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Hallituksen esitys eduskunnalle laiksi osakeyhtiolain muuttamisesta seké eriiksi siihen liitty-
viksi laeiksi

ESITYKSEN PAAASIALLINEN SISALTO

Esityksessd ehdotetaan muutettavaksi osakeyhtidlakia, vakuutusyhtidlakia, tydeldkevakuutus-
yhtidistd annettua lakia, Harmaan talouden selvitysyksikdstd annettua lakia, sijoituspalvelula-
kia, sijoitusrahastolakia, vaihtoehtorahastojen hoitajista annettua lakia, kaupankdynnisté rahoi-
tusvilineilld annettua lakia, arvo-osuusjirjestelmaistd ja selvitystoiminnasta annettua lakia,
joukkorahoituspalvelun tarjoamisesta annettua lakia, maksulaitoslakia, liikepankeista ja muista
osakeyhtiomuotoisista luottolaitoksista annettua lakia, osuuspankeista ja muista osuuskunta-
muotoisista luottolaitoksista annettua lakia ja luottolaitostoiminnasta annettua lakia.

Esityksen tarkoituksena on panna osaltaan taytdntdon rajat ylittdvid yhtiomuodon muutoksia,
sulautumisia ja jakautumisia koskeva Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi.

Direktiivin johdosta osakeyhtidlain sulautumista koskevaan 16 lukuun ja jakautumista koske-
vaan 17 lukuun ehdotetaan lukuisia muutoksia, joista osa on luonteeltaan perustavanlaatuisia ja
osa teknisid. Muutoksia tai uusia sdénnoksid ehdotetaan muun muassa sulautumis- ja jakautu-
missuunnitelman siséltoon, hallituksen selvityksen laatimisvelvollisuuteen ja sen sisaltoon,
asiakirjojen rekisterdintid ja nahtdvandpitoa koskeviin velvollisuuksiin, lunastusmenettelyyn,
ylimédrdisen rahavastikkeen vaatimista koskevaan menettelyyn, padtoksentekoa koskeviin vaa-
timuksiin, tdytdntoonpanoilmoituksen tekemiseen, taytintdonpanomenettelyyn seké jakautumi-
sen osalta voimaantuloon ja oikeusvaikutusten alkamiseen.

Osakeyhtidlakiin ehdotetaan lisdksi rajat ylittdvaa kotipaikan siirtoa koskevaa uutta 17 a lukua,
joka vastaisi padosin sulautumista ja jakautumista koskevia lukuja ottaen huomioon kyseisen
jarjestelyn erilainen luonne. Kyse on siitd, ettd osakeyhtio voi muuttaa yhtiomuotonsa toisessa
ETA-valtiossa sallituksi oikeudelliseksi muodoksi ja siirtdd vahintdén kotipaikkansa tdhin val-
tioon. Vastaava kotipaikan siirto sallitaan ehdotuksessa myds siten, ettd ulkomaisen ETA-val-
tion yhtidmuoto muutetaan suomalaiseksi osakeyhtioksi ja kotipaikka rekisterdidddn Suomeen.

Esityksen periaatteellisesti merkittdvimmat muutokset liittyvét rajat ylittaviin yritysjérjestelyi-
hin, joissa yhti6 on sulautumassa, jakautumassa tai siirtdméassé kotipaikkansa ulkomaille. Ennen
téllaisen rajat ylittdvan jérjestelyn toimeenpanoa rekisteriviranomaisena toimivan Patentti- ja
rekisterihallituksen on jérjestettdvd ennakollinen valvonta. Sen tarkoituksena on varmistaa, ettd
kaikki menettelyt ja muodollisuudet Suomessa on jérjestetty tai saatettu padtokseen ja ettei rajat
ylittdvaa jarjestelyd toteuteta vadrinkaytto- tai petostarkoituksessa, jonka seurauksena tai tar-
koituksena on Euroopan unionin oikeuden tai kansallisen lainsdddannon valttdminen tai kierta-
minen, taikka muuten rikollisessa tarkoituksessa. Jos rekisteriviranomainen katsoo, ettd sddde-
tyt ehdot tdytetddn, se on annettava tasté todistus ja toimitettava se toisen valtion toimivaltaiselle
viranomaiselle rekistereiden yhteenliittimisjérjestelmén kautta. Ehdotus siséltdd sidnnokset re-
kisteriviranomaisen valvontamenettelysté ja méariajoista.

Osakeyhtidlakia koskevien muutosehdotusten kanssa johdonmukaisella tavalla ehdotetaan si-
salloltddn vastaavia muutoksia vakuutus- ja rahoitusalan lainsdddant6on ottaen huomioon kui-
tenkin toimialaan ja erityisesti toimiluvan myontamiseen liittyvit erityispiirteet.



Esitys liittyy valtion vuoden 2023 talousarvioesitykseen ja on tarkoitettu kasiteltdvéksi sen yh-
teydessa.

Lait on tarkoitettu tulemaan voimaan 31.1.2023.
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PERUSTELUT
1 Asian tausta ja valmistelu
1.1 Tausta

Hallituksen esityksen valmisteluun on johtanut tiytintdonpanoa edellyttiava direktiivin (EU)
2017/1132 muuttamisesta rajat ylittdvien yhtiomuodon muutosten, sulautumisten ja jakautumis-
ten osalta annettu Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi (EU) 2019/2121 (jaljempéana
myO0s muutosdirektiivi).

Euroopan komission direktiiviehdotuksen antamista ovat edeltdneet ainakin vuonna 2012 (Eu-
ropean Company Law: what way forward?, lehdisttiedote 20.2.2012) ja vuonna 2017 (EU
Company law upgraded: Rules on digital solutions and efficient cross-border operations) ko-
mission laajamittaiset julkiset kuulemiset yhtidoikeuden tulevaisuudesta ja toimintaohjelmasta.
Komission vuoden 2017 kuulemiseen saamista vastauksista kévi ilmi sidosryhmien laaja kan-
natus yhtion kotipaikan siirtoa koskevalle sddntelylle, rajat ylittdvid sulautumisia koskevien me-
nettelyjen yhdenmukaistamiselle sekd mahdollisimman paljon rajat ylittdvia sulautumisia muis-
tuttavalle rajat ylittdvén jakautumisen saantelylle.

Komission ehdotuksen antamista edelsi myds EU-tuomioistuimen lokakuussa 2017 antama Eu-
roopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen (SEUT) 49 artiklassa tarkoitettua sijoittautu-
misvapautta koskeva ennakkoratkaisu C-106/16 (Polbud — Wykonawstwo sp. z 0.0., selvitysti-
lassa, jiljempénd Polbud-ratkaisu). Mainitussa ratkaisussa EU-tuomioistuin totesi, ettd SEUT
49 artiklassa, luettuna yhdessd SEUT 54 artiklan kanssa, sijoittautumisvapaus myonnetdin jon-
kin jésenvaltion lainsddddnnon mukaisesti perustetuille yhtioille, joiden sddntoméaardinen koti-
paikka, keskushallinto tai pa4toimipaikka on unionin alueella. Néin ollen yhtid, joka on perus-
tettu jonkin jasenvaltion lainsdddannon mukaisesti, voi lahtokohtaisesti vedota tdhin vapauteen
(Polbud-ratkaisu, kohta 32). EU-tuomioistuin totesi myds, ettd sijoittautumisvapauteen kuuluu
muun muassa oikeus perustaa ja johtaa néitd yhtidita niilla edellytyksilld, jotka sijoittautumis-
valtion lainsdédddnnon mukaan koskevat sen omia yhtiditd. Se kisittdd siis jonkin jasenvaltion
lainsdddannon mukaisesti perustetun yhtion oikeuden muuttua toisen jasenvaltion oikeuden so-
veltamisalaan kuuluvaksi yhtioksi (ks. vastaavasti tuomio 27.9.1988, Daily Mail and General
Trust, 81/87, EU:C:1988:456, 17 kohta), kunhan timén toisen jdsenvaltion lainsddddnndssa
maédritetyt edellytykset ja erityisesti liityntékriteeri, jonka mukaisesti kyseinen jésenvaltio kat-
soo yhtion kuuluvan sen kansallisen oikeusjérjestyksen piiriin, tayttyvét (Polbud-ratkaisu, kohta
33). Siten sijoittautumisvapautta sovelletaan myds yhtion sdédntoméaéraisen kotipaikan siirtdmi-
seen jisenvaltiosta toiseen ilman, etti siirto koskee yhtion tosiasiallista kotipaikkaa, jos jdsen-
valtio, johon uusi yhti6 perustetaan, hyviksyy yhtion rekisteréinnin ilman taloudellisen toimin-
nan harjoittamista kyseisessa jasenvaltiossa (vrt. Polbud-ratkaisu, kohta 66, alakohta 1).

EU-tuomioistuin otti Polbud-ratkaisussa kantaa myos kysymykseen véérinkdytosten tutkimi-
sesta jasenvaltion viranomaisessa ja siitd, voiko tillainen tutkinta rajoittaa sijoittautumisvapau-
den kéyttod EU-oikeuden vastaisella tavalla. EU-tuomioistuin totesi, ettd SEUT 49 artiklassa
asetetaan velvollisuus poistaa sijoittautumisvapauden rajoitukset. Vakiintuneen oikeuskaytan-
nén mukaan sijoittautumisvapauden rajoituksina on pidettdva kaikkia toimia, joilla kielletddn
tdman vapauden kdyttdminen, haitataan sitd tai tehdiddn se vahemman houkuttelevaksi (tuomio
29.11.2011, National Grid Indus, C-371/10, EU:C:2011:785, 36 kohta oikeuskayténtoviittauk-
sineen) (Polbud-ratkaisu, kohta 46). EU-tuomioistuimen vakiintuneesta oikeuskaytinnosta il-
menee, etté téllainen sijoittautumisvapauden rajoitus voidaan hyvéksyé ainoastaan, jos sitd voi-



daan pitdd oikeutettuna yleistd etua koskevista pakottavista syistd. Lisdksi kyseiselld rajoituk-
sella on tilloin voitava taata kyseesséd olevan tavoitteen toteutuminen, eika silld saada ylittda
sitd, mikd on tarpeen timén tavoitteen saavuttamiseksi (tuomio 29.11.2011, National Grid In-
dus, C-371/10, EU:C:2011:785, 42 kohta oikeuskaytantdviittauksineen) (Polbud-ratkaisu, kohta
52). Polbud-ratkaisussa téllaisia oikeuttavia seikkoja ei katsottu olevan, joten kotipaikkansa siir-
tdvén yhtion purkautuminen selvitysmenettelyn pédtteeksi muodosti EU-tuomioistuimen mu-
kaan kielletyn sijoittautumisvapauden rajoituksen (Polbud-ratkaisu, kohta 48 seké kohta 66, ala-
kohta 2).

EU-tuomioistuin korosti, ettd kotipaikan siirtoon liittyvien velkojien, vihemmistoosakkaiden ja
tyontekijoiden suojelua koskevien keinojen on oltava niiden paédméérian saavuttamiseen sovel-
tuvia eivétkd keinot saa menné pidemmaélle kuin on tarpeen paddmédrén saavuttamiseksi (Pol-
bud-ratkaisu, kohta 55 ja 56). EU-tuomioistuin katsoi, ettd kotipaikkansa siirtdvén yhtion aset-
taminen selvitystilaan ilman, ettd otetaan huomioon todellista riskid velkojien, vihemmisto-
osakkaiden ja tyontekijoiden intresseille aiheutuvasta vahingosta eikd voida valita vihemmén
rajoittavia toimenpiteitd, joilla ndma intressit voitaisiin suojata, ylittdd sen, miké on tarpeen vel-
kojien, vahemmistdosakkaiden ja tyontekijoiden suojelun paddmairin saavuttamiseksi (Polbud-
ratkaisu, kohta 57 — 59). EU-tuomioistuin muistutti myos aikaisemmasta oikeuskdytanndstaén,
jonka mukaan sijoittautumisvapauden vadrinkdyttond ei ole pidettdvé sitd, ettd yhtion koti-
paikka sijoitetaan tietyn jdsenvaltion lainsddddnnon mukaisesti, jotta hyodyttdisiin edullisem-
masta lainsdddannostd (Polbud-ratkaisu, kohta 62).

1.2 Valmistelu
1.2.1 EU-sdaadoksen valmistelu

Komissio antoi 25 pdivand huhtikuuta 2018 ehdotuksen Euroopan parlamentin ja neuvoston
direktiiviksi direktiivin (EU) 2017/1132 muuttamisesta rajat ylittdvien yhtiomuodon muutosten,
sulautumisten ja jakautumisten osalta (saatavilla internet-sivulla: https://eur-lex.europa.eu/le-
gal-content/FI/ALL/?uri=CELEX%3A52018PC0241, viitattu 21.7.2022). Ehdotuksen sdén-
nokset rajat ylittdvien yritysjarjestelyjen toteuttamisesta, kuten jirjestelysté laadittavista suun-
nitelmista ja selvityksisti ja niiden julkistamisesta, jarjestelyd koskevasta paatoksenteosta, vel-
kojien ja osakkeenomistajien oikeussuojasta seki jarjestelyn tdytantdonpanosta ja oikeusvaiku-
tuksista vastasivat erditd poikkeuksia lukuun ottamatta padosin aiempaa rajat ylittavia sulautu-
misia koskevaa EU-séddntelyé sekd osakeyhtidlakia (624/2006, jdljempéand myos OYL).

Toisaalta komission ehdotus poikkesi olennaisesti aiemmasta rajat ylittdvid sulautumisia ja ja-
kautumisia koskevasta kotimaisesta ja EU-sdédntelysta siten, ettd siind ehdotettiin jasenvaltioi-
den viranomaisille laajoja ja avoimia toimivaltuuksia kotipaikan siirron ja rajat ylittdvan jakau-
tumisen edellytysten tutkimiseksi ja ndiden jarjestelyjen kieltdmiseksi, jos viranomaisella on
vakavia epdilyksid siitd, ettd niissd on kyse keinotekoisesta jirjestelystd perusteettomien ve-
roetujen saamiseksi tai tyontekijoiden, velkojien tai vihemmistdosakkeenomistajien lakisda-
teisten tai sopimusperusteisten oikeuksien rajoittamiseksi. Komission ehdotuksen mukainen pe-
rusteellinen arviointi olisi kattanut muun muassa tiedot yhtion perustamisesta jérjestelyn koh-
devaltiossa, mukaan lukien yhtion toiminnan tarkoitus, toimiala, investoinnit, liikevaihto ja tu-
los, tyontekijoiden lukumééri, taseen siséltd, verotuksellinen kotipaikka, varat ja niiden sijain-
tipaikka, tyontekijoiden ja tydntekijoiden eritysryhmien tavanomainen tyopaikka, sosiaaliturva-
maksujen kohdevaltio ja kotipaikkansa siirtdneen yhtion ottamat kaupalliset riskit 1dht6- ja koh-
devaltiossa. Rajat ylittdvien sulautumisten osalta komissio ei ehdottanut vastaavanlaisia vaati-
muksia.



Valtioneuvosto suhtautui lahtdkohtaisesti myonteisesti ehdotuksen tavoitteeseen helpottaa yri-
tysten sijoittautumisvapauden kdyttod ja kannatti EU-sddntelyé kotipaikan siirrosta ja rajat ylit-
tavastd jakautumisesta sekd rajat ylittdvaa sulautumista koskevan sddntelyn tarkistamista erityi-
sesti eri jdsenvaltioiden vaatimusten ja toimien yhteensovittamiseksi (U 32/2018 vp). Toisaalta
valtioneuvosto kiinnitti erityistd huomiota siihen, ettd direktiiviehdotuksen laajasti ja avoimesti
madritellyt viranomaisten toimivaltuudet tutkia ja estd kotipaikan siirto ja rajat ylittava jakau-
tuminen jarjestelyn keinotekoisuuteen vedoten voisivat kiytinndssa tarpeettomasti vaikeuttaa
sijoittautumisvapauden kéyttdmisti kotipaikan siirron ja rajat ylittdvén jakautumisen kautta.

Direktiivid koskevien neuvottelujen tavoitteeksi valtioneuvosto esitti, ettd rajat ylittdvien jarjes-
telyjen toteuttamisen edellytykset médriteltdisiin mahdollisimman tarkkarajaisesti ja ettd ne oli-
sivat oikeasuhtaisia sééntelyn tavoitteeseen nihden eivitké tarpeettomasti rajoittaisi sijoittautu-
misvapauden kdyttdd. Valtioneuvoston mukaan vertailukohtana rajat ylittdvia jérjestelyja kos-
kevalle yhtidoikeudelliselle sdéntelylle voitiin pitdd osakeyhtidlain rajat ylittdvid sulautumisia
ja jakautumisia koskevaa sddntelyd seké sijoittautumisvapauden kayttoa koskevaa EU-tuomio-
istuimen oikeuskaytantoa.

Valtioneuvosto myos kannatti osakkaiden ja velkojien suojan sekd henkiloston tiedottamisen,
kuulemisen ja yhtion hallintoon osallistumisen jérjestdmisté l1ahtokohtaisesti samalla tavalla ot-
taen huomioon olemassa oleva EU-sdéntely ja yritysjirjestelyn mahdolliset erityispiirteet. Yh-
tidn eri sidosryhmien oikeussuojan arvioinnissa ja kehittimisessa tuli valtioneuvoston mukaan
ottaa huomioon myds muut kuin direktiiviehdotuksen yhtidoikeudelliset keinot ja pyrkid vélt-
tdmadn tarpeettomia paillekkaisia ja ristiriitaisia vaatimuksia. Valtioneuvosto kannatti lisidksi
rajat ylittdvan sdhkoisen asioinnin ja tietojenvaihdon edistamistd seka kiinnitti huomiota siihen,
ettd jasenvaltioiden viranomaisten tietojenvaihtoa parantamalla voidaan yhtididen toiminnan
helpottamisen lisdksi myds tehostaa tarvittavien valvontatoimien toteuttamista.

Eduskunnan talousvaliokunta yhtyi asiassa valtioneuvoston kantaan korostaen muun muassa
sitd, ettd komission ehdotuksessa viranomaisille mééritelty laaja ja avoin toimivalta tutkia yri-
tyksen kotipaikan siirron ja rajat ylittdvin jakautumisen olosuhteita ja kieltdd mainitut jarjestelyt
niiden keinotekoisuuteen vedoten olisi olennainen muutos yritysten toimintaympéristoon. Va-
liokunnan mukaan oikeustila voisi komission ehdotuksen my&td muodostua hankalasti ennakoi-
tavaksi erityisesti sen johdosta, ettd sidnndksen mukaan viranomainen voisi kielti4 siirron “’ta-
pauskohtaisen kokonaisharkinnan perusteella” ilman, ettd niitd arviointikriteereitd olisi sddn-
noksessd tarkemmin avattu. Talousvaliokunnan mukaan yleiselld tasolla annettavat valtuudet
heikentiisivét ennustettavuutta ja erittdin todenndkdisesti tulisivat myos eriyttdmadn kaytantoja
jasenvaltioissa.

My®és talousvaliokunnan arvion mukaan komission ehdotus vastasi muilta osin péépiirteissdin
osakeyhtiolain rajat ylittdvaa sulautumista ja jakautumista koskevaa sidntelya. Valiokunta kui-
tenkin kiinnitti huomiota ehdotuksen ja kansallisen sééntelyn vilisiin eroihin yksittdisten sédén-
ndsten osalta ja totesi tdstd johtuvan, ettd ehdotetun sddntelyn yhteensovittaminen kansallisiin
normeihimme ei olisi tdysin ongelmatonta. Valiokunnan mukaan hankaluuksia olisivat voineet
aiheuttaa esimerkiksi ehdotukset henkiloston osallistumisen ja informoimisen osalta. Talousva-
liokunta piti tirkeédnd, ettd ndiden osalta tarkasteltaisiin jo voimassa olevan sdintelyn sovelta-
mismahdollisuuksia ennen uutta, osin paéllekkaiseksi muodostuvaa ja jopa ristiriitaista sdénte-
lya.

Neuvoston yleisndkemys direktiiviehdotuksesta vastasi sisélloltédén hyvin pitkélle Suomen neu-
vottelutavoitteita erityisesti siten, etté yleisndkemyksessé oli luovuttu Suomen ongelmallisena
pitdmistd yritysjérjestelyn edellytysten ja niiden viranomaistutkimuksen laajoista ja avoimista



madritelmista seka siten, ettd henkiloston osallistumista koskevat sddnnokset vastasivat sisallol-
tadn rajat ylittdvid sulautumisia koskevia voimassa olevia sddnnoksid. Lisdksi neuvoston yleis-
nidkemyksen mukaiset yritysjarjestelyn kiytannon toteuttamista koskevat sdédnndkset, mukaan
lukien osakkaiden ja velkojien suoja seké paatdksenteko, olivat komission ehdotusta selkedmpia
ja vastasivat paremmin Suomen toimivaksi arvioimaa sééntelya.

Euroopan parlamentin kanta direktiiviehdotukseen poikkesi olennaisesti neuvoston yleisnéke-
myksesté erityisesti viranomaisen suorittaman yritysjirjestelyn edellytysten ennakkotarkastuk-
sen sekd henkildston tiedottamisen, konsultoinnin ja osallistumisen osalta. Parlamentin arviossa
korostui yritysjarjestelyjen mahdollinen kéyttd yhtioté ja sen toimintaa koskevan lainsdddannon
kiertdmiseksi esimerkiksi henkilostoedustusta koskevan sddntelyn osalta. Parlamentin ehdotta-
mat keinot téllaiseen toimintaan puuttumiseksi poikkesivat olennaisesti siitd, mikd oli valtio-
neuvoston arvion ja neuvoston yleisndkemyksen mukaan perusteltua.

EU-toimielinten vilisissd trilogineuvotteluissa ehdotuksesta saavutettu kompromissi poikkesi
valtioneuvoston neuvottelutavoitteista siten, ettd henkilostoedustuksen raja-arvot yhdenmukais-
tettiin komission alkuperdisen direktiiviehdotuksen mukaiseksi ja erdét rajat ylittavid jérjeste-
lyjé koskevat médréajat olivat jonkin verran pidempié kuin komission ehdotuksessa ja voimassa
olevassa rajat ylittdvien sulautumisten sdantelyssd. Kokonaisuutena arvioiden kompromissi vas-
tasi Suomen neuvottelutavoitetta (UJ 45/2018 vp). Kompromissiehdotus sisilsi sddnndkset ja-
senvaltion lainsdddédnnon perusteella méérittyvastd oikeuden védrinkayton kiellosta. Jos tillai-
nen vadrinkaytto- tai petostarkoitus havaitaan ennakolta, lahtovaltion toimivaltainen viranomai-
nen ei voi antaa rajat ylittdvaan yritysjarjestelyyn tarvittavaa lupaa. Valtioneuvoston arvioi, etta
kompromissichdotuksen vaatimus voidaan panna tiytdntoon paidasialliselta sisdlloltddn ny-
kyistd rajat ylittdvddn sulautumiseen vaadittavaa viranomaistarkastusta ja lupaehtoja vastaa-
vastli.

Kompromissiehdotuksen arvioinnissa valtioneuvosto kiinnitti huomiota siihen, ettd EU-tuomio-
istuimessa on erityisesti 2000-luvulla syntynyt laaja yhtidoikeudellisen sijoittautumisvapauden
kayttod koskeva oikeuskdytdntd, jossa yhtidoikeudellisena lainvalinta- ja kotipaikkasaantona
yhtdaltd tunnustetaan sekd rekisterdity kotipaikka etté tosiasiallinen kotipaikka -periaatteet ja
toisaalta rajoitetaan tosiasiallinen kotipaikka -periaatteen soveltamista rajat ylittdvisséd yritysjar-
Jestelyissd. Mainitun oikeuskéytdnnon arvioitiin rajoittavat jo sellaisenaan kompromissiehdo-
tuksen osin epéselvien siirron edellytysten soveltamista kiytannossd. Kompromissiehdotuksen
epéiselvyyden arvioitiin voivan lykété tai vaikeuttaa joissakin tapauksissa rajat ylittdvén yritys-
jérjestelyn toteuttamista, jos jérjestelyn lahtovaltio soveltaa todellinen kotipaikka -periaatetta ja
sen toimivaltainen viranomainen Kieltad jérjestelyn ja perustelee kieltdytymistaan kompromis-
sin epéselvilld vaatimuksilla. Epéselvyyksien ei toisaalta arvioitu vaikuttavan rajat ylittiviin
yritysjérjestelyihin rekisteroity kotipaikka -periaatetta soveltavista jisenvaltioista olevien yhti-
oiden kesken.

1.2.2 Hallituksen esityksen valmistelu

Oikeusministeriossd laadittiin vuosina 2019—2021 alustava arvio muutosdirektiivin tdytén-
toonpanemiseksi tarvittavista yhtilainsddddnndn muutostarpeista. Oikeusministerio asetti mai-
nittuun arvioon perustuen 23.4.2021 tydryhmén valmistelemaan ehdotusta muutosdirektiivin
yhtidoikeuden alaan kuuluvien sdédnndsten kansalliseksi tidytdntoonpanemiseksi tarvittaviksi
saannoksiksi. Tydryhmén toimikauden paatosajankohdaksi asetettiin 31.3.2022. Ty6ryhmén ta-
voitteena oli muutosdirektiivin yhtidoikeudellisen sédntelyn tdytdntddonpano suomalaiseen yh-
tidoikeusjérjestelméddn mahdollisimman hyvin sopivalla riittdvén tehokkaalla, oikeasuhteisella
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ja ennakoitavalla tavalla, joka ottaa huomioon erikokoisten ja eri toimialoilla toimivien yhtioi-
den ja niiden sidosryhmien tarpeet. Tyoryhmén toimeksiantoon ei kuulunut rajat ylittaviin yri-
tysjarjestelyihin liittyvén ty6- ja vero-oikeudellisen sdéntelyn muutostarpeiden arviointi.

Valmistelutyon ldhtokohdaksi otettiin osakeyhtidlain rajat ylittavid sulautumisia ja jakautumisia
koskeva sdédntely ja kdytettdvissd olevat arviot kyseisen sddntelyn toimivuudesta ja muutostar-
peista. Tavoitteena oli my0s, ettd rajat ylittdvien sulautumisten ja jakautumisten osalta toimi-
valtaisena viranomaisena toimiva Patentti- ja rekisterihallitus saisi tyoryhmétyon aikana mah-
dollisuuksien mukaan tiedot, joiden perusteella se voi ennalta arvioida muutosdirektiivissé tar-
koitettujen jarjestelyjen yhtidoikeudelliseen toteutukseen liittyvid kaupparekisterin késittely- ja
tietojérjestelmien muutostarpeita. Tyoryhmén tuli valmistella hallituksen esityksen muotoon
laadittu ehdotus osakeyhtidlain ja mahdollisen muun lainsédédénnon (esim. kaupparekisterilaki)
muuttamisesta muutosdirektiivin yhtidoikeudellisen sdéntelyn tdytintoonpanemiseksi.

Ty6ryhmin jdsenet ja asiantuntijat edustivat keskeisid ministeriditd ja viranomaisia, yritysela-
main ja arvopaperisddstdjien jarjestdjd sekd yritysjarjestelyiden kanssa kdytdnndssd toimivia.
Tyo6ryhma piti ensimmdisen kokouksen toukokuussa 2021 ja viimeisen kokouksen maaliskuun
lopussa 2022. Tyoryhmid kokoontui yhteensd 20 kertaa. Tydryhmin kokouksia valmisteltiin
sekd kirjallisessa menettelyssa etté erillisissd valmistelukokouksissa. Koronapandemiasta joh-
tuen tydryhma piti kokouksensa virtuaalisesti tai hybridimallisesti.

Virkavalmistelun osana oikeusministerion ja tyo- ja elinkeinoministerion virkamiehet ovat osal-
listuneet komission jirjestdmiin muutosdirektiivin tdytintddnpanoa koskeneisiin kokouksiin.
Niissé esitettyjd kannanottoja on pyritty huomioimaan tarpeellisilta osin tyoryhmén ehdotuk-
sissa. Valmistelun aikana tydryhma on seurannut my6s muutosdirektiivin tdytdntddnpanoa kos-
kevan kansallisen lainvalmistelun etenemisté erityisesti Ruotsissa, muissa Pohjoismaissa ja Vi-
rossa, vaikkakin kaikissa valtioissa tdytantoonpano on ollut kesken. Tyoryhma on liséksi kdynyt
my0s lapi elinkeinoeldmén itsesddntelyyn kaavailtuja muutoksia. Arvopaperimarkkinayhdistys
ry:n hallitus paatti huhtikuussa 2021 kdynnistia julkisissa ostotarjouksissa noudatettavan suo-
situksen (ostotarjouskoodin) uudistamisen. Joulukuussa 2021 julkaistun ehdotuksen mukaan
uuden ostotarjouskoodin soveltamisala laajentuisi kattamaan my06s sulautumiset. Uusitun osto-
tarjouskoodin on tarkoitus tulla voimaan syksyn 2022 aikana. Ty6ryhméssi on arvioitu, ettid
uusi ostotarjouskoodi ei aiheuta vélittdmid muutostarpeita osakeyhtidlakiin. Samalla tyéryhmén
omat ehdotukset on pyritty laatimaan niin, ettd ne eivit muodostuisi esteeksi itsesdéntelyssi
omaksuttujen periaatteiden ja kiaytdntdjen noudattamiselle.

Tyo6n aikana my0s saatiin alustavia ndkemyksid muilta keskeisiltd viranomaisilta seka tyoryh-
mén ehdotusten perusteella nimetyilté asiantuntijoilta. Tietopyynt6jen ja alustavien kuulemisten
tavoitteena oli koota tarkempia tietoja ehdotettujen muutosten vaikutuksista viranomaisten ja
muiden sidosryhmien toimintaan seké ehdotuksessa tarkoitettujen yritysjérjestelyjen kiytdnnon
toteutukseen.

Ty6ryhmidn mietintd viimeisteltiin maaliskuussa 2022. Tydryhméan mietintd luovutettiin oikeus-
ministeridlle huhtikuussa 2022 (Rajat ylittdvid yritysjérjestelyjd koskevan yhtidoikeudellisen
direktiivin taytdntoonpano: Tydryhmén mietintd. Oikeusministerion julkaisuja, Mietintdja ja
lausuntoja 2022:22. Saatavilla internet-sivulla: http://urn.fi/URN:ISBN:978-952-400-354-4,
viitattu 21.7.2022).

Ty6ryhmén mietinnon johdosta on jarjestetty laaja lausuntokierros 9.5.-24.6.2022. Lausunto-
pyyntd, tydryhmén mietintd ja muutosdirektiivi olivat saatavilla Lausuntopalvelu.fi -sivustolla
koko lausuntokierroksen ajan (Saatavilla internet-sivulla: https://www.lausuntopal-
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velu.fi/FI/Proposal/Participation?proposalld=64bde0bd-9074-4b65-b457-ad76eb8175a0, vii-
tattu 1.7.2022). Lausuntoa pyydettiin 89 toimijalta. Lausunnon antoi 21 toimijaa. Lisdksi Etela-
Suomen aluehallintovirasto, Finanssiala ry, Finnish Business Angels Network FiBAN ry, Fi-
nanssiala ry, Korkein hallinto-oikeus, Sisdministerio, Suomen Pankki, Suomen Uusyrityskes-
kukset ry ja Tyoeldkevakuuttajat TELA ry ilmoittivat, etteivit ne anna asiassa lausuntoa tai ettei
niilld ole asiassa lausuttavaa. Kaikki lausunnot annettiin miéraaikaan mennessa. Lausunnoista
on laadittu lausuntotiivistelméd (Kellokumpu, Roosa — Jokinen, Juha: Rajat ylittdvid yritysjar-
jestelyjad koskevan yhtidoikeudellisen direktiivin tdytdntdonpano — tydryhmén mietintd: Lau-
suntotiivistelma. Oikeusministerion julkaisuja, Mietint6ja ja lausuntoja 2022:32. Saatavilla in-
ternet-sivulla: http://urn.fi/URN:ISBN:978-952-400-306-3, viitattu 24.8.2022). Lausuntopa-
laute on esitetty jaljempéna jaksossa 6.

Jatkovalmistelu on toteutettu oikeusministeriossa virkatyona. Jatkovalmistelun aikana valtiova-
rainministeridssd on virkatyond laadittu valtiovarainministerion hallinnonalaan kuuluvaan ra-
hoitusmarkkinalainsdédant6on muutosdirektiivistd johtuvat sdddésmuutokset. Valmistelun ai-
kana valtiovarainministerié on kuullut siddéosmuutosten kannalta keskeisid sidosryhmia ja etu-
jarjest0ja, eli Finanssivalvontaa, Finanssiala ry:td, Nasdaq Helsinki Oy:td, Euroclear Finland
Oy:té sekid Joukkorahoitusyhdistys ry:ta.

Hallituksen esityksen valmisteluasiakirjat ovat julkisessa palvelussa osoitteessa https://oikeus-
ministerio.fi/hankkeet tunnuksella OM022:00/2021.

2 EU-sidddoksen tavoitteet ja piddasiallinen sisdlto
2.1 EU-sédidosten tavoitteet

Ennen muutosdirektiivin ja komission tdytdntoonpanoasetuksen voimaantuloa tietyistd yhtio-
oikeuden osa-alueista annetussa Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivissd (EU)
2017/1132 (jaljempéand myds kodifioitu yhtiodirektiivi) ei sdddetty lainkaan rajat ylittdvista yh-
tiomuodon muutoksista eli kotipaikan siirrosta. Kotipaikan siirron toteuttamismahdollisuudet
olivat ldhinni jasenvaltioiden mahdollisten kansallisten sdédnndsten varassa. Kodifioidussa yh-
tiodirektiivissa ei myoskddn sdddetty rajat ylittdvistd jakautumisista, mutta sithen sisdltyivat
saannokset kansallisista jakautumisista. Kodifioidussa yhtiodirektiivissd sdddettiin ennen muu-
tosdirektiivid yhtididen kansallisista ja rajat ylittdvistd sulautumisista. Komission arvion mu-
kaan rajat ylittdvid sulautumisia koskevat sddnnot olivat parantaneet huomattavasti sisimarkki-
noiden toimivuutta yhtididen kannalta ja helpottanut niiden sijoittautumisvapauden hyddynta-
mistd (ks. my6s muutosdirektiivin johdanto-osan perustelukappale 1 ja 8).

Erityisesti Polbud-ratkaisu (ks. tarkemmin edelld kohta 1.1) on selkeyttinyt yhtididen oikeuksia
toteuttaa rajat ylittdvia kotipaikan siirtoja. Toisaalta tilanteessa, jossa kodifioidussa yhtiodirek-
tiivissé ei ollut asiasta sdénnoksid, uudet oikeuskdytdnnossa tunnistetut mahdollisuudet ovat he-
rattineet kysymyksid yhtion sidosryhmien, kuten velkojien ja tyontekijoiden, riittdvasta ja tasa-
painoisesta suojasta. Siksi muutosdirektiivissd on kiinnitetty huomioita siihen, ettd toimivien
sisimarkkinoiden tavoitteet on sovitettava yhteen muiden Euroopan yhdentymistd koskevien
tavoitteiden kanssa, Téllaisia ovat esimerkiksi sosiaalisen suojelun tavoitteet SEUT 3 ja 9 artik-
lan mukaisesti sekd tydmarkkinaosapuolten vélisen vuoropuhelun edistdmisen tavoitteet SEUT
151 ja 152 artiklan mukaisesti (ks. muutosdirektiivin johdanto-osan perustelukappale 4).
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Edelleen kun kodifioidussa yhtiddirektiivissa ei ollut sddnnoksié rajat ylittdvista kotipaikan siir-
roista ja jakautumisista, timé oli johtanut jdsenvaltioiden lainsddddnnon hajanaisuuteen ja oi-
keudelliseen epdvarmuuteen ja luonut esteitd sijoittautumisvapauden hyodyntamiselle. Sdénte-
lyn puuttumisen arvioitiin johtaneen myos siihen, ettei tydntekijoiden, velkojien ja vihemmis-
tojdsenten suojaaminen sisdmarkkinoilla ollut riittivdn hyvilld tasolla. Muutosdirektiivin
erddnd tavoitteena olikin se, ettd yhdenmukaistetut sdédnnokset edistdisivét osaltaan sijoittautu-
misvapauden rajoitusten poistamista ja tarjoaisivat samalla asianmukaisen suojan osakkeen-
omistajille ja muille sidosryhmille kuten velkojille ja tyontekijoille (ks. muutosdirektiivin joh-
danto-osan perustelukappale 5 ja 6).

Komissio on muutosdirektiivid valmisteltaessa arvioinut, ettd eri jasenvaltioissa sdédetyt erilai-
set rajat ylittdviin yritysjarjestelyihin liittyvit osakkeenomistajien suojakeinot tai takeet vai-
keuttavat tarpeettomasti jarjestelyjen toteuttamista. Hyvin erilaisten suojan muotojen on arvi-
oitu johtavan yhtididen ja niiden osakkeenomistajien kannalta monimutkaisuuteen ja oikeudel-
liseen epavarmuuteen. Siksi muutosdirektiivin tarkoituksena on ollut tarjota osakkeenomista-
jille saman tasoinen vdhimmaissuoja riippumatta siitd, missa jasenvaltiossa yhtio sijaitsee. Ja-
senvaltioiden olisi néin ollen voitava pitdd voimassa tai ottaa kdyttoon muita osakkeenomista-
jien suojaamista koskevia sdéntoja, paitsi jos téllaiset sidnndt ovat ristiriidassa muutosdirektii-
vissd sdddettyjen sddntdjen tai sijoittautumisvapauden kanssa (muutosdirektiivin johdanto-osan
perustelukappale 17). Lahtokohtaisesti sanottu pitee my0s rajat ylittdvain jéarjestelyyn osallis-
tuvan yhtion velkojan oikeudelliseen asemaan (muutosdirektiivin johdanto-osan perustelukap-
pale 22).

Muutosdirektiivin valmistelun aikana on tiedostettu rajat ylittdvien jérjestelyiden monimutkai-
suus ja asiaan liittyvien etunikokohtien moninaisuus. Tdmédn johdosta muutosdirektiivissd on
sdddetty ennakollisesta jirjestelyn lainmukaisuuden valvonnasta. Jasenvaltioiden toimivaltais-
ten viranomaisten on muutosdirektiivin mukaan varmistettava, ettd rajat ylittivén jirjestelyn
hyvaksymistd koskeva pditds tehddidn oikeudenmukaisesti, objektiivisesti ja syrjimattomasti
kaikkien asiaan liittyvien unionin oikeuden ja kansallisen lainsddddnnon edellyttdmien nako-
kohtien perusteella (muutosdirektiivin johdanto-osan perustelukappale 10). Tarkedna on pidetty
1aht6- ja kohdejésenvaltion viranomaisten vilisid toimivaltasuhteita ja tehokasta tehtdvianjakoa
(muutosdirektiivin johdanto-osan perustelukappale 33).

Erdana muutosdirektiivin tavoitteena on myds ollut varmistua rajat ylittdvien jarjestelyiden osa-
puolten riittdvastd oikeussuojan tasosta. Jasenvaltioiden on sdddettdva oikeussuojan saatavuutta
koskevien yleisten periaatteiden mukaisista menettelytakeista. Téllaisia ovat esimerkiksi mah-
dollisuus hakea muutosta toimivaltaisten viranomaisten rajat ylittivid jarjestelyjd koskevissa
menettelyissd tekemiin paédtoksiin, mahdollisuus lykété jarjestelyd edeltdvin todistuksen voi-
maantuloaikaa, jotta osapuolet voivat saattaa asian toimivaltaisen tuomioistuimen kisitelta-
viksi, ja tarvittaessa mahdollisuus saada vilitoimia myonnetyksi (muutosdirektiivin johdanto-
osan perustelukappale 40).

Muutosdirektiivilld on osaltaan myoétivaikutettu jasenvaltioiden yhtididen viranomaisten séh-
koisten palveluiden kehittdmiseen ja kéytettivyyden parantamiseen. Rajat ylittdvia jéarjestelyitd
koskevan suunnitelman julkistaminen, jérjestelyd edeltdvén todistuksen hakeminen seké tieto-
jen ja asiakirjojen toimittaminen jérjestelyn lainmukaisuuden valvontaa varten voidaan tehda
kokonaan sdhkdisesti ilman, ettd hakijoiden tarvitsee kdyda henkilokohtaisesti jasenvaltioiden
toimivaltaisten viranomaisten luona. Vastaavasti toimivaltaisen viranomaisen on voitava vas-
taanottaa jéarjestelyd edeltdvad todistusta koskeva hakemus, tiedot ja asiakirjat séhkdisesti, paitsi
jos se on toimivaltaiselle viranomaiselle poikkeuksellisesti teknisesti mahdotonta (muutosdi-
rektiivin johdanto-osan perustelukappale 41). Yhtidéiden kustannusten, menettelyjen keston ja
hallinnollisen taakan vdhentdmiseksi jdsenvaltioiden on sovellettava yhtidoikeuden alalla ns.
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”yhden kerran periaatetta”, joka merkitsee sité, ettd yhtiditd ei vaadita toimittamaan samoja tie-
toja useammalle kuin yhdelle viranomaisille (muutosdirektiivin johdanto-osan perustelukappale
42).

Muutosdirektiivilla ei rajoiteta:

-Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin (EU) 2019/1023 soveltamista (muutosdirektii-
vin johdanto-osan perustelukappale 9);

-jasenvaltioiden toimivaltaa sdatad paremmasta tyontekijoiden suojasta olemassa olevan tyo- ja
sosiaalialan sdédnndston mukaisesti (muutosdirektiivin johdanto-osan perustelukappale 11);

-kansallisten sddnnosten soveltamista yhtididen osakkeiden myymisté ja luovuttamista koske-
vien sopimusten pitevyyteen tai oikeudellista muotoa koskeviin vaatimuksiin (muutosdirektii-
vin johdanto-osan perustelukappale 18);

-jasenvaltioiden toimivaltaa muun muassa rikosoikeuden, terrorismin rahoituksen ehkéisyn ja
torjunnan, ty0- ja sosiaalilainsddddnndn, verotuksen ja lainvalvonnan aloilla kansallisen lain-
sddddnnon mukaisesti (muutosdirektiivin johdanto-osan perustelukappale 50);

-vastuuta verovelvoitteista, jotka liittyvét yhtion tai yhtididen toimintaan ennen kyseisté jarjes-
telyd (muutosdirektiivin johdanto-osan perustelukappale 51);

-direktiivien 98/59/EY, 2001/23/EY, 2002/14/EY eikd 2009/38/EY soveltamista tyontekijoiden
muiden kuin osallistumiseen liittyvien oikeuksien takaamiseksi (muutosdirektiivin johdanto-
osan perustelukappale 13, toinen alakohta, ja perustelukappale 52);

-kansallisen lainsdddédnnén soveltamista asioihin, jotka eivit kuulu tdmén direktiivin sovelta-
misalaan, kuten veroihin tai sosiaaliturvaan (muutosdirektiivin johdantokappale 52);

-kansallisen lainsdddannon soveltamista oikeudellisiin tai hallinnollisiin sdannoksiin, jotka kos-
kevat jasenvaltioiden tai niiden alueellisten tai hallinnollisten yksikdiden veroja, kuten verotuk-
sen tdytdntoonpanoon (muutosdirektiivin johdanto-osan perustelukappale 53);

-neuvoston direktiivien 2009/133/EY, (EU) 2015/2376, (EU) 2016/881, (EU) 2016/1164 ja
(EU) 2018/822 soveltamista (muutosdirektiivin johdanto-osan perustelukappale 54);

-niiden Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin (EU) 2015/849 sdénnosten soveltamista,
jotka koskevat rahanpesun ja terrorismin rahoituksen riskejé, erityisesti niissé sdddettyihin vel-
voitteisiin, jotka liittyvit asiakkaan tuntemisvelvollisuutta koskevien asianmukaisten toimenpi-
teiden toteuttamiseen riskialttiuden perusteella ja kaikkien uusien yritysten tosiasiallisen omis-
tajan ja edunsaajan tunnistamiseen ja rekisterdimiseen niiden perustamisjdsenvaltiossa liittyviin
velvoitteisiin (muutosdirektiivin johdanto-osan perustelukappale 55);

-avoimuudesta ja osakkeenomistajien oikeuksien kdyttdmisestd julkisesti noteeratuissa yhti-
Oissd annetun Euroopan unionin oikeuden eiké tétd koskevan Euroopan unionin oikeuden no-
jalla vahvistettujen tai kdyttdonotettujen kansallisten sddntdjen soveltamista (muutosdirektiivin
johdanto-osan perustelukappale 56);

-luotonvilittdjié tai muita rahoituslaitoksia koskevan Euroopan unionin oikeuden eiké tita kos-
kevan Euroopan unionin oikeuden nojalla laadittujen tai kdyttdonotettujen kansallisten sdénto-
jen soveltamista (muutosdirektiivin johdanto-osan perustelukappale 57).

Yhteenvetona voidaan todeta, ettd muutosdirektiivi sisdltdd vihimmaisharmonisoivia sdannok-

sid. Jasenvaltioille on sallittu, ettd ne pitdvét voimassa tai ottavat kdyttd6n esimerkiksi vahem-
mistoosakkeenomistajia tai velkojia suojaavia sddnnoksid, jos ne eivit ole EU-oikeuden peri-
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aatteiden tai nimenomaisten sédénnosten kanssa ristiriidassa. Muutosdirektiivisséd on liséksi sdé-
detty erdistd menettelyistd, joissa jdsenvaltioille on sdédetty nimenomaisesti vaihtoehtoisesta
tavasta toteuttaa tietty menettely. Muutosdirektiivissd on myos erditd sddnnoksid, jotka on kir-
joitettu niin avoimella tavalla, ettd jisenvaltioille on jétetty laaja kansallinen harkintavalta, mi-
ten tietty menettely toteutetaan. Néitd jasenvaltion lilkkumavaraa koskevia mahdollisuuksia ka-
sitellddn sddnndskohtaisesti tarkemmin jaljempéna.

2.2 Direktiivin péaiasiallinen sisilto
2.2.1 Alkusdannokset

Muutosdirektiivin 1 artiklan 1 kohdassa muutetaan kodifioidun yhtiddirektiivin 1 artiklaa siten,
ettd siind tarkennetaan, misté kodifioidussa yhtiodirektiivissd sdddetdin. Aikaisempien sdénte-
lykohteiden lisdksi kodifioituun yhtiddirektiiviin lisdtdan rajat ylittdvid yhtiomuodon muutta-
misia ja rajat ylittdvid jakautumisia koskevat sddnnokset. Nama sddnnokset koskevat niin yksi-
tyisid kuin julkisia yhtioita.

Muutosdirektiivin 1 artiklan 2 kohdassa muutetaan kodifioidun yhtiddirektiivin 18 artiklaa si-
ten, ettd aikaisempien asiakirjojen ja tietojen ohella siiné lisdtddn komissiolle velvollisuus jér-
jestdd Euroopan oikeusportaalin kautta saataville kaikki 86 g, 86 n, 86 p, 123, 127 a, 130, 160
g, 160 n ja 160 p artiklassa tarkoitetut asiakirjat ja tiedot.

Muutosdirektiivin 1 artiklan 3 kohdan nojalla muutetaan kodifioidun yhtiddirektiivin 24 artiklaa
siten, ettd komission toimivaltaa antaa tdytintoonpanosdiddoksié lisdtddn. Aikaisempien toimi-
valtuuksien liséksi kohdan mukaan tiytantdonpanosaédoksilld komissio hyviksyy:

e) yksityiskohtaisen luettelon tiedoista, jotka toimitetaan 20, 28 a, 28 c, 30 a ja 34 artiklassa
tarkoitettua rekistereiden vilista tiedonvaihtoa varten; ja

ea) yksityiskohtaisen luettelon tiedoista, jotka toimitetaan 86 g, 86 n, 86 p, 123, 127 a, 130, 160
g, 160 n ja 160 p artiklassa tarkoitettua rekistereiden vilistd tiedonvaihtoa ja julkistamista var-
ten.

Komissio hyviaksyy muun muassa e alakohdan mukaiset tdytdntoonpanosdadokset viimeistaan
1.2.2021 ja ea alakohdan mukaiset tdytdntoonpanosaadokset viimeistddn 2.7.2021.

2.2.2 Rajat ylittavé yhtiomuodon muuttaminen (kotipaikan siirto)

Muutosdirektiivin 1 artiklan 4 kohdassa lisdtdén kodifioituun yhtiddirektiiviin yhtidmuodon
muuttamista eli kotipaikan siirtoa koskeva uusi otsikko ja 5 kohdassa uusi luku. Luvun sién-
nokset muistuttavat sisdlloltidén pitkalti rajat ylittdvid sulautumisia ja uusia rajat ylittdvia jakau-
tumisia koskevia sdédnnoksia.

Soveltamisala ja mddritelmdit
Luku koskee sellaisten pddomayhtiéiden yhtidmuodon muuttamista, jotka on perustettu jonkin

jdsenvaltion lainsdddéannon mukaisesti ja joiden sdéintomédrdinen kotipaikka, keskushallinto tai
pdétoimipaikka on Euroopan unionissa, pddomayhtidiksi, jotka kuuluvat toisen jésenvaltion
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lainsdddannon soveltamisalaan (muutosdirektiivilld lisdtty 86 a artiklan 1 kohta). Lukua ei so-
velleta rajat ylittdviin yhtidmuodon muutoksiin, joissa yhtend osapuolena on yhtio, jonka tar-
koituksena on yleis6ltd hankittujen varojen yhteinen sijoittaminen ja joka toimii riskin hajaut-
tamisen periaatteella ja jonka osuudet on téllaisten osuuksien haltijoiden vaatimuksesta ostet-
tava takaisin tai lunastettava suoraan tai vélillisesti kyseisen yhtion varoilla tai téllaiseen takai-
sinostoon tai lunastukseen rinnastettaviin toimenpiteisiin, joiden avulla yhtion tarkoituksena on
varmistaa, ettei sen osuuksien porssiarvo poikkea merkittdvésti sen nettoarvosta (muutosdirek-
tiivilla lisdtty 86 a artiklan 2 kohta). Lukua ei my6skéédn sovelleta tilanteessa, jossa yhtié on
selvitystilassa ja on aloittanut varojen jakamisen jésenilleen tai yhtioon sovelletaan luottolaitos-
ten ja sijoituspalveluyritysten elvytys- ja kriisinratkaisukehyksestd sekd neuvoston direktiivin
82/891/ETY, Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivien 2001/24/EY, 2002/47/EY,
2004/25/EY, 2005/56/EY, 2007/36/EY, 2011/35/EU, 2012/30/EU ja 2013/36/EU ja asetusten
(EU) N:0 1093/2010 ja (EU) N:o0 648/2012 muuttamisesta annetun direktiivin 2014/59/EU (jal-
jempénd luottolaitosten kriisinratkaisudirektiivi) IV osastossa sdddettyjd kriisinratkaisuvili-
neitd, -valtuuksia ja -mekanismeja (muutosdirektiivillé lisétty 86 a artiklan 3 kohta).

Liséksi jasenvaltioille on annettu toimivalta paattad, ettei lukua sovelleta yhtioihin, joihin so-
velletaan maksukyvyttomyysmenettelyd tai ennaltachkdisevid uudelleenjérjestelyjd koskevia
puitteita, muuta kuin edella tarkoitettua selvitysmenettelya taikka luottolaitosten kriisinratkai-
sudirektiivin 2 artiklan 1 kohdan 101 alakohdassa maériteltyja kriisinehk&isytoimia (muutosdi-
rektiivilld lisdtty 86 a artiklan 4 kohta).

Maéritelmien osalta luvussa yhtiolld tarkoitetaan kodifioidun yhtiodirektiivin liitteessd II tar-
koitettua yhtiota, joka toteuttaa rajat ylittdvan yhtiomuodon muutoksen (muutosdirektiivilla 1i-
sétty 86 b artiklan 1 kohta). Viitatussa liitteessd II on lueteltu eri jésenvaltioissa kyseeseen tu-
levat yksityiset ja julkiset osakkeenomistajien rajoitetun vastuun osakeyhtiomuodot.

Luvussa rajatylittavalld yhtiomuodon muuttamisella tarkoitetaan jérjestelyd, jolla yhtid, ilman
ettd se puretaan tai asetetaan selvitystilaan, muuttaa oikeudellisen muodon, jolla se on rekiste-
roity 1dhtdjasenvaltiossa, liitteessd II luetelluksi kohdejdsenvaltion oikeudelliseksi muodoksi ja
siirtdd vahintidn sddntomaardisen kotipaikkansa kohdejésenvaltioon sdilyttden oikeushenkilol-
lisyytensd (muutosdirektiivilla lisdtty 86 b artiklan 2 kohta).

Lisdksi muutosdirektiivissd madritellddn 1dht6jasenvaltio, kohdejdsenvaltio ja yhtidmuotoaan
muuttanut yhtié (muutosdirektiivillé lisitty 86 b artiklan 3—5 kohta).

Muutosdirektiivin mééritelméat vaikuttavat suoraan siithen, millaiseksi luvun sddnndsten sovel-
tamisala muodostuu, eli millaiset yhtiot voivat osallistua EU-lainséédénndssé tarkoitettuun rajat
ylittdvdén yhtiomuodon muuttamiseen ja minké valtioiden vililld se on mahdollista. Jarjestely
on aina sallittava jédsenvaltiosta toiseen kodifioidun yhtiddirektiivin liitteessi Il mainittujen yh-
tididen kesken eli Suomessa yksityisten ja julkisten osakeyhtididen osalta.

Lisédksi on sdddetty periaatteista, milloin ldhtdjdsenvaltion ja kohdejdsenvaltion lainsdadéntoa
sovelletaan. Léhtojdsenvaltion kansallista lainsdddéntdd sovelletaan yhtiomuodon muutosta
edeltivin todistuksen hankkimiseksi noudatettaviin menettelyihin ja muodollisuuksiin. Kohde-
jdsenvaltion kansallista lainsdddant6d sovelletaan todistuksen vastaanottamisen jélkeisiin me-
nettelyihin ja muodollisuuksiin (muutosdirektiivilla lisdtty 86 ¢ artikla).

Jarjestelyd koskeva suunnitelma

Yhtion hallinto- tai johtoelimen on laadittava rajatylittavdd yhtidmuodon muuttamista koskeva
suunnitelma (muutosdirektiivilld lisdtyn 86 d artikla). Suunnitelmassa on oltava vahintdan:
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a) yhtidn oikeudellinen muoto, nimi ja sddntdméérdinen kotipaikka ldht6jasenvaltiossa;

b) yhtidmuotoaan muuttaneen yhtién ehdotettu oikeudellinen muoto, nimi ja ehdotettu sdanto-
maérdinen kotipaikka kohdejdsenvaltiossa;

c¢) tapauksen mukaan yhtion perustamiskirja seké yhtidjarjestys, jos se on erillisessé asiakir-
jassa;

d) rajatylittdvén yhtiomuodon muuttamisen ehdotettu suuntaa antava aikataulu;

e) oikeudet, jotka yhtidmuotoaan muuttanut yhti6 turvaa osakkeenomistajilleen, joilla on erityi-
sid oikeuksia, tai muiden arvopapereiden kuin yhtion yhtidpddomaa edustavien osakkeiden hal-
tijoille, tai téllaisten henkildiden osalta ehdotetut toimenpiteet;

f) velkojille mahdollisesti tarjotut takeet, kuten takaukset tai pantit;

g) yhtién hallinto-, johto-, valvonta- tai tarkastuselinten jésenille mahdollisesti myonnettavét
erityisetuudet;

h) onko yhti6 saanut 1dhtdjdsenvaltiossa edeltédvien viiden vuoden aikana yrityksille myonnet-
tdvid kannustimia tai tukia;

i) tiedot jésenille 86 i artiklan mukaisesti tarjottavasta rahavastikkeesta;
j) rajatylittdvan yhtiomuodon muutoksen todennékdiset tyollisyysvaikutukset;

k) tarvittaessa tiedot menettelyistd, joiden mukaisesti madritetddn henkiloston osallistumista
koskevat jarjestelyt 86 1 artiklan mukaisesti niiden oikeuksien méérittelyyn, jotka koskevat hen-
kiloston osallistumista yhtiomuotoaan muuttaneessa yhtiossa (ks. myds muutosdirektiivillé li-
sdtyn 86 m artiklan 5 kohta).

Muutosdirektiivissd sdidetddn siten melko yksityiskohtaisesti rajat ylittivda yhtiomuodon
muuttamista koskevan suunnitelman vahimmaissisillostd. Tavoitteena on, ettd jéarjestelyéd kos-
kevan menettelyn yhteydessd otetaan huomioon kaikkien sidosryhmien oikeutetut edut (muu-
tosdirektiivin johdanto-osan perustelukappale 12).

Kertomus osakkeenomistajille ja tyontekijoille

Yhtion hallinto- tai johtoelimen on laadittava osakkeenomistajille ja tydntekijdille kertomus,
jossa selitetddn ja perustellaan rajatylittdvan yhtiomuodon muuttamisen oikeudelliset ja talou-
delliset ndkdkohdat. Kertomuksessa tulee selostaa tyontekijdille aiheutuvat seuraukset. Kerto-
muksessa on selitettiva erityisesti vaikutukset yhtion tulevaan liiketoimintaan (muutosdirektii-
villd lisédtty 86 e artiklan 1 kohta), my0s tytiryhtididen osalta (muutosdirektiivin johdantokap-
pale 13, ensimmainen alakohta).

Kertomuksessa on oltava erilliset osakkeenomistajille ja tyontekijoille tarkoitetut osiot. Yhtio
voi laatia yhden kertomuksen, joka siséltaa kyseiset kaksi osiota. Vaihtoehtoisesti yhtio voi laa-
tia erilliset kertomukset osakkeenomistajille ja tyontekijdille (muutosdirektiivilld lisétty 86 e
artiklan 2 kohta).

Osakkeenomistajille tarkoitetussa osiossa on tehtdva selkoa erityisesti rahavastikkeesta ja me-
netelmaéstd, jolla rahavastikkeeseen on paddytty, rajatylittdvan yhtiomuodon muutoksen vaiku-
tuksista osakkeenomlstajlm sekd osakkeenomistajien kaytettdvissd olevasta lunastusoikeudesta
ja oikeussuojakeinoista (muutosdirektiivilla lisétty 86 e artiklan 3 kohta). Osakkeenomistajille
on annettava etenkin tiedot oikeudesta erota yhtidstd (muutosdirektiivin johdanto-osan peruste-
lukappale 13, ensimméinen alakohta). Kuitenkin jos kaikki osakkeenomistajat ovat sopineet
luopuvansa oikeudestaan kertomukseen, osakkeenomistajille tarkoitettua osiota ei edellyteta.
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Jasenvaltiot voivat jittdd yhdenmiehenyhtiot timén artiklan sdinndsten soveltamisalan ulko-
puolelle (muutosdirektiivilld lisdtty 86 e artiklan 4 kohta).

Tyontekijoille tarkoitetussa osiossa on tehtéva selkoa erityisesti vaikutuksista tysuhteisiin seké
tarvittaessa toimenpiteistd niiden turvaamiseksi, mahdollisista sovellettavien tydehtojen tai yh-
tion toimipaikkojen olennaisista muutoksista seka siitd, miten edelld esitetyt tekijdt vaikuttavat
yhtion mahdollisiin tytiryhtidihin (muutosdirektiivilla lisdtty 86 e artiklan 5 kohta). Ty6llisyys-
tilanteeseen vaikuttavien seikkojen osalta kertomuksessa olisi erityisesti selostettava, onko seu-
rauksena olennaisia muutoksia laissa sdddettyihin tydehtoihin, tydehtosopimuksiin tai ylikan-
sallisiin yrityskohtaisiin tydehtosopimuksiin sekd yhtididen toimipaikkojen, kuten yhtion kes-
kushallinnon, sijaintia koskevia olennaisia muutoksia. Liséksi kertomuksessa olisi annettava
tietoa johtoelimesté ja soveltuvissa tapauksissa henkilostostd, laitteistosta, tiloista ja varoista
ennen rajatylittdvai jarjestelyd ja sen jalkeen, todennékoisistd muutoksista tyon organisoinnissa,
palkoissa ja tiettyjen tyopaikkojen sijainnissa ja odotetuista seurauksista niissa toimiville tyon-
tekijoille sekd yhtidtason sosiaalisesta vuoropuhelusta tydmarkkinaosapuolten valilld, mukaan
luettuna soveltuvissa tapauksissa tyontekijdedustus hallituksen tai muun hallintoelimen tasolla
(muutosdirektiivin johdanto-osan perustelukappale 13, ensimméinen alakohta). Kuitenkin jos
yhti6llé ja sen mahdollisilla tytéryhtidilla ei ole muita tyontekijoitd kuin ne, jotka kuuluvat hal-
linto- tai johtoelimeen, tyontekijodille tarkoitettua osiota ei edellytetd (muutosdirektiivilla lisdtty
86 ¢ artiklan 8 kohta).

Artiklassa on my0s selkeydeksi sdddetty, etti jos sekd osakkeenomistajille ettd tyontekijoille
tarkoitetun osion laatimisesta luovutaan, kertomusta ei edellytetd (muutosdirektiivilla lisatty 86
e artiklan 9 kohta).

Kertomus tai kertomukset on asetettava sdhkdisesti yhtion osakkeenomistajien ja tydntekijoiden
edustajien tai itse tyOntekijoiden saataville yhdessé rajatylittdvdd yhtiomuodon muuttamista
koskevan suunnitelman kanssa, jos se on saatavilla. Tdmén tulee tapahtua véhintién kuusi viik-
koa ennen yhtidmuodon muuttamista koskevan suunnitelman hyviksymisesti paattavaa yhtio-
kokousta (muutosdirektiivilld lisdtty 86 e artiklan 6 kohta). Tyontekijoiden suojelun paranta-
miseksi joko tyontekijoiden itsensi tai heiddn edustajiensa olisi voitava antaa lausuntonsa yh-
tion kertomuksen jaksosta, jossa esitetddn heitd koskevat rajatylittdvin jérjestelyn vaikutukset
(muutosdirektiivin johdanto-osan perustelukappale 13, toinen alakohta). Jos yhtion hallinto- tai
johtoelin saa tyontekijoiden edustajien tai itse tyontekijoiden lausunnon hyvissi ajoin, osak-
keenomistajille on ilmoitettava lausunnosta ja se on liitettdva kertomukseen (muutosdirektiivilla
lisdtty 86 e artiklan 7 kohta).

Artiklassa ei rajoiteta muita sovellettavia tiedonsaantia ja kuulemista koskevia oikeuksia eivitka
menettelyji, joista sdddetddn kansallisella tasolla direktiivien 2002/14/EY ja 2009/38/EY tay-
tantoonpanon johdosta (muutosdirektiivilla lisdtty 86 e artiklan 10 kohta).

Riippumattoman asiantuntijan lausunto

Riippumattoman asiantuntijan tulee tutkia rajat ylittdvdd yhtiomuodon muuttamista koskeva
suunnitelma ja laatia siitd lausunto. Lausunto on asetettava osakkeenomistajien saataville va-
hintdan kuukausi ennen suunnitelman hyviaksymisestd paattavad yhtiokokousta (muutosdirek-
tiivilla lisdtty 86 fartiklan 1 kohta). Yksimieliset osakkeenomistajat voivat luopua oikeudestaan
riippumattoman asiantuntijan lausuntoon. Jasenvaltiot voivat jattdd yhdenmiehenyhtit timén
artiklan sddnndsten soveltamisalan ulkopuolelle (muutosdirektiivilld lisdtty 86 f artiklan 3
kohta).

18



Lausunnossa on esitettdvd ainakin asiantuntijan ndkemys rahavastikkeen asianmukaisuudesta
ottaen huomioon yhtién osakkeiden mahdollisen markkinahinta ennen yhtiomuodon muutosta
koskevan ehdotuksen julkistamista tai yleisesti hyviksyttyjen arvostusmenetelmien mukaisesti
maédritetty yhtion arvo, pois lukien ehdotetun yhtidmuodon muutoksen vaikutus. Lausunnossa
on ainakin ilmoitettava arvioinnissa kéytetty menetelmé tai menetelmaét, lausuttava menetel-
mien tarkoituksenmukaisuudesta rahavastikkeen arvioimiseksi seké selostettava mahdollisesti
ilmenneet erityiset arvostusongelmat (muutosdirektiivilld lisétty 86 f artiklan 2 kohdan ensim-
mdinen alakohta).

Asiakirjojen julkistaminen

Yhtion tulee julkistaa rajatylittdvaa yhtiomuodon muuttamista koskeva suunnitelma seké ilmoi-
tus yhtion osakkeenomistajille, velkojille ja tyontekijoiden edustajille tai itse tyontekijoille nai-
den oikeudesta toimittaa yhtidlle viimeistéén viisi tydpédivad ennen yhtiokokousta huomautuksia
suunnitelmasta. Lisdksi jdsenvaltiot voivat edellyttid, ettd riippumattoman asiantuntijan lau-
sunto julkistetaan luottamuksellisia tietoja lukuun ottamatta (muutosdirektiivilla lisitty 86 g ar-
tiklan 1 kohdan ensimmaéinen, toinen ja kolmas alakohta).

Rekisteriviranomaisen tulee asettaa yhtion toimittamat asiakirjat julkisesti saataville 1dhtojésen-
valtion rekisterissd vahintdfin kuukautta ennen suunnitelman hyvéiksymisestd paittavaa yhtio-
kokousta, ja asiakirjojen on oltava julkisesti maksutta saatavilla myds rekistereiden yhteenliit-
tamisjarjestelmén avulla (muutosdirektiivilld lisdtty 86 g artiklan 1 kohdan ensimmadinen ja nel-
jas alakohta sekd 6 kohdan ensimmaéinen alakohta).

Vaihtoehtoisesti jasenvaltiot voivat vapauttaa yhtion edelld tarkoitetusta julkistamisvaatimuk-
sesta, jos kyseinen yhti0 pitdé tdmén artiklan 1 kohdassa tarkoitetut asiakirjat maksutta yleison
saatavilla verkkosivustollaan yhtéjaksoisen ajan, joka alkaa vahintddn kuukautta ennen péivéa,
jona suunnitelman hyviaksymisestd paattava yhtiokokous on méara jarjestdd, ja paittyy aikai-
sintaan timan kokouksen paéttyessa. Jasenvaltiot saavat sdétdd vain ja ainoastaan oikeasuhteisia
ja tarpeellisia vaatimuksia tai rajoituksia verkkosivuston turvallisuuden ja kyseisten asiakirjojen
aitouden varmistamiseksi (muutosdirektiivilld lisdtty 86 g artiklan 2 kohta). Yhtion on tdssé
tilanteessa toimitettava vihintdén kuukautta ennen suunnitelman hyviksymisestd paattavaa yh-
tiokokousta ldhtdjasenvaltion rekisteriin tiedot, joista sdddetddn muutosdirektiivissad verrattain
yksityiskohtaisesti. Lahtdjasenvaltion rekisterin on asetettava kyseiset tiedot julkisesti maksutta
saataville rekistereiden yhteenliittimisjarjestelmén kautta (muutosdirektiivillé lisitty 86 g artik-
lan 3 kohta sekéd 6 kohdan ensimméinen alakohta).

Erikseen muutosdirektiivissd on korostettu sité, ettd julkistamisvaatimukset on voitava tiyttdd
kokonaan séhkdisesti ilman, ettd hakijoiden tarvitsee kdyda henkildkohtaisesti lahtdjdsenvaltion
toimivaltaisen viranomaisen luona (muutosdirektiivilla lisdtty 86 g artiklan 4 kohta).

Jasenvaltiot voivat edellyttdd tietojen julkistamisen lisdksi, ettd rajatylittdvdd yhtidmuodon
muuttamista koskeva suunnitelma tai timén artiklan 3 kohdassa tarkoitetut tiedot julkaistaan
kansallisessa virallisessa julkaisussa tai sdhkdisen keskusjérjestelmin kautta (muutosdirektii-
villd lisdtty 86 g artiklan 5 kohta).

Julkistamista koskevien sddnnosten tavoitteena on, ettd yhtiot julkistavat kattavasti tietoja. Ndin
muilla sidosryhmilld on mahdollisuus arvioida jarjestelyn vaikutuksia. YhtiGitd ei velvoiteta
julkistamaan luottamuksellisia tietoja, joiden julkistaminen olisi haitallista niiden liiketoimin-
nan kannalta Euroopan unionin oikeuden tai kansallisen lainsdddénndn mukaisesti (muutosdi-
rektiivin johdanto-osan perustelukappale 15).
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Yhtiékokouksen hyviksyminen

Péétos rajat ylittdvad yhtiomuodon muuttamista koskevan suunnitelman hyviksymisesté on teh-
tava yhtiokokouksessa. Samoin yhtiokokouksessa on paétettiava siitd, mukautetaanko perusta-
miskirjaa sekéd yhtiojérjestystd, jos viimeksi mainittu on erillisessé asiakirjassa. Muutosdirektii-
vissd tdsmennetién, ettd ennen péétosten tekemisté osakkeenomistajien olisi perehdyttdvé tar-
vittaessa hallinto- tai johtoelimen kertomuksiin, riippumattoman asiantuntijan lausuntoihin,
tyontekijoiden lausuntoihin ja eri sidosryhmien huomautuksiin (muutosdirektiivilld lisdtty 86 h
artiklan 1 kohta). Liséksi yhtiokokous voi varata oikeuden asettaa jarjestelyn ehdoksi sen, ettd
yhtiokokous erikseen dinestdd ja vahvistaa henkilostoedustusta koskevat jérjestelyt (muutosdi-
rektiivilld lisdtty 86 h artiklan 2 kohta; muutosdirektiivin johdanto-osan perustelukappale 16).

Yhtiokokouksen péétds on tehtdvd maddrdenemmistolld, joka ei saa olla pienempi kuin kaksi
kolmasosaa tai rajat ylittdviin sulautumisiin kansallisesti sovellettava korkeampi vihimmais-
maérd eikd suurempi kuin 90 prosenttia yhtiokokouksessa edustettuina olevien osakkeiden tai
edustettuna olevan merkityn osakepddoman daniméadrastd (muutosdirektiivilla lisdtty 86 h artik-
lan 3 kohta). Liséksi, jos rajat ylittdvda yhtiomuodon muuttamista koskevan suunnitelman lau-
seke tai yhtidmuotoaan muuttaneen yhtion perustamiskirjan muutos lisdd osakkeenomistajan
taloudellisia velvoitteita yhti6ta tai kolmansia osapuolia kohtaan, jdsenvaltiot voivat edellyttaa
osakkeenomistajan suostumusta, jos kyseinen osakkeenomistaja ei pysty kdyttimaédn lunastus-
oikeuttaan tai oikeuttaan vaatia yliméérdistd rahavastiketta lunastusmenettelyssd (muutosdirek-
tiivillé lisétty 86 h artiklan 4 kohta).

Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd yhtickokouksen antamaa rajat ylittivaa yhtidmuodon
muutosta koskevaa hyvéksyntdd ei voida riitauttaa ainoastaan silld perusteella, ettd lunastuk-
sessa rahavastiketta ei ole asetettu asianmukaisesti tai sen osalta annetut tiedot eivét tiyttineet
lakisditeisid vaatimuksia (muutosdirektiivilla lisdtty 86 h artiklan 5 kohta).

Osakkeenomistajien suojaaminen

Rajat ylittdvan yhtiomuodon muutoksen tilanteessa yhtioon ja osakkeenomistajien oikeuksiin
sovellettava laki vaihtuu (muutosdirektiivin johdanto-osan perustelukappale 18). Osakkeen-
omistajien vihimmadissuojan takaamiseksi jisenvaltioiden on varmistettava, ettd ainakin niilld
yhtion osakkeenomistajilla, jotka &énestivit rajat ylittdvad yhtiomuodon muuttamista koskevan
suunnitelman hyviaksymisté vastaan, on oikeus vaatia osakkeidensa lunastamista asianmukaista
rahavastiketta vastaan (muutosdlrektnvﬂla lisdtty 86 1 artiklan 1 kohdan ensimmainen alakohta).
Jasenvaltiot voivat myds antaa kyseisen oikeuden muille osakkeenomistajille (muutosdirektii-
villd lisatty 86 i artiklan 1 kohdan toinen alakohta), eli esimerkiksi dénivallattomille osakkeen-
omistajille, aikaisemmasta poikkeavassa suhteessa osakkeita saaville osakkeenomistajille tai
niille osakkeenomistajille, joiden osalta sovellettava laki ei vaihtuisi mutta joiden tietyt oikeudet
muuttuisivat jarjestelyn johdosta (muutosdirektiivin johdanto-osan perustelukappale 18).

Jasenvaltioiden on vahvistettava maéréaika, jonka kuluessa suunnitelman hyvéksymista vastaan
ddnestdvien osakkeenomistajien on ilmoitettava yhtiolle paitoksestddn vaatia osakkeidensa lu-
nastamista. Kyseisen méiérdajan on oltava enintdin yksi kuukausi suunnitelman hyvéksymisesti
paittdvan yhtickokouksen jalkeen. Yhtion tulee antaa sdhkdinen osoite kyseisen ilmoituksen
sdhkoistd vastaanottamista varten (muutosdirektiivilld lisétty 86 i artiklan 2 kohta). Menettely,
milld tavoin annettu osakkeenomistajan tahdonilmaus otetaan vastustuksena huomioon, on jéa-
tetty jdsenvaltioiden harkittavaksi (muutosdirektiivilld lisétty 86 1 artiklan 1 kohdan kolmas ala-
kohta).
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Liséksi jasenvaltioiden on vahvistettava mééréaika, jonka kuluessa rajatylittdvad yhtiomuodon
muuttamista koskevassa suunnitelmassa yksiloity rahavastike maksetaan, kuitenkin viimeistéan
kahden kuukauden kuluessa jérjestelyn voimaantulosta (muutosdirektiivilla lisdtty 86 i artiklan
3 kohta).

Tarjottu rahavastike olisi laskettava yleisesti hyviksyttyjen arvostusmenetelmien perusteella
(muutosdirektiivin johdanto-osan perustelukappale 20). Jisenvaltioiden on varmistettava, ettd
osakkeenomistajilla, jotka ovat ilmoittaneet paatoksestién kayttad oikeutta vaatia osakkeidensa
lunastamista mutta jotka katsovat, ettd yhtion tarjoamaa rahavastiketta ei ole asetettu asianmu-
kaisesti, on oikeus vaatia ylimaaraistd rahavastiketta kansallisen lainsddddnnén mukaan toimi-
valtaisissa viranomaisissa tai valtuutetuissa elimissé. Jdsenvaltioiden on vahvistettava mééra-
aika lunastuksen yhteydessd yliméérdistd rahavastiketta koskevalle vaatimukselle (muutosdi-
rektiivilld lisdtty 86 i artiklan 4 kohdan ensimmaéinen alakohta). Muutosdirektiivin mukaan ja-
senvaltiot voivat antaa oikeuden yliméérdisen rahavastikkeen saamiseen kaikille osakkeenomis-
tajille, jotka ovat ilmoittaneet padtoksestddin vaatia osakkeidensa lunastamista (muutosdirektii-
villa lisétty 86 i artiklan 4 kohdan toinen alakohta).

Tassé tarkoitettuihin osakkeenomistajia suojaaviin oikeuksiin sovelletaan vain 1dhtojasenval-
tion lainsdddénto4, ja vain ldhtojasenvaltiolla on toimivalta ratkaista ndihin oikeuksiin liittyvid
kiistoja (muutosdirektiivilla lisdtty 86 i artiklan 5 kohta).

Osakkeenomistajien ilmoitusvelvollisuuksia koskevien sddnndsten tavoitteena on, ettd yhtiot
voisivat arvioida jarjestelyyn liittyvit kustannukset mahdollisimman tarkasti (muutosdirektiivin
johdanto-osan perustelukappale 19).

Velkojien suojaaminen

Rajat ylittdvan yhtiomuodon muutoksen tilanteessa yhtioon sovellettavan lain ja oikeudenkéyt-
toalueen vaihtuminen saattaa vaikuttaa myds yhtion velkojien asemaan (muutosdirektiivin joh-
danto-osan perustelukappale 22 ja 24). Sen johdosta jasenvaltioiden on sdddettdva riittavasta
suojasta velkojille, joiden saatavat ovat syntyneet ennen rajat ylittdvdd yhtiomuodon muutta-
mista koskevan suunnitelman julkistamista mutta eivét ole erdéntyneet ennen sitd (muutosdi-
rektiivilla lisétty 86 j artiklan 1 kohdan ensimmaéinen alakohta). Suojattaviin velkojiin voisi kuu-
lua my6s nykyisid ja entisid tyOntekijoitd, joilla on suojattuja tyoeldkeoikeuksia, ja tydeldke-
etuuksia saavia henkil6itd (muutosdirektiivin johdanto-osan perustelukappale 24).

Velkojan olisi ilmoitettava yhtiolle etukdteen, ettd saataviensa turvaamiseksi velkoja vaatii riit-
tivid takeita viranomaismenettelyssd (muutosdirektiivin johdanto-osan perustelukappale 23).
Suunnitelmassa esitettyihin takeisiin tyytyméttomaét velkojat voivat kolmen kuukauden kulu-
essa suunnitelman julkistamisesta hakea asianmukaiselta hallinnolliselta tai oikeusviranomai-
selta riittdvia takeita. Talldin ndiden velkojien on voitava uskottavalla tavalla osoittaa, ettid néi-
den saatavat ovat rajat ylittdvan yhtimuodon muutoksen vuoksi vaarassa jadda saamatta eika
yhtidlté ole saatu riittdvié takeita. Takeiden antamisen edellytykseni on jérjestelyn voimaantulo
(muutosdirektiivilla lisdtty 86 j artiklan 1 kohdan toinen ja kolmas alakohta). Viranomaisen olisi
téllaisia takeita arvioidessaan otettava huomioon, onko velkojan vaatimus arvoltaan ja luotto-
luokaltaan vdhintadn vastaava kuin ennen jarjestelyd ja voidaanko vaatimus esittdd samalla oi-
keudenkayttoalueella (muutosdirektiivin johdanto-osan perustelukappale 23).

Muutosdirektiivissa sdddetdén liséksi velkojien osalta erityisestd tdydentévéstd oikeuspaikasta,

joka on toimivaltainen tuomioistuimen toimivallasta sekd tuomioiden tunnustamisesta ja tiy-
tdntdonpanosta siviili- ja kauppaoikeuden alalla annetussa Euroopan parlamentin ja neuvoston
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asetuksessa (EU) N:o 1215/2012 sdddetyn lisdksi (muutosdirektiivin johdanto-osan perustelu-
kappale 24). Muutosdirektiivin mukaan jadsenvaltioiden on varmistettava, ettd velkojat, joiden
saatavat ovat syntyneet ennen rajat ylittdvéa yhtiomuodon muuttamista koskevan suunnitelman
julkistamista, voivat panna vireille menettelyn yhtiota vastaan myds 1dhtdjésenvaltiossa. Asia
on pantava vireille kahden vuoden kuluessa yhtiomuodon muutoksesta, sanotun kuitenkaan ra-
joittamatta Euroopan unionin oikeuteen tai kansalliseen lainsédddéntdon taikka sopimukseen pe-
rustuvien oikeudenkéyttod koskevien sddntdjen soveltamista (muutosdirektiivill lisétty 86 j ar-
tiklan 4 kohta). Talla sadnndkselld ei siten rajoiteta kansallisen lainsdddédnnon soveltamista, jolla
sdddetdédn saatavien vanhentumisajasta (muutosdirektiivin johdanto-osan perustelukappale 24).

Artiklassa sdddetddn lisdksi, ettd jisenvaltiot voivat edellyttéa, ettd yhtion hallinto- tai johtoelin
antaa ilmoituksen, joka heijastaa asianmukaisesti yhtion taloudellista asemaa ilmoituksen anta-
mispéivind, joka on aikaisintaan kuukausi ennen kyseisen ilmoituksen julkistamista. Liséksi on
sdddetty erdistd ilmoituksessa todettavista seikoista (muutosdirektiivilld lisdtty 86 j artiklan 2
kohta).

Muutosdirektiivissd on selkeydeksi sdddetty myds, ettd artiklassa ei rajoiteta 1dhtojasenvaltion
kansallisen lainsdddannon soveltamista, kun on kyse rahamédéariisten tai muiden kuin rahamaa-
rdisten velvoitteiden suorittamisesta tai varmistamisesta julkisille elimille (muutosdirektiivilla
lisétty 86 j artiklan 3 kohta).

Jirjestelyd edeltdvd todistus ja sen toimittaminen

Muutosdirektiivin nojalla jdsenvaltioiden on nimettdvéd tuomioistuin, notaari tai muu yksi tai
useampi toimivaltainen viranomainen, joka valvoo rajat ylittdvan yhtidmuodon muutoksen lain-
mukaisuutta menettelyn siitd osasta, JOhOIl sovelletaan ldhtdjasenvaltion lainsdddantda. Jos toi-
mivaltaisia viranomaisia on enemmaén kuin yksi, yhtion olisi voitava hakea jarjestelya edeltavai
todistusta yhdeltd jdsenvaltion nimedmalti toimivaltaiselta viranomaiselta, jonka olisi yhteen-
sovitettava toimintaa muiden toimivaltaisten viranomaisten kanssa. Toimivaitaisella viranomai-
sella tulee olla toimivalta toteuttaa tarpeelliset arviointitoimenpiteet ja myontdéd yhtidmuodon
muutosta edeltdva todistus. Siind vahvistetaan, etté kaikkia asiaankuuluvia ehtoja on noudatettu
ja ettd kaikki menettelyt ja muodollisuudet, esimerkiksi rahamééréisten tai muiden kuin raha-
madrdisten velvoitteiden suorittaminen tai varmistamisen julkisille elimille tai alakohtaisten eri-
tyisvaatimusten noudattaminen, on saatettu asianmukaisesti paatokseen ldhtojasenvaltiossa
(muutosdirektiivilld lisatty 86 m artiklan 1 kohta; muutosdirektiivin johdanto-osan perustelu-
kappale 34) Toimivaltaisen viranomaisen olisi voitava varmistua VelkO]lel’lSLlO]an riittdvasta
tasosta tai niitd koskevien menettelyiden edistymisesti. Toimivaltaisen viranomaisen olisi eri-
tyisesti voitava tarkistaa, onko yhtio tiyttinyt velvoitteensa julkisia velkojia kohtaan ja onko
mahdolliset téiyttéiméittéméit velvoitteet varmistettu riittdvasti. Toimivaltaisen viranomaisen olisi
my0s erityisesti voitava tarkistaa, onko yhtio sellaisten meneillédédn olevien tuomioistuinmenet-
telyjen kohteena, jotka koskevat “esimerkiksi sosiaali-, ty0- tai ymparistolainsdddannon rikko-
misia ja joista voisi koitua yhtiolle uusia velvoitteita, mukaan lukien velvoitteet kansalaisia j ja
yksityisid tahoja kohtaan (muutosdirektiivin Johdanto -osan perustelukappale 39).

Muutosdirektiivissi sdddetddn yhtiomuodon muutosta edeltdvaa todistusta koskevan hakemuk-
sen tekemisestd ja sen sisdllostd. Hakemus kaikkine tietoineen ja liiteasiakirjoineen on voitava
tehdd kokonaan sdhkdisesti ilman, ettd hakijoiden tarvitsee kidydd henkilokohtaisesti toimival-
taisen viranomaisen luona (muutosdirektiivill lisdtty 86 m artiklan 4 kohta). Hakemuksen liit-
teiné tulee olla rajat ylittdvad yhtiomuodon muuttamista koskeva suunnitelma, johto- tai hallin-
toelimen kertomus osakkeenomistajille ja tyontekijoille, mahdollinen tydntekijéiden tai heidan
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edustajiensa lausunto, riippumattoman asiantuntijan lausunto, osakkeenomistajien, tyontekijoi-
den tai heidin edustajiensa tai velkojien huomautukset suunnitelmasta seké tiedot jirjestelysté
paittineen yhtiokokouksen hyviksynnastd (muutosdirektiivillé lisdtty 86 m artiklan 2 kohta).

Jasenvaltioille on my&s annettu mahdollisuus edellyttid, ettd yhtion hakemukseen yhtidmuodon
muutosta edeltévén todistuksen saamiseksi on liitetty lisétietoja erityisesti tyontekijoiden luku-
madrdstd suunnitelman laatimisajankohtana, tytaryhtididen olemassaolosta ja niiden maantie-
teellisestd jakautumisesta seké julkisiin elimiin kohdistuvien velvoitteiden tdyttdmisesta. Jos ja-
senvaltio-optio kéytetdén, toimivaltaiset viranomaiset voivat pyytdd néité tietoja muilta asiaan-
kuuluvilta viranomaisilta, jos yhtid ei ole toimittanut niitd (muutosdirektiivilld lisdtty 86 m ar-
tiklan 3 kohta).

Toimivaltaisen viranomaisen on valvonnan osana tutkittava edellé tarkoitetut sille toimitetut
asiakirjat ja tiedot seka tarvittaessa yhtion ilmoitus siité, ettd henkiloston osallistumista koskeva
menettely on alkanut. Lahtdjdsenvaltion toimivaltaisen viranomaisen on myds varmistettava
henkildston osallistumista koskevien menettelyiden tai niiden vaihtoehtojen tietojen siséltymi-
nen suunnitelmaan (muutosdirektiivilla lisdtty 86 m artiklan 5 ja 6 kohta).

Toimivaltaisen viranomaisen on suoritettava edelld 1 kohdassa tarkoitettu perusmuotoinen val-
vonta kolmen kuukauden kuluessa pdivésti, jona toimivaltainen viranomainen vastaanotti asia-
kirjat ja tiedon siitd, ettd yhtiokokous on hyvéiksynyt rajat ylittdvan yhtimuodon muutoksen.
Jos jérjestely tayttda kaikki asiaankuuluvat edellytykset ja kaikki tarvittavat menettelyt ja muo-
dollisuudet on saatettu padtdkseen, toimivaltainen viranomainen myontidd yhtiomuodon muu-
tosta edeltdvan todistuksen. Jos puolestaan néin ei ole, toimivaltainen viranomainen ei myonna
todistusta ja ilmoittaa yhtidlle pditoksensad perustelut. Toimivaltainen viranomainen voi antaa
yhtidlle tilaisuuden tiyttdd asiaankuuluvat edellytykset tai saattaa menettelyt ja muodollisuudet
paitokseen kohtuullisen ajan kuluessa (muutosdirektiivillé lisdtty 86 m artiklan 7 kohta).

Muutosdirektiivissd sdddetddn erikseen tilanteesta, jossa lahtdjasenvaltion toimivaltainen viran-
omainen epdilee, ettd jarjestely toteutetaan vadrinkdyttd- tai petostarkoituksessa. Esimerkkeina
téllaisista tarkoituksista on mainittu jarjestelyn toteuttaminen tydntekijoiden oikeuksien, sosi-
aaliturvamaksujen tai verovelvoitteiden kiertimiseen, taikka muuten rikollisiin tarkoituksiin.
Erityisen tiarkednd on pidetty torjua poytilaatikko- tai peiteyhtioité, joita perustetaan tarkoituk-
sena vilttaa, kiertda tai rikkoa Euroopan unionin oikeutta tai kansallista lainsdddantda (muutos-
direktiivin johdanto-osan perustelukappale 35).

Jos toimivaltaisella viranomaisella on perusmuotoisen lainmukaisuuden valvonnan aikana va-
kavia epdilyja siitd, ettd rajat ylittdva yhtimuodon muutos toteutetaan vaarinkaytto- tai petos-
tarkoituksessa, jonka seurauksena tai tarkoituksena on Euroopan unionin oikeuden tai kansalli-
sen lainsdddannon vilttdminen tai kiertdminen, taikka muutoin rikollisessa tarkoituksessa, sen
on otettava huomioon merkitykselliset tosiseikat ja olosuhteet. Téllaisia olosuhdeseikkoja ovat
tarvittaessa suuntaa antavat tekijat, jotka toimivaltainen viranomainen on saanut selville perus-
muotoisen lainmukaisuuden valvonnan yhteydessd kuten muiden viranomaisten kuulemisissa
(muutosdirektiivilld lisdtty 86 m artiklan 9 kohta). Esimerkkeiné téllaisista suuntaa antavista
tekijoistd on mainittu tekijét, jotka liittyvét perustamiseen jdsenvaltiossa, jossa yhtio tai yhtiot
on maard rekisterdidd rajat ylittdvén jarjestelyn jilkeen, mukaan lukien jarjestelyn tarkoitus,
toimiala, investointi, nettoliikevaihto ja tulos, tyontekijoiden lukumééré, taseen siséltd, vero-
tuksellinen kotipaikka, varat ja niiden sijaintipaikka, laitteisto, yhtion tosiasialliset omistajat ja
edunsaajat, tydntekijoiden ja tiettyjen tyontekijaryhmien tavanomaiset tydpaikat, paikka, jossa
sosiaaliturvamaksut maksetaan, ja sosiaaliturvajérjestelmien yhteensovittamisesta annetussa
Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksessa (EY) N:o 883/2004 ja palvelujen tarjoamisen
yhteydessa tapahtuvasta tyontekijoiden ldahettdmisestd tyohon toiseen jasenvaltioon annetussa
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Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivissd 96/71/EY tarkoitettujen ldhetettyjen tyonteki-
joiden mééra rajat ylittdvaa jérjestelyd edeltineend vuonna ja asetuksessa (EY) N:o 883/2004
tarkoitettujen samanaikaisesti useammassa kuin yhdessé jasenvaltiossa tydskentelevien tyonte-
kijoiden médra seké yhtion tai yhtididen olettamat kaupalliset riskit ennen rajat ylittdvaa jérjes-
telyd ja sen jilkeen, sekd seikat, jotka liittyvét henkiloston osallistumisoikeuksiin, erityisesti
siltd osin kuin on kyse téllaisia oikeuksia koskevista neuvotteluista, joihin neljdn viidesosan
ylittyminen sovellettavasta kansallisesta raja-arvosta on johtanut (muutosdirektiivin johdanto-
osan perustelukappale 36).

Tosiseikkoja ja suuntaa antavia olosuhteita tulee tarkastella kokonaisuutena, ei erillisind. Arvi-
ointi on tehtdva tapauskohtaisesti kansallisessa lainsdddédnndssa saddetylld menettelylld (muu-
tosdirektiivillé lisatty 86 m artiklan 9 kohta). Toimivaltainen viranomainen ei saa myontéé yh-
tidmuodon muutosta edeltdvéa todistusta, jos kansallisen lainsddddnnoén mukaisesti miéritetdén,
ettd jarjestely toteutetaan edelld tarkoitetussa vadrinkdytto- tai petostarkoituksessa (muutosdi-
rektiivilld lisdtty 86 m artiklan 8 kohta).

Jos toimivaltaisen viranomaisen on tarpeen vaarinkaytto- tai petostarkoituksen arvioinnissa ot-
taa huomioon lisétietoja tai suorittaa lisdtutkimuksia, perusmuotoisen valvonnan kolmen kuu-
kauden méirédaikaa voidaan jatkaa kolmella kuukaudella (muutosdirektiivilla lisatty 86 m artik-
lan 10 kohta).

Jos arviointia ei voida rajat ylittivdan menettelyn monimutkaisuuden vuoksi suorittaa perusmuo-
toisessa lainmukaisuuden valvonnassa tai vaarinkaytto- tai petostarkoituksen arvioinnissa saa-
detyissd méiriajoissa, toimivaltaisen viranomaisen on ilmoitettava hakijalle syyt mahdollisiin
viivéstyksiin ennen kyseisten mairdaikojen pdattymistd (muutosdirektiivilla lisdtty 86 m artik-
lan 11 kohta).

Lahtojasenvaltion toimivaltaisella viranomaisella tulee olla toimivalta kuulla muita asiaankuu-
luvia viranomaisia, joilla on toimivalta rajat ylittivaan yhtidmuodon muutokseen liittyvilla eri
aloilla. Kuultavat viranomaiset voivat olla myds kohdejasenvaltiossa. Lahtojdsenvaltion toimi-
valtaisen viranomaisen tulee saada néiltd viranomaisilta sekd yhtiolta tarvittavat tiedot ja asia-
kirjat jarjestelyn lainmukaisuuden valvomiseksi kansallisessa lainsdddanndssé saddettyjen me-
nettelyjen puitteissa (muutosdirektiivilld lisatty 86 m artiklan 12 kohta). Jésenvaltioiden olisi
my0s voitava sddtds, mitkd ovat osakkeenomistajien ja velkojien muutosdirektiivin mukaisesti
kédynnistdmien menettelyjen mahdolliset seuraukset jarjestelyéd edeltdvin todistuksen myOnta-
misen kannalta (muutosdirektiivin johdanto-osan perustelukappale 37). Toimivaltainen viran-
omainen voi lisdksi kayttdd yhtion hakemuksen arvioinnissa apuna riippumatonta asiantuntijaa
(muutosdirektiivilla lisdtty 86 m artiklan 12 kohta).

Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd yhtiomuodon muutosta edeltdva todistus on saatavilla re-
kistereiden yhteenliittdmisjérjestelmén kautta ja ettd todistus on kohdejisenvaltion toimivaltais-
ten viranomaisten ja rekisteiden saatavilla maksutta sitd kautta (muutosdirektiivilld lisdtty 86 n
artikla).

Jarjestelyn lainmukaisuuden valvonta kohdejdsenvaltiossa

Muutosdirektiivin nojalla jasenvaltioiden on nimettdva tuomioistuin, notaari tai muu toimival-
tainen viranomainen, joka valvoo rajat ylittdvén yhtiomuodon muutoksen lainmukaisuutta me-
nettelyn siitd osasta, johon sovelletaan kohdejésenvaltion lainsdddantoé. Erityisesti on varmis-
tettava, ettd yhtidmuotoaan muuttanut yhtid noudattaa yhtididen perustamista ja rekisterdinti
koskevia kohdejdsenvaltion kansallisen lainsdddannon sédénnoksid ja tarvittaessa ettd henkilos-
ton osallistumista koskevat jarjestelyt on madritetty muutosdirektiivin 86 1 artiklan mukaisesti.
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Kyseiselld viranomaisella on oltava toimivalta hyviksyé jérjestely heti, kun se on todennut, etti
kaikki asiaankuuluvat ehdot ja muodollisuudet on saatettu asianmukaisesti paatokseen kohde-
jasenvaltiossa (muutosdirektiivilld lisatty 86 o artiklan 1 ja 4 kohta). Téll6in kohdevaltion toi-
mivaltaisten viranomaisten olisi rekisterditdva yhtio kyseisen jidsenvaltion kaupparekisteriin
(muutosdirektiivin johdanto-osan perustelukappale 45).

Yhtion on toimitettava tdmén kohdejésenvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle rajat ylittdvaa
yhtidmuodon muuttamista koskeva suunnitelma, jonka yhtidkokous on hyvéiksynyt. Hakemus
kaikkine tietoineen ja liiteasiakirjoineen on voitava tehdd kokonaan séhkoisesti ilman, ettd ha-
kijoiden tarvitsee kdydé henkilokohtaisesti toimivaltaisen viranomaisen luona (muutosdirektii-
villa lisdtty 86 o artiklan 2 ja 3 kohta).

Nimenomaisesti on lisdksi sdédetty, ettd kohdejésenvaltion toimivaltaisen viranomaisen on hy-
vaksyttdvé lahtdjasenvaltion toimittama yhtiomuodon muutosta edeltéva todistus sitovana to-
distuksena siitd, ettd yhtiomuodon muutosta edeltavit menettelyt ja muodollisuudet on saatettu
padtokseen asianmukaisella tavalla 1dhtojasenvaltiossa. Rajat ylittdvaa yhtiomuodon muutosta
ei voida hyviksya kohdejasenvaltiossa ilman sanottua todistusta (muutosdirektiivilla lisitty 86
o artiklan 5 kohta; muutosdirektiivin johdanto-osan perustelukappale 33).

Rekisterdinti

Muutosdirektiivin nojalla 1dht6- ja kohdejdsenvaltioiden on sdddettiva siitd, miten rajat ylitta-
vian yhtiomuodon muutoksen toteuttamista koskevat tiedot julkistetaan niiden rekistereissa
(muutosdirektiivilld lisdtty 86 p artiklan 1 kohta). Rajat ylittdvien jérjestelyjen avoimuuden li-
sddmiseksi ja jarjestelyyn osallistuvien yhtididen aikaisemman toiminnan selvittdmiseksi on tér-
kedé, ettd asianomaisten jasenvaltioiden rekistereihin siséllytetdén tarvittavat tiedot rajat ylitta-
viin jérjestelyyn osallistuvista yhtidistd. Tietoja voidaan saada myos toisen jdsenvaltion rekis-
tereistd (muutosdirektiivin johdanto-osan perustelukappale 46).

Vihintddn seuraavat tiedot on rekisteroitava ja asetettava ne julkisesti saataville rekistereiden
yhteenliittdmisjarjestelmin kautta (muutosdirektiivilla lisdtty 86 p artiklan 2 kohta):

a) kohdejasenvaltion rekisteriin tieto siitd, ettd yhtiomuotoaan muuttaneen yhtion rekisterdinti
johtuu rajat ylittavasti yhtiomuodon muutoksesta;

b) kohdejédsenvaltion rekisteriin yhtidmuotoaan muuttaneen yhtion rekisterdintipdiva;

¢) lahtdjasenvaltion rekisteriin tieto siitd, ettd yhtion poistaminen rekisteristd johtuu rajat ylitta-
véstd yhtiomuodon muutoksesta;

d) lahtdjdsenvaltion rekisteriin paivé, jona yhtio on poistettu rekisterista;

e) lahtjdsenvaltion ja kohdejésenvaltion rekistereihin yhtion rekisterinumero, nimi ja oikeudel-
linen muoto ja yhtiomuotoaan muuttaneen yhtion rekisterinumero, nimi ja oikeudellinen muoto.

Lihtdjasenvaltion rekisteriin olisi erityisesti merkittdvd uusi rekisterinumero, joka kyseiselle
yhtiélle mydnnettiin rajat ylittdvéan jarjestelyn jilkeen. Kohdejdsenvaltion rekisteriin olisi sa-
moin merkittdva yhtion alkuperiinen rekisterinumero, joka sille oli mydnnetty ennen rajat ylit-
tavaa jarjestelyd (muutosdirektiivin johdanto-osan perustelukappale 46).

Kohdejasenvaltion rekisterin tulee ilmoittaa 1dht6jésenvaltion rekisterille rekistereiden yhteen-
liittdmisjérjestelméin kautta, ettd rajat ylittdvd yhtiomuodon muutos on tullut voimaan. Yhtio
tulee poistaa ldhtojasenvaltion rekisteristd heti, kun ilmoitus on vastaanotettu (muutosdirektii-
villa lisétty 86 p artiklan 3 kohta).
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Voimaantuloajankohta

Rajat ylittdvan yhtiomuodon muutoksen voimaantuloajankohta méardytyy kohdejdsenvaltion
lainsdddannon mukaan mutta kuitenkin vasta sen jilkeen, kun valvontatoimenpiteet 1ahto- ja
kohdejédsenvaltioissa on toteutettu (muutosdirektiivill lisdtty 86 q artikla).

Seuraukset

Yhtidmuotoaan muuttaneen yhtion tulisi sdilyttdéd oikeushenkil6llisyytensd (muutosdirektiivin
johdanto-osan perustelukappale 47). Rajat ylittdvilld yhtiomuodon muutoksella on voimaantu-
lopdivastd alkaen my0s seuraavat vaikutukset (muutosdirektiivilla lisdtty 86 r artikla):

a) kaikista yhtidn varoista ja vastuista, mukaan lukien kaikki sopimukset, saamiset, oikeudet ja
velvoitteet, tulee yhtidmuotoaan muuttaneen yhtiéon varoja ja vastuita;

b) yhtion osakkeenomistajat pysyvit yhtiomuotoaan muuttaneen yhtion osakkeenomistajina,
elleivit ne ole kéyttineet oikeuttaan vaatia osuuksiensa lunastamista sdidetylld tavalla;

¢) ne yhtion oikeuksista ja velvoitteista, jotka perustuvat rajat ylittdvan yhtiomuodon muutoksen
voimaantuloajankohtana voimassa oleviin tyosopimuksiin tai tydsuhteisiin, tulee voimassa yh-
tidmuotoaan muuttaneen oikeuksia ja velvoitteita.

Riippumattomat asiantuntijat

Jasenvaltioiden on sdddettava sddnndkset lausunnon laatijan riippumattomuuden seki lausun-
non puolueettomuuden ja objektiivisuuden varmistamiseksi (muutosdirektiivilla lisdtty 86 s ar-
tiklan 2 kohta). Riippumattomuuden vaatimuksen osalta on otettava huomioon tilinpditosten ja
konsolidoitujen tilinpadtosten lakisddteisestd tilintarkastuksesta, direktiivien 78/660/ETY ja
83/349/ETY muuttamisesta sekd neuvoston direktiivin 84/253/ETY kumoamisesta annetun Eu-
roopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2006/43/EY 22 ja 22 b artiklassa sdddetyt vaati-
mukset (muutosdirektiivin johdanto-osan perustelukappale 14).

Jasenvaltioiden on myo0s sdddettéva riippumattoman asiantuntijan lausunnon laatijan vahingon-
korvausvastuuta koskevat sdédnndkset (muutosdirektiivilla lisitty 86 s artiklan 1 kohta).

Pdtevyys

Muutosdirektiivissd sdddetddn, ettd voimaan tullutta rajat ylittdvdd yhtiomuodon muutosta ei
saa julistaa patemattomaksi.

Tama ei kuitenkaan vaikuta jasenvaltioiden toimivaltaan méériatd muun muassa rikosoikeuden,
terrorismin rahoituksen ehkiisyn ja torjunnan, sosiaalilainsdddédnnon, verotuksen ja lainvalvon-
nan alalla toimenpiteitd ja seuraamuksia kansallisen lainsdddénndn mukaisesti rajat ylittdvan
yhtiomuodon muutoksen voimaantuloajankohdan jidlkeen (muutosdirektiivilla lisdtty 86 t ar-
tikla).

Néin on erityisesti siind tapauksessa, ettd jérjestelyn tiyténtoonpanon jilkeen toimivaltaiset tai
muut viranomaiset toteavat, ettd rajat ylittdva jarjestely toteutettiin vadrinkdytto- tai petostar-
koituksessa taikka muuten rikollisessa tarkoituksessa. Toimivaltaiset viranomaiset voisivat
tassd yhteydessd my0s arvioida, onko henkildston osallistumiseen sovellettava rajat ylittavan
jérjestelyn toteuttavan yhtion jésenvaltion kansallinen raja-arvo tdyttynyt tai ylittynyt rajat ylit-
tavai jarjestelyd seuraavina vuosina (muutosdirektiivin johdanto-osan perustelukappale 50).
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2.2.3 Rajat ylittdvé sulautuminen
Soveltamisala, mddritelmdt ja sovellettava laki

Muutosdirektiivilld ei ole muutettu rajat ylittdvaa sulautumista koskevassa luvussa tarkoitetun
yhtion mééritelmaa.

Muutosdirektiivilld ei ole muutettu olemassa olevien rajat ylittdvien sulautumisen muotojen
maéritelmid. Muutosdirektiivin 1 artiklan 6 kohdan nojalla luvussa tarkoitettuihin rajat ylittdvan
sulautumisen mééritelmiin on tehty lisdys, jonka nojalla yksi uusi, toimivaan yhtioon tehtava
sulautumisen muoto tulee nimenomaisesti sddannellyksi aikaisempien muotojen liséksi. Uuden
madritelmian mukaisessa tilanteessa kaikkien sulautumiseen osallistuvien yhtididen osakkeet
ovat yhden tahon hallussa tai kaikkien osakkeenomistajien osakkeet jakautuvat samassa suh-
teessa kaikissa sulautumiseen osallistuvissa yhtidissd. Sddnnoksen mukaan tilloin yksi tai use-
ampi yhtio siirtdd purkautumishetkellddn selvitysmenettelyttd kaikki varansa ja vastuunsa toi-
selle toiminnassa olevalle yhtidlle siten, ettd vastaanottava yhtié ei myonna uusia osakkeita su-
lautumisvastikkeena (muutosdirektiivilld 119 artiklan 2 alakohtaan lisétty d alakohta). Uudella
médritelmin mukaisella tilanteella on siséllollinen yhteys kodifioidun yhtiddirektiivin 132 ar-
tiklassa sdddettyihin yksinkertaistettuihin menettelyihin.

Muutosdirektiivin 1 artiklan 7 kohdan nojalla rajat ylittdvén sulautumisen soveltamisalaa kos-
keviin tarkempiin sddnnoksiin on tehty sisdlloltddn vastaavat sddnndkset kuin kotipaikan siirron
osalta tilanteista, joihin rajat ylittdvia jarjestelyitd koskevia sddnnoksia ei sovelleta tai jasenval-
tion valinnan perusteella ei tarvitse soveltaa (ks. kodifioidun yhtiddirektiivin 120 artiklan muut-
tamaton 3 kohta sekd muutosdirektiivilla lisdtty 120 artiklan 4 ja 5 kohta; vrt. muutosdirektii-
villd lisdtty 86 a artiklan 2—4 kohta).

Muutosdirektiivin 1 artiklan 8 kohdan nojalla on kumottu 121 artiklan 1 kohdan a alakohta:
”Jollei tdssd luvussa toisin sdddetd, rajatylittavat sulautumiset ovat mahdollisia vain sellaisten
yhtiomuotojen vilill4, joiden sulautuminen on kyseisten jasenvaltioiden kansallisen lainsdadén-
non mukaan sallittua” (sd&inndksen esitystapaa muokattu tissd). Jatkossa muutosdirektiivin rajat
ylittdvid sulautumisia koskevia sddannoksié sovelletaan kodifioidun yhtiddirektiivin liitteessa 11
tarkoitettujen yhtididen tai niihin rinnastettavien yhtididen viélilld (ks. kodifioidun yhtiodirek-
titvin 119 artiklan muuttamaton 1 alakohta). Jatkossakin rajat ylittdvaan sulautumiseen osallis-
tuvan yhtion on noudatettava sen jésenvaltion kansallisia sdédnnoksid ja muodollisuuksia, jonka
lainséddénnon alainen se on. Tamé koskee erityisesti sulautumiseen liittyvad padtoksentekopro-
sessia seké tyontekijoiden suojelua, kun on kyse muista kuin henkildstoedustuksen osalta sii-
detyisté oikeuksista. Rajat ylittdvadn sulautumiseen sovelletaan myos sellaista jisenvaltion lain-
sdddantod, joka antaa kansallisille viranomaisille mahdollisuuden vastustaa tiettyd kansallista
sulautumista yleisen edun vuoksi, jos vahintddn yksi sulautumiseen osallistuvista yhtidistd on
kyseisen jdsenvaltion lainsddddnnon alainen. Yrityskeskittymien valvonnasta ("EY:n sulau-
tuma-asetus") annetun neuvoston asetuksen (EY) N:o 139/2004 21 artiklassa on sdddetty ni-
menomaisesti erdistd toimenpiteistd, joiden soveltamiseen muutosdirektiivin sdédnndksilld ei
vaikuteta (ks. kodifioidun yhtiédirektiivin 121 artiklan 1 kohdan muuttamaton b alakohta ja
muutosdirektiivilld lisdtty 121 artiklan 2 kohta).

Huomiota voidaan kiinnittdd myos siithen, ettd muutosdirektiivilld on muutettu kodifioidun yh-
tiodirektiivin 121 artiklan 2 kohtaa siten, ettd aikaisemmasta poiketen oikeussuojan tarpeessa
olevista sidosryhmistd muutetussa sdéinnoksessd mainitaan nimenomaisesti vain tyontekijét.
Muutoksen merkitysti ei tule liioitella. Muutosdirektiivissd nimittiin sdddetdin nimenomaisesti
ja aikaisempaa kattavammin esimerkiksi vihemmistdosakkeenomistajien lunastusoikeuksien ja
velkojien oikeuksien suojaamisen vihimmadistasosta. Niiden toteuttamisen osalta jasenvaltioilla
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on jatkossakin laaja-alainen liikkumavara (ks. osakkeenomistajien lunastusoikeuksien osalta
muutosdirektiivilld lisdtty 126 a artikla ja velkojiensuojan osalta 126 b artikla).

Jarjestelyd koskeva suunnitelma

Muutosdirektiivin 1 artiklan 9 kohdassa on tarkistettu ja tdydennetty rajat ylittdvan sulautumi-
sen osalta laadittavan sulautumissuunnitelman tietoja. Osaksi muutosdirektiivilld on lisétty so-
veltamiseen liittyvdd tapauskohtaista joustavuutta. Aikaisemmin vaadittujen tietojen lisdksi
suunnitelmasta on kdytéva ilmi (ks. muutosdirektiivilla muutettu 122 artikla):

-rajat ylittdvan sulautumisen kautta muodostettavan yhtion ehdotettu sdéntomaérdinen koti-
paikka;

-tarvittaessa yhtiopadomaa edustavien arvopapereiden tai osakkeiden vaihtosuhde ja mahdolli-
sen rahakorvauksen suuruus (tummennus ja kursivointi tdssé);

-tapauksen mukaan rajat ylittivan sulautumisen kautta muodostettavan yhtion perustamiskirja
sekd yhtigjarjestys, jos se on erillisessi asiakirjassa (tummennus ja kursivointi tassé);

-tiedot jarjestelyd vastustaville osakkeenomistajille tarjottavasta rahavastikkeesta; seké

-velkojille tarjotut takeet, kuten takaukset tai pantit.

Muutosdirektiivin nojalla rajat ylittdvai sulautumista koskevaa suunnitelmaa tarkastaville asi-
antuntijoille mahdollisesti myonnettivit erityisetuudet eivit endd kuulu muutosdirektiivissa tar-
koitettuihin rajat ylittdvissa sulautumissuunnitelmassa edellytettyihin tietoihin (vrt. muutosdi-
rektiivilld muutettu 122 artiklan h alakohta).

Kertomus osakkeenomistajille ja tyontekijoille
Sadnnokset ovat padosin samat kotipaikan siirron ja rajat ylittdvin sulautumisen osalta.

Muutosdirektiivin 1 artiklan 10 kohdan nojalla osakkeenomistajille annettavan kertomuksen
vaatimukset poikkeavat kotipaikan siirtoa koskevasta kertomuksesta siten, ettd tarvittacssa on
annettava selvitys osakkeiden vaihtosuhteesta ja menetelmasta tai menetelmista, joilla osakkei-
den vaihtosuhteeseen on paddytty (muutosdirektiivilld muutettu 124 artiklan 3 kohdan b ala-
kohta). Samoin on otettava huomioon, etté kotipaikan siirrosta poiketen rajat ylittdvissd sulau-
tumisessa osakkeenomistajien oikeudet siséltivit oikeuden vaatia sulautumisvastikkeen lisiksi
tietyin ehdoin myds ylimaaraista rahavastiketta (vrt. muutosdirektiivilla muutettu 124 artiklan
3 kohdan d alakohta ja siind viitattu uusi 126 a artikla). Kotipaikan siirtoa koskevista vaatimuk-
sista poiketen rajat ylittdvan sulautumisen paitoksentekomenettelyiden osalta on otettu huomi-
oon, ettd padtoksid on tehtdvd useammassa yhtiossé, eli usein sulautuvan yhtion yhtiokokouk-
sessa ja vastaanottavan yhtion hallituksessa (muutosdirektiivillda muutettu 124 artiklan 6 kohdan
toinen alakohta).

Muutosdirektiivin nojalla voimassa oleviin sadnnoksiin on tehty muutos, jossa korostetaan hen-
kiloston tiedonsaantioikeuksia. Hallinto- tai johtoelimen kertomuksessa ei endi edellytetd su-
lautumisesta velkojille aiheutuvien seurausten esittdmisté, vaan velkojille tarjotuista suojakei-
noista on annettava tiedot sulautumissuunnitelmassa (ks. muutosdirektiivilla muutettu 122 ar-
tiklan uusi n alakohta). Samoin oikeudellisten ja taloudelliset ndkokohtien ja eri sidosryhmille
aiheutuvien seurausten kertomisen ohella johto- tai hallintoelimelle on lisitty velvollisuus ker-
toa seikoista, jotka vaikuttavat tulevaisuuden liiketoimintaan jérjestelyn vuoksi (muutosdirek-
tiivillda muutettu 124 artiklan 1 kohta). Tyontekijoiden edustajilla tai tyontekijoilld itsellddn on
tilaisuus antaa lausuntonsa yhtion hallinto- tai johtoelimelle; uutta on, ettd jos yhtién johto- tai
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hallintoelin saa tyontekijoiden lausunnon hyvissé ajoin, osakkeenomistajille on ilmoitettava lau-
sunnosta (muutosdirektiivilld muutettu 124 artiklan 7 kohta). Jatkossakin lausunto on liitettava
kertomukseen.

Riippumattoman asiantuntijan lausunto
Sadnnokset ovat padosin samat kotipaikan siirron ja rajat ylittdvén sulautumisen osalta.

Kotipaikan siirtoa koskevista vaatimuksista poiketen rajat ylittdvén sulautumisen péétoksente-
komenettelyiden osalta on otettu huomioon, etté riippumattoman asiantuntijan lausuntoa on ka-
siteltdva useammassa yhtidssa, eli usein sulautuvan yhtion yhtiokokouksessa ja vastaanottavan
yhtion hallituksessa. Télloin lausunto on muutosdirektiivin 1 artiklan 11 kohdan nojalla asetet-
tava saataville vdhintddn kuukausi ennen toisen sulautumiseen osallistuvan yhtion tai toisten
sulautumiseen osallistuvien yhtididen yhtiokokousta, vaikka vastaanottavan yhtion yhtioko-
kouksen ei tarvitse hyviksya sulautumista (muutosdirektiivilld lisdtty 125 artiklan 1 kohdan
toinen alakohta).

Muutosdirektiivin nojalla voimassa oleviin sdédnnoksiin on tehty muutos, jossa tdydennetdin
asioita, joista riippumattoman asiantuntijan on annettava lausunto. Aikaisempien vaatimusten
kuten osakkeiden vaihtosuhteen lisdksi lausunnossa on otettava kantaa myds rahavastikkeen
madrittimisessd kaytettyihin menetelmiin, niiden tarkoituksenmukaisuuteen seké rahavastik-
keen asianmukaisuuteen. Liséksi rahavastikkeen arvioimisen tapaa ja ajankohtaa on tarkennettu
sddatdmailla, ettd huomioon on otettava sulautumiseen osallistuvien yhtididen osakkeiden mah-
dollinen markkinahinta ennen sulautumisehdotuksen julkistamista tai yleisesti hyviksyttyjen
arvostusmenetelmien mukaisesti médritetty yhtididen arvo, pois lukien ehdotetun sulautumisen
vaikutus (muutosdirektiivilld muutettu 125 artiklan 3 kohta; muutosdirektiivin johdanto-osan
perustelukappale 14).

Asiakirjojen julkistaminen
Sadnnokset ovat padosin samat kotipaikan siirron ja rajat ylittdvan sulautumisen osalta.

Kotipaikan siirtoa koskevista vaatimuksista poiketen rajat ylittdvén sulautumisen asiakirjojen
julkistamisen osalta on otettu huomioon, ettd asiakirjoja on késiteltdvd useammassa yhtiossa,
eli usein sulautuvan yhtion yhtiokokouksessa ja vastaanottavan yhtion hallituksessa. Talloin ar-
tiklassa tarkoitetut asiakirjat on muutosdirektiivin 1 artiklan 10 kohdan nojalla asetettava saata-
ville véhintddn kuukausi ennen toisen sulautumiseen osallistuvan yhtion tai toisten sulautumi-
seen osallistuvien yhtididen yhtiokokousta, vaikka vastaanottavan yhtion yhtiokokouksen ei tar-
vitse hyviksyé sulautumista (muutosdirektiivillda muutettu 123 artiklan 5 kohta).

Uutta on, ettd muutosdirektiivin nojalla yhtion on rekisterditava ilmoitus sulautumiseen osallis-
tuvan yhtion osakkeenomistajille, velkojille ja tyontekijoiden edustajille tai tyontekijoille itsel-
leen siit4, ettd niille on varattu tilaisuus toimittaa yhtidlle huomautuksia rajat ylittdvaé sulautu-
mista koskevasta suunnitelmasta viimeistdin viisi tyOpdivdd ennen yhtidkokousta (muutosdi-
rektiivilld muutettu 123 artiklan 1 kohdan b alakohta). Uutta on my®ds, etté julkistettavien asia-
kirjojen on oltava saatavilla my0s rekistereiden yhteenliittdmisjarjestelméan avulla (muutosdi-
rektiivillda muutettu 123 artiklan 1 kohdan neljas alakohta, ks. kuitenkin 2 ja 3 kohdan jdsenval-
tio-optio).

Muutosdirektiivin nojalla voimassa oleviin sdénnoksiin on tehty muutos, jonka mukaan jisen-
valtiot voivat vapauttaa sulautumiseen osallistuvat yhtiot timén artiklan edelld tarkoitetusta jul-
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kistamisvaatimuksesta, jos nima yhtiot pitdvat kodifioidun yhtiddirektiivin 123 artiklan 1 koh-
dassa tarkoitetut asiakirjat maksutta yleison saatavilla verkkosivustollaan méérdajan. Liséksi on
sdddetty yhtion velvollisuudesta toimittaa omaan rekisteriinsa tietyt vihimmaistiedot (muutos-
direktiivilld muutettu 123 artiklan 2 ja 3 kohta). Aikaisemman direktiivin sédnndksen mukaan
vain sulautuva yhtio olisi pitdnyt vapauttaa julkistamisvaatimuksesta (vrt. aikaisemman 123 ar-
tiklan 1 kohdan toinen alakohta).

Muutosdirektiivin nojalla edelld artiklan 1 ja 3 kohdassa tarkoitetut vaatimukset voidaan tayttaa
kokonaan séhkoisesti ilman, ettd hakijoiden tarvitsee kdydé henkilokohtaisesti minkédan sulau-
tumiseen osallistuvien yhtididen jasenvaltioiden toimivaltaisen viranomaisen luona (muutosdi-
rektiivilld muutettu 123 artiklan 4 kohta).

Muutosdirektiivin nojalla on liséksi sdddetty siitd, ettd rekistereiden yhteenliittimisjarjestelméin
kautta saatavilla olevat asiakirjat tai tiedot ovat yleison saatavilla maksutta. Mahdolliset maksut,
joita rekisterit veloittavat yhtioltd julkistamisesta, eivét saa ylittdd palvelujen tarjoamisesta ai-
heutuvia kustannuksia (muutosdirektiivilla muutettu 123 artiklan 7 kohta).

Lisdksi aikaisemmin pakottava sdannds siité, ettd erdét perustavanlaatuiset tiedot kustakin su-
lautumiseen osallistuvasta yhtiosta julkaistaan kansallisessa virallisessa lehdessd, on muutosdi-
rektiivin nojalla jétetty jisenvaltion harkintaan (vrt. aikaisemman 123 artiklan 2 kohta ja muu-
tosdirektiivilla muutettu 123 artiklan 6 kohta).

Yhtickokouksen hyviksyminen

Saddnnokset ovat padosin samat kotipaikkansa siirtdvian yhtion ja rajat ylittivaan sulautumiseen
osallistuvan sulautuvan yhtion péétoksenteon osalta. Sddannokset poikkeavat kuitenkin erityi-
sesti osakkeenomistajien médrdenemmistd- ja suostumusvaatimusten osalta. Kotipaikan siirtoa
koskevista sddannoksisti poiketen rajat ylittavaa sulautumista koskeviin vaatimuksiin ei sisélly
saannoksid 90 %:n midrdenemmiston yldrajasta, jisenvaltiossa kdytettdvan madrdenemmisto-
vaatimuksen soveltamisesta eikd yksittdisen osakkaan suostumuksen hankkimisesta erdissa ti-
lanteissa (vrt. muutosdirektiivilld lisdtty 86 h artiklan 3 ja 4 kohta sekd muutettu 126 artikla).

Kotipaikan siirtoa ja rajat ylittdvaa sulautumista koskevat sddnnokset poikkeavat toisistaan vas-
taanottavan yhtion paitdksenteon osalta. Muutosdirektiivissé ei ole lainkaan sdannoksié koti-
paikan siirron osalta kohdevaltioon siirtyneen yhtion paatoksenteosta. Sulautuminen on puoles-
taan hyvaksyttiva rajat ylittdvaan sulautumiseen osallistuvassa vastaanottavassa yhtiossa, ja tie-
tyin ehdoin pédétds on mahdollista tehdé sen hallinto- tai johtoelimessd. Muutosdirektiivilld ei
ole muutettu rajat ylittdvan sulautumisen osalta kodifioidun yhtiodirektiivin 126 artiklan 3 koh-
taa tai siind viitattua 94 artiklaa. Siten jdsenvaltion lainsdédédnndssé ei tarvitse vaatia, ettd vas-
taanottavan yhtion yhtikokouksen on hyvaksyttava sulautuminen, jos:

-sulautumissuunnitelman julkistaminen tapahtuu vastaanottavan yhtion osalta viimeistdan kuu-
kautta ennen sitd sulautuvan yhtion tai sulautuvien yhtididen yhtidkokousta, jossa on miira
pattdd sulautumissuunnitelman hyvéksymisesta,

-kaikilla vastaanottavan yhtion osakkeenomistajilla on oikeus viimeistdéin kuukautta ennen
edelld tarkoitettua ajankohtaa tutustua asiakirjoihin vastaanottavan yhtion kotipaikassa, ja

-vastaanottavan yhtion osakkeenomistajilla, jotka yksin tai yhdessd omistavat sdddetyn vahim-
maéisosuuden, joka voi olla enintdén viiden prosentin suuruinen, merkitystd osakepdéomasta, on
oikeus vaatia, ettd vastaanottavan yhtion yhtidkokous kutsutaan koolle paéttdmééan sulautumi-
sen hyvaksymisesta.
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Muutosdirektiivin 1 artiklan 12 kohdan nojalla on muutettu yhtiokokouksessa pédtettivié asi-
oita siten, ettd kunkin sulautumiseen osallistuvan yhtion yhtiokokous péattda aikaisempaan ta-
paan suunnitelman hyviksymisestd mutta uutena asiana my®os siitd, mukautetaanko perustamis-
kirjaa seké yhtigjarjestysté, jos viimeksi mainittu on erillisessd asiakirjassa. Muutosdirektiivilla
on tdsmennetty, ettd osakkeenomistajien tulisi perehtyd ennen péaatoksen tekemistd osakkeen-
omistajille ja tyontekijdille toimitettuihin hallinto- tai johtoelimen kertomukseen, riippumatto-
man asiantuntijan lausuntoon seké tarvittaessa yhtiolle toimitettuihin tyontekijéiden lausuntoi-
hin ja eri sidosryhmien huomautuksiin (muutosdirektiivilld muutettu 126 artiklan 1 kohta).

Uutta on liséksi, ettei yhtiokokouksen sulautumista hyviksyvéa paatostd voida riitauttaa aino-
astaan perusteella, ettei osakkeiden vaihtosuhdetta tai padtostd vastustaneiden osakkeenomista-
jien osakkeiden lunastushintaa ole mééritetty sulautumissuunnitelmassa asianmukaisesti taikka
ettei niistd ole annettu lakisééteisii tietoja (muutosdirektiivilla lisdtty 126 artiklan 4 kohta).

Osakkeenomistajien suojaaminen
Uudet sdannokset ovat padosin samat kotipaikan siirron ja rajat ylittdvan sulautumisen osalta.

Kotipaikan siirtoa vastaavien sdénndsten lisdksi rajat ylittdvén sulautumisen osalta sdddetddn
muutosdirektiivin 1 artiklan 13 kohdan nojalla, ettd ne sulautumiseen osallistuvien yhtididen
osakkeenomistajat, joilla ei ollut tai jotka eivit kdyttdneet oikeuttaan vaatia osakkeidensa lunas-
tamista mutta jotka katsovat, ettd sulautumissuunnitelmassa osakkeiden vaihtosuhde on epiasi-
anmukainen, voivat riitauttaa kyseisen vaihtosuhteen ja vaatia rahavastiketta. Muutosdirektiivin
mukaan titi koskeva menettely on kdynnistettidvi toimivaltaisessa viranomaisessa tai elimessé,
joka on valtuutettu asianomaiseen sulautumiseen osallistuvaan yhti6on sovellettavassa jdsen-
valtion kansallisessa lainsddddnnossd, kyseisessd kansallisessa lainsdddédnnossd séddetyssd
madrdajassa, eiké téllainen menettely saa estid rajat ylittivan sulautumisen rekisterdintid. Paa-
tos sitoo rajat ylittdvan sulautumisen kautta muodostettavaa yhtiotd (muutosdirektiivilla lisétty
126 a artiklan 6 kohdan ensimmaéinen alakohta). Jasenvaltiot voivat myos sdétdd, ettd paatok-
sessé vahvistettua osakkeiden vaihtosuhdetta sovelletaan niihin sulautumiseen osallistuvan yh-
tion osakkaisiin, joilla ei ollut tai jotka eivét kédyttdneet oikeuttaan vaatia osakkeidensa lunasta-
mista (muutosdirektiivilld lisdtty 126 a artiklan 6 kohdan toinen alakohta). Arvioidessaan osak-
keiden vaihtosuhteen asianmukaisuutta toimivaltaisen hallinto- tai oikeusviranomaisen tai kan-
sallisen lainsdédédnnon nojalla valtuutetun elimen olisi otettava huomioon myds mahdollisen
suunnitelmaan siséltyvan tdydentdvan rahakorvauksen méérad (muutosdirektiivin johdanto-osan
perustelukappale 21).

Rajat ylittdvan sulautumisen osalta jisenvaltio voi sddtdd, ettd muodostettava yhtid voi tarjota
osakkeita tai muuta korvausta rahavastikkeen sijaan (muutosdirektiivilld listty 126 a artiklan 7
kohta). Téllaista ei ole sdddetty kotipaikan siirron osalta.

Velkojien suojaaminen

Uudet sddnnokset ovat pdéosin samat kotipaikan siirron ja rajat ylittdvén sulautumisen osalta.
Kotipaikan siirtoa vastaavaa sddnndstd, jonka mukaan velkojalla on oikeus nostaa kanne myds
lahtovaltiossa kahden vuoden kuluessa kotipaikan siirron jalkeen (vrt. muutosdirektiivilla lisatty
86 j artiklan 4 kohta), ei ole kuitenkaan saddetty rajat ylittdvan sulautumisen osalta.

Jarjestelyd edeltdivd todistus ja sen toimittaminen

Saannokset ovat kdytdnnossd samat kotipaikan siirron ja rajat ylittivan sulautumisen osalta.
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Muutosdirektiivin 1 artiklan 14 kohdan nojalla muutettu 127 artiklan 1 kohta vastaa sisélloltdan
padosin aikaisempaa 127 artiklan 1 ja 2 kohtaa, joissa on sdddetty rajat ylittivaa sulautumista
edeltidvin todistuksen toimittamisesta, jonka toimivaltainen viranomainen antaa kunkin sulau-
tumiseen osallistuvan yhtion jasenvaltiossa. Muutosdirektiivin mukaisen 127 artiklan nojalla
rajat ylittivan sulautumisen lainmukaisuus ja muu ennakollinen valvonta suoritetaan ja jérjes-
telyd edeltdva todistus myonnetddn kuitenkin vain yhden tai useamman sulautuvan yhtion ja-
senvaltiossa.

Muutosdirektiivilld muutetun 127 artiklan muissa kohdissa on séédetty liséksi paljon uusia en-
nakollisia, nykyistd pidemmalle meneviéd valvontamenettelyitid koskevia sddnnoksia (ks. erityi-
sesti 7—9 ja 12 kohta). Niiden kirjoitustapa on verrattain avoin, eli kiytdnnossd menettelyiden
toteuttamistapa on jétetty pitkalti jasenvaltioiden harkintaan.

Jarjestelyn lainmukaisuuden valvonta kohdejdsenvaltiossa
Sadnnokset ovat kdytdnnossd samat kotipaikan siirron ja rajat ylittdvan sulautumisen osalta.

Muutosdirektiivilla ei ole muutettu kohdejisenvaltion velvollisuutta nimeta toimivaltaista vi-
ranomaista valvomaan rajat ylittdvid sulautumisia. Tdmédn viranomaisen perustavanlaatuiset
tehtidvit on péddosin sidilytetty ennallaan (vrt. kodifioidun yhtiédirektiivin 128 artiklan muutta-
maton 1 kohta). Se vastaa sisélloltasin kotipaikan siirtoa koskevia sddnnoksié (vrt. muutosdirek-
tiivilla lisétty 86 o artiklan 1 kohta).

Muutosdirektiivin 1 artiklan 16 kohdassa muutettu 128 artiklan 2 kohta on sisilloltdén uusi.
Kotipaikan siirtoa koskevista vaatimuksista poiketen rajat ylittdvén sulautumisen asiakirjojen
julkistamisen osalta on otettu huomioon, ettd paétdksid on tehtdvd useammassa yhtidssé, eli
usein sulautuvan yhtion yhtiokokouksessa ja vastaanottavan yhtion hallituksessa. Télldin kun-
kin sulautumiseen osallistuvan yhtién on toimitettava kohdejésenvaltion toimivaltaiselle viran-
omaiselle rajat ylittavaa sulautumista koskeva yhteinen suunnitelma, jonka kukin sulautumiseen
osallistuva yhti6 on hyvaksynyt kansallisen lainsddddnnon mukaisesti. Aikaisempi viittaus jar-
jestelyn johdosta annettavan todistuksen toimittamiseen on poistettu, koska siitd sdddetdin muu-
alla muutosdirektiivissd ja se tapahtuu suoraan toimivaltaisten viranomaisten kesken (ks. muu-
tosdirektiivilla lisdtty 127 a artikla). Muutosdirektiivilla lisdtty 128 artiklan 3—5 kohta ovat ko-
konaan uusia sdédnnoksia.

Rekisterointi
Sadnnokset ovat kdytinndssd samat kotipaikan siirron ja rajat ylittdvan sulautumisen osalta.

Aikaisemman kodifioidun yhtiddirektiivin sddannéksen mukaan rajat ylittdvain sulautumiseen
osallistuvien yhtididen jésenvaltiot ovat olleet velvollisia méarittdméén tietojen julkistamiseen
sovellettavat menettelyt. Menettelyiden mukaan rajat ylittdvan sulautumisen toteuttamista kos-
kevat tiedot julkistetaan julkisessa rekisterissd. Uutta on, ettd muutosdirektiivin 1 artiklan 17
kohdan nojalla timé velvollisuus koskee my0ds sulautumisen kautta muodostettavan yhtion ja-
senvaltiota (muutosdirektiivilld muutettu 130 artiklan 1 kohta). My0s rekisterditdvid vahim-
maistietoja koskevat sdédnnokset ovat sisdlloltiadn aikaisempaa yksityiskohtaisempia. Keskeinen
uusi rekisterditdva asia liittyy tietoon siité, ettd yhtion rekisterdinti tai rekisteristd poistaminen
johtuu rajat ylittdvastd sulautumisesta (ks. muutosdirektiivilla muutettu 130 artiklan 2 kohta).

Seuraukset

Saanndkset ovat pddosin samat kotipaikan siirron ja rajat ylittdvan sulautumisen osalta.
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Muutosdirektiivin 1 artiklan 18 kohdan nojalla sdddetdan pitkélti aikaisemman kodifioidun yh-
tiddirektiivin vaatimusten mukaisesti rajat ylittdvéan sulautumisen oikeusvaikutuksista (muutos-
direktiivilli muutettu 131 artiklan 1 kohdan a—c alakohta sekd 2 kohdan a ja b alakohta ja
muuttamaton c alakohta). Varojen ja vastuiden siséltdod ainoastaan tarkennettu siten, ettd niilld
tarkoitetaan kaikkia sopimuksia, saamisia, oikeuksia ja velvoitteita. Samoin osakkeenomistajien
osalta on tarkennettu, etté ndistd tulee vastaanottavan yhtion tai uuden yhtion osakkeenomistajia
vain siind tapauksessa, ettd nimaé eivit ole vaatineet osakkeidensa lunastamista.

Yksinkertaistetut muodollisuudet

Muutosdirektiivin 1 artiklan 19 kohdassa on tdsmennetty yksinkertaistettujen muodollisuuksien
soveltamiseen oikeuttavia tilanteita. Aikaisempaan tapaan menettelyitd sovelletaan ab-
sorptiosulautumiseen, jonka toteuttaa yhtio, joka omistaa kaikki osakkeet tai oikeudet, jotka
oikeuttavat ddnestimdan sulautuvan yhtion tai sulautuvien yhtiéiden yhtiokokouksessa. Uutena
tilanteena niitd yksinkertaistettuja muodollisuuksia voidaan soveltaa myo0s tilanteessa, jossa sa-
man henkilon hallussa on suoraan tai vélillisesti kaikki vastaanottavan yhtion ja sulautuvan yh-
tion tai sulautuvien yhtididen osakkeet. Molemmissa tapauksissa edellytetddn, ettei vastaanot-
tava yhtid anna vastikkeena osakkeita sulautumisen yhteydessid (muutosdirektiivilla muutettu
132 artiklan 1 kohdan johdantolause).

Sadnnosviittauksiin, joiden nojalla edelld kuvatuissa tilanteissa voidaan jéttéé tietoja tai asiakir-
joja toimittamatta, on tehty vahdisia lisdyksid. Aikaisempien lisdksi sulautumissuunnitelmasta
voidaan jattad pois tiedot jarjestelya vastustaville osakkeenomistajille tarjottavasta rahavastik-
keesta. Myoskdédn hallinto- tai johtoelimen kertomusta osakkeenomistajille ja tyontekijdille ei
edellyteti laadittavaksi (muutosdirektiivilld muutettu 132 artiklan 1 kohdan ensimmaéinen ja toi-
nen luetelmakohta).

Jos kaikkien sulautuvien yhtididen jasenvaltioiden lainsdddannossd sallitaan péaidtoksenteko
muussa elimessé kuin yhtiokokouksessa, edelld 132 artiklan 1 kohdan johdantolauseessa tarkoi-
tetuissa tilanteissa sulautumissuunnitelma tai yhtion verkkosivuilla ja rekisteriin annetavat tie-
dot, hallinto- tai johtoelimen kertomus osakkeenomistajille ja tyontekijdille sekd riippumatto-
man asiantuntijan lausunto tulee asettaa kansallisen lainsddddnndn mukaisesti saataville vihin-
tddn kuukausi ennen yhtion sulautumista koskevan péaétoksen tekemistd (muutosdirektiivilla li-
sétty 132 artiklan 3 kohta).

Riippumattomat asiantuntijat
Sadnnokset ovat kdytdnndssd samat kotipaikan siirron ja rajat ylittdvin sulautumisen osalta.

Muutosdirektiivin 1 artiklan 21 kohdan nojalla jésenvaltioiden on séddettdva riippumattoman
asiantuntijan lausunnon laatijan vahingonkorvausvastuuta koskevat sddnndkset (muutosdirek-
tiivilla lisatty 133 a artiklan 1 kohta). Jasenvaltioiden on myos sdddettdva sddnndkset lausunnon
laatijan riippumattomuuden sekd lausunnon puolueettomuuden ja objektiivisuuden varmista-
miseksi (muutosdirektiivilld lisdtty 133 a artiklan 2 kohta).

Pdtevyys
Saannokset ovat kdytdnnossd samat kotipaikan siirron ja rajat ylittdvan sulautumisen osalta.
Muutosdirektiivilld ei ole muutettu sédnndsté, jonka mukaan sulautumista, joka on 129 artiklan

mukaisesti tullut voimaan, ei voida julistaa péteméttomiksi (kodifioidun yhtiddirektiivin 134
artiklan ensimmaéinen kohta).
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Muutosdirektiivin 1 artiklan 22 kohdan nojalla on kuitenkin lisdtty sddnnos, jonka mukaan 134
artiklan ensimmdiinen kohta ei vaikuta jasenvaltioiden toimivaltaan méératd muun muassa ri-
kosoikeuden, terrorismin rahoituksen ehkdisyn ja torjunnan, ty0- ja sosiaalilainsddddnnon, ve-
rotuksen ja lainvalvonnan alalla toimenpiteité ja seuraamuksia kansallisen lainsdddannén mu-
kaisesti rajat ylittdvan sulautumisen voimaantuloajankohdan jélkeen (muutosdirektiivilla lisatty
134 artiklan toinen kohta).

2.2.4 Rajat ylittiva jakautuminen

Muutosdirektiivin 1 artiklan 23 kohdassa lisdtddn kodifioituun yhtiddirektiiviin rajat ylittavia
jakautumisia koskeva uusi luku. Sddnnokset muistuttavat pitkélti uusia rajat ylittdvid yhtiomuo-
don muuttamisia (kotipaikan siirtoja) ja rajat ylittdvid sulautumisia koskevia sdénnoksié.

Soveltamisala ja mddritelmdit
Saanndkset ovat pddosin samat kuin kotipaikan siirron ja rajat ylittdvan sulautumisen osalta.

Muutosdirektiivin mukaan luku koskee sellaisten pddomayhtididen rajat ylittdvéa jakautumista,
jotka on perustettu jonkin jasenvaltion lainsddddnndn mukaisesti ja joiden sdéntomairdinen ko-
tipaikka, keskushallinto tai padtoimipaikka on Euroopan unionissa edellyttden, ettd vahintidn
kaksi jakautumiseen osallistuvaa pddomayhtiotd kuuluu eri jasenvaltioiden lainsdddannon so-
veltamisalaan (muutosdirektiivilld lisdtty 160 a artiklan 1 kohta). Sdannos vastaa sisdlloltaan
rajat ylittdvaa sulautumista koskevaa 118 artiklaa.

Muutosdirektiivissd on sdddetty rajat ylittdvaa kokonais- tai osittaisjakautumista koskevien
saannosten soveltamisen ehdoksi, ettd jakautuvan yhtion osakkeenomistajille voidaan antaa vas-
tikkeena rahakorvaus, jonka méira on enintdin 10 prosenttia nimellisarvosta tai nimellisarvon
puuttuessa enintddn 10 prosenttia kyseisten arvopapereiden tai osakkeiden kirjanpidollisesta
vasta-arvosta taikka enintdén jonkin jakautumiseen osallistuvan yhtion lainsdéddannossa sallittu
korkeampi enimmaiisméérd (muutosdirektiivilla lisdtty 160 a artiklan 2 kohta ja 160 b artiklan
4 kohdan a ja b alakohta). Vastaavaa rahavastikkeen miaréé rajoittavaa sddnnosta ei ole sdddetty
kotipaikan siirron osalta.

Rajat ylittdvan jakautumisen soveltamisalaa koskeviin tarkempiin sddnndksiin on tehty siséllol-
tddn vastaavat sddnnokset kuin kotipaikan siirron osalta tilanteista, joihin rajat ylittdvia jarjes-
telyitd koskevia sddnnoksii ei sovelleta tai jasenvaltion valinnan perusteella ei tarvitse soveltaa
(muutosdirektiivilla lisdtty 160 a artiklan 3—5 kohta).

Rajat ylittdvié jakautumisia koskevat yhdenmukaiset sdénnokset kattavat osittais- ja kokonais-
jakautumiset sekd yhtioittimalla toteutettavat jakautumiset. Muutosdirektiivin sddnndkset kos-
kevat ainoastaan uusia yhti6itd perustamalla tapahtuvia rajat ylittdvid jakautumisia. Muutosdi-
rektiivissé ei siten sdddeti yhdenmukaisia sidnnoksid sellaisille rajat ylittiville jakautumi-
sille, joissa yhtio siirtdd varansa ja vastuunsa yhdelle tai useammalle olemassa olevalle yhtiélle
(tummennus ja kursivointi tdssd). Tadma johtuu siitd, ettd ndiden tapausten on katsottu olevan
erittdin monimutkaisia ja edellyttdvdn useiden jdsenvaltioiden toimivaltaisten viranomaisten
osallistumista seké sisdltdvan lisdriskejd, jotka liittyvdt Euroopan unionin ja kansallisten sdén-
tojen kiertdmiseen (muutosdirektiivin johdanto-osan perustelukappale 8).
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Muutosdirektiivissd maéritellddn yhtid, jakautuva yhtid, vastaanottava yhtio ja jakautuminen.
Yhtiollé tarkoitetaan kodifioidun yhtiddirektiivin liitteessa II lueteltuja yhtiomuotoja. Mééritel-
mastd seuraa, ettd muutosdirektiivissé tarkoitettuja rajat ylittdvid jakautumisia koskevia sién-
noksié on sovellettava ainakin téllaisiin yhtiéihin (muutosdirektiivilla lisdtty 160 b artiklan 1
alakohta).

Muutosdirektiivissd jakautuvalla yhtiolld tarkoitetaan yhtittd, joka toteuttaa rajat ylittdvén ja-
kautumisen, jossa se siirtdé kaikki varansa ja vastuunsa kahdelle tai useammalle yhti6lle, jos on
kyse kokonaisjakautumisesta, tai se siirtdd osan varoistaan ja vastuistaan yhdelle tai useammalle
yhtiolle, jos on kyse osittaisjakautumisesta tai yhtioittdmélld toteutettavasta jakautumisesta
(muutosdirektiivilld lisétty 160 b artiklan 2 alakohta). Vastaavasti vastaanottavalla yhtiolla tar-
koitetaan rajat ylittdvén jakautumisen aikana muodostettua uutta yhtiotd (muutosdirektiivilld
lisdtty 160 b artiklan 3 alakohta).

Muutosdirektiivissd jakautumisella (muutosdirektiivilla lisdtty 160 b artiklan 4 alakohta) tarkoi-
tetaan jarjestelyd, jolla jakautuva yhtio siirta:

-purkautumishetkellddn selvitysmenettelyttd kaikki varansa ja vastuunsa kahdelle tai useam-
malle vastaanottavalle yhtidlle vastineeksi siité, ettd jakautuvan yhtion osakkeenomistajille an-
netaan vastaanottavien yhtididen arvopapereita tai osakkeita ja tapauksen mukaan rahakorvaus,
jonka miéré on enintddn 10 prosenttia nimellisarvosta tai nimellisarvon puuttuessa enintéén 10
prosenttia kyseisten arvopapereiden tai osakkeiden kirjanpidollisesta vasta-arvosta (kokonais-
jakautuminen);

-siirtdd osan varoistaan ja vastuistaan yhdelle tai useammalle vastaanottavalle yhtiolle vasti-
neeksi siitd, ettd jakautuvan yhtion osakkeenomistajille annetaan vastaanottavien yhtididen tai
jakautuvan yhtion tai seké vastaanottavien yhtididen ettd jakautuvan yhtion arvopapereita tai
osakkeita ja tapauksen mukaan rahakorvaus, jonka méérd on enintdén 10 prosenttia nimellisar-
vosta tai nimellisarvon puuttuessa enintdén 10 prosenttia kyseisten arvopapereiden tai osakkei-
den kirjanpidollisesta vasta-arvosta (osittaisjakautuminen);

-siirtdd osan varoistaan ja vastuistaan yhdelle tai useammalle vastaanottavalle yhtiolle vasti-
neeksi siitd, ettd jakautuvalle yhtidlle annetaan vastaanottavien yhtiéiden arvopapereita tai osak-
keita (yhtioittdimalla toteutettava jakautuminen).

Jarjestelyd koskeva suunnitelma
Saanndkset ovat padosin samat kuin kotipaikan siirron ja rajat ylittdvan sulautumisen osalta.

Kotipaikan siirtoa vastaavien tietojen lisdksi rajat ylittdvén jakautumisen osalta sdddetdén, ettd
jakautumissuunnitelmassa on annettava tiedot arvopaperien tai osakkeiden vaihtosuhteesta tai
mahdollisesta rahakorvauksesta (muutosdirektiivilld lisdtty 160 d artiklan b alakohta), osakkei-
den tai muiden arvopapereiden jakautumisesta (c ja o alakohta), varojenjakoon liittyvisti oi-
keuksista (f alakohta), muodostettavan yhtion lukuun suoritetuista liiketoimista (g alakohta),
jakautumiseen osallistuvien yhtididen varojen ja vastuiden arvioinnista (m alakohta) seké rajat
ylittdvén jakautumisen edellytysten vahvistamisessa kaytetystd jakautuvan yhtion tilinp4étos-
pdivasta (n alakohta).

Rajat ylittdvda sulautumista vastaavien tietojen lisdksi rajat ylittdvan jakautumisen osalta on
annettava tiedot suuntaa antavasta aikataulusta (160 d artiklan d alakohta).
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Kotipaikan siirron eiki rajat ylittdvin sulautumisen osalta ei ole sddnnoksid vastaavista tie-
doista, jotka jakautumissuunnitelmassa on annettava jakautumiseen osallistuvien yhtididen vas-
tuiden jakamisesta ja mahdollisesta yhteisvastuusta (160 d artiklan | alakohta).

Kertomus osakkeenomistajille ja tyontekijille

Sadnnokset ovat kdytdnndssd samat kuin kotipaikan siirron ja rajat ylittdvén sulautumisen
osalta.

Kotipaikan siirtoa koskevista sadnnoksisté poiketen rajat ylittdvaé jakautumista koskevien séén-
ndsten mukaan osakkeenomistajille tarkoitetussa osiossa tai kertomuksessa on tarvittaessa an-
nettava tiedot osakkeiden vaihtosuhteesta ja menetelmésté tai menetelmisté, jolla tai joilla osak-
keiden vaihtosuhteeseen on paadytty (muutosdirektiivilla lisdtty 160 e artiklan 3 kohdan b ala-
kohta). Samoin on otettava huomioon, ettd kotipaikan siirrosta poiketen rajat ylittdvissé jakau-
tumisessa osakkeenomistajien oikeudet siséltivit oikeuden vaatia jakautumisvastikkeen lisiksi
tietyin ehdoin myds yliméaraistd rahavastiketta (vrt. muutosdirektiivilld muutettu 160 e artiklan
3 kohdan d alakohta ja siind viitattu uusi 160 i artikla; huom. muutosdirektiivin suomenkieli-
sessd sdddostekstissd on viitattu virheellisesti 106 i artiklaan, tummennus ja kursivointi tdssa).

Riippumattoman asiantuntijan lausunto
Saanndkset ovat pddosin samat kuin kotipaikan siirron ja rajat ylittivan sulautumisen osalta.

Kotipaikan siirtoa koskevista vaatimuksista poiketen rajat ylittdvan jakautumisen osalta riippu-
mattoman asiantuntijan on annettava lausunto rahavastikkeen lisdksi myos osakkeiden vaihto-
suhteesta. Samoin on lausuttava niiden méaérittimisessa kdytetyistd menetelmistd, niiden tarkoi-
tuksenmukaisuudesta ja asianmukaisuudesta (muutosdirektiivillé lisdtty 160 f artiklan 2 kohta).
Riippumattoman asiantuntijan olisi tutkittava soveltuvissa tapauksissa osakkeiden vaihtosuh-
teen osana my0s suunnitelmaan sisdltyvin mahdollisen tdydentdvan rahakorvauksen méaara
(muutosdirektiivin johdanto-osan perustelukappale 14).

Asiakirjojen julkistaminen

Sadnnokset ovat kdytdnndssd samat kuin kotipaikan siirron ja rajat ylittdvan sulautumisen
osalta.

Muutosdirektiivin nojalla yhtion rekister6itdva jakautumissuunnitelman lisdksi jakautumiseen
osallistuvan yhtion osakkeenomistajille, velkojille ja tyontekijoiden edustajille tai tyontekijoille
itselleen toimitettu ilmoitus siité, ettd néill4 on tilaisuus antaa yhtidlle viimeistddn viisi tyopéai-
vad ennen yhtiokokousta huomautuksia rajat ylittdvaa jakautumista koskevasta suunnitelmasta
(muutosdirektiivilld lisdtty 160 g artiklan 1 kohta). Julkistettavien asiakirjojen on oltava saata-
villa my0s rekistereiden yhteenliittdmisjérjestelmén avulla (muutosdirektiivilla lisdtty 160 g ar-
tiklan 1 kohdan neljds alakohta, ks. kuitenkin 2 ja 3 kohdan jisenvaltio-optio).

Yhtiokokouksen hyviksyminen

Saannokset ovat kdytdnndssd samat kuin kotipaikan siirron osalta ja pddosin samat kuin rajat
ylittdvan sulautumisen osalta.

Kotipaikan siirtoa koskevista vaatimuksista poiketen rajat ylittédvén jakautumisen osalta yhtio-
kokouksen piétostd ei voida riitauttaa ainoastaan rahavastikkeeseen eikd myoskéian osakkeiden
vaihtosuhteeseen liittyvilld perusteilla (muutosdirektiivilla lisatty 160 h artiklan 5 kohta).
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Rajat ylittdvad sulautumista koskevista sdénnoksistd poiketen rajat ylittdvin jakautumisen
osalta on sdddetty erilaisista osakkeenomistajien mairdenemmistovaatimuksista seké jasenval-
tion mahdollisuudesta edellyttdd osakkeenomistajan suostumusta, jos suunnitelman lauseke tai
jakautuvan yhtion perustamiskirjan muutos lisdd osakkeenomistajan taloudellisia velvoitteita
yhtiota tai kolmansia osapuolia kohtaan (muutosdirektiivilla lisdtty 160 h artiklan 3 ja 4 kohta).

Osakkeenomistajien suojaaminen

Saddnnokset ovat pddosin samat kuin kotipaikan siirron osalta ja kidytdnndssd samat kuin rajat
ylittdvén sulautumisen osalta.

Kotipaikan siirtoa vastaavien sddannosten lisdksi rajat ylittdvan jakautumisen osalta on sdddetty,
ettd suunnitelmassa tarjottuun osakkeiden vaihtosuhteeseen tyytyméattomét osakkeenomistajat
voivat riitauttaa sen ja vaatia ylimiaréistd rahavastiketta. Jdsenvaltioiden on séédettidva tdhin
liittyvastd menettelystd (muutosdirektiivilld lisdtty 160 i artiklan 6 kohta). Arvioidessaan osuuk-
sien vaihtosuhteen asianmukaisuutta toimivaltaisen hallinto- tai oikeusviranomaisen tai kansal-
lisen lainsddddnndn nojalla valtuutetun elimen olisi otettava huomioon my6s mahdollisen suun-
nitelmaan siséltyvan tdydentdvan rahakorvauksen médra (muutosdirektiivin johdanto-osan pe-
rustelukappale 21). Kotipaikan siirtoa koskevista sdénnoksistd poiketen jésenvaltiot voivat
myO0s sdétdd, ettd vastaanottava yhtid tai osittaisjakautumisessa myos jakautuva yhtio voi tarjota
osakkeita tai muuta korvausta rahavastikkeen sijaan (muutosdirektiivillé lisdtty 160 i artiklan 7
kohta).

Rajat ylittdvaa sulautumista koskevista sddnnoksistd poiketen jakautumisen osalta ei ole sda-
detty sellaista jasenvaltio-optiota, ettd ylimédrdisen rahavastikkeen paitoksessd vahvistettua
osakkeiden vaihtosuhdetta sovellettaisiin niihin jakautuvan yhtion osakkeenomistajiin, joilla ei
ollut tai jotka eivit kiyttdneet oikeuttaan vaatia osakkeidensa lunastamista (vrt. rajat ylittdvan
sulautumisen osalta muutosdirektiivillda muutettu 126 a artiklan 6 kohdan toinen alakohta).

Velkojien suojaaminen
Sadnnokset ovat padosin samat kuin kotipaikan siirron ja rajat ylittdvin sulautumisen osalta.

Kotipaikan siirtoa tai rajat ylittdvaa sulautumista koskevista sdannoksisti poiketen rajat ylitta-
vén jakautumisen osalta on sdéddetty, ettd jos yhtio, jolle velka on jaettu, ei maksa vaadetta ja-
kautuvan yhtion velkojalle, muut vastaanottavat yhtidt ja osittaisjakautumisessa tai yhtigitta-
malld toteutettavassa jakautumisessa jakautuva yhtié vastaavat yhteisvastuullisesti sen yhtion
kanssa, jolle velka on jaettu, kyseisestd velvoitteesta, enintddn kuitenkin yhtiélle jaettujen net-
tovarojen arvosta (muutosdirektiivilla lisdtty 160 j artiklan 2 kohta).

Kotipaikan siirtoa vastaavaa sddnnostd, jonka mukaan velkojalla on oikeus nostaa kanne myds
lahtovaltiossa kahden vuoden kuluessa kotipaikan siirron jalkeen (vrt. muutosdirektiivilld lisatty
86 j artiklan 4 kohta), ei ole sdddetty rajat ylittdvén jakautumisen osalta.

Jarjestelyd edeltdivd todistus ja sen toimittaminen

Sadnnokset ovat kdytdnndssd samat kuin kotipaikan siirron ja rajat ylittdvan sulautumisen
osalta.

Muutosdirektiivilld lisdtyssé artiklassa on paljon uusia ennakollisia menettelyité koskevia séén-
ndksié. Niiden kirjoitustapa on verrattain avoin, eli kdytdnnossd menettelyiden toteuttamistapa
on jatetty pitkélti jasenvaltioiden harkintaan.
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Jarjestelyn lainmukaisuuden valvonta kohdejdsenvaltiossa

Sddnnokset ovat kdytdnnodssd samat kuin kotipaikan siirron ja rajat ylittdvan sulautumisen
osalta.

Kohdejasenvaltion on nimettéva tuomioistuin, notaari tai muu toimivaltainen viranomainen val-
vomaan vastaanottavien yhtididen osalta rajat ylittdvéin jakautumisen tiytdntdonpanon lainmu-
kaisuutta. Kohdejidsenvaltion toimivaltaisen viranomaisen tehtéviin kuuluu my6s jakautumisen
hyviksyminen. Toimivaltaisen viranomaisen on kiinnitettavé erityistd huomioita uuden yhtién
perustamista ja rekisterdimisté seké henkiloston edustamista koskevien sdannosten noudattami-
seen (muutosdirektiivilld lisdtty 160 o artiklan 1 ja 4 kohta).

Jakautuvan yhtion on toimitettava kullekin kohdevaltion tai -valtioiden toimivaltaiselle viran-
omaiselle rajat ylittdvéa jakautumista koskeva suunnitelma, jonka yhtidkokous on hyvéksynyt.
Hakemus voidaan toimittaa sdhkoisesti (muutosdirektiivilla lisdtty 160 o artiklan 2 ja 3 kohta).

Rekisterdinti

Sddnnokset ovat kdytdnndssd samat kuin kotipaikan siirron ja rajat ylittdvén sulautumisen
osalta.

Kotipaikan siirtoa ja rajat ylittdvad sulautumista vastaavien sddnnosten lisdksi rajat ylittdvan
jakautumisen osalta vastaanottavien yhtididen jasenvaltioiden rekistereiden tulee ilmoittaa ja-
kautuvan yhtion jasenvaltion rekisterille rekistereiden yhteenliittdmisjérjestelmén kautta, ettd
vastaanottavat yhtiot on rekisterdity (muutosdirektiivilld lisdtty 160 p artiklan 3 kohta).

Voimaantuloajankohta

Kotipaikan siirtoa ja rajat ylittdvaa sulautumista koskevista sddnnoksistd poiketen rajat ylittavan
jakautumisen voimaantuloajankohta madraytyy jakautuvan yhtion jasenvaltion lainsdadannon
mukaan (muutosdirektiivilla lisdtty 160 q artiklan ensimmaéinen virke, tummennus ja kursivointi
tdssd).

Lisdksi rajat ylittdvén jakautumisen osalta on tdsmennetty, ettd jakautuminen voi tulla voimaan
vasta jakautuvan yhtion jdsenvaltion rekisterin saatua rekistereiden yhteenliittdmisjirjestelmén
kautta kaikki ilmoitukset, ettd vastaanottavat yhtiot on rekisterdity (muutosdirektiivilld lisdtty
160 q artiklan toinen virke).

Seuraukset
Saannokset ovat padosin samat kuin kotipaikan siirron ja rajat ylittivan sulautumisen osalta.

Rajat ylittdvin kokonaisjakautumisen seurauksena varat ja vastuut ja kaikki oikeudet ja velvoit-
teet on siirrettdva vastaanottaville yhtidille jakautumissuunnitelmassa eritellyn jaon mukaisesti.
Jakautuvan yhtion niistd osakkaista, jotka eivit kdyté oikeutta vaatia osakkeidensa lunastamista,
tulee vastaanottavien yhtididen osakkeenomistajia tai ndiden olisi séilyttdva jakautuvan yhtion
osakkeenomistajina taikka ndistd olisi tultava molempien yhtididen osakkeenomistajia. Jakau-
tuvan yhtion oikeudet ja velvoitteet, jotka perustuvat rajat ylittdvan jakautumisen voimaantu-
loajankohtana voimassa oleviin tydsopimuksiin tai tydsuhteisiin, siirtyvét vastaanottaville yhti-
oille. Jakautumismenettelyn seurauksena jakautuva yhtio lakkaa olemasta (muutosdirektiivilla
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lisdtty 160 r artiklan 1 kohta). Vastaanottavien yhtididen olisi noudatettava oikeuksia ja velvoit-
teita, jotka perustuvat tydehtosopimuksiin, tyésopimuksiin tai tydsuhteisiin (muutosdirektiivin
johdanto-osan perustelukappale 49).

Rajat ylittévaa osittaisjakautumista ja yhtidittamalla tapahtuvaa jakaumista koskevat sédnndkset
ovat yksityiskohtaisempia kuin kotipaikan siirron tai rajat ylittdvan sulautumisen osalta (ks. eri-
tyisesti muutosdirektiivilla lisatty 160 r artiklan 2—6 kohta).

Rajat ylittdvilla osittaisjakautumisella on seuraavat vaikutukset (muutosdirektiivilla lisatty 160
r artiklan 2 kohta):

a) osa jakautuvan yhtion varoista ja vastuista siirtyy vastaanottavalle yhtidlle tai vastaanottaville
yhtidille, ja loppuosa pysyy jakautuvan yhtion varoina ja vastuina suunnitelmassa esitetyn jaon
mukaisesti;

b) ainakin joistakin jakautuvan yhtion osakkeenomistajista tulee vastaanottavan yhtion tai vas-
taanottavien yhtididen osakkeenomistajia ja ainakin jotkin osakkeenomistajat jadvit jakautu-
vaan yhtioon tai niistd tulee molempien yhtididen osakkeenomistajia suunnitelmassa esitetyn
osakejaon mukaisesti, elleivét ne ole kayttineet oikeuttaan vaatia osakkeidensa lunastamista;

¢) ne jakautuvan yhtion oikeudet ja velvoitteet, jotka perustuvat rajat ylittivin jakautumisen
voimaantuloajankohtana voimassa oleviin tyosopimuksiin tai tydsuhteisiin ja jotka on kohden-
nettu vastaanottavalle yhtiolle tai vastaanottaville yhtidille jakautumissuunnitelman mukaisesti,
siirtyvit vastaanottavalle yhtidlle tai vastaanottaville yhtigille.

Yhtioittdmailla toteutettavalla rajat ylittdvalla jakautumisella on samat vaikutukset kuin edella
kuvatussa 160 r artiklan 2 kohdan a ja c alakohdassa. Kuitenkin vastaanottavan yhtion tai vas-
taanottavien yhtididen osakkeet osoitetaan jakautuvalle yhtidlle (muutosdirektiivilla lisitty 160
r artiklan 3 kohta).

Muutosdirektiivissi on sdddetty jakautumiseen osallistyvien yhtiéiden vastuunjaosta ja yhteis-
vastuusta. Jos jakautuvan yhtion varallisuus- tai vastuuerdé ei ole nimenomaisesti jaettu suun-
nitelmassa eikd suunnitelmaa tulkitsemalla voida tehda padtostd jakamisesta, varallisuuserd, tai
sen arvo, vastike tai vastuuerd jaetaan kaikille vastaanottaville yhtigille tai, kun kyseessd on
osittaisjakautuminen tai yhtioittimalla toteutettava jakautuminen, kaikille vastaanottaville yhti-
oille ja jakautuvalle yhtidlle. Kullekin yhtidlle tuleva vastuu madrdytyy suunnitelman mukai-
sesti jaettujen nettovarojen osuuden suhteessa. Sdannokselld ei rajoiteta muutosdirektiivin 160
j artiklan 2 kohdassa tarkoitettujen osittaisjakautumisen oikeusvaikutuksia koskevien sdénnos-
ten soveltamista (muutosdirektiivilld lisdtty 160 r artiklan 4 kohta).

Muutosdirektiivilld ei rajoiteta sellaisten jasenvaltion erityisten menettelysddnndsten sovelta-
mista, joiden tayttamistd edellytetddn yhtidn tiettyjen varojen, oikeuksien ja velvoitteiden siir-
tdmiseksi kolmansiin osapuoliin ndihden péatevélla tavalla (muutosdirektiivilla lisdtty 160 r ar-
tiklan 5 kohta).

Liséksi vastaanottavan yhtion osakkeita ei saa vaihtaa jakautuvan yhtion sellaisiin osakkeisiin,

jotka omistaa vastaanottava yhtio itse tai henkild, joka toimii omissa nimissdan mutta sen lu-
kuun (muutosdirektiivilla lisdtty 160 r artiklan 6 kohta).
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Yksinkertaistetut muodollisuudet

Muutosdirektiivissa tarkoitettuja rajat ylittivaa jakautumista koskevia yksinkertaistettuja muo-
dollisuuksia sovelletaan vain yhtioittdmaélla toteutettavaan jakautumiseen. Tall6in muutosdirek-
tiivin 160 d artiklan b, c, f, 1, o ja p alakohtaa sekd 160 e, 160 f ja 160 i artiklaa ei sovelleta
(muutosdirektiivilla lisdtty 160 s artikla).

Riippumattomat asiantuntijat

Sadnnokset ovat kdytdnndssd samat kuin kotipaikan siirron ja rajat ylittdvan sulautumisen
osalta.

Pdtevyys

Sddnnokset ovat kdytdnndssd samat kuin kotipaikan siirron ja rajat ylittdvén sulautumisen
osalta.

2.2.5 Loppuséddnndkset

Muutosdirektiivin 2 artiklan ensimmaéisen kohdan mukaan jésenvaltioiden on sédéddettava timén
direktiivin nojalla annettujen kansallisten sddnndsten rikkomiseen sovellettavista toimenpiteistd
ja seuraamuksista ja toteutettava kaikki tarvittavat toimenpiteet niiden taytdntdonpanon varmis-
tamiseksi. Jasenvaltiot voivat sddtdd vakavia rikkomistapauksia koskevia rikosoikeudellisia
seuraamuksia. Artiklan toisessa kohdassa sdddetédén, ettd toimenpiteiden ja seuraamusten on ol-
tava tehokkaita, oikeasuhteisia ja varoittavia.

Muutosdirektiivin 3 artiklan 1 kohdan ensimmaéisen alakohdan mukaan jdsenvaltioiden on saa-
tettava tdman direktiivin noudattamisen edellyttamat lait, asetukset ja hallinnolliset maaraykset
voimaan viimeistddn 31.1.2023 sekd viipymattd ilmoitettava tdstd komissiolle. On otettava huo-
mioon, ettd sddnndsten soveltamiselle ei ole sdddetty siirtymaaikaa.

Muutosdirektiivin 4 artiklassa sdddetdan komissiolle velvollisuus suorittaa uudelleentarkastelu
viimeistddn 1.2.2027 mennessé sekd uudelleentarkastelussa kasiteltdvistd asioista.

Muutosdirektiivin 5 artiklassa sdddetdan muutosdirektiivin voimaantulosta ja 6 artiklassa muu-
tosdirektiivin osoittamisesta jasenvaltioille.

2.3 Komission tiytintoonpanoasetuksen péiasiallinen sisilto

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin (EU) 2017/1132 soveltamissdédnnoisté rekiste-
reiden yhteenliittimisjéirjestelmin edellyttimien teknisten eritelmien ja menettelyjen osalta ja
komission téytintoonpanoasetuksen (EU) 2015/884 kumoamisesta annettu komission téytén-
toonpanoasetus (EU) 2020/2244 (jéljempénd tdytintdonpanoasetus) on hyvéksytty komitea-
menettelyssd toukokuussa 2021. Kaikki jasenvaltiot hyvaksyivit tdytdntdonpanoasetusta kos-
kevan ehdotuksen, niistd kahdeksan jasenvaltiota hiljaisella hyvédksynnalld. Taytdnt6dnpano-
asetus on annettu 18.6.2021.

Téaytantoonpanoasetuksen johdanto-osassa todetaan muun muassa, ettd muutosdirektiivissd on
lisdtty kodifioituun yhtiddirektiiviin uusia rekistereiden yhteenliittimisjérjestelmééd koskevia
menettelyjd. Muiden piivitettdvien vaatimusten ohella tiytintdonpanoasetuksessa on tarpeen
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tdsmentéd, mitd yksityiskohtaista luetteloa toimitettavista tiedoista olisi kdytettdvé rekistereiden
vilisessd tiedonvaihdossa ja kodifioidun yhtiddirektiivin 86 g, 86 n, 86 p, 123, 127 a, 130, 160
g, 160 n ja 160 p artiklassa tarkoitetussa julkistamisessa, jotta voidaan varmistaa tehokas tie-
donvaihto rajat ylittédvissé toimissa (tdytdntoonpanoasetuksen johdanto-osan perustelukappale
1 ja 6). Selkeyden ja oikeusvarmuuden varmistamiseksi kaikki kodifioidussa yhtiodirektiivissé
edellytetyt rekistereiden yhteenliittdmisjarjestelmdd koskevat menettelyt ja tekniset eritelmaét
olisi siséllytettivd yhteen tdytdntdonpanoasetukseen. Siksi aikaisempi tdytdntoonpanoasetus
(EU) 2020/2244 on kumottu, ja siind vahvistetut tekniset eritelméit ja menettelyt on siséllytetty
voimassa olevaan tiytdntdonpanoasetukseen (tdytdntdonpanoasetuksen johdanto-osan peruste-
lukappale 7).

