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1. Mietint6, lausuntopyynto ja lausuntojen p&aaasiallinen sisaltd

Mietinto

Oikeusministerion asettaman Eurooppayhtidlakityéryhman mietinnosté
(Oikeusministerion tyéryhmamietintd 2003:9) pyydettiin lausuntoa 50 ta-
holta, joista 36 antoi lausunnon. Lisaksi lausunnon antoi Tapaturmavakuu-
tuslaitosten liitto.

Luettelo lausunnonantajista ja kéytetyisté liitteistd on liitteena.

Tyoryhma ehdotti SE-lakia, jossa saadettéisiin eurooppayhtion (SE) saan-
ndista annetussa neuvoston asetuksessa ((EY) N:o 2157/2001, SE-asetus)
tarkoitetuista toimenpiteistd, jotka jasenvaltioiden on toteutettava, seka
SE-asetuksessa sallittujen poikkeusmahdollisuuksien kéyttdmisestd. Poik-
keuksia ehdotettiin kéytettdvaksi SE:ta koskevan sédantelyn yhdenmukais-
tamiseksi ja selventamiseksi suhteessa voimassa olevaan julkisia osakeyh-
tioita koskevaan kansalliseen sééntelyyn. Osakeyhtitlain kokonaisuudis-
tuksen yhteydessa tulisi muuttaa vastaavalla tavalla myds SE-lakia.

Ehdotuksen mukaan perustettavaan SE:hen sulautuvan suomalaisen julki-
sen osakeyhtion osakkaalla, joka vastustaa sulautumista, olisi oikeus vaa-
tia osakkeidensa lunastamista myos silloin, kun vastaanottava SE rekiste-
roidaan toiseen valtioon. Lisaksi ehdotettiin, ettd vastaanottavana yhtiona
olevan suomalaisen yhtion osakkeenomistajalla on oikeus vaatia lunastus-
ta, jos SE:ksi muuttuva yhti6 rekisterdidaan toiseen valtioon. Jos SE:n ko-
tipaikka siirretddn Suomesta toiseen valtioon, siirtoa vastustavalla osak-
kaalla olisi vastaava oikeus lunastukseen kuin sulautumista vastustavan
yhtion osakkaalla.

Ehdotuksen mukaan SE:n perustamiseen sulautumisen kautta osallistuvan
suomalaisen julkisen osakeyhtion velkojilla olisi oikeus vastustaa sulau-
tumista vastaavalla tavalla kuin OYL:ssa séd&nnellyssa sulautumisessa.
Velkojiensuoja koskisi myds sellaista vastaanottavaa suomalaista yhtiota,
joka rekisterdidddn SE:nd toisessa ETA-valtiossa. Velkojiensuojaa ehdo-
tettiin sovellettavaksi myds silloin, kun Suomeen rekisterdity SE siirtaa
kotipaikkansa toiseen valtioon.

Ehdotuksen mukaan rahoitus- ja vakuutustoimintaa koskevassa lainsaa-
dénndssd séadettdisiin nimenomaisesti, ettd rekisteriviranomainen ei saa
antaa sulautumisen tai kotipaikan siirron edellytyksend olevaa todistusta,
jos yhtion elinkeinotoimintaa valvova viranomainen ilmoittaa madraajassa
rekisteriviranomaiselle, ettd yhtio ei ole tayttanyt sulautumisen tai kotipai-
kan siirron edellytyksend olevia vaatimuksia, jotka perustuvat toimialaa
koskevaan saantelyyn. Esimerkiksi luottolaitoksen tai vakuutusyhtion olisi
siten esitettdva valvontaviranomaiselle selvitys siitd, miten toimintaa jat-
ketaan Suomessa sulautumisen tai kotipaikan siirron jalkeen.

Muilta osin tydryhma ei havainnut yleisté tarvetta sdatdd SE-muodon osal-
ta voimassa olevaa osakeyhtidlakiin ja muuhun lainsaadantéon sisaltyvaa



yhtidoikeudellista sadntelyd pidemmélle menevéstd osakkeenomistajien
eik& velkojien ja muiden sivullisten suojasta.

Lausunnot - yleista

Lausunnonantajat pitivat tyéryhmén ehdotusta huolellisesti valmisteluna ja
sille asetetut tavoitteet tayttdvand. Lausunnonantajat kannattivat sitd, etta
SE:n s&&nnoistd annettua neuvoston asetusta (2157/2001, SE-asetus) tay-
dentdvat ja siitd poikkeavat sadannokset vastaavat sisalloltddn mahdolli-
simman pitkélti voimassa olevia julkisia osakeyhtidita koskevia sdannok-
Sié.

Lausunnonantajat kannattivat osakkaiden ja velkojien suojan laajentamista
OYL:n sulautumisséddnnoksid vastaavalla tavalla. TT vastusti kuitenkin
osakkaiden suojan laajentamista kotipaikan siirron yhteydessa. VH:n mu-
kaan velkojien suojan pitaisi kattaa myos sellaiset sulautumista tai koti-
paikan siirtoa edeltdvadn aikaan kohdistuvat julkisoikeudelliset saatavat,
joita ei ole pantu maksuun ennen velkojien vastustukselle varatun maara-
ajan paéattymista.

Useiden valvontaviranomaisten ja palkansaajakeskusjarjestdjen mielesta
on tarpeen tai valttdmatonta, ettd eurooppayhtidlainsaadanndssa saadetaan
viranomaisen oikeudesta vastustaa suomalaisen yhtion osallistumista su-
lautumiseen, jossa vastaanottava SE rekisterdidadn toiseen valtioon, ja
suomalaisen SE:n kotipaikan siirtoa toiseen valtioon.

