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Viite Oikeusministerion lausuntopyynté 13.5..2003 (4376/41/2001) osakeyhtislakity6ryh-

mén mietinnosta (2003:4)

Asia Suomen Lakimiesliitto — Finlands juristférbund ry:n lausunto

Viitekirjeessd pyydettynd lausuntonaan Suomen Lakimiesliitto — Finlands Juristfor-

bund ry toteaa kunnioittavasti seuraavan:
Yleista

Osakeyhtislakityoryhmin ehdotus edustaa uudenaikaista yhtiGoikeuskulttuuria, joka
vastaa kansainvilistd teoriankehittelyd ja kehitystd. Ehdotuksessa jo vastataan esi-
merkiksi useisiin Euroopan komission toukokuussa antamiin yhtidoikeuden ja corpo-
rate governancen toimintasuunnitelmassa esittdmiin ehdotuksiin (Komission tiedonan-
to Euroopan parlamentille ja neuvostolle: YhtiGoikeuden uudistaminen ja omistajaoh-

jauksen (corporate governance) parantaminen Euroopan unionissa — etenemissuunni-

telma, KOM (2003) 284 lopullinen).

Ehdotus ei kuitenkaan ole kokonaisuudessaan irrallaan voimassa olevasta laista.
Useissa kohdin tyoéryhmén ehdotuksissa on kysymys oikeuskdytdnnén ja -

kirjallisuuden kodifioimisesta. T4td on pidettdvd hyvini ldhtokohtana.

Ehdotuksen tavoitteet ovat oikeaan osuneita. Voimassa olevan lain rajoitusten ja muo-

tomadrdysten keventdminen on erityisen tarpeen apportissa, omien osakkeiden
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hankinnassa ja yritysjarjestelyissd. Ehdotetut tavat lisitd yhtididen toimintamahdolli-
suuksia parantavat yritysten rahoitukseen liittyvid mahdollisuuksia. T&hédn liittyvii
kannatettavia ehdotuksia ovat esimerkiksi siirtyminen aidosti nimellisarvottomaan
padomajirjestelmidn ja sithen liittyvd alikurssikiellon poistaminen, osakeanti yhtislle

itselleen, suunnattu ilmaisanti ja 13hipiirilainasééntelyn poistaminen.

On selvii, ettd kun tiettyihin transaktioihin liittyvid tyyppirajoituksia kevennetdén, si-
joittajansuoja vaatii muita suojakeinoja. Ehdotus rakentuu tiltd osin viime kiddessd
yleisten osakeyhtidoikeudellisten periaatteiden (yhdenvertaisuus, toiminnan tarkoitus
jne.) merkityksen korostamisen varaan. Esimerkkind voi mainita edelld mainitut 1dhi-

piirilainat, joiden kéyttod rajoittavat yleiset yhtién edun ja tarkoituksen vaatimukset.

On sinénsi erittdin tdrkedd, ettd olennaiset yhtidoikeudelliset periaatteet, kuten huolel-
lisuusvelvollisuus ja yhdenvertaisuus, perustuvat tdsmallisesti lakiin. On my®6s tarkedd
korostaa sitd, ettd nithin voidaan myds kdytdnnossd tehokkaasti vedota. Periaatteet
ovat ehdotetun joustavuuden vastinpari: jos sijoittajat eivit voi tehokkaasti vedota pe-

riaatteisiin, ehdotettu joustavuus voi mahdollistaa sisépiiriopportunismin.

Siirtymiseen yksityiskohtaisesta sdintelystd yleisten periaatteiden korostamiseen sisél-
tyy siis riskejd, joita ei voi lainvalmistelussa kokonaisuudessaan hallita. On tietysti
totta, ettd oikeuskidytdnndssid on enenevissd médrin rakennettu ratkaisuja esimerkiksi
yhdenvertaisuusperiaatteen pohjalle. Tastd huolimatta sekd yhtiéiden, niiden sidos-
ryhmien ja néitd palvelevien konsulttien sekd tuomioistuimen valmiudet ymmértad
yleisten periaatteiden merkitys ei vilttdméttd ole riittdva. Vaaditaan runsaasti infor-
mointia ja koulutusta esimerkiksi siitd, milloin yhdenvertaisuuden loukkaus on ollut

niin rdiked, ettd pdités on mititon.