Lisédksi on nimenomaisesti todettu, ettd kaikkeen tiaytdntdonpanoasetuksen nojalla suoritetta-
vaan henkil6tietojen késittelyyn sovelletaan tapauksen mukaan luonnollisten henkildiden suo-
jelusta henkil6tietojen kisittelyssd sekéd néiden tietojen vapaasta liikkuvuudesta ja direktiivin
95/46/EY kumoamisesta (yleinen tietosuoja-asetus) annettua Euroopan parlamentin ja neuvos-
ton asetusta (EU) 2016/679 seké luonnollisten henkildiden suojelusta unionin toimielinten, elin-
ten ja laitosten suorittamassa henkilGtietojen késittelyssé ja ndiden tietojen vapaasta liikkuvuu-
desta seké asetuksen (EY) N:0 45/2001 ja paatoksen N:o 1247/2002/EY kumoamisesta annettua
Euroopan parlamentin ja neuvoston asetusta (EU) 2018/1725 (tdytdntoonpanoasetuksen joh-
danto-osan perustelukappale 8).

Téaytantoonpanoasetuksen 1 artiklan mukaan kodifioidun yhtiddirektiivin 22 artiklan 2 kohdassa
tarkoitettua rekistereiden yhteenliittimisjarjestelmad koskevat tekniset eritelmit ja menettelyt
esitetién liitteessa.

Tayténtoonpanoasetuksen 2 artiklan 1 kohdassa kumotaan aikaisempi tdytintoonpanoasetus
(EU) 2020/2244. Artiklan 2 kohdan nojalla muualla lainsdédddnndssé olevia viittauksia kumot-
tuihin taytdntdonpanoasetuksiin (EU) 2015/884 ja (EU) 2020/2244 pidetiian viittauksina voi-
massa olevaan taytintdonpanoasetukseen.

Taytédntoonpanoasetuksen 3 artiklassa sdddetddn voimaantulosta ja sddddksen suorasta sovelta-
misesta jasenvaltioissa.

Taytantoonpanoasetuksen liitteen alussa sdddetdin muun muassa viestintimenetelmistd, vies-
tintdprotokollista ja turvallisuusstandardeista (liitteen kohdat 1—S5). Liitteen lopussa sdddetdaan
mm. vakiomuotoisen viestin rakenteesta, keskusjirjestelméan toimitettavista tiedoista, yksildi-
vén tunnisteen rakenteesta ja kiytostd, jarjestelmén ja keskusjérjestelmin tarjoamien tietotek-
nisten palvelujen toimintamenetelmisti, hakukriteereisti, jarjestelmin kayttdmisestd aiheutu-
vista maksuista, selittdvistd merkinnoisté, palvelujen saatavuudesta ja valinnaisista yhteyspis-
teistd sekd liiketoimintakiellossa olevia johtajia koskevien tietojen vaihdosta (liitteen kohdat
7—16)

Rajat ylittdvien sulautumisten, jakautumisten ja kotipaikan siirtojen osalta merkitykselliset tie-
tokohdat on ilmoitettu lainkohdittain liitteen kohdassa 6. Niissd on méiritetty, mité asiakirjoja
tai tietoja rekisterissd on vdhintddn oltava, kuvaus kyseisistd tiedoista tai asiakirjoista, toistu-
vuus ja lisdkuvaus.
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3 Nykytila ja sen arviointi

3.1 Osakeyhtiolaki seki rajat ylittiivi yhtiomuodon muutos (kotipaikan siirto), sulautu-
minen ja jakautuminen

3.1.1 Alkusaddnnokset

Muutosdirektiivin 1 artiklan 1—3 kohdan johdosta ei ole tarvetta tehdi erityisié teknisid tarken-
nuksia kansalliseen lainsddadéntoon. Artiklan 1 kohdan mukaisesti vaaditut sisillolliset muutok-
set arvioidaan ja esitetddn jaljempana tdssi esityksessa.

3.1.2 Rajat ylittévé yhtiomuodon muutos (kotipaikan siirto)

Voimassa olevassa osakeyhtidlaissa ei sdéddeti kotipaikan siirrosta. Muutosdirektiivin mukaiset
sadannokset on tarpeen lisdtd kansalliseen lainsdddantdon siten, ettd ne koskevat vihintddnkin
yksityisid ja julkisia osakeyhtioitd. Samalla on tarpeen ottaa huomioon, miti voimassa olevassa
laissa on sdddetty rajat ylittivan sulautumisesta ja rajat ylittdvan jakautumisesta ja mité jaljem-
pana on lausuttu niitd koskevista muutostarpeista.

Osakeyhtidlain sddnnoksié, joissa muutoin viitataan sulautumiseen tai jakautumiseen taikka su-
lautumis- tai jakautumispaatokseen, on perusteltua tdydentdi kotipaikan siirtoa taikka siirtopaa-
tosté koskevilla maininnoilla. Téllaisia sddnnoksia liittyy esimerkiksi médrdenemmistopaatok-
sen tekemiseen (5 luvun 27 §), optio-oikeuksien ja muiden erityisten oikeuksien antamista kos-
kevassa paitoksessd huomioon otettaviin ehtoihin (10 Iuvun 3 §), yhtién omien osakkeiden lu-
nastamiseen (15 luvun 3 §) ja yhtiokokouksen paédtdksen mitdtdimistd koskevan kanteen nosta-
miseen (21 luvun 2 §).

Kotipaikan siirrosta on perusteltua sddtad osakeyhtidlaissa uudessa luvussa. Sulautumisia ja ja-
kautumisia vastaavalla tavalla sddnnosten on perusteltua olla itsendisia siten, ettei ehdotuksissa
viitata sulautumista tai jakautumista koskevien sddnnosten soveltamiseen.

Muutosdirektiivin johdosta kotipaikan siirto, kotipaikan siirtoon osallistuva yhti6 ennen jérjes-
telyn toimeenpanoa ja sen jélkeen, ldhtovaltio ja kohdevaltio on tarpeen mairitelld muutosdi-
rektiivin mukaisesti, jotta sdéinnosten yhdenmukainen soveltaminen EU- ja ETA-alueella on
mahdollista. On tarpeen sditié siitd, millaiset yhtit voivat osallistua kotipaikan siirtoon, johon
suomalainen yhtié osallistuu joko 1dhto- tai kohdevaltion yhtiond. Samoin on tarpeen sditia
niistd edellytyksistd, joiden tdyttyessd kotipaikan siirto on mahdollinen tai, kd4ntden, joiden
jéddessd tayttymitta kotipaikan siirto ei ole mahdollinen. On perusteltua, ettd kotipaikan siirto
on mahdollista samanlaisille yhti6ille ja 1dhtokohtaisesti samoilla yleisilld edellytyksilld kuin
rajat ylittdva sulautuminen ja jakautuminen.

Muutosdirektiivin nimenomaisen sadnnoksen (muutosdirektiivilld lisatty 86 a artikla 2 kohta)
johdosta on otettava huomioon, ettd muutosdirektiivin mukaisia sdédnnoksié ei ole valttdmatonta
soveltaa sellaisiin vaihtuvapiddomaisiin osakeyhtioihin, joiden tarkoituksena on yleisoltd han-
kittujen varojen yhteinen sijoittaminen ja jotka toimivat riskin hajauttamisen periaatteella ja
joiden osuudet on tillaisten osuuksien haltijoiden vaatimuksesta ostettava takaisin tai lunastet-
tava suoraan tai valillisesti kyseisen yhtion varoilla. Téllaisia yhtiditd ei Suomen lainsdadannén
mukaan ole mahdollista perustaa. Muutosdirektiivin nojalla annettavia sadnnoksid ei myoskaan
edellytetd sovellettaviksi téllaiseen takaisinostoon tai lunastukseen rinnastettaviin toimenpitei-
siin, joiden avulla yhtion tarkoituksena on varmistaa, ettei sen osuuksien porssiarvo poikkea
merkittdvésti sen nettoarvosta. Néiltd osin rahoituslainsdddénnossé on jo aikaisemmin sdddetty
nimenomaisesti ja osakeyhtidlaista poikkeavasti rajat ylittdvistd sulautumisista ja jakautumista
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(ks. esim. sijoituspalvelulain (747/2012) 13 luvun 7—9 § seka sijoitusrahastolain (213/2019) 2
luvun 11 ja 12 §). Vastaavalla tavalla jatkossa rahoituslainsdddannossi sdddettineen nimen-
omaisesti kotipaikan siirtoon liittyvistd osakeyhtidlaista poikkeavista menettelyista.

Muutosdirektiivilld lisdtyn sddnndksen (86 a artiklan 3 kohdan b alakohta) mukaan kotipaikan
siirtoa koskevaa lukua ei sovelleta, jos yhtioon sovelletaan luottolaitosten kriisinratkaisudirek-
tiivin IV osastossa sdddettyjd kriisinratkaisuvilineitd, -valtuuksia ja -mekanismeja. Osakeyhtio-
laissa ei ole rajat ylittdvan sulautumisen tai jakautumisen osalta sdinnoksia siitd, ettd rajat ylit-
tavad sulautumista tai jakautumista koskevia sddnnoksia sovellettaisiin luottolaitosten ja sijoi-
tuspalveluyritysten kriisinratkaisumenettelyihin. Luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten el-
vytys- ja kriisinratkaisutoimenpiteistd on sdédetty erityislainsdddanndsséd nimenomaisesti ja
osakeyhtiolaista poikkeavasti. Luottolaitosten kriisinratkaisudirektiivissd vaaditaan, ettd jasen-
valtioissa ei ole mitddn muodollisia vaatimuksia, jotka hidastaisivat perusteettomasti kriisinrat-
kaisua. Mainitun direktiivin 63 artiklan 2 kohdassa seki luottolaitosten ja sijoituspalveluyritys-
ten kriisinratkaisusta annetun lain (1194/2014) 7 luvun 3 §:ssé on sdddetty erindisid soveltamista
koskevia erityissdannoksida kunkin kriisinratkaisuvélineen kohdalla. Liséksi mainitun lain 12
luvun 1 §:n 2 momentin 1 kohdan mukaan Rahoitusvakausvirastolla on muun muassa toimivalta
mainitussa laissa sdddetyin edellytyksin ottaa laitos mddrdysvaltaansa ja kdyttdd kaikkia sen
omistajille, hallintoneuvostolle, hallitukselle, toimitusjohtajalle ja muulle ylimmaélle johdolle
kuuluvia oikeuksia. Ndin Rahoitusvakausvirastolla on kdytdnndsséd toimivalta estéé rajat ylit-
tiava jarjestely mainitussa laissa tarkoitetuissa tilanteissa. Osakeyhtidlakiin olisi periaatteessa
mahdollista selkeyden vuoksi lisdtd informatiivinen sdinnds siitd, ettd kotipaikan siirto ei ole
sallittua, jos sovelletaan luottolaitosten kriisinratkaisudirektiivissé tai sen nojalla annetussa lain-
sadadanndssa tarkoitettuja kriisinratkaisuvélineitd. Ottaen huomioon erityislainsdaddnnon etusija
suhteessa yleislakina olevaan osakeyhti6lakiin, valmistelun aikana ei ole arvioitu tarpeelliseksi
lisété tdhén esitykseen sellaista informatiivista sadnnosta.

Muutosdirektiivilla lisityn sddnnoksen (86 a artiklan 4 kohta) mukaan jasenvaltiot voivat paat-
tad, ettd kotipaikan siirtoa koskevaa lukua ei sovelleta maksukyvyttémyysmenettelyihin tai yri-
tyssaneerausmenettelyihin tai muihin vastaaviin jasenvaltion lainsddddnndssa sdaddettyihin en-
naltaehkéiseviin menettelyihin. Osakeyhtidlaissa ei ole sdédnnoksid sulautumisesta tai jakautu-
misesta konkurssimenettelyn aikana, eikd valmistelun aikana ole arvioitu tarpeelliseksi lisdtd
sellaisia sdédnnoksid kotipaikan siirronkaan osalta. Osakeyhtidlaissa on kansallisen ja rajat ylit-
tavan sulautumisen ja jakautumisen osalta sddnnokset siitd, etti yrityksen saneerauksesta anne-
tun lain (47/1993) kuulutusmenettely korvaa velkojien suojaksi sdddetyn osakeyhtidlain mukai-
sen kuulutusmenettelyn. Vastaava sddnnds on tarpeen lisatd kotipaikan siirtoa koskevaan lu-
kuun. Yrityssaneerauksesta on siten ainakin tietyiltd osin sdddetty nimenomaisesti ja osakeyh-
tidlaista poikkeavasti. Suomessa ei ole ylipddtdén sdédetty muista ennaltachkdisevistd uudel-
leenjdrjestelyisté kuten esimerkiksi Yhdistyneen kuningaskunnan ja erdiden EU-jdsenvaltioiden
lainsdddannossd tunnetusta scheme of arrangement -jérjestelystd. Myoskéan rajat ylittdvéan su-
lautumisen tai jakautumisen osalta osakeyhtidlaissa ei ole sdannoksid siitd, ettd rajat ylittdvaa
sulautumista tai jakautumista koskevia sdénnoksid sovellettaisiin luottolaitosten ja sijoituspal-
veluyritysten kriisinehkdisytoimien aikana. Luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten elvytys-
ja kriisinehkaisytoimenpiteistd on sdddetty nimenomaisesti ja osakeyhtidlaista poikkeavasti.
Osakeyhtidlakiin olisi periaatteessa mahdollista selkeyden vuoksi lisdtd informatiivinen séén-
nos siitd, ettd kotipaikan siirto ei ole sallittua, jos sovelletaan luottolaitosten kriisinratkaisudi-
rektiivissd tai sen nojalla annetussa lainsdddannossa tarkoitettuja kriisinehkdisytoimia. Ottaen
huomioon erityislainsddddnnon etusija suhteessa yleislakina olevaan osakeyhtidlakiin, valmis-
telun aikana ei ole arvioitu tarpeelliseksi lisdtd tdhédn esitykseen sellaistakaan informatiivista
sddnnosta.
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Muutosdirektiivilld lisattyjen sddnndsten (86 d—86 f artikla) johdosta on tarpeen sditid koti-
paikansa siirtdvin yhtion velvollisuudesta laatia siirtosuunnitelma, ilmoitus sidosryhmille mah-
dollisuudesta esittdd huomautuksia suunnitelmasta ja hallituksen selvitys. Osakeyhtidlakiin on
tarpeen lisdtd sddnnokset niiden vahimmaissisillostéd ja julkistamiseen liittyvistd médraajoista
muutosdirektiivin vaatimusten mukaisella tavalla siten, ettd luodaan edellytykset osakkeen-
omistajille ja muille eri sidosryhmille saada tietoja ja kéyttdd muita oikeuksiaan. Muutoin on
otettava huomioon, ettd muutosdirektiivilld lisdtyn sddnndksen (86 e artiklan 10 kohta) mukaan
hallituksen selvitystd koskevat vaatimukset eivét rajoita sovellettavia tyontekijoiden tiedon-
saantia ja kuulemista koskevia oikeuksia eivitkd menettelyjd, joista sdddetddn kansallisella ta-
solla direktiivin 2002/14/EY ja direktiivin 2009/38/EY téytintoonpanon johdosta. Muutosdi-
rektiivin sadnnosti on pidettdva selventdvéni, eikd se edellytd nimenomaista tdytdntoonpanoa
osakeyhtiolaissa.

On tarpeen sddtdd, ettd riippumaton asiantuntija eli Suomessa tilintarkastaja tarkastaa vihin-
tadnkin siirtosuunnitelmassa olevia tietoja. Muutosdirektiivin vihimmaéaisharmonisoinnin tavoit-
teen johdosta esimerkiksi tarkastusvelvollisuuden laajuuden osalta voidaan ottaa huomioon
myo0s kansalliset rajat ylittdvaa sulautumista ja jakautumista vastaavat vaatimukset, eli sulautu-
mis- ja jakautumissddnndsten nykytilaa vastaavalla tavalla tilintarkastajan tulisi tarkastaa myds
hallituksen selvitykseen sisdltyvid asioita. Samoin lausunnon siséllon osalta olisi huomioitava
niin muutosdirektiivissd kuin kansallisissa sdédnnoksissd sdddetyt vaatimukset. Jarjestelyjen eri-
laiseen luonteeseen on kuitenkin tarve kiinnittda asianmukaista huomiota. Muutosdirektiivilla
lisatyn sdannoksen (86 f artiklan 3 kohdan toinen alakohta) nojalla jasenvaltioiden ei tarvitse
soveltaa tilintarkastajan lausuntoa koskevia sddnnoksid yhdenyhtidihin, joissa yksi osakkeen-
omistaja omistaa kaikki yhtion osakkeet. Sulautumista ja jakautumista vastaavalla tavalla riit-
taviksi arvioidaan sdénnds, jonka mukaan yksimieliset osakkeenomistajat voivat suostua siihen,
ettd tilintarkastaja lausuu ainoastaan, onko kotipaikan siirto omiaan vaarantamaan yhtion vel-
kojen maksun. Valmistelun aikana ei ole arvioitu olevan tarvetta jisenvaltio-option nimenomai-
selle kayttamiselle.

Rajat ylittdvadn sulautumiseen ja jakautumiseen liittyvien asiakirjojen julkistaminen tapahtuu
Suomessa vakiintuneesti niiden rekisterdinnilld. Vastaavasti on tarpeen séétad kotipaikan siir-
ron osalta (vrt. muutosdirektiivilla lisitty 86 g artikla). Muutosdirektiivin mukaan jésenvaltion
on mahdollista sdatdi, ettd osa tiedoista pidetién saatavilla yhtion verkkosivuilla ja osa tiedoista
ilmoitetaan rekisteriin taikka virallisessa lehdessd (ks. 86 g artiklan 2, 3 ja 5 kohta). Voidaan
arvioida, ettd yhtion asiakirjat tai tiedot hajautuisivat. Samalla jarjestelmastd, rekisterinnista ja
verkkosivustojen ylldpitamisestd syntyisi kustannuksia niin yhtiélle kuin rekisteriviranomaisel-
lekin. Muutosdirektiivin sddnnoksessa sallittua vaihtoehtoista julkistamistapaa tai ilmoittamista
virallisessa lehdessi ei ole pidetty siind méérin rekisterdintiin perustuvaa julkistamisen tapaa
kevyempéni ja selkeimpini, ettd jisenvaltion harkinnassa olevien vaihtoehtoisten julkistamis-
tapojen kayttamiselle olisi arvioitu olevan tarvetta. Rekisterdimisen lisdksi tiettyja rajat ylitta-
vaan sulautumiseen ja jakautumiseen liittyvid asiakirjoja pidetddn osakkeenomistajien saatavilla
ennen yhtiokokousta ja sen aikana. Vastaavalla tavalla on tarpeen sditdd kotipaikan siirron
osalta, vaikka muutosdirektiivissi ei olekaan sdddetty asiasta kokonaisvaltaisesti ja johdonmu-
kaisesti.

Muutosdirektiivin johdosta on tarpeen sdatda siitd, ettd kotipaikan siirrosta tulee paattdaa koti-
paikkansa siirtdvan yhtion yhtiokokouksessa. Yhtiokokouskutsun ldhettdmisen, asiakirjojen
nahtdvina pitdmisen ja ldhettdmisen sekd padtoksenteon osalta jasenvaltioille on jatetty laaja
harkintavalta. Néiltd osin on tarpeen ottaa huomioon muutosdirektiivissé ja kansallisesti rajat
ylittévastd jakautumisesta sidédetyt vaatimukset, koska esimerkiksi osakkeenomistajien mééra-
enemmistod ja osakkeenomistajan suostumusta koskevat vaatimukset on kirjoitettu muutosdi-
rektiivissd kdytdnnossa samalla tavalla kotipaikan siirron ja rajat ylittdvan jakautumisen osalta
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(vrt. muutosdirektiivilla lisdtty 86 h artiklan 3 ja 4 kohta sekd 160 h artiklan 3 ja 4 kohta). Jér-
jestelyjen luonteeseen on tarve kiinnittdd asianmukaista huomiota erityisesti siind, etti kotipai-
kan siirron osalta paatoksié ei edellytetd tehtidviksi kohdevaltioon siirtyneesséd yhtiossa.

Jarjestelya vastustavien osakkeenomistajien ja erityisten oikeuksien haltijoiden suojasta, eli 1a-
hinnd lunastusmenettelystd, sekd velkojiensuojasta on tarpeen sddtdd riittdvalld ja vdhintddn
muutosdirektiivin tasoa vastaavalla tavalla. Jisenvaltioille on jétetty melko paljon harkintaval-
taa ndiden tavoitteiden suojan tason, tdytdntdonpanon ja menettelyiden yksityiskohtien osalta.
Nailtd osin voidaan ottaa huomioon kansalliset rajat ylittdvaa sulautumista ja jakautumista vas-
taavat vaatimukset my0s kotipaikan siirtoa koskevissa sddnnoksissa.

Siirtyvdn yhtion osakkeenomistajien suojan osalta on varmistuttava siitd, ettd ainakin niilld
osakkeenomistajilla, jotka dénestdvit siirtosuunnitelman hyvéksymisti vastaan, on oikeus vaa-
tia osakkeidensa lunastamista asianmukaista rahavastiketta vastaan. Ainakin néilld osakkeen-
omistajilla tulee olla myds oikeus saada erimielisyytensd késitellyksi riidanratkaisuelimessa.
Valmistelun aikana ei ole arvioitu tarpeelliseksi sellaisten jasenvaltio-optioiden nimenomaista
kayttamistd, joiden tarkoituksena on laajentaa lunastusoikeutta tai laajentaa riidanratkaisueli-
men paitoksen sitovuutta muihin osakkeenomistajiin tai erityisten oikeuksien haltijoihin (vrt.
muutosdirektiivilld lisdtty 86 i artiklan 1 ja 4 kohta).

Velkojiensuojan osalta tulee kiinnittdé riittdvad huomiota siihen, ettd velkojat saavat ajoissa
riittdvat tiedot suojakeinoistaan sekéd osakkeenomistajien, optio-oikeuksien haltijoiden ja mui-
den erityisten oikeuksien haltijoiden lunastusvaatimuksista. Samoin on varmistuttava siité, ettéd
siirtosuunnitelman suojatoimenpiteisiin tyytyméton velkoja voi hakea hallinto- tai oikeusviran-
omaiselta riittidvia takeita edellyttden, ettd tima voi uskottavalla tavalla osoittaa, ettd saatava on
rajat ylittdvdn yhtiomuodon muutoksen vuoksi vaarassa jdddd saamatta eikd yhti6lti ole saatu
riittdvid takeita (vrt. muutosdirektiivilld lisdtty 86 i artiklan 1 kohta). Toisaalta kotipaikkansa
siirtdva yhtio voi siirtosuunnitelmassa asettaa ehtoja tdytdntoonpanon peruuttamiselle, jos esi-
merkiksi velkojien vaatimien saatavien maara ylittda tietyn raja-arvon. Valmistelun aikana ei
ole arvioitu tarpeelliseksi hyodyntdd muutosdirektiivissa sallittua jasenvaltio-optiota, jonka mu-
kaan jdsenvaltio voi edellyttda, ettd hallinto- tai johtoelin antaa ilmoituksen, joka heijastaa asi-
anmukaisesti yhtion taloudellista asemaa ilmoituksen antamispéivand (vrt. edelld mainitun ar-
tiklan 2 kohta). Vaatimus liséisi yhtion sdédntelytaakkaa mutta siséltiisi epdvarmoja tietoja tule-
vaisuudesta.

Muutosdirektiivin lisdttyjen sddnnosten (86 m—86 o artikla) johdosta on tarpeen séataa 1ahto-
valtion ja kohdevaltion toimivaltaisen viranomaisen toimivallasta ja tehtivistd vahintddn muu-
tosdirektiivid vastaavalla tavalla. Samoin on tarpeen sdétdd muista valvontamenettelyihin, maa-
rdaikoihin ja rekisterdintitoimenpiteisiin liittyvistd yksityiskohdista. Taytdntdonpanomenette-
lyn yksityiskohtien osalta jisenvaltioille on jatetty melko paljon harkintavaltaa, joten suojan
tason ja menettelyiden osalta voidaan ottaa huomioon kansalliset vaatimukset, jotka on sdddetty
koskemaan rajat ylittdvad sulautumista ja jakautumista.

Erikseen on otettava huomioon tilanteet, joissa suomalainen yhtio siirtdd kotipaikansa toiseen
ETA-valtioon ja joissa ulkomainen ETA-valtioon rekisterdity yhtio siirtdéd kotipaikkansa Suo-
meen. Erityisesti ensiksi mainitussa tilanteessa on sdddettdvd Suomessa toimivaltaisen viran-
omaisen, Patentti- ja rekisterihallituksen, toimivallasta ja tehtivisti. Suomesta poispédin suun-
tautuvassa rajat ylittdvassa jarjestelyssa rekisteriviranomaisen on tarpeen suorittaa ennakollinen
valvonta. Sen tarkoituksena on varmistaa, ettd kaikki menettelyt ja muodollisuudet Suomessa
on jérjestetty tai saatettu padtokseen ja ettei rajat ylittavaa jérjestelyd toteuteta véarinkdytto- tai
petostarkoituksessa, jonka seurauksena tai tarkoituksena on Euroopan unionin oikeuden tai kan-
sallisen lainsdddannon vélttdminen tai kiertiminen, taikka muuten rikollisessa tarkoituksessa.
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Jos rekisteriviranomainen katsoo, ettd sdddetyt ehdot tdytetdén, sen on annettava tésté todistus
ja toimitettava se toisen valtion toimivaltaiselle viranomaiselle rekistereiden yhteenliittdmisjér-
jestelmin kautta. Jos rekisteriviranomainen katsoo, ettd sdéddettyjd ehtoja ei tiytetd, sen on an-
nettava perusteltu kielteinen paatos tiedoksi hakijalle tai kohtuullinen aika puuteiden korjaa-
miseksi. Jos kotipaikka siirretdén toisesta ETA-valtiosta Suomeen, rekisteriviranomaisen on
valvottava, ettd on noudatettu suomalaisia yhtididen perustamista ja rekisterdintid koskevia
sadnnoksid ja tarvittaessa henkiloston osallistumista koskevat jarjestelyt on méaritetty suoma-
laisten henkilostoedustusta koskevien sddnndsten mukaisesti. Valvontamenettelyiden avulla
voidaan tukea eri sidosryhmien asemaa erilaisissa yritysjérjestelytilanteissa.

Muutosdirektiivilla lisdtyn sddnnoksen (86 m artiklan 3 kohta) mukaan siirrettdessé kotipaikka
Suomesta voitaisiin edellyttda, ettd siirtyva yhtio antaa rekisteriviranomaiselle lisitietoja erdista
henkil6stdon, tytiryhtidihin sekd julkisiin elimiin kohdistuvien velvoitteiden tiayttdmiseen liit-
tyvistd seikoista. Voimassa olevassa laissa yhtioitd ei velvoiteta antamaan tillaisia tietoja rajat
ylittdvén sulautumisen tai jakautumisen yhteydessd. Valmistelun aikana ei ole arvioitu tarpeel-
liseksi hyodyntdi jasenvaltio-optiota mydskaédn kotipaikan siirron osalta, silld tietoja annetaan
kattavasti siirtosuunnitelmassa ja hallituksen selvityksessa.

Siirtopaitdksen ja kotipaikan siirron rekisterdinnisté, oikeusvaikutuksista, patevyydesti ja nii-
den jélkeistd kannetta koskevasta ylimairéisestd oikeuspaikasta sekd yhtiokokouksen paitosti
koskevista tehottomista moite- tai mitittdmyysperusteista on tarpeen sditdd muutosdirektiivid
vastaavalla tavalla.

3.1.3 Rajat ylittdva sulautuminen
Soveltamisala, mddritelmdt ja sovellettava laki

Voimassa olevassa osakeyhtilaissa on sallittu sulautuvan yhtion sulautuminen vastaanottavaan
yhtidon (absorptiosulautuminen) seké se, ettd vihintdan kaksi sulautuvaa yhtiota sulautuvat pe-
rustamalla yhdessd vastaanottavan yhtion (kombinaatiosulautuminen). Absorptiosulautuminen
voidaan toteuttaa tytiryhtiosulautumisena siten, ettd sulautumiseen osallistuvat yhtiot eli sulau-
tuva yhtio ja vastaanottava yhtié omistavat kaikki sulautuvan yhtion osakkeet sekd mahdolliset
optio-oikeudet ja muut osakkeisiin oikeuttavat erityiset oikeudet (OYL 16 luvun2 §:n 1, 2 ja 4
momentti). Sulautumissuunnitelmassa on absorptiosulautumisen osalta oltava ehdotus sulautu-
misvastikkeena mahdollisesti annettavien osakkeiden lukumééristd osakelajeittain ja siité, an-
netaanko uusia vai yhtion hallussa olevia omia osakkeita (OYL 16 luvun 3 §:n 2 momentin 4
kohta). Omien osakkeiden antaminen sulautumisvastikkeena tilanteessa, jossa vastaanottava yh-
ti0 omistaa suoraan tai vélillisesti kaikki sulautuvan yhtion osakkeet, mahdolliset optio-oikeudet
ja muut osakkeisiin oikeuttavat erityiset oikeudet, on siten mahdollinen voimassa olevan osa-
keyhti6lain nojalla.

Osakeyhtidlain sddnnokset kattavat osittain muutosdirektiivilld 119 artiklan 2 kohtaan lisétyn
uuden sulautumisen toteuttamistavan, jonka mukaan yksi tai useampi yhtio (sulautuva yhtio)
siirtdd purkautumishetkellddn selvitysmenettelyttd kaikki varansa ja vastuunsa toiselle toimin-
nassa olevalle yhtidlle (vastaanottava yhtid) ilman, etti vastaanottava yhtio laskee liikkeeseen
uusia osakkeita, edellyttien, ettd yhden henkilon hallussa on suoraan tai vélillisesti kaikki su-
lautumiseen osallistuvien yhtididen osakkeet zai sulautumiseen osallistuvien yhtiéiden jasenten
hallussa olevat osakkeet jakautuvat samassa suhteessa kaikissa sulautumiseen osallistuvissa
yhtidissd (tummennus ja kursivointi tissd). Muutosdirektiivin sddnnoksen johdosta osakeyhtio-
lain 16 luvun 1 §:sséd on selkeyden vuoksi perusteltua nostaa esiin lain esitdissd (HE 109/2005
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vp, s. 149 ja 164) mainittu mahdollisuus, jonka mukaan absorptiosulautumisessa sulautuvan
yhtion osakkeenomistajat voivat luopua oikeudestaan sulautumisvastikkeeseen. Liséksi luvun 2
§:44 on tarpeen tarkentaa siltd osin, kuin kyse on tilanteesta, jossa sulautumiseen osallistuvien
yhtididen osakkeenomistajan omistaminen on vilillistd, esimerkiksi toisen yhteison kautta ta-
pahtuvaa.

Muutosdirektiivin nojalla uutena soveltamisalan ulkopuolelle jddvina tilanteena sédédetién yh-
tion selvitystilasta, jossa varojen jakaminen on aloitettu. Talloin rajat ylittdva sulautuminen ei
ole mahdollinen. Voimassa olevan osakeyhtitlain mukaan sulautuminen voidaan toteuttaa,
vaikka sulautuva yhti6 on asetettu selvitystilaan, jollei yhtion omaisuutta ole 20 luvun 15 §:ssé
tarkoitetulla tavalla ryhdytty jakamaan osakkeenomistajille (OYL 16 luvun 15 §:n 3 momentti).
Osakeyhtidlain sddnndksen perusteella voidaan arvioida, ettd voimassa oleva sddnnds vastaa
sisélloltddan muutosdirektiivilld muutettua 120 artiklan 4 kohdan a alakohtaa.

Muutosdirektiivilld muutetun sdénndksen (120 artiklan 4 kohta b alakohta) mukaan rajat ylitta-
vaa sulautumista koskevaa lukua ei sovelleta, jos yhtioon sovelletaan luottolaitosten kriisinrat-
kaisudirektiivin IV osastossa sdddettyja kriisinratkaisuvélineitd, -valtuuksia ja -mekanismeja.
Osakeyhtidlaissa ei ole sddnnoksia siitd, ettd rajat ylittdvad sulautumista koskevia sddannoksia
sovellettaisiin luottolaitosten kriisinratkaisudirektiivissa tarkoitettuihin kriisinratkaisumenette-
lyihin. Luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten elvytys- ja kriisinratkaisutoimenpiteistd on
sdddetty erityislainsddddnnossd nimenomaisesti ja osakeyhtidlaista poikkeavasti. Luottolaitos-
ten kriisinratkaisudirektiivissd vaaditaan, etti jasenvaltioissa ei ole mitddn muodollisia vaati-
muksia, jotka hidastaisivat perusteettomasti kriisinratkaisua. Luottolaitosten kriisinratkaisudi-
rektiivin 63 artiklan 2 kohdassa seké luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten kriisinratkaisusta
annetun lain 7 luvun 3 §:ssé on erindisid soveltamista koskevia erityissddnnoksid kunkin krii-
sinratkaisuvélineen kohdalla. Liséksi mainitun lain 12 luvun 1 §:n 2 momentin 1 kohdan mu-
kaan Rahoitusvakausvirastolla on muun muassa toimivalta mainitussa laissa sdddetyin edelly-
tyksin ottaa laitos madrdysvaltaansa ja kayttaa kaikkia sen omistajille, hallintoneuvostolle, hal-
litukselle, toimitusjohtajalle ja muulle ylimmaélle johdolle kuuluvia oikeuksia. Ndin Rahoitus-
vakausvirastolla on kdytdnnossd toimivalta estdd rajat ylittdva jarjestely mainitussa laissa tar-
koitetuissa tilanteissa. Samalla tavalla kuin edelld kotipaikan siirron osalta on todettu, osakeyh-
tidlakiin olisi periaatteessa mahdollista selkeyden vuoksi lisdtd informatiivinen sdannos siita,
ettd rajat ylittdva sulautuminen ei ole sallittua, jos sovelletaan luottolaitosten kriisinratkaisudi-
rektiivissi tai sen nojalla annetussa lainsdédédnnossa tarkoitettuja kriisinratkaisuvalineitd. Ottaen
huomioon erityislainsddddnnon etusija suhteessa yleislakina olevaan osakeyhtidlakiin, valmis-
telun aikana ei ole arvioitu tarpeelliseksi lisdtd tdhdn esitykseen sellaista informatiivista sdén-
nosta (ks. myo0s jaljempéna jakso 11.1).

Muutosdirektiivilla lisdtyn sddnndksen (120 artiklan 5 kohta) mukaan jésenvaltiot voivat paat-
tad, ettd rajat ylittdvaa sulautumista koskevaa lukua ei sovelleta maksukyvyttomyysmenettelyi-
hin tai yrityssaneerausmenettelyihin tai muihin vastaaviin jisenvaltion lainsddddnndssé sdddet-
tyihin ennaltachkédiseviin menettelyihin. Osakeyhtitlaissa ei ole sdénnoksid sulautumisesta kon-
kurssimenettelyn aikana, eikd valmistelun aikana ole arvioitu tarpeelliseksi lisdtd sellaisia sdéin-
noksid. Osakeyhtiolaissa on kansallisen ja rajat ylittdvan sulautumisen osalta sddnndkset siité,
ettd yrityssaneerauslain kuulutusmenettely korvaa velkojien suojaksi sdddetyn osakeyhtidlain
mukaisen kuulutusmenettelyn. Yrityssaneerauksesta on siten ainakin tietyiltd osin sdidetty ni-
menomaisesti ja osakeyhtilaista poikkeavasti. Suomessa ei ole ylipdatdan sdddetty muista en-
naltachkéisevistd uudelleenjarjestelyistd kuten esimerkiksi Yhdistyneen kuningaskunnan ja
erdiden EU-jdsenvaltioiden lainsdddénnossé tunnetusta scheme of arrangement -jarjestelysta.
Osakeyhtidlaissa ei ole myOskéddn sddnnoksid siitéd, ettd rajat ylittdvad sulautumista koskevia
sdanndksid sovellettaisiin luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten kriisinehkdisytoimien ai-
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kana. Luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten elvytys- ja kriisinehkdisytoimenpiteistd on saa-
detty nimenomaisesti ja osakeyhtidlaista poikkeavasti. Osakeyhtidlakiin olisi periaatteessa
mahdollista selkeyden vuoksi lisdtd informatiivinen sdidnnds siité, ettd rajat ylittdva sulautumi-
nen ei ole sallittua, jos sovelletaan luottolaitosten kriisinratkaisudirektiivissa tai sen nojalla an-
netussa lainsdddanndssé tarkoitettuja kriisinehkdisytoimia. Ottaen huomioon erityislainséédén-
non etusija suhteessa yleislakina olevaan osakeyhtidlakiin, valmistelun aikana ei ole arvioitu
tarpeelliseksi lisdta tdhin esitykseen sellaistakaan informatiivista sdannosti (ks. myos jéljem-
pané jakso 11.1).

Jatkossa muutosdirektiivin rajat ylittdvid sulautumisia koskevia sddnnoksia sovelletaan kodifi-
oidun yhtiddirektiivin liitteessa I tarkoitettujen yhtididen vélilla, miké vastaa sisilloltdaén koti-
paikan siirtoa ja rajat ylittdvad jakautumista koskevia sddnnoksid. Muutosdirektiivin johdosta
yhtid, jonka kanssa suomalainen yksityinen tai julkinen osakeyhtid voi toteuttaa rajat ylittivin
sulautumisen, on tarpeen médritelld muutosdirektiivin mukaisesti, jotta sddnnosten yhdenmu-
kainen soveltaminen EU- ja ETA-alueella on mahdollista. Voimassa olevassa osakeyhtidlaissa
on sdddetty sddnndsten soveltamisesta titd laajempaan ulkomaisten ETA-yritysten joukkoon
(vrt. 16 luvun 19 §:n 2 momentti). Vastaavia sddnnoksid on tarpeen soveltaa jatkossakin myds
ETA-valtioiden lainsdddannoissa tarkoitettuihin osakkaiden rajoitetun vastuun yhtidihin.

Muutosdirektiivin sddnnosti (121 artiklan 2 kohta) on muutettu siten, ettd aikaisemmasta poi-
keten oikeussuojan tarpeessa olevista sidosryhmistd muutetussa sddnnoksessid mainitaan nimen-
omaisesti vain tyontekijat. Osakeyhtiolaissa voidaan jatkossakin sddtdd muutosdirektiivin
muissa artikloissa mainittujen muiden sidosryhmien, kuten velkojien ja jarjestelya vastustavien
osakkeenomistajien, suojakeinoista nimenomaisesti, kattavasti ja jasenvaltion harkintamahdol-
lisuuksia kdyttden. Suomeen rekisterdityihin osakeyhtidihin sovelletaan Suomen lakia. Rajat
ylittdvédn sulautumiseen osallistuviin yhtidihin, jotka on rekisterdity toisen ETA-valtion lain-
sddddnnon mukaisesti tai jotka kuuluvat téllaisen valtion lainsdddannon alaisuuteen, sovelletaan
lahtokohtaisesti niiden kotivaltion sddannoksid (HE 103/2007 vp, s. 34). Nimenomaisen séén-
noksen lisddmistd osakeyhtiolakiin jdsenvaltioiden sovellettavien lakien jakautumisesta ei ole
pidetty valmistelun aikana tarpeellisena.

Jarjestelyd koskeva suunnitelma

Muutosdirektiivissa rajat ylittdvan sulautumissuunnitelman yksityiskohtiin on tehty muutoksia
ja lisdyksia.

Voimassa olevan osakeyhtidlain 16 luvun 3 §:ssd ja 22 §:ssé sdddetdén rajat ylittdvén sulautu-
missuunnitelman siséllostd yksityiskohtaisesti. Osakeyhtidlain sddnndkset (erityisesti OYL 16
luvun 3 §:n 2 momentin 1, 3—7, 13 ja 14 kohta sekd 22 §:n 2 momentin 1 ja 3 kohta) ovat
edelleen padosin sisdlloltddn riittdvid muutosdirektiivillda muutettujen sddnnosten taytantoon pa-
nemiseksi. Yksittdisia muutoksia on kuitenkin tarpeen tehda.

Sulautumissuunnitelmassa on tarpeen nostaa rahavastikkeen rinnalle nykyistd selkedmmin
osakkeiden tai muiden arvopapereiden vaihtosuhde. Selkeydeksi rajat ylittdvéaé sulautumissuun-
nitelmaa koskevaan sdéinndkseen on perusteltua lisdtd maininta siité, etti rajat ylittdvassa sulau-
tumissuunnitelmassa on suoraan mainittava kombinaatiosulautumisessa muodostettavan yhtion
kotipaikka. Se ilmenee jatkossakin myos Suomeen rekisterditdvan perustettavan yhtion yhtio-
jarjestyksestd, joka liitetddn sulautumissuunnitelmaan ja jossa on mainittava yhtion kotipaik-
kana oleva Suomen kunta (ks. OYL 2 luvun 3 §:n 1 momentin 2 kohta).

Tehdyn arvion mukaan on tarpeen sédtdd Suomeen muodostettavan yhtion ehdotetun perusta-
missopimuksen liittimisestd sulautumissuunnitelmaan silloin, kun se on valttdméaton jérjestelyn
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toteuttamiseksi. Muutosdirektiivisti poiketen osakeyhtidlaissa ei ole sdédnndksid perustamiskir-
jasta, joka voinee tulla kysymykseen Suomesta kohdevaltioon péin sulauduttaessa.

Samoin on tarpeellista tarkentaa sulautumissuunnitelman tietoja, jotka on annettava jérjestelya
vastustaville osakkeenomistajille tarjottavasta rahavastikkeesta sekd velkojille tarjottavista suo-
jatoimenpiteistd, kuten takauksista tai panteista. Lisdksi on kiinnitettdvd huomiota siihen, ettd
voimassa olevassa osakeyhti6laissa on sééddetty erikseen jdrjestelyd vastustaneiden osakkeen-
omistajien osakkeiden lunastusmenettelystd (OYL 16 luvun 13 §) ja velkojiensuojamenettelystd
(OYL 16 luvun 6, 7ja 15 §). Mainittuja sddnndksid sovelletaan jatkossakin myo0s rajat ylittdvissé
sulautumisissa.

Kertomus osakkeenomistajille ja tyontekijoille

Muutosdirektiivissd osakkeenomistajille ja tyontekijdille annettavan kertomuksen yksityiskoh-
tiin on tehty muutoksia ja lisdyksid. Aikaisemmista kodifioidun yhtiddirektiivin sddnnoksisté
poiketen muutosdirektiivissd kertomusta ei endd osoiteta velkojille, joiden suojasta sdddetdan
muutosdirektiivissd nimenomaisin sdannoksin.

Voimassa olevan osakeyhtidlain nojalla sulautumissuunnitelmassa on oltava selvitys sulautu-
misen syistd (OYL 16 luvun 3 §:n 2 momentin 2 kohta). Lisdksi kunkin sulautumiseen osallis-
tuvan yhtion hallituksen on laadittava selvitys sulautumisen todennikoisistd seurauksista osak-
keenomistajille, velkojille ja tyontekijoille siltd osin kuin seuraukset eivét ilmene rajat ylitta-
véstd sulautumista koskevasta suunnitelmasta; timéa on pidettivéd osakkeenomistajan, velkojan
ja henkiloston edustajien tai, jollei edustajia ole, henkildston ndhtdviana ja ldhetettiava selvitys
osakkeenomistajalle siten kuin 16 luvun 11 §:sséd sdddetddn (OYL 16 luvun 22 §:n 3 ja 4 mo-
mentti). Sulautumisen syyt ja seuraukset voivat liittya eri asioihin.

Voimassa olevassa osakeyhtidlaissa ei séddetd erillisten osioiden tai kertomusten laatimisesta
taikka niiden laatimatta jattamista koskevista edellytyksistd (vrt. muutosdirektiivilla lisatty 124
artiklan uusi 2, 4, 8 ja 9 kohta). Voimassa olevassa osakeyhtidlaissa osa vaadituista tiedoista on
annettava sulautumissuunnitelmassa ja tdydentdvasti hallituksen selvityksessd (OYL 16 luvun
3 §:n 2 momentin 5 ja 6 kohta sekd 22 §:n 2 momentin 5 kohta ja 3 momentti). N&iltd osin
osakeyhtidlain sddnnoksié on tarpeen muuttaa.

Voimassa olevassa osakeyhtidlaissa ei sdddetd osakkeenomistajille, velkojille tai tyontekijoille
annettavien osioiden tai kertomusten sisdlldstd nimenomaisesti. Selvityksen sisdltoon liittyviad
seikkoja on kasitelty kattavasti lain esitoissé (ks. HE 103/2007 vp, s. 37—38). Suunnitelma on
rekisterditdvd (OYL 16 luvun 5 §), ja niin ollen vaaditut tiedot tulevat niiltd osin kaikkien saa-
taville. Muutosdirektiivin johdosta selvityksen siséllostd on tarpeen sddtdd nykyistd tarkemmin.
Osakkeenomistajille annettavassa osiossa tai kertomuksessa on annettava tiedot muun muassa
osakkeenomistajien kiytettdvissd olevista oikeussuojakeinoista (muutosdirektiivillda muutettu
124 artiklan 3 kohdan d alakohta). N4itd vastaavia nimenomaisia tiedonsaantia koskevia sdén-
noksia ei sisélly osakeyhtidlakiin, vaikkakin esimerkiksi osakkeenomistajan osakkeen lunastus-
menettelystd on saddetty erikseen (OYL 16 luvun 13 §). Vastaavalla tavalla tyontekijoille an-
nettavassa osiossa tai kertomuksessa on annettava tiedot mahdollisista sovellettavien tydehtojen
tai yhtion toimipaikkojen olennaisista muutoksista, myo0s tytaryhtididen osalta (muutosdirektii-
villd muutettu 124 artiklan 5 kohdan b ja ¢ alakohta). Naitdkddn vastaavia tiedonsaantia koske-
via sddnnoksii ei sisdlly osakeyhtiolakiin. Ainakin néiltd osin osakeyhtidlain sdannoksié on tar-
peen tarkistaa muutosdirektiivid vastaavasti. Nykytilaan nidhden tyontekijoiden tiedonsaantia
toimenpiteistd sekd niiden syistd, seurauksista ja vaikutuksista erilaisissa yritysjarjestelytilan-
teissa on mahdollista parantaa kdytannossé.
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Muutosdirektiivin nojalla yksi tai useampi kertomus on asetettava sahkoisesti osakkeenomista-
jien tai tyontekijoiden edustajien tai itse tyontekijoiden saataville vihintién kuusi viikkoa ennen
suunnitelman hyvéiksymisestd paittdvdn, sulautumiseen osallistuvan yhtion yhtidkokousta.
(muutosdirektiivilld muutettu 124 artiklan 6 kohta). Osakeyhtidlain sulautumissuunnitelmaa
koskevissa pykilissa ei ole sdddetty nimenomaisesti sdhkdisestd toimittamisesta, mutta on vii-
tattu luvun 11 §:44n, jossa sdddetddn mahdollisuudesta pitdd asiakirjat yhtion internetsivuilla
(vrt. OYL 16 luvun 22 §:n 4 momentti). Osakeyhtitlaissa ei ole mydskdin sdddetty kuuden vaan
neljin viikon méirdajasta (vrt. OYL 16 luvun 9 §:n 2 momentti ja 11 §:n 1 momentti). Ainakin
ndiltd osin osakeyhtidlain sddnndksid on tarpeen tarkistaa muutosdirektiivid vastaavasti.

Muutosdirektiivilla lisatyn sddnndksen (124 artiklan 10 kohta) mukaan hallituksen kertomusta
koskevat vaatimukset eivit rajoita sovellettavia tyontekijoiden tiedonsaantia ja kuulemista kos-
kevia oikeuksia eivdtkd menettelyjd, joista sdddetddn kansallisella tasolla direktiivin
2002/14/EY ja direktiivin 2009/38/EY tédytiantodnpanon johdosta. Muutosdirektiivin sdanndsté
on pidettdvd selventdvini, eikd se edellytd nimenomaista tdytdntdonpanoa osakeyhtidlaissa.

Riippumattoman asiantuntijan lausunto

Muutosdirektiivissd riippumattoman asiantuntijan lausunnon yksityiskohtiin on tehty muutok-
sia ja lisdyksid.

Muutosdirektiivissd on tdsmennetty, ettd riippumattoman asiantuntijan lausunto on pidettava
saatavilla vastaanottavassa yhtiossi, jossa yhtiokokous ei padta rajat ylittdvasti sulautumisesta
(muutosdirektiivilld lisdtty 125 artiklan 1 kohdan toinen alakohta). Osakeyhtidlain mukaan vas-
taanottavassa yhtiosséd sulautumisesta paittiaa hallitus. Jos vastaanottavalla yhtiolld on vihem-
mén kuin yhdeksdn kymmenesosaa sulautuvan yhtion osakkeista, sulautumisesta paéttéa kui-
tenkin yhtiokokous, jos sitd vaativat osakkeenomistajat, joilla on vahintiin yksi kahdeskymme-
nesosa yhtion osakkeista (OYL 16 luvun 9 § 2 momentin ensimmaéinen ja toinen virke). Kunkin
sulautumiseen osallistuvan yhtion osalta 4 §:ssé tarkoitettu tilintarkastajan lausunto sulautumis-
suunnitelmasta on pidettdva vahintddn kuukauden ajan ennen sulautumisesta paattavad yhtio-
kokousta ja 10 §:n 3 momentissa tarkoitetun ilmoituksen toimittamisesta ldahtien osakkeenomis-
tajan nihtdvind kunkin sulautumiseen osallistuvan yhtion padkonttorissa tai internetsivuilla
sekd asetettava ndhtiviksi yhtiokokouksessa (OYL 16 luvun 11 §:n 1 momentin 7 kohta). N&itd
saannoksid sovelletaan myds rajat ylittdvassd sulautumisessa (OYL 16 luvun 24 §:n 1 mo-
mentti). Yhtidn on pidettdvd ndhtédvind kaikkia sulautumiseen osallistuvia yhtiditd koskevat
momentissa tarkoitetut asiakirjat (HE 4/2011 vp, s. 19/11 ja 20/I). Voimassa olevan lain tulkintaa
vastaavalla tavalla tilintarkastajan lausunto on pidettivd osakkeenomistajien nahtdvilld laissa
tarkoitetun méairdajan myos silloin, kun paitoksen tekee sulautumiseen osallistuvan yhtion hal-
litus. Muutosdirektiivid vastaavasti kyse voi olla my0s vastaanottavan yhtion hallituksen péa-
toksestd.

Osakeyhtidlain mukaan sulautumiseen osallistuvien yhtididen hallitusten on nimettava yksi tai
useampi tilintarkastaja antamaan sulautumissuunnitelmasta lausunto kullekin sulautumiseen
osallistuvalle yhtidlle. Lausunnossa on arvioitava, onko sulautumissuunnitelmassa annettu oi-
keat ja riittdvat tiedot perusteista, joiden mukaan sulautumisvastike mairétéén, sekd vastikkeen
jakamisesta. Vastaanottavalle yhtiolle annettavassa lausunnossa on lisdksi mainittava, onko su-
lautuminen omiaan vaarantamaan yhtion velkojen maksun (OYL 16 luvun 4 §:n 1 momentti).

Lisdksi osakeyhtiolaissa on sdédetty lunastushinnan méérittdmisen ajankohdasta. Lunastushinta

on osakkeen taikka optio-oikeuden tai muun osakkeisiin oikeuttavan erityisen oikeuden sulau-
tumispéétosti edeltdvan ajankohdan kéypa hinta. Lunastushintaa mééritettdessa ei oteta huomi-
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oon sulautumisen mahdollista sulautuvan yhtion osakkeen taikka optio-oikeuden tai muun osak-
keisiin oikeuttavan erityisen oikeuden arvoa alentavaa vaikutusta. Lunastushinnalle on makset-
tava vuotuista korkoa sulautumispéétoksen ja lunastushinnan maksamisen viéliseltd ajalta kor-
kolain 12 §:ssd tarkoitetun kulloinkin voimassa olevan viitekoron mukaisesti (OYL 16 luvun
13 §:n 4 momentti).

Osakeyhtidlaissa ei siten sdddetd nimenomaisesti siité, ettd tilintarkastajan tulisi lausua lunas-
tushinnan méérittimisen menetelmistd, menetelmien ongelmista tai lunastushinnan asianmukai-
suudesta (vrt. OYL edelld 16 luvun 4 §:n 1 momentti, joka koskee vain sulautumisvastiketta).
Myoskéddn laissa ei sdddetd nimenomaisesti rahavastikkeiden arviointiin liittyvistd seikoista.
Naiitd asioita kuin kuitenkin selvitetty riittdvalla tavalla lain esitoissd (HE 109/2005 vp, s.
153—154). Siten voimassa olevan laintulkinnan perusteella tilintarkastajan tulee lausua raha-
vastikkeen tai muun lunastusvastikkeen mairittimisestd ja asianmukaisuudesta, eli vastaako
maksettava rahavastike tai muu lunastusvastike osakkeen tai muun oikeuden kéypda arvoa en-
nen sulatumista. Tilintarkastajan lausunnossa on kiinnitettivd huomiota myds mahdollisiin on-
gelmiin, jotka liittyvit vastikkeen médrittimisessé kdytettyihin menetelmiin. Voidaan arvioida,
ettei osakeyhtidlain sddnndksid ei ole tarvetta tismentda néiltd osin.

Samoin voimassa olevan laintulkinnan perusteella tilintarkastajan on annettava lausuntonsa ti-
lanteesta, jossa eri sulautumiseen osallistuvat yhtiot ovat kdyttianeet erilaisia menetelmié lunas-
tus- tai sulautumisvastikkeen tai -hinnan arvioinnissa. Talloin tilintarkastajan tulee arvioida,
onko eri menetelmien kdyttdminen ollut perusteltua. Myoskin tdmén tulee lausua menetelmén
merkityksestd ja hyviksyttivyydestéd vastikkeen arvon médrittimisen kannalta, sekd eri mene-
telmilld saatujen vastikkeen arvojen erotuksesta (HE 109/2005 vp, s. 153—154).

Muutosdirektiivin nojalla riippumattomilla asiantuntijoilla on oikeus saada sulautumiseen osal-
listuvilta yhti6iltd kaikki tehtdviensd toteuttamisessa tarvittavat tiedot (vrt. muutosdirektiivilla
lisdtty 125 artiklan 3 kohdan toinen alakohta). Asiasta on sdéddetty tilintarkastuslain (1141/2015)
3 luvun 9 §:ssé.

Muutosdirektiivin nojalla jédsenvaltiot voivat jéittdd yhdenyhtiot timédn artiklan soveltamisalan
ulkopuolelle (muutosdirektiivilla lisétty 125 artiklan 4 kohdan toinen alakohta). Yhdenyhtiossa
yksi osakkeenomistaja omistaa kaikki yhtion osakkeet. Voimassa olevassa osakeyhtidlaissa ei
ole aikaisemmin sdddetty nimenomaisesti yhdenyhtiditd koskevista poikkeuksista. Siten siihen
soveltuu sddnnos, jonka mukaan riittdd lausunto siitd, onko sulautuminen omiaan vaarantamaan
vastaanottavan yhtion velkojen maksun, jos kaikki sulautumiseen osallistuvien yhtididen osak-
keenomistajat suostuvat tai jos kysymyksesséd on tytéryhtidsulautuminen (OYL 16 luvun 4 §:n
2 momentti). Valmistelun aikana ei ole arvioitu olevan tarvetta jisenvaltio-option nimenomai-
selle kayttamiselle.

Asiakirjojen julkistaminen
Muutosdirektiivissi on tehty muutoksia ja lisdyksié asiakirjojen julkistamisen yksityiskohtiin.

Sulautumissuunnitelman ja tilintarkastajan lausunnon rekisterdimisesté ja ndhtéville asettami-
sesta sdddetddn osakeyhtidlain 16 luvussa, erityisesti 5, 11 ja 24 §:ssé, seké salassa pidettavien
tietojen pitdmisestd liikesalaisuuslain (595/2018) 4 §:n 1 momentissa ja 2 momentin 1 kohdassa
ja tilintarkastuslain 4 luvun 8 §:n 1 momentissa. Lisédksi osakeyhtiélain 16 luvun 22 §:n 3 ja 4
momentissa sédddetdan osakkeenomistajille, velkojille ja tyontekijdille aiheutuvista todennakoi-
sistd seurauksista annettavasta selvityksestéd sekéd sen nidhtavéna pitdmisesti ja toimittamisesta.
Voimassa olevat sdédnnokset téyttévit sisdlloltdén padosin muutosdirektiivin vaatimukset.
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Voimassa olevassa osakeyhtilaissa sdddetéén eri sidosryhmien oikeussuojakeinoista, jotka liit-
tyvit sulautumismenettelyyn. Niin tehddin sidosryhmikohtaisesti ja eri tavoin kuin muutosdi-
rektiivissd. Velkojien suojaksi sdddetddn kuulutus- ja ilmoitusmenettelystd (OYL 16 luvun 6 ja
7 §). Sulautuvassa yhtiossa osakkeenomistajilla on puolestaan ennalta oikeus saada asia yhtio-
kokouksen asialistalle (OYL 5 luvun 5 §) taikka kysya suunnitelmasta tai tehdi omia ehdotuksia
kasiteltdvistd asioista viimeistddn jarjestelysti paattavassa yhtickokouksessa (OYL 5 luvun 5 ja
25 § sekéd 16 luvun 10 §). Rajat ylittdvddn sulautumiseen liittyvien asiakirjojen julkistaminen
tapahtuu Suomessa vakiintuneesti niiden rekisterdinnilld. Osakeyhtidlaissa ei ole kuitenkaan
saddetty muutosdirektiivissd tarkoitetusta vaatimuksesta, ettd rajat ylittdvddn sulautumiseen
osallistuvan yhtion on asetettava julkisesti saataville eli rekisterditava ilmoitus yhtion osakkeen-
omistajille, velkojille ja tyontekijoiden edustajille tai tyontekijoille itselleen siité, ettd ndma voi-
vat toimittaa huomautuksia yhtiélle viimeistiédn viisi tydpédivad ennen rajat ylittdvastd sulautu-
misesta padttivad yhtidkokousta. Téltd osin osakeyhtidlain sddnnoksid on tarpeen tidydentid
vaatimuksella siité, ettd tillainen ilmoitus on laadittava ja rekisterditiva. Liséksi on johdonmu-
kaista osakeyhtiolain muiden vastaavien sddnnosten kanssa, ettd ilmoitus on viivytyksettd 14he-
tettdva niitd pyytavalle osakkeenomistajalle, velkojalle ja tyontekijille tai tyontekijoiden edus-
tajalle, jos asiakirjoja ei voi ladata ja tulostaa yhtion internetsivuilta. Lisdksi on johdonmukaista
saatda siitd, ettd yhtidlle saapuneisiin huomautuksiin sovelletaan asiakirjojen ndhtdvand pité-
mistd, ldhettdmistd ja uusien tietojen ilmoittamista koskevia sddnndksid. On syytd todeta, ettd
ilmoitus on tarkoitettu muiden kuin osakkeenomistajien suojaamiseksi, joten yksimieliset osak-
keenomistajat eivit voi paittas poiketa ndiden sddnndsten soveltamisesta. Samoin on syyté to-
deta, ettd yleensa tdssd tarkoitetuilla sidosryhmien huomautuksilla ei kuitenkaan liene olen-
naista vaikutusta yhtion padtoksen patevyyteen.

Muutosdirektiivissd edellytetdin, ettd julkistettavien asiakirjojen on oltava saatavilla myos re-
kistereiden yhteenliittimisjérjestelméin avulla (muutosdirektiivillda muutettu 123 artiklan 1 koh-
dan neljds alakohta ja 7 kohdan ensimméinen alakohta). Tietojen on oltava yleison saatavilla
maksutta, ja yhtioltd perittdvien kustannusten osalta on noudatettava kustannusvastaavuuden
periaatetta (muutosdirektiivilla lisdtty 123 artiklan 7 kohta). Voimassa olevassa laissa ei ole
nimenomaisia sadnnoksia rajat ylittdvien jarjestelyiden osalta. Néiltd osin osakeyhtidlain sdin-
noksid on tarpeen tdydentda.

Muutosdirektiivilld muutetun sddnndksen (123 artiklan 5 kohta) mukaan asiakirjojen julkista-
misen on tapahduttava védhintdén kuukausi ennen toisen sulautumiseen osallistuvan yhtion tai
toisten sulautumiseen osallistuvien yhtididen yhtiokokousta, jos vastaanottavan yhtion yhtidko-
kouksen ei tarvitse hyviksya sulautumista. Osakeyhtidlain 16 luvun 9 §:n 2 momentin nojalla
vastaanottavassa yhtiossd sulautumisesta péattda yleenséd yhtion hallitus. Luvun 10 §:n 1 mo-
mentin ja 24 §:n 1 ja 3 momentin mukaan kutsua yhtiokokoukseen tai ilmoitusta kokouksesta
ei saa toimittaa ennen asiakirjojen rekisterdintid. Kutsu yhtiokokoukseen tai ilmoitus kokouk-
sesta on toimitettava osakkeenomistajalle vahintddn kuukautta ennen sulautumisesta péaattavaa
kokousta. Osakeyhtidlain sdédnnokset vastaavat padosin muutosdirektiivin vaatimuksia. Muu-
tosdirektiivin johdosta osakeyhtidlakia on kuitenkin niilti osin tarpeen tdsmentéé siten, etti yh-
tion ilmoitus sidosryhmille siité, ettd ndilld on mahdollisuus tehdd huomautuksia sulautumis-
suunnitelmasta, on asetettava saataville vahintdén kuukautta ennen sulautumisesta paéttiavaa ko-
kousta.

Muutosdirektiivin sddnnoksissd (123 artiklan 2, 3 ja 6 kohta) sallittua vaihtoehtoista julkista-
mistapaa tai ilmoittamista virallisessa lehdessa ei ole pidetty siind méérin rekisterdintiin perus-
tuvaa julkistamisen tapaa kevyempénd ja selkedmpéni, ettd jdsenvaltion harkinnassa olevien
vaihtoehtoisten julkistamistapojen kdyttamiselle olisi arvioitu olevan tarvetta.
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Yhtiékokouksen hyviksyminen

Voimassa olevassa osakeyhti6laissa ei ole saannoksid siitd, ettd rajat ylittdvén sulautumisen yh-
teydessa tapahtuva yhtigjarjestyksen muuttaminen tai laadittava perustamiskirja olisi sulautu-
missuunnitelmasta erillisessd asiakirjassa ja ettd niistd tdytyisi padttdd erikseen sulautumisesta
padtettavassi yhtiokokouksessa. Osakeyhtiolain mukaan ehdotettujen yhtidjarjestysten muutos-
ten on oltava osana sulautumissuunnitelmaa (OYL 16 luvun 3 §:n 2 momentin 3 kohta). Siten
yhtidjérjestyksen muutosta koskevat ehdotukset tulevat yhtiokokouksen késiteltdvéksi ja pda-
tettiviksi osana sulautumissuunnitelman hyviksymisti. Yhtigjarjestyksen muuttamiseen sovel-
letaan yleisid osakeyhtidlain sdédnnoksid (OYL 5 luvun 27 §). Lain sédnndksié ei arvioida tar-
peellisiksi muuttaa tiltd osin. Poikkeuksen muodostaa tismennystarve, jonka mukaan perusta-
miskirjaan ehdotettavat muutokset on otettava huomioon rajat ylittdvissa sulautumissuunnitel-
missa. Kyse voi olla 1dhinna siitd, ettd perustamiskirjaa edellytetdén muussa sulautumiseen osal-
listuvan yhtion kotivaltiossa kuin Suomessa.

Osakeyhtidlain mukaisessa rajat ylittdvaa sulautumista koskevassa padtoksentekomenettelyssa
(OYL 16 luvun 12 §:n 2 momentti) edellytetddn, ettd ehdotukset hyviksytddn muuttamattomina,
tai sulautuminen raukeaa. Jos yhden sulautumiseen osallistuvan yhtion paatoksentekoelimessa,
esimerkiksi sulatuvan yhtion yhtidkokouksessa, havaittaisiin, etti yhtijarjestystd olisi muutet-
tava toisella tapaa kuin sulautumissuunnitelmassa on ehdotettu, menettely olisi todenndkdisesti
keskeytettdva ja valmisteltava uudelleen. Talloin velkojien, vihemmistoosakkeenomistajien ja
tyontekijoiden suojaksi tarkoitetut menettelyt olisi kdynnistettdva uudelleen uuden ehdotuksen
pohjalta. Sulautumiseen osallistuu useampi kuin yksi yhtid, joten yhden sulautumiseen osallis-
tuvan yhtion yksipuolinen sulautumissuunnitelman muuttaminen yhtiokokouksessa ei voi kéy-
tdnnossé tulla kysymykseen. Muutosdirektiivissd ei ole sddnndksid asiasta.

Osakeyhtidlaissa ei ole sdédnnoksia siitd, mihin asiakirjoihin osakkeenomistajan tulisi perehtyéd
padtostd tehtdessd. Sulautumissuunnitelma, hallituksen selvitys, tilintarkastajan tai muun riip-
pumattoman asiantuntijan lausunto seké sulautumissuunnitelmaa koskevat sidosryhmien huo-
mautukset on pidettdvé osakkeenomistajien saatavana ennen sulautumisesta paéttavaa yhtidko-
kousta ja ndhtévilla kokouksessa. Ne myo0s liitetddn kokousasiakirjoihin. Téll4 perusteella suo-
malaisen sulautumiseen osallistuvan yhtion yhtiokokouksen paittiessé sulautumissuunnitelman
hyviaksymisestd 16 luvun 9 §:n mukaisesti osakkeenomistajan katsotaan perehtyneen mainittui-
hin asiakirjoihin. Osakkeenomistaja voi ddnestdd yhtiokokouksessa, vaikka hén ei olisi pereh-
tynyt sulautumissuunnitelmaan tai sen yhteydessd toimitettuihin asiakirjoihin tai tietoihin.
Osakkeenomistajan on tarvittaessa syytd perehtyd mainittuihin asiakirjoihin. Lain sddnnoksia ei
kuitenkaan arvioida tarpeellisiksi muuttaa télté osin.

Muutosdirektiivilld muutetun sdéinndksen (126 artiklan 4 kohta) nojalla yhtidkokouksen sulau-
tumista hyviksyvai pditdstd ei voida riitauttaa ainoastaan perusteella, ettei osakkeiden vaihto-
suhdetta tai padtosta vastustaneiden osakkeenomistajien osakkeiden lunastushintaa ole maari-
tetty asianmukaisesti taikka ettei niistd ole annettu riittdvia lakisditeisid tietoja. Sdanndkselld
lienee tavoiteltu sitd, ettd sulautumista vastustavien osakkeenomistajien ja yhtion viliset osak-
keiden lunastusta koskevat riidat késiteltéisiin erikseen, eikéd niilld olisi vaikutusta sulautumisen
hyviksyneen péétoksen pitevyyteen. Voimassa olevassa osakeyhtidlaissa ei ole sddnnoksid,
jotka estdisivat osakkeenomistajaa moittimasta yhtickokouksen péatostd sulautumisvastikkeen
vaihtosuhteeseen tai rahavastikkeeseen taikka niistd annettuihin tietoihin liittyvien seikkojen
vuoksi. Asiasta on tarpeen sddtdd nimenomaisesti muutosdirektiivid vastaavalla tavalla. Huo-
mioon on otettava myds kansallisesti sédddetty mitétdintikanteen nostamisen mahdollisuus seké
selkeytettdvé uusien sdénnosten suhdetta osakeyhtiolain 21 luvussa sdddettyihin, jaljelle jaéviin
tehokkaisiin moite- tai mititdintikanteiden perusteisiin.
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Osakkeenomistajien suojaaminen

Muutosdirektiivin nojalla ainakin niilld sulautumiseen osallistuvien yhtididen osakkeenomista-
jilla, jotka &énestivit rajat ylittdvad sulautumista koskevan yhteisen suunnitelman hyvaksymisté
vastaan, on oikeus vaatia osakkeidensa lunastamista asianmukaista rahavastiketta vastaan (muu-
tosdirektiivilla lisdtty 126 a artiklan 1 kohta). Muutosdirektiivissd sulautumiseen osallistuvalla
yhti6lla tarkoitetaan yleensd sulautuvaa tai purettavaa yhtiota (vrt. kodifioidun yhtiddirektiivin
109 artiklan 1 kohta), miké poikkeaa osakeyhtidlain 16 luvun 2 §:n 4 momentissa maéritellystad
sulautumiseen osallistuvasta yhtiosta.

Voimassa olevassa osakeyhtidlain 16 luvun 13 §:ssd on sééddetty asiasta osakkeenomistajien
sekd mahdollisten optio-oikeuksien ja muiden erityisten oikeuksien haltijoiden osalta. Pykéldn
1 momentin nojalla sulautuvan yhtion osakkeenomistaja voi sulautumisesta péattavéssi yhtio-
kokouksessa vaatia osakkeidensa lunastamista ja hénelle on varattava siihen tilaisuus, ennen
kuin sulautumisesta paitetdén. Lunastusta vaativan on dénestettdva sulautumispaétostd vastaan.
Pykélén 2 momentin nojalla oikeus vaatia lunastusta on myos optio-oikeuden tai muun erityisen
oikeuden haltijalla. Jos osakkeenomistaja taikka erityisen oikeuden haltija ja sulautuva yhtio
eivit padse yhteisymmaérrykseen lunastushinnan suuruudesta, asia on annettava vilimiesoikeu-
den ratkaistavaksi suoraan osakeyhtidlain sadnnosten nojalla. Osakeyhtidlakia on kuitenkin tar-
peen tdsmentdd siten, ettd rajat ylittdvissd sulautumisissa sulautumissuunnitelmassa ehdotettu
lunastushinta on maksettava kahden kuukauden kuluessa sulautumisen voimaantulosta (vrt.
muutosdirektiivilld lisdtty 126 a artiklan 3 kohta), vaikka lunastushintaa koskeva erimielisyys
ratkaistaisiin lopullisesti myShemmin.

Muutosdirektiivin nojalla jasenvaltiot voivat antaa lunastusoikeuden muille sulautumiseen osal-
listuvien yhtididen osakkeenomistajille tai katsoa vastustamisen kirjaamisen kielteisen dénen
asianmukaiseksi dokumentoinniksi (muutosdirektiivilld lisdtty 126 a artiklan 1 kohdan toinen
ja kolmas alakohta). Sdénnos sallisi esimerkiksi sen, ettd lunastusoikeus olisi sellaisillakin osak-
keenomistajilla, jotka eivit ole vastustaneet sulautumista tai korkeintaan yleisesti ilmaisseet asi-
asta yhtiolle. Voimassa olevassa osakeyhtiolaissa osakkeenomistajalla on velvollisuus olla ak-
tiivinen, ja lunastusoikeus on rajattu vain niihin tilanteisiin, jossa jérjestelyn tai yhtioon sovel-
lettavan lain muuttumisen vuoksi osakkeenomistaja ei endd katso voivansa jatkaa yhtion osak-
keenomistajana. Siksi osakeyhti6lain nojalla osakkeenomistajan on dénestettidvi lunastusta vas-
taan ja vaadittava osakkeensa lunastusta. Valmistelun aikana ei ole arvioitu olevan tarvetta ja-
senvaltio-optioiden nimenomaiselle kéyttdmiselle.

Lunastushintaan liittyvit erimielisyydet ratkaistaan osakeyhtidlain mukaan vélimiesmenette-
lyssd. Valmistelun aikana saatujen tietojen mukaan sulautumisiin liittyvid vilitystuomioita on
annettu verrattain vdhin. Esiin on tullut myos kysymys siitd, olisiko osakeyhtidlain lunastusta
koskevissa pykilissd tarkoituksenmukaista sédtdd nimenomaisesti Keskuskauppakamarin lu-
nastuslautakunnan tai vilimiesoikeuden toimivallasta yhdistdd yksittdiset samaa vastaajaa kos-
kevat jutut, mahdollisesti vastoin jonkin asianosaisen ndkemystd. Tama voisi olla tarpeen esi-
merkiksi tilanteessa, jossa hajautuneesti omistetun pdrssiyhtion useat vihemmistoosakkeen-
omistajat vaativat osakkeensa lunastushinnan késittelya vilimiesoikeudessa. Voimassa olevassa
laissa ei ole sdddetty juttujen yhdistdmisestd, mutta kiytdnnossa vilimiesoikeus on voinut paét-
téd asianosaisten suostumuksella juttujen yhdistamisestd. Kéytidnto on ollut, ettd sama vilimies
kasittelee kaikki yhdistetyt jutut. Tapauksissa, joissa eri asianosaisten jutut on yhdistetty, asiaa
on perusteltu muun muassa prosessiekonomisiin syihin, asianosaisten oikeussuojan tarpeisiin ja
menettelyllisin nédkdkohtiin liittyvilld tarkoituksenmukaisuudella. Johdatusta haettu myos oi-
keudenkédymiskaaren (4/1734) 18 luvun 2 §:std, jonka mukaan eri asianosaisten samanaikaiset
jutut velvoitetaan késittelemédén samassa oikeudenkdynnissé, jos ne johtuvat olennaisesti sa-
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masta perusteesta. On hyvin mahdollista, ettd kun sulautumisessa kyse on lakisditeisestd vili-
miesmenettelystd, riidan kohteena ovat saman vastaajan osakkeet ja jutut ovat vireilld samanai-
kaisesti, oikeudenkdymiskaaren sdénndstd vastaava vaatimus olennaisesti samasta perusteesta
tayttyy. Valmistelun aikana on kuitenkin kiinnitetty huomiota siihen, ettd Keskuskauppakama-
rin lunastuslautakunnan tehtéviin ei kuulu tutkia juttujen perusteita, vaan tima kuuluu vilimies-
ten toimivaltaan. Edelld sanottu huomioon ottaen osakeyhtidlain lunastusmenettelyd koskevien
vilimiesten toimivaltasddnnosten tismentdmiselle ei vaikuta olevan periaatteellista estetta.

Muutosdirektiivin nojalla osakkeenomistajilla, jotka katsovat sulautumissuunnitelmassa ehdo-
tetun osakkeiden vaihtosuhteen olevan epdasianmukainen, on oltava oikeus riitauttaa kyseinen
vaihtosuhde ja vaatia ylimiaréistd rahavastiketta sulautumiseen osallistuvaan yhtioon ndhden
toimivaltaisessa viranomaisessa tai toimielimessd. Jisenvaltioille on myds annettu toimivalta
saatad, ettd padtoksessd vahvistettua osakkeiden vaihtosuhdetta sovelletaan muihin kuin riidan
osapuolina oleviin osakkeenomistajiin (muutosdirektiivilld lisdtty 126 a artiklan 6 kohta). Voi-
massa olevassa osakeyhtidlaissa ei ole tillaisia sddnnoksid. Osakeyhtidlaissa on tarpeen saitai
nykyistd tarkemmin yliméérdiseen rahavastikkeeseen liittyvisté riidoista ja niihin annettujen
tuomioiden rajat ylittdvasta sitovuudesta muutosdirektiivin tdytdntoonpanemiseksi. Riitojen rat-
kaisun oikeuspaikkaa koskevat vaihtoehdot ovat yleinen tuomioistuin taikka lunastusriitoja vas-
taavalla tavalla vilimiesoikeus. Jos oikeuspaikaksi valitaan vilimiesoikeus, samalla on ratkais-
tava erditd menettelyyn liittyvid erityisid kysymyksid. Osakeyhtidlaissa ei ole laajennettu vali-
tystuomioiden sitovuutta muutosdirektiivissd tarkoitetulla tavalla muihin osakkeenomistajiin,
eikd sille edelleenkddn ole arvioitu olevan tarvetta lunastusta tai yliméardista rahavastiketta kos-
kevissa tilanteissa.

Valmistelussa on ollut tarpeen kiinnittdd riittdvda huomiota siihen, ettd velkojat saavat ajoissa
riittdvét tiedot suojakeinoistaan seké jarjestelyd vastustavien osakkeenomistajien lunastusta ja
ylimééraisid rahavastikkeita koskevista vaatimuksista ja optio-oikeuksien ja muiden erityisten
oikeuksien haltijoiden lunastusta koskevista vaatimuksista. Samoin nykyistd kdytdntdd vastaa-
valla tavalla sulautumiseen osallistuvat yhtidt voivat jo sulautumissuunnitelmaa laadittaessa
asettaa ehtoja tdytdntoonpanolle ja sen peruuttamiselle, jos esimerkiksi velkojien vaatimien saa-
tavien médra ylittdd tietyn raja-arvon.

Muutosdirektiivin nojalla jisenvaltiot voivat my0s sdétdd, ettd rajat ylittdvin sulautumisen
kautta muodostettava yhtio voi tarjota osakkeita tai muuta korvausta rahavastikkeen sijaan
(muutosdirektiivilla lisdtty 126 a artiklan 7 kohta). Muun sulautumisvastikkeen tarjoaminen on
osakeyhtiolain nojalla sallittua, ja tdllaisen vastikkeen tarjoamisesta on ilmoitettava sulautumis-
suunnitelmassa (OYL 16 luvun 3 §n 2 momentin 4—6 kohta). Kéteisvastiketta voidaan tarjota
esimerkiksi tasaamaan yhtididen osakkeiden vélisen arvostuksen erotusta. Osakeyhtidlain séén-
noksid ei arvioida tarpeellisiksi muuttaa télté osin.

Velkojien suojaaminen

Muutosdirektiivin nojalla jdsenvaltioiden on séddettéva riittdvastd velkojiensuojasta, jos saata-
van peruste on syntynyt ennen sulautumissuunnitelman julkistamista. Velkojan on voitava ha-
kea viranomaiselta kolmen kuukauden kuluessa sulautumissuunnitelman julkistamisesta riitta-
vid suojaavia takeita saatavan suorittamiseksi, jos velkoja voi uskottavalla tavalla nayttdd, etta
saatava on sulautumisen vuoksi vaarassa jaddia maksamatta eikd sulautumiseen osallistuva yhtio
ole antanut riittdvii takeita saatavan suorittamisesta (muutosdirektiivilla lisdtty 126 b artiklan 1
kohdan ensimmaéinen ja toinen alakohta). Kansallisten sulautumisten osalta on siéddetty siséallol-
tddn vastaavalla tavalla kodifioidun yhtiddirektiivin 99 artiklassa kuin téssé esillé olevassa ar-
tiklassa. Kodifioidun yhtiodirektiivin 99 artiklaa ei ole muutettu muutosdirektiivissd. Suomella
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ei ole tiettdvasti ollut ongelmia sen tdytintdonpanon kanssa. Valmistelussa on arvioitu, ettd ny-
kyiset sdannokset on siten padsidintdisesti mahdollista sdilyttdd ja soveltaa niitd nykyiseen ta-
paan myos rajat ylittdviin jarjestelyihin.

Voimassa olevassa laissa sdddetddn sulautuvan yhtion velkojien suojaamisesta hieman eri ta-
valla kuin muutosdirektiivissd. Osakeyhtidlain velkojiensuojaa koskevat sddnnokset perustuvat
kuulutukseen (OYL 16 luvun 6 §) ja tunnetuille velkojille annettavaan ilmoitukseen (OYL 16
luvun 7 §). Osakeyhti6lain 16 luvun 6 §:n 2 momentin mukaan rekisteriviranomaisen on annet-
tava sulautuvan yhtion hakemuksesta 1 momentissa tarkoitetuille velkojille kuulutus, jossa mai-
nitaan velkojan oikeudesta vastustaa sulautumista ilmoittamalla siité kirjallisesti rekisteriviran-
omaiselle viimeistddn kuulutuksessa mainittuna madrépéivénd. Kuulutuksen antamista on haet-
tava neljin kuukauden kuluessa sulautumissuunnitelman rekisterdimisest tai sulautuminen rau-
keaa. Rekisteriviranomaisen on julkaistava kuulutus virallisessa lehdessd viimeistddn kolme
kuukautta ennen madrdpdivaa ja rekisterditava kuulutus viran puolesta.

Osakeyhtidlain 16 luvun 7 §:n mukaan yhtioén on viimeistddn kuukausi ennen mééréapaivaa 14-
hetettdva kuulutuksesta kirjallinen ilmoitus sellaisille 6 §:n 1 momentissa tarkoitetuille tunne-
tuille velkojilleen, joiden saatava on syntynyt ennen sulautumissuunnitelman rekisterdintié. Jos
sulautuvan yhtion osakkeenomistaja taikka optio-oikeuden tai muun osakkeisiin oikeuttavan
erityisen oikeuden haltija on 13 §:n mukaisesti vaatinut lunastamista, velkojille on ilmoitettava
lunastettaviksi vaadittujen osakkeiden ja oikeuksien maérat. [lmoitus voidaan ldhettda vasta su-
lautumisesta paattavan yhtickokouksen jilkeen. Jos kaikki yhtion osakkeenomistajat ja mainit-
tujen oikeuksien haltijat ovat ilmoittaneet luopuvansa lunastusoikeudesta tai heilld ei muuten
ole lunastusoikeutta, ilmoitus voidaan kuitenkin l1&hettéé aikaisemmin. Muutosdirektiivin joh-
dosta osakeyhtitlaissa on tarpeen aikaistaa ainakin kuulutuksen antamisen miéréaikoja siten,
ettd velkoja voi vastustaa sulautumista viimeistddn kolmen kuukauden kuluessa sulautumis-
suunnitelman rekisterdimisestd. Osakeyhti6laissa on séddetty velkojien suojasta samalla tavalla
niin kansallisissa kuin rajat ylittdvissa sulautumisissa.

Osakeyhtidlain 16 luvun 15 §:n 1 momentissa sdddetddn lisdksi, ettd rekisteriviranomaisen on
rekisterditdva sulautuminen, jos velkoja ei ole vastustanut sulautumista taikka jos velkoja on
tuomioistuimen tuomion mukaan saanut maksun tai turvaavan vakuuden saatavastaan. Pykédldan
2 momentin johdosta velkojan vastustaessa sulautuminen raukeaa kuukauden kuluttua mééra-
paivasti. Rekisteriviranomaisen on kuitenkin lykéttiava asian kasittelya, jos yhtio osoittaa kuu-
kauden kuluessa maarapéivistd panneensa vireille kanteen sen vahvistamiseksi, etti velkoja on
saanut maksun tai turvaavan vakuuden saatavastaan, taikka jos yhtio ja velkoja yhdessa pyyta-
vit asian késittelyn lykka&dmista.

Voimassa olevan lain mukaan sulautuvan yhtién on siten nostettava kanne yhtion kotipaikan
toimivaltaisessa yleisessd tuomioistuimessa. Asian kasittelyn sovelletaan yleisia riita-asiaa kos-
kevia oikeudenkdymiskaaren menettelysddnnoksii. Riita-asia pannaan vireille kirdjaoikeuden
kansliaan toimitettavalla kirjallisella haastehakemuksella (oikeudenkdymiskaaren 5 luvun 1 §:n
1 momentti). Jollei kannetta jétetd heti tutkimatta tai hyldté, tuomioistuimen on viipymétti an-
nettava haaste vastaajalle eli velkojalle haastehakemuksella (vrt. oikeudenk@ymiskaaren 5 luvun
8 §). Haasteessa vastaajaa kehotetaan vastauksessaan muun muassa ilmoittamaan, myontaako
hin kanteen vai vastustaako hén sitd; vastustaessaan kannetta esittdméén sellaiset perusteet vas-
tustamiselle, joilla on merkitystd asian ratkaisemisen kannalta; ilmoittamaan mahdollisuuksien
mukaan ne todisteet, jotka hin aikoo vastauksensa tueksi esittdd, ja mitd hin kullakin todisteella
aikoo néyttid toteen. Kédrdjaoikeus voi liséiksi kehottaa vastaajaa lausumaan vastauksessaan jos-
takin erityisestd kysymyksesté (vrt. oikeudenkdymiskaaren 5 luvun 10 §:n 1 momentin 1—3
kohta ja 2 momentti). Vastaavalla tavalla asianosaisilla on mahdollisuus lausua menettelyn ai-
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kana ilmenneistd seikoista valmistelun aikana (oikeudenkdymiskaaren 5 luvun 20 §:n 1 mo-
mentti) ja padkésittelyn aikana (oikeudenkdymiskaaren 6 luvun 2 §:n 2 kohta). Tuomioistui-
messa asianosaisilla, my6s velkojalla, on siten vuorollaan mahdollisuus perustella vaatimuk-
sensa seké lausua vastapuolen vaatimusten ja perustelujen johdosta.

Nyt esilld olevissa asioissa noudatetaan oikeudenkéymiskaaren 17 luvun vakiintuneita riita-
asian todistelua koskevia sddnndksid. Riita-asiassa asianosaisen on ndytettiva ne seikat, joihin
hidnen vaatimuksensa tai vastustamisensa perustuu. Seikan asettaminen tuomion perustaksi
edellyttad, ettd asianosainen on esittinyt siitd uskottavan néyton (oikeudenkdymiskaaren 17 lu-
vun 2 §:n 1 ja 2 momentti). Asianosaisella on oikeus esittdd haluamansa niytto asian tutkivalle
tuomioistuimelle seké lausua jokaisesta tuomioistuimessa esitetysté todisteesta, jollei laissa toi-
sin sdddetd. Tuomioistuimen on esitettyjd todisteita ja muita asian késittelyssé esiin tulleita seik-
koja harkittuaan péétettiva, mitd asiassa on néytetty tai jidnyt ndyttdmétta. Tuomioistuimen on
perusteellisesti ja tasapuolisesti arvioitava todisteiden ja muiden seikkojen nédyttdarvo vapaalla
todistusharkinnalla, jollei laissa toisin sdédetd (oikeudenkdymiskaaren 17 luvun 1 §). Siten voi-
massa olevien riita-asiaa koskevien prosessisddnnosten mukaan velkojalle on annettava oikeu-
denkdynnissa tilaisuus esittdd ndyttoa, jonka perusteella velkoja saa tuomioistuimen uskomaan,
ettd velkojan saatava on vaarassa jdddé ilman suoritusta eikd sulautuva yhtio ole puolestaan
osoittanut tuomioistuimelle riittdvien suojaavien takeiden olemassaoloa. Toisaalta vastavuoroi-
sen kontradiktorisen oikeudenkdynnin lopputuloksena tuomioistuimessa yhtié voi saada kumo-
tuksi velkojan alkuperdisen vastustamisen jirjestelyd kohtaan, jos tuomioistuin antaa tuomion,
jonka mukaan saatava on maksettu tai siitd on annettu turvaava vakuus. Néiltd osin osakeyhtio-
lain sddnndsten voidaan arvioida tayttdvin muutosdirektiivin vehimmaisvaatimukset.

Muutosdirektiivin nojalla jasenvaltiot voivat edellyttda, ettd kunkin sulautumiseen osallistuvan
yhtion hallinto- tai johtoelin antaa ilmoituksen yhtion taloudellisesta asemasta ilmoituksen an-
tamispdivand, joka on aikaisintaan kuukausi ennen kyseisen ilmoituksen julkistamista. [lmoitus
on julkistettava yhdessa rajat ylittdvaa sulautumista koskevan yhteisen suunnitelman kanssa.
Osakeyhtidlain 16 luvun sddnndsten mukaan sulautumissuunnitelmassa tulee antaa yhtion ta-
loudellista tilaa koskevia tietoja ja asiakirjoja (OYL 16 luvun 3 ja 22 §) sekd sen ohella pitda
niahtévilla kattavat taloudelliset tiedot ennen yhtiokokousta ja sen aikana (OYL 16 luvun 11 §).
Osakeyhtidlakiin ei sisélly nimenomaista sdédnnosté erillisestd johdon ilmoituksesta, joka kos-
kee yhtion taloudellista asemaa. Valmistelun aikana ei ole arvioitu olevan tarvetta ndiden jésen-
valtio-optioiden nimenomaiselle kayttdmiselle.

Jirjestelyd edeltdvd todistus ja sen toimittaminen

Kodifioidussa yhtiodirektiivissé tarkoitettuna toimivaltaisena viranomaisena on ollut Suomessa
rekisteriviranomainen, eli Patentti- ja rekisterihallitus (OYL 16 luvun 26 §:n 4 momentti). Rajat
ylittdvaa sulautumista koskevan luvan antamisen edellytykseni on, ettd velkoja ei ole vastusta-
nut sulautumista, velkoja on tuomioistuimen tuomion mukaan saanut maksun tai turvaavan va-
kuuden saatavastaan, ja ettd sulautumiseen osallistuvat ulkomaiset osakeyhtiot hyviksyvét 13
§:ssd tarkoitetun lunastusoikeuden ja ettd rekisteriviranomaiselle esitetidén selvitys henkiloston
osallistumisen jarjestimisestd vastaanottavassa yhtiossd pddomayhtididen rajat ylittdvistd su-
lautumisista annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2005/56/EY (direktiivi
2005/56/EY) 16 artiklaa vastaavalla tavalla (OYL 16 luvun 15 §:n 1 momentti ja 26 §:n 2 mo-
mentti). Rajat ylittdvad sulautumista varten tarvittavan luvan myontdmisesté ja todistuksen an-
tamisesta sdddetdin tilld hetkelld sulautumisen rekisterdimisen edellytysten mukaisesti.

Voimassa olevan osakeyhtidlain sédnnokset perustuvat pddomayhtididen rajatylittévistd sulau-
tumisista annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2005/56/EY tdytdntdonpa-
noon. Mainitun direktiivin 10 artiklassa sdadettiin rajat ylittdvan sulautumisen lainmukaisuuden
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tutkintaa vastaavat sddnnokset. Osakeyhtidlain sdédnndkset tayttavat muutosdirektiivilla muute-
tun 127 artiklan 1 ja 5 kohdan vaatimukset. Muiden muutosdirektiivilld muutetun 127 artiklan
kohtien osalta osakeyhtidlain sdinndksid on tarpeen tiydentdd ja tdsmentédd useilla tavoilla muu-
tosdirektiivin tytdntoon panemiseksi.

Muutosdirektiivin vaatimusten mukaisesti hakemukseen tulee liittda rajat ylittdvaa sulautumista
koskeva suunnitelma, hallituksen selvitys osakkeenomistajille ja tydntekijdille, osakkeenomis-
tajien, tyontekijoiden tai velkojien mahdolliset huomautukset sulautumissuunnitelmasta seké
sulautuvan yhtidon yhtidkokouksen péétds sulautumisen hyvidksymisestd (muutosdirektiivilld
muutettu 127 artiklan 2 kohta). Muutosdirektiivistd poiketen osakeyhtiolaissa sdddetdén hieman
eri asiakirjoista, jotka vaaditaan rajat ylittdvén sulautumisen téytéintdonpanoa koskevan hake-
muksen liitteiksi. Voimassa olevassa osakeyhtiolaissa nditd vastaavat nimenomaisesti vain il-
moitukset velkojille sekd yhtidkokouksen hyviksymispaétds. Osakeyhtidlain sdénndkseen on
tarpeen lisdtd muut muutosdirektiivissd mainitut asiakirjat. Toisaalta on perusteltua sditia jat-
kossakin siitd, ettd todistusta koskevan hakemuksen liitteeksi vaaditaan johdon vakuutus lain
noudattamisesta, todistus velkojien tiedottamisesta seké tiedot lunastusmenettelystd (OYL 16
luvun 22 §:n 3 ja 5 momentti sekd 26 §:n 1 momentti).

Muutosdirektiivin nojalla jisenvaltiot voivat edellyttd, ettd sulautumiseen osallistuvan yhtion
hakemukseen sulautumista edeltdvin todistuksen saamiseksi on liitetty lisdtietoja esimerkiksi
tyontekijoiden lukumairésti, tytaryhtididen olemassaolosta ja niiden maantieteellisestd jakau-
tumisesta tai tietoja julkisiin elimiin kohdistuvien velvoitteiden tdyttdmisesti. Jos jésenvaltio
kayttdd timan mahdollisuuden, toimivaltaiset viranomaiset voivat pyytdd niita tietoja muilta
viranomaisilta, jos sulautumiseen osallistuva yhtio ei ole toimittanut niitd (muutosdirektiivilla
muutettu 127 artiklan 3 kohta). Voimassa olevassa osakeyhtiolaissa yhtiditi ei ole velvoitettu
antamaan edelld tarkoitettuja tietoja rajat ylittdvien jarjestelyiden yhteydessd. Valmistelun ai-
kana ei ole arvioitu olevan tarvetta jdsenvaltio-optioiden nimenomaiselle kayttdmiselle.

Kansallisessa lainsdddanndssd on myds kidytdnnossd varmistettava, ettd rajat ylittdvaa jarjeste-
lya koskevan todistuksen hakija voi toimittaa kaikki tiedot ja asiakirjat kokonaan sdhkdisesti
(vrt. muutosdirektiivillda muutettu 127 artiklan 4 kohta). Osakeyhtiolaissa tai kaupparekisteri-
laissa ei ole asiasta nimenomaista sdédnndstd. Kaytdnnossa nykytila ei vastaa muutosdirektiivin
sddannoksid. Asiasta on kuitenkin sidddetty kaupparekisterin sihkoistimistid koskevassa osittai-
suudistuksessa, joka on hyviksytty eduskunnassa ja jota koskevat lait tulevat voimaan elo-
kuussa 2022.

Muutosdirektiivin nojalla toimivaltaisen viranomaisen on valvonnan osana tutkittava kaikki
sdddetyt toimivaltaiselle viranomaiselle toimitetut asiakirjat ja tiedot seké tarvittaessa sulautu-
miseen osallistuvien yhtididen ilmoitus siité, ettd 133 artiklan 3 ja 4 kohdassa tarkoitettu me-
nettely on alkanut (muutosdirektiivilld muutettu 127 artiklan 6 kohta). Osakeyhtidlain 16 luvun
26 §:n 2 momentin mukaan luvan antamisen edellytyksiin sovelletaan toiseen valtioon rekiste-
roitdvassa sulautumisessa 15 §:44. Tamén lisdksi edellytyksend on, ettd sulautumiseen osallis-
tuvat ulkomaiset osakeyhtiot hyviksyvit 13 §:ssé tarkoitetun lunastusoikeuden ja etté rekisteri-
viranomaiselle esitetdfin selvitys henkildston osallistumisen jérjestimisestd vastaanottavassa
yhtidssd direktiivin 2005/56/EY 16 artiklaa vastaavalla tavalla. Rekisteriviranomaisen lupaa
koskeva pédtds on viran puolesta rekisterditdvd. Voimassa olevassa osakeyhtidlaissa ei ole kui-
tenkaan nimenomaisesti sdddetty varsinaisista valvontatehtivistd. Patentti- ja rekisterihallituk-
sen toiminnan jéirjestimiseen sovelletaan niin sanottuja hallinnon yleislakeja. Hallintolain 31
§:n selvittdmisvelvollisuutta koskevan sddnndksen mukaan viranomaisen on huolehdittava
asian riittévésté ja asianmukaisesta selvittdmisestd hankkimalla asian ratkaisemiseksi tarpeelli-
set tiedot sekd selvitykset. Osakeyhtidlakia tulee tarkentaa rekisteriviranomaisen tutkimisvel-
vollisuuden osalta. Kédytdnnossa téllainen sddnnds vastaisi pitkélti nykyistd kdytdnt6d, mutta
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nykyistd vahvempien valvontamenettelyiden avulla sidosryhmien asemaa erilaisissa yritysjéar-
jestelytilanteissa on mahdollista parantaa kédytdnnossd. Tutkimis- tai selvitysvelvollisuuden
kohteina olevat asiat saavat sisdltonséd osakeyhtidlain aineellisista sddnnoksisté, joita on tarpeen
tarkentaa muutosdirektiivin tdytdntoonpanemiseksi.

Muutosdirektiivin nojalla perusmuotoinen valvonta on suoritettava yleensé kolmen kuukauden
kuluessa (muutosdirektiivilld muutettu 127 artiklan 7 kohdan johdantolause). Kansallisessa
lainséddédnndssé ei ole sdédetty nimenomaisia kiinteitd médraaikoja. Hallintolain 23 §:n késit-
telyn viivytyksettomyyttd koskevan sdénndksen mukaan asia on kasiteltavd ilman aiheetonta
anytysta Viranomaisen on esitettava asianosaiselle timin pyynnosta arvio padtoksen antamis-
ajankohdasta sekéd vastattava kisittelyn etenemistd koskeviin tiedusteluihin. Hallintolain sddn-
ndsten ei ole arvioitu olevan riittdvéan tarkkoja muutosdirektiivin méariaikaa koskevan vaati-
muksen téyttdmiseksi. Osakeyhtidlaissa on tarpeen sditad asiasta nykyistd tarkemmin.

Muutosdirektiivin mukaan toimivaltainen viranomainen antaa yhtidlle tilaisuuden téyttad saa-
detyt edellytykset tai saattaa menettelyt ja muodollisuudet padtokseen kohtuullisen ajan kulu-
essa taikka jattdd myontdmatta jarjestelyd edeltdvén todistuksen, jos rajat ylittdva sulautuminen
ei tiytd kaikkia asiaankuuluvia edellytyksid tai ettd kaikkia tarvittavia menettelyji ja muodolli-
suuksia ei ole saatettu paatokseen (muutosdirektiivilla muutettu 127 artiklan 7 kohdan b ala-
kohta). Osakeyhtidlaissa ei ole nimenomaista sdanndsté rajat ylittdvaa jarjestelyd koskevan lu-
pahakemuksen hylkddmisestd; toisaalta kidytannossa on niin, ettd vastakohtaispaédtelméin perus-
teella lupaa ei myonneti, jos luvan myontamisen edellytykset eivat tayty. Hallintolain 22 §:ssd
sdddetddn asiakirjan tdydentdmisestd, 44 §:ssd kirjallisen hallintopdétoksen sisdllosti ja 45 §:ssd
padtoksen perustelemisesta. Osakeyhtidlain pykéliin on tarpeen tehdd muita muutoksia. Lisdksi
sadnnodskohtaisissa perusteluissa voidaan téltd osin tdsmentdd todistuksen antamatta jattdmista
tilanteessa, jossa yhtio ei tdytd saddettyjd edellytyksid tai tarvittavat menettelyt ovat kesken
taikka mahdollisesti rekisteriviranomaisen pyytdmié tietoja ei toimiteta.

Muutosdirektiivissid on uutena seikkana sdadetty menettelysti tilanteessa, jossa toimivaltainen
viranomainen epdilee vakavasti, ettd rajat ylittdvaén jarjestelyyn on ryhdytty vaarinkdytto-, pe-
tos- tai muussa rikollisessa tarkoituksessa. Jérjestelyd edeltdvéa todistusta ei saada myontéa,
ennen kuin valvontamenettely on saatettu loppuun ja on todettu, ettd rajat ylittdvalla jarjestelylla
ei ole tillaista seurausta tai tarkoitusta (muutosdirektiivilla lisdtty 127 artiklan 8—12 kohta).
Voimassa olevassa laissa ei ole tillaisia sdédnnoksid. Néiltd osin osakeyhtidlain sddnndksid on
tarpeen tdydentdd, vaikka oikeuden viérinkdyton kielto on olemassa Suomen oikeusjérjestyk-
sessd yleisend oikeusperiaatteena ja silld on myds tiettyjd institutionaalisia ilmentymié eri oi-
keudenaloilla. Muutosdirektiivissd jdsenvaltioille on annettu laaja toimivalta sditdd menette-
lysté ja valvontatoimenpiteistd. Sdénnoksissd on my0s tarpeen tdsmentdd muun muassa, mité
Suomen yhtidlainsdddédnnosséd ymmarretdén vadrinkaytto- tai petostarkoituksella seké menette-
lysdénnokset siitd, miten toimivaltaisen viranomaisen on tarkoitus valvoa jérjestelyn tdytén-
téonpanoa Suomessa.

Vidrinkaytto- tai petostarkoituksen selvittdmiseen liittyvid, viranomaisten toimivaltaa ja tehta-
vénjakoa koskevia kysymyksii arvioitaessa voidaan ottaa huomioon kodifioidun yhtiddirektii-
vin 121 artiklan 1 kohdan muuttamaton b alakohdan sé&nnds, jonka mukaan rajat ylittdvéin
sulautumiseen sovelletaan myos sellaista jasenvaltion lainsdddéntdd, joka antaa kansallisille vi-
ranomaisille mahdollisuuden vastustaa tiettyd kansallista sulautumista yleisen edun vuoksi, jos
vahintdan yksi sulautumiseen osallistuvista yhtidistd on kyseisen jasenvaltion lainsdadannon
alainen. Tété sdénnosti ei sovelleta siltd osin, kuin sovelletaan asetuksen (EY) N:o 139/2004 21
artiklaa.
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Muutosdirektiivin nojalla sulautumista edeltidva todistus on saatavilla rekistereiden yhteenliit-
tdmisjérjestelmén kautta. Todistuksen saamisen on oltava viranomaisille ja rekistereille maksu-
tonta (muutosdirektiivilla lisdtty 127 a artikla). Voimassa olevassa osakeyhtidlaissa ei sdddetd
todistuksen saatavilla pitimisesti rekistereiden yhteenliittdmisjarjestelmin kautta, vaan sdide-
tddn vain yleisesti toimittamisesta vastaanottavan valtion toimivaltaiselle viranomaiselle. On
tarpeen tdsmentéé kansallisia sdédnnoksid siten, ettd sdddetdén todistuksen toimittamisesta toisen
jasenvaltion rekisteriviranomaiselle ja todistuksen saatavilla pitimisesta rekistereiden yhteen-
liittdmisjérjestelmén kautta. Myds maksuttomuudesta viranomaisten ja rekistereiden osalta on
tarpeen lisdtd nimenomainen mainita kansalliseen lakiin, koska muutoin 1dhtokohtaisesti nou-
datettaisiin kustannusvastaavuuden periaatetta.

Jarjestelyn lainmukaisuuden valvonta kohdejdsenvaltiossa

Muutosdirektiivin mukaan kunkin sulautumiseen osallistuvan yhtion on toimitettava kohdeja-
senvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle sulautumissuunnitelma, jonka yhden tai useamman
sulautuvan yhtion yhtidkokous on hyviksynyt. Jos yhtickokouksen hyviksyntéa ei edellyteta,
on toimitettava suunnitelma, jonka kukin sulautumiseen osallistuva yhtié on hyviksynyt kan-
sallisen lainsdddannon mukaisesti (muutosdirektiivilla muutettu 128 artiklan 2 kohta).

Voimassa olevan lain mukaan rajat ylittivaian sulautumiseen osallistuvien suomalaisten osake-
yhtididen on ilmoitettava sulautumissuunnitelma rekisteroitéviksi siten kuin 5 §:ssé séédetién.
Ilmoitukseen on liitettdva 23 §:ssd tarkoitettu tilintarkastajan tai muun riippumattoman asian-
tuntijan lausunto (OYL 16 luvun 24 §:n 1 momentti). Sulautumissuunnitelma on siten toimitet-
tava jo aikaisemmassa vaiheessa rekisteriviranomaiselle, eiké siltd osin ole ollut tarvetta saataa
eri menettelyistd eri yhtidissd noudatettavien paatoksentekotapojen osalta. Taytantéonpanovai-
heessa rekisteriviranomaiselle on lisdksi toimitettava sulautumispaitokset. Jos suomalainen
osakeyhti6 on vastaanottava yhtio rajat ylittdvassd sulautumisessa, sulautumiseen osallistuvien
yhtididen on ilmoitettava sulautuminen rekisterditévéksi 14 §:ssd sdédetylld tavalla kuuden kuu-
kauden kuluessa siitd, kun sulautumiseen osallistuvat suomalaiset yhtiot ovat tehneet sulautu-
mista koskevan paitdksen ja muille sulautumiseen osallistuville yhtidille on annettu sen valtion,
jonka lainsédddintod sovelletaan sulautumiseen osallistuvaan ulkomaiseen osakeyhtioon, rekis-
teriviranomaisen tai muun toimivaltaisen viranomaisen todistus sulautumisen edellytyksend
olevien toimien suorittamisesta ja muodollisuuksien téyttdmisestd (OYL 16 luvun 25 §:n 1 mo-
mentti). Huomiota voidaan liséksi kiinnittdd myos eurooppayhtion (SE) sddnnoistd annetun neu-
voston asetuksen (EY) N:o0 2157/2001, jéljempand myds eurooppayhtidasetus, 12 artiklan 2—4
kohdassa tarkoitettuihin edellytyksiin, joiden jadtya tayttamatta yritysjarjestelya ei voida rekis-
teri6ida vastaanottavassa jasenvaltiossa. Mainittuja sdéinnoksid sovelletaan osakeyhtididen rajat
ylittdviin sulautumisiin osakeyhtidlain 16 luvun 25 §:n 2 momentissa olevan viittauksen ja hen-
kilostoedustuksesta eurooppayhtiossa (SE) ja eurooppaosuuskunnassa (SCE) seké rajat ylitté-
véssd yhtididen sulautumisessa tai jakautumisessa annetun lain 30 a §:n 1 momentin nojalla.
Sulautumiseen osallistuvien yhtiéiden on tehtdva rekisteriviranomaiselle ilmoitus sulautumisen
taytantoonpanosta kuuden kuukauden kuluessa sulautumista koskevasta paatoksestd, tai sulau-
tuminen raukeaa. [Imoitukseen on liitettdva sulautumiseen osallistuvien yhtididen sulautumista
koskevat paitokset (OYL 16 luvun 14 §:n 1 momentin 4 kohta). Osakeyhtidlain sd&nndsten on
yhdessé luettuina arvioitu tdyttdvin muutosdirektiivin sdédnnokset. Osakeyhtidlaissa voidaan
selkeydeksi tismentéd, ettd kunkin sulautumiseen osallistuvan yhtion osalta on toimitettava tie-
dot sulautumissuunnitelmasta. Lisdksi on syyti kiinnittdd huomiota myos sithen muutokseen,
ettd jatkossa ulkomaisen sulautuvan yhtion jasenvaltion viranomainen toimittaa rajat ylittavaa
jérjestelyd edeltavén todistuksen Suomen rekisteriviranomaiselle suoraan rekistereiden yhteen-
liittdmisjérjestelmén kautta.
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Kansallisessa lainsddddnndssd on myds kidytdnndssd varmistettava, ettd rajat ylittdvaa jarjeste-
lyéd koskevan taytdntoonpanon hakija voi toimittaa kaikki tiedot ja asiakirjat kokonaan sahkoi-
sesti (vrt. muutosdirektiivilld muutettu 128 artiklan 3 kohta). Osakeyhti6laissa tai kaupparekis-
terilaissa ei ole asiasta nimenomaista sddnndstd. Kaytdnndssé nykytila ei vastaa muutosdirektii-
vin sddnndstd. Asiasta on kuitenkin sdddetty kaupparekisterin sdhkoistdmistd koskevassa osit-
taisuudistuksessa, joka on hyvéksytty eduskunnassa ja jota koskevat lait tulevat voimaan elo-
kuussa 2022.

Muutosdirektiivin mukaan kohdejdsenvaltion toimivaltaisen viranomaisen on hyvaksyttava it-
seddn sitovalla tavalla ldhtdjdsenvaltion toimittama jirjestelyéd edeltdva todistus (muutosdirek-
tiivilld muutettu 128 artiklan 5 kohta). Osakeyhtitlaissa tai kaupparekisterilaissa ei ole nimen-
omaista sddnnosta todistuksen hyvaksymisesti, vaikkakin osakeyhtidlaissa sdddetddn todistuk-
sen vastaanottamisesta ja vaikka todistusta edellytetdan rajat ylittdvan sulautumisen rekisterdin-
nin hyvaksymiseksi (OYL 16 luvun 25 §:n 1 momentti). Kohdejidsenvaltion toimivaltainen vi-
ranomainen ei voi riitauttaa ldhtdjdsenvaltion toimivaltaisen viranomaisen antamaa todistusta.
On tarpeen tdsmentédd vahintdénkin sddnnoskohtaisissa perusteluissa, ettd Suomeen sulautuvan
yhtion l1dhtdjdsenvaltion toimivaltaiselta viranomaiselta saama todistus tulee ottaa vastaan Suo-
messa ja hyviksyé se rekisteriviranomaista sitovalla tavalla.

Rekisterdinti

Muutosdirektiivissd on laajennettu rekisterdintid koskevien sdénnosten soveltamisalaa siten,
ettd sulautumiseen osallistuvien yhtididen liséksi jdsenvaltioiden on sdédettiva rajat ylittdvan
sulautumisen kautta muodostettavan yhtion osalta menettelyistd, joiden mukaan rajat ylittdvan
sulautumisen toteuttamista koskevat tiedot julkistetaan rekisterissd (muutosdirektiivilli muu-
tettu 130 artiklan 1 kohta). Muutos koskee esimerkiksi tilannetta, jossa jdsenvaltioissa A ja B
kotipaikkojansa pitévit yhtiot sulautuvat jisenvaltiossa C perustettavaan yhtioon.

Voimassa olevassa osakeyhtidlaissa sdddetddn Suomeen rekisterditavén rajat ylittdvan sulautu-
misen rekisterdintimenettelystd (OYL 16 luvun 14 ja 25 §). Sulautumissuunnitelman rekiste-
roinnin lisdksi sulautumiseen osallistuvien yhtididen on tehtiva rekisteriviranomaiselle ilmoitus
sulautumisen tiytdntdonpanosta kuuden kuukauden kuluessa sulautumista koskevasta paatok-
sestd, tai sulautuminen raukeaa (OYL 16 luvun 14 §:n 1 momentin johdantokappale).

Osakeyhtidlaissa sdddetddn myos muuhun valtioon kuin Suomeen rekisterditidvin rajat ylittdvan
sulautumisen tdytintdonpanomenettelystd. Sulautumissuunnitelman rekisteréinnin liséksi su-
lautumiseen osallistuvien suomalaisten yhtiéiden on haettava rekisteriviranomaiselta lupa su-
lautumisen taytdntodnpanoon kuuden kuukauden kuluessa sulautumista koskevasta paatoksesté
tai sulautuminen raukeaa (OYL 16 luvun 26 §:n 1 momentti).

Liséksi kaupparekisterilaissa on sdddetty rekisteriviranomaisen velvollisuuksia koskevat yleiset
saannokset tietojen julkistamisesta ja julkisuudesta. Kaupparekisterilain 1 a §:n 1 momentin
padsddnnon nojalla 1ahtokohtaisesti jokaisella on oikeus saada kaupparekisterin merkinndista ja
rekisteriviranomaisen hallussa olevista asiakirjoista tietoja, otteita ja todistuksia. Kaupparekis-
terilain 2 §:n 1 momentin mukaan ennen elinkeinotoiminnan aloittamista tehdiin rekisterivi-
ranomaiselle rekisteriin merkitsemisti varten ilmoitus, joka sisiltdd elinkeinonharjoittajaa ja ta-
mén elinkeinotoimintaa koskevat perustiedot (perusilmoitus). My0ds kotipaikan siirtdmisesté
Suomeen tehdddn perusilmoitus. Pykdldn 2 momentin mukaan perusilmoitus tehddén téta tar-
koitusta varten vahvistetulla perustamisilmoituslomakkeella niin kuin yritys- ja yhteisotietolain
(244/2001) 10 §:ssé sdaddetaan. Kaupparekisterilain 3 §:ssd sdddetddn yhteisoistd, jotka ovat vel-
volliset tekeméén perusilmoituksen. Pykélén 1 momentin 1, 4 ja 6 kohdan mukaan niitd ovat
muun muassa osakeyhtid, keskindinen vakuutusyhtid, osuuskunta, sddstopankki, hypoteekkiyh-
distys ja vakuutusyhdistys, ulkomainen yhteiso ja sdétio, joka perustaa Suomeen sivuliikkeen,
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sekd ulkomainen yhteiso sellaisessa rajat ylittdvdssd kombinaatiosulautumisessa ja jakautumi-
sessa, jossa uusi yhteiso rekisterdidddn Suomeen, sekd eurooppayhtio ja eurooppaosuuskunta.

Kaupparekisteriasetuksen (208/1979) 20 §:n 1 momentin mukaan osakeyhti6lain sulautumista
koskevissa sdédnnoksissd maarétyt yhtididen ilmoitukset rekisteriviranomaiselle on tehtdva vas-
taanottavan ja jokaisen sulautuvan yhtion yhteiselld ilmoituksella, jollei osakeyhtidlaissa toisin
sdddetd. Pykalan 2 momentissa sdddetédn, ettd jos sulautuminen sulautumissuunnitelman rekis-
terdinnin jilkeen raukeaa, on sulautuvan yhtion tehtdva tdstd muutosilmoitus. Pykélédn 3 mo-
mentin nojalla sulautumisen yhteydessé vastaanottavaa yhtioti koskeva muutosilmoitus tai pe-
rustettavaa uutta yhtiotd koskeva perusilmoitus on tehtdva samanaikaisesti sulautumisen taytan-
toonpanosta tehtdvin muutosilmoituksen kanssa.

Muutosdirektiivin mukaiset rekisteroitévid tietoja sddnnokset ovat sisilloltadn aikaisempaa yk-
sityiskohtaisempia (vrt. muutosdirektiivilld muutettu 130 artiklan 2 kohta). Kaupparekisteriase-
tuksen 2 §:n 1 momentin mukaan rekisteriviranomainen pitié péivikirjaa saapuneista ilmoituk-
sista ja tiedonannoista. Pdivikirjaan, joka on julkinen, on merkittdva toiminimi, diaarinumero,
saapumispdiva, valipadtokset tai muut vilitoimenpiteet seka rekisterdinnin paivamadrad. Kaup-
parekisteriasetuksen 3 §:n mukaan ilmoituksessa mainitut asiat on merkittidva rekisteriin, jos
ilmoitus on tehty sdddetyssé jarjestyksessi eikd rekisterdimiselle ole muutakaan estettd. Kaup-
parekisteriasetuksen 5 §:n 3 momentin mukaan sulautumista koskevien ilmoitusten perusteella
tehdddn avoimen yhtion, kommandiittiyhtion, osuuskunnan ja osakeyhtion osalta merkinnét re-
kisteriin sekd sulautuvan ettd vastaanottavan yhteison kohdalle, sekd 4 momentin mukaan osa-
keyhtion tai osuuskunnan jakautumisen taytantoonpanoa koskevan ilmoituksen perusteella teh-
dadn merkintd seka jakautuvan etti vastaanottavan yhteison kohdalle.

Voimassa olevassa osakeyhtiolaissa tai kaupparekisterilainsdddannossé ei ole tdysin muutosdi-
rektiivid vastaavia sddnnoksia siltd osin, kuin rekisteriin on tehtdva merkinté siitéd, ettd suoma-
laisen vastaanottavan yhtion rekisterdiminen tai suomalaisen sulautuvan yhtion poistaminen re-
kisteristé johtuu rajat ylittdvéstd sulautumisesta. Liséksi on varmistettava, ettd kunkin sulautu-
miseen osallistuvan yhtion ja sulautumisen kautta muodostettavan yhtion jasenvaltioiden rekis-
tereissd mainitaan niiden yhtidmuodot.

Kaupparekisterilain 20 ¢ §:n nojalla rekisteriviranomaisen on viipymattd ilmoitettava rekiste-
reiden yhteenliittimisjérjestelman vélitykselld asianosaisten jasenvaltioiden rekisteriviranomai-
sille, kun rajat ylittdvan sulautumisen tuloksena muodostettava yhtio rekister6iddéin Suomessa
(ks. lailla 1161/2021 muutetun pykélén 5 momentti, joka tulee voimaan 1.8.2022). Osakeyhtio-
laissa voidaan tdsmentéé lain 16 luvun 25 §:n 3 momenttia siten, ettd my0s absorptiosulautumi-
sia koskien suomalaisen vastaanottavan yhtion sulautumisen rekisterdinnistd ilmoitetaan rekis-
tereiden yhteenliittdmisjarjestelmén kautta. Vastaavalla tavalla rekisteriviranomaisen on viipy-
méttd poistettava suomalainen sulautuva yhtié rekisteristé, kun rekisteriviranomainen saa su-
lautumisen rekisterdivan ulkomaisen viranomaisen ilmoituksen ulkomaisen vastaanottavan yh-
tion rekisterdimisestd (OYL 16 luvun 26 §:n 5 momentti). Naméa sddnndkset tayttadvat suoma-
laista vastaanottavaa yhtiotd sekd suomalaista sulautuvaa yhtiotd koskevat muutosdirektiivin
vaatimukset (ks. muutosdirektiivilld muutettu 130 artiklan 3 kohta).

Yhteenvetona voidaan todeta, ettd voimassa olevassa laissa ei sdddetéd kaikkien muutosdirektii-

vissd vaadittujen tietojen rekisteriin merkitsemisestd sekéd saatavilla pitdmisestd rekistereiden
yhteenliittamisjarjestelmén kautta. N4iltd osin on tarpeen tdsmentdéd kansallisia sdannoksia.
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Seuraukset

Voimassa olevassa osakeyhtitlaissa sdéddetdén sekd kansallisen sulautumisen ettd Suomeen ja
muualle kuin Suomeen rekisterditdvian rajat ylittdvan sulautumisen oikeusvaikutuksista sisallol-
tddn muutosdirektiivin vaatimuksia vastaavalla tavalla.

Kansallisessa sulautumisessa sulautuvan yhtion varat ja velat siirtyvét selvitysmenettelytta vas-
taanottavalle yhtiolle, kun sulautumisen tiytdntdonpano on rekisterdity. Valmistelun aikana on
arvioitu, ettd varat ja velat -késitepari kattaa muutosdirektiivid vastaavalla tavalla kaikki sopi-
mukset, saamiset, oikeudet ja velvoitteet. Samanaikaisesti sulautuva yhtié purkautuu ja kombi-
naatiosulautumisessa vastaanottava yhtio syntyy (OYL 16 luvun 16 §:n 1 momentti). Sulautu-
misen taytantoonpanon rekisterdintihetkelld sulautuvan yhtion osakkeenomistajille seké optio-
oikeuksien ja muiden osakkeisiin oikeuttavien erityisten oikeuksien haltijoille syntyy oikeus
sulautumisvastikkeeseen sulautumissuunnitelman mukaisesti. Sulautumisvastikkeena annetta-
vat uudet osakkeet tuottavat osakkeenomistajan oikeudet rekisterdimisesté alkaen, jollei sulau-
tumissuunnitelmassa maarata tatd myohempad ajankohtaa. Osakkeet tuottavat osakkeenomista-
jan oikeudet kuitenkin viimeistddn vuoden kuluttua rekisterdimisesti. Vastaanottavan tai sulau-
tuvan yhtion omistamat sulautuvan yhtion osakkeet eivét tuota oikeutta sulautumisvastikkee-
seen (OYL 16 luvun 16 §:n 3 momentti). Voimassa olevan lain esitdissd on todettu, ettd oikeus
lunastushintaan méaraytyy ehdotetun 13 §:n mukaisesti (HE 109/2005 vp, s. 162). Néin ollen
sulautuvan yhtidon osakkeenomistajasta ei luonnollisestikaan tule vastaanottavan yhtion osak-
keenomistajaa, jos timén osakkeet lunastetaan. Suomeen rekisterditivéssa rajat ylittdvéssa su-
lautumisessa sovelletaan samoja sddnnoksia (OYL 16 luvun 27 §:n 1 momentti).

Muuhun valtioon kuin Suomeen rekisterditdvéssa rajat ylittdvassd sulautumisessa sulautuvan
yhtidn varat ja velat siirtyvét selvitysmenettelyttd vastaanottavalle yhtidlle, kun sulautuminen
tulee voimaan sen valtion lainsddddnnon mukaisesti, jonka lainsddddnndn alaisuuteen vastaan-
ottava yhti6 kuuluu. Samanaikaisesti sulautuva suomalainen yhtié purkautuu ja sulautuvan yh-
tion osakkeenomistajille sekd optio-oikeuksien ja muiden osakkeisiin oikeuttavien erityisten oi-
keuksien haltijoille syntyy oikeus sulautumisvastikkeeseen sulautumissuunnitelman mukaisesti.
Sulautuvan yhtion omistamat sulautuvan yhtion osakkeet eivét tuota oikeutta sulautumisvastik-
keeseen (OYL 16 luvun 27 §:n 1 momentti).

Yksinkertaistetut muodollisuudet

Muutosdirektiivissd on otettu aikaisempaa selvemmin huomioon tytaryhtion vélillinen omista-
minen (muutosdirektiivilld muutettu 132 artiklan 1 kohdan johdantolause). Osakeyhtidlaissa ei
ole nimenomaisesti otettu kantaa suoraan tai vililliseen omistukseen tytdryhtidsulautumista 1a-
heisesti muistuttavissa tilanteissa. N4iltd osin osakeyhtidlain sddnnoksid on tarpeen selkeyttad
tai tdydentdd. Tama mahdollistaa muiden lakiteknisesti yksinkertaisten ratkaisujen tekemisen.

Muutosdirektiivissd on my0s lisdtty vaatimuksia, joita ei tarvitse soveltaa sddnnoksessa tarkoi-
tetuissa tilanteissa (muutosdirektiivilld muutettu 132 artiklan 1 kohta ja siind viitattu 122 artik-
lan m alakohta). Osakeyhti6lain mukaisessa sulautumissuunnitelmassa ei ole edellytetty annet-
tavaksi tietoja rahavastikkeesta niille osakkeenomistajille, jotka vastustavat jarjestelyd. Osake-
yhtiolain mukaan tytéryhtidsulautumiseen ei sovelleta muun muassa sdanndksii, joiden mukaan
sulautumissuunnitelmassa on oltava tiedot mahdollisesta muusta sulautumisvastikkeesta (OYL
16 luvun 3 §:n 2 momentin 4—6 kohta ja 3 momentti). Taltd osin voimassa olevien sdédnndsten
voidaan arvioida tdyttavéin muutosdirektiivin vaatimukset. On kuitenkin tarpeen tdydentdé sdén-
noksié siten, ettd kyseisié tietoja ei ole tarpeen antaa jérjestelyd vastustaville osakkeenomista-
jille tytaryhtiosulautumisia ldheisesti muistuttavissa tilanteissa.

63



Toisaalta osakeyhti6laissa ei ole sdddetty mahdollisuudesta, ettd sulautumissuunnitelmassa voi-
taisiin jattd4 antamatta selvitys rajat ylittdvan sulautumisen todennékoisisté tyollisyysvaikutuk-
sista tai tdydentédva selvitys sulautumisen todennékdisistd seurauksista osakkeenomistajille, vel-
kojille ja tyontekijoille siltd osin kuin seuraukset eivét ilmene sulautumissuunnitelmasta (vrt.
OYL 16 luvun 22 § 2 momentin 5 kohta ja 3 momentti). N&iltd osin osakeyhtidlain sd&nnoksia
on tarpeen muuttaa siten, ettd hallituksen selvitysti ei ole tarpeen antaa tytaryhtidsulautumisissa
tai tytaryhtiosulautumisia ldheisesti muistuttavissa tilanteissa.

Muutosdirektiivissd on otettu huomioon, ettd tytiryhtidsulautumista tai sitd ldheisesti muistut-
tavia tilanteita koskevia paétoksid on tehtédvd useammassa yhtiossé, eli usein sulautuvan yhtion
yhtidkokouksessa ja vastaanottavan yhtion hallituksessa. Sulautumissuunnitelma, johto- tai hal-
lintoelimen kertomus osakkeenomistajille ja tyontekijoille sekéd riippumattoman asiantuntijan
lausunto on asetettava osakkeenomistajien saataville vahintdan kuukautta ennen kuin sulautu-
miseen osallistuvan yhtion hallitus tekee paéatoksen kansallisen lainsdéddédnnon sallimalla tavalla
(muutosdirektiivilld lisdtty 132 artiklan 3 kohta). Voimassa olevan osakeyhtidlain mukaan ty-
taryhtiosulautumisesta paattad lahtokohtaisesti yhtion hallitus (OYL 16 luvun 9 §:n 2 mo-
mentti). Téltd osin osakeyhti6lain sddnnds vastaa lahtokohtaisesti muutosdirektiivin vaatimuk-
sia. Jos vastaanottava yhtio omistaa yli 90 prosenttia sulautuvan yhtion osakkeista, ilmoitusta
sulautumisesta ei tarvitse lahettdd osakkeenomistajille (OYL 16 luvun 10 §:n 3 momentti). T&l-
16in mydskiin voimassa olevan OYL 16 luvun 11 §:n 1 momentin mukaista kuukauden méaéara-
aikaa asiakirjojen ndhtdvilld pitimisestd ei voida soveltaa. Osakeyhtidlain sdfdnndksid on tar-
peen tdsmentia ja tarvittaessa tdydentdd siten, ettd muutosdirektiivissa tarkoitetut asiakirjat on
pidettidva osakkeenomistajien nahtdvilla myos tytaryhtiosulautumisten tai niitd laheisesti muis-
tuttavien tilanteiden osalta, kun paédtdksen tekee sulautuvan yhtion hallitus.

Riippumattomat asiantuntijat

Riippumattomaksi asiantuntijaksi on osakeyhtiolaissa sdddetty tilintarkastaja. Tilintarkastajan
on suoritettava lakisdéteiset tehtdvit ammattitaitoisesti, rehellisesti, objektiivisesti ja ammatil-
linen kriittisyys séilyttden sekd huolellisesti yleinen etu huomioon ottaen (tilintarkastuslain 4
luvun 1 §). Tilintarkastajan vahingonkorvausvastuusta sdddetéén tilintarkastuslain 10 luvun 9
§:ssd. Tilintarkastajan riippumattomuudesta sédddetddn puolestaan tilintarkastuslain 4 luvun 6
§:ssd. Tilintarkastuslain sddnndksid sovelletaan my6s muussa laissa sdddettyyn toimeksiantoon
(ks. tilintarkastuslain 1 luvun 1 §:n 1 momentin 2 kohta). Sddnndkset vastaavat ndiltd osin muu-
tosdirektiivin vaatimuksia.

Pdtevyys

Muutosdirektiivissi sdddetddn selkeydeksi, ettd rajat ylittivan sulautumisen voimaantulon jil-
keenkin voidaan tehda julkisen vallan kayttoon liittyvid toimenpiteitd sulautumiseen osallistu-
via yhti6itd kohtaan (muutosdirektiivilla lisdtty 134 artiklan toinen kohta). Vaikka osakeyhtio-
laissa ei ole sdddetty muiden oikeudenalojen osalta yhtidihin kohdistuvista valvontatoimenpi-
teistd tai seuraamuksista, kohdan sisdlto vastaa Suomen oikeusjéirjestyksen siséltod. Asiasta ei
ole tarpeen sdétdd nykyistd tarkemmin.
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3.1.4 Rajat ylittdva jakautuminen
Soveltamisala ja mddritelmdit

Osakeyhtidlain 17 luvussa on sdddetty muun muassa rajat ylittdvin jakautumisen soveltamis-
alasta, médritelmista ja toteuttamistavoista. Osakeyhtidlle (jakautuva yhtio) on sallittua jakautua
siten, ettd jakautuvan yhtion varat ja velat osittain tai kokonaan siirtyvit yhdelle tai useammalle
osakeyhtiolle (vastaanottava yhtié) ja jakautuvan yhtion osakkeenomistajat saavat jakautumis-
vastikkeena vastaanottavan yhtion osakkeita. Jakautumisvastike saa olla myos rahaa, muuta
omaisuutta ja sitoumuksia (OYL 17 luvun 1 §). Jakautuminen voi tapahtua kokonais- tai osit-
taisjakautumisena, myds toimivaan yhtioon (OYL 17 luvun 2 §).

Osakeyhtid voi osallistua myds sellaiseen 1 ja 2 §:n mukaisesti toteutettavaan jakautumiseen,
jossa ulkomainen yhtio jakautuu suomalaiseen yhtiéon tai suomalainen yhtio jakautuu ulkomai-
seen yhtioon (rajat ylittivd jakautuminen) (OYL 17 luvun 19 §:n 1 momentti). Toimivaan yh-
tioon jakautumisesta ei sdddetd muutosdirektiivissd (vrt. muutosdirektiivin johdanto-osan pe-
rustelukappale 8). Se on edelleen sallittua rajat ylittdvissikin tilanteissa, jos kyseiseen jakautu-
miseen osallistuvien yhtididen kotivaltiot sen sallivat. Suomalainen osakeyhti6 voi siten jatkos-
sakin osallistua rajat ylittdvaén jakautumiseen perustettavaan ja toimivaan yhtioon.

Muutosdirektiivissi rajat ylittdvid jakautumista koskevien sddnnosten soveltamista on rajoitettu
lahtokohtaisesti tilanteisiin, joissa jakautumisvastikkeena olevan rahakorvauksen méaérd on
enintdén 10 prosenttia tai jakautumiseen osallistuvan yhtion jasenvaltion lainsddddnndssé sal-
littu korkeampi méadrd (muutosdirektiivilld lisdtty 160 a artiklan 2 kohta ja 160 b artiklan 4 ala-
kohta). Osakeyhtidlaissa ei sdddetd jakautumisesta maksettavalle rahavastikkeelle enimmaisra-
joja. Sen sijaan verolainsdddénnossé on sdddetty jakautumista koskeva 10 prosentin mééréraja
(elinkeinotulon verottamisesta annetun lain (360/1968) 52 ¢ §:n 1 momentti), jolla on myds
vahva ohjaava vaikutus. Siten on arvioitu, ettd osakeyhtidlaissa sallitaan, ettd jakautumisen ra-
havastikkeena maksetaan enemmén kuin 10 prosenttia osakkeiden nimellisarvosta tai kirjanpi-
dollisesta vasta-arvosta. Osakeyhtidlakia sovelletaan my0s raja-arvon ylittdvissd jakautumi-
sissa. Samoin on arvioitu, ettd kdytdnnossé tillaista raja-arvoa yleensé noudatetaan Suomesta
tai Suomeen suuntautuvissa rajat ylittdvissé jakautumisissa.

Muutosdirektiivissa sdddettyjen muiden soveltamisalan ulkopuolella olevien tilanteiden tai yh-
tididen taikka jasenvaltio-optioiden (ks. erityisesti muutosdirektiivilld lisdtty 160 a artiklan
3—>5 kohta) osalta viitataan edelld kotipaikan siirron ja rajat ylittdvien sulautumisten osalta lau-
suttuun.

Jatkossa muutosdirektiivin rajat ylittavid jakautumisia koskevia sddanndksié sovelletaan kodifi-
oidun yhtiodirektiivin liitteessa II tarkoitettujen yhtididen valilld, mika vastaa sisalloltddn koti-
paikan siirtoa ja rajat ylittdvaéd sulautumista koskevia sddnnoksid. Muutosdirektiivin johdosta
yhtio, jonka kanssa suomalainen yksityinen tai julkinen osakeyhtio voi toteuttaa rajat ylittdvan
jakautumisen, on tarpeen mairitelld muutosdirektiivin mukaisesti, jotta sdédnndsten yhdenmu-
kainen soveltaminen EU- ja ETA-alueella on mahdollista. Osakeyhti6laissa on sdddetty séén-
nosten soveltamisesta titd laajempaan ulkomaisten ETA-yritysten joukkoon (vrt. 17 luvun 19
§:n 2 momentti). Vastaavia sddnndksid on tarpeen soveltaa jatkossakin myos ETA-valtioiden
lainsdddénndissa tarkoitettuihin osakkeenomistajien rajoitetun vastuun yhtidihin.

Muutosdirektiivissa sdédettyjen méaéritelmien osalta jakautuvaa ja vastaanottavaa yhtioté ei ole

nimenomaisesti maéritelty osakeyhtidlaissa. Yhdessa luettuina osakeyhtidlain 17 luvun 1 §:ssé
tarkoitettu jakautuminen ja 2 §:ssd tarkoitetut jakautumisen toteuttamistavat tdyttavit muutos-
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direktiivissd tarkoitettujen jakautuvan ja vastaanottavan yhtion méairitelmien vihimmaisvaati-
mukset. Kansallinen lainsdédant6 poikkeaa muutosdirektiivisti siind, ettd osakeyhtidlain nojalla
jakautuminen toimivaan yhtioon on sallittu. Valmistelun aikana on arvioitu, ettd osakeyhtidlain
médritelmid ei ole niiltd osin tarpeen muuttaa ndiden muutosdirektiivin méaritelmien téytén-
toonpanemiseksi.

Kokonaisjakautuminen on mairitelty osakeyhtidlain 17 luvun 2 §:n 1 momentin 1 kohdassa,
osittaisjakautuminen mainitun momentin 2 kohdassa. Liséksi elinkeinotulon verottamisesta an-
netussa laissa rahavastikkeen enimméismééra on rajattu 10 prosenttiin. Yhtioittimalld toteutet-
tavasta jakautumisesta tai sen mééritelméastd ei ole nimenomaisia sdénnoksid osakeyhtiolaissa.
Voimassa olevan kansallisen lain ja yritysjérjestelykdyténnon kannalta kyseessé lienee yleensé
litketoimintasiirto perustettuun yhtioon. Osakeyhtidlain sdénnoksid on tarpeen muuttaa siten,
ettd muutosdirektiivissa tarkoitettu yhtidittdmélla tapahtuva jakautuminen tulee asianmukaisella
tavalla méaritellyksi muutosdirektiivid vastaavalla tavalla.

Jarjestelyd koskeva suunnitelma

Voimassa olevan osakeyhtiolain 17 luvun 3 §:ssd ja 21 §:ssd sdddetddn rajat ylittdvan jakautu-
missuunnitelman siséllostd yksityiskohtaisesti. Osakeyhtidlain sddannokset (OYL 17 luvun 3 §:n
2 momentin 1, 3—7, 9, 10, 14, 15 ja 16 kohta sekd 21 §:n 2 momentin 1 ja 3—7 kohta ja 3
momentti) ovat edelleen pddosin sisilloltiédn riittdvid muutosdirektiivilld muutettujen sdédnnos-
ten tdytdntdon panemiseksi. Kuitenkin yksittdisid muutoksia on tarpeen tehda.

Jakautumissuunnitelmassa on tarpeen nostaa rahavastikkeen rinnalle nykyistd selkeimmin
osakkeiden tai muiden arvopapereiden vaihtosuhde. Lisdksi rajat ylittdvaa jakautumissuunnitel-
maa koskevaan sddnnokseen on perusteltua lisiti selkeyden vuoksi maininta siitd, ettd rajat ylit-
tiavassd jakautumissuunnitelmassa on suoraan mainittava uuden yhtion tai uusien yhtiéiden eh-
dotettu kotipaikka. Se ilmenee jatkossakin myos uuden Suomeen rekisterditdvan yhtion yhtio-
jarjestyksesta, joka liitetddn jakautumissuunnitelmaan ja jossa on mainittava kotipaikkana oleva
Suomen kunta (ks. OYL 2 luvun 3 §:n 1 momentin 2 kohta). Muutosdirektiivin sddnnosten tay-
tdntoonpanon varmistamiseksi on tarpeen lisétd suunnitelmaan jérjestelyn ehdotettu suuntaa an-
tava aikataulu sekd ehdotus pdiviméadriksi, jolloin yhtion osakkeet ja muut erityiset oikeudet
oikeuttavat varojenjakoon osallistumiseen. Jakautumissuunnitelmassa on myos kiinnitettavé
asianmukaista huomiota tunnettujen ja tuntemattomien varojen ja velkojen késittelyyn ja jakau-
tumiseen jarjestelyyn osallistuvien yhtididen kesken. Lisdksi on tarpeen ottaa huomioon uudet
yhtigittamalla toteutettavaa jakautumista koskevat tiedot.

Tehdyn arvion mukaan on tarpeen séétdd uuden yhtion ehdotetun perustamissopimuksen liitta-
misestd jakautumissuunnitelmaan ja velvollisuudesta antaa tietoja perustamissopimukseen teh-
dyistd muutoksista silloin, kun ne ovat valttimattomia jarjestelyn toteuttamiseksi. Muutosdirek-
tiivistd poiketen osakeyhtidlaissa ei ole sddnnoksid perustamiskirjasta, joka voinee tulla kysy-
mykseen Suomesta kohdevaltioon pdin jakauduttaessa, kun kyse on erityisesti osittaisjakautu-
misista tai yhtioittdmalla tapahtuvista jakautumisista.

On myds tarpeellista tarkentaa jakautumissuunnitelman tietoja, jotka on annettava jirjestelya
vastustaville osakkeenomistajille tarjottavasta rahavastikkeesta seké velkojille tarjottavista suo-
jatoimenpiteistd, kuten takauksista tai panteista. On huomattava, ettd voimassa olevassa osake-
yhtidlaissa on erikseen sdddetty jarjestelyd vastustaneiden osakkeenomistajien osakkeiden lu-
nastusmenettelystd (OYL 17 luvun 13 §) ja velkojiensuojamenettelystd (OYL 17 luvun 6 ja 7
§). Mainittuja sdénnoksid sovelletaan my0s jatkossa rajat ylittévissa jakautumisissa.
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Kertomus osakkeenomistajille ja tyontekijoille

Nykytilan ja lainsddddnnén muutostarpeen arvioinnin osalta viitataan edelld rajat ylittdvéan su-
lautumisen osalta esitettyyn.

Riippumattoman asiantuntijan lausunto

Nykytilan ja lainsddddnnén muutostarpeen arvioinnin osalta viitataan edelld rajat ylittdvéan su-
lautumisen osalta esitettyyn lukuun ottamatta eri yhtidissd tapahtuvaa paitoksentekomenettelya.

Asiakirjojen julkistaminen

Nykytilan ja lainsddddnnén muutostarpeen arvioinnin osalta viitataan edelld rajat ylittdvan su-
lautumisen osalta esitettyyn.

Yhtickokouksen hyviksyminen

Nykytilan ja lainsddddnnon muutostarpeen arvioinnin osalta viitataan edellé rajat ylittivén su-
lautumisen osalta esitettyyn. Sen liséksi todetaan seuraavaa.

Muutosdirektiivin nojalla jakautuvan yhtién yhtiokokous pééttda padtoslauselmalla rajat ylitta-
vaa jakautumista koskevan suunnitelman hyvaksymisesta ja siitd, mukautetaanko perustamis-
kirjaa sekd yhtidjarjestystd, jos se on erillisessé asiakirjassa (muutosdirektiivilld lisétty 160 h
artiklan 1 kohta). Muutosdirektiivissé ei ole sdddetty poikkeussdannosta siitd, ettd rajat ylitta-
vissé jakautumisessa jokin muu toimielin kuin jakautuvan yhtion yhtidkokous voisi paéttéé asi-
asta. Voimassa olevan osakeyhtidlain nojalla jakautuvassa yhtiossd jakautumisesta pééttia
yleensd yhtiokokous. Jakautumisesta paittad kuitenkin jakautuvan yhtion hallitus, jos jakautu-
miseen osallistuvat yhtiot omistavat kaikki jakautuvan yhtion osakkeet sekd mahdolliset optio-
oikeudet ja muut osakkeisiin oikeuttavat erityiset oikeudet (OYL 17 luvun 9 §:n 1 momentti).
Valmistelun aikana on arvioitu, ettd mainittua osakeyhtidlain sddnndstd hallituksen paatdsval-
lasta ei ole jatkossa mahdollista soveltaa rajat ylittdvissé tilanteissa. Osakeyhtidlakia on tarpeen
muuttaa téltd osin muutosdirektiivin tdytintoonpanemiseksi siten, ettd rajat ylittdvéstd jakautu-
misesta paittid jakautuvassa yhtiossi aina yhtiokokous.

Samalla tavalla kuin kotipaikan siirron osalta, muutosdirektiivin mukaan rajat ylittdvaa jakau-
tumista koskeva suunnitelma ja sen mahdolliset muutokset on hyviksyttdva vdhintdén kahden
kolmasosan (2/3) midrdenemmistolla tai kansallisesti sdddetylld korkeammalla madrdenemmis-
tolld, jota sovelletaan rajat ylittdviin sulautumisiin. Médardenemmiston vaatimus ei saa kuiten-
kaan olla enempéd kuin 90 prosenttia yhtiokokouksessa edustettuina olevien osakkeiden tai
edustettuna olevan merkityn osakepdfoman ddnimédrastd (muutosdirektiivillé lisdtty 160 h ar-
tiklan 3 kohta). Voimassa olevan osakeyhtidlain mukaan yhtiokokouksen paatos jakautumisesta
on tehtdvd 5 luvun 27 §:ssé tarkoitetulla madraenemmistolld. Jos jakautuvan yhtion osakkeen-
omistaja ei jakautumisessa perustettavaan yhtioon saa vastaanottavassa yhtidossd samaa omis-
tusosuutta ja vastaavia oikeuksia kuin hinelld on jakautuvassa yhtiossi, pdétds voidaan tehdi
vain téllaisen osakkeenomistajan suostumuksella (OYL 17 luvun 9 §:n 4 momentti). Osakeyh-
tidlaissa sdddetty madrdenemmiston alaraja tayttdd muutosdirektiivin vaatimukset. Rajat ylitta-
vén jakautumisen osalta madrdenemmiston ylarajasta (90 %) on tarpeen sddtda nimenomaisesti.

Muutosdirektiivin nojalla jasenvaltiot voivat edellyttdd yksittdisen osakkeenomistajan suostu-
musta jakautumissuunnitelman ehdon tai jakautuvan yhtion perustamiskirjan muutoksen hyvék-
symiseksi, jos suunnitelma tai perustamiskirjan muutos liséisi osakkeenomistajan taloudellisia
velvoitteita yhtiota tai kolmansia osapuolia kohtaan ja jos tédllainen osakkeenomistaja ei pysty
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vaatimaan osakkeensa tai muun erityisen oikeuden lunastamista (muutosdirektiivillé lisdtty 160
h artiklan 4 kohta). Osakeyhtidlain mukaan osakkeenomistajalta on saatava suostumus yhtio-
jarjestyksen muuttamiseen, kun hénen oikeuttaan yhtion voittoon tai netto-omaisuuteen vihen-
netddn 13 luvun 9 §:ssé tarkoitetulla yhtidjarjestyksen médrdykselld taikka hinen maksuvelvol-
lisuuttaan yhtiéti kohtaan lisitdén (OYL 5 luvun 29 §:n 1 ja 2 kohta, tummennus ja kursivointi
tassd). Valmistelun aikana on jadnyt epaselviksi, miten muutosdirektiivissa tarkoitetulla tavalla
osakkeenomistajan maksuvelvollisuutta kolmansia osapuolia kohtaan voitaisiin lisétd. Huomi-
oon on otettava, ettd osakeyhtidssd osakkeenomistajan maksuvelvollisuus on rajoitettu osak-
keenomistajan yhtidon sijoittamaan pddomaan. Néilté osin ei ole arvioitu olevan tarvetta muut-
taa kansallista lainsdddantoa.

Osakkeenomistajien suojaaminen

Nykytilan ja lainsddddnnén muutostarpeen arvioinnin osalta viitataan edelld rajat ylittdvan su-
lautumisen osalta esitettyyn. Rajat ylittdviastd sulautumisesta poiketen (vrt. muutosdirektiivilld
lisdtty 126 a artiklan 6 kohdan toinen alakohta) muutosdirektiivissa ei ole kuitenkaan rajat ylit-
tavan jakautumisen osalta sdddetty jasenvaltio-optiota, jonka mukaan padtoksessd vahvistettua
osakkeiden vaihtosuhdetta sovelletaan muihin kuin riidan osapuolina oleviin osakkeenomista-
jiin, joten tarvetta sellaiselle kansalliselle sddnnokselle ei siltdkéén osin ole.

Velkojien suojaaminen

Nykytilan ja lainsddddnnon muutostarpeen arvioinnin osalta viitataan edellé rajat ylittdvan su-
lautumisen osalta esitettyyn. Sen liséksi todetaan seuraavaa.

Muutosdirektiivin mukaan siiné tapauksessa, ettd velan vastaanottanut yhtio ei maksa jakautu-
van yhtion velkojalle, muut vastaanottavat yhtiot ja osittaisjakautumisessa tai yhtidittdmalla to-
teutettavassa jakautumisessa myos jakautuva yhtid vastaavat kyseisesté velvoitteesta yhteisvas-
tuullisesti timén yhtion kanssa (muutosdirektiivilla lisatty 160 j artiklan 2 kohta). Osakeyhtio-
lain mukaan jakautumiseen osallistuvat yhtiot vastaavat yhteisvastuullisesti jakautuvan yhtion
velasta, joka on syntynyt ennen kuin jakautumisen tdytdntdonpano on rekisterdity. Sellaisista
jakautuvan yhtion veloista, joista toinen yhtio vastaa jakautumissuunnitelman mukaan, yhtion
vastuun kokonaismééra on kuitenkin enintddn sille jddvén tai siirtyvin netto-omaisuuden arvo.
Jakautumissuunnitelmassa mainitusta velasta velkoja voi vaatia suoritusta yhteisvastuun perus-
teella vasta, kun on todettu, ettei hin saa suoritusta velalliselta tai vakuudesta. Lunastushinnan
maksamista koskevasta vastuusta sdddetddn 13 §:n 6 momentissa (OYL 17 luvun 16 §:n 6 mo-
mentti). Osakeyhtidlain sddnnds vastaa muutosdirektiivin vaatimuksia, eikd muutostarvetta ole.

Jarjestelyd edeltdvd todistus ja sen toimittaminen

Nykytilan ja lainsddddnndn muutostarpeen arvioinnin osalta viitataan edell rajat ylittdvén su-
lautumisen osalta esitettyyn. Toimivaltainen viranomainen Suomessa on Patentti- ja rekisteri-
hallitus.

Jarjestelyn lainmukaisuuden valvonta kohdejdsenvaltiossa

Nykytilan ja lainsddddnnén muutostarpeen arvioinnin osalta viitataan edelld rajat ylittdvén su-
lautumisen osalta esitettyyn. Mitd edelld on lausuttu velvollisuudesta jarjestdd henkiloston osal-
listuminen rajat ylittdvéassd sulautumisessa, koskee soveltuvin osin myds rajat ylittdvéaa jakau-
tumista (henkildstoedustuksesta eurooppayhtiossa (SE) ja eurooppaosuuskunnassa (SCE) seké
rajat ylittdvassd yhtididen sulautumisessa tai jakautumisessa annetun lain 30 e §). Toimivaltai-
nen viranomainen Suomessa on Patentti- ja rekisterihallitus.
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Rekisterointi

Nykytilan ja lainsddddnnén muutostarpeen arvioinnin osalta viitataan edelld rajat ylittdvén su-
lautumisen osalta esitettyyn.

Voimaantuloajankohta

Suomeen rekisterditidvan rajat ylittdvan jakautumisen tdytdnto6npanosta ja sen voimaantulosta
sdddetddn osakeyhtidlaissa. Voimassa olevien sddnndsten mukaan edellytetdan kaikkien jakau-
tumiseen osallistuvien yhtididen osalta toimivaltaisen viranomaisen antamia todistuksia, suo-
malaisten jakautumiseen osallistuvien yhtididen osalta tehtyja paatoksid jakautumisen hyvak-
symisestd, velkojien saatavien turvaamista sekd vastaanottavan yhtion rekisteriviranomaiselle
tekemai tdytantoonpanoilmoitusta (OYL 17 luvun 15, 24 ja 26 §). Rajat ylittdvén jakautumisen
osalta on kuitenkin tarpeen séétda nykyisti tarkemmin siité, ettd jakautuvan yhtion rekisterin on
saatava kaikkien vastaanottavien yhtididen jdsenvaltioiden rekistereiltd ilmoitukset yhteenliit-
tamisjarjestelmén kautta, ettd vastaanottavat yhtiot on rekisterdity (vrt. muutosdirektiivilld 1i-
sétty 160 q artiklan toinen kohta).

Seuraukset

Voimassa olevassa osakeyhtidlaissa ei ole sddnnoksia yhtidittimalla toteutettavasta jakautumi-
sesta eikd sen oikeusvaikutuksista. Sddnnokset on tarpeen lisétd muutosdirektiivin tdytantoon-
panemiseksi.

Voimassa olevassa osakeyhtiolaissa sdddetadn sekd kansallisen kokonais- ja osittaisjakautumi-
sen ettd Suomeen ja muualle kuin Suomeen rekisterditdvén rajat ylittdvan kokonais- ja osittais-
jakautumisen oikeusvaikutuksista. Suomeen rekisterditdvissd jakautumisessa jakautuvan yh-
tion varat ja velat siirtyvét selvitysmenettelyttd vastaanottaville yhtioille, kun jakautumisen tiy-
tantoonpano on rekisterdity. Osittaisjakautumisessa siirtyvét kuitenkin ainoastaan jakautumis-
suunnitelmassa jaetut varat ja velat. Samanaikaisesti kokonaisjakautumisessa jakautuva yhtio
purkautuu ja jakautumisessa perustettavaan yhtioon vastaanottava yhtié syntyy (OYL 17 luvun
16 §:n 1 momentti ja 26 §:n 1 momentti). Jakautumisen tdytdntdonpanon rekisterdintihetkelld
jakautuvan yhtion osakkeenomistajille sekd optio-oikeuksien ja muiden osakkeisiin oikeutta-
vien erityisten oikeuksien haltijoille syntyy oikeus jakautumisvastikkeeseen jakautumissuunni-
telman mukaisesti. Jakautumisvastikkeena annettavat uudet osakkeet tuottavat osakkeenomis-
tajan oikeudet rekisterdimisestd alkaen, jollei jakautumissuunnitelmassa maarata tdtd myohem-
pdé ajankohtaa. Osakkeet tuottavat osakkeenomistajan oikeudet kuitenkin viimeistddn vuoden
kuluttua rekisterdimisestd. Vastaanottavan tai jakautuvan yhtion omistamat jakautuvan yhtion
osakkeet eivit tuota oikeutta jakautumisvastikkeeseen (OYL 17 luvun 16 §:n 3 momentti ja 26
§:n 1 momentti).

Muuhun valtioon kuin Suomeen rekisterditdavassi jakautumisessa jakautuvan yhtion varat ja ve-
lat siirtyvit selvitysmenettelyttd vastaanottavalle yhtiolle, kun jakautuminen tulee voimaan sen
valtion lainsddddnnon mukaisesti, jonka lainsdédddnnon alaisuuteen vastaanottava yhtié kuuluu.
Samanaikaisesti jakautuvan yhtion osakkeenomistajille sekd optio-oikeuksien ja muiden osak-
keisiin oikeuttavien erityisten oikeuksien haltijoille syntyy oikeus jakautumisvastikkeeseen ja-
kautumissuunnitelman mukaisesti. Osittaisjakautumisessa siirtyvét kuitenkin ainoastaan jakau-
tumissuunnitelmassa jaetut varat ja velat. Jakautumiseen osallistuvien yhtididen yhteisvastuu-
seen ja kokonaisjakautumista koskevassa suunnitelmassa mainitsemattomien varojen jakami-
seen sovelletaan osakeyhtidlain 17 luvun 16 §:n 5 ja 6 momenttia. Kokonaisjakautumisessa ja-
kautuva yhtid purkautuu, kun jakautuminen on tullut voimaan kaikkien vastaanottavien yhtioi-
den osalta (OYL 17 luvun 26 §:n 2 momentti).
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Voimassa olevan osakeyhtidlain sdéinndkset rajat ylittdvén jakautumisen oikeusvaikutuksista
vastaavat padosin sisdlloltddn muutosdirektiivin vaatimuksia kokonais- ja osittaisjakautumisen
osalta. On tarpeen tdsmentdd, ettd muutosdirektiivin erityisvaatimusten mukaisesti (ks. erityi-
sesti muutosdirektiivillé lisdtty 160 r artiklan 1 kohdan b alakohta ja 2 kohdan b alakohta) ko-
konais- tai osittaisjakautumisessa jakautuvan yhtion osakkeenomistajista tulee jakautumissuun-
nitelman mukaisesti yhden tai useamman vastaanottavan yhtion osakkeenomistajia, elleivét ja-
kautuvan yhtién osakkeenomistajat ole kayttineet oikeuttaan vaatia osakkeidensa lunastamista.
Liséksi eri jakautumisten toteuttamistapojen osalta on tarpeen tarkentaa véhintéén sddnndskoh-
taisissa perusteluissa, ettd ne jakautuvan yhtion oikeudet ja velvoitteet, jotka perustuvat rajat
ylittdvén jakautumisen voimaantuloajankohtana voimassa oleviin tydsopimuksiin tai tydsuhtei-
siin, siirtyvét vastaanottaville yhtidille (vrt. muutosdirektiivillé lisdtty 160 r artiklan 1 kohdan ¢
alakohta, 2 kohdan c alakohta ja 3 kohdan c alakohta).

Varallisuudesta tai velvoitteesta, joka ei kdy ilmi jakautumissuunnitelmasta, on sééddetty osake-
yhtidlaissa (vrt. muutosdirektiivilla lisdtty 160 r artiklan 4 kohta). Jos kokonaisjakautumisessa
ilmaantuu varoja, joita ei ole jaettu jakautumissuunnitelmassa, ne kuuluvat vastaanottaville yh-
tidille samassa suhteessa kuin jakautuvan yhtidon netto-omaisuus jaetaan jakautumissuunnitel-
man mukaan, jollei jakautumissuunnitelmassa muuta médriatd (OYL 17 luvun 16 §:n 5 mo-
mentti). Jakautumiseen osallistuvat yhtiot vastaavat yhteisvastuullisesti jakautuvan yhtion ve-
lasta, joka on syntynyt ennen kuin jakautumisen tdytintoonpano on rekisterdity. Sellaisista ja-
kautuvan yhtion veloista, joista toinen yhtid vastaa jakautumissuunnitelman mukaan, yhtion
vastuun kokonaismééra on kuitenkin enintddn sille jadvan tai siirtyvan netto-omaisuuden arvo.
Jakautumissuunnitelmassa mainitusta velasta velkoja voi vaatia suoritusta yhteisvastuun perus-
teella vasta, kun on todettu, ettei hin saa suoritusta velalliselta tai vakuudesta. Lunastushinnan
maksamista koskevasta vastuusta sdddetddn osakeyhtiolain 17 luvun 13 §:n 6 momentissa (OYL
17 luvun 16 §:n 6 momentti).

Jasenvaltioissa sdddettyjen erityisten menettelyvaatimusten osalta (vrt. muutosdirektiivilla 1i-
sétty 160 r artiklan 5 kohta) muutosdirektiivissa lienee tarkoitettu tilanteita, joissa esimerkiksi
varat ja velat tai osakkeenomistajien oikeudet eivat siirry yleisseurantona. Valmistelun aikana
on arvioitu, ettd kansalliseen lainsd4dddntoon ei tarvitse tehdd muutoksia muutosdirektiivin joh-
dosta.

Vastaanottavan yhtion tai sen lukuun toimivan henkilén antamien omien osakkeiden kiellon
osalta (vrt. muutosdirektiivillé lisdtty 160 r artiklan 6 kohta) osakeyhtidlain sddanndksissa edel-
lytetddn Suomeen rekisterditdvissa jakautumissa uusien osakkeiden antamista (OYL 17 luvun
16 §:n 3 momentti ja 26 §:n 1 momentti). Valmistelun aikana on arvioitu, ettd osakeyhtidlaki
vastaa sisdlloltddn muutosdirektiivin vaatimuksia eikd kansalliseen lainsdddiant6on tarvitse
tehdd muutoksia muutosdirektiivin johdosta.

Yksinkertaistetut muodollisuudet

Osakeyhtidlaissa ei sdédetd yhtidittdmalld toteutettavasta jakautumisesta. Siten osakeyhtidla-
kiin on tarpeen lisdtd sddnnokset téllaista jakautumismenettelyd koskevista helpotuksista muu-
tosdirektiivid vastaavalla tavalla (vrt. muutosdirektiivilla lisatty 160 s artikla).

Riippumattomat asiantuntijat

Nykytilan ja lainsd&ddnnon muutostarpeen arvioinnin osalta viitataan edelld rajat ylittdvan su-
lautumisen osalta esitettyyn.
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Pdtevyys

Nykytilan ja lainsddddnnén muutostarpeen arvioinnin osalta viitataan edelld rajat ylittdvan su-
lautumisen osalta esitettyyn.

3.2 Vakuutusyhtiolainsdidéanto seki rajat ylittivi yhtiomuodon muutos (kotipaikan
siirto), sulautuminen ja jakautuminen

3.2.1 Yhtiémuodon muutos (kotipaikan siirto)

Voimassa olevassa vakuutusyhtiolaissa (521/2008, jéaljempéand myos VYL) ei sdddetd vakuu-
tusyhtion osalta toiseen valtioon tapahtuvasta kotipaikan siirrosta. Vakuutusyhtidlakiin on tar-
peen tehdd muutosdirektiivistd johtuvat lisdykset.

Muutosdirektiivin kansallinen tdytdntoonpano on vakuutusyhtididen osalta perusteltua toteuttaa
padsadntdisesti viittauksin osakeyhtidlakiin. Edelld osakeyhtion rajat ylittdvén yhtidmuodon
muutoksen osalta esitetty koskee néin ollen pddosin my0ds vakuutusyhtiditd. Vakuutusyhtidla-
kiin on tarpeellista lisdtd uusi luku, joka siséltdd vakuutusyhtion kotipaikan siirtoon sovelletta-
vat osakeyhtiolaista poikkeavat sdénnokset sekd muut erityissadnnokset.

Voimassa olevassa vakuutusyhtiolaissa sdddetdan vakuutusyhtion sulautumisesta ja jakautumi-
sesta. Sulautumista ja jakautumista koskeva sdédntely on toteutettu viittauksin osakeyhtidlakiin
siten, ettd vakuutusyhtidlain sulautumista ja jakautumista koskevat luvut sisaltdvét poikkeuksia
osakeyhtidlain sddnnoksistd sekd vakuutusyhtiotd koskevia erityisid sddnnoksid. Vakuutusyh-
tion kotipaikan siirtoa koskeva sdéntely on perusteltua toteuttaa vakuutusyhtion sulautumista ja
jakautumista vastaavalla tavalla. Lisdksi on tarpeen ottaa huomioon, mitd voimassa olevassa
lainsdéddnndssé on sdddetty vakuutusyhtion rajat ylittdvén sulautumisen ja jakautumisen osalta
ja mitd jaljempéné on lausuttu niitd koskevista muutostarpeista. Lisaksi vakuutusyhti6lain sdén-
noksid, joissa muutoin viitataan sulautumiseen tai jakautumiseen, on perusteltua tédydentdd ko-
tlpalkan siirtoa koskevilla maininnoilla.

Suomessa vakuutusmarkkinoilla toimii tdlld hetkelld 43 suomalaista henki- tai vahinkovakuu-
tusyhtiotd. Yhtiot ovat vakuutusosakeyhtioitd ja keskindisid vakuutusyhtioitd. Kotipaikan siir-
toa koskeva uusi luku soveltuisi ehdotuksen mukaan kyseisten yhtididen rajat ylittdvaédn koti-
paikan siirtoon. Liséksi on tarpeellista sdatdi tietyistd ulkomaisen yhtion Suomeen tapahtuvan
kotipaikan siirron edellytyksista.

Vakuutusyhtidlain kotipaikan siirtoa koskeva luku on tarpeellinen, silld vakuutusyhtidihin liit-
tyy tiettyja erityispiirteitd, jotka on otettava huomioon vakuutusyhtion kotipaikan siirron me-
nettelyssd. Vakuutus- ja jélleenvakuutustoiminnan aloittamisesta ja harjoittamisesta annettu Eu-
roopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2009/138/EY (jéljempéna Solvenssi II -direktiivi)
koskee henki- ja vahinkovakuutusyritysten hallintoa, pddomavaatimuksia ja valvontaa. Sol-
venssi Il -direktiivin mukaan ensivakuutus- tai Jalleenvakuutustmmlnnan aloittamiseen on ol-
tava ennalta myoOnnetty toimilupa. Toimilupa on haettava siind jasenvaltiossa, jonka alueelle
yritys on perustamassa kotipaikkaansa. Suomessa toimiluvasta sdddetédn voimassa olevan va-
kuutusyhtitlain 2 luvun 3 §:ssd. Toimilupaa koskeva sdédntely on otettava huomioon vakuutus-
yhtion kotipaikan siirrossa. Myds vakuutusyhtididen valvonta perustuu kotivaltioperiaattee-
seen.
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Liséksi voimassa olevan vakuutusyhtidlain 1 luvun 16 §:ssé sdéddetddn turvaavuusperiaatteesta,
jonka mukaan vakuutusyhtiéon oma varallisuus, jdlleenvakuutus ja muut yhtién vakavaraisuu-
teen vaikuttavat seikat on jarjestettdvd vakuutetut edut turvaavalla tavalla. Vastaavasti vakuu-
tetut edut on otettava huomioon ja turvattava myos vakuutusyhtion kotipaikan siirrossa. Talta
osin vakuutusyhtitlaissa on tarpeellista sdtéa tietyistd edellytyksistd kotipaikan siirrolle, joiden
tarkoituksena on turvata vakuutetut edut.

Suomalaisiin vakuutusyhtidihin liittyvé erityispiirre on liséksi tasoitusméérad koskeva sééntely.
Tasoitusmairin tarkoituksena on vakuutuskorvauksien vuosittaisen vaihtelun tasoittaminen si-
ten, ettd runsasvahinkoisten vuosien varalle kartutetaan puskuri eli tasoitusmaéra. Tasoitusmaa-
riasddntely on kansallista. Tasoitusméérai késitellddn vakavaraisuuslaskennassa vakavaraisuus-
puskurina ja tilinpaétoksessd osana vastuuvelkaa.

Vakuutusyhtidn toiminnan toimiluvanvaraisuus ja vakuutettujen etujen suojaaminen edellytta-
vit tiettyjé erityissddnnoksid, joita on tarpeen soveltaa vakuutusyhtion kotipaikan siirtoon osa-
keyhtidlaissa sdddetyn lisdksi. Téllaisia ovat lisdvaatimukset vakuutusyhtion siirtosuunnitelman
siséllolle, Finanssivalvonnan suostumus kotipaikan siirrolle, Finanssivalvonnan ja vakuutusyh-
tion kuulutus vakuutusvelkojille ja vakuutusyhtion velvollisuus kuuluttaa kotipaikan siirron tay-
tantoonpanosta sekéd vakuutuksenottajan oikeus irtisanoa vakuutus. Vakuutusyhtion kotipaikan
siirtoa koskevia lisdedellytyksid on mahdollista sdédtdda muutosdirektiivin viéhimmé&isharmoni-
sointiluonteen johdosta.

Vakuutusyhtidlaissa on tarpeellista maéaritelld vakuutusyhtion kotipaikan siirto osakeyhtidlaista
poikkeavalla tavalla. Vaikka mééritelma vastaa pddosin osakeyhtion muutosdirektiivin mu-
kaista kotipaikan siirron mairitelmié, on vakuutusyhtion osalta mairitelméissé otettava huomi-
oon, ettd kyse on nimenomaan vakuutusyhtiéon kotipaikan siirrosta (tummennus ja kursivointi
tissd). Madritelma vastaisi kuitenkin muutoin muutosdirektiivin mééritelmaé ja mahdollistaisi
sdanndsten yhdenmukaisen soveltamisen EU- ja ETA-alueella.

Vakuutusyhtidlaissa on sulautumista ja jakautumista vastaavasti tarpeellista sdétdd erikseen
niisté asiakirjoista, jotka on vakuutusyhtididen osalta pidettdvé néhtdvanid ennen yhtiokokousta
(vrt. muutosdirektiivilld lisdtty 86 g artikla). Muutosdirektiivissd on kyseisen sdédnnoksen osalta
jatetty jasenvaltioille harkintavaltaa. Néin ollen muutosdirektiivin vihimmaisharmonisointi-
luonteen johdosta kyseisen sddanndksen liséksi voidaan ottaa huomioon kansallisia vaatimuksia.
Néin on my0s perusteltua tehdd vakuutusyhtididen osalta.

Muutosdirektiivilld lisdtyn 86 f artiklan 1 kohdan mukaan riippumattoman asiantuntijan tulee
tutkia rajat ylittdvaa yhtiomuodon muuttamista koskeva suunnitelma ja laatia siitd lausunto. Va-
kuutusyhtitlaissa on lisdksi tarpeen asettaa riippumattomalle asiantuntijalle tilintarkastuslain 2
luvun 5 §:n mukaiset vaatimukset, joita sovelletaan vakuutusyhtion tilintarkastajiin.

3.2.2 Rajat ylittdva sulautuminen

Vakuutusyhtididen sulautumisiin sovelletaan paédsaantdisesti osakeyhtidlain 16 luvun sddannok-
sid osakeyhtion sulautumisesta lukuun ottamatta vakuutusyhtidlain 19 luvun 1 §:ssi mainittuja
saannoksid. Osakeyhtidlain lisdksi vakuutusyhtididen sulautumisiin sovelletaan vakuutusyhtio-
lain 19 lukua, joka osin siséltdd osakeyhti6laista poikkeavia sddnndksid ja osin vakuutusyhtioi-
den sulautumisiin sovellettavia erityissddnnoksid. Voimassa olevan vakuutusyhtiélain 19 luvun
19 §:n mukaan vakuutusyhtié voi osallistua sellaiseen sulautumiseen, jossa suomalaiseen yhti-
60n sulautuu ulkomainen yhtio tai jossa suomalainen yhtid sulautuu ulkomaisen yhtioén Euroo-
pan talousalueella. Vakuutusyhtidlain 19 luvun 19 §:ssé luetellaan 19 luvun sidénnokset, jotka
soveltuvat vakuutusyhtion rajat ylittdvaan sulautumiseen.
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Vakuutusyhtidlain 19 luvun 1 §:n mukaan vakuutusyhtion sulautumiseen sovelletaan osakeyh-
tidlain 16 luvun sdénndksii siltd osin, kuin niitd ei nimenomaisesti pykéléssa ole jatetty sovel-
tamisalan ulkopuolelle. Néin ollen valtaosa muutosdirektiivin sdénnoksistd ei synnyté tarvetta
muuttaa vakuutusyhtiélain sulautumista koskevia sadnnoksid, silla muutokset tulevat automaat-
tisesti vakuutusyhtididen sovellettaviksi vakuutusyhtidlain 19 luvun 1 §:n viittaussdénnoksen
perusteella. Téltd osin viitataan edelld osakeyhtididen rajat ylittdvén sulautumisen osalta esitet-
tyyn. Y1la osakeyhtidlain sulautumista koskevien sdédnndsten nykytilasta ja sen arvioinnista esi-
tettyyn viitataan myos siltd osin, kuin muutosdirektiivi ei aiheuta kansallisia muutostarpeita.

