Oikeusministerio
Lainval misteluosasto
PL 25

LAUSUNTO 1(2)

Dnro 4/515/2007
9.3.2007

00023 VALTIONEUVOSTO

Oikeusministerion lausuntopyynté OM 8/41/2006, 9.1.2007

LAUSUNTO RAJAT YLITTAVIEN SULAUTUMISIEN JA JAKAUTUMISIEN
YHTIOOIKEUDELLINEN SAANTELY -TYORYHMAN MIETINNOSTA (OM 2006:23)

Oikeusministerid on pyytanyt Rahoitustarkastukselta (Rata) lausuntoa Rajat
ylittdvien sulautumisien ja jakautumisien yhtiooikeudellinen sdantely -
tydryhman mietinnosta (OM 2006:23). V astauksena lausuntopyyntoon Rata
esittdé kunnioittaen seuraavaa.

Rata pitéa ehdotettua sdantelya kannatettavana. Rahoitusmarkkinoita kos-
kevaan erityislainsdadantton esitettyjen poikkeusten osalta Rata pitéa hy-
vang, etta osakeyhtidlain mukaisia ragjat ylittavia sulautumisia koskevat
saantelyperiaatteet vastaavat esityksessa eurooppayhtitlain ja eurooppa
osuuskuntalain mukaisia periaatteita.

Rata kiinnittd8 huomiota siihen, ettd tydryhmamietinto el sisalla endotuksia
muun muassa esitettyjen arvopaperimarkkinalain, sijoitusrahastolain, sijoi-
tuspalveluyrityksistd annetun lain elkd arvo-osuugéarjestelmasta annetun
lain muutosten yksityiskohtaisiks perusteluiksi. Mietintd e myoskaan si-
sdlla yksityiskohtaisia esityksia kaupankdynnista vakioiduilla optioilla ja
termiineilla annetun lain, sédstépankkilain ja panttilainauslaitoksista anne-
tun lain muuttamisesta. Rata pitéa tarkeand, etta naiden lainkohtien yksi-
tyiskohtaiset perustelut kirjoitetaan riittavan perusteellisesti, jotta niihin liit-
tyva tulkinnanvarai suus j8& mahdollisimman vahai seks .

Rata kiinnittda erityisesti huomiota siihen, etta sijoitusrahastolain muutos-
ten yksityiskohtaisissa perusteluissa tulisi tuoda selvasti esille se, etté rahas-
toyhtion on ennen rajat ylittavaa sulautumista luovutettava hallinnoimiensa
sijoitusrahastojen hallinto toiselle rahastoyhtidlle, sulautettava rahastot toi-
sen suomalaisen rahastoyhtion hallinnoimiin rahastoihin tai lakkautettava
rahastot. Rata toivoo saavansa tilaisuuden lausua mielipiteensa mietinnosta
puuttuvista rahoitusmarkkinoita koskevista séénnoksista ja yksityiskohtai-
sista perusteluista esityksen valmistuttua.
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Rata haluaa lopuksi yleisesti kiinnittéa oikeusministerién huomiota siithen,
etta sulautuminen on vain yks tapa toteuttaa yritygéarjestelyja. Ratan né-
kemyksen mukaan olisi tarkeda, ett keskeisimmét osakkeenomistajaa suo-
jaavat sddnnokset — tasavertaisen kohtelun vaatimus seka tarjousvastiketta
ja tiedonantovelvollisuutta koskevat séannokset — johtaisivat mahdollisim-
man samanlaiseen lopputulokseen eri tavoin toteutettavissa yritysarjeste-
lyissg, kuten sulautumisissa, julkisissa ostotarjouksissa tai liiketoiminta-
kaupoissa. Esmerkiks sulautuvan yhtion tai ostotarjouksen kohdeyhtion
vahemmi stbosakkeenomistgjan suojantarve on k&ytannossa identtinen tilan-
teissa, joissa vastaanottava yhtio tai julkisen ostotarjouksen tekijatoimii yh-
teistydssa sulautuvan yhtion tai kohdeyhtion enemmistdosakkeenomistajan
kanssa. Tassa suhteessa osakeyhtidlain ja arvopaperimarkkinalain liittyméa
pintojatulis pyrkiad kehittamaan edelleen.
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