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Asia: Lausuntopyyntd velkakonversiotydryhman mietinndsta VN/25580/2023

Porssisaation lausunto oikeusministeriolle velkakonversiotyoryhman mietinnosta

Porssisdation lausunto
Porssisaatio kiittaa lausuntopyynndsta. Porssisaatio edistaa arvopaperisddstamista ja arvopaperimarkkinoita.

Porssisaatio pitaa tarkeana, ettd konversiosaneerausta koskevat sadnndkset eivat nosta niin sanottua lis-
tautumiskynnysta sadnnellylle markkinalle tai pk-yritysten kasvumarkkinalle. Piddmme tarkeana, etta jatko-
valmistelussa konversiosaneerauksen soveltamisalaan ei oteta kriteereja, jotka liittyvat siihen kdydaanko
yhtion liikkeeseen laskemalla arvopaperilla kauppaa tietylld kauppapaikalla vai ei.

Piddmme tarkednd, ettd osakkeenomistajat osallistuvat velkakonversiotyéryhman mietinndssa esitetylla
tavalla saneerausohjelman vahvistamiseen.

Konversiosaneerausta ja pakkovahvistamista koskevat saannokset voivat helpottaa yritysten vieraan paa-
oman ehtoisen rahoituksen saamista. Huomautamme kuitenkin, etta velkakonversion pakkovahvistamisen
mahdollisuus voi vastaavasti vaikeuttaa yhtididen oman pddaoman ehtoisen rahoituksen kerdamista etenkin
tilanteessa, jossa yhtion taloudellinen tilanne antaa syyn epailla maksukyvyttomyyden uhkaavan yhtiota.
Mahdollisen konversiosaneerauksen uhka voi muodostaa negatiivisen kannustiminen oman paaoman eh-
toiselle rahoitukselle. Vastaavasti pakkovahvistamisen uhka voi johtaa siihen, ettei yhtié hakeudu sanee-
raukseen viela silloin kun saneerauksella voitaisiin tervehdyttaa yhtio. Pakkovahvistaminen on sindnsa mie-
tinnossa esitetyn mukaisesti viimesijainen keino, mutta toivomme taman korostamisista entuudestaan jat-
kovalmistelussa.

Piddmme myos tarkedna, ettd konversiosaneerauksessa toteutettavat yhtidoikeudelliset toimenpiteet pysy-
vat rajattuna myos jatkovalmistelussa. Esimerkiksi sulautumisesta, jakautumisesta ja muista vastaavista jar-
jestelyista olisi jatkossakin paatettava osakeyhtidlain mukaisessa jarjestyksessa, kuten tydryhman mietin-
nossa ehdotetaan. Ehdotamme harkittavaksi, ettad sulautumisen ja jakautumisen lisdksi tulevassa hallituk-
sen esityksessa mainittaisiin selvyyden vuoksi vastaavana toimenpiteend myos kotipaikan siirto.
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Piddmme tarkedna, etta myods jatkovalmistelussa osakeyhtidoikeudellisen yhdenvertaisuusperiaatteen
loukkausta pidettaisiin tydryhman mietinndssa esitetyn mukaisesti sellaisena velallisyhtion osakkeenomis-
tajan oikeuden loukkauksena, joka olisi este saneerausohjelman vahvistamiselle. Vastaavasti velkakonver-
siotydoryhman mietinndssa esitetyn mukaisesti saneerausohjelman lahtokohtana tulisi pitaa osakkeenomis-
tajien omistussuhteisiin ja muihin oikeuksiin vaikuttavien saneeraustoimenpiteiden toteuttamista tavalla,
joka kohtelee jokaista olemassa olevaa osaketta yhtaldisesti. Vahvana lahtokohtana tulisi olla se, etta jokai-
sen osakkeenomistajan omistusosuus laimenee konversiosaneerauksessa osakeomistuksen mukaisessa
suhteessa.

Ehdotamme yhdenvertaisuusperiaatteen osalta, ettd jatkovalmistelussa tdsmennetaan sita, etta jokaiselle
osakkeenomistajalle tulisi tarjota yhtalainen mahdollisuus velallisyhtion lisapadomittamiseen ja osakkeiden
merkitsemiseen konversiosaneerauksessa, jos tatda mahdollisuutta on tarjottu yhdelle osakkeenomistajalle
(ks. velkakonversiotydryhman mietinnon s. 185-186). Toisin sanoen, jos pakkovahvistamisessa noudatetaan
niin sanottua relaxed absolute priority -sdantoa, kaikille osakkeenomistajille tulisi tarjota yhdenvertainen
mahdollisuus sdilyttda omistusosuuttansa velallisyhtiossa. Ndin etenkin porssiyhtidissa ja ns. First North -
yhtidissa.

Annamme mielellamme lisatietoa lausunnostamme.
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