Suomen vyhti6oikeusyhdistys ry:n lausunto Osakkeenomistajan oikeudet -ty6ryhman
muistiosta

Valtiovarainministeri6 on pyytdanyt Suomen yhtidoikeusyhdistys ry:ltd lausuntoa
Osakkeenomistajan oikeudet tyoryhman mietinnostd koskien direktiivin  2017/828/EU
voimaanpanoa Suomessa (Lausuntopyynto VMO080:00/2017). Yhdistys kiittaa
lausuntopyynndsta ja lausuu mietinnosta seuraavaa:

Yhdistys  keskittyy lausunnossaan mietinndn  yhtidoikeudellisiin  osiin, etupdassa
palkitsemispolitiikkaan ja ldhipiiritoimien hyvaksymiseen. Yhdistys toteaa, ettd sinalldan
ehdotuksen sdantelyn jakautuminen arvopaperi- ja osakeyhtidlain (ja muiden yhteis6lakien)
kesken on oikeansuuntainen. Samoin on perusteltua sdataa joitakin poikkeuksia porssiyhtididen
ja muiden yhtitdiden valille.

Johdon palkitseminen

Johdon palkitsemisen osalta yhdistys toteaa, ettd palkitsemista koskevat mietinnén osiot ovat
vhdistyksen mukaan padaosin perusteltuja. Yhdistys pitda kuitenkin ongelmallisena sita, etta
mietinndn mukaan yhtidjarjestysmaardyksella voitaisiin oikeuttaa osakeyhtion hallintoneuvosto
paattdamaan yhtion toimitusjohtajan palkitsemisesta (ehdotetut OYL 6:20 ja 6:21). Kun
osakeyhtidlain  mukaan yhtidjarjestysmaaraykselldkdan toimitusjohtajan nimittamisesta
paattamista ei voida antaa hallintoneuvoston tehtavaksi, ei yhdistyksen mielesta ole perusteltua
antaa vastaavaa oikeutta myoskdan taman palkitsemisesta paattamiseksi. Pahimmillaan
hallintoneuvoston oikeus paattaa toimitusjohtajan palkitsemisesta voi johtaa hallituksen
suhteellisen aseman heikkenemiseen suhteessa alaisenaan toimivaan toimitusjohtajaan ja siten
heikentda osakeyhtion toimivaa hallintoa.

Yhdistys kiinnittdd huomiota siihen, ettd mietinnon mukaan hallituksen ja toimitusjohtajan
palkitsemisesta padttdminen ei ole osa yhtién tavanomaista toimintaa jolloin niitd saatetaan
joutua arviomaan lahipiiritoimina (s. 159). Yhdistyksen nakemyksen mukaan ainakin hallituksen
jasenten ja toimitusjohtajan markkinoilla tavanomaisten palkkioista paattamisen tulisi katsoa
olevan yhtion tavanomaista toimintaa. Kysymykselld on suuri merkitys my6s suppeasti
omistetuissa yhtidissa, joissa mietinnOssd esitetty voisi johtaa siihen, ettd kaytdnnossa
vahemmistoomistajat voisivat yksin pdattda hallituksen ja toimitusjohtajan palkkioista.
Nykymallissa palkkioista suppeasti omistetussa yksityisessa yhtiossd paattdaa padomistaja ja
taman nimedma hallitus. Palkkioiden maarittely lahipiiritoimeksi saattaa aiheuttaa yhdessa
ehdotetun paatoksentekosaannon kanssa sen, ettei mikaan ehdotus hallituksen palkkioksi tayta
vaadittua kaksinkertaista paatoksentekokriteeria. Talldin yhtiokokous ei pysty paattamaan
lainkaan  hallituksen palkkioista. Oikeussuojaa vahemmistoomistajille antavat mm.
esteellisyyssddannokset ja yhdenvertaisuusperiaate, jotka tehokkaasti estdvat ylisuurten
palkkioiden maksamisen pdaaomistajalle itselleen. Hallituksen ja toimitusjohtajan palkkioiden
suhdetta lahipiiritoimiin tulisi siten harkita uudelleen.

