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Alkusanat kolmanteen,
uudistettuun painokseen

Kirjoitimme osakeyhti6lakia koskevan teossarjamme kolmannen
osan ensimmdisen laitoksen syksylld 2006 ja toisen laitoksen syksylld
2010. Nyt syksylld 2019 on korkea aika kolmannelle laitokselle.
Voimaantulonsa 1.9.2006 jilkeen osakeyhtidlakia on muutettu jo
seitsemintoista kertaa. Muutosvauhti on tuntunut vain kiihtyvin.
Pelkistidn vuosina 2015-2019 lakia muutettiin kahdeksan kertaa.
Muutosten taustalla ovat usein EU:n kehittyvistd sidntelystd johtu-
vat muutostarpeet. Toki mukana on my®s joitakin puhtaasti kansal-
lisesta muutostarpeesta johtuneita vihdisempii muutoksia, kuten
yksityisen osakeyhtién osakepdioman ja oman pdioman vihimmaiis-
miirin poistamista koskeva 1.7.2019 voimaan tullut muutos. Muu-
tosten seurauksena osakeyhtiolaissa on aikaisempaa enemmin siin-
noksid, joiden perusta on EU-oikeudessa. Tdmi yhteniistdd euroop-
palaista yhtidoikeutta ja yritysten toimintaa sisimarkkinoilla.
Tamin teoksen tematiikan osalta merkittivid osakeyhtiolakiin EU-
sidntelystd johtuvia muutoksia on tehty osakkeenomistajien oikeudet
-direktiivin muutosdirektiivin (SHRD 1I), arvopaperikeskusasetuk-
sen, tilinpddtosdirektiivin ja sen muutosten seki tilintarkastusdirektii-
vin muutosten ja tilintarkastusasetuksen johdosta. Niistd on seuran-
nut muun muassa osakeyhtiolain 4 luvun kumoaminen seki yksityis-
kohtaisia muutoksia lain 3, 5, 6, 7 ja 8 lukuun. 1.1.2016 tulivat voi-
maan uusi tlintarkastuslaki sekd kirjanpitolain muutokset. Tilin-
tarkastuslakia ja kirjanpitolakia on muutettu senkin jilkeen useaan
kertaan. Kirjanpitolain 1.1.2016 voimaan tulleen muutoksen kohtee-
na olivat — rakenteellisten uudistusten lisiksi — muutokset niin pien-
ten yhtididen raportointivelvoitteisiin kuin mahdollisuuksiin noudat-
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taa aikaisempaa enemmin IFRS-standardien mukaisia laskentaperus-
teita ja -periaatteita Suomen kirjanpitolainsiidinnon mukaisesti laa-
dituissa tilinpddtoksissd. Teoksemme toisen painoksen jilkeen on
annettu myos uusi arvopaperimarkkinalaki, jota sitakin on ennitetty
muuttaa yli tusina kertaa. Huomattava miiri muutoksista liittyy
tavalla tai toisella yhtiétd koskevan informaation sisiltoon tai sen jul-
kistamiseen. Arvopaperimarkkinayhdistys on antanut listayhtividen
uuden hallinnointikoodin (2015), joka tuli voimaan 1.1.2016 alkaen
kuitenkin siten, ettd yhtiot ovat voineet vapaachtoisesti noudattaa
uuden hallinnointikoodin mukaista raportointia kokonaan tai osittain
jo 31.12.2015 péitryviled tilikaudelta laadittaviin selvityksiin.

Uudistukset ovat johtaneet siihen, ettd teoksen laajuus on jilleen
paisunut. Téssd kolmannessa uudistetussa laitoksessa olemme kiinnit-
tdneet erityistd huomiota tilintarkastuslaista ja tilintarkastusasetukses-
ta, SHRD II:n implementoinnista, arvopaperimarkkinalain muutok-
sista, kirjanpitolain muutoksista sekd vuoden 2015 hallinnointikoo-
dista johtuvien muutosten ja niistd seuraavien uusien kiytinteiden
vaikutusten esittimiseen. Sivuamme arvopaperimarkkinalain muu-
toksia esityksemme niissd kohdissa, joissa niiden kytkosti osakeyhtion
corporate governanceen ei voida sivuuttaa. Teos on muutenkin kaikil-
ta osin piivitetty, seuraten lainsdddinnon kehitystd, oikeuskiytintod
ja uutta oikeuskirjallisuutta.

