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	Oikeusministeriö

Lainvalmisteluosasto

PL 25

00023 VALTIONEUVOSTO

	OM 12/41/2003

	

	EUROOPPAYHTIÖLAKI-TYÖRYHMÄN MIETINTÖ


Oikeusministeriö on lähettänyt HEX Oyj:n (nyk. HEX Integrated Markets Oy) lausuttavaksi Eurooppayhtiölaki-työryhmän mietinnön (2003:9). Mietintöön sisältyvät eurooppayhtiön säännöistä annettua neuvoston asetusta (eurooppayhtiöasetus, 2157/2001) täydentävät kansalliset säännökset, joista ehdotetaan säädettäväksi erillinen eurooppayhtiölaki. Lausumme mietinnöstä kunnioittavasti seuraavan:

Yleistä

Eurooppayhtiötä koskeva sääntely perustuu neuvoston asetukseen joka on sellaisenaan sitova. Katsomme, että asetuksessa jätetty kansallinen liikkumavara on käytetty työryhmän mietinnössä harkiten.

Eurooppayhtiötä koskeva sääntely ja EU:ssa käsittelyyn tuleva pääomayhtiöiden sulautumista koskeva direktiivi altistavat yritysten suomalaisen toimintaympäristön entistäkin avoimemmalle ja kireämmälle kilpailulle. Niin julkisen vallan kuin markkinapalvelujen tarjoajienkin on siksi syytä kiinnittää entistäkin suurempaa huomiota yritysten toimintaedellytyksiin Suomessa. Näihin edellytyksiin kuuluvat yhtiöoikeudelliset säännökset ja verotus.

Vähemmistösuojasta 

Suomeen rekisteröidyn yhtiön velkojat ja osakkaat joutuvat jatkossa varautumaan siihen, että yhtiö sulautuu toiseen valtioon rekisteröitävään yhtiöön tai että yhtiön kotipaikka siirretään toiseen valtioon. Pidämme perusteltuina työryhmän ehdotuksia, joiden mukaan osakkaiden ja velkojien suoja pyritään näissä tilanteissa järjestämään Suomen osakeyhtiölain tasoisesti. Näkemyksemme mukaan asetuksen vähimmäistason ylittävä suoja on tarpeen myös sulautumiseen ja kotipaikan siirtoon liittyvien käytännön näkökohtien vuoksi. 

Sijoittajien asemasta

Kiinnitämme oikeusministeriön huomiota siihen, että suomalaisen listayhtiön muuttuminen toisessa EU-valtiossa rekisteröidyksi eurooppayhtiöksi muuttaa osakkaan asemaa myös käytännössä. Eurooppayhtiön osakkeet liitettäneen yhtiön kotimaan säilytysjärjestelmään eikä Suomen arvo-osuusjärjestelmä ole niiden ensisijainen kirjausjärjestelmä. Suomalaisen osakkaan on tällöin järjestettävä eurooppayhtiön osakkeiden säilytys ja hallinnointi eurooppayhtiön kotimaassa tavalla tai toisella, jollei osakkeita liitetä arvo-osuusjärjestelmään. On huomattava, että luonnollisella henkilöllä on nykyisin mahdollisuus säilyttää osakkeita arvo-osuusjärjestelmässä yhtiön kustannuksella. Työryhmän ehdotuksen mukainen mahdollisuus vaatia osakkeiden lunastusta helpottaa siten osakkaan irtautumista yhtiöstä siinä tapauksessa, että osakas arvioi vastaanottavan ulkomaisen yhtiön omistamisesta aiheutuvat kustannukset liian korkeiksi. 

Ulkomailla rekisteröidyn eurooppayhtiön osakkeita voitaneen käsitellä arvo-osuusjärjestelmässä nykyisin, arvo-osuusjärjestelmästä annetun lain mukaisin keinoin. Näitä keinoja ovat arvopaperikeskusten välinen yhteys (linkki), arvopaperien suorarekisteröinti (ks. AOJL 26b §:n 3 momentti). 

Työryhmän muistiossa on osoitettu erityisesti HEX Integrated Marketsille kysymys siitä, miten valtiolliset rajat ylittävä sulautuminen ja kotipaikan siirtomahdollisuus vaikuttaa noteerattujen yhtiöiden arvopaperimarkkinalainsäädäntöön ja markkinapaikan itsesääntelyyn perustuvaan tiedonantovelvollisuuteen, kuten sulautumisesitteeseen ja kotipaikan siirtoa koskevaan sijoittajainformaatioon. 

Toteamme, että sijoittajainformaatiota harmonisoidaan parhaillaan EU:ssa mm. arvopapereiden yleisölle tarjoamisen tai kaupankäynnin kohteeksi ottamisen yhteydessä julkistettavasta esitteestä annetussa direktiivissä (2003/71/EY). Tämän direktiivin mukaan arvopapereita voidaan tarjota yleisölle vain, jos tarjouksesta julkistetaan direktiivin mukainen esite. Sulautumistilanteessa esitettä ei tarvitse julkistaa erikseen, jos saatavilla on asiakirja, joka toimivaltaisen viranomaisen mukaan sisältää esitettä vastaavat tiedot ottaen huomioon yhteisön lainsäädännön vaatimukset (ks. direktiivin 4 artiklan 2 kohdan c) –alakohta). Sen sijaan kotipaikan siirtoa koskevassa tilanteessa on mahdollista, että direktiivin mukaan ei edellytettäisi esitteen laatimista, jos uuden kotipaikan lain mukaiset osakkeet katsotaan samanlajisiksi ja jos osakepääomaa ei samalla koroteta. Työryhmän mietinnössä esitetyistä syistä ja sijoittajien aseman turvaamiseksi katsomme, että sijoittajalle tulisi antaa riittävä tieto kotipaikan siirron muutoksen vaikutuksista sijoitajan asemaan. Katsomme, että tätä kysymystä voitaisiin selvittää edelleen esitedirektiivin täytäntöönpanoa valmistelemaan perustettavassa valtiovarainministeriön työryhmässä, johon ministeriö on vastikään pyytänyt nimeämään ehdokkaita.

Helsingin Pörssin sääntöjä joudutaan todennäköisesti täsmentämään eurooppayhtiöasetuksen huomioon ottamiseksi. 
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