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Hallituksen esitys Eduskunnalle laiksi osakeyhtitlain ja exii-
den siihen liittyvien lakien muuttamisesta

ESITYKSEN PAAASIALLINEN SISALTO

Esitys siséltdd Euroopan yhteisdjen yhtio-
oikeudellisten direktiivien voimaan saattami-
sen vaatimat muutosehdotukset osakeyhtidla-
kiin ja siihen liittyviiin lainsdddantoon. Li-
siaksi esitys sisdltdd lukuisia kansallisista
tarpeista johtuvia muutosehdotuksia.

Lakiin ehdotetaan uusina kisitteind jakoa
yksityisiin ja julkisiin osakeyhtidihin sekd
osakeyhtion jakautumista. Tdmén lisdksi eh-
dotetaan, ettd yhtididen kiytdssd olevaa ra-
hoitusvilineiden valikoimaa laajennetaan ja
yhtirakenteiden muuttamista helpotetaan.
Osakkeenomistajien yhdenvertaisuutta ja
velkojien asemaa ehdotetaan parannettavaksi
selkeyttimilld paatoksentekoon ja velkojien-
suojaan liittyvid sddnnoksid yhtion varojen
hankinnassa ja niiden jaossa. Esitykseen si-
sdltyvit ehdotukset yhtidn osakepddoman
maksusta ja yhtididen tiedonantovelvollisuu-
den laajentamisesta tdhtdivit osakeyhtid-
muodossa harjoitetun talousrikollisuuden
ehkiisemiseen.

Yksityisen osakeyhtion vidhimmaisosake-
padomaksi ehdotetaan 50 000 markkaa ja
julkisen osakeyhtion 500 000 markkaa. Vain
julkisen osakeyhtion osake tai muu arvopa-
peri voidaan ehdotuksen mukaan ottaa kau-
pankdynnin kohteeksi julkisilla arvopaperi-
markkinoilla. Osakkeenomistajien yhdenver-
taisuuteen ja velkojien suojaan liittyvit séan-
nokset koskevat sekd yksityisid ettd julkisia
osakeyhtivitid. Yksityisiin osakeyhtiSihin ei
kuitenkaan ehdoteta ulotettavaksi niitd tie-
donantosdinnoksid, joiden tarkoituksena on
turvata sijoittajan tiedonsaanti. Yksityisessd
osakeyhtiOssd péitds voidaan erdissd tilan-
teissa tehdd lievempid madrdenemmistosdin-
noksid noudattaen kuin julkisessa osakeyh-
ti0ssd.

Osakeyhtion jakautumista koskevat séin-
nokset tekevit mahdolliseksi yhtion jakautu-
misen selvitysmenettelyttd useaksi yhtioksi
siten, etti osakkeenomistajat voivat jatkaa
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uusien yhtididen osakkaina. Osakkeenomis-
tajien ja velkojien kannalta sdinnokset ovat
pitkdlti yhdenmukaiset sulautumista koske-
vien sé#nndsten kanssa, joita my6s ehdote-
taan muutettaviksi.

Esitys sisiltdd ehdotukset kolmesta uudesta
rahoitusvélineestd: optio-oikeudesta, etuosak-
keesta ja pidomalainasta. Optio-oikeudella
tarkoitetaan itsendistd oikeutta mychemmin
merkitd yhtion osakkeita. Voimassa olevan
lain mukaan téllainen optio-oikeus ei ole
ollut muodollisesti itsendinen rahoitusviline,
vaan sen on aina tullut liittyd lainaan. Etu-
osake puolestaan tuottaa d4nioikeuden vain
tietyissd laissa ja yhtijdrjestyksessd maini-
tuissa asioissa. Sen ehdot voidaan mygs laa-
tia sellaisiksi, ettd se ei tuota oikeutta yhtion
kaikkiin varoihin. Pddomalainalla, joka pit-
kilti vastaa oikeuskiytinnossd tunnettua va-
kautettua lainaa, yhtid voi hankkia omaan
piddomaan vakavaraisuuslaskennan kannalta
rinnastettavaa padomaa, johon ei lain nojalla
kuitenkaan liity padtosvaltaa yhtiossa.

Yhtion varojen hankintaa ja jakoa koske-
vaa pidtoksentekoa yhdenmukaistetaan. Osa-
kepadoman alentamista, omien osakkeiden
hankkimista, vapaaehtoista selvitystilaa, su-
lautumista, jakautumista ja julkisen osakeyh-
tion muuttamista yksityiseksi osakeyhtioksi
koskevat paitokset ehdotetaan tehtdviksi
padsddnnoén mukaan samoilla méidrdenem-
mistdilla. Silloin, kun jakopéatoksen johdos-
ta osakkeenomistajan oikeudet suhteessa
muihin osakkeenomistajiin voivat olennai-
sesti muuttua, pédtokseen vaaditaan osak-
keenomistajien médrdenemmiston kannatus
osakelajeittain ja wusein my®s suostumus
médrdosalta kunkin osakelajin osakkeen-
omistajista. Ehdotuksen mukaan velkojien
suojaamiseksi noudatetaan yhdenmukaista
menettelyd riippumatta siitd, miten yhtion
varojen jako tapahtuu.

Osakepéddoman maksamista koskevia séén-
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noksid ehdotetaan kiristettiviksi siten, ettd
muutoin kuin rahassa tapahtuvasta maksusta
on hankittava riippumattoman asiantuntijan
lausunto. Koko osakepddoman on lisdksi
oltava maksettu ennen rekisterdintia.

Esitys siséltdad lukuisia yhtiéiden tiedonan-
tovelvollisuutta koskevia muutosehdotuksia.
Yhtiokokouskutsussa on kerrottava nykyisti
tarkemmin kokouksessa késiteltdvisti asiois-
ta. Pididtosehdotuksissa on mainittava osak-
keen hinnan méérittelyperusteet uusmerkin-
nissd, osakkeiden lunastuksessa ja hankin-
nassa sekd vastikkeen mairittelyperusteet
sulautumisessa ja jakautumisessa. Osakepii-
oman alentamisesta, selvitystilaan asetta-

misesta, sulautumisesta ja jakautumisesta
pdattdville yhtiokokoukselle on annettava
nykyistd ajankohtaisemmat tiedot yhtitn ta-
loudellisesta asemasta. Julkisille yhtisille
ehdotetaan velvollisuutta osavuosikatsauksen
laatimiseen.

Suomen liittymistd Euroopan unioniin kos-
kevassa sopimuksessa ei ole Euroopan yh-
teisdjen yhtidoikeudellisia sdddoksid koske-
via siirtymisdannoksid, minkd vuoksi Suo-
men tultua unionin jdseneksi ehdotetut lait
on tarkoitettu tulemaan voimaan mahdolli-
simman pian sen jilkeen, kun ne on hyvik-
sytty ja vahvistettu.
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YLEISPERUSTELUT

1. Johdanto

Osakeyhtioé on yhtididen lukuméirdssd ja
liikketoiminnan laajuudessa mitattuna selvisti
Suomen suosituin yhtidmuoto. Maassamme
on yli 200 000 rekisterSityd osakeyhtittd,
joista veroviranomaisten vuotta 1994 koske-
vien tietojen mukaan noin 70 000 harjoittaa
liilketoimintaa. Rekisterdityjen osakeyhtiti-
den lukumédird on kolminkertaistunut 20
vuodessa.

Osakeyhtididen koko, niiden harjoittama
liiketoiminta ja omistuspohja vaihtelevat.
Pienyritystoiminnan harjoittaminen osakeyh-
tiomuodossa on Suomessa tavallista. Téta
kuvaa sekin, ettd valtaosa osakeyhtiGistd on
perustettu 15 000 markan viahimméiisosake-
padomalla. Samalla my6s kaikkein suurim-
mat yrityksemme ovat osakeyhtiditd. Viime
aikoina lisdantynyt julkisyhteisdjen, ldhinnd
valtion ja kuntien, toimintojen yhtidittdmi-
nen on johtanut merkittivien, osittain julkis-
ta tehtidvdd suorittavien osakeyhtididen syn-
tymiseen.

Erilaisten toimintojen harjoittaminen osa-
keyhtibmuodossa osoittaa voimassa olevan
lain joustavuuden. Yritystoiminnan erikoistu-
minen, rahoituksen muodostuminen yhé tér-
kedmmiksi tekijaksi kansallisessa ja kan-
sainvilisessd kilpailussa sekd lama-aikana
laajentunut taloudellinen rikollisuus edellyt-
tavit kuitenkin kokonaisuutena katsoen hy-
vin toimineen osakeyhtitlain (734/78) tarkis-
tamista. Myos eurooppalainen yhdentymis-
kehitys asettaa vaatimuksia osakeyhtidoikeu-
dellemme.

Ehdotetuissa uudistuksissa on pyritty sii-
Iyttdmadn ja jopa lisdéimédn osakeyhtiolain-
saddannon kayttokelpoisuutta erilaisessa yri-
tystoiminnassa. Osapuolten sopimusvapautta
on korostettu erityisesti rahoitusvilineitd
koskevissa sddnnoksissd. Taloudellisen rikol-
lisuuden ehk#isemiseen pyritdéin tiedonanto-
velvollisuutta lisddvilld sddnnoksilld, jotka
eivit rajoita rehellisen yritystoiminnan har-
joittamista eivitkd aiheuta merkittdvid lisd-
kustannuksia. Osakkeenomistajien yhdenver-
taisuutta edistivit uudistukset on my6s py-
ritty toteuttamaan niin, ettd ne lisdavit ha-
lukkuutta sijoittaa varoja yritystoimintaan ja
ovat ndin myos yhtion oman edun mukaisia.

2. Npykytila
2.1. Lainsiidintd

Voimassa oleva osakeyhti6laki annettiin
vuonna 1978 (HE 27/1977 vp) ja se tuli voi-
maan 1 péivénd tammikuuta 1980. Osakeyh-
tidlaki koskee sekid pienid ettd suuria osa-
keyhtigitd. Se on yleislaki, joka koskee
myos tiettyjd erityislainsdiddnnén piiriin
kuuluvia osakeyhtiGitd, jollei kyseistd toi-
mialaa koskevassa laissa ole toisin sdddetty.
Tiéllaisia erityislakeja ovat esimerkiksi va-
kuutusyhtiélaki (1062/79) ja liikepankkilaki
(1269/90).

Osakeyhtitlakia on muutettu lukuisia ker-
toja. Rahalainan antamista koskevaa s#in-
nostd muutettiin jo vuonna 1981 (248/81), ja
suurempi méird muutoksia tehtiin pari vuot-
ta mydhemmin (687/83). Niiden muutosten
tarkoituksena oli poistaa lain soveltamisessa
sen voimaantulon jidlkeen ilmenneet tulkinta-
ongelmat ja epdselvyydet. Samalla pyrittiin
helpottamaan yhtididen kdytdnnon toimintaa
esimerkiksi pidentdmaélld joitakin méardaiko-
ja. Suurien yhtiiden rahoitusmahdollisuuk-
sia pyrittiin parantamaan sallimalla niin sa-
nottu sekaemissio osakepdioman korottamis-
keinona.

Pohjoismaiden kansalaisten osallistumista
yhtidn perustamiseen ja hallintoon helpotet-
tiin 1980-luvun puolivilissd (701/85), ja ti-
linpédtoksen toimittamisvelvollisnutta muu-
tettiin vuonna 1988 (501/88). Suurempi
muutos tapahtui vuonna 1991, jolloin arvo-
osuusjdrjestelmdd koskevien lakien sddtami-
sen yhteydessa lisdttiin osakeyhtiglakiin uusi
3 a luku (832/91). Luku sisdltdi sdénnokset
arvo-osuusjérjestelméadn kuuluvista osakkeis-
ta.

Seuraava suurempi muutos tehtiin jo vuon-
na 1992, Silloin muutettiin sdinnoksid, jotka
koskevat osakepiddoman korottamista sekid
vaihtovelkakirja- ja optiolainan ottamista
osakkeenomistajan  merkintéetuoikeudesta
poiketen (504/92). Euroopan talousalueesta
tehdyn sopimuksen, jiljemp#nd ETA-sopi-
mus, voimaantulon yhteydessd muutettiin
osakeyhtion perustajien, hallituksen ja hal-
lintoneuvoston jédsenten, toimitusjohtajan ja



HE 89/1996 vp 7

tilintarkastajien kansalaisuus- ja asuinpaikka-
vaatimuksia (92/93; voimaan asetuksella
1487/93). Haasteen tiedoksiantoa koskevia
sainnoksia  tarkennettiin - vuonna 1993
(516/93). .

Osakeyhtitlakiin on lisdksi tehty useita
muutoksia, jotka liittyvit joko muiden lakien
syurempiin muutoksiin tai kokonaan uusiin
lakeihin. Kirjanpitolain (655/73) 1 piivéind
tammikuuta 1993 voimaan tulleen muutok-
sen (1572/92) yhteydessi siirrettiin keskeiset
konsernitilinpéditoksen laatimista koskevat
sainnokset osakeyhtitlaista kirjanpitolakiin.
Samalla muutettiin emoyhtién voitonjakora-
joitusta osakeyhtidlaissa. Yrityksen sanee-
rauksesta annetun lain (47/93) saidtdmisen
yhteydessd tehtiin osakeyhtidlain 13 lukuun
muutoksia, jotka koskevat yhtion saneeraus-
menettelyn ja selvitystilan vilistd suhdetta
(48/93). Osakeyhtiolain 10 luku supistui
huomattavasti, kun uuteen tilintarkastuslakiin
(936/94) siirrettiin suuri méird sdinnoksid.
Niiden lisdksi pienempid muutoksia osa-
keyhtiolakiin on tehty osuuskuntalain
(247/54), pankkilakien, yrityskiinnityslain
(634/84), henkilostorahastolain (814/89) ja
vilimiesmenettelystd annetun lain (967/92)
muutosten yhteydessi.

Muita osakeyhtiGihin ja niiden toimintaan
vaikuttavia muutoksia on ollut ensinnzkin
ulkomaalaisten sekd erdiden yhteisdjen oi-
keudesta omistaa ja hallita kiintedd omai-
suutta ja osakkeita annetun lain eli niin sa-
notun rajoituslain kumoaminen (1612/92),
jonka myotd osakeyhtididen yhtidjarjestyk-
siin sisdltyvét ulkomaalaislausekkeet tulivat
mitittémiksi. Samalla poistui osakeyhtididen
osakkeiden jako niin sanottuihin sidottuihin
ja vapaisiin osakkeisiin. Toinen merkittiva,
nimenomaan julkisesti noteerattuihin osa-
keyhtisihin liittyvi toimintaympiéristén muu-
tos oli arvopaperimarkkinalain (495/89) sii-
taminen. Arvopaperimarkkinalaista aiheutun
suuri maird velvollisuuksia julkisesti notee-
ratuille osakeyhtidille, kuten laaja tiedonan-
tovelvollisuus. Myo0s tillaisten yhtididen
osakkeenomistajille on arvopaperimark-
kinalaissa sdddetty velvollisuuksia, kuten
osakkeenomistajalle tietyissd tilanteissa tule-
va lunastusvelvollisuus ja niin kutsuttu lipu-
tusvelvollisuus. Arvopaperimarkkinalakia on
muutettu vastaamaan Euroopan yhteisdjen
(EY) lainsiidantéa vaonna 1993 (740/93),
jolloin muun muassa yhtididen tiedonanto-
velvollisuutta laajennettiin.

2.2, Kansainvilinen kehitys ja ulkomaiden
lainsééidant’

2.2.1. Suomen liittymistd Euroopan unioniin
koskeva sopimus — yhtidoikeudellis-
ten direktiivien ja asetuksen velvoit-
tavuus

Euroopan yhteist, niiden jésenvaltiot ja
Euroopan vapaakauppaliiton jdsenvaltiot
(EFTA-valtiot) Sveitsidi lukuun ottamatta
allekirjoittivat 2 pédivdnd toukokuuta 1992
ETA-sopimuksen, joka tuli voimaan vuoden
1994 alusta. Jo tdmid sopimus merkitsi siti,
ettd EFTA-valtioiden tulee sopeuttaa yhtiGoi-
keudellinen lainsdfidiantonsd EY:n lainsid-
diannén mukaiseksi. ETA-sopimuksen merki-
tys Suomelle ja muille EFTA-valtioille oli
siind, ettd silla turvattiin sopimuksen katta-
milla alueilla yrityksille ja yksityishenkilGille
EY:n jdsenvaltioiden yrityksiin ja kansalai-
siin rinnastettava asema Euroopan sisdamark-
kinoilla. YhtiGoikeuden osalta ETA-sopi-
muksessa Suomelle myoOnnettiin  kahden
vuoden siirtymikausi.

Suomen liittymistd Euroopan unioniin
(EU) koskeva sopimus, jéljempénd EU-liitty-
missopimus, tuli voimaan 1 pidivind tammi-
kuuta 1995. Sen paremmin ETA-sopimuk-
sessa kuin EU-liittymissopimuksessakaan ei
EFTA-valtioille myonnetty pysyvid poik-
keuksia yhtidoikeudellisesta sddintelysti,
mink# vooksi sopimus sitoo kokonaisuudes-
saan Suomea. Valtaosa EY:n yhtiGoikeudel-
lisesta lainsdiadanndstd sisaltyy EY:n neuvos-
ton direktiiveihin,

Direktiivit eivit ole valittdmasti sovelletta-
vaa oikeutta, vaan niissd asetetaan jéisenvalti-
oille velvollisuus saattaa lainsaidintonsi
sisdlloltddn direktiivin mukaiseksi. YhtiGoi-
keudelliset direktiivit ovat suurimmaksi
osaksi perdisin 1970-luvun loppupuolelta ja
1980-luvun alkupuolelta. Yhtiooikeudelliset
direktiivit ovat merkinneet paitsi eri jdsen-
valtioiden kansallisen lainsddddnndén myGs
lainsd#iddnnossd omaksuttujen periaatteiden
ldhentymistd ja yhdenmukaistumista.

Tilla hetkelld voimassa olevia yhtiGoikeu-
dellisia direktiiveji on yhdeksin, joiden li-
sdksi on annettu niitd direktiivejd koskevia
muutoksia. Direktiivien lisdksi neuvosto on
antanut yhden yhtidoikeudellisen asetuksen.
Asetuksella annetaan suoraan jasenvaltioiden
%cansalaisia ja yrityksid velvoittavaa sdinte-
yd.
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2.2.2. Euroopan yhteisdjen yhtivoikeudelli-
set sdcdokset

Direktiivien siséltod on selostettu yksityis-
kohtaisesti osakeyhtitlakitoimikunta 1990:n
mietinndssd (komiteanmietinté 1992:32), ja
asetuksen sisdltd on selostettu hallituksen
esityksessd (229/1994 vp), joka koskee eu-
rooppalaisesta taloudellisesta etuyhtymaésti
annettua lakia (1229/94). Tdmin vuoksi seu-
raavassa kuvataan vain sdidosten perussisil-
to.

1) Ensimmdiinen neuvoston direktiivi, an-
nettu 9 pdivind maaliskuuta 1968, niiden
takeiden yhteensovittamisesta samanveroisik-
si, joita jdsenvaltioissa vaaditaan perustamis-
sopimuksen 58 artiklan 2 kohdassa tarkoite-
tuilta yhtiGiltd niiden jdsenten seki ulkopuo-
listen etujen suojaamiseksi (68/151/ETY),
jaljempind julkistamisdirektiivi.

Julkistamisdirektiivi koskee osakeyhtidihin
liittyvien tietojen julkistamista sekd sen oi-
keusvaikutuksta. Tdmadn lisidksi direktiivi
sisdltdad sadannoksid yhtion puolesta tehtyjen
sitoumusten pitevyydestd ja yhtididen péte-
mittdmyydestd. Direktiivin tavoitteena on
sddnnosten yhdenmukaistamisella turvata
yhtion ulkopuolisten tahojen edut.

2) Toinen neuvoston direktiivi, annettu 13
pdivand joulukuuta 1976, niiden takeiden
yhteensovittamisesta samanveroisiksi, joita
Jésenvaltioissa vaaditaan perustamissopimuk-
sen 58 artiklan 2 kohdassa tarkoitetuilta yh-
tiGiltd niiden jdsenten sekd ulkopuolisten
etujen suojaamiseksi osakeyhtisitd perustet-
taessa sekd niiden pddomaa sdilytettdessd ja
muutettaessa (77/91/ETY), jdljempédnd pdd-
omadirektiivi.

Pidomadirektiivi sisdltdd sdinndksid niin
sanotun julkisen osakeyhtion perustamisesta,
yhtion pddomasta ja sen pysyvyydestd sekd
padomasijoittajien suojasta. Direktiivin mer-
kittivimmaét sddnnékset koskevat julkisen
yhtion  vihimmaéisosakepddomavaatimusta,
osakepddoman korottamista ja osakkeen-
omistajan etuoikeutta wuusiin osakkeisiin,
osakepdioman alentamista, voitonjakoa seki
omien osakkeiden hankkimista. Direktiivilld
yhdenmukaistetaan siten seki osakkeenomis-
tajien ettd osakkeenomistajien ja sivullisten
vélisid suhteita koskevat perussddnnot pas-
omayhtidissd, jotka kéantyvit varainhankin-
nassaan yleison puoleen.

3) Kolmas neuvoston direktiivi, annettu 9
pdivind lokakuuta 1978, perustamissopimuk-
sen 54 artiklan 3 kohdan g alakohdan nojal-

la, osakeyhtididen sulautumisesta
(78/855/ETY), jaljempénd sulautumisdirek-
tiivi.

Sulautumisdirektiivin sédéntelyn kohteena
ovat julkisten osakeyhtiéiden kansalliset su-
lautumiset. Direktiivisséd sddnnelldin kolmen
tyyppisid sulautumisia: hankkimalla tapahtu-
va sulautuminen eli absorptiofuusio, sulautu-
minen perustamalla uusi yhti6 eli kombinaa-
tiofuusio sekd tytdryhtiofuusio. Direktiivin
lahtokohtana on, etti sulautuvan yhtion
osakkeenomistajista tulee vastaanottavan
]);htién tai perustettavan uuden yhtién osak-

eenomistajia. Direktiivilli pyritdén turvaa-
maan osakkeenomistajien riittavi tiedonsaan-
ti ja velkojiensuoja samoin kuin muiden ul-
kopuolisten mahdollisundet saada tietoa su-
lautumisesta.

4) Neljds neuvoston direktiivi, annettu 25
paiviand heindkuuta 1978, perustamissopi-
muksen 54 artiklan 3 kohdan g alakohdan
nojalla, yhtiomuodoltaan tietynlaisten yhtii-
den tilinpaitoksistd (78/660/ETY), sell};isena
kuin se on muutettuna neuvoston direktiivil-
1l 90/604/ETY ja neuvoston direktiivilla
90/605/ETY, jaljempéna tilinpddtosdirektiivi.

Direktiivi koskee yksittdisen osakeyhtion
ja tiettyjen henkiloyhtididen vuositilinpai-
toksen laatimista, sisdltéd ja julkistamista
sekd erdiltd osin tilintarkastusta.

5) Kuudes neuvoston direktiivi, annettu 17
pdivénd joulukuuta 1982, 54 artiklan 3 koh-
dan g alakohdan nojalla, osake{htiéiden ja-
kautumisesta (82/891/ETY), jiljempini ja-
kautumisdirektiivi.

Direktiivissid sididnnellddn kolmenlaisia jul-
kisten osakeyhtitiden jakautumisia: hankki-
malla tapahtuvaa jakautumista, jakautumista
perustamalla uusia yhtiditd sekd edelld mai-
nittujen yhdistelmid. Direktiivin tavoitteet
ovat yhtenevit sulautumisdirektiivin tavoit-
teiden kanssa.

6) Seitsemids neuvoston direktiivi, annettu
13 pdivind kesidkuuta 1983, perustamissopi-
muksen 54 artiklan 3 kohdan g alakohdan
nojalla, konsolidoiduista tilinpdstoksistd
(83/349/ETY), sellaisena kuin se on muutet-
tuna neuvoston direktiivilld 90/604/ETY ja
neuvoston direktiivilld 90/605/ETY, jiljem-
pand konsemnitilinpdidtosdirektiivi.

Direktiivin tarkoituksena on kehittdd séin-
noksid useiden yhtididen muodostamista ta-
loudellisista kokonaisuuksista annettavasta
taloudellisesta tiedosta. Direktiivi sisdltdd
yksityiskohtaiset sdinnckset konsernitilin-
padtoksen laatimisen edellytyksistd ja laati-
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misperiaatteista, toimintakertomuksesta, tilin-
péitostietojen julkistamisesta sekd tilintar-
kastuksesta.

7) Kahdeksas neuvoston direktiivi, annettu
10 paivand huhtikuuta 1984, perustamissczf)i-
mulgsen 54 artiklan 3 kohdan g alakohdan
nojalla, lakisédteisten tilintarkastusten suorit-
tamisesta vastuussa olevien henkildiden hy-
viksymisestd (84/253/ETY), jiljempénid fi-
lintarkastajadirektiivi.

Direktiivissd maédritelldsin tilintarkastajien
pitevyyttd ja kdytinnon kokemusta seka ti-
lintarkastusyhteisdjen hallintoa koskevat pe-
riaatteet, jotka jisenvaltioiden on siséllytettd-
vi tilintarkastajien auktorisointia koskevaan
kansalliseen lainsdddént6on tilintarkastajien
osaamisen ja riippumattomuuden varmista-
miseksi. Direktiivin tarkoitus on parantaa
yhtidistd annettavan taloudellisen tiedon luo-
tettavuutta.

8) Yhdestoista neuvoston direktiivi, annet-
tu 21 péividnd joulukuuta 1989, julkistamis-
vaatimuksista, jotka koskevat toisen valtion
lainsdididnnon alaisten, yhtiomuodoltaan tie-
tynlaisten yhtididen jdsenvaltioon avaamia
sivuliikkeitd (89/666/ETY), jiljempénd sivu-
liikedirektiivi.

Direktiivissd sdddetdin muista jdsenval-
tioista ja EY:n ulkopuolisista valtioista ole-
vien osakeyhtitiden sivuliikkeitd koskevien
tietojen ja asiakirjojen julkistamisesta seki
sivufiikettéi koskevista tiedoista yhtion toi-
mintakertomuksessa. Direktiivin tavoitteena
on suojata sekd sivuliikkeen perustaneen
yhtién osakkeenomistajia ettd niitd, jotka
asioivat sivuliikkeen kanssa. Tarkoituksena
on myos helpottaa sivuliikkeen perustamista
toisiin jdsenvaltioihin.

9) Kahdestoista neuvoston yhtidoikeudelli-
nen direktiivi, annettu 21 pdivini joulukuuta
1989, yhdenmiehen rajavastuuyhtioistd
(89/667/ETY).

Direktiivin tavoitteena on sallia sellaisten
osakkaan rajoitetulla vastuulla toimivien yh-
tididen perustaminen, joissa on vain yksi
osakas. Direktiivi sisdltdd sdénnoksid osak-
keenomistajan henkil6llisyyden julkistami-
sesta, paitoksenteosta yhtiéssd sekd sopi-
muksista yhtioén ja sen ainoan osakkeenomis-
tajan vililla.

10) Neuvoston asetus (ETY) N:o 2137/85,
annettu 25 péivind heindkuuta 1985, euroop-
palaisesta  taloudellisesta  etuyhtymistd
(ETEY).

Asetuksella luodaan eurooppalainen yh-
teisdmuoto, jonka avulla eri jasenvaltioista

351271G

olevat yritykset ja luonnolliset henkil6t voi-
vat harjoittaa yhteistoimintaa yli rajojen.
EY:n komissiossa on voimaan saatettujen
direktiivien lisdksi valmistunut useita direk-
tilvi- ja asetusehdotuksia, joita on esitelty
valtioneuvoston kirjelmissd Eduskunnalle:
ehdotus neuvoston asetukseksi Eurooppa-
yhtiostd ja siihen liittyviksi direktiiviksi (Y
11/1994 vp), ehdotus neuvoston kymmenen-
neksi yhtidoikeudelliseksi eli rajat ylittdvid
osakeyhtididen sulautumisia koskevaksi di-
rektiiviksi (Y 12/1994 vp), ehdotus neuvos-
ton viidenneksi yhtidoikeudelliseksi direktii-
viksi eli rakennedirektiiviksi (Y 13/1994
vp), ehdotus neuvoston kolmanneksitoista
yhtidoikeudelliseksi eli julkisia ostotarjouk-
sia koskevaksi direktiiviksi (Y 14/1994 vp)
sekd ehdotukset neuvoston asetuksiksi eu-
rooppalaisesta yhdistyksestd, osuuskunnasta
ja keskindisestd yhtiostd ja niihin liittyviksi
direktiiveiksi (Y 15/1994 vp). Kolmannesta-
toista direktiivistdi komissio on kirjelmien
jilkeen antanut helmikuun 7 pdivdnd 1996
uuden ehdotuksen (KOM (95) 655 lopull.).

2.2.3. Osakeyhtiolainsddddnnon uudistami-
nen muissa pohjoismaissa

Suomen, Ruotsin, Norjan ja Tanskan osa-
keyhtitlait valmisteltiin 1960-luvulla poh-
joismaisena lainsaddintoyhteistyond pitkélti
toisiaan vastaaviksi. Voimaan saattamisen
jilkeen lakeja on kaikissa Pohjoismaissa
uscaan otteeseen muutettu. Muutoksia ei ole
toteutettu pohjoismaisena lainsdddéantoyhteis-
tydnd. Suurimmat muutokset on tehty Tans-
kassa, jonka osakeyhtitlakia on 1970-luvulta
ldhtien mukautettu EY:n vaatimusten mukai-
seksi.

Suomessa, Ruotsissa ja Norjassa ryhdyttiin
lahes samanaikaisesti selvittdmadn osakeyh-
tidille yhtdidltda EY:n yhtidoikeudellisesta
yhdenmukaistamisesta ja toisaalta yhteiskun-
nan kehityksestd aiheutuvia muutostarpeita.

Seuraavassa esitetddin valmisteluvaiheet
muissa pohjoismaissa seki luettelonomaisesti
merkittdvimmiit erot tidhdn esitykseen.

Ruotsi. Syksylld 1990 kutsuttiin koolle
komitea (Aktiebolagskommittén), jonka teh-
tdvind oli ensimmaiisessd vaiheessa valmis-
tella ehdotus osakeyhtitlakiin Euroopan yh-
dentymiskehityksen johdosta tehtdviksi muu-
toksiksi. Tdmin jdlkeen komitean tehtdvini
oli selvittdi erdita kansallisista ldhtokohdista
merkittiviksi arvioituja osakeyhtiGoikeudelli-
sia kysymyksid, kuten osakeyhtion organi-
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saatiota ja vdhemmistdnsuojaa.

Komitea antoi mietinténsa yhdentymiske-
hityksen edellyttimisti muutoksista vuonna
1992 (SOU 1992:83, Aktiebolagslagen och
EG). Hallituksen esitys annettiin komi-
teamietinnén pohjalta maaliskuussa 1994
(Prop. 1993/94:196, Andringar i aktiebolags-
lagen (1975:1385) m.m.). Esitykseen perus-
tuvat osakeyhtidlain muutokset tulivat pifio-
sin voimaan 1 pdivind tammikuuta 1995
(SES 1994:802).

Muutosten voimaantulon jidlkeen osakeyh-
tiot jaectaan julkisiin ja yksityisiin osakeyh-
tiéihin. Vain julkiset osakeyhtiét voivat
kiddntyd yleison puoleen varainhankinnassaan
ja vain niiden arvopaperit voivat olla julki-
sen kaupankidynnin kohteena. Julkisen osa-
keyhtion osakepddomavaatimus korotettiin
500 000 kruunuun ja yksityisen 100 000
kruunuun.

Muutos merkitsi myds sulautumista, mer-
kintdetuoikeutta, osakepiddoman alentamista,
yhtion edustamista ja yhtiosta rekisteriin teh-
tavid merkintdja koskevien siéinngsten saat-
tamista vastaamaan julkistamisdirektiivin,
padomadirektiivin, sulautumisdirektiivin ja
yhdenmiehen rajavastuuyhtioti koskevan
direktiivin vaatimuksia.

Ruotsissa toteutetut EY:n yhtioikeudellis-
ten sdiddosten voimaan saattamisesta johtuvat
lainsdddantomuutokset poikkeavat erdiltd
osin tdssd esityksessd ehdotetuista muutok-
sista. Ruotsin lain varojen jakoa koskevat
pédtoksentekosddnnokset eivit ole yhtd yksi-
tyiskohtaiset kuin osakeyhtidlakiin ehdotetut
sadnnokset. Ruotsissa jo aiemmin toteutetun
sddntelyn mukaan erityistd médrdenemmistod
vaatii p#étos, jolla muutetaan osakkeenomis-
tajien vilisid suhteita, ja vastaava sdiinnds on
sisidllytetty muuan muassa osakepidfioman
alentamista ja sulautumista koskeviin s#fin-
noksiin.

Jo voimaan tulleen Ruotsin osakeyhtitlain
muutoksen mukaan yksityisten osakeyhtiti-
den arvopapereita ei saa lainkaan tarjota
yleisolle. Kiellettyd ei siis ole vain julkisen
kaupankdynnin kohteeksi ottaminen. Téssd
esityksessd ehdotetusta poiketen osakkeen-
omistajan merkintdetuoikeudesta voidaan
Ruotsissa omaksutun pddomadirektiivin tul-
kinnan mukaan poiketa yhtiojédrjestyksen
madrdykselld, jos osakelajit poikkeavat toi-
sistaan varallisuusoikeuksien tai #énioikeu-
den osalta. Poikkeus voi tyypiltd4n olla vain
sellainen, ettd tietyilld osakelajeilla on mer-
kintdetuoikeus saman osakelajin osakkeisiin.

Toissijaisen merkintdoikeuden on téllGin
oltava kaikille yhtéldinen.

Osakepéddoman alentamisesta paéttimisesti
ja omien osakkeiden hankkimisesta ehdote-
taan tissi esityksessd tarkempia sdinnoksid
kuin Ruotsin voimaan tulleessa osakeyh-
ti6laissa. Osakeyhti6laissa tarkoitetun yhtion
edustajan tekemin oikeustoimen sitovuus ei
Ruotsin osakeyhtidlain mukaan ole riippu-
vainen yhtion rekisterdidystd toimialasta.
Ruotsin osakeyhtiélakiin ei ole otettu erityi-
sid sdfinnSksia ylikurssirahastosta.

Ruotsin osakeyhti6lain sulautumista koske-
vat sddnnokset nudistettiin my6s muilta kuin
EY:n séiddosten vilttamattd edellyttdmiltd
osiltaan. Sdanndkset poikkeavat tissd esityk-
sessd ehdotetuista muun muassa siind, ettd
sulautumisvastike voi olla vain osakkeita ja
rahaa. Muusta vastikkeesta ei Ruotsin lain
mukaan voida sopia. Tdmin esityksen mu-
kaan myOs erityisten oikeuksien haltijat voi-
sivat sopia menettelystd sulautumistilantees-
sa, mikd ei Ruotsissa ole mahdollista. Ruot-
sissa sulautumissopimuksen hyviksyminen
edellyttda erityistd madrdenemmistdd, mikéli
osakkeiden viliset suhteet muuttuvat, mutta
osakkeenomistajalla ei ole oikeutta saada
osakkeitaan lunastetuiksi. Myds menette-
lysdannokset poikkeavat jossain miérin tissi
ehdotetuista. Ruotsissa on séilytetty erillisini
tytidryhtiosulautumista koskevat sidinnokset,
ja enemmistdomistajan lunastusoikeutta ja
-velvollisuutta koskevat sddnnokset koskevat
sielld ainoastaan emoyhtioti.

Ruotsin osakeyhti6lakiin ei vield ole otettu
jakautumissdinnoksid, Yhtiomuodon muutta-
mista koskevat sdaannokset poikkeavat Suo-
messa ehdotetuista siten, ettd yhtion muut-
tuessa julkisesta yksityiseksi osakkeenomis-
tajalla ei ole oikeutta saada osakkeitaan lu-
nastetuksi.

Ruotsin osakeyhti6lain muutoksia valmis-
televa komitea antoi huhtikuussa 1995 osa-
keyhtion hallintoa koskevan mietinnon
(SOU 1995:44) ja komitean ty6 jatkuu edel-
leen yhtidn rahoitusvilineitd, vihemmiston-
suojaa sekd omien osakkeiden hankintaa
koskevilta osiltaan. Komitea on my&s uudel-
leen velvoitettu esittimééin vastuun samasta-
mista koskevia sddnngsehdotuksia. Komitean
tyon tulee olla valmis kesdkuun 1996 lop-
puun mennessi.

Norja. Tammikuussa 1989 asetettiin tyo-
ryhmé (Aksjelovsgruppen), jonka tehtdviana
oli osakeyhtitlain yleinen uudelleenarviointi
ja ajantasalle saattaminen, muuhun lainsdé-
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dintéon sopeuttaminen sekid EY:n osakeyhti-
6itd koskevan sididntelyn ja Norjan osakeyh-
tiolain vertaaminen. Ty6ryhmi antoi mietin-
tonsd syyskuussa 1992 (NOU 1992:29, Lov
om aksjeselskaper). Tyoryhmin ehdotukset
sis#lsivit sekid yhdentymiskehityksen edellyt-
timid Norjan osakeyhtidlainsdiddnnon so-
peuttamistoimenpiteiti ettd joukon kansalli-
sista lihtokohdista esitettyjd lainsdididnnon
muutosehdotuksia.

Mietinnén pohjalta annettiin maaliskuussa
1994 hallituksen esitys uudeksi osakeyh-
tidlaiksi (Ot prp nr 36 (1993—94) Om lov
om aksjeselskaper). Esitys noudatti verrat-
tain pitkille tyoryhmén mietint6d. Ruotsissa
samanaikaisesti annetusta esityksestd poike-
ten esitys sisdlsi myos kansallisista 14htokoh-
dista esitettyjd aineellisia ja lakiteknisid
muutosehdotuksia.

Esitykseen sisiltyi jako yksityisiin ja julki-
siin osakeyhtitihin sekd niiden osakepéi-
omavaatimuksen nostaminen 100 000 ja
1 000 000 kruunuun. Lisdksi esitykseen si-
siltyi suksessiivimerkintdd koskevien siin-
ndsten poistaminen, apporttisidnnosten tiu-
kentaminen, vaatimus riittivistd omasta paa-
omasta, osakekirjan hallinnan oikeusvaiku-
tusten muuttaminen, omien osakkeiden han-
kinnan helpottaminen, yhtién johtoa koske-
vien sidinnosten muuttaminen, erityisid mer-
kintidoikeuksia koskevia sddnnoksid sekid su-
lautumista ja jakautumista koskevia sdfinndk-
sid. Esitykseen sisdltyi merkittivid lakitekni-
sid muutoksia.

Esitystd ei kuitenkaan hyviksytty suurkd-
rdjilld. Asiaa kisitellyt suurkérdjien komitea
(justiskomiteen) péitti ehdottaa asian palaut-
tamista jatkovalmisteluun 1dhinni siksi, ettd
sen mukaan esityksessd asetettiin pienille
yhtitille ndiden toimintaa liiaksi vaikeuttavia
saannoksid. Padtoksen mukaan hallituksen
tuli 1 pdivdin marraskuuta 1995 mennessd
valmistella uusi esitys, jossa lakiin ehdote-
taan vilttiméttomid ETA-sopimuksesta joh-
tuvia muutoksia. Samanaikaisesti tuli val-
mistella ehdotuksia kahdeksi uudeksi osa-
keyhtilaiksi, joista toinen koskee pienid ja
toinen suuria osakeyhtioitd. Ndiden ehdotus-
ten tulee olla valmiita vuoden 1996 loppuun
mennessd.

Norjan hallitus antoi lokakuussa 1995 hal-
lituksen esityksen ETA-sopimuksesta johtu-
vista muutoksista (Ot prp nr 4 (1995-96)
Om lov om endringer i lov 4 juni 1976 nr
59 om aksjeselskaper m v (E@S-tilpasning)).
Esityksessd osakeyhtiot ehdotettiin jaettavik-

si julkisiin ja yksityisiin. Julkisen osakeyhti-
6n vihimmaispidiomaksi ehdotettiin miljoo-
na kruunua ja yksityisen osakeyhtién vahim-
miispddomaksi 50 000 kruunua. Esityksen
mukaan vain julkinen osakeyhtié voi tarjota
osakkeitaan merkittiviksi yleisolle.

Suomen ja Ruotsin esityksistd poiketen
esitys sisélsi ldhinnd EY:n yhtidoikeudelli-
sista direktiiveistd johtuvat vihimmédismuu-
tokset. Siten apporttiomaisuudesta hankitta-
vaa riippumattoman asiantuntijan lausuntoa,
jalkiapporttia sekd osakkeiden lunastamista
koskevat undet sd@nnokset kohdistettiin esi-
tyksen mukaan vain julkisiin osakeyhtiGihin.
Sekd julkisia ettd yksityisid osakeyhtiotd
koskivat ehdotukset tarkemmiksi sdannoksik-
si omien osakkeiden merkinnistd, yhtion
sidonnaisuudesta yhtién edustajan tekemiin
oikeustoimiin sekd ainoan osakkeenomista-
jan ja yhtidn vilisten oikeustoimien merkit-
semisestd hallituksen poytikirjaan. Myo0s
selvitystilaa ja sulautumista koskevia siin-
noksid esitettiin muutettaviksi. Liséksi ehdo-
tettiin uusia sadnnoksid osakeyhtiomuodon
muuttamisesta. Esitys hyviksyttiin p#fosil-
taan muuttumattomana (lov 22.12.1995 nr
80).

Osakeyhtitlain jakamista kahdeksi laiksi
valmistellut toimikunta (Aksjelovsutvalget)
antoi ehdotuksensa 1 pidivind maaliskuuta
1996 (NOU 1996:3, Ny aksjelovgivning).
Ehdotukseen siséltyvit yksityisid osakeyh-
tioitd (aksjeselskap) ja julkisia osakeyhtiditéd
(allmennaksjeselskap) koskevat saannokset
perustuvat lailla 22.12.1995 nr 80 voimaan
saatettuun yhtiomuotojen jakoon. Lisdksi
ehdotukset rakentuvat paljolti hylétylle halli-
tuksen esitykselle Ot prp nr 36 (1993-1994)
sekd komiteanmietinndlle NOU 1992:29.
Ehdotukset poikkeavat esitystekniikaltaan
huomattavasti voimassa olevasta laista, joka
perustuu pohjoismaiseen yhteisty6hon. Eh-
dotuksessa lait on jaettu kolmeen osaan:
yleinen osa, yhtiotd koskevat muutokset ja
muut siddnndkset. Tistd johtuen lukujen jar-
jestystd ja jaotusta on voimassa olevaan la-
kiin néhden muutettu.

Yksityisid ja julkisia osakeyhtiditd koske-
vat ehdotukset on laadittu systematiikaltaan
ja kirjoitusasultaan toisiaan vastaaviksi. Eh-
dotuksissa on kuitenkin pyritty ottamaan
huomioon yhtiémuotojen erityispiirteet. Li-
siksi lakeja on pyritty yksinkertaistamaan ja
joustavoittamaan. Laajuudeltaan molemmat
lait vastaavat melko tarkasti timén esityksen
mukaista Suomen osakeyhtitlakia.



12 HE 89/1996 vp

Ehdotuksessa molempiin osakeyhtiémuo-
toihin ehdotetaan 200 000 Norjan kruunun
minimiosakepdéomaa. Korotetun vihimmais-
piddomavaatimuksen takautuvuudesta yksi-
tyisten osakeyhtididen osalta ehdotetaan pai-
tettdviaksi myohemmin. Lisdksi ehdotetaan,
ettd yhtididen oman péioman tulisi olla suh-
teessa siihen riskiin, joka yhtion toimintaan
liittyy. Kumpaankaan yhtidmuotoon ei ehdo-
teta suksesstivimerkintidi koskevia sdannok-
sid. Myos simultaaniperustamista ehdotetaan
yksinkertaistettavaksi.

Ehdotuksen mukaan vain julkiset osakeyh-
tiot voisivat hankkia rahoitusta yleis6ltd.
Toisaalta sddnndkset yksityisen yhtion muut-
tamisesta julkiseksi on pyritty tekemaan yk-
sinkertaisiksi. Julkisten osakeyhti¢iden osak-
keet olisi rekisterditdvd arvo-osuusjérjestel-
mid vastaavaan norjalaiseen jirjestelmiin,
Yksityisten osakeyhtididen osakkeiden siir-
rettivyyttd ehdotetaan rajoitettavaksi eri ta-
voin. Yksityisten osakeyhtididen osakkaiden
vihemmistonsuojaa ehdotetaan my®ds paran-
nettavaksi siten, ettd yhtidlle asetettaisiin
velvollisuus tietyissi tilanteissa lunastaa vi-
hemmistdn osakkeet.

Yhtididen hallintoa koskevia sdéinnoksid
ehdotetaan joustavoitettaviksi. Samalla on
kuitenkin johdon jdsenten vastuun médritte-
lyd tismennetty ja vahingonkorvaussddnnok-
sid kehitetty. Osakepddoman séilyttdmistd ja
varojen jakamista koskeviin sdannoksiin eh-
dotetaan myds erditd muutoksia, esimerkiksi
vaadittavasta sidotun oman pddoman mé#dris-
td. Sadnnokset olisivat samanlaisia molem-
missa yhtiomuodoissa. Kummallekin yhtis-
muodolle ehdotetaan rajoitettua oikeutta
hankkia omia osakkeita. Sulautumista koske-
vat sddnnosehdotukset vastaavat pitkélti lail-
la 22.12.1995 nr 80 voimaan saatettuja séin-
noksid. Jakautumista koskevat ehdotukset
puolestaan pohjautuvat rauenneeseen ehdo-
tukseen Ot prp nr 36 (1993-1994).

Tanska. Yhtidoikeudellinen lainsaiddinto
on Tanskassa jo yhdenmukaistettu EY:n sda-
dosten edellyttdmalld tavalla. Tanskassa toi-
miva pysyvd yhtidoikeudellinen lainvalmis-
teluelin  (Industriministeriets Selskabsrets-
panel) on viime aikoina keskittynyt yh-
tiblainsdidannon yksinkertaistamiseen.
Vuonna 1993 annetussa pienia osakeyhtioitda
koskeneessa mietinnGssd (Industriministeriet
1251/93, Forenkling af anpartsselskabsloven)
ehdotetaan osakkaiden sopimusvapauden
lisdamistd yleensa ja erityisesti rahoitusvéli-
neiden kidyttimisen osalta. Mietinn6ssd kan-

natetaan erillisen pienid osakeyhtiditd koske-
van lain séilyttdmista.

Pohjoismaista lainvalmistelua on selvitetty
myo6s osakeyhtidlakitoimikunta 1990:n mie-
tinngssi.

2.2.4. Osakelgjin oikeuksien muuttaminen
erdiden oikeusjéirjestyksien mukaan

Esityksessd ehdotetaan uudistettavaksi pda-
toksentekoa koskevia sddnnoksid, jotka liit-
tyvit varojen jakoon ja yhtidrakenteen muut-
tamiseen. Sdannodkset on pyritty saattamaan
yhdenmukaisiksi ~ osakelajin  oikeuksien
muuttamista koskevien sidinnosten kanssa,
koska ndiden p#dtdsten vaikutukset voivat
osakkeenomistajan kannalta olla pitkélti sa-
mat. Tédssd kuvataan lyhyesti osakelajin oi-
keuksien muuttamista koskevia sdinnoksid
erdissd oikeusjirjestyksissd. Tarkastelun koh-
teena ovat Ruotsin, Tanskan, Ranskan, Sak-
san, Ison-Britannian ja Yhdysvaltojen sdén-
nokset yhtidjarjestyksen muuttamisesta. Eri
valtioissa valitut ratkaisut poikkeavat raken-
teeltaan toisistaan. Vaikka osakkeenomista-
jan suoja rakentuu samoista aineksista, eri
keinoja painotetaan eri tavoin. Myds etuki-
teen ja jilkikédteen annettavan suojan merki-
tys vathtelee lihes oikeusjdrjestyksittdin.
Lisdksi on huomattava, etti Ruotsia, Isoa-
Britanniaa ja Yhdysvaltoja lukuunottamatta
tarkasteltavissa valtioissa osakepddoman
alentaminen tai korottaminen merkitsee aina
myos yhtidjirjestyksen muuttamista, koska
niissd yhtioilld on kiinted osakepédioma.

Ruotsi. Yhtidjarjestyksen muutokseen vaa-
ditaan p#dsddinnOon mukaan kahden kol-
masosan enemmist0 annetuista Hdénistd ja
kokouksessa edustetuista osakkeista. Erdissd
laissa luetelluissa tilanteissa yhtidjirjestyk-
sen muuttamista koskevaan péitdkseen vaa-
ditaan kuitenkin suurempi méirdenemmistd.
Lisdksi padsddntod tdydennetiin oikeuksiaan
menettdvin osakkeenomistajan suojaan tidh-
tddvilld erityisilldi médrdenemmistdsdannok-
silld. Korotettua enemmistdvaatimusta on
perusteltu silld, ettd muutos vaikuttaa mer-
kittavasti aiemmin annettujen osakkeiden
tuottamiin oikeuksiin. Enemmist6évallan vii-
rinkdyttod koskeva yleislauseke vastaa Suo-
men osakeyhtidlain yleislauseketta.

Pidsddnnon mukaista suurempi enemmistd
vaaditaan ensinndkin yhtidjirjestyksen muu-
tokseen, jos muutoksella 1) vihennetdin
osakkeenomistajien oikeutta yhtidn voittoon
tai muihin varothin, 2) oikeutta yhtién osak-
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keiden hankkimiseen rajoitetaan laissa salli-
tulla lunastuslausekkeella tai 3) osakkeiden
vilisid oikeussuhteita muutetaan. Niissd ti-
lanteissa péitokseen vaaditaan kaikkien yh-
tickokouksessa  edustettujen  osakkeiden
omistajien kannatus ja yhtiokokouksessa
edustettujen osakkeiden on vastattava vihin-
tﬁilll(zhdeksééi kymmenesosaa yhtion kaikista
osakkeista. Sama erityinen enemmist6vaati-
mus on siddetty koskemaan osakepidioman
alentamista, sulautumista ja julkisen osa-
keyhtion muuttamista yksityiseksi osakeyh-
tioksi silloin, kun pi#ités johtaa osakkeiden
vilisten oikeussuhteiden muuttamiseen.
Muutoksella vihennetdin osakkeenomista-
jan oikeutta yhtion voittoon tai muihin va-
roihin, jos yhtion tarkoitus muutetaan koko-
naan tai osittain muuksi kuin voiton tuotta-
miseksi osakkeenomistajille. Téllaisena muu-
toksena on pidetty esimerkiksi siti, ettd yhti-
6n ulkopuolisille annetaan oikeus yhtion
voittoon tai yhtién purkautuessa yhtion va-
roihin, Osakkeiden vilisten oikeussuhteiden
muuttamista koskevan erityissdinndksen on
puolestaan katsottu ilmentivin yhdenvertai-
suusperiaatetta. Sen mukaan osakkeet tuotta-
vat yhtiossd yhtildiset oikeudet, jollei yh-
tidjarjestyksessd toisin médritd. Osakkeiden
vilisten oikeussuhteiden muutoksena pide-
tidn myos sitd, ettd voimassa olevan yh-
tidjarjestyksen mukaan erilaiset osakkeet
muutetaan samanlaisiksi. Oikeussuhteiden
muuttamista koskevaa erityissddnnostd ei
sovelleta myShemmin annettaviin osakkei-
siin, esimerkiksi uuden osakelajin perustami-
seen.
Toiseksi
koskevaan

yhtidjdrjestyksen muuttamista
adtokseen vaaditaan pafsaintod
suurempi kahden kolmasosan enemmist6
annetuista &#nistd ja yhdeksin kym-
menesosan enemmistd kokouksessa eduste-
tuista osakkeista, jos yhtidjdrjestyksen muu-
toksella 1) rajoitetaan osakemddrdd, jolla
osakkeenomistaja voi ddnestdd yhtiokokouk-
sessa, 2) velvoitetaan siirtiméin enemmain
kuin kymmenesosa tilikauden nettovoitosta
taseen mukaisen tappion vihentdmisen jil-
keen vararahastoon tai muuten jattimain
jakamatta taikka 3) yhtién voiton kdyttdd tai
varojen jakoa yhtion purkautuessa sdinnel-
144n muulla kuin vararahastoméirdykselld tai
muutoin kuin edelld esitetyilld tavoilla, jotka
vaativat pddsddnt6d suurempaa mAHra-
enemmistod. Adnestysrajoituksella tarkoite-
taan yhtiojédrjestykseen otettavaa niin sanot-
tua ddnileikkurimédrdystd. Rahastointivel-

voitteella tarkoitetaan yhtidjarjestyksen méai-
rdystd, jonka mukaan yhtién vuosivoitosta
on siirrettdvd vararahastoon laissa sdddetyn
vihimmaéisméirin ylittdva osuus. Muu varo-
jen jakamatta jattdmistad koskeva yhtiojirjes-
tyksen muutos voi olla esimerkiksi maariys
enimmadisosingosta tai miirdys, jonka mu-
kaan yhtidn purkautuessa sen varat jaetaan
muuten kuin osakkeenomistuksen suhteessa.
Tidssd kohdassa tarkoitetaan myo6s sellaisia
yhtidjirjestyksen médrdayksid yhtién voiton
kayttamisestd, jotka eivit heikennd osak-
keenomistajien asemaa.

Edelld kisiteltyji méairdenemmistésdin-
noksid tdydentdvat sddnnokset, joiden mu-
kaan silloin, kun muutos heikentdi vain tiet-
tyjen osakkeiden tai tietyn osakelajin oi-
keuksia, pétevi pditos edellyttdd oikeuksiaan
menettidvien osakkeenomistajien tai osakela-
jin mifrdenemmiston kannatusta.

Jos yhtigjdrjestyksen muutos vihentdd vain
tietyn osakkeen tai tiettyjen osakkeiden oi-
keuksia, péitokseen vaaditaan normaalin yh-
tidjarjestyksen muutosenemmistdn lisdksi
kaikkien niiden yhtidkokouksessa edustet-
tujen osakkeiden omistajien kannatus, joiden
oikeudet vihenevit, ja ndiden osakkeiden on
vastattava  vihintddn  yhdeksdd  kym-
menesosaa kaikista oikeuksia menettivistd
osakkeista. Sa#nnokselld lievennetdin en-
simmdiiseksi kisiteltyd pddsdantod ankaram-
paa médrienemmistosddnnostd, koska eri-
tyistd midrdenemmistovaatimusta ei lasketa
yhtidn kaikista osakkeista. Jalkimmdisen eli
lievemmiin mi4rdenemmistosdinndksen osal-
ta sadnnds asettaa osittaisen lisdvaatimuksen,
koska vaatimus yhdeksin kymmenesosan
kannatuksesta kohdistuu kaikkiin osakkei-
ls(iin, joiden tuottamia oikeuksia muutos kos-

ee.

Jos taas yhtidjdrjestyksen muutos heiken-
tdad koko osakelajin oikeuksia, pitevddn pad-
tokseen vaaditaan normaaliin yhtigjirjestyk-
sen muutokseen vaadittavan maédrdenemmis-
ton lisdksi niiden osakkeenomistajien kanna-
tus, joilla on vihintddn puolet osakelajin
kaikista osakkeista ja yhdeksin kym-
menesosaa kokouksessa edustetuista osakela-
jin osakkeista. Vastaavasti kuin edelld tima
sddnnds on yhtdiltd lievennys ja toisaalta
tiukennus yleisempiin méidrdenemmistosddn-
noksiin.

Lain mukaan yhtidkokous ei saa tehdi
paitostd, joka on omiaan tuottamaan osak-
keenomistajalle tai muulle epHoikeutettua
etua yhtion tai toisen osakkeenomistajan
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kustannuksella. Osakkeenomistaja, hallitus,
hallituksen jédsen tai toimitusjohtaja voi kol-
men kuukauden kuluessa yhtickokouksen
pddtoksestd nostaa kanteen sen pitemétto-
myydestd. YhtiSkokouksen péétoksen mitit-
tomyyttd koskevat sddnnokset vastaavat Suo-
men osakeyhtitlain sddnnoksid.

Tanska. Yhtidjarjestyksen muutokseen
vaaditaan p#dsdinnon mukaan kahden kol-
masosan enemmistd annetuista #inisti ja
kokouksessa edustetusta #dnioikeutetusta
osakepédiomasta. Jos yhti6jérjestyksen muu-
toksella lisdtdsn osakkaiden velvollisuuksia
suhteessa yhtioon, pétevadn paidtokseen vaa-
ditaan kaikkien osakkaiden suostumus. Yh-
dekséin kymmenesosan mé#rdenemmistd an-
netuista ddnistd ja kokouksessa edustetusta
osakepddomasta tarvitaan patevidn paitok-
seen silloin, kun pidtokselld vihennetésin
osakkaan oikeutta voitonjaossa tai osakkaan
oikeutta lainata yhtién varoja ja timi tapah-
tuu muiden kuin osakkaiden tai yhtion tai
sen tytdryhtion henkiloston hyviksi. Sama
korotettu méidrdenemmistd vaaditaan myos
padtokseen, jolla osakkeiden vaihdettavuutta
rajoitetaan, lisdtdsin osakkeenomistajan vel-
vollisuutta alistua osakkeidensa lunastami-
seen muulloin kuin yhtion purkautuessa,
osakkeenomistajan oikeutta kéyttid osakkei-
siin liittyvdd ddnioikeutta rajoitetaan tai ja-
kautumisvastike jaetaan siten, ettd osakkeen-
omistajan ddniosuus tai osuus osakepdi-
omasta ei vastaa jokaisessa vastaanottavassa
yhtiGssd hinen aikaisemman omistuksensa
mukaista osuutta. Jos yhtidjérjestyksen muu-
toksella muutetaan kuitenkin koko osakelajin
suhdetta muihin osakiiljjeihin, péteviin paa-
tokseen riittdd normaalin yhtidjdrjestyksen
muutosta koskevan péitoksen lisdksi kahden
kolmasosan midrdienemmistd sen osakelajin
kokouksessa edustetuista osakkeista, jonka
oikeuksia vihennetiin. Osakkeenomistajalla,
joka on yhtickokouksessa vastustanut edelld
selostettua yhtidjirjestyksen muutosta, johon
vaaditaan yhdeksidn kymmenesosan mi#ri-
enemmistd, voi vaatia yhtiotd lunastamaan
hiinen osakkeensa. Yhtion on ostettava osak-
keet niiden kidyvéstd arvosta. Jos lunas-
tushinnasta ei voida sopia, sen mairdi arvi-
oitsija, jonka asettamista kumpikin osapuoli
voi hakea yhtion kotipaikan tuomioistuimel-
ta. Vaatimus suostumuksen saamisesta osak-
keenomistajilta, joilla on vdhintddn puolet
timidn lajin osakkeista, poistettiin vuonna
1982. Lievennysti perusteltiin yhtiiden tar-
peella muuttaa merkintidetuoikeutta koskevat

yhtidjarjestysmédriyksensid vastaamaan pii-
omadirektiivin merkintéetuoikeussdinnsksii.

Lain mukaan yhtikokous ei saa tehdd
paatostd, joka on ilmeisesti omiaan tuotta-
maan tietyille osakkeenomistajille tai muulle
epédoikeutettua etua yhtion tai toisen osak-
keenomistajan kustannuksella. Osakkeen-
omistaja, hallituksen jdsen tai johtaja voi
kolmen kuukauden kuluessa yhtickokouksen
padtoksestd nostaa kanteen sen pitemitto-
myydestd. Osakkeenomistaja voi nostaa kan-
teen vield kahden vuoden kuluessa piitok-
sestd, jos hiin pystyy osoittamaan, ettd hénel-
14 on ollut hyviksyttiva syy viivistymiseen
ja on ilmeisti, ettd p#dtds on ilmeisen koh-
tuuton hinen kannaltaan. Yhtickokouksen
padtdksen mitittomyyttd koskevat séinnok-
set vastaavat Suomen osakeyhtidlain sién-
noksié.

Ranska. Pddtoksen osakeyhtion (la société
anonyme) yhtidjirjestyksen muuttamisesta
voi tehdd vain ylimédrdinen yhtidkokous.
YhtiGjdrjestystd e1 kuitenkaan voida muuttaa
siten, ettd osakkeenomistajan velvollisuudet
suhteessa yhti6on tai kolmanteen kasvaisi-
vat. Osakkeenomistajaa ei yhtitjérjestyksen
madraykselld voida kieltdd kayttaméasti d4ni-
oikeuttaan, luovuttamasta osakkeitaan edel-
leen tai ryhtymistd oikeudellisiin toimenpi-
teisiin yhtiotd vastaan. Yhtidjarjestyksen
madrdykselld haneltd ei mydskdédn voida riis-
tdd hinen oikeuttaan osinkoihin eikd hintd
voida sulkea yhtion ulkopuolelle. Yhtiojér-
jestyksen muutoksella osakkeenomistajan
oikeuksia voidaan kuitenkin vidhentéi.

Paitds yhtidjdrjestyksen muuttamisesta
vaatii sekd tiettyd #dénivaltaisten osakkeiden
viahimmaiisedustusta kokouksessa (quorum)
ettd midrdenemmistod kokouksessa eduste-
tuista adnistd. Yhtiojirjestyksen muutoksesta
voidaan péittdd ensimméisessé asiaa kisitte-
lemddn kutsutussa ylimédirdisessd yhtioko-
kouksessa, jos kokouksessa on edustettuna
vihintddn puolet yhtion dénivaltaisista osak-
keista. Jos ensimmdisessd yhtitkokouksessa
edustettuna on alle puolet yhtion &dénivaltai-
sista osakkeista, asian kasittelyd voidaan
jatkaa toisessa yhtitkokouksessa. Tilldin
padtos yhtidjarjestyksen muuttamisesta voi-
daan tehdd, jos kokouksessa on edustettuna
vihintddn neljdsosa yhtion &d&nivaltaisista
osakkeista. Pdtevi pditds vaatii niiden osak-
keenomistajien kannatuksen, joilla on vihin-
tiidn kaksi kolmasosaa kokouksessa eduste-
tuista osakkeista. Jos yhtidjarjestyksen muu-
tos merkitsee yhden osakelajin oikeuksien
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muuttamista, yhtickokouksen pddtdksen li-
siksi tarvitaan vastaava pddtds osakelajin
kokouksessa. Osakelajin kokouksen pa&tos-
valtaisuutta ja méiidrdenemmistdod koskevat
vaatimukset ovat samat kuin ylimdirdisen
yhtiékokouksen.

Posti- ja valtakirjaddnestyksen on oltava
mahdollista kaikissa asioissa. Kdytdnnossd
osakas voi valita, antaako valtakirjan ko-
kouksen puheenjohtajalle, joka dinestdi joh-
don ehdotuksen puolesta, erikseen ni-
meidmilleen henkildlle vai &inestddko jota-
kin valtakirjalomakkeessa olevista vaihtoeh-
doista.

Rajavastuuyhtidssi (la société a la respon-
sabilité limitée) p#dtds yhtiGjarjestyksen
muuttamisesta vaatii erityisen péitoksen,
jonka edellytyksend on niiden osakkeen-
omistajien kannatus, joilla on kolme nel-
jdsosaa osakkeista. Kaikkien suostumus tar-
vitaan osakkaiden velvollisuuksien lisd&mi-
seen.

Osakkeenomistajien vihemmistdd suojaa
mahdollisuus vedota enemmistdvallan vii-
rinkédytt6én (I'abus de majorité). Tillaisena
vadrinkayttond pidetddn sellaisen piitoksen
tekemistd, joka on vastoin yhtién etua ja
jonka ainoana tarkoituksena on suosia enem-
mistén jdsenidi vihemmiston kustannuksella.
Olennaista on, ettd p#itos merkitsee tarkoi-
tuksellista osakkeenomistajien yhdenvertai-
suuden loukkausta.

Saksa. Osakeyhtion (Aktiengesellschaft)
yhtidjdrjestyksen muuttaminen vaatii véihin-
tasin niiden osakkeenomistajien kannatuksen,
joiden osakkeet edustavat vihintd4n kolmea
neljdsosaa kokouksessa edustetusta osake-
padomasta ja vihintdin puolta kokouksessa
annetuista ddnistd. Yhtidjirjestyksessd voi-
daan kuitenkin ma#rdtd lievemmaistd osake-
pddomaa koskevasta méArdenemmistOsta.
Yhtisjarjestyksessd voidaan siten méiriti,
ettd pditos sen muuttamisesta voidaan tehdd
yksinkertaisella enemmist6lld sekd eduste-
tusta osakepédiomasta ettd annetuista dfnistd
lukuunottamatta pé#tostd yhtion tarkoituksen
(Gegenstand) muuttamisesta. Poikkeuksena
téstd padsadannOstd ovat ne yhtidjérjestyksen
muutokset, joihin vaaditaan tiettyjen osak-
keenomistajien suostumus tai osakelajin pdi-
tos.

Yksittdisiin osakkeisiin liittyvien erityisoi-
keuksien, kuten muita osakkeita suurempi
dinioikeus, etuoikeus osinkoon tai suurem-
paan jako-osaan yhti6td purettaessa, vihenti-
miseen tarvitaan tillaisen osakkeen omista-

jan suostumus. Jos sen sijaan yhtiGjarjestyk-
sen muutoksella muutetaan osakelajien suh-
detta tietyn koko osakelajin vahingoksi, pi-
tevin yhti6kokouksen péiatoksen edellytykse-
nd on yhtidkokouksessa saavutettavien
enemmistojen lisdksi ddnestys sen osakelajin
omistajien keskuudessa, jonka oikeudet vi-
henevit. Yhtidjédrjestyksen muutoksen ja oi-
keuksien vihenemisen vililld on oltava suo-
ra yhteys. Osakelajidéinestys voidaan jérjes-
tdd erillisessd kokouksessa tai erillisend &4-
nestyksend ennen yhtitkokouksen p##tostd
tai sen jilkeen. PdatOkseen vaaditaan samat
enemmistét kuin yhtiokokouksen padtok-
seen. Ilman osakelajin erityisdéinestystd tehty
yhtiokokouksen p#dtos ei ole mititdn, vaan
tulee pateviksi, mikili osakelajin suostumus
saadaan. S#idnnds on lievennys periaattee-
seen, jonka mukaan osakkeenomistajan ase-
maa heikentdvéin muutokseen tarvitaan aina
hénen suostumuksensa.

Osakkeenomistaja voi valtuuttaa pankin,
osakkeenomistajien yhdistyksen tai muun
henkilon edustamaan itseddn kokouksessa.
Pankit ja yhdistykset edustavat yhtickokouk-
sissa yleensd yli puolta osakepdiomasta.
Padsdinnon mukaan pankin on toimittava
osakkeenomistajalle toimittamansa ehdotuk-
sen mukaisesti. Jos pankki voi kuitenkin
arvioida, ettd osakkeenomistaja olisi antanut
toiset ohjeet, jos hén olisi tiennyt asioiden
oikean laidan, pankin on poikettava ehdotuk-
sesta.

Yhtiokokouksen paitds on mitétdn, jos se
ei ole sopusoinnussa osakeyhtién olemuksen
(Wesen) kanssa. Esimerkkind tist4d mainitaan
poikkeaminen osakkeenomistajien yhdenver-
taisesta kohtelusta. Mitittomyyteen voi ve-
dota kuka tahansa eikd vetoamiselle ole ase-
tettu midrdaikaa. Mitétonkin pditos korjaan-
tuy, jos kyseessd on lain mukaan rekisterdi-
tavd padtos, joka on ollut rekisterissd yli
kolme vuotta. Jos p#itdstd ei ole rekisterci-
tivd, se ei myoskidan voi korjaantua.

Rajavastuuyhtion (Gesellschaft mit besch-
rankter Haftung) yhtickokous paattdd yh-
tiosopimuksen muutoksesta padsaannén mu-
kaan kolmen neljdsosan enemmistolld anne-
tuista @dnistd. Yhtidsopimuksessa voidaan
midritd korkeammasta médrdenemmistosti.
Osakkaan suostumus tarvitaan, jos yhtidsopi-
muksessa lisdtdin hidnen velvollisuuksiaan.
Yhtiosopimuksen muutos on notaarin vah-
vistettava.

Koska laki rajavastuuyhtitistd ei sisélld
sddnnoksid virheellisen p#itéksen mit#tto-
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myydestd tai moitteenvaraisuudesta, edelld
selostettuja osakeyhtiditi koskevia sddnnok-
sid sovelletaan my0s rajavastuuyhtioihin.

Iso-Britannia. Yhti6jarjestyksen muuttami-
nen vaatii tuekseen vihintdin kolme nel-
jasosaa kokouksessa annetuista d4nistd. Nou-
datettava péitdksentekomenettely muutetta-
essa osakelajin oikeuksia riippuu siitd, onko
osakelajin oikeudet médritelty perustamiskir-
jassa vai yhtidjarjestyksessd ja sisdltdako
perustamiskirja tai yhtidjarjestys méadrdyksid
osakelajia koskevien madrdysten muuttami-
sesta. Kaikkien osakkeenomistajien suostu-
mus tarvitaan, jos osakelajin oikeudet on
midritelty vain perustamiskirjassa eikd sen
paremmin siind kuin yhtidjérjestyksessikédn
ole miiritty ehtojen muuttamisesta. Jos osa-
kesarjan ehdot on méiritelty yhtidjarjestyk-
sessd médrddmittd samalla, miten niitd voi-
daan muuttaa, ehtojen muuttamiseen tarvi-
taan yhtickokouksen piaitGksen lisidksi joko
kirjallinen suostumus osakkeenomistajilta,
joiden osakkeet edustavat kolmea neljdsosaa
lajin osakkeista tai osakelajin kokouksen
padtos. Ensimmiisessd asiaa kisitteleméin
kutsutussa osakelajin kokouksessa paitos
voidaan tehdid vain, jos edustettuna on vi-
hintiédn yksi kolmasosa lajin osakkeista. Toi-
seen asiaa kisitteleviiin kokoukseen ei liity
padtosvaltavaatimusta. Patevidn pédtdksen
syntymiselle asetettu méirdenemmistovaati-
mus osakelajin kokouksessa on sama kuin
yhtikokouksessa eli véhintdin kolme nel-
J4sosaa annetuista Hénistd. Jos osakelajin
ehdot on méiritty perustamiskirjassa ja yh-
tidjérjestys sisdltdd edelleen perustamisvai-
heessa niihin otetun médrdyksen ehtojen
muuttamisesta, ehtoja voidaan muuttaa nou-
dattamalla tuota yhtidjirjestyksen médrdysta.
Vastaavasti voidaan muuttaa ehtoja silloin,
kun osakelajin ehdoista ja niiden muuttami-
sesta on madritty yhtidjarjestyksessé.

Vihemmist6osakas voi ajaa kannetta silld
perusteella, ettd péitostd yhtiGjirjestyksen
muuttamisesta ei tehty vilpittdmassd mieles-
sé (good faith) koko yhtion hyviksi, vaikka
se tehtiin muodollisesti oikein.

Y hdysvallat. Yhtididen sisdisiin kysymyk-
siin kuten yhtidjarjestyksen muuttamiseen
sovelletaan yleensd yhtion kotiosavaltion
oikeutta. Johdon ja miidrdysvaltaa kayttdvin
osakkeenomistajan lojaalisuus- tai huolelli-
suusvelvoitteeseen liittyvit kysymykset rat-
keavat kuitenkin osittain common law'n
eivitkd sddddanndisen oikeuden perusteella.
Osavaltioiden oikeusjirjestelmit poikkeavat

toisistaan myds yhtidjarjestyksen muuttamis-
ta koskevien sddnnosten osalta, mutta joita-
kin yhteisid periaatteita voidaan hahmottaa.

Yhtickokouksen padtdsten pitevyyden
edellytyksend on useissa osavaltioissa tietyn
osakemdédrdn vidhimmdisedustus yhtioko-
kouksessa (quorum). Tami voi olla puolet
tai sitd pienempi osuus kaikista osakkeista.
Yhtigjarjestystd muutettacssa quorum-siin-
ndsten sijasta, ja esimerkiksi yhtidoikeuden
kannalta keskeisen Delawaren lain mukaan
niiden ohella, vaatimus niin sanotusta abso-
luuttisesta enemmistostid on yleinen. T&llGin
pitevidn pditoksen edellytyksend on niiden
osakkeenomistajien kannatus, joilla on vi-
hintdin puolet kaikista osakkeista, eikd vain
yhtickokouksessa edustetuista osakkeista.
Vanhemmissa osavaltioiden lacissa edelly-
tetddin yhtidjarjestyksen muutokseen usein
kahden kolmasosan enemmistdd kaikista yh-
tion osakkeista. Absoluuttisen enemmiston -
vaatimus koskee muun muassa Delawaren
lain mukaan kaikkia osakkeenomistajan kan-
nalta olennaisia yhtidjarjestysmuutoksia. Jos
yhtidssd on useita osakelajeja, vastaava
enemmistd vaaditaan tavallisesti myos kus-
sakin osakelajissa. Vastaava enemmistd vaa-
ditaan myos lajia pienemmastéd osakejoukos-
ta, mikidli muutos vaikuttaa haitallisesti til-
laisen joukon oikeuksiin. Esimerkiksi osak-
keen siirrettéivyyttd rajoittavan méadrdyksen
ottaminen  yhtidjdrjestykseen  edellyttda
yleensd suostumuksen saamista niiltd osak-
keenomistajilta, jotka ovat hankkineet osak-
keensa ennen téllaisen médrdyksen ottamista
yhtidjdrjestykseen. Yhdysvalloissa laaditun
malliyhtitlain (Revised Model Business Cor-
poration Act) ja Delawaren lain mukaan
my0s danioikeudettomien osakkeiden omis-
tajat saavat osallistua péitdksentekoon, jos
muutos vaikuttaa haitallisesti osakkeisiin
liittyviin oikeukstin.

Osakkeenomistajia suojaavat tietyissd ti-
lanteissa osakkeiden lunastusta koskevat
sdinndkset. Yhtididen sulautuessa lunastus
on pédasiallinen vihemmistonsuojakeino.
Vapaamielinen suhtautuminen sulautumisiin
on erdissd tapauksissa tehnyt mahdolliseksi
yhtidjdrjestyksen muuttamista koskevien
séfdnnosten kiertdmisen sulautumisen avulla.
Tallsinkin osakkaan lisdsuojana ovat kuiten-
kin osakkaiden tasapuolista kohtelua koske-
vat yleiset periaatteet.
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2.3. Nykytilan arviointi

Voimassa oleva osakeyhtitlaki on pitkén
ja huolellisen yhteispohjoismaisen valmiste-
lun tulos, ja se on kaytdnnossd osoittautunut
toimivaksi kokonaisuudeksi. Euroopan yh-
dentymiskehitys ja yleinen yhteiskunnalli-
nen, erityisesti rahoitustoimintaan liittyva
kehitys ovat kuitenkin johtaneet siihen, ettd
laki ei endd tdytd kaikkia sille asetettuja vaa-
timuksia. Muutostarpeita johtuu EY:n lain-
saadiannostd, mutta myos lain soveltamisessa
havaituista epédkohdista.

EY:n lainsaddénnon systematiikassa yhtio-
oikeudellisiksi luokitelluista direktiiveisti
osa on saatettu voimaan muussa lainséidan-
nossid. Tilinpéatosdirektiivi ja konsernitilin-
pastdsdirektiivi on paddosin saatettu voimaan
kirjanpitolain muuttamisesta annetulla lailla
(1572/92) ja alemmanasteisilla sdadoksilla.
Tilintarkastuslaki ja sen nojalla annetut sdén-
nokset tdyttdvit puolestaan tilintarkastajien
hyviksymisestd annetun direktiivin vaati-
mukset. Sivuliikedirektiivi on saatettu voi-
maan kaupparekisterilain muuttamisesta an-
netulla lailla (1716/95). Ainoan yhtidoikeu-
dellisen asetuksen vaatimat muutokset on
saatettu voimaan eurooppalaisesta taloudelli-
sesta etuyhtymastd annetulla lailla.

Vilttimattomia muutoksia osakeyhtidlakiin
vaativat julkistamisdirektiivi, pdiomadirektii-
vi, sulautumisdirektiivi ja yhdenmiehen raja-
vastuuyhtidistd annettu direktiivi. Merkittd-
vimmit direktiiveistd johtuvat muutostarpeet
liittyvdt yhtion pddomaan, sen pysyvyyteen
ja osakkeenomistajien yhdenvertaisuuteen.
Jakautumisdirektiivi ei edellytd, ettéd jakautu-
misesta sdddetddn jasenvaltioissa, eikd siten
vaadi vilttimittdmid muutoksia osakeyh-
tidlakiin. Jos jakautumisesta kuitenkin séade-
tidAn, on sdannosten oltava direktiivin mukai-
sia.

Osakeyhti6lakiin on sen voimassaoloaika-
na tehty lukuisia yksittdisii muutoksia, jotka
ovat johtuneet joko kdytinnOssd havaituista
yksittaisistd pikaista korjausta vaativista epi-
kohdista tai muun lainsdadédnnon kehittymi-
sestid. Esimerkkind yksittdisestd muutoksesta
voidaan mainita sddnnOkset niin sanotuista
suunnatuista anneista. My6s kirjanpitolain-
s#idinnon kehittyminen ja tilintarkastuslain
antaminen ovat vaatineet muutosten tekemis-
td. Sen sijaan laki ei ole ollut laajan koko-
naistarkistuksen kohteena.

Vaikka laki on kokonaisuutena osoittautu-
nut toimivaksi, on siind voitu havaita osak-
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keenomistajan yhdenvertaisuuden ja velko-
jiensuojan kannalta erditd merkittividkin
epdjohdonmukaisuuksia ja puuntteita. Lisdksi
lain soveltamisessa havaitut epdselvyydet
ovat johtaneet epavarmuuteen, joka on hai-
tallista taloudellisen toiminnan harjoittami-
sen ja siihen liittyvin pditoksenteon kannal-
ta. Osakeyhtidlain ja siihen liittyvien rekiste-
roimissdénnosten tarkistamista vaatii myos
yleinen yhteiskunnallinen tavoite, talousri-
kollisuuden vihentédminen.

Osakeyhtidlain perusperiaatteita on osak-
keenomistajien yhdenvertaisuus. Lain velko-
jiensuojaa koskevien séénnosten tarkoitukse-
na on turvata velkojia silloin, kun yhtitssd
tehty yhtitn sidottua omaa pidiomaa koskeva
pditds saattaa vaarantaa velkojien aseman.
Nama periaatteet eivit kuitenkaan toteudu
johdonmukaisesti voimassa olevassa laissa.
Esimerkiksi varojen jakoa koskevissa s&in-
noksissd on péitdksentekoa ja velkojien-
suojamenettelyd koskevia eroja sen mukaan,
miten varojen jako tapahtuu, silloinkin kun
jaon vaikutus osakkeenomistajien ja velko-
jien asemaan on jakotavasta riippumatta sa-
ma.

Lain soveltamisessa ilmenneisti ep#var-
muuteen johtavista epéselvyyksistd voidaan
esimerkkeind mainita konsernisdéinndsten
soveltaminen ja niin sanotun vakautetun lai-
nan tunnusmerkit selvitystilasdinnosten kan-
nalta. Ongelmallisia ovat myds lakiin sisdl-
tyvit ehdottomilta vaikuttavat kiellot, joiden
soveltamisala on suppea tai joihin liittyy
lukuisia poikkeusmahdollisuuksia. Esimer-
kiksi omien osakkeiden hankkiminen on
laissa nimenomaisesti kielletty, minkd vuok-
si myoskddn yhtidlle hankittujen omien
osakkeiden luovuttamista ei ole sdfnnelty.
Kuitenkin lakiin siséltyvien poikkeusten joh-
dosta yhtidlld voi olla sen omia osakkeita,
joiden luovuttaminen vaikuttaa osakkeen-
omistajien asemaan pitkélti samalla tavalla
kuin vusien osakkeiden antaminen. Vastaa-
via ongelmia liittyy myds niin sanottujen
ldhipiirille annettujen lainojen takaisinmak-
suun.

Osakeyhtién pddioman maksua koskevat
sdfdnnokset yhdistettynd osakeyhticon liitty-
vddn rajoitettuun vastuuseen ovat osittain
tehneet mahdolliseksi rikollisen toiminnan
harjoittamisen osakeyhtiomuodossa. Yhtio
on voinut aloittaa toimintansa ja rekisterdi-
tyd ennen kuin sen pddoma on ollut koko-
naan maksettu. Pddoman maksuun on saatet-
tu lisdksi kdyttds samoja varoja useaan ker-
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taan kierrdttimilla niitd. Yhtididen taloudel-
lisesta tilasta on myo6s ollut vaikeata saada
riittévisti tietoja, koska tilinpéitosasiakirjo-
jen toimittamisvelvollisuus ei ole ollut katta-
va eikid tilinpadtosasiakirjojen toimittamista
ole pystytty tehokkaasti valvomaan. Liséksi
pakkoselvitystilasddnnokset, joiden tarkoi-
tuksena on estdd toiminnan jatkaminen p#a-
oman vihenemisen vuoksi, eivit ole tiytta-
neet tarkoitustaan.

3. Esityksen tavoitteet ja keskeiset
ehdotukset

3.1. Yleiset tavoitteet ja keinot niiden
saavuttamiseksi
3.1.1. Euroopan yhteisdjen sddddsten voi-
maan saattaminen

EY:n direktiivit vaativat lukuisia muutok-
sia osakeyhtitlakiin. Niistd valtaosa on kui-
tenkin tarkistuksia yksittdisiin sddnnoksiin.
Kattava tarkastelu muutostarpeesta siséltyy
osakeyhtitlakitoimikunta 1990:n mietint6on.
Lisdksi yksityiskohtaisissa perusteluissa mai-
nitaan asianomaisen sdinnosehdotuksen koh-
dalla se direktiivin sééinngs, johon ehdotettu
muutos perustuu. Tdssd esitelldin lyhyesti
tarkeimmit direktiivien tdytdnto6n panemi-
seksi osakeyhtitlakiin ehdotetut uudet kisit-
teet ja sdintely. Uusia kisitteitd ovat yksityi-
nen osakeyhtio ja julkinen osakeyhtid sekd
riippumattoman asiantuntijan lausunto. Myos
jakautumisdirektiiviin perustuvat séinnokset
yhtién jakautumisesta ovat kokonaan uusia.
Kannatuksen vaatiminen osakelajeittain sil-
loin, kun moniosakelajisessa yhtidssd teh-
didn tiettyjd varojen jakoa koskevia paatok-
sid perustuu osittain direktiivien sddnnoksiin,

EU:n jdsenvaltioissa on vanhastaan tunnet-
tu jako kahteen yhtiGtyyppiin, joissa kaik-
kien osakkaiden vastuu on rajoittunut heidin
yhtidon sijoittamaansa miérdan. Myos Tans-
kassa, jonka yhti6lainsdadddnt6é on perustunut
pohjoismaiseen yhteisty6hon, on yhtidoikeu-
dellisten direktiivien voimaan saattamisen
yhteydessa paidytty sddtdmidn kahdesta eri
osakeyhtiGtyypistd. Valtaosa niistd EY:n di-
rektiiveistd, jotka vaativat muutoksia osa-
keyhtiolakiin, koskee niin sanottuja julkisia
yhtiditd, jotka hankkivat rahoitusta yleisolta.
Julkistamisdirektiivissé ja yhdenmiehen raja-
vastuuyhtiotd koskevassa direktiivissd sdan-
nellddn kuitenkin myds yksityisid osakeyh-
tioita.

Toisin kuin Tanskassa, mutta samoin kuin
Ruotsissa, esitetdédn, ettd osakeyhtiolaki jat-
kossakin kattaa molemmat osakeyhtistyypit.
Perusratkaisut osakkeenomistajan aseman ja
velkojien turvaamisessa ovat osakeyhtitlais-
sa samat riippumatta siitd, minkd kokoisesta
yhtidstd on kysymys. Témén vuoksi piiosa
direktiiveihinkin perustuvista s#innoksistd
ulotetaan koskemaan myos yksityisid yhtioi-
td. Yksittdisissd sddnnoksissd otetaan kuiten-
kin huomioon erot yksityisten ja julkisten
osakeyhtididen vililla. Yksityiset yhtitt eivit
voi saattaa arvopapereitaan kaupankidynnin
kohteeksi jérjestdytyneille arvopaperimark-
kinoille. Tdméan vuoksi niihin el myoskdin
ole vilttimatontd ulottaa sellaisia yhtitlle
kustannuksia aiheuttavia tiedonantosadnnok-
sid, joiden tarkoituksena on turvata tiedon-
saanti yleisoltd rahoitusta hankkivien yhtioi-
den taloudellisesta asemasta. Lisdksi direktii-
vien sddnngkset pyritddn panemaan téiytéin-
todn siten, ettd niistd aiheutuu yhtidille mah-
dollisimman véhén kustannuksia.

Yksityisen yhtion vidhimmaisosakepdi-
omaksi esitetddn 50 000 markkaa. Julkiselta
yhtioltd puolestaan vaaditaan vihintdin
500 000 markan osakepddomaa. Julkiselle
yhtitlle asetettu vaatimus ylittdd direktiivissd
séddetyn vdhimmadisvaatimuksen (25 000
ecua), mutta sijoittun — samoin kuin yksi-
tyisen osakeyhtion vdhimmdéisosakepédioma-
vaatimus — eri jdsenvaltioissa valittujen
ratkaisujen keskivaiheille.

Viime vuosikymmenelld Suomessa yleis-
tyivdt eri &ddnimdirdiset osakesarjat myds
noteeratuissa yhtidissid. Piddomadirektiivin,
sulautumisdirektiivin ja jakautumisdirektiivin
mukaan erddt niissd tarkoitetut piitokset,
kuten esimerkiksi pédttiminen osakepad-
oman alentamisesta ja sulautumisesta, on
moniosakelajisessa yhtiossd tehtivé osakela-
jikohtaisella ddnestykselld silloin, kun pa4tos
vaikuttaa osakelajin oikeuksiin. Oikeusvar-
muuden turvaamiseksi ehdotetaan lakiin yk-
sityiskohtaisia osakelajikohtaista kannatusta
ja suostumusta koskevia padtoksentekosain-
noksid direktiivien mukaisen yleislausekkeen
sijasta. Ehdotetut paatoksentekosadnnokset
koskevat pdittimistd osakepddoman alenta-
misesta, omien osakkeiden hankkimisesta,
yhtion asettamisesta vapaachtoiseen selvitys-
tilaan, yhtion sulautumisesta toiseen yhtioon,
yhtion jakautumisesta ja julkisen yhtion
muuttamisesta yksityiseksi yhtioksi.

Pidomadirektiiviin perustuu velvollisuus
hankkia riippumattoman asiantuntijan lau-
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sunto yhtioon osakep#fiomana sijoitettavasta
omaisuudesta. Asiantuntijaa on siis kaytettd-
vi, jos yhtion osakkeita tai niihin oikeuttavia
arvopapereita merkitéin apporttiomaisuutta
vastaan. Riippumattoman asiantuntijan lau-
sunto on esitettdvd yhtiokokoukselle ja liitet-
tivia rekisterdintiasiakirjoihin myds silloin,
kun yhtion perustamisen jilkeen kahden
vuoden kuluessa yhtién perustajalta tai osak-
keenomistajalta taikka naiden lzhipiiriin kuu-
luvalta hankitaan omaisuutta tavanomaisen
liikketoiminnan ulkopuolella niin sanottuna
jalkiapporttina. Vastaavasti sulautumisessa
on saatava riippumattoman asiantuntijan lau-
sunto kunkin sulautuvan yhtion ja vastaanot-
tavan yhtion osalta sekéd jakautumisessa ja-
kautuvan ja kunkin perustettavan yhtion
osalta. Lausunto vaaditaan my0s yksityisestd
yhtiostd sen muuttuessa julkiseksi. Riippu-
mattoman asiantuntijan k#yt6lld halutaan
varmistaa, ettdi yhtiélle osakepadomasijoituk-
sena tuleva omaisuus vastaa arvoltaan vihin-
td#n siiti annettavaa vastiketta.

Riippumattomana asiantuntijana voi esityk-
sen mukaan toimia vain Keskuskauppakama-
rin tai kauppakamarin hyviksyma tilintarkas-
taja. Myo6s yhtion oma, hyviksytty tilintar-
kastaja voi antaa lausunnon, jos hin on es-
teeton suhteessa yhtidlle tulevaan omaisuu-
teen ja sen luovuttajaan. Ehdotettu ratkaisu
on yhtion kannalta osittain kevyempi kuin
eriissa jéisenvaltioissa noudatetut menettelyt,
mutta riittdd turvaamaan séinnokselle asete-
tun tavoitteen eli yhtion osakepddomasta
rekisteriin merkittyjen tietojen luotettavuu-
den.

Voimassa oleva osakeyhtitlaki ei sisdlld
sainnoksid yhtion jakautumisesta. Yhtitra-
kenteiden muuttamisen helpottamiseksi esite-
tddn jakautumisdirektiiviin perustuvia séin-
noksid, jotka turvaavat sekd osakkeenomista-
jien ettd velkojien asemaa yhtion jakautues-
sa. Saannokset vastaavat pitkalti sulautumis-
ta koskevaa sdfintelyd.

3.1.2. Kansadlliset tavoitteet

Esityksen merkittdvimmaét kansalliset ta-
voitteet liittyvit ensinnékin tarpeeseen lisétd
osakeyhtididen rahoitusvaihtoehtoja ja tehdd
mahdolliseksi  yhtiérakenteiden joustava
muuttaminen. Toiseksi merkittidvd osa ehdo-
tetuista muutoksista tihtidd osakkeenomista-
jien yhdenvertaisuuden ja velkojien aseman
turvaamiseen. Késkyjen ja kieltojen sijasta

esitetdiin sd#nnoksid, joissa tdsmennetiin
pédtoksentekomenettelya ja lisdtddin yhtion
tiedonantovelvollisuutta. Ndin taataan mah-
dollisuus harjoittaa tehokasta yritystoimintaa
osakeyhtidmuodossa vaarantamatta yhtion
sidosryhmien asemaa. Lain rakennetta ehdo-
tetaan muutettavaksi siten, etti entistd sel-
vemmin nikyy yhteys niiden asioiden vilil-
14, jotka vaikuttavat samalla tavalla osak-
keenomistajan tai velkojan asemaan.

Osakeyhtion rahoitus

Voimassa oleva osakeyhtitlaki siséltdd jo
sadnnokset optio- ja vaihtovelkakirjalainois-
ta, jotka sijoittuvat rahoitusvilineina oman ja
vieraan pddoman vilimaastoon. Yhtidén ra-
hoitusvaihtoehtoja ehdotetaan edelleen laa-
jennettaviksi sallimalla etuosakkeet, jotka
eividt tuota #dnioikeutta kaikissa yhtioko-
kouksessa  kisiteltdvissd  asioissa. Op-
tiolainasta erillisten optio-oikeuksien antami-
nen puolestaan poistaa tarpeen Iuoda keino-
tekoisia optiolainaa koskevia ehtoja, jossa
mitittdméin pienend méiritellyn lainaosuuden
tarkoituksena on vain tdyttdd lain sanamuo-
to. Samassa yhteydessd selkeytetiin myés
vaihtovelkakirjoihin liittyvdd sadntelyd. Pii-
omalainaa koskevat ehdotukset tekevit puo-
lestaan mahdolliseksi vahvistaa yhtion p#i-
omarakennetta luovuttamatta kuitenkaan sa-
manaikaisesti paatosvaltaa haluttua enempéi.
Yhtion rahoitusvaihtoehtoja lisdd my6s eh-
dotus, jolla laajennetaan yhtion oikeutta
hankkia omia osakkeitaan.

Rahoitusmarkkinoiden jatkuvan kehityksen
vuoksi ei ole tarkoituksenmukaista sdinnelld
uusia rahoitusvilineitd liian yksityiskohtai-
sesti. S#@dnnokset eivdt saa tarpeettomasti
vaikeuttaa yhtididen pddomahuoltoa, vaan
yhtion ja rahoituksen antajan on voitava
mahdollisimman pitkélle sopia rahoitusvili-
neitd koskevista ehdoista. Téarkedd on kuiten-
kin samalla turvata osapuolten oikeutetut
edut. Tdmd ehdotetaan jdrjestettdviksi yh-
tddltd siten, ettd ensinnakin vaaditaan yh-
tiojarjestyksessd madrdttaviksi nédihin rahoi-
tusvalineisiin liittyvistd oikeuksista niissd
yhtion rahoitusta tai rakennetta koskevissa
tilanteissa, joissa rahoituksen antajan asema
voi olennaisesti muuttua. Toiseksi ehdote-
taan erditd rahoitusvilineitd ja tilanteita var-
ten olettamasdannoksid, jotka antavat ratkai-
sun siind tapauksessa, ettd yhtidjarjestykses-
sé ei muuta maArats.
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Osakeyhtion varojen jako

Tavallisin tapa jakaa yhtion varoja on
osingon jakona tapahtuva voitonjako. Mutta
varoja jaetaan myds silloin, kun osakkeita
lunastetaan tai niiden nimellisarvoa alenne-
taan vastiketta vastaan tai kun hankitaan yh-
tion omia osakkeita korvausta vastaan. Myos
silloin, kun yhtion sulautumisessa tai jakau-
tumisessa osakkeenomistajalle annettava vas-
tike ei ole vastaanottavan yhtion osakkeita,
I/aroja siirtyy yhtioltd sen osakkeenomistajil-
e

Voimassa olevassa laissa varojen jakoon
liittyvit padtoksentekoa ja velkojiensuojaa
koskevat sdiinnokset poikkeavat toisistaan
osittain sen mukaan, miten varoja jaetaan.
Osakkeiden lunastus vaatii padsdanndn mu-
kaan yksinkertaisen #didntenenemmistén yh-
tickokouksessa. Lunastusehtoisten osakkei-
den lunastamisesta samoin kuin osakkeen-
omistajan tarjouksesta tapahtuvasta omien
osakkeiden hankkimisesta voi taas pé#ttiad
hallitus. Sulautumisvastikkeesta piitetiin
puolestaan kahden kolmasosan enemmistolli
sulautuvan yhtion yhtibkokouksessa anne-
tuista ddnista ja edustetuista osakkeista. Kos-
ka osakkeenomistajalla on yhtién purkau-
tuessa pddsdinnon mukaan oikeus saada
osuutensa yhtion netto-omaisuudesta, vaatii
tdstd poikkeava varojen jako hidnen suostu-
muksensa.

Varojen jakoa koskevia sdinnoksid ehdote-
taan muutettaviksi siten, etti ne ovat keske-
nddn mahdollisimman yhdenmukaiset ja niin
yksityiskohtaiset, ettd niiden soveltaminen ei
tuota ongelmia. Silloin kun p#itds varojen
jaosta ei ole omiaan muuttamaan osakkeen-
omistajan asemaa suhteessa muihin osak-
keenomistajiin tai vihentimd#n hénen suh-
teellista osuuttaan yhtion varoihin, p##tos
voidaan tehdd yksityisessé yhtiossé yksinker-
taisella ddntenenemmistdlld ja julkisessa yh-
tiosséd kahden kolmasosan ma#rdenemmistol-
14 annetuista d#énistd ja edustetuista osakkeis-
ta. Niissd tapauksissa, joissa on vaarana, etti
pddtds voi muuttaa tietynlajisten osakkeiden
omistajien suhteellista asemaa, ehdotetaan,
ettd pddtds on tehtdvd samoilla madra-
enemmistoilli kuin heikennettdessd koko
osakelajin yhtiGjarjestykseen perustuvia oi-
keuksia. Padtoksenteon joustavuus pyritdin
takaamaan siten, ettd kaikissa muissa tilan-
teissa, joissa tiettyjen osakkeenomistajien
asema suhteessa toisiin muuttuu, vaaditaan
edelld mainittujen enemmistdjen lisdksi vain

heididn suostumuksensa eikd kaikkien osak-
keenomistajien suostumusta.
Velkojiensuojamenettelyn piiriin tuodaan
kaikki ne varojen jakoa koskevat tilanteet,
jotka johtavat yhtion sidotun oman pddoman
vihenemiseen, lukuun ottamatta tappion vi-
littdméksi kattamiseksi tapahtuvaa osakepéi-
oman alentamista. Tdméd merkitsee muun
muassa sitd, ettd endd ei tehtiisi eroa sen
mukaan, perustuuko osakkeiden lunastami-
nen yhtiSkokouksen nimenomaiseen paatok-
seen vai yhtidjéarjestykseen siséltyviin méa-
rdykseen lunastusehtoisista osakkeista.

Yhtiostd annettavat tiedot

Sekd osakkeenomistajien ettd yhtion mui-
den sidosryhmien, kuten velkojien ja henki-
16ston, asemaa pystytiin tehokkaasti turvaa-
maan vain, jos yhtiGstd on saatavissa riittd-
visti tietoa. Tiedonsaannin lisdimiseen téh-
tadvit useat esitykseen sisdltyvit muutoseh-
dotukset. Osa tiedonantoa koskevista ehdo-
tuksista parantaa osakkeenomistajan mahdol-
lisuuksia ottaa osaa pédtoksentekoon. Osa
sadnnoksistd puolestaan johtaa siihen, ettid
yhtiostd yleisesti saatavana oleva tieto on
aiempaa tdsmillisemp#i ja ajankohtaisem-
paa. Osalla sédinndksistd lisitddn kauppare-
kisteriin merkittivid tietoja ja niiden luotet-
tavuutta ja siten parannetaan sekd nykyisten
ettd tulevien velkojien mahdollisuuksia arvi-
oida osakeyhtion taloudellista asemaa.

Ehdotetut tismennykset kokouskutsun si-
sdllostd lisddvit osakkeenomistajien mahdol-
lisuuksia arvioida tarvetta ottaa osaa asioi-
den kisittelyyn yhtickokouksessa. Uusmer-
kintd4 sekd osakkeiden lunastusta ja hankin-
taa koskevissa piitosehdotuksissa esitettdvit
merkinti-, lunastus- tai hankintahinnan méi-
rittelyperusteet antavat osakkeenomistajalle
paremmat edellytykset paittdd suhtautumi-
sestaan hallituksen ehdotukseen. Voidakseen
arvioida hallituksen ehdotusta osakep#dioman
alentamisesta, sulautumisesta, jakautumisesta
tai yhtion asettamisesta selvitystilaan osak-
keenomistaja tarvitsee ajan tasalla olevaa
tietoa yhtion taloudellisesta asemasta. Tamén
tiedon saanti turvataan yhtidlle ehdotetulla
velvollisuudella laatia vilitilinpditos silloin,
kun tilikauden piéttymisen ja osakepddoman
alentamisesta péittivin yhtickokouksen vili-
nen aika ylittad laissa saddetyn rajan, ja vel-
vollisuudella laatia selvitystilatase, kun yhti-
on oma pddoma laskee alle laissa sdédetyn
rajan. Tiedot parantavat myos velkojien
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mahdollisuuksia johdon vastuun selvittdimi-
sessi. Varojen jaosta péittiminen konsernis-
sa puolestaan selkeytyy silld, ettd konserniti-
linpddtoksen laatimisvelvollisuus koskee
emoyhtiotd aina silloin, kun ehdotetaan va-
rojen jakoa, vaikka yhtid ei tdyttdisikédén
kirjanpitolaissa tarkoitettuja konsernitilinpaa-
tosvelvollisuuden madrittavid ehtoja. Yksit-
tdisen osakkeenomistajan oikeutta saada tie-
toja yhtiostd parantaa osakkaan kyselyoikeu-
den tismentdminen ja harvainyhtiossi oikeus
tutustua yhtion asiakirjoihin. Moniosakelaji-
sessa julkisessa yhtiossd taas osakelajin va-
hemmistélle ehdotettu oikeus erityisen tar-
kastuksen vaatimiseen on omiaan lisddméin
tiedonsaantia yhtiosta.

Ehdotus julkisten yhtididen velvollisuudes-
ta laatia osavuosikatsaus lisdd mahdollisuuk-
sia saada tillaisesta yhtiostd ajankohtaista
taloudellista tietoa. Annettujen tietojen saata-
vuutta ja luotettavuutta parantavat useat
muutosehdotukset. Yleisesti yhtiotd koske-
van taloudellisen tiedon saatavuutta parantaa
kaikkiin osakeyhtitihin ulotettava velvolli-
suus toimittaa tilinpditosasiakirjat vuosittain
rekisteriviranomaiselle. Velvollisuuden lai-
minlyonnistd seuraavalla selvitystilauhalla
pyritéin tehostamaan sen noudattamista.

Yhtidstd annettujen seké erityisesti rekiste-
riin merkittyjen tietojen luotettavuutta lisdd
ehdotus, jonka mukaan julkisessa yhtidssd
on aina oltava vahintin yksi Keskuskauppa-
kamarin hyvidksymi tilintarkastaja. Rekiste-
riin merkittyjen tietojen oikeellisuutta puo-
lestaan varmistavat vaatimus osakepddoman
tdydesti maksusta ennen rekisterointid ja
sidnnokset riippumattomana asiantuntijana
toimivan hyviksytyn tilintarkastajan lausun-
non liittdmisesti nithin rekisteri-ilmoituksiin,
jotka koskevat yhtiélle osakepddomasijoituk-
sena tulevaa tai lunastusvastikkeena osak-
keenomistajalle luovutettavaa omaisuutta.

Lain rakenne

Muutoksia lain rakenteeseen seuraa ldhin-
ni kahdesta syystd. Ensinnékin lakiin ehdo-
tetaan kahta kokonaan uutta lukua. Lisiksi
yhden voimassa olevan luvun kaikki sddn-
nokset kumotaan, ja kumottujen sddnndsten
tilalle otetaan sddnnokset laissa aikaisemmin
sasntelemittoméstd asiasta. Toiseksi pyritién
yhtion osakepidzoman korotukseen ja varojen
jakoon liittyvien s#dinndsten johdonmukai-
suuteen osoittamalla viittanssddnnoksin nii-
den yhteydet toisiinsa. Lukujen sisdisten ra-

kenteiden muuttamisen tavoitteena on siin-
nosten selkeyttiminen samalla, kun niissd
tarkoitetut menettelyt kuvataan nykyistd yk-
sityiskohtaisemmin.

Voimassa olevan lain 5 luvussa sdéddetdéin
optiolainoista ja vaihtovelkakirjalainoista.
Niitd koskevat sddnnokset perustuvat lihes
kokonaan 4 luvun sédnnoksiin, jotka koske-
vat uusmerkinnilld tapahtuvaa osakepii-
oman korotusta. Saintelyn selkeyttdmiseksi
sddnnokset optio-oikeudesta ja vaihtovelka-
kirjoista ehdotetaan siirrettiviksi kyseiseen
lukuun. Lain 5 lukuun ehdotetaan niiden
sijasta otettaviksi sddnnokset padomalainasta,
joka on yksi uvusista lakiin ehdotetuista ra-
hoitusvélineista.

Jakautumisesta ehdotetaan saddettdviksi
uvudessa 14 a luvussa.