Teoksen rakenne ja kisiteltdvit teemat ovat sdilyneet padosin tois-
ta painosta vastaavina. Kisiteltivid teemoja ovat edelleen osake-
yhtion perustaminen, orgaanit (yhtickokous, hallitus, toimitusjohta-
ja, hallintoneuvosto ja tilintarkastajat), tilinpditos ja toimintakerto-
mus, tilintarkastus ja erityinen tarkastus, korvausvastuu ja rikos-
oikeudellinen vastuu, yhtidoikeudellisten riitojen ratkaisumekanis-
mit sekd lopuksi yhtion purkaminen ja rekisteristd poistaminen.

Kirjoitustybmme Osakeyhtio-sarjan osalta siirtyessd nyt myos
I1I osan osalta kolmannelle kierrokselle haluamme ilmaista kiitolli-
suutemme timin teoksen osalta erityisesti kustannustoimittaja Harri
Korkeamien arvokkaaseen panostukseen ja tarkkaan silmiin.

Helsingissi, lokakuun 1. piivind 2019

Jukka Mihinen Seppo Villa
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Alkusanat toiseen,
uudistettuun painokseen

Kirjoitimme osakeyhtiolakia koskevan teossarjamme kolmannen
osan ensimmaisen laitoksen syksylld 2006. Osakeyhtiolain voimaan-
tulon 1.9.2006 jilkeen lakia on muutettu kuusi kertaa ja osakeyhtis-
lain voimaanpanolakia kolme kertaa. Kesilld 2007 tulivat voimaan ne
osakeyhtiolain muutokset, jotka liittyivit uuden tilintarkastuslain
voimaantuloon. Saman vuoden lopussa tulivat voimaan muutokset,
joilla osakeyhtiolakiin otettiin sddnnokset rajat ylittdvistd sulautumi-
sista ja jakautumisista. Téssd yhteydessi muutettiin myos osake-
yhti6lain yhtién varojen vihentymistd koskevaa sidnndstd. Loppuke-
sdstd 2009 tulivat voimaan muutokset, joilla saatettiin voimaan osak-
keenomistajien erdiden oikeuksien kdyttimisestd julkisesti noteera-
tuissa yhtidissi annettu direktiivi (osakkeenomistajien oikeudet -di-
rektiivi). Samassa yhteydessi muutettiin myos yhtion rekisteréimisti,
tismaytyspdivad sekd osakeantia koskevia sianndksii. Vuoden 2009
lopussa tulivat voimaan sekid ne muutokset, joilla osakeyhtiolakiin
otettiin aluehallinnon uudistamisesta johtuneet lainsiidintotekniset
muutokset sekd ne muutokset, joilla tdsmennettiin pérssiyhtion
yhtiskokouskutsuaikaa koskevia sainnoksid ja muutettiin emoyhtién
konsernitilinpadtoksen laatimisvelvollisuutta koskevia siannoksid. Li-
siksi vuoden 2009 lopussa muutettiin vield osakeyhtidlain oikeus-
paikkasiinnoksii.

Arvopaperimarkkinalakiin on tullut teoksemme ensimmidisen pai-
noksen jilkeen huomattava miird muutoksia, jotka liittyvit tavalla
tai toisella yhtiotd koskevan informaation sisilté6n tai sen julkistami-
seen. Nama muutokset liittyvit ennen kaikkea avoimuusdirektiivin
voimaan saattamiseen vuoden 2007 alussa. Lisiksi arvopaperimark-
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kinalakiin ja sitd tdydentivddn siintelyyn on otettu vuonna 2008
uudet, tilinpddtdsdirektiivien muutokseen perustuvat sidnnokset lis-
tayhtion hallinto- ja ohjausjirjestelmiselvityksestd (corporate gover-
nance statement).

Niiden siddosmuutosten lisiksi Keskuskauppakamarin Yritys-
kauppalautakunta on antanut 15.12.2006 suosituksen julkisissa osto-
tarjouksissa noudatettavista menettelytavoista ja Arvopaperimarkki-
nayhdistys listayhtididen uuden hallinnointikoodin, joka tuli voi-
maan vuoden 2009 alusta. Arvopaperimarkkinayhdistyksen hallitus
hyviksyi toukokuun 2010 lopussa uuden listayhtividen hallinnointi-
koodin, joka tuli voimaan 1.10.2010. Uudessa koodissa on otettu
huomioon sekd Euroopan komission johdon palkkioita koskevat suo-
situkset ettd osakeyhtiolakiin vuoden 2008 koodin jilkeen tehdyt
muutokset, ennen kaikkea osakkeenomistajien oikeudet -direktiivin
voimaanpano.

Sddntelymuutoksissa korostuu selvisti yhtiéén liittyvin informaa-
tion tuottaminen ja vilittimisen merkitys. Sidntelyssi tapahtuneet
muutokset sekd uudet corporate governance -suositukset ovatkin vai-
kuttaneet siini miirin osakeyhtién hallinnoimista koskevaan siin-
tely-ympirist66n, ettd olemme katsoneet tarpeelliseksi kirjoittaa teok-
sestamme kokonaan uudistetun 2. laitoksen.

