehellisyys ja oikeudenmukaisuus (muun muassa vahemmistoosakkeenomistajien
suoja, osakkeenomistajien tasavertainen kohtelu ja toiminta eettisesti hyvaksyttavélla

tavalla), avoimuus, vastuuvelvollisuus ja vastuunotto. Hyva hallinnon ohjausjarjestel-

3% The Committee on the Financial Aspects of Corporate Governance and Gee and Co. Ltd 1992, s.
11-17.

9 Ruuhela — Laitinen 1997, s. 312-313.

I Greenbury ym. 1995, s. 9-11.

2 OECD 2004, s. 11.

3 OECD 2004, s. 4.

144 OECD 2004, s. 29.
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mé edistdd vastuunottoa ja liiketaloudellista toimintaa, mutta rajoittaa mahdollisuuksia
tehdd yhtion toiminnan tarkoituksen kannalta huonoja péaatoksia. Hallinnointikoodit
sisaltdvat ndkemyksid hyvasta tavasta jarjestdd listautuneiden osakeyhtididen hallin-
nointi ja ohjaus, yhdenmukaistaa niiden toimintaa ja varmistaa sijoittajien mahdolli-

suuksia saada tietoa hallinnoinnin jarjestamisesta yhtivissa.*®

Bricley ja Zimmermann ovat ndhneet aiheelliseksi kéytt44 laajaa corporate governan-
ce maaritelmaa, jossa yrityksen hallinnointiin osallistuvat kaikki sen kolme ylinta hal-
lintoelintd: osakkeenomistajat, hallitus ja operatiivisen johdon johtoryhmé. Yhtidoike-
us, valtion saantely, yrityksen muoto ja ohjeséanndt sekd yhtion politiikka vaikuttavat
naiden kolmen yhtion péatoksistd vastaavan toimijan paatantavallan allokointiin.
Edella lueteltujen saantelymekanismien lisaksi sopimusosapuolten valisten valtaoike-
uksien allokointiin vaikuttaa esimerkiksi yrityksen taloudellinen tilanne ja omistussuh-
teet. Useat tahot ja mekanismit vaikuttavat ylimman johdon p&&toksentekoon. Osa
néistd mekanismeista voidaan nahda toisiaan tdydentaving, osa voi olla toistensa subs-
tituutteja. Nain tarkasteltuna voidaan seuraavaa corporate governance -maaritelmaa

pitaa kayttokelpoisena:

Corporate governance on lainsaddannon ja muun sééntelyn, instituutioi-
den, markkinoiden, sopimusten ja yhtion politiikan ja menettelyohjeiden
jarjestelmad, joka ohjaa ja vaikuttaa yrityksen ylimpien paatoksentekijoi-

den toimintaan.*®

Corporate governanceen siis sisaltyy mekanismit arvioida erityisesti yrityksen ylimpi-
en paatoksentekijoiden suorituskykya. Talloin erityisen merkittdvana corporate gover-
nancen jarjestelmassa voidaan nahda kolme seikkaa: jarjestelma maarittd4 toimijoiden
toimintavaltuudet ja -vastuut, luo keinoja arvioida toimijoiden suorituskykya ja mah-
dollistaa néiden jarjestelmaan siséltyvien sopimusten mukaiset palkitsemiset ja sankti-
oinnit. Viranomaissaantely on varmistanut julkisten osakeyhtididen suorituskyvyn
arvioinnin mahdollisuutta erityisesti tilinpaatésstandardoinnin seka tilinpaatoksen ja

toimintakertomuksen julkaisuvelvoitteen avulla. Informaatio ja sen seurauksena

14> Rezaee 2007, s. 50-57.
14 Brickley — Zimmerman 2010, s. 236.
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markkinoilla realisoituva porssiarvo mahdollistavat osakkeenomistajille yrityksen
johdon paatoksenteon onnistumisen arvioinnin. Yritystasolla paatoksenteon arviointia
voi tapahtua esimerkiksi toimialan sisdisten laadunvarmistusjarjestelmien tai siséisen
KPI -seurannan (avainsuoritusmittareiden, key performance indicators) avulla. Tama
laaja corporate governance -méaaritelma tunnistaa yrityksen ylimman johdon vaikutuk-
sen yrityksen arvontuottokykyyn, johdon rajoitetun paatantavallan ja vaikutusmahdol-
lisuudet seka p&atoksiin vaikuttavien seikkojen lukuisuuden. Mé&dritelmd ohjaa arvi-
oimaan osakeyhtion hallinnointia lainsdadantod, saantelyjérjestelméaa ja yhtion toimin-

taperiaatteita vasten.*’

Demb ja Neubauer ovat méaéritelleet corporate governancen olevan prosessi, jolla yri-
tykset saadaan vastaamaan sidosryhmien oikeuksiin ja toiveisiin. He ovat kirjoittaneet
corporate governancessa olevan kysymys yritysten yhteiskunnallisista velvoitteista,
joiden tayttdmiseksi jokainen maa ja yhteiskunta ovat pyrkineet I6ytdmaan valineita
yritysten toiminnan saantelysta. Yritysten toimintaan on pyritty vaikuttamaan niiden
hallintorakenteen, omistuksen, pakottavan saantelyn tai koodien ja yrityksiin kohdis-
tuvan suoran yhteiskunnallisen paineen kautta. Vaikka suhtautuminen yrityksille astu-
tettuihin vaatimuksin on ollut sidottua niiden toimintaympariston historiaan ja kulttuu-
riin, eri valtioiden oikeusjarjestelmét etsivat ratkaisuja hyvin samanlaisiin yritysten
vastuisiin liittyviin kysymyksiin. Esimerkkind ndista yrityksen vastuista sidosryhmil-
leen he mainitsevat muun muassa verovelvoitteet ja tyonantajan vastuun tyontekijoi-

den ty6turvallisuudesta.'*®

La Porta (et al) esittdd oikeudellisen lahestymistavan olevan rahoitusteorioiden pank-
ki- tai markkinakeskeisistd lahtokohdista tapahtuvaa analysointia hedelmallisempi
tapa ymmartaa corporate governancea ja erityisesti sen muuttumista. Ajatus perustuu
sille, ettd lait ja niiden soveltaminen ovat keskeinen osa yritystoiminnan saantelyé ja
ettd sdantelyn kautta luotujen sijoittajien suojaamisen mekanismien kautta corporate
governancen ymmartaminen on loogista. Muutettaessa corporate governance saantelya

on huomioitava kolme periaatetta. Ensinnékin lain siséllolla on merkitysta. Lain henki

7 Brickley — Zimmerman 2010, s. 236.
148 Demb — Neubauer 1992, s. 9.
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tai poliittinen ilmapiiri eivat kykene muotoilemaan markkinoiden toimintaa. Toinen
periaate on, ettd hyvalle lainsd&ddanndlle on tunnusomaista sen taytantoonpano ja is-
tuminen kansalliseen sdéntelyyn. Taytantdonpano edellyttdd uuden sédéntelyn sopimis-
ta olemassa oleviin sadntelyn rakenteisiin. Kolmas saantelyn periaate on, ettd rahoi-
tusmarkkinoiden ja julkisten osakeyhtididen toimintaan voisi puuttua pakottavalla
séantelylla silloin, kun tavoitteiden taytdntdonpanoon ei riitd osapuolten keskindiset
sopimukset tai olemassa oleva yksityisoikeudellinen saantely.*

Yritysten hallinnointi- ja ohjausjarjestelmalla tarkoitetaan yleensé yritysten johtamis-
ja valvontajarjestelmaa seka yritysjohdon, sen hallituksen, osakkeenomistajien ja sen
muiden intressitahojen valisten suhteiden muodostamaa kokonaisuutta. Taman tut-
kielman corporate governance tarkastelulle Bricley’n ja Zimmermannin laaja corpora-
te governancen maaritelma on liian laaja sen huomioidessa kaikki yrityksen ylimmaén
johdon toimintaan vaikuttavat motiivit ja syyt. Myods Demb’n ja Neubauer’n mééri-
telma corporate governancesta prosessina, jolla yritykset saadaan vastaamaan sidos-
ryhmien oikeuksiin ja toiveisiin, on samasta syysta liian laaja yritysjuridiikan tutkiel-
malle, jonka tarkoitus on arvioida julkisten osakeyhtididen hallitusten kiintiosaantelya.
Toisaalta La Portankaan ndkemys ei ole soveltuva, sillda suomalaisten porssiyhtididen
corporate governancea ohjaa Suomessa lainsdaddannon lisaksi lainsaddantod taydenté-
vat ohjeet. Koska suomalaisten listattujen yhtididen hallinnointikoodi ei ole viran-
omaistahon laatima eikd valvoma saanndstd, vaan se on alan itsesaantelya, ei vain
lains&dadantdon perustuva coprorate governance maéritelmé ole soveltuva. Tassé tut-
kielmassa corporate governancea tarkastellaan lainsdadannon ja muun sadntelyn seké
menettelyohjeiden jarjestelménd, joka ohjaa ja vaikuttaa suomalaisten listattujen yhti-
oiden hallitusjasenten valinnassa naiden sukupuolen huomioimiseen. Méaaritelma luo
toisenlaisen viitekehyksen termille corporate governance, kuin mita yhteisgoikeudelli-
sessa analyysissé yleensa kaytetdan. Useimmitenhan corporate governancen tarkoituk-
seksi nahdaan osakkeenomistajien ja erityisesti vahemmistdosakkeenomistajien suo-

jaaminen. Edelld kuvatulla tavalla méaariteltynd corporate governance tarkoittaa keino-

9 a Porta ym. 2000, s. 21-24. Artikkeli késittelee saantelya sijoittajien suojan nakokulmasta, mutta
nakemykset lainsdadanndn merkityksesta yritystoiminnan sééantelysséa ovat laajennettavissa yleisesti
yhtidoikeudelliseen séantelyyn.
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ja varmistaa ensisijaisesti yhteiskunnallisen tavoitteen eli tdssa tapauksessa tasa-arvon

toteutuminen.

3.2.2 Omistajakeskeinen nékemys corporate governancesta

Anglosaksinen ndkemys corporate governancesta korostaa omistusoikeutta ja osak-
keenomistajan valtaa. Oikeus omistaa ja siihen liittyva oikeus hallinnoida omaisuut-
taan eli taloudellinen liberalismi ja oikeussubjektin yksityisautonomia ovat yksityisoi-
keuden perusperiaatteita, joihin anglosaksinen koulukunta erityisesti tukeutuu. Koska
tyypillisesti osakeyhtidssd johto on eriytynyt omistuksesta ja padomaansa yrityksen
liiketoiminnan kayttoon luovuttavat osakkeenomistajat kantavat yrityksen toiminnasta
suurimman taloudellisen riskin, tulee heill& olla corporate governance -mekanismien
kautta mahdollisuus suojata sijoittamaansa pddomaa ja oikeus péattada sen hallinnoin-
nista. Koulukunnan mukaan corporate governance on omistajaohjauksen valine, silla
yrityksen muilla sidosryhmilla on kaytettdvissaan muita keinoja suojella etujaan, esi-
merkiksi luottolaitokset voivat suojata etujaan sopimusteitse ja tyontekijat ammattiyh-
distysliikkeiden kautta. Koulukunta nakee eri sidosryhmien erilaisten intressien toteut-
tamisen esimerkiksi johdon tehokkuuden kannalta ongelmallisena ja on tastékin syysta

nahnyt osakkeenomistajien intressien priorisoinnin valttamattomana.**

Anglosaksisen corporate governance -koulukunnan ndkemykseen osakeyhtion ja sen
hallinnon ohjauksen ensisijaisesta tarkoituksesta toimia sijoittajien intressien varmis-
tamiseksi liittyy teoria osakkeenomistajien voiton maksimoinnista. Osakkeenomistaji-
en voiton maksimoinnin perusteena on ainakin kolmella tavalla k&ytetty taloustieteille
tunnusomaista tehokkuuden vaatimusta. Ensinnékin osakkeenomistajat edellyttavéat
johdolta taloudellisesti tehokasta toimintaa heidan intressinsa ollessa voiton maksi-
mointi. Johdon toiminnan valvonta ja tehokkaan toiminnan edellyttdminen onnistuu
vain asettamalla osakkeenomistajien intressit etusijalle. Toinen osakkeenomistajien
voiton maksimoinnin peruste on ollut, ettd johdon toiminta on tehokasta sen keskitty-
essé vain yhden tahon tavoitteiden tayttamiseen. Kolmas tehokkuusargumentointi esit-

t44 osakkeenomistajien voiton maksimoinnin my6s maksimoivan yhteiskunnallista

150 Naciri 2008, s. 10.
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hyvinvointia esimerkiksi tehokkaan toiminnan valittymisella hyddykkeiden hintoihin.
Teoriaa on kritisoitu paljon. Tutkimusten mukaan voiton maksimointi johtaa osak-
keenomistajien lyhyen aikavalin sijoitustoimintaan ja nopeiden tuottotavoitteiden to-

teuttamiseen yleisen yhteiskunnallisen hyvinvoinnin kustannuksella.***

Anglosaksiseen nakemyksen isanndn danen ensisijaisesta oikeutuksesta osakeyhtion
hallintoon ja johtoon voidaan nahdé juontuvan 1700 -luvun osakkeenomistuksesta.
Kyseenalaista on, miten hyvin nykyinen osakkeenomistus, jossa osakkeenomistajalla
on yleensd padomasijoitukseensa rajoittuva panostus yrityksen toimintoihin, sijoitus-
osuuteen rajoittuva vastuu yrityksen riskeisté ja sijoituskohteen liiketoiminnasta riip-
pumaton perustoimentulo, voitaisiin rinnastaa 1700 -luvun osakkeenomistukseen, jol-
loin padomistajat olivat henkilokohtaisesti sitoutuneita yrityksen johtamiseen, he oli-
vat kauppakumppaneidensa sopimusosapuolia ja heidan henkilékohtainen elantonsa
oli kiinni yrityksen hyvinvoinnista."®> Omistajuuden ollessa julkisesti noteeratussa
osakeyhtitssa, yhtidoikeudellisen saantelyn kehityttyd suojaamaan sekd osakkeen-
omistajien ettd muiden intressitahojen etuja, rahoitusmarkkinoiden ja yritysten kan-
sainvélistyttyd ja joidenkin yritysten ollessa kokoluokaltaan sellaisia, ettd niiden toi-
minnalla voi olla vaikutuksia julkiseen talouteen ja kansantalouteen, ei argumentointia
isdnnan &é&nen ensisijaisuudesta vedoten taloudellinen liberalismiin ja oikeussubjektin
yksityisautonomiaan voida kaikissa tilanteissa pitdd kohtuullisena ja oikeutettuna.
Taloudellisten argumenttien siirtdminen osaksi oikeudellista ajattelua on ainakin voi-
massa olevan sadntelyn sisallon analysoimisessa oikeusvaltion ajatukseen soveltuma-
tonta™®®. Eri intressitahojen etujen varmistamisen tulee olla kohtuullisessa suhteessa
muiden sidosryhmien etuun, yleiseen yhteiskunnalliseen etuun ja oikeudenmukaisuu-

teen.

