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Heikki Toiviainen

10 Osakkeenomistajan oikeudesta
osallistua yhtiokokoukseen

1 Johdanto

1.1 Taustaksi. Osake madiritellddn nykyisin oikeuskirjallisuudessa tavalli-
sesti osuudeksi osakeyhtiossi tai yhtiGosuudeksi' . Téssd merkityksessdin?
osakkeen sanotaan yhtidoikeuden nikokulmasta tuottavan yhtiéssd niin
sanotun osakeoikeuden.® Se koostuu yhtdalti omistajan vallan kiyttimi-
seen yhtidsuhteessa kuuluvista niin sanotuista hallinnoimisoikeuksista ja
toisaalta osakkeenomistajan yhtidsuhteeseen perustuvia taloudellisia odo-
tuksia turvaavista niin sanotuista varallisuuspitoisista oikeuksista. Osak-
kaan hallinnoimisoikeuksista keskeisin on ddnioikeus yhtiékokouksessa
sekd sithen liittyvit ja sen kiyttamisen mahdolliseksi tekevit muut oikeu-
tukset kuten oikeus osallistua yhtiskokoukseen. Osakkeeseen voi OYL
3:1.5:n mukaan kuulua my®ds taloudellisia velvollisuuksia, mikili yhtiojir-
jestyksessd on niistd méiritty. Kéytinnossi téillainen yhtidjarjestysmai-

! Ks. esimerkiksi Rissanen, Jt?hlajulkaisu Yiostalo 1987, s. 317, Koski — af Schultén,
Osakeyhtiélaki I 1998, s. 130 ja J. Kylikallio — O. Iirola — K. Kylikallio 2000, s. 177.

2 Erityisesti saksalaisessa oikeuskirjallisuudessa korostetaan siti, ettd ilmaisu ”osake”
voi merkitd muutakin kuin “yhtiosuutta”. Silld voidaan tarkoittaa myds osakepddoman
murto-osaa taikka arvopaperin luonteista asiakirjaa eli osakekirjaa. Lukijan tai kuulijan
edellytetiin yleensi asiayhteydesti havaitsevan sen, missd merkityksessi sanaa kiyte-
tidn. Ks. termin “osake” kolmesta eri merkityssisillostd saksalaisesta kirjallisuudesta
esimerkiksi Hueck 1991, s. 187-189, seki samalla tavalla vanhassa kotimaisessa doktrii-
nissa muun muassa Olsson 1949, s. 14 ja Havansi, Panttioikeus I 1979, s. 4-5.

3 Ks. esimerkiksi Koski — af Schultén, Osakeyhticlaki I 1998, s. 130. Ks. myos Havansi,
Panttioikeus 1 1979, s. 4, joka toteaa osuvasti, etti “[O]sake abstraktina yhtiGosuutta ja
sen tuottamaa oikeusasemaa kuvaavana kiisitteend on luonnollisesti vain kokoava nimi-
ke tietynsisiltoiselle yhtidliitdnniiselle oikeussuhdeverkostolle”.

4 Ks. osakkeenomistajan velvollisuuksista yleisesti oikeuskirjallisuudesta J. Kylikallio —
O. lirola - K. Kylikallio 2000, s. 180183 ja Havansi, Panttioikeus I 1979, s. 15-19.
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riykseen perustuva niin sanottu lisdimaksuvelvollisuus on harvinainen
muissa kuin niin sanotuissa keskindisissé tai osuustoiminnallisissa osake-
yhtitissi.>

Osake on toisaalta myds omistuksen kohde ja siiind mielessi esine.5 Se
tuottaa omistajalle laissa sddnnellylla tavalla oikeuden yhtaiéltd kayttia osa-
ketta haluamallaan tavalla ja toisaalta vaatia toista luopumaan sellaisista
toimista, jotka rajoittavat tai estdvit héntd kayttdmaésti omistajalle kuulu-
via oikeuksia.’

1.2 Tutkimustehtivd ja rajaukset. OYL 9:1.1:n mukaan osakkeenomistajat
kdyttivit padsadntoisesti® paittamisvaltaansa yhtion asioissa yhtiskokouk-
sessa. Yhtiokokousta koskevia lain sadnnoksid uudistettaessa ainakin yhte-

5 Ks. osakkeesta yhtivoikeudellisena yhtidosuutena suomalaisesta kirjallisuudesta ylei-
sesti analyyttisimmin Havansi, Panttioikeus I 1979, s. 6-21. Ks. tissd yhteydessd hyvini
oikeudellisena esityksend osakkeesta yhtivosuutena myos J. Kylikallio — O. lirola - K.
Kylikallio 2000, s. 177-183. Vrt. Airaksinen — Jauhiainen 1997, s. 316-319, missi osa-
ketta yhtidosuutena kisitelldéin yksipuolisesti ainoastaan yhtion rahoituksen (ibid. osa
IV: Rahoitus, s. 305 ss.) ndkokulmasta. Ks. my8s Rissanen, Juhlajulkaisu Yidstalo 1987,
s. 317, missi kirjoittaja yhtiilti toteaa vain “tyhjésti”, ettd yleensd osake méadritelldin
yhtidosuudeksi, ja toisaalta jatkaa sitten esitystidn mainitsemalla lyhyesti, ettd méiiritel-
min jilkeen tavallisesti esitetiin niitd oikeuksia ja velvollisuuksia, joita osake yhtidssi
tuottaa. Vrt. tekstissi esittiméstini nikokulmasta erityisesti Timonen 1997, s. 244-245,
joka miiridysvaltaa osakeyhtiossid koskevassa viitdskirjassaan (XLVII + 359 s. + sum-
mary) piiityy vasta s. 244 tarkastelemaan sitd, mitd osake yhtiGosuutena oikeudellisesti
merkitsee, siteeraa suoraan Havansin teosta Havansi, Panttioikeus 1 1979, ja “tyytyy”
ibid. s. 245 ainoastaan toteamukseen, ettd ”[S]ivuutan niiden “osakkeenomistajan perus-
oikeuksien tismillisemmin analyysin ja totean vain muutaman ... keskeisen seikan ... !

