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Mietinnon tausta

Oikeusministerid on 23.4.2021 asettanut tydryhman valmistelemaan ehdotusta direktiivin
(EU) 2017/1132 muuttamisesta rajat ylittavien yhtiomuodon muutosten, sulautumisten ja ja-
kautumisten osalta annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin (EU) 2019/2121
(muutosdirektiivi) taytantddnpanemiseksi.

Tybéryhman mietinndssa ehdotetaan osakeyhtidlain (624/2006) sulautumista koskevaan 16
lukuun ja jakautumista koskevaan 17 lukuun muutoksia muun muassa sulautumis- ja jakau-
tumissuunnitelman sisaltdoon, hallituksen selvityksen laatimisvelvollisuuteen ja sisaltoon,
asiakirjojen rekisterdintia ja nahtavilla pitoa koskeviin velvollisuuksiin, lunastusmenettelyyn,
uuteen ylimaaraisen rahavastikkeen vaatimista koskevaan menettelyyn, paatdksentekoa
koskeviin vaatimuksiin, taytantdonpanoilmoituksen tekemiseen, taytantddnpanomenettelyyn
seka jakautumisen voimaantuloon ja oikeusvaikutusten alkamiseen.

Tyoryhman mietinndssa ehdotetaan osakeyhtidlakiin lisattavaksi rajat ylittdvaa kotipaikan
siirtoa koskeva uusi 17 a luku. Kotipaikan siirrossa yhtié voi muuttaa yhtiomuotonsa toisen
ETA-valtion yhtidmuodoksi ja siirtaa vahintadan kotipaikkansa tahan valtioon.

Osakeyhtidlakia koskevien muutosehdotusten kanssa johdonmukaisella tavalla ehdotetaan
sisalléltdan vastaavia muutoksia vakuutusyhtidlakiin (521/2008) ottaen huomioon kuitenkin
toimialaan ja erityisesti toimiluvan myontamiseen liittyvat erityispiirteet.

Rahoitusmarkkinatoimijoiden toimiluvista

Valtiovarainministerid (VM) kiinnittdd huomiota siihen, ettei muutosdirektiivissa ole johtolau-
setta 57 lukuun ottamatta otettu tarkemmin kantaa sellaisten yhtididen kotipaikan siirtoihin,
rajat ylittaviin sulautumisiin tai rajat ylittaviin jakautumisiin liittyviin erityiskysymyksiin, joilta
edellytetdan rahoitusmarkkinoilla toimiakseen tiettya toimilupaa tai muuta vastaavaa toimen-
pidettd. Nain ollen naihin kysymyksiin on otettava direktiivin puitteissa kantaa kansallisesti.
Mietinndssa on jo huomioitu téllaisia erityispiirteitd vakuutusyhtididen osalta. Jatkovalmiste-
lussa on selvitettava, missa maarin vakuutusyhtiditd koskevia valintoja voidaan omaksua
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myo6s muualla finanssimarkkinasaantelyssa ja millaiset sdantelyratkaisut ovat linjassa johto-
lauseen 57 kanssa.

Voimassa olevassa rahoitusmarkkinasaantelyssa on jo joitakin saannoksia eurooppayhtioi-
den kotipaikan siirroista seka osakeyhtididen rajat ylittavistad sulautumisista ja jakautumisista
(n@in esimerkiksi liikepankeista ja muista osakeyhtiomuotoisista luottolaitoksista annetussa
laissa, sijoituspalvelulaissa, sijoitusrahastolaissa, maksulaitoslaissa, kaupankaynnista rahoi-
tusvalineilld annetussa laissa ja arvo-osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta annetussa
laissa). Jatkovalmistelussa on arvioitava, missa maarin on perusteltua ulottaa naiden ole-
massa olevien saanndsten yhteydessa omaksuttuja saantelyratkaisuja koskemaan myos
osakeyhtiomuotoisten toimijoiden kotipaikan siirtoja. Toisaalta on arvioitava, onko direktiivin
perusteella tarpeen muuttaa myos sellaisia rahoitusmarkkinatoimijoita koskevia saadoksia,
joissa ei talla hetkella ole saannoksia kotipaikan siirroista taikka sulautumista ja jakautumi-
sista.

Epaselvyys rahastoyhtidista, erikoissijoitusrahastoista ja sijoituspalveluyhtidista

Tyéryhmamietinndn sivulla 65 on todettu, ettéd "Muutosdirektiivin nimenomaisen saanndksen
(muutosdirektiivilla lisatty 86 a artikla 2 kohta) johdosta on otettava huomioon, ettd muutos-
direktiivin mukaisia saannoksia ei ole valttamatonta soveltaa esimerkiksi sijoituspal-
veluyhtiéihin, rahastoyhti6ihin tai erikoissijoitusrahastoihin (korostus tassa), joiden tar-
koituksena on yleisoélta hankittujen varojen yhteinen sijoittaminen ja jotka toimivat riskin ha-
jauttamisen periaatteella ja joiden osuudet on tallaisten osuuksien haltijoiden vaatimuksesta
ostettava takaisin tai lunastettava suoraan tai valillisesti kyseisen yhtion varoilla.”

VM kiinnittdd huomiota siihen, ettei sen kasityksen mukaan direktiivin tarkoituksena ole ollut
jattaa soveltamisalan ulkopuolelle osakeyhtiomuotoisia sijoituspalveluyrityksia. Lisaksi VM:n
kasityksen mukaan kyseisessa artiklan kohdassa tarkoitetaan yhteissijoittamista vaihtuva-
paaomaisen osakeyhtion muodossa. Tallaisia Suomen voimassa oleva lainsaadanto ei tun-
nista. VM:n kasityksen mukaan direktiivi tai sen muutos ei jattaisi soveltamisalan ulkopuolelle
osakeyhtidmuotoisia rahastoyhtiditéd tai vaihtoehtorahastojen hoitajia. Molemmat toiminta-
mallit Suomen lainsdadantd tunnistaa. Myoés viittaus erikoissijoitusrahastoihin on taltd osin
perusteeton, silla erikoissijoitusrahastot eivat ole itsenaisia oikeushenkildita, vaan sopimus-
perusteisia jarjestelyja. Hallituksen esityksen jatkovalmistelussa kyseista kohtaa tulisi VM:n
nakemyksen mukaan muuttaa kuulumaan seuraavasti: "Muutosdirektiivin nimenomaisen
saanndksen (muutosdirektiivilla lisatty 86 a artikla 2 kohta) johdosta on otettava huomioon,
ettd muutosdirektiivin mukaisia sdannoksia ei ole valttdmatonta soveltaa sellaisiin vaihtuva-
paaomaisiin osakeyhtidihin, joiden tarkoituksena on yleisolta hankittujen varojen yhteinen
sijoittaminen ja jotka toimivat riskin hajauttamisen periaatteella ja joiden osuudet on tallaisten
osuuksien haltijoiden vaatimuksesta ostettava takaisin tai lunastettava suoraan tai valillisesti
kyseisen yhtion varoilla. Tallaisia ei Suomen lainsaadanndén mukaan ole mahdollista perus-
taa.”

Valtiosihteeri kansliapaallikkona Juha Majanen

Osastopaallikko Pauli Kariniemi

OM Oikeusministerid
OM YOO Yksityisoikeus ja maksukyvyttdmyys, Juha Jokinen
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