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OIKEUSMINISTERION ARVIOMUISTIO "ARVIO OSAKKEENOMISTAJIEN ERAIDEN OIKEUKSIEN KAYTTAMISESTA
JULKISESTI NOTEERATUISSA YHTIOISSA ANNETUN DIREKTIIVIN 2007/36/EY TAYTANTOONPANOSTA SUOMESSA™ -
NOKIA OYE:N LAUSUNTO

1. Yleista

Arviomuistiossa oikeusministerion lahtokohtana on, ettd osakkeenomistajien erdiden
oikeuksien kdyttamisesta annetun direktiivin {2007/36/EC) "direktiivi” vaatimukset on jo
padosin katettu osakeyhtitlaissa. Kannatamme ehdotusta, ettd sddntelyd ei lisdtd tai tehda
monimutkaisemmaksi. Kiinnittdisimme kuitenkin huomiota arviomuistiossa esitettyihin
ndkemyksiin siitd, mihin normistoon direktiivin edellyttdmat muutokset tulee implementoida.

Arviomuistiossa todetaan erdiden muutosten osaita, ettd olisi luontevaa sdatdd niistd
arvopaperimarkkinalaissa. Tdmd merkitsisi poikkeusta vallitsevasta padsddnndstd, ettd
vhtidkokousta koskevat sddnnokset sisdltyvdt osakeyhtidlakiin. Johdonmukaisuuden ja
sddntelyn selvyyden kannalta olisi tdrkedd, ettd kaikki yhtitkokousta koskevat saannikset
sisdltyisivdt samaan lakiin eli osakeyhtitlakiin, Oikeusvarmuutta heikentdad, jos yhtididen on
sovellettava eri normistoissa sijaitsevia yhtiGkokousta koskevia sadannoksia, joiden osalta ei
aina ole varmuutta, ovatko ne mahdollisesti keskendan ristiriitaisia.

Ongelmallista on lisdksi, jos sddntely johtaa siihen, ettd Rahoitustarkastuksen toimivalta
laajenee kattamaan myds yhtidoikeudellisina pidettdvien sadnndsten noudattamisen
valvonnan. Mikali tahan paddytdan, on kyseessa iso periaatteellinen muutos vallitsevaan
oikeustilaan.

Arviomuistiossa todetaan, ettd osakkeenomistajien moiteoikeus ei padtisten
patemadttomyysarvioinnissa tehtava kokonaisarviointi huomioon ottaen tosiasiassa juurikaan
laajenisi. Mikdli patemattémyysseuraamusten aiheutuminen kKuitenkin on suurin huoli
muutosten sisdllyttamiseile osakeyhtidlakiin, voidaan asiaan kasityksemme mukaan vaikuttaa
siten, etta:

o osakeyhtidlaissa sdddetdan, ettd direktiivista tulevien muutosten noudattamatta
jdttdminen ei vaikuta yhtiGkokouksen pddtéksen pdtemattimyyteen tai

» lain perusteluissa todetaan, ettd presumptio on, etta niissa oleva virhe ei ole seilainen,
joka on voinut vaikuttaa pdatoksen sisaltoon tai muuten osakkeenomistajan
oikeuteen.

Muutosten ulottaminen koskemaan ainoastaan listayhtioita on sindnsa kannatettavaa. Se ei
kuitenkaan edellytd, ettd sadannokset sisdltyvat arvopaperimarkkinalakiin. Osakeyhtiélaki
tuntee jo nykyiselladn jaottelun listayhtitihin ja muihin yhtiihin. Osakeyhtiélaissa on myos
sadnnoksid, joissa viitataan arvopaperimarkkinalain mukaiseen menettelyyn. Esimerkkeina
mainittakoon osakeyhtilain 5 luvun 22 §ja 5 fuvun 18 §.
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2. Yksityiskohtaisia kommentteja arviomuistioon

Osakkeenomistajien ai k |

Direktiivin 4 artiklan mukaan yhtién on huolehdittava siitd, ettd kaikkia yhtiokokoukseen
osaHistumisen ja ddnioikeuksien yhtibkokouksessa kdyttamisen osalta samassa asemassa
olevia osakkaita kohdellaan yhdenvertaisesti. Yhdenvertaisuusperiaatteen vastaista ei
kdsityksemme mukaan ole esimerkiksi, ettd yhti edesauttaa tietyn omistajaryvhman
osailistumista yhtitkokoukseen pyrkimaélld madaitamaan osakkeenomistajien kynnysta
osallistua yhtickokoukseen esimerkiksi kayttamaild yhtidin varoja toimenpiteisiin, joilla
edistetadn osakkeenomistajien osallistumista paatoksentekoon.