Lisaksi yhdistys kiinnittdd huomiota ehdotetun OYL 5:3a:n perusteluihin, joissa todetaan, etta
palkitsemispolitiikkaa muutettaessa olisi selostettava miten uudessa palkitsemispolitiikassa on
otettu huomioon kannanotot, jotka on esitetty aiemman palkitsemispolitiikan vahvistamisen
jalkeen julkistettujen palkitsemisraporttien yhtiokokouskasittelyssa. Yhdistys toteaa, ettd on
odotettavissa, ettd porssiyhtididen yhtiokokouksissa tullaan esittdmaan hyvin eritasoisia
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kannanottoja palkitsemispolitiikasta, joista osa saattaa olla oikeudellisesti irrelevantteja,
mahdottomia toteuttaa tms. Tasta syysta perusteluissa voisi olla syyta todeta, ettad esim. vain
merkitykselliset tai olennaiset kannanotot on huomioitava asiakohdassa.

Lahipiiritoimet

Yhdistys toteaa, ettd kysymys esteellisyyssdantelyn uudistamisesta on osakeyhtididen
kdytdnnon toiminnan kannalta mahdollisesti koko mietinnon keskeisin asia. Nykyinen
esteellisyyssdantely on, kuten mietinnossakin todetaan, monelta osin tulkinnanvarainen ja osin
vanhentunut. Nykyisen sdantelyn tulkinnanvaraisuudesta huolimatta se ei kuitenkaan ole
aiheuttanut erityisen poikkeavaa maardaa oikeudenkdyntejd tai muita huomattavia kuluja
aiheuttavia toimenpiteitd. Puutteistaan huolimatta nykysdantelyd voidaan pitda
joustavuudessaan jossain madrin toimivana.

Yhdistys katsoo kuitenkin, ettd mietinndssd esitetyt ehdotukset esteellisyyssdantelyn
korvaamisella lahipiiritoimien sdantelyllda ovat monelta osin ongelmallisia. Ehdotusten
ongelmallisuuden vuoksi yhdistys esittdd, ettd esteellisyyssaannoksia pohdittaisiin vield lisaa,
mahdollisesti uudessa tyoryhmadassa. Yhdistys esittdd, ettei nykyistd esteellisyyssaantelya
kumottaisi ennen asian jatkoselvittamista. Mikali esteellisyyskysymystd ei pystyta
jatkovalmistelemaan ennen direktiivin taytantédnpanoa, yhdistys esittda, etta lahipiiritoimien
saantely sisallytettdisiin ensi vaiheessa osakeyhtiolakiin direktiivin sallimassa minimissa, ts.
etupdassa vain porssiyhtioitd koskevina.

MietinnOssa esitettyjen kantojen ongelmallisuudelle on yhdistyksen mielestd useita syita.
Ensinnadkin mietinndssa esitettyjen esimerkkien valossa sekd myos huomioiden, etta direktiivin
vaatimukset l3hipiirisddantelyn voimaansaattamisesta koskevat ainoastaan porssiyhtioita,
vaikuttaa siltd, ettd lahipiirisdantelya on etupaassa pohdittu suurten porssiyhtididen toiminnan
kannalta, vaikka sddntelyn ehdotetaan koskevan kaikenlaisia yhtioita. Vaikka yhdistys sinallaan
pitdd perusteltuna Ilahtdkohtana Iahipiiritoimien suunnilleen samankaltaista sdantelya
porssiyhtidissda ja ei-porssiyhtioissa, yhdistys pelkdd, ettei uuden sdantelyn toimivuutta
yhtidissa, joissa on vdhdan omistajia, mukaan lukien porssiyhtididen tytaryhtiot, ole voitu miettia
riittavasti.

Toiseksi ongelmia aiheuttaa ehdotuksen mukainen I3hipiiritoimien olennaisuuskriteeri.
Olennaisuuskriteeri on ldahtokohtaisesti tulkinnanvarainen ja sen maaritelman jattdminen
oikeuskaytdnnén varaan voi lisdtd huomattavastikin yhtidoikeudellisia riitoja ja yhtididen
hallinnollista taakkaa. Olennaisuuskriteerin maarittdminen corporate governance — koodissa (s.
122) seka Finanssivalvonnan valvonnassa on ongelmallista huomioiden, ettd Iahipiirisaantely
koskisi my6s ei-porssiyhtidita. Jos Finanssivalvonnalle annettaisiin asiassa valvontarooli, tulisi
tarkentaa mita tallainen valvonta tarkoittaa. Ei voitane ajatella, ettd Finanssivalvonta valvoisi
[dhipiiritoimien lainmukaisuutta (esim. sivuilla 123 ja 137 olevat viittaukset). Finanssivalvonta
voisi tosin valvoa esimerkiksi julkistamiseen liittyvia kysymyksid, joissa niissakin porssilla
kuitenkin pitdisi olla ensisijainen rooli.