Joitakin vakuutusyhtidlain 19 luvun sddnndksié on tarpeellista tismentéd muutosdirektiivin joh-
dosta. Voimassa olevan vakuutusyhtidlain 19 luvun 2 §:n mukaan sulautuvan vakuutusosake-
yhtion osakkaat saavat sulautumisvastikkeena vastaanottavan yhtion osakkeita. Sulautumisvas-
tike saa voimassa olevan lain mukaan olla my6s rahaa, muuta omaisuutta ja sitoumuksia. Muu-
tosdirektiivin 119 artiklan 2 alakohtaan lisétystd d alakohdasta seuraa tarve tarkentaa vakuutus-
yhtidlain 19 luvun 2 §:44 siltd osin, kuin kyse on tilanteesta, jossa sulautuvan yhtion varat ja
velat siirretddn toiminnassa olevalle vastaanottavalle yhtiolle ilman, ettd vastaanottava yhtio
laskee liikkeelle uusia osakkeita. Lisdksi muutosdirektiivilld muutettu 132 artiklan 1 kohdan
johdantokappale, jossa otetaan huomioon tytdryhtion valillinen omistaminen, synnyttda tarpeen
tdsmentdd vakuutusyhti6lain 19 luvun 7 §:n sddnnostd sulautumista koskevasta paédtdksenteko-
menettelystd. Saman sisdltoisid muutoksia on tarpeen tehdd myos osakeyhti6lakiin.

Tiettyihin vakuutusyhtidlain sddnndksiin on tarve tehda viittausten péivittdmistd muutosdirek-
tiivin osakeyhtiolakiin edellyttimien muutosten johdosta. Téllaisia muutoksia edellytetdin
saannoksiin osakeyhtidlain soveltamisesta (VYL 19 luvun 1 §) sekd sulautumissuunnitelmasta
ja tilintarkastajan lausunnosta (VYL 19 luvun 3 §).

Vakuutusyhtidlain voimassa oleviin sdédnndksiin on lisdksi tarpeellista tehdd erditd muutoksia,
jotka eivat liity muutosdirektiivin tdytdntodnpanoon. Voimassa olevassa vakuutusyhtidlaissa
sdddetddn vakuutusyhtion sulautumissuunnitelman siséltdd koskevista lisdvaatimuksista (VYL
19 luku 3 §). Sddnndstd on tarpeen paivittaa siten, ettd siind huomioidaan kansallinen tasoitus-
madrdsddntely vakuutusyhtion rajat ylittdvédssad sulautumisessa. Lisdksi sddnndstéd asiakirjojen
nihtdvina pitdmisestd, ldhettimisesti ja uusien tietojen ilmoittamisesta ennen yhtiokokousta
(VYL 19 luku 8 §) on tarpeen paivittdd siten, ettd siiné otetaan huomioon kaikki vakuutusyhtion
toiminnan kannalta merkitykselliset asiakirjat.

Muihin vakuutusyhtiélain 19 luvun sddnndksiin ei ole tarvetta tehdé sisdllollisida muutoksia
muutosdirektiivin tdytdntdonpanon tai kansallisten tarpeiden johdosta. Joihinkin pykéliin on
kuitenkin tarpeellista tehda teknisluonteisia muutoksia luvun sédénndsten soveltamisen helpot-
tamiseksi.

3.2.3 Rajat ylittdva jakautuminen

Vakuutusyhtididen jakautumisiin sovelletaan padsddntoisesti osakeyhtidlain 17 luvun sdannok-
sid osakeyhtion jakautumisesta lukuun ottamatta vakuutusyhtiolain 20 luvun 1 §:ssd mainittuja
sdanndksid. Osakeyhtidlain liséksi vakuutusyhtididen jakautumisiin sovelletaan vakuutusyhtio-
lain 20 lukua, joka osin siséltdd osakeyhti6laista poikkeavia sddnndksid ja osin vakuutusyhtioi-
den jakautumisiin sovellettavia erityissddnnoksid. Voimassa olevan vakuutusyhtiélain 20 luvun
17 §:n mukaan vakuutusyhtid voi osallistua sellaiseen jakautumiseen, jossa ulkomainen yhtio
jakautuu suomalaiseen yhtioon tai suomalainen yhtio jakautuu ulkomaiseen yhtiéén Euroopan
talousalueella. Vakuutusyhtiolain 20 luvun 17 §:ssé luetellaan 20 luvun sdannokset, jotka so-
veltuvat vakuutusyhtion rajat ylittdvéan jakautumiseen.
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Vakuutusyhtidlain 20 luvun 1 §:n mukaan vakuutusyhtion jakautumiseen sovelletaan osakeyh-
tidlain 17 luvun sdénndksii siltd osin, kuin niitd ei nimenomaisesti pykéldssa ole jatetty sovel-
tamisalan ulkopuolelle. Niin ollen suurin osa muutosdirektiivin sddnnoksisté ei synnyté tarvetta
muuttaa vakuutusyhtiélain jakautumista koskevia sddnnoksia, silld muutokset tulevat automaat-
tisesti vakuutusyhtididen sovellettaviksi vakuutusyhtidlain 20 luvun 1 §:n viittaussdénnoksen
perusteella. Taltd osin viitataan edelld osakeyhtididen rajat ylittdvén jakautumisen osalta esitet-
tyyn. Y14 osakeyhtidlain jakautumista koskevien sddnndsten nykytilasta ja sen arvioinnista esi-
tettyyn viitataan myos siltd osin, kuin muutosdirektiivi ei aiheuta kansallisia muutostarpeita.

Muutosdirektiivilld lisdtty 160 b artiklan 2—4 kohta synnyttdd kuitenkin tarpeen tdsmentéa va-
kuutusyhtitlain 20 luvun 2 §:n jakautumisen médritelméaa ja toteuttamistapaa. On otettava huo-
mioon tilanne, jossa jakautuva yhtid saa jakautumisvastikkeena vastaanottavan yhtion osak-
keita. Saman siséltdisid muutoksia on tarpeen tehdd myds osakeyhtidlakiin. Liséksi vakuutus-
yhtidlain sddnnoksiin osakeyhtidlain soveltamisesta (VYL 20 luku 1 §), jakautumissuunnitel-
masta ja tilintarkastajan lausunnosta (VYL 20 luku 3 §), Finanssivalvonnan suostumuksesta
(VYL 20 luku 5 §) ja jakautumisen oikeusvaikutuksista (VYL 20 luku 14 §) edellytetién viit-
tausten paivittdmistd muutosdirektiivin osakeyhtidlakiin edellyttimien muutosten johdosta.

Vakuutusyhtidlain voimassa oleviin sddnndksiin on lisdksi tarpeellista tehdd erditd muutoksia,
jotka eivét liity muutosdirektiivin tdytdntdonpanoon. Vakuutusyhtidlain 20 luvun 3 §:44n, joka
koskee vakuutusyhtion jakautumissuunnitelman siséltod koskevia lisdvaatimuksia, on tarpeen
tehdd saman sisdltéinen muutos kuin vakuutusyhtion sulautumista koskevan vakuutusyhtidlain
19 luvun 3 §:44n. Lisdksi sddnnokseen asiakirjojen nahtavéana pitimisestd, lahettdmisestd ja uu-
sien tietojen ilmoittamisesta ennen yhtiokokousta (VYL 20 luku 8 §) on tarpeen tehdd saman
sisdltdinen muutos kuin vakuutusyhtion sulautumista koskevaan vakuutusyhtilain 19 luvun 8
§:4an.

Muihin vakuutusyhtiélain 20 luvun sddnndksiin ei ole tarvetta tehda sisélldllisid muutoksia
muutosdirektiivin tdytdntdonpanon tai kansallisten tarpeiden johdosta. Joihinkin pykéliin on ku-
teinkin tarpeellista tehdé teknisluonteisia muutoksia luvun séddnndsten soveltamisen helpotta-
miseksi.

3.2.4 Tyoeldkevakuutusyhtiot

Voimassa olevan tydeldakevakuutusyhtidistd annetun lain (354/1997) 1 §:n 2 momentin mukaan
tyoeldkevakuutusyhtidihin sovelletaan, mitd vakuutusyhtiolaissa sdddetddn henkivakuutuksesta
ja henkivakuutusliiketti harjoittavasta vakuutusyhtiosti, jollei tydeldkevakuutusyhtidistd anne-
tussa laissa sdddetd toisin. Lisdksi tydeldkevakuutusyhtidistd annetun lain 29 §:n mukaan va-
kuutusyhtilain 19 luvun sddnnoksid sulautumisesta sekd 20 luvun séénnoksid jakautumisesta
sovelletaan tydeldkevakuutusyhtiihin. Ndin ollen my0s osakeyhtidlakiin siséltyvid sadnnoksia
sulautumisesta ja jakautumisesta sovelletaan tydeldkevakuutusyhtidihin siltd osin, kuin niitd ei
ole vakuutusyhtidlaissa suljettu soveltamisalan ulkopuolelle. Tyoeldkevakuutusyhtidistd annet-
tuun lakiin ei ole tarvetta tehdd muutosdirektiivisti johtuvia muutoksia, silld vakuutusyhtidlain
ja osakeyhtiolain muutokset tulevat automaattisesti tyoeldkevakuutusyhtioille sovellettaviksi
lain 29 §:n viittaussddnnoksen perusteella.

Voimassa oleva tydeldkevakuutusyhtiolaki ei vakuutusyhtidlakia vastaavalla tavalla sisdlla
saannoksiad tydeldkevakuutusyhtion kotipaikan siirrosta. Tyodeldkevakuutusyhtididen osalta ei
myoskédédn ole perusteltua sddtidd kotipaikan siirrosta, silld ulkomainen yhtié ei voi harjoittaa
Suomessa lakisédteistd eldkevakuutustoimintaa muusta valtiosta késin. Néin ollen tydeldkeva-
kuutusyhtion ei kdytdnnossé ole mahdollista siirtdé kotipaikkaansa pois Suomesta.
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3.3 Sijoituspalveluyritykset
3.3.1 Yhtidmuodon muutos (kotipaikan siirto)

Voimassa olevan sijoituspalvelulain (747/2012, jaljempéna Sipal) 13 luvun 7 §:ssd sdddetdadn
sijoituspalveluyrityksen kotipaikan siirrosta eurooppayhtidasetuksen 8 artiklassa tarkoitetulla
tavalla. SipaL:in on tarpeen lisdtd muutosdirektiivistd johtuvat sddnnokset.

Ehdotuksen mukaan sijoituspalveluyrityksen kotipaikan siirrossa on kyse jérjestelystd, jossa yh-
dessé jasenvaltiossa yhtidoikeudellista kotipaikkaansa pitiva sijoituspalveluyritys siirtédé koti-
paikkansa toiseen jasenvaltioon ja muuttaa samalla yhtiomuotonsa kohdevaltiossa sallituksi si-
joituspalveluyritykseksi. Toimiluvallisen toiminnan jatkamisen nékdkulmasta sijoituspalvelu-
yritys voi muuttua ainoastaan toisessa valtiossa sallituksi sijoituspalveluyritykseksi, eikd yhtio-
muodon muuttaminen toisenlaiseksi yhtioksi ole mahdollista. Néin ollen kotipaikan siirto olisi
mahdollista toteuttaa vain, jos siirtyvd yhtid saa kohdevaltion toimivaltaiselta viranomaiselta
Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2014/65/EU rahoitusvélineiden markkinoista
(jaljempana Rahoitusvilineiden markkinat -direktiivi) 5 artiklassa tarkoitetun toimiluvan. Koti-
paikan siirrosta ei seuraa sijoituspalveluyrityksen purkautuminen eikd uuden oikeushenkilon
syntyminen.

Muutosdirektiivin kansallinen tdytintdonpano on sijoituspalveluyritysten osalta perusteltua to-
teuttaa samalla periaatteella kuin eurooppayhtidasetuksen kotipaikan siirrosta saddetdén, kay-
tdnnossa viittauksin osakeyhtidlakiin. Edelld osakeyhtion rajat ylittdvén yhtiomuodon muutok-
sen osalta esitetty koskee néin ollen pddosin my0s sijoituspalveluyrityksid. Sijoituspalveluyri-
tyksen toiminnan toimiluvanvaraisuuden suojaaminen edellyttdé kuitenkin tiettyjd erityissidén-
noksid, joita on tarpeen soveltaa sijoituspalveluyrityksen kotipaikan siirtoon osakeyhtidlaissa
sdddetyn lisdksi. SipalL:n kotipaikan siirtoa toiseen ETA-valtioon koskevaa sddnnostd on tar-
peellista tdydentdd muun kuin eurooppayhtiomuodossa toimivan sijoituspalveluyrityksen koti-
paikan siirtoon sovellettavien sddnndsten osalta erityissddnnoksilld Finanssivalvonnan vastus-
tamisoikeudesta ja riippumattomalle asiantuntijalle asetettavista kelpoisuusvaatimuksista.

Suomessa toimii télld hetkelld 47 suomalaista sijoituspalveluyritystd. Yhtiot ovat yksityisid tai
julkisia osakeyhtigitd. Kotipaikan siirtoa koskevat uudet sddnnokset soveltuisivat kyseisten yh-
tididen rajat ylittdvadn kotipaikan siirtoon. SipalL:n 13 luvun 7 §:n 2 momentin muotoilu kattaa
jo nykyisellddn suomalaisen osakeyhtion tai eurooppayhtion kotipaikan siirron jéalkeisen tilan-
teen, koska viittaus on yleisesti sijoituspalveluyrityksiin.

SipaL:n kotipaikan siirtoa koskevat muutokset ovat tarpeellisia, silld sijoituspalveluyrityksiin
liittyy tiettyjd erityispiirteitd, jotka on otettava huomioon sijoituspalveluyrityksen kotipaikan
siirron menettelyssd. Rahoitusvélineiden markkinat -direktiivi koskee sijoituspalveluyrityksen
toimiluvan myontdmisté ja toiminnan harjoittamista. Rahoitusvilineiden markkinat -direktiivin
mukaan sijoituspalvelujen tarjoamiseen ja/tai sijoitustoiminnan harjoittamiseen ammattimai-
sesti sddnndllisend ammatti- tai liiketoimintana on oltava ennalta myonnetty toimilupa. Toimi-
lupa on haettava siind jésenvaltiossa, jossa on sijoituspalveluyrityksen sddntoméaardinen koti-
paikka. Suomessa toimiluvanvaraisuudesta sdddetédén voimassa olevan Sipal:n 2 luvun 1 §:ssi.
Toimilupaa koskeva sddntely on otettava huomioon sijoituspalveluyrityksen kotipaikan siir-
rossa. My®ds sijoituspalveluyrityksen valvonta perustuu kotivaltioperiaatteeseen.

Sijoittajien korvausrahastosuojan ja sen mahdollisen muuttumisen osalta kotipaikan siirron seu-
rauksena Sipal:n 13 luvun 9 §:n muotoilu on yleinen. Eurooppayhtididen lisdksi se soveltuu
myo0s muutosdirektiivissd tarkoitettuihin tilanteisiin, eikd edellytd erillisid téytdntoonpanotoi-
mia.
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Muutosdirektiivilld lisatyn 86 f artiklan 1 kohdan mukaan riippumattoman asiantuntijan tulee
tutkia rajat ylittdvdd yhtiomuodon muuttamista koskeva suunnitelma ja laatia siitd lausunto.
SipaL:ssa ei ole sddnndksid téllaisesta lausunnosta ja lausunnonantajan pétevyysvaatimuksista.
Naéistd on tarpeen ottaa sddnnokset lakiin huomioiden osakeyhtidlakiin ehdotetut muutokset.
Sijoituspalveluyrityksen tilintarkastajan kelpoisuusvaatimuksista sdddetddn Sipal:n 8 luvun 2
§:ssd. Tilintarkastajalle asetetut kelpoisuusvaatimukset on otettava huomioon lausunnonantajan
patevyysvaatimuksia sdddettaessa.

3.3.2 Rajat ylittdva sulautuminen

Osakeyhtidmuotoisen sijoituspalveluyrityksen sulautumiseen sovelletaan padsaantdisesti osa-
keyhtidlain 16 luvun sdannoksid osakeyhtion sulautumisesta. Osakeyhtiolain lisdksi sijoituspal-
veluyrityksen sulautumiseen sovelletaan Sipal:n 13 luvun 8 §:44, joka sisdltdd sijoituspalvelu-
yrityksen sulautumiseen sovellettavia erityissdéinnoksid. Voimassa olevan SipalL:n 13 luvun 8
§:ssd sdddetddn siitd, ettd rajat ylittdvassd sulautumisessa rekisteriviranomainen ei saa antaa su-
lautumista koskevaa eurooppayhtiélain 4 §:n 3 momentissa tai osakeyhtiélain 16 luvun 26 §:n
4 momentissa tarkoitettua todistusta rekisteriviranomaiselle, jos Finanssivalvonta on ilmoittanut
rekisteriviranomaiselle ennen luvan myontamistéd, ettd sijoituspalveluyritys ei ole noudattanut
sulautumista tai Suomessa tapahtuvan toiminnan jatkamista tai toiminnan lopettamista koskevia
sddannoksid. Luvan saa antaa ennen kuin kuukausi on kulunut osakeyhtitlain 16 luvun 6 §:n 2
momentissa tarkoitetusta miédrépéivastd vain, jos Finanssivalvonta on ilmoittanut, ettei se vas-
tusta sulautumista tai eurooppayhtion perustamiseen liittyvad kotipaikan siirtoa. T&ltd osin
SipaL pitda jo sisdllddn tarpeelliset sddnnokset Finanssivalvonnan arvioinnille ja vastustamisoi-
keudelle.

Kodifioidun yhtiddirektiivin 125 artiklassa sdddetddn riippumattoman asiantuntijan lausun-
nosta. Sipalssa ei ole sddnndksid tillaisesta lausunnosta tai lausunnonantajan patevyysvaati-
muksista. Niistd on tarpeen ottaa sidénnokset lakiin huomioiden osakeyhtidlakiin ehdotetut
muutokset. Sijoituspalveluyrityksen tilintarkastajan kelpoisuusvaatimuksista sdddetdan Sipal.:n
8 luvun 2 §:ssid. Tilintarkastajalle asetetut kelpoisuusvaatimukset on tarpeen ottaa huomioon
lausunnonantajan pétevyysvaatimuksia sdiddettdessa.

SipaL:n 8 §:n 2 momentin mukaan, jos toiseen valtioon rekisterditdvé vastaanottava yhtio aikoo
sulautumisen jalkeen jatkaa sijoituspalvelun tarjontaa Suomessa, yhtioon sovelletaan, mité si-
joituspalvelulaissa sdddetdan ulkomaisen sijoituspalveluyrityksen oikeudesta tarjota sijoituspal-
velua Suomessa. Kyse on informatiivisesta sdédnnoksestd, joka ei nykyiselldén ota huomioon
pykéléssé tarkoitettuja jakautumisia. Sité on tarpeen tdydentéa niin, ettd se kattaa jatkossa myds
jakautumiset.

SipaL 13 luvun 9 §:n muotoilu on sijoittajien korvausrahastosuojan ja sen mahdollisen muuttu-
misen osalta sulautumisen seurauksena yleinen. Eurooppayhtididen lisdksi se soveltuu myos
muutosdirektiivissa tarkoitettuihin tilanteisiin, eikd edellytd muutoksia.

3.3.3 Rajat ylittdva jakautuminen

Osakeyhtidmuotoisen sijoituspalveluyrityksen jakautumiseen sovelletaan paasdantdisesti osa-
keyhtitlain 17 luvun sddnnoksid osakeyhtion jakautumisesta. Osakeyhtiolain lisdksi sijoituspal-
veluyrityksen jakautumiseen sovelletaan Sipal:n 13 luvun 8 §:44, joka siséltad sijoituspalvelu-
yrityksen jakautumiseen sovellettavia erityissddnnoksid. Siind sdddetéén siitd, ettd rajat ylitta-
véssd jakautumisessa rekisteriviranomainen ei saa antaa jakautumista koskevaa osakeyhtidlain
17 luvun 25 §:n 4 momentissa tarkoitettua todistusta rekisteriviranomaiselle, jos Finanssival-
vonta on ilmoittanut rekisteriviranomaiselle ennen luvan myontamista, ettd sijoituspalveluyritys

76



ei ole noudattanut jakautumista tai Suomessa tapahtuvan toiminnan jatkamista tai toiminnan
lopettamista koskevia sddnnoksid. Luvan saa antaa ennen kuin kuukausi on kulunut osakeyhtio-
lain 17 luvun 6 §:n 2 momentissa tarkoitetusta méédrapéivista vain, jos Finanssivalvonta on il-
moittanut, ettei se vastusta jakautumista.

SipaL:n 13 luvun 8 §:n 2 momentti edellyttdi, ettd toiseen valtioon rekisterditdvin vastaanotta-
van yhtion, joka aikoo sulautumisen jdlkeen jatkaa sijoituspalvelun tarjontaa Suomessa, on nou-
datettava, mité sijoituspalvelulaissa sdddetidén ulkomaisen sijoituspalveluyrityksen oikeudesta
tarjota sijoituspalvelua Suomessa. Sddnnostd on tarpeen tdydentédd jakautumista koskevilta osin,
silld momentissa kuvattu tilanne on yhté lailla mahdollinen silloin kun toimiluvallinen toiminta
siirtyy yhtidmuodossa harjoitettavaksi Suomen rajojen ulkopuolelle jakautumisen seurauksena.

Muutosdirektiivilla lisdtyn 160 f artiklan 1 kohdan mukaan riippumattoman asiantuntijan tulee
tutkia rajat ylittdvad jakautumista koskeva suunnitelma ja laatia siitd lausunto. Sipal.:ssa ei ole
sadannoksié téllaisesta lausunnosta ja lausunnonantajan patevyysvaatimuksista. Niistd on tar-
peen ottaa sddnnokset lakiin huomioiden osakeyhtidlakiin ehdotetut muutokset. Sijoituspalve-
luyrityksen tilintarkastajan kelpoisuusvaatimuksista sdddetdan Sipal:n 8 luvun 2 §:ssd. Tilin-
tarkastajalle asetetut kelpoisuusvaatimukset on otettava huomioon lausunnonantajan patevyys-
vaatimuksista sdddettiessa.

SipaL:n 13 luvun 9 § on sijoittajien korvausrahastosuojan ja sen mahdollisen muuttumisen
osalta jakautumisen seurauksena muotoilultaan pitkélti yleinen. Eurooppayhtididen lisdksi se
soveltuu myos muutosdirektiivissd tarkoitettuihin tilanteisiin. Sdanndksen 2 momentti ei kui-
tenkaan pidé sisdlldéin jakautumista toimenpiteend, joka velvoittaisi sijoituspalveluyritysti il-
moittamaan asiakkaalle méaérédajassa siité, ettd sijoittaja jdisi kokonaan tai osittain toimenpiteen
toteuttamisen jilkeen sijoittajien korvausjérjestelmén ulkopuolelle. Téstd syystd sijoittaja ei
saisi myOskddn sdadnnoksessé tarkoitettua korvausrahastoselvitysté ja jdljennostd Finanssival-
vonnan lausunnosta, eiké silld olisi sddnndksessa tarkoitettua irtisanomisoikeutta. Siannostd on
tarpeen tdydentdi kattamaan my0s jakautumiset.

3.4 Rahastoyhtiot, vaihtoehtorahastojen hoitajat ja siilytysyhteisot
3.4.1 Yhtidmuodon muutos (kotipaikan siirto)

Voimassa olevan sijoitusrahastolain (213/2019) 2 luvun 10 §:ssé sdddetdin rahastoyhtion koti-
paikan siirrosta Euroopan talousalueella eurooppayhtidasetuksen 8 artiklan mukaisesti. Sijoi-
tusrahastolaissa ei muutoin sédédeti rahastoyhtion toiseen valtioon tapahtuvasta kotipaikan siir-
rosta. Sijoitusrahastolakiin on tarpeen tehda muutosdirektiivistd johtuvat lisdykset.

Rahastoyhtion kotipaikan siirrossa on kyse jarjestelystd, jossa yhdessi jasenvaltiossa yhtidoi-
keudellista kotipaikkaansa pitidva rahastoyhtio siirtdd kotipaikkansa toiseen jésenvaltioon ja
muuttaa samalla yhtiomuotonsa kohdevaltiossa sallituksi rahastoyhtioksi. Kotipaikan siirrosta
el seuraa rahastoyhtion purkautuminen eiké uuden oikeushenkilon syntyminen. Siirtokelpoisiin
arvopapereihin kohdistuvaa yhteisté sijoitustoimintaa harjoittavia yrityksid (yhteissijoitusyri-
tykset) koskevien lakien, asetusten ja hallinnollisten maardysten yhteensovittamisesta annettu
Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2009/65/EY, jaljempana sijoitusrahastodirektiivi,
koskee rahastoyhtion toimilupaa ja tehtévid sekd valvontaa. Sijoitusrahastodirektiivin mukaan
rahastoyhtiétoiminnan aloittaminen edellyttié rahastoyhtion kotijdsenvaltion toimivaltaisten vi-
ranomaisten etukiteen myontdmaa toimilupaa. Rahastoyhtid ei saa harjoittaa muuta toimintaa
kuin sijoitusrahastodirektiivin mukaisesti luvan saaneiden yhteissijoitusyritysten hoitamista.
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Suomessa rahastoyhtion toimiluvasta sdédetién sijoitusrahastolain 2 luvun 1 §:ssi. Toimilupaa
koskeva sddntely on otettava huomioon rahastoyhtion kotipaikan siirrossa. My0s rahastoyhtidi-
den valvonta perustuu sijoitusrahastodirektiivin mukaisesti kotivaltioperiaatteeseen. Nidin ollen
rahastoyhtion kotipaikan siirto olisi mahdollista toteuttaa vain, jos siirtyva yhtio saa kohdeval-
tion toimivaltaiselta viranomaiselta sijoitusrahastodirektiivin 6 artiklassa tarkoitetun toimilu-
van.

Muutosdirektiivin kansallinen tiytdntdonpano rahastoyhtididen osalta on perusteltua toteuttaa
samalla periaatteella kuin mitd eurooppayhtidasetuksen kotipaikan siirrosta sdddetéén, kaytan-
ndsséd viittauksin osakeyhtidlakiin. Valittu séédntelyratkaisu olisi myds yhdenmukainen sen
kanssa, miti sijoituspalveluyritysten osalta on ehdotettu. Edelld osakeyhtion rajat ylittdvén yh-
tiomuodon muutoksen osalta esitetty koskisi ndin ollen padsidintoisesti myos rahastoyhtigita.
Sijoitusrahastolakiin on kuitenkin tarpeen lisdtd rahastoyhtion kotipaikan siirtoon sovellettavat
osakeyhtidlaista poikkeavat sddnnokset. Rahastoyhtididen toiminnan toimiluvanvaraisuuden
suojaaminen edellyttda tiettyja erityispiirteitd, jotka olisi otettava huomioon rahastoyhtion koti-
paikan siirtoa koskevassa menettelyssa. Sijoitusrahastolain 2 luvun 10 §:44 rahastoyhtion koti-
paikan siirrosta Euroopan talousalueella on tarpeellista tdydentdd muun kuin eurooppayhtio-
muotoisen rahastoyhtion kotipaikan siirtoon sovellettavien sddnndsten osalta. Finanssivalvon-
nan nykyistd vastustamisoikeutta on siten tarpeen laajentaa kattamaan myds osakeyhtidlain 17
a luvun mukaiset kotipaikan siirtoa koskevat tilanteet rahastoyhtididen toiminnan toimiluvan-
varaisuuden suojaamiseksi.

Muutosdirektiivilla lisdtyn 86 f artiklan 1 kohdan mukaan riippumattoman asiantuntijan tulee
tutkia rajat ylittdvaa yhtiomuodon muuttamista koskeva suunnitelma ja laatia siitd lausunto. Si-
joituspalvelulaissa ei ole sdédnnoksia téllaisesta lausunnosta ja lausunnonantajan patevyysvaati-
muksista. Néistd on tarpeen ottaa sddnndkset sijoitusrahastolakiin huomioiden osakeyhtidlakiin
ehdotetut muutokset. Rahastoyhtion ja sen hoidettavana olevien sijoitusrahastojen tilintarkasta-
jan kelpoisuusvaatimuksista sdddetdan sijoitusrahastolain 7 luvun 1 §:ssé. Tilintarkastajalle ase-
tetut kelpoisuusvaatimukset olisi otettava huomioon lausunnonantajan pétevyysvaatimuksia
sdddettdessa.

Rahastoyhtididen lisiksi sijoitusrahastolaissa siddetdan myds sdilytysyhteisojen kotipaikan siir-
rosta toiseen ETA-valtioon eurooppayhtidasetuksen 8 artiklan mukaisesti. Sijoitusrahastolaissa
ei muutoin sdddetd sdilytysyhteison toiseen valtioon tapahtuvasta kotipaikan siirrosta, minka
johdosta sijoitusrahastolakiin on tarpeen tehdd muutosdirektiivista johtuvat lisdykset. Sijoitus-
rahastodirektiivin 23 artiklan mukaan séilytysyhteisolld on oltava jasenvaltion lainsdddannon
nojalla toimivaltaiselta viranomaiselta saatu lupa harjoittaa sijoitusrahastodirektiivin mukaista
séilytystoimintaa. Lisdksi sdilytysyhteison sddntomairdisen kotipaikan on oltava sijoitusrahas-
ton kotijésenvaltiossa tai sen on oltava sijoittautunut tdhén jdsenvaltioon. Suomessa sdilytysyh-
teison toimiluvasta sdddetiin sijoitusrahastolain 20 luvun 1 §:ssd. Toimilupaa koskevat sdantely
olisi otettava huomioon myds sdilytysyhteison kotipaikan siirrossa osakeyhtionlain 17 a luvun
mukaisesti.

Vaihtoehtorahastojen hoitajista annetussa laissa (162/2014) sdddetién vaihtoehtorahastojen hoi-
tamisesta seka téllaisten rahastojen osuuksien tarjoamisesta ja sdilytysyhteisdtoiminnasta. Lakia
sovelletaan oikeushenkil6ihin, joiden sdannollistd litketoimintaa on vaihtoehtorahastojen hoita-
minen. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajista ja direktiivin 2003/41/EY ja 2009/65/EY
sekd asetuksen (EY) N:o 1060/2009 ja (EU) N:o 1095/2010 muuttamisesta annetussa Euroopan
parlamentin direktiivin 2011/61/EU 6 artiklassa edellytetéén jdsenvaltioiden varmistavan, ett-
eivdt vaihtoehtorahastojen hoitajat hoida vaihtoehtorahastoja, ellei niilld ole direktiivin mu-
kaista toimilupaa. Toimiluvan mydntéd vaihtoehtorahastojen hoitajan kotijésenvaltion toimival-
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tainen viranomainen. Suomessa vaihtoehtorahastojen hoitajista annetussa laissa sédédettyjen toi-
milupavelvollisuutta koskevien edellytysten tayttyessé vaihtoehtorahastojen hoitajalta edellyte-
tddn toimilupaa, joka voidaan myontda osakeyhtidlle tai eurooppayhtidlle. Muusta rahoitus-
markkinasaintelystd poiketen vaihtoehtorahastojen hoitajista annettuun lakiin ei ole sisaltynyt
erityissddnnoksid vaihtoehtorahastojen hoitajan kotipaikan siirrosta, vaan téltd osin on sovel-
lettu yleistd yhtidoikeudellista sddntelyd vaihtoehtorahastojen hoitajan yhtiomuodosta riippuen.
Vaihtoehtorahastojen hoitajista annettuun lakiin on tarpeen tehdd muutosdirektiivistd johtuvat
tarpeelliset lisdykset, joilla voidaan samalla suojata vaihtoehtorahastojen hoitamisen toimilu-
vanvaraisuutta vaihtoehtorahastojen hoitajan kotipaikan siirtoa koskevissa menettelyissd. Séén-
telyratkaisu olisi yhdenmukainen sen kanssa miti edelld rahastoyhtididen osalta on ehdotettu.

Vaihtoehtorahastojen hoitajista annettuun lakiin on samassa yhteydessé tarpeen lisdtd muun ra-
hoitusmarkkinasdintelyn tavoin sddnnokset eurooppayhtidasetuksen 8 artiklan mukaiseen koti-
paikan siirtoon liittyvistd menettelyista.

3.4.2 Rajat ylittévé sulautuminen ja jakautuminen

Osakeyhtidmuotoisen rahastoyhtion, sijoitusrahastolaissa tarkoitetun séilytysyhteison ja vaih-
toehtorahastojen hoitajan sulautumiseen sovelletaan pédsaéntoisesti osakeyhtidlain 16 luvun
sadnnoksid osakeyhtion sulautumisesta ja jakautumiseen osakeyhtidlain 17 luvun séddnnoksié
osakeyhtion jakautumisesta.

Osakeyhtidlain lisdksi rahastoyhtion sulautumiseen ja jakautumiseen sovelletaan sijoitusrahas-
tolain 2 luvun 11 §:44, joka sisdltdd rahastoyhtion sulautumiseen ja jakautumiseen sovellettavia
erityissddnnoksid. Voimassa olevan sijoitusrahastolain 2 luvun 11 §:ssé sdddetéddn siitd, ettd rajat
ylittdvéssd sulautumisessa rekisteriviranomainen ei saa antaa tillaista sulautumista koskevaa
eurooppayhtidlain 4 §:n 3 momentissa tai osakeyhti6lain 16 luvun 26 §:n 4 momentissa tai ja-
kautumista koskevaa 17 luvun 25 §:n 4 momentissa tarkoitettua todistusta, jos Finanssivalvonta
on ilmoittanut rekisteriviranomaiselle ennen luvan myontamistd, ettd rahastoyhtio ei ole nou-
dattanut sulautumista, jakautumista tai Suomessa tapahtuvan toiminnan jatkamista tai lopetta-
mista taikka hoitamansa sijoitusrahaston sulautumista, lakkauttamista tai hoidon luovuttamista
koskevia sddnnoksid. Luvan saa antaa ennen kuin kuukausi on kulunut osakeyhtiélain 16 luvun
6 §:n 2 momentissa tai 17 luvun 6 §:n 2 momentissa tarkoitetusta maarapdivésti vain, jos Fi-
nanssivalvonta on ilmoittanut, ettei se vastusta luvan kohteena olevaa menettelya.

Muutosdirektiivilla lisatyn 160 f artiklan 1 kohdan mukaan riippumattoman asiantuntijan tulee
tutkia rajat ylittdvad jakautumista koskeva suunnitelma ja laatia siitd lausunto. Rajat ylittdvan
sulautumisen osalta riippumattoman asiantuntijan lausunnosta on siidetty kodifioidun yhtiddi-
rektiivin 125 artiklassa. Sijoitusrahastolaissa ei ole sdéinnoksia tdllaisesta lausunnosta ja lausun-
nonantajan patevyysvaatimuksista. Ndistd on tarpeen ottaa sddnndkset lakiin huomioiden osa-
keyhtidlakiin ehdotetut muutokset. Sijoitusrahastolain 7 luvun 1 §:ssd asetetut rahastoyhtion
tilintarkastajan kelpoisuusvaatimukset on otettava huomioon lausunnonantajan pétevyysvaati-
muksista sdddettiessa.

Séilytysyhteisdjen osalta sijoitusrahastolain 21 luvun 13 §:ssd sdddetdén sdilytysyhteison rajat
ylittdvastd sulautumisesta ja jakautumisesta sekd niihin liittyvéstd Finanssivalvonnan vastusta-
misoikeudesta muutoin rahastoyhtifitd vastaavalla tavalla, mutta Finanssivalvonnan arviointi
on tilldin rajautunut siihen, onko sdilytysyhteisd noudattanut sulautumista, jakautumista tai
Suomessa tapahtuvan toiminnan lopettamista koskevia sdénnoksia taikka lain 20 luvun 12 §:n
2 momenttia. Sdilytysyhteison rajat ylittdvaa sulautumista ja jakautumista koskeviin sijoitusra-
hastolain sidénnoksiin ei ole tarvetta tehdd muutoksia tdytdntdonpantavana olevan muutosdirek-
tiivin johdosta.
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Vaihtoehtorahastojen hoitajista annettuun lakiin ei ole siséltynyt erityissddnnoksid vaihtoehto-
rahastojen hoitajan rajat ylittdvastd sulautumisesta tai jakautumisesta. Vaihtoehtorahastojen
hoitajista annettuun lakiin on tarpeen lisdtd muuta rahoitusmarkkinasééntelyéd vastaavat séén-
nokset vaihtoehtorahastojen hoitajan rajat ylittdvasta sulautumisesta ja jakautumisesta seké sii-
hen liittyvéstd Finanssivalvonnan vastustamisoikeudesta vaihtoehtorahastojen hoitajien toimin-
nan toimiluvanvaraisuuden suojaamiseksi. Rajat ylittdvad sulautumista ja jakautumista koske-
van riippumattoman asiantuntijan lausunnon osalta on tarpeen huomioida vaihtoehtorahastojen
hoitajista annetun lain 6 luvun 6 §:n sdénnokset vaihtoehtorahastojen hoitajan tilintarkastajan
kelpoisuusvaatimuksista.

3.5 Porssi
3.5.1 Yhtidmuodon muutos (kotipaikan siirto)

Voimassa olevan kaupankdynnista rahoitusvélineilld annetun lain (1070/2017, jéljempané Rah-
kalL) 2 luvun 20 §:ssd sdddetiddn porssin osalta toiseen valtioon tapahtuvasta kotipaikan siirrosta
eurooppayhtidasetuksen 8 artiklassa tarkoitetulla tavalla. Rahkal :ssa ei ole muilta osin sddn-
noksid porssin kotipaikan siirrosta. Rahkal:iin on tarpeen tehdd muutosdirektiivistd johtuvat
lisdykset.

Ehdotuksen mukaan porssin kotipaikan siirrossa on kyse jirjestelysté, jossa yhdessd jasenvalti-
ossa yhtidoikeudellista kotipaikkaansa pitdva pdrssi siirtdd kotipaikkansa toiseen jasenvaltioon
ja muuttaa samalla yhtiomuotonsa kohdevaltiossa sallituksi porssiksi. Toimiluvallisen toimin-
nan jatkamisen ndkdkulmasta porssi voi muuttua ainoastaan toisessa valtiossa sallituksi pors-
siksi, eikd yhtiomuodon muuttaminen toisenlaiseksi yhtioksi ole mahdollista. Néin ollen koti-
paikan siirto olisi mahdollista toteuttaa vain, jos siirtyva yhtio saa kohdevaltion toimivaltaiselta
viranomaiselta Rahoitusvilineiden markkinat -direktiivin 44 artiklassa tarkoitetun toimiluvan.
Kotipaikan siirrosta ei seuraa porssin purkautuminen eikd uuden oikeushenkilon syntyminen.

Muutosdirektiivin kansallinen tdytdntdonpano on porssin osalta perusteltua toteuttaa samalla
periaatteella kuin eurooppayhtidasetuksen kotipaikan siirrosta sdddetdan, kdytannossa viittauk-
sin osakeyhtlolaknn Edelld osakeyhtlon rajat ylittévéan yhtiomuodon muutoksen osalta esitetty
koskee néin ollen paéosin myds porssid. Porssin toiminnan toimiluvanvaraisuuden suojaaminen
edellyttad kuitenkin tiettyja erityissddnnoksid, joita on tarpeen soveltaa porssin kotipaikan siir-
toon osakeyhtiolaissa sdddetyn lisdksi. Rahkal.:n kotipaikan siirtoa toiseen ETA-valtioon kos-
kevaa sddnndstd on tarpeellista tdydentdd muun kuin eurooppayhtiémuodossa toimivan porssin
kotipaikan siirtoon sovellettavien sddnndsten osalta erityissadnnoksilld koskien erityisesti Fi-
nanssivalvonnan vastustamisoikeutta ja riippumattomalle asiantuntijalle asetettavaa kelpoisuus-
vaatimusta.

Suomessa toimii tilla hetkelld yksi porssi. Kotipaikan siirtoa koskevat uudet sdannokset sovel-
tuisivat kyseisen yhtion rajat ylittdvaan kotipaikan siirtoon.

Porssin kotipaikan siirtoa koskevat muutokset ovat tarpeellisia, silld porssiin liittyy tiettyja eri-
tyispiirteitd, jotka on otettava huomioon pdrssin kotipaikan siirron menettelyssi. Rahoitusvali-
neiden markkinat -direktiivi koskee porssin toimiluvan myontdmistd ja toiminnan harjoitta-
mista. Rahoitusvélineiden markkinat -direktiivin mukaan saannellyn markkinan ylldpitdjalla on
oltava ennalta myonnetty toimilupa. Toimilupa on haettava siind jasenvaltiossa, ]ossa on porssin
sdantomadrdinen kotipaikka. Suomessa toimiluvanvaraisuudesta sdddetdéin voimassa olevan
Rahkal:n 2 luvun 1 §:ssd. Toimilupaa koskeva sdéntely on otettava huomioon porssin kotipai-
kan siirrossa.
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Muutosdirektiivilld lisatyn 86 f artiklan 1 kohdan mukaan riippumattoman asiantuntijan tulee
tutkia rajat ylittdvdd yhtiomuodon muuttamista koskeva suunnitelma ja laatia siitd lausunto.
Rahkal :ssa ei ole sddnnoksié téllaisesta lausunnosta ja lausunnonantajan pétevyysvaatimuk-
sista. Néistd on tarpeen ottaa sdédnnokset lakiin huomioiden osakeyhtidlakiin ehdotetut muutok-
set. Porssin tilintarkastajan kelpoisuusvaatimuksista sdédetdan Rahkal:n 2 luvun 19 §:mn 1 mo-
mentissa. Tilintarkastajalle asetetut kelpoisuusvaatimukset on otettava huomioon lausunnonan-
tajan patevyysvaatimuksia sdddettdessa.

3.5.2 Rajat ylittdva sulautuminen

Porssin sulautumiseen sovelletaan padsaintoisesti osakeyhtidlain 16 luvun sédénndksid osake-
yhtion sulautumisesta. Osakeyhtidlain liséksi porssin sulautumiseen sovelletaan Rahkal.:n 2 lu-
vun 21 §:44, joka sisdltdd porssin sulautumiseen sovellettavia erityissddnndksid. Voimassa ole-
van Rahkal.:n 2 luvun 21 §:ssd sdddetddn siitd, etté rajat ylittdvéssd sulautumisessa rekisterivi-
ranomainen ei saa antaa sulautumista koskevaa eurooppayhtiolain 4 §:ssé taikka osakeyhtiolain
16 luvun 26 §:ssé tarkoitettua todistusta rekisteriviranomaiselle, jos Finanssivalvonta on ilmoit-
tanut rekisteriviranomaiselle ennen luvan myontamistd, ettd pdrssi ei ole noudattanut sulautu-
mista tai Suomessa tapahtuvan toiminnan lopettamista koskevia sdénnoksid. Luvan saa antaa
ennen kuin kuukausi on kulunut osakeyhti6lain 16 luvun 6 §:n 2 momentissa tarkoitetusta maa-
rdpéivastd vain, jos Finanssivalvonta on ilmoittanut, ettei se vastusta sulautumista tai euroop-
payhtion perustamiseen liittyvéé kotipaikan siirtoa.

Kodifioidun yhtiodirektiivin 125 artiklassa sdddetddn riippumattoman asiantuntijan lausun-
nosta. Rahkal :ssa ei ole sddnnoksid téllaisesta lausunnosta ja lausunnonantajan patevyysvaati-
muksista. Ndistd on tarpeen ottaa sddnnokset lakiin huomioiden osakeyhtidlakiin ehdotetut
muutokset. Porssin tilintarkastajan kelpoisuusvaatimuksista sdddetddan Rahkal.:n 2 luvun 19 §:n
1 momentissa. Tilintarkastajalle asetetut kelpoisuusvaatimukset on otettava huomioon lausun-
nonantajan patevyysvaatimuksia sdddettaessa.

3.5.3 Rajat ylittdva jakautuminen

Porssin jakautumiseen sovelletaan padsdintoisesti osakeyhtidlain 17 luvun sddnnoksid osake-
yhtién jakautumisesta. Osakeyhtidlain liséksi porssin jakautumiseen sovelletaan Rahkal.:n 2
luvun 21 §:44, joka sisdltdd porssin jakautumiseen sovellettavia erityissddnnoksid. Voimassa
olevan Rahkal.:n 2 luvun 21 §:ssé sdddetidn siité, ettd rajat ylittdvassd jakautumisessa rekiste-
riviranomainen ei saa antaa jakautumista koskevaa osakeyhtiolain 17 luvun 25 §:ssé tarkoitettua
todistusta rekisteriviranomaiselle, jos Finanssivalvonta on ilmoittanut rekisteriviranomaiselle
ennen luvan myontdmistd, ettd pdrssi ei ole noudattanut jakautumista tai Suomessa tapahtuvan
toiminnan lopettamista koskevia sdinnoksid. Luvan saa antaa ennen kuin kuukausi on kulunut
osakeyhtidlain 17 luvun 6 §:n 2 momentissa tarkoitetusta madrépéivésti vain, jos Finanssival-
vonta on ilmoittanut, ettei se vastusta jakautumista.

Muutosdirektiivilla lisdtyn 160 f artiklan 1 kohdan mukaan riippumattoman asiantuntijan tulee
tutkia rajat ylittdvaa jakautumista koskeva suunnitelma ja laatia siitd lausunto. Rahkal :ssa ei
ole sddnnoksid téllaisesta lausunnosta ja lausunnonantajan pitevyysvaatimuksista. Ndistd on
tarpeen ottaa sdannokset lakiin huomioiden osakeyhtidlakiin ehdotetut muutokset. Rahkal.:n
tilintarkastajan kelpoisuusvaatimuksista sdddetddan Rahkal:n 2 luvun 19 §:n 1 momentissa. Ti-
lintarkastajalle asetetut kelpoisuusvaatimukset on otettava huomioon lausunnonantajan péate-
vyysvaatimuksia séédettéessa.
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3.6 Arvopaperikeskus
3.6.1 Yhtidmuodon muutos (kotipaikan siirto)

Voimassa olevan arvo-osuusjirjestelmaistd ja selvitystoiminnasta annetun lain (348/2017, jal-
jempénd 40JSL) 2 luvun 6 §:ssd sdddetdin arvopaperikeskuksen osalta toiseen valtioon tapah-
tuvasta kotipaikan siirrosta eurooppayhtidasetuksen 8 artiklassa tarkoitetulla tavalla.
AQJSL:ssa ei ole muilta osin sdédnndksid arvopaperikeskuksen kotipaikan siirrosta. AOJSL:iin
on tarpeen tehdd sddnndkseen muutosdirektiivisti johtuvat lisdykset.

Ehdotuksen mukaan arvopaperikeskuksen kotipaikan siirrossa on kyse jérjestelystd, jossa yh-
dessé jasenvaltiossa yhtidoikeudellista kotipaikkaansa pitdvé arvopaperikeskus siirtdd kotipaik-
kansa toiseen jésenvaltioon ja muuttaa samalla yhtidmuotonsa kohdevaltiossa sallituksi arvopa-
perikeskukseksi. Toimiluvallisen toiminnan jatkamisen ndkokulmasta arvopaperikeskus voi
muuttua ainoastaan toisessa valtiossa sallituksi arvopaperikeskukseksi, eikd yhtidmuodon
muuttaminen toisenlaiseksi yhtioksi ole mahdollista. Ndin ollen kotipaikan siirto olisi mahdol-
lista toteuttaa vain, jos siirtyva yhtio saa kohdevaltion toimivaltaiselta viranomaiselta Euroopan
parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 909/2014 arvopaperitoimituksen parantamisesta
Euroopan unionissa sekd arvopaperikeskuksista (jaljempand arvopaperikeskusasetus) 16 artik-
lassa tarkoitetun toimiluvan. Kotipaikan siirrosta ei seuraa arvopaperikeskuksen purkautuminen
eikéd uuden oikeushenkildn syntyminen.

Muutosdirektiivin kansallinen tdytdntoonpano on arvopaperikeskuksen osalta perusteltua to-
teuttaa samalla periaatteclla kuin eurooppayhtidasetuksen kotipaikan siirrosta sdddetdén, kay-
tdnnossa viittauksin osakeyhtidlakiin. Edelld osakeyhtion rajat ylittdvan yhtiomuodon muutok-
sen osalta esitetty koskee néin ollen padosin my0s arvopaperikeskusta. Arvopaperikeskuksen
toiminnan toimiluvanvaraisuuden suojaaminen edellyttdd kuitenkin tiettyjéd erityissddnnoksid,
joita on tarpeen soveltaa arvopaperikeskuksen kotipaikan siirtoon osakeyhtitlaissa sdddetyn li-
siksi. AOJSL:n kotipaikan siirtoa toiseen ETA-valtioon koskevaa sddnnostd on tarpeellista tay-
dentdd muun kuin eurooppayhtiomuodossa toimivan arvopaperikeskuksen kotipaikan siirtoon
sovellettavien sdédnndsten osalta erityissddnnoksilld koskien erityisesti Finanssivalvonnan vas-
tustamisoikeutta ja riippumattomalle asiantuntijalle asetettavaa kelpoisuusvaatimusta.

Suomessa toimii tdlld hetkelld yksi arvopaperikeskus. Kotipaikan siirtoa koskevat uudet sadn-
nokset soveltuisivat kyseisen yhtion rajat ylittdvain kotipaikan siirtoon.

Arvopaperikeskuksen kotipaikan siirtoa koskevat muutokset ovat tarpeellisia, silld arvopaperi-
keskukseen liittyy tiettyjé erityispiirteitd, jotka on otettava huomioon arvopaperikeskuksen ko-
tipaikan siirron menettelyssd. Arvopaperikeskusasetus koskee arvopaperikeskuksen toimiluvan
myOntdmistd ja toiminnan harjoittamista. Arvopaperikeskusasetuksen mukaan kaikkien arvo-
paperikeskuksen maéritelman tayttdvien oikeushenkildiden on hankittava toimilupa. Toimilupa
on haettava sijoittautumisjésenvaltion toimivaltaiselta viranomaiselta ennen toiminnan aloitta-
mista. Suomessa toimiluvanvaraisuudesta sdddetddn voimassa olevan AOJSL:n 2 luvun 1 §:ssé.
Toimilupaa koskeva sdéntely on otettava huomioon arvopaperikeskuksen kotipaikan siirrossa.

Muutosdirektiivilld lisdtyn 86 f artiklan 1 kohdan mukaan riippumattoman asiantuntijan tulee
tutkia rajat ylittdvad yhtiomuodon muuttamista koskeva suunnitelma ja laatia siitd lausunto.
AQIJSL:ssa ei ole sdannoksia téllaisesta lausunnosta ja lausunnonantajan patevyysvaatimuk-
sista. Néistd on tarpeen ottaa sddnnokset lakiin huomioiden osakeyhtidlakiin ehdotetut muu-
tokset. Arvopaperikeskuksen tilintarkastajan kelpoisuusvaatimuksista sdddetdéin AOJSL:n 2 lu-
vun 20 §:ssé. Tilintarkastajalle asetetut kelpoisuusvaatimukset on otettava huomioon lausun-
nonantajan patevyysvaatimuksia sdddettdessa.
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3.6.2 Rajat ylittdva sulautuminen

Arvopaperikeskuksen sulautumiseen sovelletaan paédsdéantoisesti osakeyhtiélain 16 luvun séén-
noksid osakeyhtion sulautumisesta. Osakeyhtiolain lisdksi arvopaperikeskuksen sulautumiseen
sovelletaan AOJSL:n 2 luvun 7 §:44, joka sisdltiad arvopaperikeskuksen sulautumiseen sovellet-
tavia erityissddnnoksid. Voimassa olevan AOJSL:n 2 luvun 7 §:ssd sdéddetéddn siitd, ettd rajat
ylittdvéssad sulautumisessa rekisteriviranomainen ei saa antaa sulautumista koskevaa euroop-
payhtiolain 4 §:n 3 momentissa taikka osakeyhtidlain 16 luvun 26 §:n 4 momentissa tarkoitettua
todistusta rekisteriviranomaiselle, jos Finanssivalvonta on ilmoittanut rekisteriviranomaiselle
ennen luvan myontamisté, ettid arvopaperikeskus ei ole noudattanut sulautumista tai Suomessa
tapahtuvan toiminnan lopettamista koskevia sddnnoksié. Luvan saa antaa ennen kuin kuukausi
on kulunut osakeyhti6lain 16 luvun 6 §:n 2 momentissa tarkoitetusta maarapaivastd vain, jos
Finanssivalvonta on ilmoittanut, ettei se vastusta sulautumista tai eurooppayhtién perustamiseen
liittyvaa kotipaikan siirtoa.

Kodifioidun yhtiodirektiivin 125 artiklassa sdddetddn riippumattoman asiantuntijan lausun-
nosta. AOJSL:ssa ei ole sddnnoksid tillaisesta lausunnosta ja lausunnonantajan patevyysvaati-
muksista. Niistd on tarpeen ottaa sidénnokset lakiin huomioiden osakeyhtidlakiin ehdotetut
muutokset. Arvopaperikeskuksen tilintarkastajan kelpoisuusvaatimuksista sdddetdan AOJSL:n
2 luvun 20 §:ssé. Tilintarkastajalle asetetut kelpoisuusvaatimukset on otettava huomioon lau-
sunnonantajan pitevyysvaatimuksia sdddettdessa.

3.6.3 Rajat ylittdva jakautuminen

Arvopaperikeskuksen jakautumiseen sovelletaan padsaéntdisesti osakeyhtidlain 17 luvun séén-
noksid osakeyhtion jakautumisesta. Osakeyhtidlain lisiksi arvopaperikeskuksen jakautumiseen
sovelletaan AOJSL:n 2 luvun 7 §:44, joka sisdltdd arvopaperikeskuksen jakautumiseen sovel-
lettavia erityissdédnnoksid. Voimassa olevan AOJSL:n 2 luvun 7 §:ssé sdddetdén siitd, ettd rajat
ylittdvéssd jakautumisessa rekisteriviranomainen ei saa antaa jakautumista koskevaa osakeyh-
tidlain 17 luvun 25 §:n 4 momentissa tarkoitettua todistusta rekisteriviranomaiselle, jos Finans-
sivalvonta on ilmoittanut rekisteriviranomaiselle ennen luvan myontamista, ettd arvopaperikes-
kus ei ole noudattanut jakautumista tai Suomessa tapahtuvan toiminnan lopettamista koskevia
sddannoksid. Luvan saa antaa ennen kuin kuukausi on kulunut osakeyhtidlain 17 luvun 6 §:n 2
momentissa tarkoitetusta madrapaivastd vain, jos Finanssivalvonta on ilmoittanut, ettei se vas-
tusta jakautumista.

Muutosdirektiivilla lisdtyn 160 f artiklan 1 kohdan mukaan riippumattoman asiantuntijan tulee
tutkia rajat ylittdvad jakautumista koskeva suunnitelma ja laatia siité lausunto. AOJSL:ssa ei ole
sadannoksié téllaisesta lausunnosta ja lausunnonantajan pitevyysvaatimuksista. Néistd on tar-
peen ottaa sddnnokset lakiin huomioiden osakeyhtiélakiin ehdotetut muutokset. AOJSL:n tilin-
tarkastajan kelpoisuusvaatimuksista sdddetdan AOJSL:n 2 luvun 20 §:ssd. Tilintarkastajalle ase-
tetut kelpoisuusvaatimukset on otettava huomioon lausunnonantajan patevyysvaatimuksia sa-
dettiessa.

3.7 Joukkorahoituspalvelun tarjoajat

Laissa joukkorahoituspalvelun tarjoamisesta (203/2022) ei ole sdéinnoksiéd joukkorahoituspal-
velun tarjoajan rajat ylittévésté kotipaikan siirrosta, sulautumisesta tai jakautumisesta ETA-alu-
eella. Joukkorahoituspalvelun tarjoamisesta annettuun lakiin on tarpeen tehdd muutosdirektii-
vistd johtuvat tarpeelliset lisdykset.
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Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) 2020/1503 yrityksille suunnatun joukkora-
hoituspalvelun eurooppalaisista tarjoajista sekd asetuksen (EU) 2017/1129 ja direktiivin
2019/1937 muuttamisesta, jdljempand EU:n joukkorahoitusasetus, 3 artiklan 1 kohdan mukaan
joukkorahoituspalveluja saavat tarjota vain sellaiset oikeushenkil6t, jotka ovat sijoittautuneet
unioniin ja joille on mydnnetty joukkorahoituspalvelun tarjoajan toimilupa. Joukkorahoituspal-
velun tarjoaja voi siten olla muun muassa julkinen tai yksityinen osakeyhtié. EU:n joukkora-
hoitusasetuksessa tarkoitettua joukkorahoituspalvelun tarjoajaa voidaan pitdd muutosdirektiivin
johtolauseessa 57 tarkoitettuna luotonvilittdjéna tai muuta rahoituslaitoksena, jota koskee unio-
nin oikeus ja sen nojalla laaditut tai kdyttoonotetut kansalliset sddnndkset, joiden soveltamiseen
muutosdirektiivi ei vaikuta. Vastaavan alkuperdisen direktiivin (2005/56/EY) johtolauseen 10
on katsottu pitdvén laajasti sisélldéin erilaisia rahoituspalveluja ja -laitoksia. Sitd vastoin johto-
lause ei siséllad joukkorahoituspalvelun tarjoamisesta annetun lain 1 §:n 1 momentin 2 kohdassa
tarkoitettua muuta lainamuotoista joukkorahoitusta, jonka toimiluvallisuudesta sdddetdin 4 §:n
2 momentissa. Sen osalta sovellettavaksi tulevat yleiset osakeyhtidlain rajat ylittdvid yritysjér-
jestelyja koskevat sdédnnokset. Velvollisuus Finanssivalvonnan luvan hankkimiselle edellyttéisi,
ettd se olisi perusteltua yhteisdjen tuomioistuimen oikeuskdytanndn mukaisesti ja erityisesti, jos
yleinen etu sitd vaatii ja jos rajoitukset ovat valttimattomia ja asianmukaisia téllaisten ensisi-
jaisten vaatimusten tayttdmiseksi. Tdma johtuu siit4, ettd kansallisilla sddnndksilla ja muodolli-
suuksilla ei saisi rajoittaa sijoittautumisvapautta eikd pddoman vapaata liikkkuvuutta muissa kuin
mainituissa tilanteissa.

EU:n joukkorahoitusasetusta on sovellettu 10.11.2021 ldhtien. Joukkorahoituksen valittdjét,
jotka on rekisterdity joukkorahoituspalvelun tarjoamisesta annetulla lailla kumotun joukkora-
hoituslain (734/2016) perusteella, ovat oikeutettuja EU:n joukkorahoitusasetuksen 48 artiklan
1 kohdan mukaan jatkamaan joukkorahoituslain soveltamista 10.11.2022 asti tai kunnes niille
on myonnetty toimilupa EU:n joukkorahoitusasetuksen mukaisesti sen mukaan, kumpi ndistad
ajankohdista on aikaisempi. Liséksi artiklan 3 kohta pitdd sisélldédn mahdollisuuden, jonka mu-
kaan komissio voi pidentda siirtyméajan paattymistd 12 kuukauden ajanjaksolla. Euroopan ko-
missio on kuullut arvopaperiviranomaista artiklakohdan edellyttimaélla tavalla ja arvopaperivi-
ranomainen on antanut komissiolle 19.5.2022 neuvon', jossa se suosittaa siirtymiajan jatka-
mista erdin rajoituksin. Toistaiseksi Finanssivalvonta ei ole myontényt yhtdédn EU:n joukkora-
hoitusasetuksen mukaista toimilupaa. Néin kaikki palveluntarjoajat toimivat joko kumotun
joukkorahoituslain rekisterdinnin tai muun toimiluvan nojalla siirtymésédénnoksen perusteella
kansallisen sddntelyn mukaisesti. Muussa toimiluvassa on kyse luottolaitoksen, sijoituspalvelu-
yrityksen tai maksulaitoksen toimiluvasta. Finanssivalvonnan rekisteriin tdllaisia on merkitty
10.

Joukkorahoituspalvelun tarjoamisesta annetussa laissa ei ole sddnnoksid muun rahoitusmarkki-
nasdintelyn tavoin eurooppayhtidasetuksen johdosta kotipaikan siirtoon, sulautumiseen ja ja-
kautumiseen liittyvistd menettelyistd. Ne on tarpeen tdssd yhteydessa lisdtd sanottuun lakiin.

! Saatavilla internet-osoitteessa: https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma35-42-
1445 final report on_technical advice on_ article 483 of ecspr.pdf, viitattu 21.7.2022.
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3.8 Maksulaitokset
3.8.1 Yhtionmuodon muutos (kotipaikan siirto)

Voimassa olevan maksulaitoslain (297/2010) 46 §:ssd sdddetddn maksulaitoksen kotipaikan
siirrosta eurooppayhtidasetuksen 8 artiklassa tarkoitetulla tavalla. Maksulaitoslakiin on tarpeen
lisétd muutosdirektiivistd johtuvat sdédnndkset.

Ehdotuksen mukaan maksulaitoksen kotipaikan siirrossa on kyse jérjestelystd, jossa yhdessé
jasenvaltiossa yhtidoikeudellista kotipaikkaansa pitivd maksulaitos siirtdd kotipaikkansa toi-
seen jisenvaltioon ja muuttaa samalla yhtiomuotonsa kohdevaltiossa sallituksi maksulai-
tokseksi. Toimiluvallisen toiminnan jatkamisen ndkokulmasta maksulaitos voi muuttua ainoas-
taan toisessa valtiossa sallituksi maksulaitokseksi, eikd yhtiomuodon muuttaminen toisen-
laiseksi yhtioksi ole mahdollista. Ndin ollen kotipaikan siirto olisi mahdollista toteuttaa vain,
jos siirtyvé yhtio saa kohdevaltion toimivaltaiselta viranomaiselta Euroopan parlamentin ja neu-
voston direktiivin (EU) 2015/2366 maksupalveluista sisimarkkinoilla (jaljempana maksupalve-
ludirektiivi) 11 artiklassa tarkoitetun toimiluvan. Kotipaikan siirrosta ei seuraa maksulaitoksen
purkautuminen eikd uuden oikeushenkilon syntyminen.

Muutosdirektiivin kansallinen tdytdntdonpano on maksulaitosten osalta perusteltua toteuttaa sa-
malla periaatteella kuin eurooppayhtidasetuksen kotipaikan siirrosta sdddetdin, kiytdnnossa
viittauksin osakeyhtidlakiin. Edelld osakeyhtion rajat ylittdvan yhtiomuodon muutoksen osalta
esitetty koskee niin ollen padosin my6s maksulaitoksia. Maksulaitoksen toiminnan toimiluvan-
varaisuuden suojaaminen edellyttdd kuitenkin tiettyja erityissddnnoksii, joita on tarpeen sovel-
taa maksulaitoksen kotipaikan siirtoon osakeyhtidlaissa sdddetyn lisdksi. Maksulaitoslain koti-
paikan siirtoa toiseen ETA-valtioon koskevaa sddnnostd on tarpeellista tdydentdd muun kuin
eurooppayhtiomuodossa toimivan maksulaitoksen kotipaikan siirtoon sovellettavien sddnnosten
osalta erityissddannoksilld Finanssivalvonnan vastustamisoikeudesta ja riippumattomalle asian-
tuntijalle asetettavista kelpoisuusvaatimuksista.

Suomessa toimii tdlld hetkelld 18 suomalaista maksulaitosta sdhkorahayhteisot mukaan lukien.
Lisédksi maksulaitoslain 46 §:n kotipaikan siirtoa koskevia sddnnoksié sekd 47 §:n sulautumista
ja jakautumista koskevia sddnnoksid sovelletaan lain 7 b §:n 3 momentin viittaussdinnoksen
perusteella myds 7 b §:ssé tarkoitettuihin tilitietopalvelun tarjoajiin, joita on yhteensa viisi. Yh-
tiot ovat yksityisid tai julkisia osakeyhtioitd. Kotipaikan siirtoa koskevat uudet sdédnnokset so-
veltuisivat kyseisten yhtididen rajat ylittivaan kotipaikan siirtoon. Maksulaitoslain 46 §:n 2 mo-
mentin muotoilu kattaa jo nykyiselldén suomalaisen osakeyhtion tai eurooppayhtion kotipaikan
siirron jélkeisen tilanteen, koska pykéléssi viitataan yleisesti maksulaitoksiin.

Maksulaitoslain kotipaikan siirtoa koskevat muutokset ovat tarpeellisia, silld maksulaitoksiin
liittyy tiettyja erityispiirteitd, jotka on otettava huomioon maksulaitoksen kotipaikan siirron me-
nettelyssd. Maksupalveludirektiivi koskee maksulaitoksen toimiluvan mydntédmista ja toimin-
nan harjoittamista. Maksupalveludirektiivin mukaan yritysten, jotka aikovat tarjota maksupal-
veluja on hankittava toimilupa maksulaitoksena toimimista varten ennen maksupalvelujen tar-
joamisen aloittamista. Toimilupa voidaan myonté4 ainoastaan johonkin jasenvaltioon sijoittau-
tuneelle oikeushenkil6lle. Toimilupa on haettava siind jasenvaltiossa, jossa on maksulaitoksen
saantomadrdinen kotipaikka. Suomessa toimiluvanvaraisuudesta sdddetddn voimassa olevan
maksulaitoslain 6 §:n 1 momentissa. Toimilupaa koskeva sdéntely on otettava huomioon mak-
sulaitoksen kotipaikan siirrossa. Myos maksulaitoksen valvonta perustuu kotivaltioperiaattee-
seen.
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Muutosdirektiivilld lisdtyn 86 f artiklan 1 kohdan mukaan riippumattoman asiantuntijan tulee
tutkia rajat ylittdvdd yhtiomuodon muuttamista koskeva suunnitelma ja laatia siitd lausunto.
Maksulaitoslaissa ei ole sdédnnoksia tillaisesta lausunnosta ja lausunnonantajan pitevyysvaati-
muksista. Niistd on tarpeen ottaa sidénnokset lakiin huomioiden osakeyhtidlakiin ehdotetut
muutokset. Maksulaitoksen tilintarkastajan kelpoisuusvaatimuksista sdddetdan maksulaitoslain
41 f §:n 1 momentin viittaussdédnnoksen perusteella luottolaitostoiminnasta annetun lain 12 lu-
vun 14 §:ssé. Tilintarkastajalle asetetut kelpoisuusvaatimukset on otettava huomioon lausun-
nonantajan pitevyysvaatimuksia séédettidessa.

3.8.2 Rajat ylittdva sulautuminen

Osakeyhtidmuotoisen maksulaitoksen sulautumiseen sovelletaan paédséantdisesti osakeyhtiolain
16 luvun sddnndksid osakeyhtion sulautumisesta. Osakeyhtidlain lisdksi maksulaitoksen sulau-
tumiseen sovelletaan maksulaitoslain 47 §:44, joka siséltdd maksulaitoksen sulautumiseen so-
vellettavia erityissdédnnoksid. Voimassa olevan maksulaitoslain 47 §:ssd sdfdetddn siit4, etti ra-
jat ylittdvassa sulautumisessa rekisteriviranomainen ei saa antaa sulautumista koskevaa euroop-
payhtiolain 4 §:n 3 momentissa tai osakeyhtidlain 16 luvun 26 §:ssé tarkoitettua todistusta re-
kisteriviranomaiselle, jos Finanssivalvonta on ilmoittanut rekisteriviranomaiselle ennen luvan
myOntamistd, ettd maksulaitos ei ole noudattanut sulautumista tai Suomessa tapahtuvan toimin-
nan jatkamista tai toiminnan lopettamista koskevia sddnnoksid. Luvan saa antaa ennen kuin
kuukausi on kulunut osakeyhti6lain 16 luvun 6 §:n 2 momentissa tarkoitetusta madrépaivasta
vain, jos Finanssivalvonta on ilmoittanut, ettei se vastusta sulautumista tai eurooppayhtion pe-
rustamiseen liittyvaa kotipaikan siirtoa. Taltd osin maksulaitoslaki pitdd jo siséllaén tarpeelliset
sdanndkset Finanssivalvonnan arvioinnille ja vastustamisoikeudelle.

Kodifioidun yhtiddirektiivin 125 artiklassa sdddetddn riippumattoman asiantuntijan lausun-
nosta. Maksulaitoslaissa ei ole sddnnoksid téllaisesta lausunnosta tai lausunnonantajan pite-
vyysvaatimuksista. Néistd on tarpeen ottaa sddnndkset lakiin huomioiden osakeyhtidlakiin eh-
dotetut muutokset. Maksulaitoksen tilintarkastajan kelpoisuusvaatimuksista sdddetdan maksu-
laitoslain 41 f §:n viittaussddannoksen perusteella luottolaitostoiminnasta annetun lain 12 luvun
14 §:ssé. Tilintarkastajalle asetetut kelpoisuusvaatimukset on tarpeen ottaa huomioon lausun-
nonantajan patevyysvaatimuksia sédédettdessa.

Maksulaitoslain 47 §:n 3 momentin mukaan, jos toiseen valtioon rekisterditiva vastaanottava
yhtio aikoo sulautumisen jilkeen jatkaa maksupalvelun tarjontaa Suomessa, yhtioon sovelle-
taan, mitd ulkomaisen maksulaitoksen oikeudesta tarjota maksupalvelua Suomessa sdddetian.
Kyse on informatiivisesta sddnndksestd, joka ei nykyiselldén ota huomioon pykalassa tarkoitet-
tuja jakautumisia. Sitd on tarpeen tdydentdé niin, ettd se kattaa jatkossa myds jakautumiset.

3.8.3 Rajat ylittdva jakautuminen

Osakeyhtidmuotoisen maksulaitoksen jakautumiseen sovelletaan padsddntoisesti osakeyhtio-
lain 17 luvun séd@nnoksid osakeyhtion jakautumisesta. Osakeyhtiolain liséksi maksulaitoksen
jakautumiseen sovelletaan maksulaitoslain 47 §:44, joka sisdltdd maksulaitoksen jakautumiseen
sovellettavia erityissddnndksié. Siind sdddetddn siité, ettd rajat ylittdvassé jakautumisessa rekis-
teriviranomainen ei saa antaa jakautumista koskevaa osakeyhtiélain 17 luvun 25 §:ssé tarkoi-
tettua todistusta rekisteriviranomaiselle, jos Finanssivalvonta on ilmoittanut rekisteriviranomai-
selle ennen luvan myontdmisté, ettd maksulaitos ei ole noudattanut jakautumista tai Suomessa
tapahtuvan toiminnan jatkamista tai toiminnan lopettamista koskevia sédnndksid. Luvan saa an-
taa ennen kuin kuukausi on kulunut osakeyhtidlain 17 luvun 6 §:n 2 momentissa tarkoitetusta
méadrdpdivastd vain, jos Finanssivalvonta on ilmoittanut, ettei se vastusta jakautumista.
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Maksulaitoslain 47 §:n 3 momentti edellyttia, ettd toiseen valtioon rekisterditdvén vastaanotta-
van yhtion, joka aikoo sulautumisen jélkeen jatkaa maksupalvelun tarjontaa Suomessa, on nou-
datettava, mitd ulkomaisen maksulaitoksen oikeudesta tarjota maksupalvelua Suomessa sddde-
tddn. Saannostd on tarpeen tdydentdd jakautumista koskevilta osin, silld momentissa kuvattu
tilanne on yhti lailla mahdollinen silloin kun toimiluvallinen toiminta siirtyy yhtimuodossa
harjoitettavaksi Suomen rajojen ulkopuolelle jakautumisen seurauksena.

Muutosdirektiivilla lisdtyn 160 f artiklan 1 kohdan mukaan riippumattoman asiantuntijan tulee
tutkia rajat ylittdvda jakautumista koskeva suunnitelma ja laatia siitd lausunto. Maksulaitos-
laissa ei ole sddnnoksié téllaisesta lausunnosta ja lausunnonantajan patevyysvaatimuksista.
Niéistd on tarpeen ottaa sddnnokset lakiin huomioiden osakeyhtidlakiin ehdotetut muutokset.
Maksulaitoksen tilintarkastajan kelpoisuusvaatimuksista sdddetddn maksulaitoslain 41 f §:n 1
momentin viittaussddnnoksen perusteella luottolaitostoiminnasta annetun lain 12 luvun 14
§:ssd. Tilintarkastajalle asetetut kelpoisuusvaatimukset on otettava huomioon lausunnonantajan
patevyysvaatimuksista sdddettdessa.

3.9 Luottolaitokset
3.9.1 Yhtidmuodon muutos (kotipaikan siirto)

Osakeyhtidmuotoisiin luottolaitoksiin sovelletaan luottolaitostoiminnasta annettua lakia
(610/2014, jaljempéna luottolaitoslaki), osakeyhtidlakia seka liikepankeista ja muista osakeyh-
tidmuotoisista luottolaitoksista annettua lakia (1501/2001, jéljempéané liikepankkilaki). Luotto-
laitoslaki tai liikepankkilaki eivét voimassa olevassa muodossaan sisilld varsinaisia sddnnoksia
osakeyhtiomuotoisen luottolaitoksen kotipaikan siirrosta. Luottolaitoksen on mahdollista vaih-
taa kotipaikkaansa eurooppayhtidasetuksen mahdollistamalla tavalla ja eurooppayhtion perus-
tamiseen liittyvédn sulautumisen yhteydessd. Ndihin menettelyihin siséltyy luottolaitoslain 6 lu-
vun 6 §:n 3 momentin ja liikepankkilain 5 b §:n 2 momentin mukaisesti Finanssivalvonnan
mahdollisuus ilmoittaa rekisteriviranomaiselle, ettei luottolaitos ole noudattanut tarvittavia
saannoksid. Lisdksi tallettajansuojaa koskevat litkepankkilain 6 §:n 4 momentti ja 6 a § sisalta-
vit sddnnoksid, joita sovelletaan luottolaitoksen kotipaikan siirtyesséd toiseen ETA-valtioon.
Luottolaitoslain 4 lukuun sisdltyy myds toimiluvan myontédmisté eurooppayhtidlle koskevia eri-
tyisid sddnnoksid. Liikepankkilakiin on tarpeen siséllyttdd kotipaikan siirtoa seka tilintarkasta-
jan kelpoisuusvaatimuksia koskevat sddnnokset.

3.9.2 Rajat ylittdva sulautuminen ja jakautuminen

Osakeyhtidmuotoisen luottolaitoksen sulautumista ja jakautumista koskevat sddnnokset sisalty-
vét osakeyhtidlain 16 ja 17 seka liikepankkilain 2 ja 3 Iukuun. Sekd sulautumisiin ettd jakautu-
misiin sovelletaan liikepankkilaissa vastaavia periaatteita. Luottolaitoksen on ilmoitettava su-
lautumisesta tai jakautumisesta Finanssivalvonnalle ja liitettdva ilmoitukseen sulatutumis- tai
jakautumissuunnitelma seka tilintarkastajan lausunto. Rajat ylittdviin sulautumisiin ja jakautu-
misiin sovelletaan pitkalti vastaavia sddnndksid kuin kansallisiin jarjestelyihin. Rajat ylittdvien
jarjestelyiden yhteydessd Finanssivalvonta voi kuitenkin ilmoittaa rekisteriviranomaiselle, mi-
kéli luottolaitos ei ole noudattanut tarpeellisia sddnnoksid. Téltd osin liikepankkilakiin on tar-
peen lisdtd muutosdirektiivin johdosta tilintarkastajan kelpoisuusvaatimusta koskevat saannok-
set.
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Viranomaisten valtuuksia valvoa luottolaitosten sulautumisia ja jakautumisia on ehdotettu laa-
jennettavaksi Basel III -standardien tdytintdonpanon yhteydessi?. Ehdotettavien sdéinndsten
mukaan valvontaviranomaista olisi informoitava etukdteen sulautumisista ja jakautumisista.
Valvontaviranomaiselle ehdotetaan my0s toimivaltuutta estdd jarjestelyiden toteuttaminen, jos
jarjestelylld on haitallinen vaikutus luottolaitoksen riskiprofiiliin. Koska sédénnoksid tullaan
muuttamaan tilta osin 1dhiaikoina, on muutosdirektiivin ehdotukset tarkoituksenmukaista saat-
taa lakiin vihimméaismuodossa.

3.10 Loppuséinnokset

Muutosdirektiivin 2 artiklan 1 kohdan mukaan jésenvaltioiden on sdddettiva timéan direktiivin
nojalla annettujen kansallisten sdédnnosten rikkomiseen sovellettavista toimenpiteistd ja seuraa-
muksista ja toteutettava kaikki tarvittavat toimenpiteet niiden tdytintdonpanon varmistamiseksi.
Jasenvaltiot voivat sdétdd vakavia rikkomistapauksia koskevia rikosoikeudellisia seuraamuksia.
Artiklan 2 kohdassa sdddetédn, ettid toimenpiteiden ja seuraamusten on oltava tehokkaita, oikea-
suhteisia ja varoittavia. Valmistelun aikana on arvioitu, ettd muutosdirektiivin sddnnosten tay-
tantoonpanon kannalta keskeisistd teoista ja laiminlyonneistd on sdddetty tehokkaat, oikeasuh-
teiset ja varoittavat vahingonkorvaus- ja rikosoikeudelliset sddnnokset muun muassa osakeyh-
tidlaissa, tilintarkastuslaissa, kaupparekisterilainsdddédnnossé ja rikoslaissa. Vihéiset tismen-
nykset sddnndksiin ovat kuitenkin tarpeen siltd osin, kuin kyse on kotipaikan siirron johdosta
lisdttavistd velvollisuuksista.

Osakeyhtidlain 22 luvussa on sdéddetty vahingonkorvaussaannokset, jotka koskevat johtohenki-
16itd (OYL 22 luvun 1 §), osakkeenomistajaa (OYL 22 luvun 2 §), yhtidkokouksen puheenjoh-
tajaa (OYL 22 luvun 3 §) ja tilintarkastajaa (OYL 22 luvun 4 §).

Osakeyhtidlaissa on liséksi sdddetty rikosoikeudelliset rangaistussdannokset. Jollei teko ole va-
hiinen tai siitd muualla laissa sdddetd ankarampaa rangaistusta, osakeyhtidrikoksesta sakkoon
tai vankeuteen enintddn yhdeksi vuodeksi on tuomittava henkild, joka tahallaan rikkoo tilintar-
kastajan 2 luvun 14 §:n 2 momentissa, 16 luvun 4 §:ssd, 17 luvun 4 §:ssd tai 19 luvun 2 §:ssé
tarkoitetun lausunnon laatimista koskevia sddnndksid (OYL 25 luvun 1 §:n 2 kohta). Sdannosta
on tarpeen tdydentdd rangaistuksella, joka koskee tilintarkastajan lausunnon laatimista koske-
vien sddnnosten rikkomista, kun kyse on kotipaikan siirrosta.

Jollei teko ole vdhédinen tai siitd muualla laissa sdéidetd ankarampaa rangaistusta, osakeyhtiorik-
komuksesta sakkoon on tuomittava henkil6, joka tahallaan rikkoo tdmén lain sddnnoksia tilin-
paitoksen, toimintakertomuksen tai konsernitilinpditoksen laatimisesta taikka osakeyhtion su-
lautumista, jakautumista tai selvitystilaa koskevan lopputilityksen antamisesta (OYL 25 luvun
2 §:mn 4 kohta). Taltd osin on otettava huomioon, ettd valmistelun aikana ei ole arvioitu olevan
tarvetta lisata lakiin sddnnoksia kotipaikan siirtoa koskevasta lopputilityksesta.

Tilintarkastuslain 10 luvussa on sdidetty tilintarkastajan osalta erilaisista hallinnollisista seu-
raamuksista, vahingonkorvausvelvollisuudesta ja rikosoikeudellista seuraamuksista.

2 Komission ehdotus direktiivin 2013/36/EU muuttamisesta (COM(2021) 663 final).
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Kaupparekisterilain 30 §:ssé viitataan yritys- ja yhteisotietolain 19 §:ssd rangaistavaksi sdédet-
tyihin yritys- ja yhteisotietoilmoituksen laiminlydntiin ja yritys- ja yhteisdtunnuksen kayton lai-
minlyontiin.

Yhtidoikeudellisia sddnnoksid tdydentévét erddt rikoslain sddnndkset, jotka voivat tulla sovel-
lettaviksi rekisteriviranomaisen kanssa toimittaessa. Rikoslain 16 luvun 7 §:ssd sdddetdan rekis-
terimerkintdrikoksesta tai sen yrityksestd. Kyse voi olla yhtéélta siité, ettd henkild antaa rekis-
terid pitaville viranomaiselle vdérdn tiedon. Talloin edellytetddn liséksi, ettd henkilon tarkoi-
tuksena on aiheuttaa oikeudellisesti merkityksellinen virhe viranomaisen pitiméén yleiseen re-
kisteriin. Toisaalta kyse voi olla siitd, ettd henkilo kayttdd hyvikseen edelld tarkoitetulla tavalla
aiheutettua virhettd. Télloin edellytetdén liséksi, ettd henkilon tarkoituksena on hankkia itselleen
tai toiselle hyotya taikka vahingoittaa toista. Rekisterimerkintirikoksesta on tuomittava sakkoa
tai enintdén kolme vuotta vankeutta. Rikoslain 16 luvun 8 §:ssd sdddetdan vadrdn todistuksen
antamisesta viranomaiselle, mistd tuomitaan sakkoa tai vankeutta enintddn kuusi kuukautta.

3.11 Yhteenveto direktiivin kohdista, jotka eivit edellytd kansallisia lainsééidintotoimia
Muutosdirektiivissd on lukuisia sdédnnoksié, jotka eivét edellytd nimenomaisia kansallisia lain-
sdddantotoimia. Osa muutosdirektiivissd tehdyistd muutoksista on teknisluonteisia, ja osa on
pantu kansallisesti tdytantoon riittdviksi arvioidulla tavalla jo aikaisemmin. Téllaisia ovat seu-
raavat muutosdirektiivilld muutetut tai lisdtyt kohdat (viittaukset kodifioituun yhtiddirektiiviin,
paitsi loppusddnndsten osalta muutosdirektiiviin):

Alkusddnndkset
-1 artiklan kuudes luetelmakohta;
-18 artiklan 3 kohdan aa alakohta;

-24 artikla e ja ea alakohta seka kolmas alakohta.

Kotipaikan siirto

-86 e artiklan 4 kohdan jdsenvaltio-optio ja 10 kohta;

-86 fartiklan 3 kohdan toisen alakohdan jdsenvaltio-optio;

-86 g artiklan 2, 3 ja 5 kohdan jasenvaltio-optiot;

-86 h artiklan 4 kohdan jésenvaltio-optio (kolmansia osapuolia kohtaan);

-86 1 artiklan 1 kohdan toisen ja kolmannen alakohdan jasenvaltio-optiot (suunnitelman vastus-
tamisilmoituksen kirjaaminen ddnestdmiseksi) ja 4 kohdan toisen alakohdan jésenvaltio-optio;

-86 j artiklan 2 kohdan jésenvaltio-optio ja 3 kohdan jdsenvaltio-optio (muiden kuin rahamai-
rdisten velvoitteiden osalta);

-86 m artiklan 3 kohdan jisenvaltio-optio.
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Rajat ylittiva sulautuminen

-119 artiklan 2 alakohdan muutos (tai-sanan lisddminen séddnnoksen jilkeen);

-121 artiklan 2 kohta;

-123 artiklan 2, 3 ja 6 kohdan jasenvaltio-optiot;

-124 artiklan 4 kohdan jisenvaltio-optio ja 10 kohta;

-125 artiklan 4 kohdan toisen alakohdan jasenvaltio-optio;

-126 a artiklan 1 kohdan toisen ja kolmannen alakohdan jidsenvaltio-optiot (suunnitelman vas-
tustamisilmoituksen kirjaaminen ddnestdmiseksi), 4 kohdan toisen alakohdan jasenvaltio-optio

ja 6 kohdan toisen alakohdan jésenvaltio-optio;

-126 b artiklan 2 kohdan jasenvaltio-optio ja 3 kohdan jasenvaltio-optio (muiden kuin rahamaa-
rdisten velvoitteiden osalta);

-127 artiklan 3 kohdan jdsenvaltio-optio.

Rajat ylittivd jakautuminen

-160 e artiklan 4 kohdan jésenvaltio-optio ja 10 kohta;

-160 f artiklan 3 kohdan toisen alakohdan jasenvaltio-optio;

-160 g artiklan 2, 3 ja 5 kohdan jdsenvaltio-optiot;

-160 h artiklan 4 kohdan jdsenvaltio-optio (kolmansia osapuolia kohtaan);

-160 i artiklan 1 kohdan toisen ja kolmannen alakohdan jisenvaltio-optiot (suunnitelman vas-
:?s;tamisilmoituksen kirjaaminen dénestdmiseksi) ja 4 kohdan toisen alakohdan jasenvaltio-op-

-160 j artiklan 3 kohdan jdsenvaltio-optio ja 4 kohdan jésenvaltio-optio (muiden kuin rahamai-
rdisten velvoitteiden osalta);

-160 m artiklan 3 kohdan jasenvaltio-optio;

-160 r artiklan 5 kohta.

Loppusddnndkset
-muutosdirektiivin liitteen II otsikon muutos;

-muutosdirektiivin 4—6 artikla.
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3.12 Yhteenveto osakeyhtiolain kansallisista salinnoksisti, jotka eivit perustu muutosdi-
rektiiviin

Ehdotukseen siséltyy joitakin kansallisia sdannoksié, jotka poikkeavat muutosdirektiivin vaati-
muksista. Osa sulautumista ja jakautumista koskevista sddnnoksistd on sdddetty jo voimassa
olevassa laissa, eikd niitd ehdoteta kumottaviksi. Sisdlloltdin vastaavia sdannoksid ehdotetaan
uusina sddnnoksind myds kotipaikan siirron osalta. Osaksi kyse on siitd, ettd muutosdirektiivin
sadannokset eivit ole tyhjentdvii tai jattdvit jdsenvaltioille harkinnanvaraa, miten tiytantoon-
pano tulisi kansallisesti toteuttaa. Téllaisia kansallisia sddnndksid ovat ainakin seuraavat:

Sulautuminen (osakeyhtiolain 16 luku)

-yleisesti 1—4, 6, 9, 13, 14 ja 16 §: muutosdirektiivin mukaisia rajat ylittdvid sulautumisia kos-
kevia vaatimuksia ulotettu koskemaan myds kansallisia sulautumisia (sddnndsten keskindinen
johdonmukaisuus ja arvio ehdotettujen sddnnosten tarpeellisuudesta);

-luvun 3 §:n 2 momentin 3 ja 15 kohta (ehdotus tilikaudesta, jos siitd ei ole méarétty yhtidjar-
jestyksessd, sekd ehdotus sulautumisen taytantdonpanon suunnitellusta aikataulusta; eri sidos-
ryhmien kannalta térkeéksi arvioitu tiedon tarve, ja 15 kohdan osalta johdonmukaisuus jakau-
tumista ja kotipaikan siirtoa koskevien sddannosten kanssa);

-luvun 6 §:n 2 momentti (myds kansallisten sulautumisten osalta velkojat, jotka eivit ole tyyty-
viisid sulautumiseen osallistuvien yhtididen yhteisessd sulautumissuunnitelmassa esitettyihin
takeisiin, voivat kolmen kuukauden kuluessa sulautumissuunnitelman julkistamisesta hakea
riittdvid takeita);

-luvun 11 §:n 1 momentin 6 kohta (pidettivd osakkeenomistajan néhtdvéna kunkin sulautumi-
seen osallistuvan yhtion padkonttorissa tai internetsivuilla sekd asetettava nahtiavaksi yhtioko-
kouksessa yhtion hallituksen selostus tilinpdatoksen ja toimintakertomuksen tai osavuosikat-
sauksen jalkeisistd yhtion asemaan olennaisesti vaikuttavista tapahtumista; otettu huomioon kir-
janpitolainsdadantoon tehty systematiikan muutos; vastaa sisilloltddn voimassa olevaa lakia);

-luvun 13 §:n 2 momentti (sulautuvan yhtion tulee ilmoittaa sdhkodinen osoite optio-oikeuksien
ja muiden osakkeisiin oikeuttavien erityisten oikeuksien haltijoille lunastusvaatimuksen séh-
koistd vastaanottamista varten; johdonmukaisuus osakkeenomistajia koskevan vaatimuksen
kanssa);

-luvun 13 §:n 3 momentti (Keskuskauppakamarin lunastuslautakunnan mééraamét valimiehet
voivat paattad lunastusvaatimusten kédsittelemisesti samassa menettelyssi; kansallisessa harkin-
nassa oleva menettelysdannos);

-luvun 14 §:n 1 momentin 4 kohta (myds kansallisten sulautumisten osalta ilmoitukseen sulau-
tumisen tdytintoonpanosta on muun ohella liitettdvé tiedot sulautumissuunnitelmasta);

-luvun 16 §:n 5 momentti (my6s kansallisten sulautumisten osalta sulautumista varten velkojan
eduksi maaratyistd riittdvistd vakuuksista voidaan vaatia suoritusta vasta sulautumisen voi-
maantulon jilkeen; yhdenmukainen velkojiensuoja kansallisissa ja rajat ylittdvissa tilanteissa);

-luvun 22 a §:n 2 momentti (huomautusten tekemista koskeva ilmoitus, sulautumissuunnitelma
ja tilintarkastajan tai muun riippumattoman asiantuntijan lausunto on tietyissé tilanteissa lédhe-
tettava niitd pyytiville osakkeenomistajalle, velkojalle ja tyontekijille tai tyontekijoiden edus-
tajalle; johdonmukaisuus osakkeenomistajille ldhettdvien tietojen sddntelyn kanssa sekd arvio
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sadnnoksen tarpeellisuudesta sidosryhmien tiedontarpeen tiyttdmiseksi; kansallisessa harkin-
nassa oleva menettelysdannos);

-luvun 22 b §:n 1 momentti (hallituksen selvityksessé oltava osakkeenomistajien osalta selvitys
rajat ylittdvan sulautumisen seurauksista; siséllollinen johdonmukaisuus voimassa olevan lain
sulautumissuunnitelman ja hallituksen selvityksen siséltod koskevien sddnnosten kanssa);

-luvun 22 d §:n 2 momentti ja 23 § (hallituksen selvityksestd annettava tilintarkastajan tai muun
riippumattoman asiantuntijan lausunto ja asetettava se nahtdvéksi sulautumiseen osallistuvan
yhtion yhtiokokouksessa; sisdllollinen johdonmukaisuus voimassa olevan lain sulautumissuun-
nitelmasta ja hallituksen selvityksestd annettavaa lausuntoa koskevien sdénnosten kanssa);

-luvun 24 §:n 1 momentti (hallituksen selvityksen rekisterdintivelvollisuus; sisdll6llinen joh-
donmukaisuus voimassa olevan lain sulautumissuunnitelman ja hallituksen selvityksen rekiste-
rointid koskevien sdanndsten kanssa);

-luvun 24 §:n 2 momentti (tunnetuille velkojille tarkoitetussa ilmoituksessa mainittava ylimaa-
rdistd rahavastiketta koskevista vaatimuksista ja tarvittaessa tillaisten vaatimusten yhteismaa-
rastd; sisélldllinen johdonmukaisuus lunastusvaatimuksia koskevien sdénndsten kanssa);

-luvun 24 a §:n 2 momentti (yliméérdisen rahavastikkeen riitojenratkaisua koskevien menette-
lysédénnosten perusteet; padosin sisdllollinen johdonmukaisuus lunastusmenettelyd koskevien
sdannosten kanssa);

-luvun 26 §:n 1 momentti (suomalaisen osakeyhtion sulautuessa ulkomaiseen vastaanottavaan
yhtiéon lupahakemukseen on liitettdva tiedot sulautumissuunnitelmasta sekd suomalaisen osa-
keyhtion hallituksen jdsenten ja toimitusjohtajan vakuutus osakeyhtidlain noudattamisesta, hal-
lituksen jasenen tai toimitusjohtajan todistus tunnetuille velkojille tarkoitettujen ilmoitusten 14-
hettdmisestd sekd tarvittaessa ilmoitus lunastusmenettelya, yliméardistd vastiketta tai henkilos-
ton edustamista koskevan menettelyn aloittamisesta; vastaa padosin sisalloltddn voimassa ole-
vaa oikeutta);

-luvun 26 §:n 5 momentti (rekisteriviranomaisen on muun luotettavan selvityksen perusteella
viipymaéttd viran puolesta poistettava sulautuva suomalainen yhtio rekisteristd; johdonmukai-
suus jakautumista ja kotipaikan siirtoa koskevien sddnndsten kanssa);

-luvun 26 ¢ § (pddosin kansallisessa harkinnassa olevia menettelysdédnnoksia).

Jakautuminen (osakeyhtiélain 17 luku)

-yleisesti 1—4, 6, 13, 14 ja 16 §: muutosdirektiivin mukaisia rajat ylittdvid jakautumisia koske-
via vaatimuksia ulotettu koskemaan myos kansallisia jakautumisia, esimerkiksi yhtidittimalla
toteutettavien jakautumisten osalta (sdénnosten keskindinen johdonmukaisuus ja arvio ehdotet-
tujen sdannosten tarpeellisuudesta);

-luvun 3 §:n 2 momentin 3 kohta (ehdotus tilikaudesta, jos siitd ei ole méiéritty yhtidjérjestyk-
sessd; eri sidosryhmien kannalta tarkedksi arvioitu tiedon tarve);
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-luvun 6 §:n 2 momentti (my0s kansallisten jakautumisten osalta velkojat, jotka eivét ole tyyty-
viisid jakautuvan yhtion jakautumissuunnitelmassa esitettyihin takeisiin, voivat kolmen kuu-
kauden kuluessa jakautumissuunnitelman julkistamisesta hakea riittdvia takeita);

-luvun 11 §:n 1 momentin 6 kohta (pidettdvd osakkeenomistajan ndhtdvéné kunkin jakautumi-
seen osallistuvan yhtion padkonttorissa tai internetsivuilla sekd asetettava néhtiavaksi yhtioko-
kouksessa yhtion hallituksen selostus tilinpédétoksen ja toimintakertomuksen tai osavuosikat-
sauksen jdlkeisistd yhtion asemaan olennaisesti vaikuttavista tapahtumista; otettu huomioon kir-
janpitolainsdddantoon tehty systematiikan muutos; vastaa sisilloltddn voimassa olevaa lakia);

-luvun 13 §:n 2 momentti (jakautuvan yhtion tulee ilmoittaa sdhkoinen osoite optio-oikeuksien
ja muiden osakkeisiin oikeuttavien erityisten oikeuksien haltijoille lunastusvaatimuksen séh-
koistd vastaanottamista varten; johdonmukaisuus osakkeenomistajia koskevan vaatimuksen
kanssa);

-luvun 13 §:n 3 momentti (Keskuskauppakamarin lunastuslautakunnan mairaamét vélimichet
voivat paéttaa lunastusvaatimusten késittelemisestd samassa menettelyssé; kansallisessa harkin-
nassa oleva menettelysdannos);

-luvun 14 §:n 1 momentin 4 kohta (my0s kansallisten jakautumisten osalta ilmoitukseen jakau-
tumisen tdytintdonpanosta on muun ohella liitettdva tiedot jakautumissuunnitelmasta);

-luvun 16 §:n 7 momentti (myds kansallisten jakautumisten osalta jakautumista varten velkojan
eduksi madratyistd riittdvistd vakuuksista voidaan vaatia suoritusta vasta jakautumisen voi-
maantulon jélkeen; yhdenmukainen velkojiensuoja kansallisissa ja rajat ylittdvissa tilanteissa);

-luvun 21 a §:n 2 momentti (huomautusten tekemistéd koskeva ilmoitus, jakautumissuunnitelma
ja tilintarkastajan tai muun riippumattoman asiantuntijan lausunto on tietyissa tilanteissa ldhe-
tettdva niitd pyytavalle osakkeenomistajalle, velkojalle ja tyontekijélle tai tyontekijoiden edus-
tajalle; johdonmukaisuus osakkeenomistajille 1dhettavien tietojen sddntelyn kanssa sekd arvio
sadannoksen tarpeellisuudesta sidosryhmien tiedontarpeen tiyttdmiseksi; kansallisessa harkin-
nassa oleva menettelysdannos);

-luvun 21 b §:n 1 momentti (hallituksen selvityksessé oltava osakkeenomistajien osalta selvitys
rajat ylittdvan jakautumisen seurauksista; siséllollinen johdonmukaisuus voimassa olevan lain
jakautumissuunnitelman ja hallituksen selvityksen sisélt6d koskevien sddnnosten kanssa);

-luvun 21 d §:n 2 momentti ja 22 § (hallituksen selvityksestd annettava tilintarkastajan tai muun
riippumattoman asiantuntijan lausunto ja asetettava se néhtdvéksi jakautuvan yhtion yhtidko-
kouksessa; sisdllollinen johdonmukaisuus voimassa olevan lain jakautumissuunnitelmasta ja
hallituksen selvityksestd annettavaa lausuntoa koskevien sddnndsten kanssa);

-luvun 23 §:n 1 momentti (hallituksen selvityksen rekisterdintivelvollisuus; sisill6llinen joh-
donmukaisuus voimassa olevan lain jakautumissuunnitelman ja hallituksen selvityksen rekiste-
rointii koskevien sdanndsten kanssa);

-luvun 23 §:n 2 momentti (tunnetuille velkojille tarkoitetussa ilmoituksessa mainittava ylimaa-
rdistd rahavastiketta koskevista vaatimuksista ja tarvittaessa tillaisten vaatimusten yhteismaé-
réstd; sisdllollinen johdonmukaisuus lunastusvaatimuksia koskevien sédédnnosten kanssa);

-luvun 23 §:n 3 momentti (rajat ylittévéssd jakautumisessa yhtiokokouksen méédrdenemmistod
koskeva vaatimus saa olla enintdan 90 prosenttia annetuista dénisté ja kokouksessa edustetuista
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osakkeista; siséllollinen johdonmukaisuus osakeyhtidlain padtoksentekoa koskevien sddnnos-
ten kanssa);

-luvun 23 a §:n 2 momentti (ylimédérdisen rahavastikkeen riitojenratkaisua koskevien menette-
lysédénnosten perusteet; padosin sisdllollinen johdonmukaisuus lunastusmenettelyé koskevien
sdannosten kanssa);

-luvun 25 §:n 1 momentti (suomalaisen osakeyhtion jakautuessa ulkomaiseen vastaanottavaan
yhtiéon lupahakemukseen on liitettdvé tiedot jakautumissuunnitelmasta seké suomalaisen osa-
keyhtion hallituksen jésenten ja toimitusjohtajan vakuutus osakeyhtidlain noudattamisesta, hal-
lituksen jasenen tai toimitusjohtajan todistus tunnetuille velkojille tarkoitettujen ilmoitusten 14-
hettdmisestd seka tarvittaessa ilmoitus lunastusmenettelyd, yliméardistd vastiketta tai henkilos-
ton edustamista koskevan menettelyn aloittamisesta; vastaa padosin sisélloltddn voimassa ole-
vaa oikeutta);

-luvun 25 §:n 5 momentti (rekisteriviranomaisen on muun luotettavan selvityksen perusteella
viipymattéd viran puolesta poistettava kokonaisjakautumisessa jakautunut suomalainen yhtio re-
kisteristd ja osittaisjakautumisessa tai yhtioittimalld toteutettavassa jakautumisessa merkittava
jakautuminen rekisteriin; johdonmukaisuus sulautumista ja kotipaikan siirtoa koskevien sién-
nosten kanssa);

-luvun 25 ¢ § (padosin kansallisessa harkinnassa olevia menettelysddnnoksia).

Kotipaikan siirto (osakeyhtiolakiin ehdotettu 17 a luku)

-luvun 4 §:n 2 momentin 2 kohta (siirtosuunnitelmassa oltava selvitys kotipaikan siirron syista),
3 kohta (ehdotus siitd, miten perustettavan eli siirtyneen yhtion toimielinten jasenet valitaan), 4
kohta (ehdotus siirtyneen yhtion osakkeiden lukumiirdstd osakelajeittain sekd osakepda-
omasta), 5 kohta (selvitys optio-oikeuksien tai muiden osakkeisiin oikeuttavien erityisten oi-
keuksien ehdoista), 7 kohta (olennaisten muutosten tilanteissa selvitys siirtyvan yhtion varoista,
veloista ja omasta paddomasta ja niiden arvostamiseen vaikuttavista seikoista, kotipaikan siirron
suunnitellusta vaikutuksesta siirtyneen yhtion taseeseen seka kotipaikan siirtoon sovellettavista
kirjanpidollisista menetelmistd), 8 kohta (selvitys pddomalainoista, joiden velkojilla on kotipai-
kan siirron vastustusoikeus), 9 kohta (selvitys siirtyvén yhtion tytaryhtididen omistamista osak-
keista, jotka siirtynyt yhtio tai sen emoyhtid laskee liikkeelle), 13 kohta (ehdotus kotipaikan
siirron tdytdntdonpanon suunnitellusta aikataulusta), 14 kohta (ehdotus paiviméadrista, josta al-
kaen liiketoimet katsotaan kirjanpidon kannalta suoritetuiksi siirtyneen yhtion lukuun); edelld
mainittujen kansallisten sddnndsten perusteena johdonmukaisuus sulautumista tai jakautumista
koskevien sddnndsten kanssa ja arvio ehdotettujen sddnndsten tarpeellisuudesta;

-luvun 5 §:n 2 momentti (huomautusten tekemisti koskeva ilmoitus, siirtosuunnitelma ja tilin-
tarkastajan tai muun riippumattoman asiantuntijan lausunto on tietyissé tilanteissa lahetettava
niitd pyytiville osakkeenomistajalle, velkojalle ja tyontekijdlle tai tyontekijoiden edustajalle;
johdonmukaisuus osakkeenomistajille lahettdvien tietojen sadntelyn kanssa seka arvio saannok-
sen tarpeellisuudesta sidosryhmien tiedontarpeen téyttdmiseksi; kansallisessa harkinnassa oleva
menettelysdannos);

-luvun 6 §:n 1 momentti (hallituksen selvityksessé oltava osakkeenomistajien osalta selvitys
kotipaikan siirron seurauksista; johdonmukaisuus sulautumista ja jakautumista koskevien sdén-
nosten kanssa);
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-luvun 8 §:n 2 momentti ja 9 § (hallituksen selvityksestd annettava tilintarkastajan tai muun
riippumattoman asiantuntijan lausunto ja asetettava se néhtivéksi siirtyvén yhtion yhtiokokouk-
sessa; johdonmukaisuus sulautumista ja jakautumista koskevien sdénndsten kanssa);

-luvun 10 §:n 1 momentti (hallituksen selvityksen rekisterdintivelvollisuus; johdonmukaisuus
sulautumista ja jakautumista koskevien sddnndsten kanssa);

-luvun 10 §:n 2 momentti (kotipaikan siirron raukeaminen, jos siirtosuunnitelman ja muiden
asiakirjojen rekisterdinti-ilmoitusta ei tehdd maérédajassa; johdonmukaisuus sulautumista ja ja-
kautumista koskevien sddnndsten kanssa);

-luvun 12 ja 13 § (siirtyvéan yhtion kirjallinen ilmoitus tunnetuille velkojille seké yrityssanee-
rauksen vaikutuksia koskevat sddnndkset; kansallisessa harkinnassa olevia menettelysdédnnoksia
sekd johdonmukaisuus sulautumista ja jakautumista koskevien sddnnosten kanssa);

-luvun 14 §:n 2 momentti (siirtyvéan yhtion yhtidkokous pidettdva neljan kuukauden kuluessa
siirtosuunnitelman rekisterdimisestd; kansallisessa harkinnassa oleva menettelysddnnds seka
johdonmukaisuus sulautumista ja jakautumista koskevien sddnnosten kanssa);

-luvun 14 §:n 3 momentti (kotipaikan siirrossa yhtidkokouksen madrdenemmistod koskeva vaa-
timus saa olla enintéén 90 prosenttia annetuista danisti ja kokouksessa edustetuista osakkeista,
sisdllollinen johdonmukaisuus osakeyhtidlain padtoksentekoa koskevien sddnnosten kanssa);

-luvun 15—17 § lukuun ottamatta asiakirjojen rekisterdimisestd laskettavaa kuukauden vahim-
maéisaikaa (kansallisessa harkinnassa olevia menettelysdénndksid sekd johdonmukaisuus sulau-
tumista ja jakautumista koskevien sdénndsten kanssa);

-luvun 18 §:n 2 momentti (siirtyvén yhtion tulee ilmoittaa séhkdinen osoite optio-oikeuksien ja
muiden osakkeisiin oikeuttavien erityisten oikeuksien haltijoille lunastusvaatimuksen sahkdista
vastaanottamista varten; johdonmukaisuus sulautumista ja jakautumista koskevien sddnnosten
kanssa);

-luvun 18 §:n 3 momentti (Keskuskauppakamarin lunastuslautakunnan mééraamét valimiehet
voivat padttdd lunastusvaatimusten késittelemisestd samassa menettelyssd sekd sdannos siité,
ettd lunastusmenettelyn vireilldolo ei estd kotipaikan siirron rekisterdintid; kansallisessa harkin-
nassa olevia menettelysdédnnoksid sekd johdonmukaisuus sulautumista ja jakautumista koske-
vien sddnnosten kanssa);

-luvun 18 §:n 4 momentti (lunastushinnan méérittiminen kdyvin arvon mukaisesti: kansalli-
sessa harkinnassa olevia menettelysdannoksid sekd johdonmukaisuus sulautumista ja jakautu-
mista koskevien sddnndsten kanssa);

-luvun 19 §:n 2 momentti (koko lunastushinnan maksamista koskeva méaardaikaa koskeva sidin-
nos sekd mahdollisuus tallettaa lunastushinta; kansallisessa harkinnassa olevia menettelysién-
noksid sekd johdonmukaisuus sulautumista ja jakautumista koskevien sddnnosten kanssa);

-luvun 20 §:n 1 momentti (Suomeen rekisterditdvin kotipaikan siirron méiréajat sekd hallituk-
sen jdsenten ja toimitusjohtajan vakuutus osakeyhtidlain noudattamisesta) sekd 20 §:n 2 mo-
mentti (Suomeen rekisterditévén kotipaikan siirron edellytykset; kansallisessa harkinnassa ole-
via menettelysddnnoksid sekd johdonmukaisuus sulautumista ja jakautumista koskevien séén-
nosten kanssa);
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-luvun 21 §:n 1 momentti (toiseen valtioon rekisterditdvéan kotipaikan siirron osalta ilmoituk-
seen tdytdntdonpanosta on muun ohella liitettdvd suomalaisen osakeyhtion hallituksen jésenten
ja toimitusjohtajan vakuutus osakeyhtidlain noudattamisesta, hallituksen jisenen tai toimitus-
johtajan todistus tunnetuille velkojille tarkoitettujen ilmoitusten ldhettdmisestd seké tarvittaessa
ilmoitus lunastusmenettelyn tai henkiloston edustamista koskevan menettelyn aloittamisesta;
sisdllollinen johdonmukaisuus sulautumista ja jakautumista koskevien sddnndsten kanssa);

-luvun 21 §:n 3 momentti (sddnnds yrityskiinnityksistd; johdonmukaisuus sulautumista ja ja-
kautumista koskevien sddnndsten kanssa);

-luvun 21 §:n 4 momentti (rekisteriviranomaisen todistus toimitettava kuuden kuukauden kulu-
essa todistuksen antamisesta kohdevaltion toimivaltaiselle viranomaiselle; kansallisessa harkin-
nassa oleva menettelysddnnos sekd johdonmukaisuus sulautumista ja jakautumista koskevien
sddnnosten kanssa);

-luvun 21 §:n 5 momentti (rekisteriviranomaisen on muun luotettavan selvityksen perusteella
viipymattd viran puolesta poistettava suomalainen siirtyva yhtio rekisteristd; johdonmukaisuus
sulautumista ja jakautumista koskevien sddnndsten kanssa);

-luvun 24 § (pédosin kansallisessa harkinnassa olevia menettelysdénnoksid sekd johdonmukai-
suus sulautumista ja jakautumista koskevien sddnnosten kanssa);

-luvun 28 §:n 2 momentti (varat ja velat merkittiva siirtyneen yhtion taseeseen enintdin niiden
taloudellisesta arvosta siirtyneelle yhtiolle eikd sitoumusta tyon tai palvelun suorittamiseen saa
merkiti taseeseen; kansallisessa harkinnassa olevia menettelysdannoksié sekd johdonmukaisuus
sulautumista ja jakautumista koskevien sdéinndsten kanssa);

-luvun 32 § (kotipaikan siirron patevyys; kansallisessa harkinnassa olevia menettelysdédnnoksid
sekid johdonmukaisuus sulautumista ja jakautumista koskevien sddnnosten kanssa).

3.13 Muut valmistelussa huomioon otetut seikat: rajat ylittavii yritysjirjestelyiti koske-
van ennakollisen valvonnan suhde verotuksen tiytintoonpanoon ja eriisiin viran-
omaisiin

Muutosdirektiivin sdédnndsten mukaan toimivaltainen viranomainen valvoo rajat ylittdvan jar-
jestelyn lainmukaisuutta menettelyn siltd osin kuin sovelletaan l&htovaltion lainsédadéntod. Ja-
senvaltion toimivaltaisen viranomaisen on tutkittava kaikki toimivaltaiselle viranomaiselle toi-
mitetut asiakirjat ja tiedot sekd tarvittaessa yhtion ilmoitus siité, ettd henkilostdedustusta kos-
keva menettely on alkanut. Yhtion on voitava hakea jarjestelyé edeltdvaa todistusta yhdeltd ja-
senvaltioiden nimedmalta toimivaltaiselta viranomaiselta, jonka on tarvittaessa koordinoitava
toimintaa muiden toimivaltaisten viranomaisten kanssa. Toimivaltaisen viranomaisen olisi ar-
vioitava, onko kaikkia asiaankuuluvia ehtoja noudatettu ja kaikki menettelyt ja muodollisuudet
saatettu asianmukaisesti padtokseen kyseisessd jasenvaltiossa (muutosdirektiivilla lisdtty 86 m
artiklan 1, 6 ja 7 kohta, muutettu 127 artiklan 1, 6 ja 7 kohta seki lisdtty 160 m artiklan 1, 6 ja
7 kohta; muutosdirektiivin johdanto-osan perustelukappale 34).

Rajat ylittdvaa jarjestelyd edeltidvid todistusta ei saada myontid, jos toimivaltaisella viranomai-

sella on vakavia epdilyja siitd, ettd rajat ylittédva jarjestely toteutetaan véarinkdytto- tai petostar-
koituksessa, jonka seurauksena tai tarkoituksena on Euroopan unionin oikeuden tai kansallisen
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lainsdddannon valttdminen tai kiertdminen, taikka muuten rikollisessa tarkoituksessa. Esimerk-
keind tdllaisista tarkoituksista on mainittu tyontekijoiden oikeuksien, sosiaaliturvamaksujen tai
verovelvoitteiden kiertiminen. Asiaa koskevat menettelyt, jérjestelyd edeltdvédn todistuksen
myOntamistd edeltdvd mahdollinen arviointi mukaan luettuna, on suoritettava kansallisen lain-
sdddannon mukaisesti (muutosdirektiivilld lisdtty 86 m artiklan 8 ja 9 kohta, muutettu 127 ar-
tiklan 8 ja 9 kohta seké lisdtty 160 m artiklan 8 ja 9 kohta; muutosdirektiivin johdanto-osan
perustelukappale 35).

Valmistelun aikana on nostettu esiin kysymys siitd, miké on ennakollista valvontaa koskevan
yhtidoikeudellisten sddnnosten vaikutus verotuksen toimeenpanossa. On tunnistettu, ettd rajat
ylittédvén jérjestelyn ennakollisen valvonnan toteuttamistavalla voisi periaatteessa olla merki-
tystd verovalvonnan kannalta. Jos muutosdirektiivin mukaisen ennakollista valvontaa koskevan
todistuksen katsottaisiin kattavan my0s verotuksellisen hyviksyttavyyden, tulkittavaksi tulisi
my0s voimassa oleva verolainsdddanto. Valmistelun tavoitteena ei ole kuitenkaan ollut, ettid
yhtidoikeudellisesta muutosdirektiivisti tulee kansallisen lakiin sd&nndksia, joita rekisteriviran-
omaisen pitdisi tulkita verotusndkokulmasta, mahdollisesti puutteellisin tiedoin. Mahdollisena
on kuitenkin pidetty sitd, ettd rekisteriviranomainen voi pyytia ja saada veroviranomaisilta tiet-
tyja olemassa olevia, verotusta koskevia tietoja.

Kansallisessa verolainsdddidnndssd veronkierrosta sdédetdin verotusmenettelystd annetun lain
(1558/1995) 28 §:ssé, joka my0s tayttdd sisimarkkinoiden toimintaan suoraan vaikuttavien ve-
ron kiertdmisen kéyténtdjen torjuntaa koskevien sédéntdjen vahvistamisesta annetun neuvoston
direktiivin (EU) 2016/1164 (veron kiertimisen estamistd koskeva direktiivi, engl. Anti-Tax
Avoidance Directive, ATAD) 6 artiklan yleisen veronkiertosddnndksen vaatimukset. Veron-
kierrosta yritysjérjestelyissd sdddetddn myds elinkeinotulon verottamisesta annetun lain
(360/1968) 52 h §:ssd, joka perustuu eri jdsenvaltioissa olevia yhtiditd koskeviin sulautumisiin,
jakautumisiin, osittaisjakautumisiin, varojensiirtoihin ja osakkeiden vaihtoihin sekd euroop-
payhtion (SE) tai eurooppaosuuskunnan (SCE) sddntomaardisen kotipaikan siirtoon jasenvalti-
oiden vililld sovellettavasta yhteisestd verojérjestelméstd annettuun neuvoston direktiiviin
2009/133/EY. Molemmissa saannoksissd, sekd verotusmenettelystd annetun lain 28 §:ssé ettid
elinkeinotulon verottamisesta annetun lain 52 h §:ssé, ldhtokohtana on, ettd veronkiertosdin-
noksen soveltuvuutta voidaan tarkastella jélkikédteen, kun kaikki asian arvioimisen kannalta
olennaiset seikat ovat saatavilla ja oikeansiséltdisind, mahdollisesti vasta suoritetun verotarkas-
tuksen jalkeen. Sitovan ratkaisun tekeminen etupainotteisesti on ollut vaikeaa veroviranomai-
sillekin. T4t4 voitaneen pitdd lahtokohtana, vaikka soveltuvuuteen on voitu ottaa kantaa myos
ennakkoratkaisuissa.

Muutosdirektiivin nojalla sdddetty ennakollinen valvonta ainoastaan tdydentiad muita valvonta-
menettelyitid. Yksiselitteisesti voidaan todeta, ettd verotus ei kuulu muutosdirektiivin sovelta-
misalaan. Muutosdirektiivi ei vaikuta kansallisen lainsdddédnnon oikeudellisiin tai hallinnollisiin
saannoksiin, jotka koskevat jasenvaltioiden tai niiden alueellisten tai hallinnollisten yksikdiden
veroja, kuten verosdantdjen taytantoonpanoa rajat ylittdvien kotipaikan siirtojen, sulautumisten
ja jakautumisten yhteydessd (ks. muutosdirektiivin johdanto-osan perustelukappale 53). Suo-
messa rajat ylittdvan jérjestelyn vero-oikeudellisen hyviksyttdvyyden arvioi jatkossakin Vero-
hallinto erikseen. Ennakollisen valvonnan yhteydessé rekisteriviranomaisen tekema jirjestelyn
lainmukaisuuden tai vaarinkaytto-, petos- tai muun rikollisen tarkoituksen arviointi taikka mah-
dolliset Verohallinnon tai Harmaan talouden selvitysyksikon antamat tiedot tai vastaus ei estéd
Verohallintoa tekemastd arviointia. Sellainen ei myoskéddn vaikuta Verohallinnon erikseen te-
keméén arviointiin esimerkiksi siitd, onko kyse verotusmenettelystd annetun lain 28 §:n tarkoit-
tamasta veronkierrosta tai elinkeinotulon verottamisesta annetun lain 52 h §:n tarkoittamasta
jérjestelystd, jossa yksinomaisena tai yhtend pédasiallisista tarkoituksista on ollut veron kierté-
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minen tai veron vélttdiminen. Rekisteriviranomaisen ennakollisella valvonnalla ei ole siten vai-
kutusta Verohallinnolta pyydettiviin ennakkoratkaisuhakemuksiin ja Verohallinnon jélkikatei-
seen verovalvontaan. Veroviranomaisilla ei ole ennakollisen valvonnan yhteydessé ole tarvetta
ottaa kantaa yksittdiseen verotukseen eikd velvollisuutta pyytéé lisdtietoja ennakollisen valvon-
nan kohteena olevalta yhteisoltd. Toisaalta mahdollisella my6hemmalld verotuksellisella véliin-
tulolla ei ole vaikutusta jarjestelyn yksityisoikeudelliseen hyvéksyttivyyteen, vaan rajat ylittava
jarjestely jaa voimaan (vrt. osakeyhti6lain jirjestelyn pétevyyttd koskevat sddnnokset). Nama
seikat on otettu huomioon valmistelussa ja sdédnndksid muotoiltaessa.

Toinen valmistelun aikana esiin nostettu kysymys on liittynyt siithen, miltd viranomaiselta re-
kisteriviranomainen voisi saada riittdvit perustiedot ennakollisen valvonnan suorittamiseksi ja
rajat ylittdvaa jérjestelyd edeltdvan todistuksen antamiseksi, jos kyse olisi osaksikin verotukseen
liittyvista tiedoista. Rekisteriviranomaisella itselldén ei ole tillaisia tietoja, joten tiettyjen tieto-
jen saaminen voi olla vélttimatontd tehtdvien hoitamiseksi. Vaihtoehtoja on ollut kaksi, Vero-
hallinto tai sen yhteydessd toimiva Harmaan talouden selvitysyksikkd.

Verohallinnon pééasiallisena tehtdvani on verotuksen toimittaminen, verovalvonta, verojen ja
maksujen kanto, perinti ja tilitys seké veronsaajien oikeudenvalvonta (verohallinnosta annetun
lain (503/2010) 2 §:n 1 momentti). Verohallinnon tehtdvéni on siten yksittdiseen verotuksen
toimeenpanoon liittyvien asioiden selvittiminen ja tutkiminen. Valmistelun aikana on keskus-
teltu, miti tietoja Verohallinto voisi antaa rekisteriviranomaiselle julkisiin elimiin kohdistuvien
velvoitteiden hoitamisesta tai jarjestelyn toteuttamisesta vaarinkdyttd-, petos- tai muussa rikol-
lisessa tarkoituksessa. Muodollisuuksien osalta on todettu, ettd ETA-alueella tehtdvissa jarjes-
telyissd veroviranomaisilla on riittdva toimivalta puuttua veronkiertoon eikd mainittavia ongel-
mia ole. Néin ollen on arvioitu, ettd téllaisten verotukseen liittyvien asioiden ei tarvitse Suo-
messa olla ylipadtadn rekisteriviranomaisen ennakollisen valvonnan kohteena. Toisaalta vdirin-
kéytto-, petos- tai muussa rikollisessa tarkoituksessa tehtyjen jéarjestelyiden arvioinnin osalta
valmistelun aikana ei ole kyetty riittédvallé tarkkuudella yksil6imaén, mité tietoja rekisteriviran-
omainen voisi Verohallinnolta tarvita tai mité tietoja Verohallinnolla voisi olla. Néin ollen sidén-
nokseen voisi tarvittaessa jadda vain valttimattomia tietoja koskeva muotoilu.

Verohallinnossa on Harmaan talouden selvitysyksikkd, jolla on kaksi lakiin perustuvaa tehta-
vad. Ensimmaéisend tehtdvini on edistdd harmaan talouden torjuntaa tuottamalla ja jakamalla
tietoa harmaasta taloudesta ja sen torjunnasta. Siind kyse on yksittdisid tapauksia yleisempien
harmaan talouden ilmididen selvittdmisestd. Toisaalta selvitysyksikon toisena lakisddteisend
tehtdvidnd on laatia viranomaiselle velvoitteidenhoitoselvityksid organisaatioista ja organisaa-
tiohenkilGistd 6 §:ssé sdddettyihin kéyttotarkoituksiin (Harmaan talouden selvitysyksikosti an-
netun lain (1207/2010) 1 §). Tadmin mukaisesti selvitysyksikko toimittaa jo nykyisin eri viran-
omaisille tietoja my0s yksittéisistd selvityksen kohteena olevista toimijoista ja niihin liittyvista
luonnollisista henkildistd. Mainitun lain 6 §:n 1 momentissa on lueteltu kirjoitushetkelld 30 vi-
ranomaista tai tarkoitusta, joita varten selvitysyksikko toimittaa velvoitteidenhoitoselvityksen.

Valmistelun aikana erityisesti Harmaan talouden selvitysyksikko itse on alustavasti arvioinut,
ettd velvoitteidenhoitoselvityksen avulla silld on hyvét edellytykset antaa rekisteriviranomai-
selle kokonaiskuva ennakollisen valvonnan kohteena olevasta yhtiostd, kuten sen toiminnasta,
taloudesta ja yhtioon liittyvistd keskeisistd henkildistd, kuten johdon jésenistd ja omistajista.
Muutosdirektiivissa tarkoitetuista tiedoista velvoitteidenhoitoselvitys sisiltdd hyvin tietoja esi-
merkiksi julkisia toimielimid kohtaan olevien velvoitteiden ja tyonantajavelvollisuuksien hoita-
misesta. My0s yhtion laajemmista kytkennéistd kuten muista liiténnéisistéd yrityksistd tai aikai-
semmista yrityksisté on tarvittaessa mahdollista saada tietoja.
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Velvoitteidenhoitoselvitys kattaa kahdeksan olemassa olevan rekisterin tiedot reaaliaikaisesti,
ei kuitenkaan tietoja rikos- tai sakkorekistereistd. Selvityksen sisdltimét tiedot haetaan suoraan
viranomaisten rekistereisti ns. online-palveluilla sdhkdisesti, eikd tiedonluovutus edellytd uutta
tietoteknistd rajapintaa. Velvoitteidenhoitoselvityksen kaytto rekisteriviranomaisen tiedonhan-
kinnassa mahdollistaa keskitetyn, vakioidun, helpon, nopean sekid maksuttoman tavan hankkia
tietoja. Velvoitteidenhoitoselvitys siséltdd tiedon yrityksen vastuuhenkilon voimassa olevasta
litketoimintakiellosta. Tieto voimassa olevasta liiketoimintakiellosta 16ytyy myos henkildsti
laadittavalta velvoitteidenhoitoselvitykseltid. Velvoitteidenhoitoselvityksistd ei ilmene tietoja
eri viranomaisten, kuten vero-, tulli- tai aluehallintoviranomaisten, tekemien tarkastusten yksi-
tyiskohdista ja, jos sellaisille olisi tarve, niité tietoja tulisi pyytdd asianomaiselta viranomaiselta.
Selvitysyksikko ei anna tiedoistaan lausuntoja, vaan se on vain velvoitteidenhoitoselvitykseen
liittyvén tietopalvelun tuottaja. Velvoitteidenhoitoselvitys voidaan toimittaa joko tietoliikenne-
rajapinnan kautta tai viranomaiskohtaisena palveluna turvaséhkopostilla. Rekisteriviranomai-
sen paitettdvaksi jdisi, miten se hyodyntéa tietoja valvonnassaan.

Jotta selvitysyksikon tuottaman velvoitteidenhoitoselvityksen kéyttdminen olisi mahdollista,
osakeyhtiolaissa tulisi sdatad rekisteriviranomaisen perustehtdvasti, josta ilmenee, etti rekiste-
riviranomaisella on tarve saada julkisten velvoitteiden hoitamista koskevat tiedot kohteista (yri-
tyksistd ja henkiloistd), sekd tiedonsaantioikeudesta julkisten velvoitteiden hoitamista koskeviin
tietoihin. Lisdksi Harmaan talouden selvitysyksikdstd annetun lain 6 §:n 1 momentissa olevaa
luetteloa olisi tdydennettivi asianmukaisesti.

3.14 Esityksen ulkopuolelle jaivii kysymyksii

Valmistelussa on harkittu rajat ylittdvan sulautumisen, jakautumisen ja kotipaikan siirron salli-
mista myds ETA-alueen ulkopuolisesta kolmannesta valtiosta Suomeen tai vastaavasti Suo-
mesta ETA-alueen ulkopuoliseen kolmanteen valtioon.

Kysymys on ollut ajankohtainen erityisesti sen vuoksi, ettd Suomelle ldheinen ulkomaankaupan
kumppani Iso-Britannia ei ole endé ollut EU:n jésen vuoden 2020 alusta alkaen ja kdytdnnon
tasolla viimeistddn mainitun vuoden lopussa paittyneen siirtymikauden jélkeen. Valmistelun
aikana saadun tiedon mukaan téllainen rajat ylittdvien jérjestelyiden salliminen Iso-Britannian
kanssa ei ilman erillistd valtioiden vélistd sopimusta olisi molemminpuolista ja vastavuoroista,
silld Iso-Britannia ei kdytdnnossa salli sellaisia rajat ylittdvia yritysjarjestelyitd, jotka suuntau-
tuvat EU- tai ETA-valtioihin. Vastaavat syyt kuin aikaisemminkin (ks. HE 103/2007 vp, s. 25)
puhuvat EU- ja ETA-velvoitteita laajemman soveltamisalan puolesta ja sitd vastaan. Tallaiset
sadannokset olisivat sindnsé tirked lisd suomalaisen yhtidoikeuden toimivuuden kannalta, mutta
niiden laatiminen on laajaa valmistelua seki eri oikeudellisten ja yhteiskunnallisten intressien
arviointia edellyttava tehtdva. Tiettyihin kolmansiin valtioihin tai tietyn kansainvélisen jarjeston
jasenvaltioihin, esimerkiksi OECD-valtioihin, rajattua tai rajoittamatonta soveltamisalaa ei eh-
doteta tissii esityksessd.

Valmistelussa ei ole arvioitu rajat ylittdvadn sulautumiseen, jakautumiseen tai kotipaikan siir-
toon liittyen:

-osuuskunta-, yhdistys- tai sdétidlainsdddannon muutostarvetta;
-verolainsdaddnnon tai verovalvonnan muutostarvetta;

-eldkesditio- tai vakuutuskassalainsddddnnon muutostarvetta.
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Naiitd koskevat lakimuutokset on tarvittaessa valmisteltava erikseen toimivaltaisen ministerion
johdolla.

4 Ehdotukset ja niiden vaikutukset
4.1 Keskeiset ehdotukset: osakeyhtiolaki

4.1.1 Rajat ylittdva sulautuminen

Soveltamisala, mddritelmdt ja sovellettava laki

Voimassa olevassa osakeyhtidlaissa on sallittu absorptiosulautuminen, joka voidaan toteuttaa
tytdryhtidsulautumisena. Voimassa olevassa laissa ei ole kuitenkaan nimenomaisesti sdidetty
vélillistd omistusta koskevista tilanteista muutosdirektiivissi tarkoitetulla tavalla. Sen vuoksi
chdotetaan, ettd osakeyhti6lain 16 luvun 2 §:84 tarkennetaan siltd osin kuin kyse on tilanteesta,
jossa luonnollinen henkild tai oikeushenkild omistaa on suoraan tai vélillisesti kaikki sulautu-
miseen osallistuvien yhtididen osakkeet. Kansallisia sddnnoksiéd vastaavasti otetaan huomioon
my0s mahdolliset optio-oikeudet ja muut osakkeisiin oikeuttavat erityiset oikeudet. Tytaryhtio-
sulautumisten ohella myds téllaisiin sulautumisiin voidaan soveltaa muutosdirektiivissé tarkoi-
tettuja yksinkertaistettuja menettelyitd. Ainoastaan luvun sdédnndsten lukemisen ja kaytettavyy-
den lisddmiseksi ehdotetaan, ettd edelld mainittu sulautuminen maéritelldén sisaryhtidsulautu-
miseksi, ja sitd koskevista poikkeuksista ehdotetaan sdddettaviksi luvun yksittdisissd pykalissa
erikseen.

Rajat ylittdvid sulautumisia koskevia sdénnoksia ehdotetaan sovellettaviksi suomalaisiin yksi-
tyisiin ja julkisiin osakeyhtidihin siten, ettd sulautuminen on mahdollista ainakin kodifioidun
yhtiddirektiivin liitteessd II tarkoitettujen yhtididen vélilld. Liséksi osakeyhti6lain 16 luvun 19
§:n 2 momentissa ehdotetaan sdilytettdvaksi saannos siitd, ettd sulautuminen on mahdollista téta
laajemmin ulkomaisten ETA-valtioiden lainsédddénnoissé tarkoitettujen yhtiéiden kanssa. So-
vellettavaa lakia koskeviin periaatteisiin ei ehdoteta muutoksia.

Jirjestelyd koskeva suunnitelma

Muutosdirektiivin johdosta osakeyhtidlain 16 Iuvun 3 ja 22 §:n sddnnoksia sulautumissuunni-
telman siséllostd ehdotetaan muutettaviksi ja tdydennettiviksi. Uutta on, ettd kansallisia ja rajat
ylittdvid sulautumisia koskevaan suunnitelmaan ehdotetaan nimenomaista sddnnosta selvityk-
sestd, joka koskee sulautumiseen osallistuvien yhtiéiden velkojien saatavien suorittamista tai
niiden maksamisen turvaamista. Tdmé on voimassa olevassa laissa siséltynyt rajat ylittavissi
tilanteissa hallituksen selvitykseen, jota ei jatkossa ehdoteta suunnattavaksi velkojille. Liséksi
rajat ylittdvia sulautumisia koskevaan suunnitelmaan ehdotetaan nimenomaisia sdannoksia sel-
vityksisté, jotka koskevat yhtddltd mahdollista lunastushintaa ja -menettelyd osakkeenomista-
jalle tai muun sellaisen erityisen oikeuden haltijalle, jolla on oikeus esittd4 lunastamisvaatimus,
ja toisaalta osakkeenomistajan oikeutta vaatia ylimaérdistd rahavastiketta. Kansallisia ja rajat
ylittdvid sulautumissuunnitelmia koskeviin sdédnnoksiin ehdotetaan myds erditd muita véhaisia
tarkennuksia.

Rajat ylittdvid sulautumista koskevaan suunnitelmaan liittyen ehdotetaan uusia sddnnoksié, joi-

den mukaan sulautumiseen osallistuvan yhtion on laadittava ilmoitus osakkeenomistajille, vel-
kojille ja tyontekijdille tai tydntekijoiden edustajille siité, ettd ndma voivat toimittaa kirjallisesti
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yhtidlle huomautuksia sulautumissuunnitelmasta. Huomautukset on toimitettava yhtiolle vii-
meistddn viisi arkipdivdd ennen sulautumisesta pééttdvad kokousta. Samalla voimassa olevan
lain 16 luvun 22 §:n 5 momentti ehdotetaan kumottavaksi. Liséksi ehdotetaan sdddettaviksi
tdman ilmoituksen rekisterdimisestd, nahtdvana pitdmisesti ja toimittamisesta pyytéjélle.

Hallituksen selvitys osakkeenomistajille ja tyontekijoille

Ehdotuksessa rajat ylittdvin sulautumisen yhteydessi laadittavaa hallituksen selvitystd koske-
vat sddnndkset eriytetddn sulautumissuunnitelmaa koskevista sdannoksistd. Samalla voimassa
olevan lain 16 luvun 22 §:n 3 ja 4 momentissa olevat hallituksen selvitystd koskevat sddnnokset
ehdotetaan kumottaviksi. Muutosdirektiivid vastaavalla tavalla ehdotetaan, ettd hallituksen sel-
vityksen laatimisvelvollisuutta ja siséltod koskevien sddnndsten yksityiskohtiin tehdddn muu-
toksia ja lisdyksia.

Liséksi ehdotetaan sdddettdviksi hallituksen selvityksen rekisterdimisesti sekd néhtdvani pité-
misestd ja toimittamisesta pyytdjille. Muutosdirektiivid vastaavalla tavalla ehdotuksen mukaan
hallituksen selvitys on asetettava yhtion internetsivuille taikka tietoliikenneyhteyden tai muun
teknisen apuvilineen avulla saataville vihintdin kuusi viikkoa ennen sulautumisesta paéttiavaa
yhtidkokousta. On kiinnitettdva huomiota siihen, ettd ehdotettu méaérdaika on pidempi kuin su-
lautumissuunnitelman osalta on séédetty.

Riippumattoman asiantuntijan lausunto

Ehdotuksen mukaan hallituksen selvityksestd on yleensid annettava tilintarkastajan tai muun
riippumattoman asiantuntijan lausunto. Muutoin muutosdirektiivin johdosta ehdotetaan véhai-
sid muutoksia ja lisdyksid tilintarkastajan tai muun riippumattoman asiantuntijan lausunnon yk-
sityiskohtiin.

Lakiin ei ehdoteta poikkeussddannoksid yhdenyhtididen osalta. Voimassa olevassa osakeyhtio-
laissa ei ole aikaisemminkaan sdddetty nimenomaisesti yhdenyhtigitd koskevista poikkeuksista.

Asiakirjojen julkistaminen

Muutosdirektiivin johdosta julkistettavia asiakirjoja koskevien sddnndsten yksityiskohtiin eh-
dotetaan vdhdisida muutoksia ja lisdyksid. Ehdotuksen mukaan muutosdirektiivissa tarkoitettu
asiakirjojen julkistaminen tapahtuu Suomessa rekister6innilld, mika vastaa voimassa olevaa la-
kia. Uutta ehdotuksessa on, ettd edelld kerrotulla tavalla rajat ylittdvadn sulautumiseen osallis-
tuvan yhtion on rekisterditdva ilmoitus, jonka mukaan eri sidosryhmit voivat tehdd yhtiolle
madrdajassa huomautuksia sulautumissuunnitelmasta.

Muutosdirektiivin mukaisesti ehdotetaan, ettd julkistettavien asiakirjojen on oltava saatavilla
myos rekistereiden yhteenliittdmisjérjestelmén avulla. Tietojen on oltava yleison saatavilla
maksutta, ja yhtioltd perittdvien kustannusten osalta on noudatettava kustannusvastaavuuden
periaatetta.

Esityksessd ei ehdoteta kdytettdavaksi jdsenvaltio-optiota, jonka mukaan sulautumiseen osallis-
tuvat yhtiot voidaan vapauttaa tietyin edellytyksin julkistamisvaatimuksesta, jos niméa yhtiot
pitdvét asiakirjat verkkosivustollaan. Esityksessd ei myoskddn ehdoteta kdytettdvéksi jasenval-
tio-optiota siitd, ettd edellytettéisiin tietojen julkistamista kansallisessa virallisessa julkaisussa.
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Yhtiékokouksen hyviksyminen

Muutosdirektiivin johdosta osakeyhtidlain 16 luvun 9 §:n 1 momenttiin ehdotetaan véhiista li-
sdystd, jonka mukaan luvussa tarkoitetusta sisaryhtiosulautumisesta paittda sulautuvan yhtion
hallitus. Muilta osin noudatetaan voimassa olevaa lakia vastaavia sulautumista koskevia péa-
toksentekovaatimuksia. Siten luvun 12 §:n 2 momentin mukaan suomalaisen yhtion on hyvik-
syttdva sulautumissuunnitelma muuttamattomana. Muutoin sulautuminen raukeaa.

Muutosdirektiivin johdosta ehdotetaan myds uutta sddnndsté, jonka mukaan rajat ylittdvén su-
lautumisen hyvéksyvéa paétostd ei voida moittia tai vaatia mitétoitédvéksi ainoastaan perusteella,
ettei osakkeiden lukumédirad, vaihtosuhdetta tai lunastusvastiketta ollut maaritetty asianmukai-
sesti taikka ettei niistd ollut annettu sdédettyja tietoja. Ehdotus saattaa rajoittaa jossain méérin
osakkeenomistajien kadytdssé olevia padtoksen moittimisen perusteita.

Osakkeenomistajien suojaaminen

Voimassa olevien osakkeenomistajaa suojaavien keinojen lisdksi muutosdirektiivin johdosta
ehdotetaan sddnnoksid, joiden mukaan rajat ylittdvassd sulautumisessa osakkeenomistajalla on
tietyin edellytyksin oikeus vaatia ylimaaraistd rahavastiketta. Sulautuvan yhtion osakkeenomis-
tajalla, joka ei ole vaatinut osakkeidensa lunastusta ja joka katsoo sulautumissuunnitelmassa
ehdotetun osakkeiden vaihtosuhteen olevan epidasianmukainen, on oikeus riitauttaa kyseinen
vaihtosuhde ja vaatia yliméaérdistd rahavastiketta. Ehdotuksen mukaan osakkeenomistajan, jolla
on oikeus ddnestdd yhtickokouksessa, on ddnestettava rajat ylittdvaa sulautumista vastaan. Yli-
madrdistd rahavastiketta koskeva vaatimus on tehtidva rajat ylittdvastd sulautumisesta paatta-
vissé yhtiokokouksessa.

Ehdotuksen mukaan yliméariistd rahavastiketta koskeva riita késitelldin Keskuskauppakamarin
lunastuslautakunnan hallinnoimassa vilimiesmenettelyssd. Ehdotuksen mukaan menettely on
padosin sama kuin lunastusriitaa koskevassa vilimiesmenettelyssd, mutta ylimaardisen rahavas-
tikkeen vaatimista koskevien perusteettomien riitojen ehkéisemiseksi sovelletaan kustannusten
jakoa koskevia sddnndksid, jotka ovat voimassa tavanomaisia riita-asioita koskevissa riidoissa
yleisissd tuomioistuimissa. Yliméaréistd rahavastiketta koskevissa riidoissa kustannusvastuu ei
ole siten pelkdstddn sulautumiseen osallistuvilla yhti6illd. Yliméérdisen rahavastikkeen osalta
vilimiesmenettelyn ehdotetaan poikkeavan osakkeiden lunastusriidoista my0s siten, etti uskot-
tua miestd ei madrati. Yliméaaraistd rahavastiketta vaativan on toimittava itse aktiivisesti.

Esityksessé ei ehdoteta kaytettdvéksi jasenvaltio-optiota, jonka mukaan paitoksessd vahvistet-
tua osakkeiden vaihtosuhdetta tai ylimaérdistd rahavastiketta sovelletaan muihin kuin asian osa-
puoliin.

Velkojien suojaaminen

Muutosdirektiivin nojalla jisenvaltioiden on sdiddettdva riittdvistd velkojiensuojasta véhintidn
niille, joiden saatavan peruste on syntynyt ennen sulautumissuunnitelman julkistamista. Velko-
jan on voitava hakea tuomioistuimelta riittdvid suojaavia takeita saatavan suorittamiseksi, jos
velkoja ndyttdd, ettd saatava on sulautumisen vuoksi vaarassa eikd sulautumiseen osallistuva
yhtio ole antanut riittdvié takeita saatavan suorittamisesta.

Voimassa olevassa osakeyhtidlaissa sdddetidén sulautuvan yhtion velkojien suojaamisesta hie-

man eri tavalla kuin muutosdirektiivissi. Osakeyhtidlain velkojiensuojaa koskevat sddnnokset
perustuvat kuulutukseen sekéd tunnetuille velkojille toimitettavaan yhtion kirjalliseen ilmoituk-
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seen (OYL 16 luvun 6 sekéd 7 §). Osakeyhtidlaissa velkojille on annettu oikeus vastustaa jirjes-
telyd ilmoittamalla siitd rekisteriviranomaiselle médridajassa. Ehdotuksen mukaan sddnnokset
vastaavat pitkalti nykytilaa. Muutosdirektiivin johdosta ehdotetaan, ettd osakeyhtidlaissa aikais-
tetaan velkojille annettavan kuulutuksen maéréaaikoja siten, ettd velkoja voi vastustaa sulautu-
mista viimeistdén kolmen kuukauden kuluessa sulautumissuunnitelman rekisterdimisesti. Osa-
keyhtidlaissa ehdotetaan jatkossakin sdddettaviksi velkojien suojasta samalla tavalla niin kan-
sallisissa kuin rajat ylittdvissa sulautumisissa.

Esityksessé ei ehdoteta kéytettdviksi jasenvaltio-optiota, jonka mukaan kunkin sulautumiseen
osallistuvan yhtion hallitus antaa ilmoituksen yhtion taloudellisesta asemasta ilmoituksen anta-
mispdivén, joka on aikaisintaan kuukausi ennen kyseisen ilmoituksen julkistamista.

Jarjestelyd edeltdvid todistus ja sen toimittaminen

Muuhun valtioon kuin Suomeen rekisterditivan sulautumisen tiytdntdonpanon osalta ehdote-
taan useita muutoksia ja lisdyksid. Lisdksi muutosdirektiivin johdosta ehdotetaan uusia sién-
noksid rekisteriviranomaisen ennakollisen valvonnan méiriajoista ja kuulemismenettelysta.

Muutosdirektiivin vaatimusten mukaisesti rajat ylittdvad sulautumista koskevaan hakemukseen
liitettdvia asiakirjoja ehdotetaan tdydennettiviksi. Hakemuksen liitteind on ehdotuksen mukaan
oltava nykyisen sulautumissuunnitelman ja hallituksen jdsenten vakuutusten ja ilmoitusten li-
séksi hallituksen selvitys, tilintarkastajan tai muun riippumattoman asiantuntijan lausunto, mah-
dolliset sidosryhmien huomautukset sulautumissuunnitelmasta, sulautumispéatokset sekd mah-
dollinen ilmoitus ylimaérdistd rahavastiketta koskevan menettelyn vireilldolosta. Hakija voi toi-
mittaa kaikki tiedot ja asiakirjat rekisteriviranomaiselle kokonaan séhkoisesti sen jilkeen, kun
kaupparekisterin sdhkdistdmistd koskeva osittaisuudistus tulee voimaan elokuussa 2022.

Esityksessd ei ehdoteta kiytettdaviksi jasenvaltio-optiota, jonka mukaan sulautumiseen osallis-
tuvan yhtion hakemukseen sulautumista edeltdvian todistuksen saamiseksi liitettdisiin lisdtietoja
esimerkiksi tyontekijoiden lukuméadrasta, tytaryhtididen olemassaolosta ja niiden maantieteelli-
sestd jakautumisesta tai tietoja julkisiin elimiin kohdistuvien velvoitteiden tayttdmisesta.

Ehdotukseen sisédltyy nimenomainen sddnnds rekisteriviranomaisen velvollisuudesta jérjestdd
samaansa asiakirjojen ja tietojen tutkiminen mairaajassa. Vaatimus vastaa voimassa olevan hal-
lintolain tarkoitusta asian selvittdmisestd ja kasittelystd viipymattd. Osakeyhtidlain sddnnok-
sessé kuitenkin ehdotetaan tarkennettavaksi hallintolaissa tarkoitetun selvitysvelvollisuuden si-
séltod. Rekisteriviranomaisen on selvitettdva rajat ylittdvén sulautumisen edellytysten tayttami-
nen sekd selvittdd itse tai muiden toimialallaan toimivaltaisten viranomaisten avulla, ettei su-
lautumista toteuteta vadrinkdyttd- tai petostarkoituksessa, jonka seurauksena tai tarkoituksena
on Euroopan unionin oikeuden tai kansallisen lainsddddnndn vélttdminen tai kiertdminen, taikka
muuten rikollisessa tarkoituksessa.

Ennakollisen valvonnan suorittamiseksi ehdotetaan, etté rekisteriviranomainen voi pyytéé rajat
ylittdvéstd sulautumisesta tietoja erdiltd muilta keskeisiltd viranomaisilta. Ehdotuksen mukaan
tietoja on oikeus saada ainakin Oikeusrekisterikeskukselta sekd Verohallinnon yhteydessé toi-
mivalta Harmaan talouden selvitysyksikoltd. Rekisteriviranomaiselle ehdotetaan toimivaltaa
pyytdd valttamattomia lisdtietoja muilta suomalaisilta tai ulkomaisilta viranomaisilta. Samoin
ehdotetaan, ettd rekisteriviranomainen voi tarvittaessa kayttad ulkopuolista riippumatonta asi-
antuntijaa apunaan erityistd asiantuntemusta vaativissa tehtévissd. Ehdotuksen mukaan rekiste-
riviranomainen on toimivaltainen arvioimaan kaikkia saamiaan tietoja kokonaisuutena ja va-
paaseen nédyton arviointiin perustuen seké tekemédin asiassa pééatoksen. Jos kaikki muodollisuu-
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det on tiytetty eikd ole vakavia syitd epdilld, ettd jarjestely tehdddn edelld mainitussa véérin-
kéytto-, petos- tai muussa rikollisessa tarkoituksessa, rekisteriviranomaisen on myonnettiva to-
distus suomalaiselle sulautuvalle yhtille, joka sulautuu ulkomaiseen vastaanottavaan yhtioon.

Ehdotuksen mukaan rekisteriviranomaisen perusmuotoinen ennakollinen valvonta on suoritet-
tava yleensd kolmen kuukauden kuluessa kaikkien asiakirjojen ja tietojen vastaanottamisesta.
Asia on késiteltdva viipymaittd, mutta miirdaikaa voidaan pidentéa tietyin ehdotuksessa sidde-
tyin perustein. Lahtdkohtaisesti médérdajan pidennys on kolme kuukautta, mutta poikkeukselli-
sesti rekisteriviranomainen voi jatkaa mairdaikaa sitd pidempéankin. Lain tarkoitus on, etta en-
nakollista valvontaa koskevat menettelyt on suoritettava kokonaan loppuun, ennen kuin rekis-
teriviranomainen voi antaa luvan rajat ylittdvan sulautumisen taytdntoonpanolle ja todistuksen
menettelyiden ja muodollisuuksien tdyttdmisestd Suomessa.

Jarjestelyn lainmukaisuuden valvonta kohdejdsenvaltiossa

Suomeen rekisterditdvan sulautumisen taytantdonpanon osalta ehdotetaan vahaisid muutoksia
ja lisdyksid. Ensinnd ehdotetaan tarkennettavaksi, ettd tiytantdonpanovaiheessa sulautumiseen
osallistuvien yhtididen on toimitettava rekisteriviranomaiselle tiedot sulautumissuunnitelmasta
ja sen perusteella tehdyt sulautumiseen osallistuvien yhtididen sulautumista koskevat paétokset.
Liséksi on toimitettava muut voimassa olevan lain mukaiset asiakirjat ja tiedot. Rajat ylittdvaan
sulautumiseen osallistuvien suomalaisten osakeyhtididen on ilmoitettava sulautumissuunni-
telma rekisterditavaksi siten kuin 5 §:ssd sdddetddn. Suomessa sulautumissuunnitelma toimite-
taan rekisterditdvaksi rekisteriviranomaiselle jo hyvissid ajoin ennen tdytdntoonpanovaihetta.
Hakija voi toimittaa kaikki tiedot ja asiakirjat rekisteriviranomaiselle kokonaan sdahkdisesti sen
jélkeen, kun kaupparekisterin sdhkoistdmistd koskeva osittaisuudistus tulee voimaan elokuussa
2022.

Jos suomalainen yhtié on vastaanottavana yhtiona, jaljempéna sddnnoskohtaisissa perusteluissa
on tarkennettu, etti rekisteriviranomaisen on hyvéksyttava itseddn sitovalla tavalla 1ahtdjasen-
valtion toimittama jérjestelyd edeltdva todistus. Lain tarkoitus on, ettd kohdevaltion toimival-
tainen viranomainen ei voi riitauttaa 1dhtovaltion toimivaltaisen viranomaisen antamaa todis-
tusta.

Ehdotetussa 25 §:sséd tdsmennetddn lisdksi rekisteriviranomaisen velvollisuutta rekister6ida ra-
jat ylittdva sulautuminen sdéddettyjen edellytysten tayttyessd sekd velvollisuutta ilmoittaa asiasta
rekistereiden yhteenliittdmisjérjestelmén kautta.

Rekisterdinti

Muutosdirektiivin aikaisempaa yksityiskohtaisempien sddnnosten (vrt. erityisesti muutosdirek-
titvillda muutettu 130 artiklan 2 kohta) johdosta kaupparekisterilainsdddantdd ehdotetaan tarken-
nettavaksi tarvittavilta osin. Sdanndksid on tarpeen tarkentaa ainakin rekisteriin tehtavalla mer-
kinnilla siitd, tehty rekisterikirjaus johtuu rajat ylittdvésti sulautumisesta. Tdma voidaan tehdi
uuden kaupparekisteriasetuksen antamisen yhteydessd. Ehdotuksessa ehdotetaan liséksi sdddet-
tavaksi rekisterdintitoimenpiteistd ilmoittamisesta ja vastaanottamisesta rekistereiden yhteen-
liittdmisjérjestelmén kautta.

Seuraukset

Muutosdirektiivin johdosta ehdotetaan osakeyhtidlain 16 luvun 16 §:4én lisdttédviksi sdédnnos,
jonka mukaan velkoja voi vaatia suoritusta sulautumista varten tdmén eduksi méarétyista riitta-
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vistd vakuuksista edellyttien, ettd sulautuminen on tullut voimaan. Suomen lain mukaan sulau-
tuminen tulee voimaan rekisterdintihetkelld. Rajat ylittdvéssa sulautumisessa, jossa vastaanot-
tava yhtid on toisessa ETA-valtiossa, voimaantulon ajankohdasta sééddetidén kyseisen valtion
lainsdddannossa. Lisdksi muutoin on otettava huomioon, etti sulautuvan yhtion osakkeenomis-
tajista tulee vastaanottavan toimivan yhtion tai uuden yhtion osakkeenomistajia vain silld edel-
lytykselld, etteivét sulautuvan yhtion osakkeenomistajat ole kdyttdneet oikeuttaan vaatia osak-
keidensa lunastamista.

Yksinkertaistetut muodollisuudet

Muutosdirektiivissa on otettu aikaisempaa selvemmin huomioon yhtién vélillinen omistaminen.
Edelld kerrotulla tavalla osakeyhtidlain 16 luvun 2 §:ssé ehdotetaan liséttévéksi sisaryhtidsulau-
tumisen médritelma, jossa vilillinen omistus otetaan huomioon.

Liséksi sisaryhtiosulautumiseen liittyen ehdotetaan muutosdirektiivin mukaisia yksinkertaistet-
tuja menettelyitd, joista ehdotetaan sdddettavaksi osakeyhtidlain 16 luvun yksittdisissd pyka-
lissd. Ehdotetut yksinkertaistetut menettelyt liittyvat sulautumissuunnitelmissa annettaviin tie-
toihin, hallituksen selvityksen laatimiseen, tilintarkastajan tai muun riippumattoman asiantunti-
jan lausunnon antamiseen seka hallituksen toimivaltaan péattad sisaryhtidsulautumisesta sulau-
tuvassa yhtidssa.

Riippumattomat asiantuntijat

Voimassa olevassa osakeyhtidlaissa suomalaisen sulautumiseen osallistuvan yhtion riippumat-
tomaksi asiantuntijaksi on sééddetty ldhtokohtaisesti tilintarkastaja. Esityksessd ei ehdoteta asi-
aan muutoksia.

Edellad kerrotulla tavalla ehdotetaan vahdisid muutoksia sithen, mistd asiakirjoista ja asioista
tilintarkastajan on annettava lausuntonsa sulautumisen yhteydessa.

Pdtevyys

Esityksessd ei ehdoteta sddnndksid, ettd sulautumisen voimaantulon jdlkeenkin voidaan tehdi
julkisen vallan kdyttoon liittyvid toimenpiteitd sulautumiseen osallistuvia yhtiéita kohtaan.

4.1.2 Rajat ylittdvé jakautuminen
Soveltamisala ja mddritelmdt

Muutosdirektiivin johdosta osakeyhtiolaissa jakautumisen maaritelmaa ehdotetaan tiydennet-
tavaksi siten, mééritellddn ja sallitaan yhtidittimalld toteutettava jakautuminen. Tdma on mah-
dollista kansallisissa ja rajat ylittdvissa tilanteissa ja ainoastaan perustettavaan yhtioon. Mééri-
telma vastaa muutosdirektiivissd sdddettyd. Lisaksi luvun muissa pykalissd on tarpeen mukaan
otettava huomioon uusi jakautumisen toteuttamistapa. Téllaisiin jakautumisiin voidaan soveltaa
muutosdirektiivissa tarkoitettuja yksinkertaistettuja menettelyitd. Sitd koskevista poikkeuksista
ehdotetaan sdéddettiviksi luvun yksittdisissd pykélissé erikseen.

Rajat ylittévid jakautumisia koskevia sddnnoksié ehdotetaan sovellettaviksi suomalaisiin yksi-
tyisiin ja julkisiin osakeyhti6ihin siten, ettd jakautuminen on mahdollista ainakin kodifioidun
yhtiodirektiivin liitteessa 11 tarkoitettujen yhtididen vélilld. Lisdksi osakeyhti6lain 17 Iuvun 19
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§:n 2 momentissa ehdotetaan sdilytettidviksi, ettd jakautuminen on mahdollista tétd laajemmin
ulkomaisten ETA-valtioiden lainsddddnnoissa tarkoitettujen yhtididen kanssa.

Sovellettavaa lakia koskeviin periaatteisiin ehdotetaan jiljempand kuvattavalla tavalla muutosta
ainoastaan silté osin, kuin kyse on rajat ylittdvén jakautumisen voimaantulon ajankohdasta.

Jarjestelyd koskeva suunnitelma

Ehdotetut muutokset ja lisdykset vastaavat sisdlloltddn rajat ylittdvad sulautumista koskevia
sdanndksid. Yhtioittdmélla toteutettavaa jakautumista koskeva poikkeus otetaan huomioon eh-
dotuksessa.

Kertomus osakkeenomistajille ja tyontekijoille
Ehdotetut muutokset ja lisdykset vastaavat rajat ylittdvad sulautumista koskevia sddnnoksié.
Riippumattoman asiantuntijan lausunto

Ehdotetut muutokset ja lisdykset vastaavat sisdlloltdén rajat ylittdvad sulautumista koskevia
sadannoksid. Yhtidittdmalla toteutettavaa jakautumista koskeva poikkeus otetaan huomioon eh-
dotuksessa.

Asiakirjojen julkistaminen
Ehdotetut muutokset ja lisdykset vastaavat rajat ylittdvad sulautumista koskevia sddnnoksié.
Yhtiokokouksen hyviksyminen

Muutosdirektiivin johdosta ehdotetaan rajat ylittdvid jakautumisia koskevaa muutosta, jonka
mukaan tillaisesta jakautumisesta tulee paattia jakautuvan yhtion yhtiokokouksessa.

Nykytilaa vastaavalla tavalla suomalaisen jakautuvan yhtion on hyvéksyttiva jakautumissuun-
nitelma sellaisenaan tai se raukeaa. Yhtiokokouksen paitds rajat ylittdvésta jakautumisesta on
tehtdva vahintddn 5 luvun 27 §:ssd tarkoitetulla osakelajikohtaisella 2/3-méddrdenemmistolla.
Yhtidjarjestyksessd voidaan madrati titd korkeammasta madrdenemmistovaatimuksesta. Lain
tai yhtidjarjestyksen maarayksestd poiketen madrdenemmistod koskeva vaatimus saa kuitenkin
ehdotuksen mukaan olla enintdén 90 prosenttia annetuista ddnisti ja kokouksessa edustetuista
osakkeista, mikd vastaa muutosdirektiivin vaatimuksia.

Nykytilaa vastaavalla tavalla ehdotetaan osittain kéytettaviksi jisenvaltio-optio, jonka mukaan
voidaan edellyttda yksittdisen osakkeenomistajan suostumusta jakautumissuunnitelman ehdon
tai jakautuvan yhtion perustamiskirjan muutoksen hyviaksymiseksi, jos suunnitelma tai perusta-
miskirjan muutos lisdisi jdsenen taloudellisia velvoitteita yhtiota tai kolmansia osapuolia koh-
taan ja jos tillainen osakkeenomistaja ei pysty vaatimaan osakkeensa tai muun erityisen oikeu-
den lunastamista (muutosdirektiivilld lisitty 160 h artiklan 4 kohta). Rajat ylittdvaén jakautu-
miseen liittyvén madrdenemmistdvaatimuksen ei ole siten tarkoitus sulkea pois osakkeenomis-
tajan suostumusta koskevan 5 luvun 29 §:n soveltamista, jos timadn maksuvelvollisuutta yhtiota
kohtaan lisdtdédn. Jasenvaltio-optiota ei kuitenkaan ehdoteta kdytettdvaksi, jos kyse on velvoit-
teiden lisddmisesté kolmansia osapuolia kohtaan.
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Osakkeenomistajien suojaaminen

Ehdotetut muutokset ja lisdykset vastaavat sisdlloltdén rajat ylittdvad sulautumista koskevia
sdanndksid. Yhtioittdmélla toteutettavaa jakautumista koskeva poikkeus otetaan huomioon eh-
dotuksessa.

Velkojien suojaaminen

Ehdotetut muutokset ja lisdykset vastaavat rajat ylittavad sulautumista koskevia sdannoksié.
Jdrjestelyd edeltdvd todistus ja sen toimittaminen

Ehdotetut muutokset ja lisdykset vastaavat rajat ylittdvad sulautumista koskevia sddnnoksié.
Jarjestelyn lainmukaisuuden valvonta kohdejdsenvaltiossa

Ehdotetut muutokset ja lisdykset vastaavat rajat ylittavaa sulautumista koskevia sddannoksia.
Rekisterointi

Ehdotetut muutokset ja lisdykset vastaavat rajat ylittdvad sulautumista koskevia sddnnoksié.
Lisdksi muutosdirektiivilld muutettujen jakautumisen voimaantulosddnnosten vuoksi ehdote-
taan, ettd rajat ylittdvassd jakautumisessa, jossa vastaanottava yhtié on ulkomainen yhtid, rekis-
teriviranomaisen on ilmoitettava vastaanottavien yhtididen jasenvaltioiden rekistereille rekiste-
reiden yhteenliittimisjérjestelmén kautta, ettd suomalaisen jakautuvan yhtion rajat ylittivé ja-
kautuminen on tullut voimaan.

Voimaantuloajankohta

Muutosdirektiivin johdosta ehdotetaan, etti rajat ylittdvin jakautumisen voimaantuloajankohta
madrdytyy jakautuvan yhtion kotipaikassa sovellettavan lainsdddénnon mukaan. Tésté seuraa,
ettd oikeusvaikutusten alkamisen ajankohta saattaa muuttua.

Seuraukset

Ehdotetut muutokset ja lisdykset vastaavat sisilloltddn rajat ylittdvad sulautumista koskevia
sdannoksia.

Ehdotuksen mukaan oikeusvaikutuksista Suomeen rekisterditdviassa rajat ylittavassi jakautumi-
sessa sdddetddn luvun 16 §:ssd. Jakautuvan yhtion varat ja velat siirtyvét toiseen valtioon rekis-
terditdvassa rajat ylittdvassd jakautumisessa selvitysmenettelyttd vastaanottavalle yhtidlle, kun
rekisteriviranomainen on rekisterdinyt jakautumisen taytdntdonpanon. Yhtidittdmailld toteutet-
tava jakautuminen, johon ehdotetaan sovellettavaksi osittaisjakautumista vastaavia oikeusvai-
kutuksia, otetaan huomioon ehdotuksessa.

Muutoin on otettava huomioon muutosdirektiivin mukaisesti, ettd kokonais- tai osittaisjakautu-
misessa jakautuvan yhtion osakkeenomistajista tulee jakautumissuunnitelman mukaisesti yhden
tai useamman vastaanottavan yhtion osakkeenomistajia ainoastaan, jos ndméi jakautuvan yhtion
osakkeenomistajat eivit ole kéyttéineet oikeuttaan vaatia osakkeidensa lunastamista (vrt. muu-
tosdirektiivilla lisdtty 160 r artiklan 1 kohdan b alakohta ja 2 kohdan b alakohta)
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Yksinkertaistetut muodollisuudet

Muutosdirektiivissd on sdéddetty yhtioittimallad toteutettavasta jakautumisesta. Tahén jakautu-
misen muotoon liittyen ehdotetaan muutosdirektiivin mukaisia yksinkertaistettuja menettelyita,
joista ehdotetaan sdddettavéksi 17 luvun yksittdisissd pykélissa tarkemmin. Ehdotetut yksinker-
taistetut menettelyt liittyvét jakautumissuunnitelmissa annettaviin tietoihin, hallituksen selvi-
tyksen laatimiseen, tilintarkastajan tai muun riippumattoman asiantuntijan lausunnon antami-
seen ja lunastusmenettelyyn.

Riippumattomat asiantuntijat
Ehdotetut muutokset ja lisdykset vastaavat rajat ylittdvéad sulautumista koskevia saannoksié.
Pdtevyys

Ehdotus vastaa rajat ylittdvaa sulautumista koskevia sddnnoksia.

4.1.3 Kotipaikan siirto

Osakeyhtidlakiin ehdotetaan lisdttavaksi uusi luku kotipaikan siirrosta. Ehdotettujen sddannosten
on taytettdva vahintddn muutosdirektiivin vaatimukset. Liséksi on perusteltua ottaa huomioon,
mitd osakeyhtidlaissa on sdéddetty ja ehdotettu rajat ylittdvastd sulautumisesta ja rajat ylittavasta
jakautumisesta. Valmistelun aikana ei ole tullut esiin erityisid syitd, miksi kotipaikan siirtoa
olisi sddnneltdva olennaisesti toisella tavalla kuin muita rajat ylittivié jarjestelyit4.

Ehdotetussa luvussa maéritelldan kotipaikan siirto, siirtyva yhtio, siirtynyt yhtio, ldhtovaltio ja
kohdevaltio. Kotipaikan siirron mééritelman mukaisesti Suomen lain mukaan perustettu ja re-
kisterdity osakeyhtio voi muuttaa yhtidmuotonsa kohdevaltion lainsdddédnnon mukaiseksi seké
siirtdd véahintddn kotipaikkansa kyseiseen kohdevaltioon. Ehdotettujen maéritelmien mukaan
siirtyvalld yhtiolla tarkoitetaan yhtiotd, joka toteuttaa kotipaikan siirron, ja siirtyneelld yhtiolla
kohdevaltiossa kotipaikan siirron kautta muodostettua yhtiotd. Ehdotetaan myos, ettd yhtio sii-
lyttdd oikeushenkilollisyytensi eiki sitd pureta, vaikka kotipaikan siirron seurauksena kaikista
siirtyvén yhtion oikeuksista ja velvollisuuksista tulee sellaisinaan toiseen valtioon siirtyneen
yhtion varoja ja velkoja.

Ehdotuksen mukaan kotipaikan siirto on sallittu samanlaisille yhtidille kuin rajat ylittiva sulau-
tuminen ja jakautuminen. Suomessa kysymykseen tulevat kaikki yksityiset ja julkiset osakeyh-
tiot. Ehdotuksen mukaan kotipaikan siirto on mahdollista Suomesta toiseen ET A-valtioon, ja
suomalaisesta osakeyhtiostd tulee sen valtion lainsdddannossa sdddetty rinnastettava osakkaiden
rajoitetun vastuun yhtid. Vastaavasti sama on voimassa, kun ETA-valtion lainsddaddnnén mu-
kainen osakkaiden rajoitetun vastuun yhtio siirtdé kotipaikkansa Suomeen ja rekisterdidéén suo-
malaiseksi osakeyhtioksi.

Ehdotuksessa sdddetién siirtosuunnitelman vahimmaissiséllostd. Muutosdirektiivissa vaadittu-
jen tietojen lisdksi kansallisina vaatimuksina ehdotetaan selvitysté kotipaikan siirron syisti, eh-
dotusta siitd, miten siirtyneen yhtion toimielinten jésenet valitaan, ehdotusta siirtyneen yhtion
osakkeiden lukuméiérastd osakelajeittain sekd osakepddomasta, ehdotusta optio-oikeuden ja
muiden erityisten oikeuksien haltijoiden asemaa turvaavista ehdoista, tietyissé tilanteissa selvi-
tysté erdistd taloudelliseen asemaan liittyvisté asioista, selvitysté siirtyvén yhtion tytaryhteiso-
jen omistamien siirtyneen yhtion ja sen emoyhtion osakkeiden lukuméadrastd sekd ehdotuksia
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taytdntdonpanon suunnitellusta aikataulusta, rekisterdintiajankohdasta ja paivdmaérasti, josta
alkaen liiketoimet katsotaan kirjanpidon kannalta suoritetuiksi siirtyneen yhtiéon lukuun. Ehdo-
tuksen mukaan muutosdirektiivissé tarkoitettu julkistaminen tapahtuu Suomessa siten, etta siir-
tosuunnitelma on rekisterditdva kuukauden kuluessa sen allekirjoittamisesta.

Ehdotuksen mukaan siirtyvén yhtion on laadittava ja rekister6itévé ilmoitus osakkeenomista-
jille, velkojille ja tyontekijoille tai tyontekijoiden edustajille siitd, ettd ndmé voivat toimittaa
kirjallisesti yhtiolle huomautuksia siirtosuunnitelmasta. Ilmoitus on liséksi asetettava saataville
sdhkoisesti kuukautta ennen kotipaikan siirrosta péaattavid yhtiokokousta. Huomautuksia voi-
daan toimittaa yhtille viimeistéén viisi pdivdd ennen yhtiokokousta.

Ehdotuksessa on sddnnokset velvollisuudesta laatia ja rekisterdidd hallituksen selvitys osak-
keenomistajille ja tyontekijoille sekd selvityksen vihimmaissisillostd. Siind tulee selvittdd ja
perustella ainakin kotipaikan siirron oikeudelliset ja taloudelliset nakdkohdat, seuraukset yhtion
litketoimintaan sekéd osakkeenomistajien ja henkildston oikeuksiin ja velvollisuuksiin. Osak-
keenomistajia koskevassa osiossa on kisiteltdva lunastushintaan ja sen maérittdmiseen liittyvia
asioita. Tyontekijoitd koskevassa osiossa on késiteltdvd vaikutuksia tydsuhteisiin, niitd turvaa-
via toimenpiteitd ja toimipaikkojen olennaisia muutoksia. Ehdotuksessa on myds sddnndkset
laatimisvelvollisuutta koskevista poikkeuksista erdissé tilanteissa, joissa osakkeenomistajien tai
tyontekijoiden tiedollista suojantarvetta ei selvéstikéén ole. Jos hallituksen selvitys tai jokin osio
laaditaan, se on asetettava vihintdn siirtyvin yhtion osakkeenomistajien ja tyontekijéiden saa-
taville sahkoisesti kuusi viikkoa ennen kotipaikan siirrosta paattavaa yhtickokousta. Hallituksen
selvitys ja siitd annettu tilintarkastajan tai muun riippumattoman asiantuntijan lausunto on ase-
tettava nahtavaksi siirtyvan yhtion yhtiokokouksessa.

