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OSAKESÄÄSTÄJIEN KESKUSLIITTO RY

Oikeusministeriö

Lausunto hankkeesta uudeksi osakeyhtiölaiksi

Osakesäästäjien Keskusliitto Ry kiittää mahdollisuudesta antaa lausunto lainsäädäntöhankkeesta, joka vaikuttaa keskeisesti arvopaperisäästämisen edellytyksiin ja yritysten mahdollisuuteen saada riskirahoitusta.

Osakesäästäjien Keskusliitto pitää tässä vaiheessa tarpeettomana ja vahingollisena kumota voimassa oleva osakeyhtiölaki ja korvata se monin tavoin sellaisella säädännöllä, jonka soveltamisesta meillä ei edes periaatteidensa osalta ole kokemusta. Tämä näkökulma korostuu, kun Euroopan yhteisön jäsenmaissa on asteittain siirrytty IAS/IFRS-tilinpäätöksen laadintaan. Uusi tilinpäätös tuo esille monia sellaisia seikkoja, joita ei aikaisemmin julkistettu. Säännöstöllä on merkittävä vaikutus yritysten taserakenteeseen ja oman pääoman määrään. Kun voitonjako säännökset omien osakkeiden hankintasäännökset, pääomalainaa koskevat säännökset yms. on sidottu oman pääoman tai vapaan oman pääoman määrään, on paikallaan odottaa ensin minkälaisia muutoksia markkinoilla näiden säännösten johdosta tapahtuu. Suomessa on myös syytä odottaa mitä muutoksia tehdään muissa EU-jäsenmaissa. Suomen kansainvälisen kilpailukyvyn kannalta ei ole toivottavaa, että Suomi kokeilee näin keskeisen talouden lainsäädännön kohdalla sellaista säännöstöä, josta meillä eikä muuallakaan ole kokemusta voimakkaasti yhdentyvässä ja puitteiltaan muuttuvassa tilanteessa.

Osakesäästäjien Keskusliitto toistaa aiemmin osakeyhtiölakihankkeista antamansa lausunnon. Tältä osin siinä mainituista huomautuksista valtaosa on yhä voimassa, muutoksia tältä osin nyt esitettyyn säännösluonnokseen on tehty vain vähän. 

Uutta osakeyhtiölakia koskevassa ehdotuksessa nojaudutaan liiaksi yleisperiaatteisiin. Laissa tulisi edelleenkin säilyttää yksityiskohtaista sääntelyä ehdotettua enemmän sijoittajan suojan ylläpitämiseksi ja parantamiseksi. Kun nojaudutaan pelkästään yleisperiaatteisiin, tosiasiassa estetään yksittäisiltä sijoittajilta oikeuksiensa puolustamisesta. Nämä myös tulkinnanvaraisuutensa takia eivät toimi samalla tavalla kuin yksityiskohtaiset säännökset epäilyttävien menettelytapojen ehkäisijänä. Yleisperiaatteet voivat täydentää lainsäädäntöä, mutta eivät korvata yrityskohtaisia säännöksiä. 

Yleisperiaatteisiin siirryttäessä ongelmia on mahdollista paikata ryhmäkanteen avulla. Tämä kuitenkin on huono yleisratkaisu yksittäisten kysymysten pääratkaisutavaksi. 

Osakkeen lunastusta ja pakkolunastusta (tai vastaavaa) koskevien säännösten osalta Liitto esitti huomautukset jo varsinaisessa lakiehdotuksessa antamassaan lausunnossa. Näiden osalta valtaosa huomautuskohteista on yhä voimassa. Pakkolunastuksessa on kysymys hyvin keskeisestä muutoksesta pysyvän omistamisen mahdollisuuteen ja lähtökohtaan, että pörssiintulo on pysyväisratkaisu. Tämän vuoksi sijoittajan suojan tarve on aivan erityinen lunastus- ja pakkolunastustilanteissa (sekä vastaavissa). Jo pelkkä vapaaehtoinen lunastustilanne saattaa muuttaa niin paljon yhtiön luonnetta, että myös sen varalta suojan tarve on suuri. 