Jako yksityisiin ja julkisiin yhtiGihin ei
aiheuta suurta muutosta lain rakenteeseen.
Kuten edelld on todettu, ehdotetaan, ettid
osakeyhtiolaki koskee sekd yksityisid ettd
julkisia osakeyhtiGitd ja erot niiden vililld
ilmenevit yksittdisistd sadnnoksistd. Jaon
johdosta lakiin ehdotetaan kuitenkin wutta 17
lukua yksityisen osakeyhtion muuttamisesta
julkiseksi ja pdinvastoin.

Aikaisempaa selvemmin pyritiin osake-
pddoman alentamista koskevassa 6 luvussa
tuomaan esille, ettd siihen liittyvd osakkeen-
omistajan tiedontarve vastaa pitkélti 4 luvun
mukaisia uusmerkinnésséd vaadittuja tietoja,
joskin menee osittain sitd pidemmalle. Toi-
saalta uusmerkinnillé ja osakepadoman alen-
tamisella on tietyissé tilanteissa samantapai-
sia vaikutuksia osakkeenomistajan asemaan.
Esimerkiksi osakkeiden lunastaminen muu-
toin kuin samoilla ehdoilla kaikilta osak-
keenomistajilta voi yhtélailla heikentédd osak-
keenomistajan asemaa yhtiossd kuin suun-
nattu anti. Tamén vuoksi 6 luvun tiedonan-
toa koskevissa sddnnoksisséd viitataan aikai-
sempaa johdonmukaisemmin 4 lukuun.

Koska osakkeenomistajan suhteelliseen
asemaan yhtiGssd vaikuttaa samalla tavoin
osakkeiden lunastaminen ja omien osakkei-
den hankkiminen, viitataan omien osakkei-
den hankkimista sédintelevissd 7 luvussa
osakepddoman alentamista koskevaan 6 lu-
kuun. Tédmén viittauksen perusteella tulevat
myds 4 luvun tiedonantoa koskevat sdinnok-
set noudatettaviksi omien osakkeiden hank-
kimisen yhteydessd. Omien osakkeiden luo-
vuttaminen vastaa puolestaan osakkeenomis-
tajan kannalta uusien osakkeiden antamista,
minkd vuoksi myds luovuttamisen osalta
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viitataan uusmerkintii koskevaan 4 lukuun.
Vastaava johdonmukaisuuden pyrkimys
ulottuu my6s velkojiensuojaa koskeviin
saannoksiin, joita sisdltyy osakepidfioman
alentamista, voitonjakoa, sulautumista, ja-
kautumista ja yhtidtyypin muutosta koske-
viin lukuihin. Rekisteriviranomaisen luvasta
ja sithen liittyvéstd menettelystd sdddetdin
osakepddoman alentamista koskevassa 6 lu-
vussa, johon viitataan kaikissa muissa edelld
mainituissa luvuissa.Yhteys varojen jakoa
koskevien s#dnnosten vililld nékyy myos
siind, ettd 12 luvussa mainitaan varojen ja-
kona voimassa olevasta laista poiketen myos
sulautuminen ja jakautuminen.

3.2. Keskeiset ehdotukset

3.2.1. Jako yksityisiin ja julkisiin osakeyh-
tigihin sekd vahimmdisosakepddoma

Osakeyhtiot ehdotetaan jaettaviksi yksityi-
siin ja julkisiin osakeyhtitihin (1 luku), min-
ki jalkeen vain julkisen osakeyhtion arvopa-
peri voidaan ottaa arvopaperimarkkinalaissa
tarkoitetun julkisen kaupankdynnin tai sitd
vastaavan menettelyn kohteeksi. Jaolla on
kaksi tavoitetta. Sen avulla halutaan ensinné-
kin lisdtd luottamusta julkisiin arvopaperi-
markkinoihin. Toiseksi halutaan sdilyttdd
mahdollisuus pienimuotoisenkin liiketoimin-
nan harjoittamiseen osakeyhtidmuodossa.
Kahden osakeyhtiotyypin olemassaolo tekee
mahdolliseksi soveltaa yleisérahoitusta hank-
kiviin yhtiéihin ankarampia, myds EY:n
lainsd@éiddnndn vaatimukset tdyttdvid norme-
ja.

Arvopaperimarkkinoihin tunnettavan luot-
tamuksen takaamiseksi ehdotetaan julkiselle
osakeyhti6lle huomattavasti korkeampaa vi-
himmaisosakepddomaa koskevaa vaatimusta
kuin yksityiselle yhtiolle. Julkisen osakeyh-
tion osakepddoman on oltava vihintéin
500 000 markkaa. Yksityisen osakeyhtitn
vihimmiispddomaksi ehdotetaan 50 000
markkaa, joka siirtymésdéinndksessd ulote-
taan koskemaan ennen lain voimaantuloa
perustettuja yhtioitd viiden vuoden siirtymaé-
ajalla.

Lisiksi julkiselle yhtiolle asetetaan jossain
madrin - ankarampi tiedonantovelvollisuus
kuin yksityiselle yhtiolle. Julkisen yhtién on
esimerkiksi laadittava osavuosikatsaus ja
rekisterditdiva yksityistd osakeyhtiotd aikai-
semmassa vaiheessa uusmerkintidd koskeva
yhtickokouksen pidtos. Kolmanneksi erdit

padtoksentekoa ja vihemmisténsuojaa koske-
vat sdidnnokset poikkeavat yksityisessd ja
julkisessa osakeyhtiGssd toisistaan. Esimer-
kiksi osakepddoman alentamisesta voidaan
yksityisissd yhtidissd tietyin edellytyksin
pdittad yksinkertaisella ddntenenemmistolli,
kun taas julkisessa osakeyhtiGssd vastaava
padtds vaatii kahden kolmasosan médrd-
enemmiston annetuista dénisti ja edustetuista
osakkeista. Julkisessa yhtiGssd, jossa on
useampia osakelajeja, erityistd tarkastusta
voivat vaatia osakkeenomistajat, joilla on
yksi kymmenesosa osakelajin osakkeista tai
kolmasosa kokouksessa edustetuista osakela-
jin osakkeista.

Tirkein toiminnallinen ero verrattuna yksi-
tyisiin osakeyhtitihin on kuitenkin se, ettd
vain julkisen osakeyhtion liikkeeseen laske-
milla arvopapereilla voidaan ehdotuksen mu-
kaan kédydi kauppaa jarjestidytyneilld arvopa-
perimarkkinoilla. Yksityisen osakeyhtion
arvopaperin tarjoamiseen liittyy ehdotuksen
mukaan velvollisuus ilmoittaa siitd, ettd ar-
vopaperia ei voida ottaa julkisen kaupan-
kdynnin tai sitd vastaavan kaupankiynti-
menettelyn kohteeksi.

Julkisen kaupankdynnin rajoittamisella
vain sellaisten yhtididen liikkeeseen laske-
miin arvopapereihin, joilla on riittdvén kor-
kea osakepddoma, pyritdin siihen, ettei kau-
pankdynnin kohteena ole oman p#ddoman
ehtoisia arvopapereita, joille ei niiden vahii-
sen miidridn takia voi syntyd rittdvdd vaih-
dantaa ja siten luotettavaa hintaa. Pyrkimyk-
send on myds estdd pidsy julkisille arvopa-
perimarkkinoille osaII()eyhtiéiden liikkkeeseen
laskemilta vieraan pi#doman ehtoisilta arvo-
papereilta, joihin liikkeeseenlaskijan vihii-
sen oman pddoman takia liittyy arvopaperi-
markkinoiden luotettavuutta vaarantava riski.
Arvopaperimarkkinoiden edellyttimé tiedon-
antovelvollisuus voidaan samalla rajoittaa
sellaisiin yrityksiin, joilla on taloudelliset
mahdollisuudet sen tayttimiseen.

Ehdotuksen mukaan yksityinen osakeyhtié
voidaan muuttaa julkiseksl ja pdinvastoin
(17 luku). Kahden kolmasosan m#iri-
enemmist6lld tehdyn yhtickokouksen pia-
toksen liséksi tarvitaan riippumattomana
asiantuntijana toimivan tilintarkastajan lau-
sunto siitd, ettd yhtién sidottu oma pdioma
on katettu silloin, kun yksityinen osaﬁ)(eyhtié
muuttuu julkiseksi. Muutettaessa julkinen
osakeyhtio yksityiseksi osakkeenomistajan
mahdollisuudet irrottautua yhtiosta heikkene-
vit, minkd vuoksi ehdotetaan, ettd kannatus
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ja suostumukset péitokseen on saatava osa-
kelajeittain. Lisdksi julkisen osakeyhtion
osakkeenomistajalle ehdotetaan oikeutta saa-
da osakkeensa lunastetuksi vastaavasti kuin
yhtién sulautuessa toiseen yhtiéon.

Veroviranomaisten tietojen mukaan noin
70 000 vuonna 1994 toimivasta osakeyhtids-
td noin 63 000 yhtion osakepdioma jai alle
julkisille osakeyhtidille ehdotetun 500 000
markan rajan. Tamén vuoksi ehdotetaan, ettd
ennen lain voimaantuloa perustetut yhtitt
ovat padsdinnon mukaan yksityisid osakeyh-
tiditd. Poikkeuksena ovat osakeyhtitt, joi-
den liikkeeseen laskema arvopaperi on {'ulki-
sen kaupankdynnin kohteena lain tullessa
voimaan. Niihin ehdotetaan heti sovelletta-
vaksi julkisia osakeyhtititd koskevia sdin-
noksid, ja niiden on siirtymé#ajan kuluessa
muuntettava yhtidjarjestyksensd vastaamaan
julkiselle osakeyhtidlle asetettuja vaatimuk-
sia.

Suhde EY :n direktiiveihin. Direktiivit, jot-
ka Suomessa on saatettava voimaan yhtiooi-
keuden alalla, koskevat vain julkisia osa-
keyhtiditd, julkistamisdirektiivia ja yhden-
miehen rajavastuuta koskevaa direktiivid
lukuun ottamatta. Kaupparekisterid ja tilin-
paatostd koskevissa sdannoksissd jo osittain
voimaan saatetut tilinpdatosdirektiivi ja kon-
sernitilinpédtosdirektiivi koskevat sekd julki-
sia ettd yksityisid osakeyhtiditd. Ehdotuksen
mukainen julkisille osakeyhtidille asetettu
vihimmaéisosakepadomaa koskeva vaatimus
ylittdid padomadirektiivin vdhimméisvaati-
muksen.

Erot osakeyhtidlakitoimikunta 1990:n mie-
tintoon. Ehdotus poikkeaa toimikunnan mie-
tinnosti kahdella merkittidvilld tavalla.

Ensinnik#in yhtion johdolle ja osakkeen-
omistajille ei ehdoteta henkilokohtaista vas-
tuuta yhtion sitoumuksista kahdeksi vuodek-
si yhti6én liiketoiminnan aloittamisesta. Mie-
tinnén mukaan vastuu yhtidén veloista olisi
ollut toissijainen ja koskenut sellaisia yksi-
tyisid osakeyhtiditd, joiden osakepddoma on
alle 500 000 markkaa. Vaikka vastuun aset-
tamiselle esitetyt velkojiensuojaan liittyvit
tavoitteet ovat hyvid, voidaan epiilld alku-
ajan vastuun tosiasiallista merkitystd viarin-
kidyton estdjiand. Alkuajan vastuu saattaisi
vihentdd halukkuutta ryhtyd yksityisen osa-
keyhtién osakkeenomistajaksi tai johdon
jdseneksi, mikd vaikeuttaisi uusien yritysten
rahoituksen saantia ja pétevien henkilGiden
saamista niiden hallitukseen. Liséksi katego-
risen kahden vuoden vastuun kiertiminen

olisi verrattain helppoa hankkimalla ennen
lain voimaantuloa perustettuja yhtioitd. Pak-
koselvitystilaa ja tiedonantovelvollisuutta
koskeviin séd@nnoksiin ehdotetut muutokset
sekd jo toteutetut ja valmisteilla olevat kir-
janpitolain muutokset johtavat osaltaan ase-
tettuihin tavoitteisiin muun muassa paranta-
malla luottotietotoiminnan edellytyksii.

Toiseksi ei ehdoteta kieltoa tarjota yksityi-
sen osakeyhtion arvopapereita yleisélle, vaan
ainoastaan kielto ottaa yksityisen osakeyhti-
on arvopaperia julkisen kaupankédynnin koh-
teeksi. Liséksi chdotetaan sille, joka tarjoaa
yksityisen osakeyhtion arvopapereita yleisol-
le, velvollisuutta kertoa jalkimarkkinakiellos-
ta. Kielto tarjota arvopapereita yleisolle ra-
joittaisi osakkeenomistajan oikeutta kiyttaa
mahdollisimman tehokasta ja lainsdddidnnon
tavoitteidenkin kannalta hyviksyttivii tapaa
luovuttaa osakkeensa edelleen. Se tekisi vai-
keaksi yrityskauppojen toteuttamisen kayttd-
milld apuna julkisia tiedotusvilineitid. Se
estdisi myos sellaisten alle 500 000 markan
osakepddomalla toimivien yhtididen perusta-
misen, joissa yleisolle tarjottaisiin mahdolli-
suutta kannatusmaksutyyppiseen osakkuu-
teen.

3.2.2. Konserni ja ldhipiiri
Konserni

Osakeyhtitlaissa konsernin méiritelmalla
(1 luku) on kahdenlaisia tavoitteita. Konser-
nisddnnoksilld halutaan ensinndkin turvata
eri etutahojen tiedonsaanti yhtién taloudelli-
sesta asemasta. Vaikka kirjanpitolain uudis-
tuksessa siirrettiin suuri osa tdhén tavoittee-
seen tidhtddvista s#dnnOksistd kirjanpitola-
kiin, sisédltyy ehdotukseen edelleen eriitd
osakeyhtion konserniin liittyvid tilinpd&tosté
koskevia sddnnoksid (11 luku). Toinen kon-
sernisdinnoksille asetettu tavoite on estid
osakeyhti6lain periaatteiden kiertiminen
konsernirakennetta hyviksi kdyttden. Téssd
tarkoituksessa konsernisddnnoksid siséltyy
muun muassa omien osakkeiden hankkimista
(7 luku) ja varojen jakoa (12 luku) koske-
viin sdinndksiin,

Vaikka voimassa olevassa konsernin méé-
ritelmiissd kdytetddn midrddmisvallan kési-
tettd, kdytdnnossd pidpaino konsernisdinnos-
ten tulkinnassa on kuitenkin ollut omistuk-
seen perustuvassa ddnivallassa. Lisdksi voi-
massa oleva konsernin mééritelmid koskee
pelkistidin konserneja, joissa myds tytéryhti-
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06t ovat osakeyhti6itd. Edelld mainituista
syistd konsernisédintelylld ei ole saavutettu
sille asetettuja tavoitteita.

Konsernin méiritelm#d ehdotetaan muutet-
tavaksi kahdella tavalla. Ensinnikin ratkaise-
vaksi konsernin syntyperusteeksi ehdotetaan
méirdysvaltaa, ja toiseksi konserniin kuulu-
vat madritelmdn mukaan myds muut osa-
keyhtién madrdysvallassa olevat yhteisot
kuin osakeyhtiot.

Mairdysvalta voi ehdotuksen mukaan pe-
rustua joko #dntenenemmistoon yhteisossi
tai oikeuteen nimittdid enemmistd yhteison
johdon jdsenistd joko suoraan tai vilillisesti.
Sekd &dnivalta ettd nimitysoikeus voivat
puolestaan perustua joko omistukseen, ji-
senyyteen, yhteisdn sdéntdihin tai sopimuk-
seen.

Maidritelmédn mukaan osakeyhtion tytdryh-
teisond voi olla siis muukin yhteisd kuin
osakeyhti6, kuten osuuskunta, avoin yhtid
tai kommandiittiyhtié. Myds yhdistys voi
kuulua osakeyhtion konserniin. Sen sijaan
s#itid ei madritelmidn mukaan kuulu osa-
keyhtion konserniin. Se mainitaan kuitenkin
erikseen erdissd osakeyhtidlain séddnnoksissé,
milld halutaan estdd sddnndkselle asetetun
tavoitteen kiertiminen sellaisen siition kaut-
ta, jossa osakeyhtié voi kdyttid méidrdysval-
taa. Esimerkiksi yhtion méirdysvallassa ole-
van s#ition osakkeilla ei saa dédnestdd yhtion
yhtidkokouksessa (9 luku). Sddannokselld
estetdéin yhtion johtoa tai madrdiivissd ase-
massa olevaa omistajaa kéyttdimastd valtaa
yhtiossd mddrdysvallassaan olevan sdétion
vilityksella.

Suhde EY:n direktiiveihin. Konsernin
méidritelmin muuttaminen tiyttdd pafomadi-
rektiivin  ja  konsemnitilinpaitdsdirektiivin
asettamat vaatimukset.

Erot osakeyhtivlakitoimikunta 1990:n mie-
tintoon. Konsernin médritelmi poikkeaa 14-
hinnd sanamuodoltaan mietinndssd ehdote-
tusta méadritelmésta.

Lahipiiri

Voimassa olevassa laissa suunnattuja ante-
ja (4 Iuku) ja rahalainan antamista (12 luku)
koskeviin sainnoksiin sisdltyy luettelo niist,
joiden osalta rajoitetaan mahdollisuutta an-
nin suuntaamiseen ja rahalainan antamiseen.
Sadnnosten tarkoituksena on vihentdd mah-
dollisuutta osakkeenomistajan yhdenvertai-
suutta ja velkojien asemaa loukkaaviin toi-
miin. Néiden tavoitteiden saavuttaminen on

jadnyt osittain puolitichen, koska muun
muassa konsernin médritelmén suppeuden
takia luettelot eivit kata kaikkia, jotka ovat
vastaavassa asemassa kuin luettelossa maini-
tut henkil6t. Toisaalta luetteloissa mainittui-
hin erdisiin kaukaisempiin sukulaissuhteisiin
perustuvat kiellot eivit tapahtuneen yhteis-
kunnallisen kehityksen ja perherakenteiden
muuttumisen vuoksi endid vastaa tarkoitus-
taan.

Luettelot ehdotetaan koottavaksi yhdeksi
ldhipiirin m#dritelmiksi, joka on osittain
laajempi ja osittain suppeampi kuin voimas-
sa olevan lain vastaavat sdannokset. Madri-
telmé ei kata vain osakeyhtiomuotoisten ty-
tér- tai emoyhtididen johtoa, vaan konsernin
méiéritelméin ehdotetun muutoksen johdosta
se laajenee kattamaan myods muiden yhtion
méiérdysvallassa olevien ja yhtiossd madrdys-
valtaa kéyttivien yhteisojen johdon. Sen pii-
riin kuuluvat myo6s henkildt, jotka ovat vas-
taavassa asemassa olevien s#dtididen johdos-
sa. Maidritelmdid laajennetaan myos siten,
ettd avioliitossa olevien henkildiden ohella
avioliitonomaisessa suhteessa olevat henkilot
voivat kuulua ldhipiiriin. Toisaalta sitd su-
pistetaan niin, etteivit laissa tarkoitettujen
kieltojen piiriin endd kuulu sddnnoksessi
tarkottetun henkilon sisaren tai veljen lapset
ja ndiden ldhisukulaiset. Méidaritelmé tulee
osittain sovellettavaksi myds yhtién perusta-
miseen liittyvéssd niin sanottua jalkiapporttia
koskevassa sdidntelyssi.

Erot osakeyhtiolakitoimikunta 1990:n mie-
tintGon. Mietintdon ei sisilly erillistd 1ihipii-
rin midritelmés, mutta vusmerkintédn liitty-
vissd suunnattua antia koskevassa sddnnok-
sesséd viitataan luetteloon, joka siséltyy pe-
rustamiseen liittyvadn jalkiapporttia koske-
vaan séinndkseen.

3.2.3. Varojen hankinta
Rahoitusvilineet

Erilajiset osakkeet. Voimassa olevan lain
mukaan yhtidsséd voi olla erilajisia osakkeita,
jolloin niiden eroavuuksista, lukuméiristd ja
nithin liittyvistd merkintietuoikeudesta on
midrittdva yhtijarjestyksessd. Koska ehdo-
tukseen on otettu sédnnoksid osakelajikohtai-
sesta ddnestyksestd, erilajisten osakkeiden
médritelmid laissa (3 luku) ehdotetaan tis-
mennettivéksi. Lisdksi erilajisten osakkeiden
médritteleminen selkeyttdi osakkeen merkin-
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tdetuoikeuden midrdytymistd. Sédnnoksen
tarkoituksena ei kuitenkaan ole rajoittaa va-
pautta miarati yhtidjdrjestyksessd osakelajei-
hin liittyvistd oikeuksista ja velvollisuuksista
merkintdetuoikeutta lukuun ottamatta.

Esityksen mukaan erilajisilla osakkeilla
tarkoitetaan laissa osakkeita, jotka poikkea-
vat toisistaan joko ddniméérin tai niiden yh-
tion varoihin tuottaman oikeuden suhteen.
Yhtisjarjestyksessd voidaan kuitenkin mé#ra-
td, ettd myOs muulla tavoin toisistaan poik-
keavat osakkeet muodostavat osakelajin, jo-
hon sovelletaan sdénnoksié erilajisista osak-
keista. Osake voidaan muuntaa toisenlajisek-
si myos yhtidjdrjestyksessd méairityilld edel-
lytyksilld ja yhtidjirjestyksessd miéirityssi
jarjestyksessa. o o
alé’uhde EY:n direktiiveihin. Erilajisten
osakkeiden médritelmélle on haettu johtoa
padomadirektiivin  merkintéetuoikeutta ja
osakelajikohtaista  dinestystd  koskevista
saannoksistd. Niissd erilajisina osakkeina
pidetisn ainakin niitd osakkeita, jotka poik-
keavat toisistaan #dnioikeuden tai yhtidn
varojen jakoon kohdistuvan oikeuden suh-
teen.

Etuosake. Esityksessd ehdotetaan uuden
rahoitusvilineen, etuosakkeen Iluomista (3
luku). Ehdotuksen mukaan yhtidssd voi olla
yleisen ddnioikeuden tuottamien osakkeiden
lisiksi etuosakkeita, joiden tuottama &dinioi-
keus rajoittuu vain laissa ja yhtidjirjestyk-
sessd mainittuihin asioihin. Lis#ksi etuosak-
keeseen on liityttdvd yhtidjarjestyksessd
méritty erityinen taloudellinen etuus jaet-
tacssa yhtion varoja verrattuna d4nivaltaisiin
osakkeisiin. Etuosaketta koskevalla s#inte-
lylld pyritdsn laajentamaan ja helpottamaan
yhtion mahdollisuuksia oman pddoman eh-
toisen rahoituksen hankkimiseen. Kehitty-
neilld rahoitusmarkkinoilla vastaavaa rahoi-
tusvilinettd on jo kéytetty pitkéin.

Lain mukaan etuosake tuottaa dinioikeu-
den vain yhtickokouksen péittiessi yhtidjar-
jestyksen muuttamisesta, jos muutos koskee
etuosakkeen omistajan oikeutta. Yhtiojétjes-
tyksessd voidaan lisdksi médritd muista 4a-
nioikeuden tuottavista tilanteista. Niissd
asioissa, joissa etuosake tuottaa dinioikeu-
den, se tuottaa myds muut osakkeenomista-
jan oikeudet yhtidkokouksessa.

Etuosakkeen tuottama erityinen taloudelli-
pnen etuus verrattuna yleisen &dinioikeuden
tuottaviin osakkeisiin voidaan mé@iritd yh-
tidjarjestyksessd joko jako-osattomana tai
jako-osaisena oikeutena jaettaessa yhtion
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varoja taikka nididen yhdistelmini. Jako-osa-
ton oikeus tarkoittaa etuosakkeen oikeutta
tiettyyn ennalta sovittuun, yhtién tuloksesta
riippumattomaan hyvitykseen ennen muita
osakkeenomistajia. Jako-osainen oikeus puo-
lestaan tarkoittaa suurempaa osuutta yhtién
varoihin kuin muiden osakkeiden omistajilla.
Jos etuosakkeelle sovittua tietyltd ajalta ker-
tyvdd sddnnonmukaista jako-osatonta hyvi-
tystd ei makseta médrdajassa, etuosake tuot-
taa yleisen #éinioikeuden, kunnes hyvitys on
kokonaan maksettu.

Kaikkia etuosakkeen tuottamia oikeuksia
ei ehdoteta siinneltdviksi kattavasti, vaan
osapuolille jdisi suurelta osin mahdollisuus
sopia niistd. Ehdotus siséltid kuitenkin erditi
olettamasddnnoksia ja sédnnokset yhtiojar-
jestyksessd mainittavista etuosakkeeseen liit-
tyvistd oikeuksista. Jako-osattoman oikeuden
tuottavaan etuosakkeeseen liittyvid oletta-
masddnndksid sovelletaan, jos yhtidjérjestyk-
sessd el toisin miarétd. Olettamat koskevat
osakkeen tuottamaa merkintdetuoikeutta,
lunastamista, hyvityksen kumuloitumista ja
yleisen &ddnioikeuden syntymiseen liittyvad
mdiirdaikaa. Toiseksi laissa osoitetaan ne
etuosakkeen omistajan oikeuksiin vaikuttavat
tilanteet, joista on miirittavi erikseen yh-
ti6jarjestyksessd. Tami vastaa periaatteeltaan
voimassa olevan lain 5 luvussa s#dnneltyd
menettelyd optio- ja vaihtovelkakirjalainoja
annettaessa. YhtiGjdrjestyksessd on erikseen
mairattivd, mitkd oikeudet etuosake tuottaa
esimerkiksi yhtién sulautuessa toiseen yhti-
66n taikka yhtion jakautuessa tai joutuessa
selvitystilaan.

Erot osakeyhtiolakitoimikunta 1990:n mie-
tintéon. Ehdotus poikkeaa mietinndstd kah-
della tavalla. Ensinnéikin oikeus laskea liik-
keeseen etuosakkeita on myds yhtiolld, jolla
on kiinted osakepdioma. Tahédn ei ole estet-
td, kunhan yhtiolli on aina yleisen #inioi-
keuden tuottavia osakkeita vihimmaéisosake-
padomaa vastaava médrd. Toiseksi ehdotuk-
sessa ei mddritelld ddnioikeuden tuottavia
tilanteita yhtd laajasti kuin mietinn6ssi. Sen
sijaan ehdotuksessa pyritdin osoittamaan ne
tilanteet, joihin liittyvistd oikeuksista on
erikseen médrittivd yhtidjéarjestyksessd. Etu-
osaketta koskevissa ehdoissa voidaan esi-
merkiksi sopia, turvataanko osakkeenomista-
jan oikeudet sulautumisessa lunastuksella tai
ddnioikeudella vai kielletddnkd sulautumnis-
padtoksen tekeminen ilman etuosakkeen
omistajan suostumusta. Siten voidaan parem-
min kussakin tilanteessa ottaa huomioon
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ygtiﬁn tavoitteet ja etuosakkeen omistajan
edut.

Pddomalaina. Esitys sisdltdd sadnnoksia
myos toisesta uudesta rahoitusvilineesti,
padomalainasta (5 luku), joka vastaa péfosin
oikeuskéytinnossid tunnettua vakautettua lai-
naa. Sddnndsten tavoitteena on yhtendistda
vakautettua lainaa koskeva kiyténtd. Ehdo-
tus sisdltdd vain pddomalainan yhtidoikeu-
dellisen sédéntelyn, eika silld ratkaista lainaan
liittyvid kirjanpidollisia tai verotuksellisia
kysymyksid, jotka ratkeavat asianomaisen
lainsédénnon nojalla.

Osakeyhtitlaissa piddomalainalla tarkoite-
taan lainaa, jonka pddoman ja koron maksa-
minen on mahdollista vain laissa miiréttyjen
edellytysten tdyttyessd. Lainalla on yhtién
purkautuessa ja konkurssissa kaikkia muita
velkoja huonompi etuoikeus. Yhtid tai sen
kanssa samaan konserniin kuuluva yhteis6 ei
voi antaa pddomalainan pddoman, koron tai
muun hyvityksen maksamisesta vakuutta.
Yhtioén toiminnan jatkuessa lainan pddomaa
voidaan palauttaa vain, jos yhtion sidotulle
omalle padomalle ja muilie jakokelvottomille
erille jai tdysi kate viimeksi péittyneeltd
tilikaudelta vahvistettavan taseen mukaan.
Lainalle voidaan maksaa korkoa tai muuta
hyvitystd, jos maksettava méird voidaan
kiyttad voitonjakoon viimeksi p#ittyneeltd
tilikaudelta vahvistettavan taseen mukaan.
Jos yhtid on emoyhtid, pddoman ja koron
maksun edellytykset méirdytyvit myds kon-
sernitaseen perusteella. Laina merkitiin ta-
seessa omaan pdiomaan erillisend erénd.
Paidomalainaa koskevia sdénndksid ei kuiten-
kaan sovelleta osakepddoman alentamiseen,
sulautumiseen tai jakautumiseen liittyvissd
lupamenettelyssi.

Erot osakeyhtiélakitoimikunta 1990:n mie-
tintoon. Pddomalainan pidfioman palauttami-
sen edellytyksid on ehdotuksessa tiukennet-
tu. Koska pddiomalaina on omaan pdiomaan
rinnastettavissa oleva erd ja siti kdytetdin
yleensd pakkoselvitystilan estidmiseen ja yh-
tibn vakavaraisuuden parantamiseen, lainan
tulee olla luonteeltaan pysyvd. Ehdotuksen
mukaan lainan pddoman palauttaminen edel-
lyttdd katetta paitsi toimikunnan ehdotuksen
mukaisesti osakepdfiomalle, myds muulle
sidotulle omalle pidfiomalle ja voitonjakokel-
poisten varojen méirdd rajoittaville muille
jakokelvottomille erille. Mietinndstd poike-
ten lainan palauttaminen on ehdotuksen mu-
kaan tietyin edellytyksin mahdollista myos
muiden velkojien suostumuksella silloin, kun

yhti alentaa osakepifiomaansa, sulautuu toi-
seen yhtioon tai jakautuu.

Konserniyhteisdjen taloudellisen yhteyden
vuoksi vakuuden antamista koskeva rajoitus
ehdotetaan mietinnostd poiketen koskemaan
kaikkia yhtion kanssa samaan konserniin
kuuluvia yhteis6jd eikd vain sen tytdryh-
teisdja.

Optio-oikeudet. Endotuksen mukaan optio-
oikeuksia voidaan antaa ilman voimassa ole-
van lain edellyttimii lainaosaa. Optio-oi-
keuden voi siten antaa sellaisenaan, tai sen
ehtoihin voidaan sisdllyttdd sopiviksi katsot-
tavia ehtoja. Téllikin muutoksella pyritddn
antamaan yhtiélle ja sen rahoittajille mah-
dollisuus sopia kulloiseenkin tilanteeseen
parhaiten soveltuvien rahoitusvélineiden kiy-
tostd.

Pidtoksenteko

Esityksessd on tiukennettu sd&nnoksid, jot-
ka koskevat merkintdetuoikeudesta poik-
keamista uusmerkinnéssd, optio-oikeuksia
annettaessa ja vaihtovelkakirjalainaa otetta-
essa. Ehdotetut sdinndkset estidvit merkinti-
etuoikeudesta poikkeamisen yhtidjdrjestys-
médrdyksen nojalla.

Esitykseen siséltyy my0s useita tiedonan-
tovelvollisuutta koskevia muutoksia, joilla
pyritddn varmistamaan osakkeenomistajan
mahdollisuus hyvissé ajoin ennen yhtitko-
kousta muodostaa perusteltu mielipide ko-
koukseen osallistumisesta sekd osakepdi-
oman korotuksen ehdoista ja merkintidin
osallistumisesta.

Ehdotuksen mukaan yhtion hallituksen on
osakepddoman korottamista koskevassa péi-
tosehdotuksessa ilmoitettava, miten se on
pédtynyt ehdottamaan tiettyd merkintihintaa.
Merkintédhinnan médrittelyperustetta koske-
valla tiedolla on merkitystd erityisesti silloin,
kun yhtiéssd on erilajisia osakkeita tai kun
ehdotetaan  merkintdetuoikeudesta poik-
keamista. Olennainen tieto merkintihintaa
arvioitaessa on sen suhde osakkeen kdypiin
hintaan. Sen avulla osakkeenomistaja voi
arvioida korotuksen ehtoja ja merkintdén
osallistumista. Méirittelyperusteiden julkista-
minen helpottaa sekd hallituksen toiminnan
tasapuolisuuden arvioimista ettd sen arvioi-
mista, onko yhtiokokouksen p#ités omansa
tuottamaan jollekin osakkeenomistajalle tai
muulle henkildlle epidoikeutettua etua yhtion
tai toisen osakkeenomistajan kustannuksella.

Hallitukselle annettavaa uusmerkintival-
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tuutusta koskevan yhtickokouksen péitoksen
sisidltd ehdotetaan médriteltdviksi laissa.
Saannoksessd madritetidin myds hallituksen
tekemin paitosehdotuksen sisiltd. Sadntelyl-
14 pyritdan osakkeenomistajien tiedonsaannin
parantamisen liséksi oikeustilan selkeyttédmi-
seen. Hallituksella on velvollisuus merkinti-
hinnan maéirittelyperusteiden méérittimiseen
padtosehdotuksessa myds silloin, kun halli-
tus valtuutetaan péittiméin uusmerkinnésté,
mikili merkintdhintaa ei nimenomaisesti ja-
tetd hallituksen paitettdviksi.

Ehdotuksen mukaan yhtiokokouskutsuun
on otettava uusmerkintipditostd koskevat
keskeiset tiedot. Kéytinnossi timi merkitsee
merkintdehtojen tiivistelmén liittdmistd ko-
kouskutsuun.

Suhde EY :n direktiiveihin. Merkintéetuoi-
keudesta poikkeamista koskevat sdfinnokset
perustuvat julkisten yhtididen osalta pdioma-
direktiiviin. Direktiivin mukaan jésenvaltio
voi sallia yhden osakelajin osakkeiden anta-
misen siten, etti muunlajisten osakkeiden
omistajat kéyttavidt merkintdoikeutta vasta
toissijaisesti, mikili osakkeet poikkeavat
toisistaan ddnioikeudeltaan taikka oikeudel-
taan osallistua yhtion varojen jakamiseen.
Mahdollisuutta ei esitetd kiytettaviksi, kos-
ka poikkeussdinnOs antaisi mahdollisuuden
vidrinkaytoksiin ja koskisi muutoinkin vain
pientd osaa merkintitilanteista. Ehdotukseen
sisdltyy direktiivin osoittama mahdollisuus
eviati merkintietnoikeus jako-osattomilta
etuosakkeilta.

Erot osakeyhtiolakitoimikunta 1990:n mie-
tintoon. Mietinnostd poiketen ei edellytetd
osakelajikohtaista #dénestystd osakepdioman
korotuksessa. Téllainen saénnds saattaisi vai-
keuttaa pddoman hankintaa erityisesti yhti-
Oissd, joissa on pienid osakesarjoja, koska
pienten osakesarjojen omistajat voisivat til-
16in vadrinkdyttad osakelajikohtaista #dénes-
tysti. Sen sijaan eri osakelajien osakkeen-
omistajien oikeuksia pyritdin suojaamaan
muun muassa hallitukselle annetulla velvolli-
suudella esittdd osakkeen merkintdhinnan
maéirittelyperusteet. Toimikunta ei esittédnyt
hallituksen valtuyuttamispditoksen sisdllon
mégrittAmistd laissa eikd korotusehdotuksen
pédasiallisen sisdllon ottamista kokouskut-
suun.

Osakkeiden maksu ja merkinti

Esitykseen siséltyvien osakepddoman mak-
samista koskevien sddnnosten tarkoituksena

on varmistaa, ettd osakepddoma tulee yhtién
kéyttoon ja ettd varat vastaavat miirdltdin
rekisteriin ilmoitettua. Safnnokset turvaavat
erityisesti velkojien asemaa antamalla niille
aikaisempaa paremmat mahdollisuudet arvi-
oida yhtion taloudellista asemaa. Samalla
sainnokset turvaavat myds osakkeenomista-
jien asemaa.

Sadnnokset osakepdioman maksusta kos-
kevat sekd yhtion perustamista ettd osake-
padoman korottamista. Ehdotuksen mukaan
vain tiysin maksettu osakepddoma voidaan
rekister6idd. Osakepdioma on maksettava
yhtion Suomessa olevalle pankkitilille. Li-
séksi apporttina tai muutoin merkinnan yh-
teydessd yhtioon tulevan omaisuuden arvi-
ointi ehdotetaan annettavaksi riippumattoma-
na asiantuntijana toimivan hyvaksytyn tilin-
tarkastajan tehtidviksi. Apporttiomaisuudella
on oltava arvoa yhtién kannalta, eikd apport-
tiomaisuudeksi hyviksytd sitoumusta tyon
tai palvelun suorittamisesta. Yhtion hallituk-
selle ehdotetaan nimenomaista velvollisuutta
perii maksamattomia osakepadomasuorituk-
sia. Osakkeen merkinneen korvausvelvolli-
suutta maksamattomista suorituksista ehdote-
taan korotettavaksi.

Yhtitén perustamisvaiheessa sekid osakeyh-
tiébn muuttuessa yksityisestd julkiseksi sovel-
letaan kahden vuoden ajan erityisid jilkiap-
porttisdadnnoksid, joiden tarkoitus on estdd
apporttia koskevien sdfinnosten kiertdminen.
Yhti6td perustettaessa osakepddomaa ei eh-
dotuksen mukaan saa kdyttdd ennen hallituk-
sen valintaa.

Esityksessd ehdotetaan my0s sdiddettdviksi
optio-oikeuksien ja vaihtovelkakirjojen mer-
kitsemisestd ja maksamisesta. Saannoksissd
viitataan uusmerkintdd koskeviin sddnnok-
siin. Tavoitteena on yhtendistdad yhtitn va-
rainhankintaa koskeva saéntely. Merkittdessd
ja maksettaessa optio-oikeuksia ja vaihtovel-
kakirjoja osakkeenomistajien ja sidosryhmi-
en suojan sekd yleisen oikeusvarmuuden
tarve on vastaava kuin uusmerkinnissa.

Suhde EY :n direktiiveihin. Ehdotettu osa-
kepdiioman maksuaikaa koskeva siéntely on
piddomadirektiivin vaatimuksia ankarampi.
Jilkiapporttisddnnoksissi on kiytetty hyviksi
pddomadirektiivin suomia viljennysmahdol-
lisuuksia.

Erot osakeyhtiolakitoimikunta 1990:n mie-
tintdon. Lakiin ei ehdoteta mietint66n sisél-
tyvdd sadinnosti osakepddoman tdydestd
maksusta ennen kuin sitd voidaan kiayttdd
yhtion tarpeisiin. S#innoksen seurauksena
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yhtion hallitus joutuisi erdissd tilanteissa
omilla varoillaan kiyttamidn yhtion puhe-
valtaa oikeudessa sekd perimdin merkin-
tdsaatavia, mitd ei hallituksen jdsenten oi-
keusturvan kannalta voida pitad asianmu-
kaisena. Varojen kiytté ehdotetaan sidotta-
vaksi hallituksen valintaan. Yhtién osake-
pddoman maksaminen osissa siten, ettd varat
kierritetdin osakkeet merkitseville yhtidlle
lainana, on edelleen kiellettyd varojen lai-
naamista omien osakkeiden hankintaan kos-
kevan kiellon perusteella (12 luku).
Riippumaton asiantuntija on ehdotuksen
mukaan yhtioén itsensd valitsema, eikd Kes-
kuskauppakamarin m#irddmi, kuten toimi-
kunta ehdotti. Asiantuntijana voi my0s toi-
mia yhtion oma tilintarkastaja. Toimikunnan
ehdottama valintamenettely olisi verraten
raskas ja kallis. Ongelmia syntyisi erityisesti,
jos asiantuntijan mairddmisestd valitettaisiin.

3.2.4. Varojen jako
Jakokelpoiset varat

Esityksessd ehdotetaan jakokelpoiset varat
midriteltdviksi nykyistd tarkemmin siten,
ettd ne vastaavat paremmin yhtién hallussa
olevaa toiminnan tuloksena syntynyttd varal-
lisuutta. Méiritelma rajoittaa varojen jakoa
osakkeenomistajille myos niin sanottuna vé-
himméisosinkona. Jakokelpoisten varojen
séddntelyyn liittyy my6s ehdotus, jonka mu-
kaan lahipiirille lainattuja varoja on perittiva
takaisin, mikili niiden yhteisméird ei pysy
voitonjakokelpoisten varojen rajoissa.

Ehdotuksessa jakokelvottomiksi eriksi
ma#ritelldsn sellaiset erit, jotka on menetetty
lopullisesti tai jotka voidaan rinnastaa varo-
jen jakoon, mutta joita ei vield ole otettu
huomioon vapaan oman pidioman vihennyk-
send. Niitd ovat yhtigjérjestyksen nojalla
jakamatta jitettivien médrien liséksi akti-
voidut perustamismenot, omien osakkeiden
taseeseen merkitty hankintameno sekd mah-
dollinen péddomalainasta maksettava korko
tai muu hyvitys. Vastaavat siadnnokset rajoit-
tavat myos konsernin voitonjakoa.

Suhde EY :n direktiiveihin. Ehdotus tdyttda
aktivoituja perustamismenoja koskevalta
osalta tilinpditsdirektiivin vaatimukset sekd
omien osakkeiden hankintamenon ja niin
sanotun  vdhimmadisosingon maksamisen
osalta piadomadirektiivin vaatimukset.

Erot osakeyhtivlakitoimikunta 1990:n mie-

tintéon. Toimikunta ei ehdottanut niiti muu-
toksia. Sitd vastoin toimikunta ehdotti, etti
lahipiirille lainatut varat véhentiisivit voi-
tonjakokelpoista varallisuutta.

Osakkeiden lunastaminen

Osakepddoman lunastamiseen (6 luku) liit-
tyvidi velkojiensuojaa ja osakkeenomistajien
yhdenvertaisuutta ehdotetaan parannettavak-
si. Muutoksilla yhdenmukaistetaan ja sel-
keytetddn yhtion varojen jakoa koskevia
sdannodksid. Lisdksi ehdotetaan, ettd velko-
jiensuojaan liittyvin luvan osakepdioman
alentamiseen antaa tuomioistuimen sijasta
rekisteriviranomainen. Muutoksella pyritdén
menettelyn yksinkertaistamiseen ja viran-
omaistoimintaan liittyvien kustannusten vi-
hentdmiseen. Ehdotukset liittyvit 1dheisesti
omien osakkeiden hankkimista (7 luku), va-
rojen jakoa (12 luku), sulautumista (14 luku)
ja jakantumista (14 a luku) koskeviin sién-
noksiin. Vararahaston ja ylikurssirahaston
alentamiseen (12 luku) sovelletaan péosin
vastaavaa menettelyd kuin osakepddoman
alentamisessa.

Osakepéddoman alentaminen voi tapahtua
maksua vastaan eli jakamalla osakkeenomis-
tajille yhtion varoja tai suorittamatta niille
vastiketta. Varojen jako voi tapahtua myds
voitonjakokelpoisista varoista, jolloin yhtién
sidotun oman paddoman méird ei laske, kos-
ka alentamismédrédd vastaava maird on siir-
rettdva osakepddomasta ylikurssirahastoon.
Velkojien asemaa parannetaan ehdotuksessa
siten, etti viranomaisen lupa osakepdioman
alentamiseen tarvitaan kaikissa niissd tilan-
teissa, joissa yhtion sidotun oman pddoman
midrd vihenee, lukuun ottamatta osakepdi-
oman alentamista vahvistetun tappion vilit-
toméksi kattamiseksi.

Osakkeenomistajien  yhdenvertaisuuden
varmistamiseksi paitoksentekoa osakepdi-
oman alentamisessa ehdotetaan muutettavak-
si siten, ettd sddnnoksissd otetaan huomioon
erilaisten alentamispiitosten vaikutus osak-
keenomistajan asemaan. Jos p#itokselld ei
muuteta osakkeenomistajan asemaa suhtees-
sa muihin osakkeenomistajiin, se voidaan
tehdd helpommin kuin paitds, joka saattaa
vaikuttaa omistussuhteisiin tai osakkeen-
omistajan suhteelliseen oikeuteen yhtién va-
roihin. Yksityisessd yhtiossd voidaan pii-
sadnnén mukaan piittdd  yksinkertaisella
dfintenenemmistolld ja julkisessa yhtiGssi
kahden kolmasosan médrdenemmistolld en-
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sinnikin osakepdidoman alentamisesta osake-
omistusten suhteessa mitiatoimalld osakkeita
tai alentamalla niiden nimellisarvoa. T#lloin
osakkeenomistajalle ei jaeta yhtién varoja.
Toiseksi ndilld enemmistdillda voidaan padt-
tdd osakkeiden lunastamisesta samasta hin-
nasta osakeomistusten suhteessa osakeyhtios-
sd, jossa on vain yksi osakelaji.

Moniosakelajisessa yhtiossd paditokseen
osakkeiden lunastamisesta osakkeenomista-
jien omistusten suhteessa ja osakelajeittain
samasta hinnasta vaaditaan yhtidjérjestyksen
muutokseen vaadittavan méfrdenemmiston
lisiiksi niiden osakkeenomistajien suostumus,
joilla on puolet kunkin osakelajin osakkeista,
ja niiden osakkeenomistajien kannatus, joilla
on vihintddn kaksi kolmasosaa kunkin osa-
kelajin kokouksessa edustetnista osakkeista.
Osallcelajikohtaiset méiidrdenemmistot ovat
tarpeen, koska osakkeiden lunastamista kos-
kevalla paidtokselld voidaan jakaa yhtion voi-
tonjakokelpoisia varoja toisin perustein kuin
voitonjaossa ja piitds voi siten muuttaa
osakkeenomistajan suhteellista asemaa yh-
tiossd. Muissa tapauksissa tarvitaan edelld
mainittujen enemmistdjen lisdksi niiden
suostumus, joiden asema pédtdksen johdosta
muuttuu.

Lunastusehtoisia osakkeita koskevaa séén-
telyd ehdotetaan muutettavaksi paitsi velko-
jiensuojamenettelyn myds paitoksenteko-
menettelyn osalta. Ehdotuksen mukaan pii-
toksen tillaisten osakkeiden lunastamisesta
tekee padsdannon mukaan yhtidkokous. Hal-
litus voidaan valtuuttaa paattiméin Junastuk-
sen ajankohdasta, mutta ei sen ehdoista. Jos
osakkeita koskeva yhtiGjirjestyksen médriys
asettaa yhtidlle velvollisuuden osakkeiden
lunastamiseen, hallitus pédttad osakepii-
oman alentamisesta ja osakkeiden lunastami-
sen edellyttimistd toimista.

Osakepddoman alentamisluvasta pdéttimi-
sen siirtiminen rekisteriviranomaiselle johtaa
niin sanotun yhden luukun -periaatteen to-
teutumiseen kaikissa niisséd tapauksissa, jois-
sa velkojat ejvit vastusta alentamista. Lupaa
hactaan rekisteriviranomaiselta, joka myos
rekisterdi alentamisen. Velkojan vastustaessa
alentamista yhtio voi saattaa velkojan saata-
vaa koskevan kysymyksen tuomioistuimen
ratkaistavaksi. Tiedonannoista velkojille vas-
taavat rekisteriviranomainen kuuluttamalla
hakemuksen ja yhtio toimittamalla kuulutuk-
sen kaikille tunnetuille velkojille.

Suhde EY :n direktiiveihin. Ehdotus tayttdd
pidomadirektiivissd asetetut vaatimukset.

Erot  osakeyhtilakitoimikunta 1990:n
mietintoon. Osakepddoman alentamista kos-
keva pditoksenteko esitetdfin sdadnneltiviksi
huomattavasti mietinndssd ehdotettua tar-
kemmin. Myo6s padtdksentekoon vaadittavia
midrienemmistosddnnoksii ehdotetaan kiris-
tettaviksi. Mietinn6ssi ei myGskdin ehdoteta
luElamenettelyn stirtimistd tuomioistuimelta
rekisteriviranomaiselle.

Omien osakkeiden hankkiminen

Muutoksilla omien osakkeiden hankkimista
koskevaan sddntelyyn (7 luku) pyritdén jous-
tavoittamaan yhtion voitonjakokelpoisten
varojen kédyttod, yhdenmukaistamaan paatok-
sentekoa muiden yhtion varojen kayttod kos-
kevien padtdsten kanssa sekd selkeyttimidn
safintelyd. Voimassa olevan, osittain tehotto-
maksi osoittautuneen omien osakkeiden
hankkimista koskevan kiellon sijasta ehdote-
taan sdidettdviksi rajoista, joissa hankinnat
ovat laillisia. Olennaista on, ettdi omien
osakkeiden hankkimisella ei loukata osak-
keenomistajien yhdenvertaisuutta eikd velko-
jien asemaa eikd mydskdin vaaranneta luot-
tamusta arvopaperimarkkinoihin.

Vain voitonjakokelpoisia varoja voidaan
kiyttdid omien osakkeiden hankkimiseen
muuten kuin fuusion tai yrityskaupan yh-
teydessd, tietyissd lunastustilanteissa ja han-
kittaessa huutokaupassa ulosmitattu osake.
Taltd osin ehdotus vastaa voimassa olevaa
lakia. Yksityisessd yhtiossd hankkimiselle ei
ehdoteta muuta méadréllistd rajaa. Sen sijaan
julkisessa yhtifssé ei saa tehdd sellaista pas-
tostd omien osakkeiden hankkimisesta, joka
johtaisi siihen, ettd yhtiolld olevien omien
osakkeiden midra vastaisi yli viittd prosent-
tia yhtion osakepddomasta tai ddnivallasta.
Rajoitus ei kuitenkaan koske piitostd sulau-
tumisesta tai yrityskaupasta taikka oman
osakkeen lunastamista pakkohuutokaupassa,
mutta tdllaisiin hankintoihin, jotka johtavat
viiden prosentin rajan ylitykseen, liittyy
osakkeiden luovutusvelvollisuus tietyssa
méérdajassa.

Pédiatoksenteossa noudatetaan pédsddnnon
mukaan samoja enemmistosdinnksid kuin
osakkeiden lunastuksessa. Julkisen kaupan-
kdynnin kohteena olevien osakkeiden hank-
kimisesta voidaan tietyin edellytyksin péait-
tdd alhaisemmilla médrdenemmistoilld. Julki-
sen osakeyhtién omia osakkeita voidaan eh-
dotuksen mukaan sekd hankkia ettd myyda
julkisen kaupankidynnin kautta. Osakkeen-
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omistajien yhdenvertaisuuden varmistami-
seksi ehdotetaan kuitenkin, ettd kauppaa ei
voida k#ydd ennen kuin on kulunut viikko
siitd, kun yhti6 on julkistanut osto- tai
myyntiaikomuksensaarvopaperimarkkinalain
julkistamissdannosten nojalla. Lisdksi yhtio
voi kiydd kauppaa omilla osakkeillaan vain
sellaisella markkinapaikalla, jolle vahvistetut
saiannot turvaavat osakkeenomistajille yhden-
vertaiset mahdollisuudet tehdi tarjouksia ja
osallistua kaupankdyntiin.

Yhtiolld olevien omien osakkeiden myynti
vaikuttaa osakkeenomistajien asemaan sa-
malla tavoin kuin uusien osakkeiden antami-
nen. Tdmin vuoksi luovuttamiseen ehdote-
taan sovellettavaksi suurelta osin uusmerkin-
tdd koskevia sddnnéksid. TytiryhteisGjen
oikeutta hankkia emoyhtitn osakkeita ei tis-
si yhteydessd ehdoteta laajennettavaksi.
Emoyhtion osakkeenomistajien yhdenvertai-
suuden turvaaminen osakkeita myytdessd
edellyttdisi voimassa olevista periaatteista
olennaisesti poikkeavaa puuttumista tytdryh-
tion paitoksentekoon. Taméntyyppinen sdén-
tely liittyy laajempaa selvitystd vaativaan
kysymykseen siitd, minkétyyppisid tilanteita
varten voidaan laatia sddnnoksid, joilla ylite-
tadn yhtidoikeudellisesti erillisten yhteisdjen
rajat.

JSamalla kun yhtion oikeutta hankkia omia
osakkeitaan ehdotetaan laajennettavaksi, ha-
lutaan varmistaa osakkeenomistajien, velko-
jien ja muiden sidosryhmien mahdollisuus
arvioida yhti6lld olevien omien osakkeiden
vaikutusta yhtion taloudelliseen asemaan.
Tilinpadtosta koskevia sddnnoksid (11 luku)
ehdotetaan tdydennettdviksi siten, etti myos
taseessa eikd vain liitetiedoissa voidaan il-
moittaa yhti6lld olevat omat osakkeet, joilla
on julkisen kaupankdynnin osoittama mark-
kinahinta. Samalla vastaava m#ird on mer-
kittdva voitonjakokelpoisten varojen vihen-
nykseksi. Toimintakertomuksessa on myos
annettava yksityiskohtaiset tiedot yhtiolle
tulleista ja luovutetuista omista osakkeista.

Suhde EY :n direktiiveihin. Ehdotettu sdéin-
tely tdyttad padomadirektiivin vaatimukset.

Erot osakeyhtiolakitoimikunta 1990:n mie-
tintoén. Mietinnbn mukaan omien osakkei-
den hankkiminen olisi sallittua vain paina-
vasta taloudellisesta syystd. Ensinndkin se,
mitd kulloinkin on yhtion kannalta pidettivi
painavana syyni, on vaikeasti arvioitavissa.
Toiseksi ei ole tarkoituksenmukaista sdfin-
nelld eri tavoin menettelyjd, joiden noudatta-
misella pddstddn samaan lopputulokseen.

Osakkeiden lunastukseen voitonjakokelpoi-
silla varoilla ei myoskéddn edellytetd paina-
vaa syytd. Kolmanneksi laissa oleva hyvik-
syttyjen tarkoitusten luettelo olisi omiaan
atheuttamaan vaikeita rajanveto-ongelmia.
Esimerkiksi yhtion kurssin tukemisen hyvék-
syttdvyys riippuu markkinatilanteesta ja han-
kinnan toteuttamistavasta. Toisin kuin mie-
tinnossi ehdotetaan, omien osakkeiden hank-
kimista koskevat paitokset on yleensi tehti-
vd samoilla enemmistoilld kuin pédtettiessi
Iunastamisesta. Kummassakin tapauksessa
on kyse varojen jakamisesta osakkaille.

Laiton varojen jako

Esityksessd ehdotetaan laajennettavaksi
laittomaan varojen jakamiseen liittyvén pa-
lautusvelvollisuuden sekd vahingonkorvaus-
ja  rangaistussdfinndsten  soveltamisalaa.
Sadnnokset koskevat muutoksen jilkeen voi-
tonjaon ja osakepidioman alentamisen liséiksi
my0s péddomalainan palauttamista, omien
osakkeiden hankkimista ja pantiksi ottamista
sekd sulautumista ja jakautumista. Muutok-
sen tavoitteena on saattaa laitonta varojen
jakamista koskevat sddnnokset koskemaan
yhtildisesti kaikkia varojen jakamisen tilan-
teita. Muutos liittyy esityksen yleisperiaat-
teeseen erilaisten varojenjakotilanteiden yh-
denmukaisesta sdintelysta.

Erot osakeyhtiolakitoimikunta 1990:n mie-
tintéon. Toimikunta ei nimenomaisesti eh-
dottanut sulautumisen ja jakautumisen kisit-
telemistd muiden varojen jakamista tarkoitta-
vien toimenpiteiden yhteydessd, mutta muu-
toin s#dinnbkset ovat samansuuntaisia kuin
toimikunnan ehdottamat.

3.2.5. Y htiorakenteen muuttaminen

Osakeyhtion  yhtidrakenteen = muutosta
sadnnelldain osakeyhtiolain lisdksi muun
muassa vero-, tyo- ja kilpailulainsdadidnnos-
sd. Osakeyhtidlain sulautumista koskevia
sddnnoksid ehdotetaan uudistettaviksi ja uu-
tena sddntelyné ehdotetaan sdinnoksid jakau-
tumisesta. Lainsdddidnnolle asetettujen eri-
laisten tavoitteiden vuoksi osakeyhtitlakiin
ehdotetut mdiiritelmét poikkeavat muun
muassa elinkeinotulon verotuksesta (360/68)
annetun lain midritelmistd. Osakeyhtidlakiin
ei ehdoteta nimenomaisia sédénnoksid vero-
laissa sadnnellystd liiketoiminnan luovutuk-
sesta.
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Sulautuminen ja vihemmistoosakkeiden
lunastaminen

Sulautuminen. Sulautumista koskevien
sdinndsten (14 luku) muutoksilla pyritddn
yhtendistidméin osakkeenomistajien ja velko-
jien asemaa lain yleisten periaatteiden mu-
kaisesti ja selkeyttdmédn sddnndksid. Sulaun-
tuminen voi sen mukaan, minkilaisia ehdot
ovat, vastaanottavassa yhtiossi osakkeen-
omistajien kannalta muistuttaa osakepdi-
oman korotusta ja toiminnan laajentamista
tai sulautuvassa yhtidssé yrityskauppaa, jon-
ka kauppahinta maksetaan suurelta osin
osakkeina. Sulautuvan yhtion osakkaiden
kannalta sulautuminen voidaan rinnastaa
myos omien osakkeiden lunastamiseen tai
yhtién purkuun, jos sulautumisvastike on
suurelta osin rahaa.

Osakkeenomistajan aseman turvaamiseen
tihtddviat ennen kaikkea muutokset, jotka
koskevat sulautumisvastiketta, sulautumis-
suunnitelman siséltéd ja p#itdksentekoa.
Sainndkset sulautumissuunnitelmasta ovat
omiaan parantamaan myds velkojien mah-
dollisuuksia arvioida suhtautumistaan sulau-
tumista koskevaan lupahakemukseen.

Sulautumisvastikkeen sééintelyd ehdotetaan
tdydennettidvéksi siten, ettd vastikkeen olles-
sa muuta kuin vastaanottavan yhtion osak-
keita sulautuvan yhtion osakkeenomistajalla
on oikeus saada tdmid osuus vastikkeesta
kiteisend rahana. Jos tdllaista vastiketta on
enemmin kuin kymmenesosa koko vastik-
keesta, sulautuvassa yhtidssd piitokseen tar-
vitaan normaalia yhtibjirjestyksen muutosta
koskevan enemmiston lisdksi osakelajeittain
kannatus kahdelta kolmasosalta kunkin osa-
kelajin kokouksessa edustetuista osakkeista
ja suostumus osakkeenomistajilta, joilla on
vihintdan puolet kunkin d#nioikeutetun osa-
kelajin kaikista osakkeista. Tarkoitus on
edelleen sallia sulautumisvastikkeen joustava
maiirittely ja toisaalta varmistaa, ettd sulau-
tuvan yhtion osakkeenomistajat voivat halu-
tessaan jatkaa vastaanottavan yhtion osakkai-
na.

Sulautumissopimus ehdotetaan korvatta-
vaksi sulautumissuunnitelmalla, joka sdin-
nellddn yksityiskohtaisesti ja kattavasti eri-
tyisesti sulautumiseen osallistuvien yhtididen
taloudellista tilaa ja sulautumisvastikkeen
madrittelyd koskevien tietojen osalta. Sulaun-
tumissuunnitelmaan on esimerkiksi liitettava
kunkin yhtion osalta riippumattoman asian-
tuntijan lausunto sekd vilitilinpdatds, jos

edellisen tilikauden paittymisestd on yli
kuusi kuukautta. Sulautumissuunnitelma si-
sdltdd myos tarvittavat ehdotukset sulautu-
misvastikkeen suorittamiseen tarvittavaksi
vusmerkinnéksi ja omien osakkeiden luovut-
tamiseksi, yhti6jirjestyksen muutokseksi
sekd vastaanottavan yhtién perustamiseksi ja
sen hallintoelinten jdsenten valinnaksi. Su-
lautuvan yhtién osakkeenomistajille tulevan
vastikkeen lisdksi sulautumissuunnitelmassa
on mifrittivi vastikkeesta sulautuvan yhtion
antamien, sen osakkeisiin oikeuttavien arvo-
papereiden ja muiden osakkeenomistajan
oikeuteen rinnastettavien oikeuksien halti-
joille. Suunnitelman julkistamista ehdotetaan
nopeutettavaksi.

Sulautumispaitdstd koskevia sdidnnoksid
ehdotetaan muutettaviksi siten, etti myos
vastaanottavassa yhtidssd sulautumispiitos
on tehtdvd kahden kolmasosan madra-
enemmist6lld, jos asiasta pditetddn yhticko-
kouksessa. Téta voivat vaatia osakkeenomis-
tajat, jotka edustavat véhintddn viittd pro-
senttia vastaanottavan vyhtién osakkeista.
Muussa tapauksessa pidédtcksen voi vastaan-
ottavassa yhtiossd tehdd hallitus, koska su-
lautuminen vaikuttaa yhtién asemaan peri-
aatteessa samalla tavalla kuin yrityskauppa.
Tytiryhtidsulautumisessa paitoksen voi kui-
tenkin tehdé tytdryhtion hallitus.

Jotta sulautumiseen osallistuvat yhtiot seka
niiden osakkeenomistajat ja velkojat voivat
paremmin etukéteen arvioida sulautumista
vastustavien osakkaiden lunastusvaatimusten
vaikutuksia, lunastushinnan maéérittelyperus-
teita ja lunastusmenettelyd ehdotetaan muu-
tettaviksi. Lunastushinnan maédrittelyssd ei
oteta huomioon sulautumisesta paittaneen
yhtikokouksen jilkeisié seikkoja tai olosuh-
teita, ja korkoa koskevaa velvollisuutta sel-
vennetdin. Lunastusriidan ratkaiseva vili-
miesmenettely on puolestaan aloitettava kol-
men kuukauden kuluessa yhtickokouksesta,
eikd lunastusta hakeva voi vilimies-
menettelyn aloittamisen jélkeen vaatia sulau-
tumisvastiketta, jos hinelld on oikeus saada
osakkeensa lunastetuksi.

Ehdotus parantaa myo6s sulautuvan yhtion
osakkeeseen oikeuttavan arvopaperin ja
muun osakkeenomistajan oikeuteen rinnas-
tettavan oikeuden haltijan asemaa. Talld on
oikeus vaatia erityisen oikeutensa lunasta-
mista, jollei toisin ole sovittu. Pddomalainan
velkojaan sovelletaan pédosin normaalia vel-
kojiensuojamenettelya.

Sulautumisen tdytidntdonpanoluvan myon-
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tad ehdotuksen mukaan rekisteriviranomai-
nen vastaavasti kuin edelld on esitetty osake-
pédoman alentamisesta. Sulautumisen oi-
keusvaikutuksia ehdotetaan yhdenmukaistet-
taviksi siten, ettd sulautumishetkelld sulautu-
va yhtié purkautuu, sen varat ja velat siirty-
vit vastaanottavalle yhtidlle ja sen osakkaat
saavat oikeuden vastikkeeseen. Sulautumisen
tdytintoonpanon rekisterdinti miirda sulau-
tumishetken. Sulautumispéatoksen moittimis-
ta koskevia sdaannoksid ehdotetaan muutetta-
viksi siten, ettd kanne yhtiokokouksen péi-
toksen mitdttoméksi toteamisesta on aina
nostettava midridajassa. Ehdotettu midrdaika
on kuusi kuukautta, jolloin sulautumisen
mahdolliset raukeamisperusteet tulevat yhti-
Giden ja rekisteriviranomaisen tietoon ennen
sulautumisen rekisterdintié.

Suhde EY :n direktiiveihin. Ehdotus tayttas
julkisten osakeyhtididen osalta sulautumisdi-
rektiivin vaatimukset. Direktiivin sdénnokset
ovat yksityiskohtaisia, minkd vuoksi ehdote-
taan myds sulautumista koskevan luvun ra-
kenteen uudistamista. Direktiivin suomenkie-
lisessd toisinnossa on 19 artiklan 2 kohdassa
kdsannosvirhe. Suomenkielisen toisinnon mu-
kaan sulautumisvastikkeena ei saisi kéyttid
sulautumiseen osallistuvien yhtididen omis-
tamia vastaanottavan yhtién osakkeita, vaik-
ka direktiivin mukaan sulautumiseen osallis-
tuville yhtidille kuuluvat sulautuvan yhtién
osakkeet eivit tuota oikeutta sulautumisvas-
tikkeeseen.

Erot osakeyhtidlakitoimikunta 1990:n mie-
tintoon. Ehdotus poikkeaa sulautumissién-
ndsten osalta mietinnGsté siten, ettd vastik-
keena ei tarvitse aina antaa véhintdin yhti
vastaanottavan yhtion osaketta ja etti osak-
keiden ohella vastikkeena voidaan kayttdd
muntakin kuin rahaa. Vihemmistdosakkai-
den asema turvataan siten, ettd muunlaista
vastiketta voidaan kdyttdd vain heiddn myo-
tdvaikutuksellaan. Silloin, kun vastikkeesta
yli kymmenesosa on muuta kuin vastaanot-
tavan yhtion osakkeita, vaaditaan ehdotuksen
mukaan suostumus osakkeenomistajilta, joil-
la on puolet kunkin osakelajin osakkeista.
Osakkeenomistajan oikeuteen rinnastettavan
oikenden haltijan asemaa koskevia sdinnok-
sid on muutettu siten, ettd séintely koskee
optio-oikeuden ja vaihtovelkakirjan tuottami-
en oikeuksien lisiksi my0s muita vastaavia
oikeuksia. Toimikunnan ehdotus, jonka mu-
kaan tillaisen oikeuden haltijalle pitdisi an-
taa vihintiin vastaavat oikendet vastaanotta-
vassa yhtidssd, on poistettu vastaavien oi-

keuksien médrittdmiseen liittyvien ongelmien
vuoksi.

Ehdotuksen mukaan vastaanottavassa yh-
ti6ssd sulautumispéitdksen tekee mietinnosti
poiketen yleensd hallitus. Jos vdhemmistén
vaatimuksesta sulautumisesta paattdd yh-
tibkokous, paidtokseen vaaditaan suunnattua
antia vastaava kahden kolmasosan méadra-
enemmistd. Ehdotuksessa ei ole nimen-
omaista sddnnosti sulautumiseen osallistuvan
yhtion hallituksen velvollisuudesta ilmoittaa
suunnitelman allekirjoittamisen jilkeisestd
olosuhteiden olennaisesta muutoksesta sulau-
tumisesta péittiville yhtiGkokoukselle ja
muille sulautumiseen osallistuville yhtidille.
Nidmid vaatimukset seuraavat hallituksen
yleisestd huolenpitovelvollisuudesta suhtees-
sa osakkeenomistajiin ja yleisestd lojaali-
suusvelvollisuudesta suhteessa  sopimus-
kumppaneihin eli muihin sulautumiseen
osallistuviin yhtidihin.

Sulautumissuunnitelmaa voidaan mietin-
nostd poiketen muuttaa vain siten, ettd su-
lautuvassa yhtidssé padtetiin muuttaa vastik-
keen jakoa osakkeenomistajien kesken. Laa-
jempi mahdollisuus muutoksiin edellyttiisi
suunnitelman uudelleen rekisterdimistd ja
hyviksyttdmistd muissa yhtidissi.

Niin sanottujen mitéttdmyysperusteiden
osalta yhtidkokouksen sulautumispditoksen
moittimista ehdotetaan rajoitettavaksi nimen-
omaisella sdannokselld.

Viahemmistoosakkeiden  lunastus.  Vi-
hemmistdosakkaiden aseman parantamiseksi
ja lunastussééinnosten yhtendistimiseksi ar-
vopaperimarkkinalaista ilmenevien periaat-
teiden kanssa ehdotetaan muutoksia lunas-
tusoikeutta ja -velvollisuutta méérittiviin
sédnndksiin. Tarkoituksena on ottaa pa-
remmin huomioon tosiasialliset valtasuhteet
ja taloudelliset oikeudet, joita lunastussééin-
nostold on tarkoitus jérjestdi.

Vihemmistéosakkeiden lunastamista kos-
kevien sdénndsten soveltamisalaa ehdotetaan
laajennettavaksi siten, ettd lunastusoikeus ja
-velvollisuus koskevat kaikkia oikeushenki-
16itd ja luonnollisia henkilGitd, jotka omista-
vat yli yhdeksdn kymmenesosaa yhtion
osakkeista ja niiden yhteenlasketusta &d#ni-
midréstd. Ehdotuksen mukaan yhtion koko-
naisosake- ja kokonaisddnimiirad laskettaes-
sa ei oteta huomioon osakkeita, joilla ei saa
osallistua yhtickokoukseen. Toisaalta oi-
keushenkilon osake- ja ddniméirdin luetaan
myos sen konserniin kuuluvien yhteisdjen
omistamat osakkeet. Luonnollisen henkilén
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omistus- ja ddnimddrdin luetaan myds suo-
raan tai vilillisesti sellaiselle yhteisolle tai
sadtiolle kuuluvat osakkeet, jossa hénelld on
konsernisuhdetta vastaava médirdimisvalta.

Ehdotuksen mukaan lunastusoikeuden ja
-velvollisuuden syntyminen on ilmoitettava
viipymittid yhtidlle, jonka on puolestaan il-
moitettava asia rekisterditdviksi, jotta vi-
hemmistdosakkeiden omistajat saisivat mah-
dollisimman pian tietdsi lunastustilanteen
syntymisestd. Optio-oikeuden ja vaihtovelka-
kirjan haltijan asemaa ehdotetaan parannetta-
vaksi ja selkeytettdviksi siten, ettd néiden
arvopaperien ehdoissa on médrittivd myos
vihemmist6osakkeiden lunastustilanteesta.

Enemmistoosakkaan vaatimukseen perustu-
vasta lunastuksesta chdotetaan liséiksi tar-
kempia sadnnoksid. Tuntemattomien osak-
keenomistajien etua valvovan uskotun mie-
hen asemaa lunastusmenettelyssd ehdotetaan
muutettavaksi siten, ettd hidn voi edustaa
myds muita osakkeenomistajia, jotka eivit
halua itse osallistua lunastusmenettelyyn.
Hin voi myos tietyin edellytyksin sopia lu-
nastuksesta. Toisaalta lakiin ehdotetaan us-
kotun miehen vastuuta korostavia saannoksiéd
tilitysvelvollisuudesta.

Siirtymisdidnndksen mukaan uusia sdfin-
noksid ei sovelleta lain voimaan tullessa ole-
massa olleisiin uuden sdéntelyn piiriin tule-
viin dinivalta- ja omistuskeskittymiin.

Erot osakeyhtiolakitoimikunta 1990:n mie-
tintoén. Ehdotettujen vihemmistéosakkeiden
lunastamista koskevien sdéinndsten sovelta-
misala ulottuu mietinnostd poiketen myds
tilanteeseen, jossa pddosakas on luonnollinen
henkild. Lunastusvelvollisen #ini- ja osake-
médrdan luetaan myos tdimén médrdysvallas-
sa olevan sdition omistamat osakkeet. Toi-
mikunta ei ehdottanut lunastusoikeuden jul-
kistamisvelvollisuutta. Lunastusmenettelyd ja
uskotun miehen asemaa koskevat siénnokset
ovat yksityiskohtaisempia kuin mietinnossa.
Toimikunnan mietinndsti poiketen ehdotuk-
sessa ei ole pakottavia sddnnoksid optio-oi-
keuden ja vathtovelkakirjan haltijan asemas-
ta lunastustilanteessa.

Jakautuminen

Lakiin ehdotetaan lisattdviksi sdannokset
jakautumisesta (14 a luku). Nykyisin yhtidi-
den jakautumisia toteutetaan vero-oikeudel-
listen, osakepddoman alentamista ja sulautu-
mista koskevien sdidnndsten nojalla yritys-
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kauppoina ja -vaihtoina. Haitallisina pidetty-
jen veroseuraamusten vélttdmiseksi jakautu-
miselle voidaan joutua antamaan siviilioi-
keudellisesti sen todellisesta tarkoituksesta
poikkeava muoto, misti saattaa seurata osak-
keenomistajien ja velkojien aseman vaaran-
tuminen.

Ehdotuksen mukaan jakautuminen voidaan
toteuttaa ensinnikin siten, ettd jakautuvan
yhtion kaikki varat ja velat siirtyvét useam-
malle perustettavalle vastaanottavalle yhti6l-
le ja jakautuva yhtio purkautuu selvitys-
menettelyttd. Toiseksi jakautuminen voidaan
toteuttaa siten, ettd osa jakautuvan yhtion
varoista ja veloista siirtyy yhdelle tai useam-
malle perustettavalle vastaanottavalle yhtiol-
le. Ehdotetut sdénndkset mahdollistavat yri-
tysrakenteiden mahdollisimman joustavan
muuttamisen ilman, ettd osakkeenomistajien
ja velkojien asema poikkeaa lain yleisistd
periaatteista. Jakautumismenettelyd ja sen
oikeusvaikutuksia voidaan kuvata sulautumi-
sen peilikuvana. My6s jakautumista pidetidin
yleisseuraantona.

Ehdotetut jakautumissadnndkset poikkeavat
sulautumissédidnnoksistd péddasiassa kahdella
tavalla. Osakkeenomistajien ja velkojien
kannalta on tarpeen, ettd erilfisille yhtidille
jaettavat varat ja velat yksiloiddén jakautu-
missuunnitelmassa. Samasta syystd on sdin-
neltdvd sellaisten varojen jakamista, joita ei
ole otettu tai voitu ottaa huomioon jakautu-
missuunnitelmassa. Samoin sdénndkset kat-
tavat tilanteet, joissa myoskddn kaikkia ja-
kautuvan yhtion vastuita ei ole kirjattu ja-
kautumissuunnitelmaan tai joissa jakautumi-
sen jdlkeen ilmenee uusia jakautuvan yhtién
vastuita.

Jakautuvan yhtion omaisuuden jakaminen
eri yhtidille vastaa osakkeenomistajan kan-
nalta yhtién varojen jakoa yhtitn toiminnan
jatkuessa. Tdmin vuoksi jakautumista koske-
va piitds on yleensd tehtivd osakepidioman
alentamisesta sdddetyssa jarjestyksessi.

Suhde EY:n direktiiveihin. Ehdotetut
sddnnOkset tdyttdvat jakautumisdirektiivin
vaatimukset. Jasenvaltion lainsddddnnén on
téytettidva direktiivin vihimmaisvaatimukset,
jos kansallisessa laissa sdddetddn yhtioikeu-
dellisesta jakautumisesta.

Erot osakeyhtivlakitoimikunta 1990:n mie-
tintoon. Mietinnostd poiketen jakautumisvas-
tikkeen laatua ei rajoiteta, vaan ehdotettu
sédintely vastaa sitd, mitd sulautumisen koh-
dalla ehdotetaan vastikkeesta. Vastaanotta-
van yhtidn ei myo6skdin tarvitse jatkaa ja-
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kautuvan yhtidn liiketoimintaa, koska téillai-
nen vaatimus ei ole tarpeen jakautumisen
yhtidoikeudellisen sdantelyn kannalta. Liike-
toiminnan jatkamisvaatimus olisi myd&s vai-
keasti todennettavissa ja johtaisi tulkintaon-
gelmiin esimerkiksi sen suhteen, miten kau-
an vastaanottavan yhtion on jatkettava sille
siirtyneilld tuotantovilineilld aiemmin harjoi-
tettua toimintaa. Jakautumisen vero-oikeu-
dellisessa sddntelyssd on asetettu lisdehtoja
yhtién varojen jaon veroseuraamusten yh-
tendisyyden siilyttimiseksi.

Ehdotus jakautumispiittkseen vaadittavas-
ta enemmiststd on osittain yksityiskohtai-
sempi kuin toimikunnan mietinnossé ja yh-
denmukainen niiden p#itoksentekosdannos-
ten kanssa, jotka koskevat samalla tavalla
osakkeenomistajan asemaan vaikuttavien
yhtidjérjestyksen muutosten tekemisti.

3.2.6. Y htidjdrjestyksen muuttaminen

Kiytinnossd sekd tietyilld varojen jakoa
ettd yhtiorakennetta koskevilla pdétoksilla
voidaan muuttaa osakkeenomistajan ta-
loudellista asemaa suhteessa toisiin osak-
keenomistajiin tavalla, joka vaikutuksiltaan
saattaa vastata osakkeeseen liittyvid oikeuk-
sia koskevien yhtidjarjestyksen méadrdysten
muuttamista. Vain tiettyjen osakkeiden lu-
nastaminen osakepédfioman alentamisen yh-
teydessd tai vain tiettyyn osakelajiin kuulu-
vien osakkeiden hankkiminen voi johtaa sa-
maan lopputulokseen, kuin yhtidjirjestyksen
muutos, jolla lisdtddn tai vihennetdin osak-
keeseen liittyvid taloudellisia oikeuksia. Ta-
mén vuoksi esityksessd pyritdédn yhdenmu-
kaistamaan sellaiset péditoksentekosdannok-
set, jotka koskevat yhtddltd yhtidjérjestyksen
muuttamista sekd toisaalta osakkeenomista-
jan asemaan vastaavalla tavalla vaikuttavaa
varojen jakoa ja yhtidrakenteiden muuttamis-
ta.

Voimassa olevan lain mukaan yhtiGjirjes-
tyksen muuttaminen siten, ettd samanlajisten
osakkeiden oikeuksien suhde muuttuu, vaatii
kaikkien osakkeenomistajien suostumuksen
tai yhti6jirjestyksen muuttamista koskevan
padtoksen lisdksi niiden suostumuksen, joi-
den osakkeita muutos koskee. Jos taas koko
osakelajin oikeuksia heikennetidn suhteessa
muihin osakelajeihin, padtos vaatii yhtiojir-
jestyksen muuttamista koskevan méiréienem-
mistén lisdksi niiden osakkeenomistajien
suostumuksen, joilla on vihintdin puolet

kaikista oikeuksiaan menettdvin lajin osak-
keista ja enemmin kuin yhdeksin kym-
menesosaa kokouksessa edustetuista sen laji-
sista osakkeista. Samalla, kun esityksessd
pyritiin yhdenmukaistamaan s#innokset,
jotka koskevat varojen jakoa ja yhti6raken-
teen muuttamista, ehdotetaan, ettd koko osa-
kelajin oikeuksien véhentimistd koskevaa
midrienemmistovaatimusta  lievennetdéin,
Voimassa olevan lain mukaista yhdeksdn
kymmenesosan médrdenemmistdvaatimusta
kokouksessa edustetuista osakkeista voidaan
pitdd kansainvilisesti poikkeuksellisen kor-
keana. Se ehdotetaan alennettavaksi kahteen
kolmasosaan.

Voimassa olevasta laista poiketen erdisiin
paitoksiin  kuten sulautumiseen vaaditaan
ehdotuksen mukaan moniosakelajisessa yh-
tiossd médrdenemmistd kussakin yhticko-
kouksessa edustetussa osakelajissa. Téstd
mahdollisesti aiheutuvien ongelmien lieven-
timiseksi ehdotetaan, ettd kolmen vuoden
pituisena siirtymiaikana osakelajien yhdis-
tdmistd helpotetaan. Ehdotuksen mukaan
osakelajien yhdistimispditos vaatii yhtiojdr-
jestyksen muuttamista koskevan padtéksen
lisdksi niiden osakkeenomistajien suostu-
muksen, joilla on yksi kolmasosaa yhdistet-
tivin lajin osakkeista ja enemmén kuin kak-
si kolmasosaa kokouksessa edustetuista sen
lajisista osakkeista. Voimassa olevan lain
mukaan suostumus vaaditaan puolelta kaikis-
ta ja yhdeksiltd kymmenesosalta kokoukses-
sa edustetuista yhdistettavin lajin osakkeista.

Erot osakeyhtiolakitoimikunta 1990:n mie-
tintoon. Toimikunta ei ehdottanut pysyvid
muutoksia yhtidjarjestyksen muuttamista
koskeviin sdannoksiin.

3.2.7. Selvitystila

Sekd vapaaehtoista selvitystilaa ettd pak-
koselvitystilaa koskevia séinnoksid (13 luku)
ehdotetaan muutettaviksi. Vapaachtoista sel-
vitystilaa koskeva péitds on ehdotuksen mu-
kaan tehtiivé yhtitkokouksessa osakelajikoh-
taisesti, jos yhtidssd on eri osakelajeja. Pak-
koselvitystilasddnnoksid ehdotetaan yhtaddlta
kiristettaviksi usealla tavalla, mutta toisaalta
ehdotetaan laajennettavaksi yhtitkokouksen
toimivaltaa selvitystilan aikana. Ehdotuksilla
lisdtddn hallituksen vastuuta, mutta samalla
sitd selkeytetdfin tarkentamalla menette-
lysddnnoksid. Yhtickokouksen toimivaltuuk-
sien lisadmiselld tehdédéin mahdolliseksi my®&s
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velkojien edun mukainen yhtion toiminnan
jatkaminen.

Pakkoselvitystilasddannoksid kiristetdin en-
sinndkin siten, etti menettelyd koskevat
saannokset tulevat sovellettaviksi jo silloin,
kun oma péddoma on vihentynyt alle puoleen
osakepiddomasta. Toiseksi johdon velvolli-
suutta seurata oman péioman muutoksia tili-
kauden aikana tiukennetaan, ja johdolle ase-
tetaan velvollisuus laatia erityinen selvitysti-
latase. Kaytinndssd jdljella olevan oman
padoman tarkka arvioiminen on mahdollista
vain taseen perusteella. Kolmanneksi asete-
taan méiriaika, jonka kuluessa on pidettivi
selvitystilaa kdsittelevd yhtiokokous, ja ly-
hennetiin midrdaikaa, jonka kuluessa oman
padoman osuus osakepddomasta on joko pa-
lautettava laissa sdddetylle tasolle tai jonka
kuluessa yhtié on asetettava selvitystilaan.
Lisiksi velvoitetaan my0s selvitystilassa ole-
va yhti6 laatimaan konsernitilinpéétos, miké
on tarpeen oikean kuvan saamiseksi selvitys-
tilassa olevan yhtitn taloudellisesta tilasta.

Yhtickokoukselle ehdotetaan  oikeutta
my®ds yhtion ollessa selvitystilassa pdattds
uusmerkinnistd ja muiden osakkeisiin oi-
keuttavien arvopaperien antamisesta sekd
yhtidjarjestyksen muutoksesta silloin, kun
péitos on tarpeen selvitystilan lopettamisek-

si.

Suhde EY :n direktiiveihin. Ehdotus tayttdd
julkisten osakeyhtididen osalta padomadirek-
tiivin vaatimukset.

Erot osakeyhtiolakitoimikunta 1990:n mie-
tintoon. Ehdotus poikkeaa ldhinnd kahdella
tavalla mietinndstd. Mietint6on ei sisdlly
saanndsehdotusta selvitystilataseesta. Ehdo-
tukseen ei puolestaan sisdlly mietinndssd
esitettyd saannostd velvollisuudesta noudat-
taa muutoksenhausta huolimatta tuomioistui-
men piitostd, jolla yhtille asetetaan selvi-
tysmies. Sdinnds olisi voinut johtaa siihen,
ettd yhtiolld olisi kilpailevia edustajia, yh-
tadlta selvitysmies ja toisaalta yhtiokokouk-
sen pitevisti nimittdma hallitus tai muu ni-
menkirjoittaja. Lisdksi mietinnén antamisen
jilkeen on tullut voimaan muutos haasteen
tiedoksiannosta (16 luku) silloin, kun yhtiol-
14 ei ole lakimé&irdistd edustajaa. Tama tekee
mahdolliseksi ulosottolaissa tarkoitettujen
turvaamistoimenpiteiden kohdistamisen tél-
laiseen yhtioon ja sen hakemisen konkurs-
siin.

3.2.8. Tiedonantovelvollisuuden laajen-
taminen

Tilintarkastus ja erityinen tarkastus

Tilintarkastajaa koskevia sadnndksid (10
luku) ehdotetaan muutettaviksi siten, ettd
kaikissa julkisissa osakeyhtiGissd on oltava
yksi yhtickokouksen valitsema Keskuskaup-
pakamarin hyviéksyma tilintarkastaja. Lisaksi
ehdotuksen mukaan lddninhallituksen méa-
rddmén niin sanotun lisétilintarkastajan on
oltava Keskuskauppakamarin tai kauppaka-
marin hyviksymd tilintarkastaja tai tilintar-
kastusyhteisd. Moniosakelajisessa julkisessa
yhtiGssa erityisté tarkastusta voi ehdotuksen
mukaan vaatia myds méidrdvihemmisto kus-
takin osakelajista. Tilintarkastajalle julkises-
sa yhtiossi asetettavilla piatevyysvaatimuksil-
la pyritddn varmistamaan julkisista osakeyh-
tiGistd saatavien tietojen oikeellisuus sekid
tillaisten yhtididen hallinnon tarkastuksen
luotettavuus, jotta yhtion toiminnan tulokses-
ta ja taloudellisesta asemasta voidaan saada
oikea ja riittdvd kuva. Erityisesti julkisissa
yhtidissd vihemmistdosakkaiden mahdolli-
suus seurata yhdenvertaisen kohtelun toteu-
tumista riippuu olennaisesti yhtion tilintar-
kastajilta tilintarkastuskertomuksessa ja yh-
tibkokouksessa saatavista tiedoista. Vi-
hemmistdn asemaa néissi yhtidissd pyritdén
liséksi parantamaan siten, ettd myos osakela-
jin midrdvihemmistd voi vaatia erityistd
tarkastusta.

Pitevyysvaatimuksen asettamisella méaird-
vihemmiston vaatimuksen nojalla asetetulle
lisdtilintarkastajalle pyritddn siihen, ettei oi-
keutta voida kayttdd yhtion kannalta haitalli-
sella tavalla esimerkiksi liikesalaisuuksien
saamiseksi vihemmiston tietoon. Muutos on
my0ds omiaan helpottamaan vidhemmiston
aloitteesta nimetyn tilintarkastajan yhteistyo-
td enemmiston valitseman yritysjohdon kans-
sa.

Erot osakeyhtidlakitoimikunta 1990:n mie-
tintéon. Mietinnossé ei ehdoteta muutoksia
listilintarkastajaa tai erityistd tarkastusta
koskeviin sdinnoksiin.

Sdannollinen tiedonantovelvollisuus
Tilinpdittosasiakirjojen rekisterdintivelvolli-
suus. Ehdotuksessa laajennetaan yhtididen
velvollisuutta julkistaa tilinpaétostietonsa (11
luku). Sen mukaan kaikkien yhtiGiden on
toimitettava rekisteriviranomaiselle tilinpai-
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tosasiakirjansa, joista tehddin merkintd yhti-
On rekisteritietothin. Patentti- ja rekisterihal-
litus voi madratd padtdkselldan tarkemmin,
mitd tietoja tilinpditoksestd merkitddn rekis-
teriin ja kuulutetaan. Rekisteriin on merkitti-
vd ja kuulutettava ainakin tieto siitd, ettd
yhtié on toimittanut tilinp#itosasiakirjansa
paattyneeltd tilikaudelta. Samalla kauppare-
kisterilakia (129/79) ehdotetaan muutettavak-
si siten, ettd rekisteriin merkitiddn myos yhti-
on tilikausi, jolloin myds yhtion eri sidos-
ryhmiit voivat seurata tilinpéitostietojen jul-
kistamista.

Suhde EY :n direktiiveihin. Ehdotus tayttid
julkistamisdirektiivin vaatimukset.

Osavuosikatsaus ja vuosikatsaus. Niillekin
julkisille osakeyhtidille, joiden osakkeilla tai
nithin oikeuttavilla arvopapereilla ei kidyda
julkista kauppaa, ehdotetaan velvollisuutta
laatia arvopaperimarkkinalaissa tarkoitettu
osavuosikatsaus ja vuosikatsaus (11 luku).
Koska kaikilla julkisilla osakeyhti6illd on
mahdollisuus kadntyd varainhankinnassaan
yleisdn puoleen, sijoittajan suojan kannalta
on perusteltua vaatia niiltdi samantasoista
osavuosikatsausta ja vuosikatsausta kuin ar-
vopaperimarkkinoilla jo olevilta yhtidilta.

Julkisen yhtion on laadittava kultakin yli
kuuden kuukauden pituiselta tilikaudelta ar-
vopaperimarkkinalain s#dinndsten mukainen
osavuosikatsaus joko kuudelta tai neljilti ja
kahdeksalta ensimmdiselti kuukaudelta.
Vuosikatsaus on laadittava tilikauden 12 en-
simmdiseltd kuukaudelta, jos yhtion tilikaut-
ta on jatkettu. Osakeyhtitlakiin perustuva
osavuosikatsaus eroaa  arvopaperimark-
kinalain osavuosikatsauksesta paiasiassa kat-
sauksen julkistamisen suhteen. Osakeyh-
ti6lain mukaan julkistaminen tapahtuu nou-
dattaen soveltuvin osin tilinpéétoksen julkis-
tamista koskevia sdinnoksid. Liséksi kat-
sausten julkistamista koskevat madrdykset
antaa ja poikkeukset myoOntdd kirjanpito-
lautakunta, koska rahoitustarkastus valvoo
arvopaperimarkkinoilla jo noteerattuja yhti-
Oité.

Konsemitilinpddtoksen  laatimisvelvolli-
suus. Ehdotuksessa laajennetaan velvollisuus
laatia konsernitilinpéétos koskemaan kaikkia
julkisia yhtioitd ja emoyhtiditd, jotka jakavat
varoja osakkeenomistajille, antavat 12 luvus-
sa tarkoitetun rahalainan tai vakuuden taikka
palaunttavat paddomalainan pddomaa tai mak-
savat sen korkoa tai muuta hyvitystd (11 lu-
ku). Myos selvitystilassa olevan yhtion on
laadittava konsernitilinp&tos.

Erot osakeyhtiolakitoimikunta 1990:n mie-
tintoon. Mietintd ei sisdlld vastaavaa ehdo-
tusta. Julkisten osakeyhtididen osalta vel-
vollisuus perustuu niitd koskevaan laajem-
paan tiedonantovelvollisuuteen. Kiytdnnossi
sdiannds ei lisdd voittoa jakavan emoyhtion
velvollisuuksia, koska voimassa olevan lain
voitonjakoa koskevan rajoituksen noudatta-
minen edellyttdd jo nyt konsernitilinpaat6k-
sen laatimista.

Omien osakkeiden ilmoittaminen tilinpdii-
toksessd. Voimassa olevasta laista poiketen
yhtion hallussa olevat omat ja emoyhtion
osakkeet saadaan ehdotuksen mukaan merki-
td taseeseen, jos osake on arvopaperimark-
kinalaissa tarkoitetun julkisen kaupankiyn-
nin kohteena ja hankintamenoa vastaavaa
midrdd ei voida kiyttdd voitonjakoon (11
luku). Sddnnds rajoittuu vain julkisen kau-

ankdynnin kohteena oleviin osakkeisiin,

oska niiden arvo on luotettavimmin madri-
teltdvissd. Tarkemmat tiedot tilikauden aika-
na lunastetuista, hankituista ja vastikkeetta
saaduista sekd luovutetuista omista osakkeis-
ta annetaan toimintakertomuksessa tai sen
liitteend. Saannokset liittyvit yhtion laajen-
nettuun oikeuteen hankkia omia osakkeita, ja
niiden tavoitteena on parantaa tilinpa#tosin-
formaatiota ja helpottaa omiin osakkeisiin
liittyvien hallussapito- ja luovutussiéinnGsten
noudattamisen seuraamista.

Suhde EY:n direktiiveihin. Sainnokset
tdyttdvit pddomadirektiivin vaatimukset.

Erot osakeyhtiolakitoimikunta 1990:n mie-
tintoon. Mietinnossd ei ehdotettu muutoksia
omien osakkeiden merkitsemiseen taseessa.

Muu tiedonantovelvollisuus

Osakkeenomistajan kyselyoikeuden tehos-
taminen ja tiedonsaannin laajentaminen har-
vainyhtidssd. Yhtiokokouksessa kdytettavad
kyselyoikeutta (9 luku) ehdotetaan vahvistet-
tavaksi siten, ettd yhtion hallitus ei endd voi
tilintarkastajaa kuulematta kieltdytyd anta-
masta tietoa, joka sen kisityksen mukaan
saattaa aiheuttaa yhti6lle olennaista haittaa.
Hallituksen on annettava tillainen osakkaan
pyytdmai tieto tilintarkastajille, jotka arvioi-
vat tiedon vaikutusta tilintarkastuskertomuk-
seen tai muuhun tilintarkastajan yhtitko-
koukselle antamaan lausuntoon. Siinnds vi-
hentié hallituksen mahdollisuuksia perusteet-
tomasti kieltdytyd tiedon antamisesta ja edis-
tdd padtoksenteon perustana olevan tiedon
saamista yhtiostd.
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Esityksen mukaan osakkeenomistaja voi
enintain kymmenen osakkeenomistajan har-
vainyhtiossd tutustua yhtion kirjanpitoon ja
muihin asiakirjoihin saadakseen tietoja kyse-
lyoikeuden piiriin kuuluvista seikoista. Sign-
nds laajentaa osakkeenomistajan tiedonsaan-
tioikeuden yhtidkokouksen ulkopuolelle.
Saanndkselld ldhennetddin jossakin méérin
barvainyhtioitd koskevaa sdintelyd avoimia
ja kommandiittiyhtiditd koskevaan s#dnte-
lyyn.
ny irjeissd ja lomakkeissa annettavat tiedot.
Yhtion yksiloimisen helpottamiseksi sen
kidyttdmissi kirjeissd ja lomakkeissa on mai-
nittava rekistertin merkitty toiminimi, koti-
paikka, osoite ja kaupparekisterinumero sekd
mahdollinen selvitystila (16 luku).

Suhde EY :n direktiiveihin. Sainnos tiyttid
julkistamisdirektiivin vaatimukset.

Lunastusriitoja koskevien vdlitystuomioi-
den rekisteroiminen. Uuden vilimiesmenet-
telystd annetun lain mydté vilitystuomioiden
tallettaminen alioikeuteen poistettiin. Osa-
keyhtidlakiin siséltyy velvollisuus saattaa
tietyt lunastusriidat vdlimiesten Kasiteltdvik-
si, jollei muusta voida sopia. Timin vuoksi
ehdotetaan, ettid vilimiesten on rekistersitdvi
kaupparekisteriin _lunastusriitoja koskevat
vilitystuomiot, jotka liittyvét sulautumiseen
ja yhtiomuodon muuttamiseen julkisesta yk-
sityiseksi yhtioksi. Vilitystuomioiden julkis-
taminen vaikuttaa lunastushinnan méérittelyé
koskevien sdinnsten tulkintaan ja parantaa
sitd kautta osakkeenomistajan oikeusturvaa.

Kaupparekisteriin merkittdvien tietojen
oikeellisuus. Yhtion varainhankintaa koske-
vista ehdotuksista merkittivi osa lisdé kaup-
parekisterin kautta julkistettavaa tietoa ja sen
oikeellisuutta (2 ja 4 luku). Tallaisia ovat
erityisesti sddnnokset, joiden mukaan vain
tiysin maksettu osakepadoma voidaan rekis-
terdidd ja riippumattomana asiantuntijana
toimivan hyvéksytyn tilintarkastajan lausun-
to on liitettivid rekisteri-ilmoitukseen. Ehdo-
tuksessa tdsmennetifin my6s kaupparekiste-
riin perustajista annettavia tietoja.

3.2.9. Muut ehdotukset
Arvo-osuusjirjestelmiiin liitetyt osakkeet

Y hteistilillid olevat arvo-osuudet. Esityk-
sessi ehdotetaan sddnnostd, joka tekee mah-
dolliseksi yhteistililld olevien arvo-osuuksien
myymisen osakkeenomistajan lukuun (3 a
luku). Siddnnokselld helpotetaan arvo-osuus-

jérjestelméin siirtymisen loppuun saattamis-
ta. Yhteistilille kirjattuihin osakkeisiin liitty-
vid oikeus yhtifstd jaettaviin varoihin ja oi-
keus osallistua osakepddoman korotuksiin
aiheuttavat yhtitille kustannuksia. Oikeudet
vanhenevat toisistaan poikkeavien sd&nnos-
ten mukaisesti, mikd monimutkaistaa tilan-
netta.

Yhteistilille merkitdin osakkeet, joita ei
ole ilmoittautumispéiviin mennessi toimitet-
tu arvo-osuusrekisteriin omistusoikeuden
kirjaamista varten. Ehdotuksen mukaan yh-
tickokous voi péittid myydd yhteistililld
olevat tietyn osakelajin osakkeet, jos 99 pro-
senttia timin lajin osakkeista on ilmoitettu
rekisterdimistd varten. Myynti tapahtuu kuu-
lutusmenettelyn jialkeen osakkeenomistajien
lukuun. Ellei myynnistd saatuja varoja vaa-
dita kymmenessd vuodessa kuuluttamisesta,
varat lankeavat yhtitlle.

Ehdotetuilla sdinnoksilld pyritddn turvaa-
maan osakkeenomistajan asema, ja sddnnok-
sistd ilmenevit periaatteet ja médrdajat vas-
taavat rahastoantia koskevaa siddntelyi.
Osakkeiden myynnin sdintelylld pyritdin
siihen, ettei myynnilli voida vaikuttaa yh-
tion omistusrakenteisiin.

Y htidkokoukseen osallistumisen ratkaise-
van mddrdpdivdn siirto. M#irapdivad, joka
ratkaisee oikeuden osallistua yhtiGkokouk-
seen arvo-osuusjirjestelméin kuuluvassa yh-
tiossd, ehdotetaan siirrettdviksi kymmenen-
nestd pdivistd viidenteen péivéin ennen yh-
tibkokousta. Samalla yhtickokouskutsun 14-
hettdmistd koskeviin sdinndksiin ehdotetaan
poikkeusta, jonka mukaan kutsu on arvo-
osuusjirjestelmadn liitetyssé yhtiossé ldhetet-
tdvd vilmeistdin seitsemdn pdivdd ennen
madrdpdivad. Saannckselld pyritddn siihen,
ettd hallintarekisterdityjen osakkeiden omis-
tajilla on kaikissa tilanteissa mahdollisuus
rekisterdidd omistuksensa ja siten osallistua
yhtién hallintoon.

Merkintdoikeuksien myynti, rahastoanti ja
maksamalla tapahtuva merkintd. Ehdotettu-
jen s#innosten nojalla yhtidkokous voi osa-
keannista pdittiessddn midritd, ettd osakkeet
merkitidéin maksamalla tai ettd yhtid myy
mahdolliset ylimé#drdiset merkintdoikeudet,
jotka eivit riitd osakkeen merkintdén, ja ra-
hat tilitetdsn osakkaille. Rahastoanti voidaan
toteuttaa myos siten, ettd merkintdoikeuksia
vastaava madrd osakkeita merkitdin kullekin
arvo-osuustilille ilman osakkeenomistajan
erityistd tahdonilmaisua.

Sdanndksilld annetaan yhtidille mahdolli-
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suus alentaa osakepidioman korotuksissa yh-
ti6lle ja merkitsijélle aiheutuvia kustannuksia
kdyttamilld hyviksi arvo-osuusjirjestelmén
ominaisuuksia. Sd4nnoksilld pyritidn turvaa-
maan osakkeenomistajien asema.

Erot osakeyhtidlakitoimikunta 1990:n mie-
tintoon. Toimikunta ei esittlinyt muutoksia
arvo-osuusjérjestelmédi koskeviin séinnok-
siin.

Yhtion johto ja edustaminen

Y htién johto. Séinndkset yhtion hallinnon
jérjestdmisestd niin sanotuissa suurissa yhti-
Oissd ehdotetaan koskemaan yhtiditd, joiden
osakepidiioma on yli 500 000 markkaa (8
luku). Muutoksen tavoitteena on kohdistaa
sddntely julkisiin yhti6éihin sekd sellaisiin
yksityisiin yhtidihin, joiden osakepdioma
vastaa vaatimusta julkisten yhtididen vihim-
miisosakepddomasta. Saannokset koskevat
hallintoneuvoston ja toimitusjohtajan asetta-
mista seké hallituksen jésenten lukum&Arga.

Yhtién hallituksen ja hallintoneuvoston
jadseneltd sekd varajdseneltd, toimitusjohtajal-
ta, timén sijaiselta sekd tilintarkastajalta ja
varatilintarkastajalta on ennen tehtivaidn va-
litsemista saatava siihen kirjallinen suostu-
mus (8 luku). Suostumuksen vaatimisella
pyritdan estimidn rekisterikdytannossd il-
menneitd vidrinkdytoksia.

Edustajan tekemdn oikeustoimen sitovuus.
Yhtion vastuuta edustajan tekemistd oikeus-
toimista ehdotetaan muutettavaksi. Lakiin
ehdotetaan sdinnoksid myds sellaisten oi-
keustoimien sitovuudesta, jotka edustaja on
tehnyt kelpoisuutensa ylittden (8 luku). Eh-
dotuksen mukaan edustajan yhtion puolesta
tekemi oikeustoimi ei sido yhtiotd, jos edus-
taja on toiminut vastoin osakeyhtidlaissa
olevaa kelpoisuuden rajoitusta tai sellaista
lakiin perustuvaa ja kaupparekisteriin mer-
kittyd rajoitusta, jonka mukaan kahdella tai
useammalla henkil6lld on vain yhdessd oi-
keus kirjoittaa toiminimi. Oikeustoimi ei
sido yhtiotd myoskdan silloin, jos edustaja
on ylittdnyt toimivaltansa ja yhtié osoittaa
sen, johon oikeustoimi kohdistui, tienneen
tai pitineen tietdd ylityksestd. Toimivaltaa
koskevien rajoitusten rekisteréimistd ja kuu-
luttamista ei sellaisenaan vield pidetd riittd-
vini osoituksena kolmannen henkil6n tietoi-
suudesta.

Suhde EY :n direktiiveihin. Julkistamisdi-
rektiivin mukaan kolmatta henkiléd vastaan
ei voida vedota sellaiseen yhtién toimieli-

men toimivallan vastuun rajoitukseen, joka
perustuu yhtidjarjestykseen tai yhtion toisen
toimielimen paitokseen, vaikka rajoitus olisi
julkistettu. Muissa jésenvaltioissa on katsot-
tu, ettd sopimusoikeudelliset sddnnékset voi-
vat kuitenkin rajoittaa oikeustoimen sito-
vuutta yhtittd kohtaan muun muassa silloin,
kun vastapuoli on ollut vilpillisessd mieles-
sd. Osakeyhtiolakiin ehdotetaan otettavaksi
samaan lopputulokseen johtava nimenomai-
nen s#éidnnds. Direktiivin mukaisesti ehdotuk-
sessa rajoitetaan kuitenkin yhtién mahdolli-
suutta vedota pelkistddn toimivaltaa koske-
l\;@in kuulutettuihin kaupparekisterimerkintoi-
in.

Erot osakeyhtivlakitoimikunta 1990:n mie-
tintoon. MietinnGsséd ei ehdotettu sdianngsti
toimivallan ylittden tehtyjen oikeustoimien
sitovuudesta.