Vhti6 itimi

Direktiivin 5 artiklan mukaan yhtiokokouskutsu tulee toimittaa viimeistaan 21. pdivand ennen
kokouspdivda. Muutettaessa osakeyhtidlakia on syyta huomioida, etta useimmilla yhtioilla
vahimmadiskutsuaika mddrdtddn yhtidjdrjestyksessa. Jotta yhtididen ei muutoksen johdosta
tarvitsisi muuttaa yhtidjarjestysta mahdollisen lyhyemmadn vahimmadiskutsuajan osalta, lakiin
tulisi sisallyttdd mdardys, jonka mukaan kutsu on toimitettava vahintdan 21 paivaa ennen
kokousta, ellei yhtitin yhtidjarjestyksessa ole mdardtty pitempaa vahimmaiskutsuaikaa.

Yhtidkokouskutsun esittdminen

Direktiivi edellyttad, ettd kokouskutsu on esitettdva tavalla, joka mahdollistaa sen nopean
saannin ketadn syrjimdttd. Tama voitaisiin toteuttaa osakeyhtidlain 5 luvun 20 §:ada
taydentamdlld siten, ettd listayhtididen on aina julkaistava yhtiGkokouskutsu
yhtiGjdriestyksessa mddrdtyn tavan lisdksi myds internet-sivuillaan seka toimittamalla se
porssiin. Ndin direktiivin vaatimus tiedon nopeasta saannista toteutuu. Listayhtididen on jo
nyt arvopaperip6rssin saantdjen mukaan (3.3.11) ilmoitettava pérssille yhtiGkokouksesta ja
siind kasiteltdvistd asioista. Sen sijaan kutsun toimittaminen rahoitustarkastukselle, kuten
arviomuistiossa on esitetty, ei palvele direktiivin tarkoittamaa tiedon tehokasta jakamista eika
vaatimusta voida johtaa direktiivista.

Yhtitkokouskutsun sisaltd

Direktiivin vaatimukset kokouskutsun sisdlldsta koskevat vain listayhtiditd. Vaikka direktiivin
edellytykset lisadvat yhtidkokouskutsun sisdltdvaatimuksia verrattuna osakeyhtidlain 5 luvun
18 §:n madrayksiin, eivdt vaatimukset kuitenkaan juuri poikkea siitd, mita useimmat
listayhtiot jo nyt sisallyttavdt kokouskutsuunsa. Useimmat listayhtiot kertovat jo nykyisin,
milld tavoin osakkeenomistajan on meneteltdava voidakseen osallistua yhtiGkokoukseen ja
ddnestda siind. Direktiivin mukaan on myds sallittua esittdaa kokouskutsussa pelkat
pdivamadadrdt ja viitata tarkempiin tietoihin esimerkiksi yhtitn internet-sivuilla,
Arviomuistiossa esitetystd poiketen ehdotamme siten, ettd kutsun sisdltod koskevat
sddnnokset sisdllytetdaan osakeyhtidlain 5 luvun 18 §:33an eika arvopaperimarkkinalakiin.

Yhtitkokouksiin liittyvan tiedon saatavilla pito vhtion internet-sivustolla

Koska osakeyhtidlaki jo nyt antaa mahdollisuuden pitda yhtikokoukseen liittyvat tiedot
saatavilla joko yhtitn padkonttorissa tai internet-sivuilla, voidaan direktiivin edellyttdma
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muutos saavuttaa muuttamalla osakeyhtidlain 5 luvun 21 §:34 sanamuotoa siten, ettd
listayhtididen on aina pidettava tiedot saatavilla yhtitn internet-sivuilla. Ei ole tarpeellista
laajentaa saatavillapitoa sadtdmalld siitd arvopaperimarkkinalaissa.

keenomistajan cikeus saa ioita yhiitk n asialistal

Yhtiokokouksen koollekutsuminen ja yhtitkokouksen asialistasta paattaminen kuuluvat
yhtion hallitukselle, joten mikdli osakkeenomistaja esittda vaatimuksen asian saamiseksi
yhtiokokouksen kdsiteltdvdksi, on asia kdsiteltava yhtion hallituksessa ennen kuin se voidaan
sisdllyttad yhtibkokouskutsuun. Madrdajan, jonka kuluessa vaatimus on tehtava, on siten
oltava pitempi kuin arviomuistiossa esitetty 7 paivad ja keskusteluissa esilla ollut 21 pdivaa.
Mddrdajan on oltava vahintdaan kuukausi ennen kokouskutsun toimittamista, jotta se olisi
riittdva vaatimuksen juridiseen analysointiin (tarvittaessa juridisen neuvonantajan kanssa) ja
asian kdsittelyyn hallituksen kokouksessa. Lisaksi on otettava huomiocon, ettd vaimiinkin
kutsun mahdollinen kddntaminen ja painokuntoon saattaminen seka julkaiseminen (jos
yhtidjarjestys edellyttdd julkaisemista lehdessd) kestavat useita pdivid. Mikali yhtiolle jaa
vahemmadn aikaa sen tutkimiseksi, kuuluuko vaatimus yhtibkokouksen kasiteltavaksi, yhtiot
saattavat varmuuden vuoksi ottaa kokouksen kdsiteltavdksi sellaisiakin asioita, jotka sinne
eivat kuulu. Tallaista kehitysta on valtettiva.

Osallistuminen yhtiokokoukseen sahkdisesti

Arviomuistiossa todetaan, ettd osakeyhtidlaki tayttda jo direktiivin vaatimuksen, jonka
mukaan on sallittava, ettd yhtié antaa osakkeenomistajilleen mahdollisuuden osallistua
vhtibkokoukseen sdhkoisesti. Talla tarkoitetaan kdsityksemme mukaan kaikkia direktiivin
edellyttamid sahkdisen osailistumisen muotoja. Yhtio voi siis hallituksen paatoksella tarjota
osakkeenomistajille mahdollisuuden ddnestda sahkdisesti ennen yhtidkokousta tai osallistua
kokoukseen reaaliaikaisesti, kuten osakeyhtitlain 5 fuvun 16 §:ssa todetaan, ilman, etta siita
on madrattava yhtidjdrjestyksessa.

iehen valitykselld danestiminen

Kannatamme arviomuistiossa ehdotettua, jonka mukaan osakkeenomistajan on voitava
nimetd useampi asiamies, koska kdytdannéssa voi varsinkin hallintarekisterdityjen osakkeiden
osalta syntya tilanteita, joissa osakkeenomistajan osakkeet ovat usean eni
omaisuudenhoitajan hoidossa. Myoskaan perusteita kieltaa eri tavalla danestiminen eri
osakkeilla (ns. "split voting”}ei ole, koska jokaisella osakkeella on yksi ddni. Mikdli "split
voting” olisi kielletty, merkitsisi se poikkeusta vallitsevasta "yksi osake yksi dani” -
periaatteesta. Lisdksi osakkeenomistaja voi joka tapauksessa hajauttaa omistustaan
esimerkiksi perustamalla erillisia yhti6ita osakkeiden hallintaan. Tarve split votingin
sallimiseen ldhtee siten kdytanndsti.. MyOskdan kaytanndssa mahdollisesti ilmenevat
ongelmat ddnilippujen jakamiseen ym. liittyen eivdt voi ofla madradvina tekijoina harkittaessa
"split votingin” sallittavuutta.

iamiehen nimedminen sahkdisesti

Arviomuistiossa todetaan, ettd osakeyhtidlald tayttad direktiivin vaatimukset asiamiehen
nimedmisen osalta. Hallituksen esitykseen voitaisiin kuitenkin sisallyttda esimerkinomaisesti,
ettd asiamiehen nimedminen SWIFT- jarjestelmadn kautta tdyttad vaatimuksen
sahkdisestd/kirjallisesta valtuutuksesta.
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Kédnestvstulokset

Kuten ylla on todettu, tulisi kaikki yhtiokokousta koskevat maardykset sisallyttad
osakeyhtiolakiin. Direktiivin 14 artiklan maardys adnestystulosten julkaisemisesta yhtién
internet-sivuilla tulisi siten sisallyttaa arvopaperimarkkinalain sijaan osakeyhtidlain 5 luvun 23
§:ddn, jota voitaisiin muuttaa siten, ettd listayhtididen on aina pidettava poytdkirja ja siihen
sisaltyvdt ddnestystulokset nahtavilld yhtion internet-sivuilla. Adnestystulosten julkaisemista
laajemmalti kuin mitd poytdkirjaan kirjataan, ei tule vaatia.

Espoossa 4.4.2008
Nokia Oyj
W '
2 v e :
Soana Y o
Kaarina Stahlberg i . SaanaNurminen

Assistant General Counsel / Corporate Legal Counsel