Erittdin kannatettavia ovat myds ehdotukset, jotka parantavat mahdollisuuksia yhtién
toiminnan uudelleenjérjestelemiseksi. Niistd ehdotuksista tirkeitd ovat esimerkiksi
uudet sddnnokset osakkeiden yhdistamisestd, kolmikantasulautumisesta, jakautumises-
ta olemassa olevaan yhtioén ja osakeyhtion muuttamisesta toiseen yritysmuotoon.

Kannatettavia ovat myds tahdonvaltaisuuden lisddmiseksi tehdyistd ehdotuksista
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erityisesti mahdollisuus tehdd pddomansijoituksia vapaaseen omaan pddomaan, mah-
dollisuus toimia ilman yhtigjarjestystd sekd pienten yhtididen mahdollisuus toimia il-

man tilintarkastajaa.

My6s pyrkimykset tehostaa sijoittajien tosiasiallista oikeussuojaa ovat kannatettavia.
Tarkeitd tihan ryhméin kuuluvia ehdotuksia ovat tuottamusolettaman liittdminen 14-
hipiiritransaktioihin sekd mahdollisuus erdissi tilanteissa moittia hallituksen paatok-
sid. Tallaisen mahdollisuuden puuttuminen on vakava puute voimassa olevassa laissa.
Myés vanhenemisaikojen yhtendistdmistd koskeva ehdotus on kannatettava. Nykyinen

sddntely on vaikealukuista.

Mitd tulee lainvalmistelutekniikkaan, pyrkimys selkeyttdd lain kirjoitusasua on kanna-
tettava. Periaatetta, jonka mukaan lain luvuissa olisi ensin kaikkia yhtioitd koskevat
sddnnokset ja sitten vain julkisia yhtioitd koskevat sdannokset, tulisi noudattaa joh-

donmukaisesti myos jatkovalmistelussa.

Yksityiskohtaista tarkastelua

Kannatettavia ehdotuksia

On erittdin kannatettavaa, ettd ehdotuksessa on eksplisiittisesti otettu huomioon kan-
sainviliset tilinpditosstandardit (IAS/IFRS-standardit). Esimerkkeind tdstd voidaan
mainita nimellisarvoton pdiomajirjestelmi, osakeyhtiGlaissa sdilytetty tilinpdétos-
sddntely, varojenjako ja yritysjirjestelyt. Myos sddnnokset sijoitetun pddoman rahas-
tosta parantavat IAS-yhteensopivuutta: sijoitettu pddoma ja voittovarat pysyvit ny-

kyistd paremmin erillaén.

Ehdotukset, joilla pyritiddn selkeyttimédn yhtion toimielimien toimivaltakysymyksi4,
ovat kannatettavia. Esimerkkind voidaan mainita ehdotus, jonka mukaan hallituksen
enemmistén valinta on aina yhtiGkokouksen ja toimitusjohtajan valinta hallituksen

tehtaviand. Nykyinen sdédntely on sekavaa.
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Ehdotus rajoittaa suppeaomisteisten yhtididen osakeomistuksen julkisuutta on myds
kannatettava. Nyt julkisuutta on kdytetty vadrin markkinointitarkoituksissa. Arvopape-

rimarkkinalainsdddannélli toteutetaan markkinoiden informaatiotarpeita.

Ehdotettu uusi paddomajérjestelmd on erittdin kannatettava. Erityisen tdrkedd on irrot-
taa osakeoikeudet ja osakepddoma ehdotetulla tavalla. Ehdotus mahdollistaa uudet op-
tioihin perustumattomat johdon ja henkil6stén kannustusjirjestelmait, jotka ovat yleis-
tyneet viime aikoina Yhdysvalloissa. Ehdotus mahdollistaa my0s vapaaehtoisen péé-

omansijoituksen (aktiedgarstillskott) nykyistd selkedmmin.