On hyvé muistaa, ettd corporate governance on ollut ensisijaisesti tarkoitettu suurien
julkisten anglosaksisten osakeyhtididen ohjaamiseen ja ettd liberalismin nékemys

omistajan oikeudesta paattad omaisuutensa hallinnasta on yhtidoikeudellisen sééntelyn

154

peruslahtokohtia™". Osakeyhtitiden ohjaamiseen liittyvan saatelyn erés tarkoituksista

51 Keay 2008, s. 669-672.
152 Naciri 2008, s. 10.

158 Toiviainen 2002, s. 45.
154 Charreaux 2008, s. 17.
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on omistuksen ja vallan eriydyttyd varmistaa osakkeenomistajille mahdollisuudet vai-
kuttaa osakeyhtion toimintaan. Oikeudellisesti omistuksen ja vallan eriytyminen ei
tarkoita, ettd osakkeenomistajan vaikutusmahdollisuudet osakeyhtitssa rajoittuisivat
osakkeiden hallintaan. Oikeudellisesta nakdkulmasta ongelmana vallan ja omistuksen
eriytymisessé on, milla tavalla turvata omistajille mahdollisuus kayttaa valtaa osake-
yhtiossd. Vallan ja omistajuuden eriytyminen erityisesti suurissa osakeyhtioissé johtuu
siitd, ettd omistajat passiivisuutensa, tietdmattomyytensé tai muun syyn vuoksi hyvék-
syvét johdon esitykset yhtiokokouksen paatoksiksi. Talloin valta, joka lain mukaan

kuuluu osakkeenomistajille, on merkittavassa maarin siirtynyt yhtién johdolle.*>

Perinteiseen osakkeenomistajakeskeiseen nékemykseen liittyy osakkeenomistajien
sijoituksen markkina-arvon maksimointi. Osakkeenomistajien pitkan aikavélin voiton
maksimointi eli valistunut arvon maksimointi korostaa kaikkien arvopapereiden, seka
vieraan- ettd omanpé&domanehtoisten arvopapereiden, arvon maksimointia. Tdma edel-
Iyttdd kaikkien yhtion arvoon ja tuottokykyyn vaikuttavien sidosryhmien tarpeiden
tyydyttamista koko yhtion liiketoiminta-ajan. Talléin on merkitystd myos silla, etta
yrityksen toiminta suhteutetaan sen toimintaymparistoon ja yritys vastaa myos niihin
yhteiskunnan taholta tuleviin velvoitteisiin, joiden noudattaminen nostaa sen arvoa tai
joiden noudattamatta jattaminen on sanktioitu.®® Yhtién osakkeiden arvon kasvatta-
minen edellyttdada yhteiskunnallisesti hyvéksyttdvien menettelytapojen noudattamista
sellaisissakin tilanteissa, joissa lainsdadantd ei siihen suoranaisesti velvoita. Valistu-
neen arvonmaksimoinnin teorian mukaan yhteiskuntavastuun toteuttamisella tulee
kuitenkin olla yhteys voiton tuottamisen tarkoitukseen ja sen tulee olla osa voiton
tuottamisen tarkoituksen toteuttamista.>” Valistunut arvon maksimointi ei siis tarkoita
sidosryhmaéléahtoisen ajatteluun siirtymistd, koska tavoitteena on yrityksen osakkeen-
omistajien ja sen muiden sidosryhmien pitké&n aikavalin arvon maksimointi. Listatun
osakeyhtion ollessa kyseessd arvon maksimoinnin mittarina merkityksellisin on sen

158

pitk&n aikavélin porssiarvo.”™ OYL 1:5:n mukaista yhtidn ensisijaista toiminnan tar-

koitusta tuottaa voittoa osakkeenomistajille eivat syrjayta yhtién muiden sidosryhmi-

% Tojviainen 2002, s. 175-176.

1% Mahonen — Villa 2010, s. 87.

157 Mahanen — Villa 2006, s. 85-95.
158 Jensen 2001, s. 8-10.
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en, muun yhteiskunnan tai ympériston etu. Naiden etu tulisi ratkaista muulla kuin yh-

tidoikeudellisella séantelylla.

Omistajakeskeinen voiton maksimoinnin corporate governance -nakemys tunnustaa
yhteiskuntavastuun merkityksen siis silloin, kun osakeyhtion osakkeiden omistajat
hyotyvat yhteiskunnallisten vaatimusten tayttdmisestd. Teoriaan perustuen molempien
sukupuolten edustuksen edistdminen osakeyhtion hallituksessa olisi perusteltua, jos se
muodostuu yritystoiminnan reunaehdoiksi erityislainsdadédnnon tai yleisen mielipiteen
sitd ratkaisevasti edellyttédessd. Perusteltua kiintioséantely olisi myos silloin, kun se
lisad yrityksen hallituksen kompetenssia kasvattaa yhtion arvoa. Vastaavasti osakeyh-
tion resurssien tuhlaamisen tai hallituksen osaamisen tason laskun pelossa kiintiosaan-
telya vastustavia argumentteja voidaan valistuneen voiton maksimoinnin teorian na-

kokulmasta pitéa oikeutettuina, jos niille on olemassa nayttoa.

3.2.3 Yhteiskuntakeskeinen ndkemys corporate governancesta

Jo vuonna 1932 Berle ja Means toivat esille huolensa taloudellisen vallan keskittymi-
sestd suurille yhtidille ja voimakkaiden ammattijohtajien ryhman muodostumisesta
seka naiden mahdollisuudesta toimia seka osakkeenomistajien ettd yhteiskunnan ohja-
uksen ulottumattomissa. Yritysten koon kasvaessa johdon ja omistuksen erillisyys
heikensi mahdollisuuksia ohjata ja valvoa johdon toimintaa. Omistuksen hajautuessa
ja eriytyessé siirtyi yksittaiselle osakkeenomistajalle kuuluva periaatteellinen méaré-
ysvalta yrityksen ohjaamisesta yrityksen johdolle.** Berlen ja Meansin mukaan johto,
jolla ei ollut merkittdvaa omistusta yrityksestd, saattoi muodostua itse itsedan yllapita-
vaksi harvainvallaksi, jonka intressit saattoivat merkittavasti poiketa omistajien intres-
seistd. Mikali johdolla ei ole intressié ottaa liiketoiminnassa riskeja ja edistad omista-
jien etua, sen péaatokset mahdollisesti hyodyttavat enemmaén sitd itseddn kuin yrityksen
omistajia. Jos osakkeenomistajilla ei ole tehokasta johdon valvontaa, on johdolla
mahdollisuus hallita yrityksen resursseja omaksi edukseen. Yrityksen toiminnoista
paattavan johdon vastuu sijoittajille ei ollut ainoa omistajuudesta eriytetyn vallan kes-

kittymisen ongelma, vaan sellaisena nahtiin myds johdon vastuu yhteiskunnalle ylei-

159 Naciri 2008, s. 10.
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sesti. Valvontakeinojen puuttuessa yritysjohto saattoi toimia seka osakkeenomistajien
ettd yhteiskunnan edun vastaisesti.*® Berlen ja Meansin saéntelyn merkitysta korosta-
vien ndkemysten merkitys corporate governance -keskusteluun on erityisesti ollut ha-

vainto omistuksen ja vallan eriytymisesta.*®*

Osakeyhtididen omistuksen ja vallan eriytymisen myo6té vastuu yrityksen kehittami-
sestd siirtyy johdolle ja osakkeenomistajien intressit yritystd kohtaan ovat lahinna
portfoliotyyppisia, sijoitetun padoman tuottoon kohdistuvia'®®. Berle ja Means pohti-
vat edelld mainitussa artikkelissaan myos julkisten osakeyhtion yhteiskunnallista vas-
tuuta suhteessa osakkeenomistajien voiton maksimointiin. He tulivat siihen johtopaa-
tokseen, ettd yrityksen omistuksen ja johdon ollessa eriytettyja toisistaan, ei yrityksen
passiivisten osakkeenomistajien voiton maksimointia voida oikeutetusti pitda suurien
julkisten osakeyhtididen ainoana tavoitteena. Voiton maksimointia voitaisiin pitaa
vain niiden osakkeenomistajien oikeutena, jotka itse aktiivisesti osallistuvat yrityksen
operatiiviseen johtoon. Tastd syysta julkisten osakeyhtididen tulee huomioida toimin-

tojensa vaikutukset kaikkiin sidosryhmiinsa.*®?

Vuonna 1937 julkaistussa artikkelissa ”The Nature of the Firm” Coase pohti raja-
hyotyteorian kautta yrityksen olemassaolon syita ja totesi, ettd yritystd ei voida pitaa
ymparistosta suljettuna toimijana. Han madritteli yrityksen muodostuvan niiden suh-
teiden verkostosta, joiden olemassa olo vaikuttaa yrityksen omistajan keinoihin kéyt-
taa yrityksen resursseja. Verkoston osana yritys on ikdadn kuin sopimussuhteessa ym-
paristoonsa ja vaikka omistusoikeus on yritystoiminnan edellytys, ei omistus yksin-
omaan maarita yrityksen toiminnan muotoja ja tapoja.’®* Muutama vuosikymmen
Coasea myohemmin Jensen ja Meckling katsoivat coprorate governance -klassikoksi
muodostuneessa artikkelissaan samaan tapaan kuin Coase, etté yritysten toiminta edel-
Iyttdd sopimuksia, esimerkiksi tydntekijoiden, raaka-ainetoimittajien, asiakkaiden ja
luottolaitosten kanssa. Kaikissa ndissé sopimussuhteissa on loydettavissa agenttikus-

tannuksien ja monitoroinnin ongelmat. He kuitenkin korostivat yrityksen olevan eri-

189 Mitzruchi 2004, s. 581.
161 Mahonen 2001, s. 144.
182 Timonen 1997, s. 151.
183 Charreaux 2008, s. 18.
164 Coase 1937, s. 393.
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tyisesti lainsdaddannon kautta maéritelty toiminnan valine, joka toimii yhdyssiteend

joukolle yksittaisten toimijoiden sopimussuhteita.'®®

Jensen ja Meckling madrittivat yksityisen yhteison tai yrityksen olevan yksi laissa
maéaritelty toiminnan muoto, joka palvelee sopimussuhteiden yhdistdjana ja jossa va-
paasti vaihdettavien osuuksien kautta muodostuu jako-oikeus yhtion varoihin ja tuot-
toihin. Heiddn mielestdén yritys on osa yhteiskunnan sopimusten verkkoa, jossa sen
toimintaan vaikuttavat samanaikaisesti useat monimutkaiset tasapainotiloihin pyrkivat
prosessit. Yhtidssa eri tahojen toisiinsa ndhden ristiriitaiset tavoitteet tuodaan useiden
sopimussuhteiden kautta tasapainotilaan.’®® Naiden toisiinsa nahden ristiriitaisten so-
pimussuhteiden synnyttdmia agenttikustannuksia Jensen ja Meckling pitivat reaalisina
yritystoiminnan kustannuksina ja lainsaadantéa ja muita sopimuksia keinona mini-
moida niita.’®’ Yritys ei siis ole niinkaan itsenainen toimija, vaan osa yhteiskunnan
sopimusten verkkoa. Kun yritys ndhd&an osana sopimusten verkkoa, sitd tarkastellaan
osana laajempaa kokonaisuutta. Sopimusverkkoajattelun mallin mukaan ei ole mah-
dollista erottaa yhtion toimintaan vaikuttavia sisdisia ja ulkoisia prosesseja toisistaan,
vaan esimerkiksi yrityksen koko ylimmén johdon toimintaan vaikuttavat seka formaa-
lit etta infomaalit sopimukset.*®® Nakemys on hyvin pitkalle yhteneva agenttiteoriasta

johdettuun ndkemykseen osakeyhtitsta puhtaasti sopimusoikeudellisena instituutiona.

Sopimusverkkomallissa yritystd kuvataan sen siséisten ja ulkoisten sopimusten muo-
dostamaksi kokonaisuudeksi, jonka toiminta ja paatoksenteko ovat aina sidoksissa
toimintaymparistoon ja yhtion omiin resursseihin.*® Osakeyhtion sissisten ja ulkoisen
prosessien yhteytta kuvataan kuvassa 3. Kuvan keskelld on esitetty yhtion sisdinen
hallinto. Johto toimii osakkeenomistajien agenttina paattden yhtion toiminnoista ja
niiden rahoituksesta. Hallitus ohjaa ja valvoo ylinta johtoa ja p&attaa sen jésenten ni-
medmisestd, erottamisesta ja palkitsemisesta. Kuvassa ellipsin sisdkehdll4 on yhtion
sidosryhmid, joiden kanssa yritys on sopimussuhteessa ja muodostaa sopimusten ver-

kon. Jokainen néistd sopimussuhteista vaikuttaa yrityksen toimintaan. Sen toimintaan

165 Jensen — Meckling 1976, s. 310-311.
166 jensen — Meckling 1976, s. 310-311.
167 Jensen — Meckling 1976, s. 357.

168 Jensen — Meckling 1976, s. 311.

169 Mahonen — Villa 2006, s. 216.
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vaikuttavat myods useat toimintaympériston tekijat, kuten yleinen markkinatilanne,
yhteiskunnalliset tavoitteet ja lainsdddantd. Yrityksen ja sen ympdriston vélinen raja ei
ole selke&. Sisaiset ja ulkoiset prosessit eivat ole selkeasti erotettavissa toisistaan, vaan

yrityksen tulee huomioida sisdisissd prosesseissaan myds ympériston vaatimuksia.

Néitd ympaéristdssa vaikuttavia seikkoja on kuvattu kuvion ulkoreunalla.

o = Sopimusten vep,

170

- Toimittaiat ~ Lait ja
P oimittaja -
Markkinat - J v . muu saintely
. “
¢ Osakeyhtidn hallitus .
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A L4
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~ . Politiikka
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KUVA 3. Corporate governance sopimusten verkkona.

Kuvassa keskelld on esitettynd osakeyhtion siséinen hallinto, ellipsin siséke-
hélla on yhtion sidosryhmié ja kuvion ulkoreunalla on yritykseen sen toimin-
taympéristossa vaikuttavia asioita. Sopimusverkkomallissa yritysta kuvataan
sen sisdisten ja ulkoisten sopimusten muodostamana kokonaisuutena, jonka
toiminta ja paatoksenteko ovat sidoksissa seké toimintaymparistoon ettd yhtion
omiin resursseihin. Seka yrityksen sidosryhmiin suuntautuvaan toimintaan etta
sen sisaiseen toimintaan vaikuttaa samanaikaisesti useita tahoja ja seikkoja,
joilla voi olla erilaisia tavoitteita ja vaikutuksia yrityksen toimintaan.!"