Yhtiskokous

Erityinen valtuutusmenettely. Sainnoksilld
valtuutusmenettelystd (9 luku) pyritédidn alen-
tamaan osakkaalle yhtiGkokoukseen osallis-
tumisesta aiheutuvia kustannuksia ja siten
lisddméidn osakkeenomistajien halukkuutta
osallistua piitoksentekoon. Ehdotetussa val-
tuutusmenettelyssd yhtio vastaa itse menette-
lyn kustannuksista, ja valtuutettuna voi toi-
mia myds yhtion hallitus. Menettelyssé pyri-
tddn turvaamaan osakkeenomistajan mahdol-
lisuus tehdd pédtosehdotuksia sekd takaa-
maan niille tasavertainen asema hallituksen
ehdotusten kanssa.

Valtuutusmenettely tunnetaan jo vanhas-
taan osakeyhtitlaissa. Toisin kuin esimerkik-
si niin sanotussa postidinestyksessd valtuu-
tukseen perustuvassa osallistumisjérjestel-
méssd asiamiehelld on mahdollisuus ja vel-
vollisuus muuttuneessa tilanteessa toimia
yhtiékokouksessa osakkeenomistajan edun
mukaisesti, vaikka se merkitsisi poitkkeamis-
ta annetusta ohjeesta. Ennen yhtiGkokousta
tehdyt valtuutukseen liittyvit toimet eiviit
myOskdin ole osa yhtidkokousta, eivitkd
siten perusteita pitemittomyys- tai mitattd-
myyskanteille.

rot osakeyhtidlakitoimikunta 1990:n mie-
tintéon. Toimikunta ei ehdottanut erityistid
valtuutusmenettelyd vaan varsin suppeasti
sddnneltyd postiddnestysjirjestelmid.

Lakiin ei ehdoteta mietinté6n sisdltynytti
ehdotusta, jonka mukaan osakkeenomistajat
voivat yksityisessd osakeyhtiossd yksimieli-
sind tehdd piitbksid yhtickokousta pitdmiét-
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td. SadAnnos ei vaikutuksiltaan olennaisesti
poikkeaisi yhtiokdytdnndstd, joka on mah-
dollistanut téllaisten yksimielisten péitosten
tekemisen.

A dnestysmddrdykset. Lakiin ehdotetaan
saAnnostd, jolla estetédiin osakkeiden suurinta
mahdollista d4nivaltacroa koskevan sidinnok-
sen kiertiminen niin sanotuilla d4nestysmas-
riyksilld. Sainndksen mukaan osakkeen-
omistajan osakkeiden &#nimédird ei saa olla
suurempi kuin 20 kertaa se d4niméird, jonka
toisella osakkeenomistajalla oleva sama osa-

4. Esityksen vaikutukset
4.1. Taloudelliset vaikutukset
Julkistalous

Esityksen mukaan patentti- ja rekisterihal-
litukselle tulee lisdd tehtdvid. Ensinnikin
virastolle tulevien ilmoitusten méérd kasvaa
tilinpéiitosasiakirjojen toimittamisvelvollisuu-
den laajentuessa koskemaan kaikkia osa-
keyhtioitd. Ilmoitusvelvollisuuden tayttami-
sen tehostamiseksi lakiin ehdotettu uhka sii-
tid, ettd laiminlyonti voi johtaa yhtitn asetta-
miseen selvitystilaan rekisteriviranomaisen
aloitteesta, vaatii ilmoitusvelvollisuuden
tiyttimisen valvomista ollakseen tehokas.
Valvonta voidaan suorittaa kayttimalld hy-
viksi patentti- ja rekisterihallituksen auto-
maattista tietojen késittelyd, mikd kuitenkin
edellyttisa patentti- ja rekisterihallituksen
tietojarjestelmien edelleen kehittimistd. Toi-
seks1 rekisteriviranomaiselle ehdotetaan uu-
sia osakepddoman alentamiseen ja yhtiora-
kenteiden muutoksiin liittyvid tehtivid. Lu-
paa osakepéddoman alentamiseen, gulautumi-
seen, jakautumiseen ja yhtidtyypin muutta-
miseen haetaan ehdotuksen mukaan rekiste-
riviranomaiselta eikd tuomioistuimelta. Ni-
den lupahakemusten mifiré ei kuitenkaan ole
vuositasolla merkittivi.

Tilinp#itosasioiden méirdn moninkertais-
tuminen edellyttdd patentti- ja rekisterihalli-
tuksen henkiloresurssien lisddmistd varsinkin
siirtymédvaiheessa huolimatta tietojirjestel-
min kehittimisestd. Asiantuntijavoimien li-
sdystd tarvitaan myds, jotta uudentyyppiset
lupahakemukset sekd entyisesti aikaisempaa
monimuotoisemmat osakepddomaan liittyvit
ilmoitukset voidaan kisitelld asianmukaisesti
ja joustavasti. Siirtymikautena, joka lienee
kolmesta viiteen vuotta, lisdystd tarvittaneen

vuosittain kahdeksasta kymmeneen henkil64.
Vuosittainen lisdys palkkakustannuksiin
vaihdellee miljoonasta puoleentoista miljoo-
naan markkaan.

Tietojdrjestelmén muuttamisen ja kehitta-
misen vastaamaan osakeyhtidlain muutoksia
arvioidaan vaativan seitsemidn miljoonaa
markkaa, Tamd meno kohdistuu muutosten
koko voimaanpanokaudelle. Arviossa on
otettu huomioon ehdotukseen sisdltyvat siir-
tyméajat.

Patentti- ja rekisterihallitus on ollut netto-
budjetoitu virasto vuodesta 1994 alkaen.
Nettobudjetoituna virastona se pystyy rahoit-
tamaan muutoksista sekd tarvittavista lisd-
voimista aiheutuvat kustannukset maksulli-
sen palvelutoiminnan tuloilla valtion budjet-
titaloutta rasittamatta. Muutoksien ei arvioi-
da johtavan nykyisten kisittelymaksujen ko-
rotuksiin.

Vastaavasti kuin edelld mainitut hake-
musasiat lisédvit rekisteriviranomaisen tehtd-
vid, ne myds vihentidvit tuomioistuinten voi-
massa olevan lain mukaisia tehtdvid. Julkis-
taloudellisia kokonaiskustannuksia vihentii
liséksi se, ettd eniten tyStd aiheuttavasta vai-
heesta eli velkojille edelld mainituissa tilan-
teissa toimitettavista ilmoituksista vastaa
ehdotuksen mukaan hakija eikd viranomai-
nen.

Kotitaloudet

Ehdotetuilla muutoksilla ei ole vilitt6mid
taloudellisia vaikutuksia kotitalouksiin.

Elinkeinoeldmi

Esitykselld on yhtidltd erditdi yhtididen
vilittomid kustannuksia lisddvid, mutta toi-
saalta niiden vilillisid kustannuksia vihenti-
vid vaikutuksia. Vilittomid kustannuksia
aiheuttaa ensi sai]?lassa yksityisille osakeyhti-
6ille asetettu vdhimmaisosakepdiomaa kos-
keva vaatimus. Ehdotuksen mukaan myds
ennen lain voimaantuloa perustettujen yhti-
Giden on korotettava osakepddomansa vahin-
tddn 50 000 markkaan viiden vuoden ku-
luessa lain voimaantulosta. Veroviranomais-
ten mukaan alle 50 000 markan osakepas-
oma oli vuonna 1994 noin 48 000 toimivalla
osakeyhtiolld. Osakepddoman korotus toi-
saalta parantaa yhtididen vakavaraisuutta,
miké alentaa jonkin verran muiden rahoitta-
jien riskid ja siten rahoituksen kustannuksia.

Toiseksi yhtididen kustannuksia lisdi tie-
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donantovelvollisuuden laajentaminen, erityi-
sesti julkisille yhtitille ehdotettu velvollisuus
laatia osavuosikatsaus. Koska arvopaperi-
markkinalaissa tarkoitetun julkisen kaupan-
kdynnin kohteena olevien yhtididen on jo
nyt laadittava osavuosikatsaus, ei timi vel-
vollisuus todennikdisesti koske kuin pientéd
joukkoa yhtiditd, jotka haluvavat muuttua jul-
kiseksi yhtitksi ilman, ettd niiden osake tai
muu arvopaperi samalla saatetaan julkisen
kaupankdynnin kohteeksi. Tilinpédatostietojen
toimittaminen rekisteriviranomaiselle ei ai-
heuta yhtidille varteenotettavia lisdkustan-
nuksia. Sen sijaan riippumattoman asiantun-
tijan kdyttiminen saattaa yksittdistapauksissa
lisatd yhtion perustamiskuluja ja osakepai-
oman korotuksesta aiheutuvia kustannuksia.

Vilillisesti ehdotus vihentdd elinkeinoeli-
mién kustannuksia ldhinnd kolmella tavalla.
Ensinniikin rahoitusvaihtoehdot lisdintyviit,
miké tekee osakeyhtitlle mahdolliseksi ra-
hoituksen hankkimisen tavalla, jonka se ar-
vioi itselleen edullisimmaksi. Toiseksi tie-
donantovelvollisuuden laajentaminen paran-
taa mahdollisuuksia luotettavaan ja tehok-
kaaseen luottotietotoimintaan, mikd on omi-
aan vihentimi#in ennalta luottotappioiden
syntymistd. Kolmanneksi jako julkisiin ja
yksityisiin osakeyhtidihin selkeyttdd jérjes-
taytyneiden arvopaperimarkkinoiden asemaa
ja lisda luottamusta arvopaperimarkkinoihin,
mikd puolestaan tarjoaa julkisille yhtiéille
paremmat mahdollisuudet kerdti péiomaa
markkinoilta.

4.2. Henkilosto- ja organisaatiovaikutukset

Ehdotukset kaikkien osakeyhtididen tilin-
pddtostietojen toimittamisesta rekisterivi-
ranomaiselle ja erdiden lupahakemusten ki-
sittelyn siirtdmisestd tuomioistuimilta rekis-
teriviranomaisille vaikuttavat patentti- ja re-
kisterihallituksen henkiloston midrddn sekd
toimitila-, kalusto- ja laitehankintoihin.

Esityksen arvioidaan siirtym#aikana mo-
ninkertaistavan tilinpditosasioiden ja kaksin-
kertaistavan muiden kaupparekisteriin tehté-
vien ilmoitusten lukumairin. Uudet tiedot
kuten tilintarkastajien ja tilikausien rekiste-
réimisvelvollisuus koskevat kaikkia kauppa-
rekisteriin merkittyji yhtiGiti. Yhtididen
méarin uskotaan kuitenkin jatkossa olennai-
sesti pienentyvén, koska tilinpadtdsten toi-
mittamisen laiminlydnti johtaa yhtidn asetta-
miseen selvitystilaan.

5. Asian valmistelu
5.1. Osakeyhtiolakitoimikunta 1990

Osakeyhtidlakitoimikunta 1990 antoi mie-
tintonsd marraskuussa 1992. Toimikunnan
ehdotukset perustuivat sekd kotimaiseen
muutostarpeeseen etti ETA-sopimuksen voi-
maan saattamiseen. Toimikunta katsoi, ettd
voimassa oleva osakeyhtitlaki on perusra-
kenteeltaan riiftdvin kattava ja vastaa edel-
leen ajan vaatimuksia. Tdmén vuoksi toimi-
kunta pitikin mahdollisena, ettd sen tekemiit
ehdotukset tehddidn muutoksina ja lisdyksind
voimassa olevaan osakeyhtitlakiin, vaikka
lukuméirdisesti muutoksia olikin paljon.

Mietinnossd ehdotettiin merkittivid peri-
aatteellisia muutoksia osakeyhtidlakiin, tiy-
sin uutta sdiintelyd sekd suuri joukko pie-
nempid muutoksia. Valtaosa ehdotuksista
perustui tarpeeseen mukauttaa osakeyhtitlaki
vastaamaan EY:n yhtiGoikeudellisia direktii-
vejd. Tarkeimmdt periaatteelliset ehdotukset
koskivat osakeyhtididen jakoa yksityisiin ja
julkisiin osakeyhtioihin sekd alkuajan henki-
I6kohtaista vastuuta tietynlaisissa yksityisissd
osakeyhtivissd. Naiden lisdksi merkittdvind
muutosehdotuksina voidaan pitdd ehdotusta
konsernin méiritelmistd ja yhtidkokouksen
osakelajikohtaisesta &dinestyksestd tietyissd
asioissa. Tdysin uudet sddnnosehdotukset
koskivat muun muassa yhtion rahoitusvili-
neitéd (ddnioikeudeltaan rajoitettu osake, paa-
omalaina), omien osakkeiden kauppaa j
yhtién jakautumista. Muut toimikunnan eI!l-
dotukset koskivat muun muassa osakepdi-
oman maksua apportti mukaan lukien, erila-
jisia osakkeita, optio-oikeuksia, fuusiota,
voitonjakokelpoisten varojen kéyttod ja pak-
koselvitystilaa.

Toimikunta oli tiiviisti yhteydessd Ruotsin
ja Norjan vastaaviin toimikuntiin. Muun
muassa tavoitteiden erilaisuudesta johtuen
tdlld kertaa ei edes pyritty yhteispohjoismai-
seen lainsaddantoon.

5.2. Lausunnot

Osakeyhti6lakitoimikunta 1990:n mietin-
nostid pyydettiin vuoden 1993 alkupuolella
lausunnot ldhes viideltikymmeneltd taholta,
jotka edustivat ldhinnd viranomaisia, tie-
deyhteistjd, tyomarkkinatahoja, teollisuutta
ja kauppaa, pankkeja, vakuutusyhtiGit, tilin-
tarkastusyhteisojd, yrittdjid sekd asianajajia.

Lausunnonantajien suhtautuminen ftoimi-
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kunnan ehdotuksiin oli pddosin myonteinen.
Suurinta huomiota sai ehdotus vasta peruste-
tun osakeyhtion osakkeenomistajien ja joh-
don méiraaikaisesta henkilokohtaisesta vas-
tuusta yhtion veloista. Ehdotusta kannattivat
pddasiassa viranomaiset muiden lausun-
nonantajien vastustaessa sitd. Vastustajien
mielestd ehdotettu sifintely oli osakeyhtion
perusperiaatteiden vastainen, kohtuuttoman
ehdoton ja samalla helposti kierrettévissa.
Lisdksi ehdotuksen katsottiin vidhentidvin
ammattijohtajien ja -konsulttien halukkuutta
perustettavien yhtididen johtotehtéviin.

Useat lausunnonantajat uskoivat monien
muutosehdotusten vaikuttavan mydonteisesti
arvopaperimarkkinoihin ja kannattivat rahoi-
tusvilineiden monipuolistamista. Tiedonan-
tovelvollisuuden laajentamista ja tehostamis-
ta seki osakkeenomistajien vaikutusmahdol-
lisuuksien lisddmistd pidettiin hyvind. Osa-
keyhti6lain uudistamista kansainvilistd lain-
saadintod ja kdytintod vastaavaksi kannatet-
tiin.

Lain rakenteesta esitetyt huomautukset
jakaantuivat niihin, jotka kannattivat yhtd
osakeyhtitlakia, ja niihin, joiden mukaan
julkisista osakeyhtisistd olisi annettava oma
lakinsa. Lain voimaantulon osalta toivottiin
lakiehdotuksen kiireellistd késittelyd ja pi-
kaista voimaan saattamista. Toisaalta koros-
tettiin sitd, ettd yrityksille tulee jéttds riittd-
visti aikaa sopeutua muutoksiin ja ettd ehdo-
tuksista aiheutuvat muutokset rekisteriin tu-
lee saada hoidetuiksi sujuvasti.

Lausunnoista on laadittu tiivistelm#d (oi-
keusministerién lainvalmisteluosaston julkai-
su 6/1993).

5.3. Jatkovalmistelu

Ehdotusta hallituksen esitykseksi on val-
misteltu  oikeusministeriossd  virkatyond,
mutta valmistelun aikana on jirjestetty kaksi
laajaa kuulemistilaisuutta. Lisdksi jatkoval-
mistelussa on kuultu keskeisimpid vi-
ranomaisia ja muita asiantuntijoita seki otet-
tu huomioon kauppa- ja teollisuusministeri-
On tyéryhmén ehdotuksia. .

Koska lansunnonantajat suhtautuivat risti-
riitaisesti ehdotettuun alkuajan vastuuseen,
oikeusministeriossd pidettiin loppusyksylld
1993 laaja kuulemistilaisuus, jossa esitettiin
vaihtoehtoja toimikunnan térkednid pitimien
velkojiensuojanikokohtien toteuttamiseksi.
Vaihtoehdoksi alkuajan vastuulle ehdotettiin
pakkoselvitystilasddnnosten kiristamistd ja

351271G

50 000 markan vihimmaiisosakepiddomaa
koskevan vaatimuksen ulottamista myds
vanhoihin yhtiéihin.

Marraskuussa 1993 kauppa- ja teollisuus-
ministerid asetti tyéryhmén (oma pdioma
-tyoryhmi), jonka tuli selvittid, mitd Suo-
men sisdisid ja kansainvilisid muutostarpeita
kohdistuu kirjanpitolain ja osakeyhticlain
mukaisiin oman pédoman méiritelmiin seki
jakokelpoisten varojen méiritelmiin ottaen
huomioon kirjanpitolain ja osakeyhtilain
vuoden 1993 alusta voimaan tulleet muutok-
set sekd osakeyhtilakitoimikunta 1990:n
ehdottamat muutokset osakeyhtitlakiin. Tyo6-
ryhmaé ehdotti raportissaan (kauppa- ja teolli-
suusministerién tyoryhmi- ja toimikuntara-
portteja 6/1994) muun muassa, ettid osakeyh-
tién taseen oman pddoman ryhmittelyd muu-
tetaan siten, ettd sidotun oman piidoman
erdksi merkitdéin erityinen emissiovoittora-
hasto. Lisiksi osakeyhti6lain voitonjakosiin-
noksissd ehdotettiin otettavaksi huomioon
yhtion taloudellinen asema ja toiminnan jat-
kuvuus. Tyoryhmi ehdotti myds sddnnoksia
osakeyhtiolakitoimikunnan ehdottamasta
padomalainasta.

Vuoden 1995 syksylli ldhinna teollisuuden
ja pankkien taholta esitettiin, ettd osakeyh-
tidlakiin tulisi ottaa osakelajikohtaista d4nes-
tystd koskevia sddnnoksid vain silti osin,
kuin ne ovat vilttdméattdmid direktiivien voi-
maansaattamiseksi. Samassa yhteydessd 14-
hinni pankkien taholla pidettiin tarpeellisena
helpottaa osakelajien yhdistimistd. Marras-
kuussa 1995 jérjestettiin laaja kuulemistilai-
suus, jossa kannatettiin sitid, ettd varainhan-
kinnasta tulisi voida pittdd ilman osakelaji-
kohtaista #inestystd. Muiden osakelajikoh-
taista ddnestystd edellyttidvien piitosten osal-
ta korostettiin sitd, ettd laissa ei tulisi olla
paitoksentekoa kohtuuttomasti vaikeuttavia
sddannoksid.

Esitys vastaa pddperiaatteiltaan osakeyh-
ticlakitoimikunta 1990:n ehdotusta. Toimi-
kunnan ehdottamaa sdénngstd yhtién perus-
tajien, osakkeenomistajien ja johdon henki-
lokohtaisesta alkuajan vastuusta ei kuiten-
kaan esitetd. Sen sijaan esitetddin velkojia
suojaavien selvitystilasdénnosten tiukenta-
mista ja 50 000 markan vahimmaéisosakepdi-
omaa koskevan vaatimuksen ulottamista
kaikkiin yhti6ihin viiden vuoden siirtymi-
ajalla. Toimikunnan ehdotuksesta poiketen
esitetddn, ettei osakelajikohtainen &dénestys
koskisi osakepadoman korotusta. Varojen
jakoa koskevia sddnnoksid on tdsmennetty ja
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yhdenmukaistettu toimikunnan esityksessd
ehdotetusta. Lisdksi sulautumisessa sulautu-
van yhtion osakkeenomistajille maksettavan
vastikkeen méérittimisen osalta esitys poik-
keaa toimikunnan ehdotuksesta. Yksityiskoh-
taisemmin eroja kasitelldén yleisperustelujen
asianomaisissa kohdissa. Oma pé#oma -tyo-
ryhmin ehdotusten pohjalta esitetddn yli-
kurssirahaston lisdfimistd osakeyhtion sido-
tun oman pddoman eriksi. Osittain tyoryh-
min ehdotukseen perustuu esitys pifiomalai-
nan merkisemisesti erilliseni erdni sidottuun
omaan pidiomaan.

6. Muita esitykseen vaikuttavia
seikkoja

6.1. Riippuvuus muista esityksisti

Tamén esityksen siirtymisdénndsten mu-
kaan myds ennen lain voimaantuloa peruste-
tun yksityisen osakeyhtion on korotettava
osakepddomansa vihintdin 50 000 markkaan
viiden vuoden kuluessa lain voimaantulosta.
Jos yhtitn osakepddomaa ei viidessd vuodes-
sa lain voimaantulosta koroteta eikd yhtiota
ole asettu selvitystilaan, se voi ehdotukseen
sisdltyvén piddsdannOn mukaan jatkaa toimin-
taansa muuttumalla avoimeksi yhtioksi tai
kommandiittiyhtioksi. Jos yhtiéssd on vain
yksi osakas, timd voi my0s jatkaa yhtion
toimintaa rekisterditymalld yksityiseksi elin-
keinonharjoittajaksi. Muussa tapauksessa
yhtié on asetettava selvitystilaan.

Siirtymésddnnosten mukaan selvitystilaan
asettamista koskevista miirdajoista, asetta-
miseen liittyvistd hallituksen velvollisuuksis-
ta, yhtidmuodon muuttamiseen tarvittavasta
rekisteriviranomaisen luvasta ja yhtidmuo-
don muutoksen voimaantulosta séd#idetddin
erikseen lailla. Nédiden sdénnosten valmistelu
ei ole ollut tarkoituksenmukaista tdssid vai-
heessa ottaen huomioon, ettd tihdn esityk-
seen sisédltyy EY:n sdddosten voimaan saat-
tamiseksi ehdotettuja muutoksia ja ettd pai-
omaan liittyvai siirtyméaikaa on viisi vuotta.
Valmistelu vaatii tarkempia selvityksid yh-
teistyossd patentti- ja rekisterihallituksen
kanssa, jotta sdinnGksissé voidaan ottaa huo-
mioon selvitystilaan asettamisen vaatimukset
tietojenkdsittelyjarjestelmille.  Tdssd  yh-
teydessd on myods tutkittava mahdollisuus
muutoin kehittdd selvitystilaan asettamista
koskevia sdannoksid.

Eduskunnalle on annettu hallituksen esitys
laiksi sijoituspalveluyrityksistéd ja siihen liit-

tyviksi lainsddddnnoksi (HE 7/1996 vp).
Esityksesséd ehdotetaan sdddettiviksi yleinen
sijoituspalveluyrityksid koskeva laki ja sa-
massa yhteydessd kumottavaksi laki arvopa-
perinvilitysliikkeistd (499/89). Esitykseen
sisdltyvéd sijoituspalveluryrityksen liiketoi-
mintaa koskeva sdinn0s on kirjoitettu siten,
ettd sen mukaan sijoituspalveluyritys ei voisi
hoitaa tdssd esityksessd tarkoitetun yksityi-
sen osakeyhtion arvopapereita koskevia toi-
meksiantoja. Sdinndsehdotuksessa kiytetty
sijoituspalvelun ja arvopaperin kisitteet kos-
kevat vain tdmén esityksen mukaisia julkisen
osakeyhtion arvopapereita. Sijoituspalveluja
koskevassa esityksessd ehdotetaan myo0s
muutettavaksi arvopaperimarkkinalain 3 lu-
vun 13 §:44. Jos sijoituspalveluja koskevan
esityksen tarkoittamat lait hyvaksytddn en-
nen tdmin esityksen muutosehdotuksia, tissi
esityksessa lisattdviksi ehdotettu arvopaperi-
markkinalain 3 luvun 13 §:n 2 momentti on
liséttéiva uusittuun pykildén.

6.2. Riippuvuus kansainviilisisti
sopimuksista ja velvoitteista

Suomen liittymistid Euroopan unioniin kos-
kevassa sopimuksessa ei ole EY:n yhtiGoi-
keudellisia s#dfdoksid koskevia miirdyksid
siirtyméajoista, mink&d vuoksi useat tih#n
esitykseen sisiltyvistd muutosehdotuksista
olisi tullut saattaa voimaan jo vuoden 1995
alusta.

6.3. Esityksen ulkopuolelle jééviii
kysymyksia

Ehdotus ei sisdlld tdysin uusia sddnnoksid
ristitnomistuksesta, samaan konserniin kuu-
luvien yhtididen vilisestd vastuusta eikd vas-
tuun samastamisesta. Viimeaikaiset konkurs-
sit ja saneeraukset, joihin on joutunut kan-
santalouden kannalta merkittiviin konsernei-
hin kuuluvia yhti6itd, ovat osoittaneet, ettid
sdiintelyn tarvetta on edelleen. Séintelyvaih-
toehtojen selvittdminen voidaan aloittaa lahi-
aikoina.

Ehdotuksen mukaisen konsemisdéntelyn
tehokkuus voidaan varmistaa vain séfntele-
mélld osakeyhtion kanssa samaan konserniin
kuuluvan muun yhteisén kuin osakeyhtidn
voitonjakoa. T#td koskevan sadntelyn val-
mistelu on tarkoitus aloittaa tdmin esityksen
antamisen jilkeen.

My®oskiidn ei esitetd uusiin vastuujérjestel-
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miin ja oikeussuojakeinoihin perustuvia
sddnnoksia yhtion ja konsernin hallinnon
jarjestamisestd. Taloudellinen lama, talous-
rikollisuuden lisddntyminen ja kansainvili-
nen kehitys ovat osoittaneet, etti myos taltd
osin on selvitettidvi tarve sélintelyn tarkista-
miseen.

Esitys ei sisilla voitonjakokelpoisten varo-
jen médritelméd koskevia ehdotuksia oma
pédioma -tyoryhmén ehdottamassa laajuudes-
sa. Tyoryhmin ehdotuksen saaman ristiriitai-
sen palautteen vuoksi ehdotus vaatii jatko-
valmistelua, johon on tarkoitus ryhtyé léhiai-
koina. Midritelmilld on merkitystd osakeyh-

tidlain varojenjakosdinnosten soveltamises-
sa, ja sen uudelleenmuotoilu liittyy myds
vireilld olevaan kirjanpitolainsdddiannén uu-
distushankkeeseen, jossa on tarkoitus selvit-
tdd, miltd osin osakeyhtiélaissa edelleen ole-
via kirjanpito- ja tilinpadtdssadnnoksid tulisi
siirtdd kirjanpitolakiin. Tédssd hankkeessa on
toisaalta tarkoitus selvittdd, miten EY:n di-
rektiivien sallimat helpotukset tiedonantovel-
vollisuudesta tulisi ulottaa pieniin yrityksiin
yritystoiminnan hallintokulujen vahentdmi-
seksi ja muiden kilpailuedellytysten turvaa-
miseksi.

YKSITYISKOHTAISET PERUSTELUT

1. Lakichdotusten perustelut
1.1. Osakeyhtiélaki

1 luku. Yleisié séinnoksia

Lain 1 luvussa sdidetddn osakeyhtion tun-
nusmerkeistd ja lain soveltamisalasta sekd
miiiritelldidn osakeyhtidoikeudellinen konser-
ni. Lukuun ehdotetaan tehtdviksi kolme
merkittivdd muutosta sekd lisdttivéksi yksi
uvusi médritelmd. Ensinndkin osakeyhtiot
jaettaisiin yksityisiin ja julkisiin osakeyhtidi-
hin. Luvusta kavisi 1lmi myds jaon tirkein
seuraus eli kielto kdydi yksityisen osakeyh-
tién arvopapereilla kauppaa arvopaperimark-
kinoilla. Kieltoa tdydentdd velvollisuus ker-
toa vaihdantarajoituksesta silloin, kun tarjo-
taan yksityisen osakeyhtién arvopapereita
yleisolle. Toiseksi vihimmaéisosakepadomaa
ehdotetaan korotettavaksi. Kolmanneksi laa-
jennettaisiin konsernin mi#ritelmés, mika
johtaa niiden osakeyhtitlain sdénnoOsten si-
sidllén muuttumiseen, joissa kdytetdin kon-
sernin kisitettd. Uutena méadritelménd lakiin
otettaisiin yhtion lidhipiirin kisite. Voimassa
olevassa laissa on lihes samanlainen luettelo
lidhipiiriin kuuluvista henkil6istd 4 ja 12 lu-
vuossa.

Osakeyhtididen jakoon yksityisiin ja julki-
siin yhti6ihin sekd vihimmiisosakepidioman
muutokseen liittyy siirtymésaannds.

1 §. Osakeyhtidlain soveltamisalaa koske-
vassa sddnnoksessd ehdotetaan tehtiviksi
jako yksityisiin ja julkisiin osakeyhtidihin
sekd  sdddettivdksi  yhtididen  vidhim-

miisosakepddomasta. Lisdksi ehdotetaan,
ettd osakeyhtion osakepididomaa ei endd tar-
vitse jakaa useammaksi osakkeeksi. Muut
ykilddn ehdotetut muutokset ovat néistd
johtuvia teknisid korjauksia ja sédnnoksen
kielen ajanmukaistamista.

Pykildn I momentin mukaan laki koskee
edelleen kaikkia osakeyhtiditd, jollei erik-
seen toisin saddetd. Osakeyhti6lakia sovelle-
taan edelleen taustalakina myos erityislain-
sdddidnnon alaisiin osakeyhtitihin, kuten
asunto-osakeyhtidihin ja osakeyhtidmuotoi-
siin luottolaitoksiin sekéd vakuutusyhtiGihin.
Yksityisid osakeyhtioitd koskevia sddnnoksid
sovelletaan taustalakina kaikkiin niihin eri-
tyislainsddddnnén alaisiin osakeyhti6ihin,
joihin ei erityislaissa todeta sovellettavan
julkisia osakeyhtititd koskevia sdidnnoksid.
Tdmi seuraa siitd, ettd ennen lain voimaan-
tuloa perustetut yhtiot ovat siirtyméasaannok-
siin sisdltyvén padsddnnon mukaan yksityisid
osakeyhtiditd, jotka voivat muuttua julkisiksi
osakeyhtidiksi vain noudattamalla ehdotetun
17 luvun mukaista menettelyd. Sadannoksen
soveltaminen vain jompaankumpaan yh-
tiétyyppiin kdy ilmi sdinnoksestd itsestdédn.

Julkisen ja yksityisen osakeyhtion vi-
himmadispddomasta sdddetidin 3 momentissa.
Yksityiselld osakeyhtiolld on oltava vihin-
tain 50 000 markan ja julkisella vadhintéin
500 000 markan osakepdadoma. Yksityisen
osakeyhtion vahimmadispdiomaa koskeva
vaatimus ulotetaan siirtymasiinnokselld kos-
kemaan myo0s ennen lain voimaantuloa pe-
rustettuja osakeyhtiditd viiden vuoden siirty-
miajalla.
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Koska osakeyhtioén voi perustaa ja omistaa
yksi henkild, enéd ei ole pidetty tarpeellise-
na vaatia, ettd osakepdidoma jaetaan useam-
paan osakkeeseen, vaan sitd koskeva séinnds
ehdotetaan poistettavaksi. Sen sijaan 3 mo-
mentissa sdddetddn edelleen, ettd osakkeiden
tulee olla samanmairdisié, jos osakepddoma
jakautuu useampaan osakkeeseen.

Ehdotettu julkisen yhtitn osakepdiomavaa-
timus perustuu osittain pddomadirektiivin 6
artiklaan.

2 §. Ehdotetusta pykélidstd kdy ilmi yksi-
tyisen ja julkisen osakeyhtion vilinen mer-
kittivin toiminnallinen eroavaisuus, kielto
ottaa yksityisen osakeyhtion arvopapereita
julkisen kaupankdynnin kohteeksi. Yhdessd
arvopaperimarkkinalakiin ehdotetun sovelta-
misalaa koskevan rajauksen kanssa sdfinnok-
selld pyritdidn toteuttamaan jako sellaisiin
osakeyhtioihin, joiden arvopaperit voivat
olla kaupankdynnin kohteena julkisilla arvo-
paperimarkkinoilla, ja sellaisiin osakeyhtidi-
hin, joiden on hankittava rahoituksensa
muulla tavoin. Vilillisesti kielto vaikuttaa
myos arvopapereiden ensimarkkinoihin.

Pykildssd ei rajoiteta yksityisen osakeyh-
tién arvopaperin omistajan oikeutta luovuttaa
arvopaperia edelleen, mutta asetetaan erityi-
nen ilmoitusvelvollisuus sille, joka tarjoaa
tdllaisia arvopapereita yleisolle. Tarjouksesta
on kiytdvd ilmi, ettd tarjotut arvopaperit ei-
vit voi olla arvopaperimarkkinoilla kaupan-
kdynnin kohteena. Ilmoitusvelvollisuudella
pyritdin varmistamaan, etti yleison keskuu-
dessa tiedostettaisiin jako eri osakeyh-
tiotyyppeihin ja sen seuraukset, ja samalla
vihennettdisiin mahdollisuuksia luoda kiel-
lettyjd jdlkimarkkinoita. Mainittua kieltoa ja
ilmoitusvelvollisuutta ei sovellettaisi niin
sanottuihin kulutusosuustoiminnallisiin osa-
keyhtitihin.

Pykéldan I momentissa kielletiiéin ottamasta
yksityisen osakeyhtion arvopapereita arvopa-
perimarkkinalaissa tarkoitetun julkisen kau-
pankdynnin tai sitd vastaavan menettelyn
kohteeksi. Arvopaperilla tarkoitetaan séin-
noksessd niitd arvopaperimarkkinalain 1 lu-
vun 2 §:n 1 momentin 1—3 kohdassa tar-
koitettuja arvopapereita, joita osakeyhtié voi
laskea liikkeeseen. Kielto ottaa kaupankédyn-
nin kohteeksi koskee oman ja vieraan pai-
oman ehtoisia arvopapereita, kuten osakkeita
ja velkakirjoja sekd ndiden yhdistelmid, ku-
ten vaihtovelkakirjoja. Lain 4 lukuun ehdo-
tetaan sdinnoksid, joiden mukaan yhtid voi
antaa myo0s optio-oikeuksia, joihin ei liity

lainaosuutta. Myos ndmé kuuluvat tassé tar-
koitetun kiellon piiriin.

Arvopaperilla k#ydddn arvopaperimark-
kinalain 1 luvun 3 §:n mukaan julkisesti
kauppaa, jos arvopaperi on otettu kaupan-
kiynnin kohteeksi arvopaperiporssissi taikka
sellaisessa arvopaperinvilittdjin tai véalitta-
jien yhteisdn jarjestimissd menettelyssi,
Joka perustuu sitoviin osto- ja myyntitar-
jouksiin, taikka jos arvopaperista on tehty
kurssivilityssopimus. Arvopaperimarkkinala-
kiin ehdotetaan muutosta, jonka mukaan yk-
sityisen osakeyhtidn arvopaperit eivit kuulu
arvopaperimarkkinalain soveltamisalaan.
Tésti seuraa, ettd yksityisen osakeyhtion
arvopaperia ei voida ottaa arvopaperimark-
kinalaissa tarkoitetun varsinaisen arvopape-
riporssi- tai sopimusmarkkinatoiminnan taik-
ka muun julkisen kaupankidynnin kohteeksi.
Selvyyden vuoksi ehdotetaan, etti tima mer-
kittdvin yksityisen ja julkisen osakeyhtion
vilinen ero kiy ilmi myds osakeyhtitlaista.

Arvopaperimarkkinalaissa tarkoitettua jul-
kista kaupankayntii vastaavalla menettelylld
tarkoitetaan menettelyd, jota pidettdisiin ar-
vopaperimarkkinalaissa tarkoitettuna julkise-
na kaupank#yntind, jos sitd harjoitettaisiin
julkisen osakeyhtion liikkeeseen laskemilla
arvopapereilla. Kdytdnnossd ehdotus merkit-
see sitd, ettd yksityisen osakeyhtién arvopa-
peria ei voida ottaa porssinomaisesti jérjeste-
tyn eikd sitd muistuttavan muun julkisen
kaupankdynnin kohteeksi. Mydoskién ei voi-
da tehdi sopimusta, jossa sitoudutaan jatku-
vasti antamaan yksityisen osakeyhtion arvo-
paperista sitovia osto- ja myyntitarjouksia.

Kaupankdynnistd vakioiduilla optioilla ja
termiineilli annetun lain (772/88) mukaan
muille kuin elinkeinonharjoittajille ei saada
tarjota muita kuin tuossa laissa tarkoitettuja
vakioituja optioita ja termiinejd (1 luvun
1 §). Vakioiduilla johdannaissopimuksella
tarkoitetaan laissa optiota tai termiinié, jonka
ehdot on médritelty optioyhteisén sddnnois-
sd. Tillaisen vakioidun option tai termiinin
kohde-etuutena voi olla vain osake, joka on
otettu porssilistalle, tai velkasitoumus, jolle
kdytivdan kaupan laajuus ja kaupankdynti-
menettely huomioon ottaen syntyy luotettava
kurssi (3 luvun 2 §). Yksityisen osakeyhtion
liilkkeeseen laskema arvopaperi ei edelli ole-
van perusteella voi my&skéin olla laissa tar-
koitetun vakioidun johdannaissopimuksen
kohde-etuutena.

Pykéldn 2 momenttiin sisdltyvin poik-
keuksen mukaan osuustoiminnallisten yksi-



HE 89/1996 vp 45

tyisten osakeyhtiiden kulutushyddykkeisiin
oikeuttavia arvopapereita voidaan ottaa jul-
kista kaupankdyntii vastaavan menettelyn
kohteeksi, jos yhtion liiketoiminta rajoittuu
kulutushyodykkeiden tarjoamiseen ja tarjonta
kohdistuu padasiassa mainittujen arvopape-
rien haltijoille. Yhtiéiden kulutushyodykkei-
siin oikeuttavilla arvopapereilla voidaan kay-
di kauppaa siten, ettd sdénnéllisessd huuto-
kauppamenettelyssd vahvistetaan niille hinta.

Osuustoiminnallisena osakeyhtiond voi-
daan pitdd yhtiotid, jonka pédiasiallisena teh-
tiviana on tarjota osakkeenomistajilleen vas-
tiketta tai kdyttokorvausta vastaan itse tuot-
tamiaan tai alihankkijoilta hankkimiaan tava-
roita, palveluita tai suorituksia. Osakkeen
tuottama taloudellinen hyoty liittyy yleensd
ainoastaan tdh#n palveluun tai suoritukseen.
Osuustoiminnallisen osakeyhtion osaketta ei
usein mielletdikddn arvopaperiksi eikd sen
hankintaa pdfasiassa sijoitukseksi, vaan osa-
ke hankitaan palvelun tai kéyttdoikeuden
saamiseksi. Osuustoiminnallisissa osakeyh-
tidissd osakkeenomistaja velvoitetaan yleen-
si yhtidjarjestykseen otetulla médrdykselld
suorittamaan vuosimaksuja, vastiketta, vuok-
raa tai muita palvelumaksuja yhtién omai-
suuden tai yhtion tarjoamien palvelujen hy-
viksikdytostd. Yhtidoikeudellisesti osakkeet
kuitenkin edustavat laskennallista osuutta
yhtién osakepdiomaan, ja osakkaan vastuu
yhtién veloista rajoittuu hiinen osakkeeseen
sijoittamaansa madrdén ja mahdollisiin pal-
velumaksuihin.

Tyypillisimpid osuustoiminnallisia osa-
keyhtiditd ovat asunto-osakeyhtiét ja kiin-
teistoyhtiot. Téllaisen yhtion osakkeet oi-
keuttavat hallitsemaan jotain tiettyd huoneis-
toa yhtiossd ja kdyttimédin muita asumiseen
tai huoneiston kiytt6on liittyvid peruspalve-
luita. My0s paikallista puhelinverkkoa tai
sihkolaitosta voi ylldpitdd osuustoiminnalli-
nen osakeyhtid. Osuustoiminnalliset osa-
keyhtiGt voivat my0Os tuottaa vapaa-ajan pal-
veluita, kuten oikeutta kayttdad golf- tai ten-
niskenttdi tai vookrata loma-asuntoja niihin
liittyvine etuineen. Ne voivat toimia myos
kirjanpitopalvelujen ja vastaavien palvelujen
tuottajina tai tavarantoimittajina, kuten tuk-
kukauppiasyritykset, tai olla tietyn alan
ammatinharjoittajien perustamia palveluyh-
teisojd, kuten lddkarikeskukset.

Sadnnoksessd tarkoitetaan vain sellaisia
osuustoiminnallisia osakeyhtiditd, joiden
tuottamat hyodykkeet ovat kuluttajansuoja-
laissa (38/78) tarkoitettuja kulutushy6dyk-

keitd. Kuluttajansuojalain 1 luvun 3 §:n mu-
kaan kulutushyddyke on tavara, palvelus tai
muu hyodyke, jota tarjotaan luonnollisille
henkildille tai joita tillaiset henkil6t olennai-
sessa midrdssd hankkivat yksityistd talout-
taan varten. Kuluttajana pidetdin saman lu-
von 4 §:n mukaan luonnollista henkil64, jo-
ka hankkii kulutushyodykkeen pédasiassa
muuhun tarkoitukseen kuin harjoittamaansa
elinkeinotoimintaa varten. Esimerkiksi ladka-
rikeskuksen osakkeenomistajinaan oleville
ladkéareille tarjoamia toimistopalveluja, vili-
neiden kiyttooikeutta ja tyotiloja ei voida
pitédi kuluttajansuojalaissa tarkoitettuina hys-
dykkeind. Téllaisia hyodykkeitd eiviit myos-
kain ole puhelinyhtion elinkeinonharjoittajil-
le tarjoamat tiedonsiirto- tai puhelinkeskus-
palvelut. Siten yksityisend osakeyhtioni toi-
mivan lddkarikeskuksen tai edelld mainittuja
palveluja tarjoavan puhelinyhtion arvopape-
reita e1 voida ottaa julkista kaupankiyntiid
vastaavan menettelyn kohteeksi. Sen sijaan
golfoikeuksia tarjoava osakeyhtié voi olla
pykildssd tarkoitettu yksityinen osakeyhtio
silloinkin, kun sen pelioikeuden antavia
osakkeita tarjotaan kuluttajien ohella myés
yrityksille.

Jos osakeyhtid harjoittaa muuta liiketoi-
mintaa kuin kulutushyédykkeiden myyntié,
tarjontaa tai markkinointia tai siihen liittyvai
toimintaa, sen on oltava julkinen osakeyhti®,
jotta sen arvopapereita voitaisiin ottaa kau-
pankdynnin kohteeksi jirjestdytyneilld jalki-
markkinoilla. Esimerkiksi koulutusta, véli-
neiden vuokraus- ja kunnostuspalveluita seki
ravitsemus- ja majoitusliiketoiminnan har-
joittamista voidaan pitid vapaaajan kulu-
tushyddykkeiden tarjoamiseen liittyvéni toi-
mintana. Sen sijaan tillaisena toimintana ei
voida pitdd sitd, ettd golfoikeuksia tarjoava
yhtid ryhtyy myymaiédn golfkenttien yllépi-
toon tarkoitettuja koneita, joita ei voida kat-
soa hankittavan luonnollisten henkil6iden
yksityistd taloutta varten. Samasta syystd
poikkeuksen ulkopuolelle jaa puhelinyhtio,
jonka liiketoiminnan piiriin kuuluu yritysten
kédyttdmien puhelinkeskuspalveluiden tarjo-
aminen.

Yhtion arvopapereihin ei myoskain sovel-
leta 2 momentissa tarkoitettua poikkeusta,
jos yhtion tarjoamien kulutuspalvelujen tar-
jonnan kohteena eivit olekaan p#dasiassa
yhtién arvopapereiden omistajat vaan ulko-
puoliset.

Pykidlin 3 momentissa pyritdin varmista-
maan se, ettd jaolla kahteen osakeyhtittyyp-
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piin saavutetaan sille asetetut tavoitteet. Jotta
suuri yleiso tietdisi, ettd yksityisen osakeyh-
tion arvopapereilla ei endd voida kidydd
kauppaa julkisilla arvopaperimarkkinoilla,
ehdotetaan erityistd ilmoitusvelvollisuutta
sille, joka tarjoaa tdllaisia arvopapereita ylei-
solle. Ehdotuksen mukaan arvopapereiden
tarjoajan tulee kertoa tarjouksessaan yleis6l-
le, ettd arvopaperit eivit ole siind mielessd
jélkimarkkinakelpoisia, ettd niilld voitaisiin
kdydd kauppaa julkisilla arvopaperimark-
kinoilla. Riittdvind ei voida pitdd pelkdstdin
sen kertomista, ettd kyseessd on yksityinen
osakeyhtid.

Ilmoitusvelvollisuus koskee ehdotuksen
mukaan niin yhti6ti sen tarjotessa arvopape-
reitaan yleison merkittidvéksi kuin yksityisen
osakeyhtién arvopaperien haltijaa, joka tekee
yleisdlle myyntitarjouksen omistamistaan
arvopapereista. Se ei koskisi 2 momentissa
tarkoitettujen  kulutusosuustoiminnallisten
yhtididen arvopaperien, kuten asunto-osa-
keyhtididen osakkeiden, tarjoamista yleisol-
le.

IImoitusvelvollisuus koskee vain tilannetta,
jossa yksityisen osakeyhtion arvopapereita
tarjotaan yleisolle. Onko arvopapereita kat-
sottava tarjottavan yleisolle, riippuu muun
muassa siitd, keilld on mahdollisuus hankkia
tarjottuja arvopapereita ja miten niitd tarjo-
taan. Arvioinnin perusperiaatteet ovat samat
kuin arvopaperimarkkinalain 2 luvun 3 §:n
tarjousesitevelvollisuuden yhteydessi. Koska
ehdotettu tiedonantovelvollisuus on kaava-
mainen eiké se aiheuta tarjoajalle lisédkustan-
nuksia, yleisolle tarjoamisen kisitettd ei ole
syyta tulkita suppeasti.

Jos yksityisen osakeyhtion arvopapereita
tarjotaan suppealle joukolle, kyseessé ei ole
tarjoaminen yleisolle. Jos esimerkiksi yksi-
tyinen perheyhtié laajentaa omistuspohjaansa
tarjoamalla osakkeitaan ennalta méirétyn
rajoitetun henkilopiirin merkittdviksi, 3 mo-
mentissa tarkoitettua nimenomaista tiedonan-
tovelvollisuutta ei synny. Arvopapereita ei
myoskédn silloin tarjota yleis6lle, kun aat-
teellinen yhdistys yhtiGittdd toimintansa ja
tarjoaa osakkeita suppean jdsenistonséd mer-
kittiviksi. Tiedonantovelvollisuus sen sijaan
syntyisi, jos osakkeita tdll6in tarjottaisiin
yleisesti muillekin asianharrastajille kuin
Jasenille.

Pykildin ei ehdoteta otettavaksi sadnnosti
siitd, ettd tarjouksen tekeminen tietyn luku-
méadrin ylittaville henkilojoukolle olisi aina
tarjous yleis6lle. Kysymysté on tarkasteltava

tapauskohtaisesti.

Pykildssa tarkoitettua arvopaperien tarjoa-
mista yleisolle ei ole julkisesti tehty yrityk-
sen myyntitarjous, jossa etsitidn yritykselle
jatkajaa ja joka toteutetaan siirtdmdlld liik-
keenharjoittajana toimivan yksityisen osa-
keyhtidn osakkeet ostajalle. Tdllaisessa tilan-
teessa kaupan kohteena eivit ole arvopaperit
vaan liiketoiminta.

Lain 16 luvun 8 ja 9 §:din ehdotetaan
sédnnoksid tdssd pykéldssd olevan kiellon
rikkomisen ja ilmoitusvelvollisuuden laimin-
lyénnin seuraamuksista.

3 §. Lain yleinen konsernisdinnds ehdote-
taan kirjoitettavaksi kokonaan uudestaan si-
ten, ettd osakeyhtitlaissa médritelty konserni
kattaa huomattavasti nykyisti laajemman
joukon yhteisoryhmid. Ensinnédkin ehdote-
taan, ettd lain tytdryhtiotd koskevat sdadnnok-
set koskevat muitakin yhteis6ji kuin osa-
keyhtioitd. Toiseksi konsernisuhteen katso-
taan ehdotuksen mukaan syntyvén, kun lais-
sa midriteltiviksi ehdotetun méidrdysvallan
kriteerit tayttyvit. Médrdysvalta, jota ehdote-
taan voimassa olevassa laissa olevan mii-
rddmisvallan kisitteen sijaan, voi &in-
tenenemmiston ohella perustua ehdotuksen
mukaan myds oikeuteen nimittds enemmisto
yhteisén johdosta. Kolmanneksi ehdotetaan
nimenomaisesti sdddettiviksi, ettd erditi lain
sddnnoksid sovelletaan myos sellaisiin kon-
serneihin, joissa emoyhtiond on ulkomainen
yhteiso.

Vaikka kyseessdi on yleinen konsernin
méidritelmd, on osakeyhtiooikeudellisen kon-
sernin  olemassaoloa tarkasteltava kunkin
sovellettavan sddnnoksen osalta erikseen.
Arviointiin vaikuttaa séinnoksen tarkoitus.
Siten kirjanpitolaissa edellytettyéd pysyvyyttd
ei vaadita esimerkiksi arvioitaessa, onko
syntynyt sellainen konsernisuhde, joka ra-
joittaa uusmerkinndn suuntaamista konser-
niin kuuluvalle tai muulle ldhipiirin mii-
rdysvallassa olevalle yhtidlle 4 lukuun lisét-
tdvaksi ehdotetun 2 a §:n nojalla taikka vel-
voittaa konsernin emoyhtion lunastamaan
vihemmistdosakkeenomistajan osakkeet
muutettavaksi ehdotetun 14 luvun 19 §:n
mukaan.

Voimassa olevan lain mukaan konser-
nisdinnokset koskevat vain sellaisia konser-
neja, joissa kaikki yhtiot ovat osakeyhtioitd
tai nithin rinnastettavia ulkomaisia yhtiditd.
Konsernin médritelméé ehdotetaan I mo-
mentissa laajennettavaksi koskemaan myos
niitd konsernisuhteita, joissa emoyhtiénd on
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osakeyhtio, jolla on médrdysvalta jossain
muussa yhteisossd, kuten osuuskunnassa,
kommandiittiyhtiossi tai avoimessa yhtiossi
taikka yhdistyksessd. Muilla yhteis6illd tyta-
ryhtioind tarkoitetaan myos ulkomaisia yh-
teis6jd. Laajennus muihin yhteis6ihin on
yhdenmukainen kirjanpitolain muuttamisesta
annetun lain (1572/92) kanssa, jolla uudistet-
tiin muun muassa konsernitilinp4atdstd kos-
kevia sddnnoksid. Sen sijaan, toisin kuin kir-
janpitolaissa, osakeyhtidlain mukaiseen kon-
serniin ei kuuluisi sditio. Osakeyhtiolla tar-
koitetaan tdssd laissa suomalaista osakeyh-
tiota.

Osakeyhtiolain konsernisédannoksilld voi-
daan katsoa olevan kahdenlaisia tavoitteita.
Ensinnidkin, samoin kuin kirjanpitolaissa,
halutaan turvata eri etutahojen tiedonsaanti
konsernia koskevista seikoista. Toisena
yleisend tavoitteena on estdd osakeyhtitlain
sadnndsten kiertdiminen konsernirakenteen
avulla. Tiedonantoa koskevat tarpeet tulevat
pitkiilti tyydytetyiksi sdétididen osalta kirjan-
pitosdinnosten perusteella. Ne ongelmat,
jotka liittyvdt mahdollisuuksiin kiertdd sdi-
tididen avulla tiettyja osakeyhtidoikeudellisia
saannoksid, voidaan hoitaa ulottamalla sdin-
nokset koskemaan myds osakeyhtion mii-
rdysvallassa olevia sdatioitd. Téssd tarkoituk-
sessa voimassa olevassa laissa elidkesidtiot
mainitaan yhtion omiin osakkeisiin liittyvad
#sanioikeuden kiyttod koskevassa 9 luvun
1 §:ssd. Nyt kieltoa ehdotetaan laajennetta-
vaksi koskemaan myds muita osakeyhtion
midrdysvallassa olevia s#ditiGitd. ~Maa-
ridysvallassa olevan sddtion kisitettd ehdote-
taan myos 14 luvun 19 §:ddn, jossa sddde-
tain oikeudesta vihemmistdosakkeiden lu-
nastukseen.

Voimassa olevassa laissa konsernin mééri-
telmissd kdytetddin midrddmisvallan kéasitet-
td, mutta padpaino sididntelyssd on asetettu
suoraan omistukseen perustuvaan &énival-
taan. Titd ldhtokohtaa ehdotetaan muutetta-
vaksi siten, ettd ratkaisevaa konsernisuhteen
syntymiselle on juuri méirdysvallan synty-
minen. Osakeyhtid, jolla on médrdysvalta,
on emoyhtid, ja emoyhtié tytiryhteisbineen
muodostaa konsernin.

Pykildn 2 momentin mukaan méirdysvalta
voi syntyéd kahdella eri tavalla. Momentin 1
kohdan mukaan miirdysvalta voi perustua
ssintenenemmistoon yhteisdssd. Jos taas osa-
keyhtiolld on oikeus nimittdd enemmisto
toisen yhteison johtoelimen jésenistd taikka
enemmistd henkildistid, jotka puolestaan ni-

mittdvit johtoelimen jésenet, osakeyhtilld
on 2 kohdan mukaan médrdysvalta tuossa
toisessa yhteisOssé.

Selvyyden vuoksi 2 momentissa luetellaan
lisdksi ne seikat, joihin d4ntenenemmistd tai
nimitysoikeus voi perustua.

Osakeyhtitssid ddntenenemmistd lasketaan
padsdinnon mukaan kaikkien osakkeiden
tuottamasta yhteenlasketusta #dnimiArasta.
Siten osakeyhtidssd, jossa on niin sanottuja
moniddniosakkeita, enemmistd #dnistd voi-
daan saavuttaa pienemmalld omistusosuudel-
la kuin puolella yhtion osakepiddomasta.
Koska 3 lukuun lisdttiviksi ehdotetun 1
a §:n 2 momentissa tarkoitettuihin osakkei-
siin ei padsdannon mukaan liity d4nioikeutta,
ei niitd myoskddn yleensd oteta huomioon
laskettaessa kaikkien osakkeiden tuottamaa
dinimadrad. Osuuskunnassa dédntenenemmis-
to lasketaan osuuskunnan jédsenten #inien
kokonaisméirdstd. Osuuskunnan jdsenend
olevalla osakeyhtitlld voi olla miirdysvalta
silld perusteella, ettd silld ja sen konserniin
kuuluvilla yhteis6illd on #idntenenemmistod
osuuskunnassa. Sellaisessa osuuskuntalain
53 §:ssé tarkoitetussa osuuskunnassa, jossa
yhteisojdsen voi #4nestdd useammalla kuin
yhdelld didnelld, osakeyhti6lld voi olla méad-
rdysvalta suoraan oman &ddniosuutensa nojal-
la. Avoimessa yhtiosséd tai kommandiittiyh-
tiossd, jonka yhtiosopimuksessa sallitaan
enemmistopaitokset, ddnivalta voidaan sitoa
esimerkiksi yhtiomiehen yhtiéon sif'oitta-
maan panokseen. Tdlldin osakeyhtiolla voi
olla dintenenemmistd yhtiémiesten yhteen-
lasketusta ddnimaAarasti.

Konsernisuhteen syntyminen edellyttdd
ddnivallan enemmistdd. Jos siis osakkeen-
omistaja voi kéyttdd tasan puolta dinivallas-
ta, konsernisuhdetta ei pelkdstddn silld pe-
rusteella synny. Konsernisuhdetta ei synny
silloinkaan, kun yhti6lld on vain kaksi osak-
keenomistajaa ja molemmilla on 50 prosent-
tia yhtion osakkeiden tuottamista d4nisti.

Enemmistd #édnistd voi perustua suoraan
omistukseen tai jisenyyteen tai ndiden ohella
sopimukseen. My0Os pelkkd sopimus ilman
omistukseen perustuvaa osakkuutta tai ji-
senyyttd voi oikeuttaa kidyttimiin enemmis-
tod yhteison dédnistd. Sopimukselta ei edelly-
tetd mitdin méirittyd muotoa, mutta silld on
oltava todellista merkitystd yhtiossa kdytettd-
viin vallan kannalta. Siihen on liityttéva oi-
keus kéyttid ddnioikeutta sellaisissa yhticko-
kouksessa kisiteltdvissd asioissa, jotka ovat
yhtion toiminnasta pééttimisen kannalta rat-
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kaisevia.

Samoin kuin #dintenenemmistd myos oi-
keus nimittdd enemmistd toisen yhteison
johtoelimen jdsenistd voi perustua osakkuu-
teen, jdsenyyteen tai sopimukseen. Niiden
lisiks1 nimitysoikeus voi osittain perustua
myo6s yhtidjirjestykseen, sédintoihin, yh-
tidsopimukseen tai  yhdistyksessi  ko-
konaankin niihin verrattaviin sdéntoihin kir-
jattuun oikeuteen nimittdi osa johtoelimen
Jasenista.

Osakeyhtion yhtidjérjestyksessd voidaan 8
luvun 1 §:n 2 momentin nojalla midrita,
ettd hallituksen jdsenistd alle puolet asete-
taan muutoin kuin yhtidkokouksen p#itok-
selld. Osuuskuntalain 68 §:ssd on saman-
sisdltinen sdinnés. YhtiGjirjestyksen tai
osuuskunnan siint6jen nojalla ei kuitenkaan
voi suoraan syntyd konsernisuhdetta, koska
nimitysoikeus niiden nojalla voi koskea alle
puolta johtoelimen jésenistd. Avoimessa yh-
tidssd voidaan yhtiGsopimuksessa sopia, ettd
yhtiomiehelld ei ole oikeutta osallistua yh-
tion asioiden hoitoon. T#ll6in yhtiomiehelld
ei ole avoimista ja kommandiittiyhticistd
annetun lain, jiljempénd henkiloyhtislaki, 2
luvun 3 §:n 1 momentin mukaista kielto-oi-
keutta, mik# antaa muille yhtiomiehille mé&-
rdysvallan. On katsottu, ettd my0s sellainen
yhtiosopimukseen sisdltyvd madrdys, jonka
mukaan yhtiomies suljetaan hallitustyosken-
telyn ulkopuolelle, poistaa kielto-oikeuden.

Jos osakeyhti6lld ei ole ehdotonta &in-
tenenemmistod toisessa osakeyhtiGssd tai
osuuskunnassa, sen oikeus dinivaltansa pe-
rusteella nimittdd tietty osuus tuon toisen
yhteison hallintoelimen jésenisti voi toteutua
varmasti vain silloin, kun yhtidjérjestyksessa
tai sddnnoissd madratisin suhteellisen vaalita-
van noudattamisesta hallintoelimié valittaes-
sa. Muutoin osakkeenomistaja voi merkittd-
vistdkin #dnivallastaan huolimatta joutua
alistumaan enemmist0pédtoksiin, joilla hal-
lintoelimen jédsenet valitaan. Pelkdstdéin se
seikka, ettd osakkeenomistaja, jolla on suuri
ddnivalta, voi vaikuttaa tiettyjen jisenten
tulemiseen valituiksi, ei riitd edes yhdessd
samalle osakkeenomistajalle sdént6jen nojal-
la tulevan nimitysoikeuden kanssa perusta-
maan tissd kohdassa tarkoitettua méirdys-
valtaa.

Sitd, onko sopimukseen perustuvaan nimi-
tysoikeuteen liityttdvd tietynasteinen pysy-
Vyys, jotta konsernisuhteen voitaisiin katsoa
syntyneen, on arvioitava sen sovellettavan
sagnndksen nojalla, jossa kdytetdsin konser-

nin kisitettd. Esimerkiksi laskettaessa muu-
tettavaksi ehdotetussa 14 luvun 19 §:ssé tar-
koitetun omistusosuuden suuruutta yhtion
omistukseen on luettava myos sellaisen toi-
sen yhtidon omistamat osakkeet, jossa yhtid
voi kéyttdd médrdysvaltaa osakassopimuksen
nojalla tietyn ajan, vaikka kirjanpidollista
konsernisuhdetta ei yhtididen vilille syn-
tyisikédn.

Voimassa olevassa laissa tai sen peruste-
luissa ei ole otettu kantaa siihen, miten ote-
taan huomioon konsernisuhteen perustavaa
ddintenenemmistdd laskettaessa lakiin tai yh-
ti6jarjestykseen sisdltyvi rajoitus, jonka mu-
kaan osakkeenomistaja ei voi yhtiSkokouk-
sessa Hddnestdd tiettyd mdidrdosuutta suu-
remmalla ddniméddrilld, vaikka hinen omis-
tusosuutensa oikeuttaisi suurempaan d4nival-
taan. Téstd ehdotetaan otettavaksi sddnnokset
3 momenttiin.

Oikeuskirjallisuudessa on todettu, etti la-
kiin tai yhtidjdrjestykseen sisdltyvit dines-
tysrajoitukset on yleensd otettava huomioon
arvioitaessa konsernisuhteen olemassaoloa.
Tamién tulkinnan mukaan osakkeiden tuotta-
ma #intenenemmisté ei synnyttiisi konser-
nisuhdetta pelkdn osakeomistuksen nojalla
yhtiossd, jonka yhtidjdrjestykseen sisdltyy
kaikkia osakkeenomistajia koskeva dinestys-
rajoitus. Kéytdnnossd konsernisuhteen on
ndissé tapauksissa katsottu kuitenkin voivan
syntyd konsernisuhdetta médrittdvien tiyden-
tdvien sddntdjen nojalla, jolloin arviointipe-
rusteena on voitu kdyttdd tosiasiallista mai-
rdysvaltaa ja huomattavaa taloudellista etu-
yhteytti.

Ehdotetun 3 momentin mukaan lakiin, yh-
tidjarjestykseen, yhtiosopimukseen taikka
niihin verrattaviin muihin sééntdihin sisilty-
vid #dnestysrajoituksia ei oteta huomioon
ddnten enemmist0d laskettaessa. Yhteison
kokouksessa kaytettdvistd osakeyhtion &4-
niosuudesta ei siis ehdotuksen mukaan vi-
hennetd osakeyhti6lld olevaa dénestysrajoi-
tuksen mukaisen dénim&ddrdn ylittivad osuut-
ta. Osakeyhtidlain mukainen konserni syntyy
siis silloinkin, kun osakeyhti6lld on yli puo-
let toisen osakeyhtion kaikkien osakkeiden
tuottamista dinistd, vaikka erityislainsddadin-
t6 tai yhtiGjirjestys kieltdd osakasta kdyttd-
mistd yli viidettd osaa kokouksessa eduste-
tusta ddnimddrdstd. Adnestysrajoituksella
tarkoitetaan 3 momentissa kaikkiin osak-
keenomistajiin kohdistuvaa vaikutusvaltara-
joitusta. Adnestysrajoituksia eivit ole osak-
keenomistajien véliset sopimukset, joilla
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osakkeenomistaja rajoittaa omaa &dinioikeut-
taan luovuttamalla sen toiselle.

Pykilin 3 momenttiin ehdotetaan myos
otettavaksi sdinnds, jonka mukaan yhteison
kokonaisddnimédridd laskettaessa huomioon
ei oteta niitd osakkeita, jotka kuuluvat yh-
teis6lle itselleen tai sen tytidryhteisolle taikka
niiden méidrdysvallassa olevalle siitidille.
Konsernisuhde voi timdn mukaan syntyid
pienemmilld dédniosuudella kuin puolella
kaikista ddnistd. Sddnnos ei kuitenkaan rajoi-
tu vain konserneihin, joissa tytdryhteisot
ovat osakeyhtiéitd. Osuuskunnan kokoukses-
sa kiytettavéastd kokonaisddniméddristi on
siten vihennettivd #dnet, jotka kuuluvat
osuuskunnan osakeyhtiomuotoiselle tytidryh-
tidlle, jos tdmd tytdryhtio samalla on osuus-
kunnan jdsen. Avoimessa yhtidssdkin voi
syntyi tilanne, jossa yhtidmiehené on yhtién
méirdysvallassa oleva yhteis. Naissa tilan-
teissa kokonaisdiAnimédrastd on vihennettidvi
adnivalta, jota yhteis6 oman tytiryhteisénsd
kautta voi kiyttii.

Voimassa olevan konsernisdintelyn mu-
kaan vilillinen konsernisuhde vallitsee myos
silloin, kun emoyhtiolld yhdessd tytdryhti6i-
densi kanssa tai tytdryhtioilld keskenéddn on
omistukseen perustuva méirdimisvalta jossa-
kin yhti6ssd. Vastaavasti ehdotetun 4 mo-
mentin mukaan osakeyhtiolli on katsottava
olevan miidirdysvalta sellaisessa yhteisOssd,
jossa silld yhdessd yhden tai useamman ty-
tiaryhteisonsa kanssa tai tytdryhteisdilld kes-
kendsin on mddrdysvalta. Erona nykyiseen
tamid merkitsee paitsi sitd, ettd vilillinen
konsernisuhde voi syntyd myds suhteessa
muuhun yhteisé6n kuin osakeyhtioon, myos
sitd, ettd vilillinen konsernisuhde voi perus-
tua my0s tdysin ulkopuolisen tai esimerkiksi
mirdysvallassa olevan sddtion kanssa teh-
tyyn osakassopimukseen eikd pelkdstddn
omistukseen.

Voimassa olevan lain perusteluissa (HE
27/77 vp) on todettu, etti emoyhtidlld kon-
sernin yhteydessd tarkoitetaan ensi sijassa
suomalaista osakeyhtioti. Lain sovelta-
misalaa ehdotetaan 5 momentissa tarkennet-
tavaksi siten, ettd sdidnndksid rahalainan an-
tamisesta yhtion ldhipiirille 12 luvun 7 §:n 1
ja 2 momentissa, siihen liittyvésté tiedonan-
tovelvollisuudesta 11 luvun 7 §:ssé ja tytdr-
yhtién toimintakertomuksessa olevista tie-
doista 11 luvun 11 §:n 3 momentissa sovel-
letaan my6s ulkomaiseen emoyhtiodn. Nii-
den tarkennusten merkitysti tarkastellaan 14-
hemmin mainittujen lainkohtien perusteluis-
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sa.
4 §. Pykiladn ehdotetaan otettaviksi séin-
nokset, joissa lakiin sisdltyvit, ldhinnid es-
teellisyyttd koskevat yhtion lahipiirid méérit-
tdvit henkiloluettelot yhtendistetddn. Voi-
massa olevan lain 4 luvun 4 §:n mukaan
osakeannin suuntaaminen pykéldssd luetel-
luille henkilGille ja yhteis6ille edellyttdd asi-
aa koskevaan padtosehdotukseen otettavaksi
selvityksen enimmiisomistuksesta, jonka
nédmd voivat annin nojalla mahdollisest1 saa-
da. Hallitukselle ei 4 luvun 10 §:n mukaan
voida antaa valtuutusta annin suuntaamiseen
luettelossa mainituille henkiloille. T#hén
luetteloon viitattiin myds tilintarkastajan es-
teellisyyttd koskevassa 10 luvun 5 §:ssd,
joka kumottiin tilintarkastuslain sditdmisen
yhteydessd. Oma luettelo sisdltyy myds 12
luvun 7 §:dén, jossa rajoitetaan yhtion mah-
dollisuuksia antaa rahalainaa yhtion lihipii-
riin kuuluville henkiléille tai yhteisdille, se-
ki tiedonantovelvollisuutta tillaisista lainois-
ta koskevaan 11 luvun 7 §:iin. Ehdotuksen
mukaiseen lahipiiriin viitataan edelld mainit-
tujen pykilien lisdksi myds toimintakerto-
mukseen sisdltyvid tietoja koskevassa 11
lukuun liséttdviksi ehdotetun 9 a §:n 3 mo-
mentissa. Ehdotettu ldhipiirin méiritelma
vastaa voimassa olevan 4 luvun 4 §:n luette-
loa erdin poikkeuksin.

Pykilan I momentin 1 kohdan mukaan
lahipiiriin kuuluu se, jonka méirdysvaltaan
yhti6 kuuluu. Méirdysvallalla tarkoitetaan
sddnnoksessd samaa kuin 3 §:n 2—4 mo-
mentissa. Lahipiirid on siis tdmén kohdan
mukaan myds se, jonka médrdysvalta ei pe-
rustu omistukseen, vaan muuhun oikeuteen
kiyttda ddntenenemmistéd yhtidssi tai nimit-
tdd enemmistd yhtion johdosta. Lihipiiriin
kuuluu siis timén kohdan mukaan ensinni-
kin yhtion kanssa samaan osakeyhtidoikeu-
delliseen konserniin kuuluva yhtid. Toiseksi
sithen kuuluu my6s yhtiossd médrdysvaltaa
kéyttdvd muu kuin osakeyhtio. Kolmanneksi
ldhipiirid ovat yhteistt ja sdatitt, joissa til-
laisella muulla yhtiossd médrdysvaltaa kéyt-
tavdlld on madrdysvalta.

Lahipiiri ei 2 kohdan mukaan rajoitu osa-
keyhtion omistajiin, vaan ulottuu my®s nii-
hin, jotka optio-oikeuden tai vaihtovelkakir-
jan nojalla voivat tulla yhtion omistajiksi.
Télloin lahipiiriin katsotaan kuuluvan sen,
jonka omistusosuus on vahintdsin prosentin
osakepﬁﬁomasta, jos kaikki optio-oikeuksien
tai vathtovelkakirjojen tarkoittamat osakkeet
merkitt#isiin.
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Lahipiiriin kuuluvat 2 kohdan mukaan
myds yhtion konserniin kuuluvan muun yh-
teison kuin osakeyhtion sellaiset osakkaat ja
jasenet, jotka omistavat vihintdin yhden
prosentin yhteison osuuksista taikka jdsen-
tai yhtiGosuuksien tuottamasta dinimaarasta.
Muutos perustuun konsernin médriteimén laa-
jentamista koskevaan ehdotukseen.

Yhti prosenttia vastaavan osuuden méarit-
taminen muussa konserniin kuuluvassa yh-
teisossd on vaikeampaa kuin osakeyhtitssi.
Osuuskunnassa, jossa on alle sata jdsenti,
kaikki osuuskunnan jidsenet ovat sd@nnokses-
sd tarkoitettua ldhipiirid. Osuuskuntalain
53 §:ssé tarkoitetussa osuuskunnassa jisenel-
14 voi olla useampi kuin yksi &ini. N#issé
osuuskunnissa l4hipiiriin kuuluu jésen, jonka
adnimddrd on vihintdin prosentin kaikkien
jdsenten #fnistd. Kommandiittiyhtididen vas-
tuunalaiset yhtiomiehet ja avointen yhti6i-
den yhtiomiehet luetaan sddnnénmukaisesti 1
kohdassa tarkoitetuiksi henkildiksi. Koska
kommandiittiyhtitissé d&nettomillekin yhtio-
miehelle voidaan yhtiodmiesten vélisella sopi-
muksella antaa hallintovaltaa, edellyttds 44-
nettomin yhtiomiehen aseman arviointi olo-
suhteiden selvittamistd kussakin tapauksessa
erikseen.

Toisin kuin voimassa olevassa laissa eh-
dotuksen mukaan ldhipiiriin eivét kuulu sel-
laiset henkilot, jotka omistavat yli prosentin
yhtion sisaryhtididen osakkeista. Tallainen
omistaja on ehdotuksen mukaan yhtion 14hi-
piirid vain yhtidssd médridysvaltaa kayttivis-
sd yhteis6ssd tai yhtion omaan konserniin
kuuluvassa yhteisossa.

Momentin 3 kohdassa kiytetdan vastaavas-
ti yhteistn eikéd pelkéstdin yhtion kisitettd,
miki perustuu konsernin méiéritelméin laajen-
tamista koskevaan ehdotukseen ja laajennuk-
sen huomioon ottamiseen 1 kohdassa.

Lahipiirin kisitettd ehdotetaan 4 kohdassa
laajennettavaksi voimassa olevaan lakiin si-
siltyvistd luetteloista siten, ettd myos 1 ja 2
kohdassa mainittuun henkilodn aviolii-
tonomaisessa suhteessa oleva henkild kuuluu
siithen. Lihipiirin késite ottaa n#in huomioon
yhteiskunnallisen muutoksen perhesuhteissa
ja ldhenee tdltd osin takaisinsaannista kon-
kurssipesédin annettuun lakiin (758/91) sisil-
tyvdid ldheisten kisitettd, jonka mukaan tois-
tensa ldheisind pidetddn toisilleen erityisen
laheisid henkiloitd. N&itd voivat lain sdatd-
miseen johtaneen hallituksen esityksen (HE
102/1990 vp) perustelujen mukaan olla
muun muassa keskenéén avioliitonomaisessa

suhteessa eldvit henkil6t.

Perhesuhteissa tapahtuneeseen yhteiskun-
nalliseen kehitykseen perustuu myos supis-
tus, jota ehdotetaan Idhipiirin kéasitteeseen.
Voimassa olevan lain luetteloihin sisdltyvit
myos henkilon sisarusten lapset, lastenlapset
sekd ndiden puolisot. Lahipiirin késitteelld
rajoitetaan osakeyhtitlaissa lahinnd yhtion
oikeutta antaa rahalainaa ja hallituksen oi-
keutta toteuttaa suunnattuja anteja. Sadnnok-
sille asetettujen tavoitteiden toteutuminen ei
vaadi hyvin ldheisid sukulaisuussuhteita kau-
kaisempien sukulaisten, kuten esimerkiksi
sisaruksen lasten ja heiddn puolisoidensa,
siséllyttdmistd 1dhipiiriin.

Konsernin méiéritelméin ehdotetun laajen-
nuksen johdosta momentin 5 kohdassa mai-
nitaan yleisesti yhteisot ja sditiot eikd pel-
kistddn yhtiét. Voimassa olevan 4 luvun
4 §:n 3 momentin 4 kohdassa sana "yhdes-
si" ehdotetaan poistettavaksi. Siten sdannok-
sestd kdy selvemmin ilmi, ettd ldhipiirisuh-
detta perustavaa omistusoikeutta ei arvioida
laskemalla yhteen eri osakkeenomistajien
osuuksia, vaan otetaan huomioon yhteisesti
omistetut osakkeet.

Pykildn 2 momentin mukaan laskettacssa
omistusta yhtiossd tai sen kanssa samaan
konserniin kuuluvassa yhteisdssi sovelletaan
3 §:n 3 momentin sd4nndstd, jonka mukaan
siind tarkoitettuja déinestysrajoituksia ei oteta
huomioon. Saman momentin mukaan yh-
teison kokonaisdénimadrad laskettaessa vi-
hennetiidn osakkeet ja osuudet, jotka kuulu-
vat yhteisolle itselleen tai sen tytiryhteislle.

2 luku. Osakeyhtion perustaminen

Osakeyhtion perustamista koskevia sdén-
noksid ehdotetaan muutettaviksi erityisesti
osakepéddoman maksamista koskevilta osilta.
Ehdotettujen sdénnosten mukaan Keskus-
kauppakamarin tai kauppakamarin hyviksy-
mén riippumattoman tilintarkastajan on an-
nettava yhtidlle apporttiomaisuuden arvoa
koskeva lausunto, joka liitetdin perustamis-
kirjaan. Lukuun ehdotetaan myos sdénnok-
sid, joiden mukaan kaksi vuotta yhtion rekis-
teroimisen jilkeen yhtion osakkailta ja pe-
rustajilta sekd erdiltd nditd ldhelld olevilta
tehdyt merkittivimmit hankinnat on hyvik-
sytettdvd yhtitkokouksella ja niistd on han-
kittava hyviksytyn tilintarkastajan lausunto.
Yhtiokokouksen p#itss ja tilintarkastajan
lausunto olisi rekisterditivd kaupparekiste-
riin.
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Ehdotuksen mukaan maksamattomia osak-
keita ei endd voida ilmoittaa rekisterditdvik-
si. Siten koko osakepidioma on maksettava
ennen rekisteriin ilmoittamista. Maksun
saantia osakkeiden merkitsijoiltd ehdotetaan
tehostettavaksi 12 §:n sidinnokselld, jonka
mukaan hallituksen on perittivd merkinti-
hintaa. Lisdksi maksun laiminly6nnin takia
mititéidyn osakkeen merkitsijoille asetettu
korvausvelvollisuus korotetaan yhteen kol-
masosaan merkintdhinnasta. Edelleen ehdo-
tetaan 9 §:i44 muutettavaksi siten, ettd osake-
padoman tuleminen yhtion haltuun voidaan
todeta tarkemmin. Ehdotuksen mukaan osa-
kepddomaa ei saada kiyttdd ennen hallituk-
sen valintaa. Sainndksiin liittyy siirty-
misainnos.

Lukuun ehdotetaan sdinnostd perusyh-
ti6jarjestyksestd, jonka voi antaa oikeusmi-
nisterio. Tarkoituksena on helpottaa yhtii-
den perustamista. Myds perustamiskirjaan
otettavia tietoja ehdotetaan tdsmennettaviksi.
Yhtion maksettaviksi tulevat perustamiskulat
on aina ilmoitettava perustamiskirjassa.
Muutettaviksi ehdotetuissa pykdlissd on li-
siiksi korjattu kieliasua ja tehty lainsaddanto-
teknisid muutoksia.

2 §. Pykilin 2 momentin luetteloa perusta-
miskirjaan sisdllytettivistd tiedoista ehdote-
taan taydennettdviksi. Momentin I kohdan
mukaan perustamiskirjaan tulee perustajan
taydellisen nimen ja osoitteen lisiksi merkitd
Iuonnollisesta henkilGsti asuinpaikka ja suo-
malainen henkilotunnus tai syntymaaika, jos
suomalaista henkil6tunnusta ei ole. Oi-
keushenkilGstd perustamiskirjaan merkitidin
nimen ja osoitteen lisiksi kotipaikka sekd se
rekisteri, johon oikeushenkil6 on merkitty, ja
oikeushenkilon rekisterinumero siiné rekiste-
rissi. Perustamiskirjaan ei en#i tarvitsisi
merkitd perustajan ammattia eikid kansalai-
suutta.

Oikeushenkil6n rekisterinumerolla tarkoite-
taan ensisijaisesti kaupparekisterinumeroa.
Jos sitd ei ole, tulisi mainita muu rekiste-
rinumero, joka esimerkiksi yhdistyksilld on
yhdistysrekisterinumero ja sadtioilld sditiore-
kisterinumero. Euroopan talousalueella rekis-
terdityjen yhtididen osalta rekisterilla tarkoi-
tetaan ensi sijassa julkistamisdirektiivin 3
artiklan 1 kohdassa tarkoitettua rekisterii.

Momenttiin ehdotetaan liséttdviksi uusi 5
kohta, jonka mukaan perustamiskirjassa on
mainittava kaikki yhtion perustamista kos-
kevat yhtion maksettaviksi tulevat kulut.
Niitd ovat esimerkiksi osakemerkinndstd,

perustamiskokouksen pitdimisestd ja kauppa-
rekisteriin ilmoittamisesta aiheutuvat kulut
sekd yhtiGasiakirjojen laatimisesta ja muista
yhtion perustamistoimista mahdollisesti mak-
settavat palkkiot. Jos kulujen tarkkaa mairda
ei voida selvittdd perustamiskirjan allekirjoit-
tamiseen mennessd, on kuluista esitettdvi
arvio. Perustamiskirjaan on otettava maininta
silloinkin, kun erikseen annetaan selvitys
4 §n 1 momentin 3 kohdassa tarkoitetuista
erityisistd perustamiskuluista.

Momentin 5 kohta perustuu julkisten yhti-
Oiden osalta pddomadirektiivin 3 artiklan j
alakohtaan.

3 §. Pykildin ehdotetaan liséttdavaksi uusi
3 momentti, jonka mukaan oikeusministerién
paitokselld voidaan midritd yksityisen osa-
keyhtion perusyhtidjarjestyksestd. Yksityinen
osakeyhti6 voi halutessaan ilmoittaa rekiste-
riin yhtigjirjestyksenddn paitdkseen sisdlty-
vin perusyhtidjdrjestyksen lisdttynd yh-
tiokohtaisilla tiedoilla, joita ovat ensi sijassa
yhtion nimi, kotipaikka, toimiala ja osake-
péddoma.

Perusyhtidjdrjestyksid voi olla useita erilai-
sia. Yhtio ilmoittaa perusilmoituksessa tar-
vittavat yhtiokohtaiset tiedot sekd niiden
lisdksi valitsemansa perusyhtidjérjestyksen.
Tadmédn perusyhtidjarjestyksen teksti merki-
tddn kaupparekisteritn. Perusyhtidjérjestyk-
sen muuttaminen tai kumoaminen ei vaikut-
taisi yhtion yhtidjarjestyksen sisaltoon.

4 §. Pykildsn ehdotetaan otettavaksi ap-
porttiomaisuuden laatua koskeva momentti,
ja apporttiomaisuudesta annettavia tietoja
ehdotetaan liséttiviksi. Perustamiskirjaan on
lisdksi lukuun lisdttdviksi ehdotetun 4 a §:n
nojalla liitettivé siind tarkoitettu riippumat-
tomana asiantuntijana toimivan hyviksytyn
tilintarkastajan lausunto, jos yhtidlle tulee
omaisuutta 1 momentin 1 tai 2 kohdassa
tarkoitetulla tavalla. Perustamiskirjan allekir-
joittamisen jidlkeen yhtiélle tulevasta omai-
suudesta ovat voimassa lukuun liséttdviksi
ehdotetun 15 §:n jélkiapporttia koskevat
sddnnokset. Lisidksi pykildn sanamuotoa eh-
dotetaan selkeytettidviksi.

Pykilin I momentin 1—4 kohdan
asiasisalto sdilyisi ennallaan, mutta johdanto-
kappaleesta ehdotetaan poistettavaksi mai-
ninta sopimisesta. Nykyisenkdin lain mu-
kaan kysymyksessd ei1 tarvitse olla kolman-
nen kanssa tehty sopimus, silld my6s perus-
tajien yksipuolisesti asettama perustamiskir-
jan miirdys voi saada aikaan momentissa
tarkoitetut oikeusvaikutukset. Jos 1 momen-
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tissa tarkoitetusta asiasta on kolmannen
kanssa tehty erillinen kirjallinen sopimus tai
annettu kirjallinen sitoumus, esimerkiksi si-
tova tarjous, on timi 3 momentin mukaisesti
liitettdvd perustamiskirjaan. Suullisen sopi-
muksen tai sitoumuksen ehdot on 2 momen-
tin mukaisesti selvitettivd perustamiskirjas-
sa. Perustamiskirjaan on otettava 1 momen-
tissa tarkoitettu miirdys kaikissa niissi tilan-
teissa, joissa on tosiasiallisesti péitetty 1
momentissa tarkoitetusta asiasta. Siten esi-
merkiksi osakemerkinndn ehto, jossa yhtié
sitoutuu merkinnén jilkeen hankkimaan mer-
kitsijaltd omaisuutta, on 1 momentin 1 koh-
dan loppuosan perusteella otettava perusta-
miskirjaan. Jos médrdystd ei oteta perusta-
miskirjaan, pykidlin 5 momentin mukaan
sopimus tai sitoumus on tehoton yhtiotd
kohtaan. Tehottomuutta ei voida korjata eh-
dotetussa 15 §:ssd jalkiapportista séénnellyl-
14 menettelylli.

Pykilidn 2 momenttia ehdotetaan selkeytet-
tavaksi siten, ettd siind tarkoitettua selvitystd
vaaditaan nimenomaisesti 1 momentissa tar-
koitetun méirdyksen ja sen nojalla tulevan
omaisuuden arvioimiseksi. Momenttiin ei
ndiltd osin ehdoteta tehtdviksi sisdllollisid
muutoksia. Midrdyksessd tarkoitetusta mer-
kitsijdstd olisi kuitenkin annettava 2 §:n 2
momentin 1 kohdassa tarkoitetut tiedot, mi-
ki merkitsee tarkennusta nykytilaan nihden.

Pykilin 3 momentin sanamuoto ehdote-
taan muutettavaksi yhdenmukaiseksi 1 mo-
mentin johdantokappaleen kanssa. Momentin
sisdltdd ehdotetaan muuteftavaksi siten, ettd
myds 1 momentissa tarkoitettuun miirayk-
seen liittyvat kirjalliset sitoumukset, esimer-
kiksi yhtion lukuun tehty tarjous, tulee liittda
perustamiskirjaan.

Momenttia ehdotetaan muutettavaksi siten,
ettd perustamiskirjaan on apporttina annetta-
vasta liikkeestd liitettdvd myds viimeisen
tilinpadtoksen jilkeen laaditut osavuosikat-
saukset. Nykyisestd poiketen liitkkeen tulok-
sesta ja taloudellisesta asemasta on annettava
selvitys tilinpddtoksen tai osavuosikatsauk-
sen laatimisen eikd tilikauden jalkeiseltd
ajalta. Selvitys annetaan luonnollisesti myo6-
hemmin laaditun asiakirjan jilkeiseltd ajalta.
Jos yhtiolld ei ole velvollisuutta laatia osa-
vuosikatsausta, annetaan tiedot tilinpa#tok-
sen laatimisen jdlkeiselti ajalta. MyOs siind
tapauksessa, ettei liikettd koskevia tilinp#a-
tosasiakirjoja ole, on perustamiskirjassa an-
nettava selvitys liikkeen taloudellisesta ase-
masta. ‘

Pykilin 4 momenttiin ehdotetaan otetta-
vaksi apporttiomaisuuden laatua koskevat
rajaukset. Apporttiomaisuudella on oltava
taloudellista arvoa nimenomaan vastaanotta-
van yhtion kannalta. Vastaanottavan yhtion
kannalta taloudellista arvoa on ldhinni likvi-
dilld rahoitusomaisuudeila seké yhtion varsi-
naisen tuotantoprosessin kannalta kiyttokel-
poisella omaisuudella. Oikeustilaa selkeyte-
tdiin sddtimalld, ettei tyOsuoritusta eikd pal-
velun suorittamista koskeva sitoumus kelpaa
apporttiomaisuudeksi. Tehdyn tyon, esimer-
kiksi tuotekehityksen osalta apporttiomaisuu-
tena voidaan ottaa huomioon vain tyén tulos
eli lopputuotteen arvo eikd sen saavuttami-
sesta aiheutuneita kustannuksia. Pykilan 2
momentissa tarkoitetussa selvityksessd tulee
perustella, miksi omaisuus on arvioitu tietyn
arvoiseksi. Apporttiomaisuuden arvo yhtitlle
on arvioitava tapauskohtaisesti.

Ehdotetun 5 momentin sanamuoto vastaa
pykildén tehtyji muita muutoksia. Momen-
tissa viitataan my0s ehdotettuun asiantuntija-
lausuntoa koskevaan 4 a §:44n. Siten 4
a §:ssd  tarkoitetun asiantuntijalausunnon
puuttuminen tai siind oleva virheellisyys voi
johtaa sopimuksen tai sitoumuksen tehotto-
muuteen yhti6td kohtaan. Tehottomuus seu-
raa kuitenkin vain itse lausuntoon tai sen
antamiseen kohdistuvasta virheestd. T#llaise-
na pidetddn esimerkiksi tilintarkastajan es-
teellisyyttd, mutta ei tilintarkastajan palkkion
maksamatta jasimistd.

Ehdotettu 4 momentti perustuu julkisten
yhtididen osalta padomadirektiivin 7 artik-
laan.

4 a §. Pykiildsséd ehdotetaan s#idettiiviksi
uudesta perustamiseen liittyvistd menettelys-
td, jolla pyritdéin varmistamaan se, ettd pe-
rustamisen yhteydessd yhtioon tuleva omai-
suus arvioidaan mahdollisimman puolueetto-
masti. Pykildssd edellytetddn erityisen riip-
pumattoman, hyvéksytyn tilintarkastajan lau-
suntoa tillaisesta omaisuuserdstid. Lausunto
liitetdsin perustamiskirjaan joka on puoles-
taan  kaupparekisteriasetuksen  (208/79)
12 §:n mukaan liitteineen liitettdvd rekiste-
ri-ilmoitukseen. Pykildssa tarkoitettu riippu-
mattomana asiantuntijana toimiva hyvaksytty
tilintarkastaja antaa lausunnon myo6s osake-
pddomaa korotettaessa yhtiolle tulevasta ap-
porttiomaisuudesta (4 luvun 6 §), sulautumi-
sessa vastaanottavalle yhtiolle siirtyvéstd
omaisuudesta ja vastikkeesta (14 luvun 6 §),
jakautuvan yhtion omaisuuden ja vastikkeen
arvostuksesta jakautumisen yhteydessi (14 a
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luvun 2 §) sekd yhtion sidotusta omasta pai-
omasta muutettaessa yksityinen osakeyhtio
julkiseksi (17 luvun 1 §). )

Pykdlin I momentin mukaan yhtion on
hankittava vihintdén yhden riippumattomana
asiantuntijana toimivan hyviksytyn tilintar-
kastajan lausunto sellaisesta omaisuudesta,
joka hankitaan yhtiélle 4 §:n 1 momentin 1
tai 2 kohdan mukaisesti. Lain 10 luvun
1 §:iin ehdotetun tilintarkastuslain 2 lukuun
olevan viittauksen mukaan hyviksyttyja ti-
lintarkastajia ovat Keskuskauppakamarin tai
kauppakamarin hyviksymdt tilintarkastajat.
Kvalifioitua perustamista koskevan 4 §:n 1
momentin 1 kohta koskee osakkeen merkit-
semiseen liittyvii erityisid ehtoja. N&itd voi-
vat olla apporttichdot tai esimerkiksi ehto,
jonka mukaan merkitsijd saa tietyn aseman
yhtiéssd. Saman pykilidn 1 momentin 2 koh-
dan nojalla perustamiskirjaan on otettava
myos sellaiset ehdot, jotka eivit liity osak-
keen merkintdén, mutta joiden nojalla yhtiol-
le tulee omaisuutta. Téllainen ehto voi kos-
kea esimerkiksi tietyn kiinteiston hankkimis-
ta yhtiélle myShemmin, - o

Riippumattomana asiantuntijana toimivia
hyviksyttyjd tilintarkastajia voi olla yksi tai
useampia. Jos omaisuus on sen laatuista, ettd
arviointi edellyttda erityisasiantuntemusta, on
pykilissd tarkoitetun tilintarkastajan kiytet-
tivd apunaan asiantuntijaa. Tilintarkastajien
kédyttimid asiantuntijoita omilla erityisaloil-
laan voivat olla muun muassa tavarantarkas-
tajat ja laillistetut kiinteistonvilittdjdt. Eri-
tyisasiantuntijoiden kdyttdminen saattaa olla
valttimatontd, jotta pykaldssd tarkoitetun
tilintarkastajan katsotaan suorittaneen tehti-
vinsid asianmukaisesti. Tilintarkastaja on
erityisasiantuntijoiden kiyttdmisestd huoli-
matta vastuussa lausunnon sisillostd, ja hé-
nen on huolehdittava, ettd myds kiytettivi
erityisasiantuntija on arviointitehtiviin ja
toimeksiantavaan yritykseen nihden riippu-
maton. Yhtion oma tilintarkastaja ei kuiten-
kaan ole sidottu riippumattoman asiantunti-
jan lausuntoon esimerkiksi antaessaan 2 lu-
vun 9 §:ssd tarkoitetun todistuksen osake-
pddoman maksusta. .

Pykildssd tarkoitettu riippumattomana
asiantuntijana toimiva hyvéksytty tilintarkas-
taja voi olla yhtion oma tilintarkastaja, jos
tdma tdyttds arviointitehtdvédn liittyvat kel-
poisuus-, asiantuntemus- f'a riippumatto-
muusvaatimukset. Luonnollisen henkilén
lisiksi asiantuntijaksi voidaan valita Keskus-
kauppakamarin tai kauppakamarin hyviksy-

mai tilintarkastusyhteisé. Jos riippumattoma-
na asiantuntijana toimivaksi tilintarkastajaksi
valitaan tilintarkastusyhteisd, on tilintarkas-
tuslain 15 §:n mukaisesti samalla mairitti-
vd, kenelld luonnollisella henkilolld on pai-
Yastuu lausunnon antamisesta yhteisén puo-
esta.

Tilintarkastajalta yleisesti vaadittava riip-
pumattomuus méiéraytyy tilintarkastuslain 23
ja 24 §:n mukaan. Niitd pykilid sovelletaan
myds tilintarkastajaan, joka hoitaa ehdotetus-
sa pykdildssa tarkoitettuja tehtdvid, Tilintar-
kastuslain 23 §:n mukaan tilintarkastajalla
on oltava edellytykset riippumattoman tilin-
tarkastuksen toimittamiseen ja, mikili n#itd
edellytyksid ei ole, tilintarkastajan on luo-
vuttava tehtéivéstd. Lain sddtimiseen johta-
neen hallituksen esityksen (HE 295/93 vp)
perustelujen mukaan riippumattomuus mer-
kitsee sitd, ettd tilintarkastaja on vapaa lau-
sumaan késityksensd kustakin tehtidvistd ul-
kopuolisista tekijoistd riippumatta. Tilintar-
kastuslain mukaan riippuvuussuhde vallitsee
aina kun henkil6t ovat toisiinsa lain 24 §:ssd
tarkoitetussa suhteessa.

Ehdotetussa pykilassi tarkoitettuna riippu-
mattomana asiantuntijana toimiessaan tilin-
tarkastajalta vaaditaan erityisti esteettomyyt-
td suhteessa yhtiolle tulevaan omaisuuserain
ja sen luovuttajaan. Tilintarkastaja on esteel-
linen, jos luovutettavat varat omistaa joku,
johon tilintarkastaja on tilintarkastuslain 23
Ja 24 §:ssé tarkoitetussa suhteessa. Samoin
tilintarkastaja on esteellinen antamaan lau-
sunnon, jos hénelle tai héntd ldhelld olevalle
olisi muutoin odotettavissa taloudellista etua
tai haittaa luovutuksesta taikka jos hin on
toiminut vilittdjind varoja luovutettaessa tai
osallistunut varojen luovutukseen littyviin
toimiin tai niiden suunnitteluun. Esteetto-
myyden voidaan katsoa vaarantuvan myos
silloin, kun toimeksiantaja on asiantuntijana
toimivan tilintarkastajan kannalta erityisen
merkiftdvissd asemassa esimerkiksi muiden
toimeksiantojen antajana. Tilintarkastajan on
oltava esteeton sekd luovutusehdosta sovitta-
essa ettd lausuntoa annettaessa.

Lausunto on ehdotuksen mukaan allekirjoi-
tettava ja pdivittdvd. Sen tulee siséltdd aina-
kin 1 momentissa tarkoitetut selvitykset ja
arviot. Momentin I kohdan mukaan yhtiéon
tulevasta omaisuudesta on annettava selvitys.
Omaisuus on kuvailtava ja erityisesti sen
arvoon vaikuttavat seikat tuotava esille ja
tarvittaessa kerrottava niihin vaikuttavista
tekijoistd. Eri omaisuuseristi on annettava



54 HE 89/1996 vp

erilliset selvitykset. Jos useita liikkeitd pan-
naan yhtioon osakkeita vastaan tai hankitaan
yhticlle 4 §:n 1 momentin 2 kohdassa tar-
koitetulla tavalla, on kustakin liikkeestd an-
nettava erillinen selvitys. Omaisuuden ar-
voon vaikuttavat seikat on selvityksessd mai-
nittava asianmukaisessa laajuudessa. Esimer-
kiksi sesonkituotteista on aina mainittava
tastd tuotteen arvoon vaikuttavasta ominai-
suudesta ja sijoitusomaisuudesta sen riskipi-
toisuudesta. Liikkeen Iuovutuksessa on olen-
naista liikkeen arvo vastaanottavan yhtién
varsinaisen liiketoiminnan kannalta.

Momentin 2 kohdan mukaan tilintarkasta-
jan olisi annettava selvitys niistd arvostus-
menetelmisti, joita omaisuuden arvioinnissa
on kéytetty. Tami voi tarkoittaa tietoa siité,
ettd tietyt osakkeet on arvostettu porssikurs-
sin, verotusarvon, tuottoarvon tai substans-
siarvon mukaan. Tilintarkastajan on my&s
selvitettivd menetelmien asianmukaisuutta,
erityisesti niissd tapauksissa, joissa kéytetty
menetelmd on poikkeuksellinen tai joissa
erilaiset arvostusmenetelmit saattavat johtaa
olennaisesti erilaisiin tuloksiin. Tdm4 saattaa
edellyttdd vaihtoehtoisten arvostusmenetel-
mien tuottamien tulosten esittdmistd lausun-
nossa. Selvityksen on kohdistuttava arvos-
tusmenetelman asianmukaisuuteen kussakin
tapauksessa. Jos on valittu yksi useista mah-
dollisista menetelmistd, asiantuntijana toimi-
van tilintarkastajan on lausuttava siitd, onko
valinta asiallisesti perusteltu. Jos kysymyk-
sessd on eri arvostusmenetelmien yhdistel-
mi, tilintarkastajan on lausuttava myos eri
menetelmien saamasta painoarvosta ja tch-
dyn ratkaisun perustelemisesta. Kaytetystd
markkinahintaan  perustuvasta  arvostus-
menetelmésti on annettava menetelmén luo-
tettavauden arviointiin vaikuttavat tiedot.
Niiden antaminen on vélttimitontd, jos ap-
porttina annettu omaisuus on arvioitu kor-
keasuhdanteessa vallinneen markkinahinnan
mukaan ja hinta on olennaisesti laskenut.
Edelld mainittujen tietojen antaminen edel-
lyttdad tilintarkastajalta yleensd omaisuuden
kdyvdn arvon médrittdmistd. Kédyvén arvon
madrittdiminen toimii myds kirjanpitoarvon
madrittdmisen perusteena.

Tilintarkastajan on selvitettivd, onko ar-
vostusmenetelmidd sovellettu muutoinkin
asianmukaisesti. Tami merkitsee esimerkiksi
markkinahinnan tai matemaattisen arvostus-
menetelmén ldhtdarvojen ja laskutavan oi-
keellisuuden arvioimista.

Momentin 3 kohdassa edellytetiin selvi-

tyksen antamista omaisuudesta annettavasta
vastikkeesta. Tilintarkastajan on lausuttava
ainakin vastikkeen méirastd, laadusta ja ja-
kautumisesta. Vastikkeesta on annettava
kaikki ne tiedot, jotka annettaisiin sitd vas-
taan tulevasta omaisuudesta.

Momentin 4 kohdassa vaaditaan, etti tilin-
tarkastaja mahdollisimman objektiivisesti
arvioi vastiketta suhteessa yhtidlle tulevaan
omaisuuteen. Omaisuus on arvioitava yhtion
nikokulmasta. Riippumattomana asiantunti-
jana toimivan tilintarkastajan on esitettivi
eri ndkdkohdat, jotka vaikuttavat omaisuu-
den ja vastikkeen vertailuun. Omaisuutta ja
arvostusmenetelmid koskevien selvitysten
n:f'(alla tilintarkastajan on verrattava omaa
nikemystddn yhtion perustajien esittimdin.
Jos omaisuutta vastaan annetaan osakkeita,
tulee lausunnon yhtend osana olla tilintarkas-
tajan arvio siitd, vastaako omaisuus vastik-
keena annettavien osakkeiden nimellisarvon
ja mahdollisen ylikurssin yhteenlaskettua
mEArdd.

Arvioinnille asetettavat vaatimukset vaihte-
levat sen mukaan, mikd on arvioitavan koh-
teen merkitys vastaanottavalle yhtiélle ja sen
velkojille. Arvioinnin aiheuttamien kustan-
nusten tulisi olla suhteessa kohteen ja vastik-
keen arvoon. Liikettd arvioidessaan tilintar-
kastaja voi yleensd kayttdd tilinpditosasiakir-
joja arvioinnin pohjana. Arvioinnissa on kui-
tenkin olennaista liikkeen arvo vastaanotta-
van yhtion kannalta. Siksi liikkeen arvioin-
nin tulisi muistuttaa yrityskaupan yhteydesséa
tehtdvad arviota. Pohjana kéytettdviin tilin-
paitostietoihin on myos tehtiva asianmukai-
set oikaisut. Usein tulevat kysymykseen ta-
se-erid koskevat oikaisut muun muassa pois-
toihin ja erilaisiin varauksiin. Liikkeen mu-
kana siirtyvd vaihto- ja kdyttdomaisuus on
arvioitava erikseen silloin, kun siihen on
erityistd syytd. Patentit ja muut immateriaali-
oikeudet, merkittdvit taideteokset ja muut
varat, joita liikkeen tilinpaétoksessd ei ole
erikseen arvioitu ja joilla on olennaista mer-
kitystd arvioinnin kannalta, on yleensi arvi-
oitava erikseen. Jos vastaanotettavan liik-
keen toiminta, toiminnan kannattavuus tai
taloudellinen asema on muuttunut tilinpdi-
toksen tekemisen jidlkeen, on muutos otetta-
va huomioon myds lausunnossa.

Pykildn 2 momentin mukaan tilintarkasta-
jan tulee suorittaa arviointi vilittomaisti en-
nen perustavaa yhtidkokousta, jotta arvio
olisi ajantasainen.

Pykildn 3 momentin mukaan silloin, kun
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yhtiéssd on oltava yhtibkokouksen valitse-
mana tilintarkastajana Keskuskauppakamarin
hyviksymd tilintarkastaja, my&s riippumat-
tomana asiantuntijana toimivalla tilintarkas-
tajalla on oltava timid pitevyys. Vaatimus
siitd, ettd yhtion tilintarkastajana on KHT-
pétevyyden omaava henkild tai KHT-yhtei-
s6, voi perustua esimerkiksi 10 luvun
4 §:44n tai yhtidjarjestykseen. Momentin
mukaan riippumattomana asiantuntijana toi-
mivalla tilintarkastajalla on oikeus saada yh-
tioltd palkkio. S#iinnds vastaa sisilloltdan 10
luvan 14 §:ssd sdddetyn erityisen tarkastuk-
sen suorittavan henkilon oikeutta saada kor-
vaus yhtioltd.

Muilta osin tilintarkastajaan sovelletaan
tilintarkastuslain 1 §:n 1 momentin 2 kohdan
nojalla tilintarkastuslakia. Tilintarkastuslain
16 §:n nojalla tilintarkastajalla on velvolli-
suus toimittaa lausunnon antamiseen tarvitta-
va arviointi hyvén tilintarkastustavan mukai-
sesti. Perustajien ja yhtion on tilintarkastus-
lain 22 §:n mukaisesti annettava tilintarkas-
tajalle tamén pyytdmit selvitykset ja apu
tehtdvin suorittamiseksi. Koska tilintarkasta-
jan tehtdvdnd on antaa lausunto apport-
tiomaisuudesta, hidnelld ei ldhtokohtaisesti
ole oikeutta arvioida ja saada tietoja yhtién
muista varoista ja muusta liiketoiminnasta.
Jos apporttiomaisuuden ilmoitettu arvo kui-
tenkin ylittdd sen kdyvéin arvon siksi, ettd
omaisuuden esitetdin tuovan lisdarvoa yh-
tion muille varoille tai liiketoiminnalle, tilin-
tarkastajalla on velvollisuus toimittaa arvi-
ointi sekd oikeus saada selvityksid ja apua
lausunnon antamiseen tarpeellisessa laajuu-
dessa.

