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1. Mietinto, lausuntopyynto ja lausuntojen paaasiallinen sisilto

Mietintd

Oikeusministerion asettaman Eurooppayhtidlakitydryhmidn mietinndsta
(Oikeusministerion tyoryhmémietintd 2003:9) pyydettiin lausuntoa 50 ta-
holta, joista 36 antoi lausunnon. Lisdksi lausunnon antoi Tapaturmavakuu-
tuslaitosten liitto.

Luettelo lausunnonantajista ja kdytetyista liitteistd on liitteend.

Tyoryhmé ehdotti SE-lakia, jossa sdddettdisiin eurooppayhtion (SE) sdén-
noistd annetussa neuvoston asetuksessa ((EY) N:o 2157/2001, SE-asetus)
tarkoitetuista toimenpiteistd, jotka jésenvaltioiden on toteutettava, sekid
SE-asetuksessa sallittujen poikkeusmahdollisuuksien kdyttimisestd. Poik-
keuksia ehdotettiin kdytettdviksi SE:td koskevan sdédntelyn yhdenmukais-
tamiseksi ja selventdmiseksi suhteessa voimassa olevaan julkisia osakeyh-
tioitd koskevaan kansalliseen sddntelyyn. Osakeyhtidlain kokonaisuudis-
tuksen yhteydessa tulisi muuttaa vastaavalla tavalla myos SE-lakia.

Ehdotuksen mukaan perustettavaan SE:hen sulautuvan suomalaisen julki-
sen osakeyhtion osakkaalla, joka vastustaa sulautumista, olisi oikeus vaa-
tia osakkeidensa lunastamista my0s silloin, kun vastaanottava SE rekiste-
roiddédn toiseen valtioon. Liséksi ehdotettiin, ettd vastaanottavana yhtioné
olevan suomalaisen yhtion osakkeenomistajalla on oikeus vaatia lunastus-
ta, jos SE:ksi muuttuva yhti6 rekisterdiddén toiseen valtioon. Jos SE:n ko-
tipaikka siirretddn Suomesta toiseen valtioon, siirtoa vastustavalla osak-
kaalla olisi vastaava oikeus lunastukseen kuin sulautumista vastustavan
yhtion osakkaalla.

Ehdotuksen mukaan SE:n perustamiseen sulautumisen kautta osallistuvan
suomalaisen julkisen osakeyhtion velkojilla olisi oikeus vastustaa sulau-
tumista vastaavalla tavalla kuin OYL:ssa sddnnellyssd sulautumisessa.
Velkojiensuoja koskisi myo0s sellaista vastaanottavaa suomalaista yhtiota,
joka rekister6idddn SE:ni toisessa ETA-valtiossa. Velkojiensuojaa ehdo-
tettiin sovellettavaksi myos silloin, kun Suomeen rekisterdity SE siirtda
kotipaikkansa toiseen valtioon.

Ehdotuksen mukaan rahoitus- ja vakuutustoimintaa koskevassa lainsdé-
ddnnoOssad sdddettdisiin nimenomaisesti, ettd rekisteriviranomainen ei saa
antaa sulautumisen tai kotipaikan siirron edellytyksend olevaa todistusta,
jos yhtion elinkeinotoimintaa valvova viranomainen ilmoittaa médrdajassa
rekisteriviranomaiselle, ettd yhtid ei ole tiyttdnyt sulautumisen tai kotipai-
kan siirron edellytyksend olevia vaatimuksia, jotka perustuvat toimialaa
koskevaan sdéntelyyn. Esimerkiksi luottolaitoksen tai vakuutusyhtion olisi
siten esitettivd valvontaviranomaiselle selvitys siitd, miten toimintaa jat-
ketaan Suomessa sulautumisen tai kotipaikan siirron jilkeen.

Muilta osin tydryhma ei havainnut yleistd tarvetta sdadtdd SE-muodon osal-
ta voimassa olevaa osakeyhtidlakiin ja muuhun lainsdddantoon siséltyvaa



yhtidoikeudellista sdéntelyd pidemmaélle menevistd osakkeenomistajien
eikd velkojien ja muiden sivullisten suojasta.

Lausunnot - yleistd

Lausunnonantajat pitivét tydryhmin ehdotusta huolellisesti valmisteluna ja
sille asetetut tavoitteet tdyttdvind. Lausunnonantajat kannattivat sité, etti
SE:n sdénndistd annettua neuvoston asetusta (2157/2001, SE-asetus) tdy-
dentdvit ja siitd poikkeavat sddnnokset vastaavat sisélloltddn mahdolli-
simman pitkalti voimassa olevia julkisia osakeyhti6itd koskevia sddnnok-
sid.

Lausunnonantajat kannattivat osakkaiden ja velkojien suojan laajentamista
OYL:n sulautumissddnnoksid vastaavalla tavalla. TT vastusti kuitenkin
osakkaiden suojan laajentamista kotipaikan siirron yhteydessd. VH:n mu-
kaan velkojien suojan pitéisi kattaa myds sellaiset sulautumista tai koti-
paikan siirtoa edeltdvddn aikaan kohdistuvat julkisoikeudelliset saatavat,
joita ei ole pantu maksuun ennen velkojien vastustukselle varatun mééra-
ajan paattymista.

Useiden valvontaviranomaisten ja palkansaajakeskusjirjestdjen mielestd
on tarpeen tai valttdmétonta, ettd eurooppayhtidlainsdddanndssd sdaddetddn
viranomaisen oikeudesta vastustaa suomalaisen yhtion osallistumista su-
lautumiseen, jossa vastaanottava SE rekister6idddn toiseen valtioon, ja
suomalaisen SE:n kotipaikan siirtoa toiseen valtioon.