Sopimusverkkomallissa korostuu informaation merkitys. Mahdollisuus saada yrityk-

sesta riittdvaa ja ajantasaista informaatiota vaikuttaa jokaisen etutahon mahdollisuuk-

170 Gillan 2006, s. 382-383.
171 Gillan 2006, s. 383.
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siin arvioida sopimussuhteensa arvoa ja riskeja. Mahdollisuus saada tietoja yrityksen
toiminnasta vaikuttaa sopimusverkkomallin eri etutahojen asemaan niin keskeisesti,
ettd sopimustenomaisten suhteiden verkossa voidaan yrityksen omistusrakenteiden
sijasta puhua oikeudesta yritystd koskevaan informaatioon eli informaation laajuudes-
ta ja kohdentumisesta. Tehokkaasti toimivat informaatiovelvollisuudet parantavat
mahdollisuutta arvioida yrityksen toimintaa ja vaikeuttavat opportunistista kayttayty-

mista.1"

Tiedonantovelvollisuutta edellytetd&n erityisesti julkisilta osakeyhtiGilta.
Lainsd&dantoon, itsesaatelyyn ja osakkeenomistajien paatoksiin perustuvilla tiedonan-
tovelvollisuuksilla on pyritty tasaamaan tiedon epdsymmetriaa ja vahentdmaan intres-

siristiriitojen todennakdisyytta.!”

Méhonen ja Villa ovat nostaneet esiin, ettd sopimusten verkon jokaista oikeudellisesti
merkityksellistd sopimussuhdetta on tarkasteltava ottamalla huomioon suhdetta maa-
rittdvat oikeudenalan omat ldhtoékohdat. Jos toimijoiden valisilla sopimuksilla ei ole
I0ydettdvissa tehokasta ratkaisua, tarvitaan sadntelyd. Yhtiolain tulee olla luonteeltaan
sopimuksenvarainen ja vain osakeyhtidinstituution toiminnan kannalta valttaméattomia
seikkoja tulee saddella pakottavalla saantelylla. Tallaisia ovat esimerkiksi yhtio osak-
keenomistajista erillisena oikeushenkilong, osakkeenomistajien rajoitettu vastuu osa-
keyhtion sitoumuksista ja osakkeenomistajien oikeutta osuuteen yhtion voitoista. Y h-
tidlainsdadannon sailyttamisend sopimuksenvaraisena mallisdéntelynd perustellaan
yhtion tehtavien toteuttamiseksi vaadittavalla joustavuudella ja mahdollisuudella rea-
goida nopeasti toimintaympariston muutoksiin.'”* Tahan ajatteluun pohjautuen sellai-
sista seikoista, jotka ovat osakeyhtidinstituution toiminnan kannalta véhdmerkityksisia
mutta yhteiskunnallisesti merkityksellisid, tulisi sdatdd muualla kuin osakeyhtidlaissa.
Kun esimerkiksi osakeyhtion verovelvoitteista tai tyoturvallisuuden vaatimuksista
sédédetddn muussa kuin yhtidoikeudellisessa sadntelyssé, voidaan ajatella, ettd naisten
ja miesten edustuksesta julkisten osakeyhtididen hallituksessa tulisi my6s saatdd muu-
alla kuin yhtiooikeudellisessa séantelyssd, jos molempien sukupuolten edustus julkis-

ten osakeyhtididen hallituksissa saddetéd&n pakolliseksi. Téhadn ndkemykseen pééadyt-

172 Mahonen — Villa 2006, s. 214.
173 Mahonen 2005, s. 33.
174 Mahonen — Villa 20086, s. 192.
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tiin jo aiemmin kasiteltdessé osakkeenomistajakeskeistd nakemysta osakeyhtion ohja-

uksesta.

Kun yritys nahdaan sopimusten verkkona, ndhd&én sen toiminnan saantelyn tapahtu-
van sopimusten verkon kautta. Talloin yrityksen toiminnan saantelyd voi tapahtua
kaikkien verkon toimijoiden taholta lainsdadannon mahdollistamissa puitteissa. Lain-
sdadannon kautta on mahdollista vaikuttaa sopimusten verkon voimasuhteisiin ja ohja-
ta verkon toimijoita. Sopimusverkkomallia on kritisoitu oikeudelliselta kannalta vir-
heellisend sen esittdessa isojen julkisten osakeyhtididen mallin soveltumista kaikille
osakeyhtidille ja organisaatioille. Mallin on Kritisoitu sivuuttavan oikeusnormien pe-
rusteella yhteison etutahoiksi méaéraytyvat omistajat ja heihin verrattavassa asemassa

olevat henkilot suhteessa muihin toimijoihin'’

. Vaikka osakeyhtion ensisijaisena tar-
koituksena on voiton tuottaminen osakkeenomistajille, ei osakeyhtidoikeudellisen
séantelyn tarkoituksena voi olla vain osakkeenomistajien intressien edistdminen, vaan
sééantelyn tulee huomioida myods osakeyhtion eri sidosryhmien valisia intressikonflik-

teja’’®.

Suurten julkisten osakeyhtididen toiminta mahdollistaa talouden ja yleisen hyvinvoin-
nin kasvun. Niiden toiminnalla on maailmanlaajuisia ja yhteiskunnallisia vaikutuksia.
Yhti6illa on lukuisia sopimusosapuolia, kuten luotonantajat, osakkeenomistajat, tava-
rantoimittajat, tyontekijat, valtiovalta ja asiakkaat. Yhtididen sopimusosapuolilla on
omat tavoitteensa. Ne jatkavat yhteistyota tietyn yhtion kanssa niin kauan, kun sopi-
muksesta on niille hyotyéa ja yhtio tuottaa sopimukselle Kilpailijoitaan parempaa lisa-
arvoa. Odotusten toteutumisen varmistamiseksi on kaytdssa useita corporate gover-
nancen toimintoja, kuten yhtioon tehtavat tarkastukset ja sijoittajien toimesta tapahtu-
va yrityksen talouden kehityksen seuranta. Yhtion ja sen eri osapuolten sopimussuh-
teita esittdd kuva 4. Yhteiskunta yleisesti ja valtiovalta erityisesti luovat ympariston,
jossa yhtiéiden toiminta on mahdollista. Yhteiskunnalliseen sopimukseen kuuluu, etta
yhtiot kantavat niille asetetut verovelvoitteet ja muun yhteiskunnallisen vastuun vasti-
neena yhteiskunnan tarjoamista yritysten toimintaa tukevista palveluista kuten koulu-

tettu vaesto ja toimiva infrastruktuuri. Tastd nakdkulmasta katsottuna tehokasta corpo-

175 Toiviainen 2002, s. 129-134.
176 panka 2011, s. 20.
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rate governancea ei voida toteuttaa vain tayttdmalla lain ja sadntelyn vaatimukset,
vaan se saavutetaan paremminkin tekemélla asioita oikein, noudattaen moraalisia ja
eettisia periaatteita, toimimalla ammattimaisesti ja hyvan tavan mukaisesti. Corporate

governance edellyttaa vastuunkantoa yhteiskunnallisesti merkittavista asioista.’”
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KUVA 2. Yrityksen rooli yhteiskunnassa.

Rezaeen mukaan yrityksella on useita yhteistyokumppaneita, joilla jokaisella
on omat odotuksensa yritystad kohtaan. Kuviossa on hahmoteltu yrityksen kes-
keisid yhteistyotahoja ja yhteistydsopimuksia. Yhteiskunnalliseen sopimuk-
seen kuuluu, ettd yhtiot kantavat niille asetetun yhteiskunnallisen vastuun vas-
tineena yhteiskunnan tarjoamista yritysten toimintaa tukevista palveluista. So-
pimusten toteutumisen varmistamiseksi kaytdssé on useita vélineita yrityksen
ohjaamiseen, naita on lueteltu kuvion keskella olevassa heksagonissa.'"®

Kun yrityksista on tullut yha merkittdvampia toimijoita yhteiskunnassa, on yritysten

toiminnan merkitys sek& yhteiskunnan taloudellisten ettd sosiaalisten tavoitteiden saa-

1" Rezaee 2007, s. 8-9.
178 Rezaee 2007, s. 9.
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vuttamiseksi kasvanut. Tasta syysta corporate governance tulisi yhtididen hallinnoin-
nin ohjauksen sijaan ndhdé yhteiskunnan ja yritysten vélisen kumppanuuden muotoili-
jana. Seka yritystoiminnan ettd yhteiskunnallisten tavoitteiden saavuttamiseksi vaadi-
taan yritysten, yhteiskunnan hallinnon ja kansalaisten yhteistoimintaa. Yritysten tulee
huomioida toimintojensa yhteiskunnalliset vaikutukset ja yhteiskunnan tulee mahdol-
listaa yritysten toimiminen kannattavan ja innovatiivisen toiminnan foorumina.’"
Tama nékokulma esittdd corporate governancen eradnlaisena yhteiskuntasopimuksen
valineend, jossa tasapainoillaan liikemaailman, valtiovallan ja kansalaisten yhtendisten
tavoitteiden saavuttamiseksi niin, ettd kaikki ndmé kolme osapuolta hyotyvét sopi-
muksesta. Yhteiskunnalliset tavoitteet eivat valttamatta ole ristiriidassa liiketoiminnan
tavoitteiden kanssa, vaan pitkalla aikavalilla yhteiskunnallisten tavoitteiden toteutumi-
sesta, kuten perustuslaillisten ihmisoikeuksien toteutumisesta, voidaan nahda olevan
yhtidkuntarauhan kautta hyotyd myds yritysten liiketoimintaedellytyksille. Yhteiskun-
tavastuun ajatus on moraalinen ja poliittinen, siind on kyse vallan ja vastuun jakami-

sesta julkisten instituutioiden ja yritysten valilla'®

. Yhteiskuntavastuu yleisesti kattaa
oikeudellisen nakdkulman lisaksi myos taloudelliset, eettiset ja hyvantekevaisyysodo-

tukset, jotka yhteiskunta osoittaa organisaatioille tiettyn ajankohtana®®*.

Toiviainen on pohtinut perusteluita suurten osakeyhtidtyyppisten yritysten yhteiskun-
tavastuulle. Han on Ioytanyt useita perusteluita sille, miksi uusliberalistisen talousteo-
rian nakemys osakeyhtioén toiminnan tavoitteesta osakkeenomistajien voiton maksi-
moimista koko yhteiskuntaa hyddyttdvand on “vanhentunutta ja virheellista kasitysta
ihmisten, talouden ja yhteiskunnan suhteista”. Ensinnédkin han esittad yrityksen kilpai-
lukyvyn sdilymisen edellyttavan yritystoiminnan sopeuttamista ympariston vaatimuk-
siin. Luotettavalta kauppakumppanilta, halutulta tydnantajalta ja vastuulliselta hyo-
dykkeiden tuottajalta edellytetddn normien mukaista toimintaa. Toiseksi yrityksien
voidaan edellyttad toimivan sosiaalisesti oikeudenmukaisella tavalla. Tdm4 tarkoittaa
esimerkiksi toiminnan tuottaman ylijadman jakamista eettisesti oikealla ja hyvaksytta-
valla tavalla. Koska yhteiskunta tarjoaa yrityksen toimintaan vaadittavan infrastruk-

tuurin, voidaan yrityksen jakamien osinkojen ja voittopalkkioiden edellyttdd olevan

1% Demb — Neubauer 1992, s. 19.
180 Tienari — Merildinen 2009, s. 41.
181 Crane — Matten 2007, s. 49.
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tasapainossa muiden sen sidosryhmien hyotyjen kanssa ja yritykselta voidaan edellyt-
tad yhteiskunnallisesti merkittavien asioiden, kuten tasa-arvon, edistdmistd. Osakeyh-
tion tulee hyodyttaa kaikkia niitd ihmisié, joista se yhteisond muodostuu. Lisaksi tar-
joamalla taloudellisesti kannattavalla tavalla hyddykkeita se hyodyttad koko yhteis-

kuntaa. Toiviainen kirjoittaa:

”Vain yhtidvarallisuuteen rajoittuvalla vastuulla toimiva yritys on an-
sainnut moraalisen hyvéksyttavyytensa silla, ettd sen avulla pystytaan
kerddmaén varallisuutta ja tuottamaan néilla varoilla tehokkaasti hyo-
dykkeita”, 1%

Edelld olevaan pohjautuen voidaan ajatella, ettd corporate governancen yhtena tavoit-
teena on varmistaa taloudellisten ja sosiaalisten tavoitteiden valinen tasapaino. Siihen
kuuluu johdon velvollisuus kayttaa sijoitettu pddoma tehokkaasti yritysta ja siihen
sijoittaneita hyoddyttden, mutta myo6s yhteiskunnallisten tavoitteiden toteuttaminen
yrityksen toiminnoissa. Taloudellisen ja sosiaalisen tasapainon toteutuminen edellyt-
taa yksityisten henkildiden, yritysten ja yhteiskunnan etujen yhdenmukaistamista, mi-

hin corporate governancea voidaan kayttaa valineena.

Vaikka edelld kerrotut Toiviaisen ndkemykset yhtididen yhteiskuntavastuusta puolta-
vat hyvin lainsaatdjan oikeutta asettaa yhtidille yhteiskunnallisia velvoitteita, kaikkein
puhuttelevin Toiviaisen nakemyksista yritysten yhteiskuntavastuusta pohjautuu yksit-
taisten ihmisten vastuuseen toimia moraalisesti ja eettisesti oikein. Osakeyhtidinstituu-
tion, aineettoman ja tahdottoman toimijan, sosiaalisesti vastuullinen toiminta kuuluu
niille henkildille, jotka vaikuttavat osakeyhtion toimintaan. Osakeyhtion yhteiskunta-
vastuussa on kyse yhtion vaikutuspiiriin kuuluvien ihmisten kyvysta ja halusta ottaa
huomioon moraalisia arvoja ja periaatteita sek& heidén toimintansa eettisyyden val-
vonnasta. Viimekadessé yrityksen yhteiskuntavastuussa on siis kyse siit4, millaista
eettisesti ja moraalisesti hyvaksyttavaa toimintaa edellytetdan niilta luonnollisilta hen-
kil6ilta, jotka toimivat yrityksen johdossa.'®® Luonnollisten henkildiden toiminnan

ilmentyessé yhtiooikeudellisina transaktioina voidaan niitd arvioida samoilla argu-

182 Toiviainen 2004, s. 398-433.
18 Tojviainen 2004, s. 398-433.
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menteilla kuin luonnollisten henkil6iden toimintaa. Mikali syrjivaa tai tasa-arvon vas-
taista toimintaa ei hyvaksyta luonnollisilta henkil6ilté, ei sitd voida hyvaksyad myos-

kaan yhtién toiminnassa.'®*

Kun julkisen osakeyhtididen toimintaa tarkastellaan yhteiskunnallisesta ndkékulmasta,
on corporate governancen tehtdvand varmistaa yhteiskunnallisten tavoitteiden saavut-
taminen vaarantamatta osakeyhtididen toimintaedellytyksia. T&llGin kiintiosaantelya
voidaan pitda oikeutettuna, jos sen nahdaan hyodyttavan yhteiskuntaa yleisesti ja su-
kupuolten valista tasa-arvoa pidetdan esimerkiksi sellaisena ihmisoikeudellisena arvo-
na, jonka edistamista halutaan lainsdadannolla varmistaa. Kun tasa-arvo ei ole siirty-
nyt eettisista periaatteista kdytannon toiminnaksi ja toimenpiteiksi, voidaan siitd tehda
moraalinen yhteiskunnallinen velvoite lainsaddantoteitse. Pohjimmiltaanhan laki on
etiikan institutionaalistumista tai kodifiointia saantdihin, saantelyyn ja kieltoihin®®.
Jos molempien sukupuolten mukanaolosta julkisten osakeyhtitiden hallituksissa séa-
det&an lailla, laajenee yhtididen vastuu edistad tasa-arvoa. Korvauksena tasta yhteis-
kuntavastuun kannosta julkinen valta tarjoaa yrityksille toiminnan mahdollistavan ja
sitd tukevan infrastruktuurin. Lisaksi, kuten jo edell& todettiin, yrityksien voidaan yh-
teiskunnan yhten& toimijana edellyttdd toimivan sosiaalisesti oikeudenmukaisella ta-

valla.