Toimenpiteen madritelman osalta yhdistys kiinnittdda huomiota siihen, ettd kaytanndssa
aktiivisten toimenpiteiden lisaksi ldhipiirisuhteissa olennaista voi olla my6s yhtion passiivisuus.
Passiivisuuden osalta yhdistys huomauttaa, ettd ehdotettu malli, jossa toimenpiteen
hyvaksyminen edellyttdd enemmiston seka kaikista danista etta [3hipiirisuhteessa
olemattomista antaa usein lahipiirildiselle tosiasiallisen veto-oikeuden. limeisin esimerkki
passiivisuudesta on pdatds olla nostamatta vahingonkorvauskannetta lahipiiriin kuuluvaa
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vastaan. Tassa esimerkiksi enemmistéomistajan mahdollisuutta estdad kanteen nostaminen
itseddn vastaan estaa jo nykyisin vahemmistolla OYL 22:7 mukaan oleva kanneoikeus. Tama ei
kuitenkaan auta muissa tilanteissa, joissa lahipiiriin kuuluva muuten estdd itselleen
epamieluisen paatoksen tekemisen, vaikka tasta aiheutuisi yhtiolle haittaa. Toimenpiteen kasite
on ilmeisesti melko ldhelld OYL 13:1.3:ssa olevaa "liiketapahtuman" maaritelmaa. Jos nailla
tarkoitetaan samaa asiaa, olisi hyva kayttaa laissa yhdenmukaista kasitteistoa. Yhdistys pitaa
epaselvand myos sitd, miten uudistus suhtautuu kaytdnndssa hyvin yleisiin hallituksen
osakeantivaltuutuksiin. Kdytannossa valtuutukset annetaan usein "avoimina" siten etta ne eivat
sulje pois mahdollisuutta kdyttaa valtuutusta lahipiirille suunnattuihin anteihin. Nykytilanteessa
tama ei aiheuta ongelmaa, koska hallituksen on valtuutusta kadyttdessddn noudatettava
vhdenvertaisuusperiaatetta, esteellisyyssdantelya ja muita yleisid periaatteita. Lainsdadannon
tulisi my6s jatkossa mahdollistaa yksinkertaiset avoimet osakeantivaltuutukset riittava
oikeussuoja kuitenkin turvaten. Kaytanndssa tama tarkoittaisi sitd, ettei valtuutuspaatosta
itsedadn pidettaisi lahipiiritoimena, vaan vasta hallituksen valtuutuspaatdksen nojalla tekemaa
lopullista antipaatosta. Tamakin seikka olisi syyta selventaa laissa tai sen perusteluissa.

Yhdistys pitda kaytannossa ongelmallisena ldhipiirin maaritelman ulottamista yhtion ja sen
laheisyhtididen johtohenkildiden sukulaisiin. Kaytannon esimerkkind I[dhipiiriin ilmeisesti
kuuluisi jonkin pdrssiyhtion ruotsalaisen tytaryhtion toimitusjohtajan vaimon Brasiliassa asuvan
isdn Neitsytsaarilla toimiva holdingyhti6. Kaytanndssa millaan yhtiolla, ei edes suurimmilla
porssiyhtidilla, ole mahdollista pitdaa kirjaa edes tallaisten sukulaisten olemassaolosta, saati
niiden omistuksista tai osallisuudesta jarjestelyissa. Tassa mielessa yhtaaltd ehdotettu 6:16a ja
toisaalta mietinndn s. 163 oleva viittaus siihen, ettei kaikkien yhtididen tule pitda ajanmukaista
[ahipiirirekisteria on epatyydyttava, koska se jattdd epaselvaksi, millaisilla yhticilla tallainen,
kdytdnnossa hyvin hankala velvollisuus olisi. Sukulaisille itselleen ei voitane asettaa
velvollisuuksia ilmoittaa omistuksistaan tai osallisuuksistaan yhtiélle, eikd yhtion johtohenkilGilla
valttamatta ole keinoja selvittda sukulaistensa omistuksia tai osallisuutta jossakin jarjestelysta.
Vuoden 1978 osakeyhtidlain ldhipiirin maaritelma sisdlsi sukulaisia ja sen soveltaminen
kdytdnnossa osoittautui jo aiemmin ongelmalliseksi. Tama oli yksi syy ldhipiirin maaritelman
uudistamiselle vuoden 2006 osakeyhtidlaissa. Henkil6tietojen kasittelyn tiukentunut sadntely on
myOs otettava huomioon sekd lainsdddannon ristiriidattomuuden ettd yhtididen
toimimismahdollisuuksien kannalta. Porssiyhtididen osalta tulisi erityisesti tarkentaa
perusteluissa, ettd sddntely ei koske naiden tytaryhtioita.