Tissd laitoksessa olemme kiinnittineet erityistd huomiota tilin-
tarkastuslaista, osakkeenomistajan oikeudet -direktiivin implemen-
toinnista, arvopaperimarkkinalain muutoksista sekd uudesta vuoden
2010 hallinnointikoodista johtuvien muutosten ja niistid seuraavien
uusien kiytinteiden vaikutusten esittimiseen. Sivuamme arvopaperi-
markkinalain muutoksia esityksemme niissd kohdissa, joissa niiden
kytkosti osakeyhtion corporate governanceen ei voida sivuuttaa.
Teoksen rakenne ja kisiteltdvit teemat ovat sdilyneet pddosin ensim-
miistd painosta vastaavana. Kisiteltdvid teemoja ovat edelleen osake-
yhtion perustaminen, orgaanit (yhtiokokous, hallitus, toimitusjohtaja,
hallintoneuvosto ja tilintarkastajat), tilinpdits ja toimintakertomus,
tilintarkastus ja erityinen tarkastus, korvausvastuu ja rikosoikeudelli-
nen vastuu, yhtioikeudellisten riitojen ratkaisumekanismit seki
lopuksi yhtién purkaminen ja rekisteristd poistaminen.

Kirjoitustydomme Osakeyhtio-sarjan osalta siirtyessd uudelle kier-
rokselle, haluamme ilmaista kiitollisuutemme seki ensimmiiisesti lai-
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toksesta saamastamme rakentavasta palautteesta ettd yhteistydkump-
paneillemme WSOYprossa. Erityisesti haluamme kiittdd tutkija,
OTK, VIM Veikko Vahteraa seki teostemme uupumattomia toimit-
tajia, timin teoksen osalta Terhi Lohtanderia.

Helsingissd, lokakuun 5. paivini 2010

Jukka Mihinen Seppo Villa



Alkusanat ensimmaiseen
painokseen

Pidtimme vuoden 2006 osakeyhtiolakia koskevan teossarjamme
Osakeyhtio kolmanteen osaan Corporate Governance. Sarjan kaksi en-
simmidistd osaa kisittelivit osakeyhtidoikeuden yleisia oppeja seki
osakeyhtién padomarakennetta ja rahoitusta.

Tissi osassa kisittelemme yhtion keskeisten sisiisten sidosryhmien
eli johdon, osakkeenomistajien ja tilintarkastajien vilisten suhteiden
jarjestimistd koskevia sidnnoksid. Kutsumme titd sddntelykokonai-
suutta corporate governanceksi riippumatta siitd, perustuuko siintely
osakeyhtiolakiin vai sitd tiydentdvdin muuhun normistoon ja itse-
sidntelyyn. Kisiteltivii teemoja ovat osakeyhtion perustaminen,
orgaanit (yhtickokous, hallitus, toimitusjohtaja, hallintoneuvosto ja
tilintarkastajat), tilinp4dtds ja toimintakertomus, tilintarkastus ja eri-
tyinen tarkastus, korvausvastuu ja rikosoikeudellinen vastuu, yhtis-
oikeudellisten riitojen ratkaisumekanismit seki lopuksi yhtién purka-
minen ja rekisteristd poistaminen.

Corporate governancea koskeva sdintely on yksityiskohtaista. Sadn-
nokset ovat kuitenkin pitkilti tahdonvaltaisia olettamasidinnoksii,
joista voidaan yhtiojirjestykselld ja osakkeenomistajien yksimieliselld
pidtokselld poiketa. Tahdonvaltaisuus mahdollistaa myds corporate
governancelle niin tirkedn itsesddntelyn. Osakeyhtidlain tulkintaa
ohjaavat ja osakkeenomistajien padtdsvaltaa rajoittavat kuitenkin teos-
sarjamme ensimmdisessi osassa Kkisittelemdmme yhtidoikeudelliset
periaatteet. Tapamme hyodyntdd periaatteita on tuttu sarjan toisesta
osasta. Tukeutuessamme periaatteisiin viittaamme toistoa vilctaak-
semme ensimmadisessd osassa esittimidimme.
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Kirjoitustydomme Osakeyhtio-sarjan osalta nyt piittyessd haluamme
ilmaista kiitollisuutemme yhteistyokumppaneillemme WSOYprossa.
Erityisesti haluamme kiittdd teostemme uupumattomia toimittajia
Terhi Lintusta, Satu Lundelinia ja Sari Tuoria.

Turussa, lokakuun 5. piivini 2006

Jukka Mihinen Seppo Villa
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