Saatelyn pitdisi olla neutraalia. Tata vasten on syyté tarkastella, voidaanko julkiselta
osakeyhtitltd edellyttdd yhteiskuntapolitiikan edistamistd toimin, joita ei edellytetd
vastaavanlaiselta yksityiseltd osakeyhtitltd tai muilta yritysmuodoilta. Yksityisen osa-
keyhtion tai muiden yritysmuotojen ollessa kyseessa toimia voidaan pitdd suuremmas-
sa maarin puuttumisena omistusoikeuteen, puuttumisena omistajan oikeuteen paattaa
omaisuutensa hallinnasta. Julkisen osakeyhtion ollessa kyseessa osakkeiden omistajat
ovat useimmiten etdisid yhtion operatiivisista toiminnoista ja omistavat osakkeita 1&-
hinn& niiden tuotto-odotusten vuoksi, mik& vuoksi yhteiskunnallisten tavoitteiden vaa-

timusten kantoa julkisille osakeyhtidille voidaan pitad oikeutetumpana. Vaikka julki-

184 Kts. C-232/09 — Danosa. EU:n tuomioistuimen ratkaisussa on sovellettu direktiivissa 92/85/ETY
olevaa raskaana olevan tyontekijén irtisanomisen kieltoa, vaikka irtisanottu oli pddomayhtion hallituk-
sen jéasen, jolla ei ollut tydsuhdetta yhtioon. Tamé voidaan tulkita niin, ettd ndkemykset tydsuhdesaénte-
lysta ja toimeksiantosuhteiden sééntelystd niiden koskiessa padomayhtididen hallitustehtdvia saattavat
olla l&hentymadssa.

185 Crane — Matten 2007, s. 5.
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set osakeyhtiot ovat usein yksityisid suurempia ja niill4 on sen vuoksi paremmat mah-
dollisuudet kantaa yhteiskunnallista vastuuta, ei ndin ole kuitenkaan kaikissa tilanteis-
sa. Séantelyn neutraaliuden kannalta voisi olla hyva huomioida osakeyhtididen koko
perusteena edellyttdd molempien sukupuolten edustusta hallituksissa. Tama voisi va-
pauttaa joitakin julkisia osakeyhtiditad kiintidsaantelyn noudattamisesta ja edellyttaa
sité joiltakin yksityisiltd osakeyhtioiltd. Julkisen osakeyhtion tiedonantovelvollisuuden
vuoksi niiden toimien valvonta on kuitenkin helpompaa. Liséksi niiden toiminnan
julkinen arviointi vaikuttaa yleisiin késityksiin hyvaksyttavista toimintatavoista laa-
jemmin kuin yksityisten yhtididen ollessa kyseessd, minka vuoksi kiintiéinnin edellyt-
tdminen vain julkisilta osakeyhtigilta voi olla tehokas keino edistaa yleista mielipidet-
ta naisista yhtaldisesti miesten kanssa hallintoon ja paatoksentekoon kykenevina.

3.3 Saantely molempien sukupuolten edustuksesta julkisten osakeyhtididen

hallituksissa

Aiemmissa téssa luvussa on yleisesti tarkasteltu yhtiéoikeudellisen sééntelyn ja corpo-
rate governancen soveltuvuutta tasa-arvon edistamiseen sdantelyyn niihin vaikuttanei-
den agenttiteorian, omistajakeskeisen ja yhteiskuntakeskeisen nakokulmien kautta.
Tassa alaluvussa selvitetddn saadoksellinen mekanismi, jolla suomalaisia julkisia osa-
keyhtioita talla hetkelld velvoitetaan valitsemaan hallitukseensa molempia sukupuolia.
Osana corporate governance -méaérittelyd tulee myos selvittdd ne mekanismit, joiden

kautta se vaikuttaa yhtion toimintaan.

Euroopan unionin julkisesti noteerattujen yritysten hallinnointi- ja ohjausjarjestelmaa
koskeva kehys sisaltda lainsdadantoa ja ei-sitovia sdadoksid, muun muassa suosituksia
seka hallinnointi- ja ohjausjarjestelmaéd koskevia saannostoja. EU:n yritysten hallin-
nointi- ja ohjausjarjestelmad koskeva sadntely tulee implementoida kansalliseen lain-
sdadantoon. Keskeisia hallinnoinnin jérjestdmiseen liittyvia direktiiveja ovat osak-
keenomistajan oikeuksia koskeva direktiivi 2007/36/EY ja neljés yhtiooikeudellinen
direktiivi 78/660/ETY. Hallinnointi- ja ohjausjarjestelmista ei ole olemassa yleiseu-
rooppalaista saantelyd, hallinnointi- ja ohjausjérjestelmié koskevat sdannostot hyvak-
sytadan kansallisella tasolla. Direktiivin 78/660/ETY 46 a artikla edellyttaa, ettd Eu-

roopassa julkisesti noteeratut yhtidt viittaavat hallinnointi- ja ohjausjarjestelmastaan
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antamassaan selvityksessa soveltamaansa corporate governance -saannostoon seka
raportoivat kyseisen sadnnoston soveltamisesta noudata tai selitd -periaatteen (Comply

or Explain) pohjalta'®®

. Comply or Explain -periaatteeseen palataan kohdassa 3.4.
Osakeyhtiolaki on suomalaisen corporate governance -saantelyn ydin.**’ Se on yleis-
laki, jota sovelletaan kaikkiin Suomen lain mukaan rekisterdityihin osakeyhtidihin,
ellei muussa lainh&&sdadanndssa tosin méarata. OYL sisaltad sddnndkset osakeyhtidlle
pakollisista toimielimista ja niiden asettamisesta ja ottaa kantaa myds osakeyhtididen
toimielinten siviilioikeudellisten valtuuksien ja vastuun jakautumiseen sekd paatok-
senteon periaatteista. Erityisesti mahdollisissa eturistiriitatilanteissa tulee tiedostaa
toimijan ensisijainen paamies, jotta sddntelyn tulkinta ja soveltaminen on mahdollis-
ta.®® Vaikka OYL sisaltaa saannoksia yrityksen hallinnon ja ohjauksen jarjestamisesta
sekd johdon valvonnasta, se ei késittele hallinnon jarjestamiseen liittyva periaatteita
eik& esimerkiksi ota kantaa molempien sukupuolten edustukseen hallituksissa. OYL:n
esitdissd on nimenomaisesti haluttu jattad hyvan tavan mukaisen hallinnon jarjestami-
sen periaatteet elinkeinoeldman itseséatelyn varaan. On katsottu, etta lainsdadanto ei
ole riittdvén nopea ja joustava valine hienosaatdéd hallinnon jarjestamista. Liséksi it-
sesaantelyyn nojautumista on perusteltu kansainvalisesti omaksuttuna kaytantona.™®
Hallinnoinnin jarjestdmisen periaatteita on kylla I0ydettavissé lainsaddannon esitdista
ja oikeuskirjallisuudesta, mutta erityisesti ne perustuvat siis kansallisiin corporate go-
vernance -suosituksiin. Lisaksi periaatteita on voitu kirjata osakeyhtion yhtiojarjestyk-
seen tai sisdisiin toimintaperiaatteisiin tai ohjeisiin. Suomen lainsdadanndssa osakeyh-
tidlain liséksi hallinnoinnin jarjestamista ja valvontaa julkisesti noteeratuissa yhtidissa
kasitellddn muun muassa ja tdmén tutkielman kannalta oleellisesti arvopaperimarkki-
nalaissa (AML, 26.5.1989/495), tilintarkastuslaissa (TTL, 13.4.2007/459) seké kirjan-
pitolaissa (KPL, 30.12.1997/1336).

Arvopaperimarkkinalain sd&ddokset listatutuneiden yhtididen tiedontotovelvollisuudes-
ta mahdollistavat yhtididen toiminnan arvioinnin. AML:ssa listayhtioitd koskeva tie-

donantovelvollisuus jakautuu s&annélliseen ja jatkuvaan tiedonantovelvollisuuteen.

18 KOM(2011), s. 3.

187 Mahonen — Villa 2010, s. 1.
188 Mantysaari 2010, s. 170.
18 OM 2003:4, s. 13.
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Saannolliselld tiedonantovelvollisuudella tarkoitetaan s&&nndnmukaista tulostiedotta-
mista eli osavuosikatsausten, tilinpaatostiedotteen ja tilinpdatoksen julkaisemista ja
jatkuvalla tiedonantovelvollisuudella tarkoitetaan muuta tarpeen mukaan tapahtuvaa
tiedottamista liikkeeseenlaskijan asemaan ja arvopaperin arvoon vaikuttavista muu-

toksista.'*

AML 2 luvussa on arvopapereiden markkinointiin liittyen sadnnokset jul-
kisten osakeyhtididen tiedonantovelvollisuudesta. AML 2:6 Kasittelee tilinpdatoksessa
ja toimintakertomuksessa annettavia tietoja. Sen 1 momentin mukaan julkisen kau-
pankaynnin kohteena olevan arvopaperin liikkeeseenlaskijan on julkistettava tilinpaa-
toksensa ja toimintakertomuksensa ilman aiheetonta viivytysta viimeistadn kolmen
kuukauden kuluessa tilikauden paattymisesta ja vahintéan viikkoa ennen yhtion tilin-
padtoskokousta. AML 2:6:3:n mukaan liikkeeseenlaskijan on tilinp&atoksen ja toimin-
takertomuksen tulostietojen ja taloudellisen informaation liséksi esitettdva toiminta-
kertomuksessa tai erillisessa kertomuksessa selvitys hallinto- ja ohjausjarjestelmas-
tdan. Selvityksessda on annettava osakkeenomistajille helposti saatavassa muodossa
keskeiset tiedot yhtion tosiasiallisesti soveltamista hallinto- ja ohjauskéaytannoista.
Hallinto- ja ohjausjérjestelméstd annetusta selvityksesté tulee kayda ilmi, soveltaako
yhtié muita kuin kansalliseen lainsaadantoon sisaltyvia hallinto- ja ohjausjarjestelmaa
koskevia saannoksid. Nain on meneteltava riippumatta siitd, ovatko ndma maaraykset
suoraan perdisin yhti6td velvoittavasta hallinto- ja ohjausjérjestelméa koskevasta
s4annostosta vai saanndstdsts, jota se on mahdollisesti itse paattanyt soveltaa.'®* Ar-
vopaperimarkkinalaki ei ota kantaa selvityksen tavoitteisiin tai tarkempaan sisaltoon,
vaan se jattdd selvityskaytanteiden muodostumisen markkinoiden itsesaantelyn va-
raan.®> AML:ssa on implementoitu kansalliseen saéntelyyn Euroopan unionin direk-
tilvin 78/660/ETY 46 a artikla, joka edellyttad Euroopassa julkisesti noteerattujen yh-
tididen viittaavan hallinnointi- ja ohjausjarjestelmastddn antamassaan selvityksessa
soveltamaansa corporate governance -saannostoon seké raportoivan kyseisen sdannos-

ton soveltamisesta. Tama on tullut tehdd 1.9.2008 jélkeen alkavilla tilikausilla.

NASDAQ OMX Nordic Helsinki Oy:sséa listautuneet yhtiot ovat pérssin kanssa teke-
mansé sopimuksen kautta velvoitettuja noudattamaan Arvopaperimarkkinayhdistyk-

190 Karjalainen — Parkkonen 2003, s. 102.
11 HE 27/2008, s. 4.
192 Huovinen 2009, s. 397.
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sen julkaisema Suomen listayhtididen hallinnointikoodia. Suositus on valtiovarainmi-
nisteriéssa vahvistetuista arvopaperiporssin sadnnoisté erillinen alan itseysaantelyyn
perustuva ohje. Hallinnointikoodin tavoitteena on ollut yhtendistaa listayhtididen toi-
mintatapoja seké& osakkeenomistajille ja muille sijoittajille annettavaa tietoa. Suurin
osa suosituksessa kasitellyistd seikoista on yhtidoikeudellisia. Se sisaltda suosituksia
osakeyhtididen hallinnon ja sen valvonnan jarjestamisestd, mutta myos pakottavaa
saantelya on kirjoitettu osaksi koodia."®® Helsingin porssissa listautuneiden yhtididen
hallinnointia séatelevat myds Finanssivalvonnan standardit 1.3 ”’Luotettava hallinto ja
toiminnan jarjestdminen”, 1.4 ”Luotettavuuden, sopivuuden ja ammattitaidon arvioin-
ti”, 4.1 ”Sisdisen valvonnan ja riskienhallinnan jirjestiminen” ja 4.2 “Valvottavan
vakavaraisuuden hallinta”. Standardien ja kansallisen arvopaperimarkkinalainsaidan-

non uudistaminen on kéynnissa.

Vuonna 2008 laaditun Suomen listayhtididen hallinnointikoodin mukaan hallituksen
monipuoliseen kokoonpanoon kuului, ettd hallituksen jasenind on molempia sukupuo-
lia. Koodi jatti kuitenkin takaportin auki olla noudattamatta sukupuoliedustusvaati-
musta. Koodissa titd perusteltiin seuraavasti: ”Monien pienimpien yhtididen hallituk-
sen kokoonpano ei talta osin vastaa suositusta, ja kyseessa onkin niiden osalta pidem-
man aikavalin tavoite.”** Lokakuun 2010 alusta voimaan tulleesta hallinnointikoodis-
ta tuo pienten yhtididen takaportti puuttuu ja periaatteessa kaikkien Suomessa notee-
rattujen julkisten osakeyhtididen hallituksissa tulee suomalaisen hyvén hallinnointita-
van ohjeen mukaan olla molempien sukupuolten edustus. Hallinnointikoodin suositus
numero 9 ottaa kantaa hallituksen jasenten lukumaarééan, kokoonpanoon ja patevyy-
teen. Suosituksessa on molempien sukupuolten edustuksesta seuraavasti: ’Hallitukses-
sa on oltava molempia sukupuolia.” Koodin luonteeseen kuuluu, ettd perustelemalla

195

julkiset osakeyhtiot voivat poiketa suosituksesta. Listattujen yhtididen on tullut

noudattaa sitd vuonna 2011 alkavalla tilikaudellaan.