6 Kirjallisuudessa on toisinaan pohdittu kysymysti siit4, mitid osakkeenomistaja omis-
taa, mikd osakkeenomistajan omistuksen kohde on. Ks. tistd tematiikasta yleisesti esi-
merkiksi Kartio, Juhlajulkaisu Kylikallio 1990, s. 54-60, jonka mukaan omistusoikeus
yhtidoikeudessa eroaa monella tavalla perinteisestd esineoikeudellisesta omistamisesta
muun muassa siité syysti, ettd osake on aineeton hyddyke eiki tuota oikeudellisesti omis-
tusoikeutta yhtion varallisuuteen.

7 Ks. yleisesti esimerkiksi Havansi, Panttioikeus I 1979, s. 30-35 ja Kartio, Juhlajulkai-
su Kyléikallio 1990, s. 53-62.

8 Joulukuun 15 piiivdni 2000 annetulla ja 1.4.2001 voimaan tulleella lailla (L 1097/00)
OYL:iin lisittiin uusi OYL 9:1a, missd osakkeenomistajille on tehty mahdolliseksi lain-
kohdassa mainituilla edellytyksilld sopia yhtikokouksen piitettiviksi kuuluvista asiois-
ta, ja timin lainkohdan perusteluista HE 69/00, s. 11-12 ja s. 14 s. Kéytinnossd osak-
keenomistajien yksimielinen asioiden ratkaiseminen “virallista” yhtickokousta pitimit-
ti lienee ollut pienissé yhtidissé tavallista jo ennen lainmuutosta, vaikka muodollinen
yhtiokokouspdoytikirja onkin "padtoksistd” pitdnyt laatia, eikid uudistus tissid mielessi
merkitse suurta muutosta vallitsevaan kdytintdon; asiallisesti silld vain "palautettiin” se

208



OSAKKEENOMISTAJAN OIKEUDESTA OSALLISTUA YHTIOKOKOUKSEEN

nd tavoitteena on ldhes poikkeuksetta ollut parantaa osakkaan mahdolli-
suuksia osallistua piiéitoksentekoon yhtiékokouksessa.’

Tarkastelen tédssid kirjoituksessa OYL 9:1.2:ssa tarkoitettua osakkeen-
omistajan oikeutta osallistua yhtiockokoukseen. Artikkeli koskee seki sel-
laisia osakeyhtidité, joiden osakkeet on liitetty arvo-osuusjirjestelmiin,
ettd sellaisia yhtiditd, joiden osakkeita ei ole liitetty arvo-osuusjirjestel-
méin. Tutkielma kohdistuu sekd julkisiin ettd yksityisiin osakeyhtioihin.
Tarkastelen artikkelissa vain “ulkopuolisen” osakkeenomistajan oikeutta
osallistua yhtiokokoukseen, joten en kisittele OYL 9:1.3:n problematiik-
kaa yhtion tai sen lahipiiriin kuuluvan henkilon hallussa oleviin osakkei-
siin liittyvisté oikeuksista.!® YhtiSkokoukseen liittyvit prosessuaaliset ky-
symykset kuten kokouskutsun toimittamista tai kokousmenettelyi koske-
vat oikeusohjeet jadvit niin ikd4n kirjoituksen ulkopuolelle.

OYL 9:1.2:n pddisdcinnon mukaan jokaisella osakkeenomistajalla on
oikeus osallistua yhtiokokoukseen. Osakeyhtiélain vuoden 1997 uudistuk-
erityisestd osakelajista, jolle on luonteenomaista se, ettid osake tuottaa nor-
maalisti dénioikeuden ja muut sen kéiyttiimisen edellyryksind olevat hallin-
noimisoikeudet vain mddrdtyissé asioissa. Periaatteessa en kdsittele ndiitdi
niin sanottuja etuosakkeita. Silloin kun etuosake tuottaa dinioikeuden yh-
tickokouksessa kirjoituksen kannanotot soveltuvat niihinkin osakkeisiin ja
niiden omistajiin.!!

sopimusoikeudelliseen ajatteluun perustunut osakkaiden mahdollisuus pééttid yhtién asi-
oista sopimalla niisti erityistd yhtiokokousta pitimitti, mikili kaikki osakkaat ovat yk-
simielisid, miki sisiltyi jo VOYL 23 §:iiin, ks. oikeuskirjallisuudesta OYL:n sétimisen
— onnistunut — esimerkki siitd parin viime vuoden aikana esiintyneesti — valitettavasta ~
pyrkimyksesti lisdtd sopimusoikeuden merkitystd osakeyhtiGoikeudessa yleisestikin ja
siten asiallisesti siirtid osakeyhtidoikeutta takaisin 1800-luvulle, ks. tisti kehityksestd
lyhyesti Villa 2001, s. 1 ja siind av. 1.

® Ks. OYL:n sidtimisen yhteydessd HE 27/77, s. 58, vuoden 1997 OYL-uudistuksen pe-
rusteluista HE 89/96, s. 38 s. ja vuoden 2001 alusta voimaan tulleiden uudistusten osalta
HE 186/00, s. 1 ja s. 3-6.

10 OYL 9:1.3:n mukaan yhtiélle, sen tytiryhteisolle tai niiden mairidmisvallassa olevalle

sidtiolle kuuluvan osakkeen nojalla ei saa osallistua yhtickokoukseen, ks. Airaksinen —
Jauhiainen 2000, s. 220.

I Ks. emosakkeista OYL 3:1a.2 ja OYL 3:1b—c, kirjallisuudesta Airaksinen — Jauhiainen
1997, s. 339-357, Koski — af Schultén, Osakeyhridlaki I 1998, s. 139-150 ja J. Kyldkal-
lio — O. lirola — K. Kylikallio 2000, s. 225-236, sekii lainvalmisteluaineistosta HE 89/96,
s. 60-65 ja KomMiet 32/92, s. 247 ja s. 412422,
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2 Yhtiokokoukseen osallistumisoikeuden edellytykset yleensi

2.1 Yleisid niikokohtia. Osakkeenomistajan yhtickokoukseen osallistumis-
oikeuden sidntelyn ldhtokohdat ovat perinteisesti olleet kahtalaiset. Yhtl-
td on pidetty tiarkednd pyrkid luomaan sellainen sddnndstd, joka antaa osak-
keenomistajalle tilaisuuden halutessaan osallistua yhtikokoukseen mah-
dollisimman helposti. Toisaalta on yritetty turvata se, ettd muu henkilo kuin
osakkeen omistaja ei voisi kidyttad osakkaalle kuuluvia oikeuksia vastoin
hinen tahtoaan esimerkiksi osallistumalla yhtickokoukseen.