Tilintarkastuslaissa sdfidetdin edelleen ti-
lintarkastajan vaitiolo- ja vahingonkorvaus-
velvollisuudesta. Tilintarkastusiain 44 §:n
mukaan tilintarkastaja vastaa vahingosta,
jonka hénen apulaisensa tahallisesti tai huo-
limattomuudesta on aiheuttanut. Tilintarkas-
tajan apunaan kdyttima erityisalan asiantun-
tija, esimerkiksi kiinteistonvalittdjd, on tilin-
tarkastuslaissa tarkoitettu apulainen.

Ehdotus perustuu julkisten osakeyhtididen
osalta pidomadirektiivin 10 artiklaan.

6 §. Pykildn I momenttiin ehdotetaan pe-
rustajille liséttdviksi velvollisuus hittdd pe-
rustamiskirjaan pédtds sellaisten osakemer-
kintéjen hyviksymisestd, joita ei ole tehty
perustamiskirjaan. Hyviksymispiitos liitet-
tdisiin perustamiskirjan mukana myds yhtion
rekisteri-ilmoitukseen. Erillinen hyviksymis-
paitds ei kuitenkaan merkitsijad sitovasti

korjaisi merkinndssd mahdollisesti tapah-
tunutta muotovirhetti.

Ehdotus perustuu julkisten osakeyhtididen
osalta pddomadirektiivin 2 artiklan ¢ alakoh-
taan.

9 §. Pykilidn I momentin sanamuotoa eh-
dotetaan ajanmukaistettavaksi ja yhteniistet-
tdviksi lain muiden rekisterdintid koskevien
sdénnosten kanssa.

Pykildn 2 momentissa on rekisterdimiskel-
poisen osakepddoman méiritelmi sekd sdin-
nds, jonka mukaan rekisteréitidvin osakepé-
oman on oltava vihintdlin yhtion vihim-
miispddoman suuruinen.

Pykéldn 3 momenttiin otettavaa, nykyises-
sd 2 momentissa olevaa osakepdioman mak-
samiseen liittyvdd sddnnostd ehdotetaan ki-
ristettdvéksi siten, ettd osakepddoma on
maksettava kokonaisuudessaan ennen yhtion
ilmoittamista rekisterditdviksi. Tama koskee
seki rahassa ettd apporttina maksettavaa osa-
kepddomaa. Ellei osakepdioman maksamista
koskevia sddnndksid noudateta, ei yhtiGtd
saa rekisterdida.

Ehdotetun sanamuodon mukaan yhtion
osakkeista makseftavan méidrin on oltava
sekd yhtion omistuksessa ettd hallinnassa
ennen yhtién ilmoittamista rekisteriin. Sain-
nos koskee sekd apporttina ettd rahassa mak-
settavaa midrdd. Osakkeista maksettavalla
méirdlla tarkoitetaan koko merkintihintaa eli
osakkeiden yhteenlaskettua nimellisarvoa ja
mahdollista ylikurssia. Rahassa maksettava
méird on suoritettava yhtion lukuun avatulle
Suomessa olevalle luottolaitostoiminnasta
annetun lain (1607/93) 2 §:n 2 momentissa
tarkoitetun talletuspankin tai ulkomaisen
luotto- ja rahoituslaitoksen toiminnasta Suo-
messa annetun lain (1608/93) 2 §:n 1 koh-
dassa tarkoitetun luottolaitoksen tilille, jolle
voidaan vastaanottaa talletuksia yleis6lti.
Tililld olevien varojen katsotaan olevan yhti-
on hallinnassa, jos ne ovat sen vapaasti kiy-
tettévissd eli jos yhtion mahdollisuutta kiyt-
tdd varoja e1 ole rajoitettu tilisopimuksen
ehtojen tai muun perusteen nojalla. Mahdol-
liset yleisesti sovellettavat rajoitukset varo-
jen kertanoston médrdssd ja niitd vastaavat
muut rajoitukset ovat kuitenkin sallittuja.
Ehdotetun sanamuodon tarkoituksena on
korostaa sitd, eftd yhtidn on voitava tosi-
asiallisesti midrdtd koko osakepiddoman
madristi.

Yhtion haltuun tulemisen ja vapaan kaytet-
tivyyden suhteen apporttiomaisuutta ja ra-
hassa maksettavaa mairad tulee arvioida yh-
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denmukaisin perustein. Myds pantatun ap-
porttiomaisuuden on oltava yhtion kaytetta-
vissd. Pantatulta omaisundelta vaaditaan, etti
yhtio voi kidyttdd omaisuutta esimerkiksi
jilkipanttaukseen eikd yhtion oikeutta pantin
vapauttamiseen ole rajoitettu. Myds pantin
realisointi on voitava toteuttaa siten, etti
yhtion velkojat pédidsevit hydtymédn omai-
suudelle osakepddomassa ja ylikurssirahas-
tossa annettua arvoa vastaavalla méadrdlld
realisoinnissa saaduista varoista. Pantatun
apporttiomaisuuden arvostamiseen on kiinni-
tettivd erityistdi huomiota. Muun muassa
pantin realisoinnissa mahdollisesti tapahtuva
arvonalennus on tillin otettava huomioon.

Momenttiin ehdotetaan lisdksi sddnnosti,
jossa kielletdain osakkeista maksetun médrin
kdyttdminen ennen kuin yhtion hallitus on
valittu. Yhtién varojen kdytén valvonta on
hallituksen tehtévi.

Pykildn 4 momentiksi otettavan, nykyisen
3 momentin sdinnoksid ehdotetaan tiyden-
nettiviksi. Ensinndkin ehdotetaan, ettd halli-
tuksen jdsenten ohella myos yhtion toimitus-
johtajan on annettava vakuutus siitd, ettd
yhtién perustamisessa on noudatettu osa-
keyhtiolain sédinnoksid ja ettd osakkeista
maksettu m#drd on yhtion omistuksessa ja
hallinnassa. Tami sdidnnos lisdtdin momen-
tin I kohtaan.

Toiseksi 2 kohdassa tarkoitettu rekisteri-il-
moitukseen liitettdvi tilintarkastajien todistus
ulotetaan koskemaan kaikkien osakepédioman
maksua koskevien sdinnésten noudattamista.
Tassd tarkoitettua ilmoitusta annettacssa on
arvioitava yhtion perustamista kokonaisuute-
na. Tilintarkastajien tulee pyrkid varmistau-
tumaan muun muassa siitd, ettei yhtiOssd
toteuteta sellaisia jdrjestelyjd, joiden tarkoi-
tuksena on kiertid omien osakkeiden mer-
kinnan rahoittamista koskevia sidinnoksid.
Tallaisesta jarjestelystd on yleensd kyse sil-
loin, kun pidioma maksetaan osissa, ja vas-
taavat osat lainataan takaisin merkitsijélle
maksun jilkeen. Tilintarkastajien on, kuten
voimassa olevien sdinnostenkin mukaan,
varmistauduttava myo0s siitd, etti osakepii-
oman maksua koskevia 3 momentin sédin-
noksid on noudatettu. Tamd sisdltdd myos
perustamiskirjan méadrdysten noudattamisen
valvonnan.

Tilintarkastajien ei yleensd tarvitsisi ottaa
kantaa apporttiomaisuudesta annetun lausun-
non sisaltéon, Iimeisen harvoin tulee kysy-
mykseen tilanne, jossa yhtion tilintarkastaja,
joka ei ole antanut lausuntoa omaisuudesta,

havaitsisi merkityksellisen virheellisyyden
tai puutteen d;Epumattomana asiantuntijana
toimineen hyviksytyn tilintarkastajan lausun-
nossa. Tillainen tilanne saattaa kuitenkin
syntyd esimerkiksi silloin, kun apporttiomai-
suuden arvo lausunnon antamisen jilkeen
laskee voimakkaasti.

12 §. S4ddnnoksid merkintihinnan maksun
laiminly6nnin seurauksista ehdotetaan muu-
tettaviksi ensiksikin siten, ettd nimenomai-
sesti sdfidetidéin hallituksen velvollisunudesta
ryhtyd perimistoimiin maksun saamiseksi
laiminlyodystd merkintdhinnasta. Toiseksi
ehdotetaan, ettd maksamatta olevat osakkeet
on mititbitivd ennen rekisteri-ilmoituksen
tekemistd ja hallituksen paitds osakkeiden
mititGimisestd on liitettivd perustamiskir-
jaan. Kolmanneksi ehdotetaan osakkeen
merkitsijin ja maksun laiminlyoneen merkit-
sijén sijalle mahdollisesti tulleen uuden mer-
kitsijin vahingonkorvausvastuuta yhtiolle
korotettavaksi kymmenesosasta kolmasosaan
merkintahinnasta.

Pykidldn I momenttiin ehdotetuilla muu-
toksilla yhtién hallitukselle asetetaan velvol-
lisuus viipymiéttd perid viivéstynyttd osake-
merkintidsaatavaa. Hallituksen on ryhdyttidvi
tarpeellisiin toimiin kaikkien maksulaimin-
lyontien osalta. Hallitus ei siten saa suosia
merkitsijoitd tai osaa merkitsijoistd viivytte-
lemilld perimistoimien aloittamista niin, ettd
velvollisuus merkintdhinnan maksamiseen
raukeaa esimerkiksi silloin, kun osakkeen
markkina-arvon laskemisen takia merkintd
muuttuu merkitsijille epdedulliseksi. Mer-
kintdhintasaatavan perinndssd kidytettivit
keinot tulee valita kuten muissakin perintéti-
lanteissa. Keinoja valittaessa tulee kuitenkin
ottaa huomioon, ettd saatava raukeaa jo puo-
len vuoden kuluttua perustamiskirjan allekir-
joittamisesta, Merkintdehdoissa voidaan
edelleen madrati viivistyskorosta ja mahdol-
lisista muista perimiskuluista. Yhtiolld on
oikeus saada laiminly6dylle merkintdhinnalle
korkolaissa (633/82) sdadetty viivdstyskorko.

Ehdotuksen mukaan hallitus vor todeta
oikenden osakkeeseen menetetyksi, jos vii-
vistynyttd miirdd korkoineen ei makseta
viimeistdin kuukauden kuluessa osakkeen
maksuajan pididttymisestd. Ehdotetun s#in-
noksen mukaan hallituksen ei tarvitse antaa
erityisti maksukehotusta. Voimassa olevan
12 §:n 1 momentin sanamuotoa ehdotetaan
selvennettiviksi siten, ettdi menetetyksi ei
julistettaisi osaketta vaan merkitsijan oikeus
osakkeeseen. Menetetyksi julistaminen ei
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edellytd tietoa uudesta merkitsi{iéistéi. Hyvik-
syessddn uutta merkitsijdd hallitusta sitovat
osakeyhtitlain yleiset sédinnokset osakkaiden
hdenvertaisuudesta seké hallituksen huolel-
isuusvelvollisuudesta ja vahingonkorvaus-
vastuusta.

Pykilidn 2 momenttiin ehdotetun muutok-
sen mukaan hallituksen on ennen yhtion il-
moittamista rekister6itdvaksi mitédtoitiava sel-
laiset osakkeet, joita ei ole tdysin maksettu.
Saiannos koskee my6s merkintdhinnan mak-
sun laiminly6nnin vuoksi menetetyiksi todet-
tuja, uudelle merkitsijille annettuja osakkei-
ta. Mititoinnin edellytyksend on, ettei mer-
kintihintaa saada perityksi alkuperdiseltd
eikd uudelta merkitsijilta ennen yhtion pe-
rustamista koskevan rekisteri-ilmoituksen
tekemiselle sdddetyn ajan paittymistd. Koska
mititdintipddtoksen tekemiselle ja rekisteri-
ilmoituksen laatimiselle saatetaan joutua va-
raamaan aikaa, voidaan perintitoimet kay-
tannossa keskeyttdd joitakin péivid ennen
rekisteri-ilmoituksen tekemiselle sadidetyn
ajan paittymistd. Selvissd maksukyvytto-
myystilanteissa perinnéstd voitaisiin luopua
jo aikaisemmin. Lisdksi momentissa ehdote-
taan siidettdviksi, ettd hallituksen piitos
osakkeiden mitdtoimisestd on liitettivd pe-
rustamiskirjaan, joten se tulee liitetyksi
myos rekisteriilmoitukseen.

Pykilin 3 momenttiin ehdotetun muutok-
sen mukaan menetetyksi todetun osakkeen
alunperin merkinnyt ja mahdollinen uusi
merkitsija ovat molemmat velvollisia suorit-
tamaan yhtiolle korvauksena kolmasosan
eiki vain kymmenesosaa alkuperiisestd mer-
kintihinnasta, jos yhtidn on tdytynyt mitétoi-
di osake 2 momentissa tarkoitetulla tavalla.

kilidin ehdotetut muutokset perustuvat
julkisten yhtididen osalta padomadirektiivin
12 artiklan s##nnoksiin, joiden mukaan
osakkeenomistajaa ei saa vapauttaa maksu-
velvollisuudesta, jollei osakepdioman alenta-
mista koskevista sdéinnoksistd muuta johdu.

13 §. Rekisterdimisen jilkeistd merkinti-
hinnan maksua koskeva pykild ehdotetaan
kumottavaksi tarpeettomana, koska muutetta-
vaksi ehdotetun 9 §:n mukaan osakepiddioma
on maksettava kokonaan ennen yhtitn rekis-
terdimisti. Pykildn kumoamiseen liittyy siir-
tyméasdannos.

15 §. Ehdotetussa uudessa pykildssd sdd-
detain niin sanotusta jalkiapportista. Jalkiap-
portilla tarkoitetaan apporttisdinndsten si-
vuuttamista siten, ettd osakemerkinnéssi yri-
tykseen tulevat varat kdytetddn omaisuuden
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hankintaan merkitsijédltd. Menettely vastaa
vaikutuksiltaan osakkeiden merkintd4 apport-
tiomaisuudella. Ehdotuksen mukaan yhticko-
kouksen hyvéksyminen tarvitaan omaisuu-
den hankintaan, joka tehdédidn yhtion perusta-
jalta tai osakkaalta taikka eréiiﬁﬁ nditd ldhelld
olevilta kahden vuoden kuluessa yhtion re-
kisterdinnistd, jos yhtion suorittama vastike
vastaa vihintddn yhtd kymmenesosaa osake-
pidomasta eikd hankinta kuulu yhtion ta-
vanomaiseen liiketoimintaan. S#innoksid ei
sovelleta arvopaperiporssin tai vastaavan
markkinapaikan kautta julkisessa kaupan-
kéynnissa tehtdviin hankintoihin. Sdsnnokset
koskevat hankintoja riippumatta siitd, suorit-
taako yhtid vastikkeen osakkeina, rahana tai
muulla tavoin. Hankinnasta on anneftava
yhtiokokoukselle ehdotetussa 4 a §:ssi tar-
koitettu riippumattomana asiantuntijana toi-
mivan hyviksytyn tilintarkastajan lausunto ja
hallituksen kirjallinen selvitys.

Sadnnokset tulevat sovellettaviksi sellaisiin
hankintoihin, jotka tehdddn perustamiskirjan
allekirjoittamisen jélkeen. Jélkiapporttia kos-
kevia s#iinnoksid noudattamalla ei voida si-
vuuttaa varsinaisia apporttia koskevia 4 §:n
sddnnoksid. Osakemerkinndn yhteydessd so-
vittuun ehtoon sovelletaan 4 §:n 1 momentin
1 kohdan nojalla 4 §:ssid tarkoitettuja sdinto-

a.

Pykildn I momentin mukaan pykild kos-
kee kaikkea yritykselle tulevaa omaisuutta,
rahaa lukuun ottamatta. Yhtickokouksessa
hankinnan hyviksymiseen riittdd tavallinen
enemmistopéaatos, jollei yhtidjarjestyksestd
muuta johdu.

Momentin / kohdan mukaan sddnnés kos-
kee omaisuuden hankkimista perustajalta tai
osakkeenomistajalta. Sdinnds koskee myos
hankintaa sellaisilta henkililtd, jotka kayttd-
vit perustajassa tai osakkeenomistajassa 1
luvun 3 §:n 2—4 momentissa tarkoitettua
médrdysvaltaa. Séinnos koskee myds perus-
tajan tai osakkeenomistajan 1 luvun 4 §:n 1
momentin 4 kohdassa tarkoitetuilta ldhisuku-
laisilta tehtyjd hankintoja. Lisédksi kysymyk-
seen tulevat perustajan tai osakkeenomista-
jan, ndissd madrdysvaltaa kiyttdvien henki-
16iden taikka perustajan tai osakkeenomista-
jan ldhisukulaisten madrdysvallassa olevilta
yhteisoiltd tai sditioiltd tehdyt hankinnat.

Jélkiapporttisddnnokset koskevat 2 kohdan
mukaan kaikkia sopimukseen perustuvia
hankintoja, jotka on tehty perustamiskirjan
allekirjoittamisen jdlkeen ennen kuin kaksi
vuotta on kulunut yhtion rekisterdimisest.
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Hankintahetkeksi katsotaan suoritus- tai toi-
mitusajankohdasta riippumatta ajankohta,
jolloin hankinnasta on sovittu. Tésti otettai-
siin selvyyden vuoksi sdinnds pykilan 2
momenttiin.

Hankinnasta suoritettavan vastikkeen on 1
momentin 3 kohdan mukaan oltava vihin-
tddn kymmenesosa yhtién rekisterSidystd
osakepddomasta. Vastiketta verrataan han-
kintahetkelld rekisterdityyn osakepddomaan.
Ennen yhtion rekisterGintid méirdosa laske-
taan merkittyjd osakkeita vastaavasta yhteen-
lasketusta osakepddomasta, josta vihenne-
tddn mitédtdidyt osakkeet. Vastike voi muo-
dostua erilaisista osatekijoistd. My0s sitou-
mus vastaiseen toimintaan tai esimerkiksi
vakuuden antaminen voisivat tulla arvioita-
viksi vastikkeena. Rahoitustoiminnassa so-
vellettavasta vakuuksien hinnoittelusta voi-
daan saada johtoa vakuuden vastikearvoon.

Jos kaksi tai useampi 1 kohdassa tarkoite-
tuista henkildistd luovuttaa yhtidlle omai-
suutta yhdessi tai yksissd tuumin, luovutuk-
sia on arvioitava kokonaisuutena. Vastaavas-
ti yksi henkilo saattaa luovuttaa yhtidlle
omaisuutta toistuvasti siten, ettd yhdestikidn
luovutettavasta eristd ei suoriteta vastiketta,
joka ylittdisi yhden kymmenesosan osake-
padomasta. Jos Iuovutukset ylittdvit asetetun
vastikerajan kahden vuoden médrdajan ku-
Iuessa, on tapauskohtaisesti vallitsevat olo-
suhteet huomioon ottaen arvioitava, onko
Iuovutuksia pidettivd ehdotetun pykildn so-
veltamisen kannalta yhtend kokonaisuutena
ja hallituksella siten velvollisuus hankkia
niille yhtickokouksen suostumus. Jos rekis-
terGity osakepdioma muuttuu Iuovutusten
kuluessa, kymmenesosa osakepddomasta las-
ketaan viimeisen luovutuksen sopimishetkel-
14 rekisterdidyn osakepéioman mukaan.

Momentin 4 kohdan mukaan sdinnoksid
sovelletaan vain hankintoihin, jotka eivit
kuulu yhtién tavanomaiseen liiketoimintaan.
Tavanomaisella liiketoiminnalla tarkoitetaan
tdssd kaikkia yhtion kokoon ja toimintaan
sekd yhtion rahoitusasemaan ja yhtién toi-
mintaan liittyvéin riskiin ndhden normaalei-
na pidettdvia toimia. Selkedsti ylihintaan tai
muuten yhtion kannalta epdedullisin ehdoin
tehtavdd hankintaa ei voida pitdd ta-
vanomaisena liiketoimintana. Toimialan ul-
kopuolelle menevid hankinta olisi poikkeuk-
setta tdssd tarkoitettu tavanomaiseen liiketoi-
mintaan kuulumaton hankinta.

Momentin 5 kohdan perusteella pykaildd ei
sovelleta arvopaperimarkkinalain 1 luvun

3 §:ssé tarkoitetussa julkisessa kaupankiyn-
nissd hankittuihin arvopapereihin. Nykyéiin
tdimd merkitsee arvopaperipOrssisté, niin sa-
notulta OTC-listalta sekd muun muassa mek-
larilistalta tehtyjd hankintoja. Jos tillaisia
arvopapereita hankitaan huomattavasti mark-
kinahinnasta poikkeavilla ehdoilla, tilannetta
voidaan kuitenkin arvioida osakkaiden yh-
denvertaisuutta koskevien osakeyhtitlain
sdidnnosten nojalla.

Pykiildn 3 momentin mukaan yhtion halli-
tuksen on esitettdvd yhtiskokoukselle 4 a §:n
mukainen riippumattomana asiantuntijana
toimivan hyvéksytyn tilintarkastajan lausun-
to ja hallituksen oma kirjallinen selvitys jil-
kiapportista. Ehdotetun 4 a §:n muiaisen
lausunnon sisiltéd sekd tilintarkastajan oi-
keuksia ja velvollisuuksia on Kkisitelty 4
a §:n perusteluissa. Hallituksen selvitys vas-
taa sisdlloltddn 4 §:n 2 momentissa tarkoitet-
tua selvitystd, ja siihen tulee liittdd mahdolli-
nen kirjallinen sopimus omaisuuden hankin-
nasta sekd muut 4 §:n 3 momentissa tarkoi-
tetut asiakirjat. Asiantuntijan lausunto ja sel-
vitys on pidettivd yhtion péédkonttorissa
osakkeenomistajien nahtdvind vahintdin vii-
kon ajan ennen yhtiGkokousta ja viipymdittd
lahetettivd osakkeenomistajille, jotka sitd
pyytivit, sekd asetettava nihtéville yhtioko-
kouksessa. Muuten sovelletaan 9 luvun 9 §:n
sddnnoksid ja yhtidjarjestyksen méadrdayksid
yhtiokokouksen koolle kutsumisesta.

Pykildn 4 momentin mukaan 1 momentis-
sa tarkoitetusta yhtiokokouksen paatoksestd
on kuukauden kuluessa tehtdvid ilmoitus re-
kister6imistd varten. Ilmoitukseen on liitet-
tédvd hallituksen selvitys ja riippumattomana
asiantuntijana toimivan hyviksytyn tilintar-
kastajan lausunto.

Ehdotettu uusi pykdld perustuu julkisten
yhtiGiden osalta pdaomadirektiivin 11 artik-
laan. Pykilédn soveltamisala on laajempi kuin
direktiivissd edellytetty vahimmadissdéntely.

3 Iuku. Osake, osakekirja ja osakeluettelo

Lain 3 lukuun ehdotetaan kahta merkitté-
vid muutosta. Ensinndkin 1 §:ssd méiritel-
tiisiin osakeyhtiGlaissa huomioon otettava
osakkeiden erilajisuus. Médritelmén mukaan
erilajisina pidetddn osakkeita, jotka poikkea-
vat toisistaan #dnimédrdn tai yhtién varoja
jaettaessa tuottaman oikeuden suhteen. Erila-
jisuuden maédritelmélld on ehdotuksen mu-
kaan aiempaa suurempi merkitys, koska
muualle lakiin ehdotetaan s#dnnoéksid osake-
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lajikohtaisesta &ddnestyksestd tietyissi yh-
tikokouksessa padtettdavissd kysymyksissd
seki tarkempia sdidnnoksid merkintdetuoikeu-
desta osakepidiomaa korotettaessa ja annetta-
essa optio-oikeuksia tai otettaessa vaihtovel-
kakirjalainoja.

Toiseksi ehdotetaan kokonaan uusia sdén-
noksid, joiden mukaan voidaan antaa vain
tietyissé yhtiokokouksessa kisiteltdvissi asi-
oissa ddnioikeuden antavia osakkeita. Naitd
osakkeita kutsutaan etuosakkeiksi, ja niihin
on liityttdvd erityinen taloudellinen etuus
jaettaessa yhtion varoja verrattuna sellaisiin
osakkeisiin, jotka tuottavat &inioikeuden
kaikissa asioissa. Erityisestd taloudellisesta
etuudesta on mahdollista méérdtd monella
tavalla, joten etuosakkeen tuottamien oi-
keuksien tyhjentivi siintely laissa ei ole
tarkoituksenmukaista. Lakiin ehdotetaan
yleisten etuosaketta koskevien sddnndsten
lisiksi olettamas@innoksid vain sellaisesta
etuosakkeesta, joka tuottaa oikeuden jako-
osattomaan hyvitykseen tai jolla ei ole oi-
keutta jako-osaan jaettaessa yhtién varoja.

Lis#éksi lukuun ehdotetaan siirrettdviksi 7
luvun 2 §:std sadnnGs yhtion oikeudesta lu-
nastaa uudelle omistajalle siirtyvd osake.
Sainndstd ehdotetaan samalla muutettavaksi
siten, ettd yhtion lunastusoikeus voidaan yh-
tivjarjestyksessd médritd myOs ensisijaiseksi
ja lunastetut osakkeet voidaan luovuttaa
edelleen.

Osakepiioman alentamiseen yhtidlle lu-
nastettujen osakkeiden osalta, osakekirjaan
tehtdviin merkint6ihin ja yhtion ainoan osak-

keenomistajan  velvollisuuteen  ilmoittaa
osakkeenomistus yhtidlle littyy siirty-
misdinnos.

1 §. Pykildin ehdotetaan uusia sddnnoksid
erilajisista osakkeista. Lisdksi osakkeenomis-
tajalle yhtidjdrjestyksessd asetettavaa lisd-
maksuvelvollisuutta koskeva sddnnds siirre-
taan osakekirjan muotoa koskevasta 5 §:std
tahin pykaldan.

Pykaldn 1 momentissa olevan pidsainndn
mukaan osakeyhtion kaikki osakkeet tuotta-
vat yhtiossi yhtildiset oikeudet. Yhtidjarjes-
tyksessd voidaan kuitenkin méiriti, ettd yh-
t16ssd voi olla myds oikeuksiltaan toisistaan
poikkeavia osakkeita. Osakkeet voivat olla 2
momentissa mainituin tavoin erilajisia, tai ne
voivat poiketa toisistaan jollain muulla ta-
voin. Yhti6jirjestyksessd on aina mainittava
osakkeiden lukumddridt tai vihimmais- ]i(a
enimmaiisméirit sekid, kuinka osakkeet poik-
keavat toisistaan.

Momentista ehdotetaan poistettavaksi mai-
ninta erilajisten osakkeiden omistajan mer-
kintdetuoikeudesta, koska merkintietuoikeus
méirdytyy 4 luvun 2 §:n mukaisesti.

Ehdotetussa 2 momentissa miiritelldsn,
mitéd osakkeita osakeyhti6laissa pidetidin eri-
lajisina. Erilajisia ovat ehdotuksen mukaan
osakkeet, jotka eroavat toisistaan jomman-
kumman yhtitjirjestyksessid mésrityn oikeu-
den suhteen: osakkeen tuottama Adniméadri
tai osakkeen tuottama oikeus jaettaessa yhti-
6n varoja. Erilajisuudesta ei voida ehdotuk-
sen mukaan sopia tai maaritd muulla tavoin
kuin yhti6jérjestyksessa.

Momentin I kohdan mukaan osakkeita
pidetéiin erilajisina, jos niiden yhtitjirjestyk-
sen mukaiset dfnimidrdt eroavat toisistaan.
Erilajisia osakkeita ovat esimerkiksi osak-
keet, joiden tuottaman #inimAardn kayttdd
on rajoitettu muista osakkeista poikkeavalla
tavalla 9 luvun 3 §:n 1 momenttiin otetta-
vaksi ehdotetussa sdénnoksessd tarkoitetulla
yhtidjérjestyksen aénestysmidrdayksella. Tl-
lainen médrdys on usein niin sanottu &ini-
leikkuri. Sen sijaan kaikkien osakkeiden ja
kaikkien osakkeenomistajien &ddnimédrian
samalla tavalla vaikuttava danestysrajoitus ei
ole erilajisuuden peruste. Osakkeiden erilaji-
suus voi perustua myOs yhtidjarjestyksen
méérdykseen, jonka mukaan tietyn henkilon
tai henkiloryhmén omistuksessa osakkeet
tuottavat eri dénimadrin kuin muiden omis-
tuksessa.

Momentin 2 kohdan mukaan osakkeita
Eidetéiéin erilajisina, jos niiden tuottama oi-

eus jaettaessa yhtion varoja on erilainen
kuin muilla osakkeilla. Yhtion varojen jako
madritellddn 12 luvun 1 §:ssd. Sen sijaan
esimerkiksi yhtién omaisuuteen kohdistuva
kdyttGoikeus ei vilttamitti tee osakkeista
erilajisia, jollei yhtidjarjestyksessd niin mii-
riti. Osakkeen tuottama oikeus jaettaessa
yhtion varoja voi olla erilainen jaettaessa
tilikauden voittoa tai yhtion muita 12 luvun
2 §:ssé tarkoitettuja voitonjakokelpoisia va-
roja taikka jaettaessa yhtion netto-omaisuutta
esimerkiksi yhtiétd purettaessa. Oikeus jaet-
taessa yhtién varoja on erilainen esimerkiksi
silloin, kun yhtiGjarjestyksen mukaan osak-
keenomistajalle maksetaan osinkona ennen
muita osakkeenomistajia tietty madrd tai
suurempi osinko kuin muille osakkeenomis-
tajille. Osinko voi olla médritty tietyn suu-
ruiseksi, tietyn kiintedn perusteen mukaan
laskettavaksi tai se voidaan sitoa yhtiostd
riippumattomaan perusteeseen, kuten ylei-
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seen korkotasoon. Erilajisuus voi ilmetd
myds niin sanottuna kumuloituvana jako-
osattomana hyvityksend, jolloin osake tuot-
taa oikeuden hyvitykseen myos tilikausilta,
joilta vahvistettu tilinpéitds ei osoita voiton-
jakokelpoisia varoja.

Osake on erilajinen myds silloin, kun se
tuottaa yhtidjirjestyksen mukaan muihin
osakkeisiin verrattuna ensisijaisen tai suu-
remman oikeuden yhtién varoihin osakepéé-
omaa, ylikurssirahastoa tai vararahastoa
alennettacssa, omien osakkeiden lunastami-
sessa tai hankinnassa, yhtion sulautuessa
toiseen yhtioon taikka yhtion jakautuessa tai
purkautuessa. Erilajisina pidetdin myos
osakkeita, joiden oikeus voittoon on yhtion
varoja jaettaessa tdytettivd ennen muihin
osakkeisiin liittyvien osakep#iomasuoritus-
ten palauttamista.

Lain 6 luvuan 9 §:ssd tarkoitetut lunas-
tusehtoiset osakkeet ovat erilajisia kuin
osakkeet, joihin ei liity lunastusehtoa. Jos
lunastusehtoisia osakkeita koskevat yhtiojér-
jestyksen médrdykset poikkeavat toisistaan
esimerkiksi lunastusoikeuden fai -velvolli-
suuden, lunastusajankohdan taikka lunas-
tushinnan suhteen, niitd pidetidn myds kes-
kendin erilajisina.

Ehdotetun 3 momentin mukaan yhtiojér-
jestyksessd voidaan méidritd, eftd osakkeet
poikkeavat toisistaan myds muulla kuin 2
momentissa tarkoitetulla tavalla. Osakkeet
voivat poiketa esimerkiksi 5 momentin mu-
kaisen maksuvelvollisuuden, 3 §:n mukaisen
lunastusoikeuden, 4 §:n mukaisen suostu-
muslausekkeen taikka yhtion omaisuuden
kiyttooikeuden suhteen. Niihin voi myO0s
liittyd erilainen oikeus kayttdi tai saada yhti-
On tarjoamia palveluita. Ehdotuksen muiaan
yhtidjarjestyksessd voidaan tdlloin médratd,
ettd osakkeet muodostavat osakelajin, johon
sovelletaan nyt ehdotettavia saiinnoksii erila-
jisista osakkeista. Jos yhtiojarjestyksessd ei
ole nimenomaista madrdystd, tdllaisia osak-
keita pidetdin samanlajisina kuin vastaavan
ddnioikeuden ja vastaavan oikeuden jaettaes-
sa yhtién varoja tuottavia muita osakkeita.
Niitd pidetién siis my6s silloin samanlajisi-
na, kun yhtikokouksessa paitetiéin 9 luvun
15 §n mukaan samanlajisten osakkeiden
tuottamien oikeuksien keskiniisen ja eri osa-
kelajien vilisen suhteen muuttamisesta.

Sadnnokset tietynlajisen osakkeen muunta-
misesta toisenlajiseksi ehdotetaan siirrettd-
viksi 2 momentista 4 momenttiin. Saannok-
sid ehdotetaan tarkennettaviksi siten, ettd

yhtigjarjestykseen perustuva osakkeen muun-
taminen toisenlajiseksi on mahdollista vain
yhtidjirjestyksessd madrityilld edellytyksilla
Ja siind médrétyssé jarjestyksessd. Yhtiojar-
Jestyksessd ei siten voida maérata, ettd osak-
keiden muuntaminen toisenlajisiksi tapahtuu
esimerkiksi hallituksen paattamilld perusteil-
la, vaan osakkeiden muuntamisedellytykset
ja jérjestys on selostettava yhtidjarjestykses-
sd. Yhtion hallituksella tai yhtiokokouksella
ei siten ole enéd harkintavaltaa muuntamisen
edellytysten asettamisessa. Jos yhtiGjirjes-
tyksessd ei ole médrdystd osakkeen muunta-
misesta toisenlajiseksi, yhtickokous voi
muuntaa osakkeet toisenlajisiksi muuttamalla
yhti6jdrjestyksen osakelajia koskevia méi-
rdyksid noudattaen tilanteesta riippuen joko
9 luvun 14 tai 15 §:n midrdenemmistosdin-
noksid.

Pykiladn otettavaksi ehdotetun 5 momen-
tin mukaan osakeyhtién yhtidjirjestyksessi
voidaan mé#dritd, ettd osakkeenomistajalla on
velvollisuus suorittaa erityisid maksuja yh-
tiolle. Sadnnos siirrettédisiin tédhin osakekir-
jan muotoa koskevasta 5 §:n 3 momentista,
jonne liséttdisiin viittaus tdhdn momenttiin.

1 a §. Ehdotettuun pykéldin on koottu
yleissdidnnoksid osakkeiden tuottamasta d4ni-
oikeudesta. Siihen ehdotetaan siirrettiviksi
yhtidkokousta koskevan 9 luvun 3 §:n 1 mo-
mentin sddnnokset osakkeiden tuottamasta
ddnimadrastd. Lisdksi pykdldssd médritellddn
etuosake, joka tuottaa #inioikeuden vain
tietyissd yhtiokokouksessa kisiteltdvissa asi-
oissa. Etuosakkeeseen liittyvéstd dznioikeu-
desta sdddetdin myos 1 b §:ssé.

Pykildn I momenttiin ei liity asiamuutos-
ta. Sithen ehdotetaan siirrettiviksi 9 luvun
3 §:n 1 momentin sdinndkset, joiden mu-
kaan yhtiossd voi olla moni- ja vihi-didnisia
osakkeita, jotka tuottavat yleisen ddnioikeu-
den kaikissa yhtickokouksessa kisiteltdvissad
asioissa. Sadnndsten sanamuotoa ehdotetaan
uusia etuosakkeita koskevan sééintelyn vuok-
si tarkennettavaksi viittauksella kaikkiin yh-
tiokokouksessa péitettiviin asioihin. Osak-
keen d#nimddrd ei saa olla suurempi kuin
kaksikymmentd kertaa toisen osakkeen #ini-
mairi.

Voimassa olevan lain mukaan yhti6 ei voi
laskea liikkeeseen muita kuin 1 momentissa
tarkoitettuja yleisen #dénioikeuden tuottavia
osakkeita. Pykilidn 2 momenttiin ehdotetaan
sadnnostd, jonka mukaan yhtidjérjestyksessd
voidaan madritd, ettd yhtiossd on myds etu-
osakkeita, joihin liittyy ddnioikeus vain tie-
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tyissd yhtikokouksessa kisiteltdvissi asiois-
sa. Etuosake eroaa yleisen #édnioikeuden
tuottavista osakkeista my0s siten, ettd siihen
on aina liityttdvd erityinen taloudellinen
etuus jaettaessa yhtion varoja. Yhtién varo-
jen jako maédritellddn 12 luvun 1 §:ssd.

Pykiilan 1 momentin sdinnoksid osakkeen
tuottamasta ddnimadrédstd sovelletaan mydos
etuosakkeeseen. Niissi asioissa, joissa etu-
osake tuottaa #inioikeuden, siihen liittyy
yksi #@dni, jos yhtiGjdrjestyksessd ei madratd
suuremmasta ddnimddrdstd. Adnimidrd ei
kuitenkaan voi olla suurempi kuin kaksi-
kymment kertaa toisen osakkeen ddnimaira.
Etuosakkeen déinim#drdd koskevien yhtidjar-
jestyksen miédrdysten on tiytettivd myds 9
luvun 3 §:n 1 momenttiin siirrettdviksi ehdo-
tettujen sddnnosten vaatimukset dinimadrin
kiytostd yhtiokokouksessa.

FEtuosakkeen erityinen taloudellinen etuus
jaettaessa yhtidn varoja méiriteltdneen usein
yhtidjirjestyksessd erityiseksi osinko-oikeu-
deksi. Yhtiojirjestyksessd voidaan kuitenkin
méiritd myos muusta etuudesta voitonjako-
kelpoisten varojen jaossa. Etuus voi Littyd
esimerkiksi osakkeiden lunastamiseen voi-
tonjakokelpoisilla varoilla. Etuosakkeiden
omistajilla voi olla etuoikeus ennen muita
osakkaita saada osakkeensa lunastetuksi yh-
tijarjestyksessd midrdtystd hinnasta, joka
vastaa esimerkiksi osakkeille yhtion purkau-
tuessa suoritettavaa médrdd. Yhtion varojen
jakoon liittyvd erityinen taloudellinen etuus
voi koskea my0s varojen jakoa ja maksujen
suorittamista muuten osakepdiomaa ja vara-
rahastoa alennettaessa tai yhtiotd purettaessa.

Osakkeenomistajan etuoikeus hankkia tai
kdyttdd yhtion tuotteita tai palveluja taikka
myydd omia tuotteitaan yhtiélle ei ole mo-
mentissa tarkoitettu erityinen taloudellinen
etuus jaettaessa yhtidn varoja.

Erityinen taloudellinen etuus voidaan méa-
ritelli joko jako-osattomana tai jako-osaisena
oikeutena jaettaessa yhtion varoja taikka néi-
den yhdistelméind. Etuosakkeen omistaja saa
osakkeelle tulevan jako-osattoman osuuden
ennen muita osakkeenomistajia.

Jako-osaton oikeus jaettaessa yhti6én varoja
voidaan ensinnékin médritelld oikeutena saa-
da tietyltd ajalta jako-osaton hyvitys, joka
maksetaan yhtién voitonjakokelpoisista va-
roista. Jako-osattoman hyvityksen m#dré ei
vaihtele yhtion tilikauden voiton tai muiden
voitonjakokelpoisten varojen suuruuden mu-
kaan, vaan tillainen hyvitys maéfritelldén
ennalta sovituksi tietyn méardiseksi tai tie-

tylld tavalla laskettavaksi tuotoksi. Etuosake
voi tuottaa oikeuden jako-osattomaan hyvi-
tykseen myds sellaisilta tilikausilta, jotka
eiviat osoita lainkaan voitonjakokelpoisia
varoja. Etuosaketta koskevissa sdinnoksissa
kéytetddn timin vuoksi késitettd jako-osaton
"hyvitys" eiki kisitteitd "oikeus voittoon" tai
"osinko", koska ndmai viittaavat yleensi tili-
kaudelta jaettavaan voittoon. Jako-osaton hy-
vitys voidaan mddritelld esimerkiksi kiinteé-
nd markkamédrdnd ("kunkin osakkeen tuot-
tama vuotuinen osinko on 10 markkaa") tai
vuotuista kiintedd korkoa vastaavalla tavalla
("vuotuinen osinko on 10 % osakkeen ni-
mellisarvosta") taikka se voidaan sitoa yhti-
6n ulkopuolisten tahojen médrittdmain vaih-
tuvaan viitekorkoon tai muuhun vastaavaan
perusteeseen (“vuotuinen osinko on yhden
prosenttiyksikon suurempi kuin tilikanden
paattymispéivin 12 kuukauden Helibor-kor-
ko"). Etuosakkeen jako-osaton hyvitys on
yhtidjérjestyksen midrdysten perusteella pa-
remmin arvioitavissa jo osakkeen merkinti-
tai hankintahetkelld kuin muille osakkeille
tuleva osinko.

Jako-osaton oikeus jaettaessa yhtién varoja
voi olla myos oikeus saada yhtién purkau-
tuessa osakkeen nimellisarvo tai merkinti-
hinta ennen kuin varcja jaetaan muille osak-
keille.

Etuosakkeen jako-osainen oikeus jaettacssa
yhtién varoja voidaan mdidritelld suhteessa
tilikauden voittoon siten, ettd jako-osainen
oikeus voittoon on suurempi kuin muille
osakkeenomistajille yhtickokouksen paatok-
selld jaettava voitto (esimerkiksi "vuotuinen
osinko on kaksi prosenttiyksikkod suurempi
kuin muille osakkeille maksettava osinko").
Tapauskohtaisesti on sen sijaan ratkaistava,
tarkoitetaanko etuudella jako-osaista vai ja-
ko-osatonta etuutta silloin, kun se on méiri-
telty kiintein markkaméirin verran suurem-
pana kuin muille osakkeille tuleva voitto
(esimerkiksi "vuotuinen osinko on kaksi
markkaa suurempi kuin muille osakkeille
maksettava osinko"). Jako-osainen oikeus
jaettaessa yhtidn muita varoja voidaan m#i-
ritelld esimerkiksi tietyssd suhteessa tai tie-
tyn méirén suuremmaksi kuin muiden osak-
keenomistajien oikeus.

Koska erityisesti taloudellisesta etuudesta
on aina médrittavd yhtidjarjestyksessd, mer-
kintdehtoihin, osakassopimukseen, yhtidko-
kouksen péitokseen tai vastaavaan perustu-
vat etuudet eivit tiytd lain vaatimuksia.

Osakeyhtiolakiin ei ehdoteta otettavaksi
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sadnnostd siitd, kuinka olennainen yhtitn
varojen jakoon liittyviin erityisen taloudelli-
sen etuuden on oltava verrattuna muihin
osakkeisiin. Rekisteriviranomaisen ei niin
ollen tarvitse rekister6innin yhteydessi ottaa
kantaa tdhén kysymykseen. Sen sijaan etuu-
den olennaisuudella saattaa olla merkitystd
arvioitaessa arvopaperien markkinoinnin
lainmukaisuutta. Arvopaperimarkkinalaissa
ja kuluttajansuojalaissa kielletdsin harhaan-
johtava markkinointi tarjottaessa arvopape-
reita yleisolle tai kuluttajille. Arvopaperien
listalleottoesitteen ja tarjousesitteen tarkasta-
misen sekd muun markkinoinnin valvonnan
yhteydessd on tapauskohtaisesti arvioitava,
antaako tarjottavista osakkeista kiytetty il-
maus tai muu markkinointi oikean kuvan
etuosakkeen tuottamista oikeuksista ja osak-
keen arvosta.

Pykilin 3 momentin mukaan yhtidssi on
aina oltava 1 momentissa tarkoitettuja déni-
valtaisia osakkeita lain vihimmaéisosakepa-
omaa vastaava méird. Toisaalta yhtion kaik-
kia osakkeita vastaava yhteenlaskettu osake-
piddoma etuosakkeet mukaan lukien ei saa
ylittdd yhtisjirjestyksen mukaista enimméis-
paidomaa.

1 b §. Etuosake tuottaa dinioikeuden vain
ehdotetussa pykdldssd sdddetyssd ja yh-
tidjirjestyksessd madratyisséd asioissa. Lahto-
kohtaisesti etnosakkeet eiviit tuota lainkaan
#dnioikeutta yhtién varsinaiseen liiketoimin-
taan, hallintoon, tilinpditokseen ja tilintar-
kastukseen, voitonjakoon sekéd padoman han-
kintaan liittyvissd asioissa. Niissd asioissa,
joissa etuosake tuottaa ddnioikeuden, se tuot-
taa myos muut osakkeenomistajan oikeudet.
Jako-osattoman hyvityksen tuottava etuosake
tuottaa yleisen dénioikeuden, jos sille ei ole
jaettu yhtidjarjestyksen mukaista hyvitystd
laissa sdiddetyn tai yhtidjirjestyksessd maard-
tyn ajan kuluessa.

Pykilan 1 momentin mukaan etuosake
tuottaa  ddnioikeuden  yhtiGjdrjestyksessd
madrityissi asioissa. Yhtiojarjestyksessd voi-
daan esimerkiksi méiriti, ettd etuosakkeella
on ddnioikeus kaikissa tai joissakin 1 ¢ §:n 4
momentissa tarkoitetuissa tilanteissa. Jos
yhtidjérjestyksessd ei ole ddnioikeutta koske-
via midrdyksid, etuosake tuottaa didnioikeu-
den vain silloin, kun yhtidjirjestyksen muu-
tos koskee etuosakkeen omistajan oikeutta.
YhtiGjirjestyksen muuttaminen voi kohdis-
tua etuosakkeen omistajan taloudellisiin oi-
keuksiin tai muvhun yhtidjérjestyksessi etu-
osakkeen omistajalle annettuun oikeuteen,

kuten esimerkiksi d4ni-, nimitys- tai ldsni-
olo-oikeuteen. Etuosake tuottaa dinioikeuden
my0s, jos yhtidjirjestyksen muutos kohdis-
tuu etuosakkeelle 1 ¢ §:n 4 momentin perus-
teella médrdytyvain oikeuteen.

Etuosakkeen omistajan oikeuksiin voi vai-
kuttaa muun muassa péditds yhtigjérjestyksen
muuttamisesta siten, ettd yhtio voi antaa uu-
sia osakkeita, joilla on vastaava tai parempi
oikeus yhtién voittoon tai muihin varoihin
kuin kyseiselld etuosakkeen omistajalla.
My6s 9 luvun 15 §:ssé tarkoitettu yhti6jir-
jestyksen muutospdités voi vaikuttaa etu-
osakkeen omistajan oikeuksiin. Etuosakkeen
omistaja saattaa esimerkiksi menettdd jako-
osaisen oikeutensa voittoon, jos péitetdin
siirtdd enemmin kuin 10 prosenttia tilikau-
den voitosta vararahastoon tai jéttdi vastaava
médrd voitosta jakamatta. Vastaavasti osak-
keen nimellisarvon alentaminen vaikuttaa
nimellisarvon perusteella médriteltyihin ja-
ko-osattomiin taloudellisiin etuuksiin.

Etuosake tuottaa ldhtGkohtaisesti ##nioi-
keuden myds silloin, kun etuosakkeiden an-
tamisen jélkeen tehdddn yhtidjéarjestystd
muuttaen paités uusien 6 luvun 9 §:ssi tar-
koitettujen lunastusehtoisten osakkeiden an-
tamisesta. Lunastusehtoisia osakkeita koske-
vien maédrdysten ottaminen yhtibjirjestyk-
seen voi vaarantaa etuosakkeisiin liittyvin
erityisen taloudellisen etuuden toteuttamista.

Pykilin 2 momentti koskee etuosakkeen
poikkeuksellisesti tuottamaa yleistd ##nioi-
keutta. Yleensd etuosakkeelle tulevien ta-
loudellisten etuuksien katsotaan korvaavan
yhtion varsinaisen liiketoiminnan hoitoon
liittyvissd asioissa puuttuvan #iinioikeuden.
Jos yhtio ei pysty maksamaan tai muusta
syystd ei maksa etuosakkeen tuottamaa ja-
ko-osatonta osinkoa tai muuta hyvitystd tie-
tyn méirdajan kuluessa, on perusteltua, ettd
etuosakkeen omistaja saa kdyttoonsd samat
keinot vaikuttaa yhtiokokouksessa paitetti-
viin asioihin kuin muutkin osakkaat. Tirkein
ndisti on yleinen #inioikeus kaikissa yh-
titkokoukselle kuuluvissa asioissa. Yleiselld
ddnioikeudellaan etuosakkeen omistaja voi
pyrkid esimerkiksi hallituksen jdsenten valin-
nassa vaikuttamaan siihen, ettd yhtidjérjes-
tyksen mukaan etuosakkeelle kuuluvat ta-
loudelliset etuudet toteutuvat jatkossa. Osa-
kepddomasijoitusten pysyvyyden vuoksi etu-
osakkeen omistajalle ei voida antaa oikeutta
vaatia sijoituksensa takaisinmaksua silld pe-
rusteella, ettd osakkeeseen liittyvit taloudel-
liset edut ovat jiddineet saamatta, jollei yh-



HE 89/1996 vp 63

tijarjestyksessd ole 6 luvun 9 §:n lunastus-
sddnnosten nojalla erikseen muuta méaritty
tai 13 luvun 3 §:sti muuta seuraa.

Jos etuosakkeelle ei ole maksettu sille yh-
tiojarjestyksen mukaan kuuluvaa tietyltd
ajalta madrdytyvdd jako-osatonta hyvitystd
kuuden kuukauden médrdajan kuluessa tili-
kauden paittymisestd, osake tuottaa padsidin-
non mukaan dénioikeuden ja muut osakkeen-
omistajan oikeudet kaikissa yhtiskokoukses-
sa paitettdvissd asioissa. Mdirdajan alkamis-
ta voidaan yhtidjéarjestyksessd lykétid enin-
tiin kahdella tilikaudella. Yleinen &énioi-
keus ja muut siihen liittyvit oikeudet siily-
vit siihen asti, kunnes hyvitys on koko-
naisuudessaan maksettu. Oikeudet siilyvit
siten siindkin tapauksessa, ctti vain osa
maksamatta olevasta hyvityksesti suoritettai-
siin. LaiminlyOnnistid seuraava yleinen &&ni-
oikeus ei milldiin tavoin vaikuta etuosakkeen
omistajan taloudellisiin oikeuksiin yhtidssé.

Yhti6jirjestykseen voidaan ottaa lain va-
himmaiisvaatimuksen ylittdvid maArdayksid.
Yhtiojarjestyksen médrdykselld etuosake voi
tuottaa yleisen ddnioikeuden esimerkiksi sen
vuoksi, ettd yhtid on tietyn ajan kuluessa
hankkinut tai lunastanut omia osakkeitaan
vihintiddn tietyn méérin tai tietyn suuruista
vastiketta vastaan. Lis#ksi yhtiojarjestyksessd
voidaan mairité, ettd myos jako-osaisen voi-
ton maksamisen laiminlyonti tuottaa yleisen
adnioikeuden.

Etuosakkeen yleinen d#inioikeus syntyy
suoraan lain tai yhtigjirjestyksen perusteella,
eikd vaadi toimenpiteitd etuosakkeen omista-
jalta tai yhti6ltd. Jos etuosakkeen on antanut
noteerattu yhtid, osakkeen tuottaman #inoi-
keuden muutos on yleensé seikka, josta yhti-
6n on tiedotettava arvopaperimarkkinalain 2
luvun 7 §:n mukaisen jatkuvan tiedonanto-
velvollisuuden nojalla.

Pykilin 3 momentin mukaan etuosake
tuottaa my®Ss muut osakkeenomistajan oikeu-
det niissd asioissa, joissa osakkeeseen liittyy
asnioikeus joko lain tai yhtiSjirjestyksen
mukaan. Muilla osakkeenomistajan oikeuk-
silla tarkoitetaan #inivaltaisten osakkeiden
tuottamia yleisid hallinnoimisoikeuksia. Nai-
td ovat muun muassa oikeus saada kokous-
kutsu, ldsndolo- ja puheoikeus yh-
tickokouksessa, oikeus tehdi ehdotuksia asi-
assa, osakkeenomistajan kyselyoikeus ja
moiteoikeus. Tehtéessd padtostd, joka edel-
lyttdd osakkeenomistajan suostumusta, huo-
mioon on otettava myos dénioikeuden tuot-
tava etuosake.

Koska my0s etuosake on osake, siihen
sovelletaan muiden osaketta koskevien sidin-
ndsten ohella yleisid osakkeenomistajan suo-
jaa koskevia sdinnoksid, kuten esimerkiksi 8
luvun 14 §:44, 9 luvun 16 §:44 ja 13 luvun
3 §:44. Momentissa ehdotetaan selvyyden
vuoksi sdddettidviksi, ettd 9 luvun 16 §:ssi
tarkoitetuissa tapauksissa etuosakkeen omis-
tajalla on myds 9 luvun 17 §:n mukainen
moiteoikeus.

Myds osakkeenomistajan oikeus vaatia
yhtiossd erityisen tarkastuksen suorittamista
liittyy yleensd &dnioikeuteen. Koska saattaa
olla vaikea arvioida, liittyyké tiettyyn etu-
osakkeelle i\éhtiiijéirjestyksesséi maiardttyyn
oikeuteen oikeus vaatia erityisen tarkastuk-
sen suorittamista muissa kuin #dnioikeuden
tuottavissa asioissa, tdstd on hyvd méadritd
yhtigjérjestyksessi etukiteen.

Etuosakkeet otetaan huomioon yhtitko-
kouksessa  péitGsehdotusta  kannattavaa
enemmistyd laskettaessa vain niissd asioissa,
joissa osakkeet tuoftavat d@dnioikeuden. Etu-
osakkeen omistajalla ei ole #dnioikeutta
muissa samassa yhtiGkokouksessa kisitelts-
visséd asioissa. Pykildn 4 momentin mukaan
etuosaketta, joka ei tuota ddnioikeutta, ei
myOskédn oteta huomioon tehtdessd paitos-
td, joka edellyttdd osakkeenomistajan suos-
tumusta. Sdinndstd sovelletaan mydos, kuten
9 luvun 1 §:n 3 momenttia silloin, kun yh-
tibkokouksen ulkopuolella tarvitaan m#aré-
vihemmistoa.

1 ¢ §. Ehdotetussa pykildssd on sdannok-
set etuosakkeen omistajan oikeuksista. Etu-
osakkeeseen voidaan liittdd yhtidjéarjestyksen
midrdykselld my6s muita oikeuksia, kuten
esimerkiksi 3 §:ssi tarkoitettu oikeus lunas-
taa uudelle omistajalle siirtyvé osake. Pyki-
14n 2 momenttiin ehdotetaan tahdonvaltaisia
sadnnoksid, jotka eivdt koske muuta kuin
oikeuden jako-osattomaan osinkoon tai muu-
hun hyvitykseen tuottavaa etuosaketta. Siéin-
nokset koskevat oikeuden synty- ja maksu-
hetkei.

Yhtiojarjestyksestd on I momentin mukaan
aina kiytava 1lmi, minka oikeuden etuosake
tuottaa 1 a §:n 2 momentissa tarkoitetun
erityisen taloudellisen etuuden lisdksi jaet-
taessa yhtion varoja. Jos esimerkiksi erityi-
nen taloudellinen etuus liittyy voitonjakoon,
yhtidjirjestyksessd on midrattava, minkd oi-
keuden etnosake tuottaa yhtion muussa varo-
jen jaossa. Yhtidjdrjestyksessd on siten aina
madrittava  paitsi etuosakkeen oikeudesta
voitonjaossa, myOs sen oikeudesta jacttaessa



64 HE 89/1996 vp

yhtiébn varoja 4 momentissa tarkoitetuissa
tilanteissa. Sellaista yhtidjarjestystd, josta
puuttun miidrdys etuosakkeen tuottamista
oikeuksista jaettaessa yhtion varoja, ei voida
rekisterdida.

Pykilin 2 momentti koskee etuosaketta,
jonka erityinen taloudellinen etuus on yh-
tiojirjestyksessid midritelty oikeutena tietyltid
ajalta kertyvidin jako-osattomaan osinkoon
tai muuhun hyvitykseen, joka maksetaan
voitonjakokelpoisista varoista. Sdinnds on
tahdonvaltainen, ja hyvityksestd voidaan so-
pia toisin yhtidjdrjestyksessd. Sadinnoksen
mukaan oikeus etuosakkeen tuottamaan ja-
ko-osattomaan hyvitykseen syntyy tilikausit-
tain, ja hyvitys on maksettava viipymaittd
voitonjakokelpoisia varoja osoittavan tilin-
paitoksen vahvistamisen jilkeen, jollei yh-
tiojdrjestyksessa toisin maaritd. Oikeus syn-
tyy siis myos sellaisilta tilikausilta, joilta
yhtion tilinpaitds ei osoita voitonjakokelpoi-
sia varoja. Tillaisilta tilikausilta oikeus hyvi-
tykseen kumuloituu, ja hyvitys erddntyy
maksettavaksi voitonjakokelpoisia varoja
osoittavan tilinpdatoksen vahvistamisen jal-
keen. Jos voitonjakokelpoiset varat eivit
riitd viimeksi péittyneen tilikauden hyvityk-
sen ja kaiken aiemmilta tilikausilta kumuloi-
tuneen hyvityksen maksamiseen, siirtynyt
hyvitys on maksettava ensin, jollei yhtigjar-
jestyksessd toisin madrata.

Jos sovittua hyvitystd ei makseta voitonja-
kokelpoisia varoja osoittavan tilinpastdksen
vahvistamisesta ﬁluolimatta, osakkeenomista-
jalla on oikeus velkoa yhtioltd yhtidjirjes-
tyksen mukaista saatavaansa. Sen sijaan etu-
osakkeen omistaja ei voi lain perusteella
velkoa saatavaansa silloin, kun yhtion toi-
minta on niin kannattamatonta, ettei yhtitlle
kerry voitonjakokelpoisia varoja edes jako-
osattoman hyvityksen maksamiseen. Naissé-
kin tilanteissa oikeus hyvitykseen kumuloi-
tuu;ﬂj(ollei yhtidjérjestyksessd toisin maArata.
Lis#ksi etuosakkeen omistaja saa hyvityksen
maksamatta jiattimisen perusteella yleisen
ddnioikeuden 1 b §:n 2 momentissa tarkoi-
tettujen edellytysten tdyttyessa.

Etuosakkeen omistajan oikeus uusiin osak-
keisiin osakepéfiomaa korotettacssa miirdy-
tyy 4 luvun 2 §:n mukaan. Pykilin 3 mo-
mentissa ehdotetaan sdidettdvaksi, ettd sel-
laisilta etuosakkeilta, jotka eivit tuota oi-
keutta jako-osaan yhtion varoista, voidaan
poistaa merkintietuoikeus yhtidjirjestyksen
midriykselld. Ehdotettu sdinnos koskee uus-
merkinndn lisdksi myds optio-oikeuksien

antamista ja vaihtovelkakirjalainan ottamista,

Jos etuosakkeeseen liittyvi oikeus voittoon
ja varoihin on jako-osaton ja etuoikeutettu,
eivit emissiossa tapahtuvat jako-osien muu-
tokset vilittomisti vaikuta osakkeenomista-
jan taloudellisiin oikeuksiin. Merkintdetuoi-
keuden sééntelyn osalta jako-osattomien etu-
osakkeiden omistajat rinnastuvat siten pitkéal-
ti yhtion velkojiin. Jako-osattomillekin etu-
osakkeille erdissé tilanteissa tulevan dinioi-
keuden suhteellinen painovaro tosin heikke-
nee, jos muiden osakelajien omistajat mer-
kitseviit osakkeita.

Pykildn 4 momentin mukaan yhtidjérjes-
tyksessd on aina madrittiva, mitkd oikeudet
etuosake tuottaa silloin, kun yhtion osake-
pddomaa korotetaan, annetaan optio-oikeuk-
sia tai otetaan vaihtovelkakirjalaina, osake-
pddomaa alennetaan, hankitaan omia osak-
keita, yhtio asetetaan selvitystilaan tai pure-
taan, yhtio sulantuu toiseen yhtioon tai ja-
kautuu taikka kun syntyy 14 luvun 19 §:ssid
tarkoitettu lunastusoikeus tai julkinen osa-
keyhtié6 muuttuu yksityiseksi osakeyhtioksi.
Momentissa tarkoitetut tilanteet ovat sellai-
sia, joissa saatetaan puuttua valittomaisti etu-
osakkeen omistajan oikeuksiin. Etuosak-
keiden ehdoissa on syytd médritelld etuosak-
keiden oikeudet sekd 7 luvun 2 §:ssi tarkoi-
tetuissa tapauksissa ettd yhtion hankkiessa
emoyhtion osakkeita. Etuosake on kehitty-
neilli piddomamarkkinoilla ensisijaisesti si-
joituskohde, jolta odotetaan jatkuvaa tuottoa.
Etuosakkeen merkitsijin kannalta on olen-
naista varmistua etuosakkeen tuottamista
oikeuksista sellaisissa tilanteissa, joissa osak-
keen tuottamien taloudellisten etuuksien saa-
minen voi vaarantua.

Yhtidjdrjestyksessd voidaan esimerkiksi
midrdti, etti etuosake tuottaa edelld maini-
tuissa tilanteissa &dédnioikeuden, jolloin etu-
osakkeen omistaja voi vaikuttaa taloudellis-
ten etuuksiensa sdilymiseen asiasta péiitet-
tdessd. Esimerkiksi osakepdiomaa alennetta-
essa muut osakkeenomistajat eivit tdlldin
voi pédttdd etuosakkeiden omistajia kuule-
matta ndiden osakkeita vastaavan osakepii-
oman alentamisesta vahvistetun taseen mu-
kaisen tappion kattamiseksi 6 luvun 1 §:n 1
momentin 1 kohdan mukaisesti. Toisaalta
tdllaisen tilanteen varalta voidaan myds m#i-
ritd, ettei etuosakkeita vastaavaa osakepdi-
omaa voida lainkaan kiyttdd tappion katta-
miseen. Muulla kuin yhti61l4 tai sen tytdryh-
teisolld olevan jako-osattoman etuosakkeen
lunastaminen tai mitdtéiminen osakepdi-



HE 89/1996 vp 65

oman alentamiseksi on mahdollista 6 luvun
1 §:n 3 momentin mukaan vain yhtidjérjes-
tyksessd olevan méiridyksen perusteella. Jos
etuosake tuottaa yhtidjarjestyksen midrayk-
sen perusteella &idnioikeuden, se tuottaa
1 b §:n 3 momentin mukaisesti néissi asiois-
sa myOs muut osakkeenomistajan oikeudet.

Yhtiojdrjestyksessd voidaan méidratd myos
ctuosakkeeseen liittyvistd merkintdetuoikeu-
desta osakepdiomaa korotettaessa. Jos yh-
tidjarjestyksessd ei ole merkintietuoikentta
koskevia midrdyksid, etuosakkeella on 4
luvun 2 §:n mukaan merkintdetuoikeus. Etu-
osakkeen, joka ei tuota oikeutta jako-osaan
yhtion varoista, merkintietuoikeudesta voi-
daan kuitenkin méairatd yhtidjdrjestyksessd
vapaasti. Sen sijaan sellaisen etuosakkeen
merkintdoikeutta, joka tuottaa jako-osaisen
oikeuden yhtion varoihin, ei mainitun lain-
kohdan sisdltdmén pdisdinnén mukaan voi-
da poistaa. Etuosake voi tuottaa korotustilan-
teissa ddnioikeuden myos 1 b §:n 1 momen-
tin perusteella.

Etuosakkeeseen voidaan myss liittad tie-
tyissd tilanteissa, kuten yhtion sulautuessa
toiseen yhti6on ja julkisen osakeyhtion
muuttuessa yksityiseksi osakeyhtioksi, oi-
keus vaatia yhti6ltd lunastusta. Edelleen yh-
tiéjéixjestyksesséi voidaan madrité, ettd yhtio
vol tehdd vain sellaisen sulautumisopimuk-
sen, jonka mukaan etuosakkeiden omistajat
saavat aina vastaavat oikeudet vastaanotta-
vassa yhtiossd. Etuosake voi yhtidjirjestyk-
sen madidrdykselld tuottaa lunastusoikeuden
myos yhtion jakautuessa, vaikka muilla
osakkeenomistajilla ole vastaavaa oikeutta.
Lain 14 luvun 19 §:sséd tarkoitettujen lunas-
tustilanteiden varalta yhtidjirjestyksessé voi-
daan midritd, ettd etuosaketta koskee vastaa-
va lunastusoikeus ja -velvollisuus kuin kan-
taosakettakin tai ettei se koske etuosaketta
lainkaan.

2 §. Voimassa olevassa pykilissd oleva
viittaus 7 luvun 2 §:44n ehdotetaan poistetta-
vaksi, koska mainitun pykidldn sadnnokset
yhtién oikeudesta lunastaa uudelle omistajal-
le siirtyvd osake vapaalla omalla péiiomalla
ehdotetaan siirrettdviksi 3 §:din.

3 §. Lunastuslauseketta koskevaa pykalad
ehdotetaan tdydennettivaksi siten, etti se
kattaa myos yhtion oikeuden lunastaa uvudel-
le omistajalle siirtyvd osake. Ehdotuksen
mukaan yhtiolle voidaan antaa yhtidjérjes-
tyksessd myos ensisijainen lunastusoikeus.
Yhtion lunastama osake on ehdotuksen mu-
kaan joko luovutettava edelleen tai mitdtSita-
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vi osakepddomaa alentaen. Samalla pykilidn
sanamuotoa ehdotetaan tarkistettavaksi.

Pykilin I momenttia ehdotetaan tdyden-
nettidviksi siten, ettd siihen lisdtdin maininta
yhtion oikeudesta lunastaa uudelle omistajal-
le siirtyvd osake. Yhtion lunastusoikeutta
koskevan maédrdyksen osalta ei ole syytd
poiketa niistd vaatimuksista, jotka liittyvit
muihin yhtidjérjestykseen otettaviin lunastus-
maidrdyksiin.

Voimassa olevan lain 7 luvun 2 §:n mu-
kaan yhtiojarjestyksessd voidaan médriti,
ettd yhtié voi lunastaa uudelle omistajalle
siirtyvdin osakkeen, jos kukaan osakkeen-
omistajista ei sitd lunasta. Koska yhti6 ei voi
voimassa olevan lain paisddnnon mukaan
hankkia omia osakkeitaan, sille on katsottu
voitavan antaa vain toissijainen lunastusoi-
keus. Sddnnosti ehdotetaan muutettavaksi
siten, ettdi yhtion lunastusoikeus voidaan
médrdtd myOs ensisijaiseksi, koska yhtion
oikeutta omien osakkeiden hankintaan ehdo-
tetaan muutoinkin laajennettavaksi 7 luvus-
sa. Yhtion lunastusoikeus on ensijainen
myds asunto-osakeyhtitlain 12 §:n mukaan,
jollei yhtitjirjestyksessd toisin médritd. Yh-
tidjdrjestyksen muutos, jolla yhtidlle anne-
taan ensisijainen etuoikeus uudelle omistajal-
le siirtyvdn osakkeen lunastamiseen, on teh-
tavd 9 lnvun 15 §:n mukaisesti.

Lisdksi momenttia ehdotetaan tismennetti-
viksi siten, ettei lunastusoikeus voi koskea
yhtioltd siirtyvdd osaketta. Taméi ei ole tar-
peen, koska yhtion hallussa olevien omien
osakkeiden luovuttamiseen sovelletaan 7
luvun mukaan soveltuvin osin 4 luvun séén-
nOksid osakepddoman korottamisesta ja
osakkeenomistajan merkintdetuoikeudesta.

Momentin 6 kohtaa ehdotetaan tiydennet-
taviksi siten, ettd yhtidjarjestyksessi on
myds méirdttdva milloin ja miten hallituksen
on annettava muille lunastamiseen oikeute-
tuille tieto siitd, tuleeko yhtié kayttiméiin
lunastusoikeuttaan. S#aidnnoksen tarkoitukse-
na on ensinndkin estdd yhtion lunastuspdi-
toksen viivyttely ja toisaalta parantaa osak-
keenomistajien mahdollisuutta seurata yhtitn
varojen kiyttod. Uuden omistajan oikeus
saada lunastushinta yhtitjirjestyksessa maa-
rityssi ajassa sitoo myds yhtiGta.

Pykildn 2—4 momenttiin ehdotetut muu-
tokset ovat teknisid eivitkd vaikuta asiasisil-
toon. Pykildn 3 momentissa oleva viittaus
kumottuun vilimiesmenettelysti annettuun
lakiin korjataan viittauksella voimassa ole-
vaan vilimiesmenettelystd annettuun lakiin.
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Ehdotetun 5 momentin mukaan yhtién oi-
keus lunastaa uudelle omistajalle siirtyvi
osake voi tapahtua vain 12 luvun 2 §:ssé
tarkoitetuilla voitonjakokelpoisilla varoilla.
Yhti6 voi paittdad lunastusoikeuden kéyttami-
sesti noudattaen soveltuvin osin 6 luvun
9 §:n sdannoksid. Lunastuksesta pdittas pad-
sadntdisesti  yhtiokokous yksinkertaisella
enemmistSlld. Lunastuksesta pédtettiessd on
kuitenkin otettava huomioon 1 momentin 4
kohdassa asetettu lunastusvaatimuksen esitté-
mistd koskeva enintdin kahden kuukauden
médriaika. Silloin kun lunastushinta ja muut
ehdot on madiritelty yhtiGjdrjestyksessd tai
valtuutuspaitoksessd laskentakaavana siten,
ettei hallituksella ole harkintavaltaa lunas-
tushinnan méérityksessd, hallitus voidaan
vuosittain valtuuttaa pafttiméin tissé tarkoi-
tetuista lunastuksista.

Julkisen osakeyhtion lunastusmédrdykseen
sovelletaan 6 luvun 10 §:n 1 momenttia.
Lunastusmaédrdys, joka otetaan julkisen osa-
keyhtion yhtigjirjestykseen sitd muuttamalla,
saa pddomadirektiivin vaatimusten mukaises-
ti koskea vain péitoksen jilkeen merkittivid
uusia osakkeita.

Voimassa olevan lain 7 luvun 2 §:n mu-
kaan uudelta omistajalta lunastetut osakkeet
on mititditdvd, mufta osakepddomaa ei sa-
malla tarvitse alentaa. Ehdotuksen mukaan
lunastettavat osakkeet on joko mitétditdvd
osakepédiiomaa alentaen tai ne on luovutetta-
va edelleen.

Lunastetun osakkeen mitétSimiseen sovel-
letaan soveltuvin osin 6 luvun sidinnoksid.
Lunastettacssa osakkeita voitonjakokelpoisil-
la varoilla osakepiioman alentamismaird on
12 luvun 3 a §:n mukaisesti siirrettivd yli-
kurssirahastoon, jolloin yhtion sidoftu oma
padoma ei laske eikd lunastusmenettelyyn
tarvita rekisteriviranomaisen lupaa. Yhtion
on varmistettava voitonjakokelpoisten varo-
jen riittdvyys 6 luvun 4 §:n 1 momentin mu-
kaisesti. Jos lunastus pidtetdin toteuttaa osa-
kepddomaa alentaen, lunastuksesta paitetta-
essd on noudatettava 6 luvun 3 §:n sdinnok-
sid osakepddoman alentamista koskevasta
pddtoksestd ja pdidtosehdotuksen sisdllosti.
Osakepdfioman alentamismiirdd vastaavat
osakkeet on 6 luvun 1 §:n 4 momentin mu-
kaisesti poistettava osakeluettelosta ja osa-
kekirjat tehtivd kelpaamattomiksi. Alenta-
mispditos on 6 luvun 8 §:n mukaisesti il-
moitettava rekister6itdviksi kuukanden ku-
luessa paitoksen tekemisestd, ja osakepdi-
oma on alennettu, kun paitos on rekisterdity.

Jos lunastettua osaketta ei mititdidd, se
voidaan luovuttaa edelleen noudattaen sovel-
tuvin osin 7 luvun 7 ja 8 §:n sdinnoksii.
Yksityisen osakeyhtion on luovutettava lu-
nastettu osake viimeistddn kolmen vuoden
kuluessa saannosta. S#dinnds koskee myos
julkista osakeyhtittd, jos sille tai sen tytér-
yhteisdille kuuluvien osakkeiden yhteenlas-
kettu nimellisarvo tai niiden tuottama #ini-
midrd ylittdd 7 luvun 1 §:n 2 momentissa
tarkoitettujen tai vastikkeettomien saantojen
vuoksi viisi prosenttia yhtién osakepiddomas-
ta tai sen kaikkien osakkeiden d&nimadristi.

5 §. Pykilidn 2 momenttia ehdotetaan tiy-
dennettdviksi siten, ettd osakekirjassa on
mainittava my6s yhtion rekisterinumero. Eh-
dotus on yhdenmukainen niiden 16 lukuun
ehdotettujen siddnndsten kanssa, joiden mu-
kaan yhtion kirjeissé ja lomakkeissa on il-
moitettava yhtion rekisterinumero.

Pykildn 3 momentin sddnnos, jonka mu-
kaan osakkeenomistajalle voidaan asettaa
yhtidjarjestyksessd velvollisuus suorittaa eri-
tyisia maksuja yhtiolle, ehdotetaan siirretti-
viksi 1 §:n 5 momenttiin. Samalla momen-
tin viittaussdinnoksid tarkistetaan vastaa-
maan ehdotettuja muutoksia.

8 §. Sadnnosta viliaikaistodistukseen teh-
tdvistd osakkeen maksua koskevasta merkin-
nistd ehdotetaan tdsmennettiviksi siten, ettd
todistukseen on aina merkittivd, onko osake
kokonaan maksettu. Jos merkitsija tai se,
jolle oikeus viliaikaistodistukseen on siirret-
ty, haluaa, todistukseen on edelleen tehtivi
merkinti suoritetuista maksuista. Lain 2 ja 4
lukuun ehdotettujen muutosten mukaan yhti-
On perustamisessa ja osakepdioman korotuk-
sessa osakkeen on oltava kokonaan maksettu
ennen rekisteréimista.

10 §. Pykildn I momentissa tarkoitetusta
osakeluettelosta ehdotetaan poistettavaksi
merkintd osakkeenomistajan ammatista, kos-
ka tietoa ei endi pidetd tarpeellisena. Vastaa-
va muutos chdotetaan tehtdviksi 2 luvun
2 §:ddn perustajasta perustamiskirjaan mer-
kittéviin tietoihin.

11 §. Pykidlin I momenttiin ehdotetaan
lisdttaviksi viittaus yhtiolld 3 §:n mukaan
olevaan lunastusoikeuteen, ja momentin sa-
namuotoa ehdotetaan korjattavaksi.

Pykilddn lisdttiaviissi 3 momentissa ehdo-
tetaan s#dddettiviksi osakkeenomistuksen
rekisterdintipakosta yhden osakkaan yhtiois-
sd. Voimassa olevan lain mukaan osakkeen-
omistaja voi oman harkintansa mukaan il-
moittaa omistamansa osakkeet merkittdviksi
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osake- ja osakasluetteloon. Ehdotuksen mu-
kaan osakkeenomistus on rekisterditiva sil-
loin, kun yksi henkild, yhteisé tai s#itio
omistaa yhtion kaikki osakkeet. Rekisterdin-
tivelvollisuus ei kuitenkaan koske esimerkik-
si sellaista omistusjérjestelyd, jossa yhtion
kaikki osakkeet kuuluvat samaan konserniin
kuuluville eri yhtidille tai saman henkilén
madrdysvallassa olevalle kahdelle tai useam-
malle yhtidlle. Osakkeenomistajalla on il-
moitusvelvollisuus siitd huolimatta, ettd hén
on tdyttinyt 14 luvun 19 §:ssi tarkoitetun
lunastusoikeuden syntymistd koskevan il-
moitusvelvollisuuden.

Saidnnos helpottaa 8 luvun 6 §:ddn lisattd-
vikksi ehdotettuun 3 momenttiin sisdltyvin
yhtion ja sen ainoan osakkeenomistajan vi-
listen tiettyjen sopimusten ja sitoumusten
kirjaamisvelvoitteen tdyttimistd ja seuraa-
mista.

Ehdotus perustuu yhdenmichen rajavastuu-
yhtidistd annetun neuvoston direktiivin 3
artiklaan.

3 a luku. Arvo-osuusjirjestelmiiin kuuluvat
osakkeet

Arvo-osuusjirjestelméin siirryttiessd pid-
tettiin lakiteknisen selkeyden sailyttdmiseksi
sijoittaa kaikki osakeyhtidlain arvo-osuusjér-
jestelmaiin liitettyjd osakkeita koskevat safin-
nokset uuteen 3 a lukuun. Ehdotuksessa ei
ole katsottu tarpeelliseksi muuttaa tétad kiy-
tintod.

Lukuun liséttdviksi ehdotetun 16 ja 17 §:n
s#innésten mukaan yhtiolla on mahdollisuus
myydd arvo-osuusjirjestelméssd ylimadraiset
merkintdoikeudet. Ndmé sddnnokset mah-
dollistavat myos osakkeiden, optio-oikeuk-
sien ja vaihtovelkakirjojen merkitsemisen
maksamalla. Sdinndsten mukaan rahastoan-
nissa ei endd vilttimittd edellytettdisi osak-
keenomistajan merkintdtahdonilmaisua. Li-
siksi ehdotetaan sdddettdviksi yhtion mah-
dollisuudesta myydi yhteiselle arvo-osuusti-
lille kirjatut osakkeet osakkeenomistajien
lukuun. Ehdotukseen liittyy siirtymésdannds.

Yhtiokokoukseen osallistumisen edellytyk-
sené olevan osakeluetteloon ilmoittautumisen
médridaikaa ehdotetaan lyhennettiviksi niin,
etti osakeluetteloon on ilmoittauduttava vii-
meistddn viisi pdivdd ennen yhtickokousta.
Lisdksi ehdotetaan, ettd yhtikokouskutsu on
aina toimitettava vihintdin viikkoa ennen
mainittua maardpaivas.

Ehdotetuilla sdannOksilld pyritdfin lisda-

médin arvo-osuusjirjestelméin osakkeensa
liittineiden yhtididen mahdollisuuksia kiyt-
tdd hyvikseen uuden tekniikan suomia mah-
dollisuuksia ja ndin vihentid sekid osakkeen-
omistajille ettd yhtidlle aiheutuvia kustan-
nuksia. Ehdotuksessa on pyritty varmista-
maan se, ettei osakkeenomistajien oikeustur-
vaa heikennetd. Lukuun ehdotetaan myds
tehtiviksi erditd lakiteknisid muutoksia.

3 a §. Pykilassd ehdotetaan sidddettiviksi
arvo-osuusjirjestelméidn osakkeensa liitti-
neen yhtion oikeudesta myydd 3 §:n 1 mo-
mentissa tarkoitetulla yhteiselld arvo-osuusti-
lilld olevat osakkeet. Myynti tapahtuu osak-
keenomistajien lukuun. Voimassa olevan
lain mukaan yhti6 avaa yhteisen arvoosuus-
tilin niiden osakkeenomistajien lukuun, jotka
eivit kirjaa omistustaan arvo-osuusjirjestel-
médn 2 §:n 1 momentissa tarkoitettuun il-
moittautumispéivdin mennessid. Yhteiselle
arvo-osuustilille kirjattuun osakkeeseen pe-
rustuavaa taloudellista oikeutta ei voida il-
moittautumispdivin jilkeen kayttdd, ennen
kuin osakekirja on toimitettu arvo-osuusre-
kisteriin omistusoikeuden kirjaamista varten.
Osakkeeseen liittyvdd hallinnointioikeutta
voidaan kiyttdd, jos osake on ennen ilmoit-
tautun;}(slgéiivéié merkitty osakeluetteloon tai
jos osakkeenomistaja selvittdd saantonsa yh-
ti6lle. Yhtiolle aiheutuu tililld olevista osak-
keista kustannuksia ja hallinnollisia ongel-
mia, silld tililld oleville osakkeille on osake-
padoman korotuksessa sekd laskettaessa liik-
keeseen optio-oikeuksia tai vaihtovelkakirjo-
ja annettava merkintdoikeuksia kuten muille-
kin osakkeille. Lisdksi osakkeisiin liittyy
oikeus osinkoihin. Mainittuja oikeuksia ei
kuitenkaan 4 §:n 1 momentin mukaan voida
kadyttdd ennen omistusoikeuden kirjaamista.
Oikeudet vanhenevat toisistaan poikkeavien
sdidnndsten mukaisesti.

Ehdotetut sidfinndkset antavat yhtidlle oi-
keuden myydid yhteiselld arvo-osuustililld
olevat osakkeet aikaisintaan kuuden vuoden
kuluttua ilmoittautumispéivistd. Tamin jil-
keen osakkeen aikaisemmalla omistajalla tai
muulla oikeudenhaltijalla ei endd ole muuta
osakkeeseen perustuvaa oikeutta yhtiossi
kuin oikeus saada myynnistd tulleet varat.
T#ami oikeus vanhenee kymmenessi vuodes-
sa, mink# jilkeen varat tulevat yhtiolle, jos
osakkeen aikaisempi omistaja tai muu oikeu-
denhaltija ei vaadi niitd itselleen. Yhtié voi
siten saada varat aikaisintaan 16 vuoden ku-
luttua ilmoittautumispdivastd. Myynti ei kui-
tenkaan vaikuta osakkeenomistajan oikeu-
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teen nostaa osakkeelle tuleva ennen osak-
keen myyntid eridéintynyt osinko. Myynnilld
ei myGskdin ole vaikutusta 4 luvun 14 §:ssd
tarkoitettuun ennen mainittua ajankohtaa
annetun rahastoantiosakkeen vanhentumi-
seen.

Pykéldan 1 momentissa ehdotetaan sdidettd-
viksi, ettd padtdksen myymisestd tekee yh-
tickokous. Yhtickokouksessa voidaan, 4 §:n
2 momentissa asetetuilla edellytyksilld, &i-
nestdd myos niilld osakkeilla, joita ei ole
ilmoittautumispiividin mennessd toimitettu
arvo-osuusrekisteriin omistusoikeuden kirjaa-
mista varten. Myymisen edellytykseni on,
ettd myytivid osakkeita on korkeintaan yksi
prosentti osakelajin kaikkien osakkeiden lu-
kumaédristi. Tédsta seuraa, ettd mainitut osak-
keet voivat tuottaa korkeintaan yhden pro-
sentin kaikkien tdmin lajin osakkeiden tuot-
tamista #d4nistd. Rajoituksen tarkoituksena on
estdd yhtion omistussuhteiden merkittavit
muutokset. Toistaiseksi 99 prosentin raja on
useimmissa arvo-osuusjirjestelmééin liitty-
neissd yhtidissd saavutettu muutaman kuu-
kauden kuluessa ilmoittautumispéivésta.

Yhtiokokouksen pi#tds on ehdotetun sdéin-
ndksen mukaan julkaistava virallisessa leh-
dessd, ja siitd on liséksi ilmoitettava siten,
kuin kutsu yhtiékokoukseen toimitetaan. Jos

htickokouskutsu on yhtidjarjestyksen mu-

aan ldhetettivd osakkeenomistajille, kutsu
ldhetetddn vain piitoksessd tarkoitetuille
osakkeenomistajille, eikd niille tarvitse endid
erikseen ldhettdd pddtostd tiedoksi. Muussa
tapauksessa péitos on ldhetettiva tiedoksi
sellaisille padtdksessd tarkoitetuille osak-
keenomistajille, joiden nimet ja osoitteet
ovat yhtion tiedossa. Péiités on aina ldhetet-
tivi tiedoksi sellaisille 2 §:n 2 momentissa
tarkoitetuille henkiléille, joiden nimet ja
osoitteet ovat yhtion tiedossa. Mainitussa
momentissa tarkoitettuja henkil6itd ovat
yleensi ne, jotka pitdvit osakkeita panttina.

Ehdotetun 1 momentin soveltamisen kan-
nalta ei ole merkitystd silld, miten yhtié on
saanut tietoonsa momentissa tarkoitetun hen-
kilon nimen ja osoitteen. Yhteiselld arvo-
osuustililld olevan osakkéen omistajan nimi
saattaa tulla yhtion tietoon muun muassa
silloin, kun hin kidyttid 4 §:n 2 momentin
mukaista oikeuttaan osallistua yhtiokokouk-
seen. Yhtiolld on velvollisuus, mikili se on
mahdollista kohtuuttomia kustannuksia tuot-
tamatta, ottaa selville osakkeenomistajien ja
2 §:n 2 momentissa tarkoitettujen henkildi-
den osoitteet. Yhtiolld saattaa myds olla

kaytettdvissddn sellaisia eri ajankohtina teh-
tyjd osake- ja osakasluetteloja, joita yhdisté-
malld saadaan ilman kohtuuttomia kustan-
nuksia suurella todennikoisyydelld selville,
ketkd osakkeenomistajista eivét ole toimitta-
neet osakkeita kirjattaviksi. Yhtion katsotaan
téllsin tietdvén osakkeenomistajien nimet ja
osoitteet.

Ehdotetun 2 momentin mukaan osakkeen-
omistajan ja 2 §:n 2 momentissa tarkoitetun
henkilon on vuoden kuluessa kehotuksesta
vaadittava oikeutensa kirjaamista siten, kuin
2 §:n 1 momentissa sdddetdin uhalla, ettd he
menettdvit oikeutensa osakkeeseen. Kehotus
on annettu, kun kaikki 1 momentissa tarkoi-
tetut tiedoksiantotoimet on tehty. Méirédajan
kuluminen katkeaa, jos vaatimukseen liitetyn
selvityksen nojalla voidaan tehdd arvo--
osuustileistd annetun lain (827/91) 18 §:ssd
tarkoitettu viliaikainen kirjaus. Osakkeen-
omistajalla ja 2 §:n 2 momentissa tarkoite-
tulla henkilolld ei méidrdajan umpeuduttua
ole muuta oikeutta kuin oikeus saada osak-
keiden myyntihinta yhtiolti tai ulosotonhalti-
jalta, mikdli yhtié on ehtinyt tallettaa myyn-
tihinnan 3 momentissa tarkoitetulla tavalla.
Miérdajan kuluttua umpeen osakkeenomista-
jalla ei siten enéd ole mitdéin osakkeenomis-
tajan oikeuksia.

Yhtion on vilittomésti 2 momentissa tar-
koitetun méidrdajan kuluttua myytivid osak-
keet. Myynnissd otetaan kuitenkin huomioon
osakkeenomistajan etu. Myynnistd saattaa
aiheutua vahinkoa sekd myytdvien osakkei-
den omistajille ettd muille saman yhtién
osakkeenomistajille. Vahinko voi johtua esi-
merkiksi merkittdvin osakemdiridn #killisen
myynnin aiheuttamasta osakkeen porssikurs-
sin laskusta. Toisaalta osakkeita on aina
myytiavi niin paljon, etti osakkeenomistajat
voivat nostaa osakkeitaan vastaavan myynti-
tuoton. Yhtié ei luonnollisestikaan saa
myynnilld pyrkid vaikuttamaan méirdysval-
tasuhteisiin yhtiossd. Siksi myynnin on ta-
pahduttava arvopaperimarkkinalaissa tarkoi-
tetussa julkisessa kaupankdynnissd. Myynnin
olisi yleensd tapahduttava niin sanotussa jat-
kuvassa kaupankédynnissé, koska sidénnéksen
tarkoitus on sekd taata markkinaechtoinen
hinnoittelu ettd estdd osakkeiden suuntaami-
nen tietylle taholle. Osakkeet on myytivi
julkisella huutokaupalla, jos ne eivit ole jul-
kisen kaupankdynnin kohteena.

Myynnistd saadut rahat on ehdotetun 3
momentin mukaan viipymittd talletettava
rahan, arvo-osuuksien, arvopaperien tai asia-
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kirjain tallettamisesta velan maksuna tai va-
pautumiseksi muusta suoritusvelvollisuudesta
annetun lain (281/31) mukaisesti. Mainittu
laki on sen 8 §:n nojalla yleislaki, jonka
saAnnokset vaistyvit erityislain tieltd. Ehdo-
tuksen mukaan talletus tehdddn yhtion koti-
paikan lddninhallitukselle. Yhti ei saa aset-
taa talletukselle mainitun lain 3 §:n mukaista
ehtoa, jonka mukaan yhti6lld on oikeus saa-
da talletettu takaisin, jollei joku ole vaatinut
talletettua itselleen. Mainitun lain 7 §:n no-
jalla yhti6 kuitenkin saa talletetun takaisin
kymmenen vuoden kuluttua talletuksen teke-
misestd, vaikkei 3 §:n mukaista ehtoa olisi-
kaan asetettu. Yhtion on t#lldin vaadittava
varoja yon ja vuoden kuluessa. Edellytykse-
nd varojen saamiselle on luonnollisesti se,
ettei kukaan ole vaatinut talletettua itselleen.

Osakkeenomistaja tai 2 §:n 2 momentissa
tarkoitettu henkil6 voi saada talletetusta
myyntitulosta itselleen vain osakkeitaan vas-
taavan osuuden. Ehdotuksen mukaan varat
maksetaan mahdollisen osakekirjan luovutta-
mista vastaan. Varoja luovutettacssa tulisi
myos selvittdd niitd vaativan saanto kuten
2 §:n 1 momentissa sédéidetiin.

11 §. Pykilin 1 momenttia ehdotetaan
muutettavaksi siten, ettd voidakseen osallis-
tua yhtiokokoukseen osakkeenomistajan on
viimeistiin viisi pdivii ennen kokousta olta-
va merkittynd osakasluetteloon. Voimassa
olevan lain mukaan edellytyksend on vii-
meistdin kymmenen péivad ennen kokousta
tehty merkinti. _

Pykilin 2 momentin mukaan yhtidkokous-
kutsu on toimitettava viimeistddn viikkoa
ennen 1 momentissa tarkoitettua méirapii-
vid. Nidin esimerkiksi hallintarekisterdityjen
osakkeiden omistajat voivat arvioida, onko
heidin syytd rekisterdidd omistuksensa voi-
dakseen kéyttdd &ddnioikeutta yhtidkokouk-
sessa.

12 ja 15 §. Pykiliin ehdotetaan tehtdviksi
lakiteknisid korjauksia, jotka johtuvat ehdo-
tetuista 4 luvun optio-oikeuksia seki vaihto-
velkakirjojen ja optio-oikeuksien merkintdd
koskevista sadnnoksistd. Pykiliin tehddin
myos kieliasua koskevia muutoksia.

16 §. Lukuun ehdotetaan liséttaviksi uusi
pykailid, johon otettaisiin arvo-osuusjérjestel-
missi toteutettavan rahastoannin ja uusmer-
kinniin seké optio-oikeuksien ja vaihtovelka-
kirjojen merkintdd koskevia s#ddnnoksid.
Saannoksilld tehdddn mahdolliseksi merkin-
tioikeuksien kdyttdmisen tehostaminen, miké
alentaa seki osakkeenomistajien ettd yhtidi-

den kustannuksia.

Pykidldn I momentin mukaan yhtié voi
emissiopaitksessd paittdd, ettd merkintioi-
keuksia annetaan osakkaille vain mééri, joka
on tasan jaollinen merkintddn tarvittavalla
médrdlld. Jos siis uuden osakkeen merkinti
tapahtuu merkintiehtojen mukaan siten, etti
omistettua viittd osaketta kohti saa merkiti
kaksi uutta, osakkeenomistajille jaetaan mer-
kintdoikeuksia se osakkeiden lukumiirdd
pienempi viidelld jaollinen madrd, joka li-
hinnd vastaa osakkeenomistajan osakkeiden
lukumiirds. Osakkeenomistaja, jolla on 97
osaketta, saisi silloin 95 merkintioikeutta,
jolla voisi merkité 38 osaketta, ja 2 "ylimad-
rdistd" merkintdoikeutta menisivdt yhtion
myytéviksi.

Yhtié myy mahdolliset ylijadvit merkinté-
oikeudet, ja myyntituotoista tilitetddn osak-
kaille ndiden lukuun myytyja merkintdoi-
keuksia vastaava midrd. Myynti tapahtuu
kuten 3 a §:n 2 momentissa sdidetddn, eli
julkisessa kaupankdynnissi tai, mikéli timi
ei ole mahdollista, julkisessa huutokaupassa.
Jilkimmiinen vaihtoehto tuskin kiytinndssi
tulee suurten kustannusten takia kysymyk-
seen. Vastike filitetd4n seuraavan varojen-
jaon yhteydessd. Tdmé on yleensd osingon-
jako, mutta se voi olla my0s esimerkiksi
osakkeiden hankinta tai lunastus. Varojen
jakaminen on méiéritelty 12 luvun 1 §:ssi.

Momentissa tarkoitetun padtoksen voi teh-
da yhtiokokous tai hallitus silloin, kun tdma
on valtuutettu pdittimiin uvusmerkinngsti,
optio-oikeuksien antamisesta tai vaihtovelka-
kirjalainan ottamisesta.

Pykéldn 2 momentissa ehdotetaan rahasto-
annista sdddettiviksi, ettd yhtio voi tehdd
paitoksen, jonka mukaan arvo-osuustileilld
olevat merkintdoikeudet muunnetaan merkin-
tdajan padtyttyd uusiksi osakkeiksi ilman
merkintddn oikeutetun erillistd tahdonil-
maisua. Osakkeenomistajan tilille kirjataan
se médrd osakkeita, joihin tililld olevat mer-
kintdoikeudet rahastoannin ehtojen mukaan
oikeuttavat.

17 §. Lukuun lisdttdviksi ehdotetussa py-
kélédssd sdddettdisiin mahdollisuudesta merki-
td arvo-osuusjirjestelmissd liikkeeseen las-
ketut osakkeet, arvo-osuudet ja vaihtovelka-
kirjat maksamalla merkintihinta yhtiolle.
Merkinnissd ei kéytettdisi 4 luvun 7 §:sséd
tarkoitettua merkintilistaa. Maksamalla suo-
ritettavan merkinnédn edellytyksend on, ettd
sitd koskeva mdiirdys sisiltyy yhtickokouk-
sen tai hallituksen tekeméidn korotuspaatok-
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seen. Pididtoksen on oltava sellainen, etti se
velvoittaa hallituksen hyvidksymiddn kaikki
merkintidin oikeutettujen merkintidehtojen
mukaisesti tekemdt merkinnit. Lisdksi yh-
tion yhtidjarjestyksen on oltava sellainen,
ettd merkinnit voidaan hyviksyd. Merkinti-
ehdoista ei saa johtua, ettd yhtion osakepéi-
oman ylidraja ylittyy ja merkintdi tiytyy lei-
kata, jos kaikki maksamalla tapahtuvaan
merkintdin oikeutetut merkitsevit osakkeita
koko merkintdehtojen mukaisella m#dralia.
Sadnnoksen tarkoituksena on estii tilanne,
jossa yhtio joutuu palauttamaan sille tulleita
maksuja. Yhtiojarjestystd voidaan tarpeen
mukaan muuttaa uusmerkintidpéitoksen yh-
teydessi.

Koska merkintd voidaan ehdotuksen mu-
kaan tehdd ilman merkintilistaa, ehdotetaan,
etti 4 luvun 4 a §:n 1 momentissa ja 6 §:n 1
momentissa tarkoitetut asiakirjat ja tiedot on
pidettiivd nihtavilld yhtion padkonttorissa ja
osakekeskusrekisterissd  sekd  ldhetettdvi
osakkeenomistajalle, joka sitd pyytdi. Ensik-
si mainitussa lainkohdassa tar]Eoitetaan yhti-
On tilinpadtosaineistoa, jota on tarvittaessa
tdydennettdvd hallituksen selostuksella tilin-
paatoksen antamisen tai osavuosikatsauksen
laatimisen jédlkeen sattuneista yhtién ase-
maan olennaisesti vaikuttavista tapahtumista,
sekd yhtion tilintarkastajan ja mahdoilisen
hallintoneuvoston lausuntoa selostuksesta.
Jalkimmaéisessd lainkohdassa tarkoitetaan
erityisin ehdoin, esimerkiksi apporttiehdolla,
tehtivin merkinnin yhteydessi annettavaa
hallituksen selvitystd ja tarvittaessa annetta-
vaa riippumattomana asiantuntijana toimivan
hyviksytyn tilintarkastajan lausuntoa.

Pykildssd mainitusta erityisestd merkinté-
tavasta olisi mainittava osakepiddoman koro-
tusta tai hallituksen valtuuttamista koskevas-
sa ehdotuksessa. Asiasta on 4 luvun 4 b §:n
1 momentin nojalla ilmoitettava myos osak-
keenomistajalle lahetettdvissd yhtiskokous-
kutsussa. Arvopaperimarkkinalain 2 luvun
2 §:ssi tarkoitettuna merkintipaikkana pide-
tadn kaikkia osakepdioman korottamispii-
toksen mukaan mahdollisia maksupaikkoja.
4 luku. Osakepiioman korottaminen

Osakepiddoman korottamista koskeviin
sddnnoksiin ehdotetaan sisillollisten muutos-
ten lisdksi rakenteellisia muutoksia. Lain
selkeyttimiseksi optio-oikeuksia ja vaihto-
velkakirjalainoja koskevat voimassa olevan
lain 5 luvun sdénnékset ehdotetaan siirretti-

viksi 4 lukuun. Niitd erityisid merkintioi-
keuksia koskevia sddnnoksid on perusteltua
kasitelld muiden osakepdioman korottamista
koskevien sdiinnosten yhteydessd, koska op-
tio-oikeuden ja vaihtovelkakirjan kéyttdmi-
nen eroavat tavallisesta uusmerkinnédsti etu-
pédssd pidemmin merkintdajan takia.

Osakepddoman korottamista koskevat
sddnnodkset jakautuvat luvussa neljin viliot-
sikon alle: yleisid sddnnoksid (1—3 §), uus-
merkintd (4—12 §), optio-oikeuksien anta-
minen ja vaihtovelkakirjalainan ottaminen
(12 a—12 c¢ §) seké rahastoanti (13 ja 14 §).

Luvun yleisiin sd4nndksiin ehdotetaan siir-
rettdvikst  merkintdetuoikeudesta  poik-
keamista ja hallitukselle annettavaa korotus-
valtuutusta koskevaa sééintelyd. Tamén lisik-
si uusmerkintii koskevia sddnnoksid muutet-
taisiin siten, ettd sddnnokset, jotka koskevat
hallitukselle annettavaa valtuutusta padttid
uusmerkinndstd, siirretddn 10 ja 11 §:std yh-
tibkokouksen padtostd siidnteleviin pykihin.
Tdmén jialkeen lisdttdviksi ehdotetuissa
12 a—12 c §:ssé tehtdvit viittaukset uusmer-
kintdd koskeviin 4—7 §:44n yhdessd yleisten
1—3 §:n kanssa kattavat siddntelyn, joka
koskee hallituksen valtuuttamista padttimain
erityisten merkintidoikeuksien antamisesta.

Sadnnokset uusmerkintidd koskevasta halli-
tuksen pédtdsehdotuksesta, kokouskutsusta,
paidtoksestd ja paitoksen rekisterSimisestd
otetaan 4, 4a, 4b, 5, 5a ja 5b §:d4n. Lakiin
ehdotetaan my0s sddnnoksid korotusvaltuu-
tuksen sisdllostd ja osakkeiden merkintihin-
nan maédrittelyperusteiden selvittdmisestd
korotusta koskevassa pédtosehdotuksessa.

Erityisin ehdoin tapahtuvaa osakepddoman
korottamista koskevaa 6 §:44 ehdotetaan
muutettavaksi siten, etti vastaava riippumat-
tomana asiantuntijana toimivan hyviksytyn
tilintarkastajan lausunto kuin perustamisen
yhteydessé olisi hankittava myds silloin, kun
yhtioon tulee omaisuutta uusmerkinnén yh-
teydessi.

Voimassa olevia osakepdioman maksua ja
rekisterdintid koskevia sddnnoksid ehdote-
taan muutettaviksi sekd siséllollisesti ettd
rakenteellisesti. Ehdotuksen mukaan korotus-
péidtoksen mukaisesta osakepdfioman koro-
tuksesta ilmoitetaan rekisteroitaviksi ja re-
kisterdidddn vain tiysin maksettuja osakkeita
vastaava korotuksen midrd. Lisdksi ehdote-
taan, ettd osakepddoman korotus voidaan
rekisterdidd yhdessi tai useammassa erissé.
Vihimmaiskorotuksen suuruinen téysin mak-
settu korotus on ilmoitettava rekisterditdvik-
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si vuoden kuluessa korotuspditoksestd, ja
tdmédn ilmoituksen laiminlyéminen johtaa
koko korotuspiittksen raukeamiseen. Lop-
uosa korotuksesta on ehdotuksen mukaan
1lmoitettava rekisterditiviksi vuoden kulues-
sa vihimmaiiskorotusta vastaavan korotuksen
rekisterdimisestd. Korotukset on ilmoitettava
rekisterditiviksi viipymittdi eli korotusten
maksujirjestyksessd. Vahimmadiskorotuksen
ylittdvalta osalta korotusp#itds raukeaa siltd
osin kuin siithen perustuvaa korotusta ei ole
ilmoitettu rekisterditdviksi madrdaikana. Ta-
min jidlkeen korotuspditds pysyy voimassa
siltd osin, kuin yhti6é perii merkintéhintasaa-
tavaa ja on ennen méfrdajan pdattymisté
ilmoittanut siitd rekisteriviranomaiselle.

Ehdotettu optio-oikeuksia ja vaihtovelka-
kirjalainoja koskeva sdintely vastaa sisdllol-
tian pddosin voimassa olevia 5 Juvun sdin-
noksid optio- ja vaihtovelkakirjalainasta. Yh-
tio voi kuitenkin ehdotuksen mukaan antaa
optio-oikeuksia ilman voimassa olevissa
saAnnoksissi tarkoitettua lainaosaa. Optio-oi-
keuksien ja vaihtovelkakirjojen merkintii ja
maksamista koskevaa siintelyd ehdotetaan
myos tarkennettavaksi, koska keskeiset oi-
keusvaikutukset liittyvit usein juuri merkin-
tasin. Ehdotuksen mukaan optio-oikeuksien
ja vaihtovelkakirjojen nojalla tapahtuvassa
vusmerkinnissi osakkeenomistaja saa hallin-
nointioikeudet vasta korotuksen rekisterdin-
nin jilkeen.

Lukuun ehdotetaan lisdksi tehtdviksi kie-
liasua koskevia muutoksia. Ehdotettuihin
saannoksiin liittyy siirtymésdinnoksid.

1 §. Pykildssd médritelldsin edelleen osake-
padoman korotustavoiksi uusmerkinti ja ra-
hastoanti. Pykéldd ehdotetaan kuitenkin
muutettavaksi siten, ettd siind sdddetddn
myos optio-oikeuksien antamisesta ja vaihto-
velkakirjalainan ottamisesta, koska myds ne
ovat uusmerkinnén toteuttamistapoja. Vaih-
tovelkakirjalainan ottamista ja optio-oikeuk-
sien antamista sek# ndiden nojalla toteutetta-
vaa uusmerkintid koskevissa s#dinnoksissi
ehdotetaan voimassa olevaa lakia laajemmin
kaytettdviksi hyviksi uusmerkintid koskevaa
sdantelyi.