Ensisijaisesti on ollut tarkoitus, ettd yhtiét noudattavat hallinnointikoodia. Kun lain-

sdadannossa ei oteta kantaa osakeyhtididen hallinnon hyvantavanmukaiseen jarjesta-

198 HE 27/2008 vp., s. 7.
% Arvopaperimarkkinayhdistys ry 2008, s. 10.
19 Arvopaperimarkkinayhdistys ry 2010, s. 6-24.
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miseen, siséltavat hallinnointikoodit ndkemyksié hyvasta hallinnointitavasta. Koodien
tarkoitus on ohjata yritysten toimintaa kohti yhtendisempia kéytanteitd, vahvistaa hal-
litusten riippumattomuutta ja varmistaa sijoittajien tiedonsaantia mallisopimuksen
kaltaisesti. Tahdonvaltaisesta saéntelystd on hyotya verrattuna tilanteeseen, ettd hal-
linnoinnin hyvéntavanmukaisesta jarjestamisesta ei olisi lainkaan saantelya. Itsesdan-
telyn suosituksilla voi olla vaikutusta osakeyhtididen hallinnointi- ja ohjausjarjestel-
mien kehittymiseen ja muuttumiseen. Saant6jen vakiintuessa niiden juridistakaan
merkitysta ei tule vaheksya eiké etenkéan, jos niitd on Kirjattu osaksi yhtidjarjestysta.
Esimerkiksi arvioitaessa porssiyhtion johdon toimien asianmukaisuutta tulisi huomi-

oida, onko riskienhallinta jarjestetty corporate governance -suositusten mukaisesti.*®

Arvopaperinmarkkinalaissa tilinpaatoksen ja toimintakertomuksen siséallosta saadetaan
siltd osin kun se koskee julkisen kaupankaynnin kohteena olevan arvopaperin liikkee-
seenlaskijoita koskevia sddnnoksid. Kuitenkin AML 2:6 kytkee tilinp4&atoksen kirjan-
pitolakiin ja sen periaatteisiin edellyttamallg, ettd tilinpaatoksen ja toimintakertomuk-
sen tulee antaa oikea ja riittdva kuva liikkeeseenlaskijan toiminnan tuloksesta ja talou-
dellisesta asemasta. Mikaéli tilintarkastuksessa ilmenee, ettd selvitystd hallinto- ja oh-
jausjérjestelmésté ei ole annettu tai ettd se ei ole yhdenmukainen tilinp&atoksen kans-
sa, on tdmd AML 2:6:4:n mukaan todettava tilintarkastuskertomuksessa. Liikkeeseen
laskijan on talldin julkistettava tilinpaétds, toimintakertomus ja tilintarkastuskertomus
valittémasti. Velvoite hallinnon tarkastamiseen tilintarkastuksen yhteydessa on kirjat-
tu tilintarkastuslaissa (TTL, 13.4.2007/459) 3:11:1:in ja velvoite kirjata poikkeamaha-
vainnot osakeyhtiotd sitovista s&&nnoista tilintarkastuskertomukseen on TTL
3:15:4:ssa. Hallinnointikoodista poikkeamisen selvittamatta jattdmisen raportointi on
nain Kirjattu kahteen eri lakiin. Koska samaa asia on toistettu kahdessa eri laissa, voi-
taneen arvioida lainsditdjan pitdneen hallintokoodista poikkeamisen ilmoittamista ja
ilmoitusvelvollisuuden laiminlydnnin raportointia sijoittajien tiedonsaannin ja yleisen
edun kannalta merkittdvana. Toisaalta toisto voi liittyd Suomen lainsdadannon struk-

tuurin epasystemaattisuuksiin.

19 \/ahtera 2011, s. 106-110.
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Valtiovarainministerion asetus arvopaperin liikkeeseenlaskijan saannollisesté tiedon-
antovelvollisuudesta (VM 153/2007, lisdys VM 393/2008) sisaltaa lisdvaatimuksia
hallinto- ja ohjausjarjestelmasta annettavan selvityksen suhteen. Asetuksen 5a § 1
momentin mukaan julkisen kaupankéynnin kohteena olevan arvopaperin liikkeellelas-
kijan on esitettavé selvitys hallinto- ja ohjausjérjestelmésta (corporate governance).
Selvityksen on sisallettava viittaus hallinto- ja ohjausjéarjestelmaé koskeviin séantoi-
hin, joita liikkeeseenlaskijan on noudatettava tai suosituksiin, joita se on sitoutunut
noudattamaan. Siina tulee kuvata myos liikkeeseenlaskijan taloudelliseen raportointi-
prosessiin liittyvien sisaisen valvonnan ja riskienhallinnan jérjestelmien péépiirteet ja
hallinnon jarjestdminen. Asetuksen 2 momentin mukaan listatun yhtion on ilmoitetta-
va selvityksessé Internet -verkkosivut, jossa sen noudattama hallinto- ja ohjausjarjes-
telmaé koskeva saannosto on julkisesti nahtavilla. VM 153/2007 5a:3 saataa, ettd yh-
tion on poiketessaan hallinnointikoodista perusteltava, miksi se on paattanyt poiketa
s&annoston siséltdvaatimuksista tai miksi se ei ole noudattanut niitd. Selvitys hallinto-
ja ohjausjarjestelmastd voidaan antaa osana toimintakertomusta tai erillisena kerto-
muksena, joka julkistetaan yhdessa toimintakertomuksen kanssa tai asetetaan saman-
aikaisesti julkisesti saataville liikkeeseenlaskijan Internet-verkkosivuille. Tiedot voi-
daan my0s antaa toimintakertomuksessa erillisend kohtana. Jos selvitys on annettu

erillisend kertomuksena, tulee siind ja toimintakertomuksessa olla viittaus toisiinsa.

AML:n edellyttdmén hallinto- ja ohjausjérjestelméselvityksen julkaisemisen valvonta
kuuluu AML 7:1 mukaan Finanssivalvonnalle (lakitekstissa Rahoitustarkastus'®’),
joka muutoinkin valvoo listattujen yhtididen tiedonantovelvollisuutta. Finanssival-
vonnan valvonta rajoittuu lain ja sen nojalla annettujen sdédnndsten ja maaraysten sekéa
vahvistettujen saantdjen noudattamiseen. Hallinto- ja ohjausjarjestelmaselvitysten
valvonta kohdistuu ensisijaisesti siihen, ettd julkinen osakeyhtio on julkaissut selvi-
tyksen. Toiseksi valvonta voi kohdistua myos siihen, onko listayhtion poiketessa suo-
situsten sisaltovaatimuksista poikkeamasta esitetty perusteltu esitys. Poikkeamaselvi-
tysten sisaltévaatimusten noudattamisen valvonta ei kuulu Finanssivalvonnalle. Lain
esitdissa on todettu poikkeamien perusteluiden tarkastelu joissakin tilanteissa edellyt-

tdvan mydos raportoinnin siséllollisten vaatimusten arviointia, vaikka sisaltovaatimus-

97 Lainsaadannossé kdytetadn nimed Rahoitustarkastus, mutta koska viraston uusi nimi on jo vakiintu-
nut, kdytetdan sit4 selvyyden vuoksi tassé tutkielmassa.
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ten noudattamisen valvonta ei kuulukaan viranomaisvalvonnan piiriin'*®. Koska sisal-
tOvaatimusten sééntely on legitiimin saantelyn ulkopuolella, siséltdvaatimusten luonne
on abstrakti ja legaliteettiperiaatteisiin siséltyva tasmallisyysvaatimus kieltad epdmaa-
raiset kriteerit sanktioinnille, ei poikkeamaselvitysten sisaltévaatimuksia voida valvoa
viranomaisten toimesta. Vaikka listattujen osakeyhtididen hallinto- ja ohjausjarjestel-
mé&ohjeistuksen noudattaminen ei siis ole AML:n mukaan pelkastaan vapaaehtoista,

jaa noudattamisen harkinnanvaraisuus yhtioille.

Julkisen kaupank&ynnin kohteena olevan arvopaperin liikkeeseenlaskijaa koskeva
tiedonantovelvollisuuden laiminlyénnista on rikoslain (RL, 19.12.1889/39) 51:5 mu-
kaan mahdollista tuomita sakkoon tai vankeuteen enintddn kahdeksi vuodeksi. Ran-
gaistussadanndsten toimeenpano edellyttad, ettd tiedottamisvelvollisuuden laiminlyon-
nin on tullut vaikuttaa olennaisesti arvopaperin arvoon tai ettd tiedonanto on ollut to-
tuudenvastaista tai harhaanjohtavaa. Liséksi toimeenpano edellyttad tiedonantovelvol-
lisuuden laiminlydnnin tai puutteellisuuden johtumista tahallisesta tai torkeasta huoli-
mattomuudesta. AML:n valmisteluissa onkin todettu arvopaperimarkkinoita koskevan
tiedottamisrikoksen rangaistusseuraamusten olevan hallinto- ja ohjausjérjestelmié
koskevissa laiminlydnneissa epatodennakéisia*®. Hallinto- ja ohjausjarjestelman esit-
tdminen osana tilinpaatésinformaatiota on ollut AML:ssa vasta vuodesta 2009, eiké
siihen liittyvad oikeuskaytdntéd ole Suomessa muodostunut. Tapaus Tj Group
KKO0:2009:1 valossa voidaan arvioida corporate governance -sdénndsten arvopaperi-
markkinoita koskevan tiedottamisrikoksen sanktioiden olevan nykyisen sééntelyn
premissilla erittain epatodennékoisid. Kaytannossa voi olla mahdotonta arvioida hal-
linto- ja ohjausjarjestelman selvityksen puutteiden merkitysta yhtién arvonmuodos-
tukseen. Corporate governance -suositusten sitomattomuus ei siis kuitenkaan tarkoita,

ettd ne olisivat oikeudellisesti tdysin merkityksettomia.

Sukupuolten valiseen tasa-arvoon liittyvat kysymykset eivat nivoudu loogisesti osaksi
yhtidoikeudellista sdéntelyd. Kuten edelld olevasta selvityksestd voidaan todeta, on
saéntely molempien sukupuolten edustuksesta julkisten osakeyhtididen hallituksissa

rakenteeltaan monimutkainen. Arvopaperimarkkinalain uudistus selkeyttanee yhtidi-

198 HE 27/2008, s. 12.
199 HE 27/2008, 5.12.
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den hallinnoinnin s&antelyn rakennetta, mutta ihmisoikeuskysymyksena tasa-arvon
edistdminen eroaa arvopohjaltaan yhtidoikeudellisesta I&hinnd p&&omien hallintaan
keskittyvasta sadntelysta siind madrin, etté kiintiosaantelylle yhtidoikeutta loogisempi
sijoittaminen voisi olla tasa-arvon ja syrjimattomyyden saantelyssa. Kun Laki naisten
ja miesten vélisestd tasa-arvosta (8.8.1986/609) jo nyt sisdltdd kunnallisten ja valtion
toimielimien henkilovalinnoissa sovellettavan kiintiosaannoksen ja tullaan mahdolli-
sesti yhdistam&&n yhdenvertaisuuslain (20.1.2004/21) kanssa, olisi osakeyhtitiden
kiintiosaantelyn looginen sijainti tasa-arvolaissa. Hallitusten kiintiosaantely on tdman-
hetkisessa séantelyssé puolipakottavaa ja tahdonvaltaista. Néiltd osin osakeyhtididen
kiintiosadntelyn siirtdminen osaksi tasa-arvolakia muuttaisi sen asemaa saddoshierar-

kiassa, mika voi tapahtua myds EU:n saantelyn muutoksen seurauksena.?®

3.4 Comply or Explain

Comply or Explain -periaatteen kayttd on hyvaksytty direktiivin 2006/46/EC artiklas-
sa 46a. Sen mukaan sovellettavan corporate governance -suositusten noudattaminen ei
ole listautuneille yhtitille pakollista, mutta selvityksen antaminen suosituksen noudat-
tamisesta ja poikkeamista sovellettaviin suosituksiin on pakollista. Periaatteen taustal-
la on kaksi nakdkulmaa, joilla on haluttu valttaa listayhtidihin kohdistuvaa pakottavaa
saantelya. Naista ensimmaisen mukaan hallinnointikoodeihin tulee sisaltya yrityskoh-
taista joustovaraa. Koska yritykset poikkeavat toisistaan kooltaan, rakenteeltaan ja
organisaatioiltaan, on katsottu, ettd kaikille yrityksille sopivaa hallinnointikoodia ei
ole mahdollista rakentaa. Joustava koodi antaa yrityksen johdolle ja osakkeenomista-
jille mahdollisuuden jarjestada hallinto parhaaksi katsomallaan tavalla yrityksen kult-
tuuri, organisaation ominaispiirteet ja toimintatavat huomioiden®*. Taman nakemyk-
sen mukaan on rakennettu myds muu yritysten hallinnointiin liittyva saantely, esimer-
kiksi OYL:ssa on hyvin vdhdn pakottavaa yhtion hallinnointia ohjaavaa s&antelya.
Toinen periaatetta puoltava nédkokulma vetoaa itseséételyyn tehokkaana ja nopeana

tapana reagoida ympariston muutoksiin®*?. Koodi mahdollistaa lainsaadantoa yksityis-

20 K. luku 2.6 Kiintiét pérssiyhtididen hallituksiin.
201 MacNeil — Li 2006, s. 488.
202 MacNeil — Li 2006, s. 488.
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kohtaisemman ja tavoitteellisemman hallinnon jarjestdmisen parhaiden kéyténtdjen
edistdmisen pyrkimysluonteisesti, vapaaehtoisesti ja joustavasti. Sit4, kuinka tosiasial-
lisesti itsesddntelyd kaytetadn sdantelyviiveiden poistamiseen, on vaikeaa arvioida.
Luonnollisesti niilta osin, kun hallinnointikoodiin on kirjattu pakottavaa sééantelya, ei

noudattamatta jattdminen lahtokohtaisesti ole sallittua.