Piidsiddntoisesti jokaisella osakkeenomistajalla on OYL 9:1.2:n mukaan
oikeus osallistua yhtiskokoukseen ja kdyttad sielld niitd oikeuksia, jotka
lain ja yhtidjirjestyksen mukaan kuuluvat osakkeenomistajalle yhtickoko-
uksessa. Edes se seikka, ettd osakkeenomistaja olisi OYL 9:3.2:ssa séide-
tylld tavalla esteellinen, ei estd hinté osallistumasta kokoukseen: osakkeen-
omistajan esteellisyys merkitsee ainoastaan kieltoa ddnestdd siina asiassa,
jossa osakas on jddvi.'?

Voidakseen osallistua yhtiokokoukseen osakkeenomistajan on lain mu-
kaan oltava sekii muodollisesti legitimoitu osakas ettd aineellisoikeudelli-
sesti sen osakkeen/niiden osakkeiden omistaja, jolla/joilla hin yhtiokoko-
ukseen osallistuu. Yhtigjirjestyksessd osakkeenomistajan oikeutta osallis-
tua yhtickokoukseen voidaan lisiksi rajoittaa asettamalla osallistumisoike-
uden ehdoksi ilmoittautuminen ennakolta kokoukseen."?

2.2 Edellytykset osakkeenomistajan oikeudelle osallistua yhtickokouk-
seen. Muodollinen legitimaatio osallistumiselle yhtiokokoukseen syntyy
OYL 3:13.1:n nojalla osakeluerteloon merkitsemiselld.'* Saadakseen osal-
listua yhtickokoukseen osakkaan on oltava rekisterdity osakkeenomistaja-
na yhtion osakeluetteloon. Osakkeenomistajalla, joka pyytda saantonsa
rekisterdimistd ja esittdd rekisterdimisti varten tarvittavan ja riittdvén sel-
vityksen niin myo6hiin, esimerkiksi vasta yhtickokouksessa, ettd hinté ei

12 Ks. osakkeenomistajan esteellisyydestd esimerkiksi Taxell 1988, s. 30-32, Huttunen
1984, s. 191-212 ja Toiviainen 1988, s. 159-169.

13 Ks. Taxell 1988, s. 25-27.

14 OYL 3:10:n mukaan yhtion on pidettivi kahta julkista rekisterid. Osakeluettelo Kisit-
tdd laissa midrityt tiedot yhtion osakkeista. Osakasluettelossa ovat tiedot yhtién osak-
keenomistajista. Luettelot sisiltiiviit samat tiedot eri perusteella systematisoituina. Mikili
luettelojen tiedot poikkeavat toisistaan, pidetidin osakeluetteloa oikeana. Ks. osake- ja
osakasluetteloista OYL 3:10-12, seki kirjallisuudesta J. Kyldkallio — O. lirola — K. Ky-
likallio 2000, s. 261-274 ja Koski — af Schultén, Osakeyhtidlaki I 1998, s. 197-207.
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ehditi tai ei ole ehditty rekister6idd osakkeenomistajaksi osakeluetteloon
ennen yhtickokousta, on kuitenkin oikeus osallistua kokoukseen.!3
Aineellisoikeudellisesti oikeus osallistua yhtickokoukseen edellytti sitd,
ettd henkilé omistaa yhtikokouksen pitohetkellii ne osakkeet, joiden perus-
teella hiin haluaa osallistua kokoukseen. Kun OYL 9:1.1:n nojalla osakkeen-
omistajat kdyttdvit padtintivaltaansa yhtidn asioissa yhtickokouksessa's,
sellainen henkild, jolla ei vield tai ei endé yhtickokouksen ajankohtana ole
omistusoikeutta niihin osakkeisiin, joiden perusteella hin haluaa osallistua
kokoukseen, ei voi sité tehdd. Tastd syystd oikeus osallistua yhtiskokoukseen
edellyttdd sekid muodollisen legitimaation olemassa oloa etti aineellisoikeu-
dellista omistusoikeutta. Ratkaisussa KKO 1989:35 korkein oikeus katsoi,
ettd A, joka ei ollut osallistunut asunto-osakeyhtion yhtickokoukseen, ei enii
sen jilkeen, kun hin oli luovuttanut osakkeensa B:lle ja siten menettinyt
omistusoikeutensa osakkeisiin, voinut pitevisti antaa suostumustaan sellai-
seen yhtibkokouksessa pédtettyyn yhtidjérjestyksen muutokseen, joka edel-
lytti kaikkien osakkeenomistajien suostumusta. Toisaalta B:1l4 katsottiin ole-
van oikeus ajaa kannetta mainitun yhtickokouspéatoksen kumoamiseksi. !’
Erityisesti sellaisissa suurissa yhti6issi, joissa on paljon osakkeenomista-
jia, kokouksen kéytdnnon jirjestelyt saattavat osoittautua hankaliksi, ellei
ennakolta suurin piirtein tiedetd, kuinka moni osakas aikoo saapua yhtiéko-
koukseen. Tistd syystd yhridjdrjestyksessd voidaan OYL 9:1.2:n mukaan
mdidirditdi, ettd voidakseen osallistua kokoukseen osakkeenomistajan tulee il-
moittautua sitd varten ennakolta viimeistddn kokouskutsussa mainittuna
pdivénd. Alun perin OYL:n tarkoittama viimeinen ennakkoilmoittautumis-
péivi sai olla aikaisintaan viisi péiviia ennen yhtickokousta.'® Osakeyhtio-
lain muuttamisesta 21.12.2000 annetulla lailla (L. 1158/00), joka tuli voi-

15 Ks. esimerkiksi Huttunen 1984, s. 85-87 ja Taxell 1988, s. 25-26, seki VOYL:n ajalta
Olsson 1949, s. 62-68. Ratkaisusta KKO 1999:23 ilmenee, etti osakkeenomistajalla on
oikeus moittia yhtiokokouksessa tehtyji piitoksid, mikéli hallitus perusteettomasti kiel-
tiytyy rekisterdimisti saantoa OYL 3:11:ssd siidetylld tavalla eikd osakkeenomistajan
sallita osallistua yhtiékokoukseen.

16 Vrt. edelli av. 8.

17 Ks. Taxell 1988, s. 26-27, Koski — af Schultén, Osakeyhtislaki I1 2000, s. 9 ja Huttu-
nen 1984, s. 87, seki vanhasta kirjallisuudesta Taxell 1959, s. 29-35.

