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OIKEUSMINISTERION ARVIOMUISTIO OSAKKEENOMISTAJIEN ERAIDEN OIKEUKSIEN
KAYTTAMISESTA JULKISESTI NOTEERATUISSA YHTIOISSA ANNETUN DIREKTIIVIN
AIHEUTTAMASTA MUUTOSTARPEESTA SUOMEN LAINSAADANTOON

PricewaterhouseCoopers Oy (jdljempana "PwC") kiittdd mahdollisuudesta
lausua otsikkoasiassa ja esittda kunnioittavasti seuraavaa:

1 Yleista

PwC kannattaa muutosdirektiivin sisaltdmia uudistuksia, joiden tarkoitukse-
na on suojella sijoittajia ja edistda julkisesti noteerattujen yhtididen osak-
keenomistajien osakkeisiin liittyvien oikeuksien sujuvaa ja tehokasta kayttoa
erityisesti valtioiden rajat ylittavissa tilanteissa ja pitaa tarpeellisena sisallyt-
tda n&ma mahdollisuudet myds Suomen lainsagdantdon.

Seuraavassa esitetdan lahemmin PwC:n kantoja arviomuistion sisaltamiin
ehdotuksiin.

2 Soveltamisala

PwC kannattaa muutosdirekiiivin sisdltdmien s@annbsten soveltamisalan
osalta arviomuistiossa omaksuttua lahtékohtaa, jonka mukaan Suomen lain-
s&adantdon tehtavat muutokset ulotettaisiin pasosiltaan koskemaan vain yh-
tidita, joiden osake on arvopaperimarkkinalaissa (jaljempana "AML”) tarkoi-
tetun julkisen kaupankéynnin kohteena tai sitd vastaavan kaupankaynnin
kohteena Suomessa tai toisessa ETA-valtiossa.

PwC:n ndkemyksen mukaan siltd osin kuin muutoksia tulee tehtavaksi osa-
keyhtidlakiin (jaljempana "OYL") tulisi nédmé muutokset kuitenkin pasdasiassa
saantelyn selkeyden ja yhdenmukaisuuden vuoksi ulottaa koskemaan lahto-
kohtaisesti kaikkia osakeyhtisitd. Yhtickokouskutsun toimittamisaikaa kos-
kevan muutoksen osalta PwC kuitenkin yhtyy arviomuistiossa esitettyyn na-
kemykseen, ettéd uusi nykyista pidempi vahimmaiskutsuaika ulotettaisiin kos-
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kemaan ainoastaan yhtigita, joiden osake on edella todetuin tavoin AML:ssa
tarkoitetun tai sitd vastaavan julkisen kaupankaynnin kohteena.

PwC pitdd arviomuistiossa oikeusministerién ehdottamaa jakoa muutosten
tekemisestd osin AML.iin ja osin OYL:iin perusteltuna ottaen erityisesti
huomioon saantelyn selkeys ja erilaiset seuraamusjarjestelmat.

Kuitenkin mikali muutosdirektiivin saannssten taytantdénpano lakia alem-
man asteisella sééntelylld osoittautuisi mahdolliseksi, PwC kannattaa aina-
kin osan muutoksista toteuttamista lakia alemman asteisella sdantelylla,
esimerkiksi pérssin saéntéjen kautta. Tama mahdollistaisi PwC:n nékemyk-
sen mukaan sisalloltaan yksityiskohtaisempien madrdysten antamisen ja
helpottaisi nain ollen uusien saanndsten kéytannon soveltamista. Tata voi-
daan pitda tarkeans tavoitteena.

3. Tiedottaminen ennen yhtiokokousta (5 artikia)
3.1 Kokouskutsun esittdmisen ajankohta

OYL:n 5 luvun 19 § sisaltda saénnokset yhtiskokouskutsun toimittamisajois-
ta, jotka eivat nykyisessd muodossaan tayta direktiivissa esitettyd vaatimus-
ta yhtiokokouskutsun esittdmisesta viimeistaan 21 paivaa ennen kokousta.

PwC kannattaa, etta direktiivid vastaava vahimmaiskutsuaikaa koskeva
muutos toteutetaan muuttamalla OYL 5 tuvun 19 §:43 arviomuistiossa esite-
tyin tavoin. PwC yhtyy arviomuistiossa esitettyyn kasitykseen siits, ettd mai-
nittu nykyista pidempi vahimmaiskutsuaika ulotettaisiin koskemaan ainoas-
taan yhtiSita, joiden osake on AML:ssé tarkoitetun julkisen kaupankaynnin
tai sitd vastaavan kaupankéynnin kohteena Suomessa tai toisessa ETA-
valtiossa.

PwC:n nakemyksen mukaan on liséksi saantelyn selkeys huomioon ottaen
hyvé, ettd uusi vahimmaiskutsuaika on tarkoitus saétéa koskemaan yhden-
mukaisesti sekd varsinaisia etta ylimaaraisis yhtidkokouksia.

3.2 Kokouskutsun esittamistapa ja sisaltd seka tietojen saatavilla pito

PwC kannattaa arviomuistion esitysts, jonka mukaan saannékset yhtidko-
kouskutsun toimittamisesta syrjimattomalia tavalla ja koko yhteistn alueella
osakkeenomistajat tavoittavaa tiedotusvalinetta kayttaen, sisdllytettaisiin
AMLiin avoimuusdirektiivin téytantddnpanon yhteydessa lisattya AML. 2 [u-
vun 6 ¢ §:44 vastaavasti.