Uusi pddomajirjestelmd vaatii vastinparikseen sijoittajansuojan tehostamisen. Olen-
nainen merkitys on till6in maksukykyisyystestilld varojenjaon rajoitteena. Maksuky-
kyisyystesti on lisdksi vilttimitén, kun tulokseen ja omaan péddomaan sisdltyy
IAS/IFRS-standardien ja niiden mukaisten kansallisten sdéinndsten sallimia realisoi-

tumattomia arvonnousuja.

Oman pidoman menettimiseen liittyvan pakkoselvitystilasd@nnostén poistaminen on
kannatettava. Nykyinen, ruotsalaisperdinen ja anomalinen sdinndsté on antanut vain
nidenndistd suojaa ja viivyttinyt konkurssimenettelyé ja ndin aiheuttanut todellisuudes-

sa enemman vahinkoa kuin hyotya.

Muita kannatettavia ehdotuksia ovat mm.

e luopuminen maallikkotilintarkastajista: tilintarkastajien tulee olla aina ammat-
tilaisia, jos niitd kédytetdén,

e pidiomalaina vieraaseen pddomaan, johon se IAS/IFRS-standardien mukaan
kuuluu,

e luopuminen noteerattomien julkisten yhtididen velvollisuudesta laatia osa-
vuosikatsaus: nykyddn kyseessid on tarpeeton ylisdédntely,

e nimenomaiset sidinnokset kolmikantasulautumisesta helpottavat yritystoimin-

nan uudelleenjérjestelyjd.
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Ongelmallisia ja tarkennuksia edellyttivid ehdotuksia

Ehdotusta lukiessa tulee mieleen kysymys, onko laki vieldkin liian raskas. Ehdotuk-
sessa on paljon pykilid (n. 300). Ehdotus on vieldkin ongelmallinen pk-yrityksille,

vaikka niille onkin ehdotettu paljon kevennyksié.

Ehdotuksen 1 luvun 8 §:44 ei ole kirjoitettu selkeimmalld mahdollisella tavalla. Ehdo-
tus on liian abstrakti ja yleinen. Yhtion etu tulisi kytked selkedsti yhtion tarkoitukseen.
Sadnnoksestd tulisi lisdksi nykyistd yksiselitteisemmin kdyda ilmi, etté siind sdddetddn
yhtion johdon huolellisuus- ja lojaliteettivelvollisuuksista. Naitd késitteitd kédytetddn
oikeuskéytdnndssi ja —kirjallisuudessa yleisesti ja ne voitaisiin ottaa myds itse lakiin.

Kyseessi on kaksi eri velvollisuutta (vrt. engl. duty of care ja duty of loyalty)

Ehdotuksen 2:4.2 § on epdonnistunut. Samassa virkkeessd on kytketty yhteen kaksi eri

asiaa, toimiala ja tilikausi.

Ehdotuksen 2:12 §:n otsikko Oikeuskelpoisuus ei vastaa sdédnnoksen siséltéd, jossa on

kysymys oikeuskelvottomuudesta. SisiltS tulisikin saattaa vastaamaan otsikkoa.

Arvonkorotusrahaston jakokelpoisuutta on tutkittava edelleen. Ehdotus on ensi néke-
miéltd neljannen direktiivin (tilinpaitdsdirektiivin) 33 artiklan vastainen, mutta asia ei
ole tiysin selvi artiklan episelvyyden ja vanhanaikaisuuden takia. Sinénsé tydryhmén
ehdotus on tiltid osin johdonmukainen, koska arvonkorotusrahastoon merkittivid ar-
vonkorotuksia kisiteltdisiin samalla tavalla kuin Kauppa- ja teollisuusministerién aset-
tama [AS-sddntelyryhmén loppuraportissaan 18.6.2003 ehdottamaan kdyvén arvon ra-
hastoon kirjattavia arvonnousuja. Kidyvén arvon rahaston osalta direktiiveihin ei sisél-

ly vastaavanlaista jakorajoitusta kuin arvonkorotusrahaston osalta.

Siirtymésdanndksiin on kiinnitettdvd suuri huomio. Erds ongelma liittyy toimimiseen
ilman yhtigjarjestystd. Kaikilla olemassa olevilla yhtiéilld on lain voimaan tullessa yh-

tidjarjestys. Miten olemassa olevat yhtit voivat luopua yhtidjérjestyksestdén?