18 Ks. OYL 9:1.2:n perusteluista lain esitdisti HE 27/77, s. 59, missii on erikseen todet-
tu, ettd muita osallistumisoikeuden rajoituksia kuten tiettyi karenssiaikaa, joka henkilon
tulisi olla omistanut osakkeet ennen kuin hin saisi osallistua yhtidkokoukseen, ei voida
yhti6jirjestyksessdkiiin méiritd, seki kirjallisuudesta esimerkiksi Airaksinen - Jauhiai-
nen 1997, s. 148 ja J. Kylidkallio — O. lirola — K. Kylikallio 2000, s. 698~700.
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maan 1.1.2001, OYL 9:1.2:a muutettiin siten, ettd viimeinen ennakkoilmoit-
tautumispiivi saa olla aikaisintaan kymmenen pdiiviic ennen kokousta.'®* Kun
osakeyhti6lainsdddannon tavoitteena on turvata osakkeenomistajan vaivaton
osallistuminen yhtiokokoukseen, OYL 9:1.2:n s#énndsti on kirjallisuudessa
yleensi tulkittu niin, etté yhtidjarjestyksessd ei voida asettaa mitdéin muoto-
vaatimusta ennakkoilmoittautumiselle.?® Ilmoittautumisvaatimuksen sisilty-
minen yhtidjarjestykseen johtaa osakkeenomistajan osallistumisoikeuden
rajoittumiseen siten, etti vain henkild, joka on mddrdtyssd ajassa ennen ko-
kousta ilmoittanut aikomuksestaan osallistua yhtiokokoukseen, voi sinne tul-
la. Toisaalta hiinelli ei ole siihen velvollisuutta. Vaikka oikeus osallistua yh-
tidkokoukseen on vain ennakkoon tahtonsa ilmaisseella osakkaalla, héinen on
lisiksi yhtickokouksen pitdmisajankohtana oltava sekd muodollisesti legiti-
moitu ettd aineellisoikeudellisesti osakkeen omistaja, jotta héin saisi osallis-
tua kokoukseen. Huomioon ottaen sainnoston tarkoitus lakia lienee tulkitta-
va niin, ettd ennakkoon kokoukseen ilmoittautuvan henkilon ei vieléi ilmoituk-
sen tekohetkelli tarvitse olla muodollisesti legitimoitu eikd aineellisoikeudel-
lisesti oikeutettu osallistumaan yhtiékokoukseen. Tekemilld asianmukaisen
ennakkoilmoituksen henkild vain varaa itselleen oikeuden osallistua yhticko-
koukseen silld osakemaéirilld, joka hinelld yhtiskokoushetkelld on omistuk-
sessaan ja joka on OYL 3:11:ssi ja 3:13.1:ssa edellytetylli tavalla selvitetty
yhtislle.2!

3 Yhtiokokoukseen osallistuminen arvo-osuusjirjestelmiissi

3.1 Yleisid ndikdkohtia. Porssiyhtidissd ja muissa sellaisissa julkisissa tai
yksityisissi osakeyhtiGissd, joissa on luovuttu fyysisistd arvopapereista —
osakekirjoista?? — liittdmélld osakkeet niin sanottuun arvo-osuusjirjestel-

19 Ks. muutoksen perusteluista HE 186/00, s. 6-7, missi on nimenomaisesti mainittu
viimeisen ennakkoilmoittautumispdivin aikaistamisella pyrittivin helpottamaan yhtio-
kokousten kiytdnnon jirjestelyja.

20 Ks. esimerkiksi Taxell 1988, s. 27. Vrt. kuitenkin J. Kylikallio — O. lirola - K. Kyli-
kallio 2000, s. 699, jotka katsovat, ettd yhtidjérjestyksessd olisi mahdollista médriti il-
moittautuminen tapahturaan esimerkiksi kirjallisesti.

2L Ks. J. Kylikallio - O. lirola — K. Kylikallio 2000, s. 698-700. Ks. myds Koski — af
Schultén, Osakeyhtislaki 1T 2000, s. 12-13, jotka ibid. s. 12 katsovat, ettd yhtikokous
voi pidtokselldin antaa oikeuden osallistua yhtickokoukseen myds sellaiselle osakkeen-
omistajalle, joka ei ole ilmoittautunut sithen asianmukaisesti ennakolta.

22 Ks. termin "osake” eri merkityssisilloistd edelld av. 2.
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lahtSkohtaisesti samojen sddntdjen mukaan kuin muissakin osakeyhtidiss,
silld osakkeiden liittiminen arvo-osuusjirjestelméin ei passadntoisesti vai-
kuta OYL:n soveltuvuuteen. Siitd syystd, ettd fyysisid osakkeita ei ole ja
Suomen Arvopaperikeskus Oy pitid osakkeet korvaavista arvo-osuuksista
arvo-osuusrekisterid, yhtion omistajista yhtién puolesta osakasluetteloa sa-
moin kuin eriitd muita luetteloita?*, fyysisten arvopaperien korvautuminen
arvo-osuustileilld ja laissa sdédetyilla luetteloilla johtaa eriisiin poikkeamiin
“tavalliseen osakeyhtioon” verrattuna.?’

Léht6kohta arvo-osuusjérjestelmissi on kuitenkin sama kuin yhtissi, jon-
ka osakkeita ei ole liitetty arvo-osuusjirjestelmin: oikeus osallistua yhtitko-
koukseen kuuluu vain osakkaalle, joka on omistajana merkitty yhtién puoles-
ta pidettyyn osakasluetteloon. Siité lihtien kun arvo-osuusjéirjestelma tuli
AOJLVpL:n mukaan voimaan 1.8.1991, osakkeenomistajan oikeus osallistua
yhtiskokoukseen on mérdytynyt erditd kiytinnollisid ja/tai teknisid poikke-
uksia lukuun ottamatta suureksi osaksi samalla tavalla riippumatta siité, ovat-
ko osakkeet olleet liitetyt arvo-osuusjérjestelméin vai eivit. Osakeyhtidlain
muuttamisesta 21.12.2000 annetulla lailla (L 1158/00), joka tuli voimaan
1.1.2001, néditd sdénnoksid kuitenkin muutettiin erdissd merkityksellisissé
suhteissa. Lain muutoksen seurauksena osakkeenomistajan oikeus osallistua
yhtikokoukseen on vuoden 2001 alusta seki teoreettiselta etté perustuslail-
liselta kannalta sdénnelty joiltakin osiltaan hyvin kyseenalaisella tavalla. Mai-
nituista syisti kisittelen tissi jaksossa osakkeenomistajan oikeutta osallistua
yhtickokoukseen arvo-osuusjarjestelméin liittyneessd yhtiossi erikseen yh-
alusta voimaan tullutta lainmuutosta, ja toisaalta niiden muutosten jilkeen,
jotka OYL:iin tehtiin 21.12.2000 annetulla lailla (L. 1158/00).26