Listattujen ja muiden julkisen kaupankaynnin kohteena olevien yritysten on tiedotet-
tava toiminnastaan tarkemmin ja sadnnollisesmmin kuin muiden yritysten. Niiden vies-
tinnén saantelyn tarkoituksena on turvata kaikkien sijoittajien ja yritysten toimintaa
valvovien tahojen oikeus saada yrityksen taloudellisesta tilasta riittdvéa ja oikea kuva,
jotta yritysten arvon maéritys on mahdollista.”®> Comply or Explain -periaatteen tér-
kein tarkoitus on ollut varmistaa yhtididen tiedonantovelvollisuus sijoittajille. Tassa
mielessé se on verrattavissa moniin muihin yhtidoikeuteen siséltyviin tai listautumista
koskeviin saantoihin, joiden tavoitteena on turvata sijoittajien mahdollisuudet saada
yrityksen toiminnasta luotettavaa, ajantasaista ja riittavaa tietoa. Comply or Explain
-periaatteen mukaisesti hallinnointikoodista poikkeamisen suhteen riittavana tietona ei
ole pidetty sita, ettd listautunut yritys ilmoittaisi poikkeavansa hallinnointikoodista,
vaan jokaisesta poikkeamasta on tullut antaa perusteltu selvitys. On katsottu, etta il-
man riittdvaa selitystd ei markkinoilla ole mahdollisuutta arvioida poikkeaman perus-

teita. 2%

Listattujen yritysten tiedonantovelvollisuuden taustalla on myds tavoite yllapitaa
markkinoiden puolueettomuutta ja luotettavuutta. Ensiksi mainitulla tarkoitetaan kaik-
Kien sijoittajien oikeutta saada samat tiedot yrityksen tilasta samanaikaisesti. Tata on
vahvistettu muun muassa vaatimalla julkisilta osakeyhtidiltd jatkuvaa ja sadnnollista
tiedonantovelvollisuutta ja rajoittamalla sisapiirin tiedon kéyttéa. Tavoitteista jalkim-
mainen, luotettavuus, on edellytys sijoitusmarkkinoiden tehokkaalle toiminnalle. Tie-
dottamisen ja markkinoiden luotettavuutta saéntely tavoittelee esimerkiksi yhtendisten
tilinp&atosstandardien ja corporate governance -sadnndsten avulla, sanktioimalla pors-
sikurssia véaaristavan tiedon julkaisemisen ja velvoittamalla virheellisen tiedon oi-
kaisuun seka kieltdmalla harhaanjohtava markkinointi. Tiedonantovelvollisuudella on

203 Kuronen 2010.
204 MacNeil — Li 2006, s. 488.
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haluttu siis suojella seké sijoittajia etta itse markkinoita. Tasmallisten, kattavien ja
ajantasaisten tietojen julkaiseminen arvopaperin liikkeeseenlaskijasta liséa sijoittajien

luottamusta markkinoihin ja mahdollistaa perustellun arvion tekemisen liikkeeseen-

laskijan taloudellisesta asemasta seka tuloksesta.?*

Yritysten poiketessa hallinnointikoodista voidaan Comply or Explain -periaatteen aja-
tella toimivan hyvin, kun se mahdollistaa hallinnointikoodin soveltamisen yrityskoh-
taisesti, sallii joustavasti poikkeamaraportoinnin ja jattaa toimivien markkinoiden ar-
vioitavaksi poikkeamien merkityksen. Yleisesti on esitetty, ettd markkinat suhtautuisi-
vat Kielteisesti siihen, jos yhtid selostaa jattdneensa noudattamatta jotakin suositusta.
Tama luo yhtidlle paineen noudattaa suositusta kokonaisuudessaan tai varautua selos-
tamaan huolellisesti, miksei se noudata suositusta. "Noudata tai selitd” -periaatteella
voidaan néhda olevan tata kautta listayhtididen menettelytapoja yhdenmukaistava vai-
kutus.?® Toinen ja saantelyn tarkoituksen nakokulmasta huolestuttavampi mahdolli-
suus on, ettd markkinat eivat havaitse noudattamatta jattdmisestd, poikkeamien vaiku-
tuksia ei osata arvioida tai ettd koodin noudattamattomuudella ei ole yrityksen kannal-

ta merkittavia seuraamuksia. Valinpitamattoémyys voi toki olla rationaalistakin.

Julkisten osakeyhtididen tiedonantovelvollisuuden mekanismin kautta yrityksen ulko-
puoliset tahot, ensisijaisesti sijoittajat, analyytikot ja markkinavalvonta, voivat arvioi-
da ja valvoa hallinnointikoodin noudattamista. Tama ei kuitenkaan tarkoita, etta arvi-
ointi olisi aina objektiivista ja hallinnointikoodin noudattamisesta tai poikkeamaselvi-
tysten laadukkuudesta olisi olemassa vain yksi kaikkien arvioijien yhteinen mielipide.
Comply or Explain -tyyppisen ohjeistuksen abstraktius aiheuttaa poikkeamien arvioin-
tiin ja valvontaan ongelmia erityisesti tilanteissa, joissa suosituksen sisdltovaatimuk-
sista poiketaan erilaisilla perusteilla. Ohjeistuksen abstraktius vaikuttaa myds Comply
or Explain -periaatteen tehokkuuteen. Yhtid, joka uskoo tayttavansa hallinnointikoo-
din soveltamisen, mutta ei kuitenkaan niin tee, ei anna poikkeamaselvityksell& mark-
kinoille signaalia arvioida poikkeaman vaikutusta. Yhtié voi my6s vakuuttaa noudat-
tavansa koodia, mutta toimia tarkoituksellisesti sddntelyn hengen tai kirjaimen vastai-

sesti. S&antelyn hengen vastaiseen toimintaan ei saantelylla voida vaikuttaa, silla saan-

25 HE 27/2008 vp., S. 2.
206 HE 27/2008, s. 8.
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telyn kautta voidaan vaikuttaa vain selkeasti verifioitavissa oleviin seikkoihin. Liséksi
legaliteettiperiaatteisiin sisaltyvé tasmallisyysvaatimus kieltdd sanktioimasta epamaa-
réisesti, joten poikkeamaselvitysten laatuun ei lainséétdja voi puuttua. Saadettdessa
teko rangaistavaksi on laista tdsmallisesti ja yksiselitteisesti ilmettdava, mika se teko
on, joka saadetdan rangaistavaksi. Ohjeistuksen luoteesta johtuen kaytannodssa péaasi-
allinen valvontamekanismi on sijoittajien sijoituspadtoksissdan implisiittisesti sovel-

tama ja osakkeenomistajien yhtiokokouksessa tapahtuva valillinen valvonta®”.

Koska Comply or Explain -periaate mahdollistaa yrityksen hallinnoinnin jarjestamisen
kuvaamisen sen laatijoiden nédkokulmasta mahdollisimman suotuisalla tavalla, mah-
dollistaa se my6s paamiehen tavoitteiden vastaista toimintaa. AML:n edellyttdmén
hallinto- ja ohjausjarjestelmaselvityksen julkaisemisen valvontaan ja koodin suosituk-
sien toteutumisen valvontaan ei ole olemassa tosiasiallista toimeenpanovaltaa eika
tuomiovaltaa johtuen koodin ohjeiden abstraktiudesta ja mahdollisuudesta poiketa
koodin suosituksista. Nain ollen voidaan todeta, ettd mikali velvoiteoikeuden katso-
taan olevan véline tasa-arvon edistdmiseen, kuten tahan asti on ollut, ja julkisten osa-
keyhtididen hallituspaikkojen Kiintidintia paatetddn kayttda tasa-arvon edistamisen
valineend, ei hallinnointikoodia voida pitdd tahan tarkoitukseen soveltuvana. Sité ei
voida talléin pitdd soveltuvana sen suosituksenomaisuuden vuoksi. Kun EU:ssa on
asetettu molempien sukupuolten 40 % vahimmaisedustus tasa-arvon mittariksi ja yh-
teiskuntapoliittiseksi tavoitteeksi, saattaa velvoiteoikeus olla ainoa keino vaatimuksen
toimeenpanemiseksi. Kansalliseen séantelyyn liittyva oikeusjérjestelméallinen ongel-
ma on, ettd koska Arvopaperimarkkinayhdistyksen suositus on itseséantelya, se ei tule
tayttdmaan vaatimuksia saataa kansallisella lailla molempien sukupuolten edustukses-

ta porssiyhtididen hallituksissa, mikéli EU:n saantely sitd edellyttaa.

Comply or Explain -periaatteen soveltamisen tutkimuksissa on havaittu yritysten an-
tavan koodeista poikkeamisen selvityksia yleiselld tasolla ja olevan raportoimatta
poikkeamista. Tdman johdosta on esitetty, ettd Comply or Explain -periaate ei toimi

tarkoitetulla tavalla ja koodien siséllyttdmista yhtidoikeudelliseen lainsd&ddantoon va-

27 HE 27/2008, s. 8.
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himmaissaantelyn periaatetta noudattaen hallinnon jérjestamisesta tulisi harkita.”®®
Jos itsesdéntely huomioi liikaa sopimusosapuolten transaktiokustannuksien minimoin-
nin suhteessa yhteiskunnallisiin tavoitteisiin, voi lainsdadantotasoinen saantely olla
tarpeen. Laintasoista séantelya tarvitaan ainakin silloin, kun on tarvetta ohjata toimin-
taa tehokkaasti sanktioiden tai itsesaantely ei kata saantelykohdetta.?®® Jos siis yhteis-
kunnallisena tavoitteena pidetédan tasa-arvoa ja nahdaén, ettd sen edistdmiseksi julkis-
ten osakeyhtididen hallituksissa tulisi olla molempia sukupuolia edustettuna, mutta
tdma yritysten oman harkinnan varaan jatettynd toteutuu heikosti, voi lainsdadanto-

tasoinen sééntely olla tarpeen.

Euroopan komissio ei pidd nykyistda Comply or Explain -jarjestelmaa riittdvan tehok-
kaana varmistamaan yhteiseurooppalaisten yhtidoikeudellisten tavoitteiden toteutu-
mista. Komissio pohtii toimia, joilla voidaan parantaa jarjestelmén toimivuutta. Kuten
on jo aiemmin todettu, se julkaisi 5.4.2011 vihreén kirjan listayhtididen hyvéasté hal-
linnoinnista (corporate governance).?’ Toisessa yhtidoikeudelliseen saantelyyn liitty-
vassa Euroopan Komission 2012 jarjestaméssa julkisessa kuulemisessa yhteison jase-
nid pyydettiin ottamaan kantaa yhtidoikeuden ja hyvan hallintotavan (corporate go-
vernance) valiseen suhteeseen. Unionin tavoitteena on harmonisoida eurooppalainen
yhtidoikeudellinen saantely. Mahdollisista toimenpiteistd liittyen sekd corporate go-
vernanceen etta tasa-arvon edistdmiseen paatetaan vuoden 2012 lopulla.®** Vaikka
suomalaisilla yhtidilla hallinnointikoodien soveltaminen olisikin kansallisesti yleisesti
hyvaksyttavélla tasolla, se ei todennakoisesti tule riittdmaén vasta-argumentiksi séilyt-
taa itsesaantelyyn perustuva vapaus paattdd kiintiosaantelyn noudattamisesta, kun ta-
voitteena on tasa-arvon kehittdmisen liséksi luoda yhteiseurooppalainen saatelyjarjes-
telmd, turvata oikeusvarmuus EU:n sisdmarkkinoilla ja suojata osakkeenomistajien
oikeudet rajat ylittdvassa kaupankdynnissé. Seuraavaksi tarkastellaan, miten suomalai-
set listautuneet yhtiot ovat perustelleet koodista poikkeamista, kun niiden hallituksessa

ei ole ollut molempien sukupuolten edustusta.

2% \/an de Poel — Vanstraelen 2011, s. 201; ks. my&s Bianchi ym. 2011, s. 118; Li — MacNeil 20086, s.
491-494,
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3.5 Comply or Explain ja molempien sukupuolten edustus hallituksissa

Kuten edella on todettu, NASDAQ OMX Nordic Helsinki Oy:ssa listautuneet yrityk-
set ovat porssin kanssa tekeménsa sopimuksen kautta velvoitettuja noudattamaan Ar-
vopaperimarkkinayhdistyksen julkaisema Suomen listayhtididen hallinnointikoodia.
Hallinnointikoodin suositus numero 9 ottaa kantaa hallituksen jasenten lukumaaraan,
kokoonpanoon ja pétevyyteen ja sanoo molempien sukupuolten edustuksesta: ’Halli-
tuksessa on oltava molempia sukupuolia.” *** AML 2:6:3:n mukaan liikkeeseenlaski-
jan on esitettavé toimintakertomuksessa tai erillisessa kertomuksessa selvitys hallinto-
ja ohjausjarjestelméastdén, kuvattava noudattamansa hallinnointikoodin soveltaminen
ja annettava selvitys poiketessaan koodin suosituksista. Julkinen osakeyhtid, joka ei

perustele naisten tai miesten puuttumista hallituksesta, rikkoo AML:n méaaraysta.

Seuraavan tarkastelun tarkoituksena on tarkastella, 16ytyyk6 NASDAQ OMX Helsin-
gissa listautuneiden yhtididen joukosta sellaisia, jotka ovat jattdneet ilmoittamatta tai
perustelematta toisen sukupuolen puuttumisen hallituksestaan. Mikali téllaisia yrityk-
si& on, voidaan todeta yritysten sivuuttavan AML:n maarays ja hallinnointikoodin
suositus numero 9 ja itsesadntelyyn perustuvaan tasa-arvon edistamiseen suhtautua
tdman perusteella kriittisesti. Jos yritys ei tiedosta velvoitettaan, selvitysta ei anneta
lainkaan tai selvitys poikkeamasta annetaan yleisella tasolla, Comply or Explain -
periaate ei toimi tarkoitetulla tavalla ja koodien sisallyttamista lainsd&ddant6on vahim-
maissaantelyn periaatetta noudattaen tulisi harkita. Comply or Explain -tyyppisen oh-
jeistuksen abstraktiudesta johtuen ei poikkeamaselvitysten laatuun voida juridisin pe-
rustein ottaa kantaa. Rajanveto poikkeamien perustelun olemassaolosta on joissakin

tapauksissa tulkinnanvaraista.