Pykilin I momenttiin ehdotetaan lisdttd-
viksi optio-oikeuden ja vaihtovelkakirjan
mairitelmit, koska niitd koskevat sainnok-
set ehdotetaan siirrettdviksi 5 luvusta timén
luvun 12 a—12 ¢ §:44n. Samalla maédritel-
miin tehddin selventidvid muutoksia. Myds
uusmerkinnidn médritelméd ehdotetaan tar-
kennettavaksi sen sisdltod kuitenkaan muut-

tamatta.

Ehdotetun médritelmédn mukaan optio-oi-
keus on erityinen merkintdoikeus, joka oi-
keuttaa osallistumaan uusmerkintdén., Yhtié
sitoutuu antamaan osakkeita optio-oikeuden
haltijan merkittdviksi edeltdkdsin sovituin
ehdoin. Voimassa olevasta laista poiketen
optio-oikeuksia voidaan antaa ilman laina-
osaa. Optio-oikeus voidaan kuitenkin yhdis-
tad yhtiolle otettavaan lainaan tai liittda mui-
hin yhtion liikkeeseen laskemiin arvopape-
reihin sekd yhtion tekemiin sopimuksiin ja
sitoumuksiin.

Tavallisesta uusmerkintdd koskevasta pid-
toksestd optio-oikeuden antamista koskeva
padtds poikkeaa lahinnd siind, ettei optio-
oikeuden nojalla tapahtuvan uusmerkinnin
merkintdaikaa ole laissa rajoitettu. Siten op-
tio-oikeutta voidaan kdyttdad erilaisten riski-
tuotto  -yhdistelmien luomisessa, wminki
vuoksi merkitsijin kannalta saattaa olla pe-
rusteltua maksaa erityisestdi merkintdoikeu-
desta. Koska optio-oikeus oikeuttaa osallis-
tumaan uusmerkintiin ja koska valtaosa
osakkeesta kokonaisuudessaan suoritettavasta
hinnasta voidaan suorittaa maksuna optio-oi-
keudesta, ehdotetaan optiooikeuden antami-
sesta saddettiviksi 12 a—12 ¢ §:ssd uusmer-
kintdd vastaavasti. Optio-oikeuden omistajan
oikeudesta saada todistus optio-oikeudesta ja
mahdollisuudesta antaa erityinen optiotodis-
tus sdddetddn 12 a §:ssi.

Vaihtovelkakirjalainasta annetaan méadritel-
min mukaan velkakirja. Vaihtovelkakirjalai-
naan ei edelleenkdin ehdoteta liitettdviksi
muita muotovaatimuksia. Velkakirja voi si-
ten olla tavallinen tai juokseva velkakirja.
Velkakirjojen osalta noudatetaan yleisii vel-
kakirjoja koskevia oikeussddntoja. Vaihto-
velkakirjan médritelméstd kdy ilmi, ettd lai-
nan nojalla tehtdvd osakemerkintd on uus-
merkintd. Madritelmd vastaa siséllollisesti
voimassa olevaa lakia. Uusmerkinnén mai-
nitseminen selkeyttdd kuitenkin luvun raken-
netta ja tekee vaihtovelkakirjalainaa koske-
vissa pykaélisséd olevat viittaukset uusmerkin-
tisin selkeimmiksi.

Nykyisessd 2 momentissa oleva viittaus
poistetaan tarpeettomana.

Pykéldn 2 momenttiin ehdotetaan otetta-
vaksi s#innds siitd, ettd myods optio-oikeuk-
sien antamisesta ja vaihtovelkakirjalainan
oftamisesta p#ittdd yleensd ]y('htitikokous.
Muutoksen jidlkeen vaihtovelkakirjalainan
ottamista ja optio-oikeuksien antamista kos-
keva p#dsaanto on heti luvun alussa. Muutos
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on perusteltu myo6s siksi, ettd yleisiin uus-
merkintdd koskeviin sdfinnoksiin ehdotetaan
otettaviksi sddnnokset hallituksen valtuutta-
misesta péittdmiin uusmerkinnidstd, vaihto-
velkakirjalainan ottamisesta ja optio-oikeuk-
sien antamisesta. Momenttiin ehdotetaan
myds lisédttiviksi maininta siitd, ettd ennen
yhtion rekisterGimistd ei saada paittdd op-
tio-oikeuksien antamisesta tai vaihtovelkakir-
jalainan ottamisesta. Kielto osakepddoman
korottamisesta ja optio-oikeuden antamisesta
tai vaihtovelkakirjalainan ottamisesta ennen
yhtién rekisterdimisti koskisi nimenomaan
lopullista paitostd toimenpiteeseen ryhtymi-
sestd eikd sitd koskevaa valtuutusta.

2 §. Ehdotettu osakkeenomistajan merkin-
tédetuoikeutta koskeva pykild vastaa raken-
teellisesti melko pitkdlle voimassa olevaa
lakia. Pykildn 1 momentissa on merkintietu-
oikeutta koskeva padsiintd, ja 2 momentissa
sdddetdiin milld edellytyksilla ja milld tavoin
merkintdetuoikeudesta voidaan yhtickokouk-
sen paitokselld poiketa. Voimassa olevan
5 §:n 4 kohdan s#diinnés merkintéetuoikeu-
den kiyttimiselle varatun ajan vihimmaéispi-
tuudesta ehdotetaan otettavaksi 3 momentik-
si. Sddnnosten asiasisdltod ehdotetaan muu-
tettavaksi. Osakkeenomistajan merkintédetu-
oikeudesta poikkeamista koskevia sdfinnok-
sid ehdotetaan tiukennettaviksi poikkeamisen
méidritelmin suhteen. Yhtidjirjestysmédriyk-
sen nojalla ei endi voitaisi poiketa pykildssi
migritellystd merkintdetuoikeudesta.

Pykildn I momenttiin ehdotetaan nimen-
omaista sddnnosti siitd, ettd osakkeenomista-
jien merkintdetuoikeus kohdistuu kaikkiin
uusiin osakkeisiin. Yhtidjarjestyksessd ei
endd voida miiritd, ettdi merkintdetuoikeus
tietyn lajin osakkeita annettaessa liittyy vain
tiettyyn osakelajiin. Sddnnts koskee myos
toissijaista merkintdoikeutta. Osakkeenomis-
tajan merkintietuoikeudesta ei siis voida
poiketa my0Oskiin silloin, kun merkitsemitti
jddneitd osakkeita jaetaan tai kun piitetdin,
miten osakkeet jactaan ylimerkintitilanteissa.
Epidselvyyksilta viltytddn, jos osakepiddoman
korottamista koskevassa péitoksessd maini-
taan, miten osakkeenomistajat ilmaisevat
halukkuutensa toissijaisen merkintdoikeuden
kdyttdimiseen tai miten osakkeet ylimerkin-
niin tapahtuessa jaetaan.

Merkintdetuoikeudesta poikkeamisena ei 1
momentin mukaan kuitenkaan pideti sitd,
ettd erilajisia osakkeita annetaan osakelajien
keskindisessd suhteessa, jos osakkeenomista-
jilla on omistamiensa osakkeiden suhteessa

ensisijainen oikeus omistamiensa osakkeiden
kanssa samanlajisiin osakkeisiin ja toissijai-
nen oikeus muihin osakkeisiin. Kysymykses-
si on tilanne, jossa osakkeita annetaan kai-
kista osakelajeista osakelajikohtaisen osak-
keenomistuksen suhteessa. Toissijaisen mer-
kintdoikeuden tulee olla yhtildinen kaikille
osakelajeille ja madrdytyd osakkeiden luku-
midrin perusteella.

Edelld esitettyjen ehtojen tdyttyessd kaik-
kien osakkeenomistajien suhteellinen asema
yhtiossd sdilyy entiselldéin. Jos yhtiossd on
esimerkiksi A-, B- ja C-lajisia osakkeita ja
osakkeet ovat jakautuneet siten, ettd A-lajin
osakkeita on 100 kappaletta, B-lajin osakkei-
ta 200 kappaletta ja C-lajin osakkeita 1000
kappaletta, 1 momentissa tarkoitettuna mer-
kintdetuoikeudesta poikkeamisena ei pidetd
yhtidkokouksen péitostd, jonka mukaan laji-
kohtaisen osakkeenomistuksen suhteessa
A-lajin osakkeenomistajien merkittdviksi
annetaan 10 A-osaketta, B-lajin osakkeen-
omistajien merkittiviksi 20 B-osaketta ja
C-lajin osakkeenomistajien merkittdviksi 100
C-osaketta. Lisdedellytyksend on, ettd toissi-
jainen oikeus kuuluu kaikkien osakelajien
omistajille omistettujen osakkeiden lukuméi-
rdn suhteessa osakelajista riippumatta.

Osakkeet on osakkeenomistajan yhdenver-
taisen kohtelun periaatteen ja erityisesti 9
luvun 16 §:n sé@éinndsten nojalla hinnoitelta-
va hyviksyttivilld tavalla. Asianmukaisena
ei voida pitdd saman merkintéhinnan asetta-
mista eri osakelajien osakkeille, jos eri osa-
kelajien osakkeiden markkina-arvo tai muu-
toin maédriteltdvd kidypd arvo poikkeavat toi-
sistaan. Selvdd on, ettei hinnoittelulla mis-
s#ddn tilanteissa saa suosia tiettyjd osakkeen-
omistajia.

Momentissa kdytetylld merkintietuoikeus-
ilmaisulla tarkoitetaan nimenomaan osak-
keenomistajalle kuuluvaa etuoikeutta uusien
osakkeiden merkintidin aikaisemman omis-
tuksen suhteessa. Jos osakkeenomistajalla on
jollakin muulla perusteella, esimerkiksi tyo-
suhteen nojalla, mahdollisuus merkitd osak-
keita, ei kysymyksessid ole merkintdetuoi-
keuden nojalla tehty merkinti.

Pykildn 2 momentin mukaan yhtiskokous
voi edelleen pé#ittdd korottaa osakepdiomaa
osakkeenomistajan 1 momentin mukaisesta
merkintéetuoikeudesta poiketen. Momentin
sddnnokset koskevat uusmerkinnidn lisdksi
my0s optio-oikeuksien antamista ja vaihto-
velkakirjalainan ottamista. Rahastoantia ei
edelleenkdsin voitaisi toteuttaa osakkeen-
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omistajan merkintdetuoikeudesta poiketen.
Momentista ehdotetaan poistettavaksi viit-
taus sekaemissiota koskeviin 12 §:n 2 mo-
mentin sdinnoksiin. Suunnatussa sekaemis-
siossa kahden kolmasosan médrdenemmisto-
vaatimuksen syrjayttdd kuitenkin 12 §in 2
momentin  mukainen  yhdeksin kym-
menesosan médrdenemmistovaatimus.

Sadnnokset merkintietuoikeudesta poik-
keamisesta koskevat 2 a §:n 1 momenttiin
otettavaksi ehdotetun sddnnéksen mukaan
myos hallitukselle annettavaa valtuutusta
korottaa osakepdfiomaa osakkeenomistajan
merkintdetuoikeudesta poiketen.

Hallituksen velvollisuudesta ilmoittaa mer-
kintdhinnan madrittelyperusteet ehdotetaan
sdddettiviksi 4 §:n 1 momentissa. Merkinti-
hintaa on syytd verrata osakkeen kdypdin
arvoon silloin, kun ehdotetaan poikettavaksi
osakkeenomistajan  merkintdetuoikeudesta.
Kiyvian arvon ja merkintdhinnan suhteella
on olennainen merkitys arvioitaessa 9 luvun
16 §:n yleislausekkeen soveltamista korotus-
padtdkseen.

Pykildn 3 momentiksi ehdotetaan otetta-
vaksi voimassa olevan 5 §:n 1 momentin 4
kohdan aineellinen sd&nnds merkintdajan
pituudesta merkintéetuoikeudella toteutetta-
vassa annissa. Niin kaikista merkintietuoi-
keutta midrittivistd tekijoistd sdidetddn sa-
massa pykildssi.

Momenttia ehdotetaan muutettavaksi en-
siksikin siten, ettd merkintietuoikeuden
kédyttamiselle varattu vihimmaisaika lyhenee
kahteen viikkoon. Midrdajan lyhentdmistd
puoltaa tiedonvilityksen kehitys ja kokous-
kutsua koskevien sddnnisten tarkentaminen.
Lyhyt miardaika mahdollistaa myds 6 luvun
5 §:n 1 momentissa tarkoitetun osakep#i-
oman alentamisen rekisterdimisen saman
luvun 8 §:n mukaisessa yhden kuukauden
méadrdajassa.

Lisiiksi ehdotetaan, etté julkisissa osakeyh-
tivissd midrdaika pdittyy aikaisintaan kah-
den viikon kuluttua siitd, kun rekisterivi-
ranomainen on kuuluttanut uusmerkintid
koskevan pddtoksen. Merkintidetuoikeuden
kiyttimiselle varattu aika voi julkisessa yh-
tiossd alkaa jo ennen kuuluttamista, mutta se
ei saa paittyd ennen kuin vihintd4n kaksi
viikkoa on kulunut kuulutuksesta. Madrdaika
lasketaan ilmoituksen kuuluttamisesta eikd
rekisterdimisesti.

S#innokset osakkeenomistajien oikeudesta
merkiti osakkeita suhteessa siihen osuuteen,
jota heididn osakkeensa edustavat osakepdi-
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omasta, sekd s#inndkset merkintdetuoikeu-
den kiyttimiselle varatusta ajasta perustuvat
julkisten osakeyhtididen osalta padomadirek-
tiivin 29 artiklan 1, 3 ja 6 kohtaan.

2 a §. Lukuun lisdttdviksi ehdotettuun
2 a §:d4n kootaan sidnnoksid, jotka koskevat
hallitukselle annettavaa valtuutusta p#ittas
osakepéddoman korottamisesta. Pykéldén siir-
rettiisiin saénnoksid erityisesti voimassa ole-
vasta 10 ja 11 §:std. Sdénnokset poikkeavat
sisélloltdsn vain vdhdn voimassa olevasta
laista. Kun ne siirretdén yleisiin sddnnoksiin,
valtuutuksesta ei niiltd osin tarvitse erikseen
sédtdd uusmerkintiid, optio-oikeuksien anta-
mista ja vaihtovelkakirjalainan ottamista
koskevissa sdaannoksissi.

Pykildn 1 momenttiin ehdotetaan otetta-
vaksi valtuutuksen antamista koskeva péii-
sédntd, johon sisdltyvdat voimassa olevan
10 §:n 1 momentin sddnndkset. Yhtiokokous
voi edelleenkin valtuuttaa hallituksen kor-
keintaan vuoden maédrdajaksi padttimain
uvusmerkinnistd. Valtuutukselle asetettua
vuoden enimméiskestoa tismennetdidn siten,
ettd se lasketaan yhtiokokouksen paitokses-
td. Voimassa olevan 10 §:n 1 momentista
poiketen sdinnokset koskevat myos optio-oi-
keuksien antamista ja vaihtovelkakirjalainan
ottamista. Nitd rahoitusvilineitd koskevissa
12 a—12 c¢ §:n sddnnoksissi ei siten tarvita
erillisid valtuutussdinnoksid.

Valtuutuspéiitokseen sovelletaan 2 §:n 2
momentin séinndksii, jos hallitus valtuutuk-
sen nojalla voi poiketa merkintdetuoikeudes-
ta. Valtuutuspditds on télldin, kuten voimas-
sa olevan lain mukaan, tehtdvd kahden kol-
masosan enemmistdlld. Tallaisen valtuutuk-
sen antamiselle on oltava yhtion kannalta
painava taloudellinen syy.

Pykidldn 2 momenttiin ehdotetaan kootta-
vaksi sddnnokset hallitukselle annettavan
uusmerkintiin, optio-oikeuksien antamiseen
tai vaihtovelkakirjalainan ottamiseen oikeut-
tavan valtuutuksen enimmiismidrdstd ta-
pauksissa, joissa hallitus voi poiketa merkin-
tdetuoikeudesta. Enimmiismadrdd koskevaa
sélinnOstd tdsmennetdin siten, ettd korotus-
valtuudet eivit yhtidkokouksen tekemén val-
tuutuspédtoksen eivitkd hallituksen tekemén
korotuspéditoksen ajankohtana yhteisméril-
tddn saa ylittdd yhta viidesosaa yhtion rekis-
terdidystd osakepddomasta ja osakkeiden
yhteenlasketusta daniméérdsti. Korotuspitos
tarkoittaa myds pditostd optio-oikeuksien
antamisesta tai vaihtovelkakirjalainan ottami-
sesta. Saidnndksessd tarkoitettua enimméis-
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méadrdd laskettacssa lasketaan yhteen uus-
merkintiddn, optio-oikeuden antamiseen ja
vaihtovelkakirjalainan ottamiseen valtuutta-
vien piitosten mahdollistamat osakepai-
oman korotukset. Ennen yhtion rekisterdi-
mistd valtuutuspididtbksen enimmaismairi
lasketaan maksetusta osakepididomasta.

Myds etuosakkeet on aina otettava huomi-
oon maédritettdessd rekisterdityd osakepad-
omaa ja yhti viidesosaa siitd. Sen sijaan ko-
konaisdanimadrad ja yhden viidesosan enim-
miisdanimidrdd laskettaessa etuosakkeita tai
niihin oikeuttavia optio-oikeuksia tai vaihto-
velkakirjoja ei yleensd oteta huomioon.
Sellaiset etuosakkeet on kuitenkin otettava
huomioon, jotka tuottavat dénioikeuden pda-
tettdessd uusmerkinnistd, optio-oikeuksien
antamisesta tai vaihtovelkakirjalainan ottami-
sesta. Yhtiojarjestyksessd voidaan lisdksi
sopia, ettd muutkin etuosakkeet otetaan huo-
mioon nditd m#drid laskettaessa.

Pykilan 3 momenttiin ehdotetaan siirretté-
viksi voimassa olevan 10 §:n 2 momentin
sdinnds, jonka mukaan hallitus ei saa poike-
ta merkintdetuoikeudesta ilman yhtién kan-
nalta painavaa taloudellista syytd. Sama kos-
kee yhtiokokousta silloin, kun se tekee val-
tuutuspddtoksen, jonka nojalla hallitus voi
poiketa merkintidetuoikeudesta. Hallituksen
tulee korotuspiitostd tehdessddn harkita,
onko merkintdetuoikeuden sivuuttamiseen
oikeuttava painava taloudellinen syy olemas-
sa siind konkreettisessa tilanteessa, jossa ko-
rotuspaitostd tehdién.

Momentissa sdfdettiisiin myos, ettei halli-
tus saa poiketa merkintdetuoikeudesta lihi-
piiriin kuuluvan hyvéksi. Lahipiiri mééritel-
lddn 1 lukuun ehdotetussa 4 §:ssd. Sddnnos
muistuttaa voimassa olevan lain 4 luvun
10 §:n 2 momenttiin sisdltyvdi sddnnosti,
jossa viitataan 4 §:n 3 momenttiin. Ehdote-
tun sdinnoksen mukaan annin suuntaaminen
lahipiiriin kuuluville on kiellettyd. Lahipii-
riin kuuluva voi kuitenkin olla merkintdin
oikeutettujen joukossa, jos annilla ei hyody-
tetd téllaista henkil6d muiden osakkeenomis-
tajien kustannuksella.

Arvioitaessa sité, poiketaanko merkintietu-
oikeudesta ldhipiiriin kuuluvan hyviksi,
kiinnitetdin huomiota sekd siihen tarkoituk-
seen, joka hallituksella péiitostd tehtdessé on,
ettd mihin seurauksiin, joihin annin toteutta-
minen johtaa. Osakeannin toteuttaminen si-
ten, ettd kaikki osakkeenomistajat voivat
sithen osallistua, ei normaalitapauksessa
hyodyti lahipiiriin kuuluvaa. Siten lahipiirin

hyviéksi tapahtuvana merkintdetuoikeudesta
poikkeamisena ei pidetd yleisOantia, jossa
osakkeita voivat merkitd kaikki merkinnéstd
kiinnostuneet. Myo&skédn yleistd, muillekin
kuin yhtion ylimmille johdolle suunnattua
henkil6stdantia, ei tavallisesti toteuteta lihi-
piirin hyvéksi. Annin ehdot seki siihen liit-
tyvit rahoitus- ja muut Ii'airjestelyt saattavat
kuitenkin tehdd annista lahipiirid kielletylld
tavalla hyodyttdvan.

Merkintietuoikeudesta poikkeamista arvi-
oitaessa on Katsottava, ettd poikkeaminen
tapahtuu ldhipiirin hyvéksi ainakin silloin,
kun annin hinnoittelu on hyvin edullinen tai
annilla on osakkaiden vallankiyttn kannalta
lahipiiriin kuuluvan suhteellista asemaa olen-
naisella tavalla parantava vaikutus. Tami voi
nikyd esimerkiksi siten, ettd annilla estetidin
osakekaupoista johtuvat vallankidytén kan-
nalta merkitykselliset muutokset.

Sekd kotimaisilta ettd ulkomaisilta mark-
kinoilta rahoitusta hankkivat suuret yritykset
ovat siirtyneet erityisesti osakeantien hinnan-
madrittelyssd kédyttiméin erityisté tarjousan-
timenettelys, jossa yleensd annin jérjestami-
sessd avustavan ja liikkeeseenlaskijasta riip-
pumattoman investointipankin valitsemat
tahot tekevit tarjouksia merkittivistd osak-
keista. Tarjousannissa mahdollisuus tarjous-
ten tekemiseen varataan usein kdytinnon
syistd suurimmille osakesijoittajille. Ulko-
maisilla markkinoilla tarjouksia tekevit in-
vestointipankit ja vastaavat osakkeita merkit-
sevét valittdjat. Kotimaassa mahdollisuus
tarjousten tekemiseen annetaan yleensé suo-
raan merkittivimmille sijoittajille. Osake--
emissio toteutetaan useimmiten tarjousten
tekoajankohdan umpeuduttua tarjousten poh-
jalta médrdytyvilld hinnalla suunnattuna an-
tina tarjouksen tehneille tahoille. Hinnan on
tarkoitus vastata osakkeiden markkinahintaa.
Varsinainen antipéétdskin tehddin muodolli-
sesti vasta yhtion vastaanotettua tarjoukset.

Tarjousannissa saattaa syntyd tilanteita,
joissa mahdollisuus tarjouksen tekemiseen ja
osakkeiden merkintddn halutaan osoittaa
myds sellaiselle taholle, joka kuuluu ldhipii-
riin esimerkiksi siksi, ettd omistaa yli yhden
prosentin yhtiostd. Keskeistd sen arvioinnis-
sa, onko tarjousanti toteutettu kielletylli ta-
valla lahipiirin hyviksi, on annin todellinen
tarkoitus sekd merkintdhinta ja annin vaiku-
tukset osakkaiden vaikutusvaltasuhteissa.
Edelld kuvattua osakepdioman korotusta ei
ldhtokohtaisesti pidetd ldhipiirin hyviksi ta-
pahtuvana, jos merkitsijoiden joukkoa on
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rajoitettu yhtion rahoituksen hankinnan te-
hostamiseksi. Antia voidaan pitdd hyviksyt-
tivind, jos se on ehtojensa ja toteutustapan-
sa suhteen tarkoituksenmukainen rahoituksen
hankkimiseksi, jos osakkeen merkintghinta
on hyvin ldhelld markkinahintaa ja jos tar-
koituksena ei ole vaikuttaa osakkaiden val-
tasuhteisiin yhtiéssd. Episelvyyksien vihen-
timiseksi yhtiokokouksen valtuutuspéatok-
sessid voidaan mainita mahdollisuudesta an-
nin toteuttamiseen tidssd kuvattua menettelyi
noudattaen.

3 §. Pykilan 2 momenttiin ehdotetaan teh-
tiaviksi kieliasua koskeva muutos.

4 §. Voimassa olevan 4 §:n siinnokset
ehdotetaan jaettaviksi useaan eri pykéléén.
Pykildén jdisivit sddnnokset, jotka koskevat
hallituksen uusmerkintdpddtosti koskevan
ehdotuksen siséltod. Pykildssi sddnneltdisiin
my6s uusmerkintivaltuutuksen antamista
koskevan hallituksen péitosehdotuksen sisil-
tod. Hallituksen ehdotusta koskeviin sién-
noksiin ehdotetaan liséksi aineellisia muu-
toksia seki erditd rakenteellisia muutoksia.

Pykilian / momentissa ehdotetaan sifdetti-
viksi uusmerkintdpiitostd koskevan ehdo-
tuksen sisdllostd. Momentissa todettaisiin
nimenomaisesti, etti ehdotuksessa on oltava
padtoksessd 5 §:n 1 momentin nojalla mai-
nittavat seikat. SAdnnos vastaa voimassa ole-
vaa oikeutta. Ehdotetun séfinntksen mukaan
hallituksen ehdotuksessa on lisdksi oltava
merkintihinnan méérittelyperusteet. Hallituk-
sen on siten selvitettivi, milld tavalla ehdo-
tettavaan merkintidhintaan on pasdytty. Kos-
ka osakkeiden hinnoittelussa on osakkaiden
kannalta yleensd olennaista merkintéhinnan
suhde osakkeiden kidypiin arvoon, tulee hal-
lituksen yleensd ilmoittaa tdmé suhde. Mer-
kintihinnan méirittelyperusteilla ja merkin-
tihinnan suhteella osakkeen kéypéédn arvoon
on erityisen swouri  merkitys  mo-
niosakelajisissa yhtidissd sekd poikettaessa
osakkeenomistajan merkintéetuoikeudesta.

Momenttiin ehdotetaan lisdksi siirrettdvik-
si voimassa olevan 4 §:n 2 momentin sdin-
nds, jonka mukaan ehdotettaessa poik-
keamista merkintietuoikeudesta ehdotuksen
tulee siséltdd selvitys syistd poikkeamiseen.
Momenttiin ehdotetaan siirrettdviksi myos
voimassa olevan 4 §:n 3 momentin sainnss,
jonka mukaan ehdotettaessa merkintéetuoi-
keudesta poikkeamista ldhipiirin hyviksi
ehdotuksessa on selostettava, kuinka suuren
osan yhtion osakkeista ja kaikkien osakkei-
den tuottamasta adniméadrastd 1dhipiiriin kuu-

luva omistaa ennen uusmerkintii ja sen jil-
keen, jos hin merkitsee kaikki hinelle tarjo-
tut osakkeet ja uusmerkintd muutenkin mer-
kitddn kokonaan. Lihipiirin mééritelma on 1
luvun 4 §:ssé, ja sddnnos kattaa edelleen
siind tarkoitetut oikeushenkil6t, vaikka séin-
noksen luettavuuden parantamiseksi "td-
md"-sana on korvattu pronominilla "hén".
Sitd, milloin korotus on tehty léhipiiriin kuu-
luvan hyviksi, on kisitelty 2 a §:n 4 mo-
mentin perusteluissa.

Pykilidn 2 momentissa ehdotetaan séiidetti-
viksi hallituksen valtuuttamista koskevasta
padtosehdotuksesta. Paidtosehdotuksessa on
oltava valtuutuspiitoksessd 5 a §:n mukaan
mainittavat tiedot. Nditd ovat korotuksen
enimmiismiird osakelajeittain, kenelli on
oikeus merkitd osakkeita, jollei hallitukselle
anneta oikeutta pdittdd siitd, mihin tarkoi-
tukseen valtuutusta saadaan kdyttdd poiket-
taessa merkintdetuoikeudesta, valtuutuksen
voimassaoloaika sekd merkintdhinnan mii-
rittelyperusteet, jollei hallitukselle anneta
oikeutta pddttdd niistd. Valtuutettaessa halli-
tus pdittamidn uusmerkinnéstd merkintahin-
nan madrittelyperusteilla tarkoitetaan joko
selvitystd ehdotettavan merkintdhinnan pe-
rusteista tai sen mifrittdmistd, miten hallitus
voi médritd merkintdhinnan. Perusteita ei
tarvitse ilmoittaa, jos merkintidhinta annetaan
tdysin hallituksen péitettiviksi. Valtuutus-
paitoksen sisiltod selostetaan tarkemmin 5
a §:n perusteluissa.

4a§ Lukuun lisdttivdksi ehdotetun
4 a§n I momenttiin siirretddn voimassa
olevan 4 §:n 1 momentissa oleva luettelo
4 §:ssi tarkoitettuun ehdotukseen liitettivisti
asiakirjoista. Momentin I kohdan kieliasua
ehdotetaan muutettavaksi. Momentin 2 koh-
dassa ehdotetaan sdddettiviksi, ettd myos
jéljenndkset viimeisen tilinpéatoksen jilkeen
laadituista osavuosikatsauksista on liitettiva
paiatosehdotukseen, mikili yhtislld on vel-
vollisuus laatia osavuosikatsaus. Osa-
vuosikatsauksen siséllostd sdddetddn 11 lu-
vun 12 §:ssd. Momentin 3 kohdan mukaan
hallituksen selostus on annettava joko tilin-
paatoksen tai osavuosikatsauksen laatimisen
eikd antamisen jidlkeen sattuneista yhtién
asemaan olennaisesti vaikuttavista seikoista.
Momentin 4 kohdan mukaan tilintarkastajien
ja hallintoneuvoston on lausuttava hallituk-
sen selostuksen lisdksi myds osavuosikat-
sauksista, jotka siten rinnastuvat hallituksen
selostukseen.

Pykilidn 2 momenttiin ehdotetaan siirretté-
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viksi voimassa olevan 4 §:n 2 momentin
sdannds, jonka mukaan tilintarkastajan on
merkintdetuoikeudesta poikettaessa lausutta-
va merkintdhinnan méérittelyperusteista ja
merkintdetuoikeudesta poikkeamisen syistd.
Lausunto on liitettdvd hallituksen p#ftoseh-
dotukseen. Ehdotuksen mukaan vastaava
lausunto on liitettdvd ehdotukseen myds sil-
loin, kun ehdotus koskee hallituksen valtuut-
tamista pdittim#din uusmerkinnéstd siten,
ettd merkintdetuoikeudesta voidaan poiketa.
Tallsin tilintarkastaja lausuu merkintdhinnan
madrittelyperusteista sekid 5 a §:n 3 kohdassa
tarkoitetusta valtuutuksen kayttotarkoitukses-
ta.

4 b §. Lukuun liséttiaviksi ehdotetussa py-
kéldssd sdddetddn kokouskutsusta. Pykalan 7
momentin sdinndksen mukaan kokouskut-
sussa on aina oltava p#itésehdotuksen péi-
asiallinen sisilté. Voimassa olevan 4 §:n 5
momentin mukaan pédasiallinen sisiltdé on
otettava kokouskutsuun vain silloin, kun eh-
dotetaan poikkeamista merkintdetuoikeudes-
ta.

Hallituksen ehdotuksen pidiasiallinen sisil-
t6 koostuu ainakin korotuksen méiristi, osa-
kelajista, merkintiin oikeutetuista, merkinté-
ajasta ja merkintdhinnasta. Kutsussa olisi
myOs mainittava 6 §:n mukaisesta apport-
tiomaisuuden kiyttimisestd. Jos uusmerkin-
nissi ehdotetaan poikettavaksi merkintietu-
oikeudesta, kutsussa on mainittava poikkea-
misen syyt ja merkintdhinnan méérittimisen
perusteet. Kutsussa on ehdotuksen mukaan
myos aina mainittava, miten osakkeenomis-
tajan on meneteltivi kayttidkseen oikeuttaan
merkitid osakkeita. Sdinnds vastaa voimassa
olevaa 4 §:n 5 momentissa olevaa sdinnosti.
Korotuspditokseen 5 §:n mukaan otettavat
seikat on siten lyhyesti selvitettivd jo ko-
kouskutsussa.

Jos kutsu koskee yhtiokokouksen paitostd
valtuuttaa hallitus paittiméiin uvusmerkinnis-
td, pidetddn pédasiallisena sisdltond vastaa-
vasti tiivistelmi4 5 a §:ssi tarkoitetuista sei-
koista.

Kokouskutsussa tulee olla niin hyvit tiedot
uvusmerkinnésti, ettd osakkaat voivat kutsun
perusteella péattdd, onko paitdsehdotus sel-
lainen, ettd heiddn on syytd osallistua ko-
koukseen.

Pykildn 2 momenttiin ehdotetaan siirrettd-
viksi voimassa olevan 4 §:n 1 momentin
johdantokappaleen s#déinnokset hallituksen
ehdotuksen pitdmisestd nihtivind sekd ldhet-
tamisestd osakkeenomistajalle.

5 §. Uusmerkintdd koskevan paitoksen
siséltod ja tekemistd koskevaan pykalddn
ehdotetaan lakiteknisid ja kieliasua ioskevia
muutoksia. Lisdksi pykildin siirrettiisiin
hieman tarkennettuna voimassa olevan
11 §:n 2 momentin sdinnds, jonka mukaan
hallituksen tehdessd péddtoksen uusmerkin-
néstd osakkeenomistajalle on aina ilmoitetta-
va oikeudesta osakkeiden merkintiin.

Pykildn I momenttiin ehdotetaan lahinnd
kieliasua koskevia ja lakiteknisid muutoksia.
Tavoitteena on, etti momentin luettelosta
kayvit nykyistd helpommin ilmi uusmerkin-
{(aa koskevassa piétoksessd mainittavat sei-

at.

Momentin I ja 5 kohta sidilyvit lihes
muuttumattomina. Momentin 2 ja 3 kohdan
sanontaa ehdotetaan lyhennettéviksi. On sel-
véd, ettd osakelajit on yksil6itdvd vain mo-
niosakelajisessa yhtiossd. Teknisend muutok-
sena 4 kohtaan ehdotetaan 2 §:ssd miiritel-
lyn merkintietuoikeus-sanan kayttimista.
Nykyisen 4 kohdan sdénnds, jonka mukaan
osakkeenomistajalle on merkintidetnoikeutta
noudatettaessa varattava merkinnén tekemi-
seen vihintddn kuukausi merkintdajan alka-
misesta, ehdotetaan muutettuna siirrettiviksi
2 §:n 3 momentiksi.

Momentin uuteen 8 kohtaan siirretdin voi-
massa olevan pykilidn 2 momentin sdinndk-
set, jotka koskevat osakkeenomistajan lisd-
maksuvelvollisuutta, osakelajin muuntamista
toisenlajiseksi, suostumus- ja lunastuslause-
ketta sekd yhtion oikeutta tai velvollisuutta
lunastaa osakkeita osakepdiomaa alentamal-
la. Samalla voimassa olevassa laissa oleva
viittaus 3 luvun 1 §:n 2 momentin sdannok-
siin osakelajin muuntamista toisenlajiseksi
ehdotetaan muutettavaksi viittaukseksi mai-
nitun pykildn 4 momenttiin, johon viittauk-
sen kohteena olevat sdinnokset ehdotetaan
siirrettdviksi. Vastaavasti osakkeiden lunasta-
mista koskeva viittaus muutetaan viittauk-
seksi 6 luvun 9 §:44n. Ehdotettu 8 kohta
sisdltdd myos viittauksen 3 luvun 1 §:n 5
momenttiin. Viittauksella korvataan voimas-
sa olevassa laissa 2 momenttiin sijoitettu
sddnnos osakkeenomistajan lisamaksuvelvol-
lisuuden mainitsemisesta.

Voimassa oleva 3 momentti ehdotetaan
siirrettdviksi 2 momentiksi. Momentin sana-
muotoa muutetaan vastaamaan muualla tissd
luvussa ehdotettuja muutoksia.

Pykilin 3 momenttiin ehdotetaan otetta-
vaksi voimassa olevan lain 4 luvun 11 §:n 2
momentin siddnnds, jonka mukaan hallituk-
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sen pdittdessd uusmerkinnistd osakkeen-
omistajalle on ilmoitettava mahdollisesta
oikeudesta merkintidin. Sdinnosti ehdotetaan
tarkennettavaksi siten, ettd ilmoitus osak-
keenomistajan oikeudesta merkitd osakkeita
on toimitettava osakkaalle my®s silloin, kun
merkintdetuoikendesta poiketaan. Ilmoituk-
sesta on kdytdvi ilmi, miten osakkeenomis-
tajan on meneteltdvd kiyttidkseen oikeut-
taan.

5 a §. Lukuun liséttdviksi ehdotettuun py-
kiildsin otetaan sddinndkset yhtiGkokouksen
paatoksen sisillostd tapauksissa, joissa halli-
tus valtuutetaan paittdméan uusmerkinndsta.

Pykilidn 1 kohdan mukaan padtoksessd on
mainittava korotuksen enimméisméérd osa-
kelajeittain. Ehdotetun 2 kohdan mukaan
paitoksessd on mainittava, kenelld on oikeus
merkitd osakkeita. Piitoksessd merkintdin
oikeutetut voidaan méérittad monella tavalla.
Poikettaessa merkintdetuoikeudesta osak-
keenomistajien etujen mukaista on usein
suppea maéiritys. Jos yhtiskokouksen pdétok-
sessi merkitsijoiden joukkoa ei haluta miten-
kiidn rajata, riittdd toteamus siitd, ettd halli-
tus ratkaisee merkintifin oikeutetut.

Pykilidn 3 kohdan mukaan p#itoksessd on
mainittava, mihin tarkoitukseen valtuutusta
saadaan kidyttdd, mikédli merkintdetuoikeu-
desta voidaan poiketa. PaiitSksessé tarkoitus
voidaan yksiloidd esimerkiksi yrityskaupan
rahoittamiseksi tai rahoituksen hankkimisek-
si yleisoltd. Tarkoitusta ei tarvitse ilmoittaa
niin yksityiskohtaisesti, ettd ilmoitus vaaran-
taisi tarkoituksen toteutumisen tai muuten
aiheuttaisi yhtidlle olennaista vahinkoa.

Ehdotetun 4 kohdan mukaan on péitettivi
myos merkintdhinnan médrittelyperusteista,
ellei hallitukselle nimenomaisesti péitetd
antaa oikeutta méiiritd merkintdhinta. Mer-
kintdhinnan méirittelyperusteet saattavat olla
monenlaisia. Peruste saattaa esimerkiksi olla
porssikurssi tai tarjousantia koskevassa val-
tuutuksessa tietylld tavalla hankittujen tar-
jousten osoittama hinta. Méirittelyperuste
voidaan myos ilmoittaa hintavilina, jonka
rajoissa hallitus saa k#yttdd harkintavaltaan-
sa.

Pykilin 5 kohdan nojalla piitokseen on
otettava valtuutuksen voimassaoloaika, joka
2 a §:n mukaan voi olla korkeintaan yksi
vuosi paitoksestd lukien.

5 b §. Lukuun liséttdviksi ehdotettuun py-
kilddn otetaan sdiinnokset uusmerkintdd ja
hallituksen valtuuttamista koskevien p#itos-
ten rekisterdimisesti.

Pykdldn I momentissa sdddetdin julkisen
osakeyhtion velvollisuudesta ilmoittaa uus-
merkintdd koskeva piitos rekisteroitdviksi
kuukauden kuluessa piitoksen tekemisesti.
Paitokselld tarkoitetaan tdssékin sekd yh-
tickokouksen ettd hallituksen tekeméid pai-
tostd. IImoituksen tulee siséltdd korotuspii-
tos kokonaisuudessaan.

Pykilan 2 momenttiin siirretddn voimassa
olevan 11 §:n 1 momentin sidiinndkset val-
tuutuspéitoksen rekisterdimisestd sekéd halli-
tuksen oikeudesta tehdd korotusp#itos vasta
rekisterdinnin jilkeen. Momenttiin ehdote-
taan otettavaksi uusi sdinnds, jonka mukaan
julkisessa osakeyhtiossd rekisteri-ilmoitus
yhtikokouksen valtuutuspéitoksestd on teh-
tivd viimeistdin kuukauden kuluessa pastok-
sestd. Ilmoituksen laiminly6misestd voidaan
kaupparekisterilain nojalla tuomita sakkoon.
My6s vahingonkorvausvelvollisuus 15 luvun
1 §:n sddnndsten nojalla voi tulla kysymyk-
seen.

Sdannokset, jotka koskevat julkisen osa-
keyhtién velvollisuutta uusmerkintid koske-
van pédtoksen julkistamiseen, perustuvat
padomadirektiivin 25 artiklan 1 kohtaan.

6 §. Pykildadn ehdotetaan lisdttdviksi viit-
taukset asiantuntijalausuntoa koskeviin 2
luvun 4 a §:n sdénnoksiin. Pykélddn lisdttdi-
siin myOs sdinndksid, jotka koskevat halli-
tuksen valtuuttamista padttiméain uusmerkin-
nistd siten, ettd osakkeiden merkintdsn liit-
tyy apporttichto, muu erityinen ehto tai kuit-
tausehto. Pykilddn ehdotetaan lisdksi erditd
lakiteknisid ja kieliasua koskevia muutoksia.

Pykildn 1 momenttiin ehdotetun muutok-
sen perusteella selkeytetdiin oikeustilaa siten,
ettd kuittausoikeutta koskeva ehto rinnaste-
taan apporttiechtoon . ja muuhun erityiseen
ehtoon silloin, kun hallitus valtuutetaan péét-
timiin uusmerkinndsti. Hallitus voi siten
korotuspédtoksessd etukdteen antaa si-
toumuksen siitd, etti yhtioltd olevia saatavia
voidaan kdyttdd osakkeen merkinndssi.

Ehdotuksen mukaan hallituksen on hankit-
tava 2 luvun 4 a §:ssd tarkoitettu riippumat-
tomana asiantuntijana toimivan hyvéksytyn
tilintarkastajan lausunto omaisuudesta, joka
yhtitlle tulee merkinnidn yhteydessd. Siddn-
nods koskee kiytinndssd ainoastaan apport-
tiehtoja.

Sellaisena omaisuutena, josta lausunto on
hankittava, ei yleensd pidetd kuittauksessa
kaytettivdd merkitsijin vastasaamista. Kui-
tenkin poikkeustapauksissa voi tulla kysy-
mykseen my0Os kuittauksessa kiytettdvin
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vastasaatavan perusteen arviointi. Jos kuit-
tauksessa kidytettdivd merkitsijin vastasaami-
nen on syntynyt sen toimenpideketjun osana,
johon merkintd kuuluu, on kuittauksessa
kdytettivin saamisen perusteena yhtidlle
mahdollisesti tulleesta omaisuudesta esitetti-
vd asiantuntijan lausunto. Kysymys on til-
16in tilanteesta, joissa vastasaatava perustuu
tosiasiallisesti esiapporttiin, toisin sanoen
apporttiomaisuuden  luovutukseen ennen
merkintéa.

Asiantuntijan lausunto, 2 luvun 4 §:n 2
momentissa tarkoitettu hallituksen selvitys ja
muut 2 luvun 4 §:ssd tarkoitetut asiakirjat on
liitettdivd pédtdosehdotukseen. Sadnndsten ai-
neellinen sisaltd ei muutu, silld paitdosehdo-
tus liitteineen on 4 b §:n nojalla pidettiavi
yhtion pédkonttorissa ndhtdvand vihintidin
viikon ajan ennen yhtiokokousta, 1dhetettidvi
sitd pyytdville osakkeenomistajalle seki ase-
tettava néhtdviksi yhtidkokouksessa. Asia-
kirjojen liittdmisesta korotuksesta tehtdvdin
rekisteri-ilmoitukseen sididetddn 9 §:ssd.

Pykidldin ehdotetaan otettavaksi uusi 2
momentti, jonka mukaan yhtickokouksessa
vaaditaan kahden kolmasosan enemmisto
annetuista d4nistd ja edustetuista osakkeista
silloin, kun hallitus valtuutetaan péaittimain
uvusmerkinnisti siten, ettd osakkeita voidaan
merkitd apporttiomaisuutta vastaan tai muu-
ten tietyin ehdoin. Vastaava sdénnos on voi-
massa olevassa 10 §:n 4 momentissa.

Ehdotetut asiantuntijalausuntoa koskevat
sadnnokset perustuvat julkisten osakeyhtii-
den osalta padomadirektiivin 27 artiklaan.

7 §. Pykildn I momenttia ehdotetaan muu-
tettavaksi siten, ettd korotuspddtostd ei endd
tarvitse kokonaisuudessaan sisillyttid mer-
kintilistaan. Ehdotuksen mukaan riittds, ettia
péitos mainitaan eli yksiloidaan merkintélis-
tassa sekd liitetdin merkintilistaan tai pide-
tddn nihtdvini listassa mainitussa paikassa.
Korotuspiditoksen yksildimiseksi merkintilis-
tassa on oltava ainakin yhtion nimi ja pdivé-
médrd, jona yhtickokouksen tai hallituksen
korotuspiitos on tehty. Jos samana pdivdnid
tai muuten lyhyen ajan sisilld on tehty usei-
ta korotuspadtoksid, on pditds yksiloitdva
tarkemmin. Lisdksi merkintdlistassa on mai-
nittava merkittdvien osakkeiden laji tai lajit,
osakkeista maksettava madrd tarvittaessa
lajeittain sekd osakkeiden maksuaika. Mer-
kintdlistaan otettavien tietojen n];()erusteella
osakkeenomistaja voi tietdd, minkd padatok-
sen mukaisiin ehtoihin hin sitoutuu merki-
tessddn osakkeita.

Momenttiin ehdotetaan lisdksi tehtdviksi
lakiteknisid ja kieliasua koskevia muutoksia.
Yhtickokouksen valtuutuspéitos olisi otetta-
va merkintilistan liitteeksi silloin, kun koro-
tuspadtoksen on tehnyt hallitus. Sddnnokset
vastaavat sisdlloltdin voimassa olevan lain 4
luvun 11 §:n 3 momenttia. Momentissa ole-
va viittaus 4 §:n 1 momenttiin ehdotetaan
muutettavaksi viittaukseksi ehdotettuun 4
a §:n 1 momenttiin, jossa nahtdvand pidettd-
vit asiakirjat ehdotuksen mukaan maéiritel-
ladn, Luvun 6 §:n 1 momenttiin ehdotetuista
muutoksista johtuu, etti my0s riippumatto-
mana asiantuntijana toimivan hyviksytyn
tilintarkastajan lausunto on tarvittaessa litet-
tavd merkintélistaan tai pidettdvd osakkeen-
omistajien néhtévina.

Pykaldn 2 ja 3 momentin kieliasua ehdote-
taan muutettavaksi.

Lain 3 a lukuun lisittivdksi ehdotetussa
17 §:ssd sdddetddn osakkeen merkitsemisestd
maksamalla,

8 §. Pykildiin ehdotetaan jétettdviksi voi-
massa oleva 8 §:n 1 momentti siten, ettd
sithen tehdddn kieliasua koskevia tarkistuk-
sia.

8 a §. Pykilidssd ehdotetaan siddettdviksi
rekisterditavisti osakep#iomasta, eri paatok-
siin perustuvien korotusten rekisteréimisest,
korotuksen rekister6imisen edellytyksistd
sekd rekisteri-ilmoituksen tekemisen m#ird-
ajoista. Pykildssd kiytetddn korotussanaa
osakepddoman konkreettisesta rahamiéréi-
sestd lisaéintymisesti.

Pykdlin | momentissa sdidetddn yhden-
mukaisesti voimassa olevan 8 §:n 2 momen-
tin kanssa, etti osakepddoman korotuksena
rekisterdidadn merkittyjen ja merkitsijoille
annettujen uusien osakkeiden yhteenlaskettu
nimellisarvo vihennettynd mititdityjen osak-
keiden yhteenlasketulla nimellisarvolla. Voi-
massa olevasta laista poiketen ehdotetaan
mahdollisuutta ilmoittaa korotus rekisterdité-
viksi, vaikka aiemmin tehtyyn piitokseen
perustuvaa osakepddoman korotusta ei olisi
vield rekisterdity kokonaan tai miltdén osin.
Koska pykildn 3 momentissa asetetaan vel-
vollisuus ilmoittaa korotus rekisterditdviksi
viipymittd, on yhtiollda myos velvollisuus
tdssd mainitun ilmoituksen tekemiseen, kun
rekisterdimisen edellytykset ovat tdyttyneet.

Pykildn 2 momentissa ehdotetaan saadetti-
viiksi, ettd koko korotuserdd vastaavan mak-
sun on oltava yhtion omistuksessa ja hallin-
nassa ennen erdn ilmoittamista rekisteroiti-
viksi. Osakkeista maksettavalla midrilla
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tarkoitetaan sekd nimellisarvoa ettd mahdol-
lista ylikurssia. Sdinn0s koskee sekid rahassa
maksettavaa mairdd ettd apporttiomaisuutta.
Rahassa maksettava méidrd on suoritettava
yhtion lukuun avatulle Suomessa olevalle
lIuottolaitostoiminnasta annetun lain 2 §:n 2
momentissa tarkoitetun talletuspankin tai
ulkomaisen luotto- ja rahoituslaitoksen toi-
minnasta Suomessa annetun lain 2 §:n 1
kohdassa tarkoitetun luottolaitoksen tilille,
jolle voidaan vastaanottaa talletuksia yleisol-
td. Tililld olevien varojen katsotaan olevan

htion hallinnassa, jos ne ovat sen vapaasti

dytettdvissd eli jos yhtion mahdollisuutta
kiyttdd varoja ei ole rajoitettu tilisopimuksen
ehtojen tai muun perusteen nojalla. Sdsnnok-
set vastaavat 2 luvun 9 §:n 3 momenttiin
ehdotettuja sddnnoksid yhtion perustamisen
yhteydessd tapahtuvasta osakemerkinnisti.
S#innoksid on mainitun pykilin perusteluis-
sa kisitelty tarkemmin.

Pykilin 3 momenttiin ehdotetaan sdinnok-
sid rekisteri-ilmoituksen tekemisessd nouda-
tettavista miirdajoista. Ehdotuksen mukaan
rekisteri-ilmoitus osakepddoman korottami-
sesta on tehtdvd viivytyksettd sen jilkeen,
kun korotukseen liittyvat merkintdehdot on
tiytetty eli yleensd asianmukaisen maksun
suorittamisen jidlkeen. Korottamispéétoksen
mukainen vdhimmadiskorotus on kaikissa
tapauksissa ilmoitettava rekisterGitdviksi
vuoden kuluessa paitoksesti. Jollei ilmoitus-
ta tehdi tai jos rekisterdiminen evétiin, ran-
keaa korotuspditos. Tamé perustuu 10 §:n 1
momenttiin otettavaksi ehdotettuun sdannok-
seen, jonka mukaan rekisteri-ilmoituksen lai-
minlyonti tai rekisterdinnin epdiminen johta-
vat 8 §:n sdinndsten noudattamiseen sovel-
tuvin osin. Vihimmiiskorotusta koskevien
sdinndsten on tarkoitus suojata osakkeiden
merkitsijdd, ja siksi siihen liittyy koko koro-
tuksen raukeaminen, kuten 8 §:ssi tarkoite-
tussa tilanteessa, jossa ei saada vdhimmais-
korotusta vastaavaa méiirdd merkintdja.

Vihimmaiiskorotuksen ylittivda korotus on
rekisterditivd vuoden kuluessa vdhimmdis-
midrdi vastaavan korotuserdn rekisterdimi-
sestd. My0s ndiltd osin korotus on rekisterdi-
tivi viivytyksettd. Korotus voidaan ilmoittaa
rekisteroitiviksi yhdessd tai useammassa
erissi.

Osakemerkinnit on ilmoitettava rekisterdi-
taviksi maksujérjestyksessd, sopivissa erissi.
Rekisterdimisen edellytykset arvioidaan ko-
rotuspddtoksen enimmdiismiirdd ja ensim-
miisen rekisterdinnin vihimmaisméirdid lu-

kuun ottamatta itseniisesti kunkin koro-
tuserdn osalta. Yhtiossd voi samaan aikaan
olla voimassa useita osakepddoman korotus-

ddtoksid. Tdlloinkin yhtién on tehtdvi osa-

epddoman korotusilmoitukset osakep#i-
oman korotuserien maksujirjestyksessd. Yh-
tibn on ratkaistava, milloin maksettuja osak-
keita on niin paljon, ettd ne on ilmoitettava
rekisterditdviksi. Harkinnassa on otettava
huomioon rekisterdinnistd yhtiolle aiheutuvat
kustannukset ja merkitsijille tuleva hydty.
Rekisterdinnin tdrkein seuraus merkitsijille
on osakkeenomistajan oikeuksien saaminen.
Témin vuoksi voimassa oleviin korotuspda-
toksiin perustuvia kokonaan maksettuja
osakkeita vastaavat korotuserit on ilmoitetta-
va rekisterditdviksi riittdvdn ajoissa ennen
yhtidkokousta tai muuta rekisterdintiin pe-
rustuvien oikeuksien kiyttimisen kannalta
olennaista ajankohtaa. Missdéin tapauksessa
yhti6 ei voi valikoida niitd osakkaita, joiden
mazi.(kgamat osakkeet se ilmoittaa rekisterdita-
viiksi.

Ilmoituksen tekeminen viivytyksetti ei ole
osakepddoman korotuksen rekisterdimisen
edellytys, kuten sdinntksessd mainittujen
méfrdaikojen noudattaminen on. Mydskaén
osakepddoman korotusten maksujirjestyksen
noudattamatta jittéiminen ei voi johtaa rekis-
terdinnin epadmiseen. Kummassakin tapauk-
sessa lainvastaiseen toimintaan syyllistyneet
ovat kuitenkin osakeyhti6lain vahingonkor-
vausta koskevien sidintdjen mukaisesti kor-
vausvastuussa vahinkoa kérsineille.

Korotuspiitds pysyy edelld mainitun yh-
den vuoden méirdajan piityttyd voimassa
vield neljd vuotta siltd osin, kuin péstSkseen
liittyvéd merkintéhintasaatavaa haetaan lailli-
sesti merkitsijiltd ja tistd on mddrdajan ku-
luessa tehty ilmoitus rekisteriviranomaiselle.
Saatavan hakemisesta oikeusteitse on ilmoi-
tettava rekisteriviranomaiselle korotuksen
vahimmaismadrdn ylittdvdn korotuksen re-
kisterdimiselle asetetussa yhden vuoden
méiériajassa, joka lasketaan vihimmdiiskoro-
tusta vastaavan korotuksen rekisterGimisesta.
Merkintidhinnan laillisella hakemisella tarkoi-
tetaan ensi sijassa takausmiehen edesvastaus-
velvollisuuden tarkemmasta médrddmisestd
annetun asetuksen 4 §:ssd (391/73) tarkoitet-
tuja erityisvanhentumisajan katkaisevia peri-
mistoimia.

Merkintdhinnan maksamiseen ja perimi-
seen vaikuttavat edelleen myds 4 luvun
12 §:ssd olevat viittaukset 2 luvun 11 ja
12 §:44n. Yhtion hallitukselle ehdotetaan 2
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luvun 12 §:ssd asetettavaksi velvollisuus
ryhtyd perintétoimiin ja toimia tasapuolisesti
saatavaa perittidessd. Yhtion on perittdvi saa-
tavalle viivéstyskorkoa ja haettava perimis-
kuluja. Merkitsijan vahingonkorvausvelvolli-
suutta koskevaa 2 luvun 12 §:n 3 momentin
sadnnostd sovelletaan edelleen myds uusmer-
kinnéssa.

9 §. Pykildén ehdotetaan otettavaksi luet-
telo rekisteri-ilmoitukseen liitettivisti asia-
kirjoista. Luettelo vastaa pitkilti voimassa
olevan 8 §:n 3 momentin sdinnoksii.

Pykildssd ehdotetaan sdddettdviksi, ettd
kunkin korotuserin rekisteri-ilmoitukseen on
liitettdvd voimassa olevassa laissa tarkoitetun
hallituksen jdsenten vakuutuksen liséksi
myos yhtion mahdollisen toimitusjohtajan
vakuutus siitd, ettd osakepdioman korotus
on tapahtunut lain mukaisesti ja ettd rekiste-
roitdvistd korotuksesta maksettava médrd on
yhtién omistuksessa ja hallinnassa seki va-
paasti kéytettiivissd. Lisdksi ehdotetaan, ettd
tilintarkastajan on annettava todistus siité,
ettd timin lain s#finnoksid osakepdfioman
maksusta on noudatettu. Muutokset vastaa-
vat 2 luvun 9 §:n 4 momentin 1 ja 2 koh-
taan ehdotettuja sddnnoksid, joiden peruste-
luissa muutoksia tarkemmin késitellaén.

Rekisteri-ilmoitukseen ehdotetaan myos
liitettdviikksi 2 luvan 4 §:n 2 momentin mu-
kainen selvitys 6 §:ssd tarkoitetuin ehdoin
tehdystd korotuksesta. Jos osakkeet on mer-
kitty apporttiomaisuutta vastaan tai yhtiolle
muuten tulee omaisuutta korottamisen yh-
teydessd, on ilmoitukseen liitettdvd myos 2
luvun 4 a §:ssi tarkoitettu riippumattomana
asiantuntijana toimivan hyviksytyn tilintar-
kastajan lausunto, jota késitellddn tdmin lu-
vun 6 §:n ja erityisesti 2 luvun 4 a §:n pe-
rusteluissa.

Velvollisuus toimittaa asiantuntijalausunto
rekisteriviranomaiselle perustuu julkisten
osakeyhtididen osalta padomadirektiivin 27
artiklan 2 kohdan sd@nndksiin.

10 §. Lain selkeyttimiseksi ja sisdisten
viittausten vihentdmiseksi ehdotetaan yh-
tibkokouksen hallitukselle antamaa korotus-
valtuutta koskeva voimassa olevan 10 ja
11 §:n sdintely siirrettdviksi luvun alkuun
yleisiin sddnnoksiin sekd uusmerkintdd kos-
keviin asianomaisiin sddnndksiin.

Pykildan 1 momentissa ehdotetaan saddettd-
vdksi korotuksen voimaantulohetkestd ja
korotusmiirdstd sekd ilmoituksen laimin-
ly6nnin seuraamuksista. Pykildn 2 momen-
tissa sdddetddn korotukseen liittyvistd osak-

keenomistajan oikeuksista.

Pykdldn I momentin mukaan osakepddoma
katsotaan kunkin osakepddoman korotuserin
osalta korotetuksi, kun korotuserin rekiste-
réiminen on toimitettu. Sdénnds vastaa peri-
aatteeltaan voimassa olevan 9 §:n 2 momen-
tin sdinndstd. Erona voimassa olevaan lakiin
on se, ettd korotus tulee voimaan korotuseri
kerrallaan.

Momentin mukaan ilmoituksen laiminly&-
misen tai rekisterimisen ep#ddmisen yh-
teydessé tulee soveltuvin osin noudatettavak-
si, mitd 8 §:n 1 momentissa sdddetddn. Siind
korotuspédtoksen raukeamiseen on yhdistetty
velvollisuus vilittomaésti palauttaa osakkeista
maksettu méird ja mahdollisesti tehdyn yh-
tidjarjestysmuutosta koskevan péétoksen rau-
keaminen. Korotuspéidtéksen mukaisen vi-
himmadiskorotuksen osalta viittaus 8 §:n 1
momenttiin merkitsee sen noudattamista ko-
konaisuudessaan. Vihimmaiskorotuksen
osalta ilmoituksen laiminlyonti tai rekisterdi-
misen epidfiminen johtavat siten koko koro-
tuspditoksen raukeamiseen. Korotuspaitok-
sen mukaisen viahimmadiskorotuksen ylittdvin
korotuksen osalta kysymykseen tulee koro-
tuspditoksen raukeaminen niiltd osin kuin
ilmoitus on jétetty tekemattd tai rekisteroimi-
nen on evitty sekd osakkeista maksetun
méadrin palauttaminen raukeamista vastaaval-
ta osalta. Yhtitjarjestyksen muutosta koske-
van padtdksen raukeaminen ei yleensd tule
kysymykseen korotuspéitoksen vahimmdis-
korotuksen ylittdvaltd osalta.

Voimassa olevan 9 §:n 3 momentista ti-
min pykilan 2 momenttiin siirrettiviksi eh-
dotetun sddnndksen sanamuotoa tésmenne-
tddn siten, ettd uusmerkinndssid uudet osak-
keet tuottavat osakkeenomistajan oikeudet
yhtitssd aikaisintaan siitd pdivistd, jona ko-
rottaminen rekisterdidddn. Myos voimassa
olevan lain osalta on katsottu, ettdi korotus
voi tulla voimaan aikaisintaan rekistersinnis-
ti.

Momenttiin ehdotetaan otettavaksi s##in-
nods, jonka mukaan uudet osakkeet tuottavat
osakkeenomistajan oikeudet viimeistddn vuo-
den kuluttua rekisterdimisestd. S#dinnokselld
rajoitetaan osakkeenomistajan oikeuksia kos-
kevan vilitilan pituutta.

11 §. Pykaild ehdotetaan kumottavaksi tar-
peettomana.

12 §. Pykilin I momenttiin ehdotetaan
tehtiviksi kielellisiZa muutoksia.

Pykilin 2 momenttia ehdotetaan muutetta-
vaksi siten, etti niin sanotun sekaemission
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toteuttamisen edellytyksend ei endd ole se,
ettd yhti6 tdyttdd 10 luvun 4 §:n 2 momen-
tissa asetetut kriteerit. Tilintarkastuslain sdi-
timisen yhteydessd on pykildssd viitattua
lainkohtaa muutettu siten, etteivét siitd enda
kidy ilmi niin sanotun suuren yhtidn tunnus-
merkit. Muutoinkaan ei ole syytd kieltdd
sekaemissiota erityisesti pieniltd yhtiGiltd.
Sekaemissio, kuten muutkin annit, on osak-
keenomistajan yhdenvertaisuuden kannalta
ongelmallinen yleenséd silloin, kun se to-
teutetaan osakkeen kdypdi hintaa edullisem-
malla merkintidhinnalla ja merkintietuoikeu-
desta poiketen. Sekaemissioon sovelletaan
muutoin yleisid uusmerkintid koskevia sdin-
noksid.

Momentin kieliasua ehdotetaan muutetta-
vaksi yhdenmukaisesti muualle lukuun ehdo-
tettujen muutosten kanssa.

Pykilidn 3 momentti ehdotetaan poistetta-
vaksi, koska osakepdiioma on 8 a §:éin otet-
tavaksi ehdotetun sddnnoksen nojalla mak-
settava kokonaan ennen korotuksen ilmoitta-
mista rekisterditdvaksi.

Pykildn 3 momentin séfinndsten poistami-
nen perustuu julkisten osakeyhtididen osalta
osittain padomadirektiivin 12 artiklaan.

12 a §. Pykilin I momentissa ehdotetaan
saddettdviksi voimassa olevan lain 5 luvun
1 §:n 2 momenttia vastaavasti, ettd optio-oi-
keuden ja vaihtovelkakirjalainan nojalla ta-
pahtuvan uusmerkinndn ehtojen on oltava
sellaiset, ettdi merkinndt voidaan tehdd yh-
tivjdrjestystd muuttamatta.

Momentissa ehdotetaan séddettiviksi voi-
massa olevan 5 luvun 4 §:n 3 momentin
mukaisesti, ettd uusmerkintd optio-oikeuden
nojalla on tehtivd vahintdin osakkeen nimel-
lisarvosta. Vaihtovelkakirjojen osalta ehdo-
tetaan siilytettiviksi ja ehdotettuun moment-
tiin siirrettdviksi nykyisen lain 5 luvun
2 §:n 3 momentin sddnnds siitd, ettd vaihto-
velkakirjasta maksettava méddrd ei saa olla
pienempi kuin niiden osakkeiden nimellisar-
vo, joihin velkakirja voidaan uusmerkinndssi
vaihtaa, ellei erotusta merkinnén yhteydessi
makseta rahassa. Kummassakin tapauksessa
uvusmerkintd on maksettava rahassa. Ehdo-
tuksessa ei ole katsottu voitavan sallia ap-
porttiomaisuuden kiyttod sen arviointiin liit-
" tyvien vaikeuksien takia. Osakkeiden mer-
kintdhetki on monissa tapauksissa vasta pit-
kiin ajan kuluttua optio-oikeuksien antamista
~ ja vaihtovelkakirjalainan ottamista koskevien
paitosten tekohetkestd.

Pykildn 2 momentissa ehdotetaan siadettd-
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viksi optiotodistuksesta sekd optio-oikeuden
nojalla annettavasta erillisestd todistuksesta.
Optio-oikeuden merkinneelld olisi aina oi-
keus saada merkinnistién erillinen todistus.
Todistuksella ei kuitenkaan olisi optiotodis-
tukseen rinnastettavia arvopaperioikeudellisia
ominaisuuksia. Sddnnds on tarpeen, koska
optio-oikeuteen ei endd ehdotuksen mukaan
liity velkaosuutta, josta merkitsijd saisi vel-
kakirjan kuten voimassa olevan lain mukaan.

Varsinainen optiotodistus on edelleen
juoksevaan velkakirjaan rinnastuva arvopa-
peri. Luettavuuden parantamiseksi voimassa
olevan lain 5 luvun 1 §:n 1 momentin siin-
nostd vastaavaan séénndkseen ehdotetaan
liséttidviksi viittaus 3 luvun 9 §:n 2 moment-
tiin, jossa viitataan velkakirjalain (622/47)
13, 14 ja 22 §:d4n. Vaihtovelkakirjaa koske-
vat sdaidnnokset ja vaihtovelkakirjalainan an-
tajan asema madrédytyisivit edelleenkin vel-
voiteoikeudellisten sdinnosten nojalla.

12 b §. Pykaldsséd ehdotetaan sdddettiviksi
yhtiSkokouksen optio-oikeuksien antamista
ja vaihtovelkakirjalainan ottamista koskevan
paitoksen tekemisestd ja sisidllostd sekd op-
tio-oikeuksien ja vaihtovelkakirjojen merkit-
semisestd ja maksamisesta. Pykdldn 1 mo-
mentissa séinnellddn valittdmisti optio-oi-
keuksien antamista ja vaihtovelkakirjalainan
ottamista. Pykidldn 2 momentissa sdddetdéin
niiti koskevaan pditokseen otettavista, op-
tio-oikeuden ja vaihtovelkakirjan nojalla ta-
pahtuvan uusmerkinnén ehdoista sekd p#i-
toksessd mainittavista ehdoista, jotka koske-
vat optio-oikeuteen tai vaihtovelkakirjaan
perustuvia oikeuksia erdissd erityistilanteissa.
Pykilin 3 momentissa sdddetdéin optio-oi-
keuden ja vaihtovelkakirjan maksamisesta ja
siihen liittyvistd vaikutuksista.

Ehdotetut sidnnokset vastaavat verrattain
pitkélle optio- ja vaihtovelkakirjalainoja kos-
kevia voimassa olevan 5 luvun sdidnnoksid.
Merkittivimmat muutokset 5 lukuun verrat-
tuna liittyvét optio-oikeuksien ja vaihtovel-
kakirjojen merkitsemiseen ja maksamiseen,
joita ei ole sédinnelty voimassa olevassa lais-
sa.

Pykildn I momentissa ehdotetaan sdddetti-
viksi, ettd uusmerkintdd koskevia 4-7 §:n
sédnnoksid noudatetaan soveltuvin osin paa-
tettdessd optio-oikeuksien antamisesta ja
vaihtovelkakirjalainan ottamisesta seké niiti
merkittidessd. Pykédldssd mainittujen pykilien
liséiksi tulevat noudatettaviksi 1-3 §:n yleiset
sadnnokset. Sddannokset poikkeavat tiltd osin
esitystavaltaan voimassa olevan lain 5 luvun
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2 §:n sédinnoksistd. Siten esimerkiksi optio-
oikeuksien antamisesta tai vaihtovelkakirja-
lainan ottamisesta ei voida ehdotuksen mu-
kaan tehdd piitostd ennen yhtion rekister6i-
mistd (1 §:n 2 mom.). Vastaavasti osakkeen-
omistajien merkintdetuoikendesta optio-oi-
keuksia tai vaihtovelkakirjoja merkittiessd
olisi voimassa, mitd 2 ja 2 a §:ssd ehdote-
taan sdddettiviksi. Siten yleisiin sdinnoksiin
sisdltyvin 2 a §:n ja uusmerkintdi koskevien
4-7 §:n sddnnokset yhtiokokouksen hallituk-
selle antamasta valtuutuksesta padttdd uus-
merkinndstd koskevat soveltuvin osin mygs
optio-oikeuksien antamista ja vaihtovelkakir-
jalainan ottamista. Valtuuttamista ei siinnel-
tdisi erillisilla saannoksilld.
Optio-oikeuksien antamisesta ja vaihtovel-
kakirjalainan ottamisesta péittivistd yh-
tickokouksesta osakkeenomistajille toimitet-
tavan kokouskutsun sis#lt66n sovelletaan
ehdotuksen mukaan 4 b §:44. Lisdksi tulevat
sovellettaviksi yleiset sadnnokset yhticko-
kouksen koollekutsumisesta.
Optio-oikeuksien antamista ja vaihtovelka-
kirjalainan ottamista koskevaan hallituksen
chdotukseen ja ehdotukseen hallituksen val-
tuuttamisesta padttdmédn siitd sovelletaan 4
ja 4 a §:n saannoksid. Hallituksen ehdotuk-
sessa on oltava 5 §:n 1 momentissa tai
5 a §:ssd edellytetyt tiedot optio-oikeuksien
antamisesta ja vaihtovelkakirjalainan ottami-
sesta. Koska vaihtovelkakirjalainalle makset-
tava korko on olennainen osa vaihtovelkakir-
jan ja sen nojalla merkittivan osakkeen yh-
tiolle tuottamasta maksusta, ei tdimén madrit-
tdmistd voida jattdd yksin hallituksen tehté-
viksi, ellei 5 a §:n nojalla ndin nimenomaan
ole péitetty. Vaihtuvakorkoisuus tekee usein
mahdolliseksi korkotason mddrittimisen etu-
kiteen. Ehdotuksessa on, ellei kysymys ole
hallituksen valtuuttamisesta, oltava 5 §:n 1
momentissa tarkoitetut tiedot myds wusmer-
kinnésti. '
Luvun 4 §:ssi edellytetiiin, ettd hallitus
selvittii ehdotuksessaan merkintdhinnan
médrittelyperusteet. Hallituksen on siten eh-
dotuksessaan selvitettdvi optio-oikeuksien ja
vaihtovelkakirjalainan merkinnén ehdot ko-
konaisuudessaan. Niihin rahoitusmuotoihin
liittyy yleensd erilaisia muita sopimuksia ja
sitoumuksia, joista tyypillisin on vaihtovel-
kakirjalainaan médritelmédn mukaisesti kuu-
luva velkasuhde. Merkintdhinnan perustele-
minen edellyttid merkintiehtojen ja muiden
ehtojen vertaamista lainalle maksettavaan
korkoon. Vain siten yhtikokous voi arvioi-

da kokonaisuutena sitd vastiketta, joka yh-
tille tulee vaihtovelkakirjan nojalla.

Optio-oikeuksien antamista ja vaihtovelka-
kirjalainan ottamista koskevan yhtiokokouk-
sen padtoksen osalta noudatetaan edelld esi-
tetyn liséksi 5 §:n 1 momentin sdinnoksid.
Vihimmaéismadrdd koskeva 1 kohdan sidn-
nds ei kuitenkaan tule sovellettavaksi, koska
vihimmaiisméirdin merkintdéin ei ehdoteta
liitettdviikksi samanlaisia oikeusvaikutuksia
kuin uwusmerkinnissa.

Optio-oikeuksien ja vaihtovelkakirjojen
merkintddn sovelletaan ehdotuksen mukaan
7 §:n sdinnoksid.

Optio-oikeunden merkintd voi tapahtua
maksua vastaan tai olla maksutonta. Jos op-
tio-oikeuden merkintéd tapahtuu maksua vas-
taan, siirretddn merkinnéstd yhtioon tulevat
varat 12 lukuun lisittiviksi ehdotetun 3
a §:n nojalla ylikurssirahastoon. Samoin toi-
mitaan vaihtovelkakirjaa merkittiessd, jos
osakkeen merkintidoikeudesta maksetaan eril-
linen korvaus. Koska merkinnistd saatavat
varat siirretdin ylikurssirahastoon, ei niitd
voida optio-oikeuteen tai vastaavasti vaihto-
velkakirjaan liitettdvin ehdon nojalla palaut-
taa merkitsijille. Merkinnisti saatavia varoja
ei voida palauttaa merkitsijoille myodskdan
muutettavaksi ehdotetussa 6 luvussa osake-
padoman alentamisesta saéidettyd menettelyd
kiyttamalld. Toisaalta kaikki ylikurssirahas-
toon siirretyt varat voidaan palauttaa osak-
keenomistajille 6 ja 12 luvussa sdddettyd
menettelyid noudattaen.

Osakkeenomistajalle annettavaan ilmoituk-
seen ja paitSksen ilmoittamiseen rekisterti-
taviksi sovellettaisiin 5 b §:n ja 5 §:n 3 mo-
mentin sdinnoksid. Siten julkinen yhtié on
velvollinen ilmoittamaan myss optio-oikeuk-
sien antamista ja vaihtovelkakirjalainan otta-
mista koskevan péitoksen rekisterditdviksi.

Lisdksi noudatettaisiin 6 §:n sdinnoksid
erityisin ehdoin tapahtuvasta merkinnésta.
Ehdotettujen séddnndsten mukaan sekd optio--
oikeus ettd vaihtovelkakirja voidaan merkiti
apporttiomaisuutta vastaan. Sitd vastoin op-
tio-oikeuden tai vaihtovelkakirjan nojalla
tehtividd osakemerkintidd ei 12 a §:n 1 mo-
mentin nojalla voida maksaa apporttiomai-
suudella.

Lain 12 luvun muutettavaksi ehdotetun
7 §:n sddnnokset omien osakkeiden hankin-
nan rahoittamisesta koskevat my&s optio-oi-
keuksia ja vaihtovelkakirjalainoja.

Pykilidn 2 momentissa ehdotetaan séddetta-
viksi, etti optio-oikeuksien antamista ja



HE 89/1996 vp 83

vaihtovelkakirjalainan ottamista koskevassa
pédtoksessd on mainittava optio-oikeuksien
tai vaihtovelkakirjojen nojalla tehtéivin uus-
merkinnidn ehdot. Pédtoksen on tdytettdvé
5 §:n 1 momentissa asetetut vaatimukset,
jotka sisdltivit muun muassa maininnan
merkinndn ajasta. Uusmerkinnille ei kuoiten-
kaan optio-oikeuden ja vaihtovelkakirjan
luonteen vuoksi voida aseftaa 5 §:n 1 mo-
mentin 1 kohdassa tarkoitettua vihimmdis-
madras, silld tillainen médrdys saattaisi oi-
keuksien haltijat epdvarmaan asemaan.

Optio-oikeuksien antamista ja vaihtovelka-
kirjalainan ottamista koskevassa péitoksessd
on ehdotuksen mukaan mainittava oikeuk-
sien haltijoiden oikeudet siind tapauksessa,
ettd tehddan 3 luvun 1 ¢ §:n 4 momentissa
tarkoitettu muu kuin sulautumista tai jakau-
tumista koskeva paatds tai syntyy siind tar-
koitettu tilanne. P#dtdksessd on viittauksen
mukaan mainittava oikeuksien haltijoiden
oikeudet, jos osakepidiiomaa ennen uusmer-
kintii korotetaan tai alennetaan, annetaan
uusia optio-oikeuksia tai otetaan uusi vaihto-
velkakirjalaina, hankitaan omia osakkeita,
yhti6 puretaan, asetetaan selvitystilaan taikka
syntyy 14 luvun 19 §:ssd tarkoitettu lunas-
tusoikeus. Pédtoksessd on myds mainittava
oikeudenhaltijan oikeudet silloin, kun julki-
nen osakeyhtidé muuttuu yksityiseksi. Viit-
tauksessa tarkoitetut p#dtokset ja tilanteet
vastaavat melko pitkille voimassa olevan 5
luvun 2 §:n 1 momentin sdinnoksid. Ehdo-
tuksen 14 luvun 3 §:dn ja 14 a luvun
1 §:d#n sisidltyy optio-oikeuksia ja vaihtovel-
kakirjoja koskeva sulautumisessa ja jakautu-
misessa noudatettava olettama.

Pykildn 3 momentissa ehdotetaan sdidetti-
viksi optio-oikeuden ja vaihtovelkakirjan
maksamisesta. Momentissa viitataan 2 luvun
11 §:n 2 ja 3 momenttiin ja 128n1ja2
momenttiin. Viittauksen nojalla optio-oikeu-
den tai vaihtovelkakirjan merkintdéin perus-
tuvan velan kuittaaminen yhtioltd olevaa
saamista vastaan on mahdollista vain halli-
tuksen suostumuksella. Merkintdén perustu-
vaa saamista yhtio ei saa luovuttaa eiki pan-
tata. Hallitus on 2 luvun 12 §:n séiinnoksid
vastaavalla tavalla velvollinen periméin vii-
vistynyttd merkintihintaa. Hallitus voi myds
julistaa oikeuden optio-oikeuteen tai vaihto-
velkakirjaan menetetyksi ja antaa sen uudel-
le merkitsijdlle. Hallituksen on mitétditivi
maksamaton optio-oikeus tai vaihtovelkakir-
ja ennen merkinnén ilmoittamista rekisterdi-
taviksi.

Sitd vastoin 2 luvun 12 §:n 3 momentin
sdinnostd maksun laiminlyonnisti ei ehdote-
ta sovellettavaksi. Erityisesti vaihtovelkakir-
jan merkinnéssé saattaa olla vaikeata erottaa
merkintdoikeudesta maksettavaa médrdd an-
nettavasta lainasta. Sddnnoksen soveltaminen
siten, ettd korvaus laskettaisiin koko vaihto-
velkakirjan mééréstd olisi useissa tapauksissa
kohtuutonta. Optio-oikeuksien antamista ja
vaihtovelkakirjalainan ottamista koskevassa
paitdksessd on syytd erikseen miiritd mak-
sun laiminlyonnin seuraamuksesta.

Momentissa ehdotetaan siaddettiviksi, ettei
optio-oikeudesta voida antaa optiotodistusta
tai vaihtovelkakirjalainasta juoksevaa vaihto-
velkakirjaa, ennen kuin merkintd on rekiste-
roity. Merkintdd ei voida lukuun liséttdviksi
ehdotetussa 12 ¢ §:ssd olevan viittauksen
vuoksi rekisterdidd ennen tdyden maksun
suorittamista. Rekisterdiméttomalld optio-oi-
keudella tai vaihtovelkakirjalla ei voida osal-
listua uusmerkintéén.

Optio-oikeuksien antamista tai vaihtovel-
kakirjalainan ottamista koskevan yhtioko-
kouksen péaitoksen rekisterdimisti ja merkin-
tdetuoikeutta koskevat sdidnnékset perustuvat
julkisten osakeyhtididen osalta piiomadirek-
tiivin 25 artiklan 4 kohtaan ja 29 artiklan 6
kohtaan.

12 ¢ §. Pykaildssd ehdotetaan sdddettdviksi
merkittyjen optio-oikeuksien ja vaihtovelka-
kirjojen  ilmoittamisesta rekisterditidviksi,
optiooikeuksien ja vaihtovelkakirjojen perus-
teella merkittyjd osakkeita vastaavan osake-
padoman korotuksen ilmoittamisesta rekiste-
roitdviksi ja téllaisen osakepédoman koro-
tuksen voimaantulosta sekd osakekirjojen
antamisesta. S#idnnokset vastaavat suurelta
osalta voimassa olevia 5 luvun 5 §:n sdin-
noksid.

Pykildn 1 momentissa ehdotetaan saddetti-
viksi, ettd merkittyjen optio-oikeuksien ja
vaihtovelkakirjojen johdosta rekisteri-ilmoi-
tus on tehtéivd viipymittd, kuitenkin viimeis-
tdfin kahden vuoden kuluessa vaihtovelkakir-
jalainan ottamista tai optio-oikeuksien anta-
mista koskevasta péitoksestd. Vastaavan voi-
massa olevan 5 luvun 5 §:n sdinnsksen mu-
kaan ilmoitus on tehtdvd viivytyksettd. Eh-
dotettu s@innds rajoittaa optio-oikeuksien ja
vaihtovelkakirjojen merkintdajan kahteen
vuoteen. Tamid vastaa melko tarkasti myss
nusmerkinnin merkintdajan enimmdispituut-
ta. Ilmoituksesta tulee kiydd ilmi osakela-
jeittain maérd, jolla osakepéddomaa voidaan
merkittyjd optio-oikeuksia ja vaihtovelkakir-
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joja kéyttamilld korottaa, sekd osakkeiden
merkintdaika.

Optio-oikeuksien ja vaihtovelkakirjojen
merkinndn rekisterdimisesti on muuten so-
veltuvin osin voimassa, mitd 8 a §:n 1 ja 2
momentissa, 9 §:ssd ja 10 §:n 1 momentissa
saddetddn. Jos optio-oikeuksia tai vaihtovel-
kakirjoja ei miérdajassa ilmoiteta rekister6i-
taviksi taikka jos rekister6iminen evétiin,
raukeaa niitd koskeva p#itds. Samalla rau-
keaa sellainen yhtidjarjestyksen muutosta
koskeva paitds, joka on tehty edellytyksin,
ettd optio-oikeuksia annetaan tai vaihtovel-
kakirjalaina otetaan. Kysymyksessa olisi tyy-
pillisesti osakepddoman vihimmais- ja enim-
miismédrdd koskeva yhticjirjestyksen muu-
tos. Optio-oikeudesta tai vaihtovelkakirjasta
maksettu méaird on tillaisessa tapauksessa
palautettava merkitsijalle.

Kuten 8 a §:ssd sdddetddin osakepdfoman
korottamisesta, vihennetéin rekisterGitavisti
optio-oikeuksista ja vaihtovelkakirjoista mi-
tatéidyt merkinnat. Merkint6jd voidaan il-
moittaa rekisterditiviksi padtoksen tekoajan-
kohdasta riippumatta. Rekisteriin merkitédéin
se miird, jolla osakepidiiomaa voidaan ko-
rottaa. Pykdldn 3 momentin sdinnostd va-
himmdiskorotuksesta ei sovelleta. Rekiste-
ri-ilmoituksen Hlitteitd koskevaa 9 §:44 sovel-
letaan soveltuvin osin.

Pykéldn 2 momentissa ehdotetaan saddetta-
viksi, ettd optio-oikeuksien tai vaihtovelka-
kirjojen nojalla merkityt osakkeet on ilmoi-
tettava rekisterditdviksi viipymaittd merkinté-
ajan padtyttyd. Jos merkintdaika on pitempi
kuin vuosi, on merkityt osakkeet lisdksi il-
moitettava rekisterditdviksi viivytyksettd jo-
kaisen sellaisen tilikauden piityttyd, jonka
aikana osakkeita on merkitty.

Rekisteroimisestdi on muutoin voimassa,
mitd 8 a §:n 1 ja 2 momentissa, 9 §:ssd ja
10 §n 1 momentissa sdidetdsin. Apport-
tiomaisuutta koskevat sddnnokset eivit kui-
tenkaan 12 a §:n 1 momenttiin ehdotettujen
sddnnosten takia voi tulla sovellettaviksi.
Myéoskiin 8 a §:n 3 momentin sdfinnoksid ei
sovelleta.

Osakepadoma katsotaan korotetuksi, kun
rekisterdiminen on tapahtunut. Osakekirjaa
ei voida 3 luvun 5 §:n 1 momentin nojalla
antaa ennen osakepaioman rekisterdimisté.
My6s optio-oikeuden nojalla tehdystd osake-
merkinnésti voidaan antaa 3 luvun 8 §:n
mukaan viliaikaistodistus.

Osakkeenomistaja saa osakkeenomistajan
oikeudet 10 §:n 2 momentin nojalla korotuk-

sen rekisterdimisestd lukien. Mainitun lain-
kohdan perusteella voidaan sopia, ettd oikeu-
det syntyvit viimeistdin vuoden kuluttua
rekister6innistd. Ehdotetun 2 momentin vii-
meisen virkkeen nojalla osakkeen merkitsiji
saa kuitenkin oikeuden voitonjakoon ja mui-
hin yhtién varoihin viimeistddn vuoden ku-
Iuttua osakkeiden maksamisesta tai vaihto-
velkakirjoja vaihtamalla tapahtuneesta uus-
merkinnastd riippumatta siitd, onko osake-
pddoman korotus rekisterdity.

Sédnnds suojaa osakkeita merkinneen ase-
maa sellaisessa tilanteessa, jossa yhtié josta-
kin syystd ei ole rekisterdinyt korotusta.
SddnnoGs poikkeaa osakkeenomistajan oi-
keuksien saamista koskevasta voimassa ole-
van lain 5 tuvun 6 §:n 2 momentin sdinnok-
sestd. Voimassa olevan lain perustelujen mu-
kaan optio- ja vaihtovelkakirjalainan nojalla
merkityt osakkeet voivat, toisin kuin uus-
merkinndssi muutoin, tuottaa osakkeenomis-
tajan oikeudet jo ennen osakkeiden rekiste-
roimistd. Lisdksi voimassa olevan lain mu-
kaan osakkeet merkinnyt saa vuoden mairi-
ajan kuluttua kaikki osakkeenomistajan oi-
keudet, ei vain oikeutta voitonjakoon, kuten
nyt ehdotetaan.

Ehdotetut séinnikset optio-oikeuksien ja
vaihtovelkakirjojen nojalla merkittyjen osak-
keiden rekisterdimisestd perustuvat julkista-
misdirektiivin 2 artiklan 1 kohdan e alakoh-
taan.

13 §. Rahastoantia koskeviin sdannoksiin
ehdotetaan sisdllollisesti vihiisid muutoksia.

Lain 3 a lukuun ehdotetaan s#innoksid
rahastoannista sellaisessa yhtiossd, jonka
osakkeet on liitetty arvo-osuusjirjestelmésn.

Pykaldn I momentin luettelo rahastoannis-
sa kdytettivistd varoista ehdotetaan poistetta-
vaksi. Sen sijaan todettaisiin, ettd rahastoan-
nissa osakepdiomaan siirretdin muusta
omasta piddomasta annettavien osakkeiden
yhteenlaskettua nimellisarvoa vastaava mii-
rd. Ehdotus on yhdenmukainen luvun 12 §:n
kanssa.

Ehdotetut muutokset osakeyhtion voitonja-
kokelpoisia varoja koskeviin 12 luvun séén-
noksiin eivit vihennd mahdollisuutta kayttiad
vapaata omaa péfiomaa rahastoantiin.

Merkintdetuoikeus ei siten rahastoannissa-
kaan koske sellaisia etuosakkeita, jotka eivit
yhtidjarjestvksen 3 luvun 1 ¢ §:n 3 momen-
tin mukaicen miirdyksen nojalla tuota jako-
osuutta yhtién voitosta eiviatkd muista va-
roista.

Pykiléddn tehtdisiin lisdksi kieliasua koske-
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via muutoksia.

14 §. Pykilin sddnnoksid sellaiselle osak-
keenomistajalle annettavasta kuulutuksesta,
joka ei ole vaatinut osakettaan, ehdotetaan
muutettavaksi. Kehotus olisi aina julkaistava
virallisessa lehdessé. Lis#ksi se on ldhetetti-
vi osakkeeseen oikeutetulle, mikéli tdméan
nimi ja osoite ovat yhtion tiedossa. Kehotus
on lisiksi toimitettava osakkeeseen oikeute-
tulle kuten kutsu yhtitkokoukseen toimite-
taan. Jos yhti6kokouskutsu on yhtidjérjestyk-
sen mukaan ldhetettivd osakkeenomistajille,
kutsu lihetetddn vain kehotuksessa tarkoite-
tuille osakkeenomistajille, eik4 niille tarvitse
endd erikseen ldhettdd kehotusta tiedoksi.
Muussa tapauksessa kehotus on ldhetettiva
tiedoksi sellaisille pykéldssa tarkoitetuille
osakkeenomistajille, joiden nimet ja osoitteet
ovat yhtion tiedossa.

Osake on ensi sijassa myytdvé arvopaperi-
markkinalaissa tarkoitetussa julkisessa kau-
pankdynnissi tai, jos timi ei ole mahdollis-
ta, julkisessa huutokaupassa. Myynti tapah-
tuu kehotuksen saajan lukuun.

Pykiildin ehdotetaan tehtiviksi myds kie-
liasua koskevia muutoksia.

5 luku. Pasiomalaina

Lain 5 luvun sdinnokset vaihtovelkakir-
joista ja optiolainoista ehdotetaan siirrettd-
viksi osakepdioman korottamista koskevaan
4 lukuun, ja 5 lukuun ehdotetaan uusia sién-
noksid padomalainasta. Pddomalaina vastaa
tunnusmerkeiltddn niin sanottua vakautettua
lainaa, ja séd#nndsten ensisijainen tarkoitus
onkin selventdd ja tarkentaa sen kiyttoa.
Vakautettua lainaa kiytetddn yhtend sanee-
rauskeinona 13 luvun 2 §:ssid sdéidetyn pak-
koselvitystilan estdmiseksi. Péddomalaina voi
olla saneerauskeino esimerkiksi silloin, kun
lainanantaja, joka on ennestdiin sijoittanut
yhtio6én varoja tai jolla on yhtioltd saatava,
uskoo yhtién taloudellisten vaikeuksien ole-
van tilapdisid.

Pidiomalainan ottamisen tarkoituksena voi
olla myos yhtién vakavaraisuuden paranta-
minen. Varojen hankinta erityisesti kansain-
viilisiltd lainamarkkinoilta saattaa edellyttad
yhtion vakavaraisuuden parantamista. Tal-
laisten luottojen ehdoissa sovitaan usein sii-
td, ettid lainaa saava yhtio ja sen padosakkaat
tal emoyhti6 sitoutuvat siilyttiméin yhtion
oman pidoman tietylld tasolla. Oman pii-
oman viheneminen alle sovitun méirén voi
oikeuttaa luotonantajan nostamaan korkoa tai

irtisanomaan luoton sopimusrikkomuksen
vuoksi. Pddomalainalla yhtion pédosakkaat
voivat osakepédiomasijoituksia joustavammin
pysyttdd yhtion vakavaraisuuden sovitulla
tasolla.

Lain S lukuun ehdotetaan vain yhtid pyka-
144, Siind sdddetddn pddomalainan tunnus-
merkeistd ja pddomalainojen keskindisisti
suhteista. Pddomalainan merkitsemisti tasee-
seen kisitellddn 11 luvun 6 §:n 3 momentin
yksityiskohtaisissa perusteluissa. Lainasta
tilinpaatdksen liitetiedoissa annettavista tie-
doista siddetédin 11 luvun 8 §:ssi.

1 §. Pykildn I momentissa ovat pidoma-
lainan tunnusmerkit. Sen ! kohdan mukaan
padomalainan velkojalla on kaikkia muita
velkojia huonompi oikeus saada maksu saa-
tavalleen yhtion purkautuessa ja yhtion kon-
kurssissa.

Niissd tilanteissa pddomalainaan perustu-
vat saatavat, kuten lainan pifioma ja mah-
dollinen kumuloitunut korko, maksetaan
kaikkien muiden velkojen jilkeen, mutta
ennen jako-osuuksien maksamista osakkeen-
omistajille. Vastaavasti lainanantaja voi
kdyttdd lainaan perustuvaa saatavaansa yh-
tion vastasaatavan kuittaukseen vasta sen jil-
keen, kun yhtion kaikki muut kuin pidoma-
lainaa antaneet velkojat ovat saaneet tidyden
maksun. Jos péddomalainojen keskindisestd
etuoikeudesta on sovittu, myos paremmalla
etuoikeudella maksettavien padomalainasaa-
tavien on till6in oltava maksettu.

Muutoin p#diomalaina tai sen osa voidaan
2 kohdan mukaan palauttaa vain, jos yhtién
sidotulle omalle piddomalle ja 12 luvun
2 §:ssd tarkoitetuille muille jakokelvottomil-
le erille ja4 palauttamisen jdlkeen tdysi kate
laskettuna viimeksi padttyneeltd tilikaudelta
vahvistettavan taseen mukaan. Jos yhtié on
emoyhtié, myos konsernitaseen sidotun
oman padoman ja muiden jakokelvottomien
erien on oltava katettu.

Pddomalainaa tai sen osaa ei saa maksaa
ennen tilinpditoksen vahvistamista, vaikka
maksettava mairid olisikin siirretty alustavan
taseen perusteella vieraaseen pidiomaan. Jos
yhtién tila on viimeksi pédttyneen tilikauden
jélkeen huonontunut ja yhtién hallituksella
on tilinp#itosta vahvistettaessa perusteltu
syy olettaa, ettei sidotulle omalle padomalle
ja muille jakokelvottomille erille jaa tayttd
katetta pidomalainan palauttamisen jilkeen,
lainaa e1 saa palauttaa. Téllaisessa tilanteessa
hallitus ei sille knuluvan huolellisuusvelvoit-
teen perusteella voi esittid pddomalainan
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palauttamista.

Pédomalainan laina-aikaa ei ehdoteta siin-
neltiviksi laissa. Pddomalaina voidaan laina-
ehdoissa sopia maksettavaksi takaisin esi-
merkiksi tietyn ajan kuluttua tai tietyn mak-
susuunnitelman mukaan, ottaen kuitenkin
huomioon edelld selostetut pddoman palaut-
tamisen edellytykset.

Jotta lainan pddomasta palautettava madrd
voitaisiin kirjata yhtion vieraaseen pdfiomaan
jo sind tilikautena, jolta pddomaa palaute-
taan, yhtiossd on laadittava ensin alustava
tase. Sen nojalla voidaan varmistaa, etti
edellytykset pdioman ja koron maksamiselle
tayttyviat vahvistettavan tilinpaitoksen perus-
teella. Tilinp#ités ei saa, ottaen huomioon
pdiomalainan palautus, varaukset ja muut
tilinpa&tdssiirrot, muodostua niin tappiolli-
seksi, ettd yhtion sidotulle omalle pédomalle
ja muille jakokelvottomille erille e1 jad taytta
katetta. Jos lainan ottanut yhtié on konsernin
emoyhtis, sdintod sovelletaan myds sen
konsemitilinpéitokseen.

Padomalainan korkoa ja muuta hyvitystd
saadaan 3 kohdan mukaan maksaa vain, jos
maksettava médrd voidaan kéyttdda viimeksi
péittyneeltd tilikaudelta vahvistettavan ta-
seen mukaan voitonjakoon. Lainan korko
voidaan siten sopia maksettavaksi yhtion
tulevista voitonjakokelpoisista varoista, sikd-
li kuin 12 luvun sddnndsten mukaan yhtion
varojen jakaminen voittona osakkeenomista-
jille on sallittua. Pddomalainan pddoman py-
syvyyden turvaaminen edellyttda, ettd lainaa
el voida palauttaa korkona.

Yhtién voitonjakokelpoinen tulos on kéy-
tettivid ensisijaisesti pddomalainan koron
maksuoun, ellei lainachdoissa ole toisin sovit-
tu. Pddomalainan ehdoissa voidaan myos
médrdtd, ettd yhtion tulevat voitonjakokel-
poiset varat kdytetddn tietyssd suhteessa lai-
nan koron maksuun ja esimerkiksi osingon-
jakoon. Pddomalainan korkoa ei kuitenkaan
voida maksaa yhtitn tilikauden voitosta en-
nen varausten tekemistd eikd ennen valitto-
mien verojen vihentdmistd, jos ehdon sovel-
taminen kadytdnnossi johtaist koron maksuun
tilanteessa, jossa yhtion padomarakenne ei
oikeuttaisi vastaavan suuruiseen voitonja-
koon.

Muutoin pddomalainalle maksettavasta ko-
rosta tai muusta hyvityksestd voidaan sopia
yleisten sopimusoikeudellisten periaatteiden
mukaisesti. Korko voidaan maariti esimer-
kiksi kiintednd vuotuisena korkona, tai se
voidaan sitoa yleisesti kidytOssd olevaan vii-

tekorkoon. Yleisten velvoiteoikeudellisten
periaatteiden mukaisesti korko tai muu hyvi-
tys lasketaan myds niiltd tilikausilta, joilta
vahvistettava tilinpditds ei osoita voitonjako-
kelpoisia varoja, jos lainachdoissa ei ole toi-
sin sovittu,

Pddomalainan koron tai muun hyvityksen
médrd voidaan myds sitoa yhtion toiminnan
laajuuteen tai tuloksellisuuteen. Tillainen
korkoehto ei vaikuta lainan arviointiin tilin-
padttkseen siséltyvissé taseessa tai 13 luvun
2 §:ssd tarkoitetussa selvitystilalaskelmassa,
jos koronmaksuvelvollisuus syntyy kuitenkin
vasta yhtion taloudellisen tilan sen salliessa.
Téllainen korkoehto voi kuitenkin vaikuttaa
lainan ja sille maksettavan hyvityksen arvi-
ointiin verotuksessa.

Korkoehdot ja kirjanpitolain sddnnokset
ratkaisevat myods sen, miten p#fiomalainan
korko kirjataan tilinp#dtoksessd. Kirjaamista-
vasta riippumatta koron maksuedellytykset
madrdytyvit 3 kohdan mukaisesti.

Padomalaina merkitddn 4 kohdan ja 11
Iuvun 6 §:n 3 momentin mukaisesti saajayh-
tion taseeseen omana erdnd omaan pdi-
omaan. Pddomalaina voidaan merkitd saa-
jayhtion taseeseen vasta, kun varat ovat yhti-
on kiytettiavissid. Merkitsemistapaa kisitel-
1a4n 11 luvun 6 §:n 3 momentin perusteluis-
sa. Lainachtojen Eﬁ.‘ai.asiallinen sisdlté on ker-
rottava tilinpadtoksen liitetiedoissa (11 luvun
8 §:n 1 momentin 3 kohta). Vain sellaista
lainaa, jonka lainachdot tdyttdvit kaikki 1
momentin 1—4 kohdassa sdidetyt vaatimuk-
set, pidetdiin osakeyhtitlaissa tarkoitettuna
padomalainana.

Pykilén 2 momentin mukaan yhti6 tai sen
kanssa samaan konserniin kuuluva yhteisé ei
saa antaa vakuufta lainan pddoman taikka
koron tai muun hyvityksen maksamisesta,
koska péddomalainan antajalla on yhtitn
kaikkia muita velkojia huonompi oikeus yh-
tidn varoihin. Jos yhtid itse tai sen tytdryh-
teisé voisi antaa vakuuden piddomalainan
maksamisesta, ei pddomalainan tarkoitus
toteutuisi. Konserniyhteisdjen taloudellisen
yhteyden vuoksi kielto koskee myds muita
samaan konserniin kuuluvia yhteis6ja.

Momentin mukaan pdfomalainasta suori-
tettava korko tai muu hyvitys vihentdd aina
pasttyneeltd tilikaudelta miirds, joka voi-
daan kiyttad voitonjakoon. Paittyneelle tili-
kaundelle kuluksi kirjattu korko vahentia tili-
kauden tulosta ja jo sitd kautta myds voiton-
jakokelpoisia varoja. Jos lainaehtojen mu-
kaan maksettavaa korkoa ei kirjata paitty-
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neen tilikauden kuluksi, se vihentdd kuiten-
kin sanotulta tilikaudelta madras, joka voi-
daan kiyttdd voitonjakoon. S&innés liittyy 1
momentin 3 kohtaan, ja sddnnoksen tarkoi-
tuksena on varmistaa, ettei voitonjakokelpoi-
sia varoja jaeta kahteen kertaan eli yhtailtd
padomalainasta maksettavana hyvityksend ja
toisaalta esimerkiksi osinkona tai lunastus-
vastikkeena.

Pykildn 3 momentin mukaan sopimus pii-
omalainasta on tehtdvd kirjallisesti, jotta
pédomalainan tunnusmerkit ovat todettavis-
sa. Lainan ottamisesta pdittdd yleensd halli-
tus kuten muustakin vieraan pdioman ehtoi-
sesta rahoituksesta. Pddomalainan ottaminen
voi kuitenkin lainachdot ja muut olosuhteet
huomioon ottaen kuulua yhtitkokouksen
paitettivaksi, jos silld rajoitetaan yhtiSko-
kouksen padtosvaltaa. Yhtiokokouksen péi-
tosvaltaan voivat vaikuttaa lainaehdot, joissa
esimerkiksi lainasta maksettava hyvitys méii-
ritetidiin osuutena yhtion toiminnasta, kuten
lilkkevaihdosta tai myyntikatteesta, taikka
toiminnan tuloksesta, kuten tilinpditdksen
mukaisesta voitosta. Téllainen ehto rajoittaa
ennalta midritteleméttomalld tavalla yhtidko-
kouksen mahdollisuuksia pdittdd osingonja-
osta ja muusta voitonjakokelpoisten varojen
kdytOstd. Yhtion toimintaan tai tulokseen
sidottu korkoehto, johon perustuvat suorituk-
set maksetaan ennen osinkoja, voi olla myds
vastoin osakkaiden yhdenvertaisen kohtelun
periaatetta ja lain yleislausekkeita erityisesti
silloin, kun kaikki osakkeenomistajat eiviit
anna lainaa osakeomistustensa suhteessa tai
kun lainanantaja kuuluu yhtién ldhipiiriin.
Yhtion toimintaan tai tulokseen sidotusta
korkoehdosta padttiminen on siis arvioitava
tapauskohtaisesti yleisten osakeyhtiGoikeu-
dellisten sdinndsten perusteella.

Myos péddomalainan takaisinmaksuun ja
hyvityksen maksuun tarvittavat paitokset
kuuluvat hallituksen toimivaltaan, jollei lai-
nachdoissa, yhtiGjdrjestyksessd tai muuten
ole toisin sovittu. Varsinaisen yhtickokouk-
sen on kuitenkin ensin vahvistettava maksun
edellytykset osoittava tilinpditds. Jos mak-
settavaa korkoa ei kirjata pédttyneelle tili-
kaudelle kuluksi, yhtidkokouksen on ennen
osingonjakoa ja muita vahvistetun taseen
osoittamien varojen kdyttoon liittyvid péi-
toksid todettava, kuinka paljon voitonjako-
kelpoisia varoja on varattava pddomalainan
koron maksuun.

Momentin sddnnoksilld pyritdin myds es-
timdin pddomalainan piddoman, koron ja

muun hyvityksen maksua sekd vakuudenan-
tamisrajoitusta koskevien sddnndsten kiertd-
minen. Pdiomalainan maksuehtoja ei saa
muuttaa laina-aikana siten, etti ne eiviit endi
vastaa laissa asetettuja vaatimuksia. Laissa
asetettujen tunnusmerkkien vastaiset lainaeh-
tojen muutokset samoin kuin yhtitn tai sa-
maan konserniin kuuluvan yhteisén lainasta
antama vakuus ovat patemiittomiid. Erillisend
erind omaan pddomaan 4 kohdan mukaisesti
kirjatun lainan siirtiminen omasta piiomasta
on mahdollista vain 1—3 kohdassa maini-
tuilla edellytyksilla.

Jos taas jokin p#ddmalainalle asetetuista
tunnusmerkeistd ei tidyty lainaa annettaessa
tai lainalle on jo silloin sovittu yhtion tai
samaan konserniin kuuluvan yhteisén va-
kuus, lainaa ei pidetd pddomalainana. Sdin-
ndsten vastaiseen padoman palauttamiseen ja
koron tai muun hyvityksen maksuun sovelle-
taan soveltuvin osin 12 luvun 5 §:34, jonka
mukaan maksunsaaja on yleensi velvoflinen
palauttamaan saamansa méérin korkoineen
yhtiolle. Mainittua sdinnostd sovelletaan
myds sddnndsten vastaiseen vakuuden anta-
miseen. Lisdksi sé#nnosten vastainen p#d-
omalainan palauttaminen, koron tai muun
hyvityksen maksaminen taikka vakuuden
antaminen voi tayttid 16 luvun 8 §:ssi tar-
koitetun osakeyhtidrikoksen tunnusmerkit.