2 AOIL 25.1 §:n mukaan sellaisen suomalaisen osakeyhtion, jonka osake on otettu arvopa-
perimarkkinalaissa tarkoitetun julkisen kaupankiynnin kohteeksi, on liitettivi osakkeensa
arvo-osuusjirjestelmiiin, ellei rahoitustarkastus erityisesti syystd my6nn tésti poikkeusta.
Muiden osakeyhtididen osalta osakkeen liittiminen arvo-osuusjirjestelmizin on vapaaehtois-
ta ja tapahtuu OYL 3a-luvun sddnndsten mukaisesti.

23 Ks. AOJL 1-2 luku sellaisina kuin ne ovat voimassa muutettuina viimeksi 15.9.2000
annetulla lailla (L 795/00). Ks. arvo-osuusjirjestelmién liittyvisti erilaisista luetteloista
laajana esitykseni ennen 15.9.2000 annetun lain (L 795/00) aiheuttamia muutoksia J.
Kylikallio - O. lirola — K. Kylikallio 2000, s. 291-300.

25 Ks. arvo-osuusjirjestelmisti yleisesti esimerkiksi J. Kylikallio — O. lirola — K. Kyla-
kallio 2000, s. 275-277 ja Koski ~ af Schultén, Osakeyhtiélaki I 1998, s. 216-220.

 En kiisittele seuraavassa esityksessi niitéi poikkeuksia osakasoikeuksien kiiyttimiseen, jot-
ka tulevat esille sini siirtymiaikana, jona yhtion osakkeet liitetiiin arvo-osuusjirjestelmisin.
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3.2 Saannon rekisterdinti arvo-osuusjdrjestelmdssd. Arvo-osuusjirjestel-
mi on yleisesti luonnehdittuna kirjaamisjdrjestelma, jossa arvo-osuuksien
omistussuhteet ja niiden muutokset merkitdan automaattisesti arvo-osuuk-
sien omistajista pidettavddn luetteloon ja arvo-osuuden omistajan arvo-
osuustilille. Osakkeenomistajan oikeudet yhtigssd méadrdytyvit ndgiden kir-
jausten perusteella.?’” Suomalainen osakkeenomistaja, joka ei halua kiyt-
44 yhtiossi osakkeenomistajalle kuuluvia hallinnoimis- ja/tai varallisuus-
pitoisia oikeuksia, ei voi arvo-osuusjirjestelmésséd pysyd anonyymina jit-
tamilld saantonsa ilmoittamatta rekisteriin.?®

Toisin kuin suomalainen osakas ulkomaalainen osakkeenomistaja voi
AOJL 28.1 §:n verr. AOTiliL 5a ja 16 §:n* nojalla pysyd tuntemattomana
antamalla hallintarekisterdidé osakkeensa.*

3.3 Osallistumisoikeus yhtiokokoukseen ennen 1.1.2001 voimassa olleen
oikeuden mukaan. Ennen 1.1.2001 voimaan tulleita muutoksia (L 1158/00)
arvo-osuusjirjestelmain liitettyjen osakkeiden omistajien oikeus osallistua
yhtiokokoukseen maérdytyi OYL 3a:9:n nojalla suurin piirtein samalla ta-
valla kuin jérjestelmén ulkopuolella olevissa yhtitissd. Kun naissd yhtiois-
s4 tavallisesti on kymmenii tai satoja tuhansia osakkeenomistajia, oli OYL
3a:11.1:ssa #dniluettelon laatimisen helpottamiseksi sddnnds, jonka mu-
kaan muodollinen legitimaatio osallistua yhtickokoukseen oli vain henki-
16114, joka oli véhintddn viisi pdivid ennen yhtiokokousta merkitty osak-
keenomistajaksi Suomen Arvopaperikeskus Oy:n yhtion puolesta pitdmdidn
osakasluetteloon.’' Osakkaalla, joka ei mainittuna piivéni ollut merkitty-

27 Ks. esimerkiksi Airaksinen — Jauhiainen 1997, s. 77.

28 Ks. esimerkiksi J. Kykikallio — O. Iirola — K. Kylikallio 2000, s. 291-292 ja s. 299-
300 ja Toiviainen 1998, s. 75-76.

2% Sellaisina kuin lainkohdat ovat muutettuina 15.9.2000 annetulla lailla (L 796/00), joka
tuli voimaan 16.10.2000; muutokset eivit vaikuttaneet tekstissd kisiteltyyn kysymykseen
vaan koskivat arvo-osuusjirjestelmin luetteloiden hoitamisen uudelleen jirjestelemisti.
30 Ks. yleisesti J. Kylikallio — O. Iirola — K. Kylikallio 2000, s. 296297 ja Toiviainen
1998, s. 76.

3! Teknisesti lain sd@nnokset osake- ja osakasluetteloista ovat jossakin mirin sekavat.
OYL 3:13.1:n nojalla osakkeenomistajan oikeus osallistua yhtiskokoukseen edellyttii
sitd, ettd hiinet on merkitty osakeluetteloon. OYL 3a:11.1:n mukaan arvo-osuusjirjestel-
missd osakkeenomistajan oikeus osallistua yhtidkokoukseen on sidottu osakasluettelo-
merkintddn. Yhtiokokouksessa on OYL 9:11.2:n mukaan oltava osakasluetrelo, jonka
perusteella laaditaan #d4niluettelo. Mikili osake- ja osakasluertelot ovat keskendiéin risti-
riidassa, osakeluetteloa pidetiin kuitenkin oikeana, ks. edelli av. 14.
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nd osakasluetteloon, ei ollut oikeutta osallistua kokoukseen, vaikka héines-
td olisi tuona "karenssiaikana” tullut osakkeenomistaja.>?