Ehdotuksen mukaan corporate governance on jétetty itsesddntelyn varaan. Tamé vas-

taa komission edelld mainitussa toimintasuunnitelmassa esitettyd linjanvetoa, mutta
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ehdotuksessa on silti monia corporate governanceen liittyvid kysymyksid. Linjanveto
laissa ja itsesddntelyohjeissa médritellyn corporate governancen vililld tulisi tehdd

vieldkin tarkemmin.

Ehdotuksen mukaan yhtidjérjestyksen sovittelu jatetddan OikTL 36 §:n varaan. Sovitte-
lukysymys tulisi ratkaista eksplisiittisesti osakeyhti6laissa. Talldin tulisi ottaa huomi-
oon yhden osakkeenomistajan vaatiman sovittelun vaikutukset muihin osakkeenomis-
tajiin ja kolmansiin. Ketkd on haastettava oikeudenkdyntiin, mitki ovat sovittelun oi-
keusvaikutukset, miten soviteltu yhtidjdrjestys rekisterdidddn, jne? Nyt luotetaan sii-
hen, ettd yhtidjarjestyksid ei kdytdnndssd sovitella, mutta niitd on jo tdhidnkin mennes-

sd soviteltu. Sovitteluriski ja4 liian suureksi.

Tilanteessa, jossa yhti6lld ei ole yhtigjarjestystd, osakepddoma on merkittdvd perusta-
missopimukseen. Tamé ilmenee vilillisesti ehdotuksen 2:10.2 §:std. Sdénnos on lisdk-
si erillddn muista yhtidjédrjestyksettomén yhtion perustamissopimusta koskevista sidén-
noksistd (2:4.1 §). Naistd seikoista johtuen erdat ehdotuksen lukijat ovat olleet epitie-
toisia siitd, tulisiko yhtigjarjestys pakosti laatia osakepddoman ilmaisemiseksi. Velvol-
lisuuden merkitd osakepddoma yhtidjérjestyksettoméan yhtion perustamissopimukseen

voisi sanoa selkedsti 2:4.1 §:ssd.

Tulisiko konserniavustuksesta antaa yhtiGoikeudellisia sdénnoksid? Tilanne, jossa
emoyhtié ei omista kaikkia tytdryhtion osakkeita ja jossa tytdryhtié antaa konser-
niavustuksen emoyhtidlle rikkoo osakkeenomistajien yhdenvertaisuutta, jos vihem-
mistéosakkeenomistajia ei kompensoida. Se, ettd jirjestely on hyviksyttdvéd verotuk-
sessa, el tee siitd pdtevdd yhtiGoikeudellisesti. Riittddké péateméttomyyteen/mi-
tittomyyteen yhdenvertaisuusperiaatteen vahvistaminen vai pitdisiko asiasta sddtdd jo-

tain nimenomaisesti?

Jatkovalmistelussa olisi syytd vield pohtia, tarvitaanko Suomessa lainkaan hallinto-
neuvostoja. Niiden rooli on ongelmallinen erityisesti suhteessa komission toiminta-

suunnitelmassa esitettyihin linjanvetoihin.
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Ehdotuksen 5:26 § on epdselvd. Miten tilanne ratkeaa, jos yhtidjérjestyksessd on jo
lievennetty enemmistdvaatimusta? Voiko yhtickokous silti pasttds asiasta ennen vaa-

lia?

Lisdksi olisi syytd pohtia, tulisiko 6 Iuvun 13 §:4én siséllyttdd vaatimus hallituksen ji-
senen kirjallisesta ilmoituksesta hallituksesta eroamisesta. Yhtion edustamisoikeus tu-
lisi olla joka hetki tarkistettavissa julkista luotettavuutta nauttivasta rekisteristd. Sa-
masta syytd vaatimus hallituksen jdsenen ja toimitusjohtajan kirjallisesta suostumuk-

sesta tehtdviin olisi my0s perusteltua sdilyttas.

Ehdotuksessa ei ole kiinnitetty riittdvisti huomiota aatteellisiin yhtidihin. Ks. esim.
13:1.3 §, jossa puhutaan muista liiketapahtumista ja litketaloudellisesta perusteesta.