2. Keskeiset ehdotukset

2.1. Eurooppayhtidlaki

2.1.1. Yleistd

Mietintd

Tyoryhma ehdotti, ettd sdddetddn SE-laki, joka tdydentdd SE-asetusta ja
jota sovelletaan Suomeen rekisterditdvain SE:hen ja SE:n perustamiseen
osallistuvaan suomalaiseen osakeyhtioon. SE:hen ja sen perustamiseen so-
vellettaisiin siten SE-asetusta ja sitd tdydentdvid SE-lakia ja julkisia osa-
keyhtiditd koskevia osakeyhti6lain ja muun lain sdénnoksid. Tietyissé ta-
pauksissa SE:n perustamiseen voivat osallistua SE-asetuksen mukaan jul-
kisten osakeyhtididen lisdksi muut yksityis- ja julkisoikeudelliset yhteisot.

Mietinnosséd ehdotettiin, ettd SE-asetukseen perustuva lainsddtimisvelvol-
lisuus ja asetuksessa sallitut poikkeukset toteutetaan siten, ettd SE-sdédntely
vastaisi mahdollisimman pitkélti voimassa olevaa julkisia osakeyhtidita
koskevaa kansallista sédéntelyd. Ehdotuksen mukana OYL:n kokonaisuu-
distuksen yhteydessé tulisi muuttaa vastaavalla tavalla myos SE-lakia.



Lausunnot

Suuri osa lausunnonantajat kannatti nimenomaisesti sité, etti SE-asetusta
taydentdvit ja siitd poikkeavat sdénnokset vastaavat sisdlloltdédn mahdolli-
simman pitkélti voimassa olevia julkisia osakeyhtioitd koskevia sdannok-
sid (VM, KTM, HKKK, Palvelutyonantajat, TT, HEX, KKL, KHT ry,
SAL, Piddomasijoittajat, SVK, SY, Padomasijoittajat).’

Osa lausunnonantajista katsoi lisdksi Suomen edun mukaiseksi, ettd SE:n
rekisterdintid ja kotipaikan siirtoa koskeva lainsdédanto ei ole ankarampaa
kuin muissa EU-valtioissa (Palvelutyonantajat, TT).

2.1.2. Vahemmistdosakkaiden suoja

Mietintd

Lausunnot

Ehdotuksen mukaan perustettavaan SE:hen sulautuvan suomalaisen julki-
sen osakeyhtion osakkaalla, joka vastustaa sulautumista, olisi oikeus vaa-
tia osakkeidensa lunastamista my0s silloin, kun vastaanottava SE rekiste-
roiddédn toiseen valtioon. Liséksi ehdotettiin, ettd vastaanottavana yhtioné
olevan suomalaisen yhtion osakkaalla olisi oikeus vaatia osakkeiden lu-
nastamista, jos SE:ksi muuttuva yhti6 rekisterdidddn toiseen valtioon. Jos
SE:n kotipaikka siirretddn Suomesta toiseen valtioon, siirtoa vastustavalla
osakkeenomistajalla olisi vastaava oikeus lunastukseen kuin sulautumista
vastustavan yhtion osakkaalla.

Suuri osa lausunnonantajista kannattaa nimenomaisesti ehdotusta (SM,
KA, TuY, HKKK, HEX, KHT ry, Osakesdistdjat, Asiakastieto, SAL).
Pddomasijoittajien mielestd SE-laissa olisi hyvd madritelld lunastushinta
yksiselitteisemmin vastaavalla tavalla kuin OYL:ssa.

TT:n mukaan SE-laissa ei pitdisi sdatdd osakkaiden oikeudesta lunastuk-
seen kotipaikan siirron yhteydessd, koska kotipaikan siirto ei ole sellaise-
naan rinnastettavissa sulautumiseen ja siirron jilkeenkin osakas omistaa
saman suhteellisen osuuden yhtiostd. Osakkaan omistuksen arvon ei tulisi
laskea, koska kotipaikan siirto johtunee joko lainsddddnnostd johtuvasta
kilpailukyvyn parantumisesta tai toiminnan tehostumisesta. Vaikka yhtio-
oikeutta ei ole ETA-valtioissa yhdenmukaistettu kaikilta osin, yhtidoikeu-
teen sisdltyvd yhtion toimielinten velvollisuus edistdd yhtion etua turvaa
vilillisesti osakkaiden aseman. Saddntelyn ei tulisi olla tiukempaa verrattu-
na osaan EU-valtioista, koska tdmé voi heikentdd Suomen asemaa kilpai-
lussa yhtioiden sijaintipaikasta.

! Padomasijoittajat ehdottavat, etti tietyissi asioissa SE-laissa toteutettaisiin jo tissi vaiheessa tietyt Osa-
keyhtidlakityoryhmén ehdottamat OYL:n muutokset (kohdat 9, 10 ja 12).



PRH ja SAL pitivdt tarpeellisena my0s vastaanottavan yhtién optio-oi-
keuksien haltijoiden lunastusoikeutta, jos yhtion kotipaikkaa siirtyy samal-
la toiseen valtioon. TuY piti téllaista lunastusoikeutta tarpeettomana.

2.1.3. Velkojien ja muiden sivullisten suoja

Mietintd

Lausunnot

Ehdotuksen mukaan SE:n perustamiseen sulautumisen kautta osallistuvan
suomalaisen julkisen osakeyhtion velkojilla olisi oikeus vastustaa sulau-
tumista vastaavalla tavalla kuin osakeyhtidlaissa sddnnellyssd sulautumi-
sessa. Velkojiensuoja koskisi my0s sellaista vastaanottavaa suomalaista
yhtiotd, joka rekisterdidddn SE:nd toisessa ETA-valtiossa. Vastaavaa vel-
kojiensuojaa ehdotettiin sovellettavaksi myds silloin, kun Suomeen rekis-
terOity SE siirtdd kotipaikkansa toiseen valtioon.

Mietinndssé jétettiin avoimeksi kysymys siitd, onko tarpeen sditidd erik-
seen velkojiensuojasta, jota sovellettaisiin sellaisiin veroihin ja muihin
julkisoikeudellisiin maksuihin, jotka kohdistuvat sulautumista tai kotipai-
kan siirtoa edeltdvdin aikanaan ja joita ei ole pantu maksuun ennen Pa-
tentti- ja rekisterihallituksen tdytdntoonpanolupamenettelyssd velkojien
vastustukselle varatun méairdajan paéttymista.

Rahoitus- ja vakuutuslainsdédiant6d ehdotettiin muutettavaksi siten, ettd
Patentti- ja rekisterihallitus ei saa antaa sulautumisen tai kotipaikan siirron
taytdntdonpanon edellytyksend olevaa todistusta, jos valvontaviranomai-
nen ilmoittaa sille madrdajassa, ettd yhtio ei ole tayttinyt sulautumisen tai
kotipaikan siirron edellytyksend olevia toimialaa koskevaan séddntelyyn
perustuvia vaatimuksia.

Suuri osa lausunnonantajista kannattaa nimenomaisesti ehdotusta (SM,
KA, HUOV, KA, VH, HKKK, HEX, KHT ry, Luottomiehet, Perimistoi-
mistot, Osakesddstdjit, Asiakastieto). Pddomasijoittajien mielestd velkoji-
en suojantarve kotipaikan vaihtuessa maasta toiseen on selvésti kotimaista
sulautumista suurempi, minkd vuoksi pddomasijoittajat kannattavat ehdo-
tusta SE-asetuksen vihimmaisvaatimusta laajemmasta suojasta.

Ehdotusta ei pidetd ongelmallisena yksityisoikeudellisten saatavien perin-
nén kannalta. Sen sijaan ongelmana on kaikkien velallistahojen kohdalla
pakkotdytantoonpanojirjestelmien erilaisuus EU-valtioissa sekd yhteis-
toiminnan puuttuminen eri maiden pakkoperintdorganisaatioiden vélilld
(HUOV). Toisaalta julkisoikeudellisten saatavien perinnidn kannalta sulau-
tuminen tai kotipaikan siirto toiseen valtioon johtaa usein ongelmiin, kos-
ka perintdyhteistyostd EU- ja ETA-valtioiden kanssa ei ole sovittu riitté-
véin kattavasti, perintdyhteistyd ei ole kehittynyt ja nykyinen rangaistus-
seuraamusten tidytdntoonpanoa koskeva yhteistyo ei riitd (VH).



VH:n mielestd OYL:ia vastaava velkojiensuoja ei riitd esimerkiksi silloin,
kun velkojalle ei toimiteta riittdvédn ajoissa tietoa sulautumissuunnitelmas-
ta tai velka ei ole vield tiedossa sulautumisajankohtana.

VH:n ja KA:n mielestd velkojiensuojan tulisi koskea my0s sellaisia sulau-
tumista tai kotipaikan siirtoa edeltdvain aikaan kohdistuvia julkisoikeudel-
lisia saatavia, joita ei ole pantu maksuun ennen velkojien vastustukselle
varatun maédrdajan paattymist.

Lopputilityksen laatimista koskevaa ehdotusta pidetddn perusteltuna
(KPL). Lopputilitykseen sisdltyvan tilinpadtdksen ajanjakson péddttyminen
ehdotetaan sdénneltdviksi siten, ettd ajanjakson paittymisen ja tilityksen
késittelevian osakkaiden kokouksen vélinen aika saisi olla enintdén kolme
kuukautta (KPL). Osakesééstdjien mukaan lopputilityksen tulee sisdltdd
taydellinen tilinpdétds, joka pitéisi tilintarkastaa ja kasitelld yhtiokokouk-
sessa ennen toiseen valtioon siirtymista.

2.1.4. Sulautumisen ja kotipaikan siirron vastustaminen yleisen edun perusteella

Mietintd

Lausunnot

Edelld 2.1.2. ja 2.1.3. kohdassa esitetyn lisdksi tyoryhmi ei havainnut
yleistd tarvetta sditdd SE:n osalta voimassa olevaan lakiin siséltyvad yh-
tidoikeudellista sdéntelyd pidemmaille menevistd osakkaiden, velkojien tai
muiden sivullisten suojasta. Tamdn vuoksi tyoryhma ei ehdottanut sidén-
noksid viranomaisten mahdollisuudesta vastustaa yleisen edun perusteella
suomalaisen yhtion osallistumista SE:n perustamiseen sulautumisen kautta
tai suomalaisen SE:n kotipaikan siirtoa, mistd SE-asetuksen mukaan voi-
daan sditdd jasenvaltion laissa.

Useiden viranomaisten mielestd on tarpeen tai vélttimatontd, ettd SE-
lainsdddannossé sdddettdisiin viranomaisen oikeudesta vastustaa suomalai-
sen yhtion osallistumista sulautumiseen, jossa vastaanottava yhtio rekiste-
roiddédn toiseen valtioon, ja Suomeen rekisterditivin SE:n kotipaikan siir-
tamistd toiseen valtioon. Kieltomahdollisuutta pidetddn tarpeellisena eri-
tyisesti rahoitus- ja vakuutusalan yritysten osalta. Osa esitetyistd tarpeista
voi liittyd mitd tahansa toimintaa harjoittavaan yhtioon. Kieltomahdolli-
suutta pidetddn tarpeellisena tai vélttimattoména silloin, kun sulautumisen
tai kotipaikan siirron katsotaan
- vaikeuttavan petos-, vero- ja kirjanpitorikosten selvittdimisti
(SM) taikka liittyvén ty0-, sosiaali- ja verolainsdddannon kier-
tamiseen (Akava, SAK, STTK) tai petokseen, veronkiertoon tai
merkittdvin yhteiskunnallisten saatavan maksun vaarantumiseen
(VH) taikka vaikeuttavan rahanpesun torjuntaa ja selvittimisti’
(KRP),

* Erat valtiot eivit anna tietoja KRP:n rahanpesun selvittelykeskukselle poliisilain 37 §:n mukaista tut-
kintaa varten. Useissa Euroopan maissa verorikos ei ole Suomen laissa tarkoitettu rahanpesusdannoston



- vaarantavan olennaisesti rahoitusmarkkinoiden vakautta esimer-
kiksi siten, ettd suomen valvontavastuulle kuuluvilla rahoitus-
markkinoilla tapahtuu hyvin suuria ja nopeita muutoksia tai
suomalainen luottolaitos sulautuu taloudelliselta asemaltaan,
riskinkantokyvyltddn tai maineeltaan heikon ulkomaisen luotto-
laitoksen kanssa, taikka siten, ettdi Suomeen siirretddn sellaisen
yrityksen kotipaikka, jolla on hallussaan luottolaitoksista siirret-
tyd ongelmaomaisuutta (Rata). SP:n mukaan kieltomahdollisuus
voi olla tarpeen Euroopan keskuspankin euroaluetta koskevien
linjausten noudattamiseksi erityisesti arvopaperikeskuksen ja
selvitysyhteison osalta,

- vaarantavan vakuutetut edut (VVV) tai

- heikentidvédn viranomaisvalvontaa tai velkojien asemaan erityi-
sesti rahoitus- ja vakuutusalan yrityksissa (KRP).

Palkansaajakeskusjérjestot kannattavat kieltomahdollisuuden séatamisti
mukaan luotto-, rahoitus- ja vakuutusalan yritysten keskeisen merkityksen
vuoksi sekd niisséd tapauksissa, joissa lakisddteistd tapaturmavakuutusta
hoitava vakuutusyhtid muuttuu SE:ksi tai siirtdd kotipaikan ulkomaille
(Akava, SAK, STTK).

Erddt lausunnonantajat pitdvit viranomaisten kielto-oikeutta tarpeellisena
myds varovaisuussyistd, koska SE-muodon kaikkia vaikutuksia ei voida
ennakoida (Rata, mahdollisesti SP).

SP:n ja Ratan mielestd on tarpeen harkita kieltosddnnoksen soveltamista
myds arvopaperikeskukseen, optioyhteisoon, selvitysyhteisoon ja arvopa-
perikeskukseen. Ratan mielestd silld pitdisi olla oikeus kieltdd myods koti-
paikan siirtdiminen Suomeen, milloin rahoitusmarkkinoiden vakaus siitd
héiriintyisi.

2.2. Osakeyhtio-, rekisteri- ja yrityskiinnityslainsdddantd

Mietintd

Mietinnossd ehdotettiin muutettavaksi kaupparekisterilakia, yritys- ja yh-
teisOtietolakia, toiminimilakia ja yrityskiinnityslakia siten, ettd niissd séa-
detddn SE:std vastaavalla tavalla kuin julkisesta osakeyhtiostd. Rekiste-
rointid, toiminimed ja yrityskiinnitystd koskevassa lainsédddédnndsséd varau-
dutaan my®os siihen, ettd SE:n kotipaikka siirretddn Suomeen tai Suomesta
toiseen valtioon.

Ehdotuksen mukaan Suomeen rekisterditdva SE ja ulkomaisen SE:n sivu-
litkke Suomessa merkitidin Patentti- ja rekisterihallituksen kaupparekisteriin
vastaavalla tavalla kuin suomalainen julkinen osakeyhtid ja ulkomaisen
elinkeinonharjoittajan sivulitke Suomessa. Sdénneltyd elinkeinoa harjoit-
tavaan SE:hen sovelletaan my0s rekisterdinnin osalta elinkeinoa koskevaa
erityislainsdadantoa.

tarkoittama alkurikos, minkd vuoksi ndistd maista ei luovuteta Suomeen tietoja rahanpesun torjumiseksi
eikd tutkintaa varten. T4lldin suomalainen viranomainen ei saa pyytdmaénsé oikeusapua.



Lausunnot

Ehdotuksen mukaan OYL:ssa tulisi selvyyden vuoksi nimenomaisesti
kieltdd oikeushenkilon valitseminen hallituksen tai hallintoneuvoston jise-
neksi.

PRH:n mukaan liian lyhyet rekisteri-ilmoitusten médrdajat sanktioineen
voivat aiheuttaa yhtioille turhia ongelmia. PRH ehdottaa, ettid kaupparekis-
teriin merkittdisiin myos SE:n pédédkonttorin sijaintipaikka, mikéli timé on
mahdollista.

VH ehdottaa selvitettaviksi, voiko kotipaikan toiseen valtioon siirtdvédn
SE:n Y-tunnus sdilyd Suomeen jddvalla sivuliikkeelld. Aiempien vuosien
verotustietojen (mm. vahvistettujen tappioiden) siirtdmisestd uuden sivu-
litkkeen uuden tunnuksen yhteyteen aiheutuisi verohallinnolle lisdtyota ja
kustannuksia.

OYL:n muutosehdotusta kannattaa SY, TuY ja Pddomasijoittajat kaipasi-
vat tarkempia perusteluja ehdotetulle rajoitukselle.

2.3. Elinkeinolainsidadanto

Mietintd

Lausunnot

Luvanvaraista rahoitus- tai vakuutuselinkeinoa koskevaa lainsdddantod
ehdotettiin muutettavaksi siten, ettd erityislainsdddanndssa siddetddn SE:n
perustamisesta sulautumisen kautta ja SE:n kotipaikan siirtdmisesti toi-
seen valtioon pédosin kansallisia yritysjéarjestelyitd koskevia sdédnnoksia
vastaavalla tavalla. Kotipaikan Suomeen siirtdvaltd ulkomaiselta elinkei-
nonharjoittajalta vaaditaan ehdotuksen mukaan Suomen lain mukainen
toimilupa. Sama koskee SE:n perustamista sulautumisen kautta siten, etti
perustettava vastaanottava yhti0 tai vastaanottavana yhtiond oleva ulko-
mainen yhtio rekisterdiddédn Suomeen.

SP:n mukaan SE-asetuksessa ei ole otettu huomioon rahoitus- ja vakuu-
tusalan yrityksiin liittyvid erityispiirteitd, kuten valvontaa ja viranomaisten
tiedonsaannin turvaamista sekd kansallisia vakavaraisuusvaatimuksia ja
talletusten ja sijoitusten suojaa.

Nordea hyviéksyy ehdotuksen tallettajien asemasta ja Ratan roolista sulau-
tumisperustamisen yhteydessa.

VM:n, SPY:n ja Nordean mukaan mietinndssé ei anneta oikeata kuvaa sii-
ti, miten méiriaikaistalletuksia suojataan Ruotsissa.’

? VM:n ehdotus: Ruotsin talletussuoja ei korvaa méiriaikaistalletuksia samassa laajuudessa kuin Suomen

talletussuoja.
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2.4. Arvo-osuus- ja arvopaperimarkkinalainsdadénto

Mietintd

Lausunnot

Mietinndsséd ei ehdoteta muutoksia arvo-osuuksia koskevaan lainsdddén-
toon. Mietinndssd jitetddn VM:n, Ratan ja HEX:n arvioitavaksi, miten
julkisen kaupankédynnin kohteena olevan yhtion tulisi informoida sijoitta-
jia rajat ylittdvistd sulautumisesta tai kotipaikan siirtdmisesté arvopaperi-
markkinalainsdddannon ja markkinapaikan itsesdéntelyn perusteella.

Toiseen valtioon sulautumisen ja kotipaikan siirron osalta HEX toteaa, ettd
SE:n osakkeet liitettdineen yhtion kotimaan sdilytysjarjestelmain eikd Suo-
men arvo-osuusjarjestelmé ole tdlloin ensisijainen kirjausjirjestelma. Suo-
malaisen yhtion osakkaan on tilloin jirjestettdvd SE:n osakkeiden sdilytys
ja hallinnointi tavalla tai toisella. Sailytysjarjestelmdn muutos voi lisdtad
henkildosakkaille koituvia sdilytyskustannuksia huomattavasti, koska niil-
14 on nykyisin mahdollisuus séilyttdd osakkeita arvo-osuusjérjestelmassi
yhtion kustannuksella. HEX:n mielestd ehdotettu lunastusmahdollisuus on
helpottaa siten osakkaan irtautumista yhtiostd, jos toiseen maahan rekiste-
roitdvan SE:n osakkeiden omistamisesta aiheutuvat kustannukset ovat lii-
an korkeat osakkaan mielesté.

Sulautumiseen ja kotipaikan siirtoon liittyvéin sijoittajainformaation osalta
HEX toteaa, etta

- sulautumisessa ei tarvitse julkistaa erikseen arvopaperimarkki-
nalain (AML) mukaista esitettd, jos saatavilla on asiakirja, joka
valvontaviranomaisen mukaan sisiltda esitettd vastaava tiedot,

- kotipaikan siirrossa on mahdollista, ettd esitetté ei tarvitse laatia,
jos uuden kotipaikan lain mukaiset osakkeet katsotaan samanla-
jisiksi eikd osakepddomaa koroteta siirron yhteydessa,

- sijoittajille tulisi antaa riittdva tieto kotipaikan siirron vaikutuk-
sista sijoittajan asemaan ja tavoitteen toteuttamiseksi tarvittavaa
sddntelyd voitaisiin selvittdd esitedirektiivin tiytdntdonpanoa
valmistelevassa VM:n tyoryhmaéssa.

Helsingin Porssin sdéntdjd joudutaan todenndkodisesti tismentdmédin SE-
asetuksen huomioon ottamiseksi (HEX).

3. Ehdotuksen vaikutukset

Osassa lausunnonantajista on sitd mieltd, ettd SE-muodon kaikkia vaiku-
tuksia rahoitusmarkkinoihin (SP) tai kilpailuvaikutuksia yhteismarkkinoil-
la (HKKK) on vaikea tai mahdotonta arvioida luotettavasti etukiteen.
Pddomasijoittajat ei voi arvioida kaikkia vaikutuksia, koska kaytettdavissd
ei ole ollut henkildstoedusta koskevia ehdotuksia. Henkilostoedustamista
koskevat sddnnokset saattavat aiheuttaa sen, ettd SE:td ei pidetd jousta-
vimpana yhtiomallina.
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Odotettavissa on suuri ja nopea tarve harmonisoida eri valtioiden kansalli-
sia talletussuoja- ja sijoittajien korvausjdrjestelmid koskevaa sdintelyd
(SP). Kotipaikan siirron yhteydessd ongelmalliseksi voi osoittautua myds
rahamarkkinayrityksen velvollisuus varautua toimintavarmuuden séilytti-
miseen valmiuslainsddddnnon tarkoittamissa kriisitilanteissa (SP).

VH:n mielestd mm. EU:n laajenemisen mydtéd verokilpailu kiristyy. Vero-
valvonta on kuitenkin toistaiseksi jérjestetty pddosin kansallisesti. Rajat
ylittdvien sulautumisien ja kotipaikan siirtojen yleistyminen voi osaltaan
heikentdd valvonnan tasoa, jollei tilanteeseen pyritd vaikuttamaan EU-
tasolla.

KA:n mielestd SE-asetuksen vdahimmadistason ylittdvd velkojien ja osak-
kaiden suoja ei olisi Suomen kilpailukyvyn kannalta merkityksellistd ver-
rattuna verotukseen ja muihin ensisijaisiin seikkoihin.

Mikali rajat ylittdvid sulautumisia koskeva direktiivi hyvéksytdan ehdote-
tussa muodossa, se tulee vihentdmain ratkaisevasti SE-yhtiomuodon mer-
kitystd (TuY).

4. Muita esitykseen vaikuttavia seikkoja
4.1. Riippuvuus muista esityksista

TyOministerion neuvotteluryhmé valmistelee 31.3.2004 mennessd ehdo-
tuksen SE-asetukseen ja —direktiiviin perustuvaksi henkildstdedustuslain-
sdddannon muutokseksi. Neuvotteluryhméin kannanottoa ei vield ole esi-
merkiksi siithen, sovellettaisiinko SE:ssd hallintoedustuslain mukaisia hen-
kiloston edustajien padtdskompetenssia koskevia sddnnoksid siten kuin
Eurooppayhtidlakitydryhmédn mietinndssd ehdotetaan (s. 34). Neuvottelu-
ryhméssa kasitellddn myds viranomaisen mahdollisuutta vastustaa SE:n
kotipaikan siirtoa tydlainsdddinnon kiertdmisen estamiseksi.

Palvelutyonantajat ja SAL kannattavat mietinndssa ehdotettua rekisterivi-
ranomaisen tehtdvien madrittelyd henkilostoedustusta koskevan jarjestelyn
osalta. Palkansaajakeskusjérjestdjen (Akava, SAK, STTK) mielestd rekis-
teriviranomaisen tulisi tarvittaessa tutkia henkildstdedustusta koskevan
jéarjestelyn lainmukaisuutta ja hankkia jarjestelystéd lisdselvityksid hakijal-
ta.

Jotta henkildston osallistumista koskevaan sopimukseen liittyvét riidat tu-
lisivat nopeasti ja asiantuntevasti tutkittua, oikeusministerion tulisi vield
selvittdd tyotuomioistuimen mahdollisuudet ratkaista sopimusta koskevat
riidat tai ainakin antaa lausunto niistd (Akava, SAK, STTK).

4.2. Riippuvuus kansainvilisistd velvoitteista
VH toteaa, ettd SE:n sulautumisperustamisen ja kotipaikan siirron toteut-

tamisen kannalta kdytdnndssd olennaisen valtiolliset rajat ylittdvid yritys-
jarjestelyitd koskevan EU:n direktiivin muutosehdotuksen kisittely ja kan-
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sallinen voimaansaattaminen ovat kesken. VH:n mielestd on ongelmallis-
ta, miten laajasti VH voi antaa mietinndssé ehdotettua SE:td koskevaa oh-
jeistusta voimassa olevan lainsddddnnon aikana (esim. elinkeinoverolain
soveltaminen SE:hen ja kiinteén toimipaikan verotus).

4.3. Esityksen ulkopuolelle jétettyjd kysymyksid

4.3.1. Verotus

Useiden lausunnonantajien mukaan on olennaisen tirkeétd, ettd mietinnon
ulkopuolelle rajatut SE:n perustamiseen ja toimintaan liittyvédn verosédénte-
lyn ja -ohjeistuksen muutostarpeet selvitetddn ja ratkaistaan (esim. VH,
TT, KKL, KKK, SAL, Pddomasijoittajat).

VH:n mukaan yrityksen kotipaikalla on verovalvonnan (verojen perinta,
tilittiminen ja tietojensaanti) kannalta suuri merkitys. Tietojensaanti vero-
tusta varten on salassapitosddnndsten vuoksi mahdotonta useista maista,
joihin SE voidaan rekisterdidé tai joissa yhtid voi toimia. Tietojensaanti
verotusta varten ja tietojen tarkastusoikeus on myds jatkossa turvattava di-
rektiivitasolla néilti osin.

VH kiinnittdd huomiota siihen, ettd pankki-, rahoitus- ja vakuutusyhtiéilld
on erityistd merkitystd my6s verojen keréddjiné ja verotusmenettelyssé tar-
vittavien tietojen antajana. Erityisesti luottolaitoksilla on merkitystd vero-
jen perinndssa (esim. korkojen verotus perustuu suurelta osin pankkien pe-
rimdédn ja tilittdmdin 1dhdeveroon). Verotusmenettely perustuu pitkalti si-
vullisilta saataviin vertailutietoihin (ns. vuosi-ilmoitustietoihin esim. ko-
roista, kaupoista, lunastuksista ja omistuksista). Kokemusten mukaan vuo-
si-ilmoitustietoja saadaan tai voidaan kdytdnndssd verovalvonnan keinoin
hankkia télld hetkelld ainoastaan suomalaisilta pankeilta, vakuutusyhtioiltd
ja muilta toimijoilta.

4.3.2. Kirjanpito, tilinpdétos ja tilintarkastus

Osakeséastdjien mukaan kotipaikan siirtdmisen seurausten on oltava yksi-
selitteisesti tiedossa ja ennakoitavissa esimerkiksi sen suhteen, missd méaa-
rin Suomessa on annettava tilinpdatdsinformaatiota kotipaikan siirron jél-
keen. On myos maardttdva, missd muodossa ja ajassa Suomeen mahdolli-
sesti jadvastd lilkketoiminnasta on annettava tietoja, kun yhtion kotipaikka
siirretdén toiseen valtioon.

VH ehdottaa, ettd ulkomaisen SE:n sivuliikkeen kirjanpito- ja muiden vel-
voitteiden pitdisi vastata mahdollisimman pitkilti suomalaisen julkisen
osakeyhtion tai Suomeen rekisterditdvin SE:n vastaavia velvoitteita. VH:n
mielestd Suomessa toimivan SE:n pitdisi ainakin verotusta varten tarvitta-
essa toimittaa tositteet ja muut kirjanpidon oikeellisuuden tarkastamiseksi
tarvittavat selvitykset samassa laajuudessa kuin suomalaisen julkisen osa-
keyhtion on ne nykyisin toimitettava. VH:n kokemusten mukaan sivuliik-
keen kirjanpidon sédéntely ja ohjeistus on epdselvéd ja riittimatonta, minka
vuoksi kirjanpitolakia ja ohjeistusta tulisi tarkistaa ennen SE-lain voi-
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maantuloa. KHT ry toivoo, ettd myos sijoittajien odotukset kirjanpidon
luotettavuudesta ja valvonnan riittdvyydestd otettaisiin huomioon ainakin
merkittdvien sivuliikkeiden toiminnan osalta esimerkiksi siten, ettd edelly-
tetddn riittdvad tilintarkastuspanosta sivuliikkeen tai muun toimintamaan
kieltd hallitsevien ja sen olosuhteet hallitsevien tilintarkastajien toimesta.”