Sen lisiksi, ettd oikeus osallistua yhtidkokoukseen oli vain henkilsllg,
joka oli muodollisesti legitimoitu viisi pdivaa ennen yhtickokousta, yhtiojir-
jestyksen osallistumisoikeutta rajoittava méiriys ennakkoilmoittautumisesta
ehtona oikeudelle osallistua yhtiokokoukseen tuli sovellettavaksi samalla ta-
valla kuin arvo-osuusjirjestelmin ulkopuolella olevissa yhtidissi.*

Suomalaisen osakkeenomistajan osalta edelld mainitut sdéinnékset mer-
kitsivit siten sité, ettd saadakseen osallistua yhtiskokoukseen osakkeen-
omistajan tuli olla merkitty osakasluetteloon osakkeenomistajaksi viisi péii-
viid ennen yhtiokokousta. Mikili kokoukseen osallistuminen edellytti yh-
tiojdrjestyksen mukaan ennakkoilmoirtautumista, osakkeenomistajan tuli
myds ajoissa ilmoittaa aikomuksestaan osallistua kokoukseen. Asial-
lisesti osakkaan tuli liséksi yhtiokokouksen pitohetkelld omistaa ne osak-
keet, joilla hiin osallistui yhtikokoukseen. Hén ei kuitenkaan saanut osal-
listua kokoukseen sellaisilla osakkeilla, jotka hén oli hankkinut mainitun
viiden pdivin “karenssiajan” sisilld.>*

Ulkomaista osakkeenomistajaa, joka oli antanut merkitd itsensd osakas-
luetteloon osakkeiden omistajaksi, koskivat samat sdinnot osallistumises-
ta yhtibkokoukseen kuin suomalaista osakasta. Mikdli ulkomainen osak-
keenomistaja oli hallintarekisteroinyt osakkeensa, hinelli ei ollut oikeutta
osallistua yhtiokokoukseen. Haneltd puuttui muodollinen legitimaatio, sil-
14 hiin ei ollut osakasluettelossa omistajana. Toisaalta osakasluetteloon ul-
komaisen omistajan sijasta merkitty hallintarekisterdinnin hoitaja ei myos-
kédn voinut osallistua yhtickokoukseen siitd syystd, ettd han ei ollut osak-
keiden omistaja.®

3.4 Vuoden 2001 alusta voimaan tulleet muutokset. Vuoden 2001 alusta
OYL:n sddnnoksid osakkeenomistajan oikeudesta osallistua yhtidko-

32 Ks. esimerkiksi Koski — af Schultén, Osakeyhtiolaki I 1998, s. 245, J. Kylikallio — O.
lirola — K. Kylikallio 2000, s. 697 ja Toiviainen 1998, s. 72-73. Ks. myds HE 89/96, s.
69, josta ilmenee, ettd ennen vuoden 1997 OYL-uudistusta “karenssiaika” oli kymmenen
paivii.

33 Ks. J. Kylikallio — O. Tirola - K. Kylikallio 2000, s. 698.

3 Ks. yleisesti Koski — af Schultén, Osakeyhticlaki I 1998, s. 245 ja J. Kylikallio — O.
Tirola — K. Kylikallio 2000, s. 304-305.

35 Ks. hallintarekisterdinnistii yhtiokokoukseen osallistumisen nikékulmasta QYL 3a:11
verr. AOJL 28.2 §, ja kirjallisuudesta J. Kylikallio — O. lirola — K. Kylikallio 2000, s.
304, seki lainvalmisteluaineistosta HE 89/96, s. 69.
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koukseen sellaisessa yhtiossi, jonka osakkeet on liitetty arvo-osuusjérjestel-
méin, muutettiin kolmella tavalla. Yhtazltd OYL 3a:11.1:iin otettiin jo ennen
1997 OYL-uudistusta laissa ollut sdénnds siitd, ettd oikeus osallistua yhti6-
kokoukseen méirdytyy niiden omistussuhteiden perusteella, jotka ovat voi-
massa kymmenen pdiiviid ennen yhtiGkokousta. Muutosta perusteltiin yhtion
tarpeella voida huolehtia yhtiokokouksen kéytdnnén jérjestelyistd, mihin ai-
emman lain mukaista viiden péivin aikarajaa ei suurissa yhtidissd pidetty
enii riittdvina. Midridajan pidentdminen vaikuttaa sindnsé perustellulta,
vaikka se kaventaa osakkeenomistajan oikeutta osallistua yhtitkokoukseen,
mikili han hankkii yhtion osakkeita tdna kaikitenkin varsin pitkéksi katsot-
tavana “karenssiaikana”.*

Toinen vuoden 2001 alusta voimaan tullut muutos, jonka tarpeellisuus
voidaan asettaa kyseenalaiseksi, koskee osallistumista yhtickokoukseen hal-
lintarekisterdidyn osakkeen perusteella. OYL 3a lukuun liséttiin uusi 11a §,
jonka mukaan hallintarekisterdidyn osakkeen omistaja voidaan pyynndsti
merkitd yhtiokokousta varten tilapéisesti osakasluetteloon OYL 3a:11.1:ssa
tarkoitettuna péivind siten, ettd tieto omistajasta poistuu automaattisesti td-
mén péivin jilkeen. Uutta siéinndstd perusteltiin lain valmistelutdissa ulko-
maisen omistajan tarpeella péistid osallistumaan yhtiSkokoukseen, vallin-
neesta jirjestelmistd yhtiolle ja hallintarekisterdinnin hoitajalle aiheutuvilla
tyolld ja kustannuksilla, henkilokohtaisen arvo-osuustilin avaamisesta ja sul-
kemisesta (!) ulkomaiselle omistajalle aiheutuvilla kustannuksilla®” ja sill,
ettd timé menettely pidentdi sitd aikaa, jona ulkomaalaisen osakkeenomis-
tajan osakkeilla ei voida kiytinndssd kiydid kauppaa, sekd erdilld muilla yhté
kisittimattomilld argumenteilla. Perusteluissa viitattiin myds siihen, ettd
muun muassa Ruotsin oikeudessa ehdotetun kaltainen s#ntd on ollut voi-
massa jo 25 vuotta — siini ei kuitenkaan milléén tavalla selvitetty sitd, miki
siannoksen tosiasiallinen merkitys Ruotsissa kédytinndssé on ollut.’® Pidin
sddnnostd huonona yhtéiltd siitd syystd, ettd se erdédnlaisena “uppopallo”-
mekanismina mahdollistaa ulkomaisen hallintarekisterdidyn osakkeenomis-
tajan “keinottelun” yhtid(kokoukse)n paitoksentekoon osallistumismahdol-

36 Samassa yhteydessid muutettiin OYL 9:1.2:n s#innds ennakkoilmoittautumisesta siten,
etti viimeinen ennakkoilmoittautumispiivi saa olla aikaisintaan kymmenen piivii ennen
yhtickokousta, kun se ennen lainmuutosta oli viisi péivii. Ks. mainituista kysymyksistd
HE 186/00, s. 1, s. 3,s. 4, 5.9 jas. 10 verr. HE 89/96, s. 69.