Miten sddnndstd sovelletaan aatteellisessa osakeyhtiGssi?

Jatkovalmistelussa tulisi liséksi ottaa huomioon EU-kehitys (mm. takeover-direktiivi
ja komission toimintasuunnitelman toteuttaminen siltd osin kuin sitd ennitetdin tehda)
sekd kirjanpitolainsdéddnnon ja tilintarkastusjérjestelmén muutosten jatkovalmistelu.
Kirjanpitolainsddddnnon osalta on todettava, ettd IAS-sdintelyryhmin loppuraportissa
oltiin samoilla linjoilla osakeyhtidlakityéryhmin ehdotusten kanssa. Loppuraportti on
kuitenkin nyt lausunnolla. Noilla lausunnoilla ja niiden perusteella tehdylld jatkoval-

mistelulla on merkitystd myds osakeyhtilain jatkovalmistelussa.

Teknisid kysymyksid

Lopuksi mainittakoon erditd teknisid kysymyksid, jotka varmasti otetaan huomioon

jatkovalmistelussa, mutta joista on hyvd mainita myos tdssd yhteydessi:

Ehdotuksessa on jonkin verran tarpeetonta paillekkédisyyttd ja toistoa. Esimerkkeind
mainittakoon ehdotuksen 1:2 § - 2.11.1 § (oikeushenkilsllisyys), 2:10.1 § - 2:15.1 §
(rekisterdimisen laiminlyémisen oikeusvaikutukset), 1:7 § - 3:11.1 § (yhdenvertai-
suusperiaate).

Perustelujen sivulla 77 todetaan, ettd kaupparekisterilain rekister6imiseen ja kuulut-
tamiseen liittyvd ero poistetaan. Kuitenkaan ei kaupparekisterilakia ehdoteta muutet-

tavaksi.
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Etuosakkeet ehdotetaan poistettaviksi. Nimitys ddnivallaton osake (3:3.2 §) ei liene
asianmukainen, vaan pitdisi kdyttdd nimitystd dinivallalta rajoitettu osake tms. (ks.

3:4/2 §).

Ehdotuksen 3:9.1 §:ssd puhutaan osakkeen rekisterSinnistd, mikd on epdonnistunut
termi. "Merkitty osakeluetteloon” kuten voimassa olevan lain 3:5.1 §:ssé olisi parempi

ilmaisu. Toinen vaihtoehto olisi viitata ehdotuksen 3:15.1 §:4in.

Ehdotuksen 3:13.2 §:ssd puhutaan sekd osakeantipditoksestd ettd osakkeen antamista
koskevasta paitoksestd. Muualla ehdotuksessa kiytetddn termid osakeantipdétds. Tis-

sdkin voisi kdyttdd termid johdonmukaisesti koko ajan.
Ehdotuksen 5:9 §:ssi lienee kirjoitusvirhe: osakkeiden po. osakkaiden.

Sdddosehdotuksen 5:11 §:ssd todetaan 1 momentin estdmattd”. Pykélidssd on kuiten-
kin vain yksi momentti. Perusteluissa (s. 121) puhutaan 1 ja 2 momentista. [lmeisesti
perustelut ja sdddosehdotus eivit kulje kisi kiddessd vaan sdddostekstid on muutettu

perustelujen kirjoittamisen jilkeen tai pdinvastoin.

Saiddosehdotuksen 5:25.1 §: “Hallituksen ja toimitusjohtajan”, vrt. s. 126: “hallituksen

jésenten”. Miten halutaan sanoa?

Perustelujen sivulla 128 todetaan, ettd sddnnokset koskevat jo annettuja osakkeita.

Sadnnosehdotuksessa (5:29 §) titi ei ole mainittu.

Saddosehdotuksen 13:5 §:n otsikko on Laiton varojenjako. Sddnnoksessi kisitellddn

varojen palauttamista, vrt. 13:1.3 §. Sdanndsten otsikoita voisi siis vield miettis.

SUOMEN LAKIMISLIITTO — FINLANDS JURISTFORBUND RY

Jorma Tilander

toiminnanjohtaja