Omistusten tulee pörssiyhtiöissä Liiton mielestä olla kaikilta osin julkisia. Tällä on merkitystä sekä esimerkiksi sisäpiirivalvonnan ja markkinoiden uskottavuuden kannalta. Merkitystä sillä on myös osakkeen arvon luotettavaan muodostumiseen markkinoilla. Erityisesti yrityksen johdon, mutta joskus myös muiden osakkeenomistajien kaupoilla saattaa olla merkitystä arvoon ja osaketta koskeviin päätöksiin. Niin kauan kuin verotiedot ovat julkisia, ei ole järkeviä perusteita rajoittaa osakeyhtiön osakkeenomistusten julkisuutta. Ehdotettu raja ei poista ongelmaa.

Osakkeenomistajan yhtiökokoukseen liittyvän kyselyoikeuden perusteella annetut vastaukset tulisi julkistaa esimerkiksi yhtiön internet-sivuilla. 

Liitto esittää harkittavaksi, onko hallintoneuvoston säilyttäminen osakeyhtiölaissa tarpeellista. Jos se katsotaan tarpeelliseksi, olisi erikseen harkittava, onko se tarpeen pörssiyhtiöissä.

Liiton mielestä maksuttomalle suunnatulle osakeannille ei ole perustetta. Riski mahdollisuuden väärinkäyttämiseen on suurempi kuin se taloudellinen hyvä, joka ehdotetulla säännöksellä voidaan saavuttaa. Liitto ehdottaa, ettei suunnattua maksutonta antia säädettäisi osakeyhtiölakiin.  

Voitonjakoa koskevien säännösten selkiyttäminen ehdotetulla tavalla vapaan oman pääoman osalta on perusteltua. Ratkaisussa voi tulla ongelmia suhteessa verotukseen, mutta tämä ei kuitenkaan estäne ehdotettua selkeyttämistä. Sen sijaan voitonjaon sitominen vapaan oman pääoman lisäksi ehdotetulla tavalla maksukyvyn säilyttämiseen on arveluttavaa, ellei samalla lakiin oteta selkeää säännöstä siitä, millä tavalla maksukyvyn olemassaolo on mitattava osingonjakoehdotuksen tekemishetkellä ja osingosta päätettäessä. Ehdotetussa muodossa säännös muodostaa kohtuuttoman riskin osakeyhtiön hallinnolle, joissakin tapauksissa myös osakkeenomistajille. 

Vähemmistöosakkaiden oikeus osinkoon tulee Liiton mielestä säilyttää ehdottomana osakeyhtiön lainsäännöksenä. Sen ei tule olla harkinnanvarainen yhtiöjärjestykseen ottamisen osalta. 

Yhtiökokouksen osakeyhtiön hallitukselle antama osakeanti - tms. valtuutusta ei tule lieventää sääntelyltään nykyisestä. Oikeuden voimassaoloajan tulisi olla mieluummin tilikautta lyhyempi kuin pidempi. Olosuhteiden muutosten riittävä huomioonotto ja epäterveiden menettelytapojen ehkäisy onnistuisivat näin paremmin. Nykyistenkin säännösten osalta tulisi lisätä yhtiökokouksen tiedonsaantimahdollisuutta valtuutuksen käytöstä esimerkiksi silloin, kun valtuutusta on käytetty henkilöstön ja johdon palkitsemiseen. 

Oikeussuojatoimien osalta Liitto toistaa aiemmin sanomaansa. Liiton mielestä Rahoitustarkastuksen toimivaltaa tulisi lisätä. Rahoitustarkastuksen rooli voisi olla suurempi myös osakkeiden käyvän arvon määrittämisessä tai ainakin sitä koskevien lausuntojen antamisessa. Välimiehen käyttöä koskeva säännös on liian lavea. Lähtökohtaisesti ainakin pienosakkeenomistajilla tulisi aina olla mahdollisuus riitojen ratkaisuun käräjäoikeudessa. Myös muilta osin Liitto toistaa osakeyhtiölakityöryhmän mietintöä koskevassa lausunnossaan esittämänsä sijoittajan oikeusturvaa koskevat näkemyksensä.
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