3 Hallintarekisterdinnin hoitajakaan tuskin toimii ilmaiseksi.

38 Ks. tekstissd mainituista erikoislaatuisista yleisperusteluista HE 186/00, s. 4-5 ja s. 7,
sekd OYL 3a:11la:n yksityiskohtaisista perusteluista HE 186/00, s. 10.
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lisuudella. Toisaalta sdénnds on tarpeeton siindkin mieless, etti sellainen
ulkomainen sijoittaja, joka on todella kiinnostunut vallan kiyttdmisestd yh-
tickokouksessa, tuskin edes kayttad hyvikseen mahdollisuutta osakkeiden
hallintarekisterdimiseen.

Kolmas muutos, joka tuli voimaan 1.1.2001, on kaikista arveluttavin.
Kun aikaisemmin arvo-osuusjirjestelméin osakkeensa liitt4neissi yhtidis-
sd oli samalla tavalla kuin muissakin yhtidissd voimassa sdanto, etti yhtio-
kokoukseen osallistujan piti olla kokoushetkellé osakkeen omistaja, tisti
materiaalisesta omistusoikeusvaatimuksesta luovuttiin: OYL 3a:11.1:ssa
on nyt sdidetty, ettd kymmenen pdivid ennen yhtiokokousta tismdytetty
osakasluettelo mdidirdd tyhjentéviisti ja lopullisesti oikeuden osallistua yh-
tiokokoukseen.*® Jarjestyksen sdilymiseksi voidaan piti# hyviksyttivina
sitd, ettd osakkeen omistaja, joka on hankkinut osakkeensa hyvin ldhelld
yhtiskokouksen pitimisajankohtaa, ei voi ndilld osakkeillaan osallistua
kokoukseen. Sen sijaan se, ettd joku muu henkilé kuin omistaja, kuten
muutetun OYL 3a:11.1:n mukaan on mahdollista ja luvallista mikili 10
piivai ennen yhtiokokousta osakasluettelossa omistajana esiintyvi henki-
16 esimerkiksi myy osakkeensa pari pdivid ennen kokousta, saa omistajaa
sitovalla tavalla kéyrtid osakkeeseen kuuluvia oikeuksia siitdi huolimatta,
ettd hin on omistusoikeuden menetettydiiin ulkopuolisen tai sivullisen ase-
massa, on vastoin PerL 15.1 §:ssa turvattua omaisuuden perustuslainsuo-
jaa. Mikdli sdidnnokselle ylipddnsi on esitettivissd hyviksyttivid syiti,
muutos olisi pitényt toteuttaa perustuslain sddtdmisjarjestyksessi annetul-
la lailla. Onkin mielenkiintoista nihd4, tuleeko suomalainen tuomioistuin-
laitos jossakin yhteydessa kiyttimidn PerL 106 §:n mukaista oikeuttaan
(velvollisuuttaan) syrjéyttdd perustuslain (tdssd PerL 15.1 §) kanssa ilmei-
sessd ristiriidassa oleva tavallisen lain (tdssd OYL 3a:11.1) sd#dnnos ja an-
taa etusija perustuslaille.

4 Yhtiokokoukseen osallistumisen toteutuminen kiytinnossi

Erityisesti suurissa yhtioissad kuten porssiyhtidissé, joissa omistus on ha-
jautunut, osakkeenomistajat eivit usein osallistu yhtiokokouksiin.*® Passii-

3 Ks. muutoksen perusteluista HE 186/00, s. 9.

40 K. tissd yhteydessd Dahlgren — Moberg 1990, s. 61, jotka toteavat, etti yhtiiltd on
tunnettua, ettii suurissa yhtidissii osakkeenomistajien osallistumisaktiivisuus yhtiokoko-
uksiin on melko vihiinen, ja ettd toisaalta tiedetifin myds, etti sellaisissa yhtiokokouk-
sissa, joissa on jonkinlaista tarjoilua, osallistumisaktiivisuus on tavallista suurempi.
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visuuteen voi olla useita syiti: osakas kokee vaikutusmahdollisuutensa tai
asiantuntemuksensa vihdiisiksi, kokous pidetddn kaukana, osakkeenomis-
taja on sairas tai muuta vastaavaa.*! Lainsdddanndssi on pyritty siihen, etté
edelld jaksoissa 2 ja 3 kerrotulla tavalla osallistumaan oikeutetun osak-
keenomistajan "kynnys” olla ldasnéd yhtiokokouksessa olisi mahdollisim-
man pieni.*?

Yksi keino helpottaa osakkeenomistajan mahdollisuuksia vaikuttaa paa-
toksentekoon yhtiokokouksessa on se, ettd osakkaan ei tarvitse saapua ko-
koukseen henkilokohtaisesti. Hanelld on OYL 9:2.1:n mukaan aina oike-
us kdytedd asiamiestd yhtiokokouksessa. Tité oikeutta ei voida rajoittaa
edes yhtidjarjestyksessi. Yleensé kirjallisuudessa on katsottu, ettd osakas
ei voisi kiyttdd useampia kuin yhti asiamiesta. Itse en kuitenkaan 16ydd
perusteita tillaiselle tulkinnalle.** Kelpoisuutensa osoittamiseksi asiamie-
helli tuli vuoden 2000 loppuun asti voimassa olleen oikeuden mukaan aina
olla paivitty valtakirja, joka koski yhtd kokousta, ellei siitd muuta ilmen-
nyt. Se oli kuitenkin voimassa enintiéin kolme vuotta sen antamisesta.**
Myds avoin valtakirja hyviksyttiin.*3

Vuoden 2001 alusta voimaan tulleella muutoksella OYL 9:2.1:iin li-
séttiin saannds, jonka mukaan asiamiehelld ei enédd vilttdmitté tarvitse
olla péivittyd valtakirjaa, kunhan hdn muulla luotettavalla tavalla kyke-

41 Ks. osallistumisaktiivisuuden puuttumisesta ruotsalaisten yhtididen yhtikokouksissa
Dahlgren — Moberg 1987, s. 101-105.