Tarkastelu on suoritettu kahdesti, tilanteille 31.12.2010 ja 31.12.2011. Kun p&asaan-
toisesti julkisten osakeyhtididen tilikausi on 1.1.-31.12. ja niiden on tullut noudattaa
Suomen listayhtididen hallinnointikoodin suositusta numero 9 molempien sukupuol-
ten edustuksesta hallituksissa 1.10.2010 alkaen, on yhtididen tullut vuoden 2010 tilin-

paatoksessddn kommentoida mahdollista poikkeamaa hallinnointikoodin suositukses-

212 Aryopaperimarkkinayhdistys ry 2010, s. 10.
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ta.”*® Tarkasteluista ensimmaisen tiedonkeruu on suoritettu 15.-18.7.2011 ja toinen
14.-22.4.2012. Poikkeamailmoitusten mahdollisen puuttumisen verifioimiseksi halli-
tusten kokoonpanon ja hallinnointiselvitysten lapikaynti oli valttaméatonta. Tarkastelut
perustuvat NASDAQ OMX Helsingissa listautuneiden julkisten osakeyhtididen vuo-
sikertomusten 2010 ja 2011 sisaltdamé&an tai yhtididen erillisiin selvityksiin hallinnoin-
nin jarjestamisesta. Liséksi tietolahteind on kaytetty yhtididen Internet -sivuja, tiedot-
teita ja yhtiokokouspoytakirjoja. Tarkastelluista yhtioistd kaksi ilmoitti noudattavansa
Ruotsin hallinnointikoodia, mutta koska se sisaltaa yhtélaisen vaatimuksen molempien
sukupuolten edustuksesta porssiyhtididen hallituksissa, on ne otettu tarkasteluun mu-
kaan. Henkilostoedustajia hallituksen jasenind ei tarkastelussa huomioitu, koska heilla
ei yleensa ole tosiasiallista paatdsvaltaa hallituksen toimiin. Kahden yhtion tilinpaé-
tosraportit eivat olleet toisessa tarkastelussa kéytettavissa, yhtidille oli mydnnetty jat-
koaikaa tilinpaatokselle, jolloin tarkastelu tehtiin muiden julkisten lahteiden perusteel-
la. Kaytetyista lahteista johtuen tarkastelun reliabiliteettia voidaan pitad korkeana,
vaikka joissakin tapauksissa perustelujen puuttumisesta tai tayttdmisesta toinen ana-
lysoija voi olla eri mieltd. Koska lausunnot eivét ole standardoituja, niissé on tulkin-

nan varaa.

NASDAQ OMX Helsingissa listautuneiden yhtiéiden hallituksissa oli vuonna 2010
yhteensa 802 jasentd. Hallitusjasenistd miehié oli 668 (83 %) ja naisia oli 132 (17 %).
Yhdenkéan yhtion hallituksesta ei puuttunut miespuolisten jasenten edustus. Yhtidista
neljésosassa eli 32:ssa ei ollut yhtd&n naispuolista hallitusjasentd. Naista yhtidista nel-
ja ei kommentoinut suosituksen noudattamaottamattomuuttaan hallinnointiselvityk-
sessadn lainkaan ja kolme toi esiin suosituksen noudattamattomuuden, mutta jatti sen
perustelematta. Nain ollen noin 6 % (7/125) yhtidista poikkesi koodin suosituksesta ja
arvopaperimarkkinalain méérayksesta ilmoittaa ja perustella poiketessaan noudatta-
mansa koodin suosituksesta valita molempia sukupuolia hallitukseen. Kaikki mééaradys-

té4 rikkovat yritykset Nasdag OMX Helsinki Oy oli luokitellut kooltaan pieniksi.

Vuoden 2010 poikkeamia molempien sukupuolten edustuksesta hallituksissa oli pe-
rusteltu muun muassa silld, ettd nimityskomitea ei 10ytanyt yhtd&n sopivaa naisehdo-

kasta, osakkeenomistajien esitys hallitusjasenisté ei sisaltanyt naisehdokkaita, yhtio-

213 \7ain yhdella yhtiolla havaittiin poikkeava tilikausi.
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kokous ei valinnut naisia, naisjasenten valintaa ei pidetty yhtion koon tai toiminnan
kannalta tarpeellisena sekd hallituksen tai yhtion pienelld koolla. ”Hallitusjasenten
valinnassa on Kiinnitetty huomiota hallitusjasenten riittdvdan ja monipuoliseen osaa-
miseen ja siihen, ettd jasenilla on mahdollisuus kayttéa riittavasti aikaa tehtavan hoi-
tamiseen”, saatettiin naisjasenten puuttumista perustella. Useassa poikkeamaselvityk-
sessd (9:ssa 32:sta) oli vedottu siihen, ettd yhtion toimialaa hyvin tai vahvasti tuntevaa
naisehdokasta ei ollut 10ydetty. Kaksi yhtiota otti kuitenkin kantaa koodin suosituk-
seen 9 sen tayttaessaankin. Incap Oyj ilmoitti: ”Hallituksessa on molempia sukupuo-
lia.?**, KONE Oyj:n tilinpaatoksessa suosituksen numero 9 tayttamista kommentoi-
tiin: ” Hallituksen jésenten valinnassa kiinnitetddn huomiota jasenten monipuoliseen
ja toisiaan tdydentadvadan kokemukseen, osaamiseen ja ndkemykseen sekd KONE:en

omilta ettd myds muilta toimialoilta.?*>”

NASDAQ OMX Helsingissa listautuneiden yhtididen hallituksissa oli vuoden 2011
paattyessa yhteensd 774 jésentd. Hallitusjasenista miehié oli 626 (81 %) ja naisia oli
148 (19 %). Yhdenkaan yhtion hallituksesta ei puuttunut miespuolisten jasenten edus-
tus. Yhtiditd, joiden hallituksissa ei ollut yhtdan naisjasentd, oli 25 eli 20 % kaikista
yhtidistad. Vain yksi yhtié sivuutti suosituksen noudattamattomuuden kokonaan. Yh-
den yhtion selvitysta ei ollut saatavilla ja koska sen sivuilla oli vanhentunut selitys
josta tieto puuttui, laskettiin se myos téllaiseksi yhtioksi. Nelja yhtiota kertoi poik-
keavansa suosituksesta, mutta jatti sen perustelematta. Nain ollen noin 5 % (6/123)
yhtidistad poikkesi koodin suosituksesta ja arvopaperimarkkinalain maaréyksesté il-
moittaa ja perustella poiketessaan noudattamansa koodin suosituksesta valita molem-
pia sukupuolia hallitukseen. Kaikki maaraysta rikkovat yritykset Nasdag OMX Hel-

sinki Oy oli luokitellut kooltaan pieniksi.

Vuoden 2011 poikkeamia molempien sukupuolten edustuksesta hallituksissa oli edel-
leen yleisimmin perusteltu sopivien tai toimialaa vahvasti tuntevien naisehdokkaiden
puuttumisella (8:ssa 25:std). Toiseksi yleisin peruste oli yrityksen koko. Kuudessa
yrityksessa katsottiin, ettd yhtion koon vuoksi naispuolisen hallitusjdsenen nimittami-

en ei ollut tarpeen. Kolmanneksi kaytetyin peruste oli, ettd padomistajat eivét esitta-

2% Incap Oyj 2011, s. 2-3.
215 Kone Oyj 2011, s. 58.
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neet tai yhtiokokous ei valinnut naisia (4). Kuten jo edella todettiin, on poikkeamail-

moitusten laadullinen arviointi juridisesti mahdotonta ja luokittelu hankalaa.

Poikkeamien lukumaarat 31.12.2010 ja 31.12.2011 on koottu taulukkoon 1. Taulukon
ensimmaisella rivilla on esitetty kaikkien Nasdag OMX Helsinki Oy -listautuneiden
yhtididen lukuméarat tarkasteluajankohtina. Seuraavaksi ovat sellaisten yhtididen lu-
kumaérat, joissa molempia sukupuolia ei ollut lainkaan. Kolmannella ja neljannella
riveilla ovat niiden yhtididen lukumaéaréat, jotka eivat olleet selvittdneet poikkeamaa
Comply or Explain -periaatteen mukaisesti, kun niiden hallituskokoonpanossa ei ollut
Suomen listayhtididen hallinnointikoodin suosituksen numero 9 mukaisesti molempia

sukupuolia.

TAULUKKO 1. Nasdag OMX Helsinki listatut yhtiot ja suositukses-
ta molemmista sukupuolista hallituksessa poikkeavat yhtiot.

Selite 31.12.2010 | 31.12.2011
Listautuneita yhtiota, [km. 125 123
Yhtiot, joissa ei molempia sukupuolia, lkm. 32 25
Ei ilmoitettu poikkeamasta, Ikm. 4 2
Ei perusteluja poikkeamalle, lkm. 3 4

Tarkasteluvalilla naishallitusjasenten osuus kasvoi 17 %:sta 19 %:in. Keratysté datasta
on mahdollista havaita, ettd vaikka naisten suhteellinen osuus pérssiyhtididen hallituk-
sissa on vuoden aikana noussut, se ei ole johtunut pelkastdan naisten maarén absoluut-
tisesta kasvusta vaan myds hallituspaikkojen kokonaismaaran laskusta. Useissa yhti-
oissa hallitusten koko tarkasteluvalilla hieman pieneni. Vahennykset kohdistuivat paa-
asiassa miespuolisten jasenten hallituspaikkoihin. Liséksi listalta poistui vuoden 2011
aikana kaksi yhtiota, joiden hallitukset koostuivat yksinomaan miesjasenistd. N&mé
muutokset vaikuttivat naishallitusjasenten suhteellisen osuuden kasvuun. Taulukko 2
esittdd nais- ja mieshallitusjasenten lukumaéarat ja niiden muutokset tarkasteluajankoh-

tina.
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TAULUKKO 2. Hallitusjasenten lukumaarat ja muutokset lukumaa-

rissa 31.12.2010 — 31.12.2011.

Selite 31.12.2010|31.12.2011
Hallitusjasenia yht., lkm. 802 774
Hallitusjasenia yht., muutos edellisvuodesta, lkm. - -28
Hallitusjasenista miehia, lkm. 668 626
Hallitusjasenistd miehid, muutos edellisvuodesta, lkm. - -42
Hallitusjasenista naisia, lkm. 134 148
Hallitusjasenista naisia, muutos edellisvuodesta Ikm. - 14
Miehia, % 83 81
Naisia, % 17 19

Naisten véhdiselle edustukselle on varmasti 16ydettavissé useita eri syita segregaatios-
ta naisten toimitusjohtajakokemuksen puuttumiseen, mutta tdmén tarkastelun tarkoi-
tuksena ei ole kartoittaa niitd. Tarkoituksena oli arvioida julkisten osakeyhtididen it-
sesddntelyn soveltuvuutta tasa-arvon edistamiseen selvittdmalld, noudattavatko Nas-
dag OMX Helsinki listautuneet yhtitt kansallisen hallinnointikoodin suositusta nume-
ro 9, jonka mukaan hallituksissa tulisi olla molempien sukupuolten edustus ja peruste-
levatko ne poiketessaan siitd Comply or Explain -periaatteen mukaisesti. Voidaan
ajatella, etté perustellessaan poikkeaman, yhtio olisi tiedostanut suosituksen numero 9
olemassa olon. Tulosten perusteella nayttéisi siltd, ettd osa yrityksista on sivuuttanut
AML:n ma&rdyksen perustella poikkeamat kansallisesta hallinnointikoodista ja hallin-
nointikoodin suosituksen numero 9, jonka mukaan hallituksissa tulisi olla molempien
sukupuolten edustus. Itsesdantelyyn perustuvaan tasa-arvon edistdmiseen voidaan suh-
tautua tdman perusteella kriittisesti. Jos yritys ei tiedosta velvoitettaan, selvitysta ei
anneta lainkaan tai selvitys poikkeamasta annetaan yleiselld tasolla, Comply or Ex-
plain -periaate ei toimi tarkoitetulla tavalla. Tarkastelun perusteella kiintiosaéntelyn
sisallyttamista lainsd&ddantoon vahimmaissaantelyn periaatetta noudattaen tulisi harki-

ta.

3.6 Yhteenveto corporate governancen ja kiintiosaantelyn tarkastelusta

Tama corporate governancea késitteleva luku on analysoinut osakeyhtidsaantelyn ta-

Voitteita, corporate governanceen vaikuttaneita teoreettisia ndkemyksid, suomalaisen
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corporate governance saantelyn rakentumista ja sukupuolten edustuksen sééantelya
osakeyhtioiden hallituksissa sek& empiirisesti tarkastellut molempien sukupuolten
edustuksen sadntelyn toteutumista suomalaisissa porssiyhtidisséd. Tavoitteena on ollut
I0ytad vastauksia kysymyksiin oikeutuksesta edellyttda julkiselta osakeyhtiolta halli-
tuspaikkojen sukupuoliperusteista kiintidintia ja taménhetkisen saantelyn soveltuvuu-

desta tasa-arvon edistamiseen.

Luvun alussa tarkasteltiin osakeyhtiosaantelyn tarkoitusta agenttiteorian ndkékulmasta
ja corporate governancea Yyleisesti siihen vaikuttaneita teorioita hyédyntéen. Kun cor-
porate governancea tarkasteltiin yhteiskunnallisen arvoulottuvuuden nakdkulmasta,
maéadriteltiin sen tarkoittavan keinoja varmistaa ensisijaisesti yhteiskunnallisen tavoit-
teen toteutuminen. Yhtend corporate governancen tavoitteena voidaan pitaa yhteis-
kunnallisten taloudellisten ja sosiaalisten tavoitteiden tasapainotilan saantelya. Siihen
kuuluu johdon velvollisuus kayttaa sijoitettu pddoma tehokkaasti yritysta ja siihen
sijoittaneita hyddyttden, mutta myo6s yhteiskunnallisten tavoitteiden toteuttaminen
yrityksen toiminnoissa. Taloudellisen ja sosiaalisen tasapainon toteutuminen edellyt-
taa yksityisten henkildiden, yritysten ja yhteiskunnan etujen yhdenmukaistamista, mi-
hin corporate governancea voidaan kayttad valineend. Kiintidsaantely on corporate
governancen mekanismi, jolla voidaan edistdd sukupuolten valisen tasa-arvon toteu-

tumista valittaessa jasenia osakeyhtididen hallituksiin.

Perusteluita sille, etta yrityksiltd voidaan edellyttdd sosiaalisen vastuunkantoa tasa-
arvon edistamiseksi, 16ytyi useita. Niista kaksi merkittavint& nostetaan esiin. Ensinna-
Kin yritysten hyddyntaessa yhteiskunnan palveluita, on osa yhteiskunnallista sopimus-
ta, ettd palveluiden vastineeksi yhtiét voidaan lainsadadannon avulla velvoittaa edista-
méaan yhteiskunnallisia tavoitteita. Yhteiskunnalliseen sopimukseen kuuluu, ettd yhtiot
kantavat velvoitteet ja muun yhteiskunnallisen vastuun vastineena yhteiskunnan tar-
joamista yritysten toimintaa tukevista palveluista. Kiintiésdéntelya voidaan pitda yh-
teiskuntasopimuksen vaihdannan valineend. Silloinkin, kun yrityksessa ei koeta tasa-
arvon edistdmisen hyodyttavan yrityksen toimintaa, mutta poliittisesti tasa-arvon edis-
tamistd pidetddn kansantaloudellisesti merkittdvana asiana, voidaan yritykselta edel-
Iyttd4 tasa-arvon edistdmistd yhteiskunnallisen hyddyn ndkokulmasta. Aikaperspek-
tilvin laajentuessa yhteiskuntaa hyodyttava tavoite hyodyttdnee myds yritysta. Toinen

peruste sukupuolten vélisen tasa-arvon edistdmiselle osakeyhtidissa lahtee inhimilli-
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semmaéstd nékokulmasta: koska yhtididen nimissd suoritettujen toimien takana on
luonnollisia henkil6ité, voidaan yhtion toiminnoilta edellyttdd samaa eettisyytta kuin
edellytetddn yhteiskunnassa toimivilta luonnollisilta henkil6ilta. Syrjiméattoémyyden ja

tasapuolisen kohtelun tulisi toteutua niin yksildiden kuin yritysten toiminnassa.