Ehdotuksen mukaan siirtyvidn yhtién hallituksen on nimettivé yksi tai useampi tilintarkastaja
tai kohdevaltion lainsdddénnossé tarkoitettu riippumaton asiantuntija antamaan siirtosuunnitel-
masta ja kansallisena vaatimuksena myds hallituksen selvityksestd lausunto. Yksimieliset osak-
keenomistajat voivat luopua oikeudestaan siihen, etté siirtosuunnitelmasta ja hallituksen selvi-
tyksestd annetaan lausunto, mutta téllinkin tilintarkastajan tai muun riippumattoman asiantun-
tijan on lausuttava velkojien maksun vaarantumisesta. Tilintarkastajan tai muun riippumatto-
man asiantuntijan lausunto on liitettdva siirtosuunnitelman, huomautusten tekemisti koskevan
ilmoituksen ja hallituksen selvityksen ohella rekisteri-ilmoitukseen.

Ehdotukseen sisdltyvit, kotipaikan siirtoon liittyvit velkojia seké lunastusta vaativia osakkeen-
omistajia ja optio-oikeuden tai muiden erityisten oikeuksien haltijoita suojaavat menettelyt ja
tietojenantovelvollisuudet vastaavat rajat ylittdvan sulautumisen ja jakautumisen osalta ehdo-
tettuja sdédnnoksid. Kotipaikan siirron osalta ei kuitenkaan ehdoteta sddannoksié ylimaéréisen ra-
havastikkeen vaatimiseen liittyvistd menettelyista.

Yhtiokokouskutsun, optio-oikeuksien ja muiden osakkeisiin oikeuttavien erityisten oikeuksien
haltijoille annettavan ilmoituksen ldhettdmisen sekd muiden asiakirjojen ndhtdvana pitdmisen,
lahettdmisen ja uusien tietojen ilmoittamisen osalta jasenvaltioille on jétetty melko paljon har-
kintavaltaa, joten néiltd osin ehdotuksissa otetaan huomioon kansalliset vaatimukset.

Kotipaikan siirrosta tulee ehdotuksen mukaan péattda yhtiokokouksessa. Kotipaikan siirron
luonne on erilainen kuin rajat ylittdvéssa sulautumisessa ja jakautumisessa. Kotipaikan siirrossa
jarjestelyyn osallistuu vain yksi yhtid, joten kotipaikan siirron osalta paatoksia ei edellytetd teh-
taviksi kohdevaltioon siirtyneessé yhtidssd. Yhtiokokous on pidettévé neljén kuukauden kulu-
essa siirtosuunnitelman rekisterdimisestd. Muutoin kotipaikan siirto raukeaa. Yhtiokokous on
myo0s yleensa pidettiva viimeistddn kuukautta ennen velkojia varten annetun kuulutuksen méaa-
rapaivaa.
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Ehdotuksessa suomalaisen siirtyvédn yhtion on hyvéksyttéva siirtosuunnitelma sellaisenaan tai
se raukeaa. Yhtiokokouksen pddtos kotipaikan siirrosta on tehtdvé vahintddn 5 luvun 27 §:ssé
tarkoitetulla osakelajikohtaisella 2/3-méidrdenemmistolld. Yhtidjéarjestyksessd voidaan maarati
tatd korkeammasta madrdenemmistovaatimuksesta. Lain tai yhtidjarjestyksen madrdyksesti
poiketen madrdenemmistod koskeva vaatimus saa kuitenkin ehdotuksen mukaan olla enintidn
90 prosenttia annetuista d4nistd ja kokouksessa edustetuista osakkeista. Kotipaikan siirtoon liit-
tyvdn madrdenemmistdvaatimuksen ei ole tarkoitus sulkea pois osakkeenomistajan suostumusta
koskevan 5 luvun 29 §:n soveltamista, jos timdn maksuvelvollisuutta yhtiotd kohtaan lisitién.
Jasenvaltio-optiota ei kuitenkaan ehdoteta kéytettaviksi, jos kyse on velvoitteiden lisddmisesti
kolmansia osapuolia kohtaan. Siten ehdotuksissa otetaan huomioon erityisesti vastaavat rajat
ylittédvad jakautumista koskevat vaatimukset.

Ehdotuksessa sdddetdén rekisteriviranomaisen toimivallasta ja tehtdvista niin tilanteissa, joissa
suomalainen yhtio siirtdd kotipaikansa toiseen ETA-valtioon, kuin tilanteissa, joissa ulkomai-
nen ETA-valtion yhtio siirtdé kotipaikkansa Suomeen. Suomalaisen siirtyvan yhtion on haettava
rekisteriviranomaiselta lupa kotipaikan siirron tiytintdonpanoon kuuden kuukauden kuluessa
kotipaikan siirtoa koskevasta padtoksesta tai kotipaikan siirto raukeaa. Siirrettdessi kotipaikka
pois Suomesta rekisteriviranomaisen on jarjestettdva ennakollinen valvonta. Valvontamenette-
lyn jilkeen rekisteriviranomainen myontdéd luvan kotipaikan siirrolle ja antaa asiaa koskevan
todistuksen, jos kaikki menettelyt ja muodollisuudet Suomessa on jirjestetty tai saatettu paa-
tokseen ja jos rajat ylittdvaa jarjestelyd ei toteuteta vadrinkéytto- tai petostarkoituksessa, jonka
seurauksena tai tarkoituksena on Euroopan unionin oikeuden tai kansallisen lainsdddannon vélt-
tdminen tai kiertiminen, taikka muuten rikollisessa tarkoituksessa. Rekisteriviranomainen toi-
mittaa todistuksen kohdevaltion toimivaltaiselle viranomaiselle rekistereiden yhteenliittdmis-
jarjestelmén kautta. Jasenvaltioille on jitetty melko paljon harkintavaltaa menettelyn toteutta-
miseksi, joten ehdotuksissa otetaan huomioon vastaavat rajat ylittdvdé sulautumista ja jakautu-
mista koskevat vaatimukset.

Ehdotuksen mukaan kotipaikan siirto tulee voimaan siné pdivana, kun yhtié on rekisterdity uu-
den kotipaikkansa rekisteriin. Siirtopaatoksen ja kotipaikan siirron oikeusvaikutuksista, pate-
vyydesté ja niiden jélkeistd kannetta koskevasta ylimaérdisestd oikeuspaikasta seka tehottomista
moiteperusteista on tarpeen sddtdd muutosdirektiivid vastaavalla tavalla. Ehdotuksissa otetaan
huomioon vastaavat rajat ylittdvaa sulautumista ja jakautumista koskevat vaatimukset.

Tarkoitus on, ettd henkildstoedustusta koskevia sddnndksié, joita sovelletaan rajat ylittdvdan
sulautumiseen ja jakautumiseen, sovellettaisiin myds kotipaikan siirtoon.

4.2 Keskeiset ehdotukset: vakuutusyhtiolainsifidinto
4.2.1 Sulautuminen

Vakuutusyhtion sulautumista koskevaa vakuutusyhtidlain 19 lukua ehdotetaan muutettavaksi
osakeyhtiolakiin muutosdirektiivin perusteella ehdotettujen tdsmennysten ja lisdysten mukai-
sesti. Vakuutusyhti6lain sulautumista koskevassa luvussa sdddetddn erikseen tietyistd asioista
osakeyhtidlakia vastaavalla tavalla ottaen kuitenkin huomioon vakuutusyhtididen erityispiir-
teet. Siltd osin kuin muutosdirektiivin tdytdntoonpano aiheuttaa muutoksia niihin osakeyhtidlain
sdanndksiin, jotka eivdt sovellu vakuutusyhtidihin ja joiden osalta vakuutusyhtiolaki siséltda
vakuutusyhtidihin sovellettavat osakeyhtidlain sdédnnoksid vastaavat sdédnnokset, ehdotetaan va-
kuutusyhtidlakiin tehtdvan vastaavat muutokset. Téllaista muutosta ehdotetaan vakuutusyhtio-
lain 19 luvun 2 §:44n, johon ehdotetaan lisdttdvaksi maininta siitd, ettd absorptiosulautumisessa
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sulautuvan yhtion osakkaat voivat suostumuksellaan luopua oikeudestaan saada sulautumisvas-
tiketta. Liséksi vakuutusyhti6lain 19 luvun 7 §:44n ehdotetaan lisdysté, jonka mukaan muun
kuin vakuutusyhtion sisaryhtidsulautumisesta paittda sulautuvan yhtion hallitus.

Lisdksi erityisesti vakuutusyhti6itd koskevaan sulautumismenettelyyn ehdotetaan tdsmennyk-
sid. Voimassa olevaa lakia vastaavasti vakuutusyhtion sulautumissuunnitelmaan olisi siséllytet-
tava selvitys siirtyvasté tasoitusméérastd (VYL 19 luku 3 §). Sddnnostd ehdotetaan tdsmennet-
tavaksi siten, ettd selvityksen on katettava siirtyvén tasoitusméérén késittely yhtion tilinpaatok-
sessd sulautumisen toteutumisen jilkeen. Sd4nnds on erityisen merkityksellinen rajat ylittavissa
sulautumisissa, kun vastaanottavan yhtion kotivaltiossa ei ole vastaavaa tasoitusmaéraa koske-
vaa sdédntelyd kuin Suomessa.

Asiakirjojen ndhtivana pitdmistd, 1dhettdmisti ja uusien tietojen ilmoittamista koskevaan séén-
nokseen (VYL 19 luku 8 §) ehdotetaan lisattavéksi vaatimus, jonka mukaan my6s Solvenssi 11
-direktiivin mukainen vakavaraisuutta ja taloudellista tilaa koskeva kertomus on pidettivé néh-
tdvand ennen sulautumisesta paittavad yhtiokokousta.

Luvun viittaukset vakuutusyhtiolain kumottuun 7 luvun 3 §:44n ehdotetaan muutettaviksi. Ylei-
sen edun kannalta merkittidvin yhteison tilintarkastajan patevyysvaatimuksista sdddetddn tilin-
tarkastuslain 2 [uvun 5 §:ssé.

Lisdksi esityksessd ehdotetaan vakuutusyhtidlain 19 lukuun muutamia teknisluonteisia tarkis-
tuksia viittausten korjaamiseksi seké kielellisen selkeyden parantamiseksi.

Muuten vakuutusyhtidihin sovelletaan osakeyhti6lakiin ehdotettuja muutoksia siltd osin, kuin
niitd ei nimenomaisesti ole suljettu soveltamisalan ulkopuolelle vakuutusyhtiélain 19 luvun 1
§:n mukaisesti. Téltd osin viitataan niihin perusteluihin, jotka on esitetty osakeyhtidlain 16 lu-
vun keskeisten ehdotusten yhteydessa.

4.2.2 Jakautuminen

Vakuutusyhtion jakautumista koskevaa vakuutusyhtidlain 20 lukua ehdotetaan muutettavaksi
osakeyhtidlakiin muutosdirektiivin perusteella ehdotettujen tismennysten ja lisdysten mukai-
sesti. Vakuutusyhti6lain jakautumista koskevassa luvussa sdddetddn erikseen tietyistd asioista
osakeyhtiolakia vastaavalla tavalla ottaen kuitenkin huomioon vakuutusyhtididen erityispiir-
teet. Siltd osin kuin muutosdirektiivin tdytdntoonpano aiheuttaa muutoksia niihin osakeyhtidlain
saannoksiin, jotka eivit sovellu vakuutusyhtidihin ja joiden osalta vakuutusyhtiolaki siséltda
vakuutusyhtidihin sovellettavat osakeyhtidlain sdénnoksid vastaavat sdénnokset, ehdotetaan va-
kuutusyhtidlakiin tehtdvin vastaavat muutokset. Téllaista muutosta ehdotetaan vakuutusyhtio-
lain 20 luvun 2 §:44n, johon ehdotetaan lisdttdvaksi maininta siitd, ettd jakautuvan yhtion osak-
keenomistajat voivat suostumuksellaan luopua oikeudestaan saada jakautumisvastiketta.

Liséksi erityisesti vakuutusyhtioitd koskevaan jakautumismenettelyyn ehdotetaan tismennyk-
sid. Voimassa olevan lain jakautumissuunnitelmaa koskevaa sdannostd (VYL 20 luku 3 §) eh-
dotetaan tismennettévéksi siten, ettd tasoitusmadrdd koskevan selvityksen on katettava siirtyvin
tasoitusmadran kasittely yhtion tilinpdatoksessd jakautumisen toteutumisen jalkeen. Asiakirjo-
jen nédhtévind pitdmistd, ldhettdmistd ja uusien tietojen ilmoittamista koskevaan sédénndkseen
(VYL 20 luku 8 §) ehdotetaan liséttévéksi vaatimus, jonka mukaan myds Solvenssi II -direktii-
vin mukainen vakavaraisuutta ja taloudellista tilaa koskeva kertomus on pidettdvana nahtavéana
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ennen jakautumisesta péattavid yhtiokokousta. Vastaavia lisdyksid ehdotetaan vakuutusyhtion
sulautumista koskevaan vakuutusyhtidlain 19 lukuun.

Luvun viittaukset vakuutusyhtiolain kumottuun 7 luvun 3 §:48n ehdotetaan muutettaviksi. Ylei-
sen edun kannalta merkittdvén yhteison tilintarkastajan patevyysvaatimuksista sdddetdén tilin-
tarkastuslain 2 luvun 5 §:ssi.

Liséksi esityksessd ehdotetaan vakuutusyhtidlain 20 lukuun muutamia teknisluonteisia tarkis-
tuksia viittausten korjaamiseksi sekd kielellisen selkeyden parantamiseksi.

Muuten vakuutusyhtioihin sovelletaan osakeyhtiolakiin ehdotettuja muutoksia siltd osin, kuin
niitd ei nimenomaisesti ole suljettu soveltamisalan ulkopuolelle vakuutusyhtidlain 20 luvun 1
§:n mukaisesti. Téltd osin viitataan niihin perusteluihin, jotka on esitetty osakeyhtidlain 17 lu-
vun keskeisten ehdotusten yhteydessa.

4.2.3 Kotipaikan siirto

Vakuutusyhtidlakiin ehdotetaan lisittdvaksi uusi vakuutusyhtion kotipaikan siirtoa koskeva
luku. Luku siséltidéd vakuutusyhtidihin sovellettavia osakeyhtidlaista poikkeavia sdédnnoksia sekd
vakuutusyhtion kotipaikan siirtoon sovellettavia erityissddnndksid. Vakuutusyhtion kotipaikan
siirrossa on lisdksi otettava huomioon toiminnan toimiluvanvaraisuus seki vakuutettujen etujen
suoja.

Ehdotuksen mukaan vakuutusyhtion kotipaikan siirrossa on kyse jérjestelystd, jossa yhdessé
jasenvaltiossa yhtidoikeudellista kotipaikkaansa pitdva vakuutusyritys siirtidé kotipaikkansa toi-
seen jdsenvaltioon ja muuttaa samalla yhtiomuotonsa kohdevaltiossa sallituksi vakuutusyri-
tykseksi. Vakuutusyritys voi muuttua ainoastaan toisessa valtiossa sallituksi vakuutusyri-
tykseksi, mika kaytannossa tarkoittaa sitd, ettd kotipaikan siirto olisi mahdollista toteuttaa vain,
jos siirtyvé yhtio saa kohdevaltion toimivaltaiselta viranomaiselta Solvenssi 1l -direktiivin 14
artiklassa tarkoitetun toimiluvan harjoittaa vakuutustoimintaa. Kotipaikan siirrosta ei seuraa va-
kuutusyhtion purkautuminen eikd uuden oikeushenkilon syntyminen.

Ehdotuksen mukaan vakuutusyhtion siirtosuunnitelmaan on osakeyhtidlaissa sdddetyn lisdksi
sisdllytettdava tiettyja vakuutusyhtidkohtaisia tietoja. Osakeyhtiolain sddnnoksié tilintarkastajan
lausunnosta sovellettaisiin vakuutusyhti6ihin, mutta tilintarkastajan ei tarvitsisi antaa lausuntoa
siirtosuunnitelmaan siséltyvisti tiedoista liittyen vakuutusyhtion vastuuvelan vaatimuksiin ja
pddomavaatimuksiin. Lisdksi vakuutusyhtion kotipaikan siirrossa kéytetylté tilintarkastajalta
vaadittaisiin aina tilintarkastuslain 2 luvun 5 §:n mukainen pétevyys tai muulta riippumatto-
malta asiantuntijalta sitd vastaava kohdevaltiossa hyviksytty patevyys.

Esityksessd ehdotetaan, ettd vakuutusyhtion on haettava Finanssivalvonnan suostumus siirto-
suunnitelmalle. Suostumuksen hakemisen jdlkeen Finanssivalvonnan olisi kuulutettava kotipai-
kan siirtoa koskevasta hakemuksesta vakuutusyhtion kustannuksella virallisessa lehdessa. Li-
séksi vakuutusyhtion olisi itse kuulutettava siirtosuunnitelmasta yhdessa sanomalehdessé, jonka
padasiallisella levikkialueella vakuutusyhtion kotipaikka on. Ehdotuksen mukaan Finanssival-
vonnan on annettava suostumuksensa kotipaikan siirrolle, jos kotipaikan siirto ei vaaranna va-
kuutettuja etuja ja jos kohdevaltion toimivaltainen viranomainen on myontényt siirtyvélle yhti-
oOlle Solvenssi II -direktiivin 14 artiklassa tarkoitetun toimiluvan harjoittaa vakuutustoimintaa.
Finanssivalvonnan péétokseen voisi hakea muutosta Finanssivalvonnasta annetun lain
(878/2008) 73 §:n mukaisella tavalla.
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Ehdotuksen mukaan kotipaikan siirrosta paattdd yhtiokokous. Ehdotus vastaa osakeyhtiolakiin
ehdotettua paitdksentekomenettelyd. Paétds siirtosuunnitelman hyvéksymisestd, hylkddmisestd
tai kotipaikan siirron raukeamisesta olisi viipymaétté ilmoitettava Finanssivalvonnalle.

Vakuutusyhtidlakiin ehdotetaan osakeyhtidlaista poikkeavaa sddnnosti asiakirjojen ndhtavana
pitdmisestd ja ldhettdmisestd ennen yhtiokokousta ja yhtiokokouksen aikana. Asiakirjat on pi-
dettidvd néhtdvand yhtion padkonttorissa tai internetsivuilla vahintdén kuukauden ajan ennen
kotipaikan siirrosta paittivad yhtiokokousta. Lisdksi asiakirjat on asetettava néhtdvéksi yhtio-
kokouksessa.

Ehdotuksen mukaan suomalaisen vakuutusyhtion on haettava rekisteriviranomaiselta lupa koti-
paikan siirron tdytintdonpanolle kuuden kuukauden kuluessa Finanssivalvonnan suostumuksen
myOntdmisestd. Rekisteriviranomaiselta haettavalle luvalle ehdotettu mééraaika eroaa osakeyh-
tidlakiin ehdotetusta méérdajasta. Osakeyhtiolaista poikkeava miirdaika on tarpeellinen, silld
vakuutusyhtididen osalta kotipaikan siirron taytdntdonpano voi olla mahdollista vasta, kun Fi-
nanssivalvonta on antanut suostumuksensa kotipaikan siirrolle.

Ehdotuksen mukaan vakuutusyhtion kotipaikan siirto voidaan toteuttaa, vaikka siirtyva yhtio
olisi asetettu selvitystilaan, jollei yhtién omaisuutta ole ryhdytty jakamaan osakkaille.

Ennen kotipaikan siirron rekisterdimistd kotipaikan siirron menettelyihin sovelletaan siirtyvin
yhtion kotipaikan lainsdddantdd. Néin ollen vakuutusyhti6lakiin ehdotettu kotipaikan siirtoa
koskeva luku koskee pédosin tilannetta, jossa suomalainen vakuutusyhtio siirtdé kotipaikkansa
toiseen jésenvaltioon. Vakuutustoiminnan toimiluvanvaraisuuden johdosta lukuun ehdotetaan
kuitenkin my0s sddnnosti, jonka mukaan ulkomaisen yhtion kotipaikan siirron rekisterdinnin
edellytyksend on, ettid yhtié on saanut Finanssivalvonnalta toimiluvan harjoittaa vakuutustoi-
mintaa. S8dnnds on vilttdméton sen varmistamiseksi, ettd vakuutusyhtio ei toimi kotipaikan
siirron jilkeen Suomessa ilman toimilupaa.

Siirtyvéan yhtion olisi aina viipymaéttd ilmoitettava Finanssivalvonnalle, jos kotipaikan siirto rau-
keaa jostain vakuutusyhtiolaista tai osakeyhtidlaista johtuvasta syysta.

Ehdotuksen mukaan siirtyvén yhtion vakuutuksenottajalla, joka ei ole myotivaikuttanut koti-
paikan siirtoa koskevan paiatoksen tekemiseen ja jolla ei ole oikeutta irtisanoa vakuutus milloin
tahansa, on oikeus irtisanoa vakuutus kolmen kuukauden kuluessa siité, kun siirtynyt yhtié on
kuuluttanut kotipaikan siirron tdytdntoonpanon rekisterdimisestd. Kuulutus olisi tehtava viralli-
sessa lehdessd sekd ainakin yhdessd sanomalehdessi. Finanssivalvonta voisi lisdksi maérata
my0s muusta ilmoitustavasta.

Muuten vakuutusyhtioihin ehdotetaan sovellettavaksi osakeyhtidlain 17 a lukuun ehdotettuja

sdanndksid. Talta osin viitataan niihin perusteluihin, jotka on esitetty osakeyhtiélain 17 a luvun
keskeisten ehdotusten yhteydessa.

4.3 Keskeiset ehdotukset: sijoituspalvelulaki
4.3.1 Kotipaikan siirto toiseen ETA-valtioon

SipalL:n eurooppayhtiditd koskevaa kotipaikan siirtoa koskevaa sddntelyd ehdotetaan tidyden-
nettiviksi muutosdirektiivin kotipaikan siirtoa koskevilla sdédnnoksilld. Taydennykset siséltavit
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sijoituspalveluyrityksen kotipaikan siirtoon sovellettavia erityissddnnoksid. Sijoituspalveluyri-
tyksen kotipaikan siirrossa on otettava huomioon toiminnan toimiluvanvaraisuus. Esityksessd
ehdotetaan, ettid sijoituspalveluyrityksen on haettava Finanssivalvonnan suostumus siirtosuun-
nitelmalle ja sen tulee toimittaa Finanssivalvonnalle siirtosuunnitelma ja hallituksen selvitys.
Rekisteriviranomainen voisi antaa kotipaikan siirtoon tarkoitetun todistuksen, jos Finanssival-
vonta ei ole ilmoittanut, ettd sijoituspalveluyritys on jattdnyt noudattamatta kotipaikan siirtoa,
Suomessa tapahtuvan toiminnan jatkamista tai toiminnan lopettamista koskevia sdédnndksid. Fi-
nanssivalvonnan paitokseen voi hakea muutosta Finanssivalvonnasta annetun lain 73 §:n mu-
kaisella tavalla. Menettely vastaa eurooppayhtion kotipaikan siirrolle sdddettyd menettelya.

SipaL:a ehdotetaan my0s tdydennettéviksi yrityksen kotipaikan siirrossa kéytetylle tilintarkas-
tajalle asetettavista edellytyksisté. Tilintarkastajalta edellytettéisiin aina samaa pétevyyttd kuin
sijoituspalveluyrityksen tilintarkastajalta muutoin ja muulta riippumattomalta asiantuntijalta
titd vastaavaa kohdevaltiossa hyviksyttyd patevyytta.

4.3.2 Sulautuminen ja jakautuminen toiseen ET A-valtioon

SipaL:n rajat ylittdvid sulautumisia ja jakautumisia koskevaa sddntelyd ehdotetaan tdydennetta-
viksi sulautumisessa tai jakautumisessa kdytetylle tilintarkastajalle asetettavista edellytyksista.
Tilintarkastajalta edellytettiisiin aina samaa patevyyttd kuin sijoituspalveluyrityksen tilintar-
kastajalta muutoin. Lisdksi sddnnoksessa otettaisiin huomioon se, etté sijoituspalveluyritys voi
jakautua niin, ettd jakautumisen jilkeen sijoituspalvelun tarjoamista jatketaan Suomeen toisesta
ETA-valtiosta késin. Télloin sovellettaisiin sijoituspalvelulain sddnndksid, jotka koskevat ulko-
maisen sijoituspalveluyrityksen oikeutta tarjota sijoituspalvelua Suomessa.

4.3.3 Korvausrahastoselvitys

SipaL:n korvausrahastoselvitystd koskevaa sdédntelyd ehdotetaan tiydennettiavaksi jakautumista
koskevilta osin. Sijoituspalveluyritys velvoitettaisiin ilmoittamaan asiakkaalle méaérdajassa
siitd, ettd sijoittaja jaisi kokonaan tai osittain toimenpiteen toteuttamisen jélkeen sijoittajien kor-
vausjdrjestelmén ulkopuolelle. Sijoittaja saisi myds sddnndksessé tarkoitetun korvausrahas-
toselvityksen ja jaljenndksen Finanssivalvonnan lausunnosta ja tulisi osalliseksi erityisestd irti-
sanomisoikeudesta yhdenmukaisesti kotipaikan siirron ja sulautumismenettelyn kanssa.

4.4 Keskeiset ehdotukset: sijoitusrahastolaki
4.4.1 Kotipaikan siirto toiseen ETA-valtioon

Sijoitusrahastolain eurooppayhtiditd koskevaa kotipaikan siirtoa koskevaa siéntelyd ehdotetaan
tdydennettdviksi muutosdirektiivin kotipaikan siirtoa koskevilla sdénnoksilld. Tdydennykset si-
sdltdvat rahastoyhtion ja sdilytysyhteison kotipaikan siirtoon sovellettavia erityissadnnoksid.
Rahastoyhtion ja siilytysyhteison kotipaikan siirrossa on otettava huomioon toiminnan toimi-
luvanvaraisuus. Rahastoyhtion kotipaikan siirrolla ei ole vaikutusta sen hallinnoimien sijoitus-
rahastojen kotipaikkaan. Toisaalta sdilytysyhteison kotipaikan siirron osalta on huomattava, etté
sdilytysyhteisd ei voi jatkaa samojen rahastojen sdilytysyhteisond kotipaikan siirron Jalkeen
koska rahastojen ja sdilytysyhteison on aina sijaittava samassa jasenvaltiossa.

Esityksesséd ehdotetaan, ettd rahastoyhtidn ja sdilytysyhteison on haettava Finanssivalvonnan
suostumus siirtosuunnitelmalle ja sen tulee toimittaa Finanssivalvonnalle siirtosuunnitelma ja
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hallituksen selvitys. Rekisteriviranomainen voisi antaa kotipaikan siirtoon tarkoitetun todistuk-
sen, jos Finanssivalvonta ei ole ilmoittanut, ettd rahastoyhtid on jéttinyt noudattamatta kotipai-
kan siirtoa, Suomessa tapahtuvan toiminnan jatkamista tai toiminnan lopettamista taikka hoita-
mansa sijoitusrahaston sulautumista, lakkauttamista tai hoidon luovuttamista koskevia saannok-
sid. Sdilytysyhteisdjen osalta Finanssivalvonnan arviointi rajautuisi siihen, onko sdilytysyhteisod
noudattanut kotipaikan siirtoa tai Suomessa tapahtuvan toiminnan lopettamista koskevia sién-
noksid. Menettely vastaa eurooppayhtion kotipaikan siirrolle sdadettyd menettelya.

Sijoitusrahastolaissa ehdotetaan my0s tdydennettavéksi yrityksen kotipaikan siirrossa kiytetylle
tilintarkastajalle asetettavista edellytyksistd. Tilintarkastajalta edellytettdisiin aina samaa péte-
vyyttd kuin rahastoyhtion ja sen hoidettavana olevien sijoitusrahastojen tilintarkastajalta muu-
toin ja muulta riippumattomalta asiantuntijalta titd vastaavaa kohdevaltiossa hyvaksyttyé péte-

Vyytta.
4.4.2 Sulautuminen ja jakautuminen toiseen ETA-valtioon

Sijoitusrahastolain rajat ylittdvid sulautumisia ja jakautumisia koskevaa sdintelyd ehdotetaan
tdydennettdviaksi sulautumisessa tai jakautumisessa kaytetylle tilintarkastajalle asetettavista
edellytyksisti. Tilintarkastajalta edellytettéisiin aina samaa pétevyyttd kuin rahastoyhtion ja sen
hoidettavana olevien sijoitusrahastojen tilintarkastajalta muutoin.

4.5 Keskeiset ehdotukset: laki vaihtoehtorahastojen hoitajista

Vaihtoehtorahastojen hoitajista annettuun lakiin ehdotetaan osakeyhtiomuotoisen vaihtoehtora-
hastojen hoitajan ETA-alueella rajat ylittdvien yritysjirjestelyjen osalta sdfinndksid kotipaikan
siirrosta, sulautumisesta ja jakautumisesta. Niissd ehdotetaan noudatettavaksi samoja periaat-
teita kuin muissa toimiluvallisissa unionin sddntelyyn perustuvissa rahoituspalveluissa. Vaihto-
chtorahastojen hoitajista annettua lakia ehdotetaan tdydennettavéksi lisdksi eurooppayhtidase-
tuksen sddnnoksilld kotipaikan siirrosta, sulautumisesta ja jakautumisesta. Ehdotus noudattaa
rahoituspalveluissa yleisesti omaksuttuja periaatteita.

4.6 Keskeiset ehdotukset: laki kaupankéynnisté rahoitusvilineillid
4.6.1 Kotipaikan siirto toiseen ETA-valtioon

Rahkal:n eurooppayhtiditid koskevaa kotipaikan siirtoa koskevaa siéntelyd ehdotetaan tdyden-
nettaviaksi muutosdirektiivin kotipaikan siirtoa koskevilla sddnnoksilla. Taydennykset sisdltdvat
pOrssin kotipaikan siirtoon sovellettavia erityissddannoksid. Porssin kotipaikan siirrossa on otet-
tava huomioon toiminnan toimiluvanvaraisuus ja se ettd pdrssin on oltava joko suomalainen
osakeyhtio tai eurooppayhtio, jonka kotipaikka on Suomessa. Esityksessd ehdotetaan, etté pors-
sin on haettava Finanssivalvonnan suostumus siirtosuunnitelmalle ja sen tulee toimittaa Finans-
sivalvonnalle siirtosuunnitelma ja hallituksen selvitys. Rekisteriviranomainen voisi antaa koti-
paikan siirtoon tarkoitetun todistuksen, jos Finanssivalvonta ei ole ilmoittanut, ettd porssi on
jattanyt noudattamatta kotipaikan siirtoa tai Suomessa tapahtuvan toiminnan lopettamista kos-
kevia sdénnoksid. Finanssivalvonnan pditdkseen voi hakea muutosta Finanssivalvonnasta an-
netun lain 73 §:n mukaisella tavalla. Menettely vastaa eurooppayhtion kotipaikan siirrolle sdi-
dettyd menettelyé.
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Rahkal :a ehdotetaan my0s tdydennettiavéksi yrityksen kotipaikan siirrossa kaytetylle tilintar-
kastajalle asetettavista edellytyksistd. Tilintarkastajalta edellytettdisiin aina samaa patevyytté
kuin porssin tilintarkastajalta muutoin ja muulta riippumattomalta asiantuntijalta titd vastaavaa
kohdevaltiossa hyviksyttyd patevyytta.

4.6.2 Sulautuminen ja jakautuminen toiseen ET A-valtioon

Rahkal:n rajat ylittdvid sulautumisia ja jakautumisia koskevaa sééntelyd ehdotetaan tdydennet-
tavaksi sulautumisessa tai jakautumisessa kéytetylle tilintarkastajalle asetettavista edellytyk-
sistd. Tilintarkastajalta edellytettdisiin aina samaa patevyytti kuin porssin tilintarkastajalta muu-
toin.

4.7 Keskeiset ehdotukset: laki arvo-osuusjirjestelmésti ja selvitystoiminnasta
4.7.1 Kotipaikan siirto toiseen ETA-valtioon

AOIJSL:n eurooppayhtiditd koskevaa kotipaikan siirtoa koskevaa séédntelyd ehdotetaan tdyden-
nettdviksi muutosdirektiivin kotipaikan siirtoa koskevilla sdédnnoksilla. Tdydennykset siséltdvét
arvopaperikeskuksen kotipaikan siirtoon sovellettavia erityissddnnoksid. Arvopaperikeskuksen
kotipaikan siirrossa on otettava huomioon toiminnan toimiluvanvaraisuus ja se ettd arvopaperi-
keskuksen on oltava joko suomalainen osakeyhtio tai eurooppayhtid, jonka kotipaikka on Suo-
messa. Esityksessd ehdotetaan, ettd arvopaperikeskuksen on haettava Finanssivalvonnan suos-
tumus siirtosuunnitelmalle ja sen tulee toimittaa Finanssivalvonnalle siirtosuunnitelma ja halli-
tuksen selvitys. Rekisteriviranomainen voisi antaa kotipaikan siirtoon tarkoitetun todistuksen,
jos Finanssivalvonta ei ole ilmoittanut, ettd arvopaperikeskus on jéttinyt noudattamatta kotipai-
kan siirtoa tai Suomessa tapahtuvan toiminnan lopettamista koskevia sddnnoksid. Finanssival-
vonnan péitdkseen voi hakea muutosta Finanssivalvonnasta annetun lain 73 §:n mukaisella ta-
valla. Menettely vastaa eurooppayhtion kotipaikan siirrolle sdddettyd menettelya.

AOJSL:a ehdotetaan my6s tdydennettéiviksi yrityksen kotipaikan siirrossa kdytetylle tilintar-
kastajalle asetettavista edellytyksistd. Tilintarkastajalta edellytettdisiin aina samaa patevyytté
kuin arvopaperikeskuksen tilintarkastajalta muutoin ja muulta riippumattomalta asiantuntijalta
tatd vastaavaa kohdevaltiossa hyviksyttyd patevyytta.

4.7.2 Sulautuminen ja jakautuminen toiseen ET A-valtioon

AOJSL:n rajat ylittdvid sulautumisia ja jakautumisia koskevaa siéntelyad ehdotetaan tiydennet-
tavaksi sulautumisessa tai jakautumisessa kéytetylle tilintarkastajalle asetettavista edellytyk-
sistd. Tilintarkastajalta edellytettdisiin aina samaa pétevyytta kuin arvopaperikeskuksen tilintar-
kastajalta muutoin.

4.8 Keskeiset ehdotukset: laki joukkorahoituspalvelun tarjoamisesta

Lakiin joukkorahoituspalvelun tarjoamisesta ehdotetaan osakeyhtiomuotoisen EU:n joukkora-
hoitusasetuksessa tarkoitetun joukkorahoituspalvelun tarjoajan ETA-alueella rajat ylittdvien
yritysjérjestelyjen osalta sdénnoksid kotipaikan siirrosta, sulautumisesta ja jakautumisesta.
Niissé ehdotetaan noudatettavaksi samoja periaatteita kuin muissa toimiluvallisissa Euroopan
unionin sddntelyyn perustuvissa rahoituspalveluissa.
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Esityksessd ehdotetaan liséksi, ettd lakia joukkorahoituspalvelun tarjoamisesta tdydennetddn eu-
rooppayhtidasetuksen sdannoksilld kotipaikan siirrosta, sulautumisesta ja jakautumisesta. Eh-
dotus noudattaa rahoituspalveluissa yleisesti omaksuttuja periaatteita.

4.9 Keskeiset ehdotukset: maksulaitoslaki

Maksulaitoslakin kotipaikan siirtoa koskeviin sddnnoksiin ehdotetaan lisdttdvin muutosdirek-
tiivin myoté tarpeelliset viittaukset osakeyhtidlain kotipaikan siirtoa koskevaan lukuun. Lisdksi
lakiin ehdotetaan lisdttavén tilintarkastajan pétevyysvaatimukset seké kotipaikan siirtoa etté su-
lautumista ja jakautumista toiseen ET A-valtioon koskevien sdédnndsten osalta.

4.10 Keskeiset ehdotukset: luottolaitoslainsiidinto
4.10.1 Kotipaikan siirto toiseen ETA-valtioon

Liikepankkilakiin on tarpeen lisdtd muutosdirektiivistd johtuvat sddnnokset kotipaikan siirrosta.
Lakiin tulisi siséllyttdd kotipaikkaansa siirtdvin luottolaitoksen ilmoitusvelvollisuus Finanssi-
valvonnalle, tilintarkastajan tai muun riippumattoman asiantuntijan kelpoisuusvaatimus, Fi-
nanssivalvonnan ilmoitus rekisteriviranomaiselle sekd sdénnds toiminnan jatkamisesta kotipai-
kan siirron jélkeen.

Muutosdirektiivilld lisdtyn 86 f artiklan 1 kohdan mukaan riippumattoman asiantuntijan tulee
tutkia rajat ylittdvaa yhtiomuodon muuttamista koskeva suunnitelma ja laatia siitd lausunto. Lii-
kepankkilaissa ei ole sddnndksia tdllaisesta lausunnosta ja lausunnonantajan patevyysvaatimuk-
sista kotipaikan siirron osalta. Niistd on tarpeen ottaa sadnnokset liikepankkilakiin huomioiden
osakeyhtiolakiin ehdotetut muutokset. Liikepankin tilintarkastajan kelpoisuusvaatimuksista
sdddetddn luottolaitoslain 12 luvun 14 §:ssé. Tilintarkastajalle asetetut kelpoisuusvaatimukset
olisi otettava huomioon lausunnonantajan patevyysvaatimuksia sdddettdessa.

Luottolaitoslakiin on selvyyden vuoksi tarpeen siséllyttdd luottolaitostoimiluvallisen paa-
omayhtion kotipaikan siirtoon liittyen vastaavat sddnnokset kuin mitd on sééddetty toimiluvan
myOntamistd eurooppayhtidlle.

4.10.2 Sulautuminen ja jakautuminen toiseen ET A-valtioon

Muutosdirektiivilla lisatyn 160 f artiklan 1 kohdan mukaan riippumattoman asiantuntijan tulee
tutkia rajat ylittdvaad jakautumista koskeva suunnitelma ja laatia siitd lausunto. Rajat ylittdvan
sulautumisen osalta riippumattoman asiantuntijan lausunnosta on siaidetty kodifioidun yhtiddi-
rektiivin 125 artiklassa.

Liikepankkilaissa ei ole sddnnoksid lausunnonantajan patevyysvaatimuksista. Niistd on tarpeen
ottaa sddnndkset litkepankkilakiin huomioiden osakeyhtidlakiin ehdotetut muutokset. Liikepan-
kin tilintarkastajan kelpoisuusvaatimuksista sdddetddn luottolaitoslain 12 luvun 14 §:ssd. Tilin-
tarkastajalle asetetut kelpoisuusvaatimukset olisi otettava huomioon lausunnonantajan pite-
vyysvaatimuksia séédettiessa.
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Lausuntoa antavan tilintarkastajan kelpoisuusvaatimukset olisi luottolaitoslainsddddnnén yh-
denmukaisuuden varmistamiseksi tarkoituksenmukaista ulottaa koskemaan myds osuuskunta-
muotoisia luottolaitoksia. Ndiden toimijoiden sulautumisiin ja jakautumisiin sovelletaan luotto-
laitoslain ja osuuskuntalain ohella lakia osuuspankeista ja muista osuuskuntamuotoisista luot-
tolaitoksista (1504/2001, jaljempéana osuuspankkilaki). Vastaavat tilintarkastajan kelpoisuus-
vaatimukset koskevat télld hetkelld sadstopankkien sulautumisia ja jakautumisia sdéstopankki-
lain (1502/2001) 64 ja 84 §:n nojalla.

4.11 Paiaasialliset vaikutukset
4.11.1 Vaikutusten arviointi valmistelussa seké tiivistelma

Vaikutusten arviointi on suoritettu padosin muutosdirektiivin tdytdntdonpanoa pohtineen tyo-
ryhmaén jdsenten toimittamien tietojen ja arvioiden perusteella. Tyoryhma on lisaksi kdynyt kes-
kusteluja esityksen kannalta keskeisten viranomaisten ja muiden sidosryhmien edustajien
kanssa. Vaikutusarviointia on tarkennettu saadun palautteen pohjalta.

Ty6ryhma on liséksi kdyttdnyt hyviksi Euroopan komission alkuperdisestd direktiiviehdotuk-
sesta laatimaa vaikutusarviota (SWD(2018) 141 final). Témén hyodyntdmistd on jossain mairin
vaikeuttanut lopullisen muutosdirektiivin siséllon poikkeaminen komission ehdotuksesta. EU-
saadosprosessin aikana tehdyt kompromissit, jotka ilmenevit tiettyjen sddntelykokonaisuuksien
tulkintaa vaativina epéselvyyksind ja oletettavasti johtavat toisistaan poikkeaviin kansallisiin
taytdntoonpanoratkaisuihin, lisddvit komission arvioihin liittyvid epdvarmuuksia. Komission
laskelmissa korostuneiden standardointihydtyjen saavuttamisesta ei siksi ole takeita. Kansalli-
sen valmistelun yhteydessé on esimerkiksi arvioitu, ettd alkuperdisen komission ehdotuksen ta-
voitteista poiketen muutosdirektiivin tieto-, henkildstoedustus- ja menettelytapavaatimusten
minimitaso voi kdytdnnossa rajoittaa sddntelyn kiytettdvyytta erityisesti pienyhtididen kannalta.
Niéin ollen komission ennakoimat kustannussédistot ja sddntelyn hyodyt pienille ja keskisuurille
(pk) yrityksille eivit vilttamatté toteudu direktiiviehdotuksen valmistelussa odotetulla tavalla.

Lausunnonantajia pyydettiin lausuntokierroksella nimenomaisesti arvioimaan tyoryhméin mie-
tinnén vaikutusarviointia. Muutamat lausunnonantajat antoivat lisitietoja (ks. yksityiskohtai-
semmin jiljempédné jakso 6.2), joiden perusteella esityksen vaikutusarviointia on tdydennetty.

Esityksen vaikutusarvioinnin keskeiset tulokset ovat tiivistettyini:

- Osakeyhtidlain voimassa olevia rajat ylittdvaa sulautumista ja jakautumista koskevia sadnnok-
sid on yleisesti pidetty onnistuneina; valmistelussa on ldhtdkohtaisesti pyritty vélttiméaan muu-
tosdirektiivid olennaisesti tiukempia vaatimuksia, myos ennakollista valvontaa koskevissa laa-
jan kansallisen harkinnan sallivissa sddnnoksissd, sekd huomioimaan vertailuvaltioiden ehdo-
tukset siten, ettd kansallinen lainsdadantd sailyttad kilpailukykyisyytensa;

-ehdotuksen keskeisimpind tavoitteena on siten ainoastaan tehdi tehokkaalla tavalla muutosdi-
rektiivin tdytdntdonpanon edellyttdmét muutokset, joita ovat muun muassa sulautumisen osalta
sisaryhtiosulautumisen sddntely ja osakkeenomistajan mahdollisuus vaatia ylimaardista raha-
vastiketta, jakautumisen osalta yhtidittamalla toteutettavan jakautumisen sadntely, osakkeen-
omistajan mahdollisuus vaatia ylimédréistd rahavastiketta ja voimaantuloajankohdan muutta-
minen, kotipaikan siirron osalta sddnnokset kokonaisuudessaan, sekd kaikkien jirjestelyiden
osalta suunnitelman ja hallituksen selvityksen erottaminen toisistaan, ilmoitus sidosryhmille
huomautusten tekemisen mahdollisuudesta seké vaarinkaytto- tai petostarkoituksen tutkinta;
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- esityksen myota rajat ylittdvien jarjestelyiden arvioidaan lisddntyvan vain vdhdisessd madrin,
yhteensd noin 10—20 jérjestelyd lisdd vuosittain; esitykselld ei arvioida olevan Suomessa ole-
ville yhtibille, viranomaisille tai yhteiskunnalle kokonaisuutena arvioiden erityistd merkitysta;

- yhtididen kéytossd olevat keinot yritysrakenteensa ja sijoittautumisensa valitsemiseksi para-
nevat;

- rajat ylittdvan sulautumisen ja jakautumisen toteuttamisen perusperiaatteet eivit olennaisesti
muutu ehdotuksen myotd; ehdotetulla sédntelylld on rajat ylittdvien sulautumisten ja jakautu-
misten kannalta sekd kustannuksia lisddvia ettd vahentivid vaikutuksia; tavanomaisissa jarjes-
telyissd yhteenlaskettujen vaikutusten arvioidaan vahentdvén kustannuksia noin 4 000—10 000
eurolla rajat ylittdvissé sulautumisissa ja noin 6 500—15 000 eurolla rajat ylittévissi jakautumi-
sissa erityisesti neuvonantokustannusten pienentymisen seurauksena; monimutkaisemmissa jér-
jestelyissd, joihin muutosdirektiivin mukaiset uudet vaatimukset tulevat sovellettavaksi taysi-
madrdisesti, kustannukset voivat kuitenkin yksittdistapauksissa kasvaa kymmenilla tai jopa sa-
doilla tuhansilla euroilla;

- rajat ylittdvéan kotipaikan siirron sééntelylld vahennetéén olennaisesti oikeudellista epivar-
muutta ja sdiistetdin epédsuoriin tai vaihtoehtoisiin menettelyihin verrattuna arviolta noin
15 000—30 000 euroa jérjestelyd kohden;

- ehdotuksella on vihiisid kustannusvaikutuksia myos suomalaisten yhtididen vélisiin kansalli-
siin sulautumisiin ja jakautumisiin; voidaan arvioida, ettd ehdotuksista johtuvat lisdkustannuk-
set yksittdiseen kansalliseen jarjestelyyn olisivat noin 100—200 euroa, jolloin kokonaistaloudel-
linen vaikutus suomalaisiin yhtidihin olisi noin 120 000—-240 000 euroa vuodessa;

- esitykselld on vaikutusta Patentti- ja rekisterihallituksen tietojérjestelmaén, jonka kertaluon-
toiset muutostyot maksavat ldhivuosina arviolta yhteensid 1,6 miljoonaa euroa, sekd tehtaviin,
toimenkuvaan ja tydmaéradn arviolta yhden henkilotyovuoden verran, kustannuksiltaan noin 70
000 euroa vuodessa; muiden viranomaisten osalta vaikutukset jaavat vahaisiksi;

- esitykselld ei arvioida oleva olennaisia tydllisyysvaikutuksia;
- esitykselld voi olla vahiisia tietoyhteiskuntakehitysté tukevia vaikutuksia;

- esitykselld ei ole kokonaisuutena olennaista vaikutusta julkiseen talouteen, veroihin, maksui-
hin tai yritystukiin eikd muihin viranomaiskustannuksiin;

- esitykselld ei arvioida olevan vélitontd vaikutusta ympéristoon, kansalaisten asemaan, kansa-
laisyhteiskuntaan, oikeusturvaan, sosiaali- ja terveyspalveluihin, yhdenvertaisuuteen, lapsiin,
sukupuolten tasa-arvoon, aluekehitykseen, tydllisyyteen eiké tydeldmién; sen sijaan yrityksen
litkkuvuuden helpottuessa esitykselld voi olla vahiisid vélillisid vaikutuksia esimerkiksi tuotan-
toon ja ty0llisyyteen ja sitd kautta my0s julkiseen talouteen, seké vahiistd vilillistd rikoksentor-
juntaa sekéd harmaan talouden torjuntaa tukevaa vaikutusta.
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4.11.2 Taloudelliset vaikutukset
Yleistd

Voimassa olevan osakeyhtidlain sddnnokset rajat ylittdvistd sulautumisista perustuvat padosin
padomayhtididen rajatylittavistd sulautumisista annettuun Euroopan parlamentin ja neuvoston
direktiiviin 2005/56/EY. Kyseisen direktiivin sddnnokset on sittemmin siséllytetty kodifioituun
yhtiddirektiiviin. Osakeyhtiolaissa on lisdksi sallittu rajat ylittdvan jakautuminen, josta ei ole
sdddetty aiemmin direktiiveissd. Rajat ylittdvddn sulautumiseen tai jakautumiseen ovat kansal-
lisen lainsdddannon perusteella voineet osallistua myos esimerkiksi osuuskunnat, osuuspankit
ja sadstopankit. Muutosdirektiivissa ei muuteta rajat ylittdvaa sulautumista ja jakautumista kos-
kevia perusperiaatteita, mutta yksityiskohtaiset ja nykyistd monimutkaisemmat sdédnnokset saat-
tavat edellyttdé jarjestelyjen riskienhallintaan, toteutukseen ja prosessinjohtoon liittyvié tarkis-
tuksia.

Ehdotuksen kokonaan uusien sddnndsten mukaan suomalaisen yhtion olisi jatkossa mahdollista
siirtéd kotipaikkansa toiseen EU- tai ET A-valtioon oikeushenkildllisyytensé séilyttéden ja ilman,
ettd yhtidé purkautuu. Vastaavasti toisessa EU- tai ETA-valtiossa sijaitseva yhtié voisi siirtaa
kotipaikkansa Suomeen. Osakeyhtidlaissa ja direktiiveissd ei ole aiemmin sdidetty rajat ylitta-
vistd kotipaikan siirrosta. Suora kotipaikan siirto Suomesta on tdhén asti voitu toteuttaa muut-
tamalla yhti6 ensin eurooppayhtioksi. Menettely on tietyin reunaehdoin voinut olla mahdollista
suoraan EU:n perussopimuksien sijoittautumisoikeutta koskevien méardysten nojalla. Nimen-
omaisen sddntelyn puuttuminen on kuitenkin johtanut jasenvaltioiden sddntelyn hajanaisuuteen
ja oikeudelliseen epdvarmuuteen ja luonut siten esteitd sijoittautumisvapauden hyodyntami-
selle. Kéytdnnossa yleisin tapa siirtdd kotipaikka on ollut sulauttaa suomalainen yhtio rajat ylit-
tavalla sulautumisella ulkomaiseen konserniyhtioon. Kotipaikan siirtoa koskeva sdintely on
ndhty jo aiemmin tarpeelliseksi, mutta puhtaasti kansalliseen sidéntelyyn ei ole katsottu tarkoi-
tuksenmukaiseksi ryhtyd (HE 103/2007 vp, s. 18). Selked EU-tasoinen sddntelymalli on omiaan
vahentdmain merkittdvasti kotipaikan siirtoon liittyvid epavarmuustekijoitd ja kustannuksia.

Entistd laajemmin harmonisoitu sidintely voi helpottaa suomalaisten yhtididen siirtymisté pois
Suomesta sekd ulkomaisten yritysten siirtymistd Suomeen. Rajat ylittdvédan yritysjérjestelyyn
osallistuvan yhtion osalta toimeenpanoon liittyy yleensd lyhyen aikavilin kertaluonteisia vilit-
tomid kustannuksia ja mahdolliset tilapdiset tai pysyvat, valittomat ja valilliset hyddyt tulevat
nékyviksi vasta keskipitkalla tai pitkdlla aikavililli. Muutosdirektiivin ja sen tdytdntdonpanon
lahtokohtana on, ettd yrityksille tarjotut uudet mahdollisuudet ja sisimarkkinoiden tehokas toi-
minta edistévit talouskasvua, tehokasta kilpailua ja tuottavuutta. Muutosdirektiivi voi myota-
vaikuttaa sisimarkkinoiden aiempaa parempaan toimintaan ja yritysten organisaatiosta, toimin-
nasta ja sddntelyn noudattamisesta koituvien kustannusten vihentymiseen seké yritysjirjeste-
lyiden yksinkertaistumiseen. Téllaiset edulliset vélilliset vaikutukset voivat parantaa suomalais-
ten yhtididen kansainvilistd kilpailuasemaa ja Suomen yleistd houkuttelevuutta sijoituskoh-
teena. Ehdotuksessa tarkoitetut rakennejirjestelyt ja sijoittautumisvapauden hyddyntdminen
voivat olla yrityksille sellaisia tehostamistoimia, joilla voidaan pyrkid vaikuttamaan liiketoi-
minnan kasvuun ja tuloksellisuuteen. Tallaisten toimenpiteiden vaikutukset nékyvat elinkei-
noeldmassé ja laajemmin yhteiskunnassa keskipitkalla tai pitkélld aikavililld ja ovat ehdollisia
kilpailuaseman tehokkaalle hyddyntdmiselle. Suurta todenndkoéisyyttd tai varmuutta yritysjér-
jestelyihin liittyvien hyotyjen toteutumisesta ei useinkaan voitane saavuttaa kilpailullisessa
markkinataloudessa.

Toisaalta ehdotuksessa on huomioitu muutosdirektiivin edellyttdmaélld tavalla uusiin toiminta-
mahdollisuuksiin liittyvét véarinkédytosriskit. Ehdotuksessa on tdydennetty rekisteriviranomai-
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sen toimintavaltuuksia ja sdédetty ennakollisesta valvontamenettelystd, jonka tavoitteena on eh-
kéistd rikollisessa ja muussa epdasianmukaisessa tarkoituksessa toteutettavia jérjestelyitd. Jar-
jestelyyn osallistuvien eri sidosryhmien edut voivat olla vastakkaiset lyhyelld aikavélilla. Esi-
tyksessd on pyritty tasapainottamaan eri osapuolten toisiaan kohtaan asettamat odotukset seké
oikeudet ja velvollisuudet.

Ehdotus liséé useissa EU- ja ET A-valtioissa toimivien yritysten kdytdssé olevia keinoja yritys-
rakenteen jirjestdmiseksi yritysten tarpeita vastaavasti. Tdmén vuoksi rajat ylittdvien yritysjér-
jestelyiden helpottaminen voi vaikuttaa merkittdvésti ainakin Suomessa toimivien yritysten hal-
linnollisiin rakenteisiin. Tilastokeskuksen tilastojen perusteella ulkomaisten konsernien toi-
minta Suomessa ja suomalaisten konsernien toiminta ulkomailla on taloudellisesti hyvin mer-
kittédvad. Tilastojen mukaan Suomessa toimi vuonna 2020 yli 4 300 ulkomaisen yrityksen tytér-
yritystd. Nama kerryttivéit liikevaihtoa yhteensd noin 97 miljardia euroa, mikd vastaa noin 23
prosenttia kaikista Suomessa toimivien yritysten liikevaihdosta. Eniten liikevaihtoa tuottivat
ruotsalaiset, yhdysvaltalaiset, saksalaiset, norjalaiset ja tanskalaiset yritykset. Ulkomaisten yri-
tysten tytaryritykset tyollistivat 18,1 prosenttia Suomessa toimivien yritysten henkildstosta.

Tilastokeskuksen tietojen mukaan suomalaiset yritykset harjoittivat liiketoimintaa 5 390 tytér-
yrityksessd 135 maassa vuonna 2019. Ulkomailla sijaitsevien tytiryritysten yhteenlaskettu lii-
kevaihto oli liki 201 miljardia euroa. Suurin osa liikevaihdosta kertyi EU:n alueen yrityksissa.
Suomalaisten yritysten tytaryritykset ulkomailla tydllistivdt eniten henkilostod EU-maissa, yh-
teensd liki 295 850 henkilda.

Y114 késitellyt tilastotiedot antavat yleiskuvan nykytilasta niiden konsernirakenteiden kohdalla,
joilla on suoria liittymid Suomeen ja joihin ehdotettu sddntely voi vaikuttaa. Luvuista ei suoraan
voida johtaa arvioita tulevien rakennejérjestelyiden mairésta tai muista vaikutuksista, mutta ne
helpottavat muutosten suunnan ennakointia. Suomalaisten yritysten kannalta mahdollisuus ke-
hittdé joustavammin hallinnollisia rakenteita on 1dhtokohtaisesti myonteistd. Potentiaali merkit-
taviinkin kustannussééstdihin on huomattava ottaen huomioon konsernirakenteiden suuri luku-
maérd ja niiden suuri taloudellinen merkitys. Lopulliset kokonaistaloudelliset kustannusvaiku-
tukset, joista on esitetty arvioita jdljempana, riippuvat erityisesti jarjestelyiden toteuttamismai-
risté ja niiden tyypista.

Ehdotuksen luonteesta johtuu, ettd sen vaikutukset ovat keskeisimpid monikansallista toimintaa
harjoittaville yhtidille. Vaikka ehdotus luokin edellytyksid myds pienempien yhtiéiden jousta-
vammalle liikkuvuudelle, jarjestelyjen vilittomat kustannukset ovat perinteisesti olleet siind
madrin suuria, ettei ndiden toteuttaminen ole mahdollista tai taloudellisesti tarkoituksenmu-
kaista esimerkiksi pk-yrityksille. Ehdotuksen ei arvioida tuovan muutosta tdhin peruslidhtokoh-
taan.

Ehdotuksen vaikutukset eivit valttdmaéttd ole yhteismitallisia eri toimialoilla. Rajat ylittavét jér-
jestelyt ovat olleet yleisid esimerkiksi rahoitusalalla ja teollisuudessa toimivissa yhtidissd, kun
taas terveydenhuolto- ja koulutusaloilla ndmé ovat harvinaisempia. Jérjestelyjen helpottaminen
voi periaatteessa madaltaa néiden toteuttamisen kynnysté laajemmin eri sektoreilla. On kuiten-
kin todenndkdisté, ettd keinovalikoiman monipuolistaminen hyodyttd4 erityisesti niitd yhtigita,
joilla on muutenkin liiketoiminnasta johtuva syy hyédyntéda liikkuvuutta jasenvaltioiden valilla.
Esimerkiksi rahoitusalalla konsernirakenteen yksinkertaistaminen voi vdhentdd olennaisesti
saantelyn noudattamisesta johtuvia kustannuksia. Vastaavasti voidaan otaksua, ettd esimerkiksi
palvelusektorin yhtidilld, joiden toiminta on keskittynyttd tiettyyn maantieteelliseen alueeseen,
siirrosta ei ole saatavissa merkittivid etuja eiké jérjestelyihin siksi ryhdyta.
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Kéytinndssi rajat ylittdvien jérjestelyjen suosioon vaikuttavat olennaisesti niiden toteuttamis-
tapa, yrityksen toimintaa ja rajat ylittdvad voitonjakoa koskeva vero- ja muu lainsdddénto. Esi-
tykselld ei ole vilitontd vaikutusta verotusta eikd muuta lainsdadént6d koskeviin periaatteisiin.

Vaikutukset yrityksiin

Ehdotuksen vaikutukset kohdistuvat suomalaisiin sulautumisiin, jakautumisiin ja kotipaikan
siirtoihin osallistuviin osakeyhtioihin, Suomeen suuntautuviin yritysjarjestelyihin osallistuviin
muutosdirektiivin liitteessé Il tarkoitettuihin ulkomaisiin ETA-yhtidihin, niiden koti- ja ulko-
maisiin osakkeenomistajiin ja erityisten oikeuksien haltijoihin, tyontekijoihin ja velkojiin seké
ndille yhteisoille ja niiden eri sidosryhmille palveluita tarjoaviin toimijoihin, kuten yhtiéko-
kousten puheenjohtajiin sekd eri sidosryhmien avustajiin, edustajiin ja neuvonantajiin. Ehdo-
tuksia ei ole rajattu tiettyyn osakeyhtididen osajoukkoon. Ehdotuksen vaikutukset kohdistuvat
my0s kansallisiin toimivaltaisiin viranomaisiin ja riidanratkaisuelimiin. Ehdotukset koskevat
siten laaja-alaisesti osakeyhtiditd ja laajemmin yhteiskunnan eri toimijoita.

Ehdotuksen vaikutukset seuraavat pidasiassa yhtion johdon ja yhtiokokouksen omista valin-
noista, esimerkiksi paitetddnko valmistella ja hyviksyé hallituksen rajat ylittdvaa yritysjarjes-
telyd koskeva suunnitelma vai ei, sekd yhtion osakkeenomistajan, erityisen oikeuden haltijan tai
velkojan omista valinnoista, esimerkiksi vastustaako jirjestelyd, vaatiiko osakkeenomistaja tai
mahdollisesti erityisen oikeuden haltija arvopaperinsa lunastamista tai velkoja turvaavaa va-
kuutta. Valinnoista riippumattomia vaikutuksia syntyy ldhinna silloin, kun yhteis6 on osakkeen-
omistajien mairdenemmistopadtokselld ja mahdollisesti yksittdisten muiden osakkeenomista-
jien suostumuksella hyvéksynyt jérjestelyn ja kun rekisteriviranomainen ja mahdolliset muut
toimialallaan toimivaltaiset viranomaiset ovat antaneet jarjestelylle luvan. Toisaalta jarjestelyyn
osallistuvien yhtididen tyontekijoiden asema voi olla muita riippuvaisempi muiden tekemisté
ratkaisuista, esimerkiksi siirretdénko tuotanto yritysjarjestelyn yhteydessd kokonaan pois Suo-
mesta ja tarjotaanko tai onko edes mahdollisuutta harkita siirtymisté toiseen valtioon tyoté sieltd
tarjottaessa. Ndiden sidosryhmien osalta ehdotuksen vaikutukset ovat valittomia. Vilillisesti eh-
dotus vaikuttaa my®ds siihen, miten ja minkalaiseksi rajat ylittdviin yritysjarjestelyihin liittyva
neuvonta- ja palvelutarjonta kehittyy.

Ehdotuksen valmistelun yhteydessé ei tehty sellaisia erillisid kansallisia vaikutusarvioita, joiden
perusteella voitaisiin arvioida yksityiskohtaisesti muutosdirektiivin vaikutuksia suomalaisten
yritysten ja niiden sidosryhmien kannalta. Ehdotuksen seurauksena tulevien hyotyjen, kustan-
nusten ja niiden todenndkdisen toteutumisen arviointi on siksi vaikea tehtdva. Ehdotuksen vai-
kutuksia Suomessa voidaan kuitenkin tarkastella esimerkiksi komission vaikutusarvion, rajat
ylittdvistd sulautumisista ja jakautumisista saatavilla olevien tilastotietojen sekd yksittdisten
sddanndsmuutosten standardikustannusanalyysin avulla. Jdljempéné kuvatulla tavalla ehdotuk-
sella arvioidaan olevan rajat ylittdvien sulautumisten ja jakautumisten kannalta seka kustannuk-
sia lisddvid ettd vdhentdvid vaikutuksia. Ndiden vaikutusten arvioinnissa on otettava huomioon
liséksi, ettd hallinnolliset kustannukset kohdistuvat yleenséd suhteellisesti voimakkaammin pie-
niin ja toimintaansa aloittaviin yhtidihin. Vastaavasti sédstot ovat téllaisille yhtidille suhteelli-
sesti muita merkityksellisempid. Rajat ylittdvin kotipaikan siirron suhteen ehdotuksen arvioi-
daan tuovan merkittdvid kustannussédéstdja. Ehdotuksella on lisdksi vdhéisid kustannusvaiku-
tuksia puhtaasti kansallisiin jarjestelyihin erityisesti uusien tietovaatimusten johdosta.

Komission vaikutusarvion mukaan direktiiviehdotuksen arvioitiin saavan aikaan sisdmarkki-
noilla harjoitettavan liiketoiminnan kannalta merkittivid yksinkertaistamiseen liittyvid hyotyjé,
silld ehdotuksen ennustettiin helpottavan yhtididen rajat ylittdvaé liikkkuvuutta. Komission ar-
vion mukaan rajat ylittdvid sulautumisia koskevaan EU:n nykyiseen oikeudelliseen kehykseen
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ehdotetuilla muutoksilla yksinkertaistettiin sulautumisia koskevia sdantdja. Liséksi uuden yhte-
ndisemmain menettelyn odotettiin supistavan kustannuksia ja vihentidvan hallinnollista taakkaa.
Ehdotettujen yhtididen osakkeenomistajien ja velkojien suojaa sekd tietojen julkistamista kos-
kevien sdéntdjen arvioitiin parantavan oikeusvarmuutta ja ennustettavuutta. Kustannusten su-
pistamisella ja yksinkertaistamistoimilla on komission ndkemyksen mukaan erityisen myontei-
nen vaikutus mikroyrityksiin ja pieniin yrityksiin.

Patentti- ja rekisterihallituksen tilaston mukaan kaupparekisterissé oli tammikuun 2022 alussa:
262 380 osakeyhtiotd, 292 julkista osakeyhtiotd, 14 573 keskindistd kiinteistdosakeyhtiotd, 32
keskindistd vakuutusyhtiotd, 12 vakuutusosakeyhtiotd, 1 julkinen vakuutusosakeyhtid, 141
osuuspankkia, 12 sddstopankkia ja 2 eurooppayhtiotd. Kuitenkin Patentti- ja rekisterihallituksen
antamien tietojen mukaan rajat ylittdvid sulautumisia on toteutettu Suomessa yhteensd noin
10—20 vuosittain. Valtaosa niistd on ollut luonteeltaan konsernin sisdisid uudelleenjérjestelyita.
Viimeisten vuosien aikana suomalaiset yhtiot ovat osallistuneet myos sellaisiin jarjestelyihin,
joissa osapuolet ovat julkisen kaupankdynnin kohteena eri maissa. Saatavilla olevien tilastotie-
tojen mukaan suomalaiset yhtiot ovat vuosina 2007—2020 olleet osallisena yhteensa 227 rajat
ylittavéssd sulautumisessa. Naistd 155:ssd suomalainen yhtié on toiminut jarjestelyssa vastaan-
ottavana yhtioni. Vastaavasti 72:ssa rajat ylittdvissd sulautumisessa suomalainen yhtio on su-
lautunut toisessa EU- tai ETA-valtiossa sijaitsevaan yhtioon. Tilastotietojen mukaan jirjeste-
lyitd on siten suuntautunut enemmain Suomeen kuin Suomesta pois. Suuri osa jarjestelyistd on
toteutunut Pohjoismaissa rekisterdityjen yhtididen kesken (Biermeyer, Thomas — Meyer-
Erdmann, Marcus 2021: Cross-border Corporate Mobility in the EU — Empirical Findings 2021.
Institute for Corporate Law, Governance and Innovation Policies. Maastricht University. Saa-
tavilla internet-sivulla: https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=3960618, viitattu
31.3.2022).

Komission vaikutusarvion mukaan yhdenmukaistetun sééntelyn kiyttéonotto vuonna 2007 li-
sési rajat ylittdvien sulautumisten maarad 173 prosentilla vuosina 2008—2012. Komissio arvioi-
kin, ettd entisti laajempi harmonisointi lisdd entisestdén jarjestelyjen madraa vahentamalla eri-
tyisesti pienyritysten kohtaamia esteitd. Ei kuitenkaan ole mahdollista arvioida tarkasti, missd
méérin ehdotettujen rajat ylittdvad sulautumista koskevien sdédnndsten muutokset vaikuttavat
téllaisten sulautumisten mééraan. Koska kansallisten sddnnosten on koettu toimivan jokseenkin
hyvin, ehdotuksen ei ennakoida merkittavasti lisddvin tai vahentévén rajat ylittdvid sulautumi-
sia Suomeen tai pois Suomesta. Voidaankin arvioida, ettd suomalaiset yhtiot osallistuvat jatkos-
sakin noin 10—20 rajat ylittdvééin sulautumiseen vuosittain.

Rajat ylittdvien sulautumisten kustannuksista ei ole saatavilla koottua tietoa. Jérjestelyihin liit-
tyvit kustannukset koostunevat padosin oikeudelliseen neuvonantoon, asiakirjojen kddntdmi-
seen, tilintarkastajan ja muiden taloudellisten neuvonantajien palkkioihin sekd rekisteriviran-
omaisten perimiin maksuihin liittyvistd kuluista. Komissio on arvioinut, ettd rajat ylittidvissd
sulautumisissa noin 60 prosenttia kustannuksista koostuu oikeudelliseen neuvonantoon liitty-
vistd palkkioista. Arvio vastannee kustannusrakennetta myds niissé jarjestelyissd, joissa suoma-
lainen osakeyhtié on osapuolena. Komissio on arvioinut, ettd laajemmin harmonisoitu sééntely
vahentéd erityisesti oikeudellisia selonottokustannuksia.

Yksittdisen jarjestelyn kustannukset riippuvat useasta tekijastd, kuten jarjestelyn luonteesta,
1dht6- ja kohdevaltion lainsddadédnndstd, jarjestelyyn osallistuvien yhtididen toimialasta, yhtioi-
den omistusrakenteesta, tyontekijoiden méarasta ja viranomaismaksujen suuruudesta. Ehdoton
enemmisto rajat ylittavista jérjestelyistd on sinénsé yksinkertaisempia konsernin sisdisid uudel-
leenjdrjestelyitd. TyOoryhmaéssé on arvioitu, ettd jarjestelyn keskimddrdinen kokonaiskustannus
olisi noin 50 000-100 000 euroa. Komission arviota hyddyntiden oikeudellisen neuvonannon
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osuus kustannuksista (60 %) olisi noin 30 000—60 000 euroa. Olettaen, ettd harmonisointi vé-
hentdisi selonottokustannuksia arvionvaraisella 20 prosentilla, kustannussédasto voisi olla yksit-
tdisessd jarjestelyssd noin 6 000—12 000 euroa. Ndin ollen kustannussdédstojen méadra rajat ylit-
tavissd sulautumisissa, joissa suomalainen yhtié on osallisena, voitaisiin arvioida olevan yh-
teensd noin 60 000240 000 euroa vuosittain (10—20 sulautumista / vuosi x 6 000—12 000 euron
sadsto per jarjestely). Nama luvut eivit vield sisélld jaljempana tarkasteltavia yksittdisten sdéan-
telyehdotusten kielteisid kustannusvaikutuksia, joihin komission laskelmissa on kiinnitetty
puutteellisesti huomiota. Arvioihin tuo epdvarmuutta lisdksi se, ettd monimutkaisissa jérjeste-
lyissd kustannukset ovat huomattavasti tyyppitapauksia suurempia. Esimerkiksi eri valtioihin
listattujen porssiyhtididen vélisten jérjestelyiden kulut ovat voineet nousta kymmeniin miljoo-
niin euroihin. Téllaisissa jérjestelyissd ehdotuksen vaikutukset jaévét marginaalisiksi.

Ehdotuksella pantaisiin myos taytdntoon muutosdirektiivin sdédnnokset rajat ylittdvista jakautu-
misesta ja kotipaikan siirrosta. Komission mukaan vain muutamissa jasenvaltioissa on voimassa
rajat ylittdvid yhtiomuodon muutoksia (kotipaikan siirtoa) ja jakautumisia koskevia kansallisia
menettelyjd, ja ne eivit useinkaan sovi yhteen. Yhtididen on néin ollen kdytettava kalliita epa-
suoria menettelyja, rajat ylittdvid sulautumisia koskevan direktiivin analogista soveltamista ja
Euroopan unionin tuomioistuimen oikeuskéyténtod, jos oikeusalan toimijat ja kaupparekisterit
ovat tietoisia oikeuskdytdnnosti. Komissio arvioi, ettd menettelysééntdjen puute tekee rajat ylit-
tavistd yhtiomuodon muutoksista ja jakautumisista erittdin vaikeita tai jopa mahdottomia.

Komissio on ennakoinut, etté jos rajat ylittdvid yhtiomuodon muutoksia ja jakautumisia koske-
vat uudet menettelysddnndt otettaisiin kayttoon, tilanne olisi yhtididen kannalta nykyistd selke-
ampi. Ndin viahennettdisiin merkittavasti niille yhtigille aiheutuvia kustannuksia, jotka haluavat
toteuttaa rajat ylittdvdn yhtiomuodon muutoksen tai jakautumisen. Yhteisten sédéntdjen luomi-
sen kotipaikan siirtdimiseksi ja rajat ylittdviksi jakautumiseksi katsottiin yksinkertaistavan me-
nettelyjé ja vahentdvan kustannuksia, joita yrityksille aiheutuu laadittavien asiakirjojen tyypin
ja sisdllon osalta seké eri menettelyjen, niiden mééraaikojen tai muiden lisdvaatimusten osalta.

Komission vaikutusarviossa rajat ylittdvid jakautumisia ja yhtiomuodon muutoksia koskevien
uusien yhteisten sddntdjen odotettiin tuovan 12 000-37 000 euron sééstdt (jakautumisen osalta)
ja 12 000-19 000 euron séddstot (yhtiomuodon muutoksen osalta) riippuen yhtidéiden koosta ja
asiaan liittyvistd jdsenvaltioista. Komission laskelmat jakautumisen osalta perustuivat oletta-
mukseen, ettd jakautuminen jouduttaisiin toteuttamaan harmonisoinnin puutteen takia sulautu-
missddntelyn analogisella soveltamisella tai eurooppayhtiéiden avulla.

Rekisteriviranomaisen antamien tietojen mukaan suomalaiset yhtiot ovat osallistuneet ainoas-
taan yksittdisiin rajat ylittdviin jakautumisiin mutta eivét kotipaikan siirtoihin. Direktiiviperus-
tan puuttuminen on lisdnnyt rajat ylittdvan jakautumisen toteuttamiseen liittyvad oikeudellista
epavarmuutta sekd hankaloittanut rekisteriviranomaisten yhteisty6té ja jérjestelyjen kdytdnnon
toteutusta. On siksi oletettavaa, ettd harmonisoitu sééntelykehys vahentédd jarjestelyihin liittyvid
riskejd. Tadmaén takia jérj estelyt yleistynevit jossain mairin. Monimutkaisuutensa johdosta rajat
ylittdvét jakautumiset sdilynevit kuitenkin sulautumisia harvinaisempina jarjestelyini. Rajat
ylittdvid jakautumisia toteutettaneen jatkossa enintdéin noin 10 vuodessa.

Tiettdvasti suomalaiset osakeyhtiot eivat ole siirtdneet kotipaikkaansa suoraan perussopimusten
sijoittautumisvapautta koskevien maérdysten perusteella. Patentti- ja rekisterihallitus ei myds-
kdédn ole rekisterdinyt kotipaikan siirtoja Suomeen. Komissio on arvioinut, ettd tillaisia jérjes-
telyitd on toteutettu arviolta 350—900 vuodessa EU-alueella. Komissio arvioi harmonisoinnin
lisddvan kotipaikan siirtojen mééardd EU-alueella noin 40 prosentilla, mikd muutosdirektiivin
positiiviset vaikutukset huomioiden toisi viiden vuoden aikana arviolta 176—279 miljoonan eu-
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ron kustannussééstot EU-alueella. Suomessa ei juurikaan ole hyodynnetty aiempaa eurooppayh-
tidasetuksen ja -lain suomaa mahdollisuutta siirtdd eurooppayhtion kotipaikka toiseen jasenval-
tioon. Téllaisia siirtoja on ilmeisesti toteutettu vain yksittdisid. Tdmé antaa aihetta olettaa, ettéd
kotipaikan siirtdminen sdilyy jatkossakin kohtalaisen harvinaisena menettelyné. Rajat ylittéiviéi
kotipaikan siirtoja toteutettaneen jatkossa enintéén noin 10 vuodessa.

Kokonaisuutena voidaan arvioida, ettd rajat ylittdvien jakautumisten ja rajat ylittdvien yhtio-
muodon muutosten vuotuisen maérén ei odoteta ylittdvén rajat ylittdvien sulautumisten mééraa.
Olettaen, ettd rajat ylittdvien jakautumisten ja kotipaikan siirrot tulisivat olemaan yhteensa kor-
keintaan yhtd yleisid kuin rajat ylittdvien sulautumisten, rekisteriviranomaisten késiteltévéksi
tulevien uusien jarjestelyjen mééra olisi noin 10—20 vuodessa. Kaikkien rajat ylittdvien jérjes-
telyiden mééra Suomessa olisi tdlloin yhteensd noin 20—40 vuodessa. Edelld esitettyjen suuntaa
antavien ennusteiden toteutuminen riippuu useista vaikeasti arvioitavista tekijoistd, kuten siité,
miten yritysten lilkkuvuus EU- ja ET A-alueilla yleisesti kehittyy ja miti etuja yritykset ndkevét
nykyistd laajemmin harmonisoitujen menettelyjen tarjoavan. Kaiken kaikkiaan rajat ylittédviin
jarjestelyihin liittyvien vuosittaiset muuttuvat kustannukset riippuvat merkittéavalla tavalla to-
teutuneiden jarjestelyiden maarésta ja koosta; yhden suuren tai monimutkaisen jérjestelyn vaa-
timat kustannukset voivat olla monikertaiset useaan pieneen jarjestelyyn verrattuna.

Koska kansallisia vertailutapauksia ei kdytdnndssé ole, kustannusarvioiden tekeminen ehdotuk-
sen vaikutuksista rajat ylittdviin jakautumisiin ja kotipaikan siirtoihin on erityisen hankalaa.
Rajat ylittdvien jakautumisten osalta komissio on arvioinut, ettd yritysten kustannussééstot EU-
alueella voisivat olla yli 57—94,5 miljoonaa euroa viiden vuoden aikana silli oletuksella, ettd
jérjestelyiden miérd kasvaisi 10—30 prosentilla. Ennakoituja kustannussiistdja Suomessa va-
hentdd kansallisesti jonkin verran se, ettd jérjestely on sindnsé ollut jo nykyisin mahdollinen
osakeyhtidlain mukaan. Komission valmistelumateriaaleihin siséltyvin konsulttiyhtié Ernst &
Youngin (jaljempédnd E&Y) arvion mukaan suomalaisen yhtion toteuttaman yksinkertaisen rajat
ylittdvén jakautumisen kustannus olisi 21 000 euroa. Tydryhméssé on suhtauduttu varauksella
E&Y:n arvioon yleisend vertailukohtana, kun otetaan huomioon puutteellinen kokemus rajat
ylittdvistd jakautumisista ja kulujen suuruusluokka kansallisissa jarjestelyissd. Tyoryhmé on ar-
vioinut, ettd monimutkaisemman luonteen takia jakautumisen hinta voisi keskimédirin olla noin
1,5-kertainen sulautumisjirjestelyyn ndhden.

Ehdotuksen sulautumisista ja jakautumista koskevat muutokset vastaavat pitkalti toisiaan.
Edellé sulautumista koskevia lukuja hyddyntdmalld ehdotuksen potentiaalinen kustannusséésto
yksittiisessa rajat ylittdvéassd jakautumisessa voisi olla noin 9 000—18 000 euroa (1,5 x rajat
ylittdvien sulautumisen kustannussdisto 6000 euroa—12 000 euroa). Arvio ei olennaisesti poik-
kea komission laskelmasta (kustannussddstd 12 000—37 000 euroa), kun liséksi otetaan huomi-
oon kansallisesti jo voimassa oleva saéntely. Suomi-liitdnnaisten rajat ylittdvien jakautumisten
vuosittainen kokonaissédsto voisi siten olla arviolta 90 000—180 000 euroa (9 000—18 000 euron
kustannussdasto yksittdisessa jarjestelyssa x rajat ylittdvien jakautumisten ennakoitu maara 10
kappaletta / vuosi). Todellista kustannussiéstod vahentdvit jaljempéana esiteltdvien yksittdisten
sdantelymuutosten aiheuttamat kustannukset.

Ehdotuksen kotipaikan siirtoa koskeviin kustannusvaikutuksiin saadaan johdatusta vertaile-
malla sitd eurooppayhtididen kotipaikan siirtoon ja rajat ylittdviin sulautumisiin. Harmonisoi-
dun sddntelyn kustannussiistd on seurausta siité, ettei yhtion enda tarvitse ensiksi muuttua eu-
rooppayhtioksi. Komissio on arvioinut, ettd eurooppayhtion kotipaikan siirron kustannus olisi
EU-alueella keskimdirin noin 30 000 euroa. Luku ei sisilld eurooppayhtioksi muuntumisesta
aiheutuvia kustannuksia. E&Y on puolestaan arvioinut, ettd suomalaisen yhtion toteuttaman ko-
tipaikan siirron kustannus olisi tyypillisesti noin 16 000 euroa. Tydryhméssé on arvioitu, ettd
edelld mainittuja laskelmia voidaan hyodyntdd suuntaa antavasti sekd Suomeen ettd Suomesta
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pois siirtyvén osakeyhtididen kohdalla. Olettaen, ettd kustannus eurooppayhtioksi muuttumi-
sesta olisi samaa suuruusluokkaa itse siirtomenettelyn kanssa, suoran siirtymisen kustannus-
sédstoksi voidaan arvioida noin 15 000—30 000 euroa jérjestelyd kohden. Vaikka arvio ylittda
komission laskeman kustannussdéston (12 000—19 000 euroa) jonkin verran, tydryhmé on pité-
nyt sitd oikeasuuntaisena ottaen huomioon vihéiset kokemukset eri tavoin toteutetuista kotipai-
kan siirroista Suomesta tai Suomeen. Vertailukelpoisten tapausten puuttuminen lisdé oikeudel-
lisia selvityskustannuksia ja asiakirjojen laatimisesta aiheutuvia kuluja, etenkin ennen menette-
lyiden vakiintumista. Ehdotuksen tuoman kustannussiéston ennakoidaan olevan samaa luokkaa
verrattuna vaihtoehtoon, jossa samaan lopputulokseen pyritdédn rajat ylittavélld sulautumisella,
joka on monimutkaisempi toteuttaa usean osallisena olevan yhtion takia.

Eréilld ehdotukseen sisdltyvilld yksittéisilld sddnnosmuutoksilla voi olla vdhédistd suurempia
kustannus- ja muita vaikutuksia rajat ylittdvien jérjestelyiden toteutuksen kannalta. Ehdotuk-
seen sisdltyy muutosdirektiiviin perustuva rekisteriviranomaisen toimivalta evita lupa rajat ylit-
tavaltd jéarjestelylts, jos katsotaan, ettd se toteutetaan védrinkdyttd- tai petostarkoituksessa tai
muussa rikollisessa tarkoituksessa. Kyseinen vaarinkaytto- tai petostarkoituksen tutkinta on 1&h-
tokohtaisesti olennainen muutos yritysten toimintaympéristoon. Riskind on, ettd valvontame-
nettely voi muodostua jossain mdarin hankalasti ennakoitavaksi. Toimivaltaisen viranomaisen
harkintavalta voi heikentdd lupakdytinnon ennustettavuutta ja lisdtd oikeudellisia selonottokus-
tannuksia. Jarjestelyn toteuttamatta jiiminen rekisteriviranomaisen paatoksen johdosta merkit-
sisi yleensd myds suuria kustannuksia jérjestelyn osapuolille. Ehdotuksessa ja sen perusteluissa
on pyritty tismentdmiin vadrinkdytto- tai petostarkoituksen tutkinnan soveltamisalaa ja viran-
omaisen harkinnan perusteita.

Erityisesti niissd harvinaisissa tilanteissa, joissa rekisteriviranomainen ryhtyy tarkempiin selvi-
tyksiin, jérjestelyjen kokonaiskesto voi pidentyé, arviolta jopa kuukausilla ldhelle muutosdirek-
titvissd sallittua kuuden kuukauden enimmaéisaikaa. Lisdksi on todenndkoistd, ettd valvonnan
yksityiskohdat eriyttavat kdytantoja eri jasenvaltioissa. Ndin ollen on mahdollista, ettd vaarin-
kéayttovalvonta monimutkaistaa ja hankaloittaa rajat ylittévid yritysjérjestelyja nykytilaan ver-
rattuna. Kielteisid vaikutuksia on pyritty kansallisessa sddntelyssd vahentdmaén rekisteriviran-
omaisen toimivallan ja sen suorittaman menettelyn tdsmentidmiselld. Menettelystd on pyritty
luomaan mahdollisimman virtaviivainen hallintolainsddddnnon puitteissa. Esimerkiksi velvoit-
teidenhoitoselvityksen kdyttdmiselld voidaan jossain médrin pienentdi selvittelyn kohteena ole-
vien yritysten hallinnollista taakkaa, silld niiden ei tarvitse toimittaa rekisteriviranomaiselle sel-
laisia tietoja tai todistuksia, joita tdmi voi velvoitteidenhoitoselvityksen avulla saada suoraan
muilta viranomaisilta. Tyoryhméssd on arvioitu, ettd menettelysta aiheutuu keskimdarin noin
1000-2000 euron (200 euroa x 3—>5 tuntia asiantuntijaty0ta ja rekisteriviranomaisen uudet mak-
sut) ylimédriiset kustannukset suomalaiselle rajat ylittdvain jarjestelyyn osallistuvalle sulautu-
valle, jakautuvalle tai siirtyville yhtidlle. Kansallinen kustannusten kokonaisvaikutus on arvi-
olta noin 20 000—40 000 euroa vuodessa. Todelliset kustannukset riippuvat valvontamenettelyn
soveltamiskdytdnnostd sekd yksittdisten jarjestelyjen luonteesta ja maarasta.

Osakeyhtidlaissa ei ole ailemmin sdédetty suomalaisen sulautuvan tai jakautuvan yhtion osak-
keenomistajan oikeudesta vaatia ylimééardistd rahavastiketta tilanteessa, jossa tima ei pidé rajat
ylittdvéssa sulautumis- tai jakautumissuunnitelmassa ehdotettua osakkeiden vaihtosuhdetta asi-
anmukaisena. Ehdotettu menettely on siten kansallisesta ndkdkulmasta uusi. Menettelyn kiyn-
nistdminen ei ole automaattista, vaan se edellyttdd osakkeenomistajan aktiivisia toimia. Huolena
on esitetty, ettd muutosdirektiiviin perustuva sdinnds saattaa monimutkaistaa osakkeenomista-
jan strategisia toimintamahdollisuuksia ja voi lisdtd osakkeenomistajien tarpeettomia ja oppor-
tunistisia vaatimuksia. Huomioon on otettava, ettd usein pdrssi- tai muiden laajasti omistettujen
yhtididen absorptiosulautumiset ovat tosiasiassa kahden yhtion yhteenliittymié, jolloin yhden
yhtion osakkeenomistajille maksettu vastike vihentdd suoraan toisen yhtion osakkeenomistajien
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osakkeiden arvoa. Kynnystd menettelyn tarpeettomaan kdynnistdmiseen nostavat erityisesti eh-
dotetut kuluvastuuta koskevat periaatteet, joiden seurauksena myos osakkeenomistaja voi jou-
tua vastuuseen menettelyn kuluista. Samoin menettelyn tarpeetonta kayttdmisté rajoittaa tehok-
kaasti osakkeen kdypien arvojen puitteissa tapahtuvaksi tarkoitettu vastikkeiden maksaminen.
Ylimaaraistd rahavastiketta koskevasta menettelystd aiheutuvat kustannukset riippunevat use-
asta tekijéstd. Kustannusten méardén voivat vaikuttaa esimerkiksi 18ht6- ja kohdevaltion sijainti
ja lainsdddéntd, vélimiesten méérd ja ndiden tyOmaird, osakkeiden vaihtosuhteen arvioinnin
vaikeusaste, menettelyyn osallistuvien osakkeenomistajien lukumaird seka kirjallisen materi-
aalin maara.

Ehdotuksen mukaan kyseiseen menettelyyn sovelletaan pddosin lunastusmenettelyd vastaavia
periaatteita. Sdantelyn kustannusvaikutusten arvioinnissa voidaan ndin ollen hyodyntéd lunas-
tusmenettelyéd koskevia tilastotietoja. Epdvarmuutta lisd toisaalta se, ettd lunastusmenettelyja
ei ole ilmeisesti ole kdynnistetty rajat ylittdvien jarjestelyjen osalta 2010-2020-luvulla.

Osakkeen tai erityisen oikeuden lunastukseen ehdotuksessa tarkoitetuissa jarjestelyissd sovelle-
taan erdin poikkeuksin, mitd osakeyhtidlain 18 luvun lunastusmenettelysté sdddetdan. Osakeyh-
tidlain 18 luvun mukaisessa menettelyssd on kyse niin sanotusta legaalisesta valimiesmenette-
lystd. Vilimiesmenettelyn kustannuksista vastaa lunastaja, jos vilimiehet eivit erityisestd
syysté katso kohtuulliseksi mairété toisin. Vilimiesmenettelyn kustannuksilla tarkoitetaan vé-
limiehille heidédn tyostiidn ja kuluistaan tulevaa korvausta. Liséksi kyseisiin kustannuksiin lu-
keutuvat uskotulle miehelle maksettava palkkio ja mahdolliset kulukorvaukset. Vilimieskay-
tannossd on lisdksi esiintynyt vdlimiesoikeuden sihteerille maksettavia palkkioita ja kulukor-
vauksia. Lisdksi véilimiesoikeus on voinut maérétd vastapuolen asianajokulujen korvaamisesta.

Oikeuskirjallisuudessa tehtyjen laskelmien mukaan vuosina 2010—2014 annettujen lunastusta
koskevien vélitystuomioiden perusteella vilimiehen palkkion aritmeettinen keskiarvo on ollut
noin 25 000 euroa ja mediaani noin 13 500 euroa, kun kyse on ollut yksityisen osakeyhtion
vihemmistdosakkeiden lunastusriidasta (vaihteluvéli: 4 000—120 000 euroa). Porssiyhtididen ja
muiden julkisten osakeyhtididen osalta vastaavat luvut ovat noin 40 000 euroa ja 27 500 euroa
(vaihteluvili: 15 000-93 000 euroa). Uskottujen miesten tai sihteerien palkkioiden mééristd ei
ole saatavilla tilastotietoja. Vélimieskdytdnnossa ei ole ollut tavatonta, ettd uskotun miehen
palkkio ylittdd vélimiehen palkkion (Ville Ponkd 2016: Valimiesmenettelyn kustannukset va-
hemmistoosakkeiden lunastusriidassa, s. 203 ja 206. Edilex. Saatavilla osoitteessa:
https://www.edilex.fi/artikkelit/16289, viitattu 31.3.2022. Julkaistu aikaisemmin teoksessa Oi-
keuden ja talouden rajapinnassa — Juhlakirja Matti J. Sillanpda 60 vuotta.).

Edell4 annettujen suuntaa antavien tietojen perusteella on oletettavaa, ettd yliméardistd rahavas-
tiketta koskevasta menettelysté voi aiheutua osapuolille merkittévid uusia kustannuksia. Jos me-
nettely kdynnistetddn, voidaan arvioida, ettd menettelyn kustannukset ovat tavanomaisesti noin
25 000—150 000 euroa. Tasmaélliset kustannusvaikutukset riippuvat tapauskohtaisista olosuh-
teista. Monimutkaisissa tapauksissa kustannukset voivat olla huomattavasti suurempia. Menet-
tely jddnee kdytdnndssd kohtalaisen harvinaiseksi kuluvastuuta koskevien periaatteiden vuoksi
sekd siksi, ettd valtaosa rajat ylittdvistd toteutetaan saman konsernin sisélld, jolloin intressi
menettelyn aloittamiseksi ei ole. Menettelyn ei siksi ennakoida tulevan sovellettavaksi tavan-
omaisissa jérjestelyissd. Olettaen, ettd menettely kdynnistettdisiin noin joka kahdessakymme-
nennessé jirjestelyssd, viliton kielteinen kustannusvaikutus rajat ylittdvissd sulautumisissa ja
jakautumisissa olisi yhteensd noin 12 500-112 500 euroa vuodessa (noin 10—15 jarjestelya /
vuosi x 25 000—150 000 euron kustannukset x 1/20). Laskelma koskee vain niita jarjestelyitd,
joissa menettely toteutetaan Suomessa.

127



Tyd6ryhma on arvioinut, ettd esitys lisdd jarjestelyd koskevasta suunnitelmasta lausunnon anta-
vien riippumattomien asiantuntijoiden veloittamien palkkioiden méérda. Esityksen perusteella
riippumattoman asiantuntijan tulee jatkossa lausua myds yhtidn tarjoaman lunastushinnan asi-
anmukaisuudesta. Velvollisuus lausunnon antamiseen ei ole esityksessé kuvatulla tavalla poik-
keukseton. Voidaan arvioida, ettd tdstd aiheutuva lisikustannus tavanomaisissa jérjestelyissd on
noin 300-500 euroa. Olettaen, ettd lausunto annetaan enintéén joka toisessa menettelyssé, suo-
malaisia yhtiditd koskeva kielteinen kustannusvaikutus olisi noin 6 000—10 000 euroa vuosittain
(40 jérjestelya x 300-500 euroa x 1/2).

Muutosdirektiivistd seuraa, ettd osakkeenomistajan oikeutta vaatia osakkeensa lunastusta hel-
potetaan jonkin verran tdhinastiseen séédntelyyn verrattuna. Muutoksella ei sinénsé arvioida ole-
van valitontd kustannusvaikutusta yhtididen kannalta. Yhtiokaytdnnossé kéteisvastikkeen suo-
rittaminen on usein koettu hankkeiden rahoituksellisten ja muiden taloudellisten tavoitteiden
kannalta jossain méérin ongelmalliseksi. Erityisesti porssiyhtioitd koskevassa kaytinnossd on
ollut tavanomaista, ettd sulautumisen ja jakautumisen tdytintodnpanon ehdoksi on asetettu tietty
lunastusvaatimusten enimmdismédrd. On oletettavaa, ettd lunastuskynnyksen madaltaminen
jossain médrin vihentdd yhtididen halukkuutta ryhtyé rajat ylittdviin jérjestelyihin.

Muutosdirektiivistd johtuvilla ja ehdotukseen sisdltyvilld teknisluonteisilla muutoksilla, kuten
jérjestelyd koskevan suunnitelman ja hallituksen selvityksen tietovaatimuksilla, ei ennakoida
olevan merkittdvid kustannusvaikutuksia yhtididen kannalta. Voidaan arvioida, ettd jarjestelya
koskevien suunnitelmien lisddntyneiden tietovaatimusten tdyttdmisesti aiheutuu yhtidille noin
100-200 euron (200 euroa x 0,5—1 tunnin lisdtyd) kustannus kansallisessa sulautumisessa ja
jakautumisessa. Hallituksen selvityksessé, joka tulee laadittavaksi rajat ylittdvissa jarjestelyissa,
ei jatkossa tarvitse antaa tietoja velkojille, mika vihentd4 jonkin verran yhtididen kustannuksia.
Toisaalta osakkeenomistajille ja tyontekijoille esitettdvien tietojen osalta esitykseen sisdltyy
erditd lisdvelvoitteita. Kéytdnnossa hallituksen selvityksessd annetut tiedot ovat olleet jokseen-
kin suppeita. Erisuuntaiset vaikutukset huomioiden tyéryhma on arvioinut esityksen kustannus-
vaikutukseksi téltd osin nolla euroa. Rajat ylittdvissa jarjestelyissé lisdkustannuksen arvioidaan
olevan yhteensa noin 500—-600 euroa jarjestelyd kohden (200 euroa x noin kolmen tunnin lisityo
sisdltden myds kansalliset lisdtietovaatimukset).

Edell4 on esitelty yhtdiltd laajemman harmonisoinnin tuomia oikeudellisen neuvonannon kus-
tannussadstoja sekd toisaalta yksittdisten sddntelyehdotusten aiheuttamia lisdkuluja. Erisuun-
taisten kustannusvaikutusten perusteella voidaan pédtya kokonaisarvioon, ettid tavanomaisessa
rajat ylittdvassd sulautumisessa ehdotuksen tuoma kustannussaisto jarjestelyd kohden on noin
4 000-10 000 euroa, jakautumisissa noin 6 500—15 000 euroa ja kotipaikan siirrossa noin
15 000-30 000 euroa.

Valtaosaa ehdotetuista muutoksista ei sovelleta kahden suomalaisen yhtion vélisissé jérjeste-
lyissd. Tamén takia ehdotuksen vaikutukset kotimaisiin jarjestelyihin ovat vahaisid. Sulautumis-
ja jakautumissuunnitelmaa koskeviin paivitettyihin tietovaatimuksiin liittyvid kustannuksia on
arvioitu edelld. Teknisilla tarkistuksilla, kuten sisaryhtidsulautumista koskevalla méaritelmalla
ja kuulutuksen hakemisen yksinkertaistamisella tytir- ja sisaryhtidsulautumisissa, sindnsé hel-
potetaan jérjestelyjen toteuttamista. Néilld ei kuitenkaan oleteta olevan kustannusvaikutuksia.
Viimeisen kymmenen vuoden aikana kansallisia sulautumisia on toteutettu vuosittain keskiméaa-
rin hieman yli 1000 ja jakautumisia noin 200. Kokonaiskustannusvaikutuksien, joiden arvioi-
daan olevan kielteisid, ennakoidaan siten olevan vuosittain noin 120 000-240 000 euroa (1200
kansallista jérjestelyd vuodessa x 100—200 euron lisdkustannukset).
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Toimiluvallista toimintaa harjoittavien finanssimarkkinatoimijoiden ndakdkulmasta ehdotus ei
lisdd merkittavésti yritysjarjestelyn toteuttamiseen liittyvid kustannuksia ja hallinnollista taak-
kaa. Ehdotuksella lisétdén finanssisektoria koskevaan sektorilainsdddantdon osakeyhtididen ko-
tipaikan siirtoa koskevat sdénnokset. Ehdotetut sddnnokset ovat pitkélti vastaavat kuin lainsdé-
dént6on jo sisdltyvit sddnnokset eurooppayhtididen kotipaikan siirroista seki eurooppa- ja osa-
keyhtididen sulautumista ja jakautumisista. Ehdotuksella ei siten lisétd varsinaisesti uusia vel-
vollisuuksia yhtidille, vaan mahdollistetaan osakeyhtidille vaihtoehtoinen tapa toteuttaa koti-
paikan siirto. Eurooppayhtidille tdllainen menettely on jo lainsdddédnndssa sallittu.

Vaikutukset osakkeenomistajiin, velkojiin ja muihin sijoittajiin

Esityksen vaikutukset osakkeenomistajiin, velkojiin ja muihin sijoittajiin riippuvat ehdotuk-
sessa tarkoitettuihin jérjestelyihin ryhtymisestd. Jos jirjestelyyn ryhdytdan, vaikutukset ovat
ndiden sidosryhmien kannalta vélittomid. Lisdéntyneet mahdollisuudet siirtdd yhtiditd toisiin
EU- ja ETA-valtioihin voivat tuoda tiettyjd riskejd suomalaisten yhtididen osakkeenomistajille,
velkojille sekd muille sidosryhmille. Esimerkiksi saatavien perinté voi vaikeutua rajat ylittdvin
jarjestelyn seurauksena. Yhtioon sovellettavan lain muuttuminen voi liséksi tilanteesta riippuen
heikentdi sijoittajien asemaa ja lisdtd nididen selonottokustannuksia. Liséksi sijoittajien voi olla
hankalampaa kéyttad hallinnointioikeuksiaan toisessa valtiossa sijaitsevassa yhtiossa.

Komission vaikutusarviossa on arvioitu erikseen erilaisia hyotyjé, joita direktiiviehdotuksen en-
nakoitiin tuovan vihemmistdosakkeenomistajien ja velkojien suojaan seké erdisiin muihin seik-
koihin. Osakkeenomistajien kannalta komission vaikutusarviossa on katsottu, ettd direktiivin
oikeudellinen kehikko, jossa on yhdenmukaiset vihemmistoomistajien suojaksi laaditut sdéan-
not, joita voitaisiin tdydentdd kansallisilla lisdtakeilla, tarjoaa parhaan tasapainon kustannusten
viahentdmisen, korkean suojatason ja jdsenvaltioiden kéytossd olevan joustavuuden valilla.
Vaikka tillainen jérjestelma saattaisi merkitd yhtioille jonkin verran sédéntdjen noudattamisesta
aiheutuvia kustannuksia, se vahentdisi merkittavasti yhtididen kustannuksia ja rasitteita verrat-
tuna perusskenaarioon, tarjoaisi paremman oikeusvarmuuden, vihentdisi oikeudellisen neuvon-
nan tarvetta seké tarjoaisi myos yhtidille kustannusséaastdja.

Muutosdirektiivissid osakkeenomistajien suojaksi sdéddetyilla takeilla, kuten lunastusvaatimuk-
sen esittdmisen helpottamisella ja riippumattoman asiantuntijan lausunnolla lunastushinnan asi-
anmukaisuudesta, voi periaatteessa olla myonteisid vaikutuksia osakkeenomistajan suojan kan-
nalta. Koska lunastuksen vaatiminen on ollut rajat yli sulautuvan tai jakautuvan suomalaisen
yhtion osakkeenomistajalle tai siirtyvdn eurooppayhtion osakkeenomistajalle jo aiemmin mah-
dollista, muutos ei vaikuta olennaisesti osakkeenomistajien asemaan. Osakkeenomistajalle voi
kertyd kustannussddstoja siitd, ettd lunastuksen vaatiminen rajat ylittivissa jérjestelyissd ei jat-
kossa edellytéd lunastukseen liittyvén vilimiesmenettelyn kidynnistdmisté, jos osakkeenomistaja
hyvéksyy yhtion tarjoaman lunastushinnan. Saatujen tietojen perusteella vélimieskadytdnndssé
on aiemmin kaytetty 400 euron ylarajaa vihemmistdosakkeenomistajan oikeudenkdyntikulujen
korvaamiselle. Voidaan arvioida, ettd lunastuksen helpottaminen sddstdd osakkeenomistajan ja
yhtion kuluja noin 400 eurolla kutakin lunastusta vaativaa osakkeenomistajaa kohti. Liséksi on
otettava huomioon, ettd ehdotukseen sisdltyy myos yliméérdistd rahavastikkeen vaatimista kos-
keva menettely, jonka tavoitteena on turvata osakkeenomistajan taloudellinen asema.

Ehdotukseen sisdltyy yhtdalta piirteitd, jotka voivat heikentdd osakkeenomistajan asemaa. Muu-
tosdirektiivissd on véhdisessd mairin rajoitettu osakkeenomistajan oikeutta moittia rajat ylitta-
véd jarjestelyd koskevaa yhtiokokouksen péétosté tai vaatia sen mitétdimistd, millé voi periaat-
teessa olla kielteisid vaikutuksia osakkeenomistajan suojan kannalta. Kéyténndssd moite- tai
mitétdintikanteet ovat jaddneet hyvin poikkeuksellisiksi.
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Osakkeenomistajan suojan tason ei ennakoida kokonaisuutena heikentyvin merkittivalla ta-
valla moite- tai mitdtdintikanneoikeuden rajoittamisesta huolimatta.

Esityksella ei ole suoria kustannusvaikutuksia velkojien kannalta. Velkojien suojan osalta ko-
mission vaikutusarviossa on esitetty, ettd yhdenmukaistetut menettelyt jasenvaltioiden alueilla
parantavat oikeusvarmuutta ja vahentivit jarjestelyihin liittyvdn oikeudellisen neuvonnan tar-
vetta. Rajat ylittdvissd jarjestelyissd velkojien selonottokustannukset voivat periaatteessa nousta
sen vuoksi, ettd hallituksen selvityksessa ei jatkossa tarvitse laatia velkojille tarkoitettua osiota.
Selvitykset ovat kuitenkin olleet usein suppeita, joten vaikutukset velkojiin jadnevét marginaa-
lisiksi. Toisaalta velkojien aseman turvaamista koskevia tietoja ehdotetaan annettavaksi niin
kansallisissa kuin rajat ylittdvissd sulautumissuunnitelmissa. Ehdotuksessa my6s muut velko-
jien suojaksi sdddetyt oikeussuojakeinot sdilyvét pddosin ennallaan, lisittyné kotipaikan siirtoa
koskevalla velkojan ylimaéréisella oikeudella nostaa kanne kahden vuoden kuluessa yhtion 14h-
tovaltion kotipaikan tuomioistuimessa. Velkojiensuojan tason ei ennakoida kokonaisuutena
muuttuvan merkittavélld tavalla.

Osakkeenomistajien, erityisten oikeuksien haltijoiden ja velkojien oikeuksien kédyttdmiseen vai-
kuttaa my0s se, miten helppoa tiedonsaanti-, osallistumis- ja oikeussuojakeinojen kayttd on.
Ehdotuksessa esimerkiksi sdddetddn osakkeenomistajalle tai erityisen oikeuden haltijalle ilmoi-
tettavasta sdhkoisestd osoitteesta, johon tdmé voi jéttda rajat ylittdvan jérjestelyn yhteydessd
lunastusvaatimuksensa (osakkeenomistajan osalta vaatimus on tehtdva yhtiokokouksessa). Séh-
koisten etdosallistumismahdollisuuksien kdyttdmiseen vaikuttaa muun muassa, miten intuitii-
vista, muuten muotoiltua, opastettua ja avustettua etdosallistumiskeinojen kaytto on. Etdosallis-
tumisen vaikutuksia on arvioitu laajasti hallituksen esityksessd 47/2022 vp.

Yksityissijoittajien asemaa turvataan rajat ylittdvissa yritysjérjestelyissd my0s sijoituspalvelu-
yrityksen velvollisuudella laatia jirjestelyn seurauksena korvausrahastoselvitys, jossa seloste-
taan sijoittajien korvausjérjestelmiéd koskevat jarjestelyt ennen toimenpidetti ja toimenpiteen
jélkeen seka esitetddn mahdolliset erot suojan kattavuudessa. Sijoituspalveluyrityksen on pyy-
dettdva korvausrahastoselvityksesti Finanssivalvonnan lausunto. Sijoituspalveluyrityksen on il-
moitettava sijoittajalle, jos kyseinen sijoittaja on jadméssi korvaussuojan ulkopuolelle. Talloin
sijoittajalla on oikeus irtisanoa sijoituspalveluyrityksen kanssa tekeminsa sijoituspalvelua kos-
keva sopimus kolmen kuukauden kuluessa ilmoituksen vastaanottamisesta. Irtisanomisoikeus
soveltuu jatkossa my0s osakeyhtididen kotipaikan siirtoihin sekd eurooppa- ja osakeyhtididen
jakautumisiin. Sijoittajan irtisanomisoikeuden ei siten arvioida ehdotuksen seurauksena heiken-
tyvdn. Vastaavasti luottolaitoksen jarjestelyssa tallettajalla on oikeus irtisanoa talletus, joka jaa
kokonaan tai osittain talletussuojan ulkopuolelle. Irtisanomisoikeus on kuusi kuukautta luotto-
laitoksen tallettajalle jarjestelystéd tekemaistd ilmoituksesta. Koska menettely soveltuisi jatkossa
my0s osakeyhtiomuotoisten luottolaitosten kotipaikan siirtoihin, ehdotuksella ei arvioida ole-
van tallettajan irtisanomisoikeutta heikentévaé vaikutusta.

Vaikutukset kotitalouksiin

Esityksella ei ole vilittomid vaikutuksia kotitalouksien asemaan tai kdyttdytymiseen. Ehdotuk-
sella ennakoidaan olevan epasuoria vaikutuksia kotitalouksien osakesijoitusten kautta.

Vuoden 2021 lopussa kotitalousomistajia oli Suomessa yhteensd 940 661. Suomen Pankin tie-
tojen mukaan kotitalouksien omistamista osakkeista noin 90 prosenttia on suomalaisten yritys-
ten osakkeita. Yksittdisilld kotitalouksilla on suuria ja merkittédvid omistusosuuksia suomalai-
sissa pOrssi- ja muissa yhtidissd. Kotitaloudet ovat suomalaisten osakkeiden suurin kotimainen
omistajasektori. Finanssiala ry:n tilastojen mukaan vuoden 2020 lopussa kotitaloudet omistivat
46,3 miljardin euron edestd porssinoteerattuja osakkeita ja 90 miljardilla eurolla muita osakkeita
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ja osuuksia. Kuitenkin suurella osalla kotitalouksista on vain noin muutaman sadan tai tuhannen
euron arvoinen omistusosuus porssiyhtiostd. Koska porssiosake- ja sijoitusvarallisuutta on ti-
lastojen mukaan eniten idkkdammilld ihmisilla, sddntelyn mahdolliset vaikutukset kohdistuvat
voivat painottua tdhin ikdryhméan. Kotitalouksilla on suorien osakeomistusten lisidksi epédsuo-
ria osakesijoituksia sijoitusrahastojen ja vakuutusyhtididen kautta tehtyjen sijoitussidonnaisten
vakuutussopimusten johdosta.

Rajat ylittdvien yritysjérjestelyiden kannattavuudesta ja vaikutuksesta omistusten arvoon ei ole
saatavilla yksiselitteistd tutkimustietoa. Tdmén takia tillaisten jdrjestelyjen helpottamisen vai-
kutuksesta kotitalouksien asemaan ei voida tehdd luotettavia padtelmia. Jarjestelyilld voidaan
tavoitella esimerkiksi toiminnan tehostamisesta koituvia synergia- ja mittakaavaetuja, jotka voi-
vat johtaa myonteiseen tuottokehitykseen. Taloustieteellisessa keskustelussa on lisdksi tunnus-
tettu, ettd hitaan talouskehityksen tilanteessa yritysten kasvu ja omistaja-arvon luominen voi
olla riippuvainen markkinaosuuksissa ja liiketoiminnan laajuudessa tapahtuvista muutoksista.
Erityisesti julkisen kaupankdynnin kohteena olevien yhtididen vilisiin jarjestelyihin voi liittyé
markkina-arvon ylittdvien preemioiden tarjoaminen hankittavan yhtidon osakkeenomistajille,
joilla voi olla valittdémia positiivisia vaikutuksia kotitalouksien varallisuuteen. Preemiot voivat
johtaa vastaanottavan yhtion osakkeenomistajien kannalta liian korkeidenkin vastikkeiden tar-
joamiseen, mikd viahentdd niiden omistusten arvoa. Yritystoiminnan edellytysten parantumi-
sella voi olla positiivisia vaikutuksia my6s esimerkiksi tyollistymiseen. Toisaalta taloustutki-
muksessa on tunnistettu, ettd jarjestelyihin saatetaan myos ryhtyd kyseenalaisista syistd (esi-
merkiksi ns. empire building -ilmid) tai muutoin virheelliseksi osoittautuvin perustein, jolloin
jarjestelyilla voi olla tosiasiallisesti omistaja-arvoa vahentdvia vaikutuksia.

Edell4 viitatulla tavalla yhtion toiminnan siirtyminen toiseen valtioon voi liséksi hankaloittaa
kotitalousomistajalla olevien omistajaoikeuksien kéyttdmistd seka lisétd osakkeiden sdilytys- ja
selonottokustannuksia.

On periaatteessa mahdollista, ettd eri toimijoiden véliset sulautumiset vahentavit kilpailua sisa-
markkinoilla, miké voi johtaa kuluttajahintojen nousuun. Erityisesti kilpailijoiden vililla toteu-
tettavilla rajat ylittdvilld sulautumisilla voi olla kilpailua rajoittavia vaikutuksia ETA-alueella.
Ehdotuksella ei kuitenkaan arvioida olevan merkittévid kilpailuvaikutuksia. Haitallisia vaiku-
tuksia vihentdd se, ettd ehdotuksella ei rajoiteta esimerkiksi yritysjérjestelyiden kilpailuoikeu-
dellista valvontaa ja etti vapaa liikkuvuus turvaa osaltaan markkinoiden esteetontd toimintaa.

Vaikutukset julkiseen talouteen

Ehdotuksella on rajattu budjettivaikutus seka tiettyja valittomid vaikutuksia julkiseen talouteen.
Patentti- ja rekisterihallituksen on hoidettava ehdotuksen mukaan uudet tehtdvénsa padosin séh-
koisesti ja sdddettyjen madrdaikojen puitteissa. Tadman toteuttamiseksi valttamattomat Patentti-
ja rekisterihallituksen jarjestelmdtekniset kustannukset ovat lahivuosina yhteensa arviolta 1,6
miljoonaa euroa, joista vuonna 2023 kustannus on 500 000 euroa. Tyd- ja elinkeinoministerid
ehdottaa kustannusten kattamista talousarvioehdotuksessa momentilla 32.01.07 Patentti- ja re-
kisterihallituksen toimintamenot (siirtoméardraha 3 v).

Rekisteriviranomaiselta saadun alustavan kustannusarvion katsotaan olevan sindnsd mahdolli-
nen perustuen aikaisemmin toteutettuihin vastaaviin tictojarjestelmamuutoshankkeisiin. Lisédksi
Patentti- ja rekisterihallituksen rekisterdinti- ja valvontatehtidvien lisddntymisestd johtuen sen
tydmadré kasvaa alustavan arvion mukaan yhdelld henkilotydvuodella (ks. tarkemmin jéljem-
pind jakso 4.3.3 Vaikutukset viranomaisten toimintaan). Né&itd kustannuksia ei voida kéytén-
ndssé vilttdd tai vihentdd. Valvontatoimenpiteistd aiheutuu myds jatkuvaluonteisia kustannuk-
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sia, jotka on katettava késittelymaksuilla ja joihin voi siten kohdistua korotustarpeita. Kokonai-
suutena esitys ei kuitenkaan rasita eikd merkittdvélla tavalla myoskéén paranna julkisen talou-
den tuloja tai menoja nykyisestd poikkeavalla tavalla. Esitys ei sisdlld muutoksia veroja, mak-
suja tai yritystukia koskevaan lainsdadantoon. Esitys ei vaikuta vélittomasti julkisen rahoituksen
kestédvyyteen tai rahoitusjéirjestelmén toimivuuteen, julkisen talouden tuottavuuteen, sen edisté-
miseen eiké julkisten palveluiden tai sosiaaliturvan kattavuuteen. Esitykselld ei ole vaikutusta
valtion liikelaitoksiin ja valtion talousarvion ulkopuolelle sijoittuvaan rahastotalouteen.

Komission vaikutusarvion mukaan ehdotus voi aiheuttaa kansallisille viranomaisille kustannuk-
sia, jotka liittyvit sddnnosten kayttoonottoon kansallisella tasolla (valmistelu, kuuleminen, hy-
viksyminen, nykyisten sdénndsten mukauttaminen) sekd valvontamenettelyjen kdynnistdmi-
seen. Kun kyseessd on kotipaikan siirto tai rajat ylittdva jakautuminen, vaikutus on suurempi
jasenvaltioissa, joissa ei ole aiemmin sdddetty kyseisistd menettelyistd. Suomessa on aiemmin
sdddetty osakeyhtididen osalta rajat ylittdvistd sulautumisista ja jakautumisista mutta ei kotipai-
kan siirroista.

Esitetyilld sdadnnoksilld on vdhéistd vélillistd vaikutusta valtion talouteen valtion toimiessa
omistajana porssi- ja muissa yhtidissd, jotka osallistuvat ehdotuksessa tarkoitettuihin rajat ylit-
taviin jarjestelyihin. Valtio omisti 1.1.2022 joko suoraan tai valtion sijoitusyhtion Solidiumin
kautta noin 37 miljardin arvosta Helsingin porssissé pailistattuna olevia yhtigitd. Valtion osa-
keomistusten arvo kuitenkin vaihtelee. Valtion osakeomistusten arvo laski nopeasti markki-
noilla kasvaneiden epdvarmuuksien sekd Vendjén Ukrainaan kohdistaman sodan seurauksena
noin 27 miljardiin euroon maaliskuun alussa 2022, erityisesti valtion suoraan omistamien yhti-
6iden (Finnair Oyj, Fortum Oyj, Neste Oyj ja SSAB) osakkeiden arvon laskemisen vuoksi. Jar-
jestelyiden helpottamisella voi médrityissd olosuhteissa olla positiivisia vaikutuksia omistaja-
arvon luomiseen, vaikkakin nidmi muutokset ovat yleenséd véhiisid maailmanmarkkinoilla ta-
pahtuviin muutoksiin verrattuna. Valtio kéyttdd osakemyynnistd saamiansa tuloja ensisijaisesti
valtionvelan velanottotarpeen pienentdmiseen, minka johdosta valtion porssisijoituksilla on va-
lillinen vaikutus budjettitalouteen. Liséksi osakemyyntitulojen ylittdessd 400 miljoonaa euroa
vuodessa valtio voi kdyttdd saatuja varoja tulevaisuusinvestointeihin.

Ehdotetut muutokset merkitsevit yhtidille mahdollisuutta tehdé aikaisempaa laajemmin raken-
nejarjestelyjd, miké saattaa parantaa yritysten toimintaedellytyksid ja helpottaa niiden inves-
tointien sijaintipaikkaa koskevaa paitoksentekoa. On kuitenkin erittdin vaikeaa ennakoida, mi-
ten aiempaa laajempi harmonisointi ja uusi mahdollisuus rajat ylittdvaan kotipaikan siirtdmiseen
vaikuttavat yksittéisten yhtididen ratkaisuihin. On mahdollista, ettd ulkomaiset yritykset suun-
taisivat toimintaansa Suomeen nykyistd enemmaén. RaJat yhttav1ssa sulautumisissa Suomi on
toistaiseksi ollut niin sanottu nettovastaanottajavaltio, eli jarjestelyjd on suuntautunut enemmain
Suomeen kuin tdiltd pois. Tdmén suuntaisella kehitykselléi voi olla myonteisid vaikutuksia myos
valtiontalouteen erityisesti, jos myds yhtion verotuksellinen kotipaikka siirtyy Suomeen.

Mahdollisuus kotipaikan siirtimiseen voi lisitd jésenvaltioiden vilistd kilpailua yrityksista.
Koska hallinnollinen taakka ja sdantelytaakka voivat olla suurempia joissakin jdsenvaltioissa
kuin toisissa, raskaamman sddntelyn maissa toimivat yritykset voivat kdyttad aiempaa helpom-
min hyvakseen mahdollisuutta siirtyd toiseen valtioon. Esimerkiksi Viro on ilmeisesti onnistu-
nut houkuttelemaan yrityksia toisista jisenvaltioista joustavamman sddntelyn myo6td. Maantie-
teellisen ldheisyyden takia havainnolla voi olla merkitystd myds Suomen kannalta. Kotipaikan
siirtomahdollisuus voi vaikuttaa osaltaan sithen, miten kotipaikan perusteella maardytyvaa lain-
sdddantod kehitetédn esimerkiksi yhtio- ja vero-oikeuden alalla kansallisesti.

Kotipaikan siirtoa koskevan sdéntelyn kéyttdkelpoisuuteen vaikuttavat olennaisesti verosién-
nokset, joihin tima esitys ei kuitenkaan vaikuta ja joiden vaikutuksia ei ole arvioitu. Ehdotettu
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rajat ylittdvaa kotipaikan siirto mahdollistaa jérjestelyjd myos sellaisissa tilanteissa, joissa ve-
rotuksen huojennussdinnoksia ei télld hetkelld sovelleta. Jarjestelyn kédyttokelpoisuuden turvaa-
minen voi aiheuttaa muutostarpeita verosadnnoksiin. Mahdollisuus yhtion kotivaltion vaihtami-
seen voi edelleen lisdtd jdsenvaltioiden vilistd kilpailua yrityksistd, mihin joissakin jasenvalti-
oissa saatetaan edelleen kannustaa yritysverotuksen avulla. Kotipaikan siirron yleistyminen voi
osaltaan heikentdéd verovalvonnan tasoa, jos tilanteeseen ei reagoida riittdvasti kansallisella tai
EU-tasolla. Verohallinnolta saatujen tietojen mukaan erityisid tiedonvaihto- tai perintdongelmia
yritysten siirtymiseen ETA-alueella ei kuitenkaan nykyisin liity. Kansainvélisestd verojen pe-
rinndn virka-avusta ja yhteistyOstd verotuksen alalla on sidddetty EU-lainsdddannossé (vrt. kes-
kindisestd avunannosta veroihin, maksuihin ja muihin toimenpiteisiin liittyvien saatavien perin-
nissd annettu neuvoston direktiivi 2010/24/EU sekd hallinnollisesta yhteistyostd verotuksen
alalla ja direktiivin 77/799/ETY kumoamisesta annettu neuvoston direktiivi 2011/16/EU). Osal-
taan ehdotettuihin sddnndksiin sisdltyy muutosdirektiiviin perustuva rekisteriviranomaisen jér-
jestdmai véarinkayttd- tai petostarkoituksen tutkinta. Rekisteriviranomaisen mahdollisuus kiel-
tad vilpillisesti mm. veron kiertdmiseksi tai vilttdmiseksi toteutetut jérjestelyt voi edelleen vi-
hentéa aggressiivisten verojarjestelyiden kannustimia ja toteuttamista.

Kokonaiskuva taloudellisista vaikutuksista ja kansantaloudelliset vaikutukset

Yhtidoikeudellisten sdannosten yhdenmukaistaminen edistdd yhtididen liikkuvuutta ja markki-
noiden avoimuutta, miké osaltaan turvaa markkinoiden toimintaa ja kilpailua myods Suomessa.
Ehdotuksella ei kuitenkaan arvioida olevan suoraa vaikutusta yleiseen talouskehitykseen tai
kansantalouteen. Jarjestelyjen kansantaloudellisia vaikutuksia vahentéa se, ettd tyypillisesti ra-
jat ylittdvén jarjestelyn jalkeen liiketoiminta jatkuu ldhtovaltiossa sivuliikkeen muodossa. Eh-
dotettujen muutosten koskiessa pddosin yhtioité, niiden osakkeenomistajia, velkojia ja tyonte-
kijoitd yhteiskunnalliset vaikutukset keskittyvit pitkélti ndihin toimijoihin sekéd padomamarkki-
noiden yleiseen toimivuuteen ja avoimuuteen. Niitd vaikutuksia on esitelty edelld. Ehdotuksella
ei ole valittomia vaikutuksia investointeihin, kulutukseen, tuotantoon, tuontiin ja vientiin tai
hintatasoon. Yritysten liikkuvuuden helpottuessa esitykselld voi kuitenkin olla vahaisia
vilillisid vaikutuksia esimerkiksi tuotantoon ja tyollisyyteen ja sitd kautta myos julki-
seen talouteen. Esityksessé ei mydskédian ehdoteta muutoksia erilaisiin yksinoikeuksiin, kiinti-
oOihin tai yritysten liiketoimintaa koskeviin vaatimuksiin taikka kilpailukeinojen kdyttdmiseen.
Kotipaikan siirron osalta ehdotetaan sddnnoksid vakuutus- ja rahoitusalan yritysten toimilupa-
kiytannoistd noudattaen samoja periaatteita kuin rajat ylittdvassa sulautumisessa ja jakautumi-
sessa ottaen huomioon kotipaikan siirron oikeudellinen luonne.

4.11.3 Vaikutukset viranomaisten toimintaan
Vaikutukset viranomaisten keskindisiin suhteisiin

Esityksessd ei muuteta viranomaisten keskindisid tehtévia tai toimivaltaa. Ehdotukseen siséltyva
ennakollinen valvontamenettely lisd4 valvonnan toteuttamisen kannalta keskeisten viranomais-
tahojen keskindisen tietojenvaihdon tarvetta. Rekisteriviranomaisella on oikeus pyytdé rajat
ylittdvista jarjestelystd tietoja muun muassa Verohallinnon yhteydessd toimivalta harmaan ta-
louden selvitysyksikolta ja tarvittaessa muilta viranomaisilta, kuten Verohallinnolta tai Finans-
sivalvonnalta. Tietoja pyydetdén niissé tilanteissa, kun suomalainen yhtié on sulautumassa, ja-
kautumassa tai siirtymésséd toiseen EU- tai ETA-valtioon. Rekisteriviranomainen voi pyytié
muulta viranomaiselta valttimattomié tietoja, joiden perusteella voidaan arvioida, onko suoma-
lainen sulautuva, jakautuva tai siirtyvé yhtio laiminlyonyt velvollisuutensa suorittaa rajat ylit-
tavan jarjestelyn edellytyksend olevat toimenpiteet tai laissa edellytetyt muodollisuudet, taikka
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onko perusteltu syy epdilld, ettd rajat ylittdva jarjestely toteutetaan vaédrinkdyttd-, petos- tai
muussa rikollisessa tarkoituksessa. Séédntelyn tavoitteena on, ettd menettely on eri osapuolten
kannalta mahdollisimman suoraviivainen.

Esityksessd ei ehdoteta muutettavaksi kuntien tai valtion tehtdvid koskevaa vastuuta tai niiden
keskindisid rahoitussuhteita. Esityksessd ei ehdoteta lisdtehtidvid kunnille tai niiden vastuulla
oleville laitoksille. Esityksessi ei ehdoteta tehtdvien siirtdmistd mydskiin viranomaisilta yksi-
tyiselle tai kolmannelle sektorille.

Vaikutukset viranomaisten tehtdviin ja menettelytapoihin

Ehdotuksen perusteella Patentti- ja rekisterihallituksen tehtdvien miira ja tyoméaara kasvaa jon-
kin verran. Muutosdirektiivin mukaisten sdédnndsten miéré ja yksityiskohtaisuus lisédéd jonkin
verran Patentti- ja rekisterihallituksen rekisterdinti- ja valvontatehtdvid. Virasto jérjestdd Suo-
men jéttdvien yhtididen osalta rajat ylittivien jarjestelyjen tidytdntodnpanon edellyttimin vaa-
rinkdyttd- tai petostarkoituksen tutkinnan. Kyseessd on uusi tehtiva rekisteriviranomaiselle,
milld voi olla myds valillistd vaikutuksia erdiden perusoikeuksien kdyttamiselle. Muutos on pe-
riaatteellinen siten, ettd Patentti- ja rekisterihallitus ei ole yhtidoikeuden alalla painottunut pe-
rustamisen jdlkeiseen sisillolliseen laillisuusvalvontaan. Ehdotuksessa on pyritty siihen, ettid
tutkinta voisi olla mahdollisimman selkeé ja helposti toteutettava.

Edell4 on arvioitu, etté rajat ylittdvia jarjestelyitd toteutettaneen jatkossa yhteensd enintdén noin
40 vuosittain. Ennakollinen valvonta suoritetaan vain niissd menettelyissd, joissa yhtio siirtyy
pois Suomesta, eli arviolta noin puolesta tapauksista. Patentti- ja rekisterihallituksen rekiste-
rointi- ja valvontatehtivien lisddntymisestd johtuen sen tyomééra lisddntyy arviolta yhdelld hen-
kilotyovuodella, miké tarkoittaa noin 70 000 euron vuosittaisia lisdkustannuksia. Sivukulut si-
séltyvit arvioon.

Ehdotuksen mukaan rekisteriviranomainen voi kdyttda ennakollisessa valvonnassa ulkopuolista
asiantuntijaa, kuten tilintarkastajaa (ml. tilintarkastusyhteiso). Tésta voi aiheutua rekisteriviran-
omaiselle lisdkustannuksia. Kustannuksiin on varauduttava Patentti- ja rekisterihallituksen
maksullisia suoritteita koskevissa péaatoksissd siten, ettd ehdotuksen mukaisesti sulautuva, ja-
kautuva tai siirtyvé yhti6 vastaa kyseisen avustavan tilintarkastajan tai muun ulkopuolisen riip-
pumattoman asiantuntijan kdyttdmisesta aiheutuvista kustannuksista.

Uusien menettelytapojen kadyttoonoton vuoksi rekisteriviranomaisen tulee toteuttaa kaytannon
jarjestelyjd, joista aiheutuu kéyttoonoton alkuvaiheessa kustannuksia. Aiheutuvat kustannukset
katetaan riittdvan suurilla maksuilla tai tarvittaessa erillisveloituksina, jotka rekisterdintivelvol-
lisilta peritdén Patentti- ja rekisterihallituksen kaupparekisterin suoritteista.

Nykyisté yksityiskohtaisempien menettelytapasdanndsten arvioidaan parantavan Patentti- ja re-
kisterihallituksen tai muiden toimialallaan toimivaltaisten viranomaisten mahdollisuuksia puut-
tua lainvastaisiin rajat ylittdviin jarjestelyihin tai muihin epdkohtiin. Siten uusi séantely on l4h-
tokohtaisesti omiaan tehostamaan yhtididen toiminnan valvontaa ja rikoksentorjuntaa. Kéytin-
nossd rekisteriviranomaisen on kuitenkin yksin erittdin vaikeaa havaita erityisesti vaarinkaytto-
tai petostarkoituksen olemassaoloa, koska sen asiantuntijuuteen eivit ole aikaisemmin kuulu-
neet mainitut asiat, tilanteita arvioitaneen ldhinna asiakirjoista saatavilla olevien tietojen perus-
teella ja kyse arvioidaan olevan poikkeuksellisista tilanteista. Jos ennakollisen valvonnan myota
ilmenee vakavia epdilyjd vaarinkdyttd-, petos- tai muusta rikollisesta tarkoituksesta, rekisterivi-
ranomaisen on jarjestettdva lisdtutkimuksien suorittaminen, mikd on omiaan lisd&méén rekiste-
riviranomaiselle aiheutuvia kustannuksia. Ndiden kustannusten nousun suuruutta on kuitenkin
erittdin vaikea ennustaa, vaikkakin tyoryhmassa tdllaisten tapausten mééran on arvioitu jaddvan
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hyvin pieneksi, 1ahinné poikkeukselliseksi. Asiakirjojen tai lisdselvitysten avulla rekisteriviran-
omainen viranomainen voinee saada vain rajoitetun ja suuntaa antavan varmuuden tason jérjes-
telyn tarkoituksesta. Useimmiten varmistus voi tarkoittaa vain toteamusta siitd, onko rekisteri-
viranomainen tutkinnan aikana havainnut viitteitd vaarinkaytto- tai petostarkoituksesta ja mah-
dollisten viitteiden yksildintid. Lupahakemusten késittely saattaa muuttua yksittdistapauksissa
nykyistd monimutkaisemmaksi muutosten seurauksena. Ennakollinen valvonta on liséksi omi-
aan pidentdmaiin rajat ylittavid jéarjestelyjd koskevaa rekisterdintimenettelyd, vaikka ehdotuk-
seen siséltyy sddnnoksid rekisteriviranomaista sitovista késittelyajoista. Vaarinkaytto- tai petos-
tarkoituksen tutkinnan todellinen vaikuttavuus ja vaikutukset voivat jdada epéselviksi seka riip-
puvaisiksi siitd, miten rekisteriviranomaisen ja muiden toimialallaan toimivaltaisten viran-
omaisten yhteistyd onnistuu.

Rekisteriviranomaiselle on odotettavissa muutosdirektiivistd johtuen erityisid tietoteknisié ke-
hitystoimia jarjestelmiin. Muutosdirektiivistd aiheutuu muutoksia kaupparekisterin tietojirjes-
telmiin seka keskus-, kauppa- ja yhtiorekistereiden yhteenliittdmisjérjestelmén (BRIS) valityk-
sellé tapahtuvaan tietojenvaihtoon. Paivityksen kertaluontoisiksi kustannuksiksi on arvioitu yh-
teensd noin 1,6 miljoonaa euroa. Paivityskustannukset jakaantuvat useamman vuoden ajalle.

Ehdotettu sdantely voi lisdtd myds muiden viranomaisten tehtdvid Patentti- ja rekisterihallituk-
sen pyytdmien tietojen johdosta. Téastd aiheutuvien kustannusten tai tyOmadrén ei ennakoida
olevan merkittdvid. Tietoja pyydetdén ldhtokohtaisesti Verohallinnon yhteydessd toimivalta
harmaan talouden selvitysyksikolté, jonka velvoitteidenhoitoselvityksen laatiminen ja rajapin-
taa kéytettdessd myds toimittaminen on pitkalti automatisoitu, ja tarvittaessa muilta viranomai-
silta. Jos tietojenvaihtoon kéytetdan turvasiahkdpostia, tietojen manuaalinen késittely vie hieman
enemmaén aikaa. Kustannuslaskelmassa voidaan hyddyntdi edelld esitettyd olettamaa, ettd vi-
ranomaiset antavat tietoja enintdin 20 tapauksessa vuodessa. Vuosittaiseksi lisdtyomaaraksi
voidaan arvioida noin 0,5—1 henkil6tyokuukautta. Ehdotuksen arvioidaan siten aiheuttavan noin
4 000-8 000 euron lisdkustannukset vuosittain julkiselle taloudelle. Harmaan talouden selvitys-
yksikkd on lausuntokierroksen aikana vahvistanut, ettd todetut tapausmaérédt eivét aiheuta sel-
vitysyksikolle merkittdvad kustannusten taikka tydméaaréan lisdysta.

Toimiluvallista toimintaa harjoittavien finanssisektoritoimijoiden rajat ylittédviin yritysjérjeste-
lythin liittyy Finanssivalvonnan vastustamisoikeus. Vastustamisoikeus on laissa saddetty jo ra-
jat ylittavista jarjestelyistd eurooppayhtididen kotipaikan siirtoa sekd eurooppa- ettd osakeyhti-
Oiden sulautumista ja jakautumista koskien. Ehdotuksessa vastustamisoikeus laajenee ehdotuk-
sen myotéd kattamaan myds osakeyhtididen kotipaikan siirron. Tdma voi lisdtd hieman Finans-
sivalvonnan tyomaarii. Kun otetaan huomioon, ettd osakeyhtididen kotipaikan siirtoja on arvi-
oitu toteutettavan enintdéin noin 10 vuodessa, joista todennikoisesti vain osaan osallistuu toimi-
luvallisia toimijoita, oletetaan Finanssivalvonnan tydmaérén lisdéntymisen jadvéin vahdiseksi.
Liséksi on otettava huomioon, ettd osakeyhtion kotipaikan siirto on ollut tilla hetkelld mahdol-
lista toteuttaa sulautumisella. Néin ollen voidaan pitdd mahdollisena, ettd laissa sdddetty koti-
paikan siirron mahdollisuus vain kanavoi Finanssivalvonnan ty6td uudella tavalla, kun ainakin
osa mahdollisista sulautumistapauksista kasiteltdisiin jatkossa kotipaikan siirtoina.

Rekisteriviranomaisen kieltopadtoksiin liittyvét valitukset voivat periaatteessa johtaa hallinto-
tuomioistuinten tyomaéran kasvuun. Ei ole mahdollista tarkasti ennustaa, missd maérin rajat
ylittdvain jarjestelyyn osallistuvat yhtiot paattavit hakea muutosta rekisteriviranomaisen luvan
epadviin paatoksiin. Edelld esitetyn mukaisesti jarjestelyjen lukuméérit ovat kuitenkin koko-
naisuudessaan véhéisid, joten myOskéédn késiteltdvien valitusten médéré ei ole merkittiva. Voi-
daan arvioida, ettd lupapéitoksestd valittaminen maksaisi yksinkertaisessa asiassa hakijalle noin
3 000-5 000 euroa oikeudenkdyntimaksuina ja asianajokuluina. Olettaen, ettd rekisteriviran-
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omainen tekisi lupapditoksid noin 20 asiassa vuosittain, joista 10 prosentissa eli kahdessa ta-
pauksessa annettaisiin kielteinen pdétds ja ndista valitettaisiin, oikeudenkdynnit maksaisivat las-
kennallisesti asiakkaille noin 6 000—10 000 euroa vuosittain. Hallintotuomioistuimien tyomaéra
lisddntyisi yksittéisilld henkildtyopaivilld vuodessa.

Vaikutukset viranomaisten organisaatioon ja henkilostoon

Lahtokohta on, ettd jdrjestelyihin liittyvét rekisterdinnit ja muut viranomaistehtdvit voidaan
hoitaa rekisteriviranomaisen ja muiden viranomaisten nykyiselld tai korkeintaan vahdisessd
maédrin lisdtylld henkilostolld. Jos rajat ylittdvia yritysjérjestelyitd tulee merkittévasti tissi esi-
tyksesséd odotettua enemman, rekisteriviranomaisen on tarvittaessa listtdva ennakollisen val-
vonnan henkil6storesursseja.

4.11.4 Ympéristovaikutukset

Esityksella ei ole suoria tai merkittdvid ymparistovaikutuksia.

4.11.5 Yhteiskunnalliset vaikutukset

Esitykseen ei liity merkittdvid yhteiskuntapoliittisia tavoitteita. Jiljempéné esitettdvalld tavalla
ehdotuksella voi periaatteessa olla vdhiisid vaikutuksia esimerkiksi tyollisyyteen ja tyontekijoi-
den asemaan, tietoyhteiskunnan toimintaan seka perusoikeuksien toteutumiseen. Vaikutusten ei
ennakoida olevan olennaisia. Peruoikeusvaikutuksia késitelldén tarkemmin myo6s esityksen sia-
tamisjarjestysperusteluissa. Seuraavassa tarkastellaan esityksen mahdollisia valittomia ja valil-
lisid vaikutuksia yhteiskunnan eri osa-alueilla.

Vaikutukset tyéllisyyteen ja tyoeldmddn

Ehdotetulla sddntelylld ei ole vilittomid taloudellisia vaikutuksia suomalaisten yritysten henki-
16ston kannalta. Jos kuitenkin Suomeen rekisterdidyn yhtion kotipaikka siirretdén toiseen valti-
oon, Suomen palkkaturvalainsdddantda ei endéd sovelleta tyonantajan palveluksessa ulkomailla
tyoskentelevddn tyOntekijadn, vaikka hédnen kotipaikkansa on Suomessa (palkkaturvalain
(866/1998) 2 §).

Muutosdirektiivin EU-neuvotteluiden yhteydessé esiintyi huolia, ettd yritysten liian vapaassa
siirtymisessa jasenvaltiosta toiseen voisi esiintya vaaratilanteita tyontekijoiden oikeuksien kan-
nalta. Ajoittain julkisuudessa ilmaistu huoli on, ettd rajat ylittdvien jérjestelyiden tavoitteena
olisi siirtdd toimintoja alemman kustannusten ja tyésuhteen ehdoiltaan Suomea heikompiin mai-
hin. Suomen osalta téllaiset huolet eivit tilastotietojen mukaan ole ilmeisesti toteutuneet, koska
enemmisto jarjestelyistd on suuntautunut Pohjoismaihin ja Saksaan, joissa tyontekijdilld on asi-
anmukainen suoja. Liséksi Suomi on edellé esitetylld tavalla ollut nettovastaanottajavaltio, kun
tarkastellaan rajat ylittdvien jarjestelyiden lukuméérid. Aikaisempi kehitys ei ole kuitenkaan tae
tulevasta, joten lainsdddanndn riittdvastd suojasta eri sidosryhmille ja sen kilpailukykyisyydesti
on tarpeen pitdd huolta myos tulevaisuudessa.

Kansallisessa yhtiokéytédnnossa ei mydskéédn ole ollut viitteita siité, ettéd jarjestelyihin olisi ryh-
dytty tyontekijoiden suojaksi sdéddettyjen takeiden kiertdmiseksi tai vilttdmiseksi. Téllaisten
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menettelyjen riskid saattaa jatkossa vdhentdd myos rekisteriviranomaisen ennakollinen val-
vonta. Esitykseen sisdltyvit tyontekijoiden tiedottamiseen ja kuulemiseen liittyvét velvoitteet
sekd tyontekijoiden ja ndiden edustajien mahdollisuudet esittdd huomautuksia rajat ylittdvain
jarjestelyyn liittyvistd suunnitelmasta merkitsevét vilitontd parannusta tyontekijoiden asemaan.
Ehdotusten mukaisessa tilanteessa tyontekijit padsevit osallistumaan yrityksen paatoksente-
koon ja tdhén yritysmuutostilanteeseen jossain maérin nykyisté tehokkaammin. Erityisesti jos
tyontekijoiden ja tyonantajayrityksen vililld vallitsee luottamus, osallistumisoikeuksien lisédén-
tymiselld voi olla my0nteinen vaikutus tyontekijoiden ty6hyvinvointiin, heidan kokemukseensa
yrityksen toiminnasta sekd yrityksen tuottavuuteen ja kilpailukykyyn. Yksittdistapauksessa
tdma saattaa pidentdd tyontekijén tyduraa. Ehdotuksella ja siihen liittyvallé rajat ylittdvien jar-
jestelyjen helpottamisella ei siksi arvioida olevan tyontekijoiden asemaa heikentdvad vaiku-
tusta.

Ehdotuksella voi periaatteessa olla tyollisyysvaikutuksia. Komissio on arvioinut, ettd direktii-
viehdotuksen vaikutus tydllisyyteen EU-alueella olisi nettopositiivinen. Tutkimustietoa kan-
sainvilisten yrityskauppojen vaikutuksesta tydllisyyteen ja tydsuhteiden ehtoihin on saatavilla
jonkin verran. Tulosten hyddyntamistd hankaloittaa se, ettd tutkimuksissa ei ole valttimatta kes-
kitytty erikseen esityksessa tarkoitettuihin jérjestelyihin. Esimerkiksi vuoden 2005 rajat ylitta-
vid sulautumisia koskevan direktiivin tydoikeudellisista vaikutuksista ei ole tiettdvasti laadittu
kokonaisvaltaisia selvityksid. Myoskaén ajantasaisia suoraan Suomea koskevia tilastotietoja ei
ole kiytettdvissa.

Erityisesti muiden kuin konsernin sisdisten jarjestelyjen osalta rajat ylittiva sulautuminen on
yritysjérjestelytyyppind sellainen, jolla 1ahtokohtaisesti voidaan olettaa olevan tyollisyysvaiku-
tuksia. Kirjallisuudessa esitettyjen nikemysten mukaan yksittiisten jarjestelyjen vaikutukset
tyollisyyteen ja tyosuhteen ehtoihin riippuvat keskeisesti sulautumisen syistid. Sulautumisella
haettuja hyotyjd voivat olla muun muassa toimintojen yhdenmukaistaminen ja timén myoté
pééllekkiisten toimintojen lopettaminen. Sulautumisilla voi yksittiistapauksissa olla yritysten
hallinnollisen henkildston tyollisyyttd alentavia tai ndiden maantieteellistd kohdentumista kos-
kevia vaikutuksia. Ehdotus, joka epasuorasti helpottaa myos tillaisia jarjestelyitd, saattaa siksi
madaltaa kynnystd Suomessa olevien toimintojen uudelleenjrj estelyyn janiiden supistamiseen.
Eri valtioissa sijaitsevien toimintojen yhdistiminen voi vaikuttaa my6s vallitsevaan yrityskult-
tuuriin, joka voi johtaa epdedullisiin muutoksiin tyontekijoitd koskevissa kaytannoissa.

Toisaalta ehdotuksen tarkoituksena on parantaa yritysten toimintamahdollisuuksia, mikd voi
pitkélla ja keskipitkélld aikavalilld edistéé liiketoiminnan harjoittamisen edellytyks1a ja siten
tyollisyyttd. Liséksi valtaosa jérjestelyistd toteutetaan organisatorisina toimenpiteini konserni-
yhtididen valilld, joihin ei 1dhtokohtaisesti liity tyollisyysvaikutuksia. Tyéryhma onkin arvioi-
nut, ettd saatavilla olevan tiedon perusteella esitykselld ei ole syytd ennakoida olevan olennaisia
positiivisia tai negatiivisia tyollisyysvaikutuksia.

Direktiivin yhtend tavoitteena oli erityisesti pienempien yritysten litkkuvuuden helpottaminen.
Jarjestelyihin liittyvét kustannukset huomioiden on kuitenkin todennékoisté, ettd niitd toteute-
taan ennen kaikkea konserniyhtididen vélilld tai suurten yhtididen toimenpitein. Tdmin seu-
rauksena ehdotuksen arvioidaan tosiasiallisesti vaikuttavan erityisesti suurten tydnantajayhtei-
sOjen toimintaan ja niiden tyollistdimisen edellytyksiin. Jos harmonisointi johtaa komission en-
nakoimalla tavalla jarjestelyiden méaédrdn kasvuun, ehdotuksella voi olla vihiisid vaikutuksia
tydmarkkinoiden rakenteellisiin edellytyksiin, kuten kilpailuun tyontekijoista.

Yritysjérjestelyihin voi siséltyd henkiloston tyohyvinvointia heikentdvid piirteitd. Yritysostojen
valmistelu edellyttdd pitkid ja jopa raskaita neuvotteluprosesseja. Jarjestelyihin liittyy usein
stressid, henkildston tydtehtidvien ja vastuiden uudelleenjarjestelyja seké erilaisia vaikutuksia
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tyontekijoiden urakehitykseen. Néiden vaikutusten mééréllinen arviointi on kdytdnndssd mah-
dotonta. Edellé esitetylla tavalla jarjestelyjen ei mydskédén arvioida yleistyvén siind maérin, ettd
ehdotuksella olisi olennaisia vaikutuksia ty6hyvinvointiin tai yleiseen tydeldmékulttuuriin Suo-
messa.

Esitykselld ei ole vaikutusta ty6llistymiseen vaikuttaviin rakenteellisiin tekijoihin, eri tyonteki-
jaryhmien asemaan tyomarkkinoilla, tydturvallisuuteen tai tyohyvinvointiin, tyOpaikkatason
koulutukseen eika jirjestidytyneiden ja jarjestdytyméttdmien tyonantajien asemaan.

Vaikutukset rikostentorjuntaan ja turvallisuuteen

Ehdotuksella ei arvioida olevan olennaisia vaikutuksia talousrikollisuuteen, rikostentorjuntaan
tai harmaaseen talouteen. Muutosdirektiivin tuomat lisdéntyneet mahdollisuudet siirtdd yhtioitd
yli rajojen voivat lisdtd jonkin verran petollisten menettelyjen riskid, minké vuoksi tdhdn mah-
dollisuuteen on suhtauduttava asianmukaisella vakavuudella. Toisaalta rekisteriviranomaisen
jarjestdma ennakollinen valvonta ja sdddetyissd tapauksissa mahdollisuus kieltda rajat ylittava
jérjestely ovat omiaan nostamaan kynnysté téllaisiin epdasiallisiin jérjestelyihin ryhtymiseksi.
Ehdotuksen erdéni tarkoituksena on varmistaa viranomaisille riittdvit keinot puuttua vilpillisiin
menettelyihin. Ennakollinen valvonta on omiaan vihentiméan mahdollisuuksia rikkoa kansal-
lista ja Euroopan unionin lainsédddént64 sekd ndiden rikkomisen houkuttelevuutta. Tarkentuvan
lainsdddannon myotd vihennetéddn tilaisuuksia ja kannustimia epdasianmukaiseen menettelyyn.
Koska vilpillisisté jarjestelyisté ei ole ollut viitteitd kansallisessa yhtiokédyténnossi, ehdotuksen
valittomat vaikutukset jadnevat lopulta tdltd osin vahaisiksi. Muilta osin esityksen tarkoituksena
on sdilyttdd aikaisemmat hyvin toimineet sddnnokset seké tarkentaa muita sdédnnoksii, jotka liit-
tyvét havaittuihin ongelmakohtiin.

Tietoyhteiskuntavaikutukset

Muutosdirektiivin pakottavan sddnnoksen mukaan yhtidille annettava mahdollisuus pitdd me-
nettelyyn liittyvid asiakirjoja verkkosivuillaan tai muuten sdhkoisesti ladattavana ja tulostetta-
vana, jolloin asiakirjoja ei tarvitse ldhettdd paperiversioina niitd pyytéville osakkeenomistajalle,
mahdollistaa yhtidille kokonaan sdhkoisessd muodossa tapahtuvan tiedottamisen. Esitykselld
voi siksi olla mydnteisid tietoyhteiskuntavaikutuksia silti osin, kuin se lisdd osakkeenomistajien
tiedonsaanti- tai vaikutusmahdollisuuksia tietotekniikan vélitykselld seki tarjoaa vaihtoehdon
henkilon fyysistd ldsndoloa edellyttidville asioinnille. Tdma kuitenkin edellyttdd, ettd palvelut
ovat saavutettavia ja esteettomid kaikille niitd tarvitseville ja ettd tietoturvan tasosta huolehdi-
taan siten, ettd sihkoisid palveluita on turvallista kiyttdd. Téssd suhteessa osakeyhtidlain asia-
kirjojen séhkoistd julkistamista ja ndhtdvana pitdmistd koskevat sddnndkset mahdollistavat jo
varsin pitkille nykyisten teknisten mahdollisuuksien hyddyntdmisen.

Edella kuvatulla tavalla rekisteriviranomaisen on myos toteutettava lahivuosien aikana arviolta
tietojérjestelmén pédivityshanke, jolla mahdollistetaan jatkossa sdhkdinen asiointi. TAma lisdd
osaltaan tillaisten palveluntarjoajien palveluiden kysyntda (ks. 4.11.3 Vaikutukset viranomais-
ten toimintaan, Vaikutukset viranomaisten tehtéviin ja menettelytapoihin).

Perus- ja ihmisoikeusvaikutukset
Ennakollisen valvontamenettelyn laajentamisella voi olla erditd perusoikeusvaikutuksia. Rekis-
teriviranomaisen oikeus evatd lupa rajat ylittavéltd jarjestelyltd liittyy Suomen perustuslain 18

§:ssd suojattuun elinkeinon harjoittamisen oikeuteen, koska se rajoittaa yhtion paétosvaltaa ko-
tipaikan valinnan suhteen. Rajoitus on merkittdva my0s perustuslain 15 §:ssé turvatun omaisuu-
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densuojan kannalta, koska se rajoittaa omistajien mahdollisuuksia paéttdsd omaisuutensa kay-
tostd eli tissd tapauksessa kotipaikasta (ks. PeVL 52/2001 vp, jossa oli kyse laadullisesta omis-
tajakontrollista rahoitus- ja vakuutusalan yrityksissd). Ndiden perusoikeuksien rajoituksella on
oltava hyviaksyttavit perusteet ja rajoituksen on oltava oikeassa suhteessa tavoiteltavaan péaa-
méadraén. Erityisesti suhteellisuusvaatimuksen téyttymisen arviointiin vaikuttaa myos se, miten
tasméllisesti viranomaisen harkintavalta mééritelldén lainsdddénnossé. Perustuslain mukaan vi-
ranomaiselle lainsddddnndsséd annettavat valtuudet on médriteltdva riittdvan tdsmaillisesti ja tark-
karajaisesti. Viranomaisen harkintavallan on riittivan selvisti perustuttava lakiin. Laissa ei
voida jattdd hyvin yleisid puitteita viranomaisen harkinnalle (perustuslain 2 §:n 3 momentti).
Edelld mainitut seikat on otettu huomioon ehdotuksessa.

Esityksella voi olla eréitd muitakin perusoikeusvaikutuksia. Esityksen mukaan rekisteriviran-
omaisella ja sitd avustavalla tilintarkastajalla tai muulla ulkopuolisella riippumattomalla asian-
tuntijalla on oikeus saada salassapitosddnndsten ja muiden tiedonsaantia koskevien rajoitusten
estdmattd sulautumiseen, jakautumiseen tai kotipaikan siirtoon osallistuvilta yhtioltd seka
muilta viranomaisilta, tilintarkastajilta ja ulkopuolisilta asiantuntijoilta vélttdmattomat tiedot ra-
jat ylittavan jarjestelyn lainmukaisuuden valvomiseksi. Perustuslakivaliokunnan tulkintakay-
tannossa on yleensa kiinnitetty huomiota perustuslain 10 §:n turvaamaan yksityiselamén suo-
jaan ja siihen sisdltyviin henkil6tietojen suojaan, kun on kyse viranomaisen tiedonsaantioikeu-
desta salassapitosddnnosten estimaittd. Erityisen korostunutta suoja on ollut silloin, kun kyse on
ollut yksityiseldmin suojan ytimeen kuuluvaksi arvioiduista arkaluontoisista tiedoista (ks. esim.
PeVL 4/2018 vp ja siind mainittu lausuntokéytinto). Luonnollisten henkiléiden suojelusta hen-
kiltietojen kasittelyssd sekd ndiden tietojen vapaasta liikkuvuudesta ja direktiivin 95/46/EY
kumoamisesta (yleinen tietosuoja-asetus) annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuk-
sen (EU) 2016/679 mukaan sellaisten henkilStietojen késittely, joista ilmenee rotu tai etninen
alkuperd, poliittisia mielipiteitd, uskonnollinen tai filosofinen vakaumus tai ammattiliiton jése-
nyys sekd geneettisten tai biometristen tietojen késittely henkilon yksiselitteistd tunnistamista
varten tai terveyttd koskevien tietojen taikka luonnollisen henkilon seksuaalista kéyttadytymista
ja suuntautumista koskevien tietojen késittely on kiellettyd. Tastd padsddnndstd on sdddetty
eriitd tarkkarajaisia poikkeuksia (yleisen tietosuoja-asetuksen 9 artikla). Myos rikollista tekoa,
rangaistusta tai muuta rikoksen seuraamusta koskevat henkilotiedot ovat korotettua suojaa naut-
tivia arkaluonteisia henkil6tietoja. Rikostuomioihin ja rikkomuksiin tai niihin liittyviin turvaa-
mistoimiin liittyvien henkilStietojen kisittely yleisen tietosuoja-asetuksen 6 artiklan 1 kohdan
perusteella suoritetaan vain viranomaisen valvonnassa tai silloin, kun se sallitaan unionin oi-
keudessa tai jasenvaltion lainsdddannossa, jossa sdddetddn asianmukaisista suojatoimista rekis-
teroidyn oikeuksien ja vapauksien suojelemiseksi. Kattavaa rikosrekisterid pidetdan vain julki-
sen viranomaisen valvonnassa (yleisen tietosuoja-asetuksen 10 artikla). Viranomaisen tietojen-
saantioikeus ja tietojenluovuttamismahdollisuus ovat perustuslakivaliokunnan mukaan voineet
liittyd jonkin tarkoituksen kannalta tarpeellisiin tietoihin, jos tarkoitetut tietosisdllot on pyritty
luettelemaan laissa tyhjentavisti. Jos taas tietosiséltdja ei ole samalla tavoin luetteloitu, saédnte-
lyyn on pitényt siséllyttdéd vaatimus "tietojen vélttdmattomyydestd" jonkin tarkoituksen kannalta
(ks. esim. PeVL 10/2014 vp, s. 6/I1, PeVL 19/2012 vp, s. 3—4 ja PeVL 62/2010 vp, s. 4/]).
Néma lausunnot on otettu ehdotuksessa huomioon siten, etté rekisteriviranomaisen tietojensaan-
tioikeudet on rajattu ennakollisen valvonnan suorittamisen kannalta vélttimattomiin tietoihin.
Patentti- ja rekisterihallituksen toiminnan jérjestdmiseen sovelletaan niin sanottuja hallinnon
yleislakeja, mikd koskee muun muassa viranomaisten toiminnan julkisuudesta annettua lakia
(621/1999, jéljempiand myos julkisuuslaki). Esityksessd on sdéddetty rekisteriviranomaista avus-
tavan tilintarkastajan tai muun ulkopuolisen riippumattoman asiantuntijan virkavastuusta tehta-
véd hoitaessaan, mitd sovelletaan myos julkisuuslain 10 §:ssi tarkoitetun asiakirjan salassapito-
velvollisuuteen. Tehdyn arvion mukaan tietojen antaminen salassapitosdédnndsten estimatté re-
kisteriviranomaiselle tai tdtd avustavalle tilintarkastajalle tai muulle ulkopuoliselle riippumat-
tomalle asiantuntijalle ei muodosta erityista riskié jarjestelyyn osallistuvalle yhtiolle.
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Muut yhteiskunnalliset vaikutukset

Yritysten litkkuvuuden helpottamisella voi periaatteessa olla yrittdjien taloudellisen toiminta-
vapauden kannalta myonteisid vaikutuksia. Tdma voi osaltaan luoda edellytyksid myos muulle
taloudelliselle toimeliaisuudelle.

Ehdotuksen mukaan luonnollisen henkilon ja yhtién sdahkdinen asiointi rekisteriviranomaisen
kanssa on jatkossa mahdollista rajat ylittdvien yritysjérjestelyiden yhteydessd. Samoin ehdotettu
osakkeenomistajan tai erityisen oikeuden haltijan mahdollisuus vaatia arvopaperinsa lunastusta
ilmoittamalla siitd sdhkoiseen osoitteeseen helpottaa osallistumista muualta kuin yhtidkokous-
paikalta. Ndma parantavat my0s toimintakyvyltidén heikentyneiden henkiléiden mahdollisuuk-
sia osallistua etiélta rajat ylittdvan jarjestelyyn esimerkiksi osakkeenomistajana tai yhtion joh-
tohenkilona.

Edell4 kuvattujen vaikutusten lisdksi esitykselld ei arvioida olevan olennaisia vélittdmia vaiku-
tuksia kansalaisten asemaan, kansalaisyhteiskuntaan, fyysiseen terveyteen, sosiaali- ja terveys-
palveluihin, yhdenvertaisuuteen, lapsiin, sukupuolten tasa-arvoon eiké aluekehitykseen.

5 Muut toteuttamisvaihtoehdot
5.1 Vaihtoehdot ja niiden vaikutukset
5.1.1 Ehdotusten laatimisen periaatteet

Valmistelun aikana on keskusteltu siitd, tulisiko ehdotettuja sdédnnoksid soveltaa muutosdirek-
tiivin mukaisesti ainoastaan rajat ylittdviin sulautumisiin ja jakautumisiin vaiko myds kansalli-
siin sulautumisiin ja jakautumisiin. Kotipaikan siirto on luonteeltaan aina rajat ylittdvaa, joten
sen osalta asia ei ole ollut ajankohtainen.

Ehdotettujen sddnnosten rajoittamista tiukasti rajat ylittdviin tilanteisiin puoltaisivat menettelyi-
hin liittyvien epédvarmuuksien rajoittaminen ja kustannusten minimoiminen. Samalla otettaisiin
huomioon erityisesti yhtioon sovellettavan lain muuttumisesta aiheutuvat riskit ja erityiset ky-
symykset. Ehdotettujen sdénndsten soveltamista niin kansallisiin kuin rajat ylittdviin sulautu-
misiin ja jakautumisiin puoltaisivat sddnnosten ja menettelyiden yhdenmukaisuuteen liittyvét

Syyt.

Ehdotuksessa on paéddytty siihen, etti osa rajat ylittdvid sulautumisia ja jakautumisia koskevista
saannoksistd on laajennettu koskemaan myds kansallisia sulautumisia ja jakautumisia. Perus-
teena on tdlloin ollut joko se, ettd ndin on tehty jo voimassa olevassa laissa, tai se, ettd muutos-
direktiivin sddnnos on arvioitu sovellettavissa olevaksi ja hyddylliseksi myos kansallisissa su-
lautumisissa tai jakautumissa. Erityisesti velkojien tai sijoittajien suojaamista koskevissa kysy-
myksissd on pyritty kohtelemaan velkojia tai sijoittajia yhdenmukaisesti riippumatta siitd, onko
kyseessi rajat ylittdvé vai kansallinen sulautuminen tai jakautuminen. Néin on pyritty varmis-
tamaan tasapuolinen ja riittdva suoja kaikissa menettelyissa.
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5.1.2 Velkojiensuoja

Muutosdirektiivin nojalla on sdddettéva velkojiensuojan osalta siitd, etté jdsenvaltioiden on var-
mistettava, ettd velkojat, jotka eivét ole tyytyviisid rajat ylittdvaa sulautumista, jakautumista tai
kotipaikan siirtoa koskevassa suunnitelmassa esitettyihin suojaaviin takeisiin, voivat kolmen
kuukauden kuluessa suunnitelman julkistamisesta hakea asianmukaiselta hallinnolliselta tai oi-
keusviranomaiselta riittdvia takeita edellyttaen, etté tallaiset velkojat voivat uskottavalla tavalla
osoittaa, ettd ndiden saatavat ovat rajat ylittdvén sulautumisen, jakautumisen tai kotipaikan siir-
ron vuoksi vaarassa jidda saamatta eiké ole velkoja ole saanut riittdvia takeita.

Tyoryhmin valmistelun aikana on keskusteltu aiheesta aikaisempien aiheesta tehtyjen kansal-
listen selvitysten (Vahtera, Veikko — Ruohonen, Janne — Kérki, Anssi — Salminen, Lassi — Sauk-
kola, Laura 2020: Selvitys osakeyhtion velkojiensuojan selventimisestd ja suojamenettelyiden
helpottamisesta. Valtioneuvoston selvitys- ja tutkimustoiminnan julkaisusarja 2020:37. Valtio-
neuvoston kanslia, Helsinki. Saatavilla internet-sivulla: https://julkaisut.valtioneuvosto.fi/han-
dle/10024/162391, viitattu 31.3.2022, jiljempand VN TEAS -selvitys) sekd Pohjoismaiden ja
Viron voimassa olevien tai ehdotettujen sddnndsten arvioinnin perusteella.

Valmistelun aikana on arvioitu, ettd muutosdirektiivin mukaisen velkojan niyttdtaakan toteut-
tamistapa vaikuttaa paillisin puolin poikkeavan osakeyhtitlaissa sdddetystd. On tosin huomau-
tettu, ettd muutosdirektiivissd sdddetddn vain suojan viahimmaistasosta. Sanamuotonsa mukai-
sesti tulkittuina muutosdirektiivin sdidnnokset vaikuttavat siten edellyttdvan asiantilan selventi-
mistd tai lakimuutoksia ainakin rajat ylittavia jarjestelyitid koskeviin sddnndksiin. Tyoryhmassa
on laadittu ja arvioitu erilaisia ratkaisuvaihtoehtoja, joiden mukaisesti asia voitaisiin ratkaista.
Valmistelussa on arvioitu, miten muutosdirektiivin vaatimukset voitaisiin tdyttié tekemalld vi-
hiisid tdsmennyksid voimassa oleviin osakeyhtidlain sddnnoksiin, Ruotsin esitdissd ehdotetun
mallin pohjalta, Tanskan voimassa olevien sdéinndsten pohjalta (pohjaty6 tehty VN TEAS -sel-
vityksessd) sekd vastaavalla tavalla Viron voimassa olevien sdénndsten pohjalta.

Ehdotuksessa on paddytty siihen, ettd Suomen voimassa olevien sddnndsten sisdltod selitetddan
tarkemmin siten, ettd osakeyhtidlain ja oikeudenkdymiskaaren sddnndsten yhteys muutosdirek-
tiivin vaatimuksiin tulee ilmeiseksi. Perusteluiden avulla voimassa olevien sdédnndsten pohjalta
toimimista voidaan jatkaa sekd kansallisissa etti rajat ylittdvissa jarjestelyissd. Tamén puolesta
puhuu se, ettd voimassa olevat sddnnokset antavat tehokkainta ja kdyttokelpoisinta suojaa vel-
kojille eikd sddnnosten muuttamisesta aiheudu jarjestelma- tai oppimiskustannuksia.

Ruotsin voimassa olevat velkojiensuojaa koskevat sddnndokset vastaavat sisilloltddn Suomen
voimassa olevia sddnndksid. Ruotsissa ehdotetut sidnnokset (ks. SOU 2021:18) ovat monimut-
kaisemmat kuin aikaisemmin. Ruotsin ehdotuksessa sdilytetdén kansalliset velkojille muutosdi-
rektiivid parempaa suojaa antavat ja jarjestelyn vastustuksen mahdollistavat sddnnokset, ja niitd
tdydennetddn vain rajat ylittdvassa tilanteessa muutosdirektiivin edellyttamalla tavalla siten, ettd
vastustamisoikeuden lisdksi velkojilla olisi tietyin edellytyksin vaihtoehtoisesti oikeus vaatia
turvaavia vakuuksia. Valmistelun aikana on my0s arvioitu, ettd Ruotsin ehdotukset eivit valt-
tdmattd paranna suojan tasoa, kun kéytettdvissd on parempaa suojaa tarjoava ja velkojalle jér-
jestelyn vastustuksen mahdollistava sdannos.

VN TEAS -selvitykseen perustuvan ehdotuksen mukaisessa mallissa suomalaisen sulautuvan,
jakautuvan tai siirtyvéan yhtion velkojilla ei ole oikeutta vaatia turvaavaa vakuutta, jos sulautu-
van, jakautuvan tai siirtyvén yhtion tilintarkastaja on lausunnossaan arvioinut, etté jérjestely ei
vaaranna saatavan maksamista. Tdmén vaihtoehdon puolesta puhuu se, ettd tilintarkastajan ta-
loudellista asiantuntemusta hyddynnettdisiin velkojan tilanteen arvioinnissa, mikd keventdisi
sulautumiseen, jakautumiseen tai kotipaikan siirtoon liittyvid menettelyitd siihen osallistuvien
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kannalta ja olisi kustannustehokkaasti toteutettavissa. Tilintarkastajan lausunto antaisi vahvan
viitteellisen osoituksen siité, ettd jérjestely voidaan toteuttaa velkojien kannalta ongelmatto-
malla tavalla. Toisaalta titd vaihtoehtoa vastaan puhuu se, etté tilintarkastajan tulevaisuuteen
suuntautuvaa arviointia voidaan pitdd vaikeampana kuin taaksepdin katsovaa tilintarkastusta,
tilintarkastaja ei tyypillisesti tarkastele asioita velkojien vaan yhtion tai osakkeenomistajien ni-
kokulmasta, lausunnon antamisen yhteydessa tapahtuvan virheen tai laiminlyonnin tapahtuessa
velkojien oikeus olisi menetetty ja tilintarkastajan vahingonkorvausvastuun maéré saattaisi ylit-
tdd korvauskyvyn madrén. Tétd 14htokohtaa on my0s hankalaa sovittaa yhteen muutosdirektii-
vin vaatimuksen kanssa, etti velkojalla on absoluuttinen oikeus vaatia riittavid takeita, jos tima
voi néyttda, ettd jarjestely vaarantaa saatavan maksamisen. VN TEAS -selvityksen mukainen
ajatusmalli vaikuttaisi jossain méirin epdjohdonmukaiselta muutosdirektiivin vaatimusten ni-
kokulmasta.

Jos velkojan saatavan ei katsota tilintarkastajan lausunnon perusteella vaarantuvan, vaihtoeh-
toinen tapa poistaisi kuulutusmenettelyn viemén ajan (noin 3-3,5 kuukautta) seka tdhén liittyvét
kustannukset ja rekisteriviranomaisen maksut (380 euroa/kuulutettava yhtio sdhkdoiselld ilmoi-
tuksella ja 435 euroa/kuulutettava yhtio paperisella ilmoituksella). Lisdksi yhtiolta poistuisi vel-
kojille ldhetettidvien kirjallisten ilmoitusten ldhettdmisestd aiheutuvat kustannukset. Ndiden
osalta voidaan arvioida, ettd vaatimuksesta luopumisen kustannussééstot olisivat noin 200—400
euroa (1-2 tunnin tydpanos ja postituskustannukset) tarkasteltavaa yhtiotd kohden.

Tyoryhmin valmistelussa on arvioitu myos Viron voimassa olevien rajat ylittdvaan sulautumi-
seen perustuviin sddnnoksiin perustuvaa mallia, joka olisi sindnsé sovitettavissa hyvin yhteen
muutosdirektiivin vaatimusten kanssa. Tdmén mallin mukaisesti voimassa olevaan osakeyhtio-
lakiin tulisi tehd4 pitkdlle menevid periaatteellisia muutoksia, jos katsottaisiin, ettd kansallisten
sulautumisten, jakautumisten ja kotipaikan siirtojen yhteydesséd noudatettava velkojiensuojame-
nettely perustuisi ainoastaan velkojien oikeuteen vaatia turvaavaa vakuutta, jos velkojat voivat
ndyttad, ettd jarjestely vaarantaa saatavan maksamisen. Tamén mallin pohjalta tehtavat muutok-
set olisivat sindnsd muutosdirektiivin kanssa johdonmukaisia mutta nykytilaan néhden vaiku-
tuksiltaan laaja-alaisimpia.