42 Ks. esimerkiksi HE 27/77, s. 59. Ks. tissii yhteydessid myos ruotsalaisesta kirjallisuu-
desta Dahlgren — Moberg 1987, s. 106-131, jotka suorittamansa haastattelututkimuksen
perusteella katsovat, ettd yhtiokokouksiin osallistumisaktiivisuus voisi lisédntyi jo silld,
ettd hallituksen puheenjohtaja ei toimisi yhtidkokouksen puheenjohtajana, tilintarkasta-
jat olisivat kokouksissa aktiivisempia, osakkaat itse kiyttiisivit kyselyoikeuttaan muu-
hunkin kuin leikinlaskuun, ja kokoukseen liittyvit "viihdykkeet” tdhtiisivit osakkaiden
huvittamisen sijasta nimenomaan osallistujien aktiivisuuden lisddmiseen jakamalla heil-
le ennen yhtiokokouksen alkamista tietoa yhtiosti esitelmilld, tehdaskdynneilld ja muil-
la vastaavanlaisilla tavoilla.

43 Ks. Toiviainen 1998, s. 62-63.

44 valtakirjan voimassa oloa koskevien rajoitusten tarkoitus on estii se, ettd dinioikeus
kdytinndssid siirtyisi asiamiehelle, ks. HE 27/77, s. 59-60.

45 QOikeuskiytinndssi korkein oikeus katsoi ratkaisussaan KKO 1985 II 124, etti avointa
valtakirjaa, jonka antamisesta ei ollut kulunut kolmea vuotta jo jota ei ollut kiytetty ai-
emmin, voitiin kiyttdd myshemmissikin kuin sen antamista lihinni seuranneessa yhtio-
kokouksessa. Ks. osakkaan oikeudesta asiamiehen kiyttimiseen kirjallisuudesta esimer-
kiksi Koski — af Schultén, Osakeyhtiolaki II 2000, s. 15-19, J. Kylikallio — O. lirola — K.
Kylikallio 2000, s. 710-712, Huttunen 1984, s. 88-90 ja Toiviainen 1998, s. 56—69.
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nee osoittamaan, etti hin on oikeutettu edustamaan osakkeenomista-
jaa.46

Vuoden 1997 OYL-uudistuksen (L 14.2.1997/145) yhteydessi lakiin
otettiin sddnnokset niin sanotusta valtakirjadicinestyksesti. OYL 9:2a:ssi
sdddetddn, ettd yhtidjirjestyksessd voidaan madriti, ettd siini luetelluissa
yhtidkokouksessa pidtettivissd asioissa osakkaalla on oikeus antaa valtuu-
tus myds yhtislle (yhtién hallitukselle).*’

Yksi syy toisinaan “laimeaan” yhtidkokoukseen osallistumisaktiivisuu-
teen lienee my®ds se, ettd osakkeenomistaja asuu kaukana siité paikasta,
jossa kokous pidetddn. Tahdn asti lainsdédidntd on edellyttéinyt siti, ettd
osakkeenomistajat ovat itse tai asiamiehen edustamina fyysisesti ldsni ko-
kouksen pitopaikalla. Nykyaikainen tietotekniikka antaa kuitenkin mah-
dollisuuden muunkinlaisiin jérjestelyihin. OYL 9:4:44n liséttiin edelld jo
useaan kertaan mainitulla lailla (L 1158/00) uusi 2 momentti, jonka mu-
kaan yhtion hallitus voi p#ttid, ettd yhtickokoukseen voidaan osallistua
myds teknisen apuviilineen avulla. Edellytykseni kuitenkin on, etti osal-
listumisoikeus ja d4ntenlaskennan oikeellisuus voidaan selvittii tavallises-
sa yhtibkokouksessa noudatettaviiin menettelyihin verrattavalla tavalla.
Sddnnos avaa uusia mahdollisuuksia yhtiokokousten kiytéinnolliseen jir-
Jestdmiseen esimerkiksi siten, ettd osallistuminen olisi mahdollista tapah-
tua useissa paikoissa jopa ympiri maailman reaaliaikaisen kuva- ja déiniyh-
teyden vilitykselld, mitd menettelyd on jo aiemmin kiytetty yhdistiméin
kokouspaikan eri tilat tai huoneet. Sdann6ksen ongelmaksi osakkeenomis-
tajan kannalta saattaa kuitenkin osoittautua se, etti hinen mahdollisuuten-
sa saada tietoja késiteltdvistd asioista tai muuten seurata kokouksen kulkua
heikkenee. Huolimatta siitd, ettd OYL 9:16:n yleissdéinnds antaa yleistd
suojaa osakkaiden yhdenvertaisuudelle, osakkeenomistajan voi olla vaikea
vedota teknisen apuvilineen kéytdstd johtuviin kokouksen kulun seuraami-
seen liittyviin vaikeuksiin, kun OYL 9:4.2 asettaa teknisen apuvilineen
kayttimiselle edellytykseksi ainoastaan osallistumisoikeuden ja ddéinten-

46 Ks. OYL 9:2.1 sellaisena kuin se on voimassa muutettuna 21.12.2000 annetulla lailla
(L 1158/2000), ja sen muutoksen perusteluista, jonka mukaan vuoden 2001 alusta asia-
mieheltd ei endd ehdottomasti vaadita piivittyd valtakirjaa, HE 186/00, s. 10-11.

47 Ks. tekstissi mainitusta valtakirjadinestyksesti OYL 9:2a—c, sekii kirjallisundesta Toi-
viainen 1998, s. 64-65 ja Koski — af Schultén, Osakeyhtiélaki II 2000, s. 21-31. Ks. myds
J. Kylikallio — O. Iirola — K. Kylikallio 2000, s. 713-721, jotka tosin kiyttivit harhaan
johtavaa nimitysti “postidéinestys”.
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laskennan oikeellisuuden luotettavan selvittimisen.*® Mielenkiinnolla kan-
nattanee kylld seurata sitd, milld tavalla ja kuinka laajasti timédn sddnnok-
sen tarjoamia mahdollisuuksia aletaan kayttia.
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