Osakeyhtididen kiintiosadantelyn rakenteellinen tarkastelu osoitti sen olevan monimut-
kainen. OYL:ssa tulisi sdénnella osakeyhtidinstituution kannalta merkittavista seikois-
ta. Tasa-arvon edistdminen arvopaperimarkkinalainsdadannossé toimialan itseséante-
lyn kautta ei oikeusjarjestelmatarkastelun perusteella ole paras mahdollinen tai loogi-
nen tapa. Saantelyé ei voida pitdd neutraalina, jos se kohdistuu julkisiin osakeyhtioi-
hin, mutta ei yksityisiin yhtidihin. Kun kiintiosdéntelyn soveltamista tarkasteltiin Nas-
dag OMX Helsinki listatuissa yhtidissd, havaittiin poikkeamaraportoinneissa puutteita.
Corporate governance -periaatteiden mukaan listattujen yhtididen tulee perustella,
mikali niiden hallituksissa ei ole molempia sukupuolia edustettuina. Osa téllaisista
yhtioita jatti sen tekeméttd. Tulosten perusteella ndyttdisi siltd, ettd osa yrityksista on
sivuuttanut AML:n maarayksen perustella poikkeamat kansallisesta hallinnointikoo-
dista ja hallinnointikoodin suosituksen numero 9, jonka mukaan hallituksissa tulisi
olla molempien sukupuolten edustus. Tulosten perusteella voidaan suhtautua Kriitti-
sesti tasa-arvon tavoitteiden edistdmiseen itsesaéntelylla.

Euroopan komissio pohtii toimia, joilla harmonisoida ja parantaa yhtidoikeudellista
saéantelyd. Mahdollisista toimenpiteista liittyen sek& corporate governanceen etté tasa-
arvon edistdmiseen paatetdan vuoden 2012 lopulla. Vaikka suomalaisilla yhti6ill& hal-
linnointikoodien soveltaminen olisikin kansallisesti yleisesti hyvéksyttavalla tasolla,
se ei todennakaoisesti tule riittamaan vasta-argumentiksi sailyttaa itsesaantelyyn perus-
tuva vapaus paattadad kiintiosdantelyn noudattamisesta, kun tavoitteena on tasa-arvon
kehittdmisen lisaksi samanaikaisesti luoda yhteiseurooppalainen yhtidoikeussaantely,
turvata oikeusvarmuus EU:n sisamarkkinoilla ja suojata osakkeenomistajien oikeudet

rajat ylittavassa kaupankaynnissa.



90

4 JOHTOPAATOKSET

Tutkielman tavoitteena on selvittad, soveltuuko yhtidoikeudellinen sadntely hallitusten
sukupuolikiintidinnista julkisissa osakeyhtidissa sukupuolten vélisen tasa-arvon edis-
tdmiseen. Tutkimusongelmaa on lahestytty seké tasa-arvolainsaadannon etta yhtiooi-

keudellisen sééntelyn kautta.

Tutkielman tasa-arvoa ja sen kehitysté késittelevan luvun tarkoituksena on ollut selvit-
taa, miten miesten ja naisten valinen tasa-arvosaantely on kehittynyt Suomessa ja voi-
daanko kehityksesta paatella sukupuolikiintididen olevan tulossa suomalaisten julkis-
ten osakeyhtitiden hallituksiin pakottavana séantelynd. Tarkastelun tuloksena havait-
tiin, ettd tasa-arvolainsdadannon avulla on edistetty tasa-arvon kehittymistd. Nayttaisi
kuitenkin silta, ettd sukupuolten tasa-arvo ei vieléd ole yhteiskunnallisesti hyvaksytta-
valla tasolla. Yhtend merkking tastd epétasa-arvosta pidetddn naisten vahdisté edustus-
ta ylimmill& johtopaikoilla. Johtopaikoista yhtend tarkastelun kohteena, niin Suomessa
kuin Euroopan laajuisesti, ovat olleet listattujen osakeyhtididen hallitukset ja niiden
sukupuolijakauma. Listattujen yhtididen tarkastelu johtunee osittain siité, ettd niiden
raportointivelvoitteiden vuoksi niiden hallituskokoonpanoa on suhteellisen helppo
seurata. Toisaalta tdmé& voi johtua myos siitd, ettd padsaantoisesti niiden osakkeen-
omistajat eivat toimi listatuissa yhtidissa johtotehtévissa, eiké pakottavaa kiintiosaan-
telyd ndissd pidetd niin voimakkaasti puuttumisena omistajan oikeuksiin, kuin jos

omistajuus ja johto eivét olisi eriytettyjéa.

Tasa-arvotavoitetta naisten ja miesten yhtaldisistd mahdollisuuksista toimia yhteis-
kunnallisessa paatoksenteossa ei ole saavutettu. EU on katsonut nykyisen tasa-arvon
kehitysvauhdin olevan riittdmaton naisten ollessa EU:ssa julkisesti noteerattujen yri-
tysten hallitusjésenind aliedustettuina. Sek& Euroopan komission selvityksistd etta
Euroopan parlamentin lausunnoista voidaan pééatelld, ettd kiintiosaantely on seuraava
askel pyrittdessd kohti tasa-arvoisempaa yhteiskuntaa. Poliittista tahtoa Euroopasta
kiintioséantelylle 16ytyy, silla useat Euroopan valtioista ovat jo sisallyttdneet osakeyh-
tididen hallitusten sukupuolten vahimmaéisedustuksesta kansalliseen lainsdadantoonsé
pakottavana sééntelynd. EU:n komissio on perustellut tasa-arvon edistdmistd muun

muassa kayttamattoméan lahjakkuuspotentiaalin taloudellisilla vaikutuksilla.
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Tasa-arvossa ei kuitenkaan ole kyse vain yhteiskunnan, yritysten tai yksildiden talou-
dellisista eduista. Tasa-arvossa on ennen kaikkea kysymys ihmisoikeuksista. Tasa-
arvo on perustusoikeudellisena oikeutena itseisarvo, kuten on myos oikeus osallistua
yhteiskunnalliseen toimintaan ja paatoksentekoon. Mahdollinen keino varmistaa mo-
lempien sukupuolten tasa-arvoinen ja tosiasiallinen osallistuminen erilaisiin yhteis-
kunnallisiin paatoksentekoihin on asettaa se selkeasti legitiimin paatoksenteon edelly-
tykseksi. Tasa-arvolain kiintiosaantely pyrkii tahén. Sen tarkoituksena on mahdollistaa
aliedustettuna olevan sukupuolen osallistuminen yhteiskunnalliseen toimintaan ja péaéa-
toksentekoon. Julkisten osakeyhtididen hallitusten jasenet osallistuvat yhteiskunnalli-
seen toimintaan ja paitoksentekoon toimiessaan yhteiskunnallisesti merkittavien yri-

tysten pééatostentekijoiné.

Tutkielman corporate governancea ja siihen liittyvaéa kiintiosaantelya tarkasteleva luku
vahvistaa, ettd pakottavan kiintidséantelyn saatdminen Eurooppa-tasolla on hyvin to-
dennékoisté. Etsittdessa vastauksia kysymykseen ”Miten corporate governance séante-
lyyn Suomessa on nykyisin siséllytetty molempien sukupuolten edustus ja voidaanko
sitd pitdd tasa-arvon edistamisen kannalta toimivana jarjestelména?” havaittiin, etta
tasa-arvon tavoitteiden kannalta Suomen nykyinen corporate governanceen siséltyva
kiintiosdantely ei ole tehokas tai erityisen toimiva. Corporate governance sadntelyssa
kiintiosdantelyn mekanismi vaikuttaa monimutkaiselta ja epamaaréiseltd. Saantelylle
yhtidoikeutta loogisempi sijainti voisi olla tasa-arvolaissa, mikali saantelysta tulee
pakottavaa. Myos listattujen osakeyhtididen hallinnointiselvitysten analysoinnin pe-
rusteella nayttéisi siltd, ettd mikali naisten osuutta yritysjohdossa halutaan nostaa te-
hokkaasti, on se tehtavéd pakottavan sédantelyn kautta. Nykyinen puolipakottava osit-
tain  muun kuin julkisen vallan luoma normisto, joka mahdollistaa tasa-
arvokysymyksen sivuuttamisen henkildvalinnoissa, ei selkeésti ohjaa syrjimattdmam-
padn toimintaan. Yhtidoikeudellinen sdintely on mahdollistanut tasapainoilun henki-
I6stovalinnoissa omistajien intressien ja johdon intressien suhteen, tasa-

arvokysymysten painaessa vaakakupissa vahemman.

Tutkielmassa on perehdytty myds corporate governancen teorioihin. Corporate gover-
nancen teorioin perehtymisen tarkoituksena oli analysoida, voidaanko julkiselta osa-
keyhtioltd oikeutetusti edellyttdd hallituspaikkojen sukupuoliperusteista kiintidintia.

Tarkastelussa todettiin, ettd yritysten toiminnan merkitys on sek& yhteiskunnan talou-
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dellisten ettd sosiaalisten tavoitteiden saavuttamiseksi kasvanut ja ettd tastd syysta
corporate governance tulisi yhtididen hallinnoinnin ohjauksen sijaan ndhda yhteiskun-
nan ja yritysten valisen kumppanuuden muotoilijana. Tehokkaan, oikean ja l&pinaky-
van coprorate governance merkitys on kasvanut, ei vain lainsaatéjille, valtiovallalle ja
sijoittajille vaan myos yleisesti yksittdisille henkildille. Corporate governance on yh-
teiskuntasopimuksen véline, joka tasapainottaa liikemaailman, valtiovallan ja kansa-
laisten tavoitteita niin, ettd kaikki osapuolet hyotyvét sopimuksesta. Yrityksen yhteis-
kunnalliset velvoitteiden tayttdminen on oikeutettu osa yritysten yhteiskuntavastuuta.
Tasa-arvon toteuttaminen on osa yritysten yhteiskuntavastuuta. Mikéli se ei toteudu
vapaaehtoisesti riittdvan tehokkaasti, on yhteiskunnan intresseissa saataa asiasta lailla.
Kiintiosaéntelyn ulottaminen listattujen osakeyhtididen hallituksiin on yhteiskunnalli-

sesta ndkokulmasta katsottuna oikeutettua.

Toisinaan on hyvé pyséhtya miettimaan, mita ollaan tekeméssé, miten tdhén on tultu
ja mihin ollaan menossa. Pysahtyneisyyden tilassa on hyvé tutkailla toimintoja, niiden
sujuvuutta, tehdadnko oikeita asioita ja tehdaanko niita oikein. Toivon, ettd tdma tut-
kielma on avannut lukijaansa ndkemaan tasa-arvon edistamisen yhteiskunnallisen ja
ihmisoikeudellisen merkityksen. Yritystoiminnan ndkokulmasta voi olla merkityksel-
lisintda ymmarta4 kiintiosaantelyn olevan tulossa listattujen yhtididen hallituksiin Eu-
rooppalaisen sddntelyn kautta. Niiden listattujen yhtididen, joilla ei viel& ole molempi-
en sukupuolten edustusta hallituksissaan tai joissa toinen sukupuoli on aliedustettuna,
voisi olla hyvé tarkastella henkil6stovalintojaan ja tasa-arvon tosiasiallista toteutumis-
ta. Mikali tallainen yritys pystyy l0ytdméén jo ennen sdéntelyn voimaan tuloa potenti-
aalisia hallitusjasenia seka naisista ettd miehistd, on henkildstdvalintojen tekeminen

saantelyn muuttuessa helpompaa.

5 LOPUKSI

Kauppatieteilija, etenkdan yritysjuridiikan alalta, voinee harvoin vuosien kuluttua vii-
tata opinndytetyonsa tuloksiin ajantasaisena tietona. Tasa-arvolainsdadanto ja syrjin-
nén diskriminoiva sadntely tulevat muuttumaan lahivuosina. Arvopaperimarkkinoiden
sdantelya ja eurooppalaista yhtidoikeudellista saantelyd muutettaneen myos lahivuosi-

na. Taman tutkielman vuoden kestaneen Kirjoitusprosessin aikana on jo syntynyt EU
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-lain valmistelua sukupuolten vahimmaisedustuksesta julkisten osakeyhtididen halli-

tuksissa. Tama tutkielma on validi séantelyn nykytilanteen kuvaajana.

Tutkielma nostaa esille sekd kansainvalisessa ettd kansallisessa keskustelussa tasa-
arvosaantelystd ja corporate governance -saantelystd esille tuotuja nékoékohtia. On
ollut mielenkiintoista seurata asenteiden muutosta kohti suvaitsevampaa, tasa-
arvoisempaa yhteiskuntaa. Saattaa olla, ettd muutosta on tapahtunut omassa ajattelus-
sani, mutta silloinkin: tutkielma on téyttanyt tehtavaansa Kirjoittajansa ajattelun laa-

jentajana.

Aiheina sekd tasa-arvo ettd corporate governance ovat mielenkiintoisia. Molempiin
liittyen 16ytyy lukuisia mahdollisuuksia jatkaa tdmén tutkielman aiheista. Tasa-arvon
nékokulmasta tutkimusta voisi jatkaa kiintiosadntelyn vaikutuksesta tasa-arvon toteu-
tumiseen. Corporate governanceen keskittyva tutkija voisi analysoida saantelyn vaiku-
tusta osakeyhtididen tulokseen tai raportointiin. Mielenkiintoista olisi olla myds ver-
tailla kansallisten jarjestelmien eroja kiintidsaantelyn implementoinnissa. Mikéli si-
vumennen tehty huomio mahdollisesta tydsuhdesadntelyn ja toimeksiantosuhteiden
saantelyn ldhentymisestd pitdd paikkansa, myds se mahdollistaa uudenlaisen néko-
kulman tarkastella tasa-arvon ja syrjimattdmyyden kysymyksia.

Taman tutkielman tekeminen ei ole ollut vain perehtymista tasa-arvolainsdaddantdon ja
yhtidoikeudelliseen séantelyyn vaan myods kypsymisté ja kasvamista yritysjuridiikan
tieteeseen. Mielestani yritysjuridiikassa on kyse pyrkimyksestd sdéntelyn laaja-
alaiseen ymmartamiseen yritystoiminnan mahdollistajana ja raamittajana. Se on tie-
teend innostava ja humaani. Yritystoimintaan liittyvat ilmiét ovat niin monipuolisia ja
toisiinsa kytkeytyvid, etté niiden tarkastelu, analysointi ja pohtiminen ovat &lyllisesti
stimuloivia.

”In this world of uncertainly

nothing is false or true

it all depends on what you see

in the glass you are looking 1:r0ugh.”216

216 Frascona 1977, s. 7.