2. Keskeiset ehdotukset

2.1. Eurooppayhtitlaki

2.1.1. Yleista

Mietinto

TyO6ryhma ehdotti, ettd sadadetddn SE-laki, joka tdydentdd SE-asetusta ja
jota sovelletaan Suomeen rekisterditdvadn SE:hen ja SE:n perustamiseen
osallistuvaan suomalaiseen osakeyhtioon. SE:hen ja sen perustamiseen so-
vellettaisiin siten SE-asetusta ja sitd tdydentdvia SE-lakia ja julkisia osa-
keyhtigitd koskevia osakeyhtidlain ja muun lain sadnnoksia. Tietyissé ta-
pauksissa SE:n perustamiseen voivat osallistua SE-asetuksen mukaan jul-
Kisten osakeyhtididen lisdksi muut yksityis- ja julkisoikeudelliset yhteisot.

Mietinndssa ehdotettiin, ettd SE-asetukseen perustuva lainsdatdmisvelvol-
lisuus ja asetuksessa sallitut poikkeukset toteutetaan siten, ettd SE-sdéantely
vastaisi mahdollisimman pitkalti voimassa olevaa julkisia osakeyhtigita
koskevaa kansallista sédéntelya. Ehdotuksen mukana OYL:n kokonaisuu-
distuksen yhteydessa tulisi muuttaa vastaavalla tavalla myds SE-lakia.



Lausunnot

Suuri osa lausunnonantajat kannatti nimenomaisesti sité, ettd SE-asetusta
tdydentavat ja siitd poikkeavat sddannokset vastaavat sisalloltadn mahdolli-
simman pitkélti voimassa olevia julkisia osakeyhtititd koskevia sdannok-
sid (VM, KTM, HKKK, Palvelutyonantajat, TT, HEX, KKL, KHT ry,
SAL, Pagomasijoittajat, SVK, SY, Padomasijoittajat).!

Osa lausunnonantajista katsoi lisdksi Suomen edun mukaiseksi, ettd SE:n
rekisterdintié ja kotipaikan siirtoa koskeva lainsaadanto ei ole ankarampaa
kuin muissa EU-valtioissa (Palvelutytnantajat, TT).

2.1.2. Vahemmistoosakkaiden suoja

Mietinto

Lausunnot

Ehdotuksen mukaan perustettavaan SE:hen sulautuvan suomalaisen julki-
sen osakeyhtion osakkaalla, joka vastustaa sulautumista, olisi oikeus vaa-
tia osakkeidensa lunastamista myos silloin, kun vastaanottava SE rekiste-
roidaan toiseen valtioon. Lisaksi ehdotettiin, ettd vastaanottavana yhtiona
olevan suomalaisen yhtion osakkaalla olisi oikeus vaatia osakkeiden lu-
nastamista, jos SE:ksi muuttuva yhtio rekisterdidaan toiseen valtioon. Jos
SE:n kotipaikka siirretddn Suomesta toiseen valtioon, siirtoa vastustavalla
osakkeenomistajalla olisi vastaava oikeus lunastukseen kuin sulautumista
vastustavan yhtion osakkaalla.

Suuri osa lausunnonantajista kannattaa nimenomaisesti ehdotusta (SM,
KA, TuY, HKKK, HEX, KHT ry, Osakesaastajat, Asiakastieto, SAL).
Padomasijoittajien mielestd SE-laissa olisi hyva méaéritellda lunastushinta
yksiselitteisemmin vastaavalla tavalla kuin OYL:ssa.

TT:n mukaan SE-laissa ei pitaisi sdatda osakkaiden oikeudesta lunastuk-
seen kotipaikan siirron yhteydessd, koska kotipaikan siirto ei ole sellaise-
naan rinnastettavissa sulautumiseen ja siirron jalkeenkin osakas omistaa
saman suhteellisen osuuden yhtiostd. Osakkaan omistuksen arvon ei tulisi
laskea, koska kotipaikan siirto johtunee joko lainsaadanndsta johtuvasta
kilpailukyvyn parantumisesta tai toiminnan tehostumisesta. Vaikka yhtio-
oikeutta ei ole ETA-valtioissa yhdenmukaistettu kaikilta osin, yhtidoikeu-
teen siséltyva yhtion toimielinten velvollisuus edistdd yhtion etua turvaa
valillisesti osakkaiden aseman. Saéantelyn ei tulisi olla tiukempaa verrattu-
na osaan EU-valtioista, koska tdmé& voi heikentdd Suomen asemaa kilpai-
lussa yhtididen sijaintipaikasta.

! Pasomasijoittajat ehdottavat, etté tietyissé asioissa SE-laissa toteutettaisiin jo tassé vaiheessa tietyt Osa-
keyhtidlakityéryhman ehdottamat OYL:n muutokset (kohdat 9, 10 ja 12).



PRH ja SAL pitivét tarpeellisena my0ds vastaanottavan yhtion optio-oi-
keuksien haltijoiden lunastusoikeutta, jos yhtion kotipaikkaa siirtyy samal-
la toiseen valtioon. TuY piti téllaista lunastusoikeutta tarpeettomana.

2.1.3. Velkojien ja muiden sivullisten suoja

Mietinto

Lausunnot

Ehdotuksen mukaan SE:n perustamiseen sulautumisen kautta osallistuvan
suomalaisen julkisen osakeyhtion velkojilla olisi oikeus vastustaa sulau-
tumista vastaavalla tavalla kuin osakeyhtitlaissa sdannellyssa sulautumi-
sessa. Velkojiensuoja koskisi myos sellaista vastaanottavaa suomalaista
yhtiotd, joka rekisterfidddn SE:né toisessa ETA-valtiossa. Vastaavaa vel-
kojiensuojaa ehdotettiin sovellettavaksi myds silloin, kun Suomeen rekis-
teroity SE siirtdd kotipaikkansa toiseen valtioon.

Mietinnossa jatettiin avoimeksi kysymys siitd, onko tarpeen s&ataa erik-
seen velkojiensuojasta, jota sovellettaisiin sellaisiin veroihin ja muihin
julkisoikeudellisiin maksuihin, jotka kohdistuvat sulautumista tai kotipai-
kan siirtoa edeltdvdan aikanaan ja joita ei ole pantu maksuun ennen Pa-
tentti- ja rekisterihallituksen taytantoonpanolupamenettelyssd velkojien
vastustukselle varatun maaraajan paattymista.