Lainaehtoja voidaan laina-aikana muuttaa
muilta osin. Lainachtoja muuttamalla voi-
daan esimerkiksi korottaa tai alentaa lainalle
kertyvin laskennallisen koron korkokantaa.
Koronmaksua voidaan myos aikaistaa, kun-
han koronmaksulle laissa asetettua ehtoa ei
rikota. Pidfiomalaina voidaan my6s muuttaa
tavalliseksi lainaksi tai palauttaa kokonaan
tai osittain ennen sovittua ajankohtaa, jos
yhtion sidotulle omalle padomalle ja muille
Jakokelvottomille erille jaa tiamdn jilkeen
taysi kate.

Pidomalainoilla on 4 momentin mukaan
yhtildinen oikeus yhtion varoihin, jollei yh-
tion ja pddomalainojen antajien kesken ole
sovittu jollekulle parempaa oikeutta. Eri pda-
omalainojen ja lainaosuuksien antajilla on
siten oikeus yhtion varoihin kaikkien mui-
den velkojien jidlkeen saataviensa pii-
omamdairien suhteessa, jollei muuta ole
sovittu.

Pykilin 5 momentin mukaan sdinnoksid
pddomalainan pddoman palauttamisesta, ko-
ron tai muun hyvityksen maksamisesta taik-
ka vakuuden antamisesta ei sovelleta osake-
padoman alentamista koskevan 6 luvun 5
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§:s8d, sulautumista koskevan 14 luvun 13
§:ssd ja jakautumista koskevan 14 a luvun 4
§:n 1 momentissa tarkoitetussa lupamenette-
lyssd. Padomalainan velkoja kuuluu siten
mainituissa sé#nnoksissd tarkoitetun velko-
jlensuojamenettelyn piiriin ja hénelld on
mahdollisuus vastustaa osakepddoman alen-
tamisen, sulautumisen tai jakautumisen téy-
tintoGnpanoa ja vaatia turvaavaa vakuutta
saatavalleen. Ehdotetun momentin mukaan
piddomalainan antajan asema eroaa kuitenkin
yhtion muiden velkojien asemasta siten, etti
hin voi saada maksun saatavalleen vasta
sitten, kun tdytint6onpanolupa on myonnetty
ja tdytdntdonpano on rekisterdity. Sdannok-
selld estetdéin pddomalainan palauttamista
koskevien sddnnésten kiertiminen ja lainan
palauttaminen tilanteessa, jossa tdytdntdon-
panoa ei ole edes tarkoitus rekisterdida.

Muutettavaksi ehdotetun 14 luvun 4 §:n 2
momentin 4 kohdan mukaan sulautumis-
suunnitelmassa ja vastaavasti lakiin lisattd-
viksi ehdotetun 14 a Iuvun 2 §:n mukaan
jakautumissuunnitelmassa on selvitettdva
mahdollisesti maksettavaksi tulevien pai-
omalainaan perustuvien saamisten maarit,
jotta myos yhtion muut velkojat voisivat
arvioida padomalainan mahdollisen palaut-
tamisen vaikutusta yhtion omaan pdiomaan.
Osakepsdiomaa alennettacssa vastaavaa me-
nettelyd ei ole, vaan velkojien on halutes-
saan omatoimisesti selvitettivd, vastustaako
piddomalainan velkoja tiytintoonpanoa. Kos-
ka lain 6 luvun 4 §:n mukaan yhtion sido-
tulle omalle pddomalle ja muille jakokelvot-
tomille erille on osakepéioman alentamisen
jilkeen aina jadtdvi tdysi kate, kidytinnOssd
pddomalainan velkojan vastustus usein johta-
nee alentamisen raukeamiseen.

6 luku. Osakepiiioman alentaminen ja

lunastusehtoiset osakkeet

Lain 6 luvussa sdddetddn, kuten voimassa
olevassa laissa, yleisesti osakepddoman alen-
tamisesta ja osakkeista, joihin yhtidjdrjestyk-
sen mukaan liittyy lunastusehto. Lukuun
ehdotetaan sekd muodollisia ettd siséllollisid
muutoksia. Sis#llollisistd muutoksista mer-
kittivimmit koskevat péitoksentekoa alen-
nettaessa yhtion sidottua omaa pidomaa seki
velkojiensuojamenettelyd ja lunastusehtoisia
osakkeita.

Voimassa olevan lain sd#innoksilld on ha-
luttu erityisesti varmistaa osakepdioman

alentamiseen liittyvd velkojiensuoja. Koska
osakepidioman alentamisessa on kuitenkin
usein kysymys yhtién varojen jaosta osak-
keenomistajille, ehdotetuilla paatoksentekoa
koskevilla muutoksilla pyritiddn turvaamaan
osakkeenomistajien yhdenvertaisuus. Vastaa-
vaa piitoksentekojiarjestelmdd ehdotetaan
myds omien osakkeiden hankkimista koske-
vaan 7 lukuun, sulautumista koskevaan 14
Ekuun sekd jakautumista koskevaan 14 a lu-
uun.

Velkojiensuojamenettelyi ehdotetaan muu-
tettavaksi siten, etti lupaa osakepddoman
alentamiseen haetaan rekisteriviranomaiselta
eikd tuomioistuimelta. Jos velkoja vastustaa
alentamista, voidaan vastustuksen edellytyk-
sid yhtion aloitteesta kisitelld tuomioistui-
messa.

Voimassa olevan lain mukaan yhtio on
voinut lunastaa osakkeita yhtijirjestyksessi
olevan miirdyksen perusteella ja ndin alen-
taa osakepdiomaansa aina viahimmaéispda-
omaan astt. Tdma on ollut mahdollista halli-
tuksen padtokselld ja ilman velkojiensuoja-
menettelyd. Lunastusehtoisia osakkeita kos-
kevia sdinnoksid ehdotetaan muutettaviksi
siten, etti ilman velkojiensuojamenettelyéd
osakkeita voidaan lunastaa vain, jos lunas-
tukseen kiytetiéin voitonjakokelpoisia varo-
ja. Paatds nididen osakkeiden lunastamisesta
on ehdotuksen mukaan yleensi tehtdvd yh-
tickokouksessa, mutta hallitus voidaan val-
tuuttaa padttdméan lunastuksen ajankohdasta.

Luku jakaantuu yleisiin osakepddoman
alentamista koskeviin sddnnoksiin seké sdidn-
noksiin rekisteriviranomaisen luvasta, lunas-
tusehtoisista osakkeista ja rekisterGinnisti.
Yileisissd sdannOksissd sdddetddn 1 §:ss4 osa-
kepddoman alentamistarkoituksesta, alenta-
mistavasta, alentamisen seurauksista seki
alentamisen suhteesta selvitystilaan. Paatok-
senteosta siidetdin 2 §:ssd, paitosehdotuk-
sesta ja paitOksestd 3 §:ssd sekd alentamisel-
le ja alentamisen jilkeiselle voitonjaolle ase-
tetuista rajoituksista 4 §:ssi.

Velkojiensuojaan  liittyvdin  rekisterivi-
ranomaisen luvan myoOntdmisen perusteista
sdddetdan 5 §:ssd ja itse menettelystd 6 ja
7 §:ssd.  Sddannokset sellaisesta osakepdi-
oman alentamisen rekisterinnistd, johon ei
liity velvollisuutta rekisteriviranomaisen lu-
van hankkimiseen, ovat 8 §:ssi. Sddnnokset
lunastusehtoisista osakkeista yhtiGjérjestyk-
seen otettavista méidrdyksistd sekd sdannok-
set lunastuschtoisten osakkeiden lunastuk-
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seen liittyvastd, yleisistd sdannoksistd poik-
keavasta pditoksenteosta siséltyvit 9 §:dén.
Yhtiojarjestyksen médrdyksen sovittelusta
sdadetdan 10 §:ssa.

Osakepidoman alentamista koskevaan me-
nettelyyn ja lunastusehtoisia osakkeita kos-
keviin miaridyksiin liittyy siirtymésidannos.

1 §. Pykildssd kuvataan tarkoitukset, joi-
hin osakepddoman alentamista voidaan kayt-
tdid, ja tavat, joilla alentaminen voidaan to-
teuttaa. Nama sdénnokset siséltyvit pddosin
voimassa olevaan lakiin. Uutena sdinnokse-
n# pykailiin ehdotetaan jako-osattomaan etu-
osakkeeseen liittyvdd olettamaa. Pykéldstd
kdy my0s ilmi osakepddoman alentamisen ja
7 luvussa sddnnellyn omien osakkeiden
hankkimisen vilinen merkittdvin ero eli vel-
vollisuus tehdd kelpaamattomiksi alentami-
sessa yhtiolle lunastetut osakkeet. Tarkoitus
on, ettd yhtion osakkeita on aina sen osake-
padomaa vastaava méidrd. Tdstd seuraa myos
pykilistd ilmenevd velvollisuus asettaa yhtid
selvitystilaan, jos laissa edellytettyd osake-
pidoman alentamista ei suoriteta tai voida
suorittaa. Voimassa olevan pykilian paitok-
sentekoa, sen edellytyksid ja padtosehdotusta
koskevat sadnnokset ehdotetaan siirrettdviksi
2 ja 4 §:dén. . .

Pykilin I momenttiin ehdotetaan siirrettd-
viksi voimassa olevan pykildn 2 momentissa
olevat siiinnokset osakepddoman alentamis-
tarkoituksista. Voimassa olevassa 2 momen-
tissa osakepddoman alentamistarkoitukset on
midritelty saatimilld, mitd osakepdfioman
alentamista koskevassa paitoksessd on mai-
nittava. Koska nyt ehdotetaan, ettd tarkoituk-
set luetellaan heti pykélidn alussa, sanamuo-
toa ehdotetaan muutettavaksi. Kokonaan uu-
desta tarkoituksesta séddettdisiin 4 kohdassa.

Voimassa olevassa laissa siirto osakepéi-
omasta vararahastoon mainitaan yhtenéd osa-
kepidoman alentamisen tarkoituksista. Mo-
mentin 1 kohdassa ei endi ehdoteta mainitta-
vaksi tiillaista siirtoa, johon ei 3 §:din sisél-
tyvdn viittauksen nojalla ole tarvittu edes
tuomioistuimen lupaa. Se, etti tuomioistui-
men lupaa ei ole edellytetty, on mahdollista-
nut osakepddoman alentamisen ilman velko-
jiensuojamenettelyd pelkéstddn siind tarkoi-
tuksessa, ettd yhtid néin voi vilttdd 13 luvun
2 §:n mukaisen pakkoselvitystilan. Jotta ti-
mi ei jatkossa olisi mahdollista, ehdotuksen
mukaan piiitos siirrosta osakepddomasta va-
rarahastoon ei endd ole mahdollinen itsendi-
senid toimenpiteend. Siirto osakepédiomasta

11 luvun 6 §:ssé tarkoitettuun ylikurssirahas-
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toon on sen sijaan 12 luvun 3 a §:n mukaan
tehtiivi osakepdioman alentamisen yhteydes-
sé silloin, kun alentaminen tapahtuu voiton-
jakokelpoisilla varoilla lunastettujen tai han-
kittujen osakkeiden mititéimiseksi.

Kohdan kieliasua ehdotetaan muutettavaksi
liséksi siten, ettd sanonnan "tappion peitti-
minen" sijasta kdytetddn ilmaisua "tappion
kattaminen".

Voimassa olevan lain mukaan osakep#i-
omaa voidaan alentaa, jotta osakkeenomista-
jille voidaan maksaa takaisin miird, jonka
he ovat suorittaneet osakkeista. Momentin 2
kohdassa ehdotetaan kiytettiviksi yleisem-
pdd sanamuotoa varojen jakamisesta osak-
keenomistajille. Osakepdioman alentamises-
sahan ei yleensi palauteta kullekin osak-
keenomistajalle hénen suorittamaansa méas-
rdd, vaan lunastetaan joko kaikilta tai tietyil-
td osakkeenomistajilta osakkeita yhticko-
kouksen pédttiméadn hintaan.

Voimassa olevassa 3 kohdassa mainitaan
alentamistarkoituksena  osakkeenomistajan
maksuvelvollisuuden vidhentdminen. Koska 2
ja 4 lukuun ehdotettujen sdédnndsten mukaan
vain tdysin maksettu osakepdfioma voidaan
rekisterdidd, ei sddnnGs endd nditd koskevan
siirtymiajan jilkeen tule sovellettavaksi
maksamatta jiineen merkintdhinnan osalta.

Lain 7 lukuun ehdotetaan sdinnoksii, joi-
den mukaan yhtién on tietyissd tilanteissa
mitit6itivd hankkimansa tai tytdryhteison
hankkimat yhtién osakkeet ja alennettava
osakepidiomaansa osakkeiden nimellisarvol-
la. Myds 13 luvun 3 §:ssé sdddetddn velvol-
lisuudesta lunastaa osakkeenomistajan osak-
keet tietyissd tilanteissa. Momentin 4 koh-
taan ehdotetaan tdmin vuoksi yhdeksi osa-
kepdioman alentamisen tarkoitukseksi yh-
tiolld tai sen tytdryhteisolld olevien yhtion
osakkeiden mitdtéimistdi. Momentin 5 koh-
taan ehdotetaan siirrettdviksi voimassa oleva
2 momentin 4 kohta sisdlloltdan muuttamat-
tomana.

Pykildn 2 momenttiin ehdotetaan sadnnék-
sid siitd, miten alentaminen voidaan toteut-
taa. Sisdlloltddn, vaikkakin sanamuodoltaan
hieman erilaisina, vastaavat sidinnokset sisil-
tyvit voimassa olevaan 4 momenttiin. Sana-
muodon muutoksella pyritddn selventimiin
sitd, ettd osakepddoman alentaminen voi ta-
pahtua joko siten, ettd osakkeiden kokonais-
madrdd vihennetdin tai niiden nimellisarvoa
alennetaan. Kumpikin néistd voi tapahtua
joko osakkeenomistajalle maksettavaa kor-
vausta vastaan tai maksutta. Osakkeiden ko-
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konaisméirin vihentdmisesti maksua vas-
taan kiytetdfin luvussa termid "lunastami-
nen", ja momentin mukaan nimellisarvon
alentamiseen korvausta vastaan sovelletaan,
mitd lunastamisesta sdddetddn. Vastaavasti
ehdotetaan, ettd mitd luvussa sidddetddn osak-
keiden mitdtSimisestd, sovelletaan myGs
osakkeiden nimellisarvon alentamiseen mak-
sutta.

Pykéldn 3 momenttiin ehdotetaan niin sa-
nottuja jako-osattomia etuosakkeita koskevaa
olettamasddnnostd. Sen mukaan jako-osatto-
mien etuosakkeiden lunastaminen tai mité-
toiminen osakepdioman alentamiseksi on
mahdollista vain, jos yhtidjérjestyksessd niin
madritdin. Yhtidjdjestyksessd on 3 luvun 1
¢ §:n 4 momentin mukaan madrattiva, mitkd
oikeudet etuosake tuottaa osakepdiomaa
alennettaessa. Olisi kohtuutonta, jos tdllainen
osake, jonka tuotto omistajalleen médritel-
ld4n samaan tapaan kuin velan korko ja jo-
hon ei ilman yhtidjirjestyksen sitid koskevaa
méérdystd liity dénioikeutta, voitaisiin ilman
nimenomaista yhtidjirjestyksen méirdysti
mititdidd tai sen nimellisarvoa alentaa mui-
den osakelajien omistajien pa#tékselld. Yh-
tiolld itsellddn tai tytdryhteisolld olevat yhti-
on etuosakkeet voidaan kuitenkin mitétdida.

Osakkeet, joiden midrilld osakepidiomaa
on alennettu, on poistettava osakeluettelosta
ja niitd vastaavat osakekirjat tehtdvi kelpaa-
mattomiksi 4 momentin mukaan. Sdinnok-
sen tarkoituksena on varmistaa se, ettd yhti-
On osakepddoma vastaa osakkeenomistajilla
ja yhtiolld olevien osakkeiden yhteenlasket-
tua nimellisarvoa. Sdinnds on nykyistd suu-
rempaan tarpeeseen, koska 7 lukuun ehdotet-
tujen sddnnosten mukaan yhtiolld voi olla
itsellddn merkittdvidkin méasrid omia osak-
keitaan.

Lain 7 lukuun ehdotettujen séd#nndsten
mukaan yhti6lld on velvollisuus alentaa osa-
kepddomaa sellaisten osakkeiden nimellisar-
von mdédrilld, joita se ei ole luovuttanut
edelleen tuossa luvussa sdddettyinid aikoina.
Pykildan 5 momenttiin ehdotetaan sdannosta,
jonka mukaan yhti6 on asetettava selvitysti-
laan, jos se ei tillaisessa tilanteessa alenna
osakepddiomaansa laissa sdddetylld tavalla.
Se, ettd alentamista ei suoriteta, voi johtua
joko siitd, ettd yhtio ei tee sitd koskevaa
pddtostd tai saata loppuun péitokseen liitty-
vid velvollisuuksia, tai siitd, ettd velkojat
vastustavat pidoman alentamista eivitkid saa
tdyttd maksua tai turvaavaa vakuutta saata-
vastaan.

Yhtié on asetettava selvitystilaan myos
silloin, kun osakepéfioman alentaminen joh-
taisi siihen, ettd yksityisen osakeyhtién osa-
kepadoma vihenisi alle 50 000 markan tai
julkisen osakeyhtion alle 500 000 markan.
Jos julkinen yhtid haluaa vilttda tissd tilan-
teessa selvitystilan, se voi kuitenkin noudat-
tamalla 17 luvun sdénnoksid muuttua yksi-
tyiseksi osakeyhticksi. Selvitystilaan asetta-
misesta sdiidetddn 13 Juvun 1 ja 4 §:ssi.

2 §. Pykailadn ehdotetaan koottaviksi sdéin-
nokset osakepddioman alentamista koskevasta
paitoksenteosta. Ehdotetut sdiinndkset poik-
keavat voimassa olevasta laista, jonka mu-
kaan padioman alentamisesta voidaan yleensi
paattdad yksinkertaisella dintenenemmistolla
ottaen kuitenkin huomioon osakkeenomista-
jien yhdenvertaisuus. Voimassa olevan lain
perustelujen mukaan osakepddoman alenta-
misen yhteydessd osakkeenomistajien yhden-
vertaisuudesta voidaan kuitenkin poiketa 9
luvun 15 §:ssd tarkoitetuissa rajoissa. Ehdo-
tuksen péaitoksentekoa koskevat sddnnokset
ovat nykyistd yksityiskohtaisemmat. Niilld
pyritdin nykyistd paremmin turvaamaan
osakkeenomistajien yhdenvertaisuus s#ti-
milli ankarammat méirienemmistdvaati-
mukset piitoksille, joiden johdosta osak-
keenomistajien asema yhtiGssid saattaa olen-
naisesti muuttua tai osakkeenomistajan saa-
ma korvaus ei vastaa muiden osakkeenomis-
tajien saamaa korvausta. Kuten voimassa
olevan lain mukaan myds ehdotettujen muu-
tosten jidlkeen osakepddoman alentaminen,
joka merkitsee yhtiojirjestyksen muutosta,
vaatii aina vihintddn 9 luvun 14 §:ssd tar-
koitetun méirdenemmistén kannatusta.

Piitos osakepddoman alentamisesta teh-
ddéin 1 momentin pidsdannoén mukaan yh-
tibkokouksessa. Seuraavissa momenteissa
sdddetidn péatevin padtoksen vaatimista mad-
rdenemmistdistd  siind  jirjestyksessd, ettd
pienimmin méédrdenemmiston vaatimat ta-
paukset kdyvét ilmi 2 momentista ja sitd
ankarammat 3 momentista. Niiden osakkeen-
omistajien suostumus, joiden suhteellinen
omistusosuus muuttuu tai oikeudet yhtion
varoihin vihenevit, vaaditaan 4 momentin
mukaan kaikissa muissa tilanteissa. Tietyt
osakepddoman alentamista koskevat ratkaisut
voidaan 5 momentin mukaan tehdd vain hal-
lituksen suostumuksella.

Yhtidjédrjestykseen sisdltyvidt osakkeiden
lunastamista koskevat mairdykset saattavat
vaatia korkeampien méirdenemmistdjen saa-
vuttamista p#itettiessd osakkeiden lunasta-
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misesta tai suostumuksen saamista tietyiltd
tai kaikilta osakkeenomistajilta. Tapauskoh-
taisesti on arvioitava yhtidjarjestysmadrayk-
sen suhdetta niihin paiatoksentekosédinnok-
siin, mutta todenndkdisesti 9 luvun 16 §:n
yleislausekkeen sovellettavuus ja merkitys
tiltd osin kasvavat.

Pykélin 1 momenttiin ehdotetaan voimassa
olevan lain 1 §:n 1 momenttiin siséltyvii
padsdantod siitd, ettd pddtds osakepdioman
alentamisesta tehdéddn yhtickokouksessa.
Poistettavaksi ehdotetaan viittaukset kumot-
tavaksi ehdotettuihin 2 luvun 13 §:n 2 mo-
menttiin ja 4 luvun 12 §:8%n, jotka koskevat
rekisteriviranomaisen velvollisuutta alentaa
yhtién rekisterdityd pdiomaa maksamatto-
mien osakkeiden osalta. Momentissa viita-
taan 9 §:n 2 momenttiin, jossa sHddetddn
lunastusehtoisten osakkeiden lunastusta kos-
kevasta padtoksenteosta. Sen mukaan halli-
tus voi tietyissid tapauksissa paittdd lunastuk-
sesta tai sen ajankohdasta.

Pykilin 2 momentissa luetellaan ne ta-
paukset, joissa paitds yksityisessd osakeyh-
tiossd voidaan tehdd yksinkertaisella enem-
mist6lld ja julkisessa osakeyhtiossd kahden
kolmasosan enemmist6lld annetuista ddnistd
ja edustetuista osakkeista. Luetellut tapauk-
set ovat sellaisia, ettd yhtidssé, jossa on vain
ddnivaltaisia osakkeita, osakkeenomistajien
asema suhteessa toisiin osakkeenomistajiin
ei muutu ja mahdollinen osakkeesta makset-
tava korvaus on kaikille sama.

Etuosakkeen omistaja voi kuitenkin vedota
9 Iuvun 16 §:n yleislausekkeeseen, jos osa-
kepiddoman alentaminen alentamalla osakkei-
den nimellisarvoa tuottaa muille osakkeen-
omistajille etua hinen kustannuksellaan.
Niin voi kdydd silloin, kun etuosakkeeseen,
jonka tuotto on sidottu osakkeen nimellisar-
voon, ei liity osakepddoman alentamisen
yhteydessd &ddnioikeutta, mutta nimenomai-
sen yhtiGjarjestysméirdyksen nojalla osake-
padomaa voidaan alentaa myds etuosakkeen
madralld.

Piitds osakepddoman alentamisesta voi-
daan 2 momentissa tarkoitetuilla enemmis-
t6illd tehdd vain silloin, kun osakepédiomaa
alennetaan pykildssd tarkoitettujen osak-
keenomistajien omistusten suhteessa. Tdmi
koskee siis yhtd hyvin paitostd, jolla osak-
keiden midrad vihennetddn tai niiden nimel-
lisarvoa alennetaan. Myoskéin eroa ei ole
silld, maksetaanko télldin osakkeenomistajal-
le korvausta vai ei.

Momentissa erotetaan kaksi eri tilannetta,

jossa osakkeenomistajien asema ei muutu
silloin, kun osakepddomaa alennetaan osak-
keenomistajien omistusten suhteessa. Ensim-
miisessd tapauksessa osakkeenomistajille ei
makseta korvausta osakepidZoman alentami-
sen yhteydessd. Tilloin osakkeenomistajien
suhteellinen asema ei yleensd muutu. Poik-
keuksen muodostaa kuitenkin tilanne, jossa
kaikkiin yhtion osakkeisiin ei liity oikeutta
jako-osaan yhtion varoista. Jos yhtié on an-
tanut osakkeita, joihin yhtion purkautumisen
yhteydessd liittyy ainoastaan oikeus nimel-
lisarvon palautukseen, voi nimellisarvon
alentaminen tai niiden mitdt6iminen koko-
naan vihentdd osakkeenomistajan oikeutta
yhtién varoihin. Tillaiseen padtokseen voi-
daan puuttua 9 luvun 16 §:n yleislausekkeen
nojalla.

Toisessa tapauksessa osakepdioman alen-
taminen tapahtuu maksamalla osakkeenomis-
tajille korvausta. Tdm#d koskee kuitenkin
vain tapausta, jossa yhtiOssd on yksi @énioi-
keuden tuottava osakelaji ja nditd osakkeita
lunastetaan kaikilta osakkeenomistajilta sa-
masta hinnasta. Mydsk&én tédssd tapauksessa
ddnioikeutetun osakkeen omistajan suhteel-
linen asema ei voi heikentyd. Koska nimel-
lisarvon alentamiseen maksua vastaan sovel-
letaan, mité lunastamisesta sdddetidn, koskee
timd myOs tapausta, jossa yksilajisessa osa-
keyhtiosséd osakkeiden nimellisarvoa alenne-
taan ja osakkeenomistajille maksetaan siitd
korvausta.

Paiitos edelld mainituissa tapauksissa voi-
daan siis padsdinnon mukaan tehdd yksityi-
sen osakeyhtién yhtickokouksessa 9 luvun
13 §:ssé tarkoitetulla tavalla eli yli puolella
annetuista ddnistd. Jos péitostd kannattavien
ja vastustavien #4nimidird on sama, puheen-
Johtajan kanta ratkaisee. Jos pddoman alenta-
minen johtaa yhtidjirjestyksen muutokseen,
pédtos on kuitenkin aina tehtivd 9 luvun
14 §:n mukaisesti. Julkisessa osakeyhtitssd
paitds vaatii vihintddn kaksi kolmasosaa
annetuista dénistd ja kokouksessa edustetuis-
ta osakkeista.

Pykildn 3 momentissa sdadetédéin lunastus-
l]z'aléitéksestéi yhtiossd, jossa on useita dinioi-

eutettuja osakelajeja. Jos yhtidssd on erila-
jisia d4nioikeuden tuottavia osakkeita ja osa-
kepddoman alentamisen yhteydessd yhtion
varoja jaetaan osakkeenomistajille, alentami-
sen vaikutusta osakkeenomistajien asemaan
on vaikea arvioida yleisesti. Yhtion purkau-
tuessa osakkeenomistajalla on piidsdinnon
mukaan oikeus saada osakkeelleen tuleva
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“osuus yhtién netto-omaisuudesta 13 luvun
12 §:n mukaan. Yhtién toiminnan jatkuessa
erilajisten osakkeiden tuottamien oikeuksien
arvo vaihtelee ja poikkeaa usein arvosta,
joka osakkeella olisi purettaessa yhti6tid. Esi-
merkiksi monidéiniosakkeiden kdypi arvo on
yhtion toiminnan jatkuessa yleensd viha-d4-
nisempid korkeampi.

Vaikka alentaminen tapahtuisi siten, ettd
osakkeenomistajien suhteellinen omistus séi-
lyisi ennallaan ja korvauksen suuruus perus-
tuisi osakkeiden kidypien arvojen suhteeseen,
voi erilajisille osakkeille maksettava korvaus
johtaa yhdenvertaisuuden loukkaamiseen.
Tdmé voi tapahtua joko siksi, ettd kiyvin
arvon objektiivinen méérittiminen on mah-
dotonta, tai siksi, etti alentamisella pyritédén
kiertdimédn sddnnoksid voitonjaosta tal netto-
varojen jaosta purkautumisen yhteydessi.
Esimerkiksi yhtiossd, jonka kaksi osakelajia
eroavat toisistaan vain dinioikeudeltaan, osa-
kepddoman alentaminen lunastamalla osak-
keita niiden markkina-arvosta (esim. 300 ja
100 markkaa), merkitsee vapaiden varojen
jakoa markkina-arvojen suhteessa eiki tasan
kuten voitonjaossa (200 markkaa/osake).
Koska kysymystd on mahdotonta arvioida
Kleisesti, on tarkoituksenmukaista asettaa

orkea méirdenemmistovaatimus ja jattdd
arvio osakkeenomistajien tehtdviksi.

Ehdotettu sainnés vastaa pitkilti muutet-
tavaksi ehdotettua 9 luvun 15 §:n 3 mo-
menttia, joka koskee yhtidjirjestyksen muut-
tamista siten, ettd koko osakelajin oikeudet
vihenevit. Sddnnoksessd on kuitenkin otettu
huomioon se, ettd korvauksen miirittiminen
kunkin lajin osalta vaikuttaa vilillisesti
muunlajisten osakkeiden omistajien ase-
maan. Ehdotetun sdinndksen mukaan pite-
vin pidtoksen edellytyksend on ensinnikin
kahden kolmasosan enemmistdn saavattami-
nen kaikista kokouksessa annetuista d4nisti.
Enemmistdd laskettaessa on otettava huomi-
oon mahdollisesti yhtigjirjestykseen sisilty-
véd niin sanottu #inileikkuri. Tamén lisdksi
péitokseen on saatava suostumus osakkeen-
omistajilta, joilla on vihintdén puolet kunkin
osakelajin osakkeista sekd niiden osak-
keenomistajien kannatus, joilla on vihintddn
kaksi kolmasosaa kunkin osakelajin kokouk-
sessa edustetuista osakkeista. Sadnnoksessd
tarkoitetulla #inestysmenettelylld voidaan
pdittdd myds ddnioikeudettoman etuosakela-
Jin lunastamisesta. Témé on kuitenkin mah-
dollista vain silloin, kun niitd voidaan yh-
tidjérjestyksen médrdyksen nojalla lunastaa

ja kaikkia osakkeita lunastetaan osakelajien
ja omistusosnuksien suhteessa. Korkea
enemmistokidin ei kuitenkaan estd osakkeen-
omistajaa vetoamasta 9 luvun 16 §:édén, jos
péitds on omiaan tuottamaan osakkeenomis-
tajalle epdoikeutettua etua yhtion tai toisen
osakkeenomistajan kustannuksella.

Koska tapauksesta riippuu, onko osakkeen-
omistajan asema muissa lunastustilanteissa
heikompi vai parempi sen mukaan, lunaste-
taanko hénen osakkeensa vai ei, ehdotetaan,
etti asia jitetddin osakkeenomistajan itsensi
ratkaistavaksi. Tdmédn vuoksi 4 momenttiin
ehdotetaan sddnnosté, jonka mukaan kaikissa
muissa tapauksissa pédtds osakepdioman
alentamisesta vaatii edelld mainittujen enem-
mistdjen liséksi niiden osakkeenomistajien
suostumuksen, joiden osakkeita muutos kos-
kee. Kdytiannossd muut lunastustilanteet joh-
tavat yleensi siihen, ettd kaikkien osakkeen-
omistajien suhteellinen omistusosuus muut-
tuu tai oikeus yhtion varoihin vihenee lunas-
tuksen johdosta, jolloin tarvitaan myd&s kaik-
kien suostumus. Tami tekee myds mahdolli-
seksi sopia erilaisista lunastustilanteista
loukkaamatta osakkeenomistajien yhdenver-
taisuutta.

Pykilan 5 momenttiin ehdotetaan siirretta-
viksi voimassa oleva 1 §:n 3 momentti osit-
tain muutettuna. Ehdotuksen mukaan halli-
tuksen suostumus tarvitaan silloin, kun osa-
kepddoman alentaminen johtaa varojen ja-
koon osakep#dfioman alentamisen yhteydessi
tai siirtoon rahastoon, joka ei ole sidottua
omaa pidiomaa.

Ehdotetun 2 momentin mukainen yhticko-
kouksen pitevyyden edellytykseksi asetetun
miirdenemmistovaatimuksen  kiristiminen
perustuu julkisessa osakeyhtidssd padomadi-
rektiivin 30, 31 ja 40 artiklaan.

3 §. Pykilddn ehdotetaan sddnnoksid osa-
kgﬁiiﬁoman alentamista koskevan piitdksen
vahimmaiissisallostd sekd erdistd padtdsehdo-
tuksessa mainittavista seikoista ja siihen lii-
tettdvistd asiakirjoista. Paitosehdotuksen liit-
teiden osalta viitataan osakepddoman korot-
tamista koskevan 4 luvun vastaaviin siin-
noksiin. Muutokset voimassa olevaan lakiin
liittyvit sekd kieliasuun ettd sisdltoon. Mer-
kittavimmiit sisillélliset muutokset lisdaviit
osakkeenomistajille ennen piitoksentekoa
annettavaa tietoa. Osakkeenomistaja voi teh-
did perustellun piitoksen osakepddoman
alentamisesta vain, jos hénelld on riittdvit
tiedot sen arvioimiseksi, onko alentamiseen
yhtion kannalta tarvetta ja miten alentaminen
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vaikuttaa hénen omaan asemaansa. Annetta-
vat tiedot vaikuttavat myos hidnen mahdolli-
suuksiinsa moittia lainvastaisena pitimaidnsd
paitosta. ) . )

Pykilan 1 momentissa siidetisn siitd, mi-
ta vidhintddn pitdd mainita osakep#dioman
alentamista koskevassa piitoksessid. Tatd
koskevat sddnnokset siséltyvit voimassa ole-
vassa laissa luvun 1 §:n 2 momenttiin. Ku-
ten voimassa olevan lain my6s ehdotuksen
mukaan padtoksessid on mainittava osakepdd-
oman alentamismaéird eli miard, jolla osake-
padomaa alennetaan. Ehdotuksen mukaan
voidaan ilmoittaa my6s alentamisen vi-
himmiiis- tai enimméismairi. Alentamismai-
rd on ilmoitettava osakelajeittain. Paftokses-
si on momentin mukaan mainittava my®os,
mihin 1 §:n 1 momentissa séédetyisti tarkoi-
tuksista osakepddoman alentaminen kiyte-
tadn.

Lisdaksi paitoksessd on mainittava, tapah-
tuuko piddoman alentaminen vastiketta vas-
taan el lunastamalla osakkeita tai alentamal-
la niiden nimellisarvoa maksua vastaan vai
ilman vastiketta eli mititoimélld osakkeita
tai alentamalla niiden nimellisarvoa maksut-
ta. Pditoksestd on selvittidvi, mikd on alen-
tamisen vaikutus yhtion omaan p#domaan.
Myds mahdollisen vastikkeen suuruus ja
maksuaika on kirjattava paitokseen, Pa#tSk-
sestd on myos kiytidvi ilmi lunastusjirjestys
eli myos se, missd jirjestyksessd osakkeet
lunastetaan, jos ne, joilla péitoksen mukaan
on ensisijainen oikeus tarjota osakkeensa
yhtién lunastettaviksi, eivit sité tee.

Paitdsehdotuksessa on 2 momentin mu-
kaan oltava kaikki p#itokseen 1 momentin
mukaan sisiltyvit tiedot. Jos péitosehdotuk-
sen mukainen osakepiddoman alentaminen
johtaa siihen, ettd osakkeenomistajien suh-
teellinen omistusosuus yhtiéssi muuttuu,
ehdotuksessa on kerrottava, miksi osakkeita
ehdotetaan lunastettavaksi tai mitétoiviksi
muuten kuin osakkeenomistajien omistusten
suhteessa. Vastaavasti kuin suunnatun annin
yhteydessi, osakepddoman alentamista kos-
kevassa piitosehdotuksessa on kerrottava,
miten alentaminen vaikuttaa osakeomistuk-
sen jakautumiseen yhtidssé ja lahipiirin ase-
maan silloin, kun osakepiddomaa ei alenneta
osakkeenomistajien omistusten suhteessa.
Jotta osakkeenomistaja voisi paremmin arvi-
oida lunastuksen merkitystd, paidtésehdotuk-
sessa on ilmoitettava myos lunastushinnan
mérittimisen perusteet.

Piitosehdotuksen liitteisiin  sovelletaan

soveltuvin osin, mitd osakepddoman koro-
tuksen osalta sdadetddin kokoukselle esitet-
tivistd asiakirjoita.

Jos kokouksessa ei kisitelld tilinpaatosta,
péitosehdotukseen on liitettivd myés 4 lu-
vun 4 a §:n 1 momentissa tarkoitetut asiakir-
jat eli viimeistd filinpédtostd koskevat asia-
kirjat, hallituksen selostus tilinpiitoksen jil-
keisistd olennaisista tapahtumista seki tilin-
tarkastajien ja mahdollisen hallintoneuvoston
lausunto selostuksesta. Jos tilikauden padtty-
misestd on kulunut kuusi kuukautta, ehdo-
tukseen on télloin liitettidva vilitilinpadtos.

Osakkeenomistajien, jotka paittivit osake-
pddoman alentamisesta, on voitava arvioida,
noudatetaanko alentamisessa laissa asetettuja
katevaatimuksia ja tarvitaanko alentamiseen
viranomaisen lupaa. Voimassa olevan lain
mukaan arviointi tapahtuu 4 luvun 4 §:n 1
momentissa mainittujen asiakirjojen perus-
teella, jos samassa kokouksessa ei vahvisteta
tilikauden tasetta. Alentamispditds on siis
fullut perustaa samoihin asiakirjoihin kuin
uusmerkinnisti tehtdvd paitos.

Uusmerkinté, jossa yhtidlle hankitaan lisdd
varoja, ja osakepddoman alentaminen ovat
kuitenkin sekd osakkeenomistajien ettd yhti-
Oon velkojien kannalta olennaisesti erilaisia
tapahtumia. Kummassakin tapauksessa osak-
keenomistaja tosin tarvitsee tietoa yhtion
taloudellisesta tilasta voidakseen ratkaista,
onko uusmerkintdi tai osakepddoman alenta-
mista koskeva piditos tarpeellinen. Tdmén
lisiksi uusmerkinndssd osakkeenomistajan
on voitava arvioida, onko merkinnin hin-
noittelu oikea. Osakepddoman alentamisessa
taas osakkeenomistajan on voitava annetun
tiedon perusteella paditelld, tayttddko ehdotus
laissa asetetut pakottavat vaatimukset. Osak-
keiden lunastamisessa lisdksi jactaan yhtion
varoja osakkeenomistajille eikd ainoastaan
vaikuteta tulevien tuottojen jakautumiseen.
Paitostd osakepddoman alentamisesta osak-
keenomistajan on vaikea tehdd pelkistidin
edellisen vuoden tilinpditoksen ja hallituk-
sen antaman selostuksen perusteella, jos tili-
kauden péittymisestd on kulunut pitkd aika.
Tdmin vuoksi 2 momentissa ehdotetaan sdi-
dettidviksi, ettd arvioinnin pohjaksi yhticko-
kouksessa on asetettava vilitilinpdatos, jos
edellisen tilikauden péittymisestd on kulunut
kuusi kuukautta.

Ehdotuksen mukaan kokouksessa esitettdvi
vilitilinpditos ei saa olla kolmea kuukautta
vanhempi ja se on laadittava ja tarkastettava
noudattaen soveltuvin osin tilinpditdstd kos-
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kevia sddnnoksid ja midrdyksid.

Jos osakepdioman alentamisen yhteydessi
osakkeenomistajille maksetaan korvausta,
paitosehdotukseen on liitettidva tilintarkasta-
jan lausunto lunastushinnan médrittelyn pe-
rusteista. Lausuntoa ei kuitenkaan 2 §:n 2
momenttiin olevan viittauksen mukaan tarvi-
ta osakeyhtitssd, jossa on vain yhdenlajisia
ddnioikeuden tuottavia osakkeita, joiden
osakkeenomistusten suhde ei muutu ja kaik-
ki saavat lunastetusta osakkeesta saman kor-
vauksen. Sitd ei myéskdin tarvita silloin,
kun osakkeiden nimellisarvoa alennetaan
tdllaisessa yhtiéssd samaa korvausta vastaan,
koska osakkeiden nimellisarvon alennukseen
maksua vastaan sovelletaan, mitd lunastuk-
sesta sdddetidin.

Jos alentaminen tapahtuu muutoin kuin
omistusten suhteessa, tilintarkastajien lau-
sunto tarvitaan vastaavasti kuin suunnatun
osakeannin yhteydessd myds syistd, jotka
pastosehdotuksessa on esitetty poikkeami-
selle omistussubteiden mukaisesta alentami-
sesta.

kildn 3 momentissa ehdotetaan siidettd-
viksi, ettd lunastuksessa sovelletaan soveltu-
vin osin apporttia koskevia 4 luvun 6 §:n 1
momentin sdinnoksid silloin, kun lunastuk-
sessa osakkeenomistajalle annettava vastike
on muuta kuin rahaa. Tarkoituksena on var-
mistaa, ettd yhtiokokouksella on lunastukses-
ta pddttdessadn puoluceton arvio luovutetta-
van omaisuuden arvosta. Siten osakkeen-
omistajat voivat arvioida paitsi omaisuuden
luovutuksen vaikutusta yhtion asemaan
myOs omaisuutena maksettavan korvauksen
suhdetta mahdollisesti muille osakkeenomis-
tajille maksettavaan vastikkeeseen. Puolueet-
toman arvion perusteella he voivat myos
valvoa, ettei yhtigsta luovuteta ilman rekiste-
riviranomaisen lupaa omaisuutta, jonka arvo
{/]ittﬁii yhtion voitonjakokelpoiset varat. Puo-
ueettomana arviona lausunto turvaa myos
velkojien aseman.

Osakepidoman alentaminen on yhtitn toi-
minnan kannalta poikkeuksellinen péatos.
Jotta osakkeenomistaja voisi arvioida tarvet-
ta osallistua yhtiokokoukseen, jossa alenta-
misesta pditetdiin, ehdotetaan 4 momentissa
saddettiviksi, etti kokouskutsussa on oltava
ehdotuksen pidasiallinen sisdltd kuten 4 lu-
vun 4 b §:n 1 momentissa edellytetiin. Paa-
tosehdotus ja liitteet on pidettidvi osakkeen-
omistajan nédhtdvini ja ldhetettidvi osakkeen-
omistajalle kuten mainitun pykélin 2 mo-
mentin mukaan. Jos lunastamispéitds poik-

keaa siitd, mitd kokouskutsussa on mainittu,
tistdi on ilmoitettava osakkeenomistajalle,
kuten 5 §:n 2 momentissa siiddetiin.

4 §. Pykéldin ehdotetaan sdinnoksid, joilla
muutetaan voimassa olevan lain vastaavia
sddnnoksid. Ensinnédkin katevaatimuksia tar-
kistetaan muualle lakiin ehdotettujen muu-
tosten mukaisiksi. Koska lupaviranomaiseksi
osakepddoman alentamisen osalta ehdotetaan
rekisteriviranomaista tuomioistuimen sijasta,
myds tdhdn pykalddn sisdltyvéstd voitonjako-
rajoituksesta poikkeuksen voi myontdé rekis-
teriviranomainen.

VYoimassa olevaan luvun 1 §:n 3 moment-
tiin sisdltyy vaatimus, jonka mukaan osake-
pddomaa voidaan alentaa vain siten, ettd
alentamisen jidlkeen alennetulle osakepai-
omalle ja muulle sidotulle osakepddomalle
jda tdys: kate. Sisdllollisend muutoksena eh-
dotetaan 1 momentissa siidettdviksi, ettd
tdysi kate on osakepéioman alentamisen jal-
keen jddtdvd myOs niille erityisille erille,
joita ei voitonjakoa koskevien sdZnndsten
mukaan saada jakaa.

Momenttiin ehdotetaan myos sddnnosti,
jonka mukaan silloin, kun emoyhtion osake-
pddomaa alennetaan, tdysi kate on jddtdvi
my0Os konsernitaseen osoittamalle sidotulle
omalle pddomalle ja jakokelvottomille erille.
Osakepéddoman alentamisen yhteydessd ei
tassdkadn suhteessa ole syytd poiketa yleisis-
td varojen jakoon littyvistd sddnnoksisti.
Vastaava voitonjakoa koskeva rajoitus sisél-
tyy 12 luvun muutettavaksi ehdotetun 2 §:n
3 momenttiin.

Vaadittu kate on voimassa olevan luvun
1 §:n 3 momentin mukaan laskettava vii-
meksi péittyneen tilikauden taseen perusteel-
la tai, jos tilinpditostd ei vahvisteta samassa
kokouksessa, hallituksen selostuksen ja tilin-
tarkastajien siitd antaman lausunnon pohjal-
ta. Ehdotus vastaa voimassa olevaa sdannos-
td silld erotuksella, ettd kate on laskettava
tilinpaitoksen ja hallituksen sen jidlkeen an-
taman selostuksen ja tilintarkastajien siitd
antaman lausunnon perusteella taikka ko-
kouksessa kdsiteltdvdn  vilitilinpaatksen
Eerusteella, jos tilikauden pé#idttymisestd on

ulunut yli kuusi kuukautta.

Sekd tilinpaatokseen ettd vélitilinpaatok-
seen sisaltyy toimintakertomus, jossa on ker-
rottava tilikauden tai vilitilinpditoskauden
jélkeisistd yhtion kannalta olennaisista tapah-
tumista. Lisdksi hallituksen on huolellisuus-
velvoitteensa tdyttimiseksi kerrottava yh-
tickokoukselle toimintakertomuksen laatimi-
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sen jédlkeisisti yhtion kannalta olennaisista
tapahtumista, jolloin ne voidaan ottaa huo-
mioon katteen riittdvyyttd arvioitaessa.

Pykilian 2 momentti koskee tapausta, jossa
osakepadomaa alennetaan maksamalla lunas-
tusvastike voitonjakoon kiytettivissd olevis-
ta varoista. Silloin, kun vaadittavan katteen
laskemiseksi kokoukselle on esitettdvi viliti-
linpéitds, on ehdotetun sdinndksen mukaan
voitonjakokelpoisina varoina pidettava vili-
tilinpatoksen osoittamaa voitonjakokelpois-
ten varojen méirdd, jos se on pienempi kuin
varsinaisen tilinpA#tOksen osoittama m#ir.
Luvun 5 §:d4n ehdotetaan sédnndstd, jonka
mukaan osakepddoman alentamiseen tarvi-
taan rekisteriviranomaisen lupa, jos yhtion
sidotun oman p#ioman méird vihenee. Eh-
dotettu 2 momentin sdinnds johtaa siihen,
etti ilman rekisteriviranomaisen lupaa ei
voida jakaa varoja myoskddn yli viimeisen
tilinpéitoksen osoittaman voitonjakokelpois-
ten varojen mairan tai valitilinpaitdksen sitd
vihdisempid  voitonjakokelpoisia  varoja
osoittaman madran. Ehdotetussa ratkaisussa
otetaan huomioon yhtdiltd se, ettd voitonja-
ko 12 luvussa rajoitetaan enintifin varsinai-
sen tilinpidtoksen osoittamaan méiirdén, ja
toisaalta yhtion taloudellisen aseman mah-
dollinen heikentyminen varsinaisen tilinp4i-
toskauden jilkeisend aikana.

Voimassa olevan luvun 2 §:din siséltyvid
voitonjakorajoitus ehdotetaan muista muu-
tosehdotuksista johtuvin muutoksin otetta-
vaksi 3 momenttiin. Yhtio, joka on alentanut
osakepdfiomaansa tappion kattamiseksi, ei
saa sen mukaan jakaa voittoa alentamisen
rekisterbimistd seuravan kolmen vuoden ai-
kana ilman rekisteriviranomaisen lupaa. Voi-
massa olevien sdinndsten mukaisesti lupaa
ei edelleenkiin tarvita, jos ennen voitonja-
koa osakepadoma on korotettu véhintdin
entiseen maidrddnsd. Rekisteriviranomaisen
lupaan ja siihen liittyvd4in menettelyyn so-
velletaan 5—7 §:44.

5 §. Pykaldssd sdddetidn siitd, milloin osa-
kepiddoman alentamiseen tarvitaan rekisteri-
viranomaisen lupa, luvan hakemiselle asete-
tusta midriajasta, lnvan mySntdmisen edel-
lytyksisti ja padtoksen rekisterdimisestd.

Voimassa olevan tuomioistuimen lupaa
koskevan 3 §:n mukaan tuomioistuimen lupa
tarvitaan osakepédioman alentamiseen kaikis-
sa muissa tapauksissa kuin tappion kattami-
sessa ja vararahastosiirron yhteydessd. Ehdo-
tuksenkaan mukaan lupaa ei tarvita silloin,
kun osakepidomaa alennetaan sellaisen tap-

pion kattamiseksi, johon yhtion vapaa pai-
oma ei riitd. Muilta osin sdénnékset ehdote-
taan kuitenkin I momentissa Kirjoitettaviksi
yleisempédin muotoon, ja momentin mukaan
lupa tarvitaan, jos yhtion sidottu oma pai-
oma alentamisen vuoksi vihenee. Lupaa ei
siis tarvita, jos osakkeita lunastetaan voiton-
jakokelpoisilla varoilla ja osakepédioman
alennusta vastaava maéri siirretddn 12 luvun
3 a §:n mukaan ylikurssirahastoon.

Tuomioistuimen sijasta luvan myontad
ehdotuksen mukaan rekisteriviranomainen.
Tehtdvd sopii tdlle paremmin, koska kysy-
myksessid ei yleensd ole oikeudellisten riita-
asioiden ratkaiseminen. Laintulkintaa ja niy-
ton arviointia vaativat riidat yksittdisen vel-
kojan oikeudesta tai annetun vakuuden riitta-
vyydestéd ratkaistaan 7 §:n mukaan tuomiois-
tuimessa. Lupahakemuksen kdisittelyn siirtd-
minen rekisteriviranomaiselle keskittai kisit-
telyn riidattomissa tapauksissa yhteen viran-
omaiseen ja vidhentdd viranomaiskdasittelyn
vaiheita.

Epitietoisuus yhtion osakepdidoman alenta-
misen toteuttamisesta on syyti rajoittaa niin
lyhyeen kuin mahdollista, minkd vuoksi 2
momentissa ehdotetaan sésdettiviksi, ettd
lupaa on kahden kuukauden sijasta haettava
kuukanden kuluessa alentamista koskevan
péitdksen tekemisestd, muuten piitos rauke-
aa. Lupahakemukseen on liitettdvd alenta-
mispaitds liitteineen.

Pykildn 3 momentin mukaan rekisterivi-
ranomaisen on myonnettivd lupa osakepii-
oman alentamiseen, jollei sitd vastusta ku-
kaan velkojista. Lupa on myds myonnettivi,
jos asiaa alunperin vastustanut velkoja peruu
vastustuksensa tai rekisteriviranomaiselle
esitetddn lainvoimainen tuomio siitd, ettd
alentamista vastustanut velkoja on jo saanut
maksun tai hénelle on annettu turvaava va-
kuus saatavasta. Luvan myo6ntdmisen edelly-
tykset vastaavat asiasisdlloltddn voimassa
olevan 3 §:n 3 momenttia. Siitd, miten vel-
kojan on toimittava vastustaakseen osake-
piddoman alentamista, sdddetdiin 6 §:ssi.

Koska ehdotuksen mukaan luvan myontia
rekisteriviranomainen eiké tuomioistuin, eh-
dotetaan 4 momentissa sidddettdviksi myos,
ettd osakepidioman alentamisen rekisterdinti
tapahtuu viran puolesta. Samoin kuin voi-
massa olevan luvun 3 §:n 4 momentin my®6s
ehdotuksen mukaan pddoma on alennettu,
kun sitd koskeva lupa on rekisterdity.

6 §. Pykilassd ehdotetaan sdddettiaviksi
kuulutuksesta, joka rekisteriviranomaisen on



96 | HE 89/1996 vp

annettava velkojille, sekd yhtion velvollisuu-
desta ldhettdd ilmoitus kuulutuksesta kaikille
tunnetuille velkojilleen. Ehdotetut sdidnnok-
set poikkeavat voimassa olevasta 3 §:std
paitsi siten, ettd koulutuksen antaa rekisteri-
viranomainen eikid tuomioistuin, myés siten,
ettd velkojille ilmoituksen ldhettdd yhtio eikd
viranomainen. Ehdotus vihentdd osakepdi-
oman alentamisesta viranomaisille aiheutuvia
tehtidvid heikentdmittd kuitenkaan velkojien-
suojaa. Voimassa olevienkin séZnnosten mu-
kaan se, keille tuomioistuin on lihettinyt
kuulutuksen, on ollut yhtitn tuomioistuimel-
le antamien tietojen varassa. Miérdajat ehdo-
tetuissa sddannoksissd vastaavat sdddettyji
méirdaikoja voimassa olevan 3 §:n 2 mo-
mentissa.

Pykidlin I momentin mukaan rekisterivi-
ranomaisen on annettava kaikille velkojille
kuulutus. Niin kaupparekisteristd kidy ilmi
se, ettd osakepdioman alentamista koskeva
menettely on vireilld. Samoin kuin voimassa
olevan lain mukaisesta kuulutuksesta myos
rekisteriviranomaisen kuulutuksesta on kay-
tdvd ilmi, miten velkojan on toimittava, jos
hin haluaa vastustaa osakepifioman alenta-
mista. Kuulutus on viran puolesta rekisterdoi-
tdvd ja annettava tiedoksi yhtidlle neljd kuu-
kautta ennen siind mainittua méirdpdivai.
Lisdksi se on julkaistava kahteen otteeseen
- virallisessa lehdessa.

Yhtion on 2 momentin mukaan ldhetettivi
ilmoitus kuulutuksesta velkojille viimeistdin
kolme kuukautta ennen midrdpdivdd. Sa-
maan hetkeen mennessd, kun velkojan on
viimeistddn ilmoitettava vastustuksestaan
viranomaiselle, eli kuukautta ennen kuulu-
tuksessa mainittua madripdivid, myos yhtion
hallituksen jidsenen tai toimitusjohtajan on
annettava rekisteriviranomaiselle todistus
siitd, ettd ilmoitukset on ldhetetty velkojille.

Viipymittd vastustamiselle varatun ajan
paityttyd rekisteriviranomaisen on ilmoitetta-
va yhtiolle, ketkd velkojista ovat vastusta-
neet hakemusta. Kaikki vastustukset voidaan
ilmoittaa yhdelld kertaa. Niin yhtid ja hake-
musta vastustanut voivat sopia asian tai yh-
ti6 voi saattaa saatavaa tai vakuutta koske-
van riidan tuomioistuimen kisiteltdvaksi.
Voimassa olevassa laissa ei ole vastaavaa
saAnnosta.

7 §. Jotta yhtiolld ja velkojalla olisi aikaa
sopia asia ja vélttyd turhilta oikeudenkiyn-
neiltd, ehdotetaan pykilin I momenttiin
sdAnnostd, jonka mukaan rekisteriviranomai-
sen on lykittivd lupa-asian kisittelyd, jos

médrdpdivain mennessd yhtio ja velkoja
pyytévit sitd yhdessi. Rekisteriviranomaisen
el yleensd tarvitse harkita lykkdyksen myon-
tdmisen perusteita, koska sen myontdmiseen
on molempien osapuolien suostumus. Kisit-
telyd on myos lykittiva, jos yhtid médrapai-
vdin mennessd osoiftaa panneensa vireille
kanteen sen vahvistamiseksi, ettd velkoja on
saanut maksun tai turvaavan vakuuden saata-
vastaan. Jos yhtio haluaa lisdd lykkdysta, sen
on lykkdyspaatoksessd mainitun médrdajan
kuluessa osoitettava, ettd asia on edelleen
vireilld tuomioistuimessa.

Jotta asia voidaan kisitelld rekisterivi-
ranomaisessa mahdollisimman pian kuulu-
tuksessa mainitun méfrdpdivén jilkeen, eh-
dotetaan, etti tuomioistuimen on kisiteltdvi
asia viivytyksettd. Sidinnds téstd otetaan 2
momenttiin.

8 §. Pykildssd ehdotetaan sdddettiviksi
osakepdioman alentamisen rekisterdimisestd
silloin, kun alentamiseen ei tarvita viran-
omaisen lupaa.

Voimassa olevan lain mukaan rekisteri-il-
moitus osakepdioman alentamisesta tappion
peittimiseksi on tehtivd neljdn kuukauden
kuluessa alentamispiitksestd. Kun otetaan
huomioon, ettd paitoksentekoon ei liity vel-
kojainsuojamenettelys, voidaan neljin kun-
kauden aikaa pitdd liian pitkdnd, minkd
vuoksi rekisterdimisajaksi ehdotetaan I mo-
mentissa sdidettdvaksi yksi kuukausi. Velko-
jille ja yhtién muille sidosryhmille on tir-
kedtd saada tietdd mahdollisimman pian, ettd
yhtiosséd on katsottu tarpeelliseksi osakepéa-
oman alentaminen tappion kattamiseksi.
Myoskiddn muissa tilanteissa, joissa viran-
omaisen lupaa ei tarvita, osakepdfioman
alentamisen ilmoittamiselle varatun ajan ei
ole syytd olla kuukautta pitempi. Jos siis
lunastetaan  voitonjakokelpoisilla  varoilla
lunastusehtoisia osakkeita, on niiden nimel-
lisarvoa vastaava osakepdfoman alennus il-
moitettava rekisteriviranomaiselle kuukauden
kuluessa lunastuksesta. Samassa ajassa on
ilmoitettava rekisterditdviksi p#itos, jonka
mukaan osakepdiiomaa alennetaan siten, ettid
sidotun oman p@ioman mééré ei alene, kos-
ka osakkeenomistajille maksetaan korvausta
voitonjakokelpoisista varoista. Jos ilmoitusta
ei tehdd kuukauden kuluessa, p#itds rauke-
aa.
Voimassa olevasta 2 §:std ehdotetaan siir-
rettiviksi 1 momenttiin sddnnds siitd, ettd
osakepdiioma on alennettu, kun sité koskeva
péitds on rekisteroity.
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Jos osakepiddiomaa alennetaan muutoin
kuin tappion kattamiseksi ja alentaminen
johtaa sidotun padoman viahenemiseen, alen-
taminen vaatii yleensd 5 §:n mukaan rekiste-
riviranomaisen luvan. Lupaa ei kuitenkaan
tarvita, jos yhtio samanaikaisesti uusmerkin-
niilld korottaa osakepdfiomaa alentamisméi-
rdd vastaavalla miirdlld. Témén pykildn 2
momenttiin ehdotetaan sdinnosté, jonka mu-
kaan tillaisessa tapauksessa ilmoitus pad-
oman alennuksen ja korotuksen rekisteréi-
misestd on tehtdvd samanaikaisesti.

9 §. Voimassa olevan lain 4 §:n sa#innos
yhtijarjestyksen miirdyksen nojalla lunas-
tettavista osakkeista ehdotetaan muutettuna
siirrettividksi tdhiin pykéldin. Ehdotuksen
mukaan 1—8 §:ddn sisdltyvid yleisid ko-
kouskutsua, piitdsehdotusta, yhtiokokouksen
padtoksen sisdltod, velkojiensuojaa ja pai-
toksen rekisterdintid koskevia sd@nnoksid
sovelletaan myos sellaiseen osakkeiden lu-
nastamiseen, joka tapahtuu yhtidjirjestyksen
mairidyksen perusteella. Lisdksi voimassa
olevan lain 7 luvun 2 §:n sdénndkset yhtion
omien osakkeiden lunastamisesta osakkeen-
omistajan tarjouksesta siirrettéisiin osittain
tihdan pykilddan. Lunastusehtoisia osakkeita
koskevat sdidnnokset tulevat soveltuvin osin
sovellettaviksi myds silloin, kun on kysymys
vudelle omistajalle siirtyvien osakkeiden
lunastamisesta yhtidlle 3 luvun muutettavak-
si ehdotetun 3 §:n mukaisesti.

Yleisten osakepddoman alentamista koske-
vien sdinnosten soveltaminen  johtaa
5—7 §:n mukaiseen velkojiensuojamenette-
lyyn, jos yhtion sidottu oma pddoma lunas-
tuisen vuoksi laskee, minkd vuoksi ei ole
pidetty tarpeellisena endd kieltdd voimassa
olevan 4 §:n 2 momentin tapaan rahastoan-
nissa annettujen osakkeiden lunastusta annin
rekisterointid seuraavan kolmen vuoden ai-
kana.

Voimassa olevan lain mukaan hallitus voi

dittad osakkeiden lunastamisesta yhtiojér-
jestyksessd olevan miirdyksen nojalla. Nyt
ehdotetaan, ettd yhtiSkokous pédisdinnin
mukaan pdittid myos tdmén pykilan mukai-
sista lunastuksista. Pdzitoksenteon uskomista
yhtiokokoukselle silloin, kun yhti6lli ei ole
velvollisuutta osakkeiden lunastamiseen, voi-
daan perustella silld, ettd kyseesséd on harkin-
nanvarainen p#dtds osakepddoman alentami-
sesta samaan tapaan kuin 1 §:ssd. Yleisistid

osakepddoman alentamispéitoksistd poiketen
pditos voidaan ehdotuksen mukaan kuiten-
kin tehdi yksinkertaisella dsintenenemmistol-
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ld. Kevyempad padtdksentekomenettelyi
puoltaa se, ettd yhtidjirjestysmédrdys on
kaikkien tiedossa ja pdatdos uuden lunastus-
méirdyksen ottamisesta yhtidjidrjestykseen
voidaan tehdd vain 9 Juvun 14 ja 15 §:ssd
sdddetylld tavalla. Lisdksi yhtikokous voi
valtuuttaa hallituksen péittamdédn lunastuk-
sen ajankohdasta. Hallitus voi ilman valtuu-
tusta pédttdd lunastamisesta vain silloin, kun
yhtiolld on velvollisuus osakkeiden lunasta-
miseen.

Yleisten sdinnosten mukaan yhtidlle on
jadtava tiysi kate sidotulle omalle padomalle
Ja muille voitonjakokelvottomille erille myds
silloin, kun osakkeita lunastetaan yhtitjérjes-
tysméirdayksen nojalla.

Pykilédn I momentin sanamuodossa ehdo-
tetaan korostettavaksi, etti osakkeiden lunas-
taminen tapahtuu aina alentamalla osakepdi-
omaa. Lunastaminen eroaa siten 7 luvussa
tarkoitetusta omien osakkeiden hankkimises-
ta, jolloin osakkeet voidaan luovuttaa edel-
leen. Pykiléssd pyritdiin nykyistd selvemmin
ilmaisemaan, ettei yhtidjarjestyksen mé-
riaysti voida laatia sellaiseksi, etti sen nou-
dattaminen voisi johtaa osakepdioman alene-
miseen alle yhtigjdrjestyksen mukaisen vi-
himmaéispddoman.

Yhtiojarjestyksestd on kuten nytkin kiyté-
véd ilmi, onko yhti6lld oikeus vai velvolli-
suus osakkeiden lunastamiseen, lunastusjér-
jestys sekd lunastushinta tai sen laskemisen
perusteet. Sddnnoksid ehdotetaan tarkennet-
taviksi siten, ettd yhtidjdrjestyksestd on li-
sdksi kdytdvd ilmi, mitd osakkeita lunastus-
méirdys koskee, miten lunastuksessa mene-
telléddn ja mitd varoja lunastamiseen voidaan
kdyttdd. Pykildn mukainen osakkeiden lu-
nastaminen johtaa aina osakepéfioman alen-
tamiseen lunastettujen osakkeiden nimellisar-
volla. Yhtitjdrjestyksestd on kuitenkin voita-
va lukea, onko lunastaminen mahdollista
vain voitonjakokelpoisilla varoilla, jolloin 12
luvun 3 a §:n mukaan osakkeiden nimellisar-
voa vastaava siirto tehddén osakepidiomasta
ylikurssirahastoon, vai voidaanko osakkeita
lunastaa my®&s suoraan alentamalla osakepéi-
omaa taikka vara- tai ylikurssirahastoa. Li-
sdys on tarpeen myds sen vuoksi, ettd voi-
massa olevasta laista poiketen lunastukseen
voidaan tarvita viranomaisen lupa.

Pykdldn 2 momentin mukaan yhtickokous
voi péattdd lunastusehtoisten osakkeiden lu-
nastamisesta yksinkertaisella ##ntenenem-
mistolld, joller yhtidjarjestyksessd maAriti
korkeammasta &ddntenenemmistdsti. Enem-
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mistévaatimus on siis alhaisempi kuin sil-
loin, kun ilman yhtiGjdrjestykseen perustu-
vaa midriysti piitetian osakepdioman alen-
tamisesta. Tétd voidaan pitda perusteltuna,
koska yhtidjirjestyksessd on annettava lunas-
tusta koskevat tirkeimmit tiedot, joiden siis
voidaan katsoa tulleen osakkeenomistajien
tietoon ennen osakkeiden merkintéa.

Jos lunastaminen on yhtién harkinnassa,
yhtitkokous voi valtuuttaa hallituksen pait-
tdiméin lunastuksen ajankohdasta. Ajankoh-
dasta péittimisen sitrtiminen hallitukselle
saattaa olla tarpeen lunastushinnan suoritta-
misesta aiheutuvien rahoituskustannusten
minimoimiseksi. Valtoutus voi olla voimassa
enintéifin vuoden. Se on suppea eikéd voi k-
sittdd sen paremmin lunastusmaéristd, lunas-
tettavista osakkeista kuin lunastushinnasta-
kaan péittdmistd. Valtuutuksessa ei kuiten-
kaan tarvitse mdédritelld osakkeen lunas-
tushintaa markkoina, kunhan se mééritelldén
sellaisella tarkkuudella, ettei hallituksella
endd ole harkinnanvaraa hinnan asettamises-
sa. Yhtion hallitus voi 2 momentin viimei-
sen virkkeen mukaan péittid osakepddoman
alentamisesta ja osakkeiden lunastamiseen
liittyvistd toimenpiteistd silloin, kun yhtiolla
on velvollisuus lunastaa osakkeet yhtiojar-
jestyksen mukaan.

Yhticille ehdotetaan 3 momentissa siidet-
tdviksi velvollisuus ilmoittaa rekistergitidviak-
si yhtickokouksen tekema péitos, jolla halli-
tus valtuutetaan padttdimiin  lunastuksen
ajankohdasta. Ilmoitus on tehtiva kuukauden
kuluessa paatoksen tekemisestd. Rekisterivi-
ranomainen rekisterdi ja kuuluttaa paétksen
siten kuin kaupparekisterilaissa sdadetén.

Yhdenmukaisesti uusmerkintéi koskevan 4
luvun 5 b §:n kanssa ehdotetaan, ettd halli-
tus ei voi valtuutuksen nojalla péittda osak-
keiden lunastuksesta, ennen kuin valtuutusta
koskeva yhtickokouksen p#dtds on rekiste-
réity.

10 §. Lunastusméirdys, joka otetaan yh-
tidjarjestykseen sitd muuttamalla, saa voi-
massa olevan 4 §:n mukaan koskea vain
paitoksen jalkeen merkittidvid uusia osakkei-
ta. Sadnnods ehdotetaan siirrettiviksi timén
pykéldn I momenttiin siten muutettuna, ettd
se koskee vain julkisia yhtititd. Koska ehdo-
tettu 9 § koskee myos nykyisessd 7 luvun
2 §:ssd tarkoitettuja lunastusmaédriyksié, ra-
joitus koskee myd&s yhtidjdrjestyksen mé-
rdystd, jonka mukaan yhtiolld on oikeus lu-
nastaa osake osakkeenomistajan tarjouksesta.
Lain 3 luvun 3 §:n 5 momenttiin otettavaksi

ehdotetun viittauksen mukaan saannostd so-
velletaan myds lunastusmédrdyksiin, jotka
koskevat uudelle omistajalle siirtyvidn osak-
keen lunastamista yhtiélle. Voimassa olevas-
sa laissa ei ole ndiden yhtidjarjestysmésrdys-
ten osalta vastaavaa rajoitusta. Yksityisiin
yhtidihin ehdotetaan tilti osin sovellettavak-
si 9 luvun 15 §:n 1 momenttiin ehdotettua 3
a kohtaa. Sen mukaan yhtiGjdrjestyksen
muutos voi koskea ennen muutospddtostd
merkittyja osakkeita vain niiden osakkeen-
omistajien suostumuksella, joita muutos kos-
kee. Kéytdnndssa timi useimmiten tarkoitta-
nee kaikkien osakkeenomistajien suostumus-
ta.

Pykaldn 2 momentissa ehdotetaan saddettd-
viksi, ettd yhtidjarjestyksen méadriystd lunas-
tushinnasta voidaan sovitella silloin, kun
madrdyksen soveltaminen tuottaisi jollekulle
kohtuutonta etua. Sé#nnds vastaa 3 luvun
3 §:n 2 momentin sddnnostd lunastushinnan
sovittelusta silloin, kun lunastaminen perus-
tuu osakkeen siirtymiseen uudelle omistajal-
le. Yhtigjirjestykseen sisidltyvin hinnan
médrittelyn noudattaminen voi kuitenkin
my6s muulloin kuin osakkeen siirron yh-
teydessd johtaa kohtuuttomuuksiin, minké
vuoksi ehdotetaan sovittelumahdollisuuden
laajentamista. Ehdotuksen mukaan my0s
riitojen ratkaisumenettelyyn sovelletaan 3
luvun 3 §:44. Asian kisittelee siis tuomiois-
tuin, jollei yhtidjdrjestyksessd madrdta vili-
miesmenettelysti,

7 luku. Omat osakkeet

Voimassa olevaan osakeyhtidlakiin siséltyy
kielto hankkia yhtién omia osakkeita. THstd
on erditd tarkoin rajattuja poikkeuksia. Yhti-
on oikeutta omien osakkeiden hankkimiseen
esitetdin nyt laajennettavaksi. Yksityinen
yhti6 voi ehdotuksen mukaan hankkia omia
osakkeitaan voitonjakokelpoisilla varoilla,
eikd hankinnalle aseteta maarillisid rajoituk-
sia. Julkinen osakeyhtié saa sen sijaan péi-
sddnnén mukaan hankkia vastiketta vastaan
omia osakkeitaan enintiiiin sellaisen méiirin,
ettd sillé ja sen tytéryhteisolld olevien yhtién
osakkeiden médri tail déniosuus ei ylitd viittd
prosenttia yhtion osakepddomasta tai kaikki-
en osakkeiden tuottamista d4nistd. Myos jul-
kisen yhtién on hankittava osakkeet voiton-
jakokelpoisilla varoilla.

Hyviaksyttavid syitdi omien osakkeiden
hankkimiseen voidaan esittdd useita. Ensin-
ndkin yksityisessd yhtitssd omien osakkei-
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den hankkiminen voi helpottaa sukupolven-
vaihdoksen tai muun yrittdjin vaihdoksen
toteuttamista. Omien osakkeiden hankkimi-
nen ja luovuttaminen saattaa julkisessa osa-
keyhtidssd toisinaan olla tarkoituksenmukai-
sempi tapa saavuttaa tietty tarkoitus kuin
osakepidoman korottaminen. Jos esimerkiksi
halutaan antaa osakkeita osana palkkausta,
se voidaan usein joustavimmin ja edullisim-
min toteuttaa yhtislle hankituilla osakkeilla.
My®os yhtion toiminnan kannalta pienehkd-
jen yrityskauppojen toteuttaminen voi tapah-
tua joustavimmin silloin, kun yhtiélle han-
kittuja osakkeita voidaan kiyttiad vastikkee-
na. Vastaavasti sulautumisessa voi tulla ky-
seeseen vastikkeen maksaminen yhtién omil-
la osakkeilla ilman osakep#dioman korotusta.

Omien osakkeiden hankkimiseen voi kui-
tenkin liittyd osakkeenomistajien yhdenver-
taisuuden ja arvopaperimarkkinoiden luotet-
tavan toiminnan kannalta tavoitteita, joita ei
voida pitdd hyvdksyttivind. Téllaisia ovat
esimerkiksi tiettyjen osakkeenomistajien suo-
siminen ostamalla heidén osakkeitaan ja ar-
vopaperimarkkinoilla osakkeen kurssin véi-
ristiminen. Mahdollisuuksia hankkia omia
osakkeita osakkeenomistajien yhdenvertai-
suutta loukkaavalla tavalla pyritdéin ehdotuk-
sessa vihentdimiin ennen kaikkea séintele-
milld omien osakkeiden hankkimiseen ja
luovutukseen liittyvdd padtoksentekoa ja
osakkeenomistajan tiedonsaantioikeutta.
Konsernin méiritelméédn 1 luvan 3 §:ssé eh-
dotetut muutokset estdvit myds omien osak-
keiden hankintarajoitusten kiertéimisen. Omi-
en osakkeiden hankkimista arvopaperimark-
kinoiden luotettavuutta vaarantavalla tavalla
ehkiistiddn ehdotuksessa antamalla osakkeen-
omistajalle aikaa reagoida yhtion ostopatok-
seen. My0s julkisessa kaupankédynnissé nou-
datettaville sdinndille ehdotetaan asetetta-
vaksi lisdvaatimuksia.

Omien osakkeiden hankkimiseen ei ehdo-
teta liitettdvikksi erityistd velkojiensuoja-
menettelyd, koska hankinta voitonjakokel-
poisilla varoilla vaikuttaa velkojien asemaan
samalla tavoin kuin voitonjako. Osakkeen-
omistajan kannalta osakkeiden hankkimises-
sa voi olla kysymys joko voitonjakoon tai
varojen jakoon yhtién purkautumisen yh-
teydessd rinnastettavasta tapahtumasta. Tdltd
osin omien osakkeiden hankintaan liittyvit
ongelmat ovat samanlaisia kuin yhtion osak-
keita lunastettaessa. Témin vuoksi myos
omien osakkeiden hankkimista koskeva pdi-
téksenteko ehdotetaan sddnneltdviksi pado-

sin samalla tavoin kuin 6 luvussa sdidetidin
paitoksenteosta osakkeita lunastettaessa.

Omien osakkeiden luovuttaminen on osak-
keenomistajan nidkokulmasta puolestaan rin-
nastettavissa osakeantiin, minki vuoksi eh-
dotetaan, ettd sitd koskevassa pditoksenteos-
sa seurataan uusmerkinnille asetettuja vaati-
muksia.

Luvun 1 §:ssd ehdotetaan ensinniikin sii-
dettivdksi, ettd yhtion omien osakkeiden
hankkiminen on mahdollista vain tédssd lu-
vussa tarkoitetuilla tavoilla. Omien osakkei-
den nimenomainen hankintakielto siis pois-
tettaisiin. Omien osakkeiden merkintékiellos-
ta ja siihen liittyvistd seuraamuksista sdide-
tddn 2 §:ssd. Sadnnokset omien osakkeiden
hankintaa koskevasta piétoksenteosta sisdlty-
vit luvun 3—6 §:édn siten, ettd sekd yksityi-
sid ettd julkisia osakeyhtiditd koskevat yhtei-
set sadnnokset ovat 3 ja 4 §:ssd ja vain jul-
kisia koskevat 5 §:ssi. Omien osakkeiden
enimmaismédrdstd julkisessa osakeyhtiossd
ehdotetaan sidddettiviksi 6 §:ssd. Osakkeiden
luovuttaminen ehdotetaan sekd yksityisten
ettd julkisten osakeyhtiGiden osalta sdannel-
tdvaksi 7 ja 8 §:ssd.

1 §. Pykiliddn ehdotetaan sekd aineellisia
ettd rakenteellisia muutoksia. Koska yhtitn
oikeutta hankkia omia osakkeitaan ehdote-
taan laajennettavaksi, pykildstd poistettaisiin
hankintaa koskeva nimenomainen kielto. Sen
sijaan s#ddettaisiin, etti omien osakkeiden
vastikkeellinen hankinta ja pantiksi ottami-
nen on mahdollista vain tdmén luvun siin-
nosten mukaisesti. Sddnnokset yhtidlle han-
kittujen osakkeiden luovuttamisajasta ehdo-
tetaan muutettuina siirrettdviksi osakkeiden
luovuttamista yleisemmin sédédntelevédin 7 ja
8 §:4in.

Omien osakkeiden hankintakieltoon liittyy
voimassa olevassa pykélédssid erityinen pite-
mittdmyyssanktio. Koska osakeyhtién oi-
keutta hankkia omia osakkeitaan ehdotetaan
laajennettavaksi, lainvastaisen hankinnan
patemittomyyttd koskeva erityinen sdinnds
ehdotetaan poistettavaksi pykdlastd. Tastd
seuraa, ettd omien osakkeiden hankintaa
koskevien s#ddnndsten rikkominen tulee ran-
gaistavaksi lainvastaisena varojen jakamise-
na osakkeenomistajille 16 luvun 8 §n 5
kohdan mukaan. Velvollisuus varojen pa-
lauttamiseen taas seuraa 12 luvun 5 §:sti.
Ehdoton pitemittémyyssdinnos olisi koh-
tuuton, koska osakkeenomistaja, joka myy
yhtitlle osakkeensa, ei voi aina tietdi, onko
yhtiolld voitonjakokelpoisia varoja kidyttdd
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tdhin tarkoitukseen. Hidn ei myoskdin voi
aina tietdid, mikd méérd julkisella yhti6lld on
omia osakkeita jo hallussaan. Osakkeen-
omistaja ei voi huutokauppamaisessa julki-
sessa kaupankédynnissd myoskdin tietds, mil-
loin yhtid on ostajana.

Pykildn 1 momentin mukaan yhtion omien
osakkeiden hankkiminen on siis mahdollista
vain tdssd luvussa tarkoitetuilla tavoilla ja
vain sen sdfinnosten sallimissa rajoissa. Han-
kinnalla tarkoitetaan kuten nytkin nimen-
omaan vastikkeellista saantoa. Sallituista
hankintatavoista ehdotetaan s#ddettiviksi
pykéldn 2 momentissa ja 3—6 §:ssd. Yhtion
oikeus ottaa osakkeitaan pantiksi rajoittuu 2
momentissa tarkoitettuihin tilanteisiin.

Tytédryhtion oikeutta hankkia emoyhtitnsi
osakkeita tai ottaa niitd pantiksi ei ehdoteta
laajennettavaksi. Momentin toisen virkkeen
mukaan tytiryhteisd saa nimittdin hankkia
emoyhtion osakkeita ja ottaa niitd pantiksi
vain pykdldn 2 momentissa tarkoitetuissa
tapauksissa.

Voimassa olevaan lakiin siséltyy erditd
poikkeuksia omien ja emoyhtion osakkeiden
hankintakiellosta. Omien osakkeiden hankin-
ta on mahdollista osana liikkeen vastaanotta-
mista tai sulautumista. Yhtiolld on myos
voinut olla tuomioistuimen 13 luvun 3 §:n
nojalla antaman piitdksen mukaan velvolli-
suus lunastaa osakkeenomistajan osakkeet.
Lis#ksi huutokaupassa yhtié on saanut hank-
kia yhti6én saamisesta ulosmitatun osakkeen.
Niaméd hankintatavat ovat ehdotetun 2 mo-
mentin mukaan edelleen mahdollisia. Toi-
saalta voimassa olevan 2 §:n mukaan yhtio
voi lunastaa vapaalla omalla pddomalla omia
osakkeitaan osakkeenomistajan tarjouksesta
tai yhtidjdrjestyksen nojalla niiden siirtyessi
uudelle omistajalle. Lunastusehtoisista osak-
keista ehdotetaan s#dddettdviksi 6 luvun
9 §:ssd ja sdinnos uudelle omistajalle siirty-
vin osakkeen lunastamisesta ehdotetaan siir-
rettiviksi 3 luvun 3 §:n 5 momenttiin.

Momenttia ehdotetaan lisdksi tiydennetti-
viksi siten, ettd siind tarkoitettuna hankinta-
na pidetdin myos osakkeen lunastamista 14
luvun 12 §:n nojalla osakkeenomistajalta,
joka on vastustanut sulautumista, ja 17 lu-
vun 3 §:n nojalla julkisen osakeyhtion osak-
keenomistajalta, joka on vastustanut yhtion
muuttamista yksityiseksi osakeyhtioksi. Li-
sdksi momentissa viitataan muutettavaksi
ehdotettuun 3 luvun 3 §:4in. Niin sdinnos
kattaa kaikki ne tilanteet, joissa yhti6lld on
velvollisuus tai oikeus lunastaa omia osak-

HE 89/1996 vp

keitaan, mutta voi luovuttaa ne edelleen.
Huutokaupassa yhtié voi ehdotuksen mu-
kaan ostaa vain sellaisen yhtion saamisesta
ulosmitatun osakkeen, joka on tdysin mak-
settu. Voimassa olevan 2 momentin lop-
puosaan sisdltyvit sddnnokset, jotka koske-
vat momentissa tarkoitetulla tavalla hankittu-
jen osakkeiden luovuttamista tai mitédtoimis-
td, ehdotetaan muutettuina siirrettiviksi 7 ja
8 §:ain.

2 §. Voimassa oleva 2 §, joka koskee yh-
tidjarjestyksen médrdaykseen perustuvaa yhti-
on oikeutta lunastaa yhtion osake osakkeen-
omistajan tarjouksesta tai osakkeen siirtyessi
uudelle omistajalle, ehdotetaan osittain muu-
tettuna siirrettdviksi 3 luvun 3 §n 5 mo-
menttiin ja 6 luvun 9 §:44n. Sen sijasta py-
kildssd ehdotetaan siiddettdviksi tilanteista,
joissa osakkeita on merkitty yhtidlle. Ensin-
nékin yhtiélle asetetaan kielto merkitd omia
osakkeitaan. Toiseksi mdiiritelliin, ketkd
vastaavat merkinnéstd silloin, kun yhtié on
kiellon vastaisesti merkinnyt osakkeita pe-
rustamisen tai pdioman korotuksen yh-
teydessid. Kolmanneksi sdfidetéfin siité, kenen
katsotaan merkinneen sellaiset osakkeet, jot-
ka on merkitty yhtion lukuun toisen nimissé.

Voimassa olevaan lakiin siséltyvdn omien
osakkeiden hankintakiellon on katsottu tar-
koittavan myos sitd, ettei yhtio saa merkiti
omia osakkeitaan ja ettd kiellon vastaisesti
tehty merkintd on pidtemiton. Hankintakiel-
losta on toisaalta katsottu seuraavan, ettd

hti6td ei voida pitdd merkitsijand silloin,

un joku on merkinnyt osakkeita yhtion lu-
kuun mutta omissa nimissdfin. Naissé tilan-
teissa merkitsiji on vastuussa merkintdhin-
nan maksusta ja muista merkintéin perustu-
vista velvoitteista. Koska lakiin ei ehdotuk-
sen mukaan endid sisélly ehdotonta omien
osakkeiden hankintakieltoa, ehdotetaan, etti
pykédldn I momentissa nimenomaisesti kiel-
letdéin yhtiotd merkitseméstd omia osakkei-
taan. Momentissa ehdotetaan sdddettdviksi
my0s kielletyn merkinniin seuraamuksista.
Jotta osakepadoman pysyvyys ei tulisi ky-
seenalaiseksi sellaisessa tilanteessa, jossa
yhtiolle on merkitty osakkeita, momentin
mukaan yhtiotd perustettaessa merkitsijoind
pidetiiin perustajia ja pddoman korotuksen
yhteydessd toimitusjohtajaa ja hallituksen
jasenid. Ehdotuksen mukaan ndmi ovat yh-
teisvastuussa merkintiin liittyvien velvoittei-
den tdyttdmisestd. Poikkeuksena on vain pe-
rustaja, hallituksen jdsen tai toimitusjohtaja,
joka osoittaa, ettd hin on vastustanut mer-
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kintidi tai ettei hin ole tiennyt eikd hénen
olisi pitidnytkdin tietdd merkinnésti.

Momentti kattaa myds tilanteet, joissa ty-
tiaryhteisé on merkinnyt emoyhtién osakkei-
ta. Téllainenkin merkintd on siis kielletty.
Jos merkintd on kuitenkin tapahtunut, mer-
kitsijoind pidetdin sekd yhtion ettd sen tyti-
ryhteison toimitusjohtajaa ja hallituksen ji-
senid. Ndami voivat vapautua vastuusta vain
samoin edellytyksin kuin silloin, kun osake
on merkitty yhtidlle itselleen.

Pykilidn 2 momentti koskee tilannetta, jos-
sa joku on merkinnyt yhtién osakkeita omis-
sa nimissdin mutta yhtion lukuun. Yleiset
siviilioikeudelliset opit johtavat siihen, ettd
yhtion katsottaisiin tdll6in itse merkinneen
osakkeet. Tdtd ratkaisua ei kuitenkaan ylei-
nen merkintékielto ja siiti edelld todetut seu-
raamukset huomioon ottaen voida pitiid tar-
koituksenmukaisena. Lakiin ehdotetaan ni-
menomaisen merkintikiellon kanssa pa-
remmin sopusoinnussa olevaa s#innostd,
jonka mukaan merkitsijin katsotaan tillai-
sessa tilanteessa merkinneen osakkeet omaan
lukuunsa.

Nimenomainen merkintikielto ja sen seu-
raamukset perustuvat julkisten osakeyhtii-
den osalta piddomadirektiivin 18 artiklaan.

3 §. Pykilddn ehdotetaan sekd yksityiseen
ettd julkiseen osakeyhtiéon soveltuvia omien
osakkeiden hankkimista koskevia sddnnok-
sid. Pykildssd sdddetdéin varoista, joita voi-
daan kidyttdd omien osakkeiden hankkimi-
seen, sekd yhtidkokouksen piitoksen, paa-
tosehdotuksen ja kokouskutsun sisdllosta.
S#iinnokset osakkeenomistajan oikeudesta
saada tietoa pditosehdotuksesta ja yhtiko-
kouksen tekemistd p#dtoksestd perustuvat
pitkilti 6 luvun sdénndksiin lunastuksesta.

kilin I momentin mukaan yhtié voi
muissa kuin 1 §:n 2 momentissa tarkoitetuis-
sa tapauksissa hankkia omia osakkeitaan
vain varoilla, jotka voitaisiin kiyttdd voiton-
jakoon. Voitonjakokelpoiset varat miéfritel-
ldin 12 luvun 2 §:ssd. Voimassa olevan
2 §:n mukaan omien osakkeiden hankkimi-
nen on mahdollista vain vapaalla omalla
ddomalla. Muutos johtaa siihen, ettd jako-
llzelpoiset varat médritellisin samalla tavoin
niissd eri tilanteissa, joissa varoja voidaan
jakaa osakkeenomistajille ilman velkojien-
suojamenettelyd. Momentin sanamuoto joh-
taa myos siihen, ettd omia osakkeita ei voida
hankkia, jos varojen kiyttéd voitonjakoon
rajoittaa se, etti osakepddomaa on kolmen
vuoden sisélld alennettu tappion vilittoméksi
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kattamiseksi.

Momentissa ehdotetaan sidddettidviksi, etti
pédtoksen omien osakkeiden hankkimisesta
tekee yhtiokokous tai hallitus yhtiskokouk-
sen antaman enintdfin vuoden pituisen val-
tuutuksen nojalla. Yhtiokokouksen paitok-
sentekomenettelystd ehdotetaan tarkemmin
sdddettdiviksi 4—6 §:ssd. Hallitus voidaan
siis valtuuttaa pdittaiméin omien osakkeiden
hankkimisesta laajemmin kuin 6 luvussa
tarkoitetusta omien osakkeiden lunastukses-
ta. Ero perustuu yhtdiltd siihen, etti omien
osakkeiden hankkiminen perustuu aina osak-
keenomistajan vapaachtoisuuteen, ja toisaalta
siihen, ettd omien osakkeiden lunastaminen
6 luvun mukaan johtaa aina osakepidfioman
alentamiseen.

Pykildn 2 momentissa ehdotetaan siidet-
tavaksi omien osakkeiden hankkimista kos-
kevan péitoksen ja padtosehdotuksen sisil-
16std, pédidtosehdotuksen néhtdvinidpidosta,
kokouskutsusta ja osakkeenomistajalle lihe-
tettdivistd ilmoituksesta viittaamalla siihen,
mitd lunastuksen osalta niisti on ehdotettu
sdddettdviksi 6 luvun 3 §:ssid. Tamin lisdksi
ehdotetaan viitattavaksi valtuutuksen nojalla
tehdyn piétoksen ilmoittamista koskevaan 4
luvun 5 §:n 3 momenttiin.

Ehdotuksen mukaan p#itoksessd on mai-
nittava osakkaiden hankkimistarkoitus seki
hankittavien osakkeiden miiri ja laji. Vaik-
ka omien osakkeiden hankintakielto ehdote-
taan poistettavaksi, on omien osakkeiden
hankkimista pidettdvd edelleen yhtion toi-
minnan kannalta poikkeuksellisena tapana
jakaa voitonjakokelpoisia varoja. Sekid osak-
keenomistajien ettd yhtion velkojien ja mui-
den sidosryhmien on syytd saada tietdd syy
tillaiseen poikkeukselliseen toimenpiteeseen.
Myds arvopaperimarkkinoiden toiminnan
Iuotettavauden kannalta on vilttimétonts,
ettd yhtid niin itse ilmoittaa syyn omien
osakkeidensa hankkimiseen. Paitoksesti on
kédytdvd ilmi, keiltd osakkeita hankitaan, ja
hankittavasta osakkeesta maksettava vastike
ja sen maksuaika. Jos osakkeita saavat pii-
toksen mukaan myydd yhtiolle ensisijaisesti
tietyt osakkeenomistajat, padtoksestd on kiy-
tdava ilmi, keilld on oikeus toissijaiseen tarjo-
amiseen, jos ensisijaista oikeutta ei kdytetd
tdysiméirdisesti. MyOs omien osakkeiden
hankkimisen vaikutuksen yhtién omaan p#a-
omaan on selvittdvi pdstoksesta.

Omien osakkeiden hankkimista koskevassa
paitosehdotuksessa on oltava ensinnikin
kaikki varsinaisessa p#itoksessd mainittavat
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seikat. Lisédksi osakkeiden hankkimista kos-
kevasta p#dtosehdotuksesta on kdytdvi ilmi
osakkeista maksettavan vastikkeen maédritte-
lyperusteet. Jos ehdotetaan, ettd osakkeita
hankitaan osakkeenomistajilta muuten kuin
heidén omistustensa suhteessa, tistd on mai-
nittava ehdotuksessa. Talloin paitdsehdotuk-
sessa on kerrottava myds hankinnan vaiku-
tuksesta ldhipiirin omistukseen.

Jos osakkeiden hankkimisesta paittavissi
yhtickokouksessa ei késitelld tilinpditosti,
ehdotukseen on 6 luvun 3 §:n kautta 4 luvun
4 a §:34n olevan viittauksen perusteella lii-
tettdvd jédljennOkset viimeistd tilinpddtostd
koskevista asiakirjoista, tilikauden pattymi-
sen jilkeisistd osavuosikatsauksista, hallituk-
sen selostus tilinp#itoksen tai osavuosikat-
sauksen laatimisen jilkeen sattuneista yhtitn
asemaan olennaisesti vaikuttavista tapahtu-
mista sekd tilintarkastajien ja hallintoneuvos-
ton lausunto katsauksista ja selostuksesta.

Jos yhtikokous pidetdan yli kuuden kuu-
kauden kuluttua tilikauden p#dttymisestd, on
paitdsehdotukseen 6 luvun 3 §:n 2 moment-
tiin olevan viittauksen perusteella liitettivi
myOs siind tarkoitettu vilitilinpadtds. Jos
ehdotetaan osakkeiden hankkimista muutoin
kuin osakkeenomistusten suhteessa, on ehdo-
tukseen myds liitettdvé tilintarkastajien lau-
sunto hinnan méérittelyperusteista ja hankin-
nan syista.

Ehdotus on 6 luvun 3 §:n kautta 4 luvun
4 b §:n 2 momenttiin olevan viittauksen mu-
kaan pidettéivd osakkeenomistajien néhtdvini
vihintddn viikon ajan ennen yhti6kokousta
yhtién p#dkonttorissa ja ldhetettdvd viipy-
mittd osakkeenomistajalle, joka sitd pyytas,
sekd asetettava nihtiviksi yhtitkokouksessa.

Kutsussa kokoukseen, jossa ehdotetaan
padtettaviaksi omien osakkeiden hankkimi-
sesta, on 6 luvun 3 §:n kautta 4 luvun 4
b §:44n olevan viittauksen mukaan oltava
paitosehdotuksen piiasiallinen sisdltd ja
maininta siitd, miten osakkeenomistajan on
toimittava kdyttdikseen ehdotuksen mukaista
oikeutta myydi osakkeitaan yhtidlle.

Viittaus 6 luvun 3 §:ssd 4 luvun 5 §:n 2
momenttiin merkitsee sitd, ettd osakkeen-
omistajaile on ilmoitettava viipymitti ko-
kouskutsua vastaavalla tavalla, jos yhtioko-
kouksen pididtds poikkeaa ehdotuksesta ja
osakkeenomistajalla on p#itoksen mukaan
oikeus myydi osakkeitaan yhtidlle. Jos osto-
padtoksen tekee hallitus, sen on aina maini-
tun pykildn 3 momenttiin olevan nimen-
omaisen viittauksen mukaan vastaavasti il-
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moitettava osakkeenomistajalle, jos télld on
oikeus osakkeiden myyntiin.

Toisin kuin osakkeiden lunastamisessa hal-
litus voidaan valtuuttaa tekem#in paitos
omien osakkeiden hankkimisesta. Tamén
vuoksi 3 momenttiin ehdotetaan sdinnosti
titd koskevan paitoksen siséllostd. Valtuu-
tuspéitoksestd on sen mukaan kéytdvi ilmi,
hankittavien osakkeiden enimmaéisméiri osa-
kelajeittain. Jos hallitukselle ei ole nimen-
omaisesti annettu oikeutta pdittdi osakkei-
den hankkimisjérjestyksestd tai hankintahin-

%rusteista myOs ndmé on kirjattava
paato seen. Jos hallitus voi valtuutuksen
mukaan paittdd osakkeiden hankkimisesta
muutoin kuin osakkeenomistajien omistusten
suhteessa, valtuutuspaitoksestd on kéiytéivéi
ilmi, missd tarkoituksessa osakkeita voidaan
hankkia.

Kuten 6 luvun 3 §:ssd ehdotetaan sididetti-
viksi, my0s osakkeiden hankkimisen osalta
pidetdin tarpeellisena apporttisdinnoston
soveltamista silloin, kun osakkeista maksettu
vastike on muuta kuin rahaa. Téstd ehdote-
taan sadnnostd 4 momenttiin.

Julkisten osakeyhtiGiden osalta pykildin
sisédltyvit ehdotukset osakkeiden hankkimi-
sesta voitonjakokelpoisilla varoilla ja paitok-
senteosta perustuvat osittain padomadirektii-
vin 19 artiklan 1 kohtaan.

4 §. Pykdldssi ehdotetaan s#ddettdviksi
omien osakkeiden hankkimista koskevasta
paatoksenteosta. Luvun 5 §:48n ehdotetaan
nditd lievempid sdinnoksid, joiden mukaan
yhtio voi paittdd hankkia julkisen kaupan-
kdynnin kohteena olevia omia osakkeitaan.

Omien osakkeiden hankkimisella on osak-
keenomistajan ja velkojan kannalta pitkilti
samanlainen vaikutus kuin omien osakkeiden
lunastamisella voitonjakokelpoisilla varoilla.
Tdmén vuoksi paitoksentekosidinnokset ovat
rakenteeltaan samanlaiset kuin lunastusta
koskevat sddnnokset. Koska valtuutus ei 6
luvun mukaan ole mahdollista, mainitaan
tidssd pykdéldssd erikseen valtuutuspiitos,
joka siis voidaan tehdé samoilla méédrdenem-
mistdilld kuin hankintapdatos.

Ehdotetun I momentin mukaan yksityises-
sd osakeyhtidssd, jossa on vain yksi dinioi-
keuden tuottava osakelaji, riittdd yhtioko-
kouksessa yksinkertainen ##ntenenemmistd
pditettiessi ndiden osakkeiden hankkimises-
ta osakkeenomistajilta heidén omistustensa
suhteessa ja samasta hinnasta. Ehdotuksen
mukaan julkisessa yhtidssd vastaava paitos
edellyttid kahden kolmasosan enemmistod
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sekd annetuista #dnistd etti edustetuista
osakkeista.

Kun osakkeita hankintaan moniosakelaji-
sessa yhtiossd osakkeenomistajilta heiddn
omistustensa suhteessa ja osakelajeittain sa-
masta hinnasta, piitds 2 momentin mukaan
vaatii kahden kolmasosan enemmiston anne-
tuista dénistd ja lisdksi kussakin osakelajissa
suostumuksen osakkeenomistajilta, joiden
osakkeet edustavat vihintdsn puolta osakela-
jin osakkeista, ja niiden osakkeenomistajien
kannatuksen, joilla on véhintddn kaksi kol-
masosaa kokouksessa edustetuista osakelajin
osakkeista. Tdamén péaatoksentekosdadnnoksen
mukaisesti voidaan péittdd hankkia myds
ddnioikeudettomia etuosakkeita. Koska til-
laisen osakkeen omistajalla ei péitoksen joh-
dosta ole luovutusvelvollisuutta, 9 luvun
16 §:n yleislauseke tullee harvoin sovelletta-
vaksi. Vastaavasti valtuutus, jolla annetaan
hallitukselle oikeus p#dttdd tallaisesta han-
kinnasta, on tehtdvd samoilla enemmist6illa.

Kuten osakkeita lunastettaessakin kaikissa
muissa tilanteissa pditds muiden kuin julki-
sen kaupankdynnin kohteena olevien osak-
keiden hankkimisesta on 3 momentin mu-
kaan tehtdvd kaikkien niiden osakkeenomis-
tajien suostumuksella, joiden osakkeita muu-
tos koskee. Kaytinndssd suostumus on saa-
tava niiltd, joiden osakkeita ei hankita tai
joille tarjotaan alhaisempaa vastiketta kuin
muille. Tamd momentti tulee sovellettavaksi
myds valtuutettaessa hallitus péattdmédan
osakkeiden hankkimisesta, jos osakkeiden
hankkimisjédrjestys jad hallituksen péftettd-
viksi.

5 §. Pykildin ehdotetaan erityisid méérd-
enemmistosddnnoksia omien osakkeiden
hankkimista varten sellaisessa yhtidssd, jon-
ka osakkeet ovat julkisen kaupankiynnin
kohteena. Lisdksi ehdotetaan, etti piitos
julkisen kaupankidynnin kohteena olevien
osakkeiden hankkimisesta voidaan tietyin
ehdoin toteuttaa ostamalla osakkeet arvopa-
perimarkkinoilta julkisessa kaupankédynnissé.
Saannokseen liittyy arvopaperimarkkinalain
3 lukuun ehdotettu muutos, joka koskee jul-
kisessa kaupankdynnissi silloin noudatetta-
via kaupankdyntisdéint6jd, kun yhtién salli-
taan markkinapaikalla kdyvin kauppaa omil-
la osakkeillaan. Se, ettd ehdotuksessa vaadi-
taan julkisen kaupankdynnin kohteena ole-
van osakelajin kohdalla pienempi enemmistd
osakkeita hankittaessa kuin lunastettaessa,
perustuu siithen, ettd hankintapditos sallii
osakkeiden myymisen yhtitlle, mutta ei vel-
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voita siihen, ja ettd hankinta on mahdollista
vain voitonjakokelpoisilla varoilla.

Pykildn I momentissa ehdotetaan sdidetti-
viksi, ettd yhtiossd, jonka kaikki osakkeet
ovat julkisen kaupankdynnin kohteena, pii-
tos, jonka mukaan hankitaan osakkeita osak-
keenomistajien omistusten suhteessa ja osa-
kelajeittain samasta hinnasta, voidaan tehdi
yhtiGjérjestyksen muuttamiseen vaadittavalla
enemmistolld edellyttiden, ettid sitd kannattaa
kokouksessa liséksi vihintddn kahden kol-
masosan osakelajikohtainen enemmisté.

Jos taas yhtiossd, jossa on myds noteeraa-
maton laji, halutaan hankkia vain osakkeita,
jotka ovat julkisen kaupankidynnin kohteena,
pditokseen vaaditaan 2 momentin mukaan
sen lisdksi, mitd 1 momentissa sidddetiiin,
suostumus osakkeenomistajilta, joilla on vi-
hintdsin puolet noteecraamattoman osakelajin
osakkeista. Néin pelkéstddn julkisen kaupan-
kdynnin kohteena olevien osakkeiden hank-
kiminen on mahdollista yhtigssd, jossa no-
teeraamaton laji on pienehkdlld omistajakun-
nalla, jonka enemmistd suostuu hankintaan,
Jos tillaisessa yhtidssd on useampia osakela-
jeja, jotka ovat julkisen kaupankidynnin koh-
teena, ja nditd hankitaan osakeomistusten
suhteessa, voidaan paitds tehdd kahden kol-
masosan enemmistolld niissd osakelajeissa
ja muiden osakelajien enemmistdjen suostu-
muksella. Sen sijaan yhden noteeratun osa-
kelajin osakkeiden hankkiminen silloin, kun
yhtidssd on useampi noteerattu laji, vaatii
4 §n 3 momentin mukaan myss muiden
noteerattujen lajien omistajien suostumuk-
sen, mikd kiytdnndssd merkitsee sitd, ettei
vain yhtd noteerattua lajia voida téllaisessa
yhtidssd hankkia.

Kun osakkeenomistajien tiedonsaanti yhti-
on hankinta-aikomuksista varmistetaan ja
julkisessa kaupankidynnissd noudatetaan eri-
tyisid omien osakkeiden kauppaa koskevia
sddnnoksid, voidaan osakkeenomistajien ta-
savertainen mahdollisuus myydi osakkeitaan
yhtidlle turvata varsin pitkalle. Jarjestdyty-
neessd aidossa huutokaupassa tai sithen rin-
nastuvassa menettelysséd voidaan lisdksi estdid
tiettyjen osakkeenomistajien suosiminen.
Pykilin 3 momenttiin ehdotetaan tidmén
vuoksi sdidnndstd, jonka mukaan p#itds jul-
kisen kaupankdynnin kohteena olevien osak-
keiden hankkimisesta voidaan kidytinnOssi
toteuttaa myos julkisen kaupankdynnin kaut-
ta. Ehdoksi sédnnoksessd asetetaan kuiten-
kin, ettdi markkinapaikan sdannot sisaltdavit
omien osakkeiden kauppaa koskevat osak-
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keenomistajien yhdenvertaisuutta turvaavat
midrdykset ja ettd ostop#itdstd ei voida to-
teuttaa ennen kuin osakkeenomistajille on
annettu mahdollisuus reagoida péitdkseen.

Yhtion on julkistettava omien osakkeiden
hankkimista koskeva péitoksensd arvopape-
rin liikkeeseenlaskijan yleistd tiedonantovel-
vollisuutta koskevan arvopaperimarkkinalain
2 luvun 7 §:n mukaisesti. Tadmi koskee niin
yhtiokokouksen kuin hallituksenkin paitosti.
Jotta osakkeenomistaja voisi tosiasiassa saa-
da osakkeensa myydyksi yhtidlle, ehdotetaan
s#dnnostd, jonka mukaan yhtié saa hankkia
osakkeitaan vasta, kun viikko on kulunut
ostopidittksen julkistamisesta mainitun lain
mukaisesti. Arvopaperimarkkinalain séin-
noksen tarkoituksena on yleisesti turvata
sijoittajien tasaveroiset mahdollisuudet tie-
donsaantiin yhtién osakkeiden arvoon vai-
kuttavista seikoista. Osakeyhtitlakiin otetta-
valla lisdvaatimuksella halutaan turvata
osakkeenomistajien yhdenvertainen asema
silloin, kun yhti6 ostaa omia osakkeitaan.

6 §. Pykildssd ehdotetaan rajoitettavaksi
julkisen osakeyhtion mahdollisuus muilla
kuin 1 §:n 2 momentissa tarkoitetuilla ta-
voilla hankkia omia osakkeitaan viiteen pro-
senttiin yhtién osakkeiden médristd ja kaik-
kien osakkeiden tuottamasta Hdnimddrista.
Pddomadirektiivissd, jossa pddsddinndn mu-
kaan kielletddn omien osakkeiden hankkimi-
nen, sallitaan se tietyin edellytyksin enintdén
kymmeneen prosenttiin yhtion pdfomasta.
Koska osakemarkkinamme ovat ohuet ja
meilld on porssiyhtidissdkin suuria dfnieroja
eri osakelajien vililld, voi jo nyt ehdotetulla
yhtiolle sallitulla viiden prosentin hankkimi-
sella olla merkittdvd vaikutus yhtion osak-
keiden markkinoihin.

Pykiildssi rajoitetaan yhtion mahdollisuutta
tehd4d muita kuin 1 §:n 2 momentissa tarkoi-
tettuja hankintapaitoksid. Pykald ei siis kos-
ke omien osakkeiden hankkimista liikkeen
hankinnan tai sulautumisen yhteydessi taik-
ka yhtion saamisesta ulosmitatun osakkeen
lunastamista. Yhtislld olevien osakkeiden
madrii laskettaessa otetaan kuitenkin huomi-
oon myos osakkeet, jotka yhtio on saanut
vastikkeetta, samoin kuin osakkeet, jotka se
on hankkinut 1 §:n 2 momentissa tarkoite-
tuilla tavoilla. Jos yhtio on mitétdinyt hank-
kimiaan tai vastikkeetta saamiaan osakkeita,
niitd ei oteta huomioon laskettaessa yhtiolld
olevien omien osakkeiden méirai.

Ehdotetun pykéldan mukaan yhti6lld oleviin
omiin osakkeisiin lasketaan my&s sen tytir-
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yhteis6illd olevat yhtion osakkeet. Jos niin
ei tehtdisi, pykdldssd asettua rajaa voitaisiin
kiertdd hyvin helposti. Yleisten siviilioikeu-
dellisten oppien mukaan yhtitlle kuuluvia
osakkeita ovat myos ne, jotka joku muu ku-
ten esimerkiksi arvopaperinvilittdja on hank-
kinut omissa nimissdin mutta yhtion taj sen
tytiryhteison lukuun.

Julkiselle osakeyhtidlle asetettu omien
osakkeiden hankkimista koskeva rajoitus

erustuu osittain pddomadirektiivin 19 artik-
an 1 kohdan b alakohtaan ja piddomadirek-
tiiviin direktiivilla 92/101/ETY liséttyyn ty-
{iiryhteiséjen omistusta koskevaan 24 a artii—
aan.

7 §. Pykildssd ehdotetaan sdddettdviksi
omien osakkeiden luovutuksesta sekd yksi-
tyisessd ettd julkisessa osakeyhtiossd. Omien
osakkeiden edelleen luovuttaminen vaikuttaa
osakkeenomistajan asemaan samalla tavalla
kuin osakepddoman korotuksessa uusien
osakkeiden liikkeeseen laskeminen. Tdmin
vuoksi ehdotetaan, etti osakkeiden luovutta-
mista koskeva sadntely on mahdollisimman
yhdenmukaista osakepddoman korotusta kos-
kevan sééintelyn kanssa. Niinpd osakkeita
luovutettaessa osakkeenomistajilla on pia-
sdainndn mukaan oltava etuoikeus osakkei-
den ostoon. Pykilddn ehdotetaan my®ds kiel-
toa luovuttaa osakekirjaa ostajalle ennen
osakkeen maksua.

Pykilin I momentti koskee ehdotuksen
mukaan kaikkien yhtion hallussa olevien
omien osakkeiden luovuttamista. Sen piirissi
ovat siis myos sellaiset osakkeet, jotka on
saatu vastikkeetta tai liikkeen hankkimisen
yhteydessd tai muulla 1 §:n 2 momentissa
tarkoitetulla tavalla.

Momentin mukaan osakkeiden edelleen
luovuttamisesta paittad yhtidkokous tai se
voi valtuuttaa hallituksen pédttiméaén luovu-
tuksesta. Valtuutus voi olla voimassa enin-
tddn vuoden. Valtuutuksella voidaan hoitaa
muun muassa yhtiolle esimerkiksi 1 §:n 2
momentissa viitatuissa tapauksissa lunastet-
tujen osakkeiden myynti. Muilta osin mo-
mentissa viitataan 4 luvun séédnnoksiin. So-
vellettaviksi tulevat siis soveltuvin osin 4
luvun 2 §:n sddnndkset osakkeenomistajan
etuoikeudesta osakkeisiin, 2 a §:n sdannods
hallituksen valtuutuksesta, 4 §:n ja 4 a §:n
sdannokset piitosehdotuksesta, 4 b §:n sdin-
nokset asiakirjojen esittimisestd ja kokous-
kutsusta sekd 5 §:n, 5 a §:nja 5 b §:n sidin-
nokset paitGksestd, osakkeenomistajalle an-
nettavasta ilmoituksesta ja padtoksen rekiste-
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roimisestd. Jos osakkeista maksetaan vastik-
keena muuta kuin rahaa, tulevat myds ap-
porttiomaisuutta koskevat 4 luvun 6 §:n
saann6kset sovellettaviksi lukuunottamatta
siind viitattuja s@innoksid riippumattoman
asiantuntijan lausunnosta. Yhtion on lisdksi
laadittava 4 luvun 7 §:ssd tarkoitettua mer-
kintilistaa vastaava asiakirja, johon ostotar-
joukset merkitddn. Jos osakkeet luovutetaan
julkisen kaupankdynnin kautta, ei merkinté-
listaa luonnollisestikaan laadita, vaan ostajaa
ja myyjda koskevat tiedot kirjataan kauppaan
liittyviin asiakirjoihin.

Julkisen kaupankdynnin kohteena olevia
omia osakkeita voidaan 2 momentin mukaan
luovuttaa julkisessa kaupankiynnissd noudat-
taen soveltuvin osin, miti niiden hankkimi-
sesta siten 5 §:n 3 momentissa séddetdin.
Vihintdidn viikkoa ennen luovutusta yhtion
on siis arvopaperimarkkinalain 2 luvun 7 §:n
mukaisesti julkistettava luovutusta koskeva
paitoksensa. Téllainen luovutus voi tapahtua
vain sellaisessa kaupankédynnissd, jonka
saannot sallivat yhtion kidyda kauppaa omilla
osakkeillaan. Koska luovutus markkinapai-
kan kautta ei voi tapahtua noudattaen osak-
keenomistajan merkintdetuoikeutta, on luo-
vutusta koskeva péitos tehtdvd 1 momentin
mukaan vastaavalla tavalla kuin suunnattu
osakeanti.

Vastaavasti kuin uusmerkinnin yhteydessi
kielletdsin antamasta osakekirjaa ennen kuin
se on kokonaan maksettu, kielletiéin 3 mo-
mentissa yhtidtd luovuttamasta yhtiolld ole-
vaa osakekirjaa ennen osakkeen tdyttd mak-
sua.

Yhtién velvollisuus laatia joko listalleotto-
tai tarjousesite midrdytyy arvopaperimark-
kinalain 2 luvun 3 §:n mukaan.

8 §. Pykildssd ehdotetaan sdddettdviksi
yhtién velvollisuudesta luopua omista osak-
keistaan. Julkisessa yhtiossa padsadntoni on,
ettd osakkeista on luovuttava siltd osin, kuin
niiden miird ylittdd 6 §:ssd sdddetyn rajan.
Yksityisessd yhtiossd osakkeista on luovutta-
va kolmen vuoden kuluessa saannosta. Jos
yhtio on hankkinut osakkeita vastoin timén
lain sainnoksid, niistd on luovuttava viipy-
mittd. Jos osakkeita ei luovuteta, osakepdd-
omaa on vastaavasti alennettava mitétéimaild
osakkeet.

Julkisen osakeyhtion omien osakkeiden
madrd voi ylittdd laissa asetetun rajan esi-
merkiksi sen vuoksi, ettd liikkeen hankinnan
yhteydessid yhtidlle tulee suuri médrd sen
omia osakkeita. Rajan ylittdminen voi tapah-
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tua my®s niin, ettd osakkeet tulevat julkisen
yhtidn tytdryhteisélle. Voimassa olevan
2 §:n mukaan yhtion tulee luopua kahden
vuoden kuluttua saannosta omista osakkeis-
taan, jotka sille ovat tulleet liikkeen hankin-
nan yhteydessi. Luovutusvelvollisuutta ei
nykyisin sen sijaan liity omiin osakkeisiin,
jotka se on saanut vastikkeetta.

Pykélan 1 momentissa ehdotetaan saddettd-
viksi, ettd julkisen osakeyhtion on kolmen
vuoden kuluessa saannosta luovuttava osak-
keista, jotka se on saanut vastikkeetta tai
hankkinut 1 §:n 2 momentissa tarkoitetulla
tavalla, siltd osin, kuin silld ja sen tytiryh-
teisoilld olevien yhtion osakkeiden kokonais-
médrd ylittdd 6 §:sséd sdddetyn viiden prosen-
tin rajan. Silloin kun osakkeet ovat yhti6lli
itselldén, noudatetaan 6 §:n sddnnoksii osak-
keiden edelleen luovuttamisesta, koska til-
laisen myynnin vaikutukset osakkeenomista-
jan asemaan eiviit mitenkédin poikkea muista
omien osakkeiden myynneista.

Yksityiselle osakeyhtiolle ei ehdoteta lais-
sa asetettavaksi rajaa omien osakkeiden
hankkimiselle. Taman vuoksi kolmen vuo-
den mairdaika ehdotetaan laskettavaksi omi-
en osakkeiden saannosta. Tistd otettaisiin
sadnnés 2 momenttiin.

Voimassa olevasta 1 §:sté ehdotetaan pois-
tettavaksi ehdoton pitemittomyyssaanndos.
Sen sijaan sddnndstenvastainen hankinta voi
tulla rangaistavaksi laittomana varojen jako-
na 16 luvun 8 §:n mukaisesti, ja varojen
palauttamiseen taas sovelletaan 12 luvun
5 §:44. Lainkohdan mukaan osakkeenomista-
ja, jolla on ollut syytd epiilld laitonta varo-
jen jakoa, on velvollinen palauttamaan varat
yhtidlle. Julkisella yhti6lld omien osakkeiden
hankintaa rajoittaa ehdotettu viiden prosen-
tin raja, ja kaikilla osakeyhti6illd hankinta
on sidottu voitonjakokelpoisten varojen maa-
rdin. Huolellinenkaan osakkeenomistaja ei
voi kaikissa tilanteissa eikd varsinkaan sil-
loin, kun yhtié ostaa osakkeita julkisessa
kaupankidynnissd, varmistua siitd, ettd osak-
keet hankitaan lainmukaisesti. Hin ei my®s-
kiddn aina voi varmistua siitd, onko yhtiolla
vield voitonjakokelpoisia varoja kaytettdvak-
si omien osakkeiden hankintaan. T#lléin hé-
nelld ei my6skédédn 12 luvun 5 §:n nojalla ole
varojen palautusvelvollisuutta. Jotta tilan-
teessa, jossa osakkeet on hankittu vastoin
timén luvun sddnnoksid, mutta osakkeen-
omistaja ei ole voinut sitd tietdd, yhtion
omistus mahdollisimman nopeasti saataisiin
lain vaatimalle tasolle, ehdotetaan 3 momen-
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tissa sdddettiviksi, ettd tillaisista osakkeista
on luovuttava viipymittd kuitenkin viimeis-
tddn kuuden kuukauden kuluessa saannosta.

Osakeyhtio, joka ei ole luovuttanut hank-
kimiaan osakkeita timén pykildn mukaisissa
méidriajoissa, on velvolgnen 4 momentin
mukaan vilittomésti alentamaan osakep#i-
omaa niiden yhteenlasketulla nimellisarvolla
mititdimilld osakkeet. Julkisella yhti6lld on
velvollisuus osakkeiden mititdintiin ja osa-
kepidoman alentamiseen silloinkin, kun
osakkeet ovat sen tytdryhtiolld pykildn mai-
rdaikoja koskevien séénndsten vastaisesti.

Ehdotetut sddnnokset osakkeiden luovu-
tusajoista ja mitdtdintivelvollisuudesta perus-
tuvat padomadirektiivin 20 artiklan 2 ja 3
kohtaan.
8 luku. Yhtion johto

Yhtion johtoa kisitteleviin lukuun ehdote-
taan muutoksia, jotka liittyvit yhtididen ja-
koon yksityisiin ja julkisiin osakeyhtiéihin.
Voimassa olevan lain sdinnoksid niin sanot-
tujen suurten yhtididen hallinnosta ehdote-
taan sovellettaviksi kaikissa julkisissa osa-
keyhtiGissd ja sellaisissa yksityisissd osa-
keyhtitissd, joiden osakepddoma on véhin-
tdan 500 000 markkaa. Lisidksi saannoksii,
joiden soveltaminen yksityisessd osakeyh-
tiéssd riippun yhtién osakepddoman suuruu-
desta, ehdotetaan muutettaviksi siten, ettid
soveltaminen sidotaan aina yhtion todelli-
seen osakepddomaan eikd yhtidjirjestyksen
mukaiseen enimmdispddomaan. Yksityiselle
osakeyhtiolle rajaksi asetettu osakepdioma
vastaa julkiselle osakeyhtidlle ehdotettua
vihimmaiisosakepadomaa.

Yhtion johtoon valittavan henkildén on eh-
dotuksen mukaan annettava kirjallinen suos-
tumus tehtidvididn. Sé#inndksen tarkoituksena
on vihentdd rekisterikdytdnnossd havaittuja
vadrinkdytoksid, joissa yhtion johtoon on
ilmoitettu valinnastaan tietiméttomid henki-
16itd. Lisdksi luvussa ehdotetaan laajennetta-
vaksi yhtion vastuuta oikeustoimista, jotka
yhtion edustaja on tehnyt yhtién puolesta.

Yhtion hallituksen jasenten lukum#irds,
hallituksen puheenjohtajaa ja toimitusjohta-
jaa sekd hallintoneuvostoa koskeviin sédn-
noksiin liittyy siirtyméasdinnos.

1 §. Pykilddn ehdotetut muutokset koske-
vat hallituksen jdsenten vihimméismatrad
osakeyhtiGissd, joiden osakepddioma on Vi-
hintdan 500 000 markkaa, sekd hallituksen
jdseneltd ja varajdseneltd tehtdvéin vaaditta-
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vaa suostumusta. Liséksi pykélan viittaus-
sdinnostd ja sanamuotoa ehdotetaan muutet-
taviksi.

Voimassa olevan lain mukaan vain sellai-
sen yhtion hallituksessa, jonka osakepdioma
tai enimmaéispidoma on pienempi kuin mil-
joona markkaa, voi olla vihemmin kuin kol-
me jidsentd. Pykdlin I momentissa ehdote-
taan sdddettdviksi, ettd julkisten osakeyhtidi-
den ja sellaisten yksityisten osakeyhtididen
hallituksessa, joiden osakepddoma on véhin-
tddn 500 000 markkaa, on oltava vihintdin
kolme varsinaista jdsentd. Jésenmairiltisin
pienempi hallitus voi olla vain sellaisessa
yksityisessd osakeyhtiossd, jonka osakepdi-
oma on pienempi kuin 500 000 markkaa.

Pykildn 2 momentissa olevaa viittausséin-
nostd hallintoneuvoston suorittamasta halli-
tuksen valinnasta ehdotetaan muutettavaksi
vastaamaan 11 §:n rakenteeseen ehdotettua
muutosta. Mainitun pykéldn 5 momentti eh-
dotetaan siirrettdviksi lukuun liséttdviksi
ehdotettuun 11 a §:4én.

Momenttia ehdotetaan tidydennettdviksi
siten, ettd hallituksen jaseneltd ja varajdse-
neltd on saatava kirjallinen suostumus, en-
nen kuin hinet valitaan tehtdvidn ja valinta
ilmoitetaan rekisterditdviksi. Suostumuksen
pitdd olla pdivitty ja allekirjoitettu. Nimen-
omaisen suostumuksen antaminen auttaa sel-
vittdimédén hallituksen jdsentd koskevaa il-
moitusta rekisterditdessd ja tarvittaecssa myo-
hemminkin, onko rekisteréitiaviksi ilmoitettu
henkilo todella halunnut tulla yhtion halli-
tuksen jdseneksi tai varajdseneksi. Liséksi
johdon nimikirjoitusnéytteet voidaan tarvitta-
essa tarkistaa my0ds kaupparekisteriin rekiste-
roidyistd asiakirjoista.

Pykilan 2 ja 3 momentissa termi "vaali"
korvataan asiaa paremmin kuvaavalla termil-
14 "valinta".

2 §. Hallituksen jdsenen eroamista koske-
vaa menettelyd ehdotetaan tdsmennettidviksi.
Lis#dksi eroavalle hallituksen jédsenelle ehdo-
tetaan asetettavaksi velvollisuus ld@ninhalli-
tuksen luvalla kutsua yhtickokous koolle
valitsemaan uutta hallitusta, jos yhtiolld ei
endd ole muita hallituksen jdsenid. MyO0s
pykélidn sanamuotoa tarkistetaan.

Pykildn I momentissa sdadettyd hallituk-
sen jdsenen ja varajdsenen erotessa noudatet-
tavaa menettelyéd ehdotetaan tismennettidvik-
si siten, ettd se vastaa 1 §:n 2 momentissa
tarkoitetun suostumuksen antamista. Samoin
kuin suostumus eroilmoitus on péivittivi ja
allekirjoitettava.
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Pykildn 2 momentissa termi "vaali" korva-
taan asiaa paremmin kuvaavalla termilld "va-
linta".

Pykilddn ehdotetaan lisdttdviksi uusi 3
momentti, jolloin voimassa oleva 3 moment-
ti siirtyy sellaisenaan 4 momentiksi. Uusi 3
momentti koskee tilannetta, jossa yhtion hal-
litukseen ei jdsenen erotessa jad muita ji-
senid. Esimerkiksi tietyissd yhtion sis#isissi
ristiriitatilanteissa hallitus voi kokonaisuu-
dessaan erota. Eroaminen voi tapahtua kol-
lektiivisesti tai siten, ettd hallituksen jdsenet
eroavat yksitellen mutta samanaikaisesti.
Ehdotuksen mukaan hallituksen jdsenten on
tillaisissa tilanteissa huolehdittava siitd, ettd
yhtién toiminnan jatkamiselle on riittdvét
edellytykset. Jos yhtiolli ei ole kaupparekis-
teriin merkittyd toimikelpoista hallitusta,
tuomioistuin voi médritd yhtion selvitysti-
laan 13 luvun 4 §:n 1 momentin 2 kohdan
nojalla.

Eroavan hallituksen tuleekin pyrkid enna-
koimaan tilanne ja kutsua yhtickokous kool-
le valitsemaan uutta hallitusta ollessaan vielda
paitosvaltainen. Jos pditdsvaltainen hallitus
ei kuitenkaan kutsu yhtickokousta koolle,
voivat sen 2 momentin mukaan tehda jiljelle
jadvit hallituksen jdsenet. Yksikin hallituk-
sen jdsen on jo tdssd vaiheessa velvollinen
huolehtimaan uuden jdsenen valitsemisesta
jiljelld olevaksi toimikaudeksi. Yhtitko-
kouksen koollekutsuminen tapahtuu télléin 9
luvun 8 §:n 2 momentin mukaisesti. Jos taas
uuden jisenen valinta kuuluu yhtién ulko-
puoliselle eiké tille ole ilmoitettu jésenen
eroamisesta, on ilmoitusvelvollisuus yhdella-
kin hallituksen jésenella.

Ehdotuksen mukaan myss eroavalla jise-
nelli on velvollisuus kutsua yhtidkokous
koolle, jos hinelld on erotessaan syytd olet-
taa, ettei hallituksessa endd ole muita ji-
senii. Sen sijaan eroavalla jésenelld ei ole
velvollisuutta eikd oikeutta yhtickokouksen
koollekutsumiseen, jos hallitukseen jdi vi-
hinti#n yksi jisen. Eroavan hallituksen jise-
nen on haettava ladninhallitukselta lupaa
yhtikokouksen koollekutsumiseen 9 luvun

8 §:n 2 momentissa tarkoitetulla tavalla.
La#ninhallituksen lupamenettelylld pyritddn
varmistamaan kokouskutsun laillisuus. Kool-
lekutsuminen ld#ninhallituksen luvalla vé-
hentii myos mahdollisuutta useisiin paillek-
kéisiin kokouskutsuihin.

Jos hallituksen jédsen laiminly6 sdinndksen
mukaisen velvollisuutensa, han saattaa jou-
tua vastaamaan aiheuttamastaan vahingosta
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ileisten osakeyhtidoikeudellisten vahingon-
orvaussdinnosten perusteella.

3 §. Toimitusjohtajan nimittimistd koske-
vaan pykailéddn ehdotetaan vastaavia muutok-
sia kuin hallituksen valintaa koskevaan
1 §:84n. Toimitusjohtaja on ehdotuksen mu-
kaan pakollinen osakeyhtiossd, jonka osake-
pddoma on vihintddn 500 000 markkaa.
Myés toimitusjohtajan on annettava toimeen
kirjallinen suostumus. Pykildn sanamuotoa
ehdotetaan myds tarkistettavaksi.

Voimassa olevan lain mukaan yhti6lli,
jonka osakepddoma tai enimmiispddoma on
vihintdéin miljoona markkaa, on oltava toi-
mitusjohtaja. Pykdlin I momenttia ehdote-
taan muutettavaksi siten, ettd julkisessa osa-
keyhtiossd ja sellaisessa yksityisessd osa-
keyhtidssé, jonka osakepdioma on vihintédin
500 000 markkaa, on oltava toimitusjohtaja.
Voimassa oleva sdénnds, jonka mukaan yh-
tiolld voi olla toimitusjohtaja, jos hallitus
niin padttad tai yhtiojarjestyksessd niin mai-
ratdéin, koskee néin ollen vain sellaisia yksi-
tyisid osakeyhtioitd, joiden osakepiddoma on
alle 500 000 markkaa.

Pykdldn 2 momenttia ehdotetaan tidyden-
nettiviksi siten, ettd toimitusjohtajalta ja
hiinen sijaiseltaan on saatava ennen toimeen
valitsemista pdivitty ja allekirjoitettu suostu-
mus. Perustelut suostumuksen tarpeellisuu-
delle ovat samat kuin 1 §:n 2 momentin pe-
rustelut hallituksen jdseneksi valittavan suos-
tumukselle.

Pykilidn 3 momenttia ehdotetaan muutetta-
vaksi siten, ettd momentista poistetaan mai-
ninta, jonka mukaan toimitusjohtajan vara-
mies on varatoimitusjohtaja. YhtiSoikeudelli-
sesti merkittdvdd on vain se, kuka toimii
toimitusjohtajan sijaisena ja keneen sovelle-
taan toimitusjohtajaa koskevia sd#nnoksid
toimitusjohtajan ollessa estyneend. Hallitus
tai, milloin yhtidjirjestyksessd on niin méaé-
ritty, hallintoneuvosto voi nimetd toimitus-
johtajalle sijaisen, joka merkitiéin kauppare-
kisteriin. Yhtiolld voi olla nykyisen kdytin-
non mukaisesti useita varatoimitusjohtajia,
joista joku voidaan valita rekisteriin merkit-
tdviksi toimitusjohtajan sijaiseksi.

6 §. Pykildin ehdotetaan liséttavéksi uusi
3 momentti, joka koskee yhtion ja sen aino-
an osakkeenomistajan vilisid yhtion ta-
vanomaiseen liiketoimintaan kuulumattomia
likketoimia. Tillaiset liiketoimet on tehtdva
siten, ettd niiden ajankohta ja sis#ltd on hel-
posti tarkistettavissa. Kirjallisesti tehty sopi-
mus tai sitoumus on liitettdvd hallituksen
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kokouksen poytikirjaan. Jos sopimusta tai
sitoumusta ei ole tehty kirjallisesti, hallituk-
sen kokouksen poOytdkirjaan on otettava sen
olennainen asiasisélté. Niin sidf#innoksessd
tarkoitetut oikeustoimet tulevat muun muas-
sa tilintarkastajan tietoon poéytikirjojen tar-
kastamisen yhteydessd. Ehdotetulla sdinnok-
selld ei aseteta uusia oikeustoimien muoto-
méadrayksid.

Saidnnoksessd tarkoitettu ainoa osakkeen-
omistaja voi olla yksityinen henkild, yhteiso
tai sditio. Siten sadnnds koskee muun muas-
sa emoyhtion ja sen tdysin omistaman tytér-
yhtion vilisid liiketoimia.

S#didnnoksessd tarkoitettuna tavanomaiseen
liikketoimintaan kuulumattomana liiketoimena
voidaan pitdd ainakin sellaista liiketointa,
joka on yhtion toiminnan laajuuden ja laa-
dun huomioon ottaen epitavallinen tai laaja-
kantoinen. Myds epitavallisin ehdoin tehdyt
oikeustoimet on sdidnnéksen mukaan kirjatta-
va tai liitettiivd hallituksen poytékirjaan. Eh-
dotuksessa tarkoitettua liiketoimien ta-
vanomaisuutta tarkastellaan omistajan ja yh-
tion vililld tapauskohtaisesti. Tarkastelu voi
olla erilaista pienissd yrittdjin omistamissa
yhtidissd kuin suuren emoyhtion kokonaan
omistamassa tytéryhtiossi.

Ehdotus perustuu yksityisten osakeyhtioi-
den osalta yhdenmiehen rajavastuuyhtiGitid
koskevan direktiivin 5 artiklaan.

7 §. Pykilddn ehdotettu muutos johtuu 1
luvun 3 §:4dn ehdotetusta uudesta konsernin
médritelméstd, jonka mukaan tyrdyhteisond
voi olla muukin yhteisd kuin osakeyhtio.
Koska tytiryhteisolld ei vilttimitts ole halli-
tusta, tiedonantovelvollisuus emoyhtidlle
koskee vastaavaa paitosvaltaa kadyttavad toi-
mielinté tai henkil6d. Esimerkiksi avoimessa
yhtidssd velvollisuus koskee yhtiomiehid.

8 §. Pykildn I momentin suuria osakeyh-
ti6itd koskevaa sdinnostd ehdotetaan muutet-
tavaksi. Ehdotuksen mukaan julkisessa osa-
keyhtiossd ja sellaisessa yksityisessd osa-
keyhtiosséd, jonka osakepddoma on vahintéén
500 000 markkaa, toimitusjohtaja saa olla
hallituksen puheenjohtajana vain, jos yhtiolla
on hallintoneuvosto. Voimassa olevassa lais-
sa sddnnds koskee yhtiotd, jonka osakep#id-
oma tai enimmiispadoma on vahintddn mil-
joona markkaa.

11 §. Hallintoneuvostoa koskevaan pyki-
ldin ehdotetaan vastaavia muutoksia kuin
hallituksen valintaa koskevaan 1 §:din. Eh-
dotuksen mukaan hallintoneuvoston perusta-
minen ei ole mahdollista osakeyhtidssi, jon-
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ka osakepddioma on alle 500 000 markkaa.
Voimassa olevan lain mukaan hallintoneu-
vosto voidaan perustaa yhtiéon, jonka osake-
pédoma tai enimmadispéddoma on yli miljoona
markkaa. Myos hallintoneuvoston jdsenen ja
varajdsenen on annettava kirjallinen suostu-
mus toimeen. Hallintoneuvostoa koskevien
sdénndsten luettavuuden parantamiseksi 4-6
momentti ehdotetaan siirrettiviksi asiasisil-
Ioltéddn sellaisenaan lukuun liséttdviksi ehdo-
tettuun 11 a §:4én.

Pykilan I momenttia ehdotetaan muutetta-
vaksi siten, ettd julkisessa osakeyhtiGssd voi
aina olla hallintoneuvosto. Yksityisessd osa-
keyhtitssé ei voi olla hallintoneuvostoa, jos
yhtion osakepddoma on pienempi kuin
500 000 markkaa.

Pykildn 2 momentissa oleva viittaus 2 lu-
vun 3 §:n 1 momentin 6 kohtaan ehdotetaan
korvattavaksi kirjoittamalla momenttiin sdén-
nos yhtidjirjestyksessd madrattavistd hallin-
toneuvoston jidsenten ja varajdsenten luku-
madrastd tai vahimmaiis- ja enimméaismasris-
td sekd toimikaudesta.

Pykilin 3 momenttia ehdotetaan tdyden-
nettdviksi siten, ettd hallintoneuvoston jise-
nelté ja varajdseneltd on saatava ennen tehté-
vaidn valitsemista péivétty ja allekirjoitettu
suostumus. Ehdotuksen perustelut ovat sa-
mat kuin 1 §:n 2 momentin perustelut halli-
{uksen jaseneltd vaadittavalle suostumuksel-
e.

11 a §. Lukuun liséttiviksi ehdotettuun
pykiléddn siirretddn hallintoneuvoston tehté-
vid koskevat voimassa olevan lain 11 §:n 4-
6 momentti asiasisdlléltdin muuttamattomi-
na. Sadnndsten sanamuotoon ehdotetaan vi-
hiisid korjauksia.

15 §. Voimassa oleva siddnnés yhtion
edustajan toimivaltansa ylittden tekemén oi-
keustoimen sitovuudesta ehdotetaan muutet-
tavaksi. Ehdotuksen mukaan oikeustoimi,
jonka edustaja on tehnyt yhtion puolesta, ei
sido yhtiota silloin, kun edustaja on toiminut
vastoin osakeyhti6laissa olevaa kelpoisuuden
rajoitusta tai 12 §:n 3 momenttiin perustuvaa
toiminimen kirjoittamisoikeuden rajoitusta.
Jos edustaja on oikeustointa tehdessain ylit-
tanyt toimivaltansa, yhtié voi vapautua oi-
keustoimesta osoittamalla, ettd se, johon oi-
keustoimi kohdistui, tiesi tai hinen olisi pi-
tdnyt tietdd toimivallan ylittimisestd. Edusta-
jan kelpoisuus oikeustoimen tekemiseen
méadrdaytyy osakeyhtidlain perusteella, kun
taas edustajan toimivaltaa voivat rajoittaa
esteellisyyttd koskevat sadnnokset, yhtiojar-
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jestyksen maéirdykset ja ylempien toimielin-
ten ohjeet.

Yhtién edustaja médritellddn voimassa ole-
van 12 ja 13 §:n mukaisesti, eli edustajalla
tarkoitetaan hallitusta, toimitusjohtajaa ja
toiminimen kirjoittajaa. OsakeyhtiGlaissa
tarkoitettuna edustajana ei pideti valtuutettua
eikd prokuristia. Osakeyhtion toimielinten
tekemien oikeustoimien sitovuus médrdytyy
osakeyhtidlain mukaisesti, kun taas valtuu-
tettujen ja prokuristien tekemien oikeustoi-
mien sitovuus ratkaistaan yleisten valtuutus-
sdinndsten mukaan.

Pykildn I momentin I kohdassa tarkoite-
taan osakeyhtilaissa séddetylld kelpoisuu-
den rajoituksella lain sdéinndksid eri toi-
mielinten vilisestd tehtdvien jaosta sekd
sdinnoksii, joissa tietyt oikeustoimet on ko-
konaan kielletty. Kiellettyd on esimerkiksi
muiden kuin yleishyodylliseen tai siihen rin-
nastettavaan tarkoitukseen tarkoitettujen koh-
tuullisten lahjojen antaminen (12 luvun 6 §)
tai yhtién varojen lainaaminen osakkeen-
omistajalle 12 luvun 7 §:n vastaisesti. Jokai-
sen oletetaan tuntevan lain pakottavat sdéin-
nokset, minkd vuoksi yhtion edustajan kel-
poisuutensa ylittden tekemd oikeustoimi kat-
sotaan ehdotuksen mukaan pitemittoméksi
riippumatta kolmannen henkildn todellisesta
tietoisuudesta tai tietim#ttdmyydestd. Yh-
tidjarjestyksessid midriteltyd toimialaa ei kui-
tenkaan pidetd téssd tarkoitettuna kelpoisuu-
den rajoituksena. o

Edustajan oikeutta kirjoittaa toiminimi voi-
daan rajoittaa 12 §:n 3 momentin mukaan
siten, ettd kahdella tai useammalla henkil6lld
on vain yhdesséd oikeus kirjoittaa toiminimi.
Lakiin perustuva ja kaupparekisteriin merkit-
tivd kollektiivirajoitus on yksiselitteinen ja
helposti kolmannen henkilon tarkastettavissa,
minki vuoksi sellaisten asianmukaisesti teh-
tyjen ja kuulutettujen toiminimen Kkirjoitta-
mista koskevien kaupparekisterimerkintjen
oletetaan olevan kaikkien tiedossa. Momen-
tin 2 kohdan mukaisesti oikeustoimet, jotka
yhtién edustaja on tehnyt vastoin 12 §:n 3
momenttiin perustuvaa rajoitusta, eivit sido
yhtioti. .

Kuten voimassa olevassa laissa edustajan
toimivaltaan kuulumattoman oikeustoimen
pitevyys riippuu momentin 3 kohdan mukai-
sesti kolmannen henkil6n tietoisuudesta. Jos
kolmas henkil6 tiesi tai hédnen olisi pitinyt
tietds toimivallan ylityksestd ja yhtio osoit-
taa timin, oikeustoimi ei sido yhtiotd. Edus-
tajan toimivaltaa rajoittavat ensinnékin laissa

109

olevat sidinndkset edustajan estecllisyydesti
(10 §) ja kiellosta ryhtyd toimeen, joka on
omiaan tuottamaan osakkeenomistajalle tai
muulle henkil6lle epédoikeutettua etua yhtion
tai toisen osakkeenomistajan kustannuksella
(14 §). Edelleen toimivaltaa rajoittavat yh-
tidjarjestyksen madrdykset sekd ylempien
toimielinten padtokset ja ohjeet. Todistus-
taakka kolmannen henkilon tietoisuudesta tai
siitd, ettd hénen olisi pitdnyt tietdd asiasta,
on yhtiolla.

Yhtitn toimialaan kuulumattomien oikeus-
toimien sitovuus médrdytyy 3 kohdan mu-
kaan ja riippuu kolmannen henkil6n tietoi-
suudesta. Toimialan ylittdvit oikeustoimet
eivit sido yhti6td, jos yhti6 osoittaa, etti
kolmas henkil6 ties1 tai hidnen olisi pitinyt
tietdd toimialan ylityksestd. Ulkopuolisen
selonottovelvollisuus ulottun osakeyhtidlain

akottaviin sddnnoksiin ja toiminimen Kir-
joittamisoikeutta koskeviin sddnnoksiin ja
madrdyksiin. Vaikka yhtion toimiala merki-
tadn kaupparekisteriin, kolmannen henkilén
voi olla vaikeaa arvioida, onko aiottu oi-
keustoimi toimialan mukainen. Kaupparekis-
teriin merkitty toimialamairdys ei valttimat-
td vastaa yhtion todellista toimialaa.

Pykéldn 2 momentin mukaan 1 momentin
3 kohdassa tarkoitettujen toimivaltaa koske-
vien rajoitusten rekisteréiminen ja kuulutta-
minen ei sellaisenaan riitd osoittamaan siti,
ettd kolmas henkil6 on oikeustointa pédtties-
sdéin tiennyt rajoituksista. Yhtion tulee aina
voida osoittaa kolmannen henkilén todella
tienneen tillaisesta rajoituksesta. Sdinnos
poikkeaa tdltd osin voimassa olevan kauppa-
rekisterilain 26 §:ssi olevasta oletuksesta,
jonka mukaan kaikkien kaupparekisteriin
merkittyjen ja kuulutettujen asioiden katso-
taan tulleen kolmannen henkilon tietoon,
jollei toisin osoiteta.

Jos yhtion edustaja ylittdd toimivaltansa ja
kolmas henkilé on vilpittomissi mielesss,
tehty oikeustoimi sitoo yhtiotd. Yhtislld voi
olla tdllaisessa tilanteessa mahdollisuus vaa-
tia vahingonkorvausta edustajalta, jos toi-
meen ryhtyminen on aiheuttanut yhticlle
vahinkoa.

Ehdotus perustuu julkistamisdirektiivin 9
artiklaan.
9 luku. Yhtiokokous

Lukuun ehdotetuilla muutoksilla pyritddn
lisdadmdn yksittdisen osakkeenomistajan tie-
donsaantioikeutta ja mahdollisuuksia vaikut-
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taa paitoksentekoon yhtidssd. Muualle lakiin
ehdotetut muutokset vaativat lisdksi asialli-
sesti merkittdvidkin tarkistuksia luvun erdi-
siin sddnnoksiin.

Osakkeenomistajan oikeutta saada yhticko-
kouksessa tietoja yhtion taloudellisesta tilas-
ta ja muista kokouksessa kiisiteltdvistd
asioista chdotetaan parannettavaksi siten,
ettei hallitus endid voi kokonaan kieltdytyd
yhtidlle olennaista haittaa aiheuttavan tiedon
antamisesta. Ehdotuksen mukaan tillainen
tieto on annettava tilintarkastajille, jotka lau-
suvat tiedon vaikutuksesta tilintarkastusker-
tomukseen tai muuhun tilintarkastajan yh-
tickokoukselle antamaan lausuntoon.

Enintddn kymmenen osakkeenomistajan
harvainyhtiéssd osakkeenomistajille ehdote-
taan oikeutta saada yhtiosti tietoja myds
yhtickokouksen ulkopuolella. Ehdotuksen
mukaan osakkeenomistaja voi tutustua yh-
tion kirjanpitoon ja muihin asiakirjoihin saa-
dakseen tietoja yhtion tilinpaatoksestd ja ta-
loudellisesta asemasta sekd muista yhtioko-
kouksessa kisiteltdvisti asioista, jollei tutus-
tuminen tuota olennaista haittaa yhtitlle. Jos
tutustumisen katsotaan tuottavan haittaa, tie-
to on kuten edelld annettava tilintarkastajille.
Sainnokset palvelevat osittain samaa tiedon-
tarvetta kuin erityisti tarkastusta koskeva 10
Jluvun 14 §. Ehdotetuissa sdinnoksissd ei
kuitenkaan edellytetd lddninhallituksen myo-
tavaikutusta eikd médrdvihemmistda.

Osakkeenomistajan tiedonsaantia parantaa
my6s ehdotus, jonka mukaan yhtidkokous-
kutsu on ldhetettivd kaikille tunnetuille
osakkeenomistajille myds silloin, kun piite-
tddn sulautumisesta tai jakautumisesta taikka
yhtion muuttamisesta julkisesta osakeyhtios-
td yksityiseksi osakeyhtitksi.

Osakkeenomistajan mahdollisuuksia osal-
listua péditoksentekoon parannetaan sdati-
milld erityisestd vapaachtoisesta valtuutus-
menettelystd. Ehdotettu sifintely alentaa
osakkeenomistajalle paitoksenteosta aiheutu-
via kustannuksia. Saannoksisséd pyritédéin var-
mistamaan osakkeenomistajan mahdollisuus
esittdd omia padtosehdotuksia sekd takaa-
maan osakkeenomistajan paitésehdotuksille
tasavertainen asema hallituksen tekemien
ehdotusten kanssa.

Ehdotuksen mukaan osakkeenomistaja voi
hallituksen laatimalla, osakkeenomistajalle
toimitetulla valtakirjalla valtuuttaa yhtion
hallituksen tai osakkeenomistajan osoittaman
muun asiamiehen edustamaan osakkeenomis-
tajaa yhtiokokouksessa. Valtakirjojen kerda-

HE 89/1996 vp

misen aiheuttamista kustannuksista vastaa
yhtio. Ehdotus johtaa siihen, etti yhtioko-
koukseen tulevista valtakirjoista merkittiva
osa on yhtion johdon laatimia yhdenmukai-
sia valtakirjoja, mikd yksinkertaistaa yh-
tickokousmenettelyd erityisesti suurissa yh-
tidissd. Yhdenmukaiset valtakirjat ja sdédn-
nelty menettely vdhentidvit myos asiamiehen
kelpoisuuteen liittyvid epdselvyyksid. Téssd
tarkoitetulla valtuutusmenettelylld ei kaven-
neta 2 §:ssid tarkoitetun yleisen valtuutus-
sdannoston kiyttdalaa eikd aseteta uusia vaa-
timuksia valtuutuksen kdyttimiselle. Yleistd
valtuutussdidnnostd ehdotetaan muutettavaksi
siten, ettd myds osakkeenomistajan asiamies
saa kdyttdd yhtiokokousavustajaa.

Yksittdisen osakkeenomistajan aseman pa-
rantamiseen tdhtdd myos ehdotus, jonka mu-
kaan yhtion lunastusoikeutta ja -velvollisuut-
ta koskevan miirdyksen ottaminen yhtiGjir-
jestykseen edellyttdd kaikkien osakkeenomis-
tajien suostumusta. Lukuun ehdotetaan myos
sadnnostd, jolla estetddn eri osakkeiden vi-
listd suurinta dfnivaltaeroa koskevan sédin-
noksen kiertdminen yhtiGjirjestykseen otetta-
valla ddnestysmadraykselld.

Lisdksi yhtidjérjestyksen muuttamiseen
liittyvdd padtoksentekosddnnostd ehdotetaan
muutettavaksi. Yhtikokouksessa vaadittavaa
kannatusta koskevaa vaatimusta ehdotetaan
lievennettiviksi silloin, kun koko osakelajin
oikeuksia halutaan muuttaa. Ehdotus perus-
tuu yhtdiltd kansainviliseen vertailuun f'(a
toisaalta muualla laissa ehdotettujen pastok-
sentekomenettelyjen yhdenmukaistamiseen.

My6s muualle lakiin ehdotetut muutokset
vaikuttavat timéin luvun séannoksiin. Ehdo-
tettuun konsernin médritelméén liittyy ehdo-
tus, jonka mukaan yhtion miirdysvallassa
olevan siiition osakkeilla ei saa osallistua
yhtickokoukseen. Konsernin mééritelmén
laajentaminen johtaa myds osakkaan kysely-
oikeuden laajentamiseen. Ehdotettujen osa-
kepddoman maksamista koskevien 2 ja 4
luvun muutosten vuoksi poistetaan 14 §:n
viittaussddnnos rekisteriviranomaisen oikeu-
desta muuttaa yhtidjdrjestystd. Naihin lukui-
hin ehdotetuista muutoksista seuraa mydos,
ettei osakkeenomistaja voi osallistua yh-
tickokoukseen, ennen kuin merkityt osakkeet
on kokonaan maksettu.

Saannoksiin, jotka koskevat ihtiﬁjﬁrf'(t:styk-
seen otettavia ddnestysméirdyksid, rekisteri-
viranomaisen oikeutta muuttaa yhtiGjdrjes-
tystd ja yhtion mé#irdysvallassa olevan s#ti-
On omistamiin osakkeisiin liittyvén &dénival-
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lan kdyttdmistéd, ehdotetaan liitettdviksi siir-
tymisadnnds. Siirtyméisdannoksiin ehdote-
taan myos siirtymidkautena sovellettavaa
saanndsti, jolla yhtickokouksen médrdenem-
mistosidinnoksid lievennetidn silloin, kun
yhtitjarjestystd muutetaan osakelajien yhdis-
tdmiseksi.

1 §. Pykdlin 3 momenttia ehdotetaan 1
luvussa olevaan konsernin mééritelméin eh-
dotetun muutoksen takia muutettavaksi siten,
ettei yhtickokoukseen saa osallistua yhtion
tytiryhteisolle kuuluvalla osakkeella. Yhden-
mukaisesti 1 Juvun 3 §:n 3 momentin kanssa
chdotetaan sdddettiviksi, ettei yhtion tai sen
tytaryhteison méérdysvallassa 1 luvun
3 §:ssd sdddetylli tavalla olevan siition
omistamalla osakkeella saa osallistua yh-
tickokoukseen. Voimassa olevan lain mu-
kaan kielto koskee vain yhtion tai sen tytd-
ryhtion perustamalle eldkeséitiolle kuuluvaa
osaketta. Madrdysvallan syntyd on kisitelty
tarkemmin 1 luvun 3 §:n perusteluissa.

2 §. Pykildn 2 momenttiin ehdotetaan li-
sittaviksi sddnnds, jossa annetaan osakkeen-
omistajan asiamiehelle oikeus kiyttdd avus-
tajaa yhtidkokouksessa. Voimassa olevan
Jain mukaan vain osakkeenomistajalla on
oikeus kiyttdd avustajaa. Asiamies saa itse
valita avustajansa, jollei osakkeenomistaja
ole valtuutuksessa antanut ohjeita avustajan
kiyttamisesti.

2 a §. Lukuun liséttiviksi ehdotettuun 2
a, 2 b ja 2 c §:din ehdotetaan otettaviksi
saanndkset vapaachtoisesta menettelystd,
jossa yhtio voi keriti osakkeenomistajilta
ddnestysvaltakirjoja yhtikokousta varten.
Asiat, joissa menettelyd kdytettdisiin, més-
rittdisiin yhtidjirjestyksessi.

Pykildn 1 momentissa ehdotetaan voimas-
sa olevasta oikeudesta poiketen sdddettavik-
si, ettd yhtiojarjestykseen voidaan ottaa méii-
rdys, jonka nojalla osakkeenomistaja voi
valtuuttaa yhtion hallituksen toimimaan asia-
miehendin. Hallituksen valtuuttaminen on
mahdollista vain 2 a, 2 b ja 2 ¢ §:n sdiinnok-
sii noudattaen. Yhtitjarjestyksessd on mia-
rittivi ne asiat, joissa hallitus voidaan val-
tuuttaa osakkeenomistajan  asiamieheksi.
Tissd tarkoitetun menettelyn kayttd6on otta-
minen edellyttdsi siten yhtidjarjestyksen
muuttamista.

Ehdotuksen mukaan tissd tarkoitetussa
menettelyssd on voitava valtuuttaa hallituk-
sen sijasta myds muu osakkeenomistajan
osoittama henkild. Sdinnos tekee mahdolli-
seksi osakkeenomistajan valitseman henkilon
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valtuuttamisen yhdenmukaista menettelyi
kiyttden ja siten, ettdi menettelysti aiheutu-
vista kustannuksista vastaa yhtio. Téllaiselta
muulta henkil6ltd on luonnollisesti saatava
suostumus valtuutettuna toimimiselle.

Yhtijarjestysmidrdys voi koskea esimer-
kiksi vain tiettyd yhtiokokouksessa késiteltd-
véi asiaa, esimerkiksi tilinpaitoksen vahvis-
tamista, hallituksen jdsenten valintaa tai uus-
merkintdvaltuutuksen antamista hallitukselle.
Toisaalta médrdys voi koskea ldhes kaikkia
yhtikokouksessa kisiteltdvid asioita. Mii-
rdystd laadittaessa on otettava huomioon
3 §:n sHdnnds, jonka mukaan asiamies ei voi
ddnestii muun muassa vastuuvapauden
myontdmisestd itselleen. Hallitus ei siten voi
toimia asiamiehend tillaisessa asiassa. Halli-
tus voi kuitenkin asiamieheni osallistua hal-
lituksen jdsenen valintaan, vaikka ehdokkaa-
na olisikin hallitukseen kuuluva henkild.
Yhtidjdrjestyksessd voidaan myOs médrati
erikseen menettelystd 6 §n 1 momentissa
tarkoitetussa ylimadrédisessd yhtickokoukses-
sa. Mahdollista on my0s médriti, ettd yhtion
hallitus péittdd, milloin valtuutusmenettelyd
kdytetdan,

Valtuutukseen sovelletaan yleisid valtuu-
tusta koskevia sddnnoksid, jotka ilmeneviit
varallisuusoikeudellisista oikeustoimista an-
netun lain (228/29) 2 luvusta sekd kauppa-
kaaren 18 luvusta. Valtakirjaan merkittyjen
asiamiehen kelpoisuutta rajoittavien ohjeiden
katsotaan tulevan yhtiokokouksen tietoon,
eikd ohjeen vastaisesti annettua #intd saada
ottaa yhtitkokouksessa huomioon. Hallituk-
sella on asiamiessuhteessa kuitenkin velvol-
lisuus toimia valtuuttajan etujen mukaisesti.
Olosuhteiden muuttuminen saattaa aiheuttaa
tilanteen, jossa asiamies ei voi toimia ohjei-
den mukaan. Téllainen tilanne saattaa syntya
esimerkiksi silloin, kun tiettyd tahoa edusta-
va ehdokas hallituksen jiseneksi joudutaan
vaihtamaan. Till6in asiamies voinee useim-
miten d#nestidi saman tahon osoittamaa uutta
ehdokasta. Jos viimeisessd &ddnestyksessd
ovat vastakkain hyvin ldhelld valtakirjassa
osoitettua kantaa oleva vaihtoehto ja tdstd
hyvin kaukana oleva vaihtoehto, voinee asia-
mies dénestid 1dhelld osakkeenomistajan oh-
jetta olevan vaihtoehdon puolesta. Asiamie-
hen on aina vilittomisti ilmoitettava osak-
keenomistajalle valtakirjan ohjeista poik-
keavasta menettelysti.

Hallituksen toimintaan osakkeenomistajan
asiamichend sovelletaan tavalliseen tapaan
osakeyhtidlakia, kuten hallituksen pé4toksen-
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tekoa ja hallituksen jdsenen vahingonkor-
vausvastuuta koskevia sidinnoksid. Koska
hallitus tekee pddtoksen asiamiehend toimi-
misesta jo valtakirjamenettelyyn ryhdytties-
sd, hallitusta voi yhtidkokouksessa edustaa
toiminimenkirjoitukseen oikeutettu hallituk-
sen jdsen tai jasenet. Hallituksen on kuiten-
kin oltava pditosvaltaisena paikalla yhtidko-
kouksessa, jotta se voi tarvittaessa muodos-
taa uuden kannan silloin, kun valtakirjan
osoittaman ohjeen mukaan #dinestiminen ei
tule kysymykseen. Hallituksella on asiamie-
hen ominaisuudessa oikeus olla ldsnd ko-
kouksessa.

Hallitus ei voi ilman nimenomaista pa#tos-
td tai midrdystd vaatia toiminnastaan erillistd
palkkiota, koska kysymys on sen lakiin ja
yhtidjarjestykseen perustuvasta toiminnasta.

Ehdotetun 2 momentin mukaan valtuutta-
minen tapahtuu erityisen valtakirjalomak-
keen avulla. Lomakkeen laatimisesta vastaa
yhtion hallitus. Lomakkeeseen on yhdenmu-
kaisella tavalla otettava hallituksen ja osak-
keenomistajien paitésehdotukset perustelui-
neen. Hallitus ei saa antaa omille péitdseh-
dotuksilleen tai niiden perusteluille erityisid
etuja kidyttimilld esimerkiksi tilan jakami-
seen tai tekstin asetteluun liittyvid keinoja.
Osakkeenomistajien tekemistd ehdotuksista
sdddetddn 2 b §:ssd ja médritiin tarvittaessa
yhtiGjirjestyksessi.

Valtakirjalomake on laadittava siten, ettd
osakkeenomistaja voi asiamichensd vilityk-
selld dfnestdd puolesta, vastaan tai tyhjdi.
Kaikki vaihtoehdot eivit kuitenkaan aina ole
mahdollisia: esimerkiksi hallituksen vaalissa
ei yleisesti kdytossd olevia dinestysmenette-
lyjd noudatettaessa ole mahdollista dinestid
ehdokasta vastaan.

Valtakirjalomakkeesta on erikseen kiytiva
ilmi, kuinka asiamies kdyttds valtuutusta, jos
osakkeenomistaja jonkin asian osalta jéttdd
tahtonsa ilmoittamatta. Valtakirjalomakkee-
seen voidaan esimerkiksi ottaa méiriys, jon-
ka mukaan asiamies #dnestdd hallituksen
esityksen puolesta, jollei osakkeenomistaja
ilmoita kantaansa asiaan. Osakkeenomistajan
toimittaman valtakirjan on kuitenkin oltava
asianmukaisesti pdivétty ja allekirjoitettu,
jotta se voidaan ylipditadn ottaa huomioon.
Lisdksi valtakirja on toimitettava yhtiooén
médrdaikaan mennessé, jos valtakirjalla val-
tuutetaan yhtion hallitus.

Pykilin 3 momenttiin ehdotetaan otetta-
viksi sddnnokset niistd asioista, joista yhtion
ainakin on maédrittdvd yhtidjarjestyksessi.
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Pédtosehdotusten perustelujen laajuudesta on
aina madrittava. Liian pitkilld perusteluilia
voidaan tehdd koko menettelyn kiyttdminen
hyodyttomaiksi. Itse padtosehdotusten pituut-
ta ei sitdvastoin ehdoteta sdénneltdviksi yh-
ti6jarjestysmadrayksin.  Paiatdsehdotuksiin
lain mukaan siséltyvdt perustelut, muun
muassa uusmerkinndssd merkintdhinnan
maédrittelyn perusteet, eivit sisilly ehdotetus-
sa momentissa tarkoitettuihin paatosehdo-
tusten perusteluihin. Mi#rdys pdatosehdotuk-
sen perustelujen laajuudesta sitoo samalla ta-
valla yhti6td kuin osakkeenomistajaakin, ja
paidtosehdotukset perusteluineen on 2 mo-
mentin nojalla myds esitettdvda yhdenmukai-
sesti.

Oikeuskirjallisuudessa on katsottu, ettd
yhtikokouksen puheenjohtajalla on yhtitko-
kouksessa verrattain pitkille menevit valtuu-
det ehdottaa erilaisten ddnestysmenettelyjen
kdyttamistd. Siksi yhtidjdrjestyksessd on
madrittdvd, mitd Hdinestysmenettelyd tdssi
tarkoitetussa valtuutusmenettelyssa kiyte-
téddn, Myos valtakirjan yhtidlle toimittamisen
ajankohdasta olisi médrittava yhtidjarjestyk-
sessd. Ajankohtaa ei saa madriti siten, etti
se on 1 §:n 2 momentissa tarkoitetun ilmoit-
tautumispdivin jilkeen. Ajankohta ja toimit-
tamistapa on ehdotetun 2 b §:n nojalla mai-
nittava yhtiskokouskutsussa.

Yhtiojérjestyksessd olisi lisdksi mainittava
valtuutuksiin  liittyvien tahdonilmauksien
julkistamisesta. Olennaisia tietoja ovat aina-
kin asiamiesten henkil6llisyys, kunkin asia-
michen kiytettivissd olevat dinimadrit seki
osakkeenomistajien antamat ddnestysohjeet.
Tiedolla saattaa olla merkitystd sen kannalta,
osallistuuko osakkeenomistaja kokoukseen.
Lisdksi tiedolla on merkitystd muun asiamie-
hen kuin hallituksen kannalta, silld valtakir-
jat toimitetaan yhtioon eikd asiamiehille.

Yhtidjirjestyksessd voidaan edelld mainit-
tujen pakollisten seikkojen lisdksi méadrata
muun muassa valtakirjalomakkeen tarkem-
masta muodosta, samaa asiaa tarkoittavien
pédtosehdotusten yhdistdmisestd sekd mah-
dollisen puolueettoman tarkkailuelimen pe-
rustamisesta.

Ehdotetun 2 a §n sekd 2b ja 2c¢ §n
sdfnnoksistd kdy ilmi, ettd valtuutus liittyy
nimenomaan seuraavassa yhtickokouksessa
késiteltdviin asioihin. Siten valtuutus ei kos-
ke muuta kuin seuraavaa yhtickokousta ja
tdman mahdollista jatkokokousta.

2 b §. Lukuun ehdotetaan liséttdviksi vusi
2b§. Pykilin [ momentin mukaan
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2 a—2 c §:ssé tarkoitetusta menettelysti on
ilmoitettava osakkeenomistajille yhtioko-
kouskutsussa. Valtakirjamenettelyyn liittyvi-
en miirdaikojen johdosta kutsu voidaan
9 §:std poiketen toimittaa aikaisintaan kaksi
kuukautta ja viimeistddn kuukautta ennen
yhtiokokousta tai 1 §:n 2 momentissa tarkoi-
tettua ilmoittautumispdivdd. Luvun 6 §:n 2
momentissa tarkoitetussa ylimédrdisessd yh-
tickokouksessa valtuutusmenettelyd ei voida
sithen liittyvdn lyhyen méfrdajan vuoksi
yleensd kayttdd.

Kutsussa on mainittava muualla osakeyh-
tidlaissa sadddettyjen seikkojen lisdksi halli-
tuksen péitosehdotukset, asiat, joissa valtuu-
tusmenettelyd noudatetaan, miten osakkeen-
omistajat voivat tehdd pditésehdotuksia, mi-
ten osakkeenomistajat voivat saada valtakir-
jalomakkeen seki miten ja milloin valtakirjat
tulee palauttaa. Kutsun siséltéd koskevien
siinnoOsten tarkoituksena on taata se, ettd
osakkeenomistajalla on kiytettdvissidn riittd-
visti tietoa péittiikseen toimenpiteistién.
Lisaksi sddnnoksilld pyritddn varmistamaan
se, etti osakkeenomistajalla on mahdollisuus
tehdd vastaehdotuksia hallituksen piitoseh-
dotuksiin.

Momentin / ja 2 kohdan mukaan yhtisko-
kouskutsusta on kdytivi ilmi yhtickokouk-
sessa kisiteltdvid asioita koskevat hallituksen
paitésehdotukset seké ne asiat, joissa valtuu-
tusmenettelyd noudatetaan. Kaikkien p#a-
tosehdotusten ottaminen kutsuun antaa osak-
keenomistajille mahdollisuuden arvioida 2
kohdassa tarkoitettuja asioita suhteessa yh-
tickokouksessa kisiteltidvain asiakokonaisuu-
teen.

Momentin 3 kohdan mukaan yhtidkokous-
kutsusta on kidytdvd ilmi, miten osakkeen-
omistajat voivat tehdd péaitosehdotuksia 2
kohdassa tarkoitetuissa asioissa. S#Annos
koskee sekd ehdotusten ja perustelujen muo-
toa ettd niiden yhtidlle toimittamisen tapaa.
Saman kohdan mukaan kutsusta on my0s
kdytdvd ilmi, mihin mennessd péitdsehdo-
tukset perusteluineen on toimitettava yhtiol-
le. Timi aika ei 3 momentin mukaan saa
olla kymmenti pdivdi lyhyempi.

Momentin 4 kohdan mukaan kutsussa on
mainittava, miten ja milloin osakkeenomista-
ja voi saada valtakirjalomakkeen. Lomake
on 2 ¢ §:n nojalla pidettivd osakkeenomista-
jan saatavana ja toimitettava sitd pyytiville
osakkeenomistajalle viimeistdin kymmenen
pdivad ennen lomakkeeseen merkittdvad vii-
meistd palauttamispdivdd. Kutsusta on siten
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kdytdvd ilmi, mistd osakkeenomistaja voi
lomakkeen noutaa tai tilata. Lomakkeita voi-
daan esimerkiksi pitdd saatavana pankkien
konttoreissa.

Momentin 5 kohdassa ehdotetaan séidetts-
viksi, ettd yhtiskokouskutsusta on kiytivi
ilmi, miten ja milloin osakkeenomistajan on
palautettava valtakirja yhtioon. Ehdotetussa
2 a §:ssé sdddetddn, ettd palautuspéivi ei saa
olla 1 §:n 2 momentissa tarkoitetun ilmoit-
tautumispéivén jalkeen.

Yhtién on ehdotetun 2 momentin mukaan
pidettivd valtakirjamenettelylld paitettdviin
asioihin liittyvét asiakirjat osakkeenomista-
jien néhtdvéana yhtion padkonttorissa. Tillai-
sia asiakirjoja ovat esimerkiksi uusmerkintii
koskeva paitosehdotus seki siihen liittyvit 4
luvun 4 a §:ssé tarkoitetut asiakirjat. Lisaksi
yhtion on aina pidettidvd osakkeenomistajien
nihtdvdnd yhtion tilinpditosasiakirjat sekid
tilikaudella annetut osavuosikatsaukset. Tieto
yhtion taloudellisesta asemasta on merkityk-
sellinen kiytinnollisesti katsoen kaikissa
yhtidkokouksen pédtettidviin kuuluvissa asi-
oissa. Jiljennokset asiakirjoista on ldhetetti-
vd niitd pyytdville osakkeenomistajalle.

Ehdotetun 3 momentin mukaan osakkeen-
omistajalla on oltava vihintdin kymmenen
pdivdd aikaa tehdd ehdotuksia yhtidkokouk-
sen p#dtoksiksi. Médrdaika on verraten ly-
hyt, mutta toisaalta osakkeenomistajat yleen-
sd tietdvit etukdteen, mitd asioita tulevassa
yhtickokouksessa kdsitelldan. Méidrdajasta
johtuu, ettei valtakirjalomaketta voida toi-
mittaa osakkeenomistajille, ennen kuin ko-
kouskutsun toimittamisesta on kulunut kym-
menen pdivdi lisattynd valtakirjalomakkeen
laatimisen vaatimalla ajalla.

2 ¢ §. Lukuun ehdotetaan lisédttaviksi uusi
2 c §, jonka mukaan valtakirjalomake on
viipymiittd ja viimeistdin kymmenen péivad
ennen lomakkeeseen merkittdvdd palautta-
mispdivéd pidettivd osakkeenomistajan saa-
tavilla. Lomake on lisiksi mainitusta pdivis-
td ldhtien toimitettava osakkeenomistajalle,
jos tdmad sitd pyytdd. Yhtidjérjestyksessi voi-
daan luonnollisesti maddratdi kymmentd péi-
védd pidemmastikin mairdajasta. Ehdotetun 2
b §n 1 momentin 4 kohdan mukaan yh-
tickokouskutsussa on ilmoitettava, miten ja
milloin osakkeenomistaja voi saada valtakir-
jalomakkeen.

Palauttamispidivd ei 2 a §:n 3 momentin
nojalla saa olla 1 §:n 2 momentissa tarkoite-
tun ilmoittautumispdivin jilkeen. Osakkeen-
omistaja voi siten ilmoittautua yhtickokouk-
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seen palauttamalla valtakirjan. Jos valtakir-
jalla valtuutetaan yhtion hallitus, on valtakir-
jan tultava yhtiolle palauttamispéivddn men-
nessi ollakseen pitevi. Jos valtakirjalomak-
keella valtuutetaan 2 a §n 1 momentissa
tarkoitettu muu asiamies, ei valtuutuksen
pitevyyden edellytyksend ole 2 a §:n 3 mo-
mentissa tarkoitetun méirdajan noudattami-
nen. Télldin kokoukseen ilmoittautumista ja
valtuutusta tarkastellaan yleisten sadnndsten
perusteella.

Valtuutus on peruutettavissa yleisten val-
tuutusta koskevien s#iinndsten mukaisesti.
Valtuutus voidaan aina peruuttaa myds yh-
tidjérjestykseen kirjatun viimeisen valtakir-
jan toimittamispdivéin jédlkeen. Osakkeen-
omistaja voi peruuttaa valtuutuksen myos
tulemalla yhtickokoukseen ja ilmoittamalla
peruutuksesta kokoukselle ennen dinestysti.

3 §. Pykildan 1 momentin séddnnos osakkei-
den suurimmasta mahdollisesta #édnivalta-
erosta ehdotetaan siirrettdvidksi 3 luvun
1 a §:44n, ja 2 momentin sddnnokset ehdote-
taan samalla siirrettiiviksi I momenttiin ja
nykyinen 3 momentti 2 momentiksi. Pykilan
1 momenttiin ehdotetaan lisattdviksi sddn-
nds, joka estdd suurinta dénivaltaeroa koske-
van sddnnoksen kiertimisen. Voimassa ole-
van oikeuden mukaan sallittuja ovat yh-
tidjérjestysméiriykset, joiden seurauksena
osakkeenomistajan dénimiird ei kasva sa-
massa suhteessa kuin osakkeiden lukuméira.
Tillaisella ##nestysmddrdykselli on voitn
kohdella osakelajeja eri tavoilla, ja siten
kiertdd suurinta mahdollista #inivaltaeroa
koskevaa sdinnosti.

Ehdotetun sdinndksen mukaan yhtigjirjes-
tykseen ei saa ottaa méddrdysté, jonka nojalla
osakkeenomistajan osakkeiden ddnimdird on
suurempi kuin kaksikymmentd kertaa toisen
osakkeenomistajan osakkeiden &danimédéri,
jos osakkeenomistajat omistavat saman méé-
rdn osakkeita. Madrdys, jonka mukaan kaik-
kien osakkeenomistajien danimairdd rajoite-
taan samassa suhteessa, on siten sallittu. Sal-
littu olisi myds ehto, jonka mukaan osak-
kaalla on vain yksi dini riippumatta osake-
omistuksen miirdstd. Madrdys, jonka mu-
kaan tuhat osaketta tuo yhden &énen, ei olisi
kielletty, vaikka tdlloin yksi osake tuottaa
yhden dinen ja tuhat osaketta vain tuhan-
nesosadinen osaketta kohden. Sallittua olisi
my0s kahden osakelajin (esimerkiksi A ja B)
kdytto siten, ettd A-lajin osakkeilla on yksi
d4ni ja B-lajin osakkeilla 20 &intd ja ettd
kumpaankin lajiin liittyy samanlainen dénes-
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tysrajoitus. Rajoituksessa voisi esimerkiksi
tuhat A-lajin osaketta tuottaa yhden dinen ja
tuhat B-lajin osaketta 20 dintd. Mahdollinen
olisi my0s, sddannoksessd sallituissa rajoissa,
vain yhtd osakelajia koskeva aritmeettisessa
sarjassa (perittdisten lukujen erotus on va-
kio) etenevi ddnestysrajoitus. Téllainen olisi
kysymyksessd, jos sekd A- ettd B-lajin osak-
keet tuottavat yhden dinen, mutta B-lajia
koskee samalla #ddnestysrajoitus, jonka mu-
kaan yksi d4ni seuraa vasta jokaisesta 20
osakkeesta.

Ehdotettu sdénnods estdd kdytinnossi erilai-
sen geometrisessa sarjassa (perittdisten luku-
jen suhde pysyy vakiona) etenevin dénestys-
rajoituksen kayttimisen eri osakelajeissa.
Toinen &dnestysrajoitus ei myoskéddn voisi
edetd geometrisesti ja toinen aritmeettisesti.
Esimerkiksi X-lajin osakkeita ei voisi koskea
rajoitus, jonka mukaan 1-—10 osaketta tuot-
taa yhden &dinen, 11—100 osaketta kaksi
dintd ja 101-—1000 osaketta kolme &inti,
jos samalla Y-lajin osakkeita koskee arit-
meettisesti etenevd rajoitus, jonka mukaan
jokaista kymmentd osaketta kohti osakkeen-
omistaja saisi yhden #inen. Esimerkkita-
pauksessa tuhannella X-lajin osakkeella saisi
kolme #inti ja tuhannella Y-lajin osakkeella
sata dantd. Adnten ero olisi kjellletylléi tavalla
yli 20-kertainen.

Adnestysrajoitukset saattavat olla sellaisia,
ettd yli 20-kertainen d4nivaltaero syntyy vas-
ta, jos yhtid on laskenut liikkeeseen riittdvin
méarin osakkeita. Rekisteriviranomaisten on

uututtava tilanteeseen viimeistddn silloin,

un pddoman korotus voi johtaa kielletyn
ddnivaltaeron syntymiseen.

9 §. Pykilddn ehdotetaan kokouskutsun
aikaa ja kutsun ldhettimistd koskevia muu-
toksia.

Pykildn I momenttia ehdotetaan muutet-
tavaksi siten, ettd kokouskutsu voitaisiin toi-
mittaa aikaisintaan kahta kuukautta ennen
yhtickokousta tai viimeistd ilmoittautumis-
pdivdd. Muutos helpottaa erityisesti suurten
useassa valtiossa noteerattujen yhticiden yh-
tickokousten jarjestdmisti. Momenttia ehdo-
tetaan samalla muutettavaksi siten, ettd ko-
kouskutsu muuhun kuin yhtidjarjestyksessi
médrdttyyn jatkokokoukseen voidaan yh-
tiojarjestyksen kokouskutsun viimeistd toi-
mittamisaikaa koskevasta midrayksestd huo-
limatta toimittaa vield neljd viikkoa ennen
kokousta. Siten olisi kaikissa tilanteissa
mahdollista kiyttdd 5 §:n 3 momentissa sii-
detty tilinpditostd kisittelevdn jatkokokouk-
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sen miiriaika kokonaan hyviksi.

Pykildn 2 momentissa ehdotetaan saddettd-
viksi, ettd jokaiselle osakkeenomistajalle,
jonka osoite on yhtin tiedossa, on ldhetettd-
vi kirjallinen yhtickokouskutsu myds silloin,
kun yhti6 sulautuu tai jakautuu, seki silloin,
kun julkinen osakeyhtié muutetaan yksityi-
seksi osakeyhtioksi. Lain 1 lukuun ehdotet-
tujen sdinnosten mukaan vain julkisen osa-
keyhtion arvopaperit voivat olla arvopaperi-
markkinalaissa tarkoitetun julkisen kaupan-
kdynnin kohteena. Osakkeiden jddminen jul-
kisen kaupankidynnin ulkopuolelle vihentdd
osakkaan mahdollisuuksia muuntaa osakkeet
rahaksi sekd todennikdisesti alentaa nididen
arvoa. Julkiselle osakeyhtidlle on lisiksi ase-
tettu velvollisuuksia, jotka turvaavat osak-
keenomistajan asemaa lisdimilld timén yh-
tidstd saamaa tietoa ja tiedon luotettavuutta.
Paidtos julkisen osakeyhtidn muuttamisesta
yksityiseksi saattaa siten olla osakkeenomis-
tajan kannalta verrattavissa voimassa olevas-
sa 2 momentissa mainittuihin yhtidjarjestyk-
sen muuttamiseen 9 luvun 15 §:ssd tarkoite-
tulla tavalla, yhtion asettamiseen selvitysti-
laan ja selvitystilan lopettamiseen.

Mydés yhtion sulautumisesta ja jakautumi-
sesta paittdiminen vastaa merkitykseltdsin
muutettavaksi ehdotettuun momenttiin jo
sisdltyvid péatdksid. Yhtion sulautumisesta
paittamiselld tarkoitetaan sekd sulautuvan
yhtién sulautumispddtostd ettd sitd paitostd,
joka 14 luvun 8 §:n 2 momentissa tarkoite-
tussa tapauksessa tehddin vastaanottavassa
yhtidssi.

12 §. Pykiidssd ehdotetaan sdddettdviksi
kahdesta uudesta menettelytavasta, jolla
osakkeenomistaja voi saada tietoa yhtidko-
kouksessa kisiteltdvistd asiasta. Pykildan 1
momentissa olevan sdinndksen nojalla halli-
tus ja toimitusjohtaja ovat velvollisia anta-
maan osakkeenomistajalle tarkempia tietoja

htickokouksessa kisiteltdvistd asioista, mi-

dli se voi tapahtua tuottamatta yhtidlle
olennaista haittaa. Pykalddn lisittdviksi eh-
dotetun 3 momentin sdanndkselld tehostetaan
titd osakkeenomistajan kyselyoikeutta. Li-
sdksi pykaliin ehdotetaan lisittdviksi vusi 4
momentti, jonka nojalla niin sanotun har-
vainyhtion osakkeenomistajalla on laajuudel-
taan 1 momentissa tarkoitettua tiedonsaanti-
oikeutta vastaava oikeus tutustva yhtién kir-
janpitoon ja muihin asiakirjoihii, Oikeuden
kayttimistd ei olisi kuitenkaan ajallisesti ra-
joitettu. Pykilddn ehdotetaan tehtaviksi myds
konsernin miéritelmin laajentamisen edellyt-
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tdmit muutokset.

Pykildn I momenttia ehdotetaan konsernin
médritelméin ehdotetun laajennuksen takia
muutettavaksi siten, ettd siind viitataan kon-
serniin kuuluvaan yhteis66n. Kyselyoikeus
ei siten vilittomind koske konserniin kuulu-
van yhteison eldkesditiotd tai muuta yhtién
méidrdysvallassa olevaa sditiotd. Tillaisen
s#ition tila, esimerkiksi eldkesdition vastuu-
vajauksen suuruus, saattaa kuitenkin olla
tieto, joka vaikuttaa yhtion taloudelliseen
asemaan, ja on siksi annettava yhtiékokouk-
sessa.

Ehdotetun uuden 3 momentin tavoitteena
on parantaa osakkeenomistajan oikeutta saa-
da yhti6td koskevia tietoja. Osakkeenomista-
jan tiedonsaantioikeus tehostuu, koska halli-
tuksen on annettava tilintarkastajille tieto
sellaisestakin asiasta, joka voi aiheuttaa yh-
tidlle olennaista haittaa. Tilintarkastajan teh-
tdvind on arvioida, vaikuttaako tieto tilintar-
kastuskertomuksen tai muun tilintarkastajan
yhtickokoukselle antaman lausunnon oikeel-
lisunteen. SéinnGs vihentdd hallituksen
mahdollisuuksia vedota haitan aiheutumiseen
silloin, kun todellinen syy vastaamisesta
kieltdytymiseen on jokin muu.

Ehdotetun 3 momentin sdinndksen mu-
kaan hallituksen on viimeistdin kahden vii-
kon kuluttua siitd yhtiokokouksesta, jossa
kysymys esitettiin, annettava yhtion tilintar-
kastajille vastaus sellaiseen 1 momentissa
tarkoitettuun osakkeenomistajan kysymyk-
seen, johon hallitus ei ole katsonut voivansa
vastata yhtitkokouksessa ilman, etti vastaa-
minen tuottaisi yhtiolle olennaista haittaa.
Jos osakkeenomistaja peruuttaa kysymyksen-
sd, ei hallituksella ole velvollisuutta antaa
vastausta myOskddn tilintarkastajille. Tilin-
tarkastajien on kuukauden kuluessa yhticko-
kouksesta annettava kirjallinen lausunto
osakkeenomistajan pyytdmin ja hallituksen
tilintarkastajille antaman tiedon vaikutukses-
ta tilintarkastuskertomukseen tai muuhun
tilintarkastajan yhtiokokoukselle antamaan
lausuntoon. Tillaisia muita lausuntoja tilin-
tarkastaja antaa yhti6kokoukselle muun
muassa 4 luvun 4 a §:n ja 6 luvun 3 §:n 2
momentin tarkoittamissa tilanteissa. S##n-
noksessd tarkoitetaan sille yhtiokokoukselle
toimitettuja lausuntoja, jossa kysymys on
esitetty.

Lausunnossa on ehdotuksen mukaan kisi-
teltdvd sitd, onko hallituksen tilintarkastajille
antamalla tiedolla vaikutusta tilintarkastus-
kertomuksen tai annettujen lausuntojen oi-
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keellisuuteen. Tilintarkastuslain 19 §:n mu-
kaan tilintarkastuskertomuksessa on annetta-
va yhtion johdolle muistutus, mikdli siithen
on lain tai yhtidjéarjestyksen rikkomisen tai
mahdollisen vahingonkorvausvelvollisuuden
syntymisen takia syytd. Tilintarkastuskerto-
muksessa on niin ikdin lausuttava siitd, an-
taako tilinp#itds oikeat ja riittdvit tiedot yh-
tion toiminnan tuloksesta ja taloudellisesta
asemasta. Tilintarkastajien olisi lausunnos-
saan siten tarvittaessa otettava kantaa myos
ndihin kysymyksiin. Annetulla tiedolla voi-
nee olla vaikutusta ldhinna silloin, kun halli-
tus on aikaisemmin salannut joitain tietoja
tilintarkastajalta tai uusi tilintarkastaja anne-
tun tiedon perusteella havaitsee edellisen
tilintarkastajan laiminlyonnin.

Lausunto ei koske tiedon vaikutusta riip-
pumattomana asiantuntijan toimivan hyvak-
sytyn tilintarkastajan antamaan lausuntoon
eikd yleensd esimerkiksi osavuosikatsauk-
seen. Tilitarkastaja voi kuitenkin ottaa kysy-
miksen yhteydessé esille nousseet, esimer-
kiksi osavuosikatsausta koskevat episelvyy-
det esille seuraavaksi annettavassa tilintar-
kastuskertomuksessa tai tilintarkastuspOyta-
kirjassa.

Lausunto on pidettivi jokaisen ndhtdvéni
yhtion pédkonttorissa viimeistdéin kahden
viikon kuluttua lausunnon antamisesta. Li-
sdksi lausunnosta on annettava jiljennds jo-
kaiselle sitd pyytdville viimeistddn kahden
viikon kuluttua pyynnostd. Yhtiolld on oi-
keus saada muulta kuin viranomaiselta mak-
su antamastaan jdljennoksestd saman perus-
teen mukaan kuin rekisteriviranomainen pe-
rii maksua vastaavasta jiljennoksestd. Lau-
sunto on lisdksi viivytyksettd ldhetettidvi ky-
symyksen esittdneelle osakkeenomistajalle.
Kysymyksen esittéineeltd osakkeenomistajalta
ei lausunnon Lihettdmisestd voida perid mak-
sua.

Tilintarkastajan on tilintarkastuslain 25 §:n
2 momentin nojalla annettava yhtickokouk-
selle tdmédn pyynnostd kaikki sellaiset yh-
tiotd koskevat tiedot, joiden antamisesta ei
aiheudu yhtiélle olennaista haittaa. Toisaalta
tilintarkastaja ei saa tilintarkastuslain 25 §:n
1 momentissa asetetun salassapitovelvolli-
suuden takia antaa osakkeenomistajalle sel-
laisia tietoja, joiden antamisesta olisi yhtiolle
olennaista haittaa. Yrityssalaisuuden il-
maiseminen ja kdyttdminen taloudellisen
hyddyn tavoittelemiseksi on lisdksi kri-
minalisoitu rikoslain 30 luvun 5 §:ssd. Tilin-
tarkastajan salassapitovelvollisuus ohjaa si-
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ten lausunnon siséltod.

Pykélin 4 momenttiin ehdotetaan otetta-
vaksi sd@nnds, jonka mukaan osakkeenomis-
tajalla on enintdin kymmenen osakkeen-
omistajan yhtidssd oikeus 1 momentissa tar-
koitetun kyselyoikeuden rajoissa tutustua
yhtin kirjanpitoaineistoon ja muihin asiakir-
joihin. Oikeutta ei kuitenkaan ajallisesti ra-
joiteta yhtibkokoukseen. Muilla asiakirjoilla
tarkoitetaan muun muassa yhtion tekemid
sopimuksia sekd yhtion kirjeenvaihtoa. Tu-
tustumisoikeus koskee siten sitd osaa kirjan-
pitoaineistosta ja niitd muita asiakirjoja, jois-
ta saatavilla tiedoilla saattaa olla vaikutusta
yhtién tilinpditoksen tai taloudellisen ase-
man tai muun yhtidkokouksessa késiteltavin
asian arviointiin. Yhtiokokouksessa kisitelti-
viilld asialla tarkoitetaan lain, yhtidjirjestyk-
sen, osakkeenomistajan esittdméin 7 §:ssd
tarkoitetun vaatimuksen tai ldhetetyn ko-
kouskutsun nojalla yhtickokouksessa kisitel-
tidvdd asiaa. Tutustumisoikeus koskee myds
sitd aineistoa, josta saatavalla tiedolla on
merkitystd arvioitaessa yhtién suhdetta sa-
maan konserniin kuuluvaan toiseen yh-
teis6on. Emoyhtiosséd tutustumisoikeus kos-
kee my0s edelld mainituissa rajoissa aineis-
toa, josta saa tietoja konsernitilinpditSksestid
sekd tytdryhteisoistd. Tutustumisoikeus ei
kuitenkaan koske tytdryhtion tai muun kon-
serniyhteison kirjanpitoa tai asiakirjoja. Tie-
donsaantioikeuden laajuus on muutoin yhti
laaja 1, 3 ja 4 momentin mukaan.

Osakkeenomistajalla ei kuitenkaan ole tu-
tustumisoikeutta, jos yhtion hallitus katsoo,
ettd tutustuminen aiheuttaa oleanaista haittaa
yhtidlle. Myos haittaa ja sen olennaisuutta
arvioidaan 1, 3 ja 4 momentissa samalla ta-
valla. Yhti6n hallitus ja toimitusjohtaja vas-
taavat siitd, ettei osakkeenomistaja pédse
kasiksi sellaiseen aineistoon, jonka joutumi-
nen osakkeenomistajalle aiheuttaa yhtidlie
olennaista haittaa.

Jos hallitus katsoo, ettd kirjanpitoon ja
asiakirjoihin tutustuminen aiheuttaa yhtiélle
olennaista haittaa, menetellddn 3 momentissa
tarkoitetulla tavalla. Pykélin 3 momentissa
mainitut méisréiajat lasketaan kuitenkin pyyn-
non esittdmisestd.

Osakkeenomistajalla on oikeus kiayttdd
avustajaa. Yhtion hallitus voi kuitenkin kiel-
tid avustajen kéyttdmisen, jollei timéd ole
Keskuskarppakamarin tai kauppakamarin
hyviksymai tilintarkastaja. Osakkeenomista-
jalla on myos oikeus yhtidlle aiheutuvien
kulujen korvaamista vastaan saada tarvitse-
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miaan jiljenndksid kirjanpidosta ja muista
asiakirjoista. Oikeus rajoittuu luonnollisesti
siihen aineistoon, johon osakkeenomistajalla
on oikeus tutustua.

Osakkeenomistaja ja avustaja saattavat
saada tietoa, jonka kayttd tai edelleen luo-
vuttaminen aiheuttaa yhti6lle olennaista hait-
taa, jos hallitus tai toimitusjohtaja laiminlyd-
vit velvollisuutensa evitd tutustumisoikeu-
den tai rajoittaa sitd. Osakkeenomistaja ja
avustaja saattavat lisdksi tutustumisen yh-
teydessd saada sellaisia tietoja, jotka eivit
ole julkisia ja joiden avulla he voivat tehdi
liikesalaisuuden piiriin luettavia johtopadtok-
sidi ja siten saada tietoa, josta saattaa yhtiolle
aiheutua olennaista haittaa. Ehdotuksen mu-
kaan osakkeenomistaja ja avustaja eivit saa
ilmaista eivitkd kdyttdd tietoa, jonka he ovat
saaneet 4 momentissa tarkoitetun tiedonsaan-
tioikeuden kiyttimisen yhteydessd, mikili
tieto saattaa aiheuttaa yhtiélle olennaista
haittaa. Teko on kriminalisoitu rikoslain
muutoksen yhteydessd rikoslakiin otetussa
salassapitosddnnosten rikkomista koskevassa
38 luvun 1 §:ssd (578/95). Sadnnoksen mu-
kaan enimmdisrangaistus on yksi vuosi van-
keutta.

Muuhun kuin hallituksen ja toimitusjohta-
jan osoittamaan aineistoon oikeudetta tutus-
tuminen voi sekd osakkeenomistajan etti
avustajan osalta tdyttdd rikoslain 30 luvun
4 §:n yritysvakoilua koskevan sdinnoksen
tunnusmerkit.

Osakkeenomistaja on vahingonkorvausvel-
vollinen sekéd mahdollisen rikosoikeudellisen
vastuun perusteella ettd osakeyhtitlain 15
luvun 3 §:n nojalla. Jilkimmaéisen soveltami-
sen edellytyksend on tahallisuus tai torked
tuottamus. Osakkeenomistajan avustaja on
samoin rikosperusteisessa vahingonkorvaus-
vastuussa. Lisdksi hyviksyttyyn tilintarkasta-
jaan voidaan soveltaa tilintarkastuslain
44 §:n vahingonkorvausvelvollisuutta koske-
vaa sainnostd.

14 §. Pykilin 1 momentista ehdotetaan

oistettavaksi viittaus 4 luvun 12 §:4én, kos-

a viittauksessa tarkoitettu pykéldn 3 mo-
mentin sdinnds ehdotetaan poistettavaksi
laista.

15 §. Pykdldn 1 ja 3 momenttia ehdotetaan
muutettaviksi.

Pykilidn I momenttiin ehdotetaan lisittivak-
si nusi 3 a kohta. Saannoksessd edellytetdén
kaikkien osakkeenomistajien suostumusta
silloin, kun yksityisen osakeyhtion yhtiojdr-
jestykseen otetaan 6 luvun 9 §:ssi tarkoitettu
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lunastussddannos. Mainittuun pykiliddn sisdl-
tyy sdinnos, jossa kielletddn julkisessa osa-
keyhtiossd tekemistd paitosta, jolla tillainen
lunastussdénnos ulotetaan koskemaan jo an-
nettuja osakkeita.

Momentin 3 kohta muuttuu 3 luvun
3 §:44n ehdotetun muutoksen takia sisdllslli-
sesti, vaikka kohdan kirjoitusasua ei ehdote-
ta muutettavaksi. Voimassa oleva 7 luvun
2 §:n sdinnGs yhtion oikeudesta lunastaa
uudelle omistajalle siirtyvd osake vapaalla
omalla pdiomalla ehdotetaan siirrettdviksi 3
luvun 3 §:dén, johon 3 kohdassa viitataan.
Siksi pditos yhtidjdrjestyksen muuttamisesta
siten, etti jo annettujen osakkeiden osalta
annetaan yhtiélle oikeus lunastaa uudelle
omistajalle siirtyvd osake, vaatii kaikkien
osakkeenomistajien suostumuksen.

Pykéldn 3 momentti koskee koko osakela-
jin oikeuksien vihentimistd. Voimassa ole-
van sdinndksen mukaan yhtidjirjestyksen
muutokseen tarvittavan enemmiston lisdksi
suostumus on saatava osakkeenomistajilta,
joilla on puolet kaikista oikeuksiaan menet-
tivin lajin osakkeista ja enemmén kuin yh-
deksdn kymmenesosaa kokouksessa eduste-
tuista sen lajisista osakkeista. Vaatimuksia
ehdotetaan lievennettiiviiksi siten, etti ko-
kouksessa kannatusta edellytetidn yhdeksin
kymmenesosan sijasta kahdelta kolmasosalta
kokouksessa edustetuista muutettavan lajin
osakkeista. Momentin sanamuotoa selvenne-
tasin kiyttimilld samoin kuin pykildn muis-
sa momenteissa sanaa "kannatus" yhtioko-
kouksessa annettavasta tuesta.

Muutettavaksi ei sen sijaan ehdoteta sdéin-
nostd, joka edellyttdd suostumusta osakkeen-
omistajilta, joilla on vihintdéin puolet lajin
osakkeista. Nyt ehdotettu muutos ei my&s-
kidin muuta sidinndksen suhdetta 16 §:4idn
sisdltyvdin yleislausekkeeseen.

10 luku. Tilintarkastus ja erityinen tarkas-
tus

Osakeyhtion tilintarkastusta koskevat ylei-
set sadnnokset ovat tilintarkastuslaissa, ja
osakeyhtidmuotoa koskevat erityissdaannokset
tilintarkastajan valinnasta ja vihemmiston-
suojakeinoista ovat osakeyhtiGlaissa. Nyt
ehdotetut muutokset liittyvit osakeyhtiGiden
jakoon kahteen tyyppiin. Julkisia osakeyh-
tibitd koskevissa ehdotuksissa otetaan huo-
mioon yhtidmuodolle asetettavat suuremmat
informaatiovaatimukset. Luvussa s#ddettyjen
vihemmistonsuojakeinojen osalta ehdotuk-
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sissa on otettu huomioon se, ettd julkisessa
osakeyhtiossd osakkeenomistus on yleenséd
hajaantunut huomattavasti laajemmalle kuin
yksityisissd osakeyhtidissd keskimiérin.

Luvun siddnnoksid ehdotetaan ensiksikin
muutettaviksi siten, ettd kaikissa julkisissa
osakeyhtitissd on oltava vihintdin yksi yh-
tickokouksen valitsema Keskuskauppakama-
rin hyviksymd tilintarkastaja tai tilintarkas-
tusyhteiso.

Toiseksi ehdotetaan, etti julkisessa osa-

keyhtiGssd niin sanottua erityistd tarkastusta
voivat vaatia myos kunkin osakelajin madra-
vihemmiston muodostavat osakkeenomista-
jat.
! Padsdinnon mukaan luvun sidsinnokset ei-
vit koske 3 luvun 1 a §:n 2 momentissa tar-
koitettujen etuosakkeiden omistajia. Koska
saattaa olla vaikea arvioida, liittyyko johon-
kin etuosakkeelle yhtidjdrjestyksessd madrit-
tyyn oikeuteen myds oikeus vaatia erityistd
tarkastusta, on siitd syytd médirdtd yhtiojar-
jestyksessd erikseen. Toisaalta luvun séddn-
noksid sovelletaan etuosakkeeseen, jos se
tuottaa 3 luvun 1 b §:n 2 momentin tai yh-
ti6jarjestyksen madrdyksen perusteella ylei-
sen #didnioikeuden yhtiGssd esimerkiksi sen
vuoksi, ettd etuosakkeelle ei ole jaettu yh-
tidjarjestyksen mukaista etuoikeutettua voit-
toa.

1 §. Pykilian I momenttia ehdotetaan muu-
tettavaksi siten, ettd siihen lisétian hyviksy-
tyn tilintarkastajan médritelmd. Ehdotuksen
mukaan osakeyhtitlaissa hyvéksytylld tilin-
tarkastajalla tarkoitetaan tilintarkastuslain
2 §:ssd tarkoitettua henkil6d ja yhteis6d. Ti-
lintarkastuslakia vastaavalla tavalla tuon lain
2 luvun mukaisesti hyviksytylla tilintarkas-
tajalla tarkoitetaan siten Keskuskauppakama-
rin tai kauppakamarin hyviksymaés, rekiste-
riin merkittyd tilintarkastajaa ja tilintarkas-
tusyhteisod. Toisaalta hyvidksytylld tilintar-
kastajalla ei osakeyhtitlaissa tarkoiteta tilin-
tarkastuslain 14 §:ssé tarkoitettua julkishal-
linnon ja -talouden tilintarkastuslautakunnan
hyviksymad tilintarkastajaa (JHTT-tilintar-
kastaja). JHTT-tilintarkastaja ei siten voi
antaa esimerkiksi yhtién perustamisessa ja
osakepidoman korotuksessa riippumattoman
asiantuntijan lausuntoa apporttiomaisuudesta
eikd sulautumisen yhteydessid sulautumis-
suunnitelmasta. LiAninhallitus ei mydskiin
voi midritd JHTT-tilintarkastajaa 4 momen-
tissa tarkoitetuksi lisdtilintarkastajaksi eikd
4 §:ssi tarkoitetuksi hyviksytyksi tilintarkas-
tajaksi. Toisaalta JHTT-tilintarkastaja voi-
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daan valita tilintarkastuslain 11 §:ssé tarkoi-
tetussa yhtiossd siten kuin siitd erikseen sai-
detéin,

Pykaldan 4 momenttia ehdotetaan muutetta-
vaksi siten, ettd ladninhallitus voi osakkeen-
omistajien médrdvihemmiston hakemuksesta
mairitd listilintarkastajaksi vain hyvaksytyn
tilintarkastajan eli Keskuskauppakamarin tai
kauppakamarin hyviksymén tilintarkastajan
tai tilintarkastusyhteison.

Voimassa olevan lain mukaisesti osak-
keenomistajien vdhemmiston ehdottaman
lisdtilintarkastajan valitsemisesta pdittid eh-
dotuksen mukaan ensi vaiheessa yhtidko-
kous. Mikili yhtickokous ei hyviksy ehdo-
tusta, mutta lisitilintarkastajan valintaa kan-
nattaneilla osakkeenomistajilla on vihintiin
yksi kymmenesosa kaikista osakkeista tai
yksi kolmasosa kokouksessa edustetuista
osakkeista, osakkeenomistaja voi kuukauden
kuluessa hakea liddninhallitukselta yliméaérii-
sen tilintarkastajan médrddmistd. Oikeuskdy-
tinnon mukaan sdinnoksen taustalla olevista
vihemmistdnsuojaperiaatteista seuraa, ettd
lisdtilintarkastaja on médrattivd silloinkin,
kun vihemmistén osuus osakepiddomasta on
ennen hakemuksen tekemistd laskenut alle
kymmenesosan esimerkiksi osakepdioman
korotuksen vuoksi. Voimassa olevassa laissa
ei sifidetd lisdtilintarkastajan ammatillisista
pétevyysvaatimuksista. Ehdotuksen mukaan
lddninhallitus voi madratd lisétilintarkastajak-
si vain hyvidksytyn tilintarkastajan. Sen si-
jaan yhtiokokous voi edelleen valita tehtd-
vidn my0s maallikkotilintarkastajan.

Lisitilintarkastajan hakemismenettelyd ei
ehdoteta muutettavaksi. Lisdtilintarkastajan
tulee tdyttad myos 4 §:ssd, tilintarkastuslais-
sa, muussa lainsdédianndssé ja yhtiGjarjestyk-
sessd yhtion tilintarkastajalle asetetut kel-
poisuusvaatimukset. Ldéninhallituksen nimit-
tamén lisitilintarkastajan riippumattomuutta
ja luotettavuutta lisdd seki salassapitovelvol-
lisuutta tehostaa se, ettd tehtiviin voidaan
médrdtd vain julkisen valvonnan alainen hy-
viksytty tilintarkastaja.

Pykadladn lisdttéavéksi ehdotetun 5 momen-
tin mukaan myds tilintarkastajalta ja varati-
lintarkastajalta on saatava péivitty ja allekir-
joitettu suostumus tehtdvdan. Sddnnos vastaa
8 lukuun lisdttdviksi ehdotettuja yhtion joh-
toa koskevia sadnnoksii.

4 §. Pykildn I momentissa ehdotetaan s&-
dettdviksi, ettd julkisessa osakeyhtitssd on
oltava vihintdsin yksi yhti6kokouksen valit-
sema Keskuskauppakamarin hyviksymi ti-
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lintarkastaja. Tilintarkastuslaista poiketen
vaaditaan, ettd julkisessa osakeyhtiossd on
Keskuskauppakamarin hyviksymi tilintar-
kastaja silloinkin, kun yhtién arvopaperi ei
ole arvopaperimarkkinalaissa tarkoitetun jul-
kisen kaupankdynnin kohteena tai yhtio ei
tdytd tilintarkastuslaissa sifidettyjd litkevaih-
toa, taseen loppusummaa ja henkilstén
midrdd koskevia vaatimuksia. Ehdotuksen
tarkoitus on julkisten osakeyhtididen tilin-
péitdstietojen ja muun julkisen taloudellisen
informaation luotettavauden varmistaminen.
Liininhallituksen velvollisuuteen médritd
Keskuskauppakamarin hyviéksymaé tilintar-
kastaja sovelletaan tilintarkastuslain 27 §:n
saannoksia.

Pykildn 2 momenttiin otetaan nykyisen 1
momentin sdinndkset, joita ehdotetaan sa-
malla muutettaviksi siten, ettd vihemmisto-
osakkeenomistajien oikeus vaatia hyviksytyn
tilintarkastajan valitsemista koskee voimassa
olevasta laista poiketen vain sellaisia pienia
yksityisid osakeyhti6itd, joiden liikevaihto,
taseen loppusumma ja henkiloston mifrd
eivit ylitd tilintarkastuslain 11 ja 12 §:ssd
safidettyjd madrid. Tilintarkastuslakiin perus-
tuva vel,vollisuus valita hyviksytty tilintar-
kastaja tietyn kokoisessa yhtiéssd on ehdo-
ton lakiin perustuva vaatimus, jonka jokai-
nen yhtion asioista kiinnostunut voi aina
saattaa lddninhallituksen kisiteltdviksi. Py-
kdldin 2 momentin mukainen vidhemmisto-
osakkeenomistajan oikeus vaatia hyviksytyn
tilintarkastajan valitsemista on voimassa ole-
van lain mukaisesti vain vihemmisténsuoja-
keino, johon ainoastaan osakkeenomistaja
voi vedota kuukauden ajan tilintarkastajan
valinnasta pddttaneestd yhtickokouksesta.
Julkiset osakeyhtiét eivdt kuulu momentin
soveltamisalaan sen vuoksi, ettd niissid on 1
momentin mukaan aina oltava vihintéin
yksi yhtickokouksen valitsema Keskuskaup-
pakamarin hyviksyma tilintarkastaja.

14 §. Pykidlin I momenttia ehdotetaan
muutettavaksi siten, ettd julkisessa osakeyh-
tiossd oikeus erityisen tarkastuksen vaatimi-
seen on yhti6n kaikista osakkeista tai kaikis-
ta yhtikokouksessa edustetuista osakkeista
lasketun osakkeenomistajien médrdvdhem-
miston lisdksi myos osakkeenomistajilla,
joilla on vaadittu osuus osakelajin osakkeis-
ta. Voimassa olevan lain mukaan ld4ninhal-
litus voi miiriita erityisen tarkastuksen suo-
ritettavaksi enemmiston vastustuksesta huoli-
matta, jos tarkastukseen on painavia syitd.
Oikeuskédytinndsséd painavia syitd punnittaes-
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sa on kiinnitetty huomioon vihemmiston
suojantarpeeseen, selvitettdvien toimenpitei-
den yksilGintiin sekd selvitettividn toimen
vastapuolena olevan tahon ja yhtién viliseen
suhteeseen. Erityinen tarkastus on osakkeen-
omistajan poikkeuksellinen tiedonsaantikei-
no, jota ilman vihemmistbosakkaan on erit-
tdin vaikea osoittaa esimerkiksi osakkaiden
yhdenvertaisuuden rikkomistapauksia. Ehdo-
tuksessa on otettu huomioon julkiselle osa-
keyhtiolle asetettavat suuremmat informaa-
tiovaatimukset ja se, ettd julkisessa osakeyh-
tiossd osakkeenomistus on yleensi hajaantu-
nut huomattavasti laajemmalle kuin yksityi-
sissd osakeyhtiGissa.

11 luku. Tilinpiités ja konsemitilinpiiiitos

Tilinpditostd ja konsernitilinpditostd kos-
kevaan lukuun ehdotetut merkittdvimmit
muutokset ovat julkisten osakeyhtiGiden vel-
vollisuus laatia arvopaperimarkkinalaissa
tarkoitettu osavuosikatsaus ja vuosikatsaus
sekd kaikkien osakeyhtididen velvollisuus
ilmoittaa tilinpditostiedot rekistersitdviksi.
Lukuun ehdotetuilla muutoksilla parannetaan
tiedonsaantia osakeyhtion taloudellisesta ti-
lanteesta, rahoitusrakenteesta ja varojen jaos-
ta.

Myos sellaisten julkisten osakeyhtididen,
joiden arvopapereilla ei kidyda julkista kaup-
paa, on ehdotuksen mukaan laadittava kulta-
kin yli kuuden kuukauden pituiselta tilikau-
delta osavuosikatsaus joko kuudelta tai nel-
jaltd ja kahdeksalta ensimmdiseltd kuukau-
delta. Jos yhtion tilikautta on pidennetty,
yhtién on laadittava vuosikatsaus tilikauden
12 ensimmdiseltd kuukaudelta. Katsaukset
laaditaan noudattaen soveltuvin osin arvopa-
perimarkkinalain saénnoksid, ja ne julkiste-
taan noudattaen soveltuvin osin osakeyh-
tiolain s#dnnoksid. Julkistamista koskevat
madrdykset antaa ja poikkeukset myOntdd
ehdotuksen mukaan kirjanpitolautakunta.

Lukuun ehdotetaan my6s optio-oikeuksien,
pddomalainan ja yhtién omien osakkeiden
sddintelyyn liittyvid muutoksia. Lisdksi sédn-
noksid yhtion tilinpéitoksestd ja toimintaker-
tomuksesta ehdotetaan yhdenmukaistettaviksi
kirjanpitolain yleisten tilinpéétdssddannosten
kanssa siten, ettid osakeyhtidlaissa ovat vain
osakeyhtiossd noudatettavat erityissdannok-
set.

Uusien tilinpdétossddnndsten soveltamiseen
ja velvollisuuteen laatia osavuosikatsaus ja
vuosikatsaus liittyy siirtymésddnnos.
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4 §. Pykilin 2 momenttiin ehdotettu muu-
tos johtuu 1 luvun 3 §:d4n ehdotetusta uu-
desta konsernin méiritelméstd, jonka mu-
kaan tytdryhteisonéd voi olla muukin yhteis6
kuin osakeyhtio.

5 §. Pykdld ehdotetaan kumottavaksi tar-
Eeettomana, ja tilinpé#toksen liitetietoja kos-

evaan 8 §:n 1 momentin 1 kohtaan ehdote-
taan liséttdviksi jasen- tai yhtidosuudet muis-
sa yhteis6issd. Ehdotettu muutos on otettu
huomioon myos toimintakertomusta koske-
vassa muutettavaksi ehdotetussa 9 §:n 2 mo-
mentissa. Osakeyhtiolain 1 luvun 3 §:dén
ehdotetun uuden konsernin mééritelmén mu-
kaan lain tytdryhtiditd koskevat sddnnokset
koskevat my&s muita yhteisdjd kuin osa-
keyhtiGiti.

6 §. Pykilidn 3 momenttiin ehdotetut muu-
tokset koskevat yhtibn omaan p#iomaan
merkittdvdd ylikurssirahastoa ja pidfiomalai-
naa. Ehdotuksen mukaan osakeyhtién oma
pddoma on jaettava taseessa sidottuun omaan
pddomaan ja vapaaseen omaan péiomaan
seka erityiseksi erdksi merkittividin paddoma-
lainaan. Pddomalainojen tarkempi erittely
tapahtuu liitetiedoissa. Koska pddomalaina ei
ole sidottua eikd vapaata omaa piiiomaa,
momentti ehdotetaan selvyyden vuoksi jaet-
tavaksi kahtia siten, ettd sidotun ja vapaan
oman pidfioman midritelmat siirretdsin pyké-
ld4n liséttdvaksi ehdotettuun 4 momenttiin.
viksi ehdotetun 5 luvun 1 §:ssd. Piiomalai-
nan kirjaamista koskevan sidinnéksen tarkoi-
tuksena on yhteniistié lainan merkitsemista-
pa tilinpddtoksessd ja 13 luvun 2 §:sséd tar-
koitetussa selvitystilataseessa. Taseinformaa-
tion jatkuvuuden kannalta on suotavaa, ettd
padomalaina merkitdéin niissd samalla tavoin.

Ehdotuksen mukaan piadomalaina merki-
tiin taseeseen omaan piddomaan erillisend
erind, koska se eroaa ominaisuuksiltaan va-
Elaaseen ja sidottuun omaan pdfomaan mer-

ittdvistd eristd. Lainan p#ioman palautus
vastaa oman péadoman palauttamiselle asetet-
tuja edellytyksid siten, ettd lainan palautta-
minen on mahdollista vain, jos yhtién sidot-
tu oma pidoma ja 12 luvun 2 §:ssé tarkoite-
tut muut jakokelvottomat eriit on katettu pa-
lauttamisen jilkeen. Pddomalaina ei kuiten-
kaan ole sidottua omaa p#iomaa, koska se
voidaan maksaa takaisin soveltamatta sido-
tun oman pdZoman palauttamiseen liittyvad
velkojiensuojamenettelyd. Sitd ei myOskédin
voida ilman lainanantajan suostumusta kéyt-
tdd tappion vilittomédn kattamiseen, eikd
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sitd vastaavia varoja voida jakaa osakkeen-
omistajille. Yhtiokokouksella ei mydskiin
ole piddomalainaan liittyvien maksujen suo-
rittamisessa vastaavaa harkintavaltaa kuin
osingonjaosta péitettdessd, koska niistd sovi-
taan lainachdoissa.

Pddomalainan koron ja muun hyvityksen
maksuehtojen on vastattava voitonjakoa kos-
kevissa sdannoksissid tarkoitettujen voitonja-
kokelpoisten varojen toteamisen, jakamisen
ja lainvastaisesti jactun miirdn palauttami-
sen edellytyksid. Pdfdomalainan kaytto kuit-
taukseen yhtidlle olevaa velkaa vastaan on
mahdollista vain, jos kuittaamisella ei poike-
ta lainan ja sen koron maksulle sdddetyistd
edellytyksisti.

Kirjanpitolautakunnan ja keskusverolauta-
kunnan ratkaisuissa on katsottu, etti vakau-
tetun lainan korko erééntyy lainachtojen mu-
kaisesti, kun maksuedellytykset osoittava
tilinpd4tos on vahvistettu. Ehdotetun 5 luvun
1 §n 1 momentin 3 kohdan nojalla pii-
omalainan korko voidaan kuitenkin kirjata jo
sen tilikauden kuluksi, jolta vahvistettava
tilinpa&tos osoittaa maksuedellytysten olevan
olemassa. Tdmd vastaa korkeimman hallin-
to-oikeuden viimeaikaisia ratkaisuja (KHO
29.9.1995 t. 3932 ja t. 3933). Tilinpé&iitos- ja
konsemnitilinpd4tosehdotuksen laativa yhtion
hallitus selvittdd, tdyttaako yhtion taloudelili-
nen asema padomalainan koron ja pddoman
palautuksen edellytykset. Jos yhti61ld on laa-
dittavan alustavan taseen mukaan riittévésti
varoja, p#domalainan korko voidaan kirjata
erillisend erédnd péittyneen tilikauden korko-
kuluksi.

Padomalainan maksamatta oleva korko
kirjataan kirjanpitolain mukaisesti. Korkoa ei
saa kuitenkaan maksaa, jos yhtiolld ei ole
viimeksi padttyneelti tilikaudelta vahvistetta-
van taseen mukaan voitonjakokelpoisia varo-
ja. Korkoa saadaan siis maksaa vain, jos
maksettava midra voitaisiin kdyttds voitonja-
koon siind tapauksessa, ettd korkoa ei olJisi
kirjattu vahvistettavalle tilikaudelle kuluksi.
Tilinpaétoksessd kerran kuluksi kirjattu kor-
ko sidilyy kuluna. Jos péittyneen tilikanden
tase taas osoittaa voitonjakokelpoisia varoja
eiki korkoa ole kirjattu sen tilikauden kuluk-
si, maksetun koron miidrd vihentdd kuiten-
kin péaittyneen tilikauden voitonjakokelpoi-
sia varoja.

Pidomalainasta takaisin maksettava mairi
kirjataan maksun edellytykset osoittavalta
tilikaudelta vahvistettavaan taseeseen pia-
omalainan vihennykseksi ja lyhytaikaisten
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velkojen lisdykseksi. Tilinpaatostd ja konser-
nitilinp#4tdstd ei saa kuitenkaan padomalai-
nan koron, muun hyvityksen ja pédoman
palautusta koskevien kirjausten jilkeen tehdi
tilinpdatossiirroilla niin tappiolliseksi, ettd
yhtion tilinﬁéiiitﬁksen ja mahdollisen konser-
nitilinpadtoksen mukaiselle sidotulle omalle
padomalle ja 12 luvun 2 §:ssd tarkoitetuille
muille jakokelvottomille erille ei jdd tayttd
katetta.

Lainanantajan taseeseen p#domalaina on
merkittivi vastaavaksi eréksi kuin alkuperéi-
nen saatava tai sijoitus taikka uwusi vastaava
sijoitus. Tase-erdn arvo tilinp#itoshetkelld
on arvioitava erikseen lainanantajan tilinpdi-
tostd tehtiessa.

Sidotun ja vapaan oman pdioman mééri-
telmid koskevaan 4 momenttiin ehdotetaan
otettavaksi maininta ylikurssirahastosta. Si-
dottuun omaan piddomaan kuuluvaan ylikurs-
sirahastoon kirjattavia erid ja rahaston kiyt-
to4 siddnnellddn 12 luvun 3 a §:ssé.

6 a §. Lukuun ehdotetaan lisdttdviksi uusi
6 a §. Saannds yhtion hallussa olevien omi-
en osakkeiden ilmoittamisesta tilinpdtokses-
si ehdotetaan siirrettiviksi tdhdn pykéilddn
8 §:n 2 kohdasta. Samalla mainitun lainkoh-
dan sdénnostd ehdotetaan muutettavaksi si-
ten, ettd omat osakkeet voidaan tietyilld
edellytyksilld merkiti my0s taseeseen. Saiin-
nds koskee myOs yhtion hallussa olevia
emoyhtién osakkeita.

Ehdotuksen mukaan yhtion hallussa olevis-
ta omista ja emoyhtion osakkeista on ilmoi-
tettava tilinpditoksessd osakelajeittain luku-
méird, yhteenlaskettu nimellisarvo ja han-
kintameno. Tillaiset osakkeet voidaan edel-
leen ilmoittaa tilinpéitoksen Hitetiedoissa.
Toisin kuin voimassa olevassa laissa liitetie-
toihin tulee nyt merkitd myds hankintameno.
Osakkeet saadaan ehdotuksen mukaan mer-
kiti myOs taseen vastaavaan, jos osake on
arvopaperimarkkinalaissa tarkoitetun julkisen
kaupankdynnin kohteena ja hankintamenoa
vastaava médrd merkitddn taseeseen jakokel-
vottomaksi erdksi vapaaseen omaan pii-
omaan.

Yhtion mahdollisuutta omien osakkeiden
hankintaan ehdotetaan laajennettavaksi 7
luvun sidinnoksin. Koska yhtiolld voi olla
hallussa omia osakkeita merkittivd miiri,
niiden ilmoittaminen taseessa parantaa tilin-
padtoksen informaatioarvoa. Oikeus merkitd
omat osakkeet taseeseen koskee ehdotuksen
mukaan kuitenkin vain niiti julkisia yhtitit,
joiden osakkeet ovat julkisen kaupankdynnin
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kohteena. Niilld yhtioilld taseeseen merkitti-
vi osakkeiden arvo on luotettavammin mii-
riteltdvisséd, koska niilld on markkinahinta.
Sen sijaan yksityisilld yhtiGilld taseeseen
merkittivdd osakkeiden arvoa ja sen muu-
toksia on vaikeampi madrittdd, koska osak-
keilla ei ole julkista markkinahintaa. Jos
osakkeita on hankittu ylihintaan, osakkeiden
kdyvin arvon ylittdvian hankintamenon mer-
kitseminen taseeseen védidristdisi tasetta.
Myo6s hankintatapa ja -syyt voivat olla erilai-
set kuin noteeratulla julkisella yhtitll4, jonka
oikeus hankkia omia osakkeita on rajoite-
fumpaa.

Julkisen kaupankdynnin kohteena olevien
omien osakkeiden merkitseminen taseessa
midrdytyy niiden ominaispiirteiden ja kirjan-
pitolain mukaan. T#ll6in on otettava huomi-
oon, ettd yhtion hallussa olevat omat osak-
keet eivit tuota yhtitlle dinioikeutta eivitkd
tuloa. Lisdksi osakkeet on pddsdint6isesti
Iuovutettava edelleen kolmen vuoden kulues-
sa saannosta.

Jos omat osakkeet merkitddn taseeseen,
hankintamenoa vastaava miird on ehdotuk-
sen mukaan merkittivi taseeseen jakokelvot-
tomaksi erdksi vapaaseen omaan pidiomaan.
Téllaista erdid ei voida 12 luvun 2 §:n mu-
kaan jakaa voittona osakkeenomistajille. Eh-
dotuksesta seuraa, etti yhtion liikearvoon
saa sisdltyd omia osakkeita vain tdssd maini-
tulla edellytyksella.

Tilinpdatosdirektiivin 9 artikla sallii omien
osakkeiden merkitsemisen tasceseen. S#én-
nds hankintamenoa vastaavan méérin jako-
kelvottomuudesta vastaa p#domadirektiivin
22 artiklan 1 kohdan b alakohtaa.

7 §. Pykidldéin ehdotetaan koottaviksi sédin-
nokset taseessa tai sen liitteend ilmoitettavis-
ta yhtion lshipiirille my6nnetyistd lainoista
ja vakuuksista. Lisdksi pykildd ehdotetaan
muutettavaksi yhdenmukaiseksi 1 lavun
4 §:ssd olevan ldhipiirin médritelmén ja ra-
halainojen antamista yhtion lahipiirille kos-
kevan 12 luvun 7 §:n kanssa. Pykili ei kos-
ke konserniyhteisdille annettuja lainoja, kos-
ka ne on jo kirjanpitolain 21 a §:n 3 kohdan
mukaisesti aina ilmoitettava erikseen.

Pykildd sovellettaessa on 1 luvun 3 §:n 5
momentin mukaan otettava huomioon myos
ulkomaiset emoyhtidt. Siten yhtion on pyké-
1dn mukaisesti eriteltéivi taseessa esimerkiksi
ulkomaiselle emoyhtiolle tai sen johdolle
annetut lainat ja vakuudet.

Voimassa olevan 8 §:n 6 kohdan sdinnok-
set yhtion hallintoneuvoston tai hallituksen
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jasenelle taikka toimitusjohtajalle myOnnet-
tyjen lainojen ilmoittamisesta tilinpdatokses-
sd ehdotetaan siirrettdviksi pykilan 1 koh-
taan. Samalla ilmoitusvelvollisuutta ehdote-
taan laajennettavaksi koskemaan my6s muul-
le 1 luvun 4 §:n 1 momentin 3 kohdassa
tarkoitetulle henkilolle ja hidneen mainitun
momentin 4 tai 5 kohdassa tarkoitetussa suh-
teessa olevalle annettuja lainoja. Niistd
yhtién ja samaan konserniin kuuluvan yh-
teison johtoon kuuluvalle sekid hidnen suku-
laiselleen ja ndiden miiridysvallassa olevalle
yhteisolle myonnetyisti lainoista on ilmoitet-
tava taseessa tai sen liitteend yhteismidrit
sekd olennaiset tiedot lainojen ehdoista ja ta-
kaisinmaksuista.

Pykilidn 2 kohdan mukaan 1 luvun 4 §:n 1
momentin 2 kohdassa tarkoitetulle henkil6lle
ja tdhdn mainitun momentin 4 tai 5 kohdassa
tarkoitetussa suhteessa olevalle annetut raha-
lainat on ilmoitettava erikseen vain, jos nii-
den yhteisméadra ylittid 100 000 markkaa tai
viisi prosenttia taseen mukaisesta yhtitén ta-
seen tai konsernitaseen omasta padomasta.
Sédnnds koskee henkilditd, joilla on vihin-
tddn yksi prosentti yhtion tai samaan konser-
niin kuuluvan yhteison osakkeista, osuuksis-
ta tai ddnistd, sekd heiddn sukulaisiaan ja
midrdysvallassaan olevia yhteisojd. Tiassd
tarkoitettujen rahalainojen ilmoittamisvelvol-
lisuus voi ehdotuksen mukaan méirdytyd
myos konsernitaseen perusteella, milld on
merkitysti esimerkiksi tappiollisten tytir- tai
osakkuusyhteisdjen pienentéessd konsernin
omaa pddaomaa. Toisin kuin 1 kohdassa tar-
koitettu ilmoitusvelvollisuus timid ilmoitus-
velvollisuus koskee vain rahalainoja.

Kirjanpitolain 21 §:n 10 kohdan mukaan
tilinpd4toksen liitetiedoissa on ilmoitettava
annetut pantit ja velan vakuudeksi annetut
kiinnitykset, takaukset, vekseli-, takuu- ja
muut vastuut sekd vastuusitoumukset. Pyka-
14n 3 kohdan mukaan erikseen on ilmoitetta-
va 1 ja 2 kohdassa tarkoitetun henkilon ja
samaan konserniin kuuluvan yhteisdn hyvik-
si annetut kirjanpitolain 21 §:n 10 kohdassa
tarkoitetut vastuut ja vastuusitoumukset.

8 §. Pykilddn ehdotetaan erilajisten osak-
keiden, optio-oikeuksien ja padomalainan
saintelystd aiheutuvia muutoksia. Liitetie-
doissa ehdotetaan ilmoitettaviksi myds halli-
tuksen voimassa olevat valtuutukset uusmer-
kinndstéd paittimiseen sekéd optio-oikeuksien
antamiseen ja vaihtovelkakirjalainojen otta-
miseen. Lisdksi toimintakertomuksessa il-
moitettavat tiedot henkilokunnan lukuméi-
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ristd sekd henkilokunnalle ja johdolle mak-
setuista alIéalkoista ja korvauksista ehdotetaan
toimintakertomuksen asemesta ilmoitettavik-
si liitetiedoissa. Samalla pykilén kieliasua ja
rakennetta tarkistetaan siten, etti voimassa
olevan 1 momentin 3—7 kohdan numerointi
muuttuu.

Pykaldn 1 momentin 1 kohtaan ehdotetaan
1 luvun 3 §:44n ehdotetusta konsernin mii-
ritelmésti ja timén luvun 5 §:n kumottavak-
si ehdottamisesta aiheutuvia muutoksia. Eh-
dotuksen mukaan lain sdfinnokset koskevat
my0ds muita tytiryhteisjd kuin osakeyhtioi-
td. Ehdotetun 1 kohdan ja ehdotetun 2 mo-
mentin mukaan tytdryhteisostd ja kirjanpito-
laissa tarkoitetusta osakkuusyrityksestd on
aina annettava lainkohdassa tarkoitetut tie-
dot. Saidnnokset, jotka rajoittavat tdssd tar-
koitettua tiedonantovelvolilisuutta, ehdotetaan
otettavaksi 2 momenttiin.

Pykdlin 1 momentin 2 kohdassa ehdote-
taan sdddettaviksi, ettd tilinpddtoksen infor-
maatioarvon lisddmiseksi yhtién eri osakela-
jeista on ilmoitettava myos niitd koskevat
yhtidjarjestyksen pidasialliset méadrdykset.
Saannos yhtion hallussa olevien omien osak-
keiden ilmoittamisesta tilinpa#tdksessd ehdo-
tetaan siirrettdvéksi lukuun liséttaviksi ehdo-
tettuun 6 a §:ddn.

Momentin 3 kohta koskee 5 luvun 1 §:ssd

tarkoitetusta pdfiomalainasta tilinpaatoksessi
annettavia tietoja. Ehdotuksen mukaan yh-
tiolla olevasta tai sen antamasta piddoma-
lainasta on ilmoitettava lainanantaja tai
-saaja, pédasialliset lainachdot ja lainalle
maksettavaksi sovittu edellisiin tilikausiin
kohdistuva kuluksi kirjaamaton korko tai
muu hyvitys. Pddomalainan koron kuluksi
kirjaamista on kisitelty 6 §:n 3 momentin
perusteluissa.

Momentin 4 kohdan mukaan myé6s kéytto-
omaisuuteen kuuluvien osuuksien verotusar-
vo, ei siis pelkdstdsin osakkeiden verotusar-
vo, olisi ilmoitettava. Tdmi johtuu siitd, ettd
5 § ehdotetaan kumottavaksi.

Momentin 5 kohta koskee yhtién antamista
vaihtovelkakirjoista ja optio-oikeuksista an-
nettavia tietoja. Osakepddoman korottamista
koskevaan 4 lukuun ehdotettujen muutosten
mukaan yhtié voi antaa optio-oikeuksia
myos ilman laina-osaa. Lisdksi optioita voi-
daan liittdd my®ds muihin yhtion liikkeeseen
laskemiin arvopapereihin sekéd yhtion teke-
miin sopimuksiin ja sitoumuksiin.

Ehdotuksen mukaan tilinpé#toksessd on
ilmoitettava annettuihin vaihtovelkakirjoihin
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ja optio-oikeuksiin perustuvan uusmerkinnin
aika ja ehdot. Lisdksi osakkeista, joita voi-
daan merkitd vaihtovelkakirjojen ja optioi-
den perusteella, on ilmoitettava laji, luku-
madra ja nimellisarvo. Niin osakkeenomista-
jilla ja ulkopuolisilla on mahdollisuus arvioi-
da, milld tavoin yhtion osakepdioma ja sen
rakenne voivat muuttua voimassa olevien
merkintidoikeuksien perusteella.

Momentin 6 ko mukaan liitetiedoissa
on ilmoitettava hallituksen voimassa olevat
uusmerkintdd, optio-oikeuksien antamista ja
vaihtovelkakirjalainan ottamista koskevat
valtuutukset. Tieto voimassa olevista halli-
tuksen valtuuksista helpottaa arvioimaan yh-
tion osakepddoman tulevaa kehitystd sekd
seuraamaan merkintietuoikeudesta poikkea-
miseen oikeuttavien valtuutusten mé&irds,
jota on rajoitettu 4 luvun 2 a §:ssé. .

Momentin 7 ja 8 kohta vastaavat nykyisen
pykildn 5 kohtaa. Niiden kieliasua ehdote-
taan tarkistettavaksi.

Momentin 9 kohtaan, joka vastaa voimassa
olevan pykildn 6 kohtaa, ei endd oteta vaati-
musta yhtién johdolle annettavien lainojen
ilmoittamisesta, koska se siséiltyy ehdotet-
tuun 7 §:din. Samalla kohdan kieliasua tar-
kistetaan.

Momentin 10 ja 11 kohtaan otetaan toi-
mintakertomusta koskevan 9 §:n 3 momen-
tin vaatimus yhtion henkiloston lukuméiirdn
ja palkkatietojen ilmoittamisesta. Kirjanpito-
lain 21 §:n 2 kohdan perusteella liitetiedois-
sa on ilmoitettava tilikauden palkat ja raha-
palkkaan rinnastettavien luontoisetujen yh-
teenlaskettu raha-arvo sekd eldkekulut ja
muut henkilosivukulut. Osakeyhtion on eh-
dotuksen mukaan eriteltdva henkilostokuluis-
ta hallitukselle, hallintoneuvostolle ja toimi-
tusjohtajalle tilikaudelta suoritettava méirad
sekd ilmoitettava erikseen hallitukselle ja
toimitusjohtajalle tilikandelta suoritettavat
osapalkkiot. Ehdotuksella pyritiin poista-
maan kirjanpitolain ja osakeyhti6lain tilin-
paitossdannosten padllekkaisyytta. _

Ehdotettuun 2 momenttiin siirretidn voi-
massa olevan 1 momentin 1 kohdan séin-
nokset, jotka rajoittavat velvollisuutta antaa
mainitussa kohdassa tarkoitettuja tietoja.
Erittelyi ei ehdotuksen mukaan tarvitse teh-
di muusta yhteisostd kuin tytéryhteisosti lj(a
kirjanpitolaissa tarkoitetusta osakkuusyrityk-
sestd, jos yhteison osakkeiden tai osuuksien
yhteenlaskettu nimellisarvo ja Kirjanpitoarvo
ovat alle 100 000 markkaa ja viisi prosenttia
osakkeet tai osuudet omistavan yhtion taseen
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tai konsernitaseen omasta padomasta. Kirjan-
pitolaissa tarkoitetulla osakkuusyritykselld
tarkoitetaan yleensd yritystd, jossa konser-
niyritykselld on yksin tai yhdessd muiden
samaan konserniin kuuluvien yritysten kans-
sa 20—50 prosentin omistus- ja didniosuus.
Velvollisuus osakkeiden ja osuuksien eritte-
lyyn voi ehdotuksen mukaan midrdytyd
my0s konsernitaseen perusteella, milld on
merkitystd esimerkiksi tappiollisten tytir- tai
osakkuusyhteisgjen pienentdessd konsernin
omaa pidiomaa.

9 §. Ehdotuksen mukaan toimintakerto-
muksessa on ilmoitettava yhtion mahdolli-
nen jakautuminen ja ulkomaiset sivuliikkeet.
Lisdksi voimassa oleva 3 momentti ehdote-
taan kumottavaksi ja sen s#dfinndkset siirret-
tdviksi liitetietoja koskevaan 8 §:4dn. Pyki-
ldin ehdotetaan myds uudesta optio-oikeu-
den maédritelmésti johtuvia korjauksia, ja
pykilédn kieliasua tarkistetaan.

Pykiildn 2 momenttiin ehdotetun lisdyksen
mukaan toimintakertomuksessa on annettava
selostus myds yhtion jakautumisesta.

Liséksi momenttia ehdotetaan tiydennetti-
viiksi niin, ettd yhtion toimintakertomuksessa
on ilmoitettava ulkomaiset sivuliikkeet. Si-
vuliikkeelld tarkoitetaan yhtion ulkomaille

erustamia, liiketoimintaa harjoittavia yksi-

Gitd, jotka eivit ole asemamaan lainsdadian-
nén mukaan itsendisid oikeushenkil6itd. Esi-
merkiksi ulkomaille perustettua edustustoa,
joka ei harjoita varsinaista liiketoimintaa, ei
pidetd sivuliikkeend. Sivuliikkeistd on ilmoi-
tettava tiedot, joilla sivuliike voidaan yksi-
16id4. Toimintakertomuksessa on mainittava
ainakin valtio, jossa sivuliike toimii, sivu-
liikkkeen nimi, jos silli on oma nimi, mah-
dollinen rekisterinumero sekd sivuliikkeen
toimipaikan osoite. Sdinnds perustuu sivulii-
kedirektiivin 11 artiklaan.

Pykildn 3 momentti ehdotetaan kumotta-
vaksi ja sen sddnnokset siirrettiviksi liitetie-
toja koskevan 8 §:n 1 momenttiin 10 ja 11
kohdaksi. Henkiloston lukuméirin ja yhtién
johdolle suoritettavien palkkojen ja korvaus-
ten eritteleminen voidaan tehdd kirjanpito-
lain 21 §:n 2 kohdan perusteella liitetiedois-
sa ilmoitettavien henkildstokulujen yhteydes-
sd.

Pykélan 4 momentin sanamuotoa ehdote-
taan tismennettidviksi vastaamaan 4 luvussa
kdytettdvid termejd. Ehdotuksen mukaan toi-
mintakertomuksessa on selostettava merkin-
tdetuoikeudesta poiketen suoritetun osake-
pddoman korotuksen ehdot. Ehtojen selosta-
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minen parantaa osakkeenomistajan tiedon-
saantia ja mahdollisuutta arvioida toteutettu-
ja anteja. Merkintdetuoikeudesta poiketen
otetuista vaihtovelkakirjalainoista ja anne-
tuista optio-oikeuksista on siis selostettava
vastaavat tiedot kuin merkintietuoikeudesta
poiketen toteutetusta uusmerkinnésts,

Rahoituslaskelman liittdmistd toimintaker-
tomukseen koskevassa voimassa olevassa 7
momentissa viitataan 10 luvun 4 §:dén, joka
on muutettu vuoden 1995 alusta voimaan
tulleella tilintarkastuslain antamisen yh-
teydessd annetulla lailla (937/94). Yhtioén
velvollisuus valita hyviksytty tilintarkastaja
médrdytyy tilintarkastuslain 11 ja 12 §:n
perusteella, joissa velvollisuutta hyviksytyn
tilintarkastajan kiyttdon on entisestdén laa-
jennettu. Koska pieniltd yhtisiltd ei ole tar-
koituksenmukaista vaatia rahoituslaskelmaa,
rahoituslaskelman laatimisvelvollisuus e¢hdo-
tetaan asetettavaksi julkisille osakeyhtidille
sekd yhtigille, jotka ylittivit kaksi kolmesta
kirjanpitolaissa sédddetystd konsernitilinpai-
toksen laatimisvelvollisuutta koskevasta ra-
jasta. Rahoituslaskelman laatimisvelvollisuus
koskee julkisen osakeyhtion lisdksi sellaista
yksityistd osakeyhtiotd, joka tdyttdd kaksi
seuraavista kolmesta edelliseen tilikauteen
kohdistuvasta kriteeristi: liikevaihto on ollut
enemmin kuin 20 miljoonaa markkaa; ta-
seen loppusumma on ollut enemmén kuin 10
miljoonaa markkaa; palveluksessa olleiden
henkildiden keskim#frdinen lukumidiri on
ollut enemmaén kuin 50 henkil64.

9 a §. Lukuun liséttidviksi ehdotettu pykila
koskee tietoja, jotka toimintakertomuksessa
tai sen liitteend on annettava yhtiolle tulleis-
ta ja sen luovuttamista omista osakkeista.
Pykildssd tarkoitetut tiedot koskevat myos
yhtiélle tulleita ja sen luovuttamia emoyh-
tibn osakkeita. Yhtiolle laillisesti tulleita
osakkeita ovat 3 luvun 3 §:n, 6 luvun 1 ja
9 §:n, 13 luvun 3 §:n 2 momentin, 14 luvun
12 §n, 142 luvun 3 §:n sekd 17 luvun
3 §:n perusteella lunastetut, 7 luvun 1 §:n 2
momentissa ja 3 §:ssi tarkoitetulla tavalla
hankitut seki vastikkeetta saadut osakkeet.

Osakkeiden luovuttamista ehdotetaan sééin-
neltidviksi 7 luvun 7 ja 8 §:ssd. Myos ndiden
sainnosten vastaisesti hankituista ja luovute-
tuista osakkeista on annettava ehdotetussa
pykilassd tarkoitetut tiedot.Yhtion hallussa
olevien omien osakkeiden luovuttaminen
vaikuttaa osakkeenomistajan asemaan vas-
taavalla tavalla kuin osakepdfioman korotus.
Koska oikeutta omien osakkeiden hankintaan
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on ehdotuksessa huomattavasti laajennettu,
osakkeenomistajan on tirkedd saada mahdol-
lisimman tarkat tiedot tehdyistd hankinnoista
ja luovutuksista. Tarkempi erittely tilikauden
aikana tulleista ja luovutetuista osakkeista
annetaan toimintakertomuksessa tai sen liit-
teend.

Pykildn I momentin mukaan toimintaker-
tomuksessa on ilmoitettava osakelajeittain
yhtidlle ja sen tytdryhteisdille tilikauden
padttyessd kuuluvien yhtion ja emoyhtion
osakkeiden kokonaisméirit, yhteenlasketut
nimellisarvot sekd suhteelliset osuudet osa-
kepéddomasta ja kaikkien osakkeiden yhteen-
lasketuista ddnimédristi.

Pykilin 2 momentin 1 kohdan mukaan
toimintakertomuksessa tai sen liitteessd on
ilmoitettava ajankohta, jolloin yhtidlle on
tullut omia osakkeita tai niitd on luovutettu.
Ajankohta ilmoitetaan péivin tarkkuudella.
Nidin osakkeenomistajat voivat seurata esi-
merkiksi sitd, kuinka paljon osakkeita on
myyty tehtyjen myyntipd4tosten perusteella.

Toimintakertomuksessa tai sen liitteessd on
momentin 2 kohdan mukaan ilmoitettava
myos syyt, joiden vuoksi osakkeita on tullut
yhtiolle tai niitd on luovutettn edelleen. Syyt
on ilmoitettava vastaavalla tavalla kuin halli-
tuksen korottaessa valtuutuksen perusteella
osakepiddomaa merkintidetuoikeudesta poike-
ten. Jos siis yhtiokokous tai hallitus on luo-
vuttanut osakkeita merkintdetuoikeudesta
poiketen, toimintakertomuksessa tai sen liit-
teessd on perusteltava luovutukseen liittyvid
yhtion kannalta taloudellisesti painavia syita.

Momentin 3 kohdan mukaan yhtién on
ilmoitettava osakelajeittain tapa, jolla osak-
keet ovat tulleet yhti6lle tai ne on luovutet-
tu. Esimerkiksi vastiketta vastaan hankituista
osakkeista kerrotaan toimintakertomuksen
liitteend, kuinka paljon kunkin sarjan osak-
keita on hankittu porssistd, julkisella ostotar-
jouksella, yrityskaupalla, sulautumisessa,
ulosmittauksessa tai huutokaupassa. Jos
osakkeita on tullut tai niitd on luovutettu 1
luvun 4 §:ssé tarkoitetulle yhtion ldhipiiriin
kuuluvalle, timid on 3 momentin mukaan
mainittava nimeltd. Osakkeiden lunastuksis-
sa, hankinnoissa ja luovutuksissa osapuolina
ollut yksittdinen henkils, yhteisd tai saditio
ilmoitetaan siis vain siind tapauksessa, ettd
tdma kuuluu yhtion ldhipiiriin,

Momentin 4—6 kohdan mukaan tilikauden
aikana tulleista ja luovutetuista osakkeista on
ilmoitettava osakelajeittain lukuméird, yh-
teenlaskettu nimellisarvo sekd suhteellinen
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osuus osakepéddomasta ja kaikkien osakkei-
den yhteenlasketusta ddnimaarista.

Momentin 7 kohdan mukaan toimintaker-
tomuksessa tai sen liitteessd on ilmoitettava
lunastuksissa, vastikkeellisissa hankinnoissa
ja luovutuksissa suoritettu vastike osakela-
jeittain. Vastike on ilmoitettava keskiarvoina
siten, ettd tiedoista kdy ilmi eri tarkoituksis-
sa eri tahoille maksettu tai niiltd saatu vasti-
ke. Jos hallitus on hankkinut tai luovuttanut
osakkeita yhtiokokouksen valtuutuksen no-
jalla, vastikkeen médrittelyperusteet on selvi-
tettdva.

Momentin 8 kohdan mukaan toimintaker-
tomuksessa tai sen liitteessid on ilmoitettava
htislle tulleiden tai sen luovuttamien osak-
ieiden vaikutus omistuksen ja d#inivallan
jakautnmiseen yhtiossi. Osakkeenomistajan
kannalta on tdrkedd tietdd yhtidssd tapahtu-
vat omistussuhteiden muutokset, joilla on
vaikutusta ##ni- tai mifirdenemmiston taikka
adni- tai médrdvihemmistdn muodostumi-
seen.

Pykilidn 3 momenttia, jossa tismennetiin
1 momentin perusteella annettavia tietoja, on
kisitelty 2 momentin perusteluissa.

Sainnokset perustuvat julkisten osakeyh-
tiiden osalta osittain pddomadirektiivin 22
artiklan 2 kohtaan.

10 §. Pykilistid ehdotetaan poistettavaksi
viittaus kumottavaksi ehdotettuun 5 §:4én.

Pykilin 2 momentissa laajennetaan osa-
keyhtididen velvollisuutta laatia konserniti-
linpaitds. Ehdotuksen mukaan konsernitilin-
piatoksen laatimisvelvollisuus koskee kirjan-
pitolain 22 a §:ssd tarkoitettujen yhtiéiden
lisiksi aina julkista osakeyhtiotd ja emoyh-
tidtd, joka jakaa varoja osakkeenomistajille,
antaa 12 luvun 7 §n 1 tai 5 momentissa
tarkoitetun rahalainan tai vakuuden, palaut-
taa pddomalainan pédfiomaa tai maksaa sen
korkoa tai muuta hyvitystd. Koska julkinen
osakeyhtié voi rajoituksetta hankkia varoja
yleisolti, on perusteltua vaatia sité antamaan
todellista taloudellista asemaansa koskevat
tiedot. Voimassa olevan lain 12 luvun 2 §:n
2 momentin emoyhtion voitonjakoa koskeva
rajoitus merkitsee jo nyt kdytinnOssd sitd,
etti voittoa jakavan emoyhtion on laadittava
konsernitilinpddtos. Samoin ehdotetut sdén-
nokset 12 luvun 7 §:n 1 ja 5 momentissa
tarkoitetusta rahalainasta ja vakuudesta sekd
5 luvun 1 §:ssd tarkoitetusta pddomalainasta
edellyttivit kdytinnossi konsernitilinpdatok-
sen laatimista.

11 §. Pykilian nykyiset sdadnnokset ehdote-
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taan poistettaviksi tarpeettomina, koska ne
tulevat sovellettaviksi jo 10 §:ssd olevan
viittaussdénnoksen kautta. Konsernitilinpdi-
toksen laatimiseen sovelletaan nimittdin
myds 6 §:44, jonka mukaan osakeyhtién
oma péddoma jaetaan taseessa sidottuun
omaan pidiomaan ja vapaaseen omaan pii-
omaan sekd ehdotuksen mukaan erityiseksi
erdksi merkittdviin padomalainaan.

Pykéladn ehdotetaan siirrettdviksi 12 §:n
sdannokset emoyhtion toimintakertomuksesta
ja lisdttdviksi viittaus lukuun liséttdviksi
ehdotettuun 9 a §:44n, joka koskee yhtiﬁlle
tulleista ja sen luovuttamista omista ja emo-
yhtion osakkeista annettavia tietoja. Emoyh-
tion toimintakertomuksessa on annettava
vastaavat tiedot. Lisdksi pykdlistd ehdote-
taan poistettavaksi viittaus kumottavaksi eh-
dotettuun henkiloston lukumaérdi ja palkka-
tietoja koskevaan 9 §:n 3 momenttiin. Myos
emoyhtién on vastaisuudessa annettava mai-
nitut tiedot konsernitilinpdstoksen liitetie-
doissa.

Voimassa olevassa 2 momentissa viitataan
10 luvun 4 §:din, joka on muutettu vuoden
1995 alusta voimaan tulleella lailla (937/94).
Yhtenevisti 9 §:n 7 momentin kanssa ehdo-
tetaan, ettd velvollisuus liittds konsernitilin-
padtokseen konsernin rahoituslaskelma kos-
kee emoyhtioti, joka on julkinen osakeyhtio
tai joka on kirjanpitolain perusteella velvolli-
nen laatimaan konsernitilinpa#toksen.

Pykildn 3 momentin mukaan on ilmoitet-
tava emoyhtidn nimi. Velvollisuus koskee 1
Iukuun ehdotetun 3 §:n 5 momentin mukaan
my0s ulkomaista emoyhtiGti.

12 §. Ehdotuksen mukaan myds sellainen
julkinen osakeyhtid, jonka osakkeilla tai nii-
hin oikeuttavilla arvopapereilla ei kidydi jul-
kista kauppaa, on velvollinen laatimaan ar-
vopaperimarkkinalain 2 luvun 5 §:ssi tarkoi-
tetun osavuosikatsauksen ja vuosikatsauksen
noudattaen soveltuvin osin mainitun pykilédn
1—6 momentin sddnnoksid. Koska julkinen
osakeyhtié voi ehdotuksen mukaan kaintyid
varainhankinnassaan yleison puoleen, yhtién
osakkeenomistajille ja muille sidosryhmille
on tirkedd saada rittdvisti tietoa yhtion toi-
minnasta ja taloudellisesta tilasta myds tili-
kauden aikana.

Arvopaperimarkkinalain 2 luvun 5 §:n mu-
kaan osakeyhtion, jonka osakkeella tai siihen
oikeuttavalla arvopaperilla kidydéén julkisesti
kauppaa, on laadittava kultakin yli kuuden
kuukauden pituiselta tilikaudelta osa-
vuosikatsaus joko kuudelta tai neljdlti ja
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kahdeksalta ensimmdiseltd kuukaudelta. Jos
yhtién on laadittava konsemnitilinpditds, osa-
vuosikatsaus on annettava konsernin tietoina.
Osavuosikatsauksen antaa yhtion hallitus. Se
on laadittava hyvin kirjanpitotavan mukai-
sesti, ja siind on annettava oikeat ja riittdvit
tiedot, jotta sijoittaja voi tehdd perustellun
arvion yhtion toiminnasta ja tuloksesta seki
niiden kehityssuunnasta. Osavuosikatsauk-
sessa on selostettava yhtién toimintaa, tulos-
kehitysti, investointeja seki rahoitustilanteen
ja toimintaympériston muutoksia edellisen
tilikauden pédttymisen jélkeen. Lisdksi siind
on selostettava I{atsauskaudella toimintaan ja
tulokseen vaikuttavia seikkoja sekd yhtion
toiminnan ja tuloksen kannalta olennaisia
katsauskauden jdlkeisid tapahtumia. Osa-
vuosikatsaukseen kuuluu taulukko-osa, jonka
sisdlté on médritty arvopaperin liikkeeseen-
laskijan s@@nnollisestd tiedonantovelvollisuu-
desta 14 pdivind kesidkuuta 1995 annetussa
valtiovarainministerion paitoksessd (879/95).
Osavuosikatsaus on julkistettava viimeistiéin
kolmen kuukauden kuluessa katsauskauden
paittymisesti.

Jos yhtion tilikautta on pidennetty, yhtitn
on lisdksi laadittava vuosikatsaus tilikauden
12 ensimmiiseltd kuukaudelta. Vuosikat-
saukseen sovelletaan sdfinnoksid  osa-
vuosikatsauksesta.

Arvopaperimarkkinalain 2 luvun 11 §:n
mukaan kirjanpitolautakunta voi myontdd
hakemuksesta poikkeuksia osavuosikatsauk-
sen sisdllostd ja rahoitustarkastus sen julkis-
tamisesta. Myonnettavit poikkeukset eivit
saa kuitenkaan vaarantaa sijoittajan asemaa.

Ehdotetun pykildn mukainen osavuosikat-
saus eroaisi arvopaperimarkkinalaissa tarkoi-
tetusta osavuosikatsauksesta vain julkista-
mistavaltaan. Koska rahoitustarkastus valvoo
jérjestdytyneitd rahoitus- ja arvopaperimark-
kinoita, osavuosikatsauksen julkistamista
koskevat poikkeukset myontiisi ja sitd kos-
kevat maidrdykset antaisi kirjanpitolautakun-
ta. Kirjanpitolautakunta voi timén luvun
13 §:n ja valtiovarainministerion p#itoksen

erusteella myds antaa osavuosikatsaukseen
iittyvid ohjeita ja lausuntoja.

Ehdotuksen mukaan ne julkiset osakeyh-
tiot, joiden osakkeilla tai nithin oikeuttavilla
arvopapereilla ei kidydd julkista kauppaa,
julkistavat osavuosikatsauksensa noudatta-
malla soveltuvin osin tdmén luvun muutetta-
vaksi ehdotetun 14 §:n sddnnoksid rekiste-
roimisestd ja ndhtdvdnd pitimisestd. Naissd
yhtiGissd osavuosikatsaus on ilmoitettava
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rekisterditdvaksi kolmessa kuukaudessa kat-
sauskauden péittymisestd. Osavuosikatsausta
ei tarvitse tarkastuttaa tilintarkastajilla, joten
sithen ei liitetd tilintarkastuskertomusta. Sitd
ei mydskddn hyvéksytd yhtidkokouksessa,
joten ilmoitusta vahvistamisesta ei tarvita.

Rekisterdinnin liséksi pykildssi tarkoitetun
yhtion on pidettiva jiljennos osavuosikat-
sauksesta jokaisen nihtdvilld viimeistiin
kolmen kuukauden kuluttua katsauskauden
padttymisestd. Yhtid on velvollinen anta-
maan osavuosikatsauksesta jdljennoksen jo-
kaiselle siti pyytiville kahden viikon ku-
luessa pyynndstd. Yhtiolld on oikeus saada
maksu antamastaan jiljenndksesta.

Pykildssd ehdotetaan s#ddettdviksi, ettd
pykilidssd tarkoitetun osavuosikatsauksen
julkistamista koskevat arvopaperimark-
kinalain 2 luvun 5 §:n 4 momentissa tarkoi-
tetut médrdykset antaa sekd 11 §:ssd ja val-
tiovarainministerion p#itoksessd tarkoitetut
poikkeukset myontdd kirjanpitolautakunta.
Osavuosikatsauksen julkistamista koskevia
poikkeuksia ja méadrdyksid on arvopaperi-
markkinalain mukaan arvioitava sijoittajan
nikokulmasta. Koska tissd pykéldssi tarkoi-
tetut yhtitt voivat kddntyd varainhankinnas-
saan yleisén puoleen, sijoittaiiqan nikdkulma
on otettava huomioon my®ds kirjanpitolauta-
kunnan antamissa poikkeuksissa ja mifirdyk-
sissd. Ehdotuksen mukaan kirjanpitolauta-
kunta voi siis esimerkiksi velvoittaa yhtion
julkaisemaan konsernia koskevan tiedon
ohella vastaavan tiedon yhtitstd, jos tietoa
on pidettiva olennaisena sijoittajan tekemén
arvion kannalta. Kirjanpitolautakunta tullee
seuraamaan ratkaisuissaan samoja arviointi-
perusteita kuin rahoitustarkastus sen myo6nti-
ess# vastaavia poikkeuksia noteeratuille yhti-
oille. Kirjanpitolautakunta voi myos tarvitta-
essa pyytdd asiasta rahoitustarkastukselta
lausunnon.

Osavuosikatsausta ei ehdotuksen mukaan
tarvitse erikseen tarkastuttaa tilintarkastajilla.
Jos katsaus on tarkastettu, siti koskevat
muistutukset ja _huomautukset on liitettdvi
sithen. Jos tilikanden tuloskehitys ja ta-
loudellinen asema poikkeavat olennaisesti
osavuosikatsauksessa esitetystd, tilintarkas-
tuksen yhteydessd on selvitettdvi, johtuuko
ero siitd, etti osavuosikatsauksessa ei ole
annettu oikeita tietoja. Tilintarkastajat ovat
tilintarkastuslain 19 §:n mukaisesti velvolli-
sia esittdma#n tilintarkastuskertomuksessa
muistutuksen johdon mahdollisesta vahin-
gonkorvausvelvollisuudesta.
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14 §. Pykildssd ehdotetaan asetettavaksi
kaikille osakeyhtitille velvollisuus julkistaa
tilinpaitoksensa. Tilinpéiitos ja tilintarkastus-
kertomus on ehdotuksen mukaan ilmoitetta-
va rekister6itdviksi kahdessa kuukaudessa
vahvistamisesta ja pidettdvd nihtdvidnid yh-
tidn pédkonttorissa.

Pykildn I momentissa ehdotetaan sdidetta-
viksi, ettd yhtion tilinpéétosasiakirjat on il-
moitettava rekisterditiiviksi kaupparekisteriin
kahden kuukauden kuluessa tuloslaskelman
ja taseen vahvistamisesta. Ilmoitukseen on
Hitettdva jiljennds tilinpéitoksesti liitteineen
ja tilintarkastuskertomuksesta. Tilinpaitos
kasittad tuloslaskelman, taseen ja niiden liit-
teend ilmoitettavat tiedot seké toimintakerto-
muksen. Niiden lisdksi ilmoitukseen on lii-
tettzivd hallituksen jdsenen tai toimitusjohta-
jan kirjallinen ilmottus tilinpdétSksen vahvis-
tamisen pdivdmairisti sekd yhtion voittoa
tai tappiota koskevasta yhtiokokouksen pai-
toksestd. Sama koskee konsernitilinpd&tosti
ja konsernitilintarkastuskertomusta. Tilinpdi-
tosasiakirjojen rekisterimisvelvollisuus pe-
rustuu julkistamisdirektiivin 2 artiklan 1
kohtaan ja 3 artiklan 2 ja 4 kohtaan.

Ehdotuksen mukaan kaikki osakeyhtiot
ilmoittavat vuosittain tilinpadétdsasiakirjansa
rekistersitiviksi. Kaupparekisterilakiin ehdo-
tetun muutoksen mukaan patentti- ja rekiste-
rihallitus voi antaa tarkempia méairdyksid
tilinpadtosasiakirjojen merkitsemisesti rekis-
teriin. Rekisteriviranomainen voi tehdid re-
kisteriin merkinndn esimerkiksi saadusta ti-
linpaitoksestd ja tilikaudesta, jolta tilinpdi-
tos on vahvistettu. Sen lis#ksi rekisteriin
voidaan merkit4 tarpeellisina pidettdvii tieto-
ja tilinpaatoksistd. .

Seuraamuksena tilinpéitosasiakirjojen re-
kisteroitdviksi ilmoittamista koskevan vel-
vollisuuden tdyttdmittd jattAmisestd on selvi-
tystilauhka. Lain 13 luvun 4 §:n 1 momentin
3 kohtaa ehdotetaan muutettavaksi siten, ettd
tuomioistuin voi médratd yhtion selvitysti-
laan, jos yhtié ei ole rekisteriviranomaisen
kehotuksesta huolimatta ilmoittanut vahvis-
tettua tilinpaztdstd koskevia asiakirjoja rekis-
terditdviksi vuoden kuluessa tilikanden péiit-
tymisesti. Rekisteriviranomaiselle ilmoitetta-
via tilinpaitosasiakirjoja koskevat myos ri-
koslain 17 luvun 8 §:n sédnndkset sisdllol-
tisin vidrin kirjallisen todistuksen antamises-
ta viranomaiselle. o

Pykildn 2 momentin mukaan kaikkien osa-
keyhtididen on 1 momentin mukaisen julkis-
tamisen lisidksi pidettdvi jdljennds 1 momen-
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tissa tarkoitetuista asiakirjoista jokaisen nih-
tdvind yhtion pafkonttorissa. Asiakirjojen on
oltava néhtdvilld kahden viikon kuluttua tu-
loslaskelman ja taseen vahvistamisesta. Yhti-
On on myos ldhetettiivd jdljennds asiakirjois-
ta jokaiselle sitd pyytdville kahden viitkon
kuluessa pyynnostd. Samoin kuin voimassa
olevan lain mukaan yhti6lld on oikeus saada
maksu jdljennoksestd. Ehdotettu kahden vii-
kon méirdaika vastaa 9 luvun 11 §:n méiiri-
aikaa yhtiokokouksen poytikirjan ndhtdviksi
asettamisesta.

Ehdotuksessa on haluttu siilyttdd yhtididen
velvollisuus pitd4 tilinpastosasiakirjat nahté-
viind, koska timd nopeuttaa huomattavasti
mahdollisuutta niihin tutustumiseen. Jos yh-
ti6 ei tdytd velvollisuuttaan, tilinpéstdstietoja
vaatinut henkilo voi pyytdd virka-apua asia-
kirjoihin tutustumista varten.

12 luku. Voitonjako ja yhtién varojen muu
kaytto

Luvun alkuun ehdotetaan otettavaksi katta-
va luettelo siitd, miten yhtién varoja voidaan
jakaa osakkeenomistajille. Luetteloon ehdo-
tettujen lisdysten ja 16 lukuun ehdotettujen
muutosten takia muun muassa sulautumista
ja jakautumista koskevien varojenjakosain-
nosten rikkominen tulee rangaistavaksi 16
Juvun 8 §:n mukaisesti. Ehdotetut lisdykset
merkitseviat samalla sitd, ettd tdmin luvun
5 §:n varojen palauttamista koskevat sdiin-
nbkset tulevat sovellettaviksi nykyistd
useammin.

Voitonjakoon kdytettivissi olevien varojen
midritelmédi ehdotetaan tdsmennettdviksi
siten, ettd jakokelpoiset varat edustavat ny-
kyistd tarkemmin yhtion taloudellista ylijadi-
mid. Ehdotettujen sddnndsten mukaan voit-
tona ei voida jakaa mahdollisesti taseeseen
kirjattujen omien osakkeiden hankintamenon
madrdd eikd aktivoituja perustamismenoja.
Pdidomalainasta maksettava korko tai muu
hyvitys vihentdd aina voitonjakokelpoisia
varoja.

Osakkeenomistajien =~ méirdvihemmiston
oikeutta vaatia tietyn vihimmaiisosingon
maksamista ehdotetaan tdsmennettivaksi
voitonjakoon kéytettdvid varoja koskevia
sdinnoksid vastaavasti. Vihimmaiisosinko
saataisiin maksaa vain voitonjakokelpoisista
varoista. Toisaalta vahimméisosingon suu-
ruutta rajoittavaa, yhtion omasta paiomasta
laskettavaa viiden prosentin m#draid ehdote-
taan lievennettiviksi kahdeksaan prosenttiin.
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Lukuun ehdotetaan otettavaksi siinnokset
ylikurssirahastosta, johon tehtdvit siirrot
merkittévéltd osin korvaavat voimassa ole-
van lain mukaan vararahastoon tehtavit siir-
rot. Ylikurssirahastoon ehdotetaan my®és siir-
rettiviksi omien ja emoyhtion osakkeiden
myynnisti saatu myyntivoitto. Vararahaston
alentamista koskevia sddnnoksid ehdotetaan
tdydennettiviksi siten, ettd vararahastoa alen-
nettaessa on tappion kattamista ja rahastoan-
tia lukuun ottamatta noudatettava samaa me-
nettelyd kuin osakep#fiomaa alennettaessa.
Ylikurssirahaston alentamisen osalta ehdote-
taan noudatettavaksi, mitd vararahastosta
sdfdetidn.

Yhtion lahipiirille annettavia lainoja kos-
keviin sddnnoksiin ehdotetaan tehtdviksi
erditi tismennyksid. Lakiin ehdotetaan kir-
jattavaksi vaatimus lahipiirille myo&nnettyjen
rahalainojen takaisinperinnéstd silloin, kun
yhtién voitonjakokelpoiset varat vihentyviit
niin paljon, etteivit ne kata mainittujen lai-
nojen sekd niihin rinnastettavien vakuuksien
kokonaismadrad. Lisdksi ehdotetaan omien
osakkeiden hankinnan rahoittamista koske-
van sdidnnoksen tiukentamista. Lahipiirin
kiasitteen kidyttoonotosta aiheutuu erditd
muutoksia sdfnndsten soveltamisalaan.

1 §. Pykildn I momentin luetteloon lain-
mukaisista tavoista jakaa yhtion varoja osak-
kaille ehdotetaan lisittivaksi ylikurssirahas-
ton alentaminen, yhtion omien tai sen emo-
yhtion osakkeiden hankkiminen ja pantiksi
ottaminen sekid sulautuminen ja jakautumi-
nen. Lisdykset ovat tarpeen, koska lukuun
lisattidviksi ehdotetussa 3 a §:ssi tarkoitetun
ylikurssirahaston alentaminen merkitsee yhti-
on sidotun péddoman alentamista ja koska
omien osakkeiden hankkiminen vastaa vai-
kutuksiltaan yhtion varojen jakamista. Hank-
kimisella tarkoitetaan kaikkia 7 luvun 1 ja
3 §:ssd tarkoitettuja tilanteita. Yhtion varoja
voidaan jakaa myos yhtion sulautuessa tai
jakautuessa, koska niissd tilanteissa ei edel-
lytetd, ettd yhtioon tuleva omaisuus vastaisi
vastikkeena jaettavaa mdirdd. Omien tai
emoyhtion osakkeiden pantiksi ottaminen
ehdotetaan lisdttavdksi momenttiin, jotta
hankkimista koskevia sddannoksiéd ei voitaisi
kiertdd erilaisin rahoitusjérjestelyin.

Sulautumisen ja jakautumisen sekd omien
ja emoyhtion osakkeiden hankkimisen ja

antiksi ottamisen lisddminen pykéldin mer-

itsee, etti varojen jakaminen, joka toteute-
taan vastoin nditd tapauksia koskevia timén
lain sddnnoksid, johtaa nykyisestd poiketen
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tdmén luvun 5 §:n sekd 16 luvun 8 §:n mu-
kaisiin seuraamuksiin. Sama koskee ylikurs-
sirahaston alentamista. Varoja saanut osak-
keenomistaja on siten velvollinen palautta-
maan varat korkoineen, jollei hénelld ollut
perusteltua aihetta olettaa varojen jakamisen
tapahtuneen lainmukaisesti. Varojen jaka-
mista koskevan piitoksen tekemiseen tai
taytantoonpanoon taikka paitoksen perustee-
na olevan virtheellisen taseen laatimiseen
osallistuneet ovat velvollisia korvaamaan
syntyneen varojen vajauksen. Laittomasta
varojen jakamisesta ehdotetaan 16 Iuvun
8 §:ssd saddettdviksi rangaistus, jonka mak-
simi on yksi vuosi vankeutta.

Pykildan ehdotetaan lisdttdvaksi uusi 3
momentti, jossa sdiidetdidn, ettei yhtion varo-
ja saa jakaa eikd 7 §:ssd tarkoitettua lainaa,
vakuutta tai varoja antaa ennen yhtion rekis-
terdintid. Vastaava sdinn0s on osakepii-
oman alentamista koskevassa 6 luvussa.

2 §. Pykildn 1 momenttiin ehdotetaan uu-
sia yhtion voitonjakoa rajoittavia sdannoksii.
Momentin johdantokappale ja 3 kohta vas-
taavat sisilloltédn voimassa olevaa lakia.
Sdiinnds, jonka mukaan taseen osoittama
tappio vihentdd voitonjakokelpoisia varoja,
ehdotetaan otettavaksi momentin johdanto-
kappaleeseen.

Momentin ! kohdan mukaan yhti6 ei saa
jakaa voittona siti osaa vapaasta omasta
padomasta, joka vastaa aktivoitujen perusta-
mismenojen miirdd. Yhtion perustamis-
menot kirjataan yleensd ensimmaisen tilikan-
den kuluksi. Perustamismenojen aktivointi
kirjanpitolain 16 §:n 5 momentissa tarkoitet-
tuna muuna pitkdaikaisena menona on kui-
tenkin katsottu mahdolliseksi. Jos tédllainen
aktivointi tehdidin, muodostaa timid kuluksi
kirjaamaton erd ehdotuksen mukaan esteen
voitonjaolle.

Ehdotuksessa tarkoitetut perustamismenot
eivit tdysin vastaa 2 luvun 2 ja 4 §:ssi tar-
koitettuja  perustamiskuluja.  Perustamis-
menojen kisite on kirjanpidollinen ja voi
tarkoittaa 2 luvussa tarkoitettujen asiantunti-
japalkkioiden ja vastaavien kustannusten
lisdksi esimerkiksi tyontekijoiden koulutta-
misesta aiheutuvia kustannuksia.

Momentin 2 kohdan mukaan omien ja
emoyhtion osakkeiden hankintamenoa vas-
taava madrd viahentdd yhtidn voitonjakokel-
poisia varoja, mikili osakkeiden hankinta-
menoa vastaava méird on 11 luvun 6 a §:ssé
tarkoitetulla tavalla kirjattu yhtion taseeseen
vastaavaan ja lisdksi omaksi erdksi vapaa-
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seen omaan péadomaan. Mainitussa pykilédssi
chdotetaan sdddettiviksi, ettd vain sellaiset
osakkeet, joilla kdydidin arvopaperimark-
kinalaissa tarkoitettua julkista kauppaa, voi-
daan kirjata taseen vastaavaan. Tdmi johtuu
siitd, ettd muiden osakkeiden hintaa on vai-
keaa luotettavasti arvioida, mikd aiheuttaa
vaaran taseen védristymisestd., Niissd ta-
pauksissa hankintamenoa vastaava miird
kirjataan suoraan omasta pdfiomasta yleensi
lyhytaikaisten velkojen tilille. Koska omien
osakkeiden hankinta vastaa vaikutuksiltaan
voitonjakoa, on perusteltua kieltdd hankinta-
menoa vastaavan erin jakaminen voittona.

Momentin 3 kohtaan ehdotetaan otettavak-
si sddnnos siitd, ettd yhtidjarjestyksen mu-
kaan vararahastoon siirettivd miird sekd
yhtidjirjestyksen mukaan muuten jakamatta
jatettdva maard vahentdvit voitonjakokelpoi-
sia varoja.

Viittaus muutettavaksi ehdotetun 6 luvun
4 §:n 3 momentissa asetettuun erityiseen
voitonjakokieltoon ehdotetaan otettavaksi 2
momenttiin. Momenttiin ehdotetaan liséttd-
viksi uusi sddnnds, jossa viitataan 5 luvun
saannoksiin padomalainasta. Pddomalainalle
maksettava korko tai hyvitys vihentdd yh-
tion voitonjakokelpoisia varoja aina, kun
tillaista korkoa tai hyvitystdi suoritetaan.
Piiomalaina vihentdd osingonjakoon kaytet-
tivid varoja silloin, kun piiomalainalle mak-
settava korko tai muu hyvitys maksetaan
ennen osingonjakoa. Vastaavasti lainaehtojen
sallima osingonjako rajoittaa péiomalainan
koron tai hyvityksen maksamista. Vastaaval-
1a tavalla vaikuttaa my0s aikaisemmilta tili-
kausilta kumuloitunut p#fiomalainan korko
tai muu hyvitys.

Varojen jakaminen véhentdd luonnollisesti
aina voitonjakokelpoisia varoja. Jo tapahtu-
nut varojen jakaminen samoin kuin pddoma-
lainalle maksettu korko tai muu hyvitys on
aina otettava huomioon varoja jaettaessa.

Pykildn 3 momenttiin ehdotetaan siirretté-
viksi nykyisen 2 momentin sdéinndkset kon-
sernin voitonjaosta. Momentissa viitataan
tiettyjen konsernin voitonjakoa rajoittavien
erien osalta 1 momenttiin. Momentin sana-
muotoa ehdotetaan lisdksi muutettavaksi si-
ten, ettd se vastaa sekd osakeyhtidlain laa-
jennettavaksi ehdotettua konsernin mééritel-
mai ettd kirjanpitolain vield laajempaa kon-
sernin midritelmdd. Momentissa otetaan
huomioon kaikkien konsernitilinpéitokseen
otettujen kirjanpitolain 22 a §:ssé tarkoitettu-
jen tytéryritysten tilinpatoksissd tehdyt kir-
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janpitolain 17 §:n mukaiset varaukset ja
poistoerot.

Ehdotetuista muutoksista johtuu, ettd arvi-
oitaessa esimerkiksi konserniin kuuluvan
avoimen yhtitn vaikutusta konsernin jako-
kelpoisiin varoihin olisi vihentdvinid erini
otettava huomioon sen aktivoidut perusta-
mismenot. OsakeyhtiGlain ehdotetusta kon-
sernin méfritelmén laajentamisesta johtuu
edelleen, ettd 1 momentin 3 kohdassa tarkoi-
tettu yhtidjidrjestyksen miirdys tarkoittaa
muussa yhteisGssa yhtiGjirjestystd vastaavan
yhtidsopimuksen tai séddntojen médrdysta.

Ehdotus perustuu aktivoitujen perustamis-
menojen osalta tilinpditosdirektiivin 34 ar-
tiklan 1 kohtaan sekid julkisen osakeyhtion
omien osakkeiden hankintamenon osalta
padomadirektiivin 22 artiklan 1 kohdan b
alakohtaan.

3 §. Pykdlddn ehdotetut muutokset johtu-
vat siitd, ettd osakepdiomaa korotettacssa
yhtioon tuleva osakkeen nimellisarvon ylittd-
véd médri, joka on aikaisemmin siirretty va-
rarahastoon, ehdotetaan siirrettaviksi lukuun
lisattdviksi ehdotetussa 3 a §:ssd sddnnelti-
vidn uuteen ylikurssirahastoon. Myds rahas-
toantiosakkeen myynnissd ja 3 a lukuun li-
sattiviksi ehdotetussa 3 a §:ssid tarkoitetussa
osakkeen myynnissd yhtidlle tulleet varat
sekd osakkeen merkitsijiltd saatu vahingon-
korvaus ehdotetaan vararahaston sijasta kir-
jattavaksi ylikurssirahastoon. Vararahastoon
voidaan I momentin nojalla siirtid varoja
taseen osoittamasta vapaasta omasta pai-
omasta joko yhtiGjirjestyksen médrdyksen
nojalla tai yhtiokokouksen paitoksella. Eh-
dotetussa 2 §:ssd tarkoitetut muut jakokel-
vottomat erdt eivdt vaikuta vararahastoon
siirrettivissid olevien varojen mifrddn. Pai-
omalainaa koskeva sopimus tehténeen yleen-
sd sellaiseen muotoon tai muutoin sellaisten
edellytysten vallitessa, ettei lainalle suoritet-
tavaa maksamatonta korkoa tai muuta hyvi-
tystd voida siirtdd vararahastoon.

Vararahaston alentamista koskevan 2 mo-
mentin johdantokappaleeseen ja I ja 2 koh-
taan ehdotetaan kieliasua koskevia muutok-
sia. Momentin 3 kohdan s#éinnostd ehdote-
taan muutettavaksi siten, ettd péitGksen te-
kemiselle asetetaan samat muun muassa paa-
toksenteon midrienemmistéd, tarkoitusta,
tekotapaa, kokouskutsua, piétosehdotusta ja
paitdksen sisiltdd koskevat vaatimukset kuin
6 luvun 1—7 §:ssi asetetaan osakepédioman
alentamiselle. Vararahaston alentamista ei
kuitenkaan tarvitse ilmoittaa rekisterditavik-
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si. Muutoksella pyritddn siihen, ettd yhtion
osakkeenomistajien ja velkojien asemaan
samalla tavalla vaikuttavia toimia s#dnnel-
ld#n laissa yhdenmukaisesti.

3 a §. Ylikurssirahastosta sdddetddn lukuun
lisdttdviksi ehdotetussa 3 a §:ssid. Yhtion
piddoman hankintaan liittyvét yhtitlle tulevat
muut kuin osakkeen nimellisarvoa vastaavat
varat ehdotetaan kirjattaviksi sidottuun pai-
omaan kuuluvaan ylikurssirahastoon.

Ylikurssirahastoon kirjattavia erid ovat
pykélén I momentin 1 kohdan mukaan op-
tio-oikeuksien ja vaihtovelkakirjalainojen
merkinndsséd yhtidlle tulevat osakkeen mer-
kintioikeudesta suoritetut maksut. Optio-oi-
keuden merkintihinta siirretifin kokonaisuu-
dessaan ylikurssirahastoon. Vaihtovelkakirja-
lainan merkinnissi ylikurssirahastoon siirre-
tddn se merkintdhinnan osa, joka mahdolli-
sesti maksetaan velkakirjaan perustuvasta
merkintioikeudesta. Vaihtovelkakirjalainalle
maksettavan koron ja kdyvin koron erotuk-
sen ottaminen huomioon jd4 kirjanpitolain-
sdddidnnon ja -kdytinnon varaan. Jos erotus
otetaan huomioon, se kirjataan ylikurssira-
hastoon. Vaihtovelkakirjan merkinnin yh-
teydessd yhtiolle annettava laina merkitasin
luonnollisesti taseeseen velkana.

Uusmerkinnédssd yhtidlle tuleva osakkeen
nimellisarvon ylittivd mésrd merkitdsin mo-
mentin 2 kohdan nojalla ylikurssirahastoon.
Témi koskee my0s esimerkiksi vaihtovelka-
kirjan vaihto-oikeutta kiytettdessid yhtidlle
tulevaa nimellisarvon ylittivad maardd. Li-
sdksi ylikurssirahastoon ehdotetaan 3 kohdan
mukaan kirjattavaksi 2 luvun 12 §:n 3 mo-
mentissa tarkoitettu osakemerkinnén maksa-
misen laiminlyOmisesti seuraava vahingon-
korvaus, 3 a luvun 3 a $§:ssd tarkoitetut ar-
vo-osuusjarjestelmidn liittyneen yhtion re-
kisterdimittomien osakkeiden myynnisti
saamat nostamattomat varat seki nostamatto-
mat varat, jotka yhtid on saanut 4 luvun
14 §n  mukaisessa  rahastoantiosakkeen
myynnissé.

Momentin 4 kohdaksi ehdotetaan saannds-
td, jonka mukaan ylikurssirahastoon kirja-
taan osakepiddomaa alennettaessa se osake-
pddoman alennusta vastaava médrd, jota ei
siirretd yhtickokouksen padtoksen mukaan
kdytettdvddn rahastoon tai jaeta osakkeen-
omistajille. Myoskddn vahvistetun tappion
kattamiseen kidytettivid midridi ei luonnolli-
sesti siirretd ylikurssirahastoon. S&ddnri
koskee seki niitd tilanteita, joissa osakke:tu

maksetaan osakkeenomistajille vastikeita.

HE 89/1996 vp

(lunastaminen ja nimellisarvon alentaminen
maksua vastaan) etti tilanteita, joissa vasti-
ketta ei makseta. Merkitystd e1 ole myds-
kadn silld, aleneeko yhtion sidottu oma pai-
oma alentamisen yhteydessi vai ei. Sidotun
padoman alentuessa tulevat sovellettaviksi 6
luvun velkojiensuojaa koskevat sdinnokset.

Momentin 5 kohdassa ehdotetaan sdidetti-
viksi, ettd yhtion omien ja sen emoyhtitn
osakkeiden myynnistd saatu myyntivoitto
kirjataan ylikurssirahastoon. Myyntivoitto
kirjataan ylikurssirahastoon riippumatta siité,
kuinka yhti6é on saanut osakkeet haltuunsa.

Ylikurssirahastoon ei ehdotuksen mukaan
voida siirtdd varoja yhtiGjirjestyksen mii-
rdyksen tai yhtiskokouksen péitoksen nojal-
la. Ylikurssirahaston alentamiseen ehdote-
taan 2 momentin mukaan sovellettavaksi
vararahaston alentamista koskevia 3 §:n 2
momentin sddnnoksii.

Saidnndsehdotukset perustuvat osittain tilin-
paitosdirektiivin 9 ja 10 artiklaan.

4 §. Pykildn 2 momentin sddnndksid osak-
keenomistajien mairdvihemmiston oikeudes-
ta vaatia tietyn vdhimmdiisosingon maksa-
mista ehdotetaan muutettaviksi 2 §:4in eh-
dotettuja muutoksia vastaavalla tavalla. Li-
siaksi momenttiin ehdotetaan otettavaksi
sddnnds, jonka mukaan véhimmdiisosinkoa
voidaan jakaa vain voitonjakokelpoisista
varoista. Toisaalta omasta padomasta lasket-
tavaa viiden prosentin rajoitusta ehdotetaan
lievennettiviksi siten, etti vihemmistén oi-
keus osinkoon voi ulottua kahdeksaan pro-
senttiin yhtion omasta pddomasta laskettuna.

Ehdotuksen ldhtokohtana on edelleen se,
ettii yhtiolld on velvollisuus maksaa osinko-
na vahintiddn puolet tilikauden voitosta, mi-
kali pykildssa tarkoitettn midrdvihemmistod
niin vaatii. Tilikauden voitosta ehdotetaan
vihennettiviksi 2 §:ssd tarkoitetut erit niilta
osin kuin ndmi ylittidvit yhtion vapaat ja
sidotut rahastot. Voimassa olevaan lakiin
verrattuna uusia vdhennettiivid erid ovat akti-
voidut perustamismenot ja omien osakkeiden
rahastoitu hankintameno. Piddomalainan eh-
doista yleensd johtuu, ettd lainalle maksetta-
va korko tai muu hyvitys on my®és tillainen
erd. Lisdksi ndihin eriin kuuluu voimassa
olevan lain mukaisesti edellisten tilikausien
tappio. Tilikauden voitosta vihennettiisiin
voimassa olevan lain mukaisesti kokonaan
yhtidjarjestyksen mukaan jakamatta jétettd-
"4t tai rahastoon siirrettavat maarat.

Pykidlddn ehdotetaan otettavaksi Ruotsin
osakeyhtitlain mukainen kielto jakaa tdmén-
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kiin pykdldn nojalla voittoa enempidd kuin
yleisen voitonjakosdinndksen mukaan. Vi-
hemmiston vaatimuksesta jaettava osinko ei
siten voi ylittdd voitonjakokelpoisia varoja.
Muutos suojaa yhtion velkojia.

Vihemmiston vaatimuksesta jaettavan voi-
ton ylirajaa ehdotetaan korotettavaksi viides-
td prosentista kahdeksaan prosenttiin yhtion
omasta padomasta laskettuna, koska tidmé
vastaa paremmin osakeyhtioon sijoitettavan
padoman tuotolle asetettavia vaatimuksia.
Myos momentin kirjoittamistapaa ehdotetaan
muutettavaksi.

Vihemmiston vaatimuksesta maksettavan
osingon rajoittaminen 2 §:ssé tarkoitettuihin
voitonjakokelpoisiin varoihin perustuu jul-
kisten osakeyhtididen osalta pddomadirektii-
vin 15 artiklan sddnnokseen.

5 §. Pykildn I momenttiin ehdotetaan teh-
tivdksi Kkirjoittamistapaa koskeva muutos.
Momentissa oleva viittaus muuttuu sisillol-
tiin, koska korkolain muuttamisesta annetun
lain (284/95) mukaan pykailédssé tarkoitettu
korko midraytyy Suomen Pankin vahvista-
man kolmen kuukauden markkinakoron vuo-
sikeskiarvon perusteella.

Koska 1 §:ssd mainitaan varojen jakamis-
tapoina my0s omien osakkeiden hankkimi-
nen ja pantiksi ottaminen sekd sulautumisen
ja jakautumisen yhteydessd tapahtuva varo-
jen jakaminen, tulee nykyistd useammin ky-
symykseen tilanne, jossa osakkeenomistaja
on varojen jakamisen yhtmlesséi luopunut
osakkeestaan. Tilloin osakkeenomistajalle
on yleensd varojen palauttamista vastaan
luovutettava vastaava osake tai, mikili tamé
ei ole mahdollista, osakkeen arvo.

Pykaldn 2 momenttia ehdotetaan muutetta-
vaksi siten, ettdi laittomaan varojenjakoon
syyllistyneiden vastuun todetaan nimenomai-
sesti olevan yhteisvastuuta. Momenttiin eh-
dotetaan myos liséttdvaksi viittaus tilintar-
kastuslain 44 §:4#n. Muutos vastaa jo ennen
tilintarkastuslain voimaantuloa ja osakeyh-
ti6lain 15 luvun 2 §:n kumoamista vallinnut-
ta tilannetta, eikd siten kdytdnnossd vaikuta
tilintarkastajan vastuuseen. Myds momentin
kirjoittamistapaa ehdotetaan muutettavaksi.

7 §. Yhtién ldhipiirille annettavia raha-
lainoja ja vakuuksia sekd yhtion omien tai
konserniin kuuluvien yhteisdjen osakkeiden
tai osuuksien hankinnan rahoittamista koske-
van pykélidn / momenttia ehdotetaan muutet-
tavaksi siten, ettd siind viitataan ehdotettuun
1 luvun 4 §:n ldhipiirin médritelméin. Lihi-
piirin kisitteen kdyttiminen johtaa siihen,
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ettd momentin sdinnokset eivit koske osak-
keenomistajaa, jonka omistus alittaa yhden
prosentin yhtion tai samaan konserniin kuu-
luvan yhteison osakkeista tai osuuksista tai
nididen tuottamista #4nistd. Lahipiiriin suku-
laisuuden perusteella kuunluvia koskevaan
sdinndkseen ehdotetut muutokset supistavat
myd&s hieman momentin soveltamisalaa. Toi-
saalta momentin soveltamisalaa laajentaa se,
ettd ldhipiiri kattaa myds konsernin johto-
henkiliden ja ndiden ldhisukulaisten méé-
rdysvallassa olevat yhteisét ja s#itiot. Sovel-
tamisalaa laajentavat my6s 1 luvun 3 §:n
konsernin médritelméin ehdotetut muutokset
seki 1ahipiirid koskevan pykalin 1 moment-
tiin ehdotettu 1 kohta, jonka mukaan rajoi-
tuksen piiriin kuuluu myos samaan konser-
niin kuuluva yhteisd. Muutettavaksi ehdote-
tun pykildn 2 momentin 2 kohdan poikkeus
koskee edelleen vain osakeyhtiditd, koska
muissa yhteisoissi ei ole vastaavia voitonja-
korajoituksia.

Pykildn I momenttia ehdotetaan muutetta-
vaksi siten, ettd siind viitataan vapaan oman
padoman sijasta 2 §:ssé tarkoitettuihin voi-
tonjakokelpoisiin varoihin. Viittanksen mu-
kaan lainattavissa olevat varat lasketaan vii-
meksi kuluneelta tilikaudelta vahvistetun
taseen perusteella. Lainaa annettaessa voi-
tonjakokelpoisista varoista on véhennettavi
vahvistetun taseen perusteella tapahtunut
voiton ja varojen jakaminen. Samoin on vi-
hennettidvi ldhipiirille jo annetut lainat. Ti-
mé ilmenee myos ehdotetusta 8 §:n 3 mo-
mentista. Yhtion hallituksen on yleisen huo-
lellisuusvelvollisuutensa takia otettava lainaa
annettacssa huomioon taseen vahvistamisen
jdlkeen yhtion varallisuusasemassa muutoin
tapahtunut kielteinen kehitys. Yhtion varalli-
suusaseman myonteinen kehitys tilikauden
aikana ei lisdd lainan antamiseen kiytettivis-
si olevia varoja.

Momentissa ehdotetaan hyvaksyttivin va-
kuuden sijasta kéytettdvéksi ilmaisua "tur-
vaava vakuus". Ehdotetulla muutoksella pai-
notetaan vakuuden luonnetta yhtion saatavan
turvaajana. Samaa ilmaisua ehdotetaan kiy-
tettdviksi myos 6 luvun 5 §:n 3 momentissa,
johon viitataan muutettavaksi ehdotetussa 14
luvussa.

Pykdldn 2 momentin johdantokappaleen
sanamuotoa ehdotetaan muutettavaksi. Li-
siksi momentin 3 kohtaan ehdotetaan muu-
tosta, jonka mukaan lainan voi 1 momentista
poiketen antaa vain sellaiselle ldhipiiriin
kuuluvalle yhteisolle tai siétiolle, joka har-
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joittaa elinkeinotoimintaa. Muutos on yhden-
mukainen hallituksen esityksessi (HE
11/1981 vp) poikkeussainnokselle esitettyjen
perustelujen kanssa. Kohdassa tarkoitettuja
niin sanottuja kaupallisia lainoja ei ehdotuk-
sen mukaan saa vastoin 1 momentin sifin-
noksid antaa konserniin kuuluvalle yhteisol-
le, ellei timi ole 2 kohdassa tarkoitettu osa-
keyhti6 tai sithen rinnastettava ulkomainen
yhti6. Kotimaiseen osakeyhtiédn rinnastuu
ulkomainen yhti6, jonka voitonjakoa ja varo-
jen muuta kdyttod sddnnelldan sisdllollisesti
osakeyhtiolain midriyksid vastaavalla taval-
la. Téllaisen kaupallisen lainan saa antaa
ehdotuksen mukaan tietyille l4hipiiriin kuu-
luville yhteiséille ja sdétidille, jos ne harjoit-
tavat elinkeinotoimintaa ja laina annetaan
liiketaloudellisin ehdoin. Sé#nndksessi tar-
koitettuja yhteisojd ja s#itiditd ovat esimer-
kiksi ne, jotka eivdt kuulu yhtion kanssa
samaan osakeyhtitoikeudelliseen konserniin,
mutta kayttdviit yhtiossd médrdysvaltaa.
Myos tillaisen yhteison médrysvallassa ole-
va muu yhteiso on sdinnoksessi tarkoitettu
yhteisd. Kaupallisen lainan voi siis antaa
yhteisOssd madrdysvaltaa kéyttiville osuus-
kunnalle. Liséksi laina voidaan antaa yh-
teisomuodossa toimivalle osakkeenomista-
jalle, vaikka tdmidn omistusosuus ylittaisi
lghipiirin médritelmin mukaisen yhden pro-
sentin rajan. Sen sijaan yhtién johdon tai
johdon ldheisten mdiirdysvallassa oleville
i’hteisﬁille lainaa ei voida antaa. Kaupallisia
ainoja koskeva poikkeussdinnds ei koskisi
myodskddn yhtion tilintarkastajana toimivaa
yhteisod.

Momentista ehdotetaan poistettavaksi 4
kohta, koska siind tarkoitettu poikkeus ote-
taan huomioon 1 momentissa, jossa ehdote-
taan kaytettdvdksi lahipiirin  késitetta.

Pykilin 3 momenttiin ehdotetaan lisitta-
vikksi sddnnds, jossa kielletddin rahalainan
antamisen lisdksi myos muu yhtidén varojen
antaminen kiytettdviksi yhtion osakkeiden
tai samaan konserniin kuuluvan toisen yh-
teison osakkeiden, jdsenosuuksien tai yhtio-
osuuksien hankintaan. Sdénnos koskee myods
optio-oikeuksien ja vaihtovelkakirjojen han-
kinnan rahoittamista. Sainnéksen tarkoituk-
sena on selkeyttid oikeustilaa siten, ettd kai-
killa tavoilla tapahtuva yhtion omien osak-
keiden hankinnan rahoittaminen tulee kiellon
piiriin. Séddnnos kattaa kaikki menettelyt,
joissa varojen antaminen ei vaikuta yhtion
vapaata omaa péddomaa vihentévisti. Varo-
jen antamisena kiytettdviksi voidaan pitdd
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esimerkiksi yhtididen vastavuoroista osake-
merkintdd, mikidli merkintdi on rahoitettu
vastavuoroisuudella. Sddnnds koskee muu-
toksen jialkeen rahalainan antamisen lisiksi
my0s muun luoton antamista. Varojen anta-
mista kiytettidviksi ei sitd vastoin ole esi-
merkiksi osingon tai palkan maksaminen
silld ehdolla, ettd varoilla merkitdén yhtion
osakkeita. Talloin varojen suorittaminen vi-
hentdd yhtion voitonjakokelpoisia varoja, ja
menettely johtaa oman pidioman muuttumi-
seen vapaasta sidotuksi. Niin meneteltiessi
yhtion tase kertoo yhtion taloudellisen ase-
man oikein, eikd esimerkiksi yhtién velkojil-
le aiheudu menettelystd haittaa. Pykéldn 6
momentissa olevan vakuuden antamista kos-
kevan kiellon nojalla kiellettyd on myos eri-
laisten yhtion osakkeiden merkintééin liittyvi-
en tappiontakuusitoumusten antaminen. Mo-
menttiin ehdotetaan tehtidviksi myos konser-
nin médritelmdn laajentamisehdotuksesta
aiheutuvat muutokset.

Pykilidn 4 momenttia ehdotetaan muutetta-
vaksi siten, ettd siind tarkoitetut lainat voi-
daan luetella hallituksen poytikirjan lisaksi
yhtion tase-erittelyissi. Tase-erittelyt on teh-
tavd jokaisen tilinpditoksen yhteydessd, ja
ne on myos séilytettdvd kirjanpitolain sdin-
nosten mukaisesti.

Pykéldan 5 momentiksi ehdotetaan nykyistd
6 momenttia siten muutettuna, ettei henki-
16storahastolain 23 §:ssi tarkoitettuja lainoja
en#i saa antaa muuten kuin 2 §:ssé tarkoitet-
tujen voitor;jakokelpoisten varojen rajoissa.

Pykiléin 5 momentti ehdotetaan siirrettd-
viksi muuttamattomana 6 momentiksi.

Omien osakkeiden hankinnan rahoittamista
ja benkilostorahastoille annettavia lainoja
koskevat muutokset perustuvat julkisten osa-
keyhtididen osalta padomadirektiivin 23 ar-
tiklaan.

8 §. Lukuun lisdttdvdksi ehdotetun 8 §:n 1
momentissa ehdotetaan s#dddettdviksi, ettd
7 §:n vastainen rahalainan antaminen tai
7 §:n 3 momentissa tarkoitettu muu varojen
antaminen rinnastetaan 5 §:ssi tarkoitettuun
laittomaan varojen jakamiseen. Viittauksen
nojalla 5 §:n 1 momentin sdinndsti sovelle-
taan myds muihin 7 §:ssd tarkoitettuihin
henkil6ihin kuin 5 §:n 1 momentissa mainit-
tuihin osakkeenomistajiin. Osakeyhticlain 16
luvun 8 §:é#n ehdotetun muutoksen johdosta
7 §:n sddnnosten rikkomisen rangaistusmak-
simi nousee yhteen vuoteen vankeutta. Lait-
toman varojen jakamisen seuraamuksia on
selostettu 1 §:n 1 momentin perusteluissa.
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Ehdotetussa 2 momentissa sdiddetdin vas-
toin 7 §:n sddnnoksid annetusta vakuudesta.
Sen, jonka velvoitteesta vakuus on annettu,
on ehdotuksen mukaan vilittdmisti huoleh-
dittava siitd, ettdi vakuus vapautetaan, tai
korvattava yhtiolle vakuuden arvoa vastaava
méird. Sadnnos ei vaikuta vakuuden haltijan
asemaan.

Yhtiélle suoritettavalle vakuuden arvoa
vastaavalle miirdlle on maksettava 5 §:n 1
momentissa tarkoitettu vuotuinen korko.
Korkoa on maksettava siitd hetkestd lukien,
kun vakuus on lain vastaisesti annettu tai se
olisi pitinyt vapauttaa. Ellei vakuutta va-
pauteta, eikd sen arvoa korvata kokonaisuu-
dessaan, ovat 5 §:n 2 momentissa tarkoitetut
henkilét vastuussa vajauksen tdyttdmisestd
siten, kuin 15 luvun 1, 3 ja 4 §:ssid ja tilin-
tarkastuslain 44 §:ssd sdddetdén.

Pykildn 3 momentissa ehdotetaan sdadetti-
vidksi yhtién velvollisuudesta perid 7 §:n
vastaiset rahalainat tai vakuudet takaisin,
milloin 2 §:sséd tarkoitetut voitonjakokelpoi-
set varat ovat vihentyneet. Sadnnds asettaa
yhtiglle voimassa olevan oikeuden mukai-
sesti velvollisuuden jatkuvasti pitdd huolta
siitd, ettd 7 §:ssd tarkoitetut lainat ja vakuu-
det eivit ylitd yhtion 2 §:n mukaisten voi-
tonjakokelpoisten varojen méddrdd. Jos voi-
tonjakokelpoiset varat vihentyvit siten, ettd
annetut lainat ja vakuudet eivét endd pysy
voitonjakokelpoisten varojen rajoissa, on
lainoja ja vakuuksia perittdvd takaisin. Va-
kuuksille annettavasta arvosta voidaan muun
muassa annettujen panttiesineiden osalta saa-
da johtoa niiden kirjanpitoarvosta.

Sadnnoksestd seuraa yhtidlle, ldhinnd sen
hallitukselle, velvollisuus maédrittdd lainach-
dot ja muut sopimusehdot sellaisiksi, ettd
periminen on mahdollista. Perimistoimiin on
ryhdyttiva vialitdmisti, kun yhtidllid on syy-
td epdilld varojen vdhentyneen. Myds perin-
nissi on noudatettava osakkeenomistajien
yhdenvertaisen kohtelun periaatetta.

13 luku. Selvitystila, saneeraus ja purkami-
nen

Luvussa sididetdsin osakeyhtitn asettami-
sesta selvitystilaan, selvitysmenettelysti seki
selvitystilasaanndsten ja yrityksen saneerauk-
sesta annetussa laissa tarkoitetun saneeraus-
menettelyn suhteesta.

Niin sanottua vapaachtoista selvitystilaa
koskevia sidinnoksid ehdotetaan muutettavik-
si siten, ettd yhtiokokouksen p#itds selvitys-
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tilaan asettamisesta on moniosakelajisessa
yhtidssé patevd vain, jos sitd kannattaa kah-
den kolmasosan méidrdenemmistd jokaisesta
yhtidkokouksessa edustetusta osakelajista ja
pditokseen saadaan suostumus osakkeen-
omistajilta, joilla on véhintdin puolet kunkin
osakelajin osakkeista. Vapaachtoisella selvi-
tystilalla tarkoitetaan sellaista selvitystila-
menettelyd, joka on vapaasti yhtickokouksen
pédtettivissd. Toteutuessaan ehdotus yhden-
mukaistaa yhtién varojen jakoa ja purkamis-
ta koskevia sdinnoksii.

Lisdksi ehdotetaan uusia séidnndksid selvi-
tystilaa késittelevid yhtikokousta koskevan
kutsun siséllostd sekéd hallituksen p#dtdseh-
dotuksen ja sen liitteiden pitdmisestd osak-
keenomistajien saatavilla.

Muutoksia ehdotetaan my0s sdidnnoksiin,
jotka koskevat velvollisuutta asettaa yhtio
selvitystilaan oman pdfioman vdhentymisen
vuoksi (pakkoselvitystila). Ehdotuksen mu-
kaan yhtion johdolla on nykyistd selkedmpi
velvollisuus seurata yhtion oman pdioman
muutoksia my6s tilikauden aikana. Samalla
pakkoselvitystilan edellytyksid tiukennetaan
siten, ettd sd#nnoksid on sovellettava, jos
oma padoma on vihentynyt alle puoleen
osakepddomasta. Voimassa olevassa laissa
rajana on kolmasosa osakepddomasta. Selvi-
tystilaedellytysten toteamiseksi yhtion halli-
tuksen on ehdotuksen mukaan laadittava
erityinen selvitystilatase, joka on annettava
tilintarkastajien tarkastettavaksi ainakin siini
tapavksessa, ettd yhtidkokous kutsutaan
koolle kisittelemdén yhtion asettamista sel-
vitystilaan. Lis#ksi ehdotetaan, ettd selvitys-
tilaan asettamista késittelevd yhtickokous on
pidettivd selvitystilataseen laatimisesta las-
kettavassa miirdajassa. Vastaavasti ehdote-
taan tarkan méirdajan sddtdmistd yhtidko-
kouksesta laskettavalle saneerausajalle, jonka
kuluessa oman pddoman osuus osakepii-
omasta on palautettava vihintdéin puoleen
osakepidomasta tai yhti® on asetettava selvi-
tystilaan.

Ehdotetut pakkoselvitystilasddnndsten
muutokset vaikuttavat myos sddnndsten lai-
minlydnnin seuraamuksiin. Yhtdiltd hallituk-
sen vastuu lisdéintyy, koska sen on jatkuvasti
seurattava oman pddoman muutoksia. Toi-
saalta vastuu kuitenkin selkeytyy ja on pa-
remmin ennakoitavissa, koska sddnnokset
hallituksen toimintavelvollisuudesta ovat
nykyistd tarkemmat ja yksiselitteisemmiit.

Osakeyhtitlain 11 luvun 14 §:ssd ehdote-
taan s#dddettdviksi, ettd kaikkien yhtididen
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on ilmoitettava miirdajassa tilinpadtos-
asiakirjansa rekister6itdviksi. Tilinpaitosten
julkisuuden varmistamiseksi ehdotetaan, ettd
1lmoitusvelvollisuuden valvontakeinoja te-
hostetaan. Ehdotuksen mukaan yhtié voidaan
asettaa selvitystilaan, jollei tilinpd#tostd kos-
kevia asiakirjoja ole kehotuksesta huolimatta
ilmoitettu rekisterditiviksi vuoden kuluessa
tilikauden padittymisest.

Selvitystilassa olevan yhtion yhtiSkokouk-
sen toimivaltaa ehdotetaan laajennettavaksi
siten, ettd yhtidkokous voi my0s selvitystilan
aikana péattdd osakepdioman korottamisesta,
vaihtovelkakirjalainan ottamisesta, optio-oi-
keuksien antamisesta ja yhtidjidrjestyksen
muutoksesta, jotka ovat tarpeen toiminnan
jatkamiseksi ja selvitystilan lopettamiseksi.

Selvitystilassa olevan yhtion tilinpazitosti
koskevia sddnnoksid ehdotetaan tarkistetta-
viksi siten, ettd konsernitilinp##toksen laati-
misvelvollisuus ei lakkaa, vaikka yhtio ase-
tetaan selvitystilaan. Konsernitilinp4ét6s on
tarpeen oikean kuvan saamiseksi selvitysti-
lassa olevan yhtion taloudellisesta tilasta.

1 §. Pykaldan padsainnon mukaan yhtidko-
kous paittdd yhtion asettamisesta selvitysti-
laan, jollei osakeyhtiGlaissa toisin sdddetd.
Pykilassd sdddetddn lisdksi padtokseen vaa-
dittavasta yhtikokousenemmistosti ja selvi-
tystilan alkamishetkestd. Pykilin I momen-
tin kieliasua ehdotetaan korjattavaksi.

Pykdldin 2 momentissa sdadetdin yhtion
purkamisesta lain tai yhtidjérjestyksen més-
rdyksen nojalla sekd muulla, yhtickokouksen
harkinnassa olevalla perusteella. Viimeksi
mainittu vapaaehtoista selvitystilaan asetta-
mista koskeva pditds on voimassa olevan
lain mukaan pitevi, jos sitd ovat kannatta-
neet osakkeenomistajat, joilla on vihintdin
kaksi kolmasosaa yhtiokokouksessa anne-
tuista &dnistd ja edustetuista osakkeista.
Sadnnostd ehdotetaan muutettavaksi siten,
ettd moniosakelajisessa yhtidssd vihintéin
kahden kolmasosan osakeméiidrdenemmiston
kunkin osakelajin yhtickokouksessa eduste-
tuista osakkeista on kannatettava p#itdsta.
Lisdksi pddtokseen on saatava suostumus
osakkeenomistajilta, joilla on vihintdén puo-
let kunkin osakelajin osakkeista.

Yhtion vapaaehtoinen purkaminen selvitys-
tilan kautta vaikuttaa osakkeenomistajien
asemaan samansuuntaisesti kuin osakep#a-
oman alentaminen (6 luku), yhtién sulautu-
minen toiseen yhtioon (14 luku) tai yhtion
jakautuminen kahdeksi tai useammaksi yh-
tidksi (14 a luku). Niissé tilanteissa pitevi

HE 89/1996 vp

piitds edellyttdd osakelajikohtaista méaari-
enemmistd ja suostumusta médrdosalta
osakkeenomistajista. Ehdotus osakelajikoh-
taisesta ddnestyksestd tdssd yhteydessd pe-
rustuu tarpeeseen yhdenmukaistaa yhtion
purkamispéitoksen sdidntely muiden osak-
keenomistajan asemaan vastaavasti vaikutta-
vien tilanteiden kanssa. Kéytidnnossd yhtidi-
den purkaminen vapaaehtoisen selvitystilan
kautta on harvinaista, joten ehdotus et olen-
naisesti vaikuta yhtickaytint6on.

Pykildn 3 momentissa oleva virheellinen
viittaus ehdotetaan korjattavaksi siten, ettd
sana "lauseessa" korvataan sanalla "virkkees-
sd".

Ehdotetussa 4 momentissa sdidetdin en-
sinndkin, ettd kutsussa selvitystilaan asetta-
mista késittelevddn yhtiskokoukseen on mai-
nittava paitosehdotuksen pidiasiallinen sisil-
to. Tarkoituksena on selkiyttdd oikeustilaa
siten, ettd samalla kun parannetaan osak-
keenomistajan oikeuksia saada tietoa pédtet-
tdvistd kysymyksistd ja siten mahdollisuutta
arvioida tarvetta osallistua yhtickokoukseen,
asetetaan hallitukselle nimenomainen velvol-
lisuus padtosehdotuksen laatimiseen. Pai-
tosehdotuksen piiasialliseen sisdltéon kuu-
luu ainakin syy, jonka vuoksi selvitystilaan
asettamista ehdotetaan tai selvitystilaan aset-
tamista muuten késitellddn, sekd miten selvi-
tystilamenettely on tarkoitus jérjestdd. Luvun
2 §:n 1 momentissa tarkoitetun selvitystilaan
asettamista  késittelevin  yhtidkokouksen
osalta piiitosehdotuksen péiasialliseen sisél-
toon voi kuulua myds hallituksen ehdotus
saneeraus- ja muiksi toimenpiteiksi, joilla
pakkoselvitystila pyritdsin vilttaméén.

Lisidksi ehdotetaan, ettd paitdsehdotus liit-
teineen on pidettivi vihintdin viikkoa ennen
yhtiokokousta yhtion piddkonttorissa osak-
keenomistajien ndhtévind 9 luvun 9 §:ssd
sdddettyd vastaavalla tavalla. Luvun 2 §:ssi
tarkoitetussa tapauksessa paitésehdotukseen
on liitettidva siind tarkoitettu selvitystilatase
ja tasetta koskeva tilintarkastajan lausunto.
Voimassa olevassa laissa ei ole vastaavia
sadnnoksia.

2 §. Pykildssd sdddetdfin oman pédfioman
vihentymisesti johtuvasta pakkoselvitystilas-
ta. Voimassa olevien sddnnosten mukaan
titd selvitystilaan asettamista voidaan kasi-
telld kahdessa yhtickokouksessa sen jilkeen,
kun hallitus on todennut oman pifioman vi-
hentymisen. Pykildn rakennetta ehdotetaan
selkeytettiviksi siten, ettd voimassa oleva 1
momentti, joka kattaa yhti6kokouksen osalta
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koko pakkoselvitystilamenettelyn, jaetaan
kahdeksi momentiksi. Ehdotuksen mukaan 1
momentissa sdddetiin pakkoselvitystilasian-
nosten soveltamisedellytyksistd, hallituksen
velvollisuudesta seurata oman pddoman
muutoksia sekd oman paioman vajeen totea-
miseksi vaadittavan erityisen taseen laatimi-
sesta ja tarkastamisesta. Momentissa ehdote-
taan sdddettiviksi myds pakkoselvitystilaan
asettamista késittelevin ensimméisen yh-
tiskokouksen ajankohdasta. Pykalddan lisattd-
viksi ehdotetussa 2 momentissa s#dddetién
selvitystilaan asettamisvelvollisuudesta ja
oikeudesta hakea yhtio selvitystilaan, jos
oman paioman vaje on edelleen olemassa
vuoden kuluttua 1 momentissa tarkoitetusta

htiokokouksesta. Nykyinen 2 momentti,
joka koskee pakkoselvitystilan yhteydessd
laadittavan taseen sisdltdd, siirtyy muutta-
mattomana uudeksi 3 momentiksi. Pykaladn
lisiittiviksi ehdotetussa 4 momentissa sadde-
tiin selvitystilataseen ja sitd koskevan tilin-
tarkastajan lausunnon liittimisestd pditoseh-
dotukseen, jonka hallitus esittdd selvitysti-
laan asettamista kisitteleville yhtickokouk-
selle.

Pykalin I momenttiin ehdotetaan useita
muutoksia. Muutokset koskevat hallituksen
velvollisuutta seurata oman pidoman muu-
toksia myos tilikauden aikana, pakkoselvi-
tystilasdinnosten soveltamisen laukaisevan
oman piioman menetyksen pienentdmisti,
oman péioman toteamiseksi laadittavaa ta-
setta ja sen tarkastamista sekid pakkoselvitys-
tilaan asettamista késittelevin yhtidkokouk-
sen koolle kutsumista.

Voimassa olevan lain mukaan hallituksen
on kutsuttava yhtidkokous koolle mahdolli-
simman pian, jos oma pé#ioma on pienempi
kuin kolmasosa osakepdidomasta. Ehdotuksen
mukaan selvitystilaan asettaminen pité3 saat-
taa yhtikokouksen kisiteltiviksi nykyistd
aikaisemmin eli kun oma péioma on vihen-
tynyt alle puoleen osakepadomasta.

Voimassa olevassa sddnnoksessd hallituk-
sen velvollisuus toimia on kytketty siihen,
ettd "hallitus tilinpAatostd laadittacssa tai
muutoin havaitsee” oman pédioman vihenty-
misen. "Muutoin havaitseminen" voi sé#n-
noksen perustelujen mukaan tapahtua suuren
yksittiisen tappion toteutumisen ja valitilin-
pédtoksen laatimisen yhteydessd. Kidytdnnos-
sid on esiintynyt epéselvyyttd siitd, milld ta-
voin s#idnnos koskee muita tilanteita kuin
tilinpdztoksen tai muun yhtién taloudellista
asemaa kuvaavan selvityksen laatimisen yh-
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teydessd tapahtuvaa oman padoman vihen-
nyksen toteamista.

Ehdotuksen ilmaisulla "hallituksella on
syytd olettaa" on tarkoitus korostaa hallituk-
sen velvollisuutta seurata yhtion oman pii-
oman muutoksia myds tilikauden aikana ja
tarvittaessa viipymittd laatia selvitystilatase
sen selvittimiseksi, onko yhtién oma p#i-
oma vihentynyt alle puoleen rekisterdidysti
osakepéddomasta. Hallituksella on aktiivinen
seurantavelvollisuus esimerkiksi yksittdisen
suuren tappion kirjaamisen yhteydessd tai
silloin, kun yhtion liiketoiminnan kannatta-
mattomuuden vuoksi omasta pdiomasta on
jo edellisen tilinpaitsksen mukaan menetetty
huomattava osa. Hallituksella voi olla vel-
vollisuus erityisen taseen laatimiseen myds
sen vuoksi, ettd yhtion taloudellista tilaa
koskevan ulkoiseen tai sisdiseen kdyttoon
tarkoitetun raportoinnin perusteella on syytd
olettaa oman piddoman vihentyneen alle puo-
leen osakepdiomasta. Oman pidfioman Vvi-
hentyminen voi siten ilmetd tilinpiitosti,
vilitilinpddtdstd, osavuosikatsausta tai tar-
jousesitetti laadittaessa tai lyhyemmilta ajan-
jaksoilta tehtdvistd yhtion toiminnan tulok-
sellisuutta tai taloudellista asemaa kuvaavista
sisdisistd selvityksisti, kuten kuukausirapor-
teista.

Voimassa olevassa laissa ei sdidetd siitd,
miten hallituksen on todettava oman pii-
oman vihentyminen, Kéytdnnossd oman
paddoman vihentymismiird voidaan yleensid
selvittdd vain tilinp#dtoksen yhteydessid tai
muuten laaditusta taseesta. Tdmad ilmenee
villillisesti my0s voimassa olevasta 2 mo-
mentista, ja tulkinta on omaksuttu myds oi-
keuskirjallisuudessa.

Ehdotuksessa nykyinen kiytintd kirjataan
lakiin siten, ettd oman pddoman vihentymi-
sen selvittimiseksi hallituksen on laadittava
yhtién taloudellista asemaa osoittava erityi-
nen selvitystilatase. Selvitystilataseeseen so-
velletaan 11 luvun sdéinnoéksid ja 3 moment-
tiin siirtyvid sdfinnoksid. Tasekdytédnt6d yh-
denmukaistaa se, ettd vain 5 luvussa séddn-
neltdviksi ehdotetun pdidomalainan tunnus-
merkit tayttavit sitoumukset voidaan rinnas-
taa omaan pdiomaan selvitystilataseessa.

Voimassa olevassa laissa ei ole nimen-
omaisia sddnnoksid siitd, missi ajassa selvi-
tystilatase on laadittava muutoin kuin tilin-
péadtdksen yhteydessd. Ehdotuksen mukaan
selvitystilatase on aina laadittava viipymétta
sen jilkeen, kun hallituksella on syytd olet-
taa oman padioman vihentyneen alle puoleen
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osakepiiomasta. Taseen laatimisvelvollisuu-
delle ei voida asettaa ehdotonta méirdaikaa
sen vuoksi, ettd velvollisuuden alkamisajan-
kohtaa ei voida kaikissa tapauksissa madrit-
tad yksiselitteisesti. Tase on kuitenkin laadit-
tava kirjanpitolaissa tilinpitSksen laatimi-
seen varattua kolmea kuukautta lyhyemmis-
séd ajassa. Tarkoitus on, ettd oman pddoman
menetys selvitetdin mahdollisimman pian,
eikd sainnoksessd edellytetd tidydellisen tilin-
padtéksen laatimista. Ehdotuksesta seuraa
my®0s, ettd erillinen selvitystilatase on laadit-
tava, vaikka tilikausi on juuri p#ittynyt, jos
tilinp#itds ei valmistu riittdvan pian.

Koska voimassa olevassa laissa ei ole
sddnnoksid ensimmadiselle yhtiokokoukselle
annettavasta selvitystilataseesta, laissa ei
myo6skéddn ole sddnnoksia taseen tarkastami-
sesta. Ehdotuksen mukaan selvitystilatase on
viipymiittd annettava tilintarkastajien tarkas-
tettavaksi, jos hallituksella on edelleen syytd
olettaa yhti6n oman pdioman vihentyneen
alle puoleen osakepidiomasta. Taseen tarkas-
taminen on tarpeen sen varmistamiseksi, etti
selvitystilaan asettamista késitteleviissd yh-
tickokouksessa on kéytettdvissd oikeat ja
riittdvit tiedot yhtion taloudellisesta asemas-
ta. Oman vastuunsa rajoittamiseksi hallitus
saattaa antaa selvitystilataseen tilintarkasta-
jien tarkastettavaksi myos siind tapauksessa,
ettd omaa pdiomaa on taseen mukaan vield
jéljelld vaadittu maird.

Taseen tarkastamisessa on noudatettava
soveltuvin osin tilinpdétoksen tarkastamista
koskevia osakeyhtitlain ja tilintarkastuslain
sdannoksid. Selvitystilatase on siten annetta-
va tilintarkastajien tarkastettavaksi viimeis-
tddn kuukautta ennen yhtiokokousta, joka
kisittelee selvitystilaan asettamista.

Koska selvitystilatase laaditaan ehdotuksen
mukaan yhtion jéljelli olevan oman pii-
oman selvittimiseksi, tarkastus kohdistuu
ensi sijassa taseeseen. Samasta syysti tarkas-
tuksen perusteella annettavassa lausunnossa
on yleensd lausuttava vain tilintarkastuslain
19 §:n 1 momentin 1 ja 2 kohtaa vastaavalla
tavalla siitd, onko selvitystilatase laadittu
sitd koskevien sddnnosten ja méfrdysten mu-
kaisesti ja antaako se oikeat ja riittdvit tie-
dot yhtion taloudellisesta asemasta. Tarvitta-
essa tilintarkastajan on tdydennettivi tasetie-
toja, ja tilintarkastaja voi antaa lausunnos-
saan myOs lisédtietoja, jos hidn katsoo sen
olevan tarpeen. Selvitystilataseen laatimistar-
koitus huomioon ottaen tilintarkastajan tar-
kastus ei sisdlld hallinnon tarkastusta eikd

HE 89/1996 vp

tarkastuskertomukseen sovelleta tilintarkas-
tuslain 19 §:n 1 momentin 3—35 kohtaa tilin-
piitoksen vahvistamisesta, tuloksen kisitte-
lystéd ja vastuuvapauden myontémisestd. Sa-
masta syystd tarkastukseen ja lausuntoon ei
myodskdin sovelleta emoyhtiéssid konsernin
tarkastusta ja tarkastuskertomusta koskevia
tilintarkastuslain sdénnoksid.

Voimassa olevan lain mukaan yhtickokous
on kutsuttava koolle niin pian kuin mahdol-
lista sen jélkeen, kun oman pdioman vihen-
tyminen on havaittu. Kéytinnossd momentin
sadnnoksid on tulkittu niin, ettd yleensi riit-
tad, kun selvitystilaan asettamista kisitelldin
seuraavassa varsinaisessa yhtidkokouksessa.
Toisaalta oikeuskdytdnnossé on katsottu, ettid
varsinaisen yhtidkokouksen pitdmiseen va-
rattu kuuden kuukauden aika on liian pitkd
pakkoselvitystilasdannoksid sovellettaessa.
Ehdotuksen mukaan selvitystilaan asettamis-
ta késittelevd ensimméinen yhtiékokous on
aina pidettdivd kahden kuukauden kuluessa
siitd, kun hallitus on laatinut taseen, jonk