5.1.3 Rekisteriviranomaisen ennakollista valvontaa koskeva menettely

Valmistelun aikana on keskusteltu siitd, milld eri tavoilla muutosdirektiivin asettamat, ennakol-
lista valvontaa koskevat vaatimukset voidaan tiyttdd. Ehdotuksessa on paédytty siihen, etti re-
kisteriviranomainen on rajat ylittdvai hakemusta seké siihen vélittomasti liittyvassd ennakol-
lista valvontaa koskevassa asiassa toimivaltainen. Rekisteriviranomaisella on ehdotuksen mu-
kaan oikeus saada velvoitteidenhoitoselvitys Harmaan talouden selvitysyksikoltd sekd muut
valttamattomat tiedot ja selvitykset muilta viranomaisilta tehtdviensa suorittamiseksi.

Vaihtoehtona on arvioitu kuulutusmenettelyd. Sen mukaan Virallisessa lehdessé voitaisiin jul-
kaista kehotus, jonka mukaan viranomaisten, joilla olisi asiassa lausuttavaa, olisi toimitettava
lausuntonsa tai huomatuksensa asiassa kehotuksessa mainitussa méirdajassa rekisteriviran-
omaiselle. Kehotuksesta lausua kuulutuksen johdosta tehtdisiin rekisterimerkinti. Virallisessa
lehdessa julkaistava kuulutus edellyttdisi uutta hakemusmaksua rajat ylittdvin jarjestelyn haki-
jalta.

Tyo6ryhmén valmistelun loppuvaiheessa ja jatkovalmistelun aikana esilld on ollut myos ajatus
siitd, ettd rekisteriviranomainen antaisi muulla tavoin muille toimialoillaan toimivaltaisille eri-
tyisviranomaisille tiedon rajat ylittdvén jarjestelyn vireilletulosta. Talloin asianomaisella muulla
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viranomaisella olisi mahdollisuus reagoida rajat ylittdvdan jarjestelyyn. Kaytdnnossa kyse olisi
siitd, ettd toinen viranomainen voisi pyytdd rekisteriviranomaista keskeyttdmaén rajat ylittavaa
jarjestelyéd koskevan hakemuksen kisittelyn esittimalld nayttoa siitd, ettd suunniteltu rajat ylit-
tava jarjestely ei tdytd osakeyhtiOlaissa sdddettyja vaatimuksia. Vaihtoehdon perusajatus on
otettu osaksi tydryhmén mietinnén ehdottamaa sééntelyratkaisua. Avoimeksi jadneiden menet-
telyn yksityiskohtien tarkentamista on selvitetty jatkovalmistelussa, mutta sellaista ehdotusta ei
ole otettu lopulliseen esitykseen. Asiaa késitellddn tarkemmin jéljempéni jaksossa 6.4.

Kuulutusmenettelya puoltavana seikkana on pidetty ainakin sitd, ettd rekisteriviranomaisen ny-
kyiset jérjestelmét mahdollistaisivat téllaisen menettelyn, eivétka jarjestelméin tarvittavat muu-
tokset todennékdisesti aiheuttaisi suuria kustannuksia. Samoin keskeytysmenettelyssé tieto voi-
taisiin antaa tavanomaisin viranomaisten vélisin tiedonvaihtomenetelmin.

Kuulutusmenettelyd vastaan puhuvana seikkana on pidetty ainakin sité, ettd muiden suomalais-
ten viranomaisten olisi jirjestettdva téltd osin jatkuvaluonteinen Virallisen lehden seuranta.
Keskeisten viranomaisten tulisi kyeté tarkkailemaan kuulutuksia, joita arvion mukaan tulisi ver-
rattain harvoin, vain joitakin kymmenié vuodessa. Valmistelun aikana yksittdiset viranomaiset
ovat alustavissa keskusteluissa arvioineet, ettd niiden olisi erittdin vaikeaa tai mahdotonta antaa
tietoja rekisteriviranomaiselle esimerkiksi valmistelussa olevista tarkastuksista tai hallinnolli-
sista seuraamuksista. Téllainen lausunnon antaminen saattaisi johtaa myos siihen, etti kyseinen
lausunnon antava viranomainen tulee sidotuksi antamiinsa tietoihin, joiden tutkinta on kesken
tai tietopohja muutoin puutteellinen. Vaarana on varmistamattomien, harhaanjohtavien tai jopa
virheellisten lausuntojen antaminen rekisteriviranomaiselle. Samalla lausunnon antava viran-
omainen saattaisi tulla sidotuksi téllaisten tietojen perusteella tehtyihin virheellisiin paatoksiin.
Tama voisi puolestaan johtaa vaikeisiin hallinnollisiin riitoihin viranomaisten ja yhtididen va-
lillda myShemmaéssa vaiheessa. Sanottuakin todennékodisempéé on se, ettd lausumiskehotuksesta
huolimatta muut viranomaiset eivét antaisi lausuntoja rekisteriviranomaiselle. Vastaavia haas-
teita ei liity keskeytysmenettelyyn.

Liséksi valmistelun aikana on pohdittu rekisteriviranomaisen tarvitsemien tietojen pyytdmisen
ajankohtaa. Olisi mahdollista sdédtdd muutosdirektiivin mukaisesti, ettd lausuntoja tai tietoja on
pyydettiva vasta rajat ylittdvén jarjestelyn tdytdntdonpanovaiheessa. Tétd perustellummaksi on
arvioitu kuitenkin jatkaa nykyistd kéytintod, jonka mukaan rekisteriviranomainen voi aloittaa
ennakolliseen valvontaan kuuluvat toimenpiteet jo suunnitelman rekisterdinnin (ensimmaéisen
vaiheen) tai velkojainkuulutuksen (toisen vaiheen) rekisterdinnin yhteydessa tai pian ndiden jil-
keen. Tétd puoltaa se, ettd ndin viltetddn menettelyn pitkittyminen. Lupahakemukseen tulisi
myOhemmassi vaiheessa liittdd muun muassa yhtididen paitokset, jotka mahdollisesti tehddan
vasta suunnitelman rekisterdinnin jélkeen.

5.1.4 Muut perusvalmistelun aikana esille nousseet muutostarpeet

Ty6ryhmin kidymien sidosryhmékeskustelujen yhteydessé nousi esille erditd muita osakeyhtio-
lain muutosehdotuksia. Kyseisié ehdotuksia ei kaikilta osin késitelty tydryhméssé. Syyné késit-
telemdtta jattdmiselle oli asian tuleminen esille tyon loppuvaiheessa tai asian laajakantoisuus.

Sidosryhmékeskusteluissa osakeyhtiolakiin ehdotettiin nimenomaista mainintaa siitd, ettd su-
lautumisen téyténtoonpanoa voitaisiin lykétd, jos téhén olisi patevé syy. Esimerkiksi osakeyh-
tidlain 16 luvun 14 §:n mukaan sulautumiseen osallistuvien yhtididen on tehtiva rekisteriviran-
omaiselle ilmoitus sulautumisen tidytantdonpanosta kuuden kuukauden kuluessa sulautumista
koskevasta padtoksestd, tai sulautuminen raukeaa. Vastaava sdédnnos on osakeyhtiolain 17 luvun
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14 §:ssé, ja sellaista ehdotetaan myds kotipaikan siirtoa koskevaan lukuun. Pétevi syy taytén-
toonpanon lykkadamiseksi voisi olla esimerkiksi viranomaispédétoksenteon, kuten kilpailu- tai
kaavoituslupien, vaatima késittelyaika tai tarve saattaa loppuun lunastusta seki rajat ylittdvan
sulautumisen tai jakautumisen osalta ylimaérdistd rahavastiketta koskevat menettelyt ennen tay-
tantdOnpanoa.

Ty6ryhmén késityksen mukaan rekisteriviranomainen on tulkinnut 16 luvun 14 §:44 niin, ettd
siind sdddetty maardaika koskisi ensisijaisesti tdytdntdonpanoilmoituksen tekemistd. Rekisteri-
viranomainen on hyvéksynyt tdytintdonpanon lykkéddmisen méirédajoista huolimatta, jos tdhidn
on ollut perusteltu syy. Tdmén vuoksi ehdotuksen siséllyttdmisti osakeyhtiolakiin ei ole pidetty
valttimattomana.

Toiseksi sidosryhmékeskusteluissa osakeyhtidlain 16 luvun 13 §:n 3 momentin sisiltod on pi-
detty epaselvina siltd osin, kuin kyse on osakkeenomistajan taikka optio-oikeuden tai erityisen
oikeuden haltijan oikeusasemasta lunastusmenettelyn vireillepanon jilkeen. Sdannoksen mu-
kaan osakkeenomistajalla ja oikeuden haltijalla on vireillepanon jilkeen oikeus vain lunastus-
hintaan. Kyseistd kohtaa on tulkittu muun muassa niin, ettd vilimiesmenettelyn vireillepanon
jélkeen lunastusta vaatineella osakkeenomistajalla ei ole endd ddni- taikka moiteoikeutta eika
muuta oikeutta sulautuvassa yhtiossi (esim. Ville Ponkd 2015: Osakkeen lunastaminen, s. 480
viitteineen. Alma Talent). Sidosryhmékeskusteluissa sdédnndksen suhdetta erdisiin muihin osa-
keyhtidlain sddnndksiin, kuten esimerkiksi vihemmistoosingon edellyttdméan méadrdvahemmis-
ton laskemiseen, on kuitenkin pidetty jossain méérin epaselvani. Sidosryhmakeskusteluissa on
ehdotettu sddnndksen selventdmista.

Kolmanneksi sidosryhmikeskusteluissa korostettiin myds verolainsdddédnnon paivittimisen tér-
keyttd ehdotukseen siséltyvien muutosten johdosta. Esimerkiksi ylimaérdistd rahavastiketta ja
osakkeen lunastusta koskevien muutosehdotusten verovaikutuksista ei ole selvéa késitysté. Jar-
jestelyjen verokohtelulla on keskeinen merkitys muutosten kaytettivyyden kannalta. Tyoryh-
méin toimeksiannosta johtuen tyoryhma ei ole kisitellyt tyo- ja vero-oikeudellisen sddntelyn
muutostarpeita tarkemmin, eiké tdllaisia ehdotuksia ole kisitelty jatkovalmistelussakaan.

Tyo6ryhma on liséksi kdynyt soveltuvin osin lépi edellé viitattuihin VN TEAS -tutkimushank-
keisiin sisdltyneitd muutosehdotuksia. Tyoryhmin toimeksiannon rajauksen johdosta kokonais-
valtaista arviota kaikista ehdotuksista ei ole ollut mahdollista tehda.

5.2 Muiden jéisenvaltioiden suunnittelemat tai toteuttamat keinot

Muutosdirektiivistd seuraavien lakimuutosten valmistelu on kesken eri jdsenvaltioissa, eikéa kat-
tavia tietoja muiden keskeisten jasenvaltioiden ratkaisuista ole ollut luotettavasti saatavilla pe-
rusvalmistelun aikana. Alla esitetyt tiedot Ruotsin tydryhmémietinndstd (SOU 2021:18), Viron
sdddosluonnoksesta (Ariseadustiku muutmise ja sellega seonduvalt teiste seaduste muutmise
seadus (driithingute piiriiilene liikkumine), seletuskiri, 18.5.2022, saatavilla internet-osoitteessa:
https://eelnoud.valitsus.ee/main/mount/docList/7f6b2c9d-bdc3-4576-b1e8-
6e4c4c84b75a#B5StAgX5i, viitattu 21.7.2022) ja mietintd Hollannin lakiehdotuksesta (saata-
villa internet-osoitteessa: https://www.internetconsultatie.nl/omzettingfusiesplitsing/b1, viitattu
21.7.2022) ovat olleet julkisesti saatavilla.
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5.2.1 Kotipaikan siirto
Soveltamisala ja mddritelmdit

Ruotsissa ei ole voimassa olevia kotipaikan siirtoa koskevia sdannoksia (SOU 2021:18, Volym
1, s. 448). llmeista on, ettd Ruotsissa nykyisin sallitaan kotipaikan siirrot, koska saadun tiedon
mukaan niitd on 2000-luvulla toteutettu kaksi kappaletta Luxemburgista Ruotsiin (Biermeyer
— Meyer-Erdmann 2021, s. 160). Muutosdirektiivin johdosta Ruotsissa ehdotetaan uutta koti-
paikan siirtoa koskevaa lukua Ruotsin osakeyhtidlakiin (aktiebolagslag 2005:551). Kodifioidun
yhtiodirektiivin liitteessé 11 tarkoitettuja yhtiomuotoja ovat Ruotsissa yksityiset ja julkiset osa-
keyhtidt, joten muutosdirektiivin nojalla niilld on jatkossa oikeus osallistua kotipaikan siirtoi-
hin. Ruotsin esitdissd on myods huomautettu, ettd muutosdirektiivissi ei ole asetettu esteitd siir-
tad esimerkiksi ruotsalainen julkinen osakeyhtio toisen valtion yksityiseksi yhtioti vastaavaksi
yhtidmuodoksi (SOU 2021:18, Volym 1, s. 452). Maéritelmien osalta Ruotsin esitdissd huo-
mautetaan, ettd muutosdirektiivissa tarkoitetulla rajoitetun vastuun yhtiolld pitiisi oikeastaan
tarkoittaa yhtiotd, jonka osakkeenomistajilla on rajoitettu vastuu yhtion velvoitteista (SOU
2021:18, Volym 1, s. 447).

Ruotsin esitdissd on arvioitu, ettd muutosdirektiivilld lisdtty mahdollisuus olla soveltamatta
sadannoksiéd rahastoyhtioihin, ei aikaisempaan tapaan koske ruotsalaisia rahastoyhtiditd (prop.
2008/09:180 s. 57). Ruotsissa ei siten ehdoteta rahastoyhtiditi koskevia poikkeuksia. Sen sijaan
Ruotsissa ehdotetaan, ettd kotipaikan siirto ei ole sallittu, jos yhtio on selvitystilassa ja varoja
on alettu jakaa tai jos yhtiomuotoinen luottolaitos on kriisinratkaisutoimenpiteiden kohteena.
Ruotsissa on tarkoitus kieltdd kotipaikan siirto myos, jos yhtid on konkurssissa, pakollisessa
selvitystilassa, yrityssaneerauksessa tai yhtiomuotoinen luottolaitos kriisinehkéisytoimenpitei-
den kohteena. Téllaisten heikossa taloudellisessa kunnossa olevien yhtiéiden osallistumista ra-
jat ylittaviin jérjestelyihin ei ole pidetty soveliaana. Vapaaehtoisessa selvitystilassa oleva yhtio
voi osallistua kotipaikan siirtoon (SOU 2021:18, Volym 1, s. 244—245 ja 453).

Tanskan voimassa olevassa yhtidlaissa (LBK nr 763 af 23/07/2019, lov om aktie- og anparts-
selskaber (selskabsloven)) on sdéddetty kotipaikan siirrosta. Tanskan yhtidlain 5 §:n 11 kohdan
maédritelmin mukaan kotipaikan siirto on mahdollinen ainoastaan Tanskan ja toisen EU- tai
ETA-valtion vililld. Sddnnokset ovat yhtidlain 16 a luvussa, ja ne koskevat seké yksityisid etté
julkisia osakeyhtigitd. Tanskassa on 2000-luvulla myds toteutettu joitakin kotipaikan siirtoja,
joista yhdessa tapauksessa on siirrytty Luxemburgista Tanskaan ja 10 tapauksessa Tanskasta
Saksaan (Biermeyer — Meyer-Erdmann 2021, s. 90—91).

Virossa ei ole voimassa olevia kotipaikan siirtoa koskevia sdannoksié. [lmeisté on, ettd Virossa
nykyisin sallitaan kotipaikan siirrot, koska yhdessé tapauksessa yhtion kotipaikka on siirretty
Italiasta Viroon (Biermeyer — Meyer-Erdmann 2021, s. 94).

Virossa ehdotetaan padosin yhtenevid sdénnoksid eri rajat ylittédvien jarjestelyiden osalta. Viron
ehdotuksen mukaan Virossa on tarkoitus kieltdd rajat ylittdvét yritysjarjestelyt, kun yhtié on
selvitystilassa ja sen varojen jakaminen osakkeenomistajille on aloitettu, seké silloin, kun yh-
ti0td vastaan on aloitettu saneeraus- tai konkurssimenettely. Virossa halutaan varmistaa, etti
rajat ylittdvén yritysjéarjestelyn seurauksena muodostettavat yhtiot olisivat luotettavia ja maksu-
kykyisid toimijoita, ja ettd jarjestely ei vaarantaisi osapuolten (osakkeenomistajien, velkojien ja
tyontekijoiden) etuja.

Hollannissa ei ole voimassa olevia rajat ylittdvad yhtiomuodon muutosta (kotipaikan siirtoa)
koskevia sddnnoksid. Kotipaikan siirrosta on erityissdédnnoksid sodan, vilittdémén sodan uhan,
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vallankumouksen tai niihin rinnastettavien poikkeuksellisten olosuhteiden sattuessa. Ulkomai-
sen yhtion kotipaikan siirto Hollantiin merkitsee aina sdéntomairdisen kotipaikan siirtdmistd
Hollantiin. Keskushallintoa tai pditoimipaikkaa ei tarvitse siirtdd Hollantiin. Rajat ylittdvissd
kotipaikan siirroissa ei sovelleta kotimaassa tapahtuvan kotipaikan siirron sddnnoksid. Niin val-
tetddn mahdollinen sekaannukset Hollannin lainsdédddnnon kotimaisen ja rajat ylittdvén siirron
sddnndsten vélisesséd suhteessa.

Yleisesti Hollannissa hyddynnetidin muutosdirektiivissd jasenvaltiolle sdddettyd mahdollisuutta
olla sallimatta konkurssissa tai maksukyvyttomyysmenettelyssd olevan yrityksen rajat ylittavia
kotipaikan siirtoa. Mietinnon mukaan on tarpeen estii se, ettd rajat ylittdva kotipaikan siirto
estdisi tai rasittaisi konkurssin tai maksukyvyttomyysmenettelyn asianmukaista ratkaisemista.
Samaa sddnnostd sovelletaan rajat ylittdvain sulautumiseen. Yleisesti Hollannissa otetaan kayt-
toon myds muutosdirektiivissd yhdenyhtidille myonnetyt poikkeukset.

Jarjestelyd koskeva suunnitelma

Ruotsin esitdissd on kiinnitetty erityistd huomiota muutosdirektiivin kohtiin, jotka poikkeavat
rajat ylittdvaa sulautumista ja jakautumista koskevista suunnitelmista. N&itd kohtia ovat koti-
paikan siirron osalta 86 d artiklan d kohta, joka koskee suuntaa antavaa aikataulua, seké h kohta,
joka koskee sitd, onko yhtié saanut ldhtdvaltiossa edeltévien viiden vuoden aikana yrityksille
myOnnettdvid kannustimia tai tukia. Muilta osin kotipaikan siirtoa koskevan suunnitelman si-
séllon osalta on nojauduttu sulautumis- ja jakautumissuunnitelmaa koskeviin sddnndksiin (SOU
2021:18, Volym 1, s. 455).

Virossa suunnitelman sisdltod ehdotetaan muutettavaksi siten, ettd suunnitelmassa on ilmaistava
muun ohella osakkeenomistajille maksettava rahavastike ja se, miten vastike on mééritetty. Ta-
maén liséksi on ilmoitettava velkojien suojaa koskevat periaatteet, mukaan lukien niille tarjotta-
vat pantit ja takaukset, sekd yhtion hallintoelinten jasenille myonnettavat edut. Lisdksi on mai-
nittava edut ja hyodyt, joita yritys on saanut suunnitelmaa edeltdneiden viiden vuoden aikana,
sekd rajat ylittdvaa yritysjarjestelyd koskeva suuntaa antava aikataulu. Nadiden lisdksi Virossa
vaaditaan, ettd yhtion hallintoelin laatii selvityksen, jossa kuvataan yksityiskohtaisesti yhtion
taloudellinen tilanne selvityksen julkaisupiivda edeltivin kuukauden lopussa. [Imoitukseen on
liitettdvd lausuma siitd, ettd johtoelimen tiedossa ei ole ilmoituksen antamispdivinid mitdin
syytd, jonka vuoksi jarjestelya ei voitaisi toteuttaa tai suunnitelman mukaisia velvoitteita ei voi-
taisi tayttda.

Hollannissa lakiin ehdotetaan uutta sdédnndstd, joka sisdltdd lisdvaatimuksia rajat ylittdvassa yri-
tysjarjestelyssd laadittavan suunnitelman sisélldlle. Rajat ylittdvissd kotipaikan siirroissa annet-
tavat tiedot eroavat joissakin suhteissa tiedoista, joita vaaditaan rajat ylittdvien sulautumisten ja
jakautumisten kohdalla. Osakkeiden vaihtosuhteen ilmoittaminen ei ole kotipaikan siirron
osalta tarpeellista.

Hollannissa kunkin yhtidn toimivaltaisen elimen jédsenen on allekirjoitettava suunnitelma. Jos
yhti6lld on hallintoneuvosto (raad van commissarissen), sen on hyviksyttéva ja allekirjoitettava
suunnitelma. Sdénnokset eivét johdu muutosdirektiivistd, mutta rajat ylittdvia yritysjarjestelyitéd
koskevien sdéntdjen johdonmukaisuuden vuoksi néitéd sdédnnoksid on paitetty soveltaa kaikkien
rajat ylittdvien yritysjérjestelyiden yhteydessd. Yhtion tulee julkistaa siirtosuunnitelma seka il-
moitus yhtion osakkeenomistajille, velkojille ja tydntekijoiden edustajille tai itse tyontekijoille
nédiden oikeudesta toimittaa yhtille huomautuksia suunnitelmasta ennen yhtiokokousta.
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Kertomus osakkeenomistajille ja tyontekijoille

Ruotsissa ehdotetaan, ettd yhtion hallituksen on laadittava osakkeenomistajille ja tyontekijoille
annettava selvitys kotipaikan siirron yhteydessé. Selvityksen sisdllon osalta sddnnosehdotukset
vastaavat padosin rajat ylittdvan sulautumisen ja jakautumisen yhteydessd annettavia selvityk-
sid. Lisdksi on erityisesti kuvattava kotipaikan siirron seuraukset yhtion tulevaisuuden liiketoi-
mintaan ja velkojien asemaan. Jérjestelyiden rajat ylittdvéstd luonteesta seuraa, ettd kaytetyt
perusteet ja késitteet on pidetty perusteltuna kirjoittaa lakiehdotukseen muutosdirektiivin sana-
muotoja ldheisesti noudattaen. Ruotsissa on otettu huomioon, ettd kotipaikan siirron luonteesta
kuitenkin seuraa, ettd siiné ei suoriteta sulautumis- tai jakautumisvastiketta vastaavaa siirtovas-
tiketta. Myoskddan muutosdirektiivissd ei sdddetd yliméardisestd rahakorvauksesta kotipaikan
siirron yhteydessé, joten kéteiskorvauksen késite on oletettavasti sisélloltdén suppeampi kuin
rajat ylittdvéssd sulautumisessa tai jakautumisessa. Silld tarkoitettaneen ainoastaan osakkeen-
omistajalle maksettavaa lunastushintaa (SOU 2021:18, Volym 1, s. 259—265 ja 462—463).

Ruotsissa ehdotetaan liséksi, ettd voimassa olevan lain tapaan velkojiin kohdistuvia vaikutuksia
koskevat tiedot sdilytetddn hallituksen selvityksessd. Ratkaisua perustellaan silla, ettd jisenval-
tioiden on turvattava velkojien oikeudet. Ruotsissa on katsottu, ettd muutosdirektiivissa salli-
taan, ettd jdsenvaltio voi valitsemillaan menetelmilld antaa vahvaa suojaa velkojille (SOU
2021:18, Volym 1, s. 262).

Ruotsissa ei ole tarkoitus hyddyntdd muutosdirektiivissa sallittua jasenvaltio-optiota, jossa sal-
litaan, ettd hallituksen selvitysté ei laadita yhdenyhtiossd. Ruotsin esitdiden mukaan kyse on
osakeyhtiostd, jossa on vain yksi osakkeenomistaja. Téllainen yhtid voi olla suurikin, ja silld
voi olla useita tyontekijoitd esimerkiksi konsernin tytiryhtidissé. Téllaisissa yhtidissé ei ole tar-
koituksenmukaista jittd4 hallituksen selvitystd laatimatta, eikd jésenvaltio-option kayttdmisti
ehdoteta (SOU 2021:18, Volym 1, s. 263).

Ruotsin ehdotuksessa tyontekijoitd varten laadittava osio saa verrattain vahvan suojan. Muutos-
direktiivin nojalla osiota ei tarvitse laatia, jos yhtion kaikki tyontekijét kuuluvat jo hallintoeli-
miin. Ruotsissa on arvioitu, ettd rekisteriviranomaisen on saatava yhtioltd tahén liittyvit tiedot,
jotta rekisteriviranomainen voi arvioida laatimatta jattimisen lainmukaisuutta. Ruotsissa yhtion
on otettava yhtidjarjestykseen méérdys, ettd jos yhtiolld ei ole lainkaan tyontekijoitd, yhtion
hallituksen tai toimitusjohtajan on kunnian ja omantunnon kautta vakuutettava tdma rekisteri-
viranomaiselle. Vadrasti valasta tai vakuutuksesta seuraa myos rikosvastuu (SOU 2021:18, Vo-
lym 1, s. 263).

Hallituksen selvitys on pidettivé sdhkoisesti saatavilla vihintddn kuusi viikkoa ennen kotipai-
kan siirrosta paattavia yhtiokokousta. Hallituksen selvitys voidaan pitdd saatavilla yhtion verk-
kosivulla tai muulla vastaavalla sdhkoiselld tavalla. Ruotsin esitdissd on kiinnitetty huomiota
siihen, ettd voimassa olevat Ruotsin osakeyhtidlain sdénnokset, jotka koskevat asiakirjojen néh-
tavilla pitdmistd verkkosivulla, koskevat vain yhtioité, joiden arvopaperit ovat julkisen kaupan-
kéynnin kohteena. Kaikilla yhtidilld ei edes ole verkkosivuja. Sen johdosta asiakirjat on voitava
pitdd ndhtivilld muulla vastaavalla sdhkoiselld tavalla. Tdydentdvéna toimittamisen tapana eh-
dotetaan, ettd pyynndsté asiakirjat on lahetettivd osakkeenomistajalle, joka antaa yhtidlle pos-
tiosoitteensa. Kaikilla osakkeenomistajilla ei ole vilttiméttd edellytyksié saada asiakirjoja séh-
koisesti. Ruotsissa ei ehdoteta muille sidosryhmille kuten tyontekijdille tai heiddn edustajilleen
oikeutta saada paperisia asiakirjoja (SOU 2021:18, Volym 1, s. 264—265).

Virossa ehdotetaan ldhinnd muutosdirektiivistd johtuvia tdsmennyksid johdon selvitykseen
osakkeenomistajille ja tyontekijdille. Selvitysté tyontekijoille ei kuitenkaan tarvitse laatia, jos
yritykselld ja sen tytdryhtidlld ei ole muita tyontekijét kuin ne, jotka kuuluvat hallintoelimiin.
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Poikkeusta ei sovelleta, vaikka kaikki yhtion osakkeenomistajat olisivat yhtd mieltd siitd, ettd
kertomusta ei tarvitse laatia, koska rajat ylittavalld jirjestelylld voi olla niin merkittavid vaiku-
tuksia yrityksen velkojiin ja tyontekijoihin, ettd kertomuksen laatimatta jéttdminen ei ole ndiden
etujen mukaista.

Hollannin siviililain (BW) uudessa 2:333f §:n 1 momentin mukaan osa johdon kirjallisesta sel-
vityksestd on suunnattava nimenomaan osakkeenomistajille ja osa tyontekijoille.

Muutosdirektiivilld muutettu 122 artiklan m alakohta pannaan Hollannissa tdytidntoon siten, etti
rahavastikkeen liséksi suunnitelmassa tulee antaa maksettavasta vastikkeesta tarkempi kuvaus.
Kuvaukseen voi korvauksen médréan liséksi sisdltyd kuvaus menetelmistd, joiden mukaan kor-
vaus madritettiin ja mitd erityisid vaikeuksia korvauksen maérittdmisessa ilmeni. Selvityksessi
on myos ilmoitettava, ovatko nimé menetelmaét olleet tarkoituksenmukaisia kyseessa olevassa
tapauksessa, seké ne arvot, joihin on paddytty kdyttimalld kutakin menetelmii. Liséksi on lau-
suttava ndkemys ndiden menetelmien merkityksestd suhteessa toisiinsa arvoa maaritettiessa.
Y1l4 mainitun katsotaan olevan tirkeéd, koska yritysjérjestelyd koskeva suunnitelma on julki-
nen.

Hollannin siviililain 2:333f §:n f alakohdan mukaan sulautumisen seuraukset osakkeenomista-
jille on selitettdvd. Mietinndn mukaan timé kohta voisi sisdltdi yleiskatsauksen siitd, millainen
asema osakkeenomistajilla on vastaanottavan yhtion lainsdadianndssé. Jérjestelystd laaditussa
suunnitelmassa tulisi lisdksi ilmaista osakkeenomistajien kaytettavissd olevat oikeuskeinot.

Hollannissa ehdotetaan, ettd johdon selvityksesséd tyontekijoille on selitettdvd ehdotetun rajat
ylittdvén sulautumisen seuraukset tydsuhteisiin ja kerrottava tarvittaessa kaikki toimenpiteet
ndiden suhteiden turvaamiseksi. Taltd osin kertomukseen voidaan siséllyttid selvitys todenna-
koisistd muutoksista tydn organisoinnissa, palkoissa, tiettyjen tehtidvien sijainnissa ja odotetta-
vissa olevista seurauksista kyseisid tehtdvid hoitaville tyontekijdille. Kertomuksessa on myds
selitettdva, tapahtuuko tyoehdoissa ja toimipaikoissa olennaisia muutoksia. Lisdksi kertomuk-
sessa on selitettdva, mika vaikutus rajat ylittavalla yritysjarjestelylld on tydsuhteisiin yhtion ty-
taryhtioissd seka selvitys siitd, miten olennaiset muutokset sovellettavissa tydehdoissa tai yhtion
toimipaikoissa vaikuttavat ndihin tytdryhtioihin. Kertomuksessa voidaan myds kertoa yritysjér-
jestelyn vaikutuksista tyollisyyteen.

Tydéllisyysvaikutuksien ilmoittamisen osalta Hollannin mietinndssd pannaan merkille, ettei
muutosdirektiivissd tismennetd, kuinka yksityiskohtaisia tietoja pitdisi antaa. Nykyisessd Hol-
lannin lainsdddénnosséd yhtion hallituksen tulee késitelld ehdotusta oikeudelliselta, taloudelli-
selta ja sosiaaliselta kannalta jo suunnitelman liitteend olevassa kirjallisessa selvityksessd. SER
Merger Code 2015 ('Merger Code') sisdltdd kdytdnnesddntdjd yritysjérjestelyn vaikutuksesta
tyollisyyteen. Mietinnon mukaan niita tietoja voidaan kayttad valmisteltaessa tyollisyysvaiku-
tuksia késittelevdd osuutta.

Riippumattoman asiantuntijan lausunto

Ruotsissa riippumattomalla asiantuntijalla tarkoitetaan Ruotsissa yleensa tilintarkastajaa, jonka
tehtdviksi ehdotetaan lausunnon antamista kotipaikan siirtoa koskevasta suunnitelmasta, sithen
liitetyisté asiakirjoista ja hallituksen selvityksestd. Poiketen rajat ylittdvésti sulautumisesta tai
jakautumisesta, Ruotsissa kotipaikan siirron osalta ei ehdoteta, ettd ruotsalaisessa kotipaikkansa
siirtdvissd yhtidssa lain vaatimukset voisi tiyttdd myds viranomaisen valitsema muu riippuma-
ton asiantuntija.

148



Ruotsin esitdissd on todettu, ettd muutosdirektiivin sdédnndksen tarkoituksena on yksinomaan
varmistaa osakkeenomistajan oikeuksien toteutuminen ja hyvélaatuisen piédtoksentekoaineiston
tuottaminen yhtidkokousta varten. Ruotsissa ei ole ndhty yleista estetté sille, etti tilintarkastajan
lausunnolla on my6s velkojien oikeuksia suojaavia tarkoituksia. Kuitenkaan Ruotsissa ei ehdo-
teta sdddettidviaksi kotipaikan siirron osalta vaatimusta rajoitetusta tilintarkastajan lausunnosta,
jos kaikki osakkeenomistajat ovat luopuneet oikeudestaan lausunnon saamiseen. Velkojilla
saattaa olla kotipaikan siirron yhteydessé erityisesti vaikeuksia, jotka liittyvét saatavien perin-
tikeinojen tai muiden velkojia suojaavien keinojen kayttdmiseen kohdevaltiossa. Ndihin ongel-
miin ei voida puuttua Ruotsissa annettavan tilintarkastajan lausunnon avulla (SOU 2021:18,
Volym 1, s. 269—270 ja 468).

Ruotsissa ei ole tarkoitus hyddyntdd muutosdirektiivissa sallittua jasenvaltio-optiota, jossa sal-
litaan, ettd tilintarkastajan lausuntoa ei laadita yhdenyhtiossé. Téltd osin perusteluina on mai-
nittu yleiset velkojia suojaavat tavoitteet. Lausunnon myotd pyritdin varmistumaan siitd, ettd
yhti6 téyttaa kaikki kansallisessa laissa saddetyt ehdot ja menettelyt. Velkojat saavat lausunnon
avulla my6s tietoja oikeuksistaan, jotka liittyvét rajat ylittdvédn jarjestelyyn. Ruotsissa ei ole
pidetty perusteltuna yhdenyhtlolden vapauttamista sddnnosten soveltamisalasta (SOU 2021:18,
Volym 1, s. 269—270 ja 467).

Liséksi Ruotsissa on kiinnitetty huomiota riippumatonta asiantuntijaa koskeviin sédédnnoksiin,
jotka koskevat mm. riippumattomuuden varmistamista, puolueettoman ja objektiivisen lausun-
non antamista, vahingonkorvausvastuusta saatdmisté seké luottamuksellisten tietojen salassapi-
toa. Ruotsissa lausunnon antavaan tilintarkastajaan ehdotetaan sovellettavaksi vastaavia vahin-
gonkorvausvastuuta koskevia Ruotsin osakeyhtidlain sd&nnoksia kuin sovelletaan tilintarkasta-
jaan (SOU 2021:18, Volym 1, s. 266—268, 273—274, 277—278, 465 ja 468—470).

Virossa tuomioistuin voi nimeté rajat ylittivaan jérjestelyyn osallistuvien yhtididen pyynndsti
yhden tai useamman tilintarkastajan, jolla on tarvittavat tiedot ja kokemus rajat ylittdvan yritys-
jarjestelyn tarkastamiseksi. Tuomioistuin paittdd myos nimedmiensa tilintarkastajien menette-
lysté ja palkkioiden maarasta.

Virossa ehdotetaan, ettd tilintarkastajan lausunnossa tulee ilmoittaa, onko osakkeista tarjottava
rahavastike kohtuullinen. Tét4 arviota tehdessdin tilintarkastajan on otettava huomioon yhtion
osakkeiden markkinahinta ennen jarjestelystd ilmoittamista tai yhtidn arvo, josta on viahennetty
ehdotetun jarjestelyn vaikutukset ja joka on méadritetty yleisesti hyviksyttyjen arviointimenetel-
mien mukaisesti. Koska muutosdirektiivissd ei madritetd, mitkd yleisesti hyviksytyt arvostus-
menetelmét on otettava huomioon, tilintarkastajan on viitattava yleisiin ammatillisiin standar-
deihin kertomusta laatiessaan (Viron tilintarkastuslain 45 ja 46 §, Audiitortegevuse seadus).

Hollannissa rajat ylittdvén yritysjérjestelyn yhteydessa yhtion hallituksen nimedmén tilintarkas-
tajan on tutkittava jarjestelystd laadittu suunnitelma ja ilmoitettava, onko ehdotettu vastike (seka
sulautumisessa tai jakautumisessa osakkeiden vaihtosuhde) sen mielestd kohtuullinen huomi-
oon ottaen myds liitteend olevat asiakirjat. Korvauksen kohtuullisuutta arvioidessaan tilintar-
kastajan on otettava huomioon osakkeiden markkinahinta ennen suunnitelman julkistamista sel-
laisena kuin se on miiritetty yleisesti hyvéksyttyjen arvostusmenetelmien mukaisesti. Tama
tarkoittaa, ettd korvauksen perusteena on yleensd yhtion osakkeen arvo ennen yritysjarjestelya.
Lausunnosta on kdytdva myos ilmi vaikeudet, joita osakkeista maksettavan korvauksen mééran
arvioinnissa ilmeni, sekd korvaussuhteen médrittimisesséd kéytetty menetelma. Liséksi tilintar-
kastajan on laadittava lausunto, jossa hén antaa ndkemyksensd hallituksen lausunnoista, jotka
koskevat rahavastikkeen médrddmistd. Edelld mainituista velvoitteista voidaan luopua, jos
kaikki yhtion osakkeenomistajat suostuvat tahin, tai jos kyse on yhdenyhtiosta.
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Asiakirjojen julkistaminen

Ruotsin esitdissd on mainittu, ettd kotipaikan siirtoa koskevat julkistamisvaatimukset vastaavat
rajat ylittdvaé sulautumista koskevia julkistamisvaatimuksia. Julkistaminen toteutetaan luovut-
tamalla suunnitelma ja muut asiakirjat rekisteriviranomaiselle rekisterdintid varten vahintaan
kuukautta ennen kotipaikan siirrosta paattdvaé yhtiokokousta. Samanaikaisesti tehdéén ilmoitus
suunnitelman rekisterdimisestd Ruotsin virallisessa lehdesséd (Post- och Inrikes Tidningar);
koko suunnitelmaa ei tarvitse kuitenkaan julkistaa virallisessa lehdessd. Ruotsissa on tarkoitus
saatad julkistamisesta vakiintuneita kansallisia menettelyitd ja muutosdirektiivin oletussdannok-
sid noudattaen.

Ruotsissa aiotaan jéttdd vaihtoehtoiseen julkistamistapaan liittyvét jdsenvaltio-optiot kaytta-
mittd, joiden kiyttdmisestd saatavia hyotyjd on pidetty marginaalisen pienind. Jasenvaltio-op-
tioiden kayttdmisen haittapuolina on pidetty hallinnollista taakkaa, sd&nndston monimutkaistu-
mista muiden kayttdjien kannalta seka sité, ettd muut vaihtoehtoiset julkistamisen tavat pitkit-
tdisivét jatkossa rekisteriviranomaisen suorittamaa ennakollista tarkastelua. Niitd haittoja on
pidetty hyotyja suurempina (SOU 2021:18, Volym 1, s. 251—253, 255 ja 459).

Virossa on tarkoitus kiyttdd muutosdirektiivissa jasenvaltioille sallittu mahdollisuus, jonka mu-
kaan yhti6 ei julkista kaikkia vaadittuja tietoja tai asiakirjoja kaupparekisterin kautta, sen on
julkaistava ne verkkosivustollaan. Yhtion on kuitenkin toimitettava kaupparekisteriin vastaan-
ottavan yhtion oikeudellinen muoto, nimi ja sdédntdméadrdinen kotipaikka seké siirtyvén yhtion
oikeudellinen muoto, nimi ja sddntomaardinen kotipaikka sekd yhtion rekisterinumero. Liséksi
on mainittava velkojien, tyontekijoiden ja osakkeenomistajien oikeuksien kayttdmistd koskevat
jarjestelyt sekd tiedot verkkosivustosta, jossa rajat ylittdvadn yritysjérjestelyyn voi tutustua.
Vastaavat tiedot on toimitettava myos muiden rajat ylittivien jérjestelyiden yhteydessé. Lisdksi
Virossa on tarkoitus sdilyttdd voimassa oleva yleinen periaate, jonka mukaan rajat ylittavasti
jarjestelystd on ilmoitettava myo0s virallisessa kansallisessa lehdessd. Sdannostd on perusteltu
sillé, ettd otetaan huomioon rajat ylittdvien jarjestelyiden merkittidva vaikutus.

Hollannissa rajat ylittdvasté jarjestelysté ei endé tarvitse ilmoittaa kansallisessa virallisessa leh-
dessa. Ilmoitus pitdd sen sijaan julkaista péivittdin levitettdvassd sanomalehdessi. Valinnan pe-
rustellaan johtavan yritysten taakaan kevenemiseen. Hollannissa ei hyddynnetd muutosdirektii-
vin sallimaa vaihtoehtoista tietojen julkistamistapaa, silld vaihtoehdon kéyttdmisen ei arvioida
vihentdvian yhtididen taakkaa.

Yhtion osakkeenomistajille, velkojille ja tyontekijoiden edustajille tai tyontekijoille itselleen
julkaistavan ilmoituksen osalta Hollannissa ehdotetaan, ettd ilmoitus saatetaan jarjestelysta laa-
ditun suunnitelman ohella saataville kaupparekisteriin. Jarjestelyyn osallistuvien yhtididen hal-
litusten on asetettava suunnitelma ndhtéville yhtiéiden toimitiloissa tai toimipaikan puuttuessa
johdon sijaintipaikassa tai laitettava se saataville sdhkdisesti (BW 2:314 artiklan 2 kohta). Li-
sdksi, ilmoituksen julkaisemisesta tiedotetaan kansallisessa virallisessa lehdessi, jossa maini-
taan, mihin julkisiin rekistereihin ilmoitus on tehty tai missé osoitteessa se on sdhkdisesti saa-
tavilla. Direktiivissd sdddettyd mahdollisuutta julkaista ilmoitus ainoastaan yhtion verkkosi-
vuilla ei hyddynneta, silld yhtio saattaisi sijoittaa ilmoituksen verkkosivuillaan hankalasti 16y-
dettdvddn paikkaan.
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Yhtiékokouksen hyviksyminen

Ruotsissa ehdotetaan, etti osakkeenomistajien, tyontekijoiden tai velkojien huomautukset kos-
kien siirtosuunnitelmaa on pidettdvd osakkeenomistajien néhtivilld yhtiokokouksessa. Ruot-
sissa on muutoin katsottu, ettd huomautuksille varattua viiden pdivén méairdaikaa ei voida ai-
kaistaa.

Yhtiokokouksen pddtoksen tekemiseksi edellytetddn véhintddn 2/3-médrdenemmistdd ja enin-
tddn 9/10-méidrdaenemmistdd annetuista dénistd sekd kokouksessa edustetuista osakkeista. Muita
jarjestelyitd vastaavan paitoksentekovaatimuksen on arvioitu olevan muutosdirektiivin sidén-
noksen mukainen. Madrdenemmistovaatimuksen on taytyttiava jokaisen kokouksessa edustetun
osakelajin osalta erikseen (SOU 2021:18, Volym 1, s. 405—406 ja 471—472).

Ruotsissa ei ole tarkoitus hyodyntdi erdstd muutosdirektiivissé sallittua jisenvaltio-optiota. Sen
mukaan jésenvaltio voi edellyttdd, ettd osakkeenomistaja hyvéksyy siirtosuunnitelman lausek-
keen tai perustamiskirjan muutoksen, joka lisdd osakkeenomistajan taloudellisia velvoitteita yh-
tioté tai kolmansia osapuolia kohtaan, jos kyseinen osakkeenomistaja ei pysty kdyttimaén lu-
nastusoikeuttaan. Ruotsin esitissd painotetaan osakkeenomistajan rajoitettua vastuuta yhtion
velvoitteista. Samoin todetaan, ettd Ruotsissa ei ole ddnioikeudettomia osakkeita ja lunastusoi-
keus on kdytdnnossé aina olemassa, eikd muutosdirektiivissé ei ole tarkoituksena suojata lunas-
tusvaatimuksen tekemisen laiminlyontid. Jasenvaltio-option kdyttdmiselle ei ole siten ndhty tar-
vetta (SOU 2021:18, Volym 1, s. 407—408 ja 473—474).

Virossa paatos yritysjarjestelysti katsotaan tehdyksi, jos se on hyvéksytty vahintddn 2/3:n maa-
rdenemmistolld yhtickokouksessa edustetuista ddnista, jollei yhtidjarjestyksessa toisin madrata.
Kotipaikan siirtoa ja rajat ylittdvad jakautumista koskevat myds muutosdirektiivin vaatimukset
9/10:n enimmadisvaatimuksesta. Liséksi yhtiokokous voi asettaa padtoksen hyviksymisen eh-
doksi sen, ettd kokouksessa hyviksytddn nimenomaisesti jarjestelyt, jotka koskevat siirtyneen
yhtion tyontekijoiden osallistumista yhtion johtamiseen. Téllaisen lisdehdon asettaminen edel-
lyttédd samaa péaétosvaltaisuutta kuin suunnitelman hyviaksyminen.

Hollannissa yhtiokokous voi tehda rajat ylittavaa yritysjérjestelyd koskevan péétoksen aikaisin-
taan kuukauden kuluttua siitd pdivistd, jona yhtio ilmoitti suunnitelman tallettamisesta tai jul-
kistamisesta. Yhtiokokouksen péatos jarjestelyn toimeenpanosta ei saa poiketa suunnitelmasta.
Notaarin on vahvistettava yhtiokokouksen poytikirja kaikissa rajat ylittdvissd yritysjérjeste-
lyissd. Hollannissa ehdotetaan, ettd on toivottavaa merkitd selkedsti, ketkd osakkeenomistajat
ovat dédnestdneet rajat ylittdvaa yritysjarjestelyd vastaan.

Muutosdirektiivissd sdddetddn, ettd jos rajat ylittdvad yritysjarjestelyd koskevassa suunnitel-
massa oleva lauseke tai jokin perustamisasiakirjaan tehty muutos johtaa osakkeenomistajan ta-
loudellisten velvoitteiden lisddntymiseen yhtioté tai kolmansia osapuolia kohtaan, jasenvaltiot
voivat vaatia, ettd asianomainen osakkeenomistaja hyviksyy tillaisen lausekkeen tai yhtion pe-
rustamisasiakirjaan tehdyn muutoksen, edellyttien, ettd kyseinen jisen ei voi kayttda 160 i ar-
tiklassa sdddettyja oikeuksiaan. Hollannin mietinnén mukaan tillaisen vaihtoehdon siséllytta-
minen Hollannin lainsd4ddnt66n on turhaa. Hollannin lainsédédddnndn mukaan kaikilla jakautu-
van yhtion osakkeenomistajilla on jokin muutosdirektiivin 160 i artiklassa sdddetyistd oikeuk-
sista, joten direktiivin mahdollistaman vaihtoehdon hyédyntdminen ei toisi lisdarvoa osakkeen-
omistajille.
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Osakkeenomistajien suojaaminen

Ruotsin esitdissd on arvioitu, ettd sdidnnokset, jotka koskevat osakkeenomistajan oikeutta saada
osakkeensa lunastetuiksi, ovat olennaisesti samanlaiset kuin rajat ylittdvan sulautumisen osalta.
Kotipaikan siirtoon liittyy tiettyjé erityispiirteits, joten sdédnnoksissékin on eroja. Ruotsissa eh-
dotetaan osakkeenomistajan lunastusoikeuden syntymiseksi, etta:

-osakkeenomistajan on dénestettdvi kotipaikan siirtoa vastaan;

-osakkeenomistajan on esitettdvd lunastusvaatimuksensa kuukauden kuluessa yhtiokokouk-
sesta;

-lunastushinta méératidn ensisijaisesti siirtosuunnitelman mukaisesti ja timd osa maksetaan
kahden kuukauden kuluessa kotipaikan siirron voimaantulosta; ja

-osakkeenomistaja voi nostaa kanteen lunastushinnan korotuksen saamiseksi kolmen kuukau-
den kuluessa kotipaikan siirron voimaantulosta.

Ruotsissa ehdotetaan, ettd 1dhtokohtaisesti lunastusriitoja (kéteiskorvausta koskevia riitoja) rat-
kaisevana oikeuspaikkana on yhtion kotipaikan yleinen tuomioistuin tilanteissa, joissa yhtion
lahtovaltiona on Ruotsi. Samalla téssd yleisessd tuomioistuimessa voidaan kisitelld myds va-
hingonkorvauskanteita, jotka on nostettu yhtiota vastaan (SOU 2021:18, Volym 1, s. 287—289
ja475—476). Lisdksi Ruotsin esitoissa on kasitelty melko kattavasti lunastushinnan korotuksen
vaatimiseen liittyvid prosessioikeudellisia ndkokohtia ja vertailtu vélimies- ja tuomioistuinme-
nettelyd. Erityisen painavia syitd poiketa Ruotsin siviiliprosessioikeudellisesta pddsdannosta ei
ole arvioitu olevan. Liséksi ndin voidaan varmistaa tuomioiden tiaytdntéonpano ETA-alueen ul-
kopuolella seka hallita olennaisesti samasta perusteesta johtuvien riitojen yhdistamisti ja oikeu-
denkéyntikuluja yleisten prosessioikeudellisten sdannosten mukaisesti (SOU 2021:18, Volym
1,s.293—301).

Ruotsissa ei ole tarkoitus ottaa kdyttoon jasenvaltio-optiota, jonka mukaan oikeus vaatia lunas-
tusta tai lunastushinnan korotusta voidaan tarjota muillekin osakkeenomistajille. Ruotsissa ei
ole sdddetty ddnioikeudettomista osakkeista, ja muutoinkin muutosdirektiivin johdanto-osassa
tarkoitetut tilanteet on arvioitu kiytdnnossa merkityksettomiksi Ruotsissa (vrt. muutosdirektii-
vin johdanto-osan perustelukappale 18 sekd Ruotsin osakeyhtiolain 4 luvun 1 ja 5 §). Jos lunas-
tusoikeus puolestaan annettaisiin kaikille osakkeenomistajille riippumatta heiddn suhtautumi-
sestaan rajat ylittdvaan jarjestelyyn, silld voisi olla ennakoimattomia vaikutuksia yhtion toimin-
taan. Ruotsin siviiliprosessioikeuden perusperiaatteen mukaan tuomio sitoo vain asian osapuo-
lia, eikd tistd ole nédhty syytd poiketa. Téllainen sddnnos saattaisi aiheuttaa ongelmia, jotka liit-
tyvit oikeudenkdyntikuluista vastaamiseen ja tuomiosta valittamiseen (SOU 2021:18, Volym
1, s. 287—289 ja 300 sekd 475—476).

Viron kaupparekisteriin merkitylld yhtion osakkeenomistajalla, joka ei hyvaksy paatosta yritys-
jérjestelystd, on oikeus vaatia osakkeidensa lunastamista. Osakkeenomistajan on ilmoitettava
tastd yhtiolle kuukauden kuluessa yhtiokokouksen pédétoksestd, ja vaatimus voidaan lahettd4 13-
hetettdva yhtion ilmoittamaan sdhkdpostiosoitteeseen.

Hollannissa suunnitelman hyvaksymistd vastaan ddnestdneet osakkeenomistajat sekd danioi-
keudettomat osakkeenomistajat voivat vaatia korvausta kuukauden kuluessa suunnitelmassa
tehdyn pédétoksen tekemisestd. Hollannissa myos dénioikeudettomilla osakkeenomistajilla on
siten oikeus rahavastikkeeseen. Hollannin lainsédadénndssé talletustodistusten haltijat rinnaste-
taan osakkeenomistajiin. Hollannin siviililain (BW) mukaan ndmé talletustodistusten haltijat
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voivat tietyissd tapauksissa kdyttdd dénioikeuttaan valtakirjan perusteella. Osakkeenomistajat,
jotka vaativat osakkeiden lunastamista, voivat esittdd pyynnon, ettd rahavastike mééritetdan uu-
delleen. Pyynto esitetdin Hollannin muutoksenhakutuomioistuimelle (Ondernemingskamer).
Muutoksenhakutuomioistuimella on mahdollisuus nimittdd riippumattomia asiantuntijoita,
jotka maarittavat uudelleen korvauksen maarén.

Velkojien suojaaminen

Ruotsin esitdisséd velkojiensuojan taso on arvioitu verrattain hyvéksi, ja tavoitteena on ollut olla
heikentadmatta sitd. Ruotsissa aiotaan sailyttdd péadpiirteissddn voimassa olevat velkojiensuoja-
menettelyt mutta ehdotetaan tiettyja tarkistuksia rajat ylittdvien jarjestelyiden osalta esimerkiksi
menettelyiden aikatauluihin. Ruotsin esitdisséd on todettu, ettd velkojia suojaavat menettelyt ovat
sddntelyssd enemmén esilld kuin aikaisemmin. Tdméan on arvioitu johtuvan pédasiassa siité, ettd
velallisyhtioon sovellettava yhteisdoikeudellinen laki muuttuu rajat ylittdvassa jérjestelyssa.
Tamé muodostaa velkojille erityisié riskejé, jotka on haluttu minimoida. Kuitenkaan mikéén ei
estd sdilyttamasta jarjestelmin kansallisia padpiirteitd syvempien velkojiensuojaan liittyvien on-
gelmien huomioon ottamiseksi, kunhan muutosdirektiivilld sdddetyt vaatimukset otetaan huo-
mioon. Téllaisia kansallisia vaatimuksia ovat esimerkiksi jérjestelyyn osallistuvan yhtion vel-
vollisuus ilmoittaa velkojilleen jérjestelystd ja yhtion velvollisuus antaa heille tarvittavat tiedot
sekd velkojien oikeus vastustaa jérjestelyd, jos velkojien saatavan turvaksi ei ole asetettu tur-
vaavaa vakuutta. Esimerkiksi erds muutosdirektiivin johdosta vaadittava muutos on, ettéd velko-
jan on voitava nostaa kanne jéarjestelyn vastustamiseksi kolmen kuukauden kuluessa suunnitel-
man julkistamisesta (SOU 2021:18, Volym 1, s. 307—308, 311, 415—417 ja 478—480).

Ruotsissa ehdotetaan, ettd yhtion velkojalla on oikeus vastustaa kotipaikan siirron toimeenpa-
noa kolmen kuukauden kuluessa siirtosuunnitelman julkistamisesta. Siirtosuunnitelman téytin-
toonpanoa koskeva hakemus on hylittavé, jos suunnitelmaa vastustava velkoja antaa uskottavat
tiedot siitd, ettd tdytdntoonpano sisdltdd riskin saatavan suorittamiselle eikd yhtio ole asettanut
turvaavaa vakuutta. Ruotsin voimassa olevan oikeuden on rajat ylittdvan sulautumisen ja jakau-
tumisen osalta arvioitu vastaavan paépiirteissddn muutosdirektiivin vaatimuksia. Jo nykyisin
Ruotsissa velkoja voi asettaa turvaavan vakuuden sen ehdoksi, etti jarjestely voidaan toteuttaa.
Muutosdirektiivid vastaavalla tavalla turvaavat toimenpiteet voivat saada monia erilaisia muo-
toja, kuten vakuuksien tai kiinnitysten asettaminen. Samoja periaatteita voidaan noudattaa ko-
tipaikan siirron osalta (SOU 2021:18, Volym 1, s. 309 ja 478—480).

Ruotsin esitdissd on keskusteltu melko kattavasti velkoja-kisitteen laajuudesta. Ruotsissa on
tulkittu, etté rajat ylittdvien jarjestelyiden osalta velkojien suojaksi tarkoitettuja sdédnnoksié voi-
daan tulkita kodifioidun yhtiddirektiivin 99 artiklan 2 kohdan ja sen nojalla annettujen kansal-
listen sdénndsten valossa, vaikka vastaavaa artiklaa ei ole sdddetty rajat ylittdvien jarjestelyiden
osalta. Mainittu artikla koskee sallittuja poikkeuksia kansallisissa sulautumisissa. Yhteista vel-
kojiensuojaséénnoksistd tehtyjen poikkeuksien soveltamiselle on, ettd velkojan suojan tarpeen
tulee olla todellinen. Ensinnd, jos tilintarkastaja lausuu, ettéd saatavan maksaminen ei vaarannu
jarjestelyn jilkeen, suojan tarvetta ei pitdisi olla. My0s jos tyOntekijin saatava on turvattu palk-
katurvalla tai -takuulla taikka eldkkeensaajan eldke on turvattu, suojan tarvetta ei tilloinkéén
pitéisi olla (SOU 2021:18, Volym 1, s. 309—310 alaviitteineen ja 478—480).

Ruotsin esitoissd on kiinnitetty huomiota siithen, ettd ndyttdtaakka turvaavan vakuuden olemas-
saolosta on muutosdirektiivin sddnndksen nojalla velkojalla. Ruotsin kansallisen oikeuden mu-
kaan sulautumisen yhteydessd turvaavan vakuuden asettamista koskeva néyttotaakka on ollut
yhtioll4, ja tdma olisi haluttu sdilyttdd myos rajat ylittdvissa jarjestelyissd. Ruotsissa on kuiten-
kin arvioitu, ettd tdmén pakottavan sédénnoksen osalta ei ole mahdollista asettaa niyttotaakkaa

153



yhtidlle ja ettd timi heikentdd velkojiensuojan tasoa jonkin verran. Esitettdville ndytolle asetet-
tavan vaatimuksen tasoa ei ole kuitenkaan pidettidvé erityisen korkeana. Ruotsissa on tulkittu,
ettd velkojan on voitava antaa uskottavia tietoja siitd, ettd jirjestely siséltdd riskin siitd, ettd
velkojan saatavaa ei makseta. Jos velkoja kykenee tihédn, niyttotaakka siirtyy yhtidlle (SOU
2021:18, Volym 1, s. 311 ja 478—480).

Ruotsissa ei ole tarkoitus hyodyntdd muutosdirektiivissé sallittua jisenvaltio-optiota, jonka mu-
kaan jésenvaltio voi vaatia, ettd yhtion hallitus laatii erillisen selvityksen taloudellisesta tilan-
teestaan (Ruotsissa kdytetty nimitystd maksukykyselvitys, solvensforklaring). Ruotsin esitdissi
on erityisesti kyseenalaistettu tdllaisen maksukykyselvityksen kaytdnnon merkitys, koska se si-
séltdd valttimatta vain tulevaisuuden ennusteita, joita varjostaa huomattava epavarmuus. Li-
séksi vaatimus lisdisi yhtion hallinnollista taakkaa ilman vastaavaa hyotyd (SOU 2021:18, Vo-
lym 1, s. 314—315 ja 478—480).

Viron voimassa olevien sdénndsten mukaan velkojat voivat vaatia saamiselleen vakuutta, jos he
osoittavat, ettd jarjestely voi vaarantaa heiddn saatavansa. Rajat ylittdvid sulautumista koskevien
nykyisten sddntdjen mukaan velkojalla on oikeus vaatia vakuutta niiden saatavien lisdksi, jotka
syntyvit ennen rajat ylittdvan sulautumisen julkaisemista Euroopan unionin virallisessa leh-
dessa tai 15 péivai sen jilkeen. Muutosdirektiivin mukaiset periaatteet ovat hieman erilaiset, ja
nykyisid sdédnndksid on sen vuoksi muutettava. Viron ehdotuksen mukaan vain velkoja, joka ei
ole saanut suoritusta saatavalleen ja joka osoittaa, etté yritysjarjestely todennékoisesti vaarantaa
hinen saataviensa maksamisen, on oikeutettu saamaan saatavallensa turvaavan vakuuden. Muu-
tosdirektiivissd sdddetddn lisdksi kotipaikan siirron osalta, ettd velkojalla on mahdollisuus esit-
tdd vaatimuksia yhtiotd vastaan myds ldhtovaltiossa kahden vuoden kuluessa jarjestelyn voi-
maantulosta. Vakuuksien on oltava ehdollisia, eli niiden on oltava riippuvaisia rajat ylittdvan
jérjestelyn toteutumisesta.

Hollannin mietinndn mukaan velkojien on perusteltua kiinnittdd huomiota siihen, ettd kotipaik-
kansa siirtdva yhtio voi tehdd muutoksia yhtion taloudelliseen asemaan siitd hetkesti ldhtien,
kun siihen sovelletaan muun valtion lainsdddantod. Esimerkiksi vihimmaisosakepddomaan saa-
tetaan soveltaa toisessa valtiossa alempaa raja-arvoa kuin Hollannissa. Sen vuoksi Hollannissa
sdddetadn, ettd velkojat voivat vastustaa rajat ylittdvédd yritysjérjestelyé ja vaatia saatavalleen
vakuutta, ellei velkojalla ole jo ennestdén riittdvid vakuuksia tai ellei yrityksen taloudellinen
tilanne muutoin anna riittdvaa varmuutta saatavan maksamisesta. Velkojat voivat vastustaa jér-
jestelya jattamalla hakemuksen tuomioistuimelle. Hakemuksessa on mainittava vaadittava va-
kuus. Velkojat voivat saada saatavalleen vakuuden, silld edellytyksella, etté rajat ylittava jarjes-
tely tulee voimaan.

Tuomioistuin antaa siirtyvélle yhtidlle mahdollisuuden korjata velkojan vastustusta koskeva
seikka. Jérjestelyi edeltdvéd todistusta ei voida Hollannissa antaa, ennen kuin velkojan vastus-
tukseen liittyvasta asiasta on annettu paitds. Jos velkojan saatava yhtioltd on syntynyt ennen
paivaa, jona siirtyva yhtio ilmoitti siirtosuunnitelman julkistamisesta, yhtié voidaan haastaa oi-
keuteen Hollannissa téllaisista saatavista kahden vuoden kuluessa kotipaikan siirron voimaan-
tulosta. Tdma estdd yhtion velkojan joutumasta riitauttamaan saatavaansa ulkomailla kyseisend
aikana. Séddnnokselle ei ole vastinetta rajat ylittdvéin sulautumisen ja jakautumisen osalta.

Hollannin mietinndssé ei ehdoteta otettavaksi kdyttoon erityistd maksukykyselvitysté rajat ylit-
tévan yritysjérjestelyn yhteydessé. Velkopen saatavansa turvaamiseksi saamien takeiden lisdksi
el tarvita muita velkojia suojaavia jdrjestelyitd. Hollannissa pidetdédn myds epdselvéna sité, mi-
hin ajanjaksoon maksukykyselvitys viittaa. Aiemmassa jakautumista koskevassa lainsdddanto-
tydssd maksukykyselvityksen laatimista on pidetty myds liian raskaana taakkana yrityksille
(Kamerstukken 11 2006/07, 31058, nr. 3, s. 72).
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Hollantilainen yhti6 ei my&skdin voi olla vastaanottava yhtio toisen EU:n tai ETA:n jasenval-
tion lainsddddnnon mukaisesti perustettujen pddomayhtididen sulautumisessa, jos yksi tai use-
ampi néistd ulkomaisista yhtidistd on maksukyvyttomyysmenettelyssd. Tama sdénnos valittiin
estimain se, ettd rajat ylittdva sulautuminen estiisi tai rasittaisi ulkomaisen yhtidistd konkurs-
sin, maksujen keskeyttdmisen tai purkamisen asianmukaista ratkaisemista. Y114 mainittu sdéan-
nos ei kuitenkaan koske tilannetta, jossa ulkomainen yhti6 on yrityssaneerauksessa.

Jarjestelyd edeltdvid todistus ja sen toimittaminen

Ruotsissa ehdotetaan, etti ruotsalaisen yhtion, joka aikoo siirtda kotipaikkansa toiseen valtioon,
on haettava rekisteriviranomaiselta ennakolta lupaa kotipaikan siirron tdytantdonpanolle. Ruot-
sissa ehdotetaan myo0s kattavia sdédnnoksid ennakollisesta valvontamenettelysta.

Ruotsissa ehdotetut sddnnokset on laadittu voimassa olevien rajat ylittavaé sulautumista koske-
vien sddnndsten pohjalta, joihin tehddén muutosdirektiivin johdosta tarkennuksia. Ruotsin esi-
toissd on todettu, ettd rajat ylittdvissd tilanteissa viranomaisten menettelyiti on sovitettava yh-
teen jasenvaltioiden kesken. Lahtovaltion toimivaltaisen viranomaisen on muutosdirektiivin
saannosten nojalla valvottava ldhtdvaltion lain soveltamista jéarjestelyssd (laillisuusarviointi).
Lupa osoittaa, ettd ldhtovaltiossa sdddettyji edellytyksid ja muodollisuuksia on noudatettu. Koh-
devaltion toimivaltaisen viranomaisen on jatkettava menettelyé 1dhtovaltion toimivaltaisen vi-
ranomaisen antaman luvan pohjalta. Kohdevaltion toimivaltainen viranomainen ei saa toimeen-
panna kotipaikan siirtoa ilman ldhtovaltion toimivaltaisen viranomaisen antamaa lupaa (SOU
2021:18, Volym 1, s. 326-327 ja 487).

Kotipaikan siirron tiytdntdonpanon laillisuusvalvonnan yhteydessé rekisteriviranomaisen on
tehtdvd my0s sopimattomuusarviointi (ruots. otillbdrlighetsprovning). Jos laillisuus- ja sopimat-
tomuusarvioinnin lopputulos on myonteinen, rekisteriviranomaisen on annettava kuulutus vel-
kojille. Jos jokin velkojista vastustaa kotipaikan siirtoa, asia on siirrettdvé tuomioistuimen rat-
kaistavaksi. Jos velkojat eivét vastusta kotipaikan siirtoa tai tuomioistuin ratkaisee riidat yhtion
eduksi, rekisteriviranomaisen on toimitettava kotipaikan siirtoa edeltivd todistus (SOU
2021:18, Volym 1, s. 486—487).

Ruotsissa ei ole tarkoitus hyodyntdd muutosdirektiivissa sallittua jasenvaltio-optiota, jonka mu-
kaan jasenvaltio voi vaatia, ettd yhtio antaa muita lisdasiakirjoja tai tietoja mm. tyontekijoiden
lukumaarastd, mahdollisista tytaryhtioista ja niiden sijainnista sekd velvollisuuksista viranomai-
sia kohtaan. Niiden tietojen antamisen merkitys on jadnyt Ruotsissa epdselvéksi, ja niitd on
pidetty tarpeettomina. Rekisteriviranomaisella on kuitenkin tarvittaessa oikeus pyytdd lisitie-
toja hakemuksen arvioimiseksi (SOU 2021:18, Volym 1, s. 331—332 ja 488).

Ruotsissa ei ehdoteta nimenomaista sd4nnosté siitd, ettd rekisteriviranomaisen on suoritettava
asiakirjojen ja tietojen arviointi. Ruotsin esitdissd vedotaan siihen, ettd rekisteriviranomaisen on
hylattdva toimeenpanoa koskeva hakemus, jos tietyt sdddetyt edellytykset eivit tdyty. Erés
néisté edellytyksistd on hakemuksen lainmukaisuus. Jos siirtosuunnitelmassa ei ole tietoja tyon-
tekijoiden mydtavaikuttamista koskevasta menettelystd, puute voi johtaa hakemuksen hylkaa-
miseen. Rekisteriviranomaisen on voitava varmistua siité, ettd timi menettely on aloitettu, joten
yhtidn on annettava siitd taytantoonpanohakemuksessa riittavét tiedot (SOU 2021:18, Volym 1,
s. 330).

Ruotsissa ehdotetaan nimenomaisia sddnnoksid sopimattomuusarvioinnista, jonka seurauksena
tdytintdonpanoa koskeva hakemus on hyléttavé, jos kotipaikan siirto suoritetaan rikollisessa tai
muuten sopimattomassa tarkoituksessa taikka muutoin tarkoituksena on kiertéé kansallista tai
EU-lainsdadant6d. Ruotsin esitdissd timd vaatimus on ymmarretty jasenvaltioille osoitetuksi
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velvollisuudeksi kieltéé tillaisessa tarkoituksessa tehdyt jarjestelyt, joten ndmaé jirjestelyt ehdo-
tetaan nimenomaisesti kiellettdviksi (SOU 2021:18, Volym 1, s. 332—333 ja 488).

Ruotsin esitdissé on kiinnitetty huomiota muutosdirektiivin vaatimukseen sopimattomuusarvi-
ointiin sovellettavasta menettelysti, josta sdddetddn “’kansallisen lainsddddnndn mukaisesti”.
Ruotsin esitoissé on tulkittu, ettd uudesta erillisestd valvontamenettelysti siétdmisté ei edelly-
tetd, vaan sddannoksen tarkoitus voidaan tayttdd nykyisten menettelyiden puitteissa, Ruotsissa
hallintolain yleisten sddnnosten ja osakeyhtidlain erityisten sddnndsten mukaisesti. Hallintolain
mukaan viranomaisella on velvollisuus selvittdd asiaa ja tehdé asiallisesti oikea ratkaisu, mité
varten se voi pyytdd tietoja muilta viranomaisilta. Ruotsissa kansallisen menettelyn vaatimus
on tarkoitus tdyttda siten, ettéd rekisteriviranomainen tekee tavanomaisen laillisuusarvioinnin ja
aina myo0s sopimattomuusarvioinnin, joka kiinnittyy myos siséll6llisiin seikkoihin rekisterivi-
ranomaisen tavanomaisesta tarkastelusta hieman poikkeavasti. Tdimén on arvioitu olevan esi-
merkiksi rikosten torjunnan kannalta perusteltua, vaikka se vie jonkin verran enemmén rekiste-
riviranomaisen voimavaroja ja hidastaa jonkin verran menettelyd. Ruotsissa on myds kevyem-
pana vaihtoehtona tunnistettu mahdollisuus, ettd ensin rekisteriviranomainen tekisi tavanomai-
sen laillisuusarvioinnin. Jos sen yhteydessa havaitaan viitteitd sopimattomista tarkoituksista, vi-
ranomainen suorittaisi lisdselvityksid, ennen kuin siirtotodistus voidaan toimittaa (SOU
2021:18, Volym 1, s. 334—335).

Ruotsissa ehdotetaan nimenomaista sddnndstd siitd, ettd rekisteriviranomaisella on toimivalta
pyytdd muilta viranomisilta tietoja sopimattomuusarvioinnin tekemiseksi. Viranomaisista, joilta
tietoja tulee tai voidaan pyytdd, ehdotetaan sddnndksid Ruotsin osakeyhtidasetukseen. Tietoja
on pyydettiva ns. vakiomenettelyssd Ruotsin verohallinnolta (Skatteverket) ja harmaan talou-
den selvitysyksikoltd (Ekobrottsmyndigheten) sekd yleensd myos Poliisihallitukselta (Po-
lismyndigheten). Niin rekisteriviranomainen saa yhtion taloudelliseen tilanteeseen liittyvia tie-
toja, talousrikollisuuteen sekd muuhun rikollisuuteen kuten petoksiin ja ihmiskauppaan liittyvid
tietoja (s. 333, 335, 336 ja 488). Sen mukaan, mitd vakiomenettelysséd ilmenee, rekisteriviran-
omainen voi pyytaa lisdksi tietoja muiltakin viranomaisilta, joita ovat esimerkiksi Ruotsin Fi-
nanssivalvonta (Finansinspektionen), muut rahanpesun ja terrorismin vastaista toimintaa valvo-
vat viranomaiset, ulosottoviranomaiset (Kronofogdemyndigheten), tullihallitus (Tullverket),
syyttdjaviranomaiset (Aklagarmyndlgheten) ja tydsuojeluviranomiset (Arbetsmiljoverket). Tie-
toja voitaisiin pyytdd myds yksityisoikeudellisilta luonnollisilta henkildilta tai yhteis6iltd, esi-
merkiksi tyontekijdjarjestoiltd. Ruotsissa on kuitenkin arvioitu, ettd rekisteriviranomaisen ylei-
nen velvollisuus tiedottaa viimeksi mainituille viranomaisille kaikista rajat ylittavista jarjeste-
lyistd veisi liian paljon voimavaroja. Tarve pyytdd tietoja ndiltd viranomaisilta tai muilta on
siten arvioitava tapauskohtaisesti (SOU 2021:18, Volym 1, s. 336 ja 338).

Rekisteriviranomaisen on perusteltua esittdé lausuntopyynnon yhteydessa muille viranomaisille
relevantteja tietoja tai antaa tietoja niistd asioista, joista rekisteriviranomainen toivoo lisdselvi-
tystd. Lausuntopyynnon saaneet viranomaiset suorittavat sisdisid tarkasteluita, kuten rekisteri-
hakuja siitd, onko kotipaikan siirtoa hakeva yhtié tai sen johtoon kuuluvat henkilot verotarkas-
tuksen, rlkosepallyJ en tai esitutkinnan kohteena. Lausuntopyynnon saaneet viranomaiset voivat
rekisteriviranomaiselta j Ja muutoin saamiensa asiakirjojen tai tietojen perusteella tehdd muitakin
tarvittavia syventévia tai laajentavia selvityksié, jos ilmenee aihetta epailla jérjestelyn sopima-
tonta tarkoitusta. Ruotsissa on katsottu, ettd asianosaisjulkisuuden periaatteen nojalla yhtiolle
on varattava tilaisuus lausua muiden viranomaisten antamista tiedoista tai asiakirjoista. Tasta
voidaan poiketa vain poikkeuksellisissa tilanteissa yleisen tai yksityisen edun perusteella. Mui-
den viranomaisten antamisen tietojen tai asiakirjojen ja yhtidon vastineen saamisen jélkeen re-
kisteriviranomainen voi yleensé hyvéksyé tai hylétd hakemuksen (SOU 2021:18, Volym 1, s.
336—337).
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Ruotsin esitdissd on kisitelty melko kattavasti rekisteriviranomaisen ja muiden viranomaisten
asiakirjojen tai tietojen salassapitoon liittyvid seikkoja. Muilla viranomaisilla ei ole velvolli-
suutta antaa rekisteriviranomaisille sellaisia salassa pidettévii tietoja, jos niiden tuleminen ko-
tipaikan siirtoa hakeneen yhtion tai sen edustajien tietoon voisi aiheuttaa vaaraa tai haittaa tar-
koitukselle, jonka vuoksi tieto on pidettdvé salassa asianosaisilta, esimerkiksi poliisin tieduste-
lutoiminnan tai esitutkinnan suorittamiselle. Lausuntopyynndn kohteena olevan viranomaisen
tai muun toimijan on arvioitava yhtéilta tietojen salassapidon tarvetta ja rekisteriviranomaisen
tiedontarvetta tapauskohtaisesti (SOU 2021:18, Volym 1, s. 341—342). Ruotsin voimassa ole-
van julkisuuslain sdénndsten on arvioitu periaatteessa suojaavan lahes kaikkia kotipaikan siirtoa
hakevan yhtion tietoja, jotka se on velvollinen toimittamaan rekisteriviranomaiselle ja jotka
koskevat liiketoiminnan olosuhteita, keksint6jé tai tutkimustuloksia taikka henkildkohtaisia tai
litkesuhteita, joiden julkistamisen voi olettaa aiheuttavan vahinkoa yhtidlle. Voimassa olevat
Ruotsin julkisuuslain sdénnokset on siksi katsottu soveltamisalaltaan riittdviksi. Kuitenkin re-
kisteriviranomaisen hallinnollisesta pdédtoksestd ilmenevét tiedot ovat padsdédntoisesti aina ja
kaikilta osin julkisia (SOU 2021:18, Volym 1, s. 344—345).

Ruotsin voimassa olevassa lainsdéddédnndssa ei ole nimenomaisia sddnnoksid toimeenpanoluvan
antamisen méairdajoista. Ruotsin esitdiden mukaan normaalitapauksessa nykyinen menettely
kestdd muutaman kuukauden, mutta jos velkojat eivit vastusta hakemusta ja muutenkaan ei il-
mene ongelmia, menettely voi olla nopeampikin. Ruotsissa ehdotetaan saddettivéiksi nimen-
omaista madrdajoista, jotka lasketaan siitd, kun yhtid on toimittanut kotipaikan siirtoa koskevan
taytantoonpanohakemuksen rekisteriviranomaiselle. Ruotsin esitdissd on kiinnitetty huomiota
sithen, ettd rekisteriviranomaisen on suoritettava valvontamenettely loppuun ja ettd madrdajalle
ei ole viime kédessd takarajaa. Lahtokohtana on menettelyn suorittaminen kolmessa kuukau-
dessa, mutta tapauksen monimutkaisuudesta tai muista erityisisti syistd médrdaikaa voidaan pi-
dentdd. Lakiin ei kuitenkaan ehdoteta nimenomaisia sddnnoksié tillaisista erityisistd syisti,
mutta Ruotsin esitdissd on mainittu velkojiensuojamenettelyt tuomioistuimessa sekd sopimat-
tomuusarvioinnin suorittaminen ja siihen liittyvien tietojen hankkiminen muilta viranomaisilta
tai toimijoita. Rekisteriviranomaisen on ilmoitettava hakijalle viivistymisestd. Tdma arvio tai
ilmoitus ei ole kuitenkaan valituskelpoinen pditos (SOU 2021:18, Volym 1, s. 345—346 ja
489).

Ruotsissa ehdotetaan nimenomaista sdannosta siité, ettd rekisteriviranomainen saa kayttia apu-
naan riippumatonta ulkopuolista asiantuntijaa, kun se arvioi kotipaikan siirron toimeenpanoa
koskevaa hakemusta. Keskeistd on, ettd rekisteriviranomainen vastaa menettelysti ja tekemés-
tadn padtoksestd. Vastuuta paatoksestd ei voida delegoida. Sen sijaan ei voida sulkea pois, ettd
rekisteriviranomainen voi tarvita arvioinnin suorittamiseksi ja piédtoksen tekemiseksi ulkopuo-
lista asiantuntemusta. Jos jotakin ulkopuolista asiantuntijaa kuitenkin kéytetéén, télld ei saa olla
sellaista aikaisempaa tai olemassa olevaa liittyma4 arvioinnin kohteena olevaan yhtiéon, joka
voi vaikuttaa ulkopuolisen asiantuntijan riippumattomuuteen. Yleistd ulkopuolisen avustajan
kayttamistd koskevaa kieltoa ei ole pidetty tarkoituksenmukaisena. Ruotsissa ehdotetaan rekis-
teriviranomaiselle toimivaltaa paattaa, ettd kotipaikan siirron toimeenpanon hakija vastaa ulko-
puolisen asiantuntijan kdyttdmisestd aiheutuvista kustannuksista (SOU 2021:18, Volym 1, s.
347—349 ja 490).

Ruotsissa ehdotetaan sddnndsté, jonka mukaan rekisteriviranomaisen on pidettdvé siirtotodistus
saatavilla ja toimitettava se kohdevaltion toimivaltaiselle viranomaiselle maksutta rekistereiden
yhteenliittdmisjdrjestelmén kautta. Taiméa poikkeaa voimassa olevan lain rajat ylittdvéa sulautu-
mista koskevista sddnnoksesté, jonka mukaan toimeenpanolupa toimitetaan yhtidlle, joka puo-
lestaan toimittaa luvan kohdevaltion viranomaiselle (SOU 2021:18, Volym 1, s. 350, 490 ja
492).
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Viron kaupparekisteriin merkityn yhtion jakautumisen laillisuuden tarkistaa Viron rekisterinpi-
tdja (registripidaja). Virossa jdrjestelyd edeltdvén todistuksen saamiseksi rekisterinpitéjélle on
jasenvaltio-option mukaisesti ilmoitettava muutosdirektiivisséd sdddettyjen tietojen lisdksi tyon-
tekijoiden lukumiéréd, tytdryhtion nimi tai nimet ja sijaintipaikka. Tietoihin on my®ds liitettdva
hallituksen lausunto siitd, ettd yhtion taloudellinen tilanne on sellainen, ettd yhtio voi osallistua
rajat ylittdvadn yritysjarjestelyyn ja ettd yhtio pystyy tdyttimain sen vaatimat velvoitteet. Talld
vaatimuksella on tarkoitus varmistaa, ettd yhtion hallitus harkitsee huolellisesti yhtion velvoit-
teita ja sitd, onko rajat ylittavé jarjestely taloudellisesti ja oikeudellisesti toteutettavissa. Virossa
edellytetdin my6s mainintaa siitd, jos yhtion velkojille on mydnnetty takaus osakeyhtiolain 433-
8 §:n mukaisesti. Liséksi, jos yhtion osakkeet on merkitty Viron arvopaperirekisteriin, hake-
mukseen on liitettdvd my0s Viron arvopaperirekisterin lausunto siité, ettd yhtio on ilmoittanut
yritysjérjestelysté arvopaperirekisterille.

Virossa ennakollisen valvonnan yhteydessd ehdotettava rekisteriviranomaisen toimivalta evéta
yritysjérjestelyé koskeva todistus on uusi Viron lainsdddanndssé. Jotta rekisterinpitdjd voisi var-
mistua rajat ylittdvan jarjestelyn asianmukaisuudesta, viranomaisten ja muiden julkisoikeudel-
listen oikeushenkildiden on toimitettava reklsterlnpltajalle oma arvionsa siitd, voidaanko rajat
ylittava yritysjarjestely toteuttaa. Erityisesti vero- ja tulliviranomaisen, rahanpesun selvittely-
keskuksen ja muiden viranomaisten on tarkoitus arvioida, onko yritykselld maksamattomia vel-
voitteita, herdttddko yrityksen aiempi toiminta epdilyjd sen motiiveista suorittaa rajat ylittava
jarjestely, suoritetaanko jérjestely rikollisessa tarkoituksessa tai onko perusteltua syyté epdilla,
ettd niin tehddén. Virossa korostetaan, ettd kyseessd on kyseisen muun viranomaisen tekema
arvio, joka ei sido rekisterinpitdjad. Lopullisen padtoksen todistuksen mydntdmisesta tekee re-
kisterinpitdjé, joka voi perustaa paédtoksensé eri tahojen toimittamiin tietoihin.

Virossa rekisterinpitédjélle annetaan oikeus kiyttdd apunaan riippumatonta asiantuntijaa. Jos to-
distuksen antamista koskevan pditoksen tekeminen osoittautuu oikeudellisesti hankalaksi, re-
kisteriviranomainen voi siirtdd asian tuomioistuimen kasiteltavaksi (Viron siviiliprosessilain
(tsiviilkohtumenetluse seadustiku) 595 §:n 2 momentin 3. kohta).

Jos jérjestelyd edeltivi todistus annetaan Virossa, rekisterinpitdjan on todistuksessa mainittava
todistusmerkinndn pdivdméara ja vahvistettava, etté jarjestelylle ei ole estettd. Yksityiskohtaiset
menettelyt mukaan lukien yhteydenpito ulkomailla sijaitseviin toimivaltaisiin viranomaisiin
vahvistetaan ministerion asetuksella. Saatuaan jérjestelyd koskevan ilmoituksen sen jasenval-
tion tuomioistuimelta, notaarilta tai muulta toimivaltaiselta viranomaiselta, jonka lainsdadantoa
Vastaanottavaan/snrrettavaan/Jakautuvaan yhtioon sovelletaan, reklsterlnpltajan on merkittdva
kaupparekisteriin palvamaara jona yritysjérjestely saadun ilmoituksen mukaisesti tapahtuu Ja
ilmoitettava siitd my6s Viron arvopaperirekisterille. Témén jéalkeen rekisterinpitéjén on toimi-
tettava kaikki sille toimitetut yhtiotd koskevat asiakirjat sdhkoisesti sen jdsenvaltion toimival-
taiselle viranomaiselle, jonka lainkdyttovaltaan yhtié kuuluu.

Hollannissa ennakollisen valvonnan arvioinnin suorittaa notaari. Yritysjarjestelyyn osallistuvan
yhtidn on ennen jarjestelyd edeltdvin todistuksen saamista toimitettava notaarille hakemus. No-
taarin on tutkittava yhtion hakemuksen mukana toimittamat asiakirjat ja tiedot. Hollannissa hyo-
dynnetdin muutosdirektiivin 127 artiklan 4 kohdassa sdddettyd mahdollisuutta, jonka mukaan
yhtién on toimitettava notaarille lisdtietoja tyontekijoiden lukumaarésta rajat ylittdvan sulautu-
misen sopimusehdotusta laadittaessa, tytaryhtididen olemassaolosta ja niiden maantieteellisesta
sijainnista sekd tietoja sulautuvan yhtion julkisille elimille tehtdvien velvoitteiden tayttamisesté.
Y114 mainitut tiedot ja asiakirjat voidaan toimittaa séhkoisesti. Hollannin mietinndn mukaan on
tarkedd, ettd notaarilla on ndmai asiakirjat ja tiedot hallussaan, jotta hén voi arvioida rajat ylitta-
vén sulautumisen laillisuuden. Néiden asiakirjojen ja tietojen toimittaminen notaarille ei lisdé
sulautuvan yhtion taakkaa, silld yhtion on helppo saada késiinsé kyseiset asiakirjat ja tiedot.
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Notaarin on annettava todistus rajat ylittdvan yritysjéarjestelyn laillisuudesta hollantilaisten yh-
tididen osalta. Notaarin laillisuustesti koostuu muodollisesta testistd (een formele toets) sekd
petostestistéd (een fraudetoets). Muodollinen arviointi edellyttd, ettd notaari tarkastaa menette-
lyn ja muodollisuudet. Notaarilta ei kuitenkaan vaadita asian aineellista arviointia. Mietinndssa
todetaan, etti petostestid voidaan pitdd tdsmennyksena siitd yleisestd velvollisuudesta, miké no-
taarilla on julkisesta notaarista annetun lain 21 §:n mukaan (WNA, Wet op het notarisambt).
Notaarin suorittama petostesti ei olisi tiukempi tai laajempi kuin mihin notaari on velvollinen
suorittamaan nykyisen lain mukaan.

Jos notaarilla on vakavia epéilyksid yhtion laittomista tai vilpillisistd tarkoitusperistd, hdn voi
kddntya riippumattoman asiantuntijan ja vastaanottavan yhtion jdsenvaltion toimivaltaisen vi-
ranomaisen puoleen. Petostestid tehtéiessd notaarin tulee sen suorittaa asiakirjojen aineellinen
arviointi. Notaari tarkastelee tarvittaessa sulautuvien yhtididen lausuntoa siitéd, ettd henkildston
osallistumista koskevien méirdysten laatimismenettely on alkanut. Tyontekijéiden osallistu-
misndkodkohtien noudattamisen valvonta on yksi notaarin arvioinnin ydinkohteista. Huomioon
otetaan myds se, ettd Hollannin rahanpesun ja terrorismin rahoituksen estimisestd annetun lain
(Wet ter voorkoming van witwassen en financieren van terrorisme) mukaan notaarit ovat vel-
vollisia tekemddn selvityksen rahanpesun tai terrorismin estimiseksi.

Hollannin siviililain 2:3331 §:n 8 momentin mukaan notaari ottaa huomioon ne merkitykselliset
tosiasiat ja olosuhteet, jotka hdn on saanut tiedoksi todistuksen antamista arvioidessaan. Notaari
yleensi pystyy tekemédn arvioinnin niiden asiakirjojen ja tietojen pohjalta, jotka yhti6 on sille
toimittanut. Jos notaari tarvitsee lisdtietoja, hdn voi myos pyytad yhtiolta tai vastaanottavan yh-
tion jasenvaltion toimivaltaiselta viranomaiselta tai viranomaisilta rajat ylittdvan sulautumisen
laillisuuden valvomiseksi tarvittavia tietoja ja asiakirjoja. Jos notaari ei ole tyytyvéinen toisesta
jasenvaltiosta saamiinsa tietoihin, hinelld on vapaus pyytda lausuntoa riippumattomalta asian-
tuntijalta. Sulautumistodistuksen myontdmiseen liittyvastd tutkimuksesta aiheutuvista kustan-
nuksista, kuten asiantuntijan palkkaamisesta, vastaa yhtio.

Hollannissa notaarin on talletettava jarjestelyd edeltdva todistus kaupparekisteriin. Kauppare-
kisteri puolestaan jakaa jérjestelyd edeltdvin todistuksen sen jasenvaltion rekisterin kanssa, jo-
hon muunnettu yhti6 rekisterdidaan.

Jirjestelyn lainmukaisuuden valvonta kohdejdsenvaltiossa

Ruotsissa ehdotetaan melko kattavia sdannoksié siitd, mitd asiakirjoja Ruotsin rekisteriviran-
omaiselle on toimitettava, kun kotipaikan siirtoa haetaan rekisterditiviksi Ruotsissa. Rekiste-
rointi voidaan suorittaa, jos Ruotsin rekisteriviranomainen on saanut ldhtdvaltion toimivaltai-
selta viranomaiselta kotipaikan siirtoa koskevan todistuksen; yhti6 on antanut tiedot ja asiakir-
jat, jotka on liitettéva rekisterdintihakemukseen eli ainakin s11rtosuunn1te1man yhtidjérjestys on
Ruotsin osakeyhtidlain ja muiden sédddsten mukainen; yhtion Vahlmmalspaaorna on viahintiédn
Ruotsin osakeyhtidlaissa sdddetyn vihimmaismairin suuruinen; ja jos ei ole muitakaan rekis-
terdinnin esteitd. Lisdksi tyontekijoiden edustuksesta tulee olla sovittu tai paitetty Ruotsin lain
mukaan taikka neuvotteluaika on pééttynyt ilman sopimusta. Samoin edellytetéén, ettei yhtio-
jérjestys ole henkildston edustuksen jérjestelyn vastainen (SOU 2021:18, Volym 1, s. 492).

Ruotsin esitdissd on kiinnitetty huomiota siihen, ettd kohdevaltiossa tapahtuva menettely on
erilainen kotipaikan siirron yhteydessd kuin rajat ylittdvan sulautumisen tai jakautumisen yh-
teydessd. Kotipaikan siirron osalta koko viranomaismenettely on tapahtunut vain ldhtévaltiossa,
ennen kuin siirtotodistus toimitetaan kohdevaltiona olevan Ruotsin rekisteriviranomaiselle. Ko-
tipaikan siirron osalta ehdotettujen sd@nngsten on katsottu olevan tarpeen siksi, ettd rajat ylitta-
vastd sulautumisesta tai jakautumisesta poiketen Ruotsin rekisteriviranomainen ei ole voinut
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tutustua tietoihin tai asiakirjoihin menettelyn aikaisemmissa vaiheissa. Ruotsin rekisteriviran-
omainen tulee mukaan menettelyyn vasta siind vaiheessa, kun siirtotodistus on toimitettu sille
(SOU 2021:18, Volym 1, s. 493—494).

Rekisterdinti

Kun Ruotsin rekisteriviranomainen on rekisterdinyt kotipaikan siirron, sen on viipymaétté ilmoi-
tettava asiasta ulkomaisen ldhtovaltion toimivaltaiselle viranomaiselle. Ruotsin ehdotuksen mu-
kaan yhtidrekisterissd on kerrottava, ettd yhtion ensirekisterdinti Ruotsiin tai poistuminen Ruot-
sista on seurausta kotipaikan siirrosta. Téllaisia tietoja ei ole aikaisemmin ollut sulautumisen tai
jakautumisen osalta (SOU 2021:18, Volym 1, s. 357). Lisdksi on kerrottava muut sdddetyt tie-
dot. Tietoja koskevat sddnnokset ehdotetaan otettavaksi Ruotsin osakeyhtidasetukseen. Tiedot
on julkistettava jo Ruotsin voimassa olevien rekisterid koskevien sdinndsten nojalla. Sen sijaan
Ruotsissa ehdotetaan nimenomaista sdannosta siité, ettd julkistamisen tulee tapahtua rekisterei-
den yhteenliittdmisjarjestelmén kautta (SOU 2021:18, Volym 1, s. 496—497).

Hollantiin siirtynyt yhtié hakee lopullista todistusta notaarilta. Notaari pyytaa siirtoa edeltavin
todistuksen kaupparekisteristd. Hollannin lainsddddnndssé ei sdddetd rajat ylittdvén siirtosuun-
nitelman julkaisemisen ja siirron tdytdntdonpanon vélisestd enimmaisajasta.

Hollannissa notaarin on my0s valvottava, ettd yritysten perustamiselle asetettuja hollantilaisia
vaatimuksia noudatetaan. Jotta niitd vaatimuksia noudatetaan, edellytetddn, ettd siirtotodistuk-
seen on liitetty siirrettdvan yhtion yhtidjarjestys ja ettd sovelletaan yhtididen lakisddteistd nimeé
koskevia vaatimuksia. Siirrettdvan yhtion sddntomaardisen kotipaikan on myos sijaittava Hol-
lannissa. Lisdksi rajat ylittdvissé kotipaikan siirrossa osakeyhtioiltd vaaditaan tilintarkastusker-
tomus, josta kdy ilmi, ettd siirrettdvalla yhti6lla on riittdvén suuri vihimmaéispddoma.

Voimaantuloajankohta

Ruotsissa ehdotetaan, ettd kotipaikan siirron voimaantulon ajankohta méairdytyy rekisterimer-
kinnén mukaan, jos yhtion kotipaikka siirretdéin Ruotsiin (SOU 2021:18, Volym 1, s. 499).

Hollannissa kotipaikan siirto tulee voimaan seuraavana paivéna siitd, kun notaarin vahvistama
kotipaikan siirtoa koskeva asiakirja on laadittu.

Seuraukset

Ruotsissa ehdotetut kotipaikan siirron oikeusvaikutukset vastaavat muutosdirektiivissé sééddet-
tyja oikeusvaikutuksia. Ruotsissa on arvioitu, ettd muutosdirektiivin sanamuodosta ei ole syytd
poiketa direktiivin tdytintdonpanossa. Ehdotetut sddnndkset on muotoiltu padosin samalla ta-
valla kuin rajat ylittdvien sulautumisten osalta (SOU 2021:18, Volym 1, s. 498—499).

Pdtevyys

Ruotsissa ehdotetaan, ettd kotipaikan siirtoa koskevaa yhtiokokouksen péétostd vastaan saa nos-
taa kumoamiskanteen tuomioistuimessa. Valitusaika on kolme kuukautta, kuten muissakin vas-
taavia paitoksia koskevissa valituksissa, taikka niin sanotussa mitdttomyyskanteessa poikkeuk-
sellisesti kuusi kuukautta. Kannetta ei voida nostaa sen jilkeen, kun rekisteriviranomaisen tai
tuomioistuimen antama siirtosuunnitelman toimeenpanolle on annettu lupa (SOU 2021:18, Vo-
lym 1, s. 501). Muutosdirektiivid vastaavalla tavalla kotipaikan siirtoa koskevaa yhtiokokouk-
sen padtostd ei kuitenkaan voida moittia ainoastaan silld perusteella, ettd siirtosuunnitelmassa
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ehdotettua lunastushintaa ei ole asetettu asianmukaisesti tai annetut tiedot eivét vastaa oikeu-
dellisia edellytyksid. Ruotsin esitdissd on kiinnitetty huomiota ainoastaan-sanaan ja mainittu,
ettd edelld tarkoitettuiin perusteisiin voidaan vedota, jos kanne yhtion sulautumispdatosta vas-
taan on nostettu jonkin muun perusteen nojalla (ks. SOU 2021:18, Volym 1, s. 283—284).

Ruotsissa ei ole tarkoitus ehdottaa nimenomaisia sdédnnoksid muutosdirektiivissi sallitun jésen-
valtio-option osalta, jonka mukaan jésenvaltio voi sddtdd rikosoikeuteen, rahanpesuun tai terro-
rismin torjuntaan, sosiaalilainsdddantdon, verotukseen tai muuhun rikosten torjuntaan liittyvié
toimenpiteitd tai seuraamuksia sen jidlkeen, kun kotipaikan siirto on tullut voimaan (SOU
2021:18, s. 363—364).

Muut aiheet

Ruotsissa ehdotetaan sddnndsté, jonka mukaan erityisten oikeuksien haltijoille on siirtosuunni-
telmassa annettava tiedot heiddn asemastaan tai heitd koskevista toimenpide-ehdotuksista.
Suunnitelman tiedot eivét kuitenkaan vélttdmatta varmista uuden kohdevaltion lainsdéddannossa
tosiasiallista oikeudenmukaista kohtelua siten, ettd ndiden oikeudet yhtidsséd eivét vihene tai
jopa menetd kokonaan merkitystdédn. Siksi Ruotsissa ehdotetaan myds, ettd niille on turvattava
kotipaikan siirrossa vahintdén samat oikeudet kuin Ruotsista kotipaikkansa siirtdvassa yhtiossa,
jos néillé ei ole oikeutta saada arvopapereitaan lunastetuiksi.

Ruotsissa ehdotetaan myds, ettd rekisteriviranomainen voi tietyissd olosuhteissa paattda, ettd
kotipaikan siirto on rauennut. Téllainen tilanne voi olla, jos rekisteriviranomainen on poistanut
kotipaikan siirron rekisterdintid koskevan asian tai kieltdytynyt rekisteréimasta kotipaikan siir-
toa.

Vastaavat sddnnokset on séédetty rajat ylittivan sulautumisen osalta voimassa olevassa laissa,
joten systemaattiset syyt puoltavat sddnnoksen ottamista myds kotipaikan siirtoa koskeviin
sdanndksiin (SOU 2021:18, Volym 1, s. 502—503).

Virossa kiinnitetdéin huomiota siihen, ettd rajat ylittdvaén yritysjérjestelyyn osallistuvien yhti-
Oiden tyontekijoiden etujen suojaaminen on myo6s yksi muutosdirektiivin tiarkeistd periaatteista.
Sen johdosta Viron lainsdédéntoon sisdllytetd&in muun ohella yleinen periaate, jonka mukaan
yhtion tyontekijét on rajat ylittdvén jarjestelyn yhteydessé otettava mukaan yhtion johtamiseen
niissd tapauksissa ja silld tavalla, kuin rajat ylittdviasta henkilostoedustuksesta annetussa laissa
sdddetdan. Vastaava sddnnos on jo nykyisessd kauppalaissa rajat ylittavda sulautumista koske-
vassa sddnnoksessi.

Virossa myds tydntekijdiden rajat ylittivid osallistumista koskevaa lakia muutetaan (TUUUKS,
RT 1, 29.12.2020, 28). Tulevaisuudessa TUUKS tarjoaa oikeusperustan tyontekijoille tiedotta-
miselle ja heiddn kuulemiselleen seké heidén osallistumiselleen yrityksen johtamiseen rajat ylit-
tavien yritysjarjestelyiden yhteydessa.

Hollannissa kiinnitetdén erityistd huomiota henkildston osallistumiseen. Hollannin mietinnén
mukaan lainsddddnnon tarkoituksena on estdd se, ettd rajat ylittivat jarjestelyt vaikuttavat hai-
tallisesti tyontekijoiden osallistumismahdollisuuksiin. Henkiloston osallistaminen méaéritelldan
oikeudeksi vaikuttaa hallinto- tai valvontaelimen kokoonpanoon.

Jos henkiloston edustamisesta on sovittu henkildstoedustusdirektiivin mukaisesti, rekisterivi-

ranomaisen tehtévéni on todeta, ettd sopimus on tehty ja ettd sopimuksessa mainitaan seikoista,
joista pétevissd sopimuksessa on direktiivin mukaan sovittava. Jos henkilostoedustuksesta ei
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sovita, hakijan on toimitettava rekisteriviranomaiselle selvitys siitd, ettd erityinen neuvottelu-
ryhmaé on péittinyt neuvottelujen aloittamatta jattimisesti tai keskeyttdmisestd taikka ettd hen-
kilostoedustusdirektiiviin perustuva erityisen neuvotteluryhmén perustamista koskeva kuuden
kuukauden médrdaika on pdittynyt ja ettd neuvotteluja ei ole paétetty jatkaa. Jos henkilosto-
edustuksesta ei ole sovittu, siirtyneen yhtion hallituksen ja hallintoneuvoston jasenet rekisteroi-
ddédn yhtion ilmoituksen perusteella vastaavalla tavalla kuin perustettavan osakeyhtion toimie-
linten jdsenet rekisterdidaan.

Yhtiokokous voi asettaa jérjestelystd tehtavin padtoksen ehdoksi, ettd se hyviksyy henkiloston
osallistumista koskevat maardykset. Hyvaksymispaatoksessa yhtiokokous voi valtuuttaa teke-
miidn yhtidjarjestykseen muutoksia, jotka ovat tarpeen henkiloston osallistumista koskevien
saantdjen vahvistamiseksi.

5.2.2 Rajat ylittdva sulautuminen

Ohessa kerrotaan muiden jasenvaltioiden ehdotukset vain siltd osin, kuin ne poikkeavat edelld
kotipaikan siirron osalta kerrotusta.

Soveltamisala, mddritelmdt ja sovellettava laki

Ruotsissa on kiinnitetty huomiota siihen, ettd rajat ylittivaa sulautumista koskevaan mééritel-
madn on lisdtty uusi kohta, jossa sdddetiddn erdistd vastikkeettomista sulautumisista. Ruotsin
esitoissd on todettu, ettei vastaavaa nimenomaista sddnnostid ole Ruotsin voimassa olevassa
laissa, eikd mydskaédn uusia lisdyksid ehdoteta. Ruotsissa on arvioitu, ettei voimassa olevan lain
sulautumisen mééritelmééa ole tarpeellista laajentaa. Ruotsin voimassa olevassa laissa padsain-
toisesti edellytetddn, ettd sulautumisvastike maksetaan. Ainoastaan tdysin omistetun tytiryhtion
absorptiosulautumisessa ei suoriteta sulautumisvastiketta. Yleisistd yksityisoikeuden periaat-
teista seuraa kuitenkin, ettd jo nykyisin on mahdollista kaikkien osakkeenomistajien suostumuk-
sella panna tdytdnt06n sulautuminen, jossa osakkeenomistajille ei suoriteta sulautumisvasti-
ketta. Erityisesti konsernin sisdisissé sulautumisissa vastikkeettomuus lienee pédsaantd (SOU
2021:18, Volym 1, s. 240—241).

Ruotsissa on todettu, ettd aikaisemmasta poiketen muutosdirektiivissé rajat ylittdvit sulautumi-
set sallitaan osakeyhtididen ja myos muiden sdddettyjen ulkomaisten yhteisomuotojen kanssa.
Ruotsin esitdissé on todettu, ettd vaatimus osakeyhtiotd ’vastaavasta oikeushenkildstd” on pois-
tettu. Muutosta on pidetty lahinni toimituksellisena sekd seurauksena siitd, ettd yhtidoikeus on
jo aikaisemmin harmonisoitu siten, ettei jisenvaltiot eivit itsendisesti maéraa siitd, miten sulau-
tuminen voidaan toteuttaa. Ruotsissa on arvioitu, ettd vastaavaa oikeushenkilod koskevan vaa-
timuksen poistaminen ei tuo ruotsalaiselle lainsdétéjdlle velvollisuutta muuttaa kansallisessa
yhtidoikeudessa sdddettyja sulautumisen perusteita ja esimerkiksi sallia osakeyhtion ja muun
yhteisomuodon vilinen sulautuminen (SOU 2021:18, Volym 1, s. 243—244).

Ruotsissa ei ehdoteta sdéinndksid ET A-alueen ulkopuolelle tapahtuvasta rajat ylittavésta sulau-
tumisesta.

Jdrjestelyd koskeva suunnitelma

Ruotsissa ehdotetaan rajat ylittdvastd sulautumissuunnitelmasta poistettavaksi vaatimus, jonka
mukaan siind on annettava selvitys eduista, jotka maksetaan suunnitelman tarkastaneelle riip-
pumattomalle asiantuntijalle, yleensa tilintarkastajalle. Ruotsin esitdiden mukaan vaatimuksen
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séilyttdiminen ei liene sindnsd muutosdirektiivin vastaista. Kuitenkaan Ruotsin lainsdddédnndssé
ei tule poiketa ilman painavia syitd muutosdirektiivin sddnndksistd, erityisesti kun kyse on asia-
kirjasta, joka eri jdsenvaltioista tulevien yhtididen on laadittava (SOU 2021:18, Volym 1, s.
248).

Ruotsissa on kiinnitetty huomiota siihen, ettd yhtidjérjestyksen muutosten sijaan muutosdirek-
tiivissd mainitaan ensisijaisesti perustamisasiakirja, joka on liitettdva sulautumissuunnitelmaan.
Yhtiojérjestys on tarpeellista liittd4 vain, jos se on erillisessd asiakirjassa. Ruotsin voimassa
olevassa laissa perustamisasiakirjan laatimista edellytetddn vain uuden yhtién perustamisessa.
Sen sijaan sulautumissuunnitelma korvaa perustamisasiakirjan, jos ruotsalainen osakeyhtio pe-
rustetaan sulautumisen kautta. Ruotsissa on arvioitu, ettei timé menettely ole sindnsé direktiivin
vastaista. Siksi Ruotsissa ehdotetaan sdannosti, jonka mukaan rajat ylittdvaa sulautumista kos-
kevan suunnitelman on sisillettdva tieto siitd asiakirjasta, joka palvelee uuden ulkomaisen pe-
rustettavan yhtion perustamisasiakirjana. Tdmaén liséksi sulautumissuunnitelman on siséllettava
tieto siitd, ettd sulautumissuunnitelma muodostaa perustamisasiakirjan, kun uusi perustettava
yhti6 on ruotsalainen osakeyhtioé (SOU 2021:18, Volym 1, s. 248).

Lisdksi Ruotsissa ehdotetaan, ettd sulautumissuunnitelmassa on annettava tiedot osakkeenomis-
tajille tarjotusta osakkeiden vaihtosuhteesta, kéteiskorvauksesta (lunastushinta) seka tiedot vel-
kojille tarjotuista suojatoimenpiteisté, kuten takuista ja kiinnityksistd (SOU 2021:18, Volym 1,
s. 248).

Kertomus osakkeenomistajille ja tyontekijoille

Ruotsissa on edelld esitetyn lisdksi rajat ylittdvassa sulautumisessa otettava huomioon osakkei-
den vaihtosuhde ja kiteiskorvaus, jolla viitataan sekd sulautumisvastikkeen osaan ettd lunastus-
hintaan (SOU 2021:18, Volym 1, s. 260).

Virossa kiinnitetdén huomiota siihen, ettd muutosdirektiivin mukaan jasenvaltioilla on mahdol-
lisuus vapauttaa yhtio velvollisuudesta laatia johtoelimen selvitys osakkeenomistajille, jos vas-
taanottava yhtié omistaa kaikki tai osan sulautuvan yhtion osakkeista. Nama poikkeukset ovat
olleet voimassa pitkédn Viron siséisissd sulautumissa, ja koska poikkeus yksinkertaistaa menet-
telya tilanteessa, jossa yhtion omistusosuus ei ole suuri, on jarkevéé laajentaa poikkeus koske-
maan myos rajat ylittdvid sulautumisia. Perusteluiden mukaan on jérkevad yhdenmukaistaa ko-
timaiset sulautumista koskevat sddnnokset muutosdirektiivin kanssa. tdllgin rajat ylittdviin su-
lautumisiin sovelletaan samoja sdéntdja kuin kotimaisiin sulautumisiin.

Riippumattoman asiantuntijan lausunto

Ruotsissa on edelld esitetyn lisdksi rajat ylittdvad sulautumista koskevassa lausunnossa kiinni-
tettdva huomiota muun muassa osakkeiden vaihtosuhteen ja kéteiskorvauksen asianmukaisuu-
teen. Rajat ylittdvdssd sulautumisessa riippumattoman asiantuntijan vaatimukset voi tadyttaa
my0s viranomaisen valitsema muu riippumaton asiantuntija kuin tilintarkastaja (SOU 2021:18,
Volym 1, s. 269—270).

Yhtiokokouksen hyviksyminen

Ruotsissa ehdotetun yhtiokokouksen paitdksen tekemiseksi edellytetddn vahintdan 2/3-mééra-
enemmistod myos kokouksessa edustetuista osakkeista.

163



Osakkeenomistajien suojaaminen

Ruotsissa on edelld esitetyn lisdksi rajat ylittdvéssd sulautumisessa otettava huomioon sdannok-
set osakkeenomistajan oikeudesta vaatia ylimaaraistd korvausta tietyissa sdddetyissa tilanteissa.
Jos osakkeiden tai muiden suunnitelmassa mainittujen arvopapereiden vaihtosuhde ei ole asi-
anmukainen ja jos osakkeenomistaja, joka ei saa arvopapereitaan lunastetuiksi, saa riittimatto-
mén korvauksen, téll4 on oikeus ylimddrdiseen korvaukseen. Ruotsin esitdissd on kiinnitetty
huomiota muutosdirektiivin johdanto-osan perustelukappaleeseen 21, jonka mukaan vaihtosuh-
teen riittdmattomyyttd arvioitaessa on otettava huomioon myds mahdollisen suunnitelmassa
mainitun kéteiskorvauksen suuruus.

Ruotsin esitdiden mukaan muutosdirektiivin ldhtdkohtana on, ettd osakkeenomistajan vaatima
yliméérdinen korvaus maksetaan kéteisend. Ruotsissa tulkitaan, ettd ilmeisesti tillainen korvaus
voidaan suorittaa muussakin muodossa, mutta tillaista jasenvaltio-option kéyttdmisti ei ehdo-
teta. Yhtiolla ja sen osakkeenomistajalla on eridvit nikemykset korvauksen arvoista, ja ndiden
vélisessa riita-asiassa tdllaisesta muun varallisuuden kayttamisestd ei ndhda hyotyjd. Muun va-
rallisuuden kdyttdminen pikemminkin vaikeuttaisi arviointikysymyksien ratkaisemista ja pitkit-
taisi menettelyd. Ruotsin ehdotuksen mukaan yliméardistd korvausta koskeva riita-asia on kési-
teltiva yleisessd tuomioistuimessa.

Ruotsissa ei ole tarkoitus ottaa kdyttoon jésenvaltio-optiota, jonka mukaan oikeus vaatia yli-
médriistd korvausta voidaan tarjota muillekin osakkeenomistajille. Ruotsin siviiliprosessioi-
keuden perusperiaatteen mukaan tuomio sitoo vain asian osapuolia, eikd tdstd ole ndhty syyta
poiketa. (SOU 2021:18, Volym 1, s. 302—304).

Hollannissa osakkeenomistajat, joilla ei ollut tai jotka eivét kdyttidneet oikeuttaan vaatia osak-
keidensa lunastamista mutta jotka katsovat, ettd osakkeiden vaihtosuhde on epidasianmukainen,
voivat esittdd muutoksenhakutuomioistuimelle (Ondernemingskamer) pyynndn valuuttasuhteen
uudelleenmaérityksestd riippumattomien asiantuntijoiden toimesta. Asiantuntijoiden on kor-
vausta arvioidessaan otettava huomioon muun muassa se, miti arvosta on todettu osakkeet yh-
tidjérjestyksessd ja osakkeiden arvon méérittamistd koskevissa sopimuksissa. Jéarjestelyéd kos-
keva todistus voidaan antaa, vaikka lopullista korvausta ei ole vield saatu méaéritettyd. Hollan-
nissa sdddetddn, ettd osakkeenomistajat voivat valita rahana tai osakkeina maksettavan korvauk-
sen vililla.

Jirjestelyn lainmukaisuuden valvonta kohdejdsenvaltiossa

Ruotsissa ehdotetaan edelld esitetyn lisdksi séilytettdvéksi voimassa olevan lain sdannos siité,
ettd toimeenpano voidaan estdd muusta kuin kotivaltion toimivaltaisen viranomaisen toimitta-
maan todistukseen liittyvasti syystd, joka havaitaan todistuksen toimittamisen jialkeen mutta
ennen rekisterimerkinnin tekemistd Ruotsissa. Kyse voi olla esimerkiksi selvitystilaan maaraa-
misesti tai konkurssiin tuomitsemisesta.

Ruotsissa ehdotetaan séilytettdviksi myds médriaika, jonka mukaan toimeenpanon rekisterdin-
tid on haettava Ruotsissa kuuden kuukauden kuluessa siitd péivistd, jona todistus toimitettiin.
Jos rekisterdintid ei haeta tdssd mddrdajassa, rekisteriviranomaisen on katsottava sulautuminen
rauenneeksi. Ruotsalaisen sulautuvan yhtion on toimitettava asiakirjat ja tiedot kohdevaltion
toimivaltaiselle viranomaiselle samassa méardajassa. Ruotsin esitdissd on mainittu, ettd maara-
aikaa ei ole endd muutosdirektiivisséd, mutta Ruotsissa jotakin takarajaa on pidetty perusteltuna,
koska jarjestelyyn liittyvit olosuhteet voivat muuttua melko nopeasti (SOU 2021:18, Volym 1,
s. 354).
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Seuraukset

Ruotsin esitdissd on kiinnitetty huomiota siihen, ettd muutosdirektiivissé on tehty véhiisid muu-
toksia oikeusvaikutuksia koskeviin sddnnoksiin. Asiallinen muutos on, ettd osakkeenomista-
jasta, joka on vaatinut osakkeidensa lunastusta, ei tule vastaanottavan yhtion osakkeenomista-
jaa. Ruotsissa on arvioitu, ettd lunastusmenettely voi olla kesken jérjestelyd rekisterditdessa,
joten tillaisesta osakkeenomistajasta ei tule vastaanottavan yhtion osakkeenomistajaa edes tila-
pdisesti. Tdman vuoksi ehdotetaan selventivid sdénnostd asiasta (SOU 2021:18, Volym 1, s.
359—360).

Yksinkertaistetut muodollisuudet

Ruotsissa ehdotetaan, ettd Ruotsin osakeyhtidlaissa sdddettyd tdysin omistetun tytdryhtion su-
lautumismenettelyd sopeutetaan siten, ettd otetaan huomioon myds muutosdirektiivin uudet
vaatimukset. Tytéryhtiosulautumista koskevia sddnnoksiéd sovelletaan myos silloin, kun yksi ja
sama henkild omistaa kaikki osakkeet suoraan tai vélillisesti. Sulautumissuunnitelmassa ei tar-
vitse tdlloin antaa tietoja kéteiskorvauksesta osakkeenomistajille, mitd Ruotsin esitdissd on tosin
pidetty itsestddn selvand, koska kyse on ainoasta osakkeenomistajasta. Sulautuvassa yhtiossa ei
ole my0skéén tarvetta laatia hallituksen selvitystd (SOU 2021:18, Volym 1, s. 365—366).

Liséksi ehdotetaan, ettd sulautumissuunnitelma, ilmoitus sidosryhmien oikeudesta tehdi huo-
mautuksia suunnitelmasta, hallituksen selvitys, tilintarkastajan lausunto on pidettava saatavilla
vahintddn kuukauden ennen paitoksentekoa myos silloin, kun vastaanottavassa yhtidssd ei
tehda padtostd yhtiokokouksessa. Ruotsissa ehdotettaneen kuitenkin, ettd ndissé tilanteissa asia-
kirjat on pidettdvé saatavilla kuusi viikkoa ennen paatoksentekoa (SOU 2021:18, Volym 1, s.
366—367).

5.2.3 Rajat ylittdva jakautuminen

Ohessa kerrotaan muiden jasenvaltioiden ehdotukset vain siltd osin, kuin ne poikkeavat edelld
kotipaikan siirron tai rajat ylittdvan sulautumisen osalta kerrotusta.

Soveltamisala ja mddritelmdt

Ruotsissa on voimassa olevassa laissa sddnnokset, jotka koskevat kotimaisia jakautumisia.
Ruotsissa ei ole voimassa olevia rajat ylittdvid jakautumisia koskevia sdédnnoksid. Ruotsissa eh-
dotetaan 1ahtokohtaiseesti kotimaisia jakautumisia vastaavia vaatimuksia myds rajat ylittiviin
jakautumisiin. Tarvittaessa niihin on tehtdvd muutokset, joilla varmistetaan muutosdirektiivissa
sdddettyjen vaatimusten taytantoonpano. Sddnndksia ehdotetaan sovellettaviksi kokonais-, osit-
tais- ja yhtioittimalla toteutettavaan jakautumiseen, jotka myos maéaritelladn muutosdirektiivin
mukaisesti. Jatkossa ndma jakautumismuodot ovat kdytettdvissd sekd Ruotsin sisdisissé ettd ra-
jat ylittavissé jakautumisissa (SOU 2021:18, Volym 1, s. 375—376 ja 379).

Ehdotetut sddnnokset tilanteista, joissa rajat ylittdva jakautuminen ei ole sallittua, vastaavat sité,
mitd edelld on kerrottu rajat ylittdvien sulautumisten osalta (SOU 2021:18, Volym 1, s.
379—381).

Ruotsissa ei ehdoteta sdédnnoksid ETA-alueen ulkopuolelle tapahtuvasta rajat ylittévésté jakau-
tumisesta.
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Virossa ei ole voimassa olevia sddnnoksid rajat ylittdvastd jakautumisesta.

Hollannin voimassa olevassa lainsdddidnndssé ei ole sddnnoksié rajat ylittdvastd jakautumisesta.
Hollannin mietinndssd huomioidaan, ettd rajat ylittdvaa jakautumista koskevia sddnnoksia so-
velletaan vain jakautumiseen, jolla perustetaan uusi yhtié. Muutosdirektiivid ei nédin ollen so-
velleta tilanteessa, jossa osa varoista ja veloista jaetaan tai siirretdin jo olemassa olevalle yhti-
o6lle. Rajat ylittdvid jakautumista koskevassa sdédnnoksessd jakautumisen méadritelma on siten
erilainen kuin jakautumisen mééritelméd kotimaisissa jakautumisissa. Hollannin siviililaissa
(BW) mairitian kuitenkin, ettd useat sddnnokset, joita sovelletaan kotimaisiin jakautumisiin,
eivit koske rajat ylittédvid jakautumisia. Direktiivin tdytdntdonpanosta annetussa mietinndssa
ehdotetaan, etté lakiin sisdllytetdén uusi osa (afdeling), joka sisdltdd erityissdénnoksid liittyen
rajat ylittdvien pddomayhtididen jakautumiseen.

Hollannissa hyodynnetidén muutosdirektiivin 160 a artiklan 5 kohdan a alakohdan mahdolli-
suutta sallia konkurssissa olevan tai maksukyvyttdmyysmenettelyssé olevan yhtion rajat ylit-
téva osittaisjakautuminen (hybride splitsing). Hollannissa konkurssissa olevan tai maksut kes-
keytténeen yhtion rajat ylittédva jakautuminen on mahdollista vain, jos jakautuvasta yhtiosté tu-
lee jakautumisen yhteydessd vastaanottavien yhtididen ainoa osakkeenomlsta]a Konkurssissa
olevan tai maksut keskeyttdneen yhtion rajat ylittdva sulautuminen tai kotipaikan siirto ei sen
sijaan ole mahdollista Hollannissa. Mietinndn mukaan jarjestely olisi liian jaykkaa, jos kiellet-
taisiin kaikki sellaiset jakautumiset, joissa yhtié on konkurssissa tai keskeyttanyt maksut. Ja-
kautuminen on mietinnén mukaan sopiva tapa erottaa taloudellisissa vaikeuksissa olevan yri-
tyksen elinkelpoiset osat, jotta koko yhtio ei ajautuisi konkurssiin.

Jarjestelyd koskeva suunnitelma

Ruotsissa on edelli esitetyn lisdksi rajat ylittdvan jakautumisen osalta kiinnitetty huomiota eréi-
siin sdannoksiin, joita ei ole sdddetty muiden rajat ylittdvien jarjestelyiden osalta. Jakautumis-
suunnitelman on sisdllettdva tarkka kuvaus jakautuvan yhtion varoista ja veloista seka siitd, mi-
ten ndmi on tarkoitus jakaa yhden tai useamman vastaanottavan yhtion kesken. Osittais- tai
yhtidittdimalld toteutettavassa jakautumisessa on kerrottava, mitké varat tai velat jakautuva yhtid
pitda itselldén. Lisdksi on kerrottava niiden varojen tai Velkq] en kasittelystd, joita jakautumis-
suunnitelmassa ei ole nimenomaisesti jaettu, esimerkiksi jakautumissuunnitelman ajankohtana
tuntemattomien velkojen osalta. Ndiden vaatimusten osalta Ruotsissa on tarkoitus ottaa huomi-
oon voimassa olevan lain kansallisia jakautumisia koskevat sddnnokset, joita on tdydennettava
tuntemattomia velkoja koskevalla nimenomaisella sddnndkselld (SOU 2021:18, Volym 1, s.
386).

Samoin Ruotsissa ehdotetaan nimenomaista sédnndsté, jonka mukaan soveltuvin osin jakautu-
missuunnitelmassa on tehtiva selkoa siitd, saavatko jakautuvan yhtion osakkeenomistajat osak-
keita jakautuvasta yhtidsta, vastaanottavasta yhtiosta vai molemmista. Liséksi on kerrottava tal-
laisen jaon perusteina olevista kriteereistd. Sdénnos tdydentdé tietoja osakkeiden vaihtosuh-
teesta ja ehdotetusta kéteiskorvauksesta seki tietoja jakautuvan tai vastaanottavan yhtion paa-
omaa koskevan osuuden suuruudesta, jota osakkeenomistajille tarjotaan. Ruotsin esitdiden mu-
kaan ei ole aivan selvid, mika on sddnnodksen tarkoitus. Ruotsissa on tulkittu, ettd sddnnoksessa
tarkoitetaan tarkempia tietoja muodoista, joilla osakkeita tai muuta jakautumisvastiketta anne-
taan (SOU 2021:18, Volym 1, s. 387).

Osakkeenomistajien suojaaminen

Ruotsissa ehdotetut osakkeenomistajan suojaamista koskevat vaatimukset vastaavat rajat ylitté-
véi jakautumista koskevia vaatimuksia (SOU 2021:18, Volym 1, s. 286—304 ja 410—412).
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Velkojien suojaaminen

Ruotsissa ehdotetut velkojansuojaa koskevat vaatimukset vastaavat pddosin rajat ylittivaa ja-
kautumista koskevia vaatimuksia. Muutosdirektiivin mukaisten sdannosten lisdksi Ruotsin osa-
keyhtitlaissa kansallisten jakautumisten osalta sdddetyt sddnnokset toissijaisesta yhteisvas-
tuusta, joka koskee jakautuvan yhtion velvoitteita, ulotetaan koskemaan mydos rajat ylittdvia ja-
kautumisia (SOU 2021:18, Volym 1, s. 417).

Jarjestelyn lainmukaisuuden valvonta kohdejdsenvaltiossa

Jakautumisen erityispiirteistd johtuu, ettd rekisteriviranomaisen on varmistuttava eriista sellai-
sista asioista, joita ei valttdmatta liity kotipaikan siirtoon tai rajat ylittdvéan sulautumiseen, jos
vastaanottava yhtié on Ruotsissa. Rekisteriviranomaisen on erityisesti varmistettava, ettd ruot-
salaisen vastaanottavan yhtion yhtidjérjestys on Ruotsin osakeyhtidlain ja muun mahdollisen
lainsdddannon mukainen. Ruotsalaisella vastaanottavalla yhti6ll4 on oltava hallitus seké tarvit-
taessa toimitusjohtaja ja tilintarkastaja. Ruotsalaisen vastaanottavan yhtion osakepddoman tulee
tayttdd Ruotsin osakeyhtidlain vahimmaisvaatimukset. Samoin rekisteriviranomaisen on var-
mistettava, ettd jakautumisen taytdntdonpanolle ei ole muutakaan estettd. Lisdksi Ruotsin hen-
kilostoedustuslaissa tarkoitetulla tavalla on tullut sopia henkildston myotévaikutuksesta tai sité
koskevan miirédajan pitdnyt paéttyd, eikd vastaanottavan yhtion yhtidjérjestys saa muutoinkaan
olla ristiriidassa mydtavaikutusjérjestelyn kanssa (SOU 2021:18, Volym 1, s. 431—435).

Rekisterdinti

Ruotsissa ehdotetaan nimenomaisia sdénnoksié rajat ylittdvien jakautumisten rekisterdimisesta.
Rekisterditivit tiedot riippuvat siitd, onko kyseessd kokonais-, osittais- vai yhtidittdmalla toteu-
tettava jakautuminen ja onko ruotsalainen yhti6 jakautuvan vai vastaanottavan yhtion asemassa
(SOU 2021:18, Volym 1, s. 436—437).

Voimaantuloajankohta

Ruotsissa ehdotetaan nimenomaista sddnnostéd rajat ylittdvien jakautumisten voimaantulosta.
Voimaantulo méériytyy jakautuvaan yhtioon sovellettavan lain mukaan. Jos jakautuvan yhtion
kotipaikka on Ruotsissa, oikeusvaikutukset tulevat voimaan, kun jakautuminen merkitaan re-
kisteriin ja jakautuvan yhtion rekisterdinti poistetaan (SOU 2021:18, Volym 1, s. 441—442).

Yksinkertaistetut muodollisuudet

Ruotsin voimassa olevan osakeyhtidlain sddnndksid, joiden mukaiset yksinkertaistetut menet-
telyt koskevat kansallisia kokonaisjakautumisia, ei voida soveltaa rajat ylittdvissad jakautumi-
sissa. Tallaisista ei ole sdddetty muutosdirektiivissid. Ruotsissa ehdotetaan, ettid yhtidittaimalla
toteutettavia rajat ylittdvia jakautumisia varten laaditaan uudet sddnndkset, joiden sisiltd vastaa
muutosdirektiivin vaatimuksia. Télldin jakautumissuunnitelmassa ei voida edellyttdd tietoja
osakkeiden vaihtosuhteesta, osakkeiden jakaantumista koskevia ehtoja, varojenjakoon oikeut-
tavasta ajankohdasta, erityisten oikeuksien haltijoiden asemasta vastaanottavassa yhtidssi tai
ehdotetusta kiteiskorvauksesta. Mydskédédn hallituksen selvitysté ei edellyteté. Tilintarkastajan
lausuntoa ei edellytetd, mutta Ruotsissa on arvioitu, ettd velkojien edun mukainen rajoitettu lau-
sunto on sallittu. Lopuksi ehdotetaan, ettd osakkeenomistajien lunastusoikeutta koskevia saéan-
noksid ei sovelleta (SOU 2021:18, Volym 1, s. 445—446).
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Muut aiheet

Sen lisdksi, mitd edelld kotipaikan siirron osalta on todettu Hollannissa jérjestettavéstd henki-
16stoedustuksesta, Hollannissa jakautuvan yhtion on perustettava erityinen neuvotteluryhma jo-
kaista jakautuvaa yhtiotd varten mahdollisimman pian jakautumissuunnitelman julkistamisen
jéilkeen. On loogista muodostaa erityinen neuvotteluryhmi jakautuvan yhtion tyontekijoista,
jotka tulevat jakautumisen jilkeen jakautumisessa vastaanottavan yhtion palvelukseen. Hollan-
nissa sdddetddn, ettd neuvotteluryhmai vahvistaa kirjallisella sopimuksella tyontekijéiden osal-
listumista koskevat jérjestelyt. On myds sovittu, ettd sopimuksessa mairitidén tyontekijoiden
rooliin liittyvistd ndkokohdista. Neuvotteluryhmén paétostd hyvéiksyéd sopimus, jossa tyonteki-
joiden olemassa olevia oikeuksia ei kunnioiteta yritysjirjestelyn yhteydessé, ei voida tehda lail-
lisesti.

6 Lausuntopalaute
6.1 Sadnnosten sisiltod koskeneet pidasialliset niikokohdat

Tydéryhméan mietinndn johdosta jérjestetylld lausuntokierroksella lausunnonantajat kannattivat
yritysten vapaan liikkuvuuden edistdmistd uusilla sddnnoksilld ja suhtautuivat mietinnén mu-
kaiseen muutosdirektiivin tdytdntoonpanoon padosin myonteisesti. Yleisestd kannatettavuu-
desta huolimatta varauksellisia huomioita esitettiin erityisesti rajat ylittdvien yritysjérjestelyjen
viranomaisprosessien toimivuudesta sekd jossain méarin osakkeenomistajien mahdollisuudesta
vaatia ylimééraistd rahavastiketta rajat ylittdvdn sulautumisen ja jakautumisen yhteydessé.

Kaikki kantaa ottaneet lausunnonantajat pitivit yksimielisesti perusteltuina ehdotuksia, jotka
koskevat osakkeiden vaihtosuhteen mainitsemista tilintarkastajan lausunnossa, lunastusvaati-
muksen sdhkoisti vastaanottamista, sulautumista koskevien lunastusasioiden késittelyd samassa
menettelyssd, velkojan oikeutta vaatia suoritusta sulautumista tai jakautumista varten annetusta
vakuudesta rajat ylittdvén jirjestelyn voimaantulon jdlkeen, sulautumista tai jakautumista kos-
kevan paitoksen moittimista seké jakautumisen voimaantuloajankohtaa.

Kaikki kantaa ottaneet lausunnonantajat suhtautuivat myonteisesti ehdotukseen, jonka mukaan
osakkeenomistajat voivat tietyissd tilanteissa suostumuksellaan luopua oikeudestaan saada su-
lautumis- tai jakautumisvastiketta. Asianajajaliitto ehdotti lisdksi otettavaksi huomioon, ettd
my0s kombinaatiosulautuminen voidaan toteuttaa siten, etti vain osalle osakkaista annettaisiin
vastike.

Kaikki kantaa ottaneet lausunnonantajat suhtautuivat myonteisesti sulautumis- ja jakautumis-
suunnitelmaa koskeviin ehdotuksiin. Asianajajaliitto tosin piti ehdotuksia osittain tarpeettomina
tai vahamerkityksisind. Asianajajaliitto huomautti, ettd sulautumisaikataulun tarkempi kuvaa-
minen olisi perusteltua ja ettd suunnitelmissa tulisi ilmoittaa myds vastaanottavan yhtion tili-
kausi. Asianajajaliitto piti my0s osittain epéselvina, viittaako rajat ylittdvid sulautumis- ja ja-
kautumissuunnitelmaa koskevissa sdédnnoksissd oleva perustamissopimusta koskeva edellytys
vain tilanteisiin, joissa vastaanottava yhtié on perustettu ennen jarjestelyd vai myds sellaisiin
tilanteisiin, jossa yhti0 perustetaan jarjestelyn tdytdntdonpanon yhteydessa.

Kaikki kantaa ottaneet lausunnonantajat kannattivat velkojille annettavaa kuulutusta koskevia
ehdotuksia vastaanottavan yhtion oikeudesta tehdé kuulutusta koskeva hakemus tytér- ja sisar-
yhtiosulautumisessa, kuulutuksessa velkojille yliméérdisen rahavastikkeen vaatimisesta annet-
tavista tiedoista sekd kuulutuksen hakemista koskevasta méiérdajasta. Viimeksi mainitun osalta
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Asianajajaliitto piti tosin valitettavana, ettd muutosdirektiivissi ei sallita mahdollisuutta hakea
kuulutusta esimerkiksi yhtiokokouksen jélkeen. Tdméa on ollut voimassa olevan lain aikana
mahdollista, joustavaa ja varsin ongelmatonta.

Kaikki kantaa ottaneet lausunnonantajat suhtautuivat myonteisesti myds sidosryhmien tiedon-
saantia ja vaikutusmahdollisuuksia lisdéviin ja turvaaviin ehdotuksiin, jotka koskivat asiakirjo-
jen ndhtdvilld pitdmistd, uusien asiakirjojen liittdmistd tdytdntodnpanoilmoitukseen, huomau-
tuksen tekemistd koskevaa ilmoitusta, hallituksen selvitystd, hallituksen selvitystd koskevan ti-
lintarkastajan tai muun riippumattoman asiantuntijan lausuntoa seké rekisteriviranomaisen oi-
keutta kéyttdd apuna tilintarkastajaa tai muuta ulkopuolista riippumatonta asiantuntijaa enna-
kollisessa valvonnassa. Seka Insindoriliitto ettd Akava ehdottivat yhteisessd lausunnossaan, etta
etenkin hallituksen esityksessd korostettaisiin ja vahvistettaisiin etenkin direktiivin mukanaan
tuomia tyontekijoitd koskevia tydnantajavelvoitteita seké annettavien tietojen riittdvaa yksityis-
kohtaisuutta. Asianajajaliitto toisaalta katsoi sidosryhméselvitysten ja niistd pyydettédvien huo-
mautusten olevan kéytdnndssa vahamerkityksisié ja lisdévan jarjestelyyn liittyvad hallinnollista
taakkaa.

Lausunnonantajat kannattivat padosin rajat ylittdvan yritysjarjestelyn yhteydessa suoritettavaa
rekisteriviranomaisen ennakollista valvontaa. Osa lausunnonantajista kuitenkin katsoi, etti en-
nakollista valvontamenettelya tulee tarkentaa lainsdidannossa ja osaksi laajentaa velvoitteiden-
hoitoselvityksen kdyttdalaa. Niiden mukaan perustellun syyn”, viranomaisen tiedonsaanti- ja
keskeyttdmisoikeuksien ja sekd vadrinkaytto- tai petostarkoituksen ehdotettua tarkempi méaérit-
tdminen tekisi ehdotetusta valvontamenettelystd ehdotettua selkeimméin ja ennakoitavamman.
Erityisesti elinkeinoeldméé edustavat lausunnonantajat lisidksi korostivat, ettei viranomaispro-
sessien tulisi johtaa jérjestelyjen keston pitenemiseen tai hallinnollisen taakan olennaiseen li-
sddntymiseen. Patentti- ja rekisterihallitus katsoi, ettd tyoryhmén olisi pitidnyt perusteellisemmin
selvittdd EU-sdidnnoksistd johtuvan valvontatehtévin vaihtoehtoisia toteuttamistapoja. Patentti-
jarekisterihallitus katsoi, ettd kuulutus- ja keskeytysmenettely olisivat tydryhméan ehdotusta pa-
rempia menettelyjd. Asianajajaliitto totesi lisdksi, ettd ennakolliselle valvonnalle asetetut méé-
rdajat voivat osoittautua ongelmalliseksi jar; estelylssa Joissa jérjestelysté pddttava yhtidkokous
pyritidn pitiméain mahdollisimman ldhelld tdytintdonpanopiivad esimerkiksi arvopaperimark-
kinaoikeudesta johtuvista syisté.

Lausunnonantajat suhtautuivat ldhes yksimielisen myonteisesti ehdotukseen, jonka mukaan
osakkeenomistajilla on oikeus vaatia ylimaardistd rahavastiketta. Oikeuden yliméardiseen raha-
vastikkeeseen katsottiin parantavan osakkeenomistajien oikeussuojaa. Tiettyjd varauksellisia-
kin nékdkohtia esitettiin. Ylimdirdisen rahavastikkeen vaatimisoikeuden ndhtiin toisaalta myds
lisddvan rajat ylittdvien yritysjérjestelyjen sulautumisten ja jakautumisten epdvarmuutta. Sen
ndhtiin my6s mahdollistavan osakkeenomistajien opportunistisen kayttdytymisen, jota kuiten-
kin rajaavat ehdotetut kuluvastuuta ja kdyvin arvon puitteissa tapahtuvaa vastikkeiden suoritta-
mista koskevat sddnnokset.

Kotipaikan siirron séédntely erillisend jarjestelynd néhtiin selkeyttédvén nykytilannetta. Osa lau-
sunnonantajista katsoi kotlpalkan siirron médritelmén kuitenkin edellyttavan tarkennusta. Pa-
tentti- ja rekisterihallitus myds ehdotti tarkennettavaksi menettelyé, jota sovelletaan, kun ulko-
mainen yhtid siirtdd kotipaikkansa Suomeen.

Vakuutusyhtidlain muutosten osalta Finanssivalvonta huomautti, Finanssivalvonnan suostumus
ja toimiluvan mydntéminen vastaanottavassa jésenvaltiossa on edellytyksend vakuutusyhtidi-
den kotipaikan siirrolle. Finanssivalvonta ei voi kieltdd vakuutusyhtion rajat ylittdvéa kotipai-
kan siirtoa vedoten terveiden ja varovaisten liikeperiaatteiden noudattamisen vaarantumiseen
vakuutusyhtion toiminnassa. Finansssivalvonta tismensi sovellettavia saddoksid ja miédrayksia,
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joita sovelletaan ET A-vakuutusyhtioon ja ulkomailla rekisterdityyn yhtioon, joka harjoittaa va-
kuutustoimintaa Suomessa. Finanssivalvonta totesi myds, ettd vakuutusyhtidlakiin tulisi lisiti
sddnnds toimiluvan myontdmisestd eurooppayhtididen ohella myos kotipaikkansa siirtdville
ETA-vakuutusyhtiolle.

Erédt lausunnonantajat huomauttivat myds muutamista muuta lainsdddéntdd koskevista uudis-
tustarpeista. Erdét lausunnonantajat katsoivat, ettd jatkovalmistelussa tulee arvioida muutosdi-
rektiivin mukaisten keinojen kdyttdmistd osuuskuntien, pankkien, yhdistysten ja sditididen
osalta. Tarvittaessa huomioon on otettava erityiskysymykset, joilta jotka liittyvit rahoitusmark-
kinoilla toimivilta edellytettdvédn toimilupaan tai muuhun vastaavaan toimenpiteeseen. Erdét
lausunnonantajat kiinnittivit huomiota vahéisiin kaupparekisterilainsddddnnon muutostarpei-
siin, ja tietyt lausunnonantajat katsoivat muutosdirektiivin taytantoonpanon edellyttivin myds
verolainsddddanndn muuttamista.

6.2 Vaikutusarviota koskeneet pifasialliset niikokohdat

Useat lausunnonantajat pitivit tydryhméan mietinndn vaikutusten arviointia vahintdankin riitta-
vin kattavasti ja asianmukaisesti laadittuna. Taydentévid ndkokohtia esittivét erityisesti Insi-
nooriliitto, Akava, Ammattiliitto Pro, tyo- ja elinkeinoministerid, Patentti- ja rekisterihallitus
sekd harmaan talouden selvitysyksikkd. Huomiot koskivat tydelaméd koskevia vaikutuksia, en-
nakollista valvontaa ja velvoitteidenhoitoselvitysta, rekisteriviranomaisen tietojarjestelmahan-
kinnan kustannuksia ja toimeenpanoa sekd viranomaisten henkildstotarpeita.

Tydelaméd koskevien vaikutusten osalta Insinddriliitto ja Akava nostivat esiin, ettd tyontekijoi-
den osallistumisella yrityksen péaatoksentekoon voi myonteinen vaikutus tyontekijéiden tyohy-
vinvointiin, heiddn kokemukseensa yrityksen toiminnassa ja titd kautta jopa tyourien pidenty-
miseen ja yrityksen tuottavuuteen ja kilpailukykyyn. Nama pitivét toisaalta mahdollisena myds
kehitysté, etti jatkossa yrityksid siirtyy Suomesta ulkomaille enemmén kuin Suomeen tulee ja
ministerid kiinnitti puolestaan huomiota siihen, ettei mietinnén arvio kotipaikan siirtomahdol-
lisuudesta ole tydoikeuden osalta linjassa tydeldméavaikutuksia koskevan tekstin kanssa. Mie-
tinndssd on todettu, ettd kotipaikan siirtomahdollisuus voi vaikuttaa siihen, miten kotipaikan
perusteella méadrdytyvaa lainsdadantoa kehitetddn muun ohella tydoikeuden alalla kansallisesti.
Vastoin tdtd on mietinndssa kuitenkin toisessa tekstikohdassa kuvattu, ettei ole havaittavissa,
ettd yritysten siirrot suuntautuisivat maihin, joiden tyolainsdddéntd on vihemméin suojaavaa.
Samoin on kuvattu, ettd esitykselld ei ole vaikutusta eri tyontekijaryhmien asemaan tyomarkki-
noilla, ty6turvallisuuteen tai tybhyvinvointiin, tydpaikkatason koulutukseen eiké jarjestiytynei-
den ja jarjestdytyméttomien tydnantajien asemaan.

Ennakollisen valvonnan ja velvoitteidenhoitoselvityksen osalta harmaan talouden selvitysyk-
sikko katsoi, ettd velvoitteidenhoitoselvityksen kéyttd muistiossa esitetylld tavalla rekisterivi-
ranomaisen tiedonhankinnassa mahdollistaa keskitetyn, vakioidun, helpon, nopean sekd mak-
suttoman tavan hankkia tietoja. Velvoitteidenhoitoselvityksen kédyttd myos pienentéd selvittelyn
kohteena olevien yritysten hallinnollista taakkaa, silld niiden ei tarvitse toimittaa rekisteriviran-
omaiselle sellaisia tietoja tai todistuksia, joita tdmé voi velvoitteidenhoitoselvityksen avulla
saada suoraan muilta viranomaisilta.

Tyo- ja elinkeinoministerio katsoi ennakollisen valvonnan todellisen vaikuttavuuden jadvin
epéselviksi, koska mainitut asiat eivét kuulu rekisteriviranomaisen asiantuntijuuteen ja koska
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rekisteriviranomaisen mahdollisuutta pyytdd tietoja muilta viranomaisilta ja muiden viran-
omaisten suorittamaa arviota ei ole tarkoitettu poikkeuksettomaksi menettelyksi. Samoin Pa-
tentti- ja rekisterihallitus huomautti, ettd asiakirjojen ja liséselvitysten avulla rekisteriviranomai-
nen voi todeta vain suuntaa antavan, varmuuden tasoltaan rajoitetun késityksen jérjestelyn tar-
koituksesta, silld osapuolten todellisen tarkoituksen arvioiminen ulkopuolelta kdsin voi olla vain
hypoteettista: rekisteriviranomainen voi todeta ja luetella tietoon tulleita seikkoja, jotka viittai-
sivat vadrinkdytto- tai petostarkoitukseen. Koska useimmat yritysjirjestelyt koskevat tytéryri-
tyksid ja sisaryrityksid koskevia jakautumisia ja fuusioita, on ilmeistd, ettd useimmiten rekiste-
riviranomainen paityy toteamaan, ettei selvityksessi ole havaittu viitteitd vaarinkdytos- tai pe-
tostarkoituksista. Patentti- ja rekisterihallitus katsoi myds, ettd kdytinnossa vain suomalaisia
jérjestelyyn osallistuvia osapuolia voidaan selvitelld suomalaisista ldhteistd. My0s elinkeinoela-
mén jérjestdjen edustajat pitivit mahdollisena tai jopa todenndkoisend, etté ehdotus lisdd viran-
omaisten valvontamenettelyiden (ja yliméérdisen rahavastikkeen vaatimisen) osalta rajat ylitta-
vien jérjestelyiden epdvarmuutta, tulkinnanvaraisuutta ja kestoa. Yksittéisissd lausunnoissa en-
nakoitiin jopa rekisteriviranomaisen tekevén toimivaltuuksiensa nojalla omavaltaisia padtoksia.

Patentti- ja rekisterihallituksen mielestd tyoryhmén mietinndn ehdotusta parempi, tehokkaampi
ja halvempi olisi menettely, jossa valvonta olisi rakennettu nykyisen osakeyhtidlain sulautu-
mista ja jakautumista koskevan kuuluttamismenettelyn taikka tyoryhmassé késitellyn keskey-
tysmenettelyn varaan. Patentti- ja rekisterihallitus ehdotti, ettd keskeytysmenettelya selvitetiddn
tarkemmin jatkovalmistelun aikana.

Rekisteriviranomaisen tietojérjestelmdhankinnan kustannusten ja toimeenpanon sekd viran-
omaisten henkildstotarpeiden osalta tyo- ja elinkeinoministerid kiinnitti huomiota erdisiin vai-
kutusarviointia koskeviin epidjohdonmukaisuuksiin. Tyo- ja elinkeinoministerion mukaan Pa-
tentti- ja rekisterihallituksen tarvitsemat, yhteensi arviolta 1,6 miljoonan euron jérjestelmétek-
niset kustannukset tulee kattaa valtion talousarviosta ja ettd mairdrahatarpeista johtuen esitys
tulee antaa budjettilakina osana vuoden 2023 talousarvioesityksen valmistelua. Valvontatoi-
menpiteistd aiheutuu myos kustannuksia, jotka on katettava késittelymaksuilla ja joihin siten
voi kohdistua korotustarpeita.

Patentti- ja rekisterihallitus totesi, ettd muutosdirektiivin vuoksi kaupparekisterin tietojérjestel-
miin ja BRIS-jérjestelmén vélitykselld tapahtuvaan tietojenvaihtoon aiheutuu paljon muutoksia.
Kaupparekisterin tietojarjestelmistimuutoksia aiheutuu ilmoitusten késittelyjéarjestelméén, tie-
topalvelujérjestelméén ja sdhkoisen asioinnin jarjestelméén. Patentti- ja rekisterihallitus katsoi,
ettd BRIS-jarjestelméén liittyvid tietojenvaihtoon liittyvat vaatimukset sekd kaupparekisterin
tietojarjestelmdmuutokset on mahdollista toteuttaa aikaisintaan loppuvuoteen 2023 mennessa.
Tamaé aiheutuu siitd, ettei EU-tasolta ole tdhin mennessé saatu teknisid kuvauksia, joissa olisi
madritelty jisenmaille asetettavia teknisen toteutuksen vaatimuksia, joiden mydta tiedot jarjes-
telmien vélilla valittyvét sujuvasti.

Ammattiliitto Pro ry kiinnitti huomiota vaarinkaytto- tai petostarkoituksen tutkinnasta rekiste-
riviranomaiselle aiheutuviin lisdkustannuksiin, uusien tehtdvien hoitamiseen liittyviin mééraai-
koihin ja niiden vaatimaan henkildstotarpeeseen sekd muistutti myds periaatteesta, ettd valtion
virastojen pysyvét uudet tehtdvit on huomioitava toimintamenoissa pysyvind maararahalisdyk-
sind. Patentti- ja rekisterihallitus kiinnitti huomiota sithen mahdollisuuteen, ettd rajat ylittavia
yritysjarjestelyitd onkin ennakoitua enemmén tai on tarve kiyttdd ennakollisessa valvonnassa
ulkopuolista riippumatonta asiantuntijaa. Talldin kustannukset voivat nousta merkittavastikin.
Kustannuksiin on varauduttava Patentti- ja rekisterihallituksen maksullisia suoritteita koske-
vissa paétoksissa riittdvin suurilla kédsittelymaksuilla ja tarvittaessa on luotava menettely, jossa
rekisteriviranomainen voi laskuttaa hakijalta ulkopuolisen asiantuntijan kdyton kustannukset
erillisveloituksena. Sen sijaan harmaan talouden selvitysyksikkd toteaa osaltaan, ettd tyoryhmaén
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mietinnodssd todetut tapausmairét, enintdén noin 20 tapausta vuodessa, eivét aiheuta selvitysyk-
sikolle merkittdvad kustannusten tai tydméaaran lisdysta.

6.3 Lausuntokierroksella esitettyjen lausuntojen huomioon ottaminen

Valmistelun ldhtokohtana on ollut, ettid annetut lausunnot on pyritty ottamaan huomioon ennen
kaikkea esityksen perusteluissa ja vilttiméattomiltd osin sdfnndksissé, jollei painavia vastaan
puhuvia osakeyhtidlain sddtdmisen lahtdkohtiin, lausunnossa tehdyn muutosehdotuksen sisil-
to0n tai valmistelun aikatauluun liittyvid syité ole ilmennyt.

Jatkovalmistelussa ei kuitenkaan ole nimenomaisesti tarkoitettu painottaa toisin voimassa ole-
van lain muuttamattomien sddnndsten merkitystd. On silti mahdollista, ettd ne ndyttaytyvét uu-
sien ehdotettujen sddnndsten yhteydessa erilaisilta kuin voimassa olevassa laissa.

Téssd hallituksen esityksessi ei ole laajennettu ehdotuksia koskemaan esimerkiksi osuuskuntia,
sadtioitd tai yhdistyksid. Néiden osalta valmistelua on arvioitava ja tarvittaessa jatkettava erik-
seen. Sen sijaan jatkovalmistelussa on otettu huomioon luottolaitokset ja tietyt rahoituspalvelu-
alan toimijat.

Jatkovalmistelussa ei ole mydskddn voitu ottaa huomioon sellaisia lausuntokierroksella esitet-
tyja yksityiskohtaisia huomioita, jotka olisivat vastoin muutosdirektiivin pakottavia sidnndksia.
Muidenkin kansallista perustaa olevien velvollisuuksien lisddmisessé on noudatettu pidéttyvii-
syyttd ja tehty niitd vain valttimattomistd syistd. Erityisesti kotipaikan siirron yhteydessa vel-
kojiensuojaan liittyvét ndkdkohdat on nostettu esiin lausuntokierroksen aikana. Jatkovalmiste-
lussa on arvioitu, ettd rajat ylittdvéan sulautumista ja jakautumista vastaavat sdédnndkset ja muu-
tosdirektiivin mukaiset tdydentivit velkojia suojaavat sadnnokset ovat riittdvid, mutta velkojien
aktiivisuuden ja ehdotettujen oikeussuojakeinojen kdyttdmisen erityistd merkitysta on syyta ko-
rostaa kotipaikan siirrossa (ks. jdljempéand osakeyhtiolain uuden 17 a luvun yhteenveto seka
yksittdiset sadnnoskohtaiset perustelut). Tehtyyn ratkaisuun ovat liséksi vaikuttaneet kansallis-
ten lisdsddnndsten vélttdmiseen ja EU-lainsdddénnon yhdenmukaiseen téytédntoonpanoon liitty-
vit syyt. Uudenlaisia kansallisia velkojia suojaavia lisdsdéinnoksid ehdotus ei siten sisélla.

Erityistd huomiota on kiinnitetty ennakolliseen valvontaan liittyviin viranomaismenettelyihin.
Ensivaiheen lainmukaisuuden tutkintaa koskevia sddnnoksia ja perusteluita ei ole ollut tarvetta
arvioida olennaisesti toisin. Tdma perustuu siihen, etti rekisteriviranomaisen nykyiset menette-
lyt pitkalti tayttavat muutosdirektiivin vaatimukset. Myohemmén vaiheen vairinkaytto- tai pe-
tostarkoituksen tutkintaa on tdsmennetty esityksessi eri lausunnonantajien esittimien huomioi-
den johdosta.

6.4 Viirinkiytto- tai petostarkoituksen tutkintaa koskevan vaihtoehtoisen keskeytysme-
nettelyn selvittiminen

Jatkovalmistelun aikana on heindkuussa 2022 liséksi tehty lyhyt kysely eri osapuolille Patentti-
ja rekisterihallituksen ehdottaman vaihtoehtoisen keskeytysmenettelyn kayttamisestd. Vaihto-
ehtoisen menettelyn ldhtdkohtana oli edelleenkin, ettd rekisteriviranomaisella olisi edelleen vel-
vollisuus koordinoida ja jérjestd& menettely siten, ettd viranomaisten kesken tehddén yhteistyoté
muiden viranomaisten kanssa. Vaihtoehtoisessa menettelyssa rekisteriviranomainen toimisi pi-
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kemminkin tiedonvalittdjdné. Rajat ylittdvaa jérjestelyd koskevan hakemuksen saavuttua rekis-
teriviranomainen kirjaa ja julkistaa tiedon. Velkojat ja muut viranomaiset saavat tiedon saapu-
neesta hakemuksesta viimeistdén, kun rekisteriin tehddén merkintd suunnitelman allekirjoitta-
misesta ja yritysjérjestelyssd mukana olevista osapuolista. Velkojien ja muiden viranomaisten
tiedonsaanti perustuisi ennen kaikkea omaan valppauteen, yritystietopalveluiden kéyttd6n ja ni-
mettyjen viranomaisten osalta mahdolliseen automatisointiin tai esimerkiksi tété tarkoitusta var-
ten luotuun sahkopostijakeluun.

Vaihtoehtoisessa menettelyssé velvollisuuksien hoitamisen painopistetts siirrettéisiin ensisijai-
sesti sithen suuntaan, ettd kukin muu viranomainen olisi itse aktiivinen saatuaan tiedon rajat
ylittédvaa jarjestelyd koskevasta hakemuksesta. Kukin muu viranomainen arvioisi oman tehté-
vénsa ja toimivaltansa rajoissa, onko muulla viranomaisella tarve ja toimivalta vaatia rekisteri-
viranomaiselta jarjestelyn keskeyttdmista tai kieltdmistd, ja ilmoittaisi vaatimuksestaan rekiste-
riviranomaiselle viimeistddn ennen rajat ylittdvad jarjestelyd edeltdvin todistuksen myonti-
mistd. Jos mikddn muu viranomaiset ei reagoi, rekisteriviranomainen voisi olettaa, etté jarjeste-
lylle ei ole estettd ja ettd jarjestelyd edeltdva todistus voidaan mydntdd. Puolestaan, jos jokin
muu viranomainen toimivaltansa puitteissa vaatii rajat ylittdvan jarjestelyn taytdntoonpanon
keskeyttdmistd tai kieltdmistd, rekisteriviranomainen keskeyttdisi tai hylkaisi jarjestelyn tdytén-
toonpanon. Rekisteriviranomaisen péétos on perusteltava, eli tavanomaiseen tapaan paatoksesti
olisi kdytdva ilmi mm. asian ratkaisu, perustelut, toimivallan peruste ja valitusosoitus. Lahto-
kohtaisesti rekisteriviranomainen vain toteaisi toisen viranomaisen vaatimukseen perustuvan
keskeyttdmisen tai kieltdmisen, koska rekisteriviranomaisella ei ole asiantuntemusta esim. ve-
rotukseen, tyOsuhteisiin ja tydsuojeluun ja ympariston suojeluun liittyvissa asioissa.

Liséksi vaihtoehtoisessa menettelyssd muutosdirektiivin mukaisesti rekisteriviranomaisella
olisi edelleen oikeus esittdd kysymyksié, pyytdé lisdtietoja ja varmistaa tilanne muilta viran-
omaisilta. Muu viranomainen voisi vastata rekisteriviranomaisen asiaa koskeviin kysymyksiin,
ennen kaikkea vaaditaanko rekisteriviranomaisen menettelya keskeytettéviksi tai kiellettaviksi,
onko tarvetta lisatutkimuksille, kuinka kauan lisatutkimukset kestdisivit, tai mitd seikkoja, eh-
toja tai lisdtietoja jarjestelyd edeltdvin todistuksen antamisessa tulisi ottaa huomioon. Sidonnai-
suutta méadrdaikoihin vahvistettaisiin sen mukaan, onko mahdollisen lisdtutkinnan arvioitu kesto
enintdén vai yli kolme kuukautta. Jos muu viranomainen vaatii toimeenpanon keskeyttdmista
lisdselvityksen ajaksi ja lisdselvityksen tekeminen kestdd enintdén kolme kuukautta, rekisteri-
viranomainen olisi velvollinen odottamaan lisétutkinnan suorittamista. Tést4 asian selvittdmis-
menettelyd koskevasta paatoksesti ei voisi valittaa. Puolestaan, jos lisdselvityksen tekeminen
kestédd yli kolme kuukautta, rekisteriviranomainen olisi velvollinen tekeméédn hakemuksen hyl-
kadvin padtoksen. Tésté asiaratkaisusta olisi valitusoikeus hallinto-oikeuteen.

Kyselyyn saatiin muutamia vastauksia. Vastauksista oli tulkittavissa, ettd rekisteriviranomainen
lahtokohtaisesti piti ehdotettua vaihtoehtoista mallia vahiisin tarkennuksin oikeansuuntaisena.
Eriissd muissa vastauksissa nostettiin esiin kysymyksié rekisteriviranomaisen paatdksen luon-
teesta eri tilanteissa, padtoksen perustelemisesta ja valituskelpoisuudesta tapauksessa, jossa tut-
kinta kestdd yli kolme kuukautta. Varovaista kritiikkidkin esitettiin. Erds muu viranomainen
suosi alustavissa kommenteissaan rekisteriviranomaisen keskitettyd tutkintaa ja muiden viran-
omaisten menettelyiden selkedd pitdmisté siitd erilldén. Jos véarinkdytto- tai petostarkoituksen
tutkintaa koskevia velvollisuuksia asetettaisiin muille viranomaisille, tulisi viranomaiskohtai-
sesti tarkemmin maarittdd, mitd vadrinkaytto- tai petostarkoituksella tarkoitetaan. Vaihtoehtoi-
sessa mallissa ehdotetun kolmen kuukauden méériajan osalta kyseinen muu viranomainen ei
katsonut mahdolliseksi tai tarkoituksenmukaiseksi sitoutua muutosdirektiivin mukaisiin lyhy-
ehkdihin tutkinnan méirdaikoihin. Samoin asiaa kommentoinut muu viranomainen piti tarkedna
pitdd erilldédn rekisteriviranomaista ja muuta viranomaista koskevat valitusprosessit.
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Oikeudenkdynnistd hallintoasioissa annetun lain 6 §:n 1 momentin mukaan valittamalla saa ha-
kea muutosta péaatokseen, jolla viranomainen on ratkaissut hallintoasian tai jattinyt sen tutki-
matta. Pykédldn 2 momentin mukaan valittamalla ei saa hakea muutosta pdatokseen, joka koskee
vain asian valmistelua tai taytdntoonpanoa. Valittamalla ei myoskdédn saa hakea muutosta hal-
linnon sisdiseen madrdykseen, joka koskee tehtévén tai muun toimenpiteen suorittamista. Val-
mistelussa on arvioitu, etti rekisteriviranomaisen keskeytyspéaatosté olisi pidettdvd 2 momen-
tissa tarkoitettuna péétoksend, josta ei voida valittaa. Huomioon on otettu my®s, ettd hallinto-
tuomioistuinten tehtdvana on hallintopédétdsten lainmukaisuuden arviointi. Hallintotuomioistui-
mella ei ole 1dhtokohtaisesti toimivaltaa muuttaa hallintoviranomaisen harkintavaltansa nojalla
tekemdd paatostd. Tilanteessa, jossa tuomioistuin hyviksyy valituksen, uuden paédtoksen teke-
minen kuuluu hallintoviranomaisen toimivaltaan. Valituksen kohteena olevan hallintopaatok-
sen muuttaminen on mahdollista, jos sitd on vaadittu eikd padtoksen tekemiseen liity hallinto-
viranomaisen toimivaltaan kuuluvaa tarkoituksenmukaisuusharkintaa. Paatoksen muuttaminen
tuomioistuimen toimesta voi olla perusteltua myos, jos asia ratkaistaan asianosaisen eduksi eiké
asiassa ole muita asianosaisia (HE 29/2018 vp, s. 145—146). Hallinto-oikeudessa tutkitaan
siten padsaantoisesti vain, onko rekisteriviranomaisella ollut toimivalta tehda kyseinen paatos.
Hallinto-oikeus ei 1dhtokohtaisesti muuta rekisteriviranomaisen ratkaisun sisiltod, vaan yleensa
se voi vain pysyttaa rekisteriviranomaisen paitoksen, kumota sen taikka kumota sen ja palauttaa
asian rekisteriviranomaisen uudelleen késiteltdviksi (oikeudenkéynnistd hallintoasioissa anne-
tun lain (808/2019) 81 §:n 1 momentti). Kummassakin kumoamistapauksessa hakijana olevan
yhtidn asia palautuisi kdytdnndssa rekisteriviranomaisen kasiteltavéksi.

Lyhyen selvityksen aikana ei ole saatu yksiselitteistd kuvaa vaihtoehdon vaikutuksista viran-
omaisiin ja yrityksiin kokonaisuutena. Keskeytysmenettelyn ongelmat liittyvét etenkin vaati-
mukseen toimivaltaisten viranomaisten ja niiden tehtdvien maérittdmisesté laissa seké keskey-
tyspédétoksen valituskelvottomuuteen. Liséksi asiaa arvioitaessa on otettu huomioon, ettd nyky-
tilanteessa vain harvoilla muilla viranomaisilla on laissa sdddetty toimivalta vaatia yritysjérjes-
telyn keskeyttdmista tai kieltdmistd. Téllainen oikeus lienee 1dhinné vain Finanssivalvonnalla
tiettyjen yhtididen osalta, joilta edellytetdén toimilupaa tai rekisterdintié sen yllépitdmiin rekis-
tereihin. Finanssivalvonnan toimivalta ei ulotu esimerkiksi sen toimilupa- tai muiden rekisterien
ulkopuolisiin listaamattomiin yhtidihin; ndiden yhtididen osalta vaérinkdytto- tai petostarkoi-
tuksen tutkinta voisi jddda verrattain tehottomaksi, jos vastuu tutkinnan suorittamisesta jaettai-
siin monen viranomaisen kesken ja jos muillakaan viranomaisilla ei olisi toimivaltaa tutkia asiaa
kuin kapealta sektoriltaan. Téllaista hajautettua ratkaisua ei myoskddn ilmeisestikdian ehdoteta
muissa Pohjoismaissa tai Virossa, mika osaltaan tarvittaessa helpottanee rekisteriviranomaisen
yhteistyotd ndiden valtioiden keskitettyjen viranomaisten kesken.

Keskeytysmenettelyn tarkempaa selvittelyd ei ole jatkettu. Téssd esityksessd ehdotettu malli
vastaa siten padpiirteissddn tyoryhmin mietinndsséd ollutta, mutta esityksen perusteluissa on
padosin otettu huomioon Patentti- ja rekisteriviranomaisen lausuntokierroksella esittdmét huo-
miot, jotka kdytdnndssa rajoittavat ja keventdvit timan vadrinkdyttd- tai petostarkoituksen tut-
kintaan liittyvia tehtavia.

6.5 Lainsdddannon arviointineuvosto

Lainsdddannon arviointineuvosto on antanut lausunnon esitysluonnoksesta. Arviointineuvosto
on pitényt esimerkillisind esityksen yritysvaikutusten arviointeja, jotka siséltévét paljon méé-
rdllisid arvioita. Vaikutusarviot ovat kokonaisuutena monipuolisia ja havainnollisia. Lausunto-
palaute on huomioitu hyvin esityksen valmistelussa.
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Arviointineuvosto on kuitenkin katsonut, ettd esityksen tavoitteita ja tavoiteltuja hyotyjé tulisi
kirkastaa. Asiaa tuntematon lukija ei valttimattd saa késitystd esityksen merkityksestd ja olen-
naisimmista muutoksista. Esityksen perusteella jaa epaselvéksi, mitkd muutokset ovat keskeisié
ja mitkd teknisid ratkaisuja. Lisdksi arviointineuvosto on todennut, etté esitysluonnoksen koh-
dejoukko on hyvin suppea, silld esitys koskee arviolta 10—20 yritysjérjestelyd vuosittain. Esi-
tysluonnoksesta jad jossain méiérin epaselviksi, onko esitykselld laajempaa merkitystd Suomelle
tulevaisuudessa.

Arviointineuvosto on katsonut, ettd hallituksen esitysluonnos vastaa pdéosin sdddosehdotusten
vaikutusten arviointiohjetta. Arviointineuvosto on suositellut, ettd hallituksen esitysté tédyden-
netédn neuvoston lausunnon mukaisesti ennen hallituksen esityksen antamista.

Hallituksen esityksen jaksoa 4.11.1 on tdydennetty lainsddddnnon arviointineuvoston suositta-
malla tavalla.

7 Sddnnoéskohtaiset perustelut
7.1 Osakeyhtiolaki

5 luku Yhtiokokous

Yleistd pddtoksenteosta

14 a §. Esteellisyys porssiyhtion yhtiokokouksessa. Pykdlan 2 momentin 2 kohtaan ehdotetaan
lisdttdvaksi maininta 17 a luvussa tarkoitetusta kotipaikan siirrosta. Kotipaikan siirtoa koske-
vaan yhtiokokouksen paitokseen ei sovelleta pykdlan 1 momenttia, jossa sdddetddn toimista,
joista porssiyhtion ldhipiiriin kuuluva ei saa dénestda.

Kokousmenettely

18 §. Kokouskutsun sisdlto. Pykdldan 2 momentin 7 kohdassa ehdotetaan seké-liitossana poistet-
tavaksi tarpeettomana ja 8 kohdassa vélimerkin teknistd muutosta. Momentin uuteen 9 kohtaan
chdotetaan lisattaviksi viittaussddnnos 17 a luvun sddnndkseen, jossa sdddetddn nimenomaisesti
kotipaikan siirtoa koskevaan yhtiokokouskutsuun siséltyvisti asioista.

19 §. Kutsuaika. Pykaldn 2 momentin 3 kohdassa ehdotetaan seki-liitossana poistettavaksi tar-
peettomana. Pykélidn 2 momentin uuteen 3 a kohtaan ehdotetaan liséttaviksi viittaussdédnnos 17
a luvun sddnnokseen, jossa sdddetddn nimenomaisesti kotipaikan siirtoa koskevasta kutsuajasta.

20 §. Kutsutapa. Pykdlan 2 momentin 2 kohdassa ehdotetaan seké-liitossana poistettavaksi tar-
peettomana. Pykéldn 2 momentin uuteen 2 a kohtaan ehdotetaan lisattavéksi viittaussdédnnos 17
a luvun sédénndkseen, jossa sdddetddn nimenomaisesti kotipaikan siirtoa koskevasta kutsuta-
vasta.

21 §. Kokousasiakirjat, niiden néhtdvdnd pitdminen ja ldhettdminen. Pykélan 3 momenttiin eh-

dotetaan lisittivéksi viittaussddnnos 17 a luvun 16 §:44n, jossa sdéddetddn kotipaikan siirron
yhteydessé néhtidvanad pidettdvisté ja pyynnosta 1dhetettdvistd asiakirjoista.
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Pddtoksentekovaatimukset

27 §. Mddrdenemmistopddtds. Pykilan 2 momenttiin ehdotetaan tehtidviksi teknisluonteinen
tarkistus 7 kohtaan. Samalla momenttiin ehdotetaan lisattdvéksi uusi 7 a kohta, jonka mukaan
kotipaikan siirrosta paitetdin pykaldssa ja tarkemmin 17 a luvussa sdddetylld madraenemmis-
tolld. Pakottavien sdédnndsten puitteissa madrdenemmistovaatimuksesta voi olla médrdyksia
my0s yhtidjarjestyksessa.

Pykildn 3 momenttiin ehdotetaan lisdttdviksi maininta siirtyvén yhtion kotipaikan siirrosta,
josta on paitettdva 17 a luvun 14 §:ssi tarkoitetulla madrdenemmistolla.

8 luku Oma pédoma, tilinpiiitos, toimintakertomus ja konserni

7 §. Toimintakertomuksen tiedot rakenne- ja rahoitusjdrjestelyistd. Pykdlan 1 momentin 1 koh-
taan ehdotetaan lisdttdvéksi sddnnos, jonka mukaan toimintakertomuksessa on annettava selos-
tus muun ohella siité, ettd yhtiostd on tullut Suomeen siirtynyt yhtio.

10 luku Optio- ja muut erityiset oikeudet osakkeisiin

3 §. Pddtoksen sisdlto. Pykdlan 1 momentin 7 kohtaa ehdotetaan tdsmennettidviksi siten, ettd
sddannoksessd mainitaan voimassa olevan lain mukaisten yritysjérjestelyjen liséksi 17 a luvussa
ehdotettava kotipaikan siirto. Optio- ja muiden 1 §:ssd tarkoitettujen oikeuksien antamista kos-
kevassa pddtoksessd on siten kerrottava, mitd oikeuksia erityisiin oikeuksiin liittyy ja miten
ndma oikeudet on ajateltu turvattavan mahdollisen rajat ylittdvan kotipaikan siirron yhteydessa.
Erityisten oikeuksien haltijoille voidaan esimerkiksi kertoa, liittyyko arvopaperiin oikeus vaatia
lunastusta ja miten mahdollinen lunastushinta péépiirteissdin méadritetdin.