4.3.3. Lakisaiteiset vakuutukset

Palkansaajakeskusliittojen, Palvelutyonantajien, SVK:n ja TVL:n mukaan
SE:n vaikutukset tapaturmavakuutusjarjestelmille on selvitettiva erikseen
STM:n johdolla ja yhteistydssd tyomarkkinaosapuolten kanssa. SVK:n
mielestd on tirkedtd, ettd ulkomaiset vakuutusyhtiot velvoitetaan liitty-
madn Tapaturmavakuutuslaitosten liittoon ja osallistumaan kaikkiin yhtei-
siin kustannuksiin, jotka laissa on asetettu tapaturmavakuutusta harjoitta-
ville vakuutusyhtioille.

ESY ehdottaa, ettd tulkintavaikeuksien valttdmiseksi tulisi harkita ela-
kesddtioitd ja vakuutuskassoja koskevan lainsddddnnon tdydentdmisté si-
ten, ettd muussa ETA-valtiossa kuin Suomessa kotipaikan omaavan SE:n
Suomessa olevan sivuliikkeen tyontekijoiden tydeldkejirjestelyt voidaan
hoitaa my®s elikesditiossi tai elikekassassa.’

5. Pykilidkohtaiset kommentit
5.1. Eurooppayhtidlaki

1 §. Sovellettavat sddnnékset ja soveltamisala. TuY :n mielestd sddnnds on
tarpeeton, koska SE-asetuksen sddnndksid ei muiltakaan osin toisteta SE-
lakiehdotuksessa ja sdddoshierarkia kéy ilmi asetuksen 9 artiklasta.

3 §. Perustajan pddkonttorin sijainti. TuY :n mukaan SE-laissa tulisi kdyt-
tad mahdollisimman laajasti hyviksi SE-asetuksen 2 artiklan 5 kohdan
poikkeusmahdollisuutta.

4 §. Perustaminen sulautumalla. TuY :n mielesti ei ole tarvetta ehdotettua
yksityiskohtaisempaan lopputilityksen sdéntelyyn. SPY ja Nordea ehdot-
tavat perusteluiden tdydentdmistd selvyyden vuoksi siten, ettd ulkomaisen
vastaanottavan yhtion velkojat eivdt kuulu Suomen velkojiensuojamenet-
telyn piiriin ja ettd sulautumiseen osallistuvan suomalaisen yhtion toimesta
annettavassa riippumattoman asiantuntijan lausunnossa ei tarvitse ottaa ti-
hén kantaa.

* KHT ry kiinnittii huomiota siihen, etti kotipaikan siirron tai toiseen valtioon sulautumisen jalkeen
esimerkiksi tilintarkastajien valinta voi kuulua SE:n tilintarkastusvaliokunnalle tai hallitukselle, tilintar-
kastajaksi voidaan valita vain kotivaltion vaatimukset tiyttdva tilintarkastaja eikd Suomeen jadvén sivu-
liikkeen osalta vaadita erillistd tilintarkastusta ja tilintarkastuskertomusta. Lisdksi KHT ry:n mielesti
toiseen valtioon rekisterdidyn SE:n tilintarkastajaa mahdollisesti koskeva vastuurajoitus saattaisi tulla
sovellettavaksi my6s sivuliikkeen mahdollisessa tilintarkastuksessa.

°> ESY:n mukaan eldkesditidlain 7 §:n 3 momentti on ristiriidassa ammatillisia lisdelikkeiti tarjoavien
laitosten toiminnasta ja valvonnasta annetun direktiivin (2003/41/EY) 18 artiklan kanssa. Momentin ku-
moaminen selventdisi SE:n Suomessa olevan sivuliikkeen oikeutta hoitaa tyontekijoidensd eldkejarjestelyt
elidkesddtiossa tai -kassassa.
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SAL ehdottaa harkittavaksi, ettd lunastusoikeuden hyvéaksymistd vaadittai-
siin vain sellaisten toisista valtioista olevilta yhtidiltd, joiden kansallisessa
laissa ei sdéddetd vastaavasta menettelystd. SPY:n ja Nordean mukaan pe-
rusteluissa pitdisi selvyyden vuoksi todeta, ettd suostumusta lunastusme-
nettelyyn ei vaadita, jos vastaanottava yhtié omistaa koko sulautuvan yhti-
on osakekannan (tytiaryhtiofuusio), koska lunastusoikeus ei tilloin tule ky-
seeseen.

KPL ehdottaa yksityiskohtaisten perusteluiden tarkistamista Suomeen
mahdollisesti jddvén sivulitkkeen kirjanpitovelvollisuuden osalta.

7 §. Johto. SY kannattaa tydryhmén ehdotusta hallituksen jésenten valin-
nasta yhtidssd, jossa on hallintoneuvosto. KKK ehdottaa hallintoneuvoston
toimivaltaa koskevan sddanndsehdotuksen muuttamista siten, ettd yhtioko-
kous wvalitsisi hallituksen myo6s hallintoneuvostoa kayttdvéssd yhtiossa.
Muutosehdotus vastaa OY L-ehdotusta ja HEX:n, KKK:n ja TT:n suositus-
ta listayhtididen hallinnointi- ja ohjausjérjestelmista.

8 §. Yhtiokokous. SY pitdd tarkoituksenmukaisena, etti PRH kaésittelisi
myd6s hakemukset, jotka koskevat oikeutta yhtiokokouksen jérjestimiseen
silloin, kun yhti6 on laiminlyonyt jirjestdd kokouksen.

9 §. Kotipaikan siirtdminen Suomesta. KPL ehdottaa yksityiskohtaisten
perusteluiden tarkistamista Suomeen mahdollisesti jddvan sivuliikkeen kir-
janpitovelvollisuuden osalta.

10 §. Osakkeiden ja optio-oikeuksien lunastaminen kotipaikan siirron pe-
rusteella. SAL ehdottaa perusteluiden tdydentdmistd siten, ettd OYL:n
14 luvun 3 §:ssd tarkoitetun oikeuden haltijalla on lunastusoikeus, jollei
toisin ole sovittu.

15 §. Vahingonkorvausvastuu. SAL ehdottaa 2 momentin sanamuodon
tdsmentamista.

5.2. Osakeyhtidlaki

TuY:n mielestd ehdotuksen jatkovalmistelussa tai OYL-uudistuksen yh-
teydessd olisi syytd pohtia mahdollisuutta nimenomaisesti sallia oikeus-
henkilon valitseminen hallituksen jdseneksi mietinnon alaviitteessd maini-
tuista syistd (s. 60 alaviite 22). Pddomasijoittajien mielestd ehdotuksessa
olisi pitdnyt tarkemmin perustella, miksi oikeushenkildiden valinta kielle-
tadn. SY kannattaa tydoryhmin ehdotusta.

5.3. Kaupparekisterilaki
KKK:n ja Nordean mukaan olisi suotavaa, ettd kaupparekisteri hyvaksyisi

englanninkieliset sulautumispaitokset, koska rajatylittdvissd sulautumisis-
sa sopimuskielend on yleensd englanti. Nordean mukaan on erittdin hyvé,
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ettd ulkomaisen yhtion kotivaltionsa lain mukaan laatimia liitteitd ei vaadi-
ta suomeksi tai ruotsiksi.

5.4. Luottolaitoslaki, litkepankkilaki ja laki ulkomaisen luotto- ja rahoituslaitoksen toi-
minnasta Suomessa

58,6 §ja6a§. Nordea ehdottaa, ettd termi “muille velkojille asetettu
méiirdaika” korvataan ilmauksella “rekisteriviranomaisen antamassa kuu-
lutuksessa mainittu maardpdivd”, jota kdytetddan OYL:n 6 luvun 6 §:ssi.
Lisdksi Nordea huomauttaa, ettd Ratan ilmoitukselle varatun ajan sitomi-
nen luvan antamiseen voi olla kdytdnnossd hankalaa, koska PRH antaa
yleensd sulautumisluvan noin viikon kuluessa velkojien vastustukselle va-
ratusta maardpdivasta, jos velkojat eivit vastusta sulautumista. VM ehdot-
taa 6 §:n 4 momentin ensimmaéisen virkkeen sanamuodon selventdmista.

VM ehdottaa selvennyksii yksityiskohtaisiin perusteluihin.
5.5. Vakuutusyhtidlaki

16 luvun 18 §:n 3 ja 4 momentti. SVK:n mielestd sddnnokset pitdisi sijoit-
taa 2 a lukuun lain luettavuuden parantamiseksi. SVK kiinnittdd huomiota
myos siihen, ettd vakuutusyhtion kotipaikan siirron hyvéksymisen ja to-
teuttamisen jdlkeen tehtdvdd kuulutusta ei voitane asettaa edellytykseksi
siirtoa koskevalle luvalle.

5.6. Laki panttilainauslaitoksista

4 §. VM ehdottaa 4 momentin toisen virkkeen poistamista, koska pantti-
lainaustoiminnan valvontaa ei ole harmonisoitu eivitkd panttilainauslai-
tokset ole muissa maissa yleisesti ainakaan rahoitusmarkkinavalvontavi-
ranomaisen valvonnassa.



Pyydetyt lausunnot (* merkityt eivét antaneet lausuntoa)

Sisdasiainministerio (SM)
Valtiovarainministerio (VM)

Kauppa- ja teollisuusministerié (KTM)
Sosiaali- ja terveysministerié (STM)
Ty6ministerié (TM)

Suomen Pankki (SP)

Helsingin kihlakunnan ulosottovirasto,
erikoisperintdosasto (HUOV)
Keskusrikospoliisi (KRP)
Kirjanpitolautakunta (KPL)
Konkurssiasiamies (KA)

Patentti- ja rekisterihallitus (PRH)
Rahoitustarkastus (Rata)
Vakuutusvalvontavirasto (VVV)
Verohallitus (VH)

Eteld-Suomen ld4ninhallitus *

Helsingin yliopisto, oikeustieteellinen
tiedekunta *

Turun yliopisto, oikeustieteellinen tie-
dekunta (TuY)

Helsingin kauppakorkeakoulu (HKKK)
Turun kauppakorkeakoulu *

Akava ry (Akava)

Palvelutyonantajat ry (Palvelutydnanta-
jat)

Suomen Ammattiliittojen Keskusjérjes-
to SAK ry (SAK)
Toimihenkilokeskusjérjestd STTK ry
(STTK)

Teollisuuden ja Tydnantajain Keskus-
liitto TT ry (TT)

Arvopaperivilittdjien yhdistys ry *

Elédkeséaatioyhdistys-ESY ry (ESY)
Ernst & Young Oy *

HEX Oyj (HEX)
HTM-tilintarkastajat ry *

Kaupan Keskusliitto (KKL)
Keskuskauppakamari (KKK)

KPMG Wider Oy Ab *

KHT-yhdistys ry (KHT ry)
Kirjanpitotoimistojen Liitto ry *
Luottomiehet-Kreditméinnen ry (Luot-
tomiehet)

Nordea Pankki Suomi Oyj (Nordea)
Osakesaastdjien Keskusliitto ry (Osa-
kesidstijét)

Perheyritysten Liitto ry *
Perimistoimistojen Liitto ry (Perimis-
toimistot)

Suomen Asiakastieto Oy (Asiakastieto)
Suomen Asianajajaliitto (SAL)
Suomen Lakimiesliitto r.y. *

Suomen Pankkiyhdistys r.y. (SPY)
Suomen Padomasijoitusyhdistys ry
(Padomasijoittajat)

Suomen Sijoitusanalyytikot ry *
Suomen Sijoitusrahastoyhdistys ry. *
Suomen Vakuutusyhtididen Keskusliitto
ry (SVK)

Suomen verokonsultit SVK ry *
Suomen Yrittdjét ry (SY)
Tyoelédkelaitosten Liitto TELA ry *

Liséksi lausunnon antoi

Tapaturmavakuutuslaitosten liitto
(TVL)