Rahoitus- ja vakuutuslainsdddantdd ehdotettiin muutettavaksi siten, etta
Patentti- ja rekisterihallitus ei saa antaa sulautumisen tai kotipaikan siirron
taytantoonpanon edellytyksena olevaa todistusta, jos valvontaviranomai-
nen ilmoittaa sille madréajassa, ettd yhtio ei ole tayttdnyt sulautumisen tai
kotipaikan siirron edellytyksend olevia toimialaa koskevaan sdantelyyn
perustuvia vaatimuksia.

Suuri osa lausunnonantajista kannattaa nimenomaisesti ehdotusta (SM,
KA, HUOV, KA, VH, HKKK, HEX, KHT ry, Luottomiehet, Perimistoi-
mistot, Osakesaastajat, Asiakastieto). Padomasijoittajien mielesta velkoji-
en suojantarve kotipaikan vaihtuessa maasta toiseen on selvasti kotimaista
sulautumista suurempi, minka vuoksi padomasijoittajat kannattavat ehdo-
tusta SE-asetuksen vahimmaisvaatimusta laajemmasta suojasta.

Ehdotusta ei pideta ongelmallisena yksityisoikeudellisten saatavien perin-
nan kannalta. Sen sijaan ongelmana on kaikkien velallistahojen kohdalla
pakkotaytantdonpanojarjestelmien erilaisuus EU-valtioissa seka yhteis-
toiminnan puuttuminen eri maiden pakkoperintdorganisaatioiden vélilla
(HUOV). Toisaalta julkisoikeudellisten saatavien perinnan kannalta sulau-
tuminen tai kotipaikan siirto toiseen valtioon johtaa usein ongelmiin, kos-
ka perintayhteistydstd EU- ja ETA-valtioiden kanssa ei ole sovittu riitta-
van Kattavasti, perintdyhteisty0 ei ole kehittynyt ja nykyinen rangaistus-
seuraamusten taytantéonpanoa koskeva yhteistyo ei riitad (VH).



VH:n mielestd OYL:ia vastaava velkojiensuoja ei riita esimerkiksi silloin,
kun velkojalle ei toimiteta riittdvan ajoissa tietoa sulautumissuunnitelmas-
ta tai velka ei ole vield tiedossa sulautumisajankohtana.

VH:n ja KA:n mielesté velkojiensuojan tulisi koskea myds sellaisia sulau-
tumista tai kotipaikan siirtoa edeltavaan aikaan kohdistuvia julkisoikeudel-
lisia saatavia, joita ei ole pantu maksuun ennen velkojien vastustukselle
varatun madrdajan paattymista.

Lopputilityksen laatimista koskevaa ehdotusta pidetdédn perusteltuna
(KPL). Lopputilitykseen sisaltyvan tilinpaatoksen ajanjakson paattyminen
ehdotetaan sadnneltavéksi siten, ettd ajanjakson paattymisen ja tilityksen
kasittelevan osakkaiden kokouksen vélinen aika saisi olla enintddn kolme
kuukautta (KPL). Osakesaastdajien mukaan lopputilityksen tulee siséltaa
taydellinen tilinp&&tos, joka pitéisi tilintarkastaa ja késitelld yhtiokokouk-
sessa ennen toiseen valtioon siirtymisté.

2.1.4. Sulautumisen ja kotipaikan siirron vastustaminen yleisen edun perusteella

Mietinto

Lausunnot

Edelld 2.1.2. ja 2.1.3. kohdassa esitetyn lisaksi tyoryhma ei havainnut
yleisté tarvetta sdatdd SE:n osalta voimassa olevaan lakiin siséltyvaa yh-
tidoikeudellista saantelya pidemmalle menevasta osakkaiden, velkojien tai
muiden sivullisten suojasta. Tdman vuoksi tyoryhma ei ehdottanut s&an-
noksia viranomaisten mahdollisuudesta vastustaa yleisen edun perusteella
suomalaisen yhtion osallistumista SE:n perustamiseen sulautumisen kautta
tai suomalaisen SE:n kotipaikan siirtoa, mistd SE-asetuksen mukaan voi-
daan sdatéa jasenvaltion laissa.

Useiden viranomaisten mielestd on tarpeen tai valttdmatonta, ettd SE-
lainsd&danndssa saédettéisiin viranomaisen oikeudesta vastustaa suomalai-
sen yhtion osallistumista sulautumiseen, jossa vastaanottava yhtio rekiste-
roidaan toiseen valtioon, ja Suomeen rekisterditdvan SE:n kotipaikan siir-
tamisté toiseen valtioon. Kieltomahdollisuutta pidetadn tarpeellisena eri-
tyisesti rahoitus- ja vakuutusalan yritysten osalta. Osa esitetyisté tarpeista
voi liittyd mitd tahansa toimintaa harjoittavaan yhtioon. Kieltomahdolli-
suutta pidetaan tarpeellisena tai valttamattémana silloin, kun sulautumisen
tai kotipaikan siirron katsotaan
- vaikeuttavan petos-, vero- ja Kirjanpitorikosten selvittamista
(SM) taikka liittyvén tyo-, sosiaali- ja verolainsdadannon kier-
tamiseen (Akava, SAK, STTK) tai petokseen, veronkiertoon tai
merkittdvan yhteiskunnallisten saatavan maksun vaarantumiseen
(VH) taikka vaikeuttavan rahanpesun torjuntaa ja selvittamista®
(KRP),