Pykildn 2 momenttiin ehdotetaan liséttdvéksi sddnnds siitd, ettd oikeudenhaltijan oikeuteen
saada lunastus kotipaikan siirrossa sovelletaan liséksi, mitd 17 a luvun 18 §:ssé sdddetddn. Paa-
toksesséd voidaan méérité, ettd osakkeenomistajalla ei ole oikeutta lunastukseen kotipaikan siir-
ron yhteydessa.

14 luku Osakepidoman alentaminen

1 §. Pddtoksenteko. Pykildn 3 momenttiin ehdotetaan liséttdvéksi maininta kotipaikan siirrosta,
jota koskevasta padtoksenteosta ja velkojiensuojasta sdddetddn 17 a luvussa.

15 luku Yhtion omat osakkeet

2 §. Soveltamisalan rajoitus. Pykdlan 1 kohtaan ehdotetaan lisdttdvaksi maininta kotipaikan
siirrosta, johon ei sovelleta 15 luvun sddnnoksid omien osakkeiden hankkimisesta, lunastami-
sesta ja pantiksi ottamisesta.

3 §. Muut lunastamistilanteet. Pykdldan 1 momenttia ehdotetaan tdydennettiviksi siten, ettei 15
luvun sddnndksid lunastamisesta sovelleta myoskéén silloin, kun kysymys on kotipaikan siirron
yhteydessé tapahtuvasta menettelyd vastustaneiden osakkeenomistajien osakkeiden lunastami-
sesta. Téstd johtuen momenttiin tehddidn myds erditd muita valttdmattomid sddnnosteknisia tar-
kistuksia.
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16 luku Sulautuminen
Yhteenveto

Luvussa sdddetddn osakeyhtididen sulautumisesta. Luku siséltdd aineelliset sddnnokset muun
muassa osakeyhtididen sulautumisesta rajan yli ulkomaiseen yhtioon tai muuhun yhteis66n kuin
osakeyhtioon vihintdinkin siind laajuudessa, kuin kodifioidun yhtiddirektiivin liitteessé II séé-
detddn. Voimassa olevan lain tapaan rajat ylittdvddn sulautumiseen voi osallistua myds muu
sellainen ulkomainen yhtid, joka on suomalaiseen osakeyhti6dn rinnastettava (vrt. HE 103/2007
vp, s. 26). Osakeyhtio voi myds sulautua toisessa Euroopan unionin jasenvaltiossa rekisteroi-
tyyn julkiseen osakeyhtioon eurooppayhtion sdénndistéd annetun neuvoston asetuksen (EY) N:o
2157/2001 ja eurooppayhtidstd annetun lain (742/2004) mukaisesti (vrt. HE 109/2005 vp, s.
145). Sulautumista koskevat sddannokset perustuvat kodifioidun yhtiddirektiivin sdédnndksiin,
joihin muutosdirektiivin nojalla on tehty muutoksia rajat ylittdvien tilanteiden osalta. Niiden
taytdntoonpano yhtdiltad edellyttdd tismennyksii ja lisdyksid voimassa oleviin osakeyhtidlain
saannoksiin. Erityisesti rajat ylittdvan sulautumisen osalta ehdotetaan muutosdirektiivin pakot-
taviin sdannoksiin perustuvia kansallisesta sulautumisesta poikkeavia vaatimuksia. Toisaalta
muutosdirektiivin mukaiset sddnnokset mahdollistavat useita jasenvaltion harkinnassa olevia
poikkeuksia.

Ehdotuksen mukaan sulautuminen voidaan, kuten voimassakin olevan lain mukaan, toteuttaa
joko absorptiosulautumisena tai kombinaatiosulautumisena. Ehdotuksessa tdydennetddn voi-
massa olevan lain mukaisia sulautumisen toteuttamistapoja (ks. esim. HE 109/2005 vp, s. 145;
HE 103/2007 vp, s. 26) koskevia sdannoksia siten, ettd luvun tarkoituksia varten maéaritellaan
sisaryhtiosulautuminen. Silld tarkoitetaan tissa luvussa absorptiosulautumisen vastikkeetonta ja
yksinkertaistettua muotoa, jossa luonnollinen henkil? tai oikeushenkild omistaa suoraan tai va-
lillisesti kaikki sulautumiseen osallistuvien yhtididen osakkeet sekd mahdolliset optio- ja muut
erityiset oikeudet. Ehdotuksen mukaan téllaisessa tilanteessa ei ole tarvetta soveltaa kaikkia ta-
vallista absorptiosulautumista koskevia vaatimuksia. Poikkeuksista sdddetdan luvun muissa py-
kilissd nimenomaisesti. Poikkeukset ovat pddosin samat kuin tytdryhtidsulautumisen osalta on
sdddetty jo voimassa olevassa laissa. Sisaryhtidsulautumista koskevia sddnndksié ehdotetaan
sovellettaviksi niin kansallisissa kuin rajat ylittdvissd sulautumisissa.

Rajat ylittdvadn sulautumiseen osallistuvat yhtiot laativat yhteisen sulautumissuunnitelman. Su-
lautumissuunnitelman tulee siséltdd luvun 3 §:ssd sdddetyn lisdksi myOs ehdotetussa 22 §:ssé
mainitut seikat. Sulautumissuunnitelmia koskeviin sdannoksiin ehdotetaan erditd lisdyksid,
joista osa on sisillollisid ja osa ldhinnd teknisluonteisia. Osa sulautumissuunnitelmiin ehdote-
tuista muutoksista ja lisdyksistd koskee niin kansallisia kuin rajat ylittivid sulautumisia. Ehdo-
tuksessa sdddetddn lain tasolla nimenomaisesti, ettd sulautumisvastikkeena mahdollisesti annet-
tavien osakkeiden méadrd voitaisiin maarittdd myos sulautuvan ja vastaanottavan yhtion osak-
keiden vilisend vaihtosuhteena. Osakkeisiin oikeuttavien erityisten oikeuksien haltijoiden
osalta ehdotetaan tismennystd, jonka mukaan sulautumissuunnitelmassa on annettava tieto péi-
vamadrasti, jolloin osakkeet oikeuttavat varojenjakoon osallistumiseen vastaanottavassa yhti-
Ossd. Sulautumissuunnitelmassa on liséksi annettava velkojille tiedot siitd, miten néiden saata-
vat on tarkoitus maksaa tai miten maksaminen on tarkoitus turvata. Osa ehdotetuista muutok-
sista ja lisdyksistd koskee vain rajat ylittdvid sulautumisia. Rajat ylittdvid sulautumisia koske-
vissa sulautumissuunnitelmissa on annettava selvitys lunastushinnasta ja -menettelystd. Rajat
ylittdvan sulautumisen yhteydessé sulautumiseen osallistuvan yhtion on ehdotuksen mukaan li-
séksi laadittava ja rekisterditdvd ilmoitus osakkeenomistajille, velkojille ja tyontekijdille tai
tyontekijoiden edustajille siité, ettd nima voivat toimittaa kirjallisesti yhtidlle huomautuksia su-
lautumissuunnitelmasta. Viimeinen huomautusten toimittamisen paivdmaéaré on viisi arkipédivéia
ennen sulautumisesta paéttavaa yhtickokousta tai, jos sulautumisesta ei padtetd vastaanottavassa
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yhtidssé yhtiokokouksessa, viisi arkipdivda ennen téllaisen yhtion sulautumisesta paattavia hal-
lituksen kokousta.

Rajat ylittdvissé sulautumisissa yhtion hallituksen on yleensé laadittava osakkeenomistajia ja
tyontekijoitd varten hallituksen selvitys, jota koskevat sdéinnokset eriytetdéin ehdotuksessa
omiksi pykélikseen. Osakkeenomistajia ja tyontekijoitd koskevien vaikutusten osalta selvityk-
sen siséltd kuitenkin vastaa pddosin voimassa olevaa oikeutta (vrt. HE 103/2007 vp, s. 37—38).
Hallituksen selvityksessi ei jatkossa edellytetéd velkojille laadittavaa osioita, vaikka asiakirjassa
voi olla velkojienkin kannalta hyddyllisié tietoja. Hallituksen selvityksen laatimis- ja rekiste-
roimisvelvollisuudesta seki sen sisdltdmisti asioista ehdotetaan nykyistd tarkempia sddnnoksia.
Yleisesti ottaen selvityksessé on kerrottava sulautumisen oikeudelliset ja taloudelliset ndkokoh-
dat, kuten vaikutukset sulautumiseen osallistuvien yhtididen tulevaan liiketoimintaan, sekd
osakkeenomistajille ja tyontekijoille aiheutuvat seuraukset. Selvityksen on sisdllettdvé liséksi
erditd tarkempia tietoja osakkeenomistajille ja tyontekijdille. Uutena asiana on kerrottava osak-
keenomistajille ehdotettavasta oikeudesta vaatia ylimaérdistd rahavastiketta. Selvitys ja siitd an-
nettu tilintarkastajan tai muun riippumattoman asiantuntijan lausunto on asetettava yhtion inter-
netsivuille taikka tietoliikenneyhteyden tai muun teknisen apuvilineen avulla saataville vahin-
tadan kuusi viikkoa ennen sulautumisesta paattavad yhtiokokousta. Se on lisdksi viivytyksetta
lahetettiva sitd pyytéville, jos sitd ei voi ladata ja tulostaa yhtidn internetsivuilta. Selvitys ja
siitd annettu tilintarkastajan tai muun riippumattoman asiantuntijan lausunto on liséksi asetet-
tava nihtéviksi sulautumiseen osallistuvan yhtion yhtiokokouksessa.

Voimassa olevan lain tapaan tilintarkastajan tai muun riippumattoman asiantuntijan on annet-
tava lausunto rajat ylittdvéstd sulautumissuunnitelmasta. Ehdotuksen mukaan riippumattoman
asiantuntijan on jatkossa annettava lausunto myds rajat ylittdvissa sulautumisissa laadittavasta
hallituksen selvityksestd. Ehdotus on tiltd osin kansallinen.

Sulautumissuunnitelman rekisteréimiseen rajat ylittdvissd sulautumisissa sovelletaan kansal-
lista sulautumista koskevia sddanndksid. Sulautumissuunnitelmaa koskevaan rekisterdinti-ilmoi-
tukseen on liitettdva riippumattoman asiantuntijan lausunto, jos sellainen laaditaan (vrt. HE
103/1007 vp, s. 27), seké uusina asiakirjoina hallituksen selvitys ja sidosryhmié varten annet-
tava ilmoitus huomautusten tekemisen mahdollisuudesta. Rekisteriviranomainen rekisterdi su-
lautumissuunnitelman samalla tavalla kuin kansallisesta sulautumisesta tehdyn suunnitelman.
Ehdotuksen mukaan rekisteriviranomaisen on asetettava tdssd mainitut asiakirjat maksutta saa-
taville rekistereiden yhteenliittimisjéarjestelmén kautta.

Rajat ylittdvissd sulautumisissa velkojiensuojaan ja yrityssaneeraukseen sovelletaan kansallista
sulautumista koskevia sdédnnoksid. Voimassa olevan lain tapaan rekisteriviranomainen voi su-
lautuvan yhtion hakemuksesta antaa valittdmaisti sulautumissuunnitelman rekisterdinnin jélkeen
ja siis ennen sulautumispéétosta yhtion velkojille kuulutuksen, joka koskee néiden oikeutta vas-
tustaa sulautumista. Voimassa olevasta laista poiketen kuulutuksen antamista on haettava kuu-
kauden kuluessa sulautumissuunnitelman rekisteréimisestd tai sulautuminen raukeaa. Rekiste-
riviranomainen voi jatkossakin antaa kuulutuksen myds vastaanottavan yhtion velkojille, jos
sulautuminen voi tilintarkastajan tai muun riippumattoman asiantuntijan lausunnon mukaan
vaarantaa yhtion velkojen maksun. Ehdotuksen mukaan kiytdnnossé velkojille annetaan tiedot
sulautumissuunnitelmassa, ja kuulutusmenettely voidaan toteuttaa ennen sulautumispéétosten
tekemistd. Voimassa olevan lain tapaan rajat ylittdvaan sulautumiseen osallistuvien suomalais-
ten yhtididen tulee ilmoittaa kuulutuksesta tunnetuille velkojilleen samoin kuin kansallisessa
sulautumisessa. Rajat ylittdvdssd sulautumisessa ilmoituksessa on kuitenkin ehdotuksen mu-
kaan mainittava liséksi, onko sulautuvan yhtion osakkeenomistaja vaatinut sdédettéivéksi ehdo-
tettua yliméardista rahavastiketta, sekd tarvittaessa téllaisten vaatimusten yhteismaara.
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Liséksi velkojiensuojan osalta ehdotetaan nimenomaista sddnnostd, jonka mukaan velkoja voi
vaatia suoritusta sulautumista varten timéan eduksi annetuista riittdvisti vakuuksista edellyttien,
ettd sulautuminen on tullut voimaan tdmén lain mukaan.

Rajat ylittdvistd sulautumisesta péitetéddn sulautumiseen osallistuvissa yhtidisséd samalla tavalla
kuin kansallisessa sulautumisessa. Sulautumisesta paéttdmisti koskevat menettelyt vastaavat si-
sélloltddn voimassa olevaa lakia. Liséksi ehdotetaan, ettd sisaryhtidsulautumisesta voi péattia
sulautuvan yhtidn hallitus, mika vastaa muutosdirektiivilla muutetun 132 artiklan mukaisia yk-
sinkertaistettuja muodollisuuksia.

Yhtiokokouskutsuun samoin kuin optio-oikeuksien ja muiden osakkeisiin oikeuttavien erityis-
ten oikeuksien haltijoille annettavaan ilmoitukseen sovelletaan kansallista sulautumista koske-
via sddnndksid. Lahtokohtaisesti samoin menetelldén asiakirjojen ndhtdvéina pitdmisen ja l4het-
tdmisen osalta. Ehdotuksen mukaan rajat ylittivissé tilanteissa hallituksen selvitys on kuitenkin
asetettava yhtidn internetsivuille taikka tietoliikenneyhteyden tai muun teknisen apuvélineen
avulla saataville vahintddn kuusi viikkoa ennen sulautumisesta paattavaa yhtiokokousta.

Rajat ylittdvad sulautumista koskeva suunnitelma, hallituksen selvitys, tilintarkastajan tai muun
riippumattoman asiantuntijan lausunto ja sulautumissuunnitelmaa koskevat sidosryhmien huo-
mautukset on pidettdvé osakkeenomistajien saatavana ennen sulautumisesta paéttéavad yhtioko-
kousta ja ndhtévilla kokouksessa. Ne my0s liitetddn kokousasiakirjoihin. Téll4 perusteella suo-
malaisen sulautumiseen osallistuvan yhtion yhtiokokouksen péattaessd sulautumissuunnitelman
hyvaksymisestd luvun 9 §:n mukaisesti osakkeenomistajan katsotaan perehtyneen mainittuihin
asiakirjoihin (vrt. HE 103/2007 vp, s. 27). Voimassa olevan lain tapaan sulautumisesta paattava
yhtiokokous on pidettdva tai hallituksen sulautumispditos tehtdva neljan kuukauden kuluessa
sulautumissuunnitelman rekisterdinnisti. Asiasta ei ole sdddetty kodifioidussa yhtiodirektii-
vissd eikd muutosdirektiivissd. Suomalaisen yhtion on jatkossakin hyvéksyttiva sulautumis-
suunnitelma sellaisenaan tai se raukeaa (vrt. HE 109/2005 vp, s. 146; HE 103/2007 wvp, s.
27—29). Rajat ylittdvissi sulautumisissa muiden valtioiden yhtidihin sovellettavat ulkomaiset
saannokset saattavat poiketa Suomen laissa sdddetystd. Voimassa olevan lain tapaan ulkomaisen
yhtidmuodon erilaisuus voi aiheuttaa sen, ettd sulautumista koskevaan péétokseen sovelletaan
osakeyhtidlain yleisten periaatteiden nojalla tiukempia paitdsvaatimuksiakuin 2/3:n maira-
enemmistovaatimusta (ks. HE 103/2007 vp, s. 28), esimerkiksi osakkeenomistajan suostumusta
koskevaa vaatimusta. Rajat ylittdvan sulautumispaitoksen oikeusvaikutukset ovat samat kuin
kansallisessa sulautumispaatoksessa.

Rajat ylittavéssd sulautumisessa osakkeenomistajilla sekd optio-oikeuksien ja muiden osakkei-
siin oikeuttavien erityisten oikeuksien haltijoilla on sama oikeus vaatia osakkeidensa tai oikeuk-
siensa lunastamista kuin kansallisessa sulautumisessa. Mainittujen oikeuksien osalta lunastus-
oikeutta voidaan rajoittaa tai parantaa oikeuksien ehdoissa. Uutta on, ettd sulautuvan yhtion
tulee ilmoittaa sdhkoinen osoite lunastusvaatimuksen sédhkoisté vastaanottamista varten. Muilta
osin lunastusvaatimuksen esittdmisen edellytykset sdilyvat muuttumattomina.

Osakkeiden seké optio-oikeuksien ja muiden erityisten oikeuksien lunastamisesta voidaan sopia
sulautuvan yhtion ja asianomaisten arvopaperien haltijoiden kesken. Jos sopimukseen ei paésté,
lunastamiseen liittyvét riidat on ratkaistava valimiesmenettelyssa. Jos osakkeenomistaja taikka
optio-oikeuden tai muun erityisen oikeuden haltija edelleen katsoo, ettd yhtion tarjoamaa lunas-
tushintaa ei ole asetettu asianmukaisesti, lunastusta vaativa voi esittdd valimiesmenettelyssa ka-
sityksensé ja vaatimuksensa asianmukaisesta korvauksesta. Lunastusmenettelya koskevat sdéan-
nokset ovat samat kansallisessa sulautumisessa ja rajat ylittdvissd sulautumisessa lukuun otta-
matta lunastushinnan maksamisajankohtaa koskevia ehdotettuja sdénnoksia.
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Lunastusta koskevassa pykélédssa ei ehdoteta, ettd lunastusoikeus annettaisiin muille kuin lunas-
tusta vaatineille ja sulautumista vastaan dénestaneille osakkeenomistajille. Siten esimerkiksi
osakkeenomistajan ilmaisemaa aikomusta vastustaa suunnitelmaa ja sen kirjaamista sinénsa ei
katsota kielteisen ddnen asianmukaiseksi pdytéakirjamerkinnéksi (vrt. muutosdirektiivillé lisatty
126 a artiklan 1 kohdan toinen ja kolmas alakohta).

Ehdotuksessa sdddetddn uudesta ylimédérdistd rahavastiketta koskevasta menettelysté, jota so-
velletaan toiseen valtioon sulautuvaan suomalaiseen yhtioon. Ehdotuksen mukaan sulautuvan
yhtion osakkeenomistajalla on oikeus vaatia ehdotetun sulautumisvastikkeen lisdksi ylimaa-
rdistd rahavastiketta, jos osakkeenomistajan ndkemyksen mukaan sulautumissuunnitelmassa
ehdotettu osakkeiden vaihtosuhde on epdasianmukainen ja osakkeenomistaja ei ole vaatinut
osakkeidensa lunastusta. Osakkeenomistajan vaatimuksen tekemiseksi edellytetidén kaikkien
seuraavien ehtojen tdyttdmistd: osakkeenomistaja ei ole vaatinut osakkeensa lunastusta, osak-
keenomistajan nikemyksen mukaan sulautumissuunnitelmassa ehdotettu osakkeiden vaihto-
suhde on epdasianmukainen sekd osakkeenomistaja on ddnestinyt sulautumista vastaan, jos télla
on adnioikeus. Menettelyn vadrinkayttdmiseen liittyy riski siitd, ettd menettelyistd aiheutuu
olennaisia lisdkustannuksia sulautuville yhtiéille. Vaarinkaytosmahdollisuuksien vuoksi ehdo-
tetaan, ettd menettelystd aiheutuvien kulujen korvaamiseen sovelletaan, mita oikeudenkdymis-
kaaren 21 luvussa sdddetddn oikeudenkdyntikuluista.

Liséksi ehdotetaan nimenomaisia sdédnnoksid, joiden mukaan asiaa kisittelevét vilimiehet voi-
vat paattad, ettd useiden osakkeenomistajien tai erityisten oikeuksien haltijoiden vireille pane-
mat lunastusvaatimukset taikka osakkeenomistajien ylimaardistd rahavastiketta koskevat vaati-
mukset on késiteltivd samassa menettelyssd, jos ne johtuvat olennaisesti samasta perusteesta.
Ehdotuksen tarkoituksena on sujuvoittaa nditi koskevien asioiden késittelya siten, ettd yhté yh-
tiotd koskevat asiat voidaan késitelld samanaikaisesti ja ratkaista yhdenmukaisin perustein.

Sulautumisen taytdntdonpanoon sovelletaan eri sddnndksié riippuen siitd, onko vastaanottava
yhtié suomalainen vai ulkomainen. Jos vastaanottava yhtié on suomalainen, sulautuminen on
ilmoitettava rekisterditidviksi ldhtokohtaisesti samalla tavoin kuin kotimainen sulautuminen.
Rajat ylittdvan sulautumisen tiytdntdonpanon rekisterdinnin edellytyksena on, ettid sulautuvan
yhtion kotivaltion toimivaltainen viranomainen on antanut ennakollisen valvonnan suoritta-
mista koskevan sulautumistodistuksen ja ettei yksikdan velkoja ole vastustanut sulautumista tai
ettd tuomioistuin on todennut velkojan saaneen maksun tai turvaavan vakuuden saatavastaan.
Tuomioistuimen tuomiolta ei edellytetd lainvoimaisuutta. Uutta on, ettd ehdotuksessa sdddetdan
nimenomaisesti siitd, etti rekisteriviranomaisen (Patentti- ja rekisterihallituksen) on viipymétta
viran puolesta ilmoitettava rekistereiden yhteenliittimisjéarjestelméin kautta sulautumisen rekis-
terdinnistd sille ulkomaiselle rekisteriviranomaiselle, jonka pitdiméén rekisteriin sulautuva ul-
komainen yhti6 on rekisterdity.

Jos suomalainen osakeyhtid sulautuu vastaanottavaan ulkomaiseen osakeyhtioon, ehdotetut
muutokset ovat tietyiltd osin pidemmaélle menevid. Sulautumiseen osallistuvien suomalaisten
yhtididen on jatkossakin haettava rekisteriviranomaiselta lupa sulautumisen tdytéintddnpanoon
kuuden kuukauden kuluessa sulautumista koskevasta paitoksesté tai sulautuminen raukeaa. Eh-
dotuksessa on tdydennetty hakemukseen liitettivid asiakirjoja siitd, mitd on sdddetty voimassa
olevassa laissa. Ehdotuksessa sdddetddn rajat ylittdvissd sulautumisissa rekisteriviranomaisen
(Patentti- ja rekisterihallituksen) velvollisuudesta jérjestdd ennakollinen valvonta sekd tehda
padtos rajat ylittdvaa sulautumista koskevan todistuksen antamisesta. Ennen luvan antamista
rekisteriviranomaisen on siten ehdotuksen mukaan tutkittava, ettd kaikkia asiaankuuluvia ehtoja
on noudatettu ja kaikki menettelyt ja muodollisuudet on saatettu asianmukaisesti paétokseen,
seka tiettyjen ehtojen tdyttyessd muiden toimialoillaan toimivaltaisten viranomaisten avulla sel-
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vitettdva, ettei sulautumista toteuteta vadrinkdytto- tai petostarkoituksessa taikka muuten rikol-
lisessa tarkoituksessa. Ehdotuksen mukaan rekisteriviranomaisen on tutkittava tiedot mééaré-
ajassa, joka on ldhtokohtaisesti kolme kuukautta mutta jota voidaan pidentdi ehdotetuissa sdédn-
noksissd tarkemmin séédetyin perustein. Ehdotuksen mukaan rekisteriviranomaisella on oikeus
pyytdd Harmaan talouden selvitysyksikoltd velvoitteidenhoitoselvitys seka tarvittaessa lisdtie-
toja muilta viranomaisilta tai toimijoilta. Rajat ylittdvad sulautumista ei voida rekisterdida vas-
taanottavan yhtion kotivaltiossa, ennen kuin rekisteriviranomainen on antanut luvan sulautumi-
sen taytdntdonpanoon. Ehdotuksen mukaan todistus rajat ylittdvaé sulautumista koskevasta lu-
vasta on asetettava saataville ja toimitettava vastaanottavan yhtion kotivaltion toimivaltaisille
viranomaisille maksutta suoraan rekistereiden yhteenliittimisjérjestelmén kautta.

Sulautumisen oikeusvaikutukset vastaavat voimassa olevaa lakia.

Voimassa olevan lain tapaan rajat ylittdvadn sulautumiseen osallistuvat suomalaiset yhtiot laa-
tivat lopputilityksen samoin kuin kansallisessa sulautumisessa.

Voimassa olevan lain tapaan rajat ylittdvaa sulautumista ei voida julistaa patemattomaksi tai
muuttaa sen jilkeen, kun se on tullut voimaan. Liséksi muutosdirektiivin sddnndsten johdosta
ehdotetaan sddnnosti siité, ettd rajat ylittdvaad sulautumista koskevaa paitosti ei voida moittia
ainoastaan silld perusteella, ettd sulautumisvastiketta kuten osakkeiden lukumaéiréa tai vaihto-
suhdetta tai lunastamiseen kdytettyd rahavastiketta ei ole méaaritetty asianmukaisesti sulautu-
missuunnitelmassa tai niistd annetut tiedot eivét ole tiyttdneet sdddettyjd vaatimuksia.

Sulautumisen mddritelmd ja toteuttamistavat

1 §. Sulautuminen. Pykélaan ehdotetaan muutosta, jolla selvennetéén, ettd absorptiosulautumi-
sessa sulautuvan yhtion osakkeenomistajat voivat suostumuksellaan luopua oikeudestaan saada
sulautumisvastiketta. Asiasta ei voida tehdd yhtiokokouksessa pelkkdd madrdenemmistopai-
tostd. Ehdotettu muutos vastaa sisdlloltddn voimassa olevaa oikeutta.

Ehdotuksella ei ole tarkoitus muuttaa nykyistd kiytdntéd kombinaatiosulautumisten osalta,
joissa osa osakkeenomistajista voi luopua oikeudestaan sulautumisvastikkeeseen mutta vastik-
keena tulee antaa véhintddn yksi osake (ks. HE 109/2005 vp, s. 149). Suomessa kombinaa-
tiosulautumiset ovat kuitenkin harvinaisia, eikd asiasta ehdoteta nimenomaista sdanngsta.

Osakeyhtidlaissa tai muuallakaan lainsaddanndssé ei sidéidetd siitd, miten pykélédssé tarkoitettu
suostumus tulee antaa. Asian myShemmén selvittimisen kannalta suostumukset on yleensa
syytd hankkia kirjallisina tai muuten todisteellisesti. Kdytdnnossd suostumus voidaan hankkia
esimerkiksi erilliselle asiakirjalle tai se voidaan merkitd yhtiokokouksen pdytékirjaan. Sdannok-
sid ei liioin ole siitdkddn, milloin suostumus voidaan antaa. Lahtokohta on, ettd suostumus on
perusteltua hankkia ennen yhtidkokousta tai viimeistddn sulautumisesta paittavassd yhtidoko-
kouksessa ennen asiasta pééttdmistd taikka tytir- tai sisaryhtidsulautumisessa ennen asiasta
paéttiavéa hallituksen kokousta. Jos yhtio ei saa yhden tai useamman kyseeseen tulevan osak-
keenomistajan nimenomaista suostumusta sithen mennessé, nédiden ei ole yleensé katsottava
luopuneen oikeudestaan saada sulautumisvastiketta.

Oikeuskdytdnndssé on katsottu, etté tapauskohtaisesti suostumus voidaan antaa ennen lunasta-

mismenettelyn kidynnistymisti ja siten esimerkiksi osakassopimuksessa, jos osakassopimuksen
madrdykset ovat riittdvan yksiloityjd. Osakassopimuksessa annettu suostumus voidaan yhtidoi-
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keudellisesti vaikutuksellisella tavalla peruuttaa pddtdksen tekemiseen saakka. Mikali osak-
keenomistaja péaatoksen tekemisen jilkeen pédidtdksen mitdttdmyyttd tai moitetta koskevassa
kanteessa riitauttaa suostumuksen olemassaolon, on yhtiolld néyttotaakka siité, ettd suostumus
on ollut olemassa (KKO 2020:34, kohta 16—18; tapauksessa oli kyse osakkeiden suunnattua
lunastamista koskevan suostumuksen antamisesta siten, ettd osakkeenomistaja oli osakassopi-
muksen osapuoli). Oikeuskirjallisuudessa tarvittavien suostumusten hankkimista myds kokouk-
sen jilkeen on pidetty mahdollisena (Airaksinen, Manne — Pulkkinen, Pekka — Rasinaho, Vesa
2018: Osakeyhtiolaki II, s. 784 viitteineen. 3. uudistettu painos. Alma Talent), mutta asiasta ei
ilmeisesti ole yksimielisyytta.

Téltd osin ehdotuksella on tarkoitus panna osaltaan tdytdnt6on muutosdirektiivilla lisdtyn 119
artiklan 2 alakohdan d alakohta, jonka nojalla on sallittava sulautuminen, jossa sulautuvan yh-
tidn varat ja velat siirretdin selvitysmenettelyttd toiminnassa olevalle vastaanottavalle yhtiolle
ilman, ettd vastaanottava yhtio laskee liikkeeseen uusia osakkeita. Muutosdirektiivilld lisdtyn
sadannoksen tavoin edellytetiin (ks. myos luvun 2 §:n 2 momentti), ettd yhden henkilon hallussa
on suoraan tai vélillisesti kaikki sulautumiseen osallistuvien yhtididen osakkeet tai sulautumi-
seen osallistuvien yhtididen osakkeenomistajien hallussa olevat osakkeet jakautuvat samassa
suhteessa kaikissa sulautumiseen osallistuvissa yhtidissa.

Ehdotettu muutos ei koske kombinaatiosulautumisia, joissa on annettava sulautumisvastikkeena
vahintddn yksi osake (HE 109/2005 vp, s. 149).

2 §. Sulautumisen toteuttamistavat. Pykéldan 2 momenttiin ehdotetaan lisdttdvaksi uusi sisaryh-
tidsulautumisen méaéritelma, jota tdssd luvussa kdytetddn ainoastaan tarkoittamaan tilanteita,
joissa on sovellettava tai voidaan soveltaa yksinkertaistettuja menettelyitd sen mukaan kuin jil-
jempénd luvussa erikseen sdddetéén. Ehdotettu mééritelmi ei vilttimattd vastaa oikeuskirjalli-
suudessa tai muissa laeissa kéytettyjé sisaryhtiosulautumisen mééritelmid. Muutoksella ei ole
vaikutusta mahdollisessa muussa lainsddadanndssd, kuten verotusta koskevissa laeissa, tarkoitet-
tuihin sisaryhtidsulautumisten mééritelmiin tai niitd koskeviin periaatteisiin.

Ehdotetulla mééritelmélla ei ole tarkoitus miltdén osin estéé tai rajoittaa sulautumisvastikkeen
kayttod. Esimerkiksi verotuksellisista syistd voi johtua, ettd vastikkeen antamista pidetdén tar-
peellisena myds niissé jarjestelyissé, joissa sama osakkeenomistaja omistaa sulautuvan ja vas-
taanottavan yhtion kaikki osakkeet. Téllaisiin sulautumisiin ei kuitenkaan sovelleta maaritelméan
tarkoittamaa yksinkertaistettua menettelya.

Luvussa kéytetyn sisaryhtidsulautumisen mairitelméin tiyttimisen edellytyksené on, ettd sama
luonnollinen henkild tai oikeushenkild omistaa suoraan tai vélillisesti kaikki sulautumiseen
osallistuvien yhtididen osakkeet. Lisdksi kansallisena vaatimuksena edellytetdén, etté téllainen
henkild omistaa myds mahdolliset optio-oikeudet ja muut osakkeisiin oikeuttavat erityiset oi-
keudet. Osakeyhtitlaissa yleisesti kdytetyn omistamisen sijaan muutosdirektiivissd kdytetdan
asiasta nimitystd hallussapito. Vilittdmén omistuksen lisdksi mééritelma ulottuisi siten myos
viélillisen omistuksen tilanteisiin, joissa ainoa osakkeenomistaja ei olisi sulautuvan ja vastaan-
ottavan yhtion véliton emoyhtid. Mairitelméan mukaisella vélilliselld omistuksella tarkoitettai-
siin esimerkiksi kokonaan omistetun tytdryhtion kautta tapahtuvaa omistusta. Osakkeet voivat
my0s jakautua samassa suhteessa kaikissa sulautumiseen osallistuvissa yhtidissd. Valillisen
omistuksen kasitettd on tulkittava suppeasti, koska kyse on poikkeuksesta padsdadnnon mukai-
siin tilanteisiin. Sisaryhtiosulautumista ei esti se, ettd sulautuvalla tai vastaanottavalla yhtiolld
on hallussaan omia osakkeitaan. Tédssé luvussa tarkoitetun sisaryhtiosulautumisen edellytetdan
tapahtuvan liséksi vastikkeettomasti.
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Ehdotettu mééritelma perustuu muutosdirektiivilld lisdtyn 132 artiklan 1 kohdan johdantolau-
seeseen. Direktiivissd ei ole kdytetty sisaryhtidsulautuminen-ilmaisua kuvaamaan téllaista su-
lautumista, vaan taltd osin méaaritelma on kansallinen.

Sulautumissuunnitelma ja tilintarkastajan lausunto

3 §. Sulautumissuunnitelma. Pykdldn 2 ja 3 momentin yksittéisid sddnnoksid sulautumissuunni-
telman vahimmaissisillostd ehdotetaan muutettaviksi jaljempéana selostetuilta osin. Jatkossakin
sulautumissuunnitelmasta voidaan jittdd pois sellaiset seikat, jotka eivét tule sulautumisessa
esille.

Pykélidn 2 momentin 3 kohtaa ehdotetaan tdsmennettdviksi siten, kombinaatiosulautumisessa
vastaanottavan yhtion sulautumissuunnitelmassa tulee ilmoittaa vastaanottavan yhtion tilikausi,
jos siitd ei ole médaratty yhtidjarjestyksessd. Jos OYL 8 luvun 4 §:ssi sallitulla tavalla asiasta on
madrdtty perustamissopimuksessa, tilikausi ei muutoin ilmene valttdmattd mistdén. Sddnnds on
kansallinen.

Pykilidn 2 momentin 4 kohtaa ehdotetaan tdsmennettivéksi siten, ettd sulautumisvastikkeena
annettavien osakkeiden médra voitaisiin ilmaista osakkeiden lukumaiérén lisidksi sovellettavana
vaihtosuhteena suhteessa vastaanottavan yhtion osakkeisiin. Pelkédn vaihtosuhteen ilmoittami-
seen voi kuitenkin liittyd kaytdnnon ongelmia, erityisesti jos osakkeiden enimméaismairad on
rajoitettu yhtidjarjestyksessa tai osakkeiden lukuméairdd muutetaan olennaisella tavalla. Tallai-
siin seikkoihin on kiinnitettdvd osakkeenomistajien erityistd huomiota sulautumissuunnitel-
massa kaytettdessd pelkkdd vaihtosuhdetta. Ehdotettu muutos vastaa pitkalti nykyistd oikeusti-
laa (HE 109/2005 vp, s. 149).

Sadnnokselld pannaan osaltaan tdytintoon muutosdirektiivilla lisdtyn 122 artiklan b alakohta.

Momentin 7 kohtaa ehdotetaan tdsmennettdvéksi siten, ettd sulautuvan yhtion optio-oikeuden
ja muun osakkeisiin oikeuttavan erityisen oikeuden haltijalle on annettava tieto esimerkiksi eh-
dotetusta paivamairasti, jolloin erityisen oikeuden perusteella annettavat osakkeet oikeuttaisi-
vat varojenjakoon osallistumiseen vastaanottavassa yhtidssd. Voimassa olevan lain tapaan til-
laisten oikeuksien haltijoille on annettava tieto myds muista oikeuteen liittyvisti erityisista eh-
doista, jotka liittyvét sulautumiseen. Osakkeisiin liittyvistd sulautumisen oikeusvaikutuksista
sdddetddn luvun 16 §:ssd. Ehdotettu muutos on teknisluontoinen.

Sadnnokselld pannaan tiytdntoon nykyistd tarkemmin muutosdirektiivilld lisétyn 122 artiklan e
ja g alakohta.

Momenttiin ehdotettu 12 a kohta on kokonaan uusi. Velkojien kannalta sulautuminen voi vai-
kuttaa esimerkiksi velallisyhtion maksukyvyttomyystilanteisiin ja yhtioltd olevien saatavien
taytantoonpanoon seka rajat ylittdvissa sulautumisissa oikeuspaikkaan ja sovellettavaan lakiin
(HE 103/2007 vp, s. 38). Ehdotuksen mukaan sulautumissuunnitelmassa on annettava selvitys
sulautumiseen osallistuvien yhtididen velkojien saatavien suorittamisesta tai niiden maksami-
sen turvaamisesta. TAma voi osaltaan vihentdé aiheettomia velkojien vastustamistoimenpiteita.

Kéaytanndssd osakeyhtidlain jarjestelmissd velkojien asemaa suojaa luvun 6, 7 ja 15 §:ssd sda-
detty velkojiensuojamenettely. Annettavien tietojen osalta on riittdvad kuvata muun muassa vel-
kojiensuojamenettelyn ja jarjestelyd koskevan velkojan vastustusoikeuden keskeinen sisélto.
Jos velkojille tarjotaan muita takeita, kuten yhtion tiedossa olevia takauksia tai pantteja, myos
ndistd on tilldin annettava selvitys.
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Sadnnokselld pannaan tdytintoon muutosdirektiivilld lisdtty 122 artiklan n alakohta, jonka mu-
kaan suunnitelmasta on kdytdvé ilmi vdhintddn velkojille tarjotut takeet, kuten takaukset tai
pantit.

Momentin 15 kohtaa ehdotetaan tdydennettdviksi siten, ettd sulautumissuunnitelmassa tulee
esittdd rekisterdintiajankohdan liséksi myds ehdotus sulautumisen tiytdntoonpanon suunnitel-
lusta aikataulusta. Tarkoitus on, ettd aikataulusta annettavat tiedot ovat yleisluontoisia ja suun-
taa antavia. Annettavilta tiedoilta ei voida ennalta edellyttdd kovin suurta yksityiskohtaisuutta,
silld sulautumismenettelyt ovat alttiita erilaisille sisiisille ja ulkoisille muutostekijdille, joiden
vuoksi aikataulu voi muuttua. Riittdvad on, ettd aikatauluehdotuksessa olisi huomioitu sulautu-
misen keskeisimmaét vaihteet, kuten sulautumispaitdsten ja kuulutuksen ennakoitu ajankohta ja
madrdaika velkojakirjeiden ldhettdmiselle. Sulautumisen aikataulun muuttuminen tai siitd poik-
keaminen ei estd sulautumisen rekisterdintid. Sulautumissuunnitelman osapuolet voivat kuiten-
kin vedota sithen keskindisissi suhteissaan yleisten sopimusoikeudellisten periaatteiden mukai-
sesti.

Sdannds on johdonmukainen jaljempand ehdotettavien jakautumista ja kotipaikan siirtoa kos-
kevien sddnndsten kanssa. Sulautumisen osalta sddnnés on kansallinen.

Pykélén 3 momenttia ehdotetaan tdydennettiviksi siten, ettd voimassa olevassa sddnnoksessé
mainittuja kohtia ei edellytetd mydskiin sisaryhtiosulautumisissa. Sddnnoksen sanamuotoa eh-
dotetaan muutettavaksi siten, ettd ei sovelleta -muotoilu muutetaan ei edellytetd -muotoiluksi.
Muutos vastaa yhtidittdmalla toteutettavan jakautumisen yhteydessd ehdotettavaa muotoilua.
Ehdotettu muotoilu sallii tiettyja joustoja, jos sulautumisessa kuitenkin ilmenisi tarve antaa tie-
toja jostakin asiasta, josta ei ldhtokohtaisesti anneta tietoja.

Sadnnokselld pannaan tiytidntoon muutosdirektiivilld lisitty 132 artiklan 1 kohta siltd osin, kuin
se koskee 122 artiklan b, ¢ ja e alakohtaa.

4 §. Tilintarkastajan lausunto. Pykdlan 1 momentti vastaa voimassa olevaa lakia siten tdyden-
nettyni, etti sddnnoksessd mainitaan nimenomaisesti, etté tilintarkastajan lausunto on annettava
my0s osakkeiden vaihtosuhdetta koskevista perusteista. Lausunnossa on siten jatkossakin otet-
tava kantaa osakkeiden vaihtosuhteeseen, rahavastikkeeseen tai muuhun sulautumisvastikkee-
seen. Ehdotettu muutos on johdonmukainen 3 §:n 2 momentin 4 kohtaan ehdotetun muutoksen
kanssa, ja se vastaa voimassa olevaa oikeutta (HE 109/2005 vp, s. 153—154). Sdanndkselld
pannaan osaltaan tdytintdon muutosdirektiivilld muutettu 125 artiklan 3 kohta.

Pykélén 2 momenttia ehdotetaan muutettavaksi siten, etti tilintarkastajan lausunto voidaan an-
taa ainoastaan velkojien asemasta my0s sisaryhtiosulautumisissa. Sddnndkselld pannaan téytén-
toon muutosdirektiivilld lisdtty 132 artiklan 1 kohta siltd osin, kuin se koskee 125 artiklaa.

Sulautumissuunnitelman rekisteréiminen ja kuulutus velkojille

6 §. Kuulutus velkojille. Pykildn 2 momentissa ehdotetaan kuulutuksen antamista koskevan ha-
kemuksen médrdajan lyhentdmistd. Voimassa olevan neljdn kuukauden sijaan kuulutusta tulee
ehdotuksen mukaan hakea kuukauden kuluessa sulautumissuunnitelman rekisterdimisesti. Re-
kisteriviranomaisessa kuulutusta koskevan hakemuksen ksittelyyn kuluu yleensa jonkin verran
aikaa, joten itse kuulutus annetaan hieman mydhemmin. Néin ollen kuulutuksen maarapaiva voi
olla pian sen jélkeen, kun sulautumisesta péétetdéin sulautumiseen osallistuvissa yhtioissa. Tama
puolestaan mahdollistaa sen, ettd velkojat voivat arvioida saatavansa asemaa asianmukaisin tie-
doin ja tehdi lopulliset ratkaisunsa vasta asiasta paitténeen kokouksen jilkeen.
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Sadnnokselld pannaan tdytantoon muutosdirektiivilla lisdtyn 126 b artiklan 1 kohdan toinen ala-
kohta. Kyseisen alakohdan mukaan velkojat, jotka eivit ole tyytyviisié rajat ylittdvaan sulautu-
miseen osallistuvien yhtididen yhteisessd sulautumissuunnitelmassa esitettyihin suojaaviin ta-
keisiin, voivat kolmen kuukauden kuluessa sulautumissuunnitelman julkistamisesta hakea asi-
anmukaiselta hallinnolliselta tai oikeusviranomaiselta riittdvid takeita. Talloin muutosdirektii-
vin mukaan edellytetddn, etté tillaiset velkojat voivat uskottavalla tavalla osoittaa, ettd ndiden
saatavat ovat rajat ylittdvdn sulautumisen vuoksi vaarassa jaddd saamatta eikd sulautumiseen
osallistuvilta yhti6iltd ole saatu riittdvia takeita.

Kuulutuksen hakemista koskevan médrdajan lyhentiminen ehdotetulla tavalla turvaa sen, ettd
velkojat voivat hakea riittévid takeita saataviensa suojaamiseksi muutosdirektiivissd tarkoite-
tussa maérdajassa. Itse kuulutusaika on véhintdan kolme kuukautta, mika vastaa voimassa ole-
vaa lakia.

Voimassa olevan lain tapaan ehdotuksen tarkoituksena on, ettd sulautumista koskevat velko-
jiensuojasdannokset ovat mahdollisimman yhdenmukaisia kansallisissa ja rajat ylittdvissa su-
lautumisissa (vrt. HE 103/2007 vp, s. 31), jollei nimenomaisista rajat ylittdvia sulautumisia kos-
kevista sddnnoksistd muuta johdu.

Muutosdirektiivin sdéinndksestd ja sen soveltamisesta my0s kansallisiin sulautumisiin johtuu,
ettd voimassa olevasta laista poiketen kuulutusta ei voida jatkossa hakea yhtiokokouksen jil-
keen. Muutoksen johdosta kansallisen lain joustavuus heikkenee yksittéisissa tapauksissa.

Pykélén 2 momentissa ehdotetaan liséksi, etté tytér- ja sisaryhtiosulautumisessa kuulutusta kos-
kevan hakemuksen voi tehdd my0s vastaanottava yhtié. Sddnnoksen tarkoituksena on lisétd me-
nettelyllisid toimintamahdollisuuksia ja vihentdé rekisterdintimenettelyihin liittyvad hallinnol-
lista taakkaa.

Sulautumisesta pddttdminen

9 §. Toimivaltainen elin ja pddtoksen ajankohta. Pykdlan 1 momenttia ehdotetaan muutettavaksi
siten, ettd tytiryhtiosulautumista vastaavalla tavalla myds sisaryhtidsulautumisesta paattaa su-
lautuvan yhtion hallitus. Ndin on mahdollista tehdd, koska 2 §:n 2 momentissa tarkoitetun si-
saryhtidsulautumisen maéritelmén mukaan sama luonnollinen henkild tai oikeushenkilé omis-
taa suoraan tai vélillisesti kaikki sulautumiseen osallistuvien yhtididen osakkeet ja erityiset oi-
keudet.

Sadnnokselld pannaan osaltaan tiytdntoon 126 artiklan 3 kohta sekd muutosdirektiivilld lisdtty
132 artiklan 1 kohta siltd osin, kuin se koskee 126 artiklan 1 kohtaa, ja osaltaan muutosdirektii-
villa lisdtty 132 artiklan 3 kohta.

11 §. Asiakirjojen néihtdivdnd pitiminen, ldhettdminen ja uusien tietojen ilmoittaminen. Pykilan
1 momentin 6 kohtaa ehdotetaan tarkennettavaksi siten, ettd siind mainitaan tilinpdétoksen ja
osavuosikatsauksen lisédksi myds toimintakertomus. Kirjanpitolain 3 lukuun tehtyjen muutosten
jélkeen tilinpédétos ja toimintakertomus on selkedsti eriytetty toisistaan. Toimintakertomuksen
siséltod koskevan kirjanpitolain 3 luvun 1 a §:n 4 momentin 1 kohdan mukaan toimintakerto-
muksessa on muun muassa esitettdva tiedot olennaisista tapahtumista tilikauden paattymisen
jalkeen. Nyt esilld olevassa lainkohdassa on kyse asiallisesti samanlaisesta asiasta. Siksi sddn-
nokseen on tarpeen ottaa nimenomainen maininta.

Osakkeiden sekd optio-oikeuksien ja muiden osakkeisiin oikeuttavien erityisten oikeuksien lu-
nastaminen
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13 §. Lunastusmenettely. Lunastusmenettelyssd on asiallisesti kysymys osakkeenomistajan
taikka optio-oikeuksien tai muun osakkeisiin oikeuttavan erityisen oikeuden haltijan oikeudesta
vaatia rahavastiketta osakevastikkeen tai muun vastikkeen sijaan sekd vastikkeen suuruuden
madrittdmisestd vilimiesmenettelyssd. Voimassa olevan lain tapaan sulautuvan yhtion osak-
keenomistaja voi yhtidkokouksessa vaatia osakkeidensa lunastamista. Lunastusta vaativan
osakkeenomistajan on jatkossakin ddnestettdva sulautumista vastaan (1 momentti). Samoin op-
tio-oikeuden ja muun osakkeisiin oikeuttavan erityisen oikeuden haltija, jolla on oikeus vaatia
lunastamista, voi vaatia lunastamista myos ennen yhtidkokousta esitettavélla kirjallisella vaati-
muksella tai muuten todisteellisesti (2 momentti).

Pykildn 1 ja 2 momenttia ehdotetaan muutettavaksi siten, ettd niissd sdddetdén mahdollisuu-
desta esittidé lunastusvaatimus séhkdisesti. Sulatuvan yhtion tulee 1 momentin nojalla ilmoittaa
sdhkoinen osoite osakkeenomistajien lunastusvaatimuksen sdhkoistd vastaanottamista varten.
Sdhkoinen osoite viittaa tdssd esimerkiksi sahkopostiosoitteeseen tai muuhun yleisesti kiytossa
olevaan sidhkoisen viestinnén vélineeseen taikka soveltuvaan sdhkoistd palveluun, joka mahdol-
listaa vaatimuksen esittimisen ja vastaanottamisen. Mahdollisuus esittdd sdhkoinen lunastus-
vaatimus voidaan toteuttaa samassa yhteydessa yhtiokokouksessa kdytetyn dénestys- tai verk-
kokokouspalvelun kanssa. Sdhkdinen osoite voidaan ilmoittaa esimerkiksi sulautumissuunni-
telmassa tai kokouskutsussa sulautumisesta péattavéin yhtickokoukseen.

Ehdotuksen tarkoituksena on helpottaa lunastusvaatimuksen esittdmisté erityisesti niissé tilan-
teissa, joissa osakkeenomistaja voi osallistua sulautumisesta paattadvaan yhtickokoukseen ilman
fyysisté ldsndoloa. Ehdotuksessa tarkoitettu mahdollisuus soveltuu kiytdnnossé parhaiten eté-
kokouksiin ja tilanteisiin, joissa osakkeenomistajan on mahdollista kéyttdd danioikeuttaan en-
nen yhtiokokousta. Télté osin yksimieliset osakkeenomistajat voivat luopua sdénndksen tarjoa-
masta mahdollisuudesta.

Sdhkoinen lunastusvaatimus voidaan toimittaa yhtiolle ennen yhtiokokousta esimerkiksi mah-
dollisen ennakkoddnestyksen yhteydessé tai viimeistdin yhtiokokouksen aikana ennen sulautu-
misesta padttimistd. Vaatimuksen esittdvin osakkeenomistajan on tarvittaessa esitettava riittava
selvitys osakeomistuksestaan. Séhkoisesti toimitettu vaatimus katsotaan esitetyksi sulautumi-
sesta padttivissi yhtiokokouksessa pykélan 1 momentissa edellytetyllé tavalla. Sdhkoisesti toi-
mitettuun vaatimukseen sovelletaan samoja periaatteita kuin paikan pédlld yhtiokokouksessa
esitettyyn lunastusvaatimukseen. Yhtiokokouksessa on varmistettava, ettd myos sidhkodisesti
vastaanotetut lunastusvaatimukset voidaan huomioida asianmukaisella tavalla.

Lunastuksen vaatiminen sdhkdistd osoitetta kdyttden edellyttdd muiden lunastusoikeudelle ja
sen kiyttdmiselle asetettujen edellytysten tayttdmistd. Ehdotus ei merkitse ennakkodinestysté
koskevien periaatteiden muutosta. Taémén vuoksi osakkeenomistajan on esimerkiksi ennen yh-
tiokokousta tehdysté sdhkdisestd lunastusvaatimuksesta huolimatta osallistuttava yhtidkokouk-
seen ja ddnestettdva sulautumispdatdstd vastaan, jos ennakkoddnestysmahdollisuutta ei ole ollut
tai lunastusta vaativa ei ole mahdollisuutta kayttanyt.

Pykélén 2 momentissa ehdotetaan 1 momenttia vastaavalla tavalla, ettd myds optio-oikeuksien
ja muiden osakkeisiin oikeuttavien erityisten oikeuksien haltijoiden osalta lunastusvaatimusten
esittdmistd varten tulee ilmoittaa sdhkoinen osoite. Momenttia sovelletaan, ellei asiasta sovita
toisin oikeuksien ehdoissa tai muussa sopimuksessa. Sdannds on tarkoitettu helpottamaan mui-
den kuin osakkeenomistajien lunastusvaatimuksen tekemisti. Taltd osin sdénnods on pakottava.

Pykilén 1 ja 2 momentilla pannaan tdytant6on muutosdirektiivilla lisétty 126 a artiklan 2 kohta.
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Pykélén 3 momenttiin ehdotetun lisdyksen nojalla lunastusasiaa késittelevit vilimiehet voivat
paittdd, ettd eri osakkeenomistajien taikka optio-oikeuksien tai muiden erityisten oikeuksien
haltijoiden vireille panemat asiat késitelldén samassa menettelyssd. Edellytyksend on, ettd tal-
laiset lunastusvaatimukset johtuvat olennaisesti samasta perusteesta. Ehdotuksen mukaan vaa-
timusten katsotaan johtuvan olennaisesti samasta perusteesta, jos vastaajana on sama taho ja
menettelyt koskevat samaa sulautumista. Jos vastaanottavaan yhtioon sulautuu samanaikaisesti
useampi sulautuva yhtid, niita koskevat menettelyt kasitellddn kuitenkin muodollisesti erilldén.

Voimassa olevan osakeyhtiolain 16—18 luvussa ei ole sidddetty osakkeenomistajien taikka op-
tio-oikeuksien tai muiden erityisten oikeuksien haltijoiden vireille panemien lunastusmenette-
lyiden yhdistédmisestd. Vélimieskdytdnndssé asioiden yhdistdmistd on pidetty mahdollisena il-
man nimenomaisen lainméérdyksen tukeakin erityisesti niissé tilanteissa, joissa kukaan menet-
telyn osallinen ei ole tdtd vastustanut. Ehdotus vastaa péépiirteittdin oikeudenkdymiskaaren 18
luvun 2 §:ssd sdddettyjd edellytyksid kanteiden yhdistdmiselle. Kyseisen sdédnnoksen mukaan
kantajan useita vastaajia vastaan tai usean kantajan yhté tai useampaa vastaajaa vastaan saman-
aikaisesti nostamat kanteet on késiteltdvd samassa oikeudenkéynnissé, jos ne johtuvat olennai-
sesti samasta perusteesta. Vaikka oikeudenkdymiskaaren riita-asian oikeudenkdyntid koskevat
sddnndkset eivit sellaisenaan koske osakeyhti6lain 16—18 luvun vilimiesmenettelyé, osakkei-
den lunastusta koskevien vélimiesmenettelyiden yhdistiminen on prosessiekonomisesti ja kus-
tannusmielessa tarkoituksenmukaista. Siksi ehdotetaan, ettd vélimiehet voivat tehdd yksittdisten
juttujen késittelyn sijaan paitoksen juttujen yhdistdmisestd. Valimiehilla ei ole sithen sddannok-
sen mukaan kuitenkaan velvollisuutta. Nykyista kdytiantod vastaavalla tavalla padtoksen tueksi
véalimiehen on perusteltua pyytda asianosaisten suostumukset. Se, ettd suostumusta ei saada, voi
viitata siihen, ettd yksittdinen juttu saattaa poiketa olosuhteiltaan jollakin tapaa muista jutuista
eikd asianosainen halua juttuaan késiteltdvan samalla tavalla kuin muut jutut. Kyse voi olla tal-
16in siitd, ettei juttu johdu sddnnodksessd edellytetylld tavalla olennaisesti samasta perusteesta
kuin muut.

Sulautumisen tdytintoonpano ja oikeusvaikutukset

14 §. limoitus sulautumisen tdytdintéonpanosta. Tarkoitus on, ettd sulautuva yhtio ja vastaanot-
tava yhtio tekevét sisaryhtiosulautumista koskevan ilmoituksen yhdessd 1 momentin pééséén-
ndn mukaisella tavalla.

Pykilan 1 momentin 4 kohtaa ehdotetaan nimenomaisesti tdydennettévéksi siten, ettd ilmoituk-
seen tulee liitdd sulautumispiétdsten ohella tiedot sulautumissuunnitelmasta, jonka perusteella
paitokset on tehty.

Taytédntoonpanoa koskevaan ilmoitukseen ei tarvitse liittdd sulautumissuunnitelmaa. Riittda,
ettd ilmoitukseen liitetddn tiedot sulautumissuunnitelmasta seké sulautumiseen osallistuvien yh-
tididen sulautumista koskevat padtokset. Annettavissa tiedoissa on yksiloitdva sulautumissuun-
nitelma siten, ettd se on rekisteriviranomaisen ja kolmannen osapuolen 10ydettiavissa vaikeuk-
sitta, esimerkiksi asiakirjan paivdyksen, viitteen tai muun vastaavan tunnuksen ja suunnitelman
rekisterdintipdivimaérdn perusteella. Jos yhtioilld on samanaikaisesti vireilld useita suunnitel-
mia, ehdotus helpottaa my6s ndiden erottelemista toisistaan. Sdéinnokselld lisétddn myos eri si-
dosryhmien tiedonsaantia.

Suomen sisilli toteutetuissa kansallisissa sulautumisissa itse sulautumissuunnitelma on rekis-
terdity ja julkisesti saatavilla jo menettelyn aikaisemmassa vaiheessa. Sulautumissuunnitelma
on lisdksi hyviksyttdvd luvun 12 §:n 2 momentin mukaan muuttamattomana. Vastaavasti Suo-
meen rekisterditivéssa rajat ylittdvéssd sulautumisessa tdytantdonpanon edellytyksend on, ettéd
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sulautumissuunnitelma on hyvéksytty samoin ehdoin kaikissa sulautumiseen osallistuvissa yh-
tidissd. Rajat ylittdvissa sulautumisissa tilanne ei ole vélttdmatta ndin yksiselitteinen. Jos syystd
tai toisesta rajat ylittdvadn sulautumiseen osallistuvien yhtididen paédtokset poikkeavat julkiste-
tusta sulautumissuunnitelmasta, muutettu suunnitelma on ilmoitettava rekisterditavaksi viimeis-
tddn tdytdntoonpanoa koskevan ilmoituksen yhteydessé (vrt. eurooppayhtion kotipaikan siirron
osalta: HE 55/2004 vp, s. 25).

Saddnnokselld pannaan taytintodn muutosdirektiivillda muutetun 128 artiklan 2 kohta.

16 §. Sulautumisen oikeusvaikutukset. Pykéaldn 5 momentissa ehdotetaan sdddettavéksi ajankoh-
dasta, jolloin velkoja voi aikaisintaan vaatia suoritusta timén eduksi sulautumista varten méa-
rityistd riittdvistd vakuuksista. Sd&nnos koskee vakuuksia, jotka on annettu 6 §:n mukaisen kuu-
lutuksen antamisen ja madrdpdivan vélilld 6 §:ssd tarkoitetulle saamiselle taikka sulautumista
vastustaneelle velkojalle médrdpdivin jalkeen. Kyse voi olla esimerkiksi siitd, ettd 6 §:ssé tar-
koitetun saatavan velkojalle sovitaan vapaamuotoisten neuvottelujen jalkeen annettavaksi riit-
tava vakuus ilman, ettd velkoja ensin ilmoittaa muodollisesta sulautumista koskevasta vastus-
tuksestaan rekisteriviranomaiselle. Talla tavoin sulautuvan yhtion tarkoituksena on valttaa tietty
viranomaismenettelyn vaihe ainakin kyseisen velkojan osalta tai, jos kyse on jo vireilld olevasta
asiasta, riittdvan vakuuden antamisen tarkoituksena on pééttdéd kyseisen asian késittely sovin-
nollisesti. Téllaisista olosuhteista tai tarkoituksesta voidaan jatkossa mainita vakuussopimuk-
sessakin. Liséksi julkisoikeudellisille saataville vakuus voidaan antaa myohemmin méérapéivin
jélkeenkin. Sddnnoksessa edellytetddn, ettd sulautumisen on tultava voimaan, ennen kuin suori-
tusta voidaan vaatia tdllaisesta vakuudesta. Ehdotettuun ajankohtaan vaikuttaa se, ettd jarjeste-
lyyn liittyvét riskit voivat siirtyé ja toteutua vasta voimaantulon jalkeen.

Jos sulautumista varten tarkoitettu vakuus tulisi suoritettavaksi ennen sulautumisen taytantoon-
panoa, voisi syntya tilanne, jossa sulautuminen peruuntuessa vakuus annetaan tarpeettomasti.
Huolena on pidetty sitd, ettd velkojat voisivat yrittdd kayttaa téllaista mahdollisuutta patevan
vakuuden saamiseksi velalle, jolle ei ollut alun perin annettu vakuutta. Toisaalta, jos vakuus
annetaan velalle, jonka peruste on syntynyt ennen velkojille tarkoitettua kuulutusta, vakuus voi
perdytyé takaisinsaannista konkurssipesdin annetun lain (758/1991) nojalla ennen sulautumisen
tdytdntdonpanoa. Vakuuden perdytymisen edellytyksistd sdddetdin mainitussa laissa. Téllai-
sessa tilanteessa perustellusta syystikin annettuun vakuuteen voi liittyd menettelyllisid ongel-
mia.

Sulautumisen voimaantulon ajankohta on sidottu vastaanottavaan yhtioon sovellettavassa laissa
sdddettyyn ajankohtaan. Jos vastaanottavan yhtion rekisterdity kotipaikka on Suomessa ja su-
lautumiseen voimaantulon ajankohtaan sovelletaan Suomen lakia, voimaantulon ajankohdasta
sdddetddn luvun 15 ja 25 §:ssé. Kun sulautuminen on rekisterdity Suomessa luvun 15 §:n tai 25
§:n mukaisesti, tdssd 16 §:ssd tarkoitetut sulautumisen oikeusvaikutukset alkavat. Rajat ylitta-
vissd sulautumisissa jarjestelyd varten annetut riittavat takeet on tdlloin méaritetty ulkomaisen
sulautuvan yhtion kotivaltion lain mukaan, mutta niitd koskevaa tiytdnt6onpanon vaatimusta ei
voida esittdd ennen sulautumisen voimaantuloa Suomen lain mukaisesti.

Jos vastaanottavan yhtion kotipaikka on muussa ETA-valtiossa kuin Suomessa, voimaantulon
ajankohdasta sdadetddn kyseiseen yhtioon sovellettavan valtion lainsdddannossa. Riittdvét ta-
keet on tdlloin médritetty sulautuvaan yhtioon sovelletun Suomen lain mukaan, mutta niité kos-
kevaa tdytdntoOonpanon vaatimusta ei voida esittdd ennen sulautumisen voimaantuloa toisen
ETA-valtion lain mukaisesti.

Saédnnoksen perusteella nimenomaisesti sulautumista varten annetut vakuudet ovat jatkossa
ajallisesti ehdollisia sulautumisen voimaantulon suhteen. Timi saattaa kdytdnnossd muuttaa
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joiltakin osin sopimuskaytdntdjd. Vakuuden saamiseksi ja siihen liittyvien kysymysten ratkai-
semiseksi velkojan ja velallisen eli sulautuvan yhtion tulisi ensisijaisesti neuvotella asiasta.
Viime kddessa velkojan on kuitenkin mahdollista kdyttdd osakeyhti6laissa timén suojaksi sidi-
dettyja oikeuksia.

Térkednd on pidetty sitd, ettd olemattoman tai perusteettoman velkojan vastustaessa sulautu-
mista sulautuva yhti6 voi antaa vakuuden, edetéd sulautumismenettelyssé ja tarvittaessa jalkeen-
pdin kiyd4 oikeutta siitd, onko padvelka todellinen. Pykéldssa tarkoitetun vakuuden antaminen
el merkitse padvelan myontamisti oikeaksi. Sulautumista varten annettavan riittdvén vakuuden
asettamisella ei siten ole tarkoitus ottaa kantaa siihen, onko yhtion velkojaa kohtaan olevan vel-
voitteen perussuhde ylipddtddn olemassa tai miké sen oikea siséltd on. Vakuuden antamisesta
huolimatta padvelan olemassaolo voidaan riitauttaa, jolloin myds vakuus kattaa vain sen vakuu-
den, joka lainvoimaisella tuomiolla méérdtadn maksettavaksi. Jos mybhemmin tuomioistui-
messa vireilld olleen asian ratkaisusta ilmenee, ettd velvoitteen perussuhdetta ei ole ollut ole-
massa, myOskédén jérjestelyd varten annetun turvaavan vakuuden tiytdntdonpanolle ei ole pe-
rustetta.

Sddnnokselld pannaan osaltaan taytintoon muutosdirektiivin 126 b artiklan 1 kohdan kolmas
alakohta, jonka mukaan velkojille annettujen takeiden edellytyksené on rajat ylittdvan sulautu-
misen voimaantulo 129 artiklan mukaisesti. Viitatun artiklan mukaan rajat ylittdvén sulautumi-
sen voimaantuloajankohta méérdytyy sen jdsenvaltion lainsddddnndén mukaan, jonka lainsdé-
dédnndn alainen sulautumisen kautta muodostettava yhtio on. Sulautuminen voi tulla voimaan
vasta toimivaltaisen viranomaisen ennakollisten valvontatoimien toteuttamisen jélkeen.

Rajat ylittiva sulautuminen

19 §. Rajat ylittivin sulautumisen mddritelmd ja toteuttamistavat. Pykdlan soveltamisen kan-
nalta on otettava huomioon, ettd pykédldn 1 momentissa oleva viittaus laajenee siten, ettd ehdo-
tetun 2 §:n 2 momentin muutoksen myoté viittaus siséltdd jatkossa myos rajat ylittdvén sisaryh-
tiosulautumisen.

Pykélén 2 momentin 1 kohdan johdantokappaleeseen ja d alakohtaan ehdotetaan teknisluontei-
sesti korjattavaksi sddddsviittaus tietyistd yhtidoikeuden osa-alueista annettuun Euroopan par-
lamentin ja neuvoston direktiiviin (EU) 2017/1132. Muilta osin sddnnds vastaa voimassa olevaa
lakia. Sddnndkseen sisdltyvilla viittauksella osakepddomaan tarkoitetaan kunkin sulautumiseen
osallistuvan yhtion lainsdddannossa sdddettyd vahimmaisosakepddomaa, joka suomalaisissa yk-
sityisissd osakeyhtidissd on 0 euroa ja julkisissa osakeyhtidissd 80 000 euroa. Sédénndsten so-
veltamisen kannalta on tirkeédé ottaa huomioon, ettd suomalaisen yhtion rajat ylittdva sulautu-
minen Yhdistyneen kuningaskunnan lainsdddédnnon alaisten yhtiomuotojen kanssa ei ole enéé
mahdollista mainitun valtion EU:sta eroamisen jalkeen.

22 §. Sulautumissuunnitelma. Voimassa olevan pykalan otsikosta ehdotetaan poistettavaksi viit-
taus hallituksen selvitykseen. Samoin ehdotettuun pykélédén ei sisdlly voimassa olevan pykélan
3—5 momenttia vastaavia sddnnoksid. Muutosehdotukset johtuvat siité, ettd hallituksen selvi-
tyksestd ehdotetaan itsendisid sddnnoksid jaljempénd luvun 22 b—22 d §:ssi.

Rajat ylittdvad sulautumista koskevaa suunnitelmaa koskevat padosin samat vaatimukset kuin
kansallisen sulautumisen yhteydessa laadittavaa suunnitelmaa, josta sdddetddn 3 §:ssd. Nyt ka-
silld olevassa pykélédssd saddettdisiin jatkossa vain rajat ylittdvéssd sulautumisessa laadittavasta
suunnitelmasta ja sen vihimmaéissisallosté silté osin, kuin kyse on kansallisesta sulautumissuun-
nitelmasta poikkeavista tai tdydentdvistd vaatimuksista. Voimassa olevan lain tapaan rajat ylit-
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tavad sulautumista koskevassa suunnitelmassa voidaan antaa muitakin kuin laissa tai muutosdi-
rektiivissd sdddettyjé tietoja esimerkiksi vihemmistdosakkeenomistajien ja velkojien aseman
turvaamiseksi (vrt. HE 103/2007 vp, s. 34—35).

Pykilidn 1 momentti vastaa voimassa olevaa lakia.

Voimassa olevan lain tapaan 2 momentissa luetellaan ne selvitykset tai ehdotukset, jotka tulee
sisdllyttdd rajat ylittdvddn sulautumissuunnitelmaan luvun 3 §:sséd sdddettyjen liséksi. Selvityk-
silld on ensisijaisesti tiedotuksellinen merkitys, kun taas ehdotukset koskevat sulautumissuun-
nitelman hyvaksymisen yhteydessé péétettavid asioita. Pykédlédn 2 momentin rajat ylittavaa su-
lautumista koskevan suunnitelman sisdltovaatimuksia ehdotetaan erdiltd osin tdydennettéviksi.
Rajat ylittdvad sulautumista koskevaan sulautumissuunnitelmaan ehdotetaan kahta vihéista tar-
kennusta padtosehdotuksiin. Muut lisdykset liittyvit osakkeenomistajien tiedontarvetta palvele-
viin selvityksiin.

Sen lisdksi, mitd voimassa olevassa laissa sdddetdan, momentin 1 kohtaan ehdotetaan lisdysta,
jonka mukaan sulautumissuunnitelmassa on annettava myos ehdotus kombinaatiosulautumisen
kautta muodostettavan yhtion kotipaikaksi. Muutos olisi tilti osin lahinna selkeyttava. Yhtion
kotipaikasta on usein paiteltidvissa kohdevaltio, jonka lainsdadéntoéd sovelletaan yhtioon ja sen
sidosryhmien oikeudelliseen asemaan rajat ylittivén sulautumisen jélkeen.

Sdannokselld pannaan taytantoon muutosdirektiivillda muutettu 122 artiklan a alakohta.

Sen lisdksi, mitd voimassa olevassa laissa sdddetdan, momentin 3 kohtaan ehdotetaan lisdysta,
jonka mukaan rajat ylittdvan sulautumissuunnitelman tulee sisiltidd sekd vastaanottavan yhtion
voimassa oleva yhtidjérjestys ettd ehdotus sithen mahdollisesti tehtdvistd muutoksista. Lisaksi
sulautumissuunnitelmaan tulisi siséltyé tai siihen tulisi liitt44 vastaanottavan yhtion perustamis-
kirja tai -sopimus ehdotettuine muutoksineen. Muutos olisi tiltédkin osin 1dhinné selkeyttéva.
Voimassa olevan lain tapaan tdssd kohdassa tarkoitettujen yhtiojarjestyksen ja sithen ehdotettu-
jen muutosten esittimisen tarkoituksena on antaa osakkeenomistajille tieto siitd, miltd vastaan-
ottavan yhtion yhtidjarjestys kokonaisuudessaan ndyttdd sulautumisen voimaantulon jilkeen.

Voimassa olevan lain tapaan yhtidjarjestysmadrayksilld saattaa myos olla vaikutusta sen arvi-
oinnissa, edellyttddkd sulautumisesta paattiminen luvun 9 §:n 4 momentin madrdenemmisto-
vaatimuksesta poiketen kaikkien tai joidenkin osakkeenomistajien suostumusta lain yleisten pe-
riaatteiden, erityisesti osakkeenomistajien yhdenvertaisuuden ja rajoitetun vastuun huomioon
ottamiseksi. Tilanne voi olla téllainen, jos sulautuminen johtaisi suomalaisen yhtion osakkeen-
omistajan kannalta vastaanottavaan yhtioon sovellettavan lain tai sen yhtigjarjestyksen vuoksi
vastaavaan tilanteeseen kuin 5 luvun 28 tai 29 §:ssi tarkoitetut padtokset. Tahén liittyvid seik-
koja on tuotava esille sulautumissuunnitelmassa tai niitd on selostettava erikseen yhtickokouk-
selle annettavassa sulautumista koskevassa paatosehdotuksessa (HE 103/2007 vp, s. 36).

Perustamissopimusta koskevaa vaatimusta sovelletaan, jos vastaanottava yhti6 on perustettu en-
nen rajat ylittdvad sulautumista. Vaatimusta sovelletaan ldhtdkohtaisesti myds, jos vastaanot-
tava yhti0 perustetaan rajat ylittdvén sulautumisen téytdntoonpanon yhteydessd. Sdannds perus-
tuu muutosdirektiiviin, jota sovelletaan vain perustettavien yhtididen kanssa tehtiviin rajat ylit-
taviin jarjestelyihin. Perustamissopimus on erityisesti tarpeen liittdd sulautumissuunnitelmaan,
jos sitd edellytetddn ulkomaiseen vastaanottavaan yhtioon sovellettavassa laissa. Sdanndkselld
ei ole kuitenkaan tarkoitus muuttaa luvun 12 §:n 1 momentin sddnndstd, jonka mukaan kombi-
naatiosulautumisessa sulautumissuunnitelma korvaa suomalaisen vastaanottavan yhtion perus-
tamissopimuksen. Néissé tilanteissa perustamissopimuksen liittdmaéttd jattdmistd on pidettdva
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jatkossakin sallittuna, silld vastaavat tiedot ilmenevét riittdvilla tavalla sulautumissuunnitel-
masta ja sen muista liitteista seké rekisteriviranomaiselta saatavissa olevista tiedoista. Erityisesti
ja tapauskohtaisesti hyvin vanhojen osakeyhtididen osalta perustamisen yhteydessa laadittujen
asiakirjojen l0ytdminen ja toimittaminen voi olla vaikeaa. Vaatimusta perustamiskirjan -tai so-
pimuksen siséllyttdmisesté sulautumissuunnitelmaan ei tarvitse noudattaa, jos se on kadonnut
tai se el muuten ole kohtuudella saatavissa. Epdselvyyksien vilttdimiseksi asiasta on syytd mai-
nita sulautumissuunnitelmassa.

Sadnnokselld pannaan taytintoon muutosdirektiivilld muutettu 122 artiklan i alakohta.

Momentin 6 kohdassa ehdotetaan teknistd muutosta siten, ettd sidnnoksen seké-liitossana pois-
tetaan tarpeettomana. Liséksi on otettava huomioon 6 kohdan osalta muutosdirektiivilla lisdtty
127 artiklan 5 kohta. Kyseisen direktiivin kohdan mukaan sulautumiseen osallistuvan yhtion
jasenvaltion toimivaltaisen viranomaisen on henkildston osallistumista koskevien 133 artiklan
sddntdjen noudattamisen osalta varmistettava, etti rajat ylittdvad sulautumista koskeva yhteinen
suunnitelma siséltdd tiedot menettelyisté, joiden avulla asiaankuuluvat jérjestelyt méaritetéén,
ja mahdollisista kyseisten jarjestelyjen vaihtoehdoista.

Momenttiin ehdotetaan uutta 8 kohtaa. Ehdotuksen mukaan osakkeenomistajille tai optio-oi-
keuksien tai muiden erityisten oikeuksien haltijoille, joilla on oikeus esittdd lunastusvaatimus,
on annettava rajat ylittivaa sulautumista koskevassa suunnitelmassa selvitys mahdollisesta lu-
nastushinnasta ja lunastusta koskevasta menettelystd. Oikeudesta esittdd lunastusvaatimus saa-
detddn 13 §:ssa.

Ehdotuksen nojalla sulautumissuunnitelmassa on ilmoitettava rahamééran perusteet, joiden pe-
rusteella lunastukseen oikeutetulle osakkeenomistajalle mééritetdan lunastushinta, samoin kuin
lunastushinnan riittdvyyden arvioimiseksi tarvittavat seikat. Lunastushinnan maksamisessa on
asiallisesti kysymys velvollisuudesta tarjota rahavastiketta sulautumissuunnitelmassa ehdotetun
osakevastikkeen tai muun sulautumisvastikkeen sijaan. Ehdotetun lunastushinnan tulisi vastata
sulautuvan yhtion osakkeen kdyp#d arvoa. Lunastushinnan méirittimisen tulee perustua ylei-
sesti hyvéksyttyjen arvostusmenetelmien kéyttoon, ja arvioinnin tekemisessa tulee huomioida
luvun 13 §:ssé sdéddetyt seikat.

Ehdotuksesta seuraa, ettd toiseen valtioon sulautuvan suomalaisen yhtion osakkeenomistajan
taikka optio-oikeuksien tai erityisten oikeuksien haltijan, joka vaatii lunastusta mutta tyytyy
sulautumissuunnitelmassa tarjottuun lunastushintaan, ei ole tarpeen panna vireille 13 §:ssé tar-
koitettua valimiesmenettelyé. Jos osakkeenomistaja tai erityisen oikeuden haltija hyviksyy yh-
tion tarjoaman lunastushinnan, hin voi ilmoittaa tésti vaatiessaan osakkeensa lunastusta sulau-
tumispadtosta késittelevassd yhtiokokouksessa. Tieto voidaan antaa myos 13 §:ssé tarkoitetun
sdahkoisen lunastusvaatimuksen toimittamisen yhteydessd. Jos muut lunastuksen edellytykset
tayttyvat, tarjotun lunastushinnan hyviaksymisestd voidaan ilmoittaa myos yhtiokokouksen jél-
keen, kuitenkin viimeistddn kuukauden kuluttua sulautumisesta paittaneestd yhtickokouksesta.
Osakkeenomistajan taikka erityisten oikeuksien haltijan, joka vaatii lunastusta mutta ei hyvaksy
ehdotettua lunastushintaa, tulee saattaa nykyiseen tapaan lunastushintaa koskeva erimielisyys
vilimiesten késiteltaviksi 13 §:n mukaisesti.

Lunastusmenettelyn osalta sulautumissuunnitelmassa on tarpeen kuvata lunastusvaatimuksen
tekemisen yleiset edellytykset osakkeenomistajien ja optio-oikeuksien ja muiden erityisten oi-
keuksien haltijoiden kannalta sekd luvun 13 §:ssé tarkoitetun lunastusmenettelyn keskeiset vai-
heet. Lisdksi sulautumissuunnitelmassa olisi oltava toimintaohjeet niitd lunastusta vaatineita

191



osakkeenomistajia varten, joiden tarkoituksena on hyvéksyé suunnitelmassa tarjottu lunastus-
hinta. Ohjeistuksesta tulisi ilmetd esimerkiksi se, miten tarjottuun lunastushintaan tyytyva il-
moittaa hyviksynnéstiin ja tarvittaessa maksua varten vaadittavista tiedoista yhtidlle.

Momentin 8 kohdalla pannaan téytdntoon muutosdirektiivilla lisétty 122 artiklan m alakohta ja
otetaan huomioon lisétty 124 artiklan 3 kohdan d alakohta.

Pykélén uudeksi 3 momentiksi ehdotetaan sdénndstd, jonka mukaan tytar- tai sisaryhtidsulautu-
misessa ei edellytetd 2 momentin 8 kohdassa tarkoitettuja tietoja.

Saannokselld pannaan taytdntoon muutosdirektiivilld lisatty 132 artiklan 1 kohta siltd osin, kuin
se koskee 122 artiklan m alakohtaa.

22 a §. Huomautusten tekemistd koskeva ilmoitus ja huomautusten toimittaminen yhtiolle. Py-
kéld on uusi. Pykéldn 1 ja 2 momentilla on tarkoitus turvata kunkin rajat ylittdvaan sulautumi-
seen osallistuvan yhtion eri sidosryhmien tiedonsaantia ja osittain myos parantaa niiden vaiku-
tusmahdollisuuksia. Néiltd osin sddnndkset ovat pakottavia, eikd niistd voida poiketa edes yksi-
mielisten osakkeenomistajien paatoksella.

Ehdotetussa 1 momentissa sdddetidén kunkin rajat ylittdvaén sulautumiseen osallistuvan yhtion
velvollisuudesta laatia ilmoitus, jonka perusteella osakkeenomistajat, velkojat ja tyontekijét tai
ndiden edustajat voisivat toimittaa yhtiolle kirjallisesti huomautuksia sulautumissuunnitel-
masta.

Momentin mukaan ilmoituksessa on lisdksi mainittava pdivimairé, johon mennessd huomau-
tukset tulee viimeistdédn toimittaa yhtiolle. Viimeinen huomautusten toimittamisen paivimaara
on viisi arkipdivda ennen sulautumisesta padttdvia yhtiokokousta. Jos sulautumisesta ei paéteta
vastaanottavassa yhtiossd yhtiokokouksessa, viimeinen huomautusten toimittamisen paiva-
madrd on viisi arkipdivad, ennen kuin téllaisen yhtion hallitus paattaa sulautumisesta kokouk-
sessaan.

Tarkoitus on, ettd huomautusten toimittaminen on mahdollista toteuttaa postitse tai esimerkiksi
yhtidn ilmoittamaan séhkopostiosoitteeseen. Yhtion on annettava huomautusten tekemisté var-
ten tarpeelliset yhteystiedot ilmoituksessaan. Liséksi yhtion on annettava muut huomautusten
tekemiseksi tarpeelliset ohjeet joko suoraan ilmoituksessa tai viittaamalla helposti 16ydettivissé
olevaan paikkaan, mistd ohjeet ovat saatavilla. Huomautusten tekijén on esitettava riittava sel-
vitys siitd, ettd hidn on yhtion osakkeenomistaja, velkoja taikka tyontekijd tai tyontekijoiden
edustaja.

Momentissa on otettu huomioon myods muutosdirektiivilld muutettu 132 artiklan 3 kohta. Siind
saddetdan, ettd jos kaikkien sulautuvien yhtididen jasenvaltioiden lainsdddanndssd sdddetddn
126 artiklan 3 kohdan ja tdmén artiklan 1 kohdan mukaisesti yhtiokokouksen hyvaksyntia kos-
kevasta poikkeuksesta, 123 artiklan 1-3 kohdassa tarkoitetut rajat ylittivaa sulautumista kos-
keva yhteinen suunnitelma tai tiedot sekd 124 ja 125 artiklassa tarkoitetut kertomukset on ase-
tettava kansallisen lainsdddédnnon mukaisesti saataville vahintdin kuukausi ennen kuin yhtio
tekee sulautumista koskevan paatoksen (tummennus ja kursivointi tdssd). Siten kyseisen sdén-
ndksen nojalla ilmoitusta huomautusten tekemisesti ei ole vélttdmétonta asettaa eri sidosryh-
mien saataville, jos jasenvaltiossa on sdddetty paatoksenteosta sulautuvan yhtion hallituksessa.
Néin on edelld luvun 9 §:ssé ehdotettu tytér- ja sisaryhtidsulautumisten osalta. Siten ilmoituksen
toimittaminen ei ole nyt esilld olevan sddnndksen mukaan tarpeellista sulautuvassa yhtiossi ty-
tér- tai sisaryhtiosulautumisessa.
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Pykélén 1 momentilla pannaan téytantoon muutosdirektiivilla lisdtyn 123 artiklan 1 kohdan b
alakohta.

Ehdotuksen 2 momentissa sdddetdén ilmoituksen nihtdvand pidosta. [lmoitus on pidettivé eri
sidosryhmien saatavilla vihintdan kuukautta ennen sulautumisesta paittavaa yhtiokokousta ja
10 §:n 3 momentissa tarkoitetun ilmoituksen toimittamisesta ldhtien taikka vahintddn kuukautta
ennen sulautumisesta paattavad hallituksen kokousta. [lmoitus on asetettava yhtion internetsi-
vuille taikka tietoliikenneyhteyden tai muun teknisen apuvilineen avulla saataville. Muu tieto-
litkkenneyhteys tai muu tekninen apuviline voi tarkoittaa esimerkiksi sahkopostia. [Imoitus olisi
liséksi lahetettiva sitd pyytiville osakkeenomistajalle, velkojalle ja tyontekijéille tai tyonteki-
joiden edustajalle, jos asiakirjaa ei voi ladata ja tulostaa yhtion internetsivuilta. Sama on voi-
massa sulautumissuunnitelman ja tilintarkastajan tai muun riippumattoman asiantuntijan lau-
sunnon osalta, koska téssd pykaldssé tarkoitetut huomautukset kohdistuvat nimenomaan sulau-
tumissuunnitelmaan. Lisdksi tilintarkastajan tai muun riippumattoman asiantuntijan lausunto
laajentaa tietoperustaa. Momentin sddnndkset ovat kansallisia ja osakkeenomistajan osalta osit-
tain pééllekkéisid 11 §:n asiakirjojen sdhkdistéd toimittamista koskevien vaatimusten kanssa.

Ehdotuksen 3 momentissa sdddetddn yhtioon sovellettavista velvollisuuksista, jotka koskevat
yhtidlle mahdollisesti saapuneita huomautuksia. Huomautukset tulee pitdd osakkeenomistajien
ndhtévind ja ne on pyynndsté ldhetettivad osakkeenomistajille siten kuin luvun 11 §:ssd sdéde-
tddn. Momenttia sovellettaessa on kuitenkin otettava huomioon, ettid nyt esilld olevassa pyka-
lassé sdddetddn poikkeavista médriajoista, joita on noudatettava 11 §:ssd tarkoitettujen maara-
aikojen sijaan. Momentissa tarkoitettu huomautus saattaa tulla yhtiolle hyvinkin my6héisessa
vaiheessa ennen yhtiokokousta, jolloin niitd ei ole mahdollistakaan pitda 11 §:n mukaisesti nih-
tavilld kuukautta ennen yhtiokokousta. Huomautukset on mahdollisuuksien mukaan asetettava
ndhtéville yhtion pddkonttorissa tai internetsivuilla, pidettdva néhtdvand yhtiokokouksessa ja
niistd on ilmoitettava yhtiokokoukselle. Osakkeenomistajien on siten mahdollista tutustua huo-
mautuksiin, ennen kuin sulautumisesta paitetdan yhtickokouksessa.

Huomautusten 1dhettamistd osakkeenomistajille ja ndhtdvana pitoa yhtickokouksessa koskevien
velvollisuuksien tarkoituksena on osaltaan varmistua, ettd osakkeenomistaja voi etukdteen
saada riittévit tiedot rajat ylittdvad sulautumista koskevan péétoksen tekemiseksi. Sidosryhmien
yhtidlle toimittamat huomautukset voivat siséltia sellaisia tietoja, joiden seurauksena osakkeen-
omistajat paattavit ddnestdd sulautumista vastaan. Osakkeenomistajilla ei kuitenkaan ole yleistd
oikeudellista velvollisuutta ottaa huomautuksia huomioon paitdksenteossaan eikd edistdd niissa
esitettyjd ndkokohtia. Vastaavasti hallituksen pédttdessd sulautumisesta sen toimintavelvolli-
suudet méadrdytyvit yleisten yhtidoikeudellisten periaatteiden mukaisesti. Osakkeenomistajien
kannalta tarvetta huomautusten tekemiseen vihentia se, ettd osakkeenomistajien on mahdollista
vaikuttaa yhtiokokouksen paitoksentekoon myos puhe-, kysely- ja ddnioikeudellaan. Huomau-
tusten kaytdnnon merkityksen osalta on myos huomioitava, ettd yhtickokouksen tulee hyviksya
sulautumissuunnitelma muuttumattomana, tai sulautuminen raukeaa. Yksimieliset osakkeen-
omistajat voivat siksi pdattad, ettei huomautusten niahtdvana pitoa yhtiokokouksessa ja osak-
keenomistajalle 1dhettimisti koskevia sddnnoksid sovelleta. Huomautusten toimittamisesta re-
kisteriviranomaiselle ja niiden tutkimisesta osana ennakollista valvontamenettelyd sdddetidn
jéiljempéani 26 §:ssd.

Pykalassa tarkoitettujen sddnndsten rikkomisen seurauksia on arvioitava tapauskohtaisesti. Yh-
tiokokouksen paitdksen moitetta koskevista sadnnoksistd johtuu, ettd mahdollisesta menettely-
virheestd voi aiheutua seurauksia vain, jos virhe on voinut vaikuttaa péadtoksen siséltoon tai
muuten osakkeenomistajan oikeuteen (ks. osakeyhtidlain 21 luvun 1 §:n 1 momentin 1 kohta).
Huomautusten tekemistd koskevan menettelyn jérjestémiseen tai huomautusten saatavilla pi-
toon ja ldahettdmiseen liittyvét virheet voinevat poikkeuksellisesti johtaa sulautumispaatoksen
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pateméittdmyyteen tai mitittdmyyteen, jos voidaan ndyttad, ettd virhe on voinut vaikuttaa péa-
toksen siséltoon tai muuten osakkeenomistajan oikeuteen. Menettelylld tai huomautuksilla ei
kuitenkaan yleensé arvioida olevan téllaista vaikutusta. Mahdollisesta vahingonkorvausvelvol-
lisuudesta sdaddetddn osakeyhtidlain 22 luvussa.

22 b §. Hallituksen selvitys osakkeenomistajille ja tyontekijoille. Pykdlad on uusi. Voimassa ole-
van osakeyhtidlain 16 luvun 22 §:n 3 momentissa on kuitenkin ollut yleisluontoinen sédénnos,
jonka mukaan kunkin sulautumiseen osallistuvan yhtion hallituksen on laadittava selvitys su-
lautumisen todennékoisistd seurauksista osakkeenomistajille, velkojille ja tyontekijoille siltd
osin kuin seuraukset eivéit ilmene sulautumissuunnitelmasta. Voimassa olevan lain mukaan sel-
vityksestd on tullut laatia lahtdkohtaisesti erillinen asiakirja, mutta sulautumiseen osallistuvat
yhtiét ovat voineet sopia selvityksen siséllyttdmisestd sulautumissuunnitelmaan (ks. HE
103/2007 vp, s. 37).

Ehdotetussa pykéléssi sdddetddn osakkeenomistajille ja tyontekijoille tai heidin edustajilleen
annettavan erillisen selvityksen sisdllosti nykyistd yksityiskohtaisemmin. Sddnndksilld on tar-
koitus turvata kunkin rajat ylittdvadn sulautumiseen osallistuvan yhtion eri sidosryhmien tie-
donsaantia ja osittain my0s parantaa niiden vaikutusmahdollisuuksia. Talla tai muilla hallituk-
sen selvitykseen liittyvilld pykélilld ei ole kuitenkaan tarkoitus rajoittaa sidosryhmien tiedon-
saantia koskevien muiden sdénndsten soveltamista (muutosdirektiivilld lisétty 124 artiklan 10
kohta). Voimassa olevan lain tapaan sulautumiseen osallistuva yhtio voi olla velvollinen julkis-
tamaan selvityksen tai antamaan siitd tietoja myos esimerkiksi arvopaperimarkkinalainsdadéan-
non tai tyolainsdddannon perusteella (vrt. HE 103/2007 vp, s. 37—38).

Pykélén 1 momentti vastaa padosin sisilloltdén voimassa olevan lain edelld mainittua sdannosta
velkojia lukuun ottamatta. Ehdotuksen mukaan velkojien saatavien maksamisen turvaamisesta
on jatkossa annettava riittdvat tiedot sulautumissuunnitelmassa. Voimassa olevan lain tapaan
kulloinkin tarvittavan selvityksen laajuuteen vaikuttaa sidosryhmien tiedontarve (ks. tarkemmin
HE 103/2007 vp, s. 37—38).

Hallituksen selvitys on tarkoitettu sulautumissuunnitelmasta itseniiseksi kokonaisuudeksi. T4-
mén johdosta séddnnostasolla ei endéd ehdoteta mainintaa siitd, ettd hallituksen selvitys vain tdy-
dentéisi sulautumissuunnitelman tietoja. Sdénnoksid sovellettaessa on myds otettava huomioon,
ettd hallituksen selvitys on myos 22 d §:n mukaan julkistettava aikaisemmin kuin sulautumis-
suunnitelma, jollei myds sulautumissuunnitelmaa julkisteta laissa sdddettyd aikaisemmin.

Hallituksen selvityksessd on muutosdirektiivin sidnnoksen mukaisesti oltava erilliset osakkeen-
omistajille ja tyontekijoille tarkoitetut osiot. Momentissa ehdotetaan, ettd hallitus voi laatia yh-
den selvityksen, joka siséltdé erilliset osakkeenomistajille ja tyontekijoille tarkoitetut osiot,
taikka erilliset selvitykset osakkeenomistajille ja tyontekijoille. Jatkossakin osioita tai selvityk-
sid laadittaessa on otettava huomioon kyseisen yhtion sidosryhmien tarpeet, ja selvitysten tai
osioiden on oltava siséllltdan kunkin sidosryhmén tarpeisiin ndhden riittdvan yksityiskohtaisia.

Momentilla pannaan tiytdntoon muutosdirektiivilla lisétty 124 artiklan 1 ja 2 kohta. Osakkeen-
omistajia koskevien seurausten kertomisen osalta sddnnds on kansallinen.

Pykilian 2 momentissa sdddetddn osakkeenomistajille tarkoitetun osion sisdltdmistd teemoista.
Osakkeenomistajia koskevien vaikutusten osalta hallituksen selvitys vastaa pddosin voimassa
olevaa oikeutta (vrt. HE 103/2007 vp, s. 37—38). Rajat ylittdvdd sulautumista vastustavien
osakkeenomistajien oikeuksien osalta riitténee viittaus luvun 13 §:n sédénnoksiin lunastusme-
nettelysté seké tietyin ehdoin 24 a §:n sdénndksiin ylimééraisen rahavastikkeen vaatimisesta.
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On otettava huomioon, ettd 22 §:n 2 momentin 8 kohdassa tarkoitettuja tietoja osakkeenomis-
tajalle tarjotusta lunastushinnasta ja -menettelystd annetaan myos sulautumissuunnitelmassa.
Hallituksen selvityksessé on kerrottava osakkeenomistajille 24 a §:ssd sdddetystd oikeudesta ja
sen kiyttamiseen liittyvistd seikoista. Viitatussa pykalassd sdddetddn ehdoista, joiden mukaan
osakkeenomistajalla on oikeus vaatia ylimddréistd rahavastiketta, jos tima pitdd sulautumis-
suunnitelmassa ehdotettua osakkeiden vaihtosuhdetta epdasianmukaisena. Momentilla pannaan
taytdntoon muutosdirektiivillé lisdtty 124 artiklan 3 kohta.

Pykélén 3 momentissa sdddetdédn tyontekijoille tarkoitetun osion sisdltdmistd teemoista. Tyon-
tekijoitd koskevien vaikutusten osalta hallituksen selvitys vastaa piddosin voimassa olevaa oi-
keutta (vrt. HE 103/2007 vp, s. 38). Hallituksen selvityksen laatiminen on tyontekijéiden kan-
nalta tiarkeda. Sdanndksen tarkoituksena on parantaa sekd annettavan tiedon maaraa etti vaiku-
tusten riittdvaa arviointia tyontekijoiden nédkdkulmasta. Tiedot on annettava niin sulautuvan yh-
tion kuin sen mahdollisten tytdryhteisdiden osalta. Velvollisuus ei siten rajoitu yksinomaan ty-
taryhtioihin. Momentilla pannaan taytdntdon muutosdirektiivilla lisétty 124 artiklan 5 kohta.

Sadnnoksissi ei estetd viittaamasta eri asiakirjoissa aikaisemmin annettuihin tietoihin tarpeetto-
man toiston vélttdmiseksi. Talloin on kuitenkin varmistuttava siitd, etti viitattujen tictojen on
oltava vaikeuksitta osakkeenomistajien tai tyontekijéiden tai molempien saatavilla sen mukaan,
mitd osioita laaditaan.

Pykélén 4 momentissa sdddetdan tyontekijoiden tai heidin edustajiensa lausunnosta. Jos yhtion
hallitus saa téllaisen lausunnon 1 tai 3 momentissa tarkoitetuista asioista hyvissa ajoin, lausun-
nosta on ilmoitettava osakkeenomistajille ja liitettdvé se hallituksen selvitykseen. Jos tyonteki-
joilla ei ole edustajia, tyontekijit voivat antaa momentissa tarkoitetun lausunnon itse. Hyvissé
ajoin -ilmaisulla tarkoitetaan tdssé sellaista ajankohtaa, ettd lausunnosta ilmoittaminen osak-
keenomistajille ja lausunnon liittiminen hallituksen selvitykseen on esittdmistekniikka huomi-
oiden kaytannollisesti katsoen mahdollista. Tarkkaa aikarajaa ei voida tissd ilmaista.

Momentilla on tarkoitus parantaa tyontekijoiden vaikutusmahdollisuuksia ja osittain myds tur-
vata yhtion osakkeenomistajien tiedonsaantia. Sdénnds on pakottava, eikd siitd voida poiketa
edes yksimielisten osakkeenomistajien paédtoksella.

Momentti vastaa sisdlloltdan padosin voimassa olevan lain 22 §:n 5 momenttia. Momentilla
pannaan tdytantoon muutosdirektiivilla lisdtty 124 artiklan 7 kohta.

22 ¢ §. Hallituksen selvityksen tai sen osioiden laatimatta jittdminen. Pykélan 1 ja 2 momentissa
ehdotetaan nimenomaisia sddnndksia tilanteista, joissa osakkeenomistajille tai tyontekijoille tar-
koitettujen osioiden laatimisesta voidaan luopua. Jos kumpaakaan osiota ei edellyteté laaditta-
vaksi, pykéldn 3 momentissa sdddetdin selkeyden vuoksi siitd, ettd hallituksen selvitysté ei tar-
vitse lainkaan laatia.

Pykélélla pannaan tiytdntoon muutosdirektiivilla lisdtty 124 artiklan 4, 8 ja 9 kohta.

Pykilén 4 momentissa ehdotetaan nimenomaista poikkeusta, jonka mukaan hallituksen selvi-
tystd koskevia saannoksii ei sovelleta tytér- tai sisaryhtiosulautumisissa sulautuvaan yhtioon.
Vastaanottavassa yhtiossé hallituksen selvitys on 1dhtokohtaisesti laadittava tytdr- ja sisaryhtio-
sulautumisissakin.

Pykailalld pannaan tdytantoon muutosdirektiivilld muutettu 132 artiklan 1 kohta siltéd osin, kuin
se koskee 124 artiklaa ja 126 artiklan 1 kohtaa.
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Lakiin ei ehdoteta jdsenvaltion harkinnassa olevia poikkeussdinnoksid yhdenyhtiéiden osalta.
Voimassa olevassa osakeyhtiolaissa ei ole aikaisemminkaan sdddetty nimenomaisesti yhdenyh-
tigitd koskevista poikkeuksista. Yksimieliset osakkeenomistajat voivat osaksi tai kokonaan luo-
pua oikeudestaan vaatia heitd koskevan selvityksen antamisesta.

22 d §. Hallituksen selvityksen pitiminen saatavilla ja ndhtdvdind pitiminen yhtickokouksessa.
Pykélén 1 momentissa ehdotetaan, ettd edelld 22 b §:ssd tarkoitettu hallituksen selvitys tai, jos
vain toinen osio laaditaan, kyseinen osio on asetettava sdhkdisesti sidosryhmien saataville yh-
dessd mahdollisen sulautumissuunnitelman kanssa. Hallituksen selvityksen ndhtivind pitdmi-
sestd on sdddettdva nimenomaisesti, koska se ei jatkossakaan sisilly sulautumissuunnitelmaan
(vrt. HE 103/2007 vp, s. 38).

Hallituksen selvitys tai osio on asetettava kunkin sulautumiseen osallistuvan yhtion internetsi-
vuille taikka tietoliikenneyhteyden tai muun teknisen apuvilineen avulla saataville. Sen tulee
olla saatavilla toteutuksen muodosta riippumatta vahintdan kuusi viikkoa ennen sulautumisesta
paattavad yhtiokokousta. Jos vastaanottavan yhtion yhtiokokouksen ei tarvitse hyviksya sulau-
tumista, hallituksen selvitys tai osio on siindkin tapauksessa asetettava saataville vahintdin
kuusi viikkoa ennen toisen sulautumiseen osallistuvan yhtion tai toisten sulautumiseen osallis-
tuvien yhtididen yhtidkokousta. Sddnnoksessd muu tietoliikenneyhteys tai muu tekninen apu-
viline voi tarkoittaa esimerkiksi sdhkopostia. Sen on oltava vihintddn kunkin sulautumiseen
osallistuvan yhtion osakkeenomistajien ja tyontekijoiden tai tyontekijoiden edustajien saata-
villa, mutta se voi olla laajemmin my®6s velkojien, muiden sidosryhmien tai kaikkien saatavilla.
Se on lisdksi lahetettiva sitd pyytéaville, jolla on oikeus saada se, jos sité ei voi ladata ja tulostaa
yhtion internetsivuilta.

Hallituksen selvityksesta tai osiosta annettu tilintarkastajan tai muun riippumattoman asiantun-
tijan lausunto on asetettava kunkin sulautumiseen osallistuvan yhtion internetsivuille taikka tie-
toliikenneyhteyden tai muun teknisen apuvélineen avulla saataville, kun se on laadittu. Se an-
nettaneen ja julkistettaneen kdytdnndssd samaan aikaan sulautumissuunnitelmasta annettavan
lausunnon kanssa siten, ettd se on saatavilla vahintddn kuukautta ennen sulautumisesta paattavaa
yhtidkokousta.

Momentilla on tarkoitus turvata yhtion eri sidosryhmien tiedonsaantia ja osittain myos parantaa
niiden vaikutusmahdollisuuksia. Taltd osin sddnndkset ovat pakottavia, eikd niistd voida poiketa
edes yksimielisten osakkeenomistajien padtoksella.

Pykélén 2 momentissa sdddetiddn osakkeenomistajan ndhtdvand yhtidkokouksessa pidettavasta
hallituksen selvityksesté ja sitd koskevasta tilintarkastajan tai muun riippumattoman asiantunti-
jan lausunnosta. Néité asiakirjoja edellytetdin laadittaviksi rajat ylittdvissd sulautumisissa. Mo-
mentissa tdydennetddn osakkeenomistajien osalta sitd, mitd pykdldn 1 momentissa ehdotetaan
muiden sidosryhmien osalta asiakirjojen sdhkdisestd ndhtdvana pitdmisestd ja toimittamisesta.
Selvaa on, ettd jos hallituksen selvitysta tai sen osiota ei ylipdatadn edellytetd laadittavaksi, sitd
ei tarvitse myoskdin pitdd yhtiokokouksessa osakkeenomistajien ndhtévana.

Pykdlélla pannaan tdytantoon muutosdirektiivillda muutettu 124 artiklan 6 kohta ja osaltaan ote-
taan huomioon muutosdirektiivilld lisdtty 132 artiklan 3 kohta. Pykélén 1 ja 2 momentissa tar-
koitettu tilintarkastajan tai muun riippumattoman asiantuntijan lausuntoa koskeva vaatimus on
kansallinen, mutta se on sisdlloltdan johdonmukainen voimassa olevan lain rajat ylittavia sulau-
tumissuunnitelmia koskevien sddnnosten kanssa.

23 §. Riippumattoman asiantuntijan lausunto. Pykélén 1 ja 2 momentissa ehdotetaan tarken-
nuksia, joiden mukaan riippumattoman asiantuntijan on annettava sulautumissuunnitelman
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ohella lausunto my®0s hallituksen selvityksessa annettavista tiedoista, jos hallituksen selvitys tai
osio laaditaan. Rajat ylittdvdad sulautumista koskevasta suunnitelmasta ja hallituksen selvityk-
sestd on tarkoituksenmukaista lausua yhdessé ja samassa lausunnossa, vaikka niiden saataville
asettamisessa voi olla lievé ajallinen ero.

Voimassa olevan lain tapaan lausuntoon sovelletaan sulautumiseen osallistuvan suomalaisen
yhtidn osalta luvun 4 §:n sdédnnoksia tilintarkastajan lausunnosta. Tilintarkastajan lausunnossa
on rajat ylittdvissé tilanteissa otettava uusien sdénndsten johdosta kantaa esimerkiksi siihen,
onko sulautumissuunnitelmassa annettu oikeat ja riittdvit tiedot perusteista, joiden mukaan yh-
tion tarjoama sulautumisvastike on mééritty. Lisdksi tilintarkastajan on otettava kantaa arvioin-
timenetelmiin liittyviin kysymyksiin, jotka liittyvit esimerkiksi osakkeiden vaihtosuhteeseen
tai rahavastikkeeseen ja menetelmien asianmukaisuuteen. Jos on kéytetty eri menetelmid, on
ilmoitettava arvo, johon on paadytty kdyttamall4 tillaisia menetelmid, seki esitettdva nikemys
ndiden menetelmien suhteellisesta merkityksesti arvoa mééritettdessd. Kuten nykyisinkin, lau-
sunnon ensisijainen tarkoitus on varmentaa sulautumissuunnitelmassa osakkeenomistajalle vas-
tikkeesta annettujen tietojen oikeellisuus ja riittdvyys. Sulautumissuunnitelmassa annettavien
tietojen on oltava sellaiset, ettd sulautumiseen osallistuvien yhtididen osakkeenomistajat voivat
niiden perusteella arvioida, onko sulautuminen ja osakkeiden vaihtosuhde tai muu vastikkeen
madrdytyminen kaikkien sulautumiseen osallistuvien yhtididen osakkeenomistajien kannalta oi-
keudenmukainen (HE 109/2005 vp, s. 153; HE 103/2007 vp, s. 39). Sanottuja yleisid tietojen
oikeellisuutta, riittdvyyttd ja oikeudenmukaisuutta koskevia periaatteita voidaan kéyttdd myos
hallituksen selvityksessd annettavia tietoja arvioitaessa.

Hallituksen selvitystd koskevat tarkennukset ovat kansallisia, mutta ne ovat siséll6ltdan johdon-
mukaisia voimassa olevan lain rajat ylittdvad sulautumissuunnitelmaa koskevien sddnnosten
kanssa.

24 §. Sulautumissuunnitelman ja hallituksen selvityksen rekisterointi, kuulutus velkojille, sulau-
tumispddtos ja lunastaminen. Pykélan otsikkoon ehdotetaan lisdttdviaksi maininta hallituksen
selvityksestd. Otsikkoon ei kuitenkaan ehdoteta mainintaa ilmoituksesta, jonka perusteella
osakkeenomistajat, velkojat ja tyontekijdt tai ndiden edustajat voisivat toimittaa yhtiolle kirjal-
lisesti huomautuksia sulautumissuunnitelmasta. Tadma liittyy siind méérin kiintedsti sulautumis-
suunnitelmaan, etti se voidaan jattdd sdénnoksessd olevan siséllollisen maininnan varaan.

Pykéldn 1 momentin ehdotuksen mukaan rajat ylittdvdan sulautumiseen osallistuvien suoma-
laisten osakeyhtididen on ilmoitettava rekisterditdviksi paitsi sulautumissuunnitelma myos uu-
sina asiakirjoina ilmoitus huomautusten tekemisesta ja hallituksen selvitys. Rekisterdinti-ilmoi-
tukseen sovelletaan voimassa olevan lain tapaan 5 §:n sddnnoksid suunnitelman rekisterdinnista.
Mainitut asiakirjat on siten ilmoitettava rekisterditdviksi kuukauden kuluessa suunnitelman al-
lekirjoittamisesta. Voimassa olevan lain tapaan rekisterdinti-ilmoitukseen on liitettédva 23 §:ssé
tarkoitettu riippumattoman asiantuntijan lausunto. Asiakirjojen rekisterdinti muodostaa Suo-
messa tarkedn padtoksenteon edellytyksen, ja erityisesti rajat ylittdvan sulautumisen paéatoksen-
tekoprosessissa on noudatettava kansallisia sdédnnoksid ja muodollisuuksia (kodifioidun yhtiodi-
rektiivin 121 artiklan 1 kohdan b alakohta ja 2 kohta; HE 103/2007 vp, s. 40).

Asiakirjojen toimittamista ja saatavilla pitdmisti koskevat vaatimukset voidaan jatkossa tayttia
kokonaan sdhkdisesti ilman, ettd hakijoiden tarvitsee kdyda henkilokohtaisesti sulautumiseen
osallistuvien yhtididen jdsenvaltioiden toimivaltaisen viranomaisen luona. Lisdksi selkeyden
vuoksi 1 momentissa ehdotetaan nimenomaista s4anndsta siitd, ettd rekisteriviranomaisen on
asetettava tissd momentissa mainitut asiakirjat maksutta saataville rekistereiden yhteenliitté-
misjarjestelmén kautta.
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Taltd osin sddnndkselld pannaan tdytantdon muutosdirektiivilld muutetun 123 artiklan 1 ja 7
kohta.

Suomalaisten yhtididen osalta rekisteriviranomainen selvittdd jo sulautumissuunnitelman ja
muiden asiakirjojen rekisterdinnin yhteydessé, ettd ne on laadittu lain mukaisesti (HE 103/2007
vp, s. 40). Rekisteriviranomainen voi aloittaa myds muut rajat ylittdvén sulautumisen ennakol-
lista valvontaa koskevat toimenpiteet jo asiakirjojen rekisterdinnin jélkeen, jos sulautuva yhtié
on rekisterdity Suomessa (ks. jéljempéné ehdotettu luvun 26 c §).

Rekisteriviranomainen selvittdd ennalta my0s sen, ettd vastaanottavan yhtion toiminimen rekis-
terdimiseen ei ole toiminimilakiin (128/1979) perustuvaa estettd, jos yhtio rekisterdiddén Suo-
meen (HE 103/2007 vp, s. 40). Rajat ylittdvéin kombinaatiosulautumisen yhteydessa, jossa vas-
taanottavana yhtiond on suomalainen perustettava yhtid, on perusteltua tehdé jo sulautumis-
suunnitelman rekisterdintivaiheessa kaupparekisteriin osakeyhtion perusilmoitus seka liittéa sii-
hen ainakin perustettavan yhtién ehdotettu yhtidjarjestys. Néin rekisteriviranomaisen on mah-
dollista tarkastaa toiminimen ja yhtidjarjestyksen rekisterdintikelpoisuus myohempéaa mahdol-
lista tdytdntoonpanovaihetta silmélla pitden. Tama mahdollistaa myds yritys- ja yhteisétunnuk-
sen luomisen, jotta toiminimi saisi nimisuojaa jo suunnitelmavaiheesta ldhtien. Téssd vaiheessa
perustettavalle yhtidlle ei kuitenkaan tehda rekisterimerkint6jd, koska yhtié syntyy vasta tiy-
tantoonpanon yhteydessa.

Pykélén 2 momentissa olevien 6—8 §:44n kohdistuvien viittausten nojalla rajat ylittdvassa su-
lautumisessa sovelletaan padosin samoja velkojiensuojasddnndksid kuin kansallisissa sulautu-
misissa. Kuitenkin 2 momentissa ehdotetaan sddnndst, jolla tdydennetddn tunnetuille velkojille
rajat ylittdvastd sulautumisesta annettavia tietoja. Jiljempéand 24 a §:ssd ehdotetaan sdédnnoksid
osakkeenomistajan oikeudesta vaatia tietyin ehdoin yliméaraistd rahavastiketta epdasianmukai-
sen osakkeiden vaihtosuhteen perusteella. Velvollisuus maksaa ylimairidistd rahavastiketta
osakkeenomistajille saattaa heikentda vastaanottavan yhtion maksukykya ja vaarantaa siten vel-
kojien asemaa, eikd niihin vaatimuksiin sovelleta muutoin velkojia suojaavia sdédnnoksid kuten
osakeyhtidlain 13 luvussa sdddettya tase- ja maksukykytestid. Tadman johdosta ehdotetaan, ettd
sulautuvan yhtidén on annettava 7 §:ssd tarkoitetussa ilmoituksessa tunnetuille velkojille tieto
myo0s siitd, onko téllaisia vaatimuksia tehty. Jos téllaisia vaatimuksia on esitetty, velkojille on
annettava myds tieto ndiden vaatimusten yhteisméaérdstd. Sd4nnds on tarpeen sen vuoksi, etté
velkojat voivat asianmukaisesti arvioida oman saatavansa asemaa rajat ylittdvan sulautumisen
jélkeen.

Pykélén 3 momentti vastaa voimassa olevaa lakia.

Pykélén 4 momentissa olevan 13 §:44n kohdistuvan viittauksen nojalla rajat ylittdvissé sulau-
tumisessa sovelletaan pddosin samoja lunastusoikeutta ja -menettelyd koskevia sdannoksia kuin
kansallisissa sulautumisissa. Lunastusmenettelyn osalta on lisdksi otettava huomioon, ettd osa-
keyhtilaissa lunastusoikeus on vain suomalaisen sulautuvan yhtion osakkeenomistajilla ja
mahdollisesti erityisten oikeuksien haltijoilla. Sd&nnosté ei sovelleta ulkomaisen sulautuvan yh-
tion osakkeenomistajaan siindkdin tapauksessa, ettd sulautuminen rekisterdidddn Suomessa
(HE 103/2007 vp, s. 41).

Taltd osin otetaan huomioon muutosdirektiivilld lisdtty 126 a artiklan 1 kohta, jonka nojalla
ainakin niilld sulautumiseen osallistuvien yhtividen osakkeenomistajilla, jotka ddnestivét rajat
ylittdvéan sulautumissuunnitelman hyviksymistéd vastaan, on oltava oikeus vaatia osakkeidensa
lunastamista asianmukaista rahavastiketta vastaan (tummennus ja kursivointi téssd). Lisdksi
mainitussa kohdassa edellytetién, ettd kyseiset osakkeenomistajat saisivat sulautumisen seu-
rauksena osakkeita sulautumisen kautta muodostettavasta yhtidstd, johon sovellettaisiin jonkin
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muun jdsenvaltion kuin kyseisen sulautumiseen osallistuvan yhtion jasenvaltion lainsd4dantoa.
Analogisesti on otettava huomioon kodifioidun yhtiddirektiivin 109 artiklan 1 kohta, jonka mu-
kaan muutosdirektiivissd sulautumiseen osallistuvalla yhtioll4 tarkoitetaan yleensd sulautuvaa
tai purettavaa yhtiotid. Osakeyhtidlaissa tarkoitetussa lunastusmenettelyssda muutosdirektiivilld
lisdtyt edellytykset eiviat muutoinkaan tayty, silld suomalaiseen vastaanottavaan yhtioon tai sen
osakkeisiin sovellettava laki ei muutu absorptiosulautumisessa eikd kadytinnossd myoskdin
kombinaatiosulautumisessa. On kuitenkin mahdollista, ettd vastaanottava yhtio hyvéksyy osak-
keenomistajan osakkeiden hankkimisen sopimusperusteisesti osana jarjestelyn ehtoja, mutta tal-
16in sovelletaan osakeyhti6lain 15 luvussa sdéddettyjd omien osakkeiden vapaaehtoista hankki-
mista koskevia sddnnoksia.

Momentissa ehdotetaan myos sddnnostd midrdajasta, johon mennessa rajat ylittivaa sulautu-
mista koskevassa suunnitelmassa yksildity rahavastike eli tarjottu lunastushinta tulee viimeis-
tddn maksaa. Maksusuoritus tehdddn niille toiseen valtioon sulautuvan suomalaisen yhtion
osakkeenomistajille taikka optio-oikeuksien tai muiden erityisten oikeuksien haltijoille, jotka
ovat hyvéksyneet tarjotun lunastushinnan. Ehdotuksen mukaan sanottu mairdaika on enintdin
kaksi kuukautta rajat ylittdvan sulautumisen voimaantulosta. Yhtio ja edelld tarkoitettuun lu-
nastushintaan oikeutetut osapuolet voivat sopia aikaisemmasta ajankohdasta tai siitd voidaan
maéritd sulautumissuunnitelmassa. Médrdaikaa ei sovelleta, jos lunastushinta vahvistetaan 13
§:ssd tarkoitetussa vilimiesmenettelyssd. Vilitystuomiossa vahvistettu lunastushinta erddntyy
jatkossakin maksettavaksi 13 §:n 5 momentissa sdddettynid ajankohtana.

Talta osin sddnndkselld pannaan taytantoon muutosdirektiivilla lisdtty 126 a artiklan 3 kohta.

Liséksi on huomattava, etti pykildssé tarkoitettuun oikeuteen vaatia lunastusta ja lunastusme-
nettelyyn sovelletaan sulautuvan yhtion lainsédédant6d. Sulautuvan yhtion valtion tuomioistui-
milla, eli Suomessa lahtokohtaisesti vilimiesmenettelylld, on yksinomainen toimivalta ratkaista
suomalaisen sulautuvan yhtion ja sen osakkeenomistajien tai erityisten oikeuksien haltijoiden
oikeuksiin liittyvid lunastusta koskevia erimielisyyksia. Télté osin otetaan huomioon muutosdi-
rektiivillé lisatty 126 a artiklan 5 kohta.

24 a §. Osakkeenomistajan oikeus vaatia ylimddrdistd rahavastiketta. Pykdld on uusi. Pykéldssa
ehdotetaan, ettd toiseen valtioon sulautuvan suomalaisen yhtion osakkeenomistajalla on oikeus
vaatia ehdotetun osakevastikkeen lisdksi yliméériista rahavastiketta, jos sulautumissuunnitel-
massa ehdotettua osakkeiden vaihtosuhdetta ei ole asetettu asianmukaisesti. Pykalda ei sovelleta
sellaisissa absorptiosulautumisia koskevissa tilanteissa, joissa kaikkien osakkeenomistajien
suostumuksella sulautumisvastiketta ei anneta lainkaan. Vastiketta ei anneta, jos kyseesséd on
tytdr- tai sisaryhtiosulautuminen. Menettelyi ei sovelleta optio-oikeuksien tai muiden erityisten
oikeuksien haltijoihin. Osakeyhtidlain mukaan vastaanottavan yhtion osakkeenomistajalle ei
suoriteta sulautumisvastiketta eika télld ole oikeutta vaatia ylimaaradistd rahavastiketta.

Ehdotettu pykéld perustuu muutosdirektiiviin, ja se poikkeaa kansallisissa sulautumisissa nou-
datettavista periaatteista. Voimassa olevan lain esitdissa on kiinnitetty huomiota siihen, etté ra-
havastike vaikeuttaa olennaisesti kolmikantasulautumisia seka sellaisten sulautumisten toteut-
tamista, joissa sulautumista kannattaneiden osakkeenomistajien suostumuksella annetaan muu
kuin osake- tai rahavastike (vrt. HE 109/2005 vp, s. 146—147). Runsas rahavastikkeen kaytto
voi olla vastoin sulautumishankkeen taloudellisia edellytyksid ja tavoitteita. Ylimaardisen vas-
tikkeen maksamisessa on taloudellisessa mielessd kyse sulautumissuunnitelmasta poikkeavasta
varallisuuden siirrosta sulautumiseen osallistuvien yhtididen osakkeenomistajien vililld. Me-
nettely voi siksi muodostua ongelmalliseksi erityisesti vastaanottavan yhtion osakkeenomista-
jien kannalta tai kolmikantasulautumisessa sulautumisvastikkeen antajan kannalta. Sulautumi-
seen osallistuvat yhtiot ja kolmikantasulautumisessa myos sulautumisvastikkeen antaja voivat
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varautua menettelyd koskevaan riskiin sisillyttdmailla sulautumissuunnitelmaan méériayksia su-
lautumisen tiytdntoonpanon ehdoista, esimerkiksi tietty enimmaiisméérd, joka koskee ylimaa-
rdisen rahavastikkeen kokonaismaaraa.

Pykéldn 1 momentissa sdddetddn edellytyksistd, joiden kaikkien on tdytyttava, jotta osakkeen-
omistaja voi vaatia yliméaraistd rahavastiketta. Momentin johdantokappaleessa ilmaistaan me-
nettelyyn sisdénrakennettu ajatus, ettd osakkeenomistajan tulee pitdd ehdotettua vaihtosuhdetta
epdasianmukaisen alhaisena. Osakkeenomistajan on voitava perustella ndkemyksensd. Liian
korkean vaihtosuhteen perusteella osakkeenomistajalla ei ole oikeutta saada ylimédaraistd raha-
vastiketta.

Ylimaaraistd rahavastiketta koskeva vaatimus on esitettdva rajat ylittavéstd sulautumisesta paat-
tiavassd yhtiokokouksessa. Vaatimuksen esittdmiselld yhtiokokouksessa pyritddn varmistumaan
siitd, ettd sulautumisesta paattava yhtidkokous voi arvioida, miten ylimdiréista rahavastiketta
koskevat vaatimukset vaikuttavat sulautumisen toteuttamisedellytyksiin ja sen kustannuksiin.
Osakkeenomistajalle on varattava tilaisuus vaatimuksen esittdmiseen yhtiokokouksessa, ennen
kuin sulautumisesta paitetddn. Vaatimus on yhdenmukainen osakkeenomistajan lunastusvaati-
muksen tekemistd koskevan 13 §:n 1 momentin kanssa. Vaatimus on esitettdva yhtiokokouk-
sessa hyvéksytylla tavalla. Esimerkiksi tiysin virtuaalisen tai hybridiyhtidkokouksen niin sano-
tussa viestitoiminnossa (chat-kentdssé) esitettyd vaatimusta ei valttiméttd hyviksytd puheoi-
keuden kéyttdmiseksi, vaan yhtidkokouksessa saatetaan edellyttédd osakkeenomistajan suullista
tahdonilmaisua joko tietoliikennevélineen mikrofonin avulla tai kokouspaikalla (ks. Jyrki Jau-
hiainen, Salla Tuominen, Jesse Collin: Etidkokoukset ja etdosallistuminen osakeyhtidissa,
asunto-osakeyhtidissd ja osuuskunnissa. Tyoryhméin mietintd, Oikeusministerion julkaisuja,
Mietintdjé ja lausuntoja 2021:37. Oikeusministerid, Helsinki, 2021, s. 41—46).

Jos osakkeenomistaja on vaatinut osakkeensa tai osakkeidensa lunastusta, hin ei ldhtokohtai-
sesti ole oikeutettu sulautumisvastikkeeseen vaan sulautumissuunnitelmassa tarjottuun tai véli-
miesmenettelyssad vahvistettuun lunastushintaan. Sdannoksessa edellytetddn ylimaaraisti raha-
vastiketta koskevan vaatimuksen esittdmisen ohella, ettei osakkeenomistaja ole vaatinut osak-
keensa tai osakkeidensa lunastusta. Edellytys tdyttyy, jos osakkeenomistaja on peruuttanut lu-
nastusvaatimuksensa ennen ylimddrdistd rahavastiketta koskevan vaatimuksen esittdmista.
Kyse voi poikkeuksellisesti olla myos siité, ettd osakkeenomistajan lunastusoikeutta on rajoi-
tettu siten, ettd osakkeenomistajalla ei ole ollut lainkaan oikeutta vaatia osakkeidensa lunasta-
mista, ja tdllainen osakkeenomistaja vaatii yliméaraistd rahavastiketta. Ndin otetaan huomioon
muutosdirektiivillé lisdtty 126 a artiklan 6 kohdan sddnnds, jonka mukaan sulautumiseen osal-
listuvien yhtididen jésenet, joilla ei ollut tai jotka eivit kdyttineet oikeuttaan vaatia osuuksiensa
lunastamista mutta jotka katsovat, etti rajat ylittivaa sulautumista koskevassa yhteisessd suun-
nitelmassa vahvistettu osuuksien vaihtosuhde on epdasianmukainen, voivat riitauttaa kyseisen
vaihtosuhteen ja vaatia rahavastiketta.

Oikeus vaatia ylimééardistd rahavastiketta koskee vain sellaisia sulautumista vastustavan osak-
keenomistajan osaketta tai osakkeita, jotka on ilmoitettu merkittdviksi osakasluetteloon yhtio-
kokoukseen tai viimeiseen ilmoittautumispéivdan mennessé. Jos sulautuva yhtié on arvo-osuus-
jarjestelméssid, osakkeen tai osakkeiden, joilla vaaditaan ylimaérdisté vastiketta, tulee olla mer-
kitty osakkeenomistajan arvo-osuustilille 5 luvun 6 a §:ssi tarkoitettuun méadrépéivaén eli tis-
maytyspdivddn mennessd. Madrapdivan jalkeen hankituilla osakkeilla ei ole oikeutta vaatia yli-
madrdistd rahavastiketta.

Samoin kumulatiivisesti edellytetdin, ettd yliméérdistd rahavastiketta vaativan osakkeenomis-
tajan on dénestettivé rajat ylittdvad sulautumista vastaan, jos tillé ylipadtdén on oikeus dénestié
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asiassa. Sddnndksestd johtuu, ettd osakkeenomistajan vaatiessa yliméérdistd rahavastiketta su-
lautumisesta on yleensd ddnestettdva. Osakkeenomistajan dénioikeutta on toisaalta voitu rajoit-
taa osakeyhtiolain 3 luvun 3 §:n 2 momentissa sdddetylla tavalla. Sddnnéksen mukaan yhtidjér-
jestyksessd voidaan miaratd, ettd osake ei tuota lainkaan ddnioikeutta tai ei oikeuta ddnestimain
joissain yhtiokokouksessa kisiteltdvissé asioissa. Madrdys voi koskea vain osaa yhtion osak-
keista. Jos osakkeenomistajan osake on ddnioikeudeton tai ddnioikeutta on nimenomaisesti ra-
joitettu rajat ylittdvan sulautumisen osalta, vastaan ddnestdmisti koskevaa vaatimusta ei sovel-
leta.

Momentilla pannaan tdytantoon muutosdirektiivillé lisdtty 126 a artiklan 6 kohta.

Suomalaisen sulautumiseen osallistuvan yhtion yliméaréistd rahavastiketta koskeva erimieli-
syys on pykdldn 2 momentin mukaan annettava vilimiesten ratkaistavaksi. Vilimiesmenette-
lysséd on kysymys sen vahvistamisesta, onko sulautumissuunnitelmassa ehdotettu osakkeiden
vaihtosuhde asianmukainen seké tarvittaessa yliméaéréisen rahavastikkeen suuruuden mééritta-
misestd. Ehdotuksen mukaan yliméardisen rahavastikkeen midradmisessd noudatetaan, mitéd 13
§:n 4 momentissa sdddetddn lunastushinnan ja koron méairittdmisestd. Viittauksesta lunastus-
hinnan ja koron méérittimiseen seuraa, ettd ehdotetun vaihtosuhteen tai muun sulautumisvas-
tikkeen maérén riittdvyyttd arvioidaan sulautumispaitostd edeltidvian ajankohdan mukaan.

Osakeyhtidlaissa ei sdfddetd nimenomaisesti sitd, ettd sulautumissuunnitelmassa ehdotettavan
osakkeiden vaihtosuhteen tai muun sulautumisvastikkeen tulisi vastata yhtididen kdypié arvoja,
eika laissa muutoinkaan sdddetd vastikkeen maarasti. Osakeyhtiolain 1 luvun 7 §:ssd sdddetysta
yhdenvertaisuusperiaatteesta johtuen sulautumisvastike pyritddn yleensi mitoittamaan sulautu-
miseen osallistuvien yhtididen kdypien arvojen suhteessa. Oikeuskirjallisuudessa on katsottu,
ettd vastikkeen tulisi paddsdéntoisesti seurata osallisyhtididen taloudellista asemaa ja vastata nii-
den keskindistd suhdetta (ks. esim. Raimo Immonen 2018: Yritysjérjestelyt, s. 233 ss., 7. uudis-
tettu painos, Alma Talent). Momentissa tarkoitetun vaihtosuhteen asianmukaisuuden arvioin-
nissa onkin kiinnitettdva erityistd huomiota ehdotetun vaihtosuhteen ja osakkeiden kdypien ar-
vojen suhteeseen. Sulautuvan yhtion osakkeenomistajien varallisuusasema heikentyy sulautu-
misen seurauksena, jos ehdotettu sulautumisvastike on alempi kuin kéypien arvojen mukainen
osakkeiden vaihtosuhde tai muu sulautumisvastike. Jos sulautuvan yhtion osakkeenomistajille
tarjottava sulautumisvastike vastaa tai ylittda sulautuvan yhtion osakkeen kdyvén hinnan, vaih-
tosuhdetta ei luonnollisesti voida katsoa epdasianmukaiseksi. Osakkeen kdypéd hintaa arvioi-
daan 13 §:ssé tarkoitettuja periaatteita vastaavalla tavalla.

Lihtokohdan vaihtosuhteen hyviksyttdvyyden arvioimiselle muodostavat sulautumissuunnitel-
massa ja hallituksen selvityksessd annetut tiedot. Riippumattoman asiantuntijan on arvioitava 4
ja 23 §:ssd sdddetylld tavalla lausunnossaan, onko sulautumissuunnitelmassa annettu oikeat ja
riittdvat tiedot perusteista, joiden mukaan sulautumisvastike madratdan, sekd vastikkeen jaka-
misesta. Lausunnossa korostuu sulautumiseen osallistuvien yhtididen arvojen madritys, koska
vastikkeen madrdytymisperusteet perustuvat yleensd ndihin. Lausunnossa on ilmoitettava ne
menetelmét, joita sulautumiseen osallistuvien yhtididen arvojen tai osakkeiden vaihtosuhteen
madrittimiseen on kiytetty sekd lausuttava ndiden menetelmien tarkoituksenmukaisuudesta
(HE 109/2005 vp, s. 153). Jos lausunnossa todetaan, ettd sulautumissuunnitelmassa ja hallituk-
sen selvityksessd on annettu osakeyhtidlain tarkoittamalla tavalla oikeat ja riittdvét tiedot sulau-
tumisvastikkeesta ja sen jakamisesta, osakkeiden vaihtosuhteen voidaan padsdantoisesti katsoa
olevan asianmukaisesti asetettu. Direktiivin johdanto-osan perustelukappaleen 21 mukaisesti
arviossa olisi otettava huomioon myds mahdollisen suunnitelmaan siséltyvin tdydentdvén raha-
korvauksen mééra.
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Vastikkeen asianmukaisuuden arvioinnissa voitaisiin huomioida tapauskohtaisesti myds jérjes-
telyn luonne ja osapuolten asema sekd ndiden toimet sulautumisvastikkeen asianmukaisuuden
madrittimiseksi. Nédihin voivat kuulua esimerkiksi suunnitelmassa ehdotetun vastikkeen maara
ja luonne, kuten vastikkeen muunnettavuus rahaksi (likviditeetti) ja sithen mahdollisesti kyt-
keytyvit muut oikeudet, sulautumiseen osallistuvien yhtididen ja osakkeenomistajien asema ja
keskindisen riippuvuuden aste, jarjestelyn tavanomaisuus sekéd sulautumisen muut ehdot. Esi-
merkiksi toisistaan riippumattomien yhtididen vilisissd jérjestelyissd sulautumisvastikkeen
maérd perustuu tyypillisesti kaupallisiin neuvotteluihin. Suomalaisen yhtion johto on tilldin lain
1 luvun 8 §:n nojalla velvollinen pyrkiméién neuvotteluissa osakkeenomistajien kannalta par-
haaseen lopputulokseen eli sulautuvassa yhtidssd mahdollisimman arvokkaaseen sulautumis-
vastikkeeseen (HE 109/2005 vp, s. 41). Erityisesti porssiyhtioitd koskevassa markkinakaytan-
n6ssd on lisdksi ollut tavanomaista, ettd sulautumisvastikkeen riittivyydestd ja asianmukaisuu-
desta pyydetddn hallituksen harkinnan tueksi ulkopuolisen taloudellisen neuvonantajan arvio.
Kaésitysté vastikkeen riittdvyydesté saattaa tukea myds niin ikéén se, ettd jarjestelylle on saatu
riippumattomien osakkeenomistajien selkeéin enemmistdn hyviksyntd. Téllaisissa olosuhteissa
vaihtosuhde vastaa méadritelmallisesti kdypad arvoa, jolloin ylimaaraista rahavastiketta ei tulisi
yleensd maarata. Tilannetta voidaan arvioida toisin, jos tietty enemmistoosakkeenomistaja kayt-
tdd madrdysvaltaa molemmissa tai kaikissa sulautumiseen osallistuvissa yhtidissa. Jos téllainen
osakkeenomistaja pyrkii toimimaan siten, ettd esimerkiksi sulautuvan yhtién osakkeen vaihto-
suhde maéritetddn hyvin alhaiseksi muiden vihemmistdosakkeenomistajien vahingoksi, vaih-
tosuhteen katsominen epdasianmukaiseksi voi olla poikkeuksellisesti perusteltua (ks. esim. Ai-
raksinen — Pulkkinen — Rasinaho 2018: Osakeyhtiolaki II, s. 355 viitteineen). Jos vélimichet
katsovat vaihtosuhteen olevan epdasianmukainen, heiddn on vahvistettava maksettavaksi tule-
van ylimédrdisen rahavastikkeen suuruus. Yliméirdisen rahakorvauksen méaird on yleenséd mi-
toitettava niin, ettd osakkeenomistajan saaman sulautumisvastikkeen yhteismééri vastaa sulau-
tuvan yhtion osakkeen kéypéd arvoa.

Ehdotuksen mukaan vilimiesmenettelyssa noudatetaan, mitd 18 luvun 3, 4, 9 ja 10 §:ssd sdédde-
tadn lunastusriitojen kisittelystd. Nyt késilla olevassa pykéldssa sdddetdén tiettyja poikkeuksia
niistd sddnnoksistd, joita sovelletaan sulautumiseen liittyvddn lunastusmenettelyyn. Kaytan-
nossd néisté erityisisté piirteistd ja osakkeenomistajan kuluvastuusta on perusteltua kertoa riit-
tavin selkedlld tavalla osakkeenomistajille esimerkiksi sulautumissuunnitelmassa tai hallituk-
sen selvityksessa.

Ehdotuksen mukaan vilimiesten korvausten maksamiseen sovelletaan vialimiesmenettelysta an-
netun lain (967/1992) 46—48 §:84. Viittauksesta mainitun lain 46 §:44n seuraa muun muassa,
ettd kaikki asianosaiset ovat yhteisvastuullisesti velvolliset suorittamaan vélimiehille kohtuulli-
sen korvauksen heidin tydstéén ja kustannuksistaan.

Ehdotuksen mukainen asianosaisten keskindinen kuluvastuu poikkeaa lunastusmenettelysta,
silld ehdotuksessa ei viitata osakeyhtidlain 18 luvun 8 §:44n. Kyseisen sddnnoksen mukaan va-
limiesmenettelyn kustannuksista vastaa lunastaja, jos vélimichet eivét erityisestd syystd katso
kohtuulliseksi madrétéd toisin. Ylimédrdistd rahavastikkeen vaatimista koskevaan menettelyyn
voi kuitenkin liittyd sellaisia piirteitd, joita ei voida kaikilta osin pitda tarkoituksenmukaisina.
Jos vastuu vélimiesmenettelyn kuluista asetettaisiin padsddntdisesti yhtiolle, osakkeenomista-
jilla olisi vahva kannustin tavoitella ylimdaraista vastiketta tarjotun sulautumisvastikkeen maa-
rastd riippumatta.

Ehdotuksen tavoitteena on véhentdi selvésti perusteettomia vaatimuksia, joita voitaisiin esittia

ilman osapuolen omaa kuluriskid. Tdma on tarpeen ottaa huomioon myds yksittdistapauksissa,
kun péétetdéin asianosaisten keskindisestd kuluvastuusta. Huomionarvoista on, ettd jo luvun 13
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§:ssd sdddetty lunastusmenettely tarjoaa vahemmistdosakkeenomistajille suojaa mahdollista ali-
vastiketta vastaan. Siksi ehdotetaan, ettd menettelystd aiheutuvien kulujen korvaamiseen sovel-
letaan osakeyhtidlain 18 luvun 8 §:n sijaan, mitd oikeudenkdymiskaaren 21 luvussa sédéddetién
oikeudenkdyntikuluista. Oikeudenkdymiskaaren 21 luvun 1 §:n mukaan asianosainen, joka hé-
vidé asian, on velvollinen korvaamaan kaikki vastapuolensa tarpeellisista toimenpiteisté johtu-
vat kohtuulliset oikeudenkdyntikulut. Muissa sen luvun pykélissd padsaannostd on tosin sdi-
detty useita poikkeuksia.

Vastaavalla tavalla kuin 13 §:ssé véilimiehet voivat paéttia, ettd olennaisesti samasta perusteesta
johtuvat ylimaaraisti rahavastiketta koskevat vaatimukset on kasiteltdva samassa menettelyssa.
Vilimiesoikeuden nimedmisessé ja vélimiesten valinnassa voi muutoinkin olla aiheellista huo-
mioida, onko sulautumista koskien pantu vireille luvun 13 §:ssd tarkoitettu lunastusmenettely.
Lunastusta ja ylimaérdistd rahavastikkeen méadrdimisti koskevien menettelyjen késittelemiselle
yhdessé ei liene ehdotonta estetti, jos titd voidaan pitdé tarkoituksenmukaisena ja tdhén saadaan
osapuolten suostumus.

Huomiota voidaan kiinnittia siihen, ettd lunastusmenettelystd poiketen osakkeenomistajille ei
voida madratd uskottua miestd ylimaéraistd rahavastiketta koskeviin riitoihin. Yliméardisen ra-
havastikkeen saamiseksi edellytetddn osakkeenomistajan aktiivista myotiavaikutusta vaatimuk-
sen tekemiseksi sekd vilimiesmenettelyn myohemmissa vaiheissa.

Esityksessé ei ehdoteta otettavaksi kdyttoon muutosdirektiivilla lisdtyn 126 a artiklan 6 kohdan
toista alakohtaa, jonka mukaan jasenvaltiot voivat myos sditad, ettd valimiestuomiossa vahvis-
tettua osakkeiden vaihtosuhdetta sovelletaan muihin sulautumiseen osallistuvan yhtion osak-
keenomistajiin, joilla ei ollut tai jotka eivit kdyttdneet oikeuttaan vaatia osuuksiensa lunasta-
mista. Kdytdnndssé sddnnoksessa tarkoitetut osakkeenomistajat eivit pane vireille asiaa ylimaa-
rdisen rahakorvauksen vaatimiseksi.

Pykélén 3 momentissa ehdotetaan sddnndksid vélitystuomion sitovuuden ja maksuvelvollisuu-
den ulottuvuudesta. Momentin mukaan yliméardisen rahavastikkeen maksamisesta vastaa vas-
taanottava yhtio tai kolmikantasulautumisessa sulautumisvastikkeen antava yhti6. Sulautuvan
yhtidn on tdmén vuoksi ilmoitettava yliméaéréisen rahavastikkeen maksamisesta vastaavalle ta-
holle viipymattd tatd koskevista vaatimuksista. Suomen lain mukaan méériatyn suomalaisen yh-
tion ylimaaraistd rahavastiketta koskeva tuomio sitoo ulkomaista vastaanottavaa yhtiota ja kol-
mikantasulautumisessa myos sulautumisvastikkeen antavaa suomalaista tai ulkomaista yhtiota.

Pykéléa ei sovelleta tilanteessa, jossa vastaanottavana yhtiond on suomalainen yhtio. Muutos-
direktiivistd johtuu, etti ylimiérdisen rahavastikkeen vaatimiseen ja sitd koskevaan menettelyyn
sovelletaan tédlloin ulkomaiseen sulautuvaan yhtioon sovellettavaa toisen jasenvaltion kansal-
lista lainsdadantod. Toisessa ETA-valtiossa annettu tuomio sitoo suomalaista vastaanottavaa
yhtiota ja, jos myOs kyseisessd ET A-valtiossa on sallittu rajat ylittdva kolmikantasulautuminen,
myos sulautumisvastikkeen antavaa suomalaista tai ulkomaista yhtiota.

Pykélén 4 momentissa ehdotetaan nimenomaista sdénnosta siitd, ettd valimiesmenettelyn vireil-
laolo ei esti rajat ylittdvan sulautumisen rekisterdimista.

25 §. Suomeen rekisterditdvin sulautumisen tdytintéonpano. Voimassa olevan lain kattamien
tilanteiden (vrt. HE 103/2007 vp, s. 41) liséksi pykald koskee jatkossa sisaryhtidsulautumista,
jossa Suomeen rekisterdity yhtio on vastaanottavana yhtiond. Muutoin rajat ylittdvassé sulautu-
misessa sovelletaan padosin samoja tiytdntoonpanomenettelyd koskevia sédénnoksid kuin kan-
sallisissa sulautumisissa. Poikkeuksen muodostaa 1&hinné vain yhden tai useamman ulkomaisen
sulautuvan yhtion kotivaltion toimivaltaisen viranomaisen toimittamat ennakollista valvontaa
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koskevat todistukset, jotka ovat edellytyksend sille, ettd rekisteriviranomainen voi rekisterdidd
Suomeen suuntautuvan rajat ylittdvén sulautumisen.

Asiakirjojen toimittamista ja saatavilla pitdmistd koskevat vaatimukset voidaan jatkossa tiyttia
kokonaan sdhkdisesti ilman, ettd hakijoiden tarvitsee kiyda henkilokohtaisesti sulautumiseen
osallistuvien yhtididen jédsenvaltioiden toimivaltaisen viranomaisen luona.

Pykélén 2 momentissa ehdotetaan henkildston edustamiseen sovellettavan lain nimikkeen muu-
tosta, jossa otetaan huomioon kotipaikan siirron lisddminen lainsdaddantoon.

Pykilidn 3 momentissa ehdotetaan nimenomaista mainintaa rekisteriviranomaisen velvollisuu-
desta tehdé yhtioitd koskeva merkinté rekisteriin, kun rajat ylittdvin sulautumisen edellytykset
taytetddn. Kombinaatiosulautumisessa tehddin merkintd uudesta vastaanottavasta suomalai-
sesta yhtiostd. Absorptiosulautumisessa sulautuminen merkitdin rekisteriin. Rekisteriviran-
omaisen on ennen rekisterdintid hyviksyttavd ulkomaisen toimivaltaisen viranomaisen antama
sulautumista edeltdva todistus sitovana todistuksena sovellettavien sulautumista edeltdvien me-
nettelyjen ja muodollisuuksien, joita ilman rajat ylittivaa sulautumista ei voida hyviksy4, saat-
tamisesta padtokseen asianmukaisella tavalla asianomaisessa jasenvaltiossa.

Taltd osin sdénnokselld pannaan tdytant6on muutosdirektiivilla lisdtty 128 artiklan 4 ja 5 kohta.

Naistd merkinnoistd rekisteriviranomaisen on myds viran puolesta ja viipymaittd ilmoitettava
rekistereiden yhteenliittdmisjérjestelmén kautta ulkomaisen sulautuvan yhtioén toimivaltaiselle
viranomaiselle, jotta se voi tehdd omat merkintinsa rajat ylittdvan sulautumisen voimaantulon
johdosta.

Taltd osin sddnnokselld pannaan tadytintoon muutosdirektiivilla lisdtty 130 artiklan 3 kohta.

26 §. Toiseen valtioon rekisterditdvin sulautumisen tdytdntoonpano. Voimassa olevan lain kat-
tamien tilanteiden (vrt. HE 103/2007 vp, s. 43) liséksi pykéld koskee jatkossa sisaryhtiosulau-
tumista, jossa vastaanottava yhtié on ulkomainen yhtio.

Pykéléan ehdotetaan muutosdirektiivin johdosta erditd kokonaan uusia sddnnoksié seka toisaalta
erditd teknisid tdsmennyksia.

Pykilan 1 momentissa ehdotetaan tismennettiviksi rekisteriviranomaiselle tehtdvin hakemuk-
sen asiakirjoja, kun suomalainen sulautuva yhtio hakee lupaa rajat ylittdvén sulautumisen tay-
tantoonpanoon. Muutosdirektiivissd edellytetyistd asiakirjoista ehdotetussa sdédnnoksessd mai-
nitaan voimassa olevan lain tapaan sulautumispéétokset, ja sen lisdksi uusina asiakirjoina mu-
kaan on liitettdva tiedot sulautumissuunnitelmasta, hallituksen selvityksestd osakkeenomista-
jille ja tyontekijoille, tilintarkastajan tai muun riippumattoman asiantuntijan lausunnosta seké
osakkeenomistajien, velkojien tai tyontekijoiden mahdolliset huomautukset sulautumissuunni-
telmasta. Liséksi voimassa olevan lain tapaan kansallisina vaatimuksina hakemukseen on liitet-
tdva suomalaisen osakeyhtion hallituksen jasenten ja toimitusjohtajan vakuutus siité, ettd sulau-
tumisessa on noudatettu timén lain sdénnoksii, hallituksen jdsenen tai toimitusjohtajan todistus
7 §:ssd tarkoitettujen ilmoitusten ldhettdmisestd sekd mahdollinen ilmoitus siitd, ettd on pantu
vireille 13 §:n mukainen lunastusmenettely taikka uutena seikkana 24 a §:n mukainen menettely
tai kodifioidun yhtiodirektiivin 133 artiklan 3 ja 4 kohdassa tarkoitettu menettely.

Osa sdénnoksessd mainituista asiakirjoista tai tiedoista, kuten sulautumissuunnitelma on toimi-
tettu rekisteriviranomaiselle jo sulautumismenettelyn aikaisemmassa vaiheessa. Riittdvad on,
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ettd annetaan yksildity tieto aikaisemmin toimitetuista asiakirjoista tai tiedoista siten, etti rekis-
teriviranomaisella ja kolmannella osapuolella on mahdollisuus 16ytdd asiakirjat tai tiedot vai-
keuksitta.

Sadnnokselld pannaan tdytdntoon muutosdirektiivilld lisdtty 127 artiklan 2 kohta ja osaltaan 6
kohdan b alakohta.

Pykélén 2 momenttiin ehdotetaan lisdttdviksi luvan edellytys, jonka mukaan suomalaisen su-
lautuvan yhtion taytdntoonpanoa koskeva hakemus on hyviksyttava 26 a §:ssd tarkoitetussa en-
nakollisessa valvonnassa. Viitatussa pykéldssi sdddetddn nimenomaisesti erdistd keskeisista pe-
rusteista, joiden ollessa kasilla rekisteriviranomainen ei voi myontéa rajat ylittdvad sulautumista
edeltdvaa todistusta.

Momentissa ehdotetaan lisdksi tarkistettavaksi viittausta kodifioidun yhtiédirektiivin sdannok-
seen, joka koskee henkildston osallistumisen jarjestimistd vastaanottavassa yhtiossi. Voimassa
olevan lain tapaan selvitykseksi riittdd sulautuvien suomalaisten yhtididen ilmoitus siitd, ettd
henkildston osallistuminen jarjestetddn vastaanottavan yhtion kotivaltiossa kodifioidun yhtiddi-
rektiivin 133 artiklan mukaisen lainsddddnnon mukaisesti. Rekisteriviranomaisen myoskéan ei
tarvitse varmistua siité, ettd kohdevaltion lainsdddanto tayttda kaikilta osin direktiivin vaatimuk-
set. Sen sijaan jatkossa ei ole tarvetta toimittaa Suomen rekisteriviranomaiselle tietoa siitd, ettd
kodifioitu yhtiodirektiivi on pantu tdytintoon vastaanottavan yhtion kotivaltiossa (vrt. HE
103/2007 vp, s. 44). Rajat ylittdvid sulautumisia koskevat tilanteet on ETA-valtioissa vahim-
méisharmonisoitu. Jos direktiivié ei ole pantu asianmukaisesti kansallisesti tdytantoon, EU-oi-
keuden yleisten periaatteiden mukaisesti direktiivisté tulee jdsenvaltiossa suoraan sovellettavaa
oikeutta.

Taltd osin pannaan osaltaan taytintoon muutosdirektiivilld lisdtty 127 artiklan 5 kohta.
Pykilidn 3 momentti vastaa voimassa olevaa lakia.

Pykilén 4 momenttia ehdotetaan tdydennettivéksi siten, ettd luvun 13 §:n mukaisen lunastus-
menettelyn lisdksi uutena seikkana todistuksessa on mainittava myos 24 a §:n mukaisen menet-
telyn vireilldolo, kun siitd on ilmoitettu rekisteriviranomaiselle 1 momentin mukaisesti. Mo-
mentissa mainitut asiat eivat ole tyhjentavia.

Momentissa ehdotetaan myds selventdvad sddnndstd, jonka mukaan todistus on asetettava saa-
taville rekistereiden yhteenliittdmisjarjestelmén kautta. Todistus on sitd kautta my0s toimitet-
tava maksutta sen valtion toimivaltaiselle viranomaiselle, jonka lainsdddantdd sovelletaan vas-
taanottavaan ulkomaiseen osakeyhtioon, tai todistus raukeaa. Todistuksen voimassaoloaika vas-
taa voimassa olevaa lakia, eli todistus on toimitettava kuuden kuukauden kuluessa sen antami-
sesta.

Pykéldn 5 momentissa ehdotetaan muutosta, joka vastaa voimassa olevan 17 luvun 25 §:n 5
momentissa sdddettyd. Ehdotuksen mukaan rekisteriviranomainen voi poistaa rekisteristd suo-
malaisen yhtidn, joka on sulautunut ulkomaiseen vastaanottavaan yhtiéon, perustuen muuhun-
kin luotettavaan selvitykseen kuin ulkomaisen toimivaltaisen viranomaisen ilmoitukseen. Sién-
nds on kansallinen. Muilta osin sddnnds vastaa voimassa olevaa lakia.

26 a §. Ennakollinen valvonta ja rekisteriviranomaisen velvollisuus olla antamatta lupaa su-

lautua toiseen valtioon. Pykéld koskee suomalaisen sulautuvan yhtion rajat ylittivad sulautu-
mista muuhun ETA-valtioon kuin Suomeen. Rekisteriviranomaisen tehtdvéna on jérjestid rajat
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ylittdvén sulautumisen valvonta siltd osin, kuin sulautumiseen sovelletaan Suomen lainsdddén-
tod. Sddnnds koskee vain rajat ylittdvan yritysjirjestelyn toimeenpanoa edeltivéa aikaa. S&én-
noksesté ei seuraa rekisteriviranomaiselle velvollisuutta valvoa vairinkéytto- tai petostarkoi-
tusta rajat ylittdvén yritysjarjestelyn voimaantulon jilkeen.

Pykéldn 1 momentissa ehdotetaan rekisteriviranomaisen velvollisuuksia selventiavad sdannosta,
jonka mukaan rekisteriviranomaisen on jérjestettdvda 26 §:n 1 momentissa, 26 ¢ ja 26 e §:ssd
tarkoitettujen tietojen ennakollinen valvonta jdljempané 26 b §:ssé sdddetyssd maédrdajassa. En-
nakollinen valvonta muodostuu 2 momentissa tarkoitetusta lainmukaisuuden tutkinnasta ja tar-
vittaessa 3 momentissa tarkoitetusta vadrinkaytto- tai petostarkoituksen tutkinnasta. Sédnndsten
tarkoitus on, ettd rekisteriviranomaisen voi koordinoida eli yhteensovittaa ennakollisen valvon-
nan jarjestimisen muiden toimialoillaan toimivaltaisten viranomaisten kesken (vrt. muutosdi-
rektiivin johdanto-osan perustelukappale 34). Jos muita toimivaltaisia viranomaisia ei ole tai
toimenpiteiden yhteensovittaminen ei onnistu, luvussa ehdotetuin toimivaltuuksin rekisterivi-
ranomainen voi suorittaa tarvittavat toimenpiteet itse.

Pykilan 1 momentissa viitattuihin tietoihin siséltyy vaatimus siité, ettd sulautuvan yhtion yhtio-
kokous on hyviksynyt sulautumisen. Taéméan muutosdirektiivissd edellytetyn tiedon, johon méaa-
rdajan alkaminen on kdytinnodssé sidottu, rekisteriviranomainen saa jo aikaisemmin toimitettu-
jen sulautumispadtosta tai -padatoksid koskevista asiakirjoista. Tyontekijoiden kannalta tarkedd
on, ettd toimivaltaisen viranomaisen on tutkittava henkiloston osallistumista koskevien menet-
telyiden tai niiden vaihtoehtojen kisittelyd koskevien tietojen sisdltyminen suunnitelmaan.
Omien tietojensa lisdksi rekisteriviranomainen saa tietoja ennen kaikkea suomalaiselta sulautu-
valta yhtidltd ja muilta viranomaisilta.

Taltd osin sddnnokselld pannaan tdytintoon 127 artiklan 1 ja 6 kohta.

Sen lisdksi, mitd voimassa olevan lain 16 luvun 26 §:ssé sdddetdén luvan myontdmisen positii-
visista edellytyksistd, nyt késilld olevan pykaldn 2 ja 3 momentissa ehdotetaan sdddettaviksi
nimenomaisesti muutosdirektiivin mukaisesti viranomaistutkinnan vaiheista seké erdistd kes-
keisistd perusteista, joiden tiyttymisen johdosta kulloisessakin tutkinnan vaiheessa rekisterivi-
ranomainen ei anna rajat ylittdvaé sulautumista edeltavaa todistusta.

Pykalassa sdddetyn lisdksi asian selvittdmiseen sovelletaan muun ohella hallintolain 2, 5 ja 6
luvun sddnnoksid. Viranomaisen on kohdeltava hallinnossa asioivia tasapuolisesti seka kaytet-
tava toimivaltaansa yksinomaan lain mukaan hyvéksyttaviin tarkoituksiin. Viranomaisen toi-
mien on oltava puolueettomia ja oikeassa suhteessa tavoiteltuun pdédmairaan ndhden. Niiden on
suojattava oikeusjarjestyksen perusteella oikeutettuja odotuksia (hallintolain 6 §). Asia on kasi-
teltdva ilman aiheetonta viivytysté (hallintolain 23 §:n 1 momentti). Viranomaisen on huoleh-
dittava asian riittdvistd ja asianmukaisesta selvittdmisestd hankkimalla asian ratkaisemiseksi
tarpeelliset tiedot sekd selvitykset. Asianosaisen on esitettdva selvitystd vaatimuksensa perus-
teista. Asianosaisen on muutoinkin myotévaikutettava vireille panemansa asian selvittimiseen
(hallintolain 31 §). Rekisteriviranomainen voi tehdi asiaa koskevan selvityspyynnon esimer-
kiksi muulle toimialallaan toimivaltaiselle viranomaiselle ja asettaa selvityksen antamiselle
asian laatuun néhden riittdvin méérdajan (ks. hallintolain 32 ja 33 §), eiké ndilt4 osin asiasta ole
tarpeen saatdd osakeyhtidlaissa. Erityisesti, jos rekisteriviranomaisella on saamansa selvityksen
perusteella perusteltu syy epdilld pykdlan 3 momentissa tarkoitettua vaarinkdytto- tai petostar-
koitusta, hakijalle on yleensa varattava tilaisuus lausua mielipiteensé asiasta sekd antaa selityk-
sensd sellaisista vaatimuksista ja selvityksistd, jotka saattavat vaikuttaa asian ratkaisuun (hal-
lintolain 34 §).
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Edell4 lausutun lisdksi asian ratkaisemiseen sovelletaan hallintolain 7 luvun sddnnoksid, joihin
rekisteriviranomaisen on kiinnitettdva erityistd huomiota ennakollista valvontaa koskevan paa-
toksenteon yhteydessd. Rekisteriviranomaisen on voitava perustella pditoksensa. Perusteluissa
on yleensi ilmoitettava, mitké seikat ja selvitykset ovat vaikuttaneet ratkaisuun sekd mainittava
sovelletut sddnnokset (hallintolain 45 §). Pa4tosta tehtdessd on asianmukaista arvioida eri suun-
tiin osoittavia seikkoja kokonaisuutena.

Hyviaksyvin ja hylkddvin péadtoksen tiedoksiantoon hakijalle sovelletaan hallintolain 9 ja 10
luvun sddannoksid. Muutoksenhakuun sovelletaan oikeudenkdynnistd hallintoasioissa annettua
lakia (808/2019) (vrt. muutosdirektiivin johdanto-osan perustelukappale 40). Rekisteriviran-
omaisen paitoksen valituskelpoisuutta arvioitaessa on otettava huomioon mainitun lain 6 §. Sen
1 momentin mukaan valittamalla saa hakea muutosta paatokseen, jolla viranomainen on ratkais-
sut hallintoasian tai jéittdnyt sen tutkimatta. Rekisteriviranomaisen tekemd hakemuksen asian
sisdllollistd ratkaisemista koskeva péddtds on valituskelpoinen. Mainitun pykédldn 2 momentin
mukaan valittamalla ei saa hakea muutosta paédtdkseen, joka koskee vain asian valmistelua tai
taytdntoonpanoa, eikd myoskddn hallinnon sisdiseen midrdykseen, joka koskee tehtdvin tai
muun toimenpiteen suorittamista. Rekisteriviranomaisen tekemi asian késittelyn véliaikaista
keskeyttdmista tai lisdselvitysten hankkimista koskeva paétds on luonteeltaan asian valmistelua
ja ennakollisen valvonnan taytintoonpanoa koskeva pditos. Téllainen pditos ei ole valituskel-
poinen.

Hallintolain 47 §:n 1 momentin johdantokappaleen mukaan péaédtdkseen, johon saa hakea muu-
tosta valittamalla, on liitettdva valitusosoitus. Mainitun lain 48 §:ssd sdddetddn, ettd jos valitta-
minen on erityisen sidnndksen nojalla kielletty tai padtos ei ole valituskelpoinen, padtokseen on
sisdllytettdva ilmoitus siitd, minkd sddnndksen nojalla valittaminen ei ole mahdollista.

Pykélén 2 momentissa ehdotetaan sdddettdviksi rekisteriviranomaisen velvollisuudesta tutkia,
ettd kaikki rajat ylittdvan sulautumisen edellytyksend olevat perustavanlaatuiset toimenpiteet on
suoritettu ja etti kaikki laissa sdddetyt muodollisuudet on tiytetty. Menettelyiden ja muodolli-
suuksien loppuun saattamisen osalta sddnndksessd mainitaan esimerkkind rahaméérdisten tai
muiden kuin rahaméérdisten velvoitteiden suorittaminen tai varmistaminen julkisille elimille.
Liséksi esimerkkind mainitaan toimialakohtaisten erityisvaatimusten noudattaminen, joihin lue-
taan myds kdynnissd olevista menettelyistd johtuvien maksujen tai velvoitteiden varmistaminen.
Jo nykyisinkin rekisteriviranomainen kiinnittdd huomiota esimerkiksi velkojien suojaksi séd-
dettyjen menettelyiden jarjestdmiseen tai erityisten toimialojen toimivaltaisten viranomaisten
mahdollisiin suostumusmenettelyihin. Tdimi ehdotetaan mairiteltdviksi lainmukaisuuden tut-
kinnaksi. Kaytdnndssd ehdotettu momentti vastaa sisilloltdén voimassa olevan lain mukaista
tutkimista, eikd ehdotuksella ole télté osin tarkoitettu muuttaa nykyisté lupakdytantoa.

Talta osin pannaan nykyistd tarkemmin tdytantoon muutosdirektiivillda muutettu 127 artiklan 1
kohdan toinen alakohta.

Momentissa ehdotetaan my0s nimenomaista sddnndsté siité, ettd rekisteriviranomainen ei anna
26 §:n 4 momentissa tarkoitettua rajat ylittdvaa sulautumista edeltdvéa todistusta, jos rekisteri-
viranomainen tutkinnassaan havaitsee, ettei kaikkia toimenpiteitd ole suoritettu tai muodolli-
suuksia tiytetty. Yhtiolle voidaan antaa mahdollisuus tdydentdd hakemusta taikka tayttda asi-
aankuuluvat edellytykset tai saattaa menettelyt ja muodollisuudet padtokseen kohtuullisen ajan
kuluessa. Vaihtoehtoisesti rekisteriviranomainen voi tehdd perustellun kielteisen padtdksen ja
ilmoittaa siitd sulautumisen tdytintdonpanoa hakeneelle yhtidlle.

207



Pykildn 3 momentissa ehdotetaan sdinnoksia lainmukaisuuden tutkintaa pidemmélle mene-
vistd tutkinnasta, johon rekisteriviranomaisella tai timén selvityspyynnon johdosta muulla toi-
mialallaan toimivaltaisella viranomaisella olisi velvollisuus ryhtya vain vakavien epdilyjen liit-
tyessé rajat ylittdvaan sulautumiseen. Ehdotetussa sdanndksessd muulla toimialallaan toimival-
taisella viranomaisella on vain rekisteriviranomaista avustava tutkimisvelvollisuus. Asian sel-
vittdmiseen liittyvistd menettelyd koskevista padtoksistd sekd jarjestelyd edeltdvdd todistusta
koskevista ratkaisuista vastaa rekisteriviranomainen.

Ehdotetun sadnnoksen tarkoitus on, ettd rekisteriviranomainen voi pyytdd muuta toimialallaan
toimivaltaista viranomaista, kuten esimerkiksi esitutkinnan suorittamisesta vastaavaa poliisia
tai muuta erityisviranomaista, ryhtyméén selvitystoimenpiteisiin, taikka rekisteriviranomainen
voi 4 momentissa tarkoitetuissa tilanteissa ilmoittaa rikosasiasta esitutkintaviranomaiselle.
Téassd 3 momentissa tarkoitettu tutkinta tullee ylipdétaan kysymykseen vain poikkeuksellisesti.
Tama tutkinta perustuu aikaisemmin lainmukaisuuden tutkinnan yhteydessa saatuihin tietoihin,
joita tdydennetddn ja syvennetdin jatkotoimenpiteilld, jotka ovat epdilyn asteeseen, teon tai lai-
minlyonnin tai silld tavoiteltujen tai saavutettujen seurausten laatuun ja laajuuteen ndhden koh-
tuullisia ja oikeasuhteisia.

Ehdotetun momentin mukaan ennen luvan antamista rekisteriviranomaisen tai muun toimialal-
laan toimivaltaisen viranomaisen tulee saamiensa tietojen perusteella tutkia, ettei rajat ylittavaa
sulautumista toteuteta vaarinkaytto- tai petostarkoituksessa, jonka seurauksena tai tarkoituksena
on Euroopan unionin oikeuden tai kansallisen lainsdddanndn vélttdminen tai kiertdiminen, taikka
muuten rikollisessa tarkoituksessa. Tama ehdotetaan méaariteltavéksi vadrinkaytto- tai petostar-
koituksen tutkinnaksi.

Ehdotuksen mukaan véarinkayttd- tai petostarkoituksen tutkinta tulee kysymykseen tietyntyyp-
pisissd vakavissa yleisté etua vastaan kohdistuvissa rikkomistapauksissa. Hyvéksyttaviksi ylei-
seen etuun liittyvaksi pakottavaksi syyksi katsotaan EU-oikeudessa esimerkiksi verotuksen joh-
donmukaisuuden siilyttdminen tai verotuksen valvonnan tehokkuuden varmistaminen, ei kui-
tenkaan puhtaasti taloudelliset perusteet kuten verotulojen viheneminen tai veropohjan mure-
neminen. Lisdksi perustamissopimuksen nojalla ulkomaisiin henkil6ihin ja yhtioéihin voidaan
soveltaa syrjivdi sijoittautumisoikeutta tai palveluiden tarjoamisen vapautta rajoittavaa erityis-
sddntelyd “yleisen jérjestyksen tai turvallisuuden taikka kansanterveyden perusteella” (SEUT
52 artikla). Yleisen jarjestyksen ja turvallisuuden perusteella voidaan rajoittaa myos pddomien
ja maksujen liikkeitd (SEUT 65 artikla); viimeksi mainittujen rajoitusten perusteita tulkitaan
suppeasti siten, ettei jasenvaltiolla ole oikeutta méiritelld niiden ulottuvuutta ilman yhteison
toimielinten valvontaa. Kysymyksessé on oltava yhteiskunnan perustavanlaatuista etua uhkaa-
vasta todellisesta ja riittdvin vakavasta vaarasta. Toimenpiteen on oltava objektiivisesti katsoen
tarpeellinen ja oikeasuhtainen asetettuun tavoitteeseen verrattuna. Yleistd etua Suomessa on ki-
sitelty tarkemmin aikaisempien eurooppayhtididen ja osakeyhtididen rajat ylittavia jarjestelyita
koskevien lakien esitdissé (ks. HE 55/2004 vp, s. 8 ja 9; HE 103/2007 vp, s. 14).

Muutosdirektiivin johdanto-osan perustelukappaleen 35 mukaisesti vadrinkéytto- tai petostar-
koitus liittyy ennen kaikkea tyontekijoiden oikeuksien, sosiaaliturvamaksujen tai verovelvoit-
teiden kiertimiseen. Hyvin tdrkednd tavoitteena on pidetty torjua pOytélaatikko- tai peiteyhti-
0Oitd, joita perustetaan tarkoituksena valttdd, kiertdd tai rikkoa Euroopan unionin oikeutta tai
kansallista lainsdddantod. Kansallisesti kysymykseen voisivat tulla vakavissa tapauksissa aina-
kin rikoslain 29 luvun 1—4 §:ssé tarkoitetut veropetokset ja -rikkomukset ja luvun 4 a—4 ¢ ja
5—7,7 aja 8 §:ssé tarkoitetut petokset, vidrinkéytot ja rikkomukset, 36 luvussa rangaistaviksi
sdddetyt erilaiset petokset, vaarinkdytot ja kiskonnat sekd 47 luvussa tarkoitetut tyorikokset.
Muutosdirektiivissa vadrinkaytto- tai petosrikkomuksia ei ole méiritetty eiké rajoitettu tiettyyn
oikeudenalaan tai rikkomukseen.
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Muutosdirektiivin nojalla kyse voi olla my6s muusta rikollisesta tarkoituksesta, jota koskevia
rikoksia ei ole niiltdkddn osin tarkemmin mééritetty muutosdirektiivissd. Kansallisesti merkit-
tdvana pidettdvd muu rikos voisi vakavissa tapauksissa ilmetd esimerkiksi sellaisista sulautu-
vaan yhtioon sovellettavien sddnndsten vastaisista toimista, joilla on pyritty huomattavan tai
pitkékestoisen taloudellisen hyodyn oikeudettomaan tavoitteluun toisen kustannuksella tai vas-
taavasti tietyn velvoitteen oikeudettomaan vélttimiseen. Huomioon otettavista elinkeinorikok-
sista esimerkkejd ovat rikoslain 30 luvun 4—7, 7 a, 8, 8 a, 9, 9 a, 10, 10 a §:ssé rangaistaviksi
saddetyt rikokset. Vadrinkaytto- tai petostarkoitus voi vakavissa tapauksissa ilmetd myds rikos-
lain 37 luvun 1—4 ja 8—14 §:ssé rangaistaviksi sdddettyiné erilaisina rikoksina. Liiketoimin-
tavelvollisuuksien laiminlyonteihin liittyva rikoksia, kuten yhteisd- tai arvopaperimarkkinalain-
sdddannossé sdddettyjé rikoksia, litketoimintakiellon rikkomista tai edelld viitattuja kirjanpito-
tai tilintarkastusrikoksia, voitaisiin samoin yleensa pitdd vakavissa tapauksissa sellaisina, jotka
osoittavat taloudelliseen toimintaan liittyvéa rikollista tarkoitusta.