Samoin PwC kannattaa arviomuistion esitysta, jonka mukaan saannokset
yhtidkokouksiin liittyvien tietojen saatavilla pitamisests yhtién internet-
sivuilla viimeistaan 21 paivaa ennen yhtickokousta, lisattaisiin AML:iin
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avoimuusdirektiivin taytdntéénpanon yhteydessa saadettyd AML 2 luvun 6 ¢
§:44 vastaavasti.

PwC yhtyy my&s arviomuistiossa omaksuttuun ndkemykseen, jonka mu-
kaan yhtidkokouskutsun toimittamisen yhteydessa osakkeenomistajille an-
nettavaa kokoukseen osallistumista koskevaa ennakkoinformaatiota ja oh-
jeistusta koskevat saannokset lisattaisiin OYL 5 luvun 18 §:n sijaan AML:iin.
Ottaen huomioon nykyisen OYL:n tavoitteena oleva selkeys ei ole perustel-
tua sisallyttad OYL:in direktiivin hyvin yksityiskohtaisia saantelya ennak-
koinformaation siséllosta.

4. Oikeus saada asioita yhtikokouksen asialistalle ja tehdé padtdésehdotuksia (6 artikla)

PwC pitaa huomionarvoisena, ettd OYL 5 luvun 5 §:n nykyinen muotoilu,
jonka mukaan yhdeltdkin osakkeenomistajalla on oikeus saada yhtidkoko-
ukselle kuuiuva asia yhtickokouksen kasiteltavaksi, jos han vaatii siti kirjal-
fisesti hallitukselta niin hyvissé ajoin, ettd asia voidaan sisallyttas kokous-
kutsuun, on jattényt vaatimuksen esittamisajankohdan suhteen runsaasti ti-
laa tapauskohtaiselle harkinnalle ja antanut siten tarvittavaa joustavuutta eri-
laisille yhtisille ja erilaisia kaytannontilanteita ajatellen.

PwC:n nakemyksen joustavuuden sailyttaminen on tarke3 ahtokohta myds
Jatkossa ja se tulisi ottaa huomioon maariteltiessa direktiivin edellyttamas
maarapaivad, johon mennessa osakkeenomistajat voivat kayttaa oikeuftaan
saada asioita yhtidkokouksen asialistalle. Maaraaika tulisi nain oflen maari-
tella tarpeeksi pitkaksi. PwC katsoo, etta arviomuistiossa esitetty 7 paivan
maaraaika ennen kokouskutsun toimittamista on tiian iyhyt ottaen huomioon,
ettd vaatimuksen jattamisen jalkeen asian tutkimiseen, hallituksen koolle
kutsumiseen ja paatoksentekoon kuluu yhtiossa véistamatts aikaa. PwCn
mielestd méaraajan tulisi olla vahintaan 21 paivas ennen kokouskutsun toi-
mittamista.

PwC yhtyy arviomuistiossa esitettyyn ratkaisuun sisallyttda maaraaikaa kos-
kevat maardykset OYL:iin (5 luvun 5 §:48n), mutta katsoo, ettei saantelyn
ulottamiselle yksityisiin yhtiihin ole tarvetta.

5. Asiamiehen vilitykselld ddnestiminen (10 artikla)

PwC kannattaa arviomuistiossa omaksuttua lahtékohtaa, jonka mukaan
osakkeenomistajalle annettaisiin kaikissa tilanteissa (vaikka kyse ei olisi
muutosdirektiivin tarkoittamasta useammasta arvopaperitilistd) mahdollisuus
kayttaa useampaa kuin yhta asiamiesta.

Ottaen huomioon liséksi danestamisen valvonnan kéytannén hankaluudet
seké mahdollisuus jo nyt jakaa omistuksia eri tahoille PwC katsoo samoin
kuin arviomuistiossa on esitetty, ettei perusteita a4nten jakamisen kieltami-
seen ole,
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PwC kuitenkin katsoo arviomuistiossa esitetysta poiketen, etta dénten jaka-
misen mahdollistamisessa on kyse niin merkittavasts muutoksesta talla het-
kellé vallitsevaan oikeustilaan, ettei uudistusta tulisi jattaa yksin lain peruste-
luiden tasolle vaan OYL:iin tulisi siséllyttaa asiaa koskeva nimenomainen
saannds. Lain perusteluissa voitaisiin téllsinkin kasitells tarkemmin aanten
jakamiseen liittyvia vaikutuksia osakkeenomistajan oikeusasemaan (esim.
lunastustilanteet taikka oikeus vaatia vahingonkorvausta tai moittia paétos-
ta) sek& mahdollisia ongelmatilanteita.

Osakkeenomistajien dénten jakamisesta tuskin tulee yleista kaytantoa joten
nimenomaisen saanndéksen sisallyttdminen OYL:n saannostekstiin tuskin
kannustaisi osakkeenomistajia jakamaan &anizan verrattuna siihen, etta uu-
distuksesta mainittaisiin ainoastaan perusteluissa.

6. Aznestystulokset (14 artikla)

PwC kannattaa arviomuistion esitysts siita, etta aanestystulosten internet-
sivuilla julkaisemisen maaraajaksi sdddetaan yhtidkokouksen péytéakirjan jul-
kaisemisaikaa (OYL 5 luvun 23 §) vastaavasti kaksi viikkoa yhtidkokoukses-
ta. PwC:n kasityksen mukaan, kuten arviomuistiossa on esitetty, danestys-
tulosten julkaisemisen voidaan katsoa olevan osa yhtién tuottamaa markki-
nainformaatiota ja liittyvén tiedonantovelvollisuuteen yhtickokouksesta, mis-
ta johtuen s&&nnokset dénestystulosten julkaisemisesta internet-sivustolla
tulisi sisallyttaa AML:iin eika OYL:iin.

Helsingissa 31. paivéana maaliskuuta 2008
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