2 Eraat valtiot eivat anna tietoja KRP:n rahanpesun selvittelykeskukselle poliisilain 37 §:n mukaista tut-
kintaa varten. Useissa Euroopan maissa verorikos ei ole Suomen laissa tarkoitettu rahanpesusaannostén
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- vaarantavan olennaisesti rahoitusmarkkinoiden vakautta esimer-
kiksi siten, ettd suomen valvontavastuulle kuuluvilla rahoitus-
markkinoilla tapahtuu hyvin suuria ja nopeita muutoksia tai
suomalainen luottolaitos sulautuu taloudelliselta asemaltaan,
riskinkantokyvyltaan tai maineeltaan heikon ulkomaisen luotto-
laitoksen kanssa, taikka siten, ettd Suomeen siirretdén sellaisen
yrityksen kotipaikka, jolla on hallussaan luottolaitoksista siirret-
tyd ongelmaomaisuutta (Rata). SP:n mukaan kieltomahdollisuus
voi olla tarpeen Euroopan keskuspankin euroaluetta koskevien
linjausten noudattamiseksi erityisesti arvopaperikeskuksen ja
selvitysyhteison osalta,

- vaarantavan vakuutetut edut (VVV) tai

- heikentavén viranomaisvalvontaa tai velkojien asemaan erityi-
sesti rahoitus- ja vakuutusalan yrityksissé (KRP).

Palkansaajakeskusjarjestot kannattavat kieltomahdollisuuden saatdmista
mukaan luotto-, rahoitus- ja vakuutusalan yritysten keskeisen merkityksen
vuoksi sekd niissd tapauksissa, joissa lakisaateistd tapaturmavakuutusta
hoitava vakuutusyhtid muuttuu SE:ksi tai siirtdd kotipaikan ulkomaille
(Akava, SAK, STTK).

Eraat lausunnonantajat pitavat viranomaisten kielto-oikeutta tarpeellisena
my0s varovaisuussyistd, koska SE-muodon kaikkia vaikutuksia ei voida
ennakoida (Rata, mahdollisesti SP).

SP:n ja Ratan mielestd on tarpeen harkita kieltosddnndksen soveltamista
myo6s arvopaperikeskukseen, optioyhteisdon, selvitysyhteiséon ja arvopa-
perikeskukseen. Ratan mielesta silla pitdisi olla oikeus kieltdd myds koti-
paikan siirtaminen Suomeen, milloin rahoitusmarkkinoiden vakaus siit4
héiriintyisi.

2.2. Osakeyhtio-, rekisteri- ja yrityskiinnityslainsaadanto

Mietinto

Mietinndssa ehdotettiin muutettavaksi kaupparekisterilakia, yritys- ja yh-
teisOtietolakia, toiminimilakia ja yrityskiinnityslakia siten, ettd niissa s&é-
detddn SE:std vastaavalla tavalla kuin julkisesta osakeyhtidstd. Rekiste-
réintid, toiminimed ja yrityskiinnitysta koskevassa lainsdddannossa varau-
dutaan myds siihen, ettd SE:n kotipaikka siirretddn Suomeen tai Suomesta
toiseen valtioon.

Ehdotuksen mukaan Suomeen rekisterditdva SE ja ulkomaisen SE:n sivu-
liilke Suomessa merkitadn Patentti- ja rekisterihallituksen kaupparekisteriin
vastaavalla tavalla kuin suomalainen julkinen osakeyhtid ja ulkomaisen
elinkeinonharjoittajan sivuliike Suomessa. Saanneltya elinkeinoa harjoit-
tavaan SE:hen sovelletaan myds rekisterdinnin osalta elinkeinoa koskevaa
erityislainsaadantoa.

tarkoittama alkurikos, mink& vuoksi ndistd maista ei luovuteta Suomeen tietoja rahanpesun torjumiseksi
eika tutkintaa varten. Talléin suomalainen viranomainen ei saa pyytamaansa oikeusapua.
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Ehdotuksen mukaan OYL:ssa tulisi selvyyden vuoksi nimenomaisesti
kieltdd oikeushenkilon valitseminen hallituksen tai hallintoneuvoston jéase-
neksi.

PRH:n mukaan liian lyhyet rekisteri-ilmoitusten madréajat sanktioineen
voivat aiheuttaa yhtidille turhia ongelmia. PRH ehdottaa, ettd kaupparekis-
teriin merkittéisiin myds SE:n paakonttorin sijaintipaikka, mikali tdméa on
mahdollista.

VH ehdottaa selvitettdvaksi, voiko kotipaikan toiseen valtioon siirtdvan
SE:n Y-tunnus sdilyd Suomeen jaavalla sivuliikkeelld. Aiempien vuosien
verotustietojen (mm. vahvistettujen tappioiden) siirtdmisesta uuden sivu-
liilkkeen uuden tunnuksen yhteyteen aiheutuisi verohallinnolle lisaty6ta ja
kustannuksia.

OYL:n muutosehdotusta kannattaa SY, TuY ja Padomasijoittajat kaipasi-
vat tarkempia perusteluja ehdotetulle rajoitukselle.

2.3. Elinkeinolainsaadanto

Mietinto

Lausunnot

Luvanvaraista rahoitus- tai vakuutuselinkeinoa koskevaa lainsaadantoa
ehdotettiin muutettavaksi siten, ettd erityislainsdddannossa saddetddn SE:n
perustamisesta sulautumisen kautta ja SE:n kotipaikan siirtdmisesta toi-
seen valtioon padosin kansallisia yritysjarjestelyitd koskevia saannoksia
vastaavalla tavalla. Kotipaikan Suomeen siirtavalta ulkomaiselta elinkei-
nonharjoittajalta vaaditaan ehdotuksen mukaan Suomen lain mukainen
toimilupa. Sama koskee SE:n perustamista sulautumisen kautta siten, etta
perustettava vastaanottava yhti0 tai vastaanottavana yhtioné oleva ulko-
mainen yhti6 rekister6iddadn Suomeen.

SP:n mukaan SE-asetuksessa ei ole otettu huomioon rahoitus- ja vakuu-
tusalan yrityksiin liittyvia erityispiirteitd, kuten valvontaa ja viranomaisten
tiedonsaannin turvaamista sekd kansallisia vakavaraisuusvaatimuksia ja
talletusten ja sijoitusten suojaa.