Yhdistys toteaa, ettei mietinndssa oteta kantaa kdytdnndssa usein ilmenevdan ns.
"intressijaaviin"?, tyypillisen tilanteen ollessa yrityskauppa, jossa hallituksen jasen kuuluu seka
ostaja- ettd myyjayhtion hallituksiin vailla valitonta henkilokohtaista intressid asiassa. Tama ei
nykyisen lain mukaan aiheuta esteellisyyttd, mutta tilanteen ilmetessa hallituksen jasenet usein
vapaaehtoisesti jadvaavat itsensa paatoksenteosta. Asiaa olisi syyta kasitelld vahintaankin lain
perusteluissa. Kdytannossa yksi keskeinen kysymys intressijadvitilanteissa on, onko selvaa, missa
madrin muu hallitus voi kieltdytya hallitusaineiston toimittamisesta intressijdaville hallituksen
jasenelle.

Laissa tai sen perusteluissa olisi myos hyva kasitelld yhti6ita, joiden tavanomainen toiminta ei
ole markkinaehtoista. Kaytannossa tallaisia ovat erilaiset keskindiset ja ns. mankala-yhtiot,
joiden toiminta Suomessa on varsin merkittavaa. Naiden osalta ilmeisesti niiden tavanomaiseen

1Ks. esim. Airaksinen — Pulkkinen — Rasinaho: Osakeyhti6laki | (2010), s. 440.
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toimintaan kuuluvat toimet eivat olisi [ahipiiritoimia, mutta asian suuren kaytannon merkityksen
vuoksi tdma olisi syyta nimenomaisesti todeta vahintaankin perusteluissa.

Lain perusteluissa olisi syyta kasitelld sitd kdytdnnossd usein esille tulevaa kysymystd, voiko
tyosuhde johonkin tahoon synnyttda lahipiirisuhteen. Voimassa olevassa oikeudessa pelkdn
tydsuhteen ei ole katsottu synnyttavan yhtidoikeudellista esteellisyyttd, mutta tata kysymysta
olisi syyta asian kaytanndon merkityksen vuoksi kasitella vahintdan lain perusteluissa.

Myos sitd, mitkd ovat lahipiiritoimien sdantelyn rikkomisen seuraukset, tulisi kasitelld
tarkemmin. Vahingonkorvausvastuuta mietinndssa on kasitelty kattavasti, ja laki huomioi jo nyt
kddannetyn todistustaakan kautta l3hipiiritoimet. Sen sijaan kysymys siitd, milloin
[ahipiirisaantelyn rikkominen voi johtaa oikeustoimen sitomattomuuteen, jda mietinndssa osin
epaselvaksi. Mietinndn perusteella on ilmeisesti mahdollista, ettad lahipiirisddntelya rikkoen
paatetty oikeustoimi ei sitoisi yhtiota. limeisesti kyseessa olisi toimivallan, muttei kelpoisuuden
ylitys. Kysymystda olisi hyva kasitella tarkemmin lain esitdissa, varsinkin kun nykyista
osakeyhtitlakia sdadettdessa oikeusepdvarmuutta synnyttdvia sitomattomuusseuraamuksia
pyrittiin - valttamaan (esimerkiksi apporttimenettelyn osalta). Myo6s sitd, arvioidaanko
lahipiirisuhdetta ainoastaan padatoksenteon, muttei tdytantdoonpanon yhteydessa, olisi hyva
kasitelld. Nykyisen sdaantelyn mukaan esteellisyys vaikuttaa nimenomaisesti paatdksenteossa,
muttei estd esteellistd henkildd osallistumasta asianmukaisesti tehdyn paatoksen
taytantéonpanoon.

Teknisind huomioina yhdistys toteaa, ettd ehdotetussa OYL 1:10.4:ssa pitdisi viittaus
"tytaryhteison osakkeisiin" olla "tytaryhteison osakkeisiin tai osuuksiin” koska tytaryhteiso voi
olla muukin kuin osakeyhtid. Yhdistykselle ei ole taysin selvdaa, miksi ehdotetuissa OYL 5:14:ssa
ja 6:4:ssa sdaddetdan joissakin tilanteissa siitd, etta osakas tai hallituksen jasen ei saa osallistua
danestyksiin ja toisissa tilanteissa taas edellytetddan enemmist6d tahoista, joilla ei ole
lahipiirisuhdetta asiaan. Jos ero johtuu siitd, ettd halutaan todeta esimerkiksi
vastuuvapauspaatoksessa, ettd kaikilla hallituksen jasenilla, joita vastuuvapaus koskee, on
lahipiirisuhde paatokseen (ts. hallituksen jasenet eivadt voi myontda vastuuvapautta toisilleen),
tama olisi syytad todeta selkedmmin perusteluissa. Ehdotetun 5:14:n 2 momentin viittauksella
asiamieheen ei tarkoitettane sitd, etteikd useita osakkeenomistajia edustava asiamies voisi
danestda asiassa sellaisten padamiestensd osakkeilla, joilla ei ole lahipiirisundetta asiaan.
Yhdistyksen mukaan vaikuttaisi myos silta, ettd ehdotetun OYL 6:4.3:n viimeinen lause, jonka
mukaan hallituksen jasen ei saa danestda itseddn koskevassa kanneasiassa, on tarpeeton kun
paatdksen tekeminen jo edeltdvdn lauseen mukaan vaatii enemmiston niista
osakkeenomistajista, joilla ei ole lahipiirisuhteessa paatdkseen. Yhdistykselle ei ole selvaa, mita
eroa on ehdotetun 6:3:n 1 momentin "mahdollisuuksien mukaan varattu tilaisuutta" ja 2
momentin "on varattu tilaisuus" valilla. Onko niin, etta lahipiiritoimesta ei voida tehda paatosta,
jos jollakulla jasenelld ei ole mahdollisuutta osallistua paatdksentekoon, vaikka asia olisi niin
kiireellinen, ettd sitd ei voisi lykdta? Jos tallaista tarkoitetaan, asia olisi syytda perustella
paremmin perusteluissa. Yhdistykselle ei mydskaan ole selvad, mita 6:3:n perusteluissa oleva
viittaus kutsumatta jatetyn jasenen mahdollisuuteen moittia hallituksen paatosta viittaa.
Mahdollisuus moittia hallituksen paatoksia koskee OYL 21:3:n mukaan vain yhtidkokouksen
valtuutukseen perustuvia yhtiokokouksen paatoksia. Eri asia on, ettd virhe hallituksen
paatéksessa saattaa muutoin johtaa hallituksen paatdksen patemattdmyyteen?

2 Esim. Airaksinen — Pulkkinen — Rasinaho: Osakeyhtiélaki | (2010), s. 432.
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Ehdotetun 6:7:ssa ei ole saanndsta siitd, miten toimitaan jos kaikki hallituksen jasenet ovat
lahipiirisuhteessa paatokseen. Perustelujen mukaan ilmeisesti talldin(kin) asia tulee vieda
yhtiokokouksen paatettavaksi, mutta ehdotettu sanamuoto ei vaikuttaisi tata sallivan jattden
asian pattitilanteeseen. Vastaavasti 5 luvussa voitaisiin nimenomaisesti saataa tilanteesta, jossa
kaikki osakkeenomistajat ovat ladhipiirisuhteessa. Vanhastaan Suomessa on katsottu, etta
kaikkien osakkeenomistajien ollessa esteellisid, ketdan ei katsota esteelliseksi.

Kunnioittaen,

Suomen yhtidoikeusyhdistys ry

Laati

Vesa Rasinaho Micaela Thorstrom Veikko Vahtera

Mikko Reinikainen

DocNum