Muita yleistd jarjestysté tai turvallisuutta vakavalla tavalla vaarantavia rikoksia olisivat sellai-
set, joihin liittyy tietty taloudellinen tai kaupallinen tavoite ja jotka kohdistuvat laajaan tai ra-
joittamattomaan madrdan ihmisid taikka yhteiskunnassa varsin suojattomassa sosio-ekonomi-
sessa asemassa olevien henkildiden hyviksikadyton edistdmiseen. Vakavissa tapauksissa tillai-
sia ovat esimerkiksi rikoslain 11 luvussa tarkoitetut sotarikokset ja rikokset ihmisyytti vastaan,
12 luvussa tarkoitetut maanpetosrikokset, 13 luvussa tarkoitetut valtiopetosrikokset, 17 luvun
1, 1a,2—5,8, 8a, 18 tai 18 a §:ssd tarkoitetut rikokset yleistd jarjestystd vastaan, 20 luvun 4,
5,6,7,7b,8,8a—8 ¢ §,9tai 9 a §:ssi tarkoitetut seksuaalirikokset, 25 luvun 1—3 tai 3 a §:ssé
tarkoitetut vapauteen kohdistuvat rikokset, 32 luvun 6 ja 7—9 §:ssé tarkoitetut rahanpesurikok-
set, 34 luvussa tarkoitetut yleisvaaralliset rikokset, 34 a luvussa tarkoitetut terrorismirikokset
sekd rikoslain 35 luvun 3 a ja 3 b §:ssd ja 38 luvun 3—6, 7 a, 7 b, 8 ja 8 a §:ssé tarkoitetut
rikokset, jotka kohdistuvat nykyaikaista tietoyhteiskuntaa vastaan. Yhteisti nille vakaville ri-
koksille on, ettd niistd tuomittava enimmdiisrangaistus on tuntuva vankeusrangaistus.

Ehdotuksen mukaan yksittdistd tapausta on arvioitava objektiivisista 1dhtokohdista. Tapaukseen
on suhtauduttava sitd vakavammin, mitd suurempaa huolimattomuutta yhtion teko tai laimin-
lyonti ilmentéé ja mitd suurempaa tai laaja-alaisempaa etua yhtion toiminnassa on tavoiteltu tai
saavutettu. Sddnnoksessd tarkoitetussa tilanteessa rekisteriviranomaisen olisi tapauskohtaisesti
otettava huomioon kaikki valvonnan aikana ilmenneet, suorasti ja epdsuorasti asiaan vaikuttavat
merkitykselliset tekijit. Tekoja tai laiminlyonteja seki niistd saatua niyttda olisi arvioitava ko-
konaisuutena. Arvioinnissa huomiota on kiinnitettdvé sithen, onko saaduilla tiedoilla olennaista
merkitystd yksittdisen suomalaisen yhtion rajat ylittdvan sulautumisen kielletyn tarkoituksen tai
seurausten kannalta.

Muutosdirektiivin johdanto-osan perustelukappaleen 36 ensimméisen alakappaleen mukaan ar-
vioinnissa olisi kasiteltdva kaikkia merkityksellisid tosiseikkoja ja olosuhteita ja otettava tarvit-
taessa huomioon ainakin suuntaa antavat tekijat, jotka liittyvdt perustamiseen jasenvaltiossa,
jossa yhtio tai yhtiét on maaré rekisterdidé rajat ylittévén jérjestelyn jalkeen, mukaan lukien
jarjestelyn tarkoitus, toimiala, investointi, nettoliikevaihto ja voitto tai tappio (tulos), tyonteki-
joiden lukumédré, taseen 51sa1t0 verotuksellinen kotipaikka, varat ja niiden sijaintipaikka, lait-
teisto, yhtion tosiasialliset omistajat ja edunsaajat, tyontekijoiden ja tiettyjen tyontekijaryhmien
tavanomaiset tyOpaikat, paikka, jossa sosiaaliturvamaksut maksetaan, ja Euroopan parlamentin
janeuvoston asetuksessa (EY) N:o 883/2004 ja Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivissi
96/71/EY tarkoitettujen ldhetettyjen tyontekijoiden maara rajat ylittdvaa jarjestelyd edeltdneena
vuonna ja asetuksessa (EY) N:o 883/2004 tarkoitettujen samanaikaisesti useammassa kuin yh-
dessd jésenvaltiossa tyoskentelevien tyontekijoiden méaérd seké yhtion tai yhtididen hyvaksymat
kaupalliset riskit ennen rajat ylittdvaa jarjestelyéd ja sen jélkeen.
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Muutosdirektiivin johdanto-osan perustelukappaleen 36 toisen alakappaleen mukaan arvioin-
nissa olisi my0s otettava huomioon kaikki merkitykselliset tosiseikat ja olosuhteet, jotka liitty-
vit henkildston osallistumisoikeuksiin, erityisesti siltd osin kuin on kyse téllaisia oikeuksia kos-
kevista neuvotteluista, joihin neljan viidesosan ylittyminen sovellettavasta kansallisesta raja-
arvosta on johtanut. Kaikkia niitd seikkoja olisi pidettdvd kokonaisarvioinnissa ainoastaan
suuntaa antavina tekijoind, eikd niitd sen vuoksi pitéisi tarkastella erillisind. Toimivaltainen vi-
ranomainen voisi pitéd sité, ettd rajat ylittdvan jérjestelyn tuloksena yhtion tosiasiallinen johto
tai taloudellinen toiminta sijaitsee jisenvaltiossa, jossa yhtion tai yhtididen on mééara rekisteroi-
tyd rajat ylittdvén jarjestelyn jilkeen, osoituksena siité, ettd olosuhteet eivit johda vairinkéy-
tokseen tai petokseen.

Hallintolain nojalla rekisteriviranomainen voi asian selvittdmiseksi suorittaa omasta aloittees-
taan lisdselvityksid tai pyytdd sellaisia toimialallaan toimivaltaiselta viranomaiselta. Liséksi eri-
tyislainsdddannossd on sdédetty tiettyjen toimialallaan toimivaltaisten viranomaisten toimival-
lasta edellyttié jarjestelyltd niiden suostumusta, mikd kiytdnndssa tarkoittaa toimivaltaa asettaa
sille ehtoja jarjestelylle tai kieltdd se. Tédssd tarkoituksessa rekisteriviranomainen voi omasta
aloitteestaan tai muun toimialallaan toimivaltaisen viranomaisen vaatimuksesta keskeyttda va-
liaikaisesti hakemuksen kasittelyn ottaen kuitenkin huomioon velvollisuuden késitelld asia vii-
vytyksettd sekéd 26 b §:sséd sdddetyt midrdajat. Tétd on pidettdva sallittuna kodifioidun yhtiodi-
rektiivin 121 artiklan 1 kohdan b alakohdassa sédédetyn kansallisen viranomaisen vastustamis-
oikeuden sekd menettelyn médriaikoja koskevien uusien sdénndsten nojalla.

Pykéldn 3 momentissa ehdotetaan, etti rekisteriviranomaisella on oltava perusteltu syy epailla
vaarinkdytto- tai petostarkoitusta. Muutosdirektiivissa on kéytetty vakava syy epdilld -kasitettd
siitd, mitd ehdotetussa sddnnoksessé tarkoitetaan perusteltu syy -kasitteelld. Jos rekisteriviran-
omainen arvioi, ettd kyse voi olla rikosoikeudellisesti rangaistavasta teosta tai laiminlydnnista,
vakava epdily riittdd esitutkinnan aloittamiseen ja asiasta voidaan ilmoittaa esitutkintaviran-
omaisille 4 momentin mukaisesti. Jos kyse on muunlaisesta oikeuden vaarinkdyttod koskevasta
epailystd, arvioinnin tekee ensisijaisesti muu soveltuva erityisviranomainen tai viime kddessa
rekisteriviranomainen. Rajat ylittavaa jarjestelyd edeltdvaa todistusta koskevaa padtosta tehta-
essd yleisen tason epdilyd rajat ylittdvin sulautumisen tarkoituksen epdasianmukaisuudesta ei
voida pitdd riittdvand, vaan tietty selked ndytto on oltava kyseisen epiilyn perustelemiseksi ja
tueksi. Tosiseikkoja ja olosuhteita koskevan néyton tulisi riittdd siihen, etté asioita huolellisesti
harkitseva henkild havaintojensa perusteella paédtyy todenndkdisyyttd ldhentyen tulokseen, ettd
kyse voi olla edelld kuvatusta Suomen tai EU:n oikeusjérjestyksen vastaisesta teosta tai laimin-
lyonnistid. Ehdotetussa sdidnnoksessé titd kuvataan “vahintdén melko todennédkdisend” -késit-
teelld, millé tarkoitetaan véhintddn noin 40—50 prosentin todennédkdisyyttd. Todennikoisyy-
desti voi siten jadda tietty epdvarmuus.

Kéaytanndssa rekisteriviranomaisen vadrinkaytto- tai petostarkoituksen tutkinnan tuloksena olisi
vain toteamus siitd, onko rekisteriviranomaisen oman selvityksen aikana tai muun alallaan toi-
mivaltaisen viranomaisen selvityksen johdosta havaittu viitteitd vaarinkaytto- tai petostarkoi-
tuksesta sekd mahdollisten viitteiden yksilointid. Jos rekisteriviranomainen saamansa selvityk-
sen ja sen huolellisen arvioinnin perusteella antaa kielteisen paitoksen, rekisteriviranomainen
olisi perusteltava paitostddn havainnoilla, jotka sen mielestd viittaavat vadrinkaytto- tai petos-
tarkoitukseen. Ottaen huomioon, ettd useimmat rajat ylittavat yritysjarjestelyt koskevat tytéar-
tai sisaryrityksid, kdytdnndssa rekisteriviranomainen péaitynee lahes poikkeuksetta siihen, ettei
sen saamassa selvityksessé havaita viitteitd téllaisista tarkoituksista tai seurauksista.

Jos oikeasuhtaisia, vihemmaén rajoittavia toimenpiteitd ei ole kéytettivisséd ja rekisteriviran-
omainen saamansa selvityksen perusteella pitéd vihintdan melko todennédkdisend, etté rajat ylit-
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tavalla jarjestelylld on momentin mukainen tarkoitus, rekisteriviranomainen ei anna rajat ylitta-
vad sulautumista edeltidvid todistusta. Tdlloin rekisteriviranomaisella tulee olla melko vahva
ndyttd padtoksensd tueksi vadrinkdytto- tai petostarkoituksen olemassaolosta.

Téltd osin sddnndkselld pannaan osaltaan tdytdntoon muutosdirektiivin 127 artiklan 8 kohta,
jonka mukaan toimivaltainen viranomainen ei myonnd sulautumista edeltdvad todistusta, jos
kansallisen lainsddddnnon mukaisesti médritetidén, ettd rajat ylittdvd sulautuminen toteutetaan
vadrinkaytto- tai petostarkoituksessa, jonka seurauksena tai tarkoituksena on Euroopan unionin
oikeuden tai kansallisen lainsdddannon valttdminen tai kiertdminen, taikka rikollisessa tarkoi-
tuksessa.

Ehdotetun sdénnoksen sanamuoto jéttdd rekisteriviranomaiselle ja muille toimialoillaan toimi-
valtaisille viranomaisille jonkin verran viranomaistoiminnassa normaalina pidettdvaa harkinta-
valtaa. Viranomaisilla on nyt késillédkin olevassa ratkaisutilanteessa mahdollisuus ja velvolli-
suus ottaa harkinnassaan huomioon erilaisia ndkdkohtia, intressejé, arvoja ja rajatussa mairin
myo0s hallinnollisia tarkoituksenmukaisuusnidkokohtia. Sddnnoksessd ja perusteluissa on péa-
piirteissddn madritetty, minkélaisia ndkokohtia harkintavallan kdytossd voidaan ottaa huomi-
oon. Harkintavallan kéyttiminen on kuitenkin suhteutettava esimerkiksi lainsdddannon tarkoi-
tukseen (Olli Méenpad 2018: Hallinto-oikeus — Oikeuden perusteokset, padjakso III Hallinto-
menettely ja hyvin hallinnon perusteet, jakso 8. Pditosvallan kéytto ja hallintopditos, Viran-
omaisen harkintavalta paiatoksenteossa. Jatkuvasti pdivitettiva teos, viitattu 31.3.2022. Alma
Talent). Nyt késilld olevassa tilanteessa harkintavalta on lailla sidottua siind merkityksessd, etté
lupa rajat ylittdvain jarjestelyyn seké sitd koskeva todistus on myonnettavé, jos laissa sdddetyt
muodollisuudet taytetddn eikd vastaan puhuvaa perusteltua syytd ilmene. Lahtokohtana on yh-
tididen elinkeino- ja toimintavapauden seki liikkuvuuden oikeuden turvaaminen. Vaikka séén-
noksessé tarkoitetut epéilyt kohdistuvat vakaviin asioihin ja vaikka rekisteriviranomaiset tai
muut viranomaiset eivit ole sidottuja sulautumissuunnitelmassa annettuihin suuntaa antaviin
médrdaikoihin tai niiden ylittdmisesté johtuviin, tapauskohtaisesti suuriinkin kustannuksiin, asia
on perusteltua selvittda ja ratkaista huolellisesti mutta viipymaéttd sen mukaan kuin 26 b §:ssi
sdaddetdan. On kohtuullista, ettd menettelyn kesto minimoidaan ja yleensd myds asianosaista
kuullaan asiassa hallintolain 34 §:n tarkoitetulla tavalla.

Sulautumisen tarkoituksen tai padédmééran hyviksyttdvyyden arvioinnissa tulee ottaa huomioon
muun muassa muutosdirektiivin tavoitteet, sijoittautumisvapautta koskevat perussopimusten ar-
tiklat ja asiaa koskeva oikeuskaytdntd. Jasenvaltiot voivat sdatia tiettyja keinoja lainsddadannon
kiertdmisen vélttdmiseksi. EU-tuomioistuimen vakiintuneesta oikeuskdytannosti ilmenee, ettia
tillainen sijoittautumisvapauden rajoitus voidaan hyvéksya ainoastaan, jos sitd voidaan pitdé
oikeutettuna yleistd etua koskevista pakottavista syistd. Lisdksi kyseisell4 rajoituksella on til-
16in voitava taata kyseessd olevan tavoitteen toteutuminen, eika silld saada ylittad sitd, miké on
tarpeen timén tavoitteen saavuttamiseksi. Velkojien ja vihemmistéosakkaiden suojelu on yksi
EU-tuomioistuimen tunnustamista yleistd etua koskevista pakottavista syistd. Sama koskee
tyontekijoiden suojelua. (ks. Polbud-ratkaisu, kohta 52 ja 53, molemmat kohdat viittauksineen.)
Tallaisesta olisi saatava tapauskohtaisesti selkedd objektiivista nayttod. Kuitenkaan EU-tuomio-
istuimen oikeuskdytdnnossa sijoittautumisvapauden védrinkayttoné ei ole pidetty sellaisenaan
sité, ettd yhtion sddntomédrdinen tai tosiasiallinen kotipaikka sijoitetaan tietyn jisenvaltion lain-
saadannon mukaisesti, jotta hyodyttiisiin edullisemmasta lainsdddannosta (ks. Polbud-ratkaisu,
kohta 40 viittauksineen). Rekisteriviranomaisen ei tulisi padsdantdisesti olla antamatta lupaa
myoskidn yksinomaan sellaisten yhtidoikeudellisten seikkojen perusteella, joiden osalta osak-
keenomistajat, velkojat tai tyontekijat voivat turvautua muihin oikeussuojakeinoihin. Erés esi-
merkki on tilanne, jossa vastaanottavan yhtion kotivaltion yhtidoikeudellinen sééntely tarjoaisi
esimerkiksi vahemmistoosakkeenomistajille tai velkojille joltakin osin heikompaa suojaa kuin
suomalainen lainsdddantd. Vahemmistdosakkeenomistajan on ndisséd olosuhteissa mahdollisuus
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turvata omistuksensa taloudellinen arvo vaatimalla osakkeensa lunastusta, ja velkojalla on oi-
keus vastustaa rajat ylittdvaa sulautumista.

Pykilian 4 momentissa ehdotetaan nimenomaista sdédnndsté rekisteriviranomaisen oikeudesta il-
moittaa vadrinkdytto- tai petostarkoituksen tutkinnan yhteydesséd havaitsemansa rikosasia esi-
tutkintaviranomaisille, kun rekisteriviranomainen havaitsee rikollisuuteen viittaavia olennaisia
seikkoja. Ehdotuksessa ei ole kyse rekisteriviranomaisen ilmoitusvelvollisuudesta, mutta tar-
koitus on, ettd vakavissa rikosasioissa rekisteriviranomainen ilmoittaisi asian esitutkintaviran-
omaisille viimeistién siind vaiheessa, kun rekisteriviranomaisen epéilyt mahdollisesta rikok-
sesta tehtyjen selvitysten johdosta osoittautuvat perustelluiksi.

Ehdotetussa sddnndksessé on kyse rikoslaissa tarkoitetuista asioista, jotka eivit liity rekisterivi-
ranomaisen varsinaisiin valvontatehtéviin, vaan rekisteriviranomainen saa tietoonsa rikosasian
ennakollisen valvonnan yhteydessa. Téllaisissa asioissa rekisteriviranomainen ei ole itse asian-
osaisena.

Ehdotetun sdidnnoksen nojalla rikosasian saattaminen esitutkinnasta paittdvin viranomaisten
kasittelyyn on kaikkiaan rekisteriviranomaisen harkittavissa. Rekisteriviranomaisen ilmoituk-
sen tekemiseksi ei edellytetd esitutkintakynnyksen ylittymistd. Esitutkintakynnyksen ylittymi-
sen ja esitutkinnan suorittamisen arvioi esitutkinnan toimittamisesta paéttava viranomainen. Eh-
dotetulla sddnnokselld ei muuteta esitutkinnan toimittamisesta paéttavien viranomaisten harkin-
tavaltaa ja toimivaltuuksia.

Viranomaisten toiminnan julkisuudesta annetun lain 29 §:n 1 momentin 4 kohdan nojalla viran-
omainen voi antaa toiselle viranomaiselle tiedon salassa pidettdvéstd asiakirjasta, jos tieto on
tarpeen viranomaisen yksittdisen valvonta- tai tarkastustehtévin suorittamiseksi. Rekisterivi-
ranomaisella on siten oikeus luovuttaa esitutkintaviranomaiselle vairinkéytto- tai petostarkoi-
tuksen tutkinnan yhteydessid saamansa tiedot, jotka ovat tarpeen esitutkinnan suorittamiseksi.
Tietojenvaihdossa on muutoinkin otettava huomioon myds julkisuuslain muut sddnnokset, esi-
tutkintalain (805/2011) 11 luvun 8 § ja poliisilain (8§72/2011) 4 luvun 2 §.

26 b §. Rekisteriviranomaisen suorittaman ennakollisen valvonnan mddrdajat. Pykdla on uusi.
Valvontamenettelyn kestoa, suoritustapaa ja laajuutta arvioitaessa olisi otettava huomioon esi-
merkiksi jérjestelyn luonne ja muut olosuhteet. Valvonnan suorittamiseen sovelletaan myds
yleisid hallinto-oikeudellisia periaatteita, kuten sité, ettd viranomaisen toimien on oltava puolu-
eettomia ja oikeassa suhteessa tavoiteltuun padmaardan nahden (hallintolain 6 §). Tilanteissa,
joissa rekisteriviranomaiselle ei synny erityisté aihetta epdilld sulautumisen tarkoitusta tai paa-
madrdd, valvontamenettely voisi kdytdnnossé olla melko nopea, suppea ja summaarinen.

Pykilan 1 momentissa sdddetddn 26 a §:n 2 momentissa tarkoitetun lainmukaisuuden tutkinnalle
varatusta madraajasta, josta on sdddetty poikkeuksia pykéldn 2 ja 3 momentissa. Lainmukaisuu-
den tutkinnan edellyttdmait toimenpiteet on suoritettava ja paitds tehtdvd kolmen kuukauden
kuluessa péivistd, jona rekisteriviranomainen vastaanotti 26 §:n 1 momentissa tarkoitetut asia-
kirjat ja tiedon siité, ettd sulautuvan yhtion yhtiokokous on hyviksynyt sulautumisen. Mééra-
aika alkaa kulua siitd, kun kaikki asiakirjat ja tiedot on toimitettu rekisteriviranomaiselle.

Saanndkselld pannaan tdytdntoon muutosdirektiivin 127 artiklan 7 kohta.
Ehdotetussa 2 momentissa sédddetdan menettelylle varatusta madrédajasta tilanteessa, jossa rekis-

teriviranomaiselle on syntynyt perusteltu syy epdilld, etté rajat ylittdvé sulautuminen aiotaan
toteuttaa 26 a §:n 3 momentissa tarkoitetussa vaarinkaytto- tai petostarkoituksessa.
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Arviointiin liittyvét toimenpiteet on suoritettava viipyméttd. Momentissa tarkoitetuissa tilan-
teissa menettelylle varattua méiérdaikaa voidaan jatkaa vield enintiddn kolmella kuukaudella, jos
rekisteriviranomaisen arvioinnissa on tilldin tarpeen ottaa huomioon lisétietoja tai suorittaa li-
saselvityksid. Annettavan lisdajan pituus on oltava asian laatuun ndhden riittdva (hallintolain 33
§:n 1 momentti). Kyse voi olla jonkin véhéisen yksityiskohdan tarkastamisesta, jolloin lyhyt
lisdaika on perusteltu, tai laajasta tdydentévistd selvityksestd, jolloin melko pitkédkin lisdaika on
perusteltu.

Momentilla pannaan taytdnt66n muutosdirektiivin 127 artiklan 9 ja 10 kohta.

Pykéldn 3 momentissa ehdotetaan sddnndsté sen tilanteen varalta, ettd hakemuksen poikkeuk-
sellisen monimutkaisuuden vuoksi edes 2 momentissa mainittu kolmen kuukauden lisdaika ei
ole riittdva 26 a §:ssd tarkoitetun ennakollisen valvonnan toimenpiteiden jarjestdmiseksi ja re-
kisteriviranomaisen paitoksen tekemiseksi. Hallintolain 23 §:n 1 momentin kanssa yhdenmu-
kaisesti asia on tilloin késiteltédva viipymaéttd. Hallintolain 23 §:n 2 momentista poiketen ehdo-
tuksen mukaan rekisteriviranomaisen on kuitenkin oma-aloitteisesti annettava arvio paitoksen
antamisajankohdasta.

Rekisteriviranomaisen on my0s ilmoitettava sulautumisen téytdntéonpanon hakijalle syyt vii-
vistyksiin ennen kyseisten méirdaikojen padttymista. Téltd osin sddnnokselld pannaan téytin-
toon muutosdirektiivin 127 artiklan 11 kohta.

26 ¢ §. Rekisteriviranomaisen oikeus saada tietoja viranomaisilta sekd oikeus pyytdd niiltd
muita véalttdmdttomid tietoja. Pykalassa ehdotetaan sddnndksia rekisteriviranomaisen toteutta-
masta viranomaistietojen hankinnasta ennakollisen valvonnan suorittamiseksi. Sdéinndksen 14h-
tokohtana on hallinto-oikeudessa yleisesti noudatettu ajatus, jonka mukaan hallintoelin ei saa
puuttua toisen viranomaisen paétdsvaltaan ottamalla timin péétdsvaltaan kuuluvaa asiaa rat-
kaistavakseen (Olli Médenpad 2018, padjakso 111 Hallintomenettely ja hyvén hallinnon perusteet,
jakso 8. Paitosvallan kaytto ja hallintopaétos, Hallintopaédtoksen asiallinen ala. Jatkuvasti péi-
vitettdva teos, viitattu 31.3.2022). Rekisteriviranomainen on itse toimivaltainen esimerkiksi tie-
tyissé yhtidoikeudellisissa ja rekisterin ylldpitdmiseen liittyvissa seikoissa. Rekisteriviranomai-
nen tarvitsee muiden viranomaisten apua ja tietoja asioissa, jotka eivit kuulu rekisteriviranomai-
sen toimivaltaan. Ehdotettujen sddnnosten tavoitteena on tiyttdd muutosdirektiivissd sdddetyt
vaatimukset mutta sdilyttdd menettely verrattain kevyend, nopeana ja joustavana. Sdannoksilla
el rajoiteta tai muuteta miltdén osin viranomaisten valvontaan liittyvid toimivaltuuksia, vaan nyt
késilld oleva menettely tdydentdd muiden toimialoillaan toimivaltaisten viranomaisten tarkas-
tus- ja valvontamenettelyit.

Pykiléssd ehdotetaan sdédnnoksiad rekisteriviranomaisen oikeuksista pyytdd ja saada tietoja vi-
ranomaisilta tai niiden yllapitdmista rekistereistd koko 26 a §:ssd tarkoitetun ennakollisen val-
vonnan aikana.

Pykilén 1 momentissa ehdotetaan sddnndksid rekisteriviranomaisen oikeudesta selvittda sulau-
tuvan yhtion, sen johtoon kuuluvien henkildiden, tiettyjen suurten omistajien seké siihen kyt-
keytyvien yritysten ja yhteisdjen luotettavuus. Sdédnnds koskee sulautuvaa yhtiotd, kaikkia joh-
don jdsenid, yli 25 prosenttia yhtion osake- tai ddnivallasta omistavia, sekd niihin valittdmasti
tai valillisesti kytkeytyvid yritys- ja yhteisotietolain (244/2001) 3 §:ssé tarkoitettuja rekisteroi-
tavid yrityksid ja yhteisoitd. Kyse on rekisteriviranomaiselle sdddetystd oikeudesta. Velvolli-
suutta selvittdmiseen ei ole, ellei sithen ole ilmeisti tarvetta.

Ehdotetun 1 momentin mukaan luotettavana ei voida pitéé sité, jolla on ollut kuluvana vuonna
tai sitd edeltdvinid kolmena kalenterivuonna toistuvia tai huomattavia veroihin, lakisédateisiin
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elake-, tapaturma- tai ty6ttomyysvakuutusmaksuihin taikka Tullin perimiin maksuihin liittyvien
rekisterdimis-, ilmoitus- tai maksuvelvollisuuksiensa hoitamisen laiminlyonteji. Liséksi ehdo-
tetaan, ettd luotettavana ei voida my0Oskéén pitéé sité, joka on sanottuna aikana rikkonut muita
yleistd etua koskevia sddnnoksid. Téltd osin viitataan edelld 26 a §:n 3 momentin sddnndskoh-
taisissa perusteluissa lausuttuun. Luotettavuuden selvittimisen tehtdvana sddnnoksessd on mah-
dollistaa jaljempénid ilmenevélld tavalla velvoitteidenhoitoselvityksen rekisteriviranomaiselle
toimittaminen, josta ilmenevat tiedot muodostavat vain osan edelld 26 a §:ssé tarkoitettua enna-
kollista valvontaa, ennen kaikkea vidrinkéytto- tai petostarkoituksen tutkintaa.

Pykilidn 2 momentissa ehdotetun sédénnoksen nojalla rekisteriviranomaisella on oikeus saada
kaikkia 1 momentissa tarkoitettuja asioita koskevat tiedot, jotka ilmenevit yleensi harmaan ta-
louden selvitysyksikdltd saatavasta velvoitteidenhoitoselvityksestd. Tiedot on oikeus saada
kaikkien 1 momentissa tarkoitetuista henkil6istd, yrityksistd ja yhteisoistd. Lisdksi pykéldn 2
momentissa ehdotetaan vaatimusta tietojen valttimattomyydestd luotettavuuden selvitti-
miseksi. Sisdlloltddn vastaavia sddnnoksid on Finanssivalvonnasta annetun lain 20 b §:n 1 ja 2
momentissa sekd 3 momentin 1 kohdassa. Tietojen kdyttdminen tai sen laajuus saattaa kuitenkin
tarkoitukseltaan poiketa muualla laissa sdddetysta.

Pykélén 2 momentissa ehdotetaan liséksi tismennettaviksi, ettd tietopyynnodssa rekisteriviran-
omaisen on yksiloitdva pyynnon kohteena olevat henkil6t, yritykset ja yhteisot. Kyse voi olla
velvoitteidenhoitoselvitystd tai muita tietoja koskevasta pyynnostd. Pykildn 1 momentissa tar-
koitetun tehtdvin suorittamiseksi edellytetyt tiedot ovat salassa pidettdvid, mutta tietojen luo-
vuttamiseen oikeuttavan perusteen nojalla ne voidaan luovuttaa Harmaan talouden selvitysyk-
sikon vilitykselld tai muun viranomaisen toimesta rekisteriviranomaiselle. Ehdotettuihin sdan-
noksiin liittyy se, etté jéljempdnd Harmaan talouden selvitysyksikdstd annetun lain 6 §:44n eh-
dotetaan tehtiviksi asianmukaiset tietojen antamista koskevat lisdykset.

Yhtion johdossa olevilla henkil6illd on tiarked merkitys siind, miten yhtidssa toimitaan. Lisdksi
muutosdirektiivin johdanto-osan perustelukappaleen 35 nojalla erityisesti vadrinkaytto- ja pe-
tostarkoituksen tutkinnassa on kiinnitettdvd huomiota peite- ja poytilaatikkoyhtididen kaytta-
miseen. Siksi 1 ja 2 momentissa ehdotetaan, ettd rekisteriviranomaisella on oikeus tarkastaa
sulautuvan yhtion johtoon kuuluvien henkildiden j ja ]arJestelyyn kytkeytyvien tiedot. Tiedot
ovat tirkeitd keskeisessd asemassa vaikuttavien henkildiden ja jirjestelyn taustalla olevien asi-
oiden arvioimiseksi.

Pykéldn 3 momentissa viitataan osakeyhtidlain 6 luvun sddannoksiin yhtion johdon jasenten ylei-
sestd kelpoisuudesta, jota rekisteriviranomainen ldhtokohtaisesti valvoo muutoinkin. Tdmén
valvonnan suorittamiseksi rekisteriviranomaisella on oikeus saada ajantasaiset tiedot liiketoi-
mintakieltorekisteristd Oikeusrekisterikeskukselta. Tiedot koskevat vain liiketoiminnassa ta-
pahtuneita tekoja tai laiminlydnteja, joiden keskeiseni suojan kohteena ovat velkojien oikeudet
(ks. esim. HE 29/1985 vp, s. 8—10 ja 15).

Liiketoimintakieltorekisterin tiedot, jotka koskevat voimassa olevia liiketoimintakieltoja, ovat
julkisia (liiketoimintakiellosta annetun lain 21 §:n 2 momentti). Ne voidaan luovuttaa Oikeus-
rekisterikeskukselta rekisteriviranomaiselle sdhkoisesti.

Pykéldn 4 momentissa ehdotetaan tdydentdvid sddnnoksid rekisteriviranomaisen oikeudesta
saada tietoja rajat ylittdvadn sulautumiseen liittyvistd yhtidistd ja henkil6istd. Ehdotus koskee
oikeutta saada muita kuin edelld tarkoitettuja vilttdmattomié tietoja muilta keskeisiltd kansalli-
silta viranomaisilta tai ETA-alueella sijaitsevilta viranomaisilta salassapitosdédnndsten ja mui-
den tiedonsaantia koskevien rajoitusten estamattd. Lisétietojen pyytdmisen avulla voidaan saada
lisdd nayttod paatoksen tekemiseksi esimerkiksi toimialakohtaisilta erityisviranomaisilta.
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Momentin nojalla rekisteriviranomaisen tulee pyynndssd yksiloidd tapauskohtaisesti tarvitse-
mansa vélttimattomat tiedot sekd pyynnon kohteena olevat yhtidt ja henkilot. Pyydettévien tie-
tojen sisdllon osalta viitataan edelld 26 a §:n perusteluissa ja muutosdirektiivin johdanto-osan
perustelukappaleessa 35 ja 36 mainittuihin seikkoihin. Téllaisia tietoja voidaan pyytdd 26 a §:n
2 momentissa tarkoitettua lainmukaisuuden tutkintaa tai mainitun pykélédn 3 momentissa tarkoi-
tettua vaarinkdytto- tai petostarkoituksen tutkintaa varten.

Ehdotetun sdannoksen mukaan rekisteriviranomaisella on tarvittaessa oikeus saada tietoja en-
sinndkin Verohallinnolta. ET A-alueella verotuksen tiytdntdonpano ja tietojenvaihto toteutuvat
nykyisin tehokkaasti, eikd Verohallinnon toimialalla ole kéytdnndssa tunnistettu sellaisia lain-
mukaisuuden tutkinnassa tarkasteltavia muodollisuuksia, jotka voisivat estdd rajat ylittdvan su-
lautumisen. Siten mahdollinen tietojen pyytdminen Verohallinnolta voi kohdistua 1dhinni 26 a
§:n 3 momentissa tarkoitetun vaarinkdytto- tai petostarkoituksen tutkintaan liittyviin tietoihin.
Velvoitteidenhoitoselvitys ei sisdlld erityisen tarkkoja tietoja eri viranomaisten toimialallaan
suorittamista tarkastuksista, joten rekisteriviranomaisen tietopyyntd voisi koskea esimerkiksi
sulautuvassa yhtiossd suoritettua verotarkastusta koskevia tiettyjd tarkempia tietoja. Kesken-
erisistd tarkastuksista tai valmistelussa olevista veroseuraamuksista tietoja ei anneta.

Ehdotuksen nojalla Verohallinnolla olisi oikeus antaa vilttiméttdmié tietoja rekisteriviranomai-
sen pyynndsti ja rekisteriviranomaisen tehtdvéni olevaa arviointia varten. Verohallinnolla olisi
oikeus antaa vilttimattomat verotustiedot salassapitosdénndsten estimadttd. Annettavat tiedot
ovat sellaisia, jotka Verohallinto on tallentanut tietojarjestelmidnsd. Ne annetaan sellaisessa
muodossa, jossa ne on tallennettu. Verohallinto ei ota kantaa rajat ylittdvan sulautumisen edel-
lytysten ja muodollisuuksien taikka vaarinkaytto- tai petostarkoituksen tayttymiseen.

Liséksi on otettava huomioon, etti verotus ei kuulu muutosdirektiivin soveltamisalaan (ks. muu-
tosdirektiivin johdanto-osan perustelukappale 53). Siten sulautumisen vero-oikeudellisen hy-
vaksyttavyyden arviointi tehddén jatkossakin Verohallinnon toimesta erikseen. Rekisteriviran-
omaisen ennakollisen valvonnan aikana tekemé arviointi taikka Verohallinnon 4 momentin mu-
kaiseen tietopyyntdon antama vastaus ei estd tai vaikuta Verohallinnon erikseen tekemaén arvi-
ointiin esimerkiksi siitd, onko kyse verotusmenettelystd annetun lain (1558/1995) 28 §:n tar-
koittamasta veronkierrosta tai elinkeinotulon verottamisesta annetun lain (360/1968) 52 h §:n
tarkoittamasta jarjestelysté, jossa yksinomaisena tai yhtend pééasiallisista tarkoituksista on ollut
veron kiertdminen tai veron vélttdminen.

Toiseksi rekisteriviranomaisella olisi tarvittaessa oikeus saada tiettyja valttimattomia tictoja Fi-
nanssivalvonnalta. Rekisteriviranomaisen oikeuteen saada tiedot ja Finanssivalvonnan velvol-
lisuuteen luovuttaa tiedot sovelletaan samoja yleisid hallinto-oikeudellisia periaatteita kuin
edelld Verohallinnon osalta on kerrottu.

Rekisteriviranomainen voi pyytdé Finanssivalvonnalta tietoja esimerkiksi sen toimivallasta suh-
teessa pyynnon kohteena olevaan yhtioon tai henkiloon seké tietoja annetuista hallinnollisista
seuraamuksista, jos sulautuva yhtio on Finanssivalvonnasta annetun lain (878/2008) 4 §:ssi tar-
koitettu valvottava tai muu valvottava taikka 5 §:ssd tarkoitettu muu finanssimarkkinalla toi-
miva. Keskeneréisistd tarkastuksista tai valmistelussa olevista hallinnollisista seuraamuksista
tietoja ei anneta.

Muita Finanssivalvonnan annettavissa olevia tietoja voi liittyd esimerkiksi esitevelvollisuuden
kokonaan antamatta jattimiseen sellaisten liikkeeseenlaskijoiden osalta, joita tima velvollisuus
koskee. On kuitenkin otettava huomioon, etti esitteen antamisen velvollisuus ei ole valttiméatta
syntynyt rajat ylittdvan sulautumisen suunnitelman rekisteréimisen jilkeen vaan voi syntya
vasta myohemmin sulautumisen taytantoonpanovaiheessa.

215



Samoin on otettava huomioon, ettd Finanssivalvonta on saattanut tehdd rikosepdilyistién tut-
kintapyynnon poliisille, jonka tehtdviin esitutkinnan suorittaminen yleensd kuuluu. Siind ta-
pauksessa Finanssivalvonnalla ei ole toimivaltaa tai mahdollisuuttakaan antaa asiasta tietoja re-
kisteriviranomaiselle.

Ehdotuksen nojalla on sallittua, etté rekisteriviranomainen seké esitutkintaviranomaiset ja tuo-
mioistuimet pitévit yhteyttd toisiinsa. Ehdotetun sddannoksen tarkoituksena on, etté rekisterivi-
ranomaisella on oikeus salassapitosdéinndsten estiméttd saada vélttimattomat tiedot pykéalassa
tarkoitettuihin asioihin mahdollisesti liittyvistéd esitutkinnasta ja oikeudenkdyntimenettelysta.
ETA-aluetta koskevan rajat ylittdvén jérjestelyn johdosta suoritettava rekisteriviranomaisen en-
nakollinen valvonta tdydentdd muita viranomaismenettelyiti, ei korvaa niitd. Rikostorjunnan ja
rikosvastuun toteuttamisen kannalta on kuitenkin tirkeéd, ettd ennakollisen valvonnan yhtey-
dessa selvitetddn asianmukaisesti ja riittdvallad tarkkuudella véhintdénkin, ettei rikosten ennalta
estdminen, paljastaminen, selvittiminen tai syyteharkintaan saattaminen vaarannu yhtididen ra-
jat ylittavén jarjestelyn tai yhtion toiminta-alueen siirtimisen myo6td. Esitutkintaviranomaisten
mahdollisesta toimivallasta antaa tietoja on sddnndksid myds muussa erityislainsdddannossa.
Jos tietojen antamisen toimivaltaperuste on olemassa, tictojen antaminen tai sen laajuus harki-
taan kussakin yksittdistapauksessa erikseen.

Kéytinndsséd vain suomalaisista jarjestelyyn osallistuvista osapuolista voidaan saada selvitysti
suomalaisista l14hteistd. On yleistd, ettd sulautuvien yhtididen vastuuasemassa on henkiloité,
joilla ei ole suomalaista henkildtunnusta ja joiden asuinpaikka on muussa ETA-valtiossa. Lisa-
tietoja voidaan pyytdd Suomessa tai toisessa ETA-valtiossa sijaitsevilta muilta viranomaisilta,
joilla on jokin keskeinen liityntd rajat ylittdvaan sulautumiseen osallistuvien suomalaisten yhti-
6iden valvontaan, esimerkiksi yritystoiminnan kaupallisten edellytysten, tyontekijoiden aseman
tai pdytélaatikko- tai peiteyhtididen kayttdmisen taikka mahdollisten tuomioistuinmenettelyi-
den osalta Suomessa ja ulkomailla (vrt. muutosdirektiivin johdanto-osan perustelukappale 35,
36 ja 39). Esimerkkeind Suomesta voidaan mainita muut toimialakohtaiset erityisviranomaiset,
Rahoitusvakausvirasto, rahanpesun selvittelykeskus, selvitystila- tai konkurssimenettelyyn tai
muuhun vastaavaan menettelyyn osallistuvat tai niitd valvovat viranomaiset, Kilpailu- ja kulut-
tajavirasto, aluehallintovirastot, elinkeino-, liikenne- ja ymparistokeskukset, Eldketurvakeskus
ja tydsuojeluviranomaiset. Ulkomaisten viranomaisten osalta voidaan mainita muiden ETA-
valtioiden rekisteriviranomaiset ja yhtidoikeuden noudattamisen seurantaan ja rikkomusten tut-
kimiseen osallistuvat toimivaltaiset viranomaiset mukaan lukien julkiset notaarit. Luettelo ei
ole tyhjentdva. Velvollisuutta lisdtietojen pyytdmiseen rekisteriviranomaisella ei ole.

Pykélén 4 momentissa ehdotetaan lisdksi, ettd rekisteriviranomainen voi aloittaa tietojen pyyta-
mistd koskevan menettelyn heti sulautumissuunnitelman rekisterdinnin jélkeen. Rekisteriviran-
omainen asettaa tietojen toimittamiselle maarapaivéin, johon mennessd pyynndn viranomaisen
saaneen on tarkoitus antaa tiedot. Sddnndksen avulla on yleensd mahdollista nopeuttaa menet-
telya, sdilyttda rajat ylittdvan jarjestelyn kesto kohtuullisena sekd valttdd yhtididen hallinnolli-
sen taakan olennaista lisddntymista.

Rekisteriviranomainen voi tehdé asiaa koskevan paiatoksen miirdajan jilkeen siinédkin tapauk-
sessa, ettd tietopyynndn saanut viranomainen ei anna asiassa tietoja. Sama on voimassa, jos
rekisteriviranomainen ei pyydd 4 momentissa tarkoitettuja lisétietoja.

Liséksi yleisesti pykéldn soveltamisen kannalta tulee kiinnittda huomiota niin sanottujen hallin-
non yleislakien soveltamiseen. Erityisesti hallintolain 34 §:n nojalla sulautuvalle yhtidlle on
siten pddsddntdisesti varattava tilaisuus lausua mielipiteensd tai antaa selityksensd asian joh-
dosta annetuista tiedoista. Hallintolaissa asianosaisen selitykselld tarkoitetaan mitd tahansa asi-
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anosaisen kuulemisen yhteydessa esittiméé omaa selvitystd, vaatimusta tai asiassa esitetyn sel-
vityksen arviointia. Asianosaisen mielipide kohdistuu kdytannossd ldhinné asiassa tehtdvadn
ratkaisuun, esimerkiksi ettd viranomaisen vaatimus tulisi hylété tai ettd toisen asianosaisen vaa-
timus tulisi hyviksya. Mielipide voi siséltdd myds kannanoton, jonka mukaan asiassa esitetty
selvitys on riittdméatonta tai virheellistéd taikka viranomaisella ei ole toimivaltaa késitelld asiaa.
Asianosainen voi luonnollisesti itse paéttdd mielipiteensa sisallostd. Kuulemisen yhteydessé asi-
anosainen voi my0s esittdd omat vaatimuksensa asiassa. Ne voivat koskea sekd menettelya ettd
paitoksenteon sisdltod (Olli Méenpéad 2021: Hallintolaki ja hyvén hallinnon takeet, s. 260, 6.
uudistettu painos. Edita).

26 d §. Rekisteriviranomaisen oikeus kdyttdd apuna tilintarkastajaa tai muuta ulkopuolista riip-
pumatonta asiantuntijaa. Pykélassa on kyse rekisteriviranomaisen avustamisesta tarkoituksen-
mukaisessa laajuudessa timén virkatehtdvien hoitamiseksi. Ennakollisessa valvonnassa on kyse
julkisen vallan kdyttdmisestd, joka voidaan antaa muulle kuin viranomaiselle vain lailla tai lain
nojalla vain, jos se on tarpeen tehtdvén tarkoituksenmukaiseksi hoitamiseksi eikd vaaranna pe-
rusoikeuksia, oikeusturvaa tai muita hyvén hallinnon vaatimuksia. Rekisteriviranomainen ei voi
antaa merkittdvaa julkisen vallan kayttoa siséltavid tehtavid, kuten esimerkiksi hallintopa&atok-
sen tekemisti, viranomaisen ulkopuolisen toimijan vastattavaksi (perustuslain 124 §).

Pykéldn 1 momentissa ehdotetaan sdannoksid rekisteriviranomaisen oikeudesta kiyttda tarvit-
taessa ennakollista valvontaa koskevaa tehtéivdd suorittaessaan apunaan tilintarkastajaa tai
muuta ulkopuolista riippumatonta asiantuntijaa. Avustajaa voidaan siten kayttaa niin lainmu-
kaisuuden tutkinnan kuin vaérinkayttd- tai petostarkoituksen tutkinnankin aikana. Tilintarkas-
tajalla tarkoitetaan pykéléssa tilintarkastuslain 1 luvun 2 §:n 1 momentin 1 kohdan méaaritelméan
mukaisesti HT-, KHT- tai JHT-tilintarkastajaksi hyviksyttyd luonnollista henkil64 tai tilintar-
kastusyhteisoksi hyvéksyttyd yhteisod. Tarkoitus on, ettd mahdollinen avustajan kdyttdminen
rajataan erityistd asiantuntemusta vaativiin kysymyksiin, joissa rekisteriviranomaisella itselldén
ei ole riittdvdd asiantuntemusta. Esimerkiksi kirjanpidon ja tilintarkastustoiminnan kysymyk-
sissd rekisteriviranomainen voinee turvautua lahtokohtaisesti Patentti- ja rekisterihallituksen si-
sdisin toimenpitein viranomaisen omiin asiantuntijoihin. Avustajana kéytettavalla tilintarkasta-
jalla tai muulla ulkopuolisella riippumattomalla asiantuntijalla tulee olla tehtivédn laadusta ja
laajuudesta riippuen riittdva liiketoiminnan tai oikeudellisten asioiden koulutus ja kokemus.
Kéytianndssi olisi arvioitava tehtdvidkohtaisesti, millaista osaamista ja missd méérin rekisterivi-
ranomainen tarvitsee ulkopuolista tietyn toimenpiteen suorittamiseksi.

Taltd osin sddnnokselld pannaan osaltaan tdytdntoon muutosdirektiivin 127 artiklan 12 kohta.

Pykilén 2 momentissa ehdotetaan sdédnndsta siitd, ettd rekisteriviranomaisen avustaminen pe-
rustuu toimeksiantosuhteeseen. Tama edellyttdd siten avustajana kéytettdvan henkilon suostu-
musta. Avustajana kdytettdva henkild voi suorittaa rajattuja itsendisid tehtivid, kuten esimer-
kiksi tehda arvioita sulautuvan yhtion tilanteesta saamiensa julkisten tai salassa pidettdvien tie-
tojen perusteella. Tama tapahtuu kuitenkin rekisteriviranomaisen ohjauksessa, valvonnassa ja
vastuulla. Avustajana kéytettdville henkilolle ei voida antaa toimivaltaa tehdéd péatoksié arvi-
oinnin kohteena olevasta suomalaisesta sulautuvasta yhtidistd. Rekisteriviranomaisen on teh-
tava ennakollista valvontaa koskevat paédtokset ja asiaan liittyvat muut mahdolliset hallintopaa-
tokset.

Pykéldn 3 momentin mukaan tissd avustavassa tehtdvassa tilintarkastaja tai muu ulkopuolinen

riippumaton asiantuntija toimii rikosoikeudellisella virkavastuulla, eli tehtévén suorittamisessa
asiantuntijaan sovelletaan, mité rikoslain 40 luvussa sdddetdén virkarikoksista. Avustavan asi-
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antuntijan tehtdvéa suorittaessaan aiheuttamaan vahinkoon sovelletaan, mitd vahingonkorvaus-
lain (412/1974) 4 luvussa sdddetdén virkamiehen vahingonkorvausvastuusta. Néiltd osin sddn-
nokset ovat kansallisia.

Avustavan asiantuntijan kayttdminen on rekisteriviranomaisen harkinnassa. Valvonnan koh-
teena olevalla hakijalla ei ole oikeuksia avustavan asiantuntijan hankintapditokseen liittyen,
eikd hakijalla ole esimerkiksi oikeutta valittaa rekisteriviranomaisen tekemésté avustavan asi-
antuntijan hankinta- tai kdyttopadtoksesta.

26 e §. Tietojen saaminen sulautumiseen osallistuvilta yhtiéiltd, tilintarkastajalta ja ulkopuoli-
silta asiantuntijoilta. Sddnnoksen taustalla on se, ettei rekisteriviranomaisella itselldén ole kaik-
kia 26 a §:ssé tarkoitetun ennakollisen valvonnan tekemiseksi tarvittavia tietoja. Rekisteriviran-
omainen saa tietoja tai apua omista rekistereistddn, velvoitteidenhoitoselvityksestd, muilta vi-
ranomaisilta tai julkisista ldhteistd, mutta yleensé rekisteriviranomaisen tarvitsee julkisia ja sa-
lassa pidettdvia tietoja myds sulautumiseen osallistuvilta yhtioitd ja muilta toimijoilta.

Pykélassd ehdotetaan, etté rekisteriviranomaisella ja tdtd avustavalla ulkopuolisella riippumat-
tomalla asiantuntijalla on oikeus saada sulautumiseen osallistuvalta yhtiolta valttamattomat tie-
dot suomalaisesta sulautuvasta yhtidsté ja sen hallituksen jésenisté ja varajésenisté, toimitusjoh-
tajasta ja hinen sijaisestaan seké hallintoneuvoston jdsenistd salassapitosddnnosten ja muiden
tiedonsaantia koskevien rajoitusten estimaittd. Tdma on edellytys sille, ettd rekisteriviranomai-
nen voi suorittaa lakisddteisen tehtdvansa rajat ylittdvan sulautumisen lainmukaisuuden valvo-
miseksi kansallisessa lainsdddanndssd ja EU-lainsdddannossad sdddettyjen menettelyjen puit-
teissa. Sdannds on kansallinen siltd osin, kuin rekisteriviranomaisen oikeudessa pyytéa tietoja
on kyse 26 a §:n 3 momentissa tarkoitetusta vadrinkéytto- tai petostarkoituksen tutkinnasta.

Rekisteriviranomaisen on noudatettava EU:n yleisen tietosuoja-asetuksen (EU) 2016/679 seki
kansallisen tietosuojalain (1050/2018) sdénnoksia késitellessdén henkildtietoja.

27 a §. Tehottomat perusteet sulautumisen moittimiseksi. Pykala on uusi. Pykila on erityissdéan-
nos suhteessa lain 21 luvussa tarkoitettuihin paitoksen moittimista ja mitéttomyytta koskeviin
sadannoksiin. Pykidldssd ehdotetaan siddettdviksi erdistd osakkeenomistajan moiteoikeuden ra-
joituksista rajat ylittdvissd sulautumisissa. Ehdotettu sdédntely poikkeaa voimassa olevan lain
kansallista sulautumista koskevista periaatteista. Pykdlaa sovelletaan Suomessa yleensi suoma-
laisen sulautuvan yhtion rajat ylittdvia sulautumisia koskeviin yhtiokokouksen paétoksiin. Ky-
seeseen voivat tulla myds suomalaisen vastaanottavan yhtion yhtiokokouksen tai hallituksen
paitokset.

Ehdotetun pykdldn mukaan rajat ylittivaa sulautumista koskevaa yhtiokokouksen tai hallituksen
padtosti ei voida moittia tai vaatia sen mitdtdimistd eika sitd voida muuttaa ainoastaan silld
perusteella, ettd sulautumisvastiketta tai 22 §:n 2 momentin 8 kohdan mukaisesti sulautumis-
suunnitelmassa ehdotettavaa osakkeiden lunastushintaa ei ole mééritetty asianmukaisesti sulau-
tumissuunnitelmassa tai niistd annetut tiedot eivit ole tiyttineet sdddettyjd vaatimuksia. Vii-
meksi mainittujen tietojen osalta kyse on tietojen antamisesta sulautumissuunnitelmassa kos-
kien arvostamiseen liittyviéd seikkoja. Sddnndoksen tarkoitus on, ettd pelkéstién sulautumis- tai
lunastusvastikkeen arvostamiseen tai niistd annettuihin tietoihin liittyvat erimielisyydet eivit
johda sulautumispaatoksen moittimiseen eivatka estd rajat ylittdva sulautumisen taytdntéonpa-
noa. Pelkistddn téllaisiin perusteisiin liittyvét erimielisyydet on ratkaistava osapuolten kesken
viime kéddessé vélimiesmenettelyssa.

Muihin kuin pykaléssd mainittuihin perusteisiin perustuvat kanteet késitelldén riita-asioina ylei-
sissd tuomioistuimissa. Rajat ylittdvaa sulautumispédétostd on siten jatkossakin mahdollista
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moittia tai vaatia sen mitdtdimistd osakeyhtidlain 21 luvun mukaisesti muilla kuin pykalassa
mainituilla perusteilla.

Moiteoikeutta rajoittavia perusteita on tulkittava suppeasti. Pykildssa tarkoitettujen rajoitusten
ulkopuolelle jadvit esimerkiksi tilanteet, joissa sulautumisvastikkeen antamisesta on luovuttu
kokonaan ilman osakkeenomistajan suostumusta taikka joissa annettu vastike on nidenndinen.
Liian pienen vastikkeen suorittaminen sulautuvan yhtion osakkeenomistajalle on omiaan johta-
maan epdoikeutetun edun syntymiseen toisen sulautumiseen osallistuvan yhtion osakkeenomis-
tajalle, ja selvésti yhdenvertaisuusperiaatteen vastaista padtostd voidaan jatkossakin vaatia mi-
tatoitiaviksi. Rajoitukset eivit estd paatoksen moittimista myoskéén silloin, jos osakkeiden vaih-
tosuhde on ilman perusteltua syyta asetettu sellaiseksi, etté sulautumisessa pienosakkeenomis-
tajat saisivat pelkén rahavastikkeen suurempien osakkeenomistajien saadessa padosin osakevas-
tikkeen (HE 109/2005 vp s. 146). Sddnnoksen tarkoituksena ei ole siten rajoittaa mahdollisuutta
nostaa 21 luvussa tarkoitettu moitekanne esimerkiksi tilanteissa, joissa sama osakkeenomistaja
hallitsee molempien rajat ylittdvadn jarjestelyyn osallistuvien yhtididen péétoksentekoon tai
muuten voimakkaasti vaikuttaa sithen. Kaytannossa tilanteisiin usein liittyvien nayttévaikeuk-
sien ja tuomioistuinkésittelyyn liittyvan kustannusriskin vuoksi sulautumispéaatoksen moittimi-
nen on erittdin harvinaista.

Jos rajat ylittdvaa sulautumista koskeva moite- tai mitdtdintikanne sulautumisen voimaantulon
estdmiseksi on nostettu ainoastaan nyt esilld olevassa pykéldssi mainituilla perusteilla, kannetta
voidaan pitda selvisti perusteettomana ja tuomioistuimen on hylattava kanne tuomiolla (oikeu-
denkdymiskaaren 5 luvun 12 §:n 1 momentti). Ehdotettu pykéla ei kuitenkaan estd vetoamasta
padtoksen moittimista tai mitdtoimistd koskevassa kanteessa pykalassid mainittuihin perusteisiin
silloin, kun moite- tai mitdtointikanteen tueksi on vedottu yhteen tai useampaan muuhun péte-
vaan perusteeseen.

Pykalalld pannaan taytantoon muutosdirektiivilld lisdtty 126 artiklan 4 kohta.

17 luku Jakautuminen
Yhteenveto

Rajat ylittavistd jakautumisista sdddetddn ensi kertaa EU-tasolla. Muutosdirektiivilla lisittyjen,
menettelyd eri ETA-valtioissa harmonisoivien sddnnosten johdosta myds osakeyhtidlain jakau-
tumista koskeviin sddnndksiin ehdotetaan eriiti keskeisid muutoksia. Yhdenmukaiset sdannok-
set helpottavat rajat ylittdvien jakautumisten toteuttamista myds suomalaisten yhtididen osalta.
Taysin tyhjentdvésti menettelysté ei jatkossakaan sdddetd, koska muutosdirektiivissid on kyse
vain vahimmaisharmonisoinnista ja menettelyn eri vaiheissa sovelletaan eri ETA-valtioiden
lainsdddantdja (vrt. HE 103/2007 vp, s. 48).

Voimassa olevan lain kirjoitusperiaatteisiin on kuulunut se, etti jakautumista koskevat sién-
nokset muodostavat itsendisen kokonaisuuden, eivitkd ne perustu viittauksiin sulautumisséén-
telyyn. Toisaalta voimassa olevan lain rajat ylittdvaa jakautumista koskeva sddntely on pyritty
saattamaan muodoltaan mahdollisimman paljon rajat ylittdvdn sulautumissdédntelyn kaltaiseksi
(HE 103/2007 vp, s. 46). Samoin tdssd esityksessd jakautumissdédntelyd on tarkoitus uudistaa
siséllollisesti pddosin sulautumista vastaavalla tavalla. Voimassa olevan lain tapaan menettelyn
ja séantelyn kirjoitustavan yhtenevyyden johdosta rajat ylittdvad jakautumista koskevaan me-
nettelyyn voidaan usein soveltaa rajat ylittdvadn sulautumiseen sovellettavia periaatteita 1dhes
sellaisinaan. Siltd osin kuin sddnnoksen perustelutekstissd ei toisin mainita tai asiayhteydesti
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muuta johdu, sulautumista koskevan vastaavan sddnnoksen perustelut soveltuvat suurelta osin
my0s vastaavaan jakautumista koskevaan sddnnodkseen (vrt. HE 109/2005 vp, s. 163; HE
103/2007 vp, s. 47).

Luku siséltéd aineelliset sddnndkset muun muassa osakeyhtididen jakautumisesta rajan yli ul-
komaiseen yhtioon tai muuhun yhteisdon kuin osakeyhtioon vahintédénkin siind laajuudessa,
kuin kodifioidun yhtiddirektiivin liitteessé II sdddetddn. Voimassa olevan lain tapaan rajat ylit-
tavadn jakautumiseen voi osallistua my6s muu sellainen ulkomainen yhti, joka on suomalai-
seen osakeyhtidon rinnastettava (vrt. HE 103/2007 vp, s. 48).

Osakeyhtidlaissa ei ole rajoitettu rahavastikkeen enimmaismadrdé jakautumissa. Suomen elin-
keinoverolainsdddanndssa on asiasta erditd sddnnoksid, jotka kdytdnndssd ohjaavat jakautumista
koskevia jirjestelyitd. [lman nimenomaisia yhtidlain sddnnoksiékin luvun sddnnoksié sovelle-
taan kuitenkin myds tilanteissa, jossa yhden jakautumiseen osallistuvan yhtion kotivaltiossa sal-
litaan se, ettd jakautumisen rahavastikkeena maksetaan enemmaén kuin 10 prosenttia osakkeiden
nimellisarvosta tai kirjanpidollisesta vasta-arvosta.

Ehdotuksen mukaan jakautuminen voidaan, kuten voimassakin olevan lain mukaan, toteuttaa
joko osittaisjakautumisena tai kokonaisjakautumisena niin perustettavaan yhtioén kuin toimi-
vaan yhtioon. Ehdotuksessa tdydennetidén voimassa olevan lain mukaisia jakautumisen toteut-
tamistapoja (ks. esim. HE 109/2005 vp, s. 164; HE 103/2007 vp, s. 48). Uutena jakautumisen
muotona esityksessd ehdotetaan sdddettdviksi yhtidittdmalld toteutettavasta jakautumisesta,
jossa osa jakautuvan yhtion varoista ja veloista siirtyy yhdelle tai useammalle vastaanottavalle
yhtiolle vastineeksi siitd, ettd jakautuvalle yhtidlle annetaan vastaanottavien yhtididen osakkeita
tai arvopapereita. Lisdksi ehdotetaan sdannoksid erdistd siihen liittyvistd kevennetyistd menet-
telyistd. Ehdotuksen mukaan yhtigittimalla toteutettava jakautuminen voi tapahtua vain perus-
tettavaan yhtioon. Yhtidittimalld toteutettava jakautuminen on mahdollinen niin kansallisissa
jakautumisissa kuin rajat ylittdvissa jakautumisissa.

Muutosdirektiivilla lisdtyn sddanndksen (160 c artikla) nojalla jakautuvan yhtién jasenvaltion
kansallista lainsddddntdd sovelletaan menettelyihin ja muodollisuuksiin, joita on noudatettava
rajat ylittdvan jakautumisen yhteydessa jakautumista edeltévin todistuksen hankkimiseksi. Vas-
taanottavien yhtididen jésenvaltioiden kansallista lainsdddantda menettelyihin ja muodollisuuk-
siin, joita on noudatettava, kun jakautumista edeltdva todistus on vastaanotettu. Suomalaisen
jakautuvan yhtion osalta ehdotetaan sdannoksid muun muassa jakautumissuunnitelman laatimi-
sesta ja hyviksymisestd, jakautumista vastustavan osakkeenomistajan osakkeiden lunastami-
sesta, velkojiensuojamenettelystd sekd jakautumisen edellytysten tutkimisesta ja hyvaksymi-
sestd Suomessa. Suomalaisen vastaanottavan yhtion osalta ehdotetaan sddnndksid muun muassa
siitd, milld edellytyksilld perustettava vastaanottava yhtio rekister6iddan kaupparekisteriin.

Voimassa olevan lain tapaan rajat ylittdvain jakautumiseen osallistuvat yhtiot laativat yhteisen
jakautumissuunnitelman. Jakautumissuunnitelman tulee sisdltdd luvun 3 §:ssd sdddetyn lisdksi
my0s ehdotetussa 21 §:ssé mainitut asiat. Jakautumissuunnitelmia koskeviin sdé@nndksiin ehdo-
tetaan erdité lisdyksid, joista osa on siséllollisié ja osa ldhinné teknisluonteisia. Osa jakautumis-
suunnitelmiin ehdotetuista muutoksista ja lisdyksistd koskee niin kansallisia kuin rajat ylittavid
jakautumisia. Jakautumissuunnitelman sisiltod koskevat ehdotukset vastaavat pitkalti sulautu-
missuunnitelman osalta ehdotettuja muutoksia.

Eri sidosryhmien tiedonsaannin turvaamiseksi séédetyn, rajat ylittédvissd jakautumisissa annet-

tavan hallituksen selvityksen laatimista, siséltod, rekisterdimisti ja sen saatavilla pitdmisté kos-
kevia sddannoksié tismennetédn lain tasolla. Hallituksen selvitystd koskevat sddnnokset ovat eh-
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dotuksessa itsendisid, ja ehdotuksessa ne eriytetdén omiksi pykélikseen. Rajat ylittdvén jakau-
tumisen yhteydessd annettavaa hallituksen selvitysta koskevat ehdotukset vastaavat rajat ylitta-
vin sulautumisen osalta ehdotettuja muutoksia.

Voimassa olevan lain mukaan tilintarkastajan tai muun riippumattoman asiantuntijan on annet-
tava lausunto jakautumissuunnitelmasta, johon on rajat ylittdvassé jakautumisessa voinut sisél-
tyd myos hallituksen selvityksessd olevia tietoja. Ehdotuksen mukaan rajat ylittdvassa tilan-
teessa tilintarkastajan tai muun riippumattoman asiantuntijan on jatkossa annettava lausunto
my0s hallituksen selvityksestd, vaikka tistd ei ole sddnndstd muutosdirektiivissa.

Jakautumisen rekisterdimiseen sovelletaan kansallista jakautumista koskevia sddnnoksia. Ja-
kautumissuunnitelmaa koskevaan rekisterdinti-ilmoitukseen on liitettéva riippumattoman asi-
antuntijan lausunto, jos sellainen laaditaan (vrt. HE 103/2007 vp, s. 49), sekd uusina asiakirjoina
hallituksen selvitys ja sidosryhmié varten annettava ilmoitus huomautusten tekemisen mahdol-
lisuudesta. Asiakirjat voidaan jatkossa toimittaa kokonaan sdhkoisesti ilman, ettd hakijoiden
tarvitsee kdyda henkilokohtaisesti kyseessd olevan jdsenvaltion toimivaltaisen viranomaisen
luona. Rekisteriviranomainen rekisterdi jakautumissuunnitelman samalla tavalla kuin kansalli-
sesta jakautumisesta tehdyn suunnitelman. Ehdotuksen mukaan rekisteriviranomaisen on ase-
tettava tdssd mainitut asiakirjat maksutta saataville rekistereiden yhteenliittimisjérjestelméan
kautta. Tama tarkoittaa asiakirjojen asettamista julkisesti saataville muutosdirektiivilla lisdtyn
160 g artiklan 1 kohdassa tarkoitetulla tavalla.

Rajat ylittavissi jakautumisissa velkojiensuojaan ja yrityssaneeraukseen sovelletaan kansallista
jakautumista koskevia sdannoksid. Rajat ylittdvan jakautumisen yhteydessé velkojiensuojaa ja
yrityssaneerausta koskevat ehdotukset tai sdénnokset vastaavat rajat ylittdvén sulautumisen
osalta ehdotettuja muutoksia tai sddnnoksia.

Rajat ylittdvaa jakautumista koskeva suunnitelma, hallituksen selvitys, tilintarkastajan tai muun
riippumattoman asiantuntijan lausunto sekd jakautumissuunnitelmaa koskevat sidosryhmien
huomautukset on pidettdvd osakkeenomistajien saatavana ennen jakautumisesta padttavaa yh-
tiokokousta ja néhtivilld kokouksessa. Ne my®ds liitetdén kokousasiakirjoihin. Télld perusteella
suomalaisen jakautumiseen osallistuvan yhtion yhtiokokouksen paittiessd jakautumissuunni-
telman hyvéksymisestd luvun 9 §:n mukaisesti osakkeenomistajan katsotaan perehtyneen mai-
nittuihin asiakirjoihin (vrt. HE 103/2007 vp, s. 49). Asiakirjojen ldhettdmisen ja ndhtavana pi-
tadmisen osalta rajat ylittivad jakautumista koskevat ehdotukset vastaavat rajat ylittdvan sulau-
tumisen osalta ehdotettuja muutoksia.

Ehdotukseen siséltyy erditd uusia ja myo0s rajat ylittdvastd sulautumisesta ja myos kansallisesta
jakautumisesta poikkeavia sddnnoksid. Paatoksenteon osalta ehdotetaan, ettd rajat ylittdvastd
jakautumisesta paittdd aina jakautuvassa yhtiossd sen yhtiokokous. Voimassa olevasta laista
poiketen ehdotuksessa ei sdddeta hallituksen oikeudesta péattda jakautuvan yhtion osalta jakau-
tumisen hyviksymisestd. Lisdksi osakeyhtidlain pddsdannosta tai yhtidjarjestyksen maarayk-
sestd poiketen rajat ylittdvin jakautumisen osalta ehdotetaan sdddettiviksi madrdenemmisto-
vaatimuksen enimmaismairastd. Tadmé vaatimus saa ehdotuksen mukaan olla enintidén 90 pro-
senttia annetuista d4nisté ja kokouksessa edustetuista osakkeista. Lisdksi ehdotetaan, etté rajat
ylittdvan jakautumisen voimaantuloajankohta maardytyy jakautuvan yhtion jasenvaltion lain-
saadannon mukaan, kun se voimassa olevassa laissa madrdytyy sulautumisen ja jakautumisen
osalta vastaanottavan yhtion lainsddddnnon mukaan.

Suomalaisten yhtididen osakkeenomistajilla seké optio-oikeuksien ja muiden osakkeisiin oi-
keuttavien erityisten oikeuksien haltijoilla on rajat ylittdvéssé jakautumisessa sama oikeus vaa-
tia osakkeidensa tai oikeuksiensa lunastamista kuin kansallisessa jakautumisessa. Mainittujen
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oikeuksien osalta lunastusoikeutta voidaan rajoittaa tai parantaa oikeuksien ehdoissa. Osakkei-
den sekd optio-oikeuksien ja muiden erityisten oikeuksien lunastamisesta voidaan sopia jakau-
tuvan yhtion ja asianomaisten arvopaperien haltijoiden kesken. Jos sopimukseen ei péésti, lu-
nastamiseen liittyvit riidat on ratkaistava vilimiesmenettelyssd. Jos osakkeenomistaja taikka
optio-oikeuden tai muun erityisen oikeuden haltija edelleen katsoo, ettd yhtion tarjoamaa lunas-
tushintaa ei ole asetettu asianmukaisesti, lunastusta vaativa voi esittdi vilimiesmenettelyssa ka-
sityksensé ja vaatimuksensa asianmukaisesta korvauksesta.

Rajat ylittavén jakautumisen yhteydesséd lunastusoikeutta ja -menettelyd koskevat ehdotukset
vastaavat rajat ylittdvan sulautumisen osalta ehdotettuja muutoksia.

Sen lisdksi, mitd lunastusmenettelysta sdddetdédn, lunastukseen oikeutetulla osakkeenomistajalla
on ehdotuksen mukaan oikeus vaatia mahdollista ylimdiréistd rahavastiketta. Rajat ylittdvéin
jakautumisen yhteydessé ylimaarédisen rahavastikkeen vaatimisoikeutta ja -menettelya koskevat
ehdotukset vastaavat rajat ylittdvén sulautumisen osalta ehdotettuja sdédnnoksia.

Ehdotuksessa sdddetddn muutosdirektiivin mukaisella tavalla rajat ylittdviin jakautumisiin liit-
tyvdstd toimivallan jaon perusteista ja rekisteriviranomaisen tehtivistd. Jakautumisen taytén-
toonpanoon sovelletaan eri sidnnoksid riippuen siitd, onko jakautumiseen osallistuva suomalai-
nen yhti jakautuva vai vastaanottava yhtio.

Jos vastaanottava yhtié on suomalainen, jakautuminen on voimassa olevan lain tapaan ilmoitet-
tava rekisteroitdvaksi kansallisia jakautumisia vastaavalla tavalla. Uutta on, ettd ehdotuksessa
sdddetdlin nimenomaisesti siitd, ettd rekisteriviranomaisen (Patentti- ja rekisterihallituksen) on
viipyméttd viran puolesta ilmoitettava rekistereiden yhteenliittimisjarjestelmin kautta koko-
naisjakautumisessa suomalaisen vastaanottavan yhtion merkitsemisesté rekisteriin seké osittais-
jakautumisessa tai yhtioittdmalla toteutettavassa jakautumisessa jakautumisen merkitsemisesti
rekisteriin. Ilmoitus on tarkoitettu ennen kaikkea sille ulkomaiselle rekisteriviranomaiselle,
jonka pitdimaén rekisteriin ulkomainen jakautuva yhtio on rekisteroity.

Jos jakautuvan yhtion kotipaikka on Suomessa, ehdotetut muutokset ovat tietyiltd osin pidem-
mélle menevid. Jakautumiseen osallistuvien suomalaisten yhtididen on jatkossakin haettava re-
kisteriviranomaiselta lupa jakautumisen taytdntoonpanoon kuuden kuukauden kuluessa jakau-
tumista koskevasta paétoksestd tai jakautuminen raukeaa. Ehdotuksessa on tdydennetty hake-
mukseen liitettdvid asiakirjoja siitd, mitd on sdddetty voimassa olevassa laissa. Ehdotuksessa
sdddetddn rajat ylittdvissa jakautumisissa rekisteriviranomaisen (Patentti- ja rekisterihallituk-
sen) velvollisuudesta jérjestdd ennakollinen valvonta seké tehdé pditos rajat ylittdvaa jakautu-
mista koskevan todistuksen antamisesta. Ennen luvan antamista rekisteriviranomaisen on siten
ehdotuksen mukaan tutkittava, ettd kaikkia asiaankuuluvia ehtoja on noudatettu ja kaikki me-
nettelyt ja muodollisuudet on saatettu asianmukaisesti padtokseen, seké tiettyjen edellytysten
tayttyessd muiden toimialoillaan toimivaltaisten viranomaisten avulla selvitettiva, ettei jakau-
tumista toteuteta vaarinkaytto- tai petostarkoituksessa taikka muuten rikollisessa tarkoituksessa.
Ehdotuksen mukaan rekisteriviranomaisen on tutkittava tiedot miiréajassa, joka on lahtdkoh-
taisesti kolme kuukautta mutta jota voidaan pidentdd ehdotetuissa sdédnnoksissé tarkemmin sii-
detyin perustein. Ehdotuksen mukaan rekisteriviranomaisella on oikeus pyytdd Harmaan talou-
den selvitysyksikoltd velvoitteidenhoitoselvitys sekd tarvittaessa lisdtietoja muilta viranomai-
silta tai toimijoilta. Suomen rekisteriviranomainen antaa sitovan todistuksen siitd, etti rajat ylit-
tavan jakautumisen edellytykset ovat olemassa. Ehdotuksen mukaan ennakollisen valvonnan
suorittamista koskeva lupa on asetettava saataville ja toimitettava vastaanottavan yhtion koti-
valtion toimivaltaisille viranomaisille mééréajassa ja maksutta suoraan rekistereiden yhteenliit-
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tdmisjdrjestelmén kautta. Rajat ylittdvaa jakautumista ei voida rekisterdida vastaanottavan yh-
tion kotivaltiossa, ennen kuin rekisteriviranomainen on antanut luvan jakautumisen tiytantoon-
panoon.

Rekisteriviranomaisen on ulkomaisen rekisteriviranomaisen ilmoituksesta tai muun luotettavan
selvityksen perusteella viran puolesta viipymattd poistettava kokonaisjakautumisessa jakautu-
nut suomalainen yhtio rekisteristd ja osittaisjakautumisessa merkittdva jakautuminen rekisteriin.

Jakautumisen voimaantulon ajankohtaa ehdotetaan muutettavaksi siten, ettd se mairdytyy ja-
kautuvan yhtion lain mukaan, eli Suomen lakia sovellettaessa edelld mainitun rekisterimerkin-
nén tekemisen hetkelld (vrt. HE 103/2007 vp, s. 47). Lisdksi ehdotetaan saddettdvaksi yhtioitta-
méllé toteutettavan jakautumisen oikeusvaikutuksista osittaisjakautumista vastaavalla tavalla.
Muutoin jakautumisen oikeusvaikutukset vastaavat voimassa olevaa lakia.

Voimassa olevan lain tapaan rajat ylittdvadn jakautumiseen osallistuvat suomalaiset yhtiot laa-
tivat lopputilityksen samoin kuin kansallisessa jakautumisessa.

Voimassa olevan lain tapaan rajat ylittivaa jakautumista ei voida julistaa patemattomaksi tai
muuttaa sen jilkeen, kun se on tullut voimaan. Lisiksi muutosdirektiivin sdéinndsten johdosta
ehdotetaan nimenomaista sddnndsté siité, ettd rajat ylittdvéaa jakautumista koskevaa paatosta ei
voida moittia ainoastaan silld perusteella, ettd jakautumisvastiketta kuten osakkeiden lukumai-
rdd tai vaihtosuhdetta tai lunastamiseen kaytettyd rahavastiketta ei ole méadritetty asianmukai-
sesti jakautumissuunnitelmassa tai niistd annetut tiedot eivit ole tiyttdneet sdddettyjd vaatimuk-
sia.

Voimassa olevan lain tapaan on otettava huomioon, ettd rajat ylittdvén jakautumisen toteutumi-
nen suunnitellulla tavalla saattaa estyd odottamattomasta syysté jossakin ETA-valtiossa. Siksi
yhtion osakkeenomistajien ja velkojien oikeudet tulee pystya turvaamaan kaikissa tapauksissa.
Yhtion johdolla on tdllaisten tilanteiden osalta korostettu huolellisuusvelvollisuus (HE
103/2007 vp, s. 48).

Jakautumisen mddritelmd ja toteuttamistavat

1 §. Jakautuminen. Pykalassd ehdotetaan otettavaksi huomioon tilanne, jossa jakautuva yhtio
saa jakautumisvastikkeena vastaanottavan yhtion osakkeet. Tilanne liittyy timén luvun 2 §:n 1
momentissa ehdotettuun yhtidittaimalla toteutettavaan jakautumiseen ja sen madritelmaan.

Pykéléan viimeiseksi virkkeeksi ehdotetaan myds lisdystd, jonka mukaan yksimieliset osakkeen-
omistajat voivat suostumuksellaan luopua oikeudestaan saada jakautumisvastiketta. Asiasta ei
voida tehdd yhtiokokouksessa pelkkdd madrdaenemmistopadtostd. Ehdotettu lisdys on johdon-
mukainen osakeyhtidlain 16 luvun 1 §:n vastaavan ehdotuksen kanssa, joka koskee ab-
sorptiosulautumista. Suostumuksen antamiseen liittyvien menettelyiden osalta viitataan, mité
mainitun pykédldn sddnndskohtaisissa perusteluissa on lausuttu. Ehdotettu muutos vastaa sisél-
161td4n voimassa olevaa oikeutta (HE 109/2005 vp, s. 164).

Pykalalld pannaan osaltaan taytdnt6on muutosdirektiivilld lisdtyn 160 b artiklan 2—4 kohta.

2 §. Jakautumisen toteuttamistavat. Pykilan 1 momentin 1 ja 2 kohta sekd 3 momentti vastaavat
sisélloltédén voimassa olevaa lakia. Pykédldn 1 momentin 1 ja 2 kohdassa ehdotetaan sédénndsten
liitossanoihin ja vilimerkkeihin lakiteknisid muutoksia.
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Pykildn 1 momentissa on sdddetty erilaisista jakautumisen toteuttamistavoista jakautuvan yh-
tion kannalta. Pykdldn 1 momentin uudessa 3 kohdassa ehdotetaan yhtidittdmalla toteutettavan
jakautumisen méaaritelmad. Télloin osa jakautuvan yhtidn varoista ja veloista siirtyy yhdelle tai
useammalle vastaanottavalle yhtidlle. Kyse voi olla esimerkiksi yhtion yhden liiketoimintayk-
sikdn hallinnollisesta irrottamisesta muusta yhtidstd seké tdmén irrotetun osan siirtimisestd uu-
teen perustettavaan yhtioon. Jakautuva yhtio saa vastikkeena vastaanottavan yhtion osakkeet tai
muut arvopaperit.

Toiminnan osan yhtidittiminen voidaan nykyisin toteuttaa elinkeinoverolainsdéddnnon tarkoit-
tamana liiketoimintasiirtona. Osakeyhtidlaissa ei ole erillistd mainintaa liiketoimintasiirrosta.
Osakeyhtidlain ndkdkulmasta kyse on nettoapportista joko perustettavaan yhtidon tai jo toimi-
vaan yhtioon.

Pykélén 2 momenttiin ehdotetaan tarkennusta, jonka mukaan kokonais- tai osittaisjakautuminen
voi tapahtua nykyiseen tapaan toimivaan ja perustettavaan yhtioon. Yhtidittimalld toteutettava
jakautuminen on puolestaan yritysjérjestely, jota ei aina voida luontevasti toteuttaa toimivaan
yhtioon. Osittain tdtd muistuttavaan lopputulokseen voidaan péésta liiketoimintasiirrolla. Muu-
tosdirektiivissd ei myoskdin sidddetd téllaisesta mahdollisuudesta rajat ylittdvissé tilanteissa.
Sen johdosta ehdotetaan, ettd yhtioittimalla toteutettava jakautuminen voi tapahtua ainoastaan
perustettavaan yhtioon.

Pykéldn 1 momentin 3 kohdalla ja 2 momentilla pannaan osaltaan taytintoon muutosdirektii-
villé lisdtyn 160 b artiklan 4 kohdan c alakohta.

Jakautumissuunnitelma ja tilintarkastajan lausunto

3 §. Jakautumissuunnitelma. Pykéldn 2 momenttiin ehdotetaan yksittdisid muutosdirektiivisti
johtuvia tarkennuksia, jotka myos vastaavat sisilloltdan osakeyhtidlain 16 luvun 3 §:n 2 mo-
menttiin ehdotettuja muutoksia.

Pykélén 2 momentin 3 kohtaa ehdotetaan tdsmennettavéksi siten, jakautumisessa perustettavaan
yhtidéon vastaanottavan yhtion sulautumissuunnitelmassa tulee ilmoittaa vastaanottavan yhtion
tilikausi, jos siitd ei ole méaritty yhtidjarjestyksessé. Jos OYL 8 luvun 4 §:ssd sallitulla tavalla
asiasta on madratty perustamissopimuksessa, tilikausi ei muutoin ilmene valttimattd mistdan.
Séannds on kansallinen.

Momentin 4 kohtaa ehdotetaan tdsmennettaviksi siten, ettd jakautumisvastikkeena annettavien
osakkeiden mdird voidaan ilmaista osakkeiden lukuméérin lisdksi sovellettavana vaihtosuh-
teena suhteessa vastaanottavan yhtion osakkeisiin. Ehdotettu muutos se vastaa pitkdlti nykyista
oikeutta (HE 109/2005 vp, s. 149 sekd 163 ja 164). Lisdykselld pannaan osaltaan tdytantoon
muutosdirektiivilld lisdtyn 160 d artiklan b alakohta.

Momentin 7 kohtaa ehdotetaan tdsmennettdviksi siten, ettd jakautuvan yhtion optio-oikeuden
ja muun osakkeisiin oikeuttavan erityisen oikeuden haltijalle on annettava tieto esimerkiksi eh-
dotetusta paivimairasti, jolloin erityisen oikeuden perusteella annettavat osakkeet oikeuttaisi-
vat varojenjakoon osallistumiseen vastaanottavassa yhtidssd. Voimassa olevan lain tapaan til-
laisten oikeuksien haltijoille on annettava tieto myds muista oikeuteen liittyvista erityisistd eh-
doista, jotka liittyvat jakautumiseen. Ehdotettu muutos on teknisluontoinen.

Muutosdirektiivissd mainitaan téltd osin my0s osakkeet, mutta niiden osalta vastaavista asioista
on jo sdddetty osakeyhtidlain 17 luvun 16 §:n 3 momentissa. Jakautumisvastikkeena annettavat
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uudet osakkeet tuottavat osakkeenomistajan oikeudet rekisterdimisesté alkaen, jollei jakautu-
missuunnitelmassa maaraté tatd myohempid ajankohtaa. Osakkeet tuottavat osakkeenomistajan
oikeudet kuitenkin viimeistdén vuoden kuluttua rekisterdimisesti. Vastaanottavan tai jakautu-
van yhtion omistamat jakautuvan yhtion osakkeet eivét tuota oikeutta jakautumisvastikkeeseen.

Lisdykselld pannaan osaltaan taytiant66n muutosdirektiivilld lisdtyn 160 d artiklan f alakohta.

Momentin 13 a kohdaksi ehdotetaan lisdttdvéksi uusi sddnnos velkojien suojaamisesta annetta-
vasta selvityksestd. Ehdotuksen mukaan jakautumissuunnitelmassa on annettava selvitys jakau-
tumiseen osallistuvien yhtididen velkojien saatavien suorittamisesta tai niiden maksamisen tur-
vaamisesta. Tdmi voi osaltaan vdhentdé aiheettomia velkojien vastustamistoimenpiteitd. An-
nettavien tietojen osalta on riittdvad kuvata velkojiensuojamenettelyn ja velkojan vastustusoi-
keuden keskeinen siséltd. Jos velkojille tarjotaan muita takeita, kuten yhtion tiedossa olevia
takauksia tai pantteja, myds ndistd on tdlloin annettava selvitys. Lisdykselld pannaan osaltaan
taytdntoon muutosdirektiivilla lisdtyn 160 d artiklan q alakohta.

Momentin 16 kohtaa ehdotetaan tdydennettdvéksi siten, ettd jakautumissuunnitelmassa tulisi
esittdd rekisterdintiajankohdan lisdksi myos ehdotus jakautumisen tidytdntdonpanon suunnitel-
lusta aikataulusta. Tarkoitus on, ettéd aikataulusta annettavat tiedot ovat yleisluontoisia ja suun-
taa antavia. Annettavilta tiedoilta ei voida ennalta edellyttdd kovin suurta yksityiskohtaisuutta,
silld jakautumismenettelyt ovat alttiita erilaisille sisiisille ja ulkoisille muutostekijoille, joiden
vuoksi aikataulu voi muuttua. Riittdvaa on, ettd aikatauluehdotuksessa olisi huomioitu péipiir-
teittdin jakautumisen keskeisimmaét vaihteet, kuten jakautumispéaédtoksen ja kuulutuksen enna-
koitu ajankohta ja miérdaika velkojakirjeiden ldhettdmiselle. Jakautumisen aikataulun muuttu-
minen tai siitd poikkeaminen ei estéd jakautumisen rekisterdintid. Jakautumissuunnitelman osa-
puolet voivat kuitenkin vedota siihen keskiniisissd suhteissaan yleisten sopimusoikeudellisten
periaatteiden mukaisesti. Lisdykselld pannaan osaltaan tdytdnt66n muutosdirektiivilld lisdtyn
160 d artiklan d alakohta. Sdannoksessd ehdotetaan myds sekid-liitossanan poistamista tarpeet-
tomana.

Pykélén 4 momentissa ehdotetaan uusia sddnndksia siité, ettd yhtioittimalla toteutettavassa ja-
kautumisessa ei edellytetd annettavaksi erditd 2 momentissa tarkoitettuja tietoja. Jakautumis-
suunnitelmassa on tdlloinkin voimassa olevan lain tapaan mééritettdvd muun muassa ne perus-
teet, joiden mukaan jakautuvan yhtion omaisuus siirretdén vastaanottaville yhtioille tai jatetdan
jakautuvalle yhtiolle. Sddnnokselld pannaan osaltaan taytantoon muutosdirektiivilla lisdtyn 160
s artiklan sddnnokset siltd osin, kuin ne koskevat 160 d artiklan b, c, f, i, 0 ja p alakohtaa.

4 §. Tilintarkastajan lausunto. Ehdotettu 1 momentti vastaa voimassa olevaa lakia siten tdyden-
nettyni, etti sadnnoksessd mainitaan nimenomaisesti, etté tilintarkastajan lausunto on annettava
myo0s osakkeiden vaihtosuhdetta koskevista perusteista. Lausunnossa on siten jatkossakin otet-
tava kantaa osakkeiden vaihtosuhteeseen, rahavastikkeeseen tai muuhun jakautumisvastikkee-
seen. Ehdotettu muutos on johdonmukainen 3 §:n 2 momentin 4 kohtaan ehdotetun muutoksen
kanssa, ja se vastaa sisélloltddn voimassa olevaa oikeutta (HE 109/2005 vp, s. 153—154, 163
ja 165). Sadnndkselld pannaan osaltaan tdytintoon muutosdirektiivilld lisdtyn 160 f artiklan 2

kohta.
Pykilian 2 momentti vastaa voimassa olevaa lakia.
Pykilén uudessa 3 momentissa ehdotetaan, ettd yhtidittiméllé toteutettavassa jakautumisessa ei

edellytetd annettavaksi tilintarkastajan lausuntoa. Sdédnnokselld pannaan osaltaan tidytdntoon
muutosdirektiivilld lisdtyn 160 s artiklan sddnnokset siltd osin, kuin ne koskevat 160 f artiklaa.
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Jakautumissuunnitelman rekisterdiminen ja kuulutus velkojille

6 §. Kuulutus velkojille. Pykéldn 2 momentissa ehdotetaan lyhennettéviksi kuulutuksen hake-
misen midrdaikaa. Nykyisen neljan kuukauden sijaan jakautuvan yhtion olisi jatkossa haettava
kuulutusta yhden kuukauden kuluessa jakautumissuunnitelman rekisterdimisesti. Kuulutuksen
hakemista koskevan méérdajan lyhentdminen ehdotetulla tavalla turvaa sen, ettd velkojat voivat
hakea riittivid takeita saataviensa suojaamiseksi muutosdirektiivissa tarkoitetussa méiérdajassa.
Itse kuulutusaika olisi kuitenkin vahintddn kolme kuukautta, miké vastaa voimassa olevaa lakia.
Riittdvia takeita vaativien velkojien on kuitenkin voitava uskottavalla tavalla osoittaa, ettd nii-
den saatavat ovat jakautumisen vuoksi vaarassa jaddd saamatta eikd jakautuvalta yhtioltd ole
saatu riittivié takeita.

Jakautumiseen liittyvé velkojiensuojamenettely vastaa sulautumiseen liittyvad menettely, josta
sdddetdédn 16 luvun 6 §:ssid. Muutoksella pannaan osaltaan taytantdon muutosdirektiivilla lisdtyn
160 j artiklan 1 kohdan toinen alakohta.

Jakautumisesta pddttdminen

11 §. Asiakirjojen néihtdvdind pitiminen, ldhettdminen ja uusien tietojen ilmoittaminen. Pykélén
1 momentin 6 kohtaa ehdotetaan tarkennettavaksi siten, ettd siind mainitaan tilinpadtoksen ja
osavuosikatsauksen liséksi myds toimintakertomus. Kirjanpitolain 3 lukuun tehtyjen muutosten
jélkeen tilinpdétos ja toimintakertomus on selkedsti eriytetty toisistaan. Toimintakertomuksen
siséltod koskevan kirjanpitolain 3 luvun 1 a §:n 4 momentin 1 kohdan mukaan toimintakerto-
muksessa on muun muassa esitettdva tiedot olennaisista tapahtumista tilikauden paittymisen
jélkeen. Nyt esilld olevassa lainkohdassa on kyse asiallisesti samanlaisesta asiasta. Siksi sdédn-
nokseen on tarpeen ottaa nimenomainen maininta.

Jakautumisvastikkeen sekd optio-oikeuksien ja muiden osakkeisiin oikeuttavien erityisten oi-
keuksien lunastaminen

13 §. Lunastusmenettely. Osakkeiden lunastuksen seurauksena osakkeenomistajat saavat osak-
keistaan yleensid rahavastiketta, ja ilman lunastusta rajat ylittdvasséd jakautumisessa osakkeen-
omistajat saisivat osakkeita vastaanottavista yhtidisté, joihin sovellettaisiin jonkin muun jdsen-
valtion kuin jakautuvan yhtion jasenvaltion lainsédddéntod. Jakautumiseen liittyva lunastusme-
nettely vastaa sulautumiseen liittyvdd menettelyd, josta sdddetddn 16 luvun 13 §:ssi.

Pykilédn 1 ja 2 momenttia ehdotetaan muutettaviksi siten, ettd sdddetdin mahdollisuudesta esit-
tad lunastusvaatimus sdhkoisesti. Pykéldn 1 momentin nojalla jakautuvan yhtion tulee ilmoittaa
sdhkoinen osoite osakkeenomistajien lunastusvaatimuksen sdhkoistd vastaanottamista varten.
Sdhkoinen osoite viittaa tdssd esimerkiksi sahkopostiosoitteeseen tai muuhun yleisesti kaytossa
olevaan sihkoisen viestinnédn vélineeseen taikka soveltuvaan sdhkdiseen palveluun, joka mah-
dollistaa vaatimuksen esittdmisen ja vastaanottamisen. Mahdollisuus esittdd sdhkdinen lunas-
tusvaatimus voidaan toteuttaa samassa yhteydessid yhtiokokouksessa kdytetyn &dénestys- tai
verkkokokouspalvelun kanssa. Sdhkdinen osoite voidaan ilmoittaa esimerkiksi jakautumissuun-
nitelmassa tai kokouskutsussa jakautumisesta pééttavaan yhtiokokoukseen.

Ehdotuksen tarkoituksena on helpottaa lunastusvaatimuksen esittdmisti erityisesti niissé tilan-
teissa, joissa osakkeenomistaja voi osallistua jakautumisesta paattavaan yhtiokokoukseen ilman
fyysisté ldsndoloa. Ehdotuksessa tarkoitettu mahdollisuus soveltuu kdytdnndsséd parhaiten eté-
kokouksiin ja tilanteisiin, joissa osakkeenomistajan on mahdollista kéyttda danioikeuttaan en-
nen yhtiokokousta. Télté osin yksimieliset osakkeenomistajat voivat luopua sdéinndksen tarjoa-
masta mahdollisuudesta.
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Sdhkoinen lunastusvaatimus voidaan toimittaa yhtidlle ennen yhtiokokousta esimerkiksi mah-
dollisen ennakkodénestyksen yhteydessa tai viimeistddn yhtiokokouksen aikana ennen jakautu-
misesta paattdmistd. Osakkeenomistajan olisi tarvittaessa esitettéva riittdva selvitys osakeomis-
tuksestaan. Sidhkdisesti toimitettu vaatimus katsottaisiin esitetyksi jakautumisesta paattavéssi
yhtidkokouksessa pykdldn 1 momentissa tarkoittamalla tavalla. Sdhkoisesti toimitettuun vaati-
mukseen sovelletaan samoja periaatteita kuin paikan péélla yhtiokokouksessa esitettyyn lunas-
tusvaatimukseen. Yhtiokokouksessa on varmistettava, ettd my0s sdhkoisesti vastaanotetut lu-
nastusvaatimukset voidaan huomioida asianmukaisella tavalla.

Lunastuksen vaatiminen sdhkdisti osoitetta kdyttden edellyttdd muiden lunastusoikeudelle ja
sen kéyttdmiselle asetettujen edellytysten téyttymistd. Ehdotus ei merkitse ennakkoédénestystd
koskevien periaatteiden muutosta. Tdmén vuoksi osakkeenomistajan on esimerkiksi ennen yh-
tiokokousta tehdystd sdhkoisestd lunastusvaatimuksesta huolimatta osallistuttava yhtiokokouk-
seen ja ddnestettdva jakautumispdatostd vastaan, jos ennakkoddnestysmahdollisuutta ei ole ollut
tai lunastusta vaativa ei ole mahdollisuutta kayttanyt.

Pykéldn 1 momenttiin ehdotetulla lisdykselld pannaan taytintoon muutosdirektiivilld lisdtyn
160 i artiklan 1 kohdan ensimmaéinen alakohta. Sen sijaan tdssé ei ehdoteta direktiivin jasenval-
tion harkinnassa olevaa sdannosté, jonka nojalla lunastusoikeus ulotettaisiin muille jakautuvan
yhtion osakkeenomistajille (ks. muutosdirektiivilld lisdtty 160 i artiklan 1 kohdan toinen ala-
kohta).

Pykéldn 2 momentissa ehdotetaan vastaavaa siahkoisen osoitteen ilmoittamista koskevaa sdén-
nostéd kuin 1 momentissa. Pykildn 2 momenttia sovelletaan kuitenkin optio-oikeuksien ja mui-
den osakkeisiin oikeuttavien erityisten oikeuksien haltijaan kaikissa jakautumisissa, ellei asiasta
sovita toisin oikeuksien ehdoissa tai muussa sopimuksessa. Ehdotettu sdéinnds on kansallinen.

Sulautumista vastaavalla tavalla pykdldan 3 momentin nojalla lunastusasiaa kasittelevit valimie-
het voivat paattdd, ettd eri osakkeenomistajien taikka optio-oikeuksien tai muiden erityisten oi-
keuksien haltijoiden vireille panemat asiat voitaisiin késitelld samassa menettelyssd. Edellytyk-
send tdssikin on, ettd tillaiset lunastusvaatimukset johtuvat olennaisesti samasta perusteesta.

Pykélén 7 momentissa ehdotetaan, ettd yhtidittimalla toteutettavassa jakautumisessa ei sovel-
leta lunastusmenettelyd. Sddnndkselld pannaan osaltaan tdytantoon muutosdirektiivilld lisdtyn
160 s artiklan sddnnokset siltd osin, kuin ne koskevat 160 i artiklaa.

Jakautumisen tdytdntoonpano ja oikeusvaikutukset

14 §. llmoitus jakautumisen tdytdintéonpanosta. Pykilan 4 kohtaa ehdotetaan nimenomaisesti
taydennettdvaksi siten, ettd ilmoitukseen tulee liitda jakautumispéaitoksen ohella tiedot jakautu-
missuunnitelmasta, jonka perusteella paatokset on tehty. Vaatimus koskee sekd kansallista ja-
kautumista ettd rajat ylittdvaa jakautumista.

Taytédntoonpanoa koskevaan ilmoitukseen ei tarvitse liittdd jakautumissuunnitelmaa. Riittda,
ettd ilmoitukseen liitetddn tiedot jakautumissuunnitelmasta seké jakautumiseen osallistuvien yh-
tididen jakautumista koskevat padtokset. Annettavissa tiedoissa on yksilgitdva jakautumissuun-
nitelma siten, ettd se on rekisteriviranomaisen ja kolmannen osapuolen 16ydettiavissa vaikeuk-
sitta, esimerkiksi asiakirjan paivdyksen, viitteen tai muun vastaavan tunnuksen ja rekisterdinti-
pdivamaidran perusteella. Jos yhti6illd on samanaikaisesti vireilld useita suunnitelmia, ehdotus
helpottaa my0ds néiden erottelemista toisistaan. Sdénnokselld lisdtddn myos eri sidosryhmien
tiedonsaantia.
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Suomen sisilld toteutetuissa kansallisissa jakautumisissa itse jakautumissuunnitelma on rekis-
teroity ja julkisesti saatavilla jo menettelyn aikaisemmassa vaiheessa. Jakautumissuunnitelma
on liséksi hyvéksyttdvi luvun 12 §:n 2 momentin mukaan muuttamattomana. Vastaavasti Suo-
meen rekisterditdvassa rajat ylittdvassa jakautumisissa tdytdntoonpanon edellytyksend on, ettd
jakautumissuunnitelma on hyvaksytty samoin ehdoin kaikissa jakautumiseen osallistuvissa yh-
tidissa.

Rajat ylittavissd jakautumisissa eri valtioiden rekisterdinti- ja padtoksentekokdytdnnot voivat
poiketa toisistaan, mikd on otettava huomioon sdénndstéd sovellettaessa. Jos syysté tai toisesta
rajat ylittdvadn jakautumiseen osallistuvien yhtididen paatdkset poikkeavat julkistetusta jakau-
tumissuunnitelmasta, muutettu suunnitelma on sddnndksen nojalla ilmoitettava rekisteroita-
véksi viimeistidn tdytdntdonpanoa koskevan ilmoituksen yhteydessa.

Ehdotus vastaa ehdotettua 16 luvun 14 §:n 1 momentin 4 kohtaa.

Pykélédn 4 kohtaan ehdotetulla lisdykselld pannaan taytantoon muutosdirektiivilla lisdtyn 160 o
artiklan 4 kohta.

16 §. Jakautumisen oikeusvaikutukset. Pykdldn 1 momenttiin ehdotetaan liséttavéiksi sadnnos
yhtidittdmalla toteutettavan jakautumisen oikeusvaikutuksista. Sdédnnoksen mukaan yhtiditta-
maélla toteutettavassa jakautumisessa jakautuvalta yhtioltd vastaanottavalle yhtiolle siirtyvit ai-
noastaan jakautumissuunnitelmassa jaetut varat ja velat mukaan lukien erikseen yksiloidyt ja-
kautuvan yhtion sopimukset, saamiset, oikeudet ja velvoitteet. Voimassa olevaa oikeutta vas-
taavasti jakautuvan yhtion oikeudet ja velvoitteet, jotka perustuvat jakautumisen voimaantu-
loajankohtana voimassa oleviin tydsopimuksiin tai tyosuhteisiin, siirtyvét yhdelle tai useam-
malle vastaanottavalle yhtiolle suunnitelman mukaisesti. Muut varat ja velat pysyvit jakautuvan
yhtidn varoina ja velkoina jakautumissuunnitelmassa esitetyn jaon mukaisesti.

Sulautumisen tavoin jakautumista pidetddn lahtokohtaisesti yleisseuraantona. Osittaisjakautu-
misen, johon yhtidittdmaélla toteutettava jakautuminen rinnastuu monin tavoin, yleisseuraanto-
luonne ei ole yhti selvd kuin sulautumisen. Yhtioittimalla toteutettavassa jakautumisessa yleis-
seuraanto ilmenee ldhinni siten, ettei jakautumissuunnitelmassa mainittujen varojen siirtymi-
seen tarvita eri luovutustoimia (vrt. HE 109/2005 vp, s. 167).

Momentilla pannaan osaltaan taytdntoon muutosdirektiivilld lisétyn 160 r artiklan 3 kohdan a ja
c alakohta.

Pykélén 2 momentti vastaa voimassa olevaa lakia.

Pykéldn 3 momenttiin ehdotetaan lisdttavaksi saidnnds yhtidittdmalla toteutettavan jakautumisen
oikeusvaikutuksista osakkeenomistajalle eli jakautuvalle yhtiolle itselleen. Sidnnoksen mukaan
yhtigittamalld toteutettavassa jakautumisessa jakautuvalle yhtidlle syntyy oikeus jakautumis-
vastikkeeseen jakautumissuunnitelman mukaisesti.

Momentilla pannaan osaltaan tiytdnt6on muutosdirektiivilld lisdtyn 160 r artiklan 3 kohdan b
alakohta.

Pykildn 3 momentissa on jakautuvan yhtion osakkeiden omistamisen osalta liséksi otettava
huomioon, ettd vastaanottavan tai jakautuvan yhtion lukuun vélikdtend toimivan luonnollisen
henkil6n tai oikeushenkilon omistamat jakautuvan yhtion osakkeet eivét tuota oikeutta jakautu-
misvastikkeeseen. Télld pannaan tdytdntoon muutosdirektiivilld lisatyn 160 r artiklan 4 kohta,
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jonka mukaan vastaanottavan yhtion osakkeita ei saa vaihtaa jakautuvan yhtion sellaisiin osak-
keisiin, jotka omistaa vastaanottava yhtio itse tai henkild, joka toimii omissa nimissdin mutta
sen lukuun.

Pykilidn 4 momentti vastaa voimassa olevaa lakia.

Pykélén 5 momentissa ehdotetaan tarkennettavaksi, ettd varojen lisdksi my0s jakautuvan yhtion
velat, joita ei ole nimenomaisesti jaettu jakautumissuunnitelmassa, jaetaan jakautumiseen osal-
listuville yhtidille ldhtdkohtaisesti netto-omaisuuden jakosuhteen mukaisesti. Sanottu koskee
my0s sellaisia varoja tai velkoja, jotka eivit ole tiedossa jakautumissuunnitelman laatimispai-
véind, seka tilannetta, jossa jakautumissuunnitelmaa tulkitsemalla ei voida tehda paétdsta varo-
jen tai velkojen kohdentamisesta.

Momentilla pannaan taytintoon muutosdirektiivilld lisdtyn 160 r artiklan 4 kohta.

Pykéldn 6 momentissa ehdotetaan yhteisvastuun madrdytymisen ajankohdaksi jakautumisen
voimaantulohetked.

Momentilla pannaan taytdntoon muutosdirektiivilla lisdtyn 160 j artiklan 2 kohta.

Pykéldn 7 momentissa ehdotetaan siddettdviksi ajankohdasta, jolloin velkoja voi aikaisintaan
vaatia suoritusta tdman eduksi jakautumista varten annetuista riittdvistd vakuuksista, S4annds
koskee vakuuksia, jotka on annettu 6 §:n mukaisen kuulutuksen antamisen ja maarapaivéan va-
lilla 6 §:ssd tarkoitetulle saamiselle tai jakautumista vastustaneelle velkojalle madrapéivan jal-
keen. Kyse voi olla esimerkiksi siité, ettd 6 §:ssé tarkoitetun saatavan velkojalle sovitaan va-
paamuotoisten neuvottelujen jilkeen annettavaksi riittdvd vakuus ilman, ettid velkoja ensin il-
moittaa muodollisesta jakautumista koskevasta vastustuksestaan rekisteriviranomaiselle. Télld
tavoin jakautuvan yhtion tarkoituksena on vélttaa tietty viranomaismenettelyn vaihe ainakin ky-
seisen velkojan osalta tai, jos kyse on jo vireilld olevasta asiasta, riittdvan vakuuden antamisen
tarkoituksena on paattaa kyseisen asian késittely. Téllaisista olosuhteista tai tarkoituksesta voi-
daan jatkossa mainita vakuussopimuksessakin. Lisdksi julkisoikeudellisille saataville vakuus
voidaan antaa my6hemmin méérdpéivén jalkeenkin. Sdénnoksessd edellytetédn, ettd jakautumi-
sen on tultava voimaan, ennen kuin suoritusta voidaan vaatia tillaisesta vakuudesta. Ehdotet-
tuun ajankohtaan vaikuttaa se, ettd jarjestelyyn liittyvéat riskit voivat siirtyd ja toteutua vasta
voimaantulon jilkeen.

Jakautumisen voimaantulon ajankohta on sidottu jakautuvaan yhtioon sovellettavassa laissa
sdddettyyn ajankohtaan. Jos jakautuvan yhtion rekisterdity kotipaikka on Suomessa ja jakautu-
miseen voimaantulon ajankohtaan sovelletaan Suomen lakia, voimaantulon ajankohdasta saé-
detdén luvun 15 ja 24 §:ssd. Kun jakautuminen on rekisterdity Suomessa luvun 15 §:n tai 24 §:n
mukaisesti, tdssd 16 §:ssd tarkoitetut jakautumisen oikeusvaikutukset alkavat.

Jos jakautuvan yhtion kotipaikka on muussa ETA-valtiossa kuin Suomessa, voimaantulon ajan-
kohdasta sdéddetiédn kyseiseen yhtioon sovellettavan valtion lainsdadanndssa.

Saannds vastaa sisalloltddn osakeyhtidlain 16 luvun 16 §:n 5 momenttia.

Momentilla pannaan osaltaan taytant6on muutosdirektiivilld lisdtyn 160 j artiklan 1 kohdan kol-
mas alakohta.
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Rajat ylittavd jakautuminen

19 §. Rajat ylittivin jakautumisen mddritelmd ja toteuttamistavat. Pykéldn 2 momentti vastaa
voimassa olevaa lakia lukuun ottamatta momentin 1 kohdan johdantokappaletta ja sen d alakoh-
taa. Niissd ehdotetaan teknisluonteisesti vanhan direktiiviviittauksen korvaamista viittauksella
voimassa olevaan kodifioituun yhtiddirektiiviin. Muilta osin sddnnds vastaa voimassa olevaa
lakia. Sddnndkseen sisdltyvilld viittauksella osakepddomaan tarkoitetaan kunkin jakautumiseen
osallistuvan yhtion lainsdddannossa sdddettyd vihimmaisosakepddomaa, joka suomalaisissa yk-
sityisissd osakeyhtidissd on 0 euroa ja julkisissa osakeyhtidissd 80 000 euroa. Sddnndsten so-
veltamisen kannalta on tirkeédd ottaa huomioon, ettd suomalaisen yhtion rajat ylittava jakautu-
minen Yhdistyneen kuningaskunnan lainsdéddnnon alaisten yhtidmuotojen kanssa ei ole enédé
mahdollista mainitun valtion EU:sta eroamisen jalkeen. Ehdotus vastaa ehdotettua 16 luvun 19
§:n 2 momenttia.

21 §. Jakautumissuunnitelma. Pykéléan otsikosta ehdotetaan poistettavaksi maininta hallituksen
selvityksestd. Samoin ehdotettuun pykaldén ei sisdlly voimassa olevan pykdldn 3—35 momenttia
vastaavia sdannoksid. Hallituksen selvityksestd ehdotetaan jaljempana itsendisid sddnndksid 21
bja 21 c §:ssd. Pykéla koskisi siten jatkossa vain rajat ylittdvaa jakautumista koskevaa suunni-
telmaa.

Rajat ylittdvan jakautumisen suunnitelmaa koskevat padosin samat vaatimukset kuin kansalli-
sen jakautumisen yhteydessé laadittavaa suunnitelmaa, josta sdddetddn 3 §:ssd. Nyt kasilla ole-
vassa pykaldssa sdddettdisiin jatkossa vain rajat ylittdvasséd jakautumisessa laadittavasta suun-
nitelmasta ja sen vahimmaissisallostd siltd osin, kuin kyse on kansallisesta jakautumissuunni-
telmasta poikkeavista tai tdydentévistd vaatimuksista. Voimassa olevan lain tapaan rajat ylitta-
vid jakautumista koskevassa suunnitelmassa voidaan antaa muitakin kuin laissa tai muutosdi-
rektiivissd sdddettyjé tietoja esimerkiksi vihemmistdosakkeenomistajien ja velkojien aseman
turvaamiseksi.

Pykilidn 1 momentti vastaa voimassa olevaa lakia.

Pykélén 2 momentin 2 ja 4—S8 kohta vastaavat sisilloltdén voimassa olevaa lakia. Muutoin mo-
mentissa tarkoitettuihin tietoihin ehdotetaan kuitenkin erditd muutosdirektiivistd johtuvia tdy-
dentdvid sddnnoksid. Pykéldn 2 momentin 1—3 kohta ja 4—10 kohta vastaavat sisilloltdin
my0s rajat ylittdvasti sulautumista koskevasta suunnitelmasta ehdotettua 16 luvun 22 §:n 2 mo-
mentin 1—9 kohtaa.

Momentin 1 kohtaan ehdotetaan lisittdviksi maininta muodostettavan yhtion kotipaikasta. Koh-
dalla pannaan osaltaan tiytintoon muutosdirektiivilld lisdtyn 160 d artiklan a alakohta.

Momentin 3 kohtaan ehdotetaan tdsmennysta siitd, ettd vastaanottavan yhtion yhtidjarjestyksen
ohella jakautumissuunnitelmassa tulee olla tarvittaessa ehdotus tillaisen yhtidjérjestyksen muu-
toksiksi. Lisdksi, jos yhden tai useamman vastaanottavan yhtion perustamiskirjat tai -sopimuk-
set ja yhtidjérjestykset ovat toisistaan erillisissé asiakirjoissa, niiden on oltava jakautumissuun-
nitelmassa.

Kohtaan ehdotetaan my0s uutta lisdystd, joka koskee rajat ylittdvin osittaisjakautumisen tai yh-
tidittimalla toteutettavan jakautumisen osalta annettavia tietoja. Talldin jakautuvan yhtidn pe-
rustamiskirja tai -sopimus sekd sithen mahdollisesti ehdotetut muutokset tulee kdydé ilmi ja-
kautumissuunnitelmasta.
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Perustamissopimusta koskevaa vaatimusta sovelletaan, jos vastaanottava yhtid on perustettu en-
nen rajat ylittdvad jakautumista. Vaatimusta sovelletaan ldhtokohtaisesti myds, jos vastaanot-
tava yhti6 perustetaan rajat ylittdvén jakautumisen tdytintodnpanon yhteydessd. Sdannos perus-
tuu muutosdirektiiviin, jota sovelletaan vain perustettavien yhtiéiden kanssa tehtiviin rajat ylit-
taviin jéarjestelyihin. Perustamissopimus on erityisesti tarpeen liittd4 jakautumissuunnitelmaan,
jos sitd edellytetddn ulkomaiseen vastaanottavaan yhtioon sovellettavassa laissa. Sdannokselld
ei ole kuitenkaan tarkoitus muuttaa luvun 12 §:n 1 momentin sdéinndstd, jonka mukaan jakau-
tumisessa perustettavaan yhtidon jakautumissuunnitelma korvaa suomalaisen vastaanottavan
yhtidn perustamissopimuksen. Niissé tilanteissa perustamissopimuksen liittdmatta jattimista
on pidettéva jatkossakin sallittuna, silld vastaavat tiedot ilmeneviét riittdvélla tavalla jakautumis-
suunnitelmasta ja sen muista liitteistd sekd rekisteriviranomaiselta saatavissa olevista tiedoista.
Erityisesti hyvin vanhojen osakeyhtididen osalta perustamisen yhteydessa laadittujen asiakirjo-
jen ldytdminen ja toimittaminen voi olla vaikeaa. Vaatimusta perustamiskirjan tai -sopimuksen
sisdllyttdmisestd jakautumissuunnitelmaan ei tarvitse noudattaa, jos se on kadonnut tai se ei
muuten ole kohtuudella saatavissa. Epéselvyyksien vélttimiseksi asiasta on syytd mainita ja-
kautumissuunnitelmassa.

Momentin 3 kohdalla pannaan osaltaan tiytdnt66n muutosdirektiivilld lisdtyn 160 d artiklan j
alakohta.

Momentin 7 kohdassa ehdotetaan seké-liitossanan poistamista tarpeettomana ja 8 kohdassa va-
limerkin teknisluonteista muutosta.

Momentin uudeksi 9 kohdaksi ehdotetaan liséttdvéksi sddnnds lunastusta vaativalle osakkeen-
omistajalle tai optio-oikeuden tai muun erityisen oikeuden haltijalle annettavasta selvityksesta,
joka koskee lunastushintaa ja -menettelyd. Oikeudesta esittdd lunastusvaatimus sdddetdan 13
§:ssd. Ehdotus vastaa 16 luvun 22 §:n 2 momentin 8 kohtaan ehdotettua lisdysta.

Momentin 9 kohdalla pannaan taytdntoon muutosdirektiivilla lisdtyn 160 d artiklan i ja p ala-
kohta sekéd otetaan huomioon lisdtty 160 e artiklan 3 kohdan d alakohta.

21 a §. Huomautusten tekemistd koskeva ilmoitus ja huomautusten toimittaminen yhtiolle. Py-
kéla on uusi, ja se vastaa sisilloltdan osakeyhtidlain 16 luvun 22 a §:ssd ehdotettuja sdédnnoksia.
Saannos koskee rajat ylittdvassa jakautumisessa jakautuvaa yhtiota.

Pykalalld pannaan taytdntoon muutosdirektiivillé lisétyn 160 e artiklan 6 kohta ja 160 g artiklan
1 kohdan b alakohta.

21 b §. Hallituksen selvitys osakkeenomistajille ja tyontekijoille. Pykdld on uusi, ja se vastaa
sisdlloltadan osakeyhtidlain 16 luvun 22 b §:ssd ehdotettuja sddnnoksid. Sdannds koskee rajat
ylittavassd jakautumisessa jakautuvaa yhtiota.

Voimassa olevassa osakeyhtidlaissa on niitd sdinnoksid muistuttavalla tavalla sdddetty rajat
ylittdvén sulautumisen osalta osakeyhtidlain 16 luvun 22 §:n 3 ja 5 momentissa ja rajat ylittivin
jakautumisen osalta 17 luvun 21 §:n 3 ja 5 momentissa, jotka ehdotetaan téssa esityksessd ku-
mottaviksi. Ehdotetut sddnnokset ovat yksityiskohtaisempia kuin voimassa olevan lain séén-
nokset.

Pykailalld pannaan tédytdntoon muutosdirektiivillé lisétyn 160 e artiklan 1—3, 5 ja 7 kohta. Osak-
keenomistajia koskevien seurausten kertomisen osalta sidnnos on kansallinen.
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21 c¢ §. Hallituksen selvityksen tai sen osioiden laatimatta jdttdminen. Pykdld on uusi, ja se
vastaa sisdlloltddn osakeyhti6lain 16 luvun 22 c §:ssd ehdotettuja sddnnoksid. Sdannods koskee
rajat ylittdvéssd jakautumisessa jakautuvaa yhtiota.

Lisdksi 4 momentin mukaan yhtioittdmaélld toteutettavassa jakautumisessa ei tarvitse laatia hal-
lituksen selvitystd. Sdannokselld pannaan osaltaan tiyténtoon muutosdirektiivilld lisdtyn 160 s
artiklan sddnnokset siltd osin, kuin ne koskevat 160 e artiklaa.

Voimassa olevassa osakeyhtidlaissa on niitd sdinnoksid muistuttavalla tavalla sidddetty rajat
ylittdvan sulautumisen osalta osakeyhtidlain 16 luvun 22 §:n 4 momentissa ja rajat ylittdvin
jakautumisen osalta 17 luvun 21 §:n 4 momentissa, jotka ehdotetaan téssi esityksessd kumotta-
viksi. Ehdotetut sdédnnokset ovat yksityiskohtaisempia kuin voimassa olevan lain sdédnnokset.

Pykilélla pannaan tiytdntoon muutosdirektiivillé lisdtyn 160 e artiklan 4, 8§ ja 9 kohta.

21 d §. Hallituksen selvityksen pitiminen saatavilla ja ndhtdvdind pitiminen yhtickokouksessa.
Pykaila on uusi, ja se vastaa sisélloltdén osakeyhtidlain 16 luvun 22 d §:ssd ehdotettuja sdannok-
sid. Saannos koskee rajat ylittdvissa jakautumisessa jakautuvaa yhtiota.

Pykélélla pannaan tidytdntoon muutosdirektiivillé lisdtyn 160 e artiklan 6 kohta.

22 §. Riippumattoman asiantuntijan lausunto. Pykélédn 1 ja 2 momentissa ehdotetaan tarkennet-
tavaksi, ettd tilintarkastajan tai riippumattoman asiantuntijan lausunto koskee jakautumissuun-
nitelman ohella my®os hallituksen selvityksessd annettavia tietoja, jos hallituksen selvitys laadi-
taan. Kuten nykyisinkin, tillainen tilintarkastaja tai muu riippumaton asiantuntija voi olla luon-
nollinen henkild tai oikeushenkild, sen mukaan kuin jésenvaltion lainsddddnndsséd sdddetién.
Rajat ylittdvaa jakautumista koskevasta suunnitelmasta ja hallituksen selvityksesti on tarkoi-
tuksenmukaista lausua yhdessé ja samassa lausunnossa, vaikka niiden saataville asettamisessa
voi olla lieva ajallinen ero.

Tilintarkastajan lausunnossa on rajat ylittavissa tilanteissa otettava uusien sddnnosten johdosta
kantaa esimerkiksi siihen, onko jakautumissuunnitelmassa annettu oikeat ja riittdvét tiedot pe-
rusteista, joiden mukaan yhtion tarjoama jakautumisvastike on mééaratty. Liséksi tilintarkastajan
on otettava kantaa arviointimenetelmiin liittyviin kysymyksiin, jotka liittyvét esimerkiksi osak-
keiden vaihtosuhteeseen tai rahavastikkeeseen ja menetelmien asianmukaisuuteen. Jos on kay-
tetty eri menetelmid, on ilmoitettava arvo, johon on paadytty kayttamalla téllaisia menetelmia,
sekad esitettdvd ndkemys nididen menetelmien suhteellisesta merkityksestd arvoa maaritettiessa.
Kuten nykyisinkin, lausunnon ensisijainen tarkoitus on varmentaa jakautumissuunnitelmassa
osakkeenomistajalle vastikkeesta annettujen tietojen oikeellisuus ja riittdvyys. Jakautumissuun-
nitelmassa annettavien tietojen on oltava sellaiset, ettd jakautumiseen osallistuvien yhtididen
osakkeenomistajat voivat niiden perusteella arvioida, onko jakautuminen ja osakkeiden vaihto-
suhde tai muu vastikkeen maaraytyminen kaikkien jakautumiseen osallistuvien yhtididen osak-
keenomistajien kannalta oikeudenmukainen (vrt. HE 109/2005 vp, s. 153 ja 165).

Muutokset ovat johdonmukaisia muualle tdhin lukuun ja lakiin ehdotettujen muutosten kanssa.
Ehdotus vastaa rajat ylittdvan sulautumisen osalta ehdotettua 16 Iuvun 23 §:4a.

23 §. Jakautumissuunnitelman ja hallituksen selvityksen rekisterdinti, kuulutus velkojille, ja-
kautumispddtos ja lunastaminen. Pykélén otsikkoa ehdotetaan muutettavaksi siten, ettd siind
mainitaan hallituksen selvitys. Ehdotus on johdonmukainen pykélddn tehtdvien muutosten
kanssa. Otsikkoon ei kuitenkaan ehdoteta mainintaa ilmoituksesta, jonka perusteella osakkeen-
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omistajat, velkojat ja tyontekijat tai ndiden edustajat voisivat toimittaa yhtiolle kirjallisesti huo-
mautuksia jakautumissuunnitelmasta. Tdma liittyy siind méarin kiintedsti jakautumissuunnitel-
maan, ettd se voidaan jittdd sdédnnoksessa olevan siséllollisen maininnan varaan.

Pykéldn 1 momentin ehdotuksen mukaan rajat ylittdvdan jakautumiseen osallistuvien suoma-
laisten osakeyhtididen on ilmoitettava rekisterditiavaksi paitsi jakautumissuunnitelma myos uu-
sina asiakirjoina ilmoitus huomautusten tekemisesti ja hallituksen selvitys. Rekisterdinti-ilmoi-
tukseen sovelletaan voimassa olevan lain tapaan 5 §:n sdédnnoksid suunnitelman rekisterdinnista.
Mainitut asiakirjat on siten ilmoitettava rekisterditdviksi kuukauden kuluessa suunnitelman al-
lekirjoittamisesta. Voimassa olevan lain tapaan rekisterdinti-ilmoitukseen on liitettdva 22 §:ssé
tarkoitettu riippumattoman asiantuntijan lausunto. Asiakirjojen rekisterdinti muodostaa Suo-
messa tarkeén padtoksenteon edellytyksen, ja erityisesti rajat ylittdvan jakautumisen paédtoksen-
tekoprosessissa sekd jakautumista edeltdvin todistuksen hankkimiseksi on noudatettava kansal-
lisia sddnnoksid ja muodollisuuksia (vrt. kodifioidun yhtiodirektiivin 121 artiklan 1 kohdan b
alakohta ja 2 kohta sekd muutosdirektiivilla lisdtty 160 c artikla; HE 103/2007 vp, s. 40 ja 52).

Asiakirjojen toimittamista ja saatavilla pitdmisti koskevat vaatimukset voidaan tayttaa jatkossa
kokonaan sdhkdisesti ilman, ettd hakijoiden tarvitsee kidydd henkilokohtaisesti jakautumiseen
osallistuvien yhtididen jésenvaltioiden toimivaltaisen viranomaisen luona. Liséksi selkeyden
vuoksi 1 momentissa ehdotetaan nimenomaista saannosté siitd, ettd rekisteriviranomaisen on
asetettava tissd momentissa mainitut asiakirjat maksutta saataville rekistereiden yhteenliitté-
misjarjestelmén kautta.

Talta osin sddnnokselld pannaan taytdntoon muutosdirektiivilld lisdtyn 160 g artiklan 1, 4 ja 6
kohta.

Suomalaisten yhtididen osalta rekisteriviranomainen selvittdd jo jakautumissuunnitelman ja
muiden asiakirjojen rekisterdinnin yhteydessé, ettd ne on laadittu lain mukaisesti (HE 103/2007
vp, s. 40 ja 52). Rekisteriviranomainen voi aloittaa myds muut rajat ylittdvan jakautumisen en-
nakollista valvontaa koskevat toimenpiteet jo asiakirjojen rekisterdinnin jalkeen, jos jakautuva
yhtid on rekisterdity Suomessa (ks. jaljempénd ehdotettu 25 c §).

Rekisteriviranomainen selvittdd ennalta my0s sen, ettd vastaanottavan yhtion toiminimen rekis-
terdimiseen ei ole toiminimilakiin perustuvaa estettd, jos yhtid rekisterdidddn Suomeen (HE
103/2007 vp, s. 40 ja 52). Rajat ylittdvan jakautumisen yhteydessd, jossa vastaanottavana yh-
tiond on suomalainen perustettava yhtid, on perusteltua tehda jo jakautumissuunnitelman rekis-
terdintivaiheessa kaupparekisteriin osakeyhtion perusilmoitus seka liittdd siihen ainakin perus-
tettavan yhtion ehdotettu yhtidjéarjestys. Niin rekisteriviranomaisen on mahdollista tarkastaa
toiminimen ja yhtidjérjestyksen rekisterdintikelpoisuus myohempad mahdollista tdytintoonpa-
novaihetta silmélla pitden. Tadma mahdollistaa myds yritys- ja yhteisotunnuksen luomisen, jotta
toiminimi saisi nimisuojaa jo suunnitelmavaiheesta l4htien. Tdssd vaiheessa perustettavalle yh-
tidlle ei kuitenkaan tehda rekisterimerkintdja, koska yhtié syntyy vasta taytdntoonpanon yhtey-
dessa.

Kokonaisuudessaan ehdotettu 1 momentti vastaa ehdotettua 16 luvun 24 §:n 1 momenttia.

Pykéldn 2 momentissa olevien 6—=8 §:44n kohdistuvien viittausten nojalla rajat ylittavéssa ja-
kautumisessa sovelletaan pddosin samoja velkojiensuojasddnnoksid kuin kansallisissa jakautu-
misissa. Kuitenkin 2 momentissa ehdotetaan sdéinnosti, jolla tdiydennetién tunnetuille velkojille
rajat ylittévéstd jakautumisesta annettavia tietoja. Jaljempana 23 a §:ssé ehdotetaan sddnnoksia
osakkeenomistajan oikeudesta vaatia tietyin ehdoin yliméaraisté rahavastiketta epdasianmukai-
sen osakkeiden vaihtosuhteen perusteella. Téllaiset osakkeenomistajien vaatimukset saattavat
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heikentdd yhtion maksukykyé ja vaarantaa siten velkojien asemaa, eikd néihin vaatimuksiin so-
velleta muutoin velkojia suojaavia sddnnoksid kuten osakeyhtidlain 13 luvussa sdddettyd tase-
ja maksukykytestid. Tdémén johdosta ehdotetaan, ettd jakautuvan yhtion on annettava 7 §:ssé
tarkoitetussa ilmoituksessa tunnetuille velkojille tieto myds siitd, onko téllaisia vaatimuksia
tehty. Jos téllaisia vaatimuksia on esitetty, velkojille on annettava myds tieto ndiden vaatimusten
yhteismédrédstd. Sdédnnds on tarpeen sen vuoksi, ettd velkojat voivat asianmukaisesti arvioida
oman saatavansa asemaa rajat ylittdvén jakautumisen jilkeen.

Pykélén 3 momentissa olevien, 9—12 §:4an kohdistuvien viittausten nojalla rajat ylittdvassa
jakautumisessa sovelletaan padosin samoja paatoksentekoa ja oikeusvaikutuksia koskevia sdén-
noksid kuin kansallisissa jakautumisissa. Pykdldn 3 momenttia ehdotetaan kuitenkin tdydennet-
taviksi muutosdirektiivin mukaisella tavalla siltd osin, kuin sen sddnndkset poikkeavat momen-
tissa viitattujen 9—11 §:n vaatimuksista. Ehdotuksessa ei ole 12 §:std poikkeavia rajat ylittavia
jakautumisia koskevia sddnnoksié.

Ensinnd muutosdirektiivin johdosta on tarpeen sadtaa siitd, etti rajat ylittdvastd jakautumisesta
paattdd aina jakautuvan yhtion yhtiokokous. Muutosdirektiivissa ei sdddeta taltd osin poikkeuk-
sia, joten osakeyhtidlain 17 luvun 9 §:n 1 momentin sdénnosti hallituksen paitdksenteosta tie-
tyissé tilanteissa ei voida soveltaa. Samoin muutosdirektiivin mukaan yhtidkokouksen on paa-
tettdva siitd, muutetaanko perustamiskirjaa sekd yhtidjérjestystd, jos se on erillisessd asiakir-
jassa. Osakkeenomistajien on suotavaa perehtyéd tarvittaessa hallituksen selvitykseen, tilintar-
kastajan lausuntoon, yhtidlle toimitettuihin tyontekijéiden lausuntoihin ja jakautumissuunnitel-
masta toimitettuihin huomautuksiin, ennen kuin yhtiokokouksen paatos tehdaan.

Taltd osin sddnnokselld pannaan taytintoon muutosdirektiivilla lisdtyn 160 h artiklan 1 kohta.

Pykélén 3 momentissa ehdotetaan myos erityissdédnnosté patevin yhtiokokouksen madrdenem-
mistopéditoksen edellytyksistd. Madrdenemmistovaatimuksen kahden kolmasosan alarajasta
sdddetddn lain 5 luvun 27 §:ssé, eikd muutosdirektiivin mukaan miirdenemmistoon tarvittava
vahimmadismaira saa olla suurempi kuin kansallisessa lainsdddannossé rajat ylittdvien sulautu-
mien hyviksymiselle sdddetty vihimmadismaidrd. Mainitussa pykildssé ei kuitenkaan sdddeta
madrdenemmistoon vaadittavasta enimmaisméérastd, mistd on puolestaan sdddetty muutosdi-
rektiivissd. Muutosdirektiivid vastaavalla tavalla ehdotetaan, ettd méadrdenemmistod koskeva
enimmaisvaatimus saa olla enintdén 90 prosenttia. Laskentaperusteena on osakeyhtiélaissa joh-
donmukaisesti kdytetty “annetuista ddnisti ja kokouksessa edustetuista osakkeista” -peruste. Jos
esimerkiksi yhtigjarjestyksessd on maaratty ehdotetun 90 %:n enimmédismadran ylittdvasti vaa-
timuksesta, tillaista yhtidjarjestyksen madrdysté ei voida jatkossa soveltaa.

Taltd osin sddnnokselld pannaan tdytintoon muutosdirektiivilld lisityn 160 h artiklan 3 kohta.

Suomessa on vakiintuneesti katsottu, ettd yhtidkokous voi asettaa ehtoja sulautumisen tai jakau-
tumisen hyvaksymiselle (osakeyhtidlain 16 luvun 3 §:n 2 momentin 16 kohta ja 17 luvun 3 §:n
2 momentin 17 kohta). Suomalaisen yhtidn yhtiokokous voi sen toimivaltaa koskevien yleisten
periaatteiden nojalla hyviksyd sulautumissuunnitelman tai jakautumissuunnitelman esimerkiksi
silld tavoin ehdollisesti, ettd henkiloston osallistumiseen liittyvisti jéarjestelyistd on péitettiva
myohemmin pidettdvissid yhtiokokouksessa. Yhtidkokous voi tarvittaessa asettaa myds muita
chtoja sulautumiselle tai jakautumiselle. Jos yhtiokokous tdllaisen ehdollisen padtoksen perus-
teella jattda mainitut sddnndt vahvistamatta myohemmin pidettavassd yhtiokokouksessa, sulau-
tuminen tai jakautuminen raukeaa. P&&tos sulautumisen tai jakautumisen raukeamisesta on vii-
pymiittd ilmoitettava rekisterditévéksi. Taltd osin sdénnokselld pannaan tiytdntodn muutosdi-
rektiivilla lisdtyn 160 h artiklan 2 kohta, jonka mukaan jakautuvan yhtion yhtiékokous voi va-

234



rata oikeuden asettaa rajat ylittdvén jakautumisen ehdoksi sen, ettd yhtiokokous erikseen vah-
vistaa 160 | artiklassa tarkoitetut jarjestelyt. Lakiin ei kuitenkaan ehdoteta nimenomaista séén-
nosté asian johdosta (HE 103/2007 vp, s. 29 ja 49).

Pykélén 4 momentissa olevan 13 §:44n kohdistuvan viittauksen nojalla rajat ylittdvéssa jakau-
tumisessa sovelletaan padosin samoja lunastusoikeutta ja -menettelyd koskevia sddnnoksia kuin
kansallisissa jakautumisissa. Sddnnos vastaa sisélloltddn edelld 16 luvun 24 §:n 4 momentissa
rajat ylittdvén sulautumisen osalta ehdotettua.

Sadnnokselld pannaan osaltaan tdytantoon muutosdirektiivilla lisdtyn 160 i artiklan 1 kohta.

Pykélén 4 momentissa ehdotetaan myos sadnnostd madrdajasta, johon mennessé rajat ylittivassa
jakautumissuunnitelmassa tarjottu lunastushinta tulee viimeistdin maksaa niille toiseen valtioon
jakautuvan suomalaisen yhtion osakkeenomistajille taikka optio-oikeuksien tai muiden erityis-
ten oikeuksien haltijoille, jotka ovat hyviksyneet tarjotun lunastushinnan. Ehdotuksen mukaan
sanottu médrdaika on enintdédn kaksi kuukautta rajat ylittdvan jakautumisen voimaantulosta. Yh-
ti0 ja edelld tarkoitettuun lunastushintaan oikeutetut voivat sopia aikaisemmasta ajankohdasta
tai siitd voidaan mééritd jakautumissuunnitelmassa. Mairdaikaa ei sovelleta, jos lunastushinta
vahvistetaan 13 §:ssd tarkoitetussa vilimiesmenettelyssd. Vilitystuomiossa vahvistettu lunas-
tushinta erdantyy jatkossakin maksettavaksi 13 §:n 5 momentissa sdddettyné ajankohtana. Kéy-
tdnnossé lunastusvastikkeessa on kyse rahana maksettavasta vastikkeesta.

Saanndkselld pannaan taytantoon muutosdirektiivilld lisdtyn 160 i artiklan 3 kohta.

Kokonaisuudessaan ehdotettu 4 momentti vastaa sisélloltdan ehdotettua 16 luvun 24 §:n 4 mo-
menttia.

Liséksi on huomattava, ettd jakautuvan yhtion lainsdadant6a sovelletaan pykaldssa tarkoitettui-
hin oikeuksiin. Jakautuvan yhtion valtion tuomioistuimilla, Suomessa vilimiesmenettelylld, on
yksinomainen toimivalta ratkaista suomalaisen jakautuvan yhtion ja sen osakkeenomistajien tai
muiden erityisten oikeuksien haltijoiden oikeuksiin liittyvié kiistoja. Téltd osin otetaan huomi-
oon muutosdirektiivilla lisatty 160 i artiklan 5 kohta.

23 a §. Osakkeenomistajan oikeus vaatia ylimddrdistd rahavastiketta. Pykala on uusi, ja se vas-
taa sisélloltddn osakeyhtidlain 16 luvun 24 a §:ssd ehdotettuja sddnnoksia.

Pykéldn 1—4 momentilla pannaan tiytant6on muutosdirektiivilld lisdtyn 160 i artiklan 6 kohta.

Pykélén 5 momentissa ehdotetaan, ettd yhtidittimalla toteutettavassa jakautumisessa ei sovel-
leta tissa pykaldssa sdddettyd. Sdanndkselld pannaan osaltaan taytantoon muutosdirektiivilla li-
sdtyn 160 s artiklan sddnndkset siltd osin, kuin ne koskevat 160 i artiklaa.

24 §. Suomeen rekisterditdivdn jakautumisen tdytintéonpano. Voimassa olevan lain kattamien
tilanteiden (vrt. HE 103/2007 vp, s. 52) lisdksi pykéld koskee myos yhtidittdmalla toteutettavaa
jakautumista, jossa véhintddn yksi Suomeen rekisterdity yhtid on vastaanottavana yhtiona.
Muutoin rajat ylittdvéssd jakautumisessa sovelletaan padosin samoja taytdntoonpanomenettelya
koskevia sddnndksid kuin kansallisissa jakautumisissa. Poikkeuksen muodostaa 1dhinnd vain
yhden tai useamman ulkomaisen jakautuvan yhtion kotivaltion toimivaltaisen viranomaisen toi-
mittamat ennakollista valvontaa koskevat todistukset, jotka ovat edellytyksena sille, etté rekis-
teriviranomainen voi rekister6idd Suomeen suuntautuvan rajat ylittdvan jakautumisen.
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Asiakirjojen toimittamista ja saatavilla pitdmisti koskevat vaatimukset voidaan tayttda jatkossa
kokonaan sidhkoisesti ilman, ettd hakijoiden tarvitsee kdydéd henkildkohtaisesti jakautumiseen
osallistuvien yhtididen jdsenvaltioiden toimivaltaisen viranomaisen luona.

Pykildn 1, 2 ja 4 momentti vastaavat sisdlloltddn voimassa olevaa lakia. Sdénnoksia sovelletta-
essa on kuitenkin otettava huomioon niissé viitattuihin pykéliin edelld ehdotetut muutokset. Li-
séksi pykdldn 2 momentissa ehdotetaan henkiloston edustamiseen sovellettavan lain nimikkeen
muutosta, jossa otetaan huomioon kotipaikan siirron lisidminen lainsdddantoon.

Pykilidn 3 momentissa ehdotetaan nimenomaista sdénnosté, jonka mukaan rekisteriviranomai-
sen on viipymaétti viran puolesta merkittdva suomalainen vastaanottava yhtio tai jakautuminen
rekisteriin ja siten osaltaan hyvéksyttiva jakautuminen, kun jakautumisen rekisterdinnin edel-
lytykset taytetdén. Kyse voi olla siitd, ettd ulkomaisen yhtion kokonais-, osittais- tai yhtigitta-
maélld toteutettavassa jakautumisessa perustettava suomalainen vastaanottava yhtié merkitdan
Suomessa rekisteriin. Jos kokonais- tai osittaisjakautumisessa ulkomainen yhtié jakautuu toi-
mivaan suomalaiseen vastaanottavaan yhtioon, Suomessa rekisteriviranomaisen on merkittava
jakautuminen rekisteriin.

Kaikkien asiaankuuluvien ehtojen ja muodollisuuksien tulee olla saatettuina asianmukaisesti
paitokseen vastaanottavien yhtididen jésenvaltioissa, minkd johdosta Suomen rekisteriviran-
omainen vastaanottaa ulkomaisten toimivaltaisten viranomaisten antamat todistukset. Rekiste-
riviranomaisen on ennen rekisterdintid hyvéksyttdva ulkomaisen toimivaltaisen viranomaisen
antama jakautumista edeltdva todistus sitovana todistuksena sovellettavien jakautumista edelti-
vien menettelyjen ja muodollisuuksien, joita ilman rajat ylittivaa jakautumista ei voida hyvak-
syd, saattamisesta paidtokseen asianmukaisella tavalla asianomaisessa jdsenvaltiossa.

Taltd osin sddnndkselld pannaan tiytdntoon muutosdirektiivilld lisityn 160 o artiklan 4 ja 5
kohta.

Naistd merkinnoistd rekisteriviranomaisen on myds viran puolesta ja viipymattd ilmoitettava
rekistereiden yhteenliittimisjérjestelmén kautta jakautuvan yhtion jasenvaltion toimivaltaiselle
viranomaiselle. Ndin ulkomainen toimivaltainen viranomainen voi tehdi omat merkintdnsa rajat
ylittdvén jakautumisen johdosta. Pykéldn sddnnoksid sovellettaessa on otettava huomioon, ettéd
voimassa olevasta laista poiketen rajat ylittdvan jakautumisen voimaantulo méaraytyy jakautu-
vaan yhtioon sovellettavassa laissa sdédetylld tavalla, esimerkiksi vasta jakautuvan yhtion koti-
valtion toimivaltaisen viranomaisen tehdessd asianmukaiset lopulliset rekisterimerkinnét. Voi-
maantulon ajankohtaa koskeva muutos perustuu muutosdirektiiviin, ja siitd ehdotetaan nimen-
omaista sadnnosti jaljempénd luvun 26 §:n 1 momentissa.

Taltd osin sddnnokselld pannaan tdytintoon muutosdirektiivilld lisdtyn 160 p artiklan 3 kohta.

Kokonaisuudessaan ehdotettu 3 momentti vastaa sisdlloltdan ehdotettua 16 luvun 25 §:n 3 mo-
menttia.

25 §. Toiseen valtioon rekisterditdvin jakautumisen tdytintéonpano. Voimassa olevan lain kat-
tamien tilanteiden (vrt. HE 103/2007 vp, s. 54) liséksi pykéla koskee yhtioittamalla toteutettavaa
jakautumista, jossa vahintddn yksi vastaanottava yhtio on ulkomainen yhtié. Kun pykélén sién-
nokset tulevat sovellettaviksi, niitd sovelletaan ainoastaan suomalaiseen jakautuvaan yhtioon.
Jos tdllaiseen jakautumiseen osallistuu my0s suomalaisia osakeyhtiditd vastaanottavina yhti-
0ind, niihin sovelletaan 24 §:44 (HE 103/2007 vp, s. 54).
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Pykéléddn ehdotetaan muutosdirektiivin johdosta erditd kokonaan uusia sddnnoksid seka toisaalta
erditd teknisid tismennyksid. Pykéldn 1, 2, 4 ja 5 momenttiin ja uuteen 7 momenttiin ehdotetaan
muutosdirektiivisté johtuvia lisdyksid. Pykéldn 3 ja 6 momentti vastaavat voimassa olevaa lakia.
Voimassa olevan pykéldn 7 momentti on ehdotuksen mukaan muuttamattomana uusi 8 mo-
mentti, ja jatkossakin suomalaisen jakautuvan yhtion lopputilitykseen sovelletaan samoja sién-
noksid kuin Suomeen rekisterditavassa jakautumisessa (HE 103/2007, s. 56).

Pykélén 1 momentissa ehdotetaan tdydennettaviksi rekisteriviranomaiselle tehtdvain hakemuk-
seen liitettdvid asiakirjoja, kun suomalainen jakautuva yhtié hakee lupaa jakautumisen tdytin-
toonpanoon. Muutosdirektiivissa edellytetyistd asiakirjoista ehdotetussa sddnnoksessd maini-
taan voimassa olevan lain tapaan jakautumispéatokset, ja sen lisdksi uusina asiakirjoina mukaan
on liitettdva tiedot jakautumissuunnitelmasta, hallituksen selvityksestid osakkeenomistajille ja
tyontekijdille ja tilintarkastajan tai muun riippumattoman asiantuntijan lausunnosta seké osak-
keenomistajien, velkojien tai tydntekijoiden mahdolliset huomautukset jakautumissuunnitel-
masta. Lisdksi voimassa olevan lain tapaan kansallisina vaatimuksina hakemukseen on liitettava
suomalaisen osakeyhtion hallituksen jasenten ja toimitusjohtajan vakuutus siitd, ettd jakautumi-
sessa on noudatettu tdimén lain sddnnoksid seka hallituksen jdsenen tai toimitusjohtajan todistus
7 §:ssd tarkoitettujen ilmoitusten lahettdmisestd. Sama koskee tarvittaessa ilmoitusta siité, ettd
on pantu vireille 13 §:n mukainen lunastusmenettely taikka uutena seikkana 23 a §:n mukainen
menettely tai kodifioidun yhtiddirektiivin 133 artiklan 3 ja 4 kohdassa tarkoitettu menettely.

Osa sddnnoksessd mainituista asiakirjoista tai tiedoista, kuten jakautumissuunnitelma, on toimi-
tettu rekisteriviranomaiselle jo jakautumismenettelyn aikaisemmassa vaiheessa. Riittdvaa on,
ettd annetaan yksil0ity tieto aikaisemmin toimitetuista asiakirjoista tai tiedoista siten, etti rekis-
teriviranomaisella ja kolmannella osapuolella on mahdollisuus 16ytd4 asiakirjat tai tiedot vai-
keuksitta.

Asiakirjojen toimittamista ja saatavilla pitdmisti koskevat vaatimukset voidaan tayttdd jatkossa
kokonaan sdhkoisesti ilman, ettd hakijoiden tarvitsee kidydd henkilokohtaisesti jakautumiseen
osallistuvien yhtididen jésenvaltioiden toimivaltaisen viranomaisen luona.

Ehdotettu 1 momentti vastaa ehdotettua 16 luvun 26 §:n 1 momenttia. Talta osin sddnnokselld
pannaan taytdntoon muutosdirektiivilld lisdtyn 160 m artiklan 2 kohta seki osaltaan 6 kohdan b
alakohta.

Pykéldan 2 momentissa ehdotetaan lisattaviksi viittaussddnnds 25 a §:44n, jossa sdddetdédn ni-
menomaisesti erdistd keskeisistd perusteista, joiden ollessa késillé rekisteriviranomainen ei voi
myOntéd rajat ylittdvad jakautumista koskevaa todistusta. Muutoin rekisteriviranomaisen suo-
rittamaan valvontaan liittyvistd menettelyistd on tarkemmat sdénndkset ehdotetussa 25 a—25 e
§:ssé.

Ehdotettu 2 momentti vastaa ehdotettua 16 luvun 26 §:n 2 momenttia.

Taltd osin sddnnokselld pannaan taytintoon muutosdirektiivilld lisdtyn 160 m artiklan 7 kohdan
ajab alakohta.

Pykilian 4 momentissa ehdotetaan selventividé sddnndsté, jonka mukaan todistus on asetettava
saataville rekistereiden yhteenliittdmisjarjestelmén kautta. Todistus on sitd kautta my0s toimi-
tettava maksutta sen valtion toimivaltaiselle viranomaiselle, jonka lainsdédéntod sovelletaan ul-
komaiseen vastaanottavaan yhtidon, tai todistus raukeaa. Todistuksen voimassaoloaika vastaa
voimassa olevaa lakia, eli todistus on toimitettava kuuden kuukauden kuluessa sen antamisesta.
Taltd osin sddnndkselld pannaan tdytintoon muutosdirektiivilla lisdtyn 160 n artiklan 1 kohta.
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Kokonaisuudessaan ehdotettu 4 momentti vastaa ehdotettua 16 luvun 26 §:n 4 momenttia.

Pykélén 5 momenttiin ehdotetaan lisdttavaksi sddnnos siitd, ettd kun suomalainen yhtio jakautuu
yhtioittdmaélla toteutettavan jakautumisen kautta, jakautuminen on merkittévé rekisteriin.

Pykélan 7 momentin mukaan rekisteriviranomaisen on ilmoitettava suomalaisen jakautuvan yh-
tion jakautumisen voimaantulosta nimenomaisesti rekistereiden yhteenliittimisjéirjestelméin
kautta. Ilmoitus toimitetaan vastaanottavien yhtididen jisenvaltioiden toimivaltaisille rekiste-
reille.

Télté osin sdédnnokselld pannaan tdytantoon muutosdirektiivilld lisdtyn 160 p artiklan 4 kohta.

25 a §. Ennakollinen valvonta ja rekisteriviranomaisen velvollisuus olla antamatta lupaa ja-
kautua toiseen valtioon. Pykala on uusi. Pykéla vastaa sisélloltdin ehdotettua osakeyhtidlain 16
luvun 26 a §:44.

Pykalalld pannaan taytdntoon muutosdirektiivilld lisdtyn 160 m artiklan 6 kohta, osaltaan 7 koh-
dan johdantolause, 7 kohdan b alakohta, 8 kohta ja 9 kohta.

25 b §. Rekisteriviranomaisen suorittaman ennakollisen valvonnan mddrdajat. Pykdla on uusi.
Pykélé vastaa sisilloltddn ehdotettua osakeyhti6lain 16 luvun 26 b §:44.

Pykaililld pannaan tiytdnt6on muutosdirektiivilld lisdtyn 160 m artiklan 7 kohdan johdanto-
lause, 10 kohta ja 11 kohta.

25 ¢ §. Rekisteriviranomaisen oikeus saada tietoja viranomaisilta sekd oikeus pyytdd niiltd
muita vdlttamdttomid tietoja. Pykéld on uusi. Pykila vastaa sisilloltdén ehdotettua osakeyhtio-
lain 16 luvun 26 ¢ §:44.

Pykalalld pannaan osaltaan taytant6on muutosdirektiivilld lisdtyn 160 m artiklan 12 kohta.

25 d §. Rekisteriviranomaisen oikeus kdyttdd apuna tilintarkastajaa tai muuta ulkopuolista riip-
pumatonta asiantuntijaa. Pykéld on uusi. Pykéla vastaa sisdlloltddn ehdotettua osakeyhtidlain
16 luvun 26 d §:44.

Pykalalld pannaan osaltaan taytant6on muutosdirektiivilld lisdtyn 160 m artiklan 12 kohta.

25 e §. Tietojen saaminen jakautumiseen osallistuvilta yhtioiltd, tilintarkastajalta ja ulkopuoli-
silta asiantuntijoilta. Pykdla on uusi. Pykéld vastaa sisdlloltddn ehdotettua osakeyhtidlain 16
luvun 26 e §:44.

Pykalalld pannaan osaltaan taytant6on muutosdirektiivilld lisdtyn 160 m artiklan 12 kohta.

26 §. Jakautumisen oikeusvaikutukset. Voimassa olevan pykéldn 1 momentin tavoin rajat ylit-
tavan jakautumisen oikeusvaikutuksiin sovelletaan jatkossakin 16 §:84, jos vastaanottava yhtio
on suomalainen osakeyhtio.

Voimassa olevan sdannoksen mukaan rajat ylittivan jakautumisen voimaantuloajankohtana so-

velletaan tiytdntoonpanon rekisterdintid Suomessa, jos vastaanottava yhtié on suomalainen yh-
ti0. Muutosdirektiivin johdosta timén sdédnndksen sdilyttdminen ei ole mahdollista, koska muu-
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tosdirektiivissd rajat ylittdvéin jakautumisen voimaantulo on sidottu jakautuvaan yhtiéon sovel-
lettavassa laissa sdéddettyyn ajankohtaan. Tdmédn seurauksena kaikki jakautumistoimenpiteet tu-
levat voimaan samanaikaisesti kaikkien jakautumiseen osallistuvien yhtididen osalta.

Pykéldn 1 momentissa ehdotetaan muutosdirektiivin mukaisesti sdddettiavaksi, ettd jakautumi-
nen tulee voimaan jakautuvan yhtion kotipaikassa sovellettavassa lainsdddanndsséd sdédettynd
ajankohtana. Jos jakautuvan yhtion kotipaikka on ulkomailla ja vastaanottava yhtié on Suo-
messa, sovelletaan ulkomaisen jakautuvan yhtion kotivaltion laissa sdddettyd voimaantulon
ajankohtaa.

Rajat ylittdva jakautuminen voi tulla voimaan vasta sen jalkeen, kun rekisteriviranomainen on
suorittanut kaikki omat toimenpiteensé ja ulkomaisen jakautuvan yhtion rekisteriviranomainen
tai muu toimivaltainen viranomainen on saanut tdytantddnpanoa koskevat ilmoitukset vastaan-
ottavien yhtididen rekisterdimisestd kaikilta vastaanottavien yhtididen jésenvaltioiden rekiste-
riviranomaisilta tai muilta toimivaltaisilta viranomaisilta.

Sadnnokselld pannaan tdytantoon muutosdirektiivilléd lisdtyn 160 q artikla.

Pykélén 2 momentissa ehdotetaan sdddettidviksi muuhun valtioon kuin Suomeen rekisterditidvin
jakautumisen osalta, ettd jakautuminen tulee voimaan, kun suomalaisen jakautuvan yhtion re-
kisteriviranomainen (Patentti- ja rekisterihallitus) on rekisterdinyt jakautumisen tdytéintodnpa-
non. Voimaantuloajankohta on tilldin sidottu rajat ylittdvan jakautumisen taytdntoonpanon re-
kisterdintiin Suomessa.

Ehdotetun 2 momentin mukaiset oikeusvaikutukset méaaraytyvét ldhtokohtaisesti samalla tavalla
kuin nykyisinkin, jos vastaanottava yhtié on ulkomainen yhti6 (ks. HE 103/2007 vp, s. 56—57).
Liséksi momentissa ehdotetaan nimenomaisia sdédnnoksid yhtidittdmélla toteutettavan jakautu-
misen oikeusvaikutuksista, jotka vastaavat voimassa olevan lain sdédnnoksia osittaisjakautumi-
sen oikeusvaikutuksista.

Sadnnokselld pannaan osaltaan taytdnt6on muutosdirektiivilld lisétyn 160 r artiklan 1—3 kohta.

26 a §. Tehottomat perusteet jakautumisen moittimiseksi. Pykéla on uusi. Pykéla vastaa sisil-
161tdan ehdotettua osakeyhtidlain 16 luvun 27 a §:44.

Pykalalld pannaan taytantoon muutosdirektiivilld lisdtyn 160 h artiklan 5 kohta.

17 a luku Kotipaikan siirto
Yhteenveto

Ehdotuksen mukaiset osakeyhtidlain rajat ylittivaa kotipaikan siirtoa koskevat sddnndkset ovat
uusia. Aikaisemmin asiasta on nimenomaisesti sdédetty eurooppayhtididen osalta eurooppayh-
tion (SE) sddannoistd annetussa neuvoston asetuksessa (EY) N:o 2157/2001 sekd sitd tdydentavét
kansalliset sddnnokset eurooppayhtidlaissa (742/2004). Ehdotuksen mukaiset osakeyhtidlain
saannokset ovat padperiaatteiltaan samansuuntaiset eurooppayhtilainsdddannon kanssa, vaikka
sdanndsten yksityiskohdissa on eroja. Esimerkiksi ehdotettuja osakeyhtidlain sd&nnoksid on tar-
koitus soveltaa kaikkiin osakeyhtidihin, kun Suomeen rekisterdityihin eurooppayhtidihin sovel-
letaan vain julkisia osakeyhtiditd koskevia sdédnnoksia.
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Kotipaikan siirtoa koskevissa sdédnndksissé luodaan yleiset edellytykset sille, ettd suomalaiset
osakeyhtiot voivat osallistua kotipaikan siirtoon. Aikaisempaa yhdenmukaisemmat sédénnokset
helpottavat kotipaikan siirron toteuttamista myos suomalaisten yhtididen osalta. Tédysin tyhjen-
tavasti menettelysti ei jatkossakaan sdddetd, koska muutosdirektiivissd on kyse vain vahim-
méiisharmonisoinnista ja menettelyn eri vaiheissa sovelletaan eri ETA-valtioiden lainsdadan-
t0j4. Muutosdirektiivilld lisdtyn sdénnoksen (86 c artikla) nojalla 1dhtovaltion kansallista lain-
sdddintod sovelletaan sithen menettelyjen ja muodollisuuksien osaan, jota on noudatettava ko-
tipaikan siirron yhteydessa siirtoa edeltdvén todistuksen hankkimiseksi, ja kohdevaltion kansal-
lista lains&dédintod sovelletaan sithen menettelyjen ja muodollisuuksien osaan, jota on nouda-
tettava, kun siirtoa edeltidva todistus on vastaanotettu. Suomalaisen siirtyvédn yhtion osalta eh-
dotetaan sdédnnoksid muun muassa kotipaikan siirtosuunnitelman laatimisesta ja hyvédksymi-
sestd, siirtoa vastustavan osakkeenomistajan osakkeiden lunastamisesta, velkojiensuojamenet-
telystd seki kotipaikan siirron edellytysten tutkimisesta Suomessa. Suomeen siirtyneen yhtion
osalta ehdotetaan sddannoksid muun muassa siitd, milld edellytyksill4 toisesta jasenvaltiosta ko-
tipaikkansa Suomeen siirtdnyt yhtio rekisterdiddin kaupparekisteriin.

Voimassa olevan lain kirjoitusperiaatteisiin on kuulunut se, ettd sulautumista ja jakautumista
koskevat sddnndkset muodostavat itsendisen kokonaisuuden eivitkd ne perustu viittauksiin esi-
merkiksi sulautumissdéntelyyn. Vastaavaa kirjoitusperiaatetta ehdotetaan noudatettavaksi myos
kotipaikan siirron osalta. Toisaalta kotipaikan siirtoa koskevat sdédnnokset on pyritty saattamaan
muodoltaan mahdollisimman paljon rajat ylittdvid sulautumisia ja jakautumisia koskevien séén-
nosten kaltaisiksi. Sddnndsten kirjoitustavan yhtenevyyden johdosta kotipaikan siirtoa koske-
vaan menettelyyn voidaan usein soveltaa rajat ylittdvadn sulautumiseen ja jakautumiseen sovel-
lettavia periaatteita 1dhes sellaisinaan. Siltd osin kuin sdénnoksen perustelutekstissé ei toisin
mainita tai asiayhteydestd muuta johdu, sulautumista ja jakautumista koskevan vastaavan sién-
noksen perustelut soveltuvat suurelta osin myds kotipaikan siirtoa koskevaan sddnndkseen. Ko-
tipaikan siirron erot muista menettelyisté on kuitenkin otettava tarvittaessa huomioon.

Luku siséltdd aineelliset sdédnnokset osakeyhtididen kotipaikan siirrosta rajan yli toiseen ETA-
valtioon ja yhtiomuodon muuttamisesta sen valtion yhtidmuodoksi véhintdinkin siind laajuu-
dessa, kuin kodifioidun yhtiddirektiivin liitteessé Il sdddetéén. Kotipaikan siirtoon Suomeen voi
osallistua my6s muu sellainen ulkomainen yhtid, joka on suomalaiseen osakeyhtioon rinnastet-
tava. Kotipaikan siirron yhteydessd suomalainen yksityinen osakeyhtioé voi muuttaa yhtidmuo-
tonsa julkista osakeyhtiotd vastaavaksi ulkomaiseksi yhtiomuodoksi, ja suomalainen julkinen
osakeyhtio voi muuttaa yhtidmuotonsa yksityistd osakeyhtiotd vastaavaksi ulkomaiseksi yhtio-
muodoksi. Sama on voimassa ulkomaisen yhtion siirtdessd kotipaikkansa Suomeen. Naissa ti-
lanteissa on soveltuvin osin sovellettava liséksi osakeyhtidlain 19 luvun 1—3 §:n séddnnoksié,
vaikka uudessa 17 a luvussa asiasta ei ehdoteta asiasta sédnnoksid. Julkinen osakeyhtid voi edel-
leenkin muuttaa yhtiomuotonsa toisessa Euroopan unionin jésenvaltiossa rekisterdityyn julki-
seen osakeyhtioon eurooppayhtion sddnndistd annetun neuvoston asetuksen (EY) N:o
2157/2001 ja eurooppayhtiostd annetun lain (742/2004) mukaisesti (vrt. HE 109/2005 vp, s.
145).

Kotipaikan siirrossa on aina kysymys rajat ylittdvésta jérjestelystd, joten ehdotetussa luvussa ei
ole tehty jakoa kansallisia ja rajat ylittivia tilanteita koskeviin sddnnoksiin. Luvussa ehdotetut
sddnndkset perustuvat padasiassa kodifioidun yhtiddirektiivin sddnndksiin, jotka mahdollistavat
kuitenkin tiettyjd poikkeuksia. Ehdotuksessa siirtomenettelyd pyritddn mahdollisuuksien mu-
kaan muuttamaan mainittua direktiivid joustavammaksi ja nopeammaksi. Liséksi erdiden tay-
dentévien kansallisten sddnndsten osalta mallina on kéytetty sulautumista ja jakautumista kos-
kevia sdannoksia.
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Kotipaikan siirrossa on kysymys yritystoiminnan jarjestelystd, jossa yhdessé jasenvaltiossa yh-
tidoikeudellista kotipaikkaansa pitdva yhtid siirtdd sen toiseen jasenvaltioon ja muuttaa samalla
yhtidmuotoaan kohdevaltiossa sédddettyyn yhtidmuotoon. Kotipaikan siirrosta ei seuraa yhtion
purkautuminen eikd uuden oikeushenkilén syntyminen.

Ehdotuksen mukaan kotipaikkansa siirtdvdn yhtion hallituksen on laadittava siirtosuunnitelma
jarekisterditdvé se. Suunnitelman vihimmaissiséllosta ehdotetaan sdddettaviaksi yksityiskohtai-
sesti. Siirtosuunnitelman sisdltod koskevissa sddnndksissd on otettu huomioon asiat, jotka on
kerrottava rajat ylittdvad sulautumista ja jakautumista koskevan suunnitelman osalta (vrt. 16
luvun 3 ja 22 § sekd 17 luvun 3 ja 21 §). Johtuen siit4, etté ldhtokohtaisesti vain yhtiéon sovel-
lettava laki muuttuu muun toiminnan séilyessé ennallaan, sulautumissuunnitelmasta ja jakautu-
missuunnitelmasta poiketen siirtosuunnitelman osalta voidaan eriiti tietoja jattaa ilmoittamatta
tai antaa vain tarvittaessa. [lmoittamatta voidaan jéttda tieto rekistereistd, joihin ulkomainen
siirtyva tai siirtynyt yhtio on rekisterdity, ja rekisterien yhteystiedot. Tdmé ilmenee muista siir-
tosuunnitelmaan ja hallituksen selvitykseen liittyvistéd asiakirjoista riittavélla tavalla. Tarvitta-
essa voidaan antaa selvitys siirtyvian yhtion varoista, veloista ja omasta pddomasta ja niiden
arvostamiseen vaikuttavista seikoista, kotipaikan siirron suunnitellusta vaikutuksesta siirtyneen
yhtion taseeseen sekd kotipaikan siirtoon sovellettavista kirjanpidollisista menetelmista.
Yleensi néihin tietoihin ei kotipaikan siirrossa liity olennaisia muutoksia. Jos tiedot kuitenkin
muuttuvat olennaisella tavalla, tiedot on annettava. Lisdksi siirtyvén yhtion on laadittava ilmoi-
tus osakkeenomistajille, velkojille ja tyontekijoille tai tyontekijoiden edustajille siitd, ettd ndiméa
voivat toimittaa kirjallisesti yhtiolle huomautuksia siirtosuunnitelmasta. [lmoitus on rekisterdi-
tdvd. Huomautusten tekemisestd ilmoittamista koskevissa sddnndksissd on otettu huomioon
asiat, jotka on kerrottava rajat ylittdvaa sulautumista ja jakautumista koskevan vastaavan ilmoi-
tuksen osalta (vrt. 16 luvun 22 a § sekd 17 luvun 21 a §).

Kotipaikan siirron yhteydessé siirtyvin yhtion hallituksen on yleensé laadittava osakkeenomis-
tajia ja tyOntekijoitd varten hallituksen selvitys. Hallituksen selvitysté ei rajat ylittdvissa tilan-
teissa ole tarkoitus laatia velkojia silmillé pitden, vaikka asiakirjassa voi olla velkojienkin kan-
nalta hyodyllisid tietoja. Yleisesti ottaen asiakirjassa selvitetdén ja perustellaan siirron oikeu-
delliset ja taloudelliset nakokohdat. Hallituksen selvityksessd on késiteltdva myos siirron seu-
raukset yhtion tulevaan liiketoimintaan sekd osakkeenomistajien ja henkiloston oikeuksiin ja
velvollisuuksiin. Selvityksen on siséllettidva liséksi erditd tarkempia tietoja osakkeenomistajille
ja tyontekijoille. Hallituksen selvitystd koskevissa sddannoksissd on otettu huomioon vastaavat
rajat ylittdvaa sulautumista ja jakautumista koskevat sddnnokset (vrt. 16 luvun 22 b—22 d §
sekd 17 luvun 21 b—21 d §).

Ehdotuksen mukaan tilintarkastajan tai muun riippumattoman asiantuntijan on annettava lau-
sunto siirtosuunnitelmasta ja myos hallituksen selvityksestd, vaikka tdsté ei ole sdnndstd muu-
tosdirektiivissd. Lausuntoa koskevissa sddnnoksissd on otettu huomioon vastaavat rajat ylitta-
véa sulautumista ja jakautumista koskevat sdannokset (vrt. 16 luvun 23 § sekd 17 luvun 22 §).

Ehdotuksen mukaan siirtosuunnitelma on rekisterditivd kuukauden kuluessa suunnitelman al-
lekirjoittamisesta, tai kotipaikan siirto raukeaa. Siirtosuunnitelmaa koskevaan rekisterdinti-il-
moitukseen on liitettdva ilmoitus huomautusten tekemisen mahdollisuudesta, hallituksen selvi-
tys ja riippumattoman asiantuntijan lausunto. Rekisteriviranomainen rekisterdéi siirtosuunnitel-
man samalla tavalla kuin rajat ylittdvaa sulautumista tai jakautumista koskevan suunnitelman ja
siihen liittyvét asiakirjat. Ehdotuksen mukaan rekisteriviranomaisen on asetettava tdssd mainitut
asiakirjat maksutta saataville rekistereiden yhteenliittdmisjérjestelmén kautta. Rekisterdintid
koskevissa sddnnoksissd on otettu huomioon vastaavat rajat ylittdvdd sulautumista ja jakautu-
mista koskevat sddnnokset (vrt. 16 luvun 5 § ja 24 § sekd 17 luvun 5 § ja 23 §).
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Kotipaikan siirron yhteydessé velkojiensuojaa ja yrityssaneerausta koskevat ehdotukset vastaa-
vat kédytdnnossd rajat ylittdvan sulautumisen ja jakautumisen osalta ehdotettuja muutoksia ja
sadannoksid. On kuitenkin otettava huomioon, ettd kotipaikan siirron yhteydessa velkojiensuo-
jaan liittyvét ndkokohdat ovat korostuneesti esilld. Kotipaikan siirtoon liittyvassé osakkeiden ja
erityisten oikeuksien lunastuksessa lunastushinnan maksaa siirtdva yhtio itse. Tdma poikkeaa
rajat ylittdvistd sulautumisista ja jakautumisista, joissa lunastushinnan maksamisesta vastaa vas-
taanottava yhtio tai kolmikantasulautumisissa muu vastikkeen maksaja. Erityisid velkojia suo-
jaavia sddnnoksid ehdotus ei sisdlld, mutta kotipaikan siirtoon liittyvén velkojiensuojan kannalta
korostuu velkojien oma tilanteen seuranta, mahdollisuus vastustaa kotipaikan siirtoa taikka
saada maksu tai turvaava vakuus, mahdollisuus tehdd huomautuksia jérjestelystd seké rekisteri-
viranomaisen kdytettdvissé olevat toimivaltuudet (mm. kdytdnnossa jérjestdd kuulutusmenettely
siten, ettd velkojille annettu médrapaiva on yhtiokokouksen jilkeen, jolloin lunastusvaatimusten
yhteisméédrd on tiedossa; sidosryhmien huomautusten tiedoksisaanti; jarjestelyn muodollisuuk-
sista noudattamisen varmistaminen ennakollisen valvonnan aikana). Lisdksi huomiota on kiin-
nitettdva ehdotuksen sisdltdméén ylimaérdistd oikeuspaikkaa koskevaa sddnnokseen. Velkojien
suojaksi ehdotetaan, ettd sen lisdksi, mitd muualla laissa tai Euroopan unionin lainsdadédnnossa
saddetdan, velkojat, joiden saatavat ovat syntyneet ennen siirtosuunnitelman rekisterdintia, voi-
vat panna vireille menettelyn siirtynyttd yhtiotd vastaan myds 1dhtovaltiossa kahden vuoden
kuluessa kotipaikan siirron voimaantulosta. Tillaista vastaavaa sdannosté ei ole sdddetty eika
ehdotettu rajat ylittdvan sulautumisen tai jakautumisen osalta.

Siirtosuunnitelma, hallituksen selvitys, riippumattoman asiantuntijan lausunto seka siirtosuun-
nitelmaa koskevat sidosryhmien huomautukset on pidettiva osakkeenomistajien saatavana va-
hintddn kuukauden ennen kotipaikan siirrosta paattavaa yhtiokokousta ja ndhtdvilla yhtioko-
kouksessa. Ne myos liitetdén kokousasiakirjoihin. Hallituksen selvitys on pidettdvé sdhkoisesti
saatavilla yhtion internetsivuilla taikka tietoliikenneyhteyden tai muun teknisen apuvélineen
avulla vahintdén kuuden viikon ajan ennen sanottua yhtidkokousta. Asiakirjat on myos viivy-
tyksettd toimitettava niitd pyytivalle, jos niitd ei voi ladata ja tulostaa yhtion internetsivuilta.
Talla perusteella suomalaisen siirtyvdn yhtion yhtiokokouksen paittdessd siirtosuunnitelman
hyvaksymisestd osakkeenomistajan katsotaan perehtyneen mainittuihin asiakirjoihin. Asiakir-
jojen ndhtivina pitdmistd ja ldhettdmistd koskevissa sddnndksissd on otettu huomioon vastaavat
rajat ylittdvad sulautumista ja jakautumista koskevat sdédnndkset (vrt. 16 luvun 11 ja 22 d § seké
17 luvun 11 ja 21d §).