Nordea hyvéksyy ehdotuksen tallettajien asemasta ja Ratan roolista sulau-
tumisperustamisen yhteydessa.

VM:n, SPY:n ja Nordean mukaan mietinndssa ei anneta oikeata kuvaa sii-
t4, miten maaraaikaistalletuksia suojataan Ruotsissa.’®

¥ VM:n ehdotus: Ruotsin talletussuoja ei korvaa maaraaikaistalletuksia samassa laajuudessa kuin Suomen

talletussuoja.
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2.4. Arvo-osuus- ja arvopaperimarkkinalainsdédanto

Mietinto
Mietinngssa ei ehdoteta muutoksia arvo-osuuksia koskevaan lainsdadén-
toon. Mietinngssa jatetddn VM:n, Ratan ja HEX:n arvioitavaksi, miten
julkisen kaupankaynnin kohteena olevan yhtion tulisi informoida sijoitta-
jia rajat ylittavasta sulautumisesta tai kotipaikan siirtdmisesta arvopaperi-
markkinalainsdddannon ja markkinapaikan itsesaantelyn perusteella.
Lausunnot

Toiseen valtioon sulautumisen ja kotipaikan siirron osalta HEX toteaa, ettd
SE:n osakkeet liitettdneen yhtion kotimaan séilytysjarjestelmaén eika Suo-
men arvo-osuusjarjestelma ole t&llGin ensisijainen kirjausjarjestelma. Suo-
malaisen yhtién osakkaan on talloin jéarjestettavd SE:n osakkeiden sailytys
ja hallinnointi tavalla tai toisella. S&ilytysjarjestelmédn muutos voi lisata
henkildosakkaille koituvia sadilytyskustannuksia huomattavasti, koska néil-
14 on nykyisin mahdollisuus sailyttdd osakkeita arvo-osuusjarjestelmassa
yhtion kustannuksella. HEX:n mielesta ehdotettu lunastusmahdollisuus on
helpottaa siten osakkaan irtautumista yhtiostd, jos toiseen maahan rekiste-
roitdvan SE:n osakkeiden omistamisesta aiheutuvat kustannukset ovat lii-
an korkeat osakkaan mielesté.

Sulautumiseen ja kotipaikan siirtoon liittyvan sijoittajainformaation osalta
HEX toteaa, etta

- sulautumisessa ei tarvitse julkistaa erikseen arvopaperimarkki-
nalain (AML) mukaista esitettd, jos saatavilla on asiakirja, joka
valvontaviranomaisen mukaan sisaltéa esitetta vastaava tiedot,

- kotipaikan siirrossa on mahdollista, etté esitetta ei tarvitse laatia,
jos uuden kotipaikan lain mukaiset osakkeet katsotaan samanla-
jisiksi eikd osakepadomaa koroteta siirron yhteydessa,

- sijoittajille tulisi antaa riittdvéa tieto kotipaikan siirron vaikutuk-
sista sijoittajan asemaan ja tavoitteen toteuttamiseksi tarvittavaa
séantelyd voitaisiin selvittad esitedirektiivin tdytantdonpanoa
valmistelevassa VM:n ty6ryhmassa.

Helsingin Porssin sdéntdja joudutaan todennakoisesti tdsmentamaan SE-
asetuksen huomioon ottamiseksi (HEX).

3. Ehdotuksen vaikutukset

Osassa lausunnonantajista on sitd mieltd, ettd SE-muodon kaikkia vaiku-
tuksia rahoitusmarkkinoihin (SP) tai kilpailuvaikutuksia yhteismarkkinoil-
la (HKKK) on vaikea tai mahdotonta arvioida luotettavasti etukateen.
Padomasijoittajat ei voi arvioida kaikkia vaikutuksia, koska kaytettavissa
ei ole ollut henkildstoedusta koskevia ehdotuksia. HenkilGstbedustamista
koskevat sdannokset saattavat aiheuttaa sen, ettd SE:td ei pidetd jousta-
vimpana yhtiomallina.
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Odotettavissa on suuri ja nopea tarve harmonisoida eri valtioiden kansalli-
sia talletussuoja- ja sijoittajien korvausjérjestelmid koskevaa séantelya
(SP). Kaotipaikan siirron yhteydessa ongelmalliseksi voi osoittautua myos
rahamarkkinayrityksen velvollisuus varautua toimintavarmuuden séilytta-
miseen valmiuslainsdddannon tarkoittamissa kriisitilanteissa (SP).

VH:n mielestd mm. EU:n laajenemisen myota verokilpailu Kiristyy. Vero-
valvonta on kuitenkin toistaiseksi jarjestetty padosin kansallisesti. Rajat
ylittdvien sulautumisien ja kotipaikan siirtojen yleistyminen voi osaltaan
heikentda valvonnan tasoa, jollei tilanteeseen pyritd vaikuttamaan EU-
tasolla.

KA:n mielestd SE-asetuksen vahimmaistason ylittdva velkojien ja osak-
kaiden suoja ei olisi Suomen Kilpailukyvyn kannalta merkityksellista ver-
rattuna verotukseen ja muihin ensisijaisiin seikkoihin.

Mikali rajat ylittavia sulautumisia koskeva direktiivi hyvaksytédén ehdote-
tussa muodossa, se tulee vahentdméaan ratkaisevasti SE-yhtiomuodon mer-
Kitysta (TuY).

4. Muita esitykseen vaikuttavia seikkoja
4.1. Riippuvuus muista esityksisté

TyOministerion neuvotteluryhma valmistelee 31.3.2004 mennessa ehdo-
tuksen SE-asetukseen ja —direktiiviin perustuvaksi henkiléstdedustuslain-
sdddannon muutokseksi. Neuvotteluryhmén kannanottoa ei vield ole esi-
merkiksi siihen, sovellettaisiinko SE:ssa hallintoedustuslain mukaisia hen-
kiloston edustajien paatdoskompetenssia koskevia sadnnoksia siten kuin
Eurooppayhtiélakitydryhman mietinndssé ehdotetaan (s. 34). Neuvottelu-
ryhmassa késitellddn myos viranomaisen mahdollisuutta vastustaa SE:n
kotipaikan siirtoa tydlainsaadanndn kiertamisen estamiseksi.

Palvelutydnantajat ja SAL kannattavat mietinndssé ehdotettua rekisterivi-
ranomaisen tehtavien maérittelya henkildstoedustusta koskevan jarjestelyn
osalta. Palkansaajakeskusjarjestdjen (Akava, SAK, STTK) mielesta rekis-
teriviranomaisen tulisi tarvittaessa tutkia henkilostoedustusta koskevan
jarjestelyn lainmukaisuutta ja hankkia jarjestelysta lisaselvityksia hakijal-
ta.

Jotta henkildston osallistumista koskevaan sopimukseen liittyvat riidat tu-
lisivat nopeasti ja asiantuntevasti tutkittua, oikeusministerion tulisi viela
selvittdd tydtuomioistuimen mahdollisuudet ratkaista sopimusta koskevat
riidat tai ainakin antaa lausunto niista (Akava, SAK, STTK).

4.2. Riippuvuus kansainvélisista velvoitteista
VH toteaa, ettd SE:n sulautumisperustamisen ja kotipaikan siirron toteut-

tamisen kannalta k&ytdnndssé olennaisen valtiolliset rajat ylittavia yritys-
jarjestelyita koskevan EU:n direktiivin muutosehdotuksen késittely ja kan-
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sallinen voimaansaattaminen ovat kesken. VH:n mielestd on ongelmallis-
ta, miten laajasti VH voi antaa mietinndssa ehdotettua SE:t4 koskevaa oh-
jeistusta voimassa olevan lainsdadannon aikana (esim. elinkeinoverolain
soveltaminen SE:hen ja kiinte&n toimipaikan verotus).

4.3. Esityksen ulkopuolelle jatettyja kysymyksia

4.3.1. Verotus

Useiden lausunnonantajien mukaan on olennaisen tarkeéta, ettd mietinnon
ulkopuolelle rajatut SE:n perustamiseen ja toimintaan liittyvan verosaante-
lyn ja -ohjeistuksen muutostarpeet selvitetdadn ja ratkaistaan (esim. VH,
TT, KKL, KKK, SAL, Pddomasijoittajat).

VH:n mukaan yrityksen kotipaikalla on verovalvonnan (verojen perinté,
tilittdminen ja tietojensaanti) kannalta suuri merkitys. Tietojensaanti vero-
tusta varten on salassapitosdannosten vuoksi mahdotonta useista maista,
joihin SE voidaan rekisterdida tai joissa yhtid voi toimia. Tietojensaanti
verotusta varten ja tietojen tarkastusoikeus on myds jatkossa turvattava di-
rektiivitasolla néilté osin.

VH kiinnittdd huomiota siihen, ettd pankki-, rahoitus- ja vakuutusyhtidilla
on erityistd merkitystd myods verojen kerddjina ja verotusmenettelyssa tar-
vittavien tietojen antajana. Erityisesti luottolaitoksilla on merkitystd vero-
jen perinndsséa (esim. korkojen verotus perustuu suurelta osin pankkien pe-
rimaan ja tilittdmaan lahdeveroon). Verotusmenettely perustuu pitkalti si-
vullisilta saataviin vertailutietoihin (ns. vuosi-ilmoitustietoihin esim. ko-
roista, kaupoista, lunastuksista ja omistuksista). Kokemusten mukaan vuo-
si-ilmoitustietoja saadaan tai voidaan kdytannossa verovalvonnan keinoin
hankkia talla hetkella ainoastaan suomalaisilta pankeilta, vakuutusyhtioilta
ja muilta toimijoilta.

4.3.2. Kirjanpito, tilinpaatds ja tilintarkastus

Osakesééastdjien mukaan kotipaikan siirtdmisen seurausten on oltava yksi-
selitteisesti tiedossa ja ennakoitavissa esimerkiksi sen suhteen, missa maa-
rin Suomessa on annettava tilinpaatdsinformaatiota kotipaikan siirron jal-
keen. On myds maarattavad, missd muodossa ja ajassa Suomeen mahdolli-
sesti jadvasta litketoiminnasta on annettava tietoja, kun yhtion kotipaikka
siirretddn toiseen valtioon.

VH ehdottaa, ettd ulkomaisen SE:n sivuliikkeen kirjanpito- ja muiden vel-
voitteiden pitdisi vastata mahdollisimman pitkalti suomalaisen julkisen
osakeyhtion tai Suomeen rekisteréitdvan SE:n vastaavia velvoitteita. VH:n
mielestd Suomessa toimivan SE:n pitdisi ainakin verotusta varten tarvitta-
essa toimittaa tositteet ja muut kirjanpidon oikeellisuuden tarkastamiseksi
tarvittavat selvitykset samassa laajuudessa kuin suomalaisen julkisen osa-
keyhtion on ne nykyisin toimitettava. VH:n kokemusten mukaan sivuliik-
keen kirjanpidon saéntely ja ohjeistus on epaselvaa ja riittdméatonta, minka
vuoksi kirjanpitolakia ja ohjeistusta tulisi tarkistaa ennen SE-lain voi-
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maantuloa. KHT ry toivoo, ettd myds sijoittajien odotukset kirjanpidon
luotettavuudesta ja valvonnan riittdvyydesta otettaisiin huomioon ainakin
merkittévien sivuliikkeiden toiminnan osalta esimerkiksi siten, etta edelly-
tetdan riittdvad tilintarkastuspanosta sivuliikkeen tai muun toimintamaan
kielta hallitsevien ja sen olosuhteet hallitsevien tilintarkastajien toimesta.*

4.3.3. Lakisaateiset vakuutukset

Palkansaajakeskusliittojen, Palvelutydnantajien, SVK:n ja TVL:n mukaan
SE:n vaikutukset tapaturmavakuutusjérjestelmélle on selvitettava erikseen
STM:n johdolla ja yhteistydssa tyomarkkinaosapuolten kanssa. SVK:n
mielestd on tarkeétd, ettd ulkomaiset vakuutusyhtiét velvoitetaan liitty-
mé&an Tapaturmavakuutuslaitosten liittoon ja osallistumaan kaikkiin yhtei-
siin kustannuksiin, jotka laissa on asetettu tapaturmavakuutusta harjoitta-
ville vakuutusyhtiéille.

ESY ehdottaa, ettd tulkintavaikeuksien valttdmiseksi tulisi harkita ela-
kesaatioitd ja vakuutuskassoja koskevan lainsaadannon taydentdmista si-
ten, ettd muussa ETA-valtiossa kuin Suomessa kotipaikan omaavan SE:n
Suomessa olevan sivuliikkeen tydntekijoiden tyoelakejarjestelyt voidaan
hoitaa my®s elakesaétiossa tai eldkekassassa.”

5. Pykalakohtaiset kommentit
5.1. Eurooppayhtidlaki

1 8. Sovellettavat sdannokset ja soveltamisala. TuY:n mielestd sddnnds on
tarpeeton, koska SE-asetuksen sédanndksia ei muiltakaan osin toisteta SE-
lakiehdotuksessa ja saaddshierarkia kdy ilmi asetuksen 9 artiklasta.

3 8. Perustajan paakonttorin sijainti. TuY:n mukaan SE-laissa tulisi kayt-
tdd mahdollisimman laajasti hyvaksi SE-asetuksen 2 artiklan 5 kohdan
poikkeusmahdollisuutta.

4 8. Perustaminen sulautumalla. TuY:n mielest4 ei ole tarvetta ehdotettua
yksityiskohtaisempaan lopputilityksen saantelyyn. SPY ja Nordea ehdot-
tavat perusteluiden tdydentdmista selvyyden vuoksi siten, ettd ulkomaisen
vastaanottavan yhtion velkojat eivat kuulu Suomen velkojiensuojamenet-
telyn piiriin ja ettd sulautumiseen osallistuvan suomalaisen yhtion toimesta
annettavassa riippumattoman asiantuntijan lausunnossa ei tarvitse ottaa ta-
han kantaa.

* KHT ry kiinnittad huomiota siihen, etta kotipaikan siirron tai toiseen valtioon sulautumisen jalkeen
esimerkiksi tilintarkastajien valinta voi kuulua SE:n tilintarkastusvaliokunnalle tai hallitukselle, tilintar-
kastajaksi voidaan valita vain kotivaltion vaatimukset tayttava tilintarkastaja eikd Suomeen jaavén sivu-
liikkeen osalta vaadita erillista tilintarkastusta ja tilintarkastuskertomusta. Liséksi KHT ry:n mielestd
toiseen valtioon rekisterdidyn SE:n tilintarkastajaa mahdollisesti koskeva vastuurajoitus saattaisi tulla
sovellettavaksi myds sivuliikkeen mahdollisessa tilintarkastuksessa.

> ESY:n mukaan elakesaatidlain 7 §n 3 momentti on ristiriidassa ammatillisia lisaelakkeit tarjoavien
laitosten toiminnasta ja valvonnasta annetun direktiivin (2003/41/EY) 18 artiklan kanssa. Momentin ku-
moaminen selventdisi SE:n Suomessa olevan sivuliikkeen oikeutta hoitaa tydntekijoidensd elékejérjestelyt
eldkesaatiossa tai -kassassa.
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SAL ehdottaa harkittavaksi, ettd lunastusoikeuden hyvéksymisté vaadittai-
siin vain sellaisten toisista valtioista olevilta yhtidilta, joiden kansallisessa
laissa ei sé&detd vastaavasta menettelystd. SPY:n ja Nordean mukaan pe-
rusteluissa pitéisi selvyyden vuoksi todeta, ettd suostumusta lunastusme-
nettelyyn ei vaadita, jos vastaanottava yhtio omistaa koko sulautuvan yhti-
on osakekannan (tytaryhtiofuusio), koska lunastusoikeus ei talléin tule ky-
seeseen.

KPL ehdottaa yksityiskohtaisten perusteluiden tarkistamista Suomeen
mahdollisesti jadvan sivuliikkeen kirjanpitovelvollisuuden osalta.

7 8. Johto. SY kannattaa tyéryhmén ehdotusta hallituksen jasenten valin-
nasta yhtiossa, jossa on hallintoneuvosto. KKK ehdottaa hallintoneuvoston
toimivaltaa koskevan sd&nndsehdotuksen muuttamista siten, ettd yhtioko-
kous valitsisi hallituksen myds hallintoneuvostoa kayttavassa yhtiossa.
Muutosehdotus vastaa OYL-ehdotusta ja HEX:n, KKK:n ja TT:n suositus-
ta listayhtididen hallinnointi- ja ohjausjarjestelmisté.

8 8. Yhtiokokous. SY pitéa tarkoituksenmukaisena, ettd PRH kasittelisi
my6s hakemukset, jotka koskevat oikeutta yhtiokokouksen jarjestdmiseen
silloin, kun yhti6 on laiminlydnyt jarjestaa kokouksen.

9 8. Kotipaikan siirtdminen Suomesta. KPL ehdottaa yksityiskohtaisten
perusteluiden tarkistamista Suomeen mahdollisesti jaavan sivuliikkeen Kir-
janpitovelvollisuuden osalta.

10 8. Osakkeiden ja optio-oikeuksien lunastaminen kotipaikan siirron pe-
rusteella. SAL ehdottaa perusteluiden taydentdmistd siten, ettd OYL:n
14 luvun 3 §:ss& tarkoitetun oikeuden haltijalla on lunastusoikeus, jollei
toisin ole sovittu.

15 8. Vahingonkorvausvastuu. SAL ehdottaa 2 momentin sanamuodon
tdsmentamista.

5.2. Osakeyhtidlaki

TuY:n mielestd ehdotuksen jatkovalmistelussa tai OYL-uudistuksen yh-
teydessé olisi syytd pohtia mahdollisuutta nimenomaisesti sallia oikeus-
henkildn valitseminen hallituksen jaseneksi mietinndn alaviitteessa maini-
tuista syista (s. 60 alaviite 22). Pddomasijoittajien mielestd ehdotuksessa
olisi pitanyt tarkemmin perustella, miksi oikeushenkil6iden valinta kielle-
tdan. SY kannattaa tyéryhmén ehdotusta.

5.3. Kaupparekisterilaki
KKK:n ja Nordean mukaan olisi suotavaa, ettd kaupparekisteri hyvéksyisi

englanninkieliset sulautumispaatokset, koska rajatylittavissa sulautumisis-
sa sopimuskielend on yleensé englanti. Nordean mukaan on erittdin hyva,
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ettd ulkomaisen yhtion kotivaltionsa lain mukaan laatimia liitteité ei vaadi-
ta suomeksi tai ruotsiksi.

5.4. Luottolaitoslaki, liikepankkilaki ja laki ulkomaisen luotto- ja rahoituslaitoksen toi-
minnasta Suomessa

58,6 8 ja6 a8 Nordea ehdottaa, ettd termi "muille velkojille asetettu
méaardaika” korvataan ilmauksella “rekisteriviranomaisen antamassa kuu-
lutuksessa mainittu maarépdiva”, jota kaytetddn OYL:n 6 luvun 6 §:ssé.
Liséksi Nordea huomauttaa, ettd Ratan ilmoitukselle varatun ajan sitomi-
nen luvan antamiseen voi olla kaytannossé hankalaa, koska PRH antaa
yleensa sulautumisluvan noin viikon kuluessa velkojien vastustukselle va-
ratusta méarapaivéastd, jos velkojat eivat vastusta sulautumista. VM ehdot-
taa 6 §:n 4 momentin ensimmaisen virkkeen sanamuodon selventamista.

VM ehdottaa selvennyksia yksityiskohtaisiin perusteluihin.
5.5. Vakuutusyhtidlaki

16 luvun 18 8§:n 3 ja 4 momentti. SVK:n mielestd sddnnokset pitéisi sijoit-
taa 2 a lukuun lain luettavuuden parantamiseksi. SVK kiinnittdd huomiota
myds siihen, ettd vakuutusyhtion kotipaikan siirron hyvéksymisen ja to-
teuttamisen jalkeen tehtdvad kuulutusta ei voitane asettaa edellytykseksi
siirtoa koskevalle luvalle.

5.6. Laki panttilainauslaitoksista

4 8. VM ehdottaa 4 momentin toisen virkkeen poistamista, koska pantti-
lainaustoiminnan valvontaa ei ole harmonisoitu eivétkd panttilainauslai-
tokset ole muissa maissa yleisesti ainakaan rahoitusmarkkinavalvontavi-
ranomaisen valvonnassa.



Pyydetyt lausunnot (* merkityt eivat antaneet lausuntoa)

Siséasiainministerio (SM)
Valtiovarainministerio (VM)

Kauppa- ja teollisuusministerio (KTM)
Sosiaali- ja terveysministerié (STM)
TyOministerio (TM)

Suomen Pankki (SP)

Helsingin kihlakunnan ulosottovirasto,
erikoisperintdosasto (HUOV)
Keskusrikospoliisi (KRP)
Kirjanpitolautakunta (KPL)
Konkurssiasiamies (KA)

Patentti- ja rekisterihallitus (PRH)
Rahoitustarkastus (Rata)
Vakuutusvalvontavirasto (VVV)
Verohallitus (VH)

Eteld-Suomen l&aninhallitus *

Helsingin yliopisto, oikeustieteellinen
tiedekunta *

Turun yliopisto, oikeustieteellinen tie-
dekunta (TuY)

Helsingin kauppakorkeakoulu (HKKK)
Turun kauppakorkeakoulu *

Akava ry (Akava)

Palvelutydnantajat ry (Palvelutyonanta-
jat)

Suomen Ammattiliittojen Keskusjarjes-
td SAK ry (SAK)
Toimihenkilokeskusjarjestd STTK ry
(STTK)

Teollisuuden ja Tyonantajain Keskus-
liitto TT ry (TT)

Arvopaperivélittajien yhdistys ry *

Elékesaatioyhdistys-ESY ry (ESY)
Ernst & Young Oy *

HEX Oyj (HEX)
HTM-tilintarkastajat ry *

Kaupan Keskusliitto (KKL)
Keskuskauppakamari (KKK)

KPMG Wider Oy Ab *

KHT-yhdistys ry (KHT ry)
Kirjanpitotoimistojen Liitto ry *
Luottomiehet-Kreditménnen ry (Luot-
tomiehet)

Nordea Pankki Suomi Oyj (Nordea)
Osakesééastajien Keskusliitto ry (Osa-
keséastajat)

Perheyritysten Liitto ry *
Perimistoimistojen Liitto ry (Perimis-
toimistot)

Suomen Asiakastieto Oy (Asiakastieto)
Suomen Asianajajaliitto (SAL)
Suomen Lakimiesliitto r.y. *

Suomen Pankkiyhdistys r.y. (SPY)
Suomen Pa&omasijoitusyhdistys ry
(Pad&domasijoittajat)

Suomen Sijoitusanalyytikot ry *
Suomen Sijoitusrahastoyhdistys ry. *
Suomen Vakuutusyhtididen Keskusliitto
ry (SVK)

Suomen verokonsultit SVK ry *
Suomen Yrittajat ry (SY)
Tyoeldkelaitosten Liitto TELA ry *

Lisaksi lausunnon antoi

Tapaturmavakuutuslaitosten liitto
(TVL)
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