Ehdotuksen mukaan kotipaikan siirrosta paétetddn aina siirtyvén yhtion yhtiokokouksessa. Suo-
malaisen siirtyvan yhtion on hyvéksyttava siirtosuunnitelma sellaisenaan tai se raukeaa. Koti-
paikan siirron luonteesta seuraa, ettd siirtyvin yhtion paatoksen perusteella ja siirtomenettelyn
myoOtd siirtynyt yhtio rekister6idddn sellaisenaan toisessa jdsenvaltiossa eikd varsinaista vas-
taanottavaa yhtioté ei ole. Néin ollen ehdotuksessa ei ole sddnndksid vastaanottavan yhtion paa-
toksenteosta, mikéd poikkeaa rajat ylittdvda sulautumista ja jakautumista koskevista saannok-
sistd. Kotipaikan siirrosta paattavan yhtiokokouksen ajankohtaa sekd yhtiokokouskutsua ja op-
tio-oikeuksien ja muiden osakkeisiin oikeuttavien erityisten oikeuksien haltijoille annettavaa
ilmoitusta koskevat sdéinndkset vastaavat sulautumista ja jakautumista koskevia sdédnnoksia (vrt.
16 luvun 9 §:n 3 momentti, 10 § ja 24 § sekd 17 luvun 9 §:n 3 momentti, 10 § ja 23 §). Ehdo-
tuksen mukaan yhtiokokouksen pédtds kotipaikan siirrosta on tehtidvd vihintddn 5 luvun 27
§:ssd tarkoitetulla madrdenemmistolld. Yhtiojarjestyksessd voidaan madrata tatd korkeammasta
médrdenemmistovaatimuksesta. Lain 5 luvun 27 §:sti tai yhtidjéarjestyksen médriayksestd poi-
keten madrdenemmistdd koskeva vaatimus saa kuitenkin ehdotuksen mukaan olla enintédén 90
prosenttia annetuista dénistd ja kokouksessa edustetuista osakkeista. Kotipaikan siirrosta paat-
tdvén yhtiokokouksen madrdenemmistoéd koskevat sdéinnokset vastaavat rajat ylittédvéa jakautu-
mista koskevia sddnndksid (vrt. 17 luvun 9 §:n 4 momentti ja 23 §).
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Kotipaikkansa siirtdvan yhtion osakkeenomistajat, jotka eivdt vastusta siirtoa, saavat yleensé
siirtyvan yhtion osakkeiden sijaan siirtyneen yhtion osakkeita. Ehdotuksen mukaan kotipaikan
siirron yhteydessd osakkeenomistajilla sekd optio-oikeuksien ja muiden osakkeisiin oikeutta-
vien erityisten oikeuksien haltijoilla on sama oikeus vaatia osakkeidensa tai oikeuksiensa lunas-
tamista kuin rajat ylittdvassa sulautumisessa ja jakautumisessa. Mainittujen arvopaperien osalta
lunastusoikeutta voidaan rajoittaa tai parantaa oikeuksien ehdoissa. Ehdotuksen mukaan osak-
keiden lunastusvaatimus voidaan tehdd voimassa olevan lain tapaan ainoastaan yhtiékokouk-
sessa, mutta optio-oikeuksien ja muiden erityisten oikeuksien haltijat voivat vaatia lunastusta jo
ennen yhtidkokousta. Siirtyvin yhtion tulee ilmoittaa sdhkdinen osoite lunastusvaatimuksen
sdhkdistd vastaanottamista varten.

Kotipaikan siirtoa vastustavat ja lunastusta vaativat osakkeenomistajat taikka optio-oikeuksien
tai muiden erityisten oikeuksien haltijat saavat ldhtokohtaisesti siirtosuunnitelmassa ehdotetun
lunastushinnan. Siirtosuunnitelmassa ehdotettuun lunastushintaan tyytyméttdmaét ja lunastusta
vaativat osakkeenomistajat taikka optio-oikeuksien tai muiden erityisten oikeuksien haltijat voi-
vat panna asian vireille vilimiesmenettelyssé. Téllaiset osakkeenomistajat taikka optio-oikeuk-
sien tai muiden erityisten oikeuksien haltijat voivat menettelyssd vaatia lunastettavista arvopa-
pereistaan asianmukaista korvausta, kdytdnndssa siirtosuunnitelmassa ehdotettua suurempaa ra-
hallista korvausta. Lunastusoikeutta ja -menettelyé koskevissa sdédnnoksisséd on otettu huomioon
vastaavat rajat ylittdvdd sulautumista ja jakautumista koskevat sdénnokset, mutta rajat ylitta-
vistd sulautumisesta ja jakautumisesta poiketen arvopapereidensa lunastukseen oikeutetulla
osakkeenomistajalla ei ole ehdotuksen mukaan oikeutta vaatia mahdollista ylimééaréistd raha-
vastiketta (vrt. ehdotettu 16 luvun 13 ja 24 § sekid ehdotettu 17 luvun 13 ja 23 §).

Ehdotuksessa sdddetdin muutosdirektiivin mukaisella tavalla kotipaikan siirtoihin liittyvasté
toimivallan jaon perusteista ja rekisteriviranomaisen tehtdvisti. Kotipaikan siirtoon sovelletaan
eri sddnnoksia riippuen siitd, onko kotipaikan siirtoon osallistuva suomalainen yhtié Suomesta
siirtyva vai Suomeen siirtynyt yhtio.

Jos yhtio siirtyy Suomeen, ulkomaisen siirtyvan yhtion on ilmoitettava kotipaikan siirto rekis-
terditdvaksi. Ehdotuksen mukaan Suomeen suuntautuva kotipaikan siirto voidaan panna téytén-
toon ldhtovaltiossa sdéddettyjen velkojiensuojaa koskevien menettelyiden pééttdmisen jéalkeen.
Kotipaikan siirron tiytdntdonpanon rekisterdinnin edellytyksena on, ettd ulkomaisen siirtyvin
yhtion 14htdvaltion toimivaltainen viranomainen on antanut ennakollisen valvonnan suoritta-
mista koskevan todistuksen. Erillistd siirtolupahakemusta ja taytdntoonpanoilmoitusta ei vaa-
dita, vaan tdytdntoonpanoilmoitus korvaa nami molemmat. Ehdotuksessa sdddetddn nimen-
omaisesti siitd, ettd rekisteriviranomaisen (Patentti- ja rekisterihallituksen) on viipymétta viran
puolesta ilmoitettava rekistereiden yhteenliittdmisjarjestelmén kautta kotipaikan siirron rekiste-
roinnistd. [lmoitus on tarkoitettu ennen kaikkea sille ulkomaiselle rekisteriviranomaiselle, jonka
pitdmaén rekisteriin ulkomainen siirtyva yhtié on rekisterdity.

Jos siirtyvén yhtion kotipaikka on Suomessa, ehdotetut muutokset ovat tietyiltd osin pidemmalle
menevid. Suomalaisen siirtyvin yhtion on haettava rekisteriviranomaiselta lupa kotipaikan siir-
ron tiytdntoonpanoon kuuden kuukauden kuluessa kotipaikan siirtoa koskevasta paitoksesté tai
kotipaikan siirto raukeaa. Ehdotuksessa sidddetdéin kotipaikan siirron yhteydessé rekisteriviran-
omaisen (Patentti- ja rekisterihallituksen) velvollisuudesta jéarjestda ennakollinen valvonta seké
tehda pédtos kotipaikan siirtoa koskevan todistuksen antamisesta. Ennen luvan antamista rekis-
teriviranomaisen on siten ehdotuksen mukaan tutkittava, ettd kaikkia asiaankuuluvia ehtoja on
noudatettu ja kaikki menettelyt ja muodollisuudet on saatettu asianmukaisesti paitokseen, sekd
tiettyjen edellytysten tdyttyessé toimialaloillaan toimivaltaisten viranomaisten avulla selvitet-
tévé, ettei kotipaikan siirtoa toteuteta véarinkaytto- tai petostarkoituksessa taikka muuten rikol-

243



lisessa tarkoituksessa. Ehdotuksen mukaan rekisteriviranomaisen on tutkittava tiedot maara-
ajassa, joka on ldhtokohtaisesti kolme kuukautta mutta jota voidaan pidentdi ehdotetuissa sdéan-
noksissd tarkemmin séédetyin perustein. Ehdotuksen mukaan rekisteriviranomaisella on oikeus
pyytdd Harmaan talouden selvitysyksikoltd velvoitteidenhoitoselvitys seka tarvittaessa lisdtie-
toja muilta viranomaisilta tai toimijoilta. Suomen rekisteriviranomainen antaa sitovan todistuk-
sen siitd, ettd kotipaikan siirron edellytykset ovat olemassa. Ehdotuksen mukaan ennakollisen
valvonnan suorittamista koskeva lupa on asetettava saataville ja toimitettava siirtyneen yhtion
kotivaltion toimivaltaisille viranomaisille maksutta suoraan rekistereiden yhteenliittdmisjérjes-
telmén kautta. Kotipaikan siirrossa rekisteriviranomaisen ennakollinen valvontamenettely on
oltava paittynyt ja rekisteriviranomainen on antanut luvan kotipaikan siirron tdytintoonpanoon,
ennen kuin kotipaikan siirto voidaan rekisterdidé siirtyneen yhtion kotivaltiossa.

Suomeen piin ja Suomesta poispdin suuntautuvan kotipaikan siirron tiytdntdonpanoa koske-
vissa sddnndksissd on otettu huomioon vastaavat rajat ylittivdd sulautumista ja jakautumista
koskevat sdannokset (vrt. 16 luvun 25, 26 ja 26 a—26 e § sekd 17 luvun 24, 25 ja 25 a—25 ¢
§). Kotipaikan siirto ja siitd seuraava yhthJarJestyksen ja mahdollisen perustarmssoplmuksen
tai -asiakirjan muutos tulevat voimaan sind pdivani, kun yhtié on rekisterdity uuden kotipaik-
kansa rekisteriin. Uuden kotipaikan rekisterin on ilmoitettava siitd vanhan kotipaikan rekiste-
rille. Vanha rekisterdinti on poistettava viipymdtta kyseisen ilmoituksen saavuttua.

Ehdotuksessa sdddetddn nimenomaisesti kotipaikan siirron oikeusvaikutuksista. Siirtyvén yh-
tion varoista ja veloista tulee siirtyneen yhtion varoja ja velkoja, kun kotipaikan siirto tulee
voimaan kohdevaltion laissa méératylla tavalla. Taéméa koskee myos siirtyvén yhtion kotipaikan
siirron voimaantuloajankohtana voimassa olevia tyosopimuksia tai tydsuhteita. Samanaikaisesti
suomalaisen siirtyvédn yhtion osakkeenomistajille seké optio-oikeuksien ja muiden osakkeisiin
oikeuttavien erityisten oikeuksien haltijoille syntyy oikeus ulkomaisen siirtyneen yhtion osak-
keisiin tai mahdollisiin muihin erityisiin oikeuksiin siirtosuunnitelman mukaisesti. Osakkeet
tuottavat osakkeenomistajan oikeudet rekisterdimisesta alkaen, jollei osakkeenomistaja ole vaa-
tinut siirtyvan yhtion osakkeitaan lunastettaviksi. Ehdotuksessa on my0s erditd nimenomaisia
saannoksid varojen ja velkojen arvostamisesta kirjanpidossa sekd kotipaikan siirtoa varten an-
nettujen vakuuksien tiytidntoonpanosta. Oikeusvaikutuksia koskevissa sdédnnoksissd on otettu
huomioon vastaavat rajat ylittdvad sulautumista ja jakautumista koskevat sddnnokset (vrt. 16
luvun 16 ja 27 § sekd 17 luvun 16 ja 26 §).

Ehdotuksen mukaan kotipaikan siirtoa ei voida julistaa pateméattoméksi tai muuttaa sen jalkeen,
kun se on tullut voimaan. Liséksi ehdotetaan, ettd kotipaikan siirtoa koskevaa paatdsta ei voida
moittia ainoastaan silld perusteella, ettd kotipaikan siirtoon kaytettyd lunastushintaa ei ole méaa-
ritetty asianmukaisesti siirtosuunnitelmassa tai niistd annetut tiedot eivit ole tiyttineet séddet-
tyjd vaatimuksia. Padtoksen patevyytté, pateméttdmyyttd ja peruuntumista koskevissa saannok-
sissd on otettu huomioon vastaavat rajat ylittdvaa sulautumista ja jakautumista koskevat saéan-
nokset (vrt. 16 luvun 18, 27 a ja 28 § sekd 17 luvun 18, 26 aja 27 §).

Kotipaikan siirron mddritelmd ja toteuttamistavat

1 §. Kotipaikan siirto. Pykéla sisdltdd kotipaikan siirron seka siirtyvén ja siirtyneen yhtion maa-
ritelmat.

Kotipaikan siirrolla tarkoitetaan osakeyhtiolaissa samaa jérjestelyd kuin muutosdirektiivissé tar-
koitetaan rajat ylittdvan yhtidmuodon muutoksella. Pykéléssd kotipaikan siirron mééritelmén
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mukaisesti sallitaan nimenomaisesti se, ettd Suomen lain mukaan perustettu ja rekisterdity osa-
keyhtid voi muuttaa yhtiomuotonsa kohdevaltion lainsddaddnnon mukaiseksi seka siirtdd vahin-
tadn kotipaikkansa kyseiseen kohdevaltioon. EU-alueella sallitut yhtiomuodot, jotka voivat to-
teuttaa kotipaikan siirron tai jollaiseksi yhtié voidaan muuttaa, on lueteltu kodifioidun yhtiodi-
rektiivin liitteessd II. Vastaavia sddnnoksid sovelletaan myds ETA-valtioiden lainsdadanndissa
tarkoitettuihin osakeyhtidihin. Yhtion oikeudellisen ja toiminnallisen jatkuvuuden turvaa-
miseksi ehdotetaan nimenomaista sadnnosta, ettd yhtid séilyttad oikeushenkildllisyytensd. Sdén-
noksestéd ilmenee myds se, ettd yhtiota ei pureta. Yhtiotd ei myoskddn aseteta selvitystilaan ko-
tipaikan siirron seurauksena. Niiltd osin mééritelméllad pannaan taytdnt6on muutosdirektiivilla
lisdtyn 86 a artiklan 1 kohta ja 86 b artiklan 2 alakohta. Muutosdirektiivin mukaisista osakeyh-
tidlain sddnnoksistd seuraa myos se, etti siirtyvdn yhtion varoista ja veloista tulee siirtyneen
yhtion varoja ja velkoja.

Siirtyvén ja siirtyneen yhtion mééritelmit ovat tarpeelliset luvun lukemisen helpottamiseksi.
Kyse on kuitenkin yhdesté ja samasta yhtidstd, johon sovelletaan menettelyn eri vaiheissa eri
valtioiden sddnnoksid: Lahtovaltion kansallista lainsdédéntda sovelletaan 1dhtokohtaisesti sithen
menettelyjen ja muodollisuuksien osaan, jota on noudatettava kotipaikan siirtoa edeltévén to-
distuksen hankkimiseksi siirtyvélle yhtidlle. Kohdevaltion kansallista lainsdéddant64 sovelletaan
puolestaan l&htokohtaisesti sithen menettelyjen ja muodollisuuksien osaan, jota on noudatet-
tava, kun sanottu todistus on vastaanotettu (vrt. muutosdirektiivilld lisitty 86 c artikla). Téstd
padperiaatteesta ehdotetaan sdadettéviksi erditd rajattuja poikkeuksia, silld esimerkiksi ehdote-
tun 29 §:n mukaan velkojalla ehdotetaan olevan méériaikainen oikeus panna vireille kanne 1&h-
tovaltion toimivaltaisessa oikeuspaikassa, vaikka siirtyneelld yhtiolld on kotipaikka kohdeval-
tiossa.

Siirtyvalld yhtioll4 tarkoitetaan yhtioté, joka toteuttaa kotipaikan siirron. Mééritelmélla pannaan
taytdntoon muutosdirektiivillé lisdtyn 86 b artiklan 1 alakohta.

Siirtyneelld yhtiolla tarkoitetaan kohdevaltiossa kotipaikan siirron kautta muodostettua yhtiota.
Maéritelmalld pannaan tdytantoon muutosdirektiivilld lisdtyn 86 b artiklan 5 alakohta.

Kotipaikan siirtoa koskevan jarjestelyn luonteen erilaisuudesta johtuen sdéinndksessé tai luvussa
ei ole kiytetty vastaanottavan yhtion mééritelméé eiké kotipaikan siirtoon osallistuvien yhtioi-
den méaritelmad, mika poikkeaa sulautumista ja jakautumista koskevista maaritelmista. Lukuun
ottamatta sitd, ettd kotipaikan siirrossa on kyse yhdesti ja samasta yhtiosté, siirtyneen yhtion
asema menettelyssd muistuttaa kuitenkin sisilloltddan monelta osin sitd, mitd on sdddetty vas-
taanottavasta yhtidstd, kun kyse on perustettavaan yhtioon toteutettavasta rajat ylittdvastd su-
lautumisesta tai jakautumisesta.

Pykéléssd ehdotetaan myos, ettd siirtyvdn yhtion osakkeenomistajista tulee siirtyneen yhtion
osakkeenomistajia. Siten siirtyvén yhtion osakkeenomistajat saavat siirtyvéan yhtion osakkeiden
sijaan siirtyneen yhtion osakkeita. Erityisisséd tilanteissa osakkeenomistajille voidaan antaa
my0s rahaa, muuta omaisuutta ja sitoumuksia. Yhdenvertaisuusperiaate on otettava huomioon
aina annettaessa muuta kuin osakkeita. Tillainen voi olla osakkeenomistajien yhdenvertaisuu-
den vuoksi perusteltua esimerkiksi silloin, kun syysti tai toisesta siirtyvédn yhtion osaketta tai
osakelajia vastaavaa arvopaperia ei voida rekister6ida kohdevaltiossa taikka osakeosuuden pyo-
ristdminen siirtyneen yhtion osakkeeksi ei onnistu kohdevaltiossa. Osakkeenomistajan oikeus
vaatia osakkeiden lunastamista turvaa oikeuden saada osakkeita tai kéteistd rahaa.

2 §. Muut mddritelmdt. Pykildssd madritellddn 1dht6- ja kohdevaltio. Mééritelmilld pannaan
tdytdntdon muutosdirektiivilld lisdtyn 86 b artiklan 3 ja 4 alakohta.
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3 §. Toteuttamistavat. Luvun 1 §:ssé tarkoitettu kotipaikan siirto voidaan ehdotuksen mukaan
toteuttaa vain yhden yhtion kaikkien oikeuksien ja velvollisuuksien kokonaisuutena. Rajat ylit-
tavad sulautumista ja jakautumista koskevista sdédnnoksistd poiketen tdssd yhteydessé ei ehdo-
teta sdénnoksid erilaista toteuttamistavoista.

Pykéléssd ehdotetaan sdddettaviksi tarkemmin, millaiseksi ulkomaiseksi yhtioksi suomalainen
osakeyhti6 voidaan muuttaa tai millainen ulkomainen yhtié voi muuttua suomalaiseksi osake-
yhtidksi. Ensinnd kysymykseen voi tulla kodifioidun yhtiddirektiivin liitteessa Il tarkoitettu yh-
tid. Téltéd osin sdédnnokselld pannaan osaltaan taytantoon muutosdirektiivilla lisétyn 86 a artiklan
1 kohta ja osaltaan 86 b artiklan 1 ja 5 alakohta.

Toisaalta suomalainen osakeyhtioé voidaan muuttaa myos muuksi vastaavaksi ulkomaiseksi yh-
tioksi, joka tiyttdd pykéldssd sdddetyt vaatimukset. Téllainen ulkomainen yhti6 voidaan muuttaa
my0s suomalaiseksi osakeyhtioksi. Kyseeseen tulevat yhtiét voivat kuitenkin olla vain ETA-
valtioiden lainsdddénnoissé sdddettyjd yhtiditd. Huomioon on otettava, ettd viittauksella osake-
padomaan tarkoitetaan kotipaikan siirtoon osallistuvan yhtion lainsdddanndssa saddettyd vahim-
maiisosakepddomaa, joka suomalaisissa yksityisissd osakeyhtidissd on 0 euroa ja julkisissa osa-
keyhtidissd 80 000 euroa. Vastaavat vaatimukset on sdddetty rajat ylittdvan sulautumisen osalta
kodifioidun yhtiddirektiivin 119 artiklan 1 kohdan b alakohdassa ja osakeyhtilain 16 luvun 19
§:n 2 momentissa sekd rajat ylittdvan jakautumisen osalta 17 luvun 19 §:n 2 momentissa. Muu-
tosdirektiivissi ei ole kuitenkaan asiasta nimenomaista sdénndsté kotipaikan siirron osalta, joten
taltd osin sddnnds on kansallinen.

Siirtosuunnitelma, hallituksen selvitys ja tilintarkastajan lausunto

4 §. Siirtosuunnitelma. Pykélédssd ehdotetaan sdddettiviksi siirtosuunnitelman vihimmaissisal-
16std. Siirtosuunnitelma on hallituksen paatosehdotus silloin, kun kotipaikan siirrosta padtetdin
yhtiokokouksessa. Siirtosuunnitelma antaa myos velkojille ja osakkeenomistajille tietoja, joi-
den avulla he voivat arvioida kotipaikan siirron vaikutusta oman saatavansa asemaan.

Pykélin 1 momentissa ehdotetaan sdinndstd siirtosuunnitelman laatimisvelvollisuudesta ja
erdistd muotoseikoista. Sulautumista ja jakautumista koskevista sadnnoksisté poiketen ehdote-
taan, ettd velvollisuus laatia kirjallinen siirtosuunnitelma on ainoastaan suomalaisella siirtyvalla
yhtiolla. Siirtosuunnitelma on paivéttava ja allekirjoitettava. Saannos vastaa padosin osakeyh-
tidlain 16 luvun 3 §:n 1 momentin ensimmaistd virkettd ja 17 luvun 3 §:n 1 momenttia. Séan-
nokselld pannaan tdytant6on muutosdirektiivilla lisdtyn 86 d artiklan johdantokappaleen ensim-
méinen virke.

Pykélén 2 momentissa sdddetdin siirtosuunnitelman vihimmaissisillosta. Luettelo ei ole tyh-
jentéva. Siirtosuunnitelman sisiltdd koskevat ehdotetut vaatimukset ovat lain tasolla monin pai-
koin samanlaiset kuin rajat ylittdvan sulautumisen tai jakautumisen osalta. Kuitenkin siirtosuun-
nitelmaa laadittaessa on otettava huomioon, ettd tavanomaisesti siirtyvan yhtion varoista ja ve-
loista tulee toisessa jdsenvaltiossa perustettavan yhtion varoja ja velkoja, mutta muutoin liike-
toimintaan tai sen harjoittamisen muotoon ei yleensi liity yhtd laaja-alaisia vaikutuksia kuin
rajat ylittdvissd sulautumisissa tai jakautumisissa. Siirtosuunnitelmaa laadittaessa on siten kiin-
nitettéva erityistd huomiota kohdevaltion lainsdddanndstd aiheutuviin muutoksiin yhtion, osak-
keenomistajien tai muiden sidosryhmien oikeuksissa ja velvollisuuksissa. Yleensd siirtosuunni-
telmissa asiat voidaan keskittyd olennaisiin seikkoihin ja esittdd asiat suppeammin kuin rajat
ylittédvissd sulautumis- tai jakautumissuunnitelmissa. Tapauskohtaisesti siirtosuunnitelmasta
voidaan jattdd pois sellaiset seikat, jotka eivat tule esille kyseisessa kotipaikan siirrossa.
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Momentin 1 kohdan mukaan siirtosuunnitelmassa on oltava siirtyvén ja siirtyneen yhtién yhtio-
muodot, toiminimet, yritys- ja yhteisotunnukset tai vastaavat yksildintitiedot sekéd kotipaikat
1aht6- ja kohdevaltiossa. Siirtyneen yhtion osalta kyse on siirtosuunnitelmassa tehtivistd ehdo-
tuksista, jotka koskevat mainittuja asioita. Sidnnds vastaa sisdlloltdan osakeyhtidlain 16 luvun
3 §:n 2 momentin 1 kohtaa ja 22 §:n 2 momentin 1 kohtaa lukuun ottamatta sulautumisvastik-
keen antajaa sekd 17 luvun 3 §:n 2 momentin 1 kohtaa ja 21 §:n 2 momentin 1 kohtaa. Séén-
nokselld pannaan tdytint6dn muutosdirektiivilla lisityn 86 d artiklan a ja b alakohta.

Siirtyneen yhtion yksildintitietojen ja kotipaikan tietojen perusteella on mahdollista selvittda
myos rekisteri, johon ulkomainen siirtynyt yhtio on rekisterdity. Rekisterié koskevat tiedot on
mahdollista lisdtd siirtosuunnitelmaan ilman nimenomaista laissa sdddettyd velvollisuuttakin.
Kéaytanndssa rekisteriviranomainen edellyttidnee rekistereitd koskeva tietojen antamista kauppa-
rekisteriasetuksen 25 §:n perusteella rekisteri-ilmoituksessa, jos tiedot eivit ilmene siirtosuun-
nitelmasta (vrt. HE 103/2007 vp, s. 36 ja 52). Tilla tavoin voidaan ottaa huomioon muutosdi-
rektiivilld lisdtyn 86 g artiklan 3 kohdan b alakohdassa tarkoitetut tiedot, jotka liittyvit rekiste-
riin, johon yhtidn asiakirjat on talletettu, sekd yhtion rekisterinumeroon kyseisessé rekisterissa.

Momentin 2 kohdan mukaan siirtosuunnitelmassa on oltava selvitys kotipaikan siirron syista.
Selvitykselld saattaa olla merkitysté sekd osakkeenomistajien ettd velkojien ja muiden sidosryh-
mien arvioidessa kotipaikan siirron vaikutusta omaan asemaansa. Sd4nnds vastaa sisélloltaan
osakeyhtidlain 16 luvun 3 §:n 2 momentin 2 kohtaa ja 17 luvun 3 §:n 2 momentin 2 kohtaa.
Saénnods on kansallinen.

Momentin 3 kohdassa ehdotetaan, etti siirtosuunnitelmasta on kéytéva ilmi siirtyvan yhtion yh-
tigjdrjestys ja tarvittaessa perustamiskirja. Saannosti on tarkoitus soveltaa erityisesti silloin, kun
ndma ovat erillisissd asiakirjoissa. Asiakirjojen tulee olla my6s kohtuudella saatavilla.

Perustamissopimus on erityisesti tarpeen liittd4d siirtosuunnitelmaan, jos sitd edellytetdan ulko-
maiseen siirtyneeseen yhtioon sovellettavassa laissa. Sdénnokselld ei ole kuitenkaan tarkoitus
muuttaa ehdotetun luvun 17 §:n 1 momentin sddnndsté, jonka mukaan siirtosuunnitelma korvaa
suomalaisen siirtyneen yhtion perustamissopimuksen. Niiss tilanteissa perustamissopimuksen
liittdmatta jattamistd on pidettiva jatkossakin sallittuna, silld vastaavat tiedot ilmeneviét riitt4-
villa tavalla siirtosuunnitelmasta ja sen muista liitteistd seka rekisteriviranomaiselta saatavissa
olevista tiedoista. Erityisesti hyvin vanhojen osakeyhtididen osalta perustamisen yhteydessa
laadittujen asiakirjojen 16ytdminen ja toimittaminen voi olla vaikeaa. Vaatimusta perustamis-
kirjan tai -sopimuksen siséllyttdmisesti siirtosuunnitelmaan ei tarvitse noudattaa, jos se on ka-
donnut tai se ei muuten ole kohtuudella saatavissa. Epéselvyyksien vilttimiseksi asiasta on
syytd mainita siirtosuunnitelmassa. Téltd osin sddnndkselld pannaan taytintoon muutosdirektii-
villd lisdtyn 86 d artiklan c alakohta.

Liséksi 3 kohdan nojalla siirtosuunnitelmassa on oltava ehdotus siirtyneen yhtion yhtigjarjes-
tyksesta ja tarvittaessa perustamiskirjasta tai -sopimuksesta sekd ehdotus siitd, miten perustet-
tavan eli siirtyneen yhtion toimielinten jésenet valitaan. Toimielinten jdsenten valinnalla maé-
rdadmiselld voi olla merkitystd esimerkiksi silloin, kun kohdevaltion yhtiomuodossa on oltava
muita toimielimid kuin suomalaisessa osakeyhtiossa tai kun valintamenettelyd muuten halutaan
tai on pakollista muuttaa. Siirtosuunnitelman hyviksyminen merkitsee myds siirtyneen yhtion
yhtidjarjestyksen hyvaksymistd, eiké siitd endd pédteti erikseen. Siirtyneen yhtion yhtidjérjes-
tyksen hahmottaminen kokonaisuudessaan on keskeinen siirtyvén yhtién osakkeenomistajan
asemaan vaikuttava seikka. Sen perusteella siirtyvén yhtion osakkeenomistaja voi arvioida ase-
maansa siirtyneen yhtion osakkeenomistajana kotipaikan siirron jélkeen. Niilld yhtidjéarjestys-
madrdyksilld saattaa my0s olla vaikutusta sen arvioinnissa, edellyttddko kotipaikan siirrosta
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paittdiminen luvun 14 §:n 3 momentin mddrdenemmistovaatimuksesta poiketen kaikkien tai joi-
denkin osakkeenomistajien suostumusta lain yleisten periaatteiden, erityisesti osakkeenomista-
jien yhdenvertaisuuden ja rajoitetun vastuun huomioon ottamiseksi. Tilanne voi olla tillainen,
jos kotipaikan siirto johtaa suomalaisen yhtion osakkeenomistajan kannalta siirtyneeseen yhti-
00n sovellettavan lain tai sen yhtidjarjestyksen vuoksi vastaavaan tilanteeseen kuin 5 uvun 28
tai 29 §:ssé tarkoitetut paatokset. Téhén liittyvid seikkoja on tuotava esille siirtosuunnitelmassa
tai niitd on selostettava erikseen yhtidkokoukselle annettavassa kotipaikan siirtoa koskevassa
paitosehdotuksessa. Sadnnds vastaa sisdlloltddn osakeyhtidlain 16 luvun 3 §:n 2 momentin 3
kohtaa kombinaatiosulautumisen osalta sekd 17 luvun 3 §:n 2 momentin 3 kohtaa perustettavaan
yhtioon jakautumisen osalta. Téltd osin sédnnds on kansallinen.

Momentin 4 kohdan nojalla siirtosuunnitelmassa on oltava ehdotus siirtyneen yhtion osakkei-
den lukumaiiréstd osakelajeittain sekd osakepddomasta. Médrdys siirtyneen yhtion kaikkien
osakkeiden lukumédiristd voidaan, ja yleensi tulee, antaa enimméismédrind tai enimmdis- ja
vahimmaisméaarind. Jos siirtyneessd yhtiossd on tarkoitus olla useampia osakelajeja, osakkeet
on ilmoitettava osakelajeittain. Siirtyneen yhtion osakepddoman tulee olla vahintdén lain tai yh-
tigjarjestyksen mukaisen vahimmaisosakepddoman suuruinen. Ehdotuksessa ei sdddetd siité,
miten kotipaikan siirto vaikuttaa siirtyneen yhtion omaan padomaan. S4annds muistuttaa 1dhei-
sesti sisélloltdan osakeyhtidlain 16 luvun 3 §:n 2 momentin 4 ja 8 kohtaa kombinaatiosulautu-
misen osalta ja 17 luvun 3 §:n 2 momentin 4 ja 8 kohtaa perustettavaan yhtioon tapahtuvan
jakautumisen osalta. Sddnnds on kansallinen.

Momentin 5 kohdassa sdddetddn, ettd siirtosuunnitelman on siséllettdvd ehdotus oikeuksista,
jotka siirtynyt yhtid turvaa optio-oikeuksien ja muiden erityisten oikeuksien haltijoille. Siirto-
suunnitelmassa on kuvattava, mitd tapahtuu siirtyvédn yhtion optio-oikeuksille ja muille erityi-
sille oikeuksille siini tilanteessa, kun siirtyvén yhtion liiketoiminta paittyy ja samalla se jatkuu
siirtyneessé yhtiossa toisessa jdsenvaltiossa. Siirtosuunnitelmassa on tehtiva niilta osin tarpeel-
liset ehdotukset arvopapereiden haltijoiden oikeuksien turvaamiseksi. Téltd osin sdédnnokselld
pannaan taytdntoon muutosdirektiivilld lisdtyn 86 d artiklan e alakohta.

Optio-oikeuksista tai muista osakkeisiin oikeuttavista erityisistd oikeuksista on siirtosuunnitel-
massa kerrottava niiden 10 luvun 3 §:n mukaiset ehdot. Jos esimerkiksi optio-oikeuksien eh-
doissa ei ole miaritty toisin eikd toisin ole muuten sovittu, optio-oikeuksien haltijoilla on oikeus
vaatia lunastusta 18 §:n nojalla. Lunastusoikeutta rajoittavaksi sopimukseksi on yleensa katsot-
tava optio-oikeuksien ehdoissa oleva madrdys, jonka mukaan optio-oikeuden haltijalla on oi-
keus saada kotipaikan siirron yhteydessa siirtyneen yhtion uusia optio-oikeuksia, muu kaypa
vastike tai oikeus kdyttdd optio-oikeutensa kohtuullisessa ajassa ennen kotipaikan siirron téy-
tdntoonpanoa. Asiaa saattaa kuitenkin olla syytéd selventii optio-oikeuksien ehdoissa. Ehdote-
tun 17 §:n mukaan siirtyvin yhtion siirtopddtos korvaa siirtyvén yhtion optio-oikeuksien ja mui-
den osakkeisiin oikeuttavien erityisten oikeuksien haltijoiden oikeuksia koskevat merkinnét ja
muut toimet. Uusia optio-oikeuksia tai muita erityisid oikeuksia ei siten tarvitse erikseen mer-
kitd. Sdannds vastaa padosin sisilloltddan osakeyhtidlain 16 luvun 3 §:n 2 momentin 5 ja 7 kohtaa
ja 17 luvun 3 §:n 2 momentin 5 ja 7 kohtaa. Talti osin sddnnds on kansallinen.

Momentin 6 kohdan mukaan siirtosuunnitelmassa on tehtidva selvitys mahdollisesta lunastus-
hinnasta ja selvitys sen vaatimista edellyttivistd menettelystd. Sd4nnos on kohdennettu osak-
keenomistajalle tai optio-oikeuden tai muun erityisen oikeuden haltijalle, jolla on oikeus esittad
arvopaperistaan lunastusvaatimus. Kaytdnnossd siirtosuunnitelmassa voi olla vaikeaa enna-
koida lunastushinnan méarad kovin tarkasti, joten yleiset periaatteet lunastushinnan méérayty-
misestd ja menettelysté riittavit. Pyrkimys on kuitenkin antaa parhaan saatavilla olevan tiedon
mukainen késitys lunastukseen oikeutetuille osakkeenomistajille taikka optio-oikeuden tai
muun erityisen oikeuden haltijoille. Oikeudesta esittdd lunastusvaatimus siédetédn ehdotetussa

248



18 §:ssd. Sadnnds vastaa sisdlloltddn osakeyhtidlain 16 luvun 22 §:n 2 momentin ehdotettua 8
kohtaa ja 17 luvun 21 §:n 2 momentin ehdotettua 9 kohtaa. Sdénndkselld pannaan téytintoon
muutosdirektiivilld lisdtty 86 d artiklan i alakohta ja otetaan huomioon lisétty 86 e artiklan 3
kohdan c alakohta.

Momentin 7 kohdan mukaisten ehtojen tayttyessa siirtosuunnitelmassa on oltava selvitys siirty-
vin yhtidn varoista, veloista ja omasta pddomasta ja niiden arvostamiseen vaikuttavista sei-
koista, kotipaikan siirron suunnitellusta vaikutuksesta siirtyneen yhtion taseeseen seké kotipai-
kan siirtoon sovellettavista kirjanpidollisista menetelmistd. Rajat ylittdvdad sulautumista ja ja-
kautumista koskevasta sdédnnoksestd poiketen kotipaikan siirron osalta kuitenkin edellytetédn,
ettd siirtyvén yhtion taloudellista asemaa tai kirjanpitoa koskevien tietojen tulee muuttua koti-
paikan siirron johdosta olennaisesti, jotta edelld tarkoitettu selvitys on annettava.

Koska kotipaikan siirrossa siirtyvd yhtio ldhtokohtaisesti vain muuttaa yhtidmuotoaan toisen
ETA-valtion yhtidmuotoon, olennaisia muutoksia taloudellisessa asemassa tai raportoinnissa ei
valttamattd tapahdu. Yleensd kirjanpitosddnndksilld on kuitenkin olennainen vaikutus siihen,
miten siirtyneeseen yhtioon tulevia varoja ja velkoja késitelldédn ja arvostetaan sen kirjanpidossa
sekd millaiseksi sen oma padoma muodostuu. Jos arvioidut muutokset ovat méaaraltdan tai laa-
dultaan olennaisia, néistd seikoista on ehdotuksen mukaan tehtidva selkoa siirtosuunnitelmassa.
Maiéraltdén olennaisena voidaan pitdd vihintddn noin 10 %:n muutosta keskeisen raportoitavan
erdn arvossa. Laadultaan olennaisena voidaan pitdd jonkin keskeisen kirjanpitoperiaatteen
muuttamista toiseksi. Sen johdosta, ettd kirjanpidolla ja elinkeinoverotuksella on Suomessa tii-
vis yhteys, my0s verotuksessa sovellettavien kirjanpidollisten periaatteiden muuttaminen johtaa
usein olennaisiin muutoksiin yhtion taloudellisessa asemassa tai raportoinnissa. Niin voi tapah-
tua, jos esimerkiksi verovdhennyskelpoinen varaus muuttuu yhtidon verotettavaksi tuloksi. Jos
tiedot esitetddn, tdytdntoonpanovaiheessa kirjanpitokohtelua koskevista suunnitelmista ja arvi-
oista voidaan poiketa yleensé vain, jos suunnitelmassa esitetyn mukainen menettely ei ole mah-
dollinen. Sddnnds vastaa siséalloltddn osakeyhtidlain 16 luvun 3 §:n 2 momentin 9 kohtaa ja 17
luvun 3 §:n 2 momentin 9 kohtaa lukuun ottamatta olennaisuutta koskevaa soveltamisehtoa seké
ehdotusta yhtion varojen ja velkojen jakautumisesta eri yhtidille. Sdédnnos on kansallinen.

Myds pddomalainan velkojilla on oikeus vastustaa kotipaikan siirtoa, jollei toisin ole nimen-
omaisesti sovittu. Siksi ehdotetaan, ettd momentin 8 kohdan nojalla siirtosuunnitelmassa on ol-
tava selvitys padomalainoista, joiden velkojat voivat 11 §:n mukaisesti vastustaa kotipaikan siir-
toa. Sd4nnds vastaa sisdlloltadn osakeyhtidlain 16 luvun 3 §:n 2 momentin 11 kohtaa ja 17 luvun
3 §:n 2 momentin 12 kohtaa. Sdann6s on kansallinen.

Momentin 9 kohdassa ehdotetaan sddnnosti, jonka mukaan siirtosuunnitelmassa on kerrottava
siirtyvan yhtion tytdryhtididen omistamista osakkeista, jotka siirtynyt yhtio tai sen emoyhtid
laskee liikkeelle. Sddnndksessd on kyse tdllaisten osakkeiden lukumaiaréstid. Saannokselld on
kotipaikan siirrossa informatiivinen merkitys, minkd avulla osakkeenomistajat ja muut sidos-
ryhmaét saavat tietoa konsernin siséisistd omistussuhteista jarjestelyn yhteydessi. Sdannos vas-
taa sisélloltddn osaksi osakeyhtidlain 16 luvun 3 §:n 2 momentin 12 kohtaa ja 17 luvun 3 §:n 2
momentin 12 kohtaa. Sdannos on kansallinen.

Momentin 10 kohdan mukaan siirtosuunnitelmaan on sisallyttava selvitys velkojien saatavien
suorittamisesta tai niiden maksamisen turvaamisesta. Kdytdnnossd osakeyhtidlain jarjestel-
maissd velkojien asemaa suojataan luvun 11, 12 ja 26 §:ssd sdddetylla velkojiensuojamenette-
lylla. Annettavien tietojen osalta on riittdvaa kuvata muun muassa velkojiensuojamenettelyn ja
velkojan vastustusoikeuden keskeinen sisiltd. Jos velkojille tarjotaan muita takeita, kuten yh-
tion tiedossa olevia takauksia tai pantteja, my0s nédistd on téilloin annettava selvitys. Kyse voi
olla my0s erilaisista muista takeista. Siirtyvan yhtion on tapauskohtaisesti arvioitava, kuinka
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laajasti ja yksityiskohtaisesti siirtosuunnitelmassa on kuvattava esimerkiksi vakuuden muotoa,
sisdltod, sen kattamaa méérad ja vakuuden saajaa koskevia tietoja ottaen huomioon, etté rekis-
terdity siirtosuunnitelma on yleisesti saatavilla oleva asiakirja. Sddnnos vastaa sisélloltddn osa-
keyhtidlain 16 luvun 3 §:n 2 momentin ehdotettua 12 a kohtaa ja 17 luvun 3 §:n 2 momentin
ehdotettua 13 a kohtaa. Sdannokselld pannaan osaltaan téytdntoon muutosdirektiivilla lisétyn
86 d artiklan f alakohta.

Momentin 11 kohdan nojalla on annettava selvitys siirtyvén yhtién omaisuuteen kohdistuvista
yrityskiinnityslaissa tarkoitetuista yrityskiinnityksistd. Ehdotuksessa edellytetdén, ettd ennen
kotipaikan siirron tdytintddnpanoa sovitaan mahdollisten useampien yrityskiinnitysten keski-
néisestd etuoikeudesta. Kohdalla on léhinné tiedonsaantia turvaava merkitys. Siirtosuunnitel-
massa voidaan rajoittaa siirtyvan yhtion mahdollisuuksia ottaa uusia yrityskiinnityksié siirto-
suunnitelman allekirjoittamisen jélkeen. Sd4nnos vastaa sisélloltdan osakeyhtidlain 16 luvun 3
§:n 2 momentin ehdotettua 13 kohtaa ja 17 luvun 3 §:n 2 momentin ehdotettua 14 kohtaa. Sdin-
nokselld pannaan osaltaan tdytintoon muutosdirektiivilld lisdtyn 86 d artiklan f alakohta.

Momentin 12 kohdassa ehdotetaan, ettd siirtosuunnitelmassa on oltava selvitys tai ehdotus siir-
tyvén tai siirtyneen yhtion hallintoneuvoston ja hallituksen jasenelle, toimitusjohtajalle, tilintar-
kastajalle ja siirtosuunnitelmasta lausunnon antavalle tilintarkastajalle annettavista erityisisté
eduista ja oikeuksista. Aiempaan tai siirtosuunnitelmasta muuten erilliseen sopimukseen perus-
tuvista eduista, kuten johtajasopimuksen mukaisesta siirtopalkkiosta, on esitettdva selvitys. Li-
séksi siirtosuunnitelmaan voidaan siséllyttda ehdotus uusista kotipaikan siirron johdosta annet-
tavista eduista, jos téllaisen edun antaminen kuuluu tai se halutaan alistaa yhtiokokouksen hy-
vaksyttavéksi taikka siitd halutaan muuten péaéttaa samalla siirtopaatoksen kanssa. Sddnnoksen
tavoitteena on parantaa osakkeenomistajien mahdollisuuksia arvioida jérjestelyn syitd seké siir-
tosuunnitelmassa ja sen liitteend annettavia tietoja ja lausuntoja. S&annds vastaa sisélloltdan
osakeyhtidlain 16 luvun 3 §:n 2 momentin ehdotettua 14 kohtaa ja 17 luvun 3 §:n 2 momentin
ehdotettua 15 kohtaa. Sdannokselld pannaan taytantoon muutosdirektiivilla lisdtyn 86 d artiklan
g alakohta.

Momentin 13 kohdan mukaan siirtosuunnitelmassa on tehtiavé ehdotus kotipaikan siirron téy-
tdntoonpanon suunnitellusta aikataulusta ja rekisterdintiajankohdasta. Tarkoitus on, ettd aika-
taulusta annettavat tiedot ovat yleisluontoisia ja suuntaa antavia. Annettavilta tiedoilta ei voida
ennalta edellyttdd kovin suurta yksityiskohtaisuutta, silld siirtomenettelyt ovat alttiita erilaisille
sisdisille ja ulkoisille muutostekijoille, joiden vuoksi aikataulu voi muuttua. Riittdvad on, ettéd
aikatauluehdotuksessa olisi huomioitu kotipaikan siirron keskeisimmaét vaihteet, kuten siirto-
paitoksen ja kuulutuksen ennakoitu ajankohta ja mairdaika velkojakirjeiden ldhettdmiselle. Ko-
tipaikan siirron aikataulun muuttuminen tai siitd poikkeaminen ei esti kotipaikan siirron rekis-
terdintid. Pakottavia maérdaikoja, joiden laiminlyonnin uhkana on kotipaikan siirron raukeami-
nen, on kuitenkin noudatettava. Sddnnos vastaa sisalloltddn osakeyhtidlain 16 luvun 3 §:n 2
momentin 15 kohtaa ja 17 luvun 3 §:n 2 momentin 16 kohtaa. S&4nnos on kansallinen.

Momentin 14 kohdan nojalla siirtosuunnitelmassa on ehdotettava paiviméaarii, josta alkaen lii-
ketoimet katsotaan kirjanpidon kannalta suoritetuiksi siirtyneen yhtion lukuun. Siirtyvén ja siir-
tyneen yhtion kirjanpidot on pidettdvé erilldan, kunnes kotipaikan siirto on tullut voimaan, jollei
muuta sovita. Sidnnos vastaa sisdlloltdan osakeyhtidlain 16 luvun 22 §:n 2 momentin 4 kohtaa
sekd 17 luvun 21 §:n 2 momentin 4 kohtaa. Sddnnds on kansallinen.

Momentin 15 kohdassa ehdotetaan laadittavaksi selvitys siitd, onko siirtyva yhtid saanut 1ahto-
valtiossa edeltivien viiden vuoden aikana yrityksille myonnettdvia kannustimia tai tukia. Séén-
ndkselld pannaan tdytantoon muutosdirektiivilla lisétyn 86 d artiklan h alakohta. Rajat ylittdvan
sulautumisen tai jakautumisen osalta muutosdirektiivissé ei ole vastaavaa saanndsta.
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Momentin 16 kohdan nojalla on tehtivé selkoa kotipaikan siirron todennikoisisté ty6llisyysvai-
kutuksista. Tyollisyysvaikutusten osalta tulisi selvittda siirtosuunnitelmaa laadittaessa kéytetta-
visséd olevien tietojen perusteella, onko jérjestelylld tyollisyyttd lisddvid tai vahentdvid vaiku-
tuksia esimerkiksi irtisanomisina, lomautuksina tai osa-aikaistamisina. Téassa sdddettdva tieto-
jenantovelvollisuus ei vaikuta ty6lainsdéddidnndssé sdédettyihin menettelyihin ja tietojenantoon.
Saiannos vastaa sisdlloltddn osakeyhtidlain 16 luvun 22 §:n 2 momentin 5 kohtaa sekd 17 luvun
21 §:n 2 momentin 5 kohtaa. Sdanndkselld pannaan tiytintoon muutosdirektiivilla lisétyn 86 d
artiklan j alakohta.

Momentin 17 kohdassa ehdotetaan laadittavaksi selvitys menettelyisti, joiden mukaisesti maa-
ritetdén yksityiskohtaiset sadnndt tyontekijoiden osallistumisesta niiden oikeuksien maééritte-
lyyn, jotka koskevat tyontekijoiden osallistumista siirtyneesséd yhtiossé. Siirtosuunnitelman tu-
lee sisdltdd tietoja menettelyistd, joiden avulla asiaankuuluvat jarjestelyt maaritetdén sekd mah-
dollisista kyseisten jérjestelyjen vaihtoehdoista. Selvityksestd tulisi ilmetd ldhinné se, pyri-
tadnko henkilostoedustuksesta sopimaan henkildston kanssa vai noudatetaanko suoraan euroop-
payhtion sddntdjen tdydentdmisestd henkilostoedustuksen osalta annetun neuvoston direktiivin
2001/86/EY (jéljempand myds henkildstoedustusdirektiivi) liitteen osan 3 sddnndksid. Sadnte-
lyn tarkoituksena on antaa tietoa siirtyvéan yhtion henkildstolle ja heidén edustajilleen, mutta se
palvelee my0s osakkeenomistajien tiedonsaantitarvetta etenkin, kun siirtyva yhti6 voi ehdotetun
14 §:n 3 momentin ja 21 §:n 2 momentin mukaan asettaa siirtopaédtdksen ehdoksi sen, etti yh-
tiokokous erikseen vahvistaa henkildston osallistumista koskevat jérjestelyt. Sddnnos vastaa si-
sélloltdadn osakeyhtidlain 16 luvun 22 §:n 2 momentin 6 kohtaa sekéd 17 luvun 21 §:n 2 momentin
6 kohtaa. Sddnnokselld pannaan tdytintoon muutosdirektiivilld lisdtyn 86 d artiklan k alakohta
ja 86 m artiklan 5 kohta.

Momentin 18 kohdan nojalla siirtosuunnitelmassa on oltava tarpeelliset ehdotukset mahdolli-
siksi muiksi kotipaikan siirron ehdoiksi. Téllaisia ovat esimerkiksi méérdykset tyontekijoiden
asemasta kotipaikan siirrossa. Taytdntoonpanon ehdoksi voidaan asettaa jokin erityinen seikka,
kuten tiettyjen kannattavuustavoitteiden saavuttaminen. Ylimédardiset midrdykset voivat olla
hallituksen ehdotuksia yhtidkokoukselle paattid kotipaikan siirron hyviksymisen ohella jostain
muusta yhtidkokouksen paitosvaltaan kuuluvasta seikasta. Myds kohdevaltion lainsdddanndsta
saattaa seurata vaatimuksia, jotka on tiytettiva, jotta yhtid voidaan siirtdd kohdevaltioon. Sa-
moin kyseeseen voivat tulla tdydentévat tiedot esimerkiksi osakkeiden tai muiden mahdollisten
oikeuksien perusteista, jakautumisesta, antamisen ajankohdasta ja muista antamiseen liittyvista
ehdoista. Sdannos vastaa sisilloltdan osakeyhtidlain 16 luvun 22 §:n 2 momentin 6 ja 16 kohtaa
sekd 17 luvun 21 §:n 2 momentin 6 ja 17 kohtaa. Sddnnds on kansallinen.

5 §. Huomautusten tekemistd koskeva ilmoitus ja huomautusten toimittaminen yhtiolle. Pykala
vastaa sisélloltddn osakeyhtidlain 16 luvun 22 a §:ssd ja 17 luvun 21 a §:ssd ehdotettuja sdén-
noksid lukuun ottamatta sitd, ettd pykaldssa ei sdddetd siirtyneen yhtion tai sen johdon paatok-
senteko- tai ilmoitusvelvollisuuksista. Sdannos koskee kotipaikan siirrossa siirtyvaa yhtiota.

Pykélélla pannaan tiytdntoon muutosdirektiivillé lisdtyn 86 g artiklan 1 kohdan b alakohta.

6 §. Hallituksen selvitys osakkeenomistajille ja tyontekijoille. Pykala se vastaa sisélloltdin osa-
keyhti6lain 16 luvun 22 b §:ssd ja 17 luvun 21 b §:sséd ehdotettuja sdénnodksid lukuun ottamatta
sitd, ettd pykéldssa ei sdddeti siirtyneen yhtion tai sen johdon velvollisuuksista. Sddnnds koskee
kotipaikan siirrossa siirtyvad yhtiota.

Voimassa olevassa osakeyhtidlaissa on nditd sdédnnoksid muistuttavalla tavalla sdddetty rajat
ylittdvén sulautumisen osalta séddetty osakeyhtidlain 16 luvun 22 §:n 3 ja 5 momentissa ja rajat
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ylittdvén jakautumisen osalta 17 luvun 21 §:n 3 ja 5 momentissa, jotka ehdotetaan tissa esityk-
sessd kumottaviksi. Ehdotetut sddnndkset ovat yksityiskohtaisempia kuin mainitut voimassa
olevan lain rajat ylittdvad sulautumista ja jakautumista koskevat sddnnokset.

Pykalalld pannaan tiyténtoon muutosdirektiivilld lisdtyn 86 e artiklan 1—3, 5 ja 7 kohta. Osak-
keenomistajia koskevien seurausten kertomisen osalta sidnnds on kansallinen.

7 §. Hallituksen selvityksen tai sen osioiden laatimatta jdttdminen. Pykélé vastaa sisélloltddn
osakeyhtidlain 16 luvun 22 ¢ §:ssé ja 17 luvun 21 c §:ssd ehdotettuja sdénndksid lukuun otta-
matta niissé sdéddettyjd yksinkertaistettuja menettelyitd. S&annos koskee kotipaikan siirrossa
siirtyvéa yhtiota.

Voimassa olevassa osakeyhtidlaissa on niitd sdinnoksid muistuttavalla tavalla sdddetty rajat
ylittdvén sulautumisen osalta sdddetty osakeyhtiolain 16 luvun 22 §:n 4 momentissa ja rajat
ylittdvén jakautumisen osalta 17 luvun 21 §:n 4 momentissa, jotka ehdotetaan tassé esityksessa
kumottaviksi. Ehdotetut sddnnokset ovat yksityiskohtaisempia kuin mainitut voimassa olevan
lain rajat ylittdvaa sulautumista ja jakautumista koskevat sddnnokset.

Pykélélla pannaan tiytdntoon muutosdirektiivillé lisdtyn 86 e artiklan 4, 8 ja 9 kohta.

8 §. Hallituksen selvityksen pitidminen saatavilla ja ndhtdvind pitiminen yhtiokokouksessa. Py-
kila vastaa sisdlloltdan osakeyhtiolain 16 luvun 22 d §:ssd ja 17 luvun 21 d §:ssd ehdotettuja
saannoksid. Sadnnos koskee kotipaikan siirrossa siirtyvad yhtiota.

Pykélélla pannaan tiytdntoon muutosdirektiivillé lisdtyn 86 e artiklan 6 kohta.

9 §. Tilintarkastajan tai muun riippumattoman asiantuntijan lausunto. Pykdlan 1 momentissa
ehdotetaan sdannoksia siirtyvin yhtion hallituksen velvollisuudesta nimeté tilintarkastaja tai
muu riippumaton asiantuntija, jonka tehtdvani on antaa lausunto siirtosuunnitelmasta ja halli-
tuksen selvityksestd, jos hallituksen selvitys laaditaan. Siirtosuunnitelma ja hallituksen selvitys
on tarkoituksenmukaista tutkia yhdessa. Tilintarkastaja tai muu riippumaton asiantuntija voi il-
maista niistd kdsityksensd samassa lausunnossa, vaikka niiden saataville asettamisessa voi olla
lievé ajallinen ero.

Lausunnon antajana voi olla 1dht6- tai kohdevaltion lainsdddanndssa sallittu riippumaton asian-
tuntija, Suomessa tilintarkastaja. Tdllainen asiantuntija voi olla luonnollinen henkild tai oikeus-
henkild. Lahtokohtaisesti yksi tilintarkastaja tai muu riippumaton asiantuntija antaa lausunnon,
mutta lausunnon antavia riippumattomia asiantuntijoita voi olla myos useampia. Lausuntojen
antajien tulee olla siirtyvén yhtion hallituksen hyviksymid. Kotipaikan siirtoa on arvioitava siir-
tyvén yhtion ndkokulmasta.

Pykéldn 2 momentissa ehdotetaan sddnnoksia tiedoista, joista tilintarkastajan tai muun riippu-
mattoman asiantuntijan on lausuttava. Lausunnossa on otettava kantaa esimerkiksi siihen, onko
siirtosuunnitelmassa annettu oikeat ja riittivit tiedot perusteista, joiden mukaan lunastushinta
madratddn, eli yleensa rahavastikkeen tai muun mahdollisen oikeuden asianmukaisuudesta seké
ndihin liittyvistd menettelyllisistd seikoista, kuten kdytetyistd arvostusmenetelmisté, niitd kayt-
tamalld saaduista arvostuksista, mahdollisista eri arvostusmenetelmien vélisistd poikkeamista
ja arvostusongelmista. Lausunnossa korostuu siirtyvdn yhtion arvonmaaritys, koska lunastus-
hinnan tai muun mahdollisen oikeuden mééraytymisperusteet perustuvat yleensa siihen.
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Lausunnolla on useita toisistaan eroavia tarkoituksia. Lausunnon ensisijainen tarkoitus on var-
mentaa siirtosuunnitelmassa osakkeenomistajalle osakkeista, optio-oikeudesta tai muusta eri-
tyisestd oikeudesta tai niiden lunastushinnasta annettujen tietojen oikeellisuus ja riittdvyys.
Osakkeenomistajien ja optio-oikeuksien tai muiden erityisten oikeuksien haltijoiden tulee voida
annettujen tietojen perusteella arvioida, onko ndiden saama lunastushinta tai muu mahdollinen
oikeus oikeudenmukainen.

Ehdotetun 2 momentin mukaan liséksi tilintarkastajan tai muun riippumattoman asiantuntijan
on lausuttava, onko kotipaikan siirto omiaan vaarantamaan siirtyvan yhtion velkojen maksun.
Yhtion velkojen maksu saattaa vaarantua esimerkiksi siirtyvan yhtion tappiollisuuden, sen suur-
ten taseen ulkopuolisten vastuiden tai korkean lunastushinnan vuoksi. Asiasta ei sdddetd muu-
tosdirektiivissd. Koska kyse on vihimmaissaédntelystd, suomalaiseen siirtyvaan yhtioon ei ole
estettd soveltaa muutosdirektiivin vihimmaéisvaatimuksia laajempia kansallisia vaatimuksia,
jotka suojaavat velkojia.

Lausunto liitetdén siirtosuunnitelmaan jo sen rekisterdinnin yhteydessa. Siten se ei valttdmatta
vastaa yhtion taloudellista tilannetta siirtopadtosti tehtdessi. Jos lausunnon antava tilintarkas-
taja tai muu riippumaton asiantuntija havaitsee kotipaikan siirtoa koskevan menettelyn aikana,
ettei lausunto enéé vastaa siirtyvan yhtion tosiasiallista taloudellista asemaa, hénelld saattaa hy-
vién tilintarkastustavan tai toimeksiantosopimuksen perusteella olla velvollisuus ilmoittaa mah-
dollisista olennaisista muutoksista siirtyvén yhtion hallitukselle, jolle hin on antanut lausunnon.

Pykilidn 3 momentin nojalla yksimieliset osakkeenomistajat voivat suostumuksellaan luopua
oikeudestaan pykéldn 2 momentissa tarkoitettuun lausuntoon. Téllginkin tilintarkastajan tai
muun riippumattoman asiantuntijan on arvioitava kotipaikan siirron vaikutuksia siirtyvan yh-
tion velkojenmaksukykyyn.

Voimassa olevassa osakeyhtidlaissa on niitd sddnnoksid muistuttavalla tavalla sdddetty rajat
ylittdvan sulautumisen osalta sdddetty osakeyhtidlain 16 luvun 4 ja 23 §:ssi ja rajat ylittdvan
jakautumisen osalta 17 luvun 4 ja 22 §:ssé.

Pykilélla pannaan tiytdntoon muutosdirektiivillé lisdtyn 86 f artikla.

Siirtosuunnitelman ja hallituksen selvityksen rekisteroiminen sekd kuulutus velkojille, siirtopdd-
t0s ja lunastaminen

10 §. Siirtosuunnitelman ja hallituksen selvityksen rekisteroiminen. Pykdldn 1 momentissa eh-
dotetaan sdénndksii siirtyvin yhtion velvollisuudesta ilmoittaa rekisterditdviksi siirtosuunni-
telma ja siihen liittyvé ilmoitus osakkeenomistajille, velkojille ja tyontekijoille huomautusten
tekemisen mahdollisuudesta sekd hallituksen selvitys. Momentissa sédddetddn myds siirtyvin
yhtion velvollisuudesta liittdé rekisteri-ilmoitukseen tilintarkastajan tai muun riippumattoman
asiantuntijan lausunto, jolla on merkitystd muun ohella velkojiensuojan kannalta. Muut siirto-
suunnitelman liitteet on ehdotetun 16 §:n mukaisesti pidettdvd osakkeenomistajien ndhtdviana
ennen kotipaikan siirrosta paittdmistd. Rekisteri-ilmoitus voidaan tehdd kokonaan séhkoisesti
ilman, ettd hakijoiden tarvitsee kiyda henkilokohtaisesti rekisteriviranomaisen luona.

Ehdotuksen mukaan asiakirjat on ilmoitettava rekisteroitidviksi kuukauden kuluessa siirtosuun-
nitelman allekirjoittamisesta. Jos ilmoitus tehddén méérdajassa, rekisteriviranomaisen on suori-
tettava asiakirjojen rekisterdiminen. Asiakirjojen rekisterdinnilléd on yhteys yhtiokokouksen jér-
jestdmisen edellytyksiin ja ajankohtaan. Luvun 15 §:n 1 momentin mukaan kutsua kotipaikan
siirrosta paéttavaan yhtiokokoukseen ei saa toimittaa ennen siirtosuunnitelman rekisterdimisté.
Kutsu on toimitettava aikaisintaan kahta kuukautta ja, jollei yhtijarjestyksessd ole méaaratty
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pidempéé aikaa, viimeistddn kuukautta ennen yhtiokokousta, 5 luvun 7 §:ssé tarkoitettua vii-
meistd ilmoittautumispdivéa taikka 5 luvun 6 a §:n mukaista arvo-osuusjérjestelméén liittyneité
yhtiditd koskevaa madrdpaivad. Julkisessa osakeyhtiossa kutsu voidaan kuitenkin toimittaa ai-
kaisintaan kolme kuukautta ennen edellé tarkoitettua paivdé. Lisdksi luvun 14 §:n 2 momentin
sddanndksen mukaan kotipaikan siirrosta paittdva yhtiokokous on puolestaan pidettdvé neljan
kuukauden kuluessa siirtosuunnitelman rekisterdimisesta. Lisaksi luvun 16 §:ssd sdddetddn asia-
kirjojen néhtdvéna pitdmisestd, 1dhettdmisestd ja uusien tietojen ilmoittamisesta. Asiakirjat ovat
siten rekisterdityind ja eri sidosryhmien saatavilla vahintdan kuukauden ennen kotipaikan siir-
rosta paittavad yhtidkokousta, mika tdyttdd muutosdirektiivillé lisdtyn 86 g artiklan 1 kohdassa
sdddetyn ajallisen vaatimuksen.

Sulautumis- ja jakautumismenettelyd vastaavalla tavalla rekisteriviranomainen tarkastaa rekis-
terdinnin yhteydessa siirtosuunnitelman ja muiden sille toimitettujen asiakirjojen lainmukaisuu-
den. Rekisteriviranomainen selvittdd myds, ettei toiminimen rekisteréimiseen ei ole toiminimi-
lakiin perustuvaa estettd, jos siirtynyt yhtio on tarkoitus rekister6idd Suomeen.

Rekisteriviranomainen voi aloittaa myds suomalaista siirtyvaa yhtiota koskevat muut ennakol-
lisen valvonnan toimenpiteet jo asiakirjojen rekisterdinnin jalkeen. Toimenpiteiden aloitusajan-
kohdasta ehdotetaan nimenomaista sdédnnostd 24 §:n 4 momentissa ja muista midrdajoista 23
§:ssd.

Momentin mukaan rekisteriviranomaisen velvollisuutena on asettaa asiakirjat maksutta saata-
ville rekistereiden yhteenliittdmisjarjestelmin kautta. Sdannosta ehdotetaan selkeyden vuoksi.
Tama tarkoittaa asiakirjojen asettamista julkisesti saataville muutosdirektiivilla lisityn 86 g ar-
tiklan 1 kohdassa tarkoitetulla tavalla.

Siirtyvaltd yhtioltd rekisteri-ilmoituksista veloitettavat maksut téssd tarkoitettujen tietojen jul-
kistamisesta eivit saa ylittaa tillaisten palvelujen tarjoamisesta aiheutuvia kustannuksia, jotka
niilld katetaan (muutosdirektiivilld lisdtty 86 g artiklan 6 kohdan toinen alakohta). Asiasta on
saddetty valtion maksuperustelain (150/1992) 6 §:n 1 momentissa.

Kotipaikan siirron yhteydessé, jossa ulkomainen siirtyva yhtio siirtdé kotipaikkansa Suomeen,
on menettelyn sujuvuuteen liittyvisti syistd perusteltua tehdé jo siirtosuunnitelman rekisterdin-
tivaiheessa kaupparekisteriin osakeyhtion perusilmoitus seka liittda siithen ainakin siirtosuunni-
telma ja perustettavan yhtion ehdotettu yhtidjérjestys. Néin rekisteriviranomaisen on mahdol-
lista tarkastaa toiminimen ja yhtidjérjestyksen rekisterointikelpoisuus mydhempad mahdollista
taytdntoonpanovaihetta silmélla pitden. TAma mahdollistaa my0s yritys- ja yhteisotunnuksen
luomisen, jotta toiminimi saisi nimisuojaa jo suunnitelmavaiheesta l&htien. Téssd vaiheessa pe-
rustettavalle yhtiolle ei kuitenkaan tehda rekisterimerkint6jé, koska yhtion kotipaikan siirto re-
kister6idddn vasta tdytdntoonpanon yhteydessa.

Momentti vastaa siséalloltddn osakeyhtiolain 16 luvun 5 §:n 1 momenttia ja 24 §:n 1 momenttia
sekd 17 luvun 5 §:n 1 momenttia ja 23 §:n 1 momenttia.

Momentin sddnnoksilld pannaan osaltaan taytintoon muutosdirektiivilla lisdtyn 86 g artiklan 1
kohdan ensimmadinen, toinen ja neljds alakohta, 4 kohta, 5 kohta ja 6 kohta. Artiklan 1 kohdan
kolmannessa alakohdassa tarkoitetusta luottamuksellisten tietojen salassapidosta sdddetddn lii-
kesalaisuuslain (595/2018) 4 §:ssé ja tilintarkastuslain 4 luvun 8 §:ssé.
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Lisédksi on otettava huomioon, ettd luvun 5 §:ssd sdddetddn huomautusten tekemistd koskevan
ilmoituksen sdhkdisestd saatavilla pitimisestd, 10 §:sséd hallituksen selvityksen sdahkoisestd saa-
tavilla pitimisestd ja 16 §:ssé erdiden muiden asiakirjojen néhtdvand pitdmisestd padkonttorissa
tai sahkoisesti.

Pykéldn 2 momentissa ehdotetaan sdddettidviksi oikeusvaikutuksista, jos siirtyva yhtio ei tee
rekisterdinti-ilmoitusta 1 momentissa tarkoitetussa méérdajassa tai jos rekisterdiminen evétién.
Seurauksena on tdlloin kotipaikan siirron raukeaminen. Sdannds on kansallinen.

Momentti vastaa sisdlloltdan osakeyhtidlain 16 luvun 5 §:n 3 momenttia sekd 17 luvun 5 §:n 3
momenttia.

11 §. Kuulutus velkojille. Pykilassa ehdotetaan sdddettiviksi velkojien saatavien maksamista
turvaavasta kuulutusmenettelystd. Menettely on tarpeellinen kotipaikan siirron taytint6dnpanon
edellytysten selvittimiseksi.

Pykéldn 1 momentin mukaan rekisteriviranomaisen on annettava kuulutus siirtyvén yhtion vel-
kojille, joiden saatavat ovat syntyneet ennen siirtosuunnitelman rekisterdintid. Oikeus vastustaa
kotipaikan siirtoa on siten ainoastaan suomalaisen siirtyvén yhtion velkojilla. Velkojiensuoja-
menettelyd ei ehdoteta sovellettavaksi saataviin, jotka syntyvit siirtosuunnitelman rekisteréimi-
sen jdlkeen. Momentin toisessa virkkeessd on sdddetty téstd poikkeus, joka koskee eriitd suo-
raan ulosottokelpoisia saatavia. Kaupparekisterin ajantasaisen kdyton helpottuminen ja yritys-
tietotoiminnan kehittyminen huomioon ottaen ei ole valttiméatonta ulottaa velkojiensuojaa uu-
siin velkoihin. Siirtosuunnitelman julkistamisen jilkeen syntyneiden saatavien omistajilla ei ole
muutostilanteessa vastaavaa oikeussuojan tarvetta kuin aiemmilla velkojilla, joiden osalta koti-
paikan siirto merkitsee usein olennaista muutosta velkasuhteeseen. Sopimusoikeuden yleisistd
periaatteista voi seurata, ettd siirtyvédn yhtion on kerrottava hankkeesta myos uusien velka- ja
sopimussuhteiden vastapuolille.

Momentin ensimmaéisen virkkeen padsddnndstd poiketen julkisoikeudellisen saatavan velkoja
voi vastustaa kotipaikan siirtoa myos siind tapauksessa, ettd saatava on syntynyt siirtosuunni-
telman rekisterdinnin ja velkojille varatun méérdajan pééttymisen vélisend aikana. Julkisoikeu-
dellisten saatavien perimisen helpottamiseksi on tarpeen, etti kotipaikan siirtoon liittyvéa vel-
kojiensuojaa sovelletaan myos sellaisiin veroihin ja muihin julkisoikeudellisiin maksuihin, jotka
kohdistuvat kotipaikan siirtoa edeltdvdan aikaan ja joita ei ole pantu maksuun ennen velkojien
vastustukselle varatun méirdajan padttymista. [Iman tuomioistuimen padtdstd Suomessa taytan-
toon pantavan julkisoikeudellisen maksun periminen ulosottoteitse voi olla olennaisesti vaike-
ampaa kotipaikan siirron tiytdntdonpanon ja kahden vuoden siirtyméajan pééttymisen jéilkeen
(ks. jéljempédnd luvun 29 §). Julkisoikeudellisella saatavalla tarkoitetaan téssd saatavaa, joka
voidaan perid verojen ja maksujen tdytdntoonpanosta annetun lain (706/2007) mukaan. Laki
koskee veroja ja julkisia maksuja, muun muassa lakisditeisid vakuutusmaksuja ja vakuutusso-
pimuslain (543/1994) 40 §:ssa tarkoitettuun vakuutukseen perustuvaa vakuutusmaksua. Myos
palkkaturvasaatavat peritdén kysymyksessa olevan lain mukaisessa jérjestyksessa.

Osakeyhtidlaissa ei ole sdddetty velasta, jonka perusteella velkoja voi vastustaa sulautumista,
jakautumista tai kotipaikan siirtoa. Eurooppayhtidlain esitdiden (HE 55/2004, s. 19) mukaan
lupamenettelyssd otetaan huomioon velka, jonka voisi valvoa yhtion konkurssissa, jos konkurssi
alkaisi sddnndksen soveltamisen kannalta kriittisend aikana. Suomen konkurssioikeutta koske-
vassa oikeuskdytdnndssé ja -kirjallisuudessa tietyt edellytykset tdyttédvén verovelan katsotaan
olleen olemassa jo konkurssin alkaessa, vaikka lopullinen maksuunpano tapahtuisikin konkurs-
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sin aikana (KKO 1971 II 74). Suomalaisessa oikeuskéytinndssa tai -kirjallisuudessa ei ole tiet-
tavasti késitelty tdytdntdonpanolupamenettelyssd huomioon otettavaa velkaa tétd tarkemmin
(ks. HE 103/2007 vp, s. 30—31).

Pykélén 2 momentissa sdddetddn kuulutusmenettelyn perusteista. Siirtyvan yhtion on haettava
rekisteriviranomaiselta kuulutuksen antamista kuukauden kuluessa siirtosuunnitelman rekiste-
roimisestd tai kotipaikan siirto raukeaa. Rekisteriviranomaisen on julkaistava kuulutus viralli-
sessa lehdessd viimeistidén kolme kuukautta ennen maérdpaivaa ja rekisterditdva kuulutus viran
puolesta.

Kuulutuksessa on mainittava 1 momentissa tarkoitetun velkojan oikeudesta vastustaa kotipai-
kan siirtoa. Kuulutuksessa on my6s mainittava, miten ja missé ajassa velkojan on ilmoitettava
vastustuksesta. Velkojan on tehtdvéd vastustamista koskeva ilmoitus kirjallisesti viimeistian
kuulutuksessa mainittuna miarépaivana.

Sdannokselld pannaan taytantoon muutosdirektiivilla lisityn 86 j artiklan 1 kohdan toinen ala-
kohta, jonka mukaan velkojat, jotka eivit ole tyytyvéisia siirtosuunnitelmassa esitettyihin takei-
siin, voivat kolmen kuukauden kuluessa siirtosuunnitelman julkistamisesta hakea asianmukai-
selta hallinnolliselta tai oikeusviranomaiselta riittdvid takeita. Talloin muutosdirektiivin mu-
kaan edellytetédn, ettid téllaiset velkojat voivat uskottavalla tavalla osoittaa, ettd ndiden saatavat
ovat kotipaikan siirron vuoksi vaarassa jaddi saamatta eikd yhtidlté ole saatu riittévid takeita.

Kuulutuksen hakemista koskevan médrdajan sddtdminen ehdotetulla tavalla turvaa sen, ettd vel-
kojat voivat hakea riittdvid takeita saataviensa suojaamiseksi muutosdirektiivissi tarkoitetussa
maérdajassa. Itse kuulutus on kuitenkin ndhtavéna vihintddn kolmen kuukauden ajan.

Momentti vastaa sisélloltddn osakeyhtidlain 16 luvun 6 §:n 1 ja 2 momenttia sekd 17 luvun 6
§:n 1 ja 2 momenttia.

Pykalélla pannaan osaltaan taytantoon muutosdirektiivilld lisdtyn 86 j artiklan 1 kohdan ensim-
maéinen alakohta ja julkisille toimielimille suoritettavien tai varmistettavien rahamiéréisten vel-
voitteiden osalta artiklan 3 kohta.

12 §. Yhtion kirjallinen ilmoitus velkojille. Pykélassa ehdotetaan saddettaviaksi siirtyvan yhtion
velvollisuudesta ldhettda kirjallisesti tieto kuulutuksesta tunnetuille velkojilleen, jotka on mai-
nittu 11 §:n 1 momentissa.

Siirtosuunnitelman rekisterdintipdivén tilanne ratkaisee, kenelle ilmoitus 14hetetddn. Julkisoi-
keudellisen saatavan velkoja ei kuitenkaan voi luottaa siihen, ettd se saa siirtyvaltad yhtiolta tdssd
pykaldssa tarkoitetun ilmoituksen sellaisesta saatavasta, joka syntyy siirtosuunnitelman rekiste-
roinnin jilkeen ja ennen velkojien vastustukselle varatun méirdajan paittymisté. Julkisoikeu-
dellisen saatavan velkojan on siten tarvittacssa oma-aloitteisesti seurattava kaupparekisteria.
Siirtyvén yhtion johdon velvollisuuteen tiedottaa téssé tarkoitettuja velkojia sovelletaan yleisid
oikeusperiaatteita.

Koska vihemmistoosakkeenomistajien osakkeiden seké optio-oikeuksien ja muiden osakkeisiin
oikeuttavien erityisten oikeuksien lunastaminen merkitsee yhtion varojen jakamista, on perus-
teltua, ettd velkoja saa tiedon lunastusmenettelystd. Téstd syystd pykéldssa ehdotetaan saddetta-
véksi, ettd yhtion on ilmoituksessa mainittava lunastettavaksi vaadittujen osakkeiden seki op-
tio-oikeuksien ja muiden osakkeisiin oikeuttavien erityisten oikeuksien maird. Tdmé ilmoitus
voidaan ldhettdé vasta kotipaikan siirrosta péaattdvan yhtiokokouksen jélkeen, jolloin yhti6lld on
tiedossaan lunastettaviksi vaadittujen osakkeiden ja muiden arvopapereiden maara. Ehdotetun
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14 §:n 1 momentin mukaan yhtidkokous, jossa lunastusvaatimus viimeistdédn tulee tehdé, on
pidettiva vdhintddn yhtd kuukautta ennen kuulutuksen méérdpéivad. Jos kenelldkéén ei ole oi-
keutta vaatia lunastusta, esimerkiksi kaikkien osakkeenomistajien luovuttua oikeudesta ja optio-
oikeuksien ehtojen kieltéesséd lunastusoikeuden, kirjallinen ilmoitus tunnetuille velkojille voi-
daan kuitenkin ldhettdd jo ennen yhtiokokousta. Yhtion velvollisuudesta antaa rekisteriviran-
omaiselle vakuutus ilmoitusten ldhettdmisestd sddadetddn 21 §:ssa.

Pykélé on kansallinen.
Pykéla vastaa sisdlloltddn osakeyhtidlain 16 luvun 7 §:44 ja 17 luvun 7 §:44.

13 §. Yrityssaneeraus. Pykélédssd ehdotetaan sdédettévéksi yrityksen saneerauksesta annetussa
laissa tarkoitetun saneerausmenettelyn vaikutuksesta kotipaikan siirtoa koskevaan menettelyyn.

Pykildn 1 momentissa ehdotetaan, etti yrityssaneerauslain mukainen saneerausmenettely kor-
vaa 12 §:ssé tarkoitetun kuulutuksen.

Pykilan 2 momentin mukaan siirtosuunnitelma liitteineen on liitettdvé ehdotukseen saneeraus-
ohjelmaksi.

Pykélé vastaa sisdlloltdén osakeyhtidlain 16 luvun 8 §:44 ja 17 luvun 8 §:44 lukuun ottamatta
sitd, ettd ehdotetuissa sddnndksissa ei sdddetd poikkeuksista, jotka koskevat kotipaikan siirtoon
osallistuvia samaan konserniin kuuluvia yhtioité, eiké téllaisten yhtididen saneerausohjelmien
samanaikaisesta vahvistamisesta. Pykild on kansallinen.

Kotipaikan siirrosta pddttiminen

14 §. Toimivaltainen elin ja pddtoksen ajankohta. Pykdlan 1 momentissa ehdotetaan, ettd siir-
tyvissd yhtiossd kotipaikan siirrosta paattaa aina yhtiokokous. Yhtiokokouksen tulee siten hy-
viksya siirtosuunnitelma kotipaikan siirron toteuttamiseksi. Suomalaisessa siirtyvassd yhtiossa
hyvéksyvé pddtos on tehtdvd muuttamatta aikaisemmin rekisterdityé siirtosuunnitelmaa. Siirty-
véssd yhtiossd on my0s pédtettiva siitd, muutetaanko yhtidjarjestysti tai yhtion perustamiskir-
jaa, jos ne ovat erillisessé asiakirjassa. Yhtiokokous voi periaatteessa tehdd muunkinlaisia asi-
aan liittyvid padtoksii ottaen kuitenkin huomioon, ettd suomalaisen siirtyvin yhtion siirtosuun-
nitelma hyvéksytdin muuttamattomana.

Sulautumista tai jakautumista koskevasta vastaanottavan yhtion péatoksenteosta poiketen téssd
luvussa ei ehdoteta sdénndksii siirtyneen yhtion padtdksenteosta, koska kotipaikan siirrossa yh-
tid muuttaa yhtiomuotoaan rekisterdinnilld eikd erillistd kotipaikan siirron hyvéiksymista siirty-
neessd yhtiossd edellytetd. Ulkomaisen siirtyvan yhtion paatoksentekoon sovelletaan kyseiseen
oikeushenkil66n sovellettavaa lakia.

Momentti vastaa sisilloltddan ehdotettua osakeyhtidlain 16 luvun 9 §:n 1 momenttia lukuun ot-
tamatta tytir- ja sisaryhtiosulautumista koskevia sddnnoksid sekd ehdotettua 17 luvun 9 §:n 1
momenttia lukuun ottamatta yksinkertaistettuja menettelyitd koskevia sdédnnoksia.

Momentin sddnndksilld pannaan taytdntoon muutosdirektiivilld lisdtyn 86 h artiklan 1 kohta.

Pykilédn 2 momentissa ehdotetaan sdanndksié yhtickokouksen pitdmisen méérdajoista. Ehdo-
tuksen mukaan yhtiokokous on pidettavé kotipaikan siirron raukeamisen uhalla neljan kuukau-
den kuluessa siirtosuunnitelman rekister6imisestid. Maardaika on asetettu sen turvaamiseksi, ettd
siirtosuunnitelmassa annetut tiedot ovat riittdvén tuoreita kotipaikan siirrosta paatettdessa. Jotta
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velkojien oikeus saada tietdd mahdollisesta osakkeiden seké optio-oikeuksien ja muiden osak-
keisiin oikeuttavien erityisten oikeuksien lunastuksesta tulisi turvatuksi, yhtickokous on tilan-
teissa, joissa lunastusoikeus saattaa syntyé, aina pidettidvéd vihintdan kuukautta ennen velkojille
kotipaikan siirron vastustamiseen varatun ajan loppumista. Tall6in yhtid pystyy 12 §:ssd sdédde-
tyssd ajassa ldhettdméén velkojille kirjallisen ilmoituksen, jossa mainitaan lunastettaviksi vaa-
dittujen osakkeiden ja optio-oikeuksien tai muiden erityisten oikeuksien maarét.

Momentti vastaa sisédlloltddn osakeyhtidlain 16 luvun 9 §:n 3 momenttia ja 17 luvun 9 §:n 3
momenttia lukuun ottamatta hallituksen paitostd koskevaa mahdollisuutta. Sdannds on kansal-
linen.

Pykélén 3 momenttiin ehdotetaan 5 luvun 27 §:84 tarkentavia sdédnnoksid paéatoksenteon maéra-
enemmistovaatimuksista. Padsddnnosti poiketen vaatimus saa kuitenkin olla enintdén 90 pro-
senttia annetuista dénistd ja kokouksessa edustetuista osakkeista. Jos siirtyvéssd yhtidssd on
useita osakelajeja, pditds on tehtévi osakelajikohtaisella médrdenemmistolla.

Paitoksentekoa koskevia sddnnoksid sovellettaessa on otettava huomioon, ettd Suomessa on
vakiintuneesti katsottu rajat ylittdvan sulautumisen ja jakautumisen osalta, ettd yhtiokokous voi
asettaa ehtoja sulautumisen tai jakautumisen hyviksymiselle (lain 16 luvun 3 §:n 2 momentin
16 kohta ja 17 luvun 3 §:n 2 momentin 17 kohta). Vastaavalla tavalla yhtidkokous voi asettaa
ehtoja kotipaikan siirron hyvédksymiselle (ehdotetun 17 a luvun 4 §:n 2 momentin 18 kohta).
Suomalaisen siirtyvan yhtion yhtiokokous voi sen toimivaltaa koskevien yleisten periaatteiden
nojalla hyvéksyé siirtosuunnitelman esimerkiksi sillé tavoin ehdollisesti, ettd henkiloston osal-
listumiseen liittyvista jarjestelyistd on paitettdvd myohemmin pidettidvissd yhtikokouksessa.
Yhtiokokous voi tarvittaessa asettaa my0s muita ehtoja kotipaikan siirrolle. Jos yhtiokokous
téllaisen ehdollisen paatoksen perusteella jattdd mainitut sdénnot vahvistamatta myShemmin pi-
dettévissa yhtikokouksessa, kotipaikan siirto raukeaa. Paitos kotipaikan siirron raukeamisesta
on viipymattd ilmoitettava rekisteroitavaksi. Taltd osin sdédnnokselld pannaan taytdntdon muu-
tosdirektiivilld lisdtyn 86 h artiklan 2 kohta, jonka mukaan rajat ylittivan yhtiomuodon muu-
toksen toteuttavan yhtion yhtiokokous voi varata oikeuden asettaa rajat ylittdvan yhtiomuodon
muuttamisen ehdoksi sen, ettd yhtiokokous erikseen vahvistaa 86 | artiklassa tarkoitetut jérjes-
telyt. Lakiin ei kuitenkaan ehdoteta nimenomaista sddnnosti asian johdosta (vrt. HE 103/2007
vp, s. 29 ja 49).

Momentti vastaa padosin sisalloltddn osakeyhtiolain 17 luvun 23 §:n 3 momenttiin ehdotettuja
saannoksia.

Momentin sddnnoksilld pannaan tiytintoon muutosdirektiivilld lisdtyn 86 h artiklan 2 ja 3
kohta.

Liséksi paatoksentekovaatimusten osalta on huomattava, etti jos siirtosuunnitelma taikka yh-
tidjérjestyksen tai perustamissopimuksen muutos lisdd osakkeenomistajan taloudellisia velvoit-
teita yhtiotd kohtaan, téllaiselle muutokselle on saatava osakeyhtidlain 5 luvun 29 §:n 1 mo-
mentissa tarkoitettu osakkeenomistajan suostumus. Sanottu koskee erityisesti tilannetta, jossa
téllainen osakkeenomistaja ei voi vaatia osakkeensa lunastamista (muutosdirektiivilla lisétty 86
h artiklan 4 kohta).

15 §. Yhtiokokouskutsu sekd ilmoitus optio-oikeuksien ja muiden osakkeisiin oikeuttavien eri-
tyisten oikeuksien haltijoille. Pykdldssd ehdotetaan sadnndksid kotipaikan siirrosta pdéttédvéin
yhtiokokouksen kokouskutsun ldhettdmisen méaréajoista sekd ilmoituksesta siirtyvén yhtion
osakkeenomistajille ja niille optio-oikeuksien ja muiden osakkeisiin oikeuttavien erityisten oi-
keuksien haltijoille, joilla on oikeus vaatia lunastamista.
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Pykildn 1 momentissa sdddetddn kotipaikan siirrosta paittavin yhtiokokouksen kutsumisesta
koolle. Momentti koskee siirtyvad yhtiotd. Yhtiokokouksen koollekutsumisen vahimmaéisaika
on yksi kuukausi. Vaatimus perustuu muutosdirektiiviin ja siihen, ettd osakkeenomistajilla on
oltava riittdvésti aikaa perehtyd kotipaikan siirtoa koskeviin asiakirjoihin ja muodostaa perus-
teltu mielipide.

Ehdotetun 2 momentin mukaan kokouskutsu on siirtyvissé yhtiossé aina lhetettdva kirjallisena
tunnetuille osakkeenomistajille. Yksimieliset osakkeenomistajat voivat téssikin tapauksessa pi-
tad yhtiokokouksen ilman kokouskutsua, jolloin yhtiokokous voidaan pitdéd jopa ennen siirto-
suunnitelman kuuluttamista. Talldin siirtosuunnitelman rekisterdinti ja siirtopaétds voidaan
suppeaomisteisessa yhtiossd tehdd samanaikaisesti.

Siirtyvén yhtion osakkeenomistajille on kutsussa ilmoitettava heiddn oikeudestaan vaatia osak-
keiden lunastusta. Lisdksi optio-oikeuksien ja muiden osakkeisiin oikeuttavien erityisten oi-
keuksien haltijoille, joilla on oikeus vaatia oikeutensa lunastusta, on ilmoitettava siitd. Koska
yhtiolla ei ole osakasluetteloa vastaavaa pakollista luetteloa ndiden oikeuksien haltijoista, mo-
menttiin ehdotetaan méérdystd, jonka mukaan yhtioén on ilmoitettava oikeuksien haltijoille lu-
nastusoikeudesta virallisessa lehdessi. Jos oikeuksien haltijat voidaan tavoittaa kirjeitse tai jos
kenelldkéén heisté ei ole oikeutta vaatia lunastusta, ilmoitusta ei tarvitse julkaista.

Pykilé vastaa sisélloltddan osakeyhtidlain 16 luvun 10 §:n 1 ja 2 momenttia ja 17 luvun 10 §:n 1
ja 2 momenttia. Sulautumisista ja jakautumisista poikkeavan yritysjérjestelyn luonteen vuoksi
kotipaikan siirtoa koskevassa pykélédssd ei ehdoteta sdddettdvaksi siirtyneen yhtion menette-
lyisté.

Pykilélla pannaan osaltaan tdytintodn muutosdirektiivilla lisdtyn 86 g artiklan 1 kohta.

16 §. Asiakirjojen ndhtivdind pitiminen, ldhettdminen ja uusien tietojen ilmoittaminen. Pyka-
lassd ehdotetaan sdannoksia siirtyvan yhtion osalta asiakirjojen pitdmisestd osakkeenomistajien
ndhtdvina ennen yhtiokokousta ja yhtiokokouksessa sekd niiden toimittamisesta osakkeenomis-
tajalle erdissi tilanteissa.

Pykéldn 1 momentissa tarkoitetut asiakirjat on pidettiva siirtyvan yhtion osakkeenomistajan
nahtdvind vahintdén kuukauden ajan ennen kotipaikan siirrosta paattamisté. Kotipaikan siirron
osalta ehdotetut asiakirjat ovat samat kuin mitd rajat ylittdvan sulautumisen ja jakautumisen
osalta.

Pykélén 1 momentin 1 kohdan mukaan siirtosuunnitelma ja hallituksen selvitys on aina pidet-
tdva ndhtivéna.

Momentin 2 kohdan mukaan néhtévéni on pidettdva kolmen viimeisen tilikauden tilinpaatokset,
toimintakertomukset ja tilintarkastuskertomukset. Jos tilinpaatostd viimeksi pédttyneeltd tili-
kaudelta ei ole vield vahvistettu, tyypillisesti jos kotipaikan siirrosta péétetdan varsinaisessa yh-
tiokokouksessa, siirtosuunnitelmaan on liitettivd mahdollinen vahvistamaton tilinp4itos, joka
on yleensd vahvistettava siirrosta paattavéssa yhtiokokouksessa, ja kaksi sitd edeltdvad vahvis-
tettua tilinpadtostd. Saédnnos koskee nimenomaisesti tilikausilta laadittuja tilinpadtoksia eika esi-
merkiksi varojenjakoa silmélléd pitden laadittua tilinpaédtdstd muulta ajanjaksolta kuin tilikau-
delta. Kirjanpitolain 6 luvun 1 §:n mukaisesti tilinpdatos siséltdd myos mahdollisen konserniti-
linpaétoksen.

Momentin 3 kohdan mukaan siirtyvissé julkisessa osakeyhtidssa néhtévénd on pidettdva tilin-
piitds, toimintakertomus ja tilintarkastuskertomus viimeksi paittyneen tilikauden jélkeiseltd
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ajalta, jos tilikauden péaéttymisestd on siirtosuunnitelman allekirjoittamisen paivamadraan men-
nessd kulunut yli kuusi kuukautta. Kohdassa tarkoitettu tilinpadtoskausi saa pééttyd aikaisintaan
kolme kuukautta ennen siirtosuunnitelman allekirjoittamisen pdivimairdd. Kohdassa otetaan
huomioon my®s osavuosikatsaus viimeisen tilikauden jalkeiseltd kuudelta tai yhdeksiltd ensim-
maiseltd kuukaudelta.

Momentin 4 kohdan mukaan ndhtdvdné on pidettiva mahdolliset varojenjakopaitokset, jotka
eivit ilmene viimeksi paittyneelti tilikaudelta laaditusta tilinpdétoksestd. Padtokset on pidettava
ndhtdvina, vaikka varojenjako ilmenisi 3 kohdassa tarkoitetusta tilinpdétoksestd, 5 kohdassa
tarkoitetusta osavuosikatsauksesta tai 6 kohdassa tarkoitetusta hallituksen selostuksesta.

Momentin 5 kohdan mukaan nédhtdvdnd on pidettidva jiljennokset siirtyvan yhtion viimeisen
tilikauden jélkeen mahdollisesti laadituista osavuosikatsauksista. Osavuosikatsausta ei tarvitse
erikseen pitdd nahtévind, jos katsauskausi sisdltyy 3 kohdassa tarkoitettuun tilinpaatokseen.

Momentin 6 kohdan mukaan néhtdvani on pidettdva hallituksen selostus viimeisen tilikauden
padttymisen jélkeisistd olennaisista tapahtumista silti osin kuin ne eivét ilmene tilinpaéatoksesta
ja toimintakertomuksesta tai osavuosikatsauksesta. Jos olennaisia muutoksia tapahtuu sdannok-
sessd mainittujen asiakirjojen nahtdvéksi asettamisen jidlkeen, hallituksen saattaa olla tarpeen
ilmoittaa muutoksista yhtidkokoukselle ja muille kotipaikan siirtoon osallistuville.

Momentin 7 kohdan mukaan néhtdvana on pidettava myos 9 §:ssé tarkoitettu tilintarkastajan tai
muun riippumattoman asiantuntijan lausunto siirtosuunnitelmasta ja hallituksen selvityksesta.

Pykélén 2 momentin mukaan edella tarkoitetut asiakirjat on pyynnosta viivytyksettd ldhetettava
siirtyvan yhtion osakkeenomistajalle, jos niitd ei ole mahdollista ladata ja tulostaa yhtion inter-
netsivuilta.

Pykéldn 3 momentissa ehdotetaan nimenomaista saanndsta siitd, ettd siirtyvan yhtion on ilmoi-
tettava yhtiokokoukselle asiakirjojen julkistamisen ja yhtiokokouksen vélisend aikana ilmen-
neisté olennaisista tapahtumista. Siirtyvélld yhtiolld on aktiivinen ilmoitusvelvollisuus riippu-
matta siitd, ettd 1 momentin 6 kohdan nojalla on pidettiva nahtivina tdhén liittyvét asiakirjat.

Pykala on kansallinen.

Pykaila vastaa sisdlloltddn osakeyhtidlain 16 luvun 1 §:n 1—3 momenttia seké ja 17 luvun 1 §:n
1, 3 ja 4 momenttia. Rajat ylittdvistd sulautumisista ja jakautumisista poikkeavan yritysjérjeste-
lyn luonteen vuoksi kotipaikan siirtoa koskevassa pykélassa ei ehdoteta sdddettiviksi siirtyneen
yhtion menettelyista.

17 §. Siirtopddtoksen oikeusvaikutukset. Pykédlan 1 momentissa ehdotetaan sdannostéd, jonka
mukaan siirtyvén yhtion pdétos hyviksyé siirtosuunnitelma muutoksitta eli siirtopdétds korvaa
osakkeenomistajien seké optio-oikeuksien ja muiden osakkeisiin oikeuttavien erityisten oikeuk-
sien haltijoiden merkinnét ja muut toimenpiteet, jotka perustavat heidin oikeutensa. Toteutu-
vassa kotipaikan siirrossa kaikki siirtyvin yhtion osakkeenomistajat saavat paisddntdisesti
osakkeidensa tilalle siirtyneen yhtion osakkeita riippumatta siitd, ovatko he osallistuneet siirty-
vén yhtion yhtiokokoukseen tai muuten hyvaksyneet menettelyn. Jotta osakkeenomistajien pas-
siivisuus ei vaikeuta kotipaikan siirron tdytdntoonpanoa ja tarpeettomasti vaaranna heidin oi-
keuksiaan, siirtopdétds ja sen rekisterdinti korvaavat toimet, joita muuten tarvittaisiin, jotta vas-
taava oikeus syntyisi. Osakkeita, optio-oikeuksia tai muita erityisid oikeuksia ei siten tarvitse
merKkité.
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Kotipaikan siirto tapahtuu aina perustettavaan yhtioon, joten 1 momentissa ehdotetaan lisdksi,
ettd siirtosuunnitelma korvaa my®ds siirtyneen yhtién perustamissopimuksen ainakin tilanteissa,
joissa perustettava yhtio rekisteréiddan Suomessa. Osakeyhtidlain sddnnokselld ei voida kuiten-
kaan sivuuttaa ulkomaisen kohdevaltion pakottavaa lakia, jos siind laissa sédédetéén toisin tilan-
teissa, joissa kotipaikan siirto rekisteréiddin muussa valtiossa kuin Suomessa. Tdmén vuoksi
suomalaisen siirtyvén yhtion siirtopaitoksen oikeusvaikutukset voivat niilta osin poiketa Suo-
meen rekisterditdvasti kotipaikan siirrosta, mika tulisi ottaa huomioon kotipaikan siirron val-
mistelussa ja osakkeenomistajille annettavissa tiedoissa.

Pykilidn 2 momentissa ehdotetaan sddnnosté siirtosuunnitelman muuttamattomuudesta. Siirto-
suunnitelma on hyvaksyttdvd muuttamattomana. Muussa tapauksessa kotipaikan siirto raukeaa.
Koska ehdotuksessa velkojiensuojamenettely alkaa jo ennen yhtiokokouskésittelya, velkojien
tulee voida luottaa siihen, ettd kotipaikan siirto toteutuu suunnitelman mukaisesti. Muutokset
siirtosuunnitelman keskeisiin ehtoihin voivat vaarantaa passiiviseksi jéttdytyneen osakkeen-
omistajan aseman. Siirtosuunnitelman hylkéavi pddtos tai muusta syystd johtuva kotipaikan
siirron raukeaminen, esimerkiksi sdfidetyn méérdajan ylittdmisen vuoksi, on viipymaétti ilmoi-
tettava rekisteroitivéksi.

Pykélé on kansallinen.
Pykilé vastaa sisdlloltddn osakeyhtidlain 16 luvun 12 §:4d ja 17 luvun 12 §:44.

Osakkeiden sekd optio-oikeuksien ja muiden osakkeisiin oikeuttavien erityisten oikeuksien lu-
nastaminen

18 §. Lunastusmenettely. Pykilédssi ehdotetaan sddnnoksid suomalaisen siirtyvin yhtion osak-
keenomistajien seké optio-oikeuksien ja muiden osakkeisiin oikeuttavien erityisten oikeuksien
haltijoiden lunastusvaatimuksesta ja sen esittdimisen ajankohdasta, valimiesmenettelysta ja lu-
nastushinnan maarittdmisestd. Sdanndksid ei sovelleta ulkomaisen siirtyvan yhtion osakkeen-
omistajaan siindkain tapauksessa, ettd kotipaikan siirto rekisterdiddédn Suomessa.

Menettelyssé on asiallisesti kysymys osakkeenomistajan seké optio-oikeuksien tai muiden eri-
tyisten oikeuksien haltijoiden oikeudesta vaatia rahaa siirtyvén yhtion arvopapereiden tai muun
omaisuuden sijaan sekd rahamairian maarittimisestd valimiesmenettelyssa. Kéytdnndssa lunas-
taminen tapahtuu asianmukaista rahavastiketta vastaan.

Pykélén 1 momentin mukaan siirtyvan yhtion osakkeenomistaja voi kotipaikan siirrosta paatta-
véssd yhtiokokouksessa vaatia osakkeidensa lunastamista ennen padtoksentekoa. Yhtiokokouk-
sessa on varmistettava, etti kaikilla kokouksessa olevilla osakkeenomistajilla on mahdollisuus
esittdd lunastusvaatimus. Ehdotuksen mukaan siirtyvan yhtion tulee ilmoittaa sdhkdinen osoite
lunastusvaatimuksen séhkoistd vastaanottamista varten, jonka osalta viitataan edelld 16 luvun
13 §:nja 17 luvun 13 §:n sddnndskohtaisissa perusteluissa esitettyyn.

Oikeus vaatia lunastusta koskee vain sellaisia kotipaikan siirtoa vastustavan osakkeenomistajan
osakkeita, jotka on ilmoitettu merkittdviksi osakasluetteloon kotipaikan siirrosta paittivaan yh-
tiokokoukseen tai sitd koskevaan viimeiseen ilmoittautumispdivaan mennessi. Jos siirtyvén yh-
tion osakkeet ovat arvo-osuusjarjestelmédssa, lunastettavaksi vaaditut osakkeet on oltava kirjat-
tuina lunastusta vaativan osakkeenomistajan arvo-osuustilille 5 luvun 6 a §:sséd tarkoitettuun
méadrdpdivain mennessi. Nédin voidaan estdd yhtdiltd lunastusoikeuden varaamista koskevien
sdanndsten kiertdminen esittimilld lunastusvaatimuksia vasta tulevaisuudessa hankittavien
osakkeiden osalta. Toisaalta kotipaikan siirrosta péittédva yhtiokokous voi arvioida, miten lu-
nastusvaatimukset vaikuttavat kotipaikan siirron toteuttamisedellytyksiin.
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Lunastusvaatimuksen esittdmisen lisdksi osakkeenomistajan on &énestettdva siirtopditosti vas-
taan. Sdidnndksestd johtuu, ettd osakkeenomistajan vaatiessa lunastusta kotipaikan siirrosta on
yleensd ddnestettdvd. Liséksi on otettava huomioon, ettd vastaan dénestdminen on merkittdva
osakeyhtidlain 5 luvun 23 §:n 3 momentissa tarkoitettuun poytékirjaan.

Sadnnoksessa ei ehdoteta, ettid lunastusoikeus annettaisiin muille kuin lunastusta vaatineille ja
vastaan ddnesténeille osakkeenomistajille. Siten esimerkiksi osakkeenomistajan ilmaisemaa ai-
komusta vastustaa suunnitelmaa ja sen kirjaamista sindnsa ei katsota kielteisen dénen asianmu-
kaiseksi poytakirjamerkinnéksi (vrt. muutosdirektiivilld lisdtyn 86 i artiklan 1 kohdan toinen ja
kolmas alakohta).

Pykélén 2 momentissa ehdotetaan sddnndksid menettelystd, jota noudattaen optio-oikeuksien ja
muiden osakkeisiin oikeuttavien erityisten oikeuksien haltija, jolla on oikeus vaatia lunasta-
mista, voi esittdd lunastamisvaatimuksensa. Vaatimus on esitettidvi yhtiokokouksessa tai esitta-
malla todisteellisesti sitd koskeva vaatimus siirtyvélle yhtidlle ennen yhtidkokousta. Siirtyvin
yhtion tulee ilmoittaa sdhkdinen osoite kyseisen vaatimuksen séhkoisté vastaanottamista varten.
Jos vaatimuksia on esitetty ennen yhtiokokousta, yhtiokokoukselle on ilmoitettava, kuinka mo-
nen oikeuden osalta vaatimuksia on esitetty.

Pykélén 1 ja 2 momentilla pannaan taytdnt6on muutosdirektiivilld lisdtyn 86 i artiklan 1 kohdan
ensimmadinen alakohta ja 2 kohta.

Osakkeiden seki optio-oikeuksien ja muiden erityisten oikeuksien lunastamisesta voidaan sopia
siirtyvan yhtion ja asianomaisten arvopaperien haltijoiden kesken. Jos sopimukseen ei padsta,
lunastamiseen liittyvét riidat on ratkaistava valimiesmenettelyssa. Jos osakkeenomistaja taikka
optio-oikeuden tai muun erityisen oikeuden haltija edelleen katsoo, ettd yhtion tarjoamaa lunas-
tushintaa ei ole asetettu asianmukaisesti, lunastusta vaativa voi esittdd vilimiesmenettelyssa ké-
sityksensé ja vaatimuksensa asianmukaisesta korvauksesta. Pykéldn 3 momentissa ehdotetaan
saannoksid lunastusvaatimusten késittelystd vilimiesmenettelyssd sekd mairdajasta lunastus-
hintaa eli muutosdirektiivissd tarkoitettua yliméadrdistd rahavastiketta koskevan vaatimuksen
esittdmiselle. Ehdotuksen mukaan lunastusasiaa kisittelevét valimiehet voivat padttaa, ettd usei-
den osakkeenomistajien tai optio-oikeuksien tai muiden erityisten oikeuksien haltijoiden vireille
panemat asiat késitelldén samassa menettelyssé, jos ne johtuvat olennaisesti samasta perus-
teesta. Ehdotuksen mukaan vaatimusten katsotaan johtuvan olennaisesti samasta perusteesta,
jos vastaajana on sama taho ja menettelyt koskevat samaa kotipaikan siirtoa. Muiltakin osin
lunastusmenettely on sama kuin rajat ylittdvan sulautumisen ja jakautumisen osalta.

Lunastusmenettelyn vireillepanon jilkeen lunastusta vaatineella osakkeenomistajalla taikka op-
tio-oikeuden tai muun osakkeeseen oikeuttavan erityisen oikeuden haltijalla on oikeus vain lu-
nastushintaan. Jos kuitenkin todetaan, ettei oikeutta lunastukseen ole, hdnelld on oikeus siirty-
neen yhtidon osakkeisiin tai muihin erityisiin oikeuksiin siirtosuunnitelman mukaisesti. Jos ko-
tipaikan siirto raukeaa ennen sen tdytantoonpanon rekisterdintid, myos osakkeiden ja muiden
erityisten oikeuksien lunastaminen raukeaa. Télloin mahdollisesti jo maksettu lunastushinta on
palautettava.

Lisdksi on huomattava, ettd l1dht6valtion lainsdddéntdd sovelletaan pykalédssi tarkoitettuihin oi-
keuksiin. Lahtovaltion tuomioistuimilla, Suomessa vilimiesmenettelylld, on yksinomainen toi-
mivalta ratkaista suomalaisen siirtyvédn yhtion ja sen osakkeenomistajien tai muiden erityisten
oikeuksien haltijoiden oikeuksiin liittyvié kiistoja.

Pykilin 3 momentilla pannaan tdytintdon muutosdirektiivilld lisdtyn 86 i artiklan 4 ja 5 kohta.
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Pykélén 3 momentissa ehdotetaan nimenomaista mainintaa siitd, ettd lunastusmenettelyn vireil-
laolo ei kuitenkaan esté kotipaikan siirron rekisterdintid. Saannos on johdonmukainen rajat ylit-
tdvid sulautumisia ja jakautumisia koskevien sddnndsten kanssa. Sdénnds on kansallinen.

Pykélén 4 momentissa ehdotetaan sddnnoksid lunastushinnan mairittdmisestd kdyvén arvon pe-
riaatteen mukaisesti. Kdypa arvo médritetdan siirtopaétostd edeltdvin ajankohdan mukaan. Jos
kotipaikan siirtoa koskeva menettely on alentanut osakkeen tai oikeuden kéypaa arvoa, téllaista
alentavaa vaikutusta ei oteta huomioon lunastushintaa méairitettdessd. Lunastushinnalle makset-
tava korko alkaa kertyé heti siirtopddtoksen jélkeen.

Pykaila vastaa sisdlloltdén osakeyhtidlain 16 luvun 13 §:n 1—4 momenttia sekd 17 luvun 13 §:n
1—4 momenttia.

19 §. Lunastushinnan maksaminen. Pykaldssd ehdotetaan nimenomaisia sdénndksid lunastus-
hinnan eri osien maksamisesta.

Pykilan 1 momentin mukaan siirtosuunnitelmassa tarjottu lunastushinta on maksettava viimeis-
tddn kahden kuukauden kuluessa kotipaikan siirron voimaantulosta. Tarjottu lunastushinta mak-
setaan niille suomalaisen siirtyvédn yhtion osakkeenomistajille taikka optio-oikeuksien tai mui-
den erityisten oikeuksien haltijoille, jotka ovat hyviksyneet tarjotun lunastushinnan. Méériai-
kaa ei sovelleta, jos lunastushinta vahvistetaan 18 §:ssé tarkoitetussa vilimiesmenettelyssi. Va-
litystuomiossa vahvistettu lunastushinta erdéntyy jatkossakin maksettavaksi 19 §:n 2 momen-
tissa sdddettynd ajankohtana.

Taltd osin sddnnokselld pannaan tdytdntoon muutosdirektiivilla lisityn 86 i artiklan 3 kohta.

Pykéldn 1 momentissa sallitaan, ettd siirtosuunnitelmassa voidaan kuitenkin maarétd sdddettya
aikaisemmasta ajankohdasta, tai maksamista koskevasta erdpdivéstd voidaan sopia osapuolten
kesken lain pakottavan sadnnoksen puitteissa. Taltd osin sddnnds on kansallinen.

Momentti vastaa maksamista koskevien sddnnosten osalta sisélldltddn ehdotettua osakeyhtidlain
16 luvun 24 §:n 4 momenttia sekd ja ehdotettua 17 luvun 23 §:n 4 momenttia lukuun ottamatta
sité, ettd kotipaikan siirtoa koskevat sddnnokset koskevat ainoastaan siirtyvéé yhtiota.

Pykilan 2 momentin mukaan Véilimiesmenettelysséi annettu tuomio sitoo siirtyvéd yhti6té ja
siirtynytta yhtlota Tuomio sitoo my0s vain lunastusta vaatineita osakkeenomlstajla tai optio-
oikeuksien tai muiden erityisten oikeuksien haltijoita. Voimassa olevan lain periaatteita vastaa-
valla tavalla lunastushinta on kokonaisuudessaan maksettava kuukauden kuluttua tuomion lain-
voimaiseksi tulemisesta, ei kuitenkaan ennen kotipaikan siirron tiytdntdonpanon rekisterdi-
mistd. Lunastushinta voidaan tallettaa siten kuin 18 luvun 11 §:n 2 ja 3 momentissa sdddetddn,
jos lunastettavaksi vaadituista osakkeista tai optio-oikeuksista on annettu osakekirjat tai optio-
todistukset. Mitéd osakekirjasta sdddetddn, sovelletaan télloin vastaavasti optiotodistukseen.
Sama koskee mahdollisesti muista osakkeisiin oikeutetuista erityisistd oikeuksista annettuja
vastaavia todistuksia. Nimenomaisesti ehdotetaan séddettiviksi, ettd lunastushinnan maksami-
sesta vastaa siirtynyt yhtio. Momentti on kansallinen.

Sadnnos vastaa sisdlloltddn osakeyhtidlain 16 luvun 13 §:n 5 ja 6 momenttia sekd 17 luvun 13
§:n 5 ja 6 momenttia.
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Kotipaikan siirron tdytintoonpano ja oikeusvaikutukset

20 §. Suomeen rekisterditdvdn kotipaikan siirron tdytdntoénpano. Pykaldssd ehdotetaan sidddet-
tavaksi ulkomaisen siirtyvan yhtion Suomeen suuntautuvan kotipaikan siirron tdytintoonpa-
noon liittyvéstd menettelysti, edellytyksisti ja rekisterimerkinndistd. Lopputuloksena siirtynyt
yhti6 on tarkoitus rekisterdidd Suomeen.

Pykéldn 1 momentissa ehdotetaan sdddettdviksi ulkomaisen siirtyvin yhtion velvollisuudesta
toimittaa rekisteriviranomaiselle tiytdntoonpanoilmoitus sekd ilmoitukseen liitettdvista asiakir-
joista. Taytantdonpanoilmoitus asiakirjoineen tulee voida tehdd kokonaan sdhkdisesti ilman,
ettd ilmoituksen tekijin tarvitsee kdydd henkilokohtaisesti rekisteriviranomaisen luona (muu-
tosdirektiivillé lisatty 86 o artiklan 3 kohta).

Ulkomaisen siirtyvéin yhtion on ilmoitettava kotipaikan siirto rekisteriviranomaisen rekisterdi-
taviksi kuuden kuukauden kuluessa siitd, kun ulkomainen siirtyvé yhti6 on tehnyt siirtopaatok-
sen ja saanut 1dhtovaltion toimivaltaisen viranomaisen kotipaikan siirtoa edeltdvin todistuksen.
Kuuden kuukauden méirdaika alkaa kulua siitd, kun viimeinen néistd edellytyksistd tayttyy.
Mairdaika koskee ainoastaan taytdntoonpanoilmoituksen tekemisti, ja se on perusteltu rekiste-
rikdytdnnon tarpeiden vuoksi. Ehdotonta kotipaikan siirron tdytintoonpanon takarajaa ei ehdo-
teta, koska tdytintoonpanon rekisterdinti saattaa viivistyéd esimerkiksi velkojan vastustuksesta
tai muusta velkojaa suojaavasta menettelystd johtuvan lykkdyksen vuoksi. Kotipaikan siirron
taytdntoonpanon rekisterdinnissd on kuitenkin otettava huomioon suunniteltu rekisterdin-
tiajankohta, jollei sithen ole estett.

Rekisteriviranomaisen on hyvéksyttivd ulkomaisen toimivaltaisen viranomaisen antama koti-
paikan siirtoa edeltdvé lupa tai todistus sitovana todistuksena sovellettavien kotipaikan siirtoa
edeltdvien menettelyjen ja muodollisuuksien saattamisesta paitokseen asianmukaisella tavalla
lahtovaltiossa. Suomen ollessa kohdevaltiona rekisteriviranomainen valvoo Suomen lainsié-
ddnndn noudattamista, erityisesti yhtididen perustamista, rekisterdintid ja tarvittaessa henkilos-
ton osallistumista koskevien jéarjestelyiden hoitamista kansallisen lainsdédédnnon ja EU-lainséé-
dédnnén mukaisesti (muutosdirektiivilld lisdtty 86 o artiklan 1 ja 5 kohta). Momentin nojalla
toimitettavat asiakirjat luovat rekisteriviranomaiselle edellytykset osaltaan panna tiytant66n ko-
tipaikan siirto Suomessa. Huomioon on otettava my0s kaupparekisterilain 2 §:n 1 momentti,
jonka mukaan ennen elinkeinotoiminnan aloittamista tehdaén rekisteriviranomaiselle rekisteriin
merkitsemistd varten ilmoitus, joka sisdltdd elinkeinonharjoittajaa ja timén elinkeinotoimintaa
koskevat perustiedot (perusilmoitus). Myds kotipaikan siirtdmisestd Suomeen tehddén perusil-
moitus. Jotta rekisterdinti voidaan tehdd Suomeen suuntautuvan kotipaikan siirron yhteydessi,
edellytetdin perusilmoituksen tekemisti. Taltd osin vaatimus on kansallinen.

Taytantoonpanoilmoitukseen on momentin 1 kohdan nojalla liitettdva siirtyvan yhtion hallituk-
sen jésenten ja toimitusjohtajan vakuutus osakeyhti6lain noudattamisesta kotipaikan siirrossa.
Tallainen vakuutus kattaa muun muassa 28 §:n 2 momentin sdénnoksen, jonka mukaan siirtyvin
yhtidn varoja ja velkoja ei saa merkité siirtyneen yhtion taseeseen korkeammasta arvosta kuin
miké niiden taloudellinen arvo on siirtyneelle yhtiolle.

Télta osin sddnnokselld pannaan osaltaan tdytantoon muutosdirektiivilld lisityn 86 o artiklan 1
kohta.

Momentin 2 kohdan mukaan ulkomaisen siirtyvén yhtion tdytdntdonpanoilmoitukseen on liitet-

tdva siirtopddtoksen lisdksi tiedot siirtosuunnitelmasta, jonka perusteella siirtopdétds on tehty.
Téaytdntoonpanoa koskevaan ilmoitukseen ei tarvitse liittéé siirtosuunnitelmaa, jos siirtopaétos
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on tehty muuttamattoman ja aikaisemmassa vaiheessa rekisteriviranomaiselle toimitetun ja tar-
kastetun siirtosuunnitelman nojalla. Taytdntdonpanoilmoituksessa annettavissa tiedoissa on yk-
siloitava siirtosuunnitelma siten, ettd se on rekisteriviranomaisen ja kolmannen osapuolen 16y-
dettivissd vaikeuksitta, esimerkiksi asiakirjan paivayksen, viitteen tai muun vastaavan tunnuk-
sen ja suunnitelman rekisterdintipdivamadréin perusteella.

Suomalaisen siirtyvin yhtion siirtosuunnitelma on rekisterdity ja julkisesti saatavilla jo menet-
telyn aikaisemmassa vaiheessa ja se on hyviksyttdva luvun 17 §:n 2 momentin mukaan muut-
tamattomana. Ulkomaisen siirtyvén yhtion osalta tilanne ei ole vélttdmattd ndin yksiselitteinen.
Kun ulkomainen yhtid siirtyy Suomeen ja taytdntdonpano rekisterdiddan tdélla, niin tilanne voi
olla se, ettd Suomeen ei ole vilttdmattd aiemmin toimitettu siirtosuunnitelmaa, koska siirtosuun-
nitelma rekisterdiddén 1dhtovaltiossa. Télloin ulkomaisen siirtyvan yhtion yhtickokouksen hy-
viaksymd siirtosuunnitelma on toimitettava rekisteriviranomaiselle (muutosdirektiivilld lisitty
86 o artiklan 3 kohta). Toisaalta, jos siirtosuunnitelma on toimitettu aikaisemmin mutta siirto-
paitos poikkeaa julkistetusta siirtosuunnitelmasta, muutettu suunnitelma on sdéinndksen nojalla
ilmoitettava rekisteroitdvaksi viimeistddn tdytdntoonpanoa koskevan ilmoituksen yhteydessa
(vrt. eurooppayhtion kotipaikan siirron osalta: HE 55/2004 vp, s. 25).

Nimenomainen sdénnds siirtosuunnitelman hyvéksymistd koskevien péaétdsasiakirjojen toimit-
tamisesta rekisteriviranomaiselle helpottaa kotipaikan siirtoa koskevan ilmoituksen tekemisté
ja rekister6innin edellytysten toteamista.

Momentin 2 kohdalla pannaan tiytdnto6n muutosdirektiivilla lisétyn 86 o artiklan 2 kohta.

Pykélé vastaa sisdlloltddn osakeyhtidlain 16 luvun 14 §:n 1 momentin 1 ja 4 kohtaa ja 17 luvun
14 §:n 1 momentin 1 ja 4 kohtaa.

Pykéldn 2 momentissa sdddetddn rekisterdinnin edellytyksista silloin, kun kotipaikan siirto re-
kister6idddn Suomessa. Momentissa ehdotetaan, ettd kotipaikan siirron rekisteréinnin edelly-
tyksend on, ettd ulkomainen siirtyva yhtio hyviksyy 18 §:ssé tarkoitetun lunastusoikeuden, hen-
kiloston edustamista koskevat sdénndt on mééritelty Suomen lain mukaisesti ja rekisteriviran-
omaiselle toimitetaan ulkomaisen ldhtovaltion toimivaltaisen viranomaisen antama ennakolli-
nen lupa tai todistus kaikkien tarvittavien toimenpiteiden suorittamisesta lihtdvaltiossa.

Taytantoonpanon rekisterdinnin yhteydessd Suomen rekisteriviranomainen tutkii perustettavan
siirtyneen yhtion muodostamisen lainmukaisuuden, mukaan lukien tiytdntoonpanoilmoituksen
ja siithen liitettdvat asiakirjat. Ennen taytintoonpanon rekisterdintid on myos selvitettiva, etti
sddnneltyd elinkeinoa harjoittava yhtio tayttié elinkeinolainsdddantoon perustuvat vaatimukset.
Tallaisten valvonnasta Suomessa vastaavat erityisviranomaiset, kuten Finanssivalvonta. Henki-
16stoedustusta koskevan sopimuksen lainmukaisuuden rekisteriviranomainen selvittda ensisi-
jaisesti sille toimitettavien asiakirjojen perusteella. Hakija vastaa rekisterdinnin edellytyksena
olevan sopimuksen lainmukaisuudesta samalla tavalla kuin muistakin rekisteriviranomaiselle
annettavista tiedoista ja asiakirjoista. Rekisteriviranomaiselta ei yleensd voida edellyttdi, ettd se
erityisesti selvittdisi sopimuksen lainmukaisuutta, koska viranomainen ei yleensa voi arvioida
edes sitd, ettd oikeat tahot ovat tehneet sopimuksen.

Jos henkiloston edustamisesta on sovittu henkilostoedustusdirektiivin mukaisesti, rekisterivi-
ranomaisen tehtdvana on todeta, ettd sopimus on tehty ja ettd sopimuksessa mainitaan seikoista,
joista patevissd sopimuksessa on direktiivin mukaan sovittava. Jos henkilostdedustuksesta ei
sovita, hakijan on toimitettava rekisteriviranomaiselle selvitys siitd, etté erityinen neuvottelu-
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ryhmé on péittinyt neuvottelujen aloittamatta jattdmisesta tai keskeyttdmisestd taikka ettd hen-
kilostoedustusdirektiiviin perustuva erityisen neuvotteluryhmén perustamista koskeva kuuden
kuukauden méérdaika on pééttynyt ja ettd neuvotteluja ei ole péétetty jatkaa.

Jos henkilostoedustuksesta ei ole sovittu, siirtyneen yhtion hallituksen ja hallintoneuvoston ja-
senet rekister6idddn yhtion ilmoituksen perusteella vastaavalla tavalla kuin perustettavan osa-
keyhtion toimielinten jésenet rekisterdidaén.

Jos henkildston mielestd sen edustamista koskeva sopimus tai muu osallistumisjérjestely ei ole
henkilostoedustusdirektiiviin perustuvan lainsddddnnon mukainen, henkildsto voi kiyttad ylei-
sid ja tyolainsdddantoon perustuvia oikeussuojakeinoja. Tapauksesta riippuen henkildsto tai sitd
edustava jdrjestd voi esimerkiksi nostaa vahvistuskanteen asiantilan toteamiseksi (vrt. HE
103/2007 vp, s. 54).

Pykélén 3 momentin nojalla rekisteriviranomaisen on viipymatta viran puolesta merkittiva suo-
malainen siirtynyt yhtid rekisteriin, jos kaikki 2 momentissa tarkoitetut asiaankuuluvat ehdot ja
muodollisuudet, jotka ovat rekisterdinnin edellytyksiné, on Suomessa asianmukaisesti saatettu
paétokseen. Rekisteriviranomainen ei saa hyviksyé kotipaikan siirtoa ilman ulkomaisen toimi-
valtaisen viranomaisen antamaa kotipaikan siirtoa edeltidvai lupaa tai todistusta.

Taltd osin sddnndkselld pannaan taytintoon muutosdirektiivilla lisdtyn 86 o artiklan 4 ja 5 kohta.

Pykildn 3 momentissa ehdotetaan sdddettdaviksi lisdksi, ettd rekisteriviranomaisen on viipy-
mattd viran puolesta ilmoitettava rekistereiden yhteenliittdmisjérjestelméan kautta kotipaikan
siirron rekisterdinnisté ja voimaantulosta sille ulkomaiselle rekisteriviranomaiselle, jonka pité-
maén rekisteriin ulkomainen siirtyva yhti6é on rekisterdity.

Télté osin sddnndkselld pannaan osaltaan tdytintoon muutosdirektiivillé lisdtyn 86 p artiklan 3
kohta.

21 §. Toiseen valtioon rekisterditdvin kotipaikan siirron tdytintoonpano. Pykéldssi ehdotetaan
sdddettidviksi suomalaisen siirtyvin yhtion ulkomaille suuntautuvan kotipaikan siirron tiytan-
toonpanoon liittyvastd menettelysti ja edellytyksisti. Lopputuloksena siirtynyt yhti6 on tarkoi-
tus rekisterdidd muuhun ETA-valtioon kuin Suomeen. Kun pykélén sdédnnokset tulevat sovel-
lettaviksi, niitd sovelletaan suomalaiseen siirtyvadn yhtioon.

Pykéldn 1 momentissa sdddetddn kotipaikan siirtoon liittyvistd lupamenettelystd. Lupamenet-
tely on tarpeen, koska muutoin tietyt siirtyvén yhtion osakkeenomistajien ja muiden sijoittajien
suojaan liittyvit vaatimukset selvitettdisiin vasta tdytintdonpanoa koskevassa ilmoituksessa,
joka kotipaikan siirron yhteydessa tehddén ulkomaisen siirtyneen yhtion kohdevaltiossa.

Pykéldn 1 momentin mukaan suomalaisen siirtyvidn yhtion on haettava rekisteriviranomaiselta
lupa kotipaikan siirron tdytintddnpanoon kuuden kuukauden kuluessa siirtopaatoksesté tai ko-
tipaikan siirto raukeaa. Momentissa ehdotetaan sddnnoksid hakemukseen liitettavistd asiakir-
joista. Muutosdirektiivissé edellytettyjen asiakirjojen mukaisesti ehdotetussa sddnndksessd mai-
nitaan tiedot siirtosuunnitelmasta, hallituksen selvityksestd osakkeenomistajille ja tyonteki-
joille, tilintarkastajan tai muun riippumattoman asiantuntijan lausunnosta sekéd osakkeenomis-
tajien, velkojien tai tyontekijoiden mahdolliset huomautukset siirtosuunnitelmasta ja siirtopaé-
tos. Lisdksi kansallisina vaatimuksina hakemukseen on liitettdvd suomalaisen osakeyhtion hal-
lituksen jésenten ja toimitusjohtajan vakuutus siitd, ettd kotipaikan siirrossa on noudatettu timén
lain sdénnoksid, hallituksen jésenen tai toimitusjohtajan todistus 12 §:ssé tarkoitettujen ilmoi-
tusten lahettdmisestd sekd mahdollinen ilmoitus siitd, ettd on pantu vireille 18 §:n mukainen
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lunastusmenettely tai kodifioidun yhtiddirektiivin 86 1 artiklan 3 ja 4 kohdassa tarkoitettu me-
nettely.

Osa sdidnnoksessd mainituista asiakirjoista tai tiedoista, kuten siirtosuunnitelma, on toimitettu
rekisteriviranomaiselle jo siirtomenettelyn aikaisemmassa vaiheessa. Téll6in on riittdvad antaa
yksiloity tieto aikaisemmin toimitetuista asiakirjoista tai tiedoista siten, etti rekisteriviranomai-
sella ja kolmannella osapuolella on mahdollisuus 16yta4 asiakirjat tai tiedot vaikeuksitta.

Hakemus asiakirjoineen tulee voida tehdd kokonaan séhkoisesti ilman, ettd hakijan tarvitsee
kéyda henkilokohtaisesti rekisteriviranomaisen luona (muutosdirektiivilld lisdtyn 86 m artiklan
4 kohta).

Momentilla pannaan téytintoon muutosdirektiivilld lisdtyn 86 m artiklan 2, 4 ja 5 kohta sekd
osaltaan 6 kohta.

Pykélén 2 momentissa ehdotetaan sdddettaviksi luvan antamisen edellytyksistd 27 §:ssd sddde-
tylld tavalla sulautumista ja jakautumista vastaavasti seka viittaussddnnos 22 §:44n, jonka mu-
kaisesti luvan edellytyksend on, ettd suomalaisen siirtyvan yhtion taytdntdonpanoa koskeva ha-
kemus hyvéksytidn ennakollisessa valvonnassa. Viitatussa pykdldssé sdddetdan nimenomaisesti
erdistd keskeisisté perusteista, joiden ollessa kisillé rekisteriviranomainen ei voi myontii koti-
paikan siirtoa koskevaa todistusta. Muutoin rekisteriviranomaisen suorittamaan ennakolliseen
valvontaan liittyvistd menettelysdannoksisti sdddetddn tarkemmin ehdotetussa 22—26 §:ssé.

Samalla tavoin kuin yhtion ja rekisteriviranomaisen muut jarjestelyéd koskevat toimenpiteet, re-
kisteriviranomaisen lupaa koskeva paitos on rekisterditdva riippumatta siitd, onko paatés myon-
teinen vai kielteinen.

Ehdotettu 2 momentti vastaa ehdotettua osakeyhtidlain 16 luvun 26 §:n 2 momenttia ja 17 luvun
25 §:n 2 momenttia.

Taltd osin sddnnokselld pannaan taytintoon muutosdirektiivilld lisdtyn 86 m artiklan 7 kohdan
ajab alakohta.

Pykéldn 3 momentissa ehdotetaan sddnndsta yrityskiinnityksen kuolettamisesta tai sen siirtdmi-
sestd Suomessa perustettavan sivuliikkeen vastattavaksi. TaytdntGonpanoa koskevan luvan
myOntdmisen yhteydessa selvitetddn suomalaisen siirtyvan yhtion osalta se, miten yrityskiinni-
tykset jarjestetddn, koska tdytdntdonpano ilmoitetaan rekisterditédviksi toisessa valtiossa. Jos
suomalaisen siirtyvin yhtion omaisuuteen on voimassa yrityskiinnitys ja siirtynyt yhtié rekiste-
roidddn toiseen valtioon, rekisteriviranomaiselle on toimitettava kiinnityksen kohteena olevan
yhtién ja kiinnityksen haltijoiden sopimus kiinnitysten siirtdimisesté tai hakemus kiinnitysten
kuolettamisesta, ennen kuin rekisteriviranomainen voi antaa tiytantdonpanoluvan sekd 4 mo-
mentissa tarkoitetun todistuksen.

Luvan antamisen edellytyksend on, ettd kaikki panttivelkakirjat on toimitettu rekisteriviran-
omaiselle ja ettd kiinnitykset on kuoletettu tai kiinnitysten siirtdmistd koskeva hakemus on sen
siséltdinen, ettd rekisteriviranomainen voi viimeistdan kohdevaltion toimivaltaisen viranomai-
sen rekisterdinti-ilmoituksen saatuaan siirtda kiinnityksen yrityskiinnityslain 10 §:n 3 momentin
mukaisesti perustettavan sivuliikkeen vastattavaksi.

Kiinnitysten jarjestdmisesté voidaan sopia esimerkiksi siten, ettd kiinnitykset kohdistuvat yri-
tyskiinnityslaissa sallitulla tavalla kaupparekisteriin merkittdvén ulkomaille siirtyneen yhtion
suomalaisen sivuliikkeen omaisuuteen, yrityskiinnitys kuoletetaan kokonaan tai ettd yhtio ja
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vakuusvelkoja sopivat muusta velkojan saatavaa turvaavasta jarjestelystd. Kdytannossa kiinni-
tysten siirtdminen Suomeen rekisteroitiville sivuliikkeelle edellyttinee yleensi, ettd sivuliik-
keen perusilmoitus tehdddn ennen taytdntdonpanoluvan myontimisté siten, ettd sivuliike voi-
daan rekisterdidd, kun rekisteriviranomainen on saanut tiedon ulkomaisen siirtyneen yhtion re-
kisterdimisestd toisessa valtiossa.

Pykélén 4 momentissa ehdotetaan sdinnoksia rekisteriviranomaisen todistuksen antamisesta ko-
tipaikan siirrolle. Todistus voidaan antaa sen jédlkeen, kun kotipaikan siirron edellytykset on
selvitetty 2 momentissa tarkoitetussa lupamenettelyssd lainvoimaisella pdédtokselld. Rekisteri-
viranomaisen antamassa todistuksessa vahvistetaan, ettd suomalainen siirtyva yhti6 on suoritta-
nut kaikki toimenpiteet ja tayttinyt kaikki muodollisuudet, jotka laissa edellytetién kotipaikan
siirron taytdntoon panemiseksi. Rekisteriviranomainen merkitsee todistukseen myds 18 §:n mu-
kaisen lunastusmenettelyn vireilldolon, kun siitd on ilmoitettu rekisteriviranomaiselle 1 momen-
tin mukaisesti.

Talta osin sddnndksilld pannaan osaltaan taytantoon muutosdirektiivill lisdtyn 86 m artiklan 1
kohta.

Pykélén 4 momentin nojalla rekisteriviranomaisen on annettava lupa siirtyvén yhtion kotipaikan
siirrolle siind tapauksessa, ettd kaikki vaaditut edellytykset tiytetddn ja kaikki toimenpiteet on
tehty ja muodollisuudet on saatettu padtdksen. Pykéldn 2 momentin nojalla rekisteriviranomai-
sen paatds on rekisterditédva viran puolesta.

Jos rekisteriviranomainen sitd vastoin katsoo, ettd kaikkia vaadittuja edellytyksié ei ole taytetty
tai kaikkia tarvittavia toimenpiteité ei ole tehty ja muodollisuuksia ei ole saatettu paatokseen,
rekisteriviranomainen ei saa myontéa kotipaikan siirtoa edeltdvaa lupaa. Rekisteriviranomaisen
on tehtéva perusteltu pditos ja ilmoitettava siitd hakijalle.

Rekisteriviranomainen ei saa myontda lupaa kotipaikan siirrolle myoskddn siind tapauksessa,
ettd Suomen lain mukaisessa menettelyssa madritetddn, etti kotipaikan siirto toteutetaan vaarin-
kéytto- tai petostarkoituksessa, jonka seurauksena tai tarkoituksena on Euroopan unionin oikeu-
den tai kansallisen lainsddddannon vélttdminen tai kiertiminen, taikka muuten rikollisessa tar-
koituksessa.

Talta osin sddnnoksilld pannaan osaltaan tdytantoon muutosdirektiivilld lisatyn 86 m artiklan 7
kohdan a ja b alakohta seké 8 kohta.

Pykélén 4 momentissa ehdotetaan lisdksi sddnnoksié rekisteriviranomaisen luvan asettamisesta
saataville ja toimittamisesta maksutta muille toimivaltaisille viranomaisille rekistereiden yh-
teenliittdmisjarjestelméin kautta.

Talta osin sddnnoksilld pannaan tdytantoon muutosdirektiivilld lisityn 86 n artikla.

Pykéldn 4 momentissa sdddetddn myos todistuksen voimassaolosta. Todistus on toimitettava
kuuden kuukauden kuluessa sen antamisesta kohdevaltion toimivaltaiselle viranomaiselle,

jonka lainsdddéntoa sovelletaan ulkomaiseen siirtyneeseen yhtioon. Muutoin todistus raukeaa.

Talta osin sdannos on kansallinen.
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Pykélén 5 momentin mukaan rekisteriviranomaisen tulee poistaa suomalainen siirtyvé yhtio re-
kisteristd heti, kun rekisteriviranomainen on vastaanottanut ulkomaisen toimivaltaisen viran-
omaisen tai rekisterin antaman ilmoituksen ulkomaisen siirtyneen yhtioén rekisterdimisesté ja
kotipaikan siirron voimaantulosta.

Télté osin sddnndkselld pannaan osaltaan tdytantoon muutosdirektiivillé lisityn 86 p artiklan 3
kohta.

22 §. Ennakollinen valvonta ja rekisteriviranomaisen velvollisuus olla antamatta lupaa kotipai-
kan siirtoon toiseen valtioon. Pykéla vastaa sisélloltdén osakeyhti6lain ehdotettua 16 luvun 26
a §:44 ja ehdotettua 17 luvun 25 a §:44.

Pykilélla pannaan tiytdntoon muutosdirektiivillé lisdtyn 86 m artiklan 6 kohta, osaltaan 7 koh-
dan johdantolause, 7 kohdan b alakohta, 8 kohta ja 9 kohta.

23 §. Rekisteriviranomaisen suorittaman ennakollisen valvonnan mddrdajat. Pykila vastaa si-
sélloltdadn osakeyhtiolain ehdotettua 16 luvun 26 b §:44 ja ehdotettua 17 luvun 25 b §:44.

Pykilélla pannaan taytintoon muutosdirektiivilld lisdtyn 86 m artiklan 7 kohdan johdantolause,
10 kohta ja 11 kohta.

24 §. Rekisteriviranomaisen oikeus saada tietoja viranomaisilta sekd oikeus pyytdd niiltd muita
vdlttamdttomid tietoja. Pykala vastaa sisdlloltddn osakeyhtidlain ehdotettua 16 luvun 26 ¢ §:44
ja ehdotettua 17 luvun 25 ¢ §:44.

Pykilélla pannaan osaltaan tdytint6on muutosdirektiivilld lisdtyn 86 m artiklan 12 kohta.

25 §. Rekisteriviranomaisen oikeus kdyttdd apuna tilintarkastajaa tai muuta ulkopuolista riip-
pumatonta asiantuntijaa. Pykala vastaa sisdlloltddn osakeyhtidlain ehdotettua 16 luvun 26 d
§:44 ja ehdotettua 17 luvun 25 d §:44.

Pykilélla pannaan osaltaan tdytdnt66n muutosdirektiivilld lisdtyn 86 m artiklan 12 kohta.

26 §. Tietojen saaminen siirtyviltd yhtioltd, tilintarkastajalta ja ulkopuolisilta asiantuntijoilta.
Pykéla vastaa sisélloltdan osakeyhtidlain ehdotettua 16 luvun 26 e §:44 ja ehdotettua 17 luvun
25 e §:44.

Pykilélla pannaan osaltaan tdytint66n muutosdirektiivilld lisdtyn 86 m artiklan 12 kohta.

27 §. Rekisteroimisen edellytykset. Pykéldssd ehdotetaan sdddettdvéksi velkojien aseman var-
mistamiseksi valttdmattomistd vaatimuksista. Niiden tayttdminen on kotipaikan siirron tdytin-
toonpanon edellytyksend, ja rekisteriviranomainen tarkastaa ne ennen rekisterdintid. Pykélassa
sdddettyjen menettelyiden tavoitteena on rahamaiéréisten tai muiden kuin rahaméérdisten vel-
voitteiden suorittamisen tai varmistaminen, mukaan lukien kidynnissi olevista menettelyisti joh-
tuvien maksujen tai velvoitteiden varmistaminen. Velkojan mahdollisessa vastustuksessa voi
olla kyse myos alakohtaisten erityisvaatimusten noudattamisen varmistamisesta.

Pykilan 1 momentin mukaan rekisteriviranomaisen on rekisterditdva kotipaikan siirto ensinné-
kin, jos velkoja ei ole vastustanut kotipaikan siirtoa. Vaikka velkoja vastustaisi kotipaikan siir-
toa, rekisterdinti voidaan suorittaa, jos rekisteriviranomaiselle esitetdin tuomioistuimen tuomio,
jonka mukaan velkoja on saanut maksun tai turvaavan vakuuden saatavasta. Tuomiolta ei edel-
lytetd lainvoimaisuutta.
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Pykildn 2 momentissa ehdotetaan, ettd jos jokin velkojista on vastustanut kotipaikan siirtoa,
rekisteriviranomaisen on ilmoitettava vastustuksista siirtyvélle yhtidlle viipymattd, mahdolli-
suuksien mukaan jo ennen vastustuksille varatun méérdajan paéttymistd. Télloin voi siirtyva
yhtid voi panna kuukauden kuluessa méarépaivisti vireille kanteen velkaa tai vakuutta koske-
van asian ratkaisemiseksi, elleivét yhtio ja velkoja yhdessd pyydé rekisteriviranomaiselta lyk-
kéystd asian sopimiseksi.

Velkojan vastustus ei esté kotipaikan siirron tdytdntdonpanoa, vaikka vastustuksen johdosta tiy-
tantdonpano siirtyisi yli kuuden kuukauden padhédn siirtopdatoksesti. Jos tdytdntoonpanoilmoi-
tus on tehty 20 §:n mukaisessa médridajassa mutta velkojan vastustuksen vuoksi itse tdytantoon-
pano lykkddntyy siten, ettei tdytdntoonpano endd ole perusteltua, siirtyva yhtid voi peruuttaa
taytdntdonpanoilmoituksen. [Imoituksen peruuttamisen seurauksena kotipaikan siirto raukeaa.

Pykélén 3 momentin mukaan yhtion asettaminen selvitystilaan ei esté kotipaikan siirron tdytin-
toonpanoa niin kauan kuin jako-osuuksia ei ole ryhdytty jakamaan osakkeenomistajille. Selvi-
tystilan aikana tapahtunut 13 luvun mukainen muu laillinen varojenjako ei estd kotipaikan siir-
ron rekisterdintié.

Pykélé vastaa sisélloltdin osakeyhtidlain 16 luvun 15 §:n 1—3 momenttia sekéd 17 luvun 15 §:n
1—3 momenttia. Pykédldan ei sisélly sulautumista ja jakautumista vastaavia sdannoksid yritys-
kiinnitysten jarjestdmisestd, koska kotipaikan siirrossa yhtion identiteetti sdilyy entisen kaltai-
sena, vaikka kotipaikka siirtyy.

Pykilan 3 momentilla pannaan tdytdntoon muutosdirektiivilld lisétyn 86 a artiklan 3 kohdan a
alakohta seki osaltaan 86 m artiklan 1 kohdan toinen alakohta.

28 §. Kotipaikan siirron oikeusvaikutukset. Pykdldn 1 momentissa ehdotetaan nimenomaista
saannosta kotipaikan siirron voimaantulon ajankohdasta, eli kotipaikan siirto tulee voimaan sen
valtion lainsdddannon mukaisesti, jonka lainsddddnnon alaisuuteen siirtynyt yhtié kuuluu. Jos
siirtynyt yhtio rekisterdiddin Suomessa, kotipaikan siirto tulee voimaan tiytdntdonpanon rekis-
terdintiajankohtana. Voimaantulon ajankohdasta eli rekisterdinnin edellytysten tdyttdmisesté
Suomessa sdddetién 27 §:ssd. Kotipaikan siirto voi tulla voimaan vasta sen jélkeen, kun rekis-
teriviranomaisen tai muun ulkomaisen toimivaltaisen viranomaisen ennakolliset valvontatoi-
menpiteet on toteutettu siirtyvén yhtion kotivaltiossa seka rekisterdintitoimenpiteet kohdevalti-
ossa.

Taltd osin sddnnokselld pannaan tdytintoon muutosdirektiivilla lisityn 86 q artikla.

Momentissa ehdotetaan sdiddettédviksi myds kotipaikan siirron oikeusvaikutusten sisdllosta.
Voimaantulohetkelld siirtyvén yhtidn varoista ja veloista mukaan lukien kaikki sopimukset, saa-
miset, oikeudet ja velvoitteet tulee siirtyneen yhtion varoja ja velkoja. Kotipaikan siirto ei tar-
koita yhtididentiteetin muutosta eikd siten saantoa.

Sulautumisesta ja jakautumisesta poiketen laissa nimenomaisesti ei sdddetd, ettd yhtio purkau-
tuu eli lakkaa olemasta tai ettd uusi yhtio syntyy (vrt. nimenomaisesti samoin eurooppayhtion
saannoistd annetun neuvoston asetuksen (EY) N:o 2157/2001 37 artiklan 2 kohta). Siten koti-
paikan siirron yhteydessd yhtion identiteetti sdilyy mutta toisessa jdsenvaltiossa. Kotipaikan
siirron ei tulisi siten vaikuttaa sopimusten purkamisehtojen soveltamiseen.

Samalla siirtyvan yhtién osakkeenomistajille seké optio-oikeuksien tai muiden osakkeisiin oi-
keuttavien erityisten oikeuksien haltijoille syntyy oikeus osakkeisiin tai mahdollisiin muihin
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erityisiin oikeuksiin siirtosuunnitelman mukaisesti, elleivét ne ole vaatineet oikeuksiensa lunas-
tamista laissa edellytetylld tavalla.

On myd0s otettava huomioon, etti siirtyvan yhtion oikeuksista ja velvoitteista, jotka perustuvat
kotipaikan siirron voimaantuloajankohtana voimassa oleviin tydsopimuksiin tai tydsuhteisiin,
tulee siirtyneen yhtion oikeuksia ja velvoitteita.

Talta osin sddnnokselld pannaan tdytintoon muutosdirektiivilla lisdtyn 86 r artikla.

Pykildn 1 momentti vastaa pddosin sisélloltdéin osakeyhtidlain 16 luvun 27 §:n 2 momenttia
sekd 17 luvun 26 §:n 2 momenttia lukuun ottamatta sddnnosta siitd, ettd omat osakkeet eivat
tuota oikeutta siirtyneen yhtion vastaaviin arvopapereihin. Téllaiset omat osakkeet ja muut eri-
tyiset oikeudet voivat olla merkityksellisid kotipaikkansa siirtineen yhtion taloudellisen ja ve-
rotuksellisen aseman séilyttdimiseksi kohdevaltiossa kotipaikan siirron tiytdntéonpanon jal-
keen.

Pykéldn 2 momentissa ehdotetaan varojen ja velkojen arvostusta koskevia erityissddnnoksia,
joiden voidaan katsoa ilmentdvéan kirjanpidollista varovaisuusperiaatetta. Ehdotuksen mukaan
siirtyvan yhtidn varoja ja velkoja ei saa merkité siirtyneen yhtion taseeseen niiden taloudellista
arvoa korkeammista arvoista. Perustamista koskevaa 2 lukua ja osakeantia koskevaa 9 lukua
vastaavasti tydsuoritusta ei voida kéyttdd oman pdioman maksuna eiké téten kirjata taseeseen
my0Oskédn kotipaikan siirrossa. Mydskain sitoumusta tyon tai palvelun suorittamiseen ei koti-
paikan siirrossa saa merkité taseeseen. Saannos koskee siirtyvén yhtion taseeseen aiemmin kir-
jattujen varojen lisdksi myos sellaisia kotipaikan siirron johdosta syntyvié erid, joita ei ole aiem-
min kirjattu siirtyvén yhtion taseeseen, kuten esimerkiksi kansainvélisten kirjanpitostandardien
(IFRS-standardit) mukaan jérjestelysséd arvostettavat aineettomat erdt. Varojen ja velkojen ar-
vostuksen tulee perustua kirjanpitosdénnoksiin ja arvostuksen ldhtokohtana on pidettivé varo-
jen arvoa siirtyneen yhtion liiketoiminnassa. Sdannos on kansallinen.

Pykéla vastaa sisélloltdan osakeyhtidlain 16 luvun 15 §:n 2 momenttia sekd 17 luvun 15 §:n 2
momenttia.

Pykélén 3 momentissa ehdotetaan lisdksi nimenomaista sddnnosti ajankohdasta, jolloin velkoja
voi aikaisintaan vaatia suoritusta tdmén eduksi kotipaikan siirtoa varten annetuista riittavista
vakuuksista. Sddnnds koskee vakuuksia, jotka on annettu 11 §:n mukaisen kuulutuksen antami-
sen ja madrdpdivan vililld 11 §:ssé tarkoitetulle saamiselle tai kotipaikan siirtoa vastustaneelle
velkojalle médrdpéivin jalkeen. Kyse voi olla esimerkiksi siitd, ettd 6 §:ssd tarkoitetun saatavan
velkojalle sovitaan vapaamuotoisten neuvottelujen jalkeen annettavaksi riittiva vakuus ilman,
ettd velkoja ensin ilmoittaa muodollisesta kotipaikan siirtoa koskevasta vastustuksestaan rekis-
teriviranomaiselle. Télld tavoin siirtyvan yhtion tarkoituksena on vélttda tietty viranomaisme-
nettelyn vaihe ainakin kyseisen velkojan osalta tai, jos kyse on jo vireilld olevasta asiasta, riit-
tavan vakuuden antamisen tarkoituksena on paattaa kyseisen asian kisittely. Téllaisista olosuh-
teista tai tarkoituksesta voidaan jatkossa mainita vakuussopimuksessakin. Liséksi julkisoikeu-
dellisille saataville vakuus voidaan antaa myohemmin médrdpédivan jélkeenkin. Sdénnoksessd
edellytetdin, ettd kotipaikan siirron on tultava voimaan, ennen kuin suoritusta voidaan vaatia
tdllaisesta vakuudesta. Ehdotettuun ajankohtaan vaikuttaa se, ettd jarjestelyyn liittyvit riskit voi-
vat siirtyé ja toteutua vasta voimaantulon jalkeen.

Jos siirtyneen yhtidn rekisterdity kotipaikka on Suomessa ja kotipaikan siirron voimaantulon

ajankohtaan sovelletaan Suomen lakia, voimaantulon ajankohdasta sdddetéén luvun 27 §:ssé.
Kun kotipaikan siirto on rekisterdity Suomessa, téssé pykéldssd tarkoitetut oikeusvaikutukset
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alkavat. Jérjestelyd varten annetut riittavét takeet on télldin mééritetty ulkomaisen siirtyvén yh-
tion kotivaltion lain mukaan, mutta niitd koskevaa tiytintdonpanon vaatimusta ei voida esittda
ennen kotipaikan siirron voimaantuloa Suomen lain mukaisesti.

Jos siirtyneen yhtion kotipaikka on muussa ETA-valtiossa kuin Suomessa, voimaantulon ajan-
kohdasta sdddetddn siirtyneeseen yhtidon sovellettavan valtion lainsdddannossa. Riittavit takeet
on talloin méadritetty siirtyvéddn yhtioon sovelletun Suomen lain mukaan, mutta niitd koskevaa
taytdntdOonpanon vaatimusta ei voida esittdd ennen kotipaikan siirron voimaantuloa toisen ETA-
valtion lain mukaisesti.

Pykaila vastaa sisdlloltddn osakeyhtidlain 16 luvun 16 §:n 5 momenttia sekd 17 luvun 16 §:n 7
momenttia.

Taltd osin sddnnokselld pannaan taytintoon muutosdirektiivilld lisdtyn 86 j artiklan 1 kohdan
kolmas alakohta.

29 §. Velkojan oikeus nostaa kanne ldhtovaltiossa. Kansainvilisten yksityisoikeudellisten pro-
sessisddnnosten mukaan kanne yhtiotd vastaan on yleensd nostettava yhtion kotipaikan toimi-
valtaisessa tuomioistuimessa. Pykélédssd ehdotetaan velkojien suojaksi ylimédaraista oikeuspaik-
kaa koskevaa sdénndstd. Nain velkojat, joiden saatavat ovat syntyneet ennen siirtosuunnitelman
rekisterdintid 1dhtovaltiossa, voivat panna vireille menettelyn siirtynyttd yhtiota vastaan myos
lahtovaltiossa. Téllaista kanneoikeutta on rajoitettu ajallisesti siten, ettd kanne on nostettava
kahden vuoden kuluessa kotipaikan siirron voimaantulosta. Jos siirtyneen yhtion kotipaikka on
Suomessa, ajankohta lasketaan siirtyneen yhtion rekisterdinnistd. Jos siirtyneen yhtion koti-
paikka on muussa ETA-valtiossa, ajankohta médraytyy kyseisen valtion lain mukaan.

Muutosdirektiivissd on nimenomaisesti todettu, ettd sddnnokselld ei rajoiteta Euroopan unionin
oikeuteen tai kansalliseen lainsdddantoon taikka sopimukseen perustuvien oikeudenkayttoa kos-
kevien sddntdjen soveltamista. Tdssa tarkoitettu mahdollisuus panna vireille kanne 1dhtovalti-
ossa tdydentdd muita Euroopan unionin oikeuden mukaisesti sovellettavia oikeuspaikan valintaa
koskevia sdédntoja.

Pykélélla pannaan tiytdntoon muutosdirektiivillé lisdtyn 86 j artiklan 4 kohta.

30 §. Tehottomat perusteet kotipaikan siirron moittimiseksi. Pykdla on erityissddnnds suhteessa
lain 21 luvussa tarkoitettuihin paatoksen moittimista ja mitattomyyttd koskeviin sdanndksiin.
Pykiléssd ehdotetaan sidddettaviksi erdistd osakkeenomistajan moiteoikeuden rajoituksista ko-
tipaikan siirroissa. Pykéldé sovelletaan Suomessa suomalaisen siirtyvén yhtion kotipaikan siir-
toa koskeviin yhtiokokouksen péétoksiin.

Pykéla vastaa sisélloltddn osakeyhtidlain ehdotettua 16 luvun 27 a §:44 ja ehdotettua 17 luvun
26 a §:44.

Pykélélla pannaan tiytdntoon muutosdirektiivillé lisdtyn 86 h artiklan 5 kohta.

31 §. Kotipaikan siirron peruuntuminen. Endotetun pykélan mukaan kotipaikan siirto peruuntuu
rekisterdinnistd huolimatta, jos siirtopdétos julistetaan tuomioistuimen paatokselld patematto-
maksi. Talloin siirtyva ja siirtynyt yhtio vastaavat yhteisvastuullisesti sellaisesta siirtyneen yh-
tion velvoitteesta, joka on syntynyt kotipaikan siirron rekisterdinnin ja tuomion rekisterdinnin
vélisend aikana.
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Saidnnos on kansallinen. Pykéld vastaa sisélloltdin osakeyhtidlain 16 luvun 18 §:44 ja 17 luvun
18 §:44.

32 §. Kotipaikan siirron pdtevyys. Pykildssa ehdotetaan siddettdvéksi kotipaikan siirron péte-
vyydesti sen jilkeen, kun se on tullut voimaan. Ehdotuksen mukaan kotipaikan siirtoa ei voida
julistaa patemittomaiksi tai muuttaa sen jilkeen, kun se on tullut voimaan. Kotipaikan siirto
tulee voimaan sen valtion lainsddddnnon mukaisesti, jonka lainsddadédnnon alaisuuteen siirtynyt
yhti6 kuuluu. Jokaisessa ET A-valtiossa kotipaikan siirron voimaantulo ratkaistaan kansallisten
sadnndsten mukaisesti.

Ehdotettavan pykéldn mukaan kotipaikan siirtoa ei voida julistaa péteméttomaksi eikd paatosta
voida muuttaa enéd sen jélkeen, kun kotipaikan siirron voimaantulosta on tehty merkinté kaup-
parekisteriin, jos kyse on suomalaisesta siirtyneesti yhtidsté. Jos siirtyneeseen yhtiéon sovelle-
taan toisen ETA-valtion lakia, kotipaikan siirtoa ei voida julistaa pateméttoméksi enéé sen jil-
keen, kun se on tullut voimaan ulkomaisen siirtyneen yhtién kotipaikan valtion lainsddddnnon
mukaisesti.

Pykéla vastaa sisdlloltddn osakeyhtidlain 16 luvun 28 §:84 ja 17 luvun 27 §:84.
Pykélélla pannaan tiytdntoon muutosdirektiivillé lisdtyn 86 t artiklan ensimmaéinen alakohta.

Muutosdirektiivissa ei sallita sddnnoksesté kansallisia yhtidoikeuden alaan kuuluvia poikkeuk-
sia. Kuitenkin on tarvittaessa otettava huomioon muutosdirektiivilld lisdtyn 86 t artiklan toinen
kohta, jonka mukaan artiklan ensimmaéinen alakohta ei vaikuta jdsenvaltioiden toimivaltaan
madrdtd muun muassa rikosoikeuden, terrorismin rahoituksen ehkéisyn ja torjunnan, sosiaali-
lainsddddnnon, verotuksen ja lainvalvonnan alalla toimenpiteitd ja seuraamuksia kansallisen
lainsdddannon mukaisesti rajat ylittdvan yhtiomuodon muutoksen voimaantuloajankohdan jal-
keen.

18 luku Vihemmistoosakkeiden lunastaminen
Lunastusriitojen kdsittely

3 §. Vilimiesmenettely. Pykdlan 1 momenttiin ehdotetaan selventdvaa lisdystd, jonka mukaan
vélimiehet voivat paéttaa, ettd useiden vihemmistoosakkeenomistajien tai erityisten oikeuksien
haltijoiden asiat on kisiteltivd samassa menettelyssi, jos ne johtuvat olennaisesti samasta pe-
rusteesta. S&dnnds vastaa voimassa olevaa kdyténtod. Vastaavia muutoksia ehdotetaan tissé esi-
tyksessd sulautumista, jakautumista ja kotipaikan siirtoa koskevaan lunastusmenettelyyn seka
rajat ylittadvaa sulautumisissa | ja jakautumisissa ylimaaraista rahavastiketta koskevaan menette-

lyyn.

Pykélén 2 momentissa ehdotetaan tehtdvéksi tekninen vilimiesmenettelystd annetun lain sda-
désnumeron poistaminen. Viittaus mainittuun lakiin ehdotetaan liséttdvéksi lakiin 16 luvun 24
a §:ssd, joten nykyisestd viittauksesta tulee tarpecton.

7 §. Lunastushinnan mddrittiminen. Pykdldn 1 momentissa ehdotetaan lunastushinnalle mak-
settavan koron perustetta muutettavaksi siten, ettd voimassa olevan lain mukaisen viitekoron
liséksi lunastushinnalle kertyisi kolmen prosenttiyksikon riskittdémén koron suuruinen korko-
tuotto. Nykyisisséd rahoitusmarkkinoilla vallitsevissa nollakoron olosuhteissa sddnndstd on pi-
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detty kohtuuttomana vihemmistdosakkeenomistajalle, joka joutuu usein odottamaan korvauk-
sen maksamista véhintdénkin useita kuukausia siitd, kun timin omaisuus on siirtynyt lunasta-
jalle.

21 luku Piaitoksen moite

2 §. Mitdton yhtiokokouksen pddtos. Pykéldn 2 momenttiin ehdotetaan lisdttdviksi maininta
siitd, ettd kotipaikan siirtoa koskevaa mitdtdintikannetta ei voida nostaa, kun yli kuusi kuukautta
on kulunut kotipaikan siirron rekisterdimisesti. Vastaavalla tavalla on voimassa olevassa laissa
sdddetty sulautumisen ja jakautumisen osalta.

25 luku Rangaistussidinnokset

1 §. Osakeyhtiorikos. Pykdldn 2 kohtaan ehdotetaan liséttavaksi viittaus kotipaikan siirron osalta
tilintarkastajan tai muun riippumattoman asiantuntijan lausunnon antamista koskevien sdénnos-
ten rikkomiseen. Sddnnds on yhdenmukainen vastaavien sulautumista ja jakautumista koske-
vien sddnnodsten rikkomisen rikosoikeudellisten seuraamusten kanssa.

7.2 Vakuutusyhtiolaki
2 luku Vakuutusyhtion perustaminen ja toimilupa

7 §. Toimiluvan myontdminen eurooppayhtiélle ja Suomeen kotipaikkansa siirtiville toisessa
ETA-valtiossa toimiluvan saaneelle vakuutusyritykselle. Pykalaan ehdotetaan lisattavaksi uusi
2 momentti, jossa sdddetdén selvyyden vuoksi siitd, ettd Suomeen kotipaikkansa siirtédvén toi-
sessa ETA-valtiossa toimiluvan saaneen vakuutusyrityksen olisi haettava toimilupa Finanssi-
valvonnalta. Vastaavasti kuin eurooppayhtion kotipaikan siirron osalta, Finanssivalvonnan olisi
pyydettiva siirtyvan yhtion kotivaltion vakuutustoimintaa valvovalta viranomaiselta lausunto
toimilupahakemuksesta.

Liséksi pykéldn otsikko ehdotetaan muutettavaksi vastaamaan pykéldn uutta siséltod ja pykalan
vanhentuneet viittaukset Vakuutusvalvontavirastoon ehdotetaan muutettavaksi viittauksiksi Fi-
nanssivalvontaan. Pykildssd ehdotetaan myos teknisluonteista muutosta eurooppayhtidasetuk-
sen madritelman esittdmistapaan.

5 luku Yhtiokokous

Yleistd pdcdtoksenteosta

6 a §. Esteellisyys porssiyhtion yhtiokokouksessa. Pykdlan 2 momentin 2 kohtaan ehdotetaan
lisattavaksi viittaus lakiin ehdotettuun 20 a lukuun, jossa sdddettdisiin vakuutusyhtion toiseen

valtioon tapahtuvasta kotipaikan siirrosta. Kotipaikan siirtoon ei sovelleta pykélédn 1 momenttia,
jossa sdddetddn toimista, joista porssiyhtion lahipiiriin kuuluva ei saa dénestaa.
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Kokousmenettely

14 §. Kokouskutsun sisdlto. Pykéldn 2 momentissa luetellaan lain soveltamisen helpottamiseksi
ne lainkohdat, joissa on erityisid kokouskutsun sisdltod koskevia méérayksid. Pykélén 2 mo-
mentin 7 kohdassa ehdotetaan seké-liitossana poistettavaksi tarpeettomana ja 8 kohdassa seka-
liitossana lisattaviksi. Pykéldn 2 momenttiin ehdotetaan lisdttaviksi uusi 9 kohta, jonka mukaan
kokouskutsun sisdltod koskevia erityisid sddnnoksid on myds tdhan lakiin ehdotetussa kotipai-
kan siirtoa koskevan 20 a luvun 6 §:n 1 momentissa.

15 §. Kutsuaika. Pykéldn 2 momentissa luetellaan lain soveltamisen helpottamiseksi ne lain-
kohdat, joissa on erityisid kokouksen kutsuaikaa koskevia médrdyksid. Pykdldn 2 momenttiin
ehdotetaan lisdttdvaksi viittaus tdhén lakiin ehdotetun kotipaikan siirtoa koskevan 20 a luvun 6
§:n 1 momenttiin, jossa sdddetddin kotipaikan siirrosta paéttavan yhtiokokouksen kutsuajasta.

16 §. Kutsutapa. Pykildn 2 momentissa luetellaan lain soveltamisen helpottamiseksi ne lain-
kohdat, joissa on erityisid kokouksen kutsutapaa koskevia maardyksid. Pykildn 2 momenttiin
ehdotetaan lisdttavaksi viittaus tdhén lakiin ehdotetun kotipaikan siirtoa koskevan 20 a luvun 6
§:n 1 momenttiin, jossa sdddetddn kotipaikan siirrosta paattavian yhtiokokouksen kutsutavasta.

17 §. Kokousasiakirjat, niiden ndhtdvind pitiminen ja lihettiminen. Pykéldn 3 momentissa
luetellaan lain soveltamisen helpottamiseksi ne lainkohdat, joissa on asiakirjojen ndhtdvana pi-
tdmistd ja ldhettdmistd koskevia erityisid sddnnoksid. Pykéldn 3 momenttiin ehdotetaan lisétta-
véksi viittaus tdhén lakiin ehdotetun 20 a luvun 7 §:44n, jossa sdddetddn kokousasiakirjojen
ndhtdvina pitdmisestd ja 1dhettdmisestd, kun vakuutusyhtio siirtdd kotipaikkansa.

Pddtoksentekovaatimukset

21 §. Mddrdenemmistopddtos. Pykéldn 2 momenttiin ehdotetaan lisédttdvéksi uusi 7 a kohta,
jonka mukaan kotipaikan siirrosta padtettiisiin pykéldssa sdddetylld méadrdenemmistolld, ellei
yhtigjarjestyksen méaarayksistd muuta johdu.

Pykélén 3 momenttiin ehdotetaan lisattavéksi viittaus vakuutusyhtion kotipaikan siirtoa koske-
vaan péitokseen. Paétds kotipaikan siirrosta edellyttiisi lisdksi madrdenemmistod kussakin
osake- ja takuuosuuslajissa.

15 luku Luotonotto ja vakuuden antaminen

2 §. Pddomalaina. Pykilan 4 momentissa luetellaan ne tilanteet, joihin ei sovelleta pykélén 2 ja
3 momentin pddomalainaa koskevia sddnnoksid. Pykéldn 4 momenttiin ehdotetaan liséttavéksi
viittaus osakeyhtiolain 17 a luvun 11 §:ssi tarkoitettuun velkojiensuojamenettelyyn. Mainittua
sddannostd sovellettaisiin vakuutusyhtidihin vakuutusyhtidlakiin ehdotetun kotipaikan siirtoa
koskevan 20 a luvun 1 §:n nojalla.

17 luku Osake- ja takuupdfioman alentaminen ja takuupiioman takaisinmaksu

2 §. Pddtoksenteko. Pykdldan 5 momentissa luetellaan lain soveltamisen helpottamiseksi ne lain-
kohdat, joissa on osake- ja takuupdfioman alentamiseen ja takuupdioman takaisinmaksuun liit-
tyvdd paitoksentekoa ja velkojiensuojaa koskevia erityisid sddannoksid. Pykaldn 5 momenttiin
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ehdotetaan lisdttdvaksi viittaus tdhin lakiin ehdotetun kotipaikan siirtoa koskevan 20 a luvun
sadannoksiin padtoksenteosta ja velkojiensuojasta.

19 luku Sulautuminen ja vihemmistoosakkeiden lunastaminen
Yleiset sddnnokset

1 §. Osakeyhtiélain soveltaminen. Pykéldssa siddetdan osakeyhtiolain soveltamisesta vakuutus-
yhtion sulautumiseen. Pykélidn 1 momentissa luetellaan ne osakeyhtidlain 16 luvun sddnndkset,
joita ei sovelleta vakuutusyhtion sulautumiseen. Lisdksi pykédldssa luetellaan ne osakeyhtidlain
16 luvun sddnnokset, jotka soveltuvat vakuutusyhtion sulautumiseen, mutta jotka siséltévit viit-
tauksia niihin osakeyhtidlain 16 luvun sdannoksiin, joita ei sovelleta vakuutusyhtidihin.

Pykéldn 1 momenttiin ehdotetaan lisattavéksi viittaus osakeyhtidlain 16 lukuun ehdotettuun 22
a §:n 3 momenttiin. Osakeyhtidlain 16 luvun 22 a §:n 3 momenttia ei sovelleta vakuutusyhtioi-
hin, silld se sisdltdd viittauksen osakeyhtiolain 16 luvun 11 §:n sddnndkseen, jota ei voimassa
olevan vakuutusyhti6lain timén pykéldn mukaisesti sovelleta vakuutusyhtidihin. Osakeyhtio-
lain 16 luvun 11 § on korvattu timén luvun 8 §:n sddnndksilld. Seurauksena tdmén luvun 19
§:44n ehdotetaan uutta 3 momenttia, joka vastaa sisilloltidén osakeyhtidlain 16 luvun 22 a §:n 3
momenttia, mutta jossa viitataan timén luvun 8 §:44n.

Lisdksi pykéldn 1 momentin sanamuotoa ehdotetaan muutettavaksi kielellisen selkeyden paran-
tamiseksi erottamalla ensimmaéinen virke kahdeksi erilliseksi virkkeeksi. Pykéldn 1 momentin
liitossanoihin ja vdlimerkkeihin ehdotetaan lisdksi lakiteknisid muutoksia.

Sulautumisen mddritelmd ja edellytykset

2 §. Sulautuminen ja sulautumisen toteuttamistavat. Pykalan 2 momentti ehdotetaan muutetta-
vaksi lisddmalld sithen maininta yhtion osakkaiden oikeudesta suostumuksellaan luopua sulau-
tumisvastikkeesta, kun on kyse absorptiosulautumisesta. Sdédnndkselld pannaan tdytantoon
muutosdirektiivilld 119 artiklan 2 alakohtaan lisdtty d alakohta. Vakuutusyhtilain muutos on
tarpeellinen, silld vakuutusyhtioon ei tdimén luvun 1 §:n perusteella sovelleta osakeyhtidlain 16
luvun 1 §:44. Muutos vastaa kuitenkin sisilloltddn osakeyhtidlain 16 luvun 1 §:44n ehdotettua
lisdystd ja tiltd osin viitataan perusteluihin, jotka on esitetty osakeyhtidlain 16 luvun 1 §:n séén-
noskohtaisissa perusteluissa.

3 §. Sulautumissuunnitelma ja tilintarkastajan lausunto. Pykéldn 1 momentin johdantokappa-
leeseen ehdotetaan lisdttavaksi viittaus osakeyhtidlain 16 luvun 22 §:44n. Osakeyhtion 16 luvun
22 §:ssd sdddetddn siitd, mitd tietoja sulautumissuunnitelmassa on oltava rajat ylittdvassa sulau-
tumisessa osakeyhtiolain 3 §:n 2 momentissa mainitun liséksi.

Pykélén 1 momentin 2 kohtaa ehdotetaan tarkennettavaksi siten, ettd vakuutusyhtion sulautu-
missuunnitelman siirtyvaé tasoitusmiérad koskevaan selvitykseen on sisillytettiava tieto tasoi-
tusméddrén késittelystd yhtion tilinpdatdksessa sulautumisen toteutumisen jalkeen. Tasoitusmai-
rastd sdddetddn vakuutusyhtidlain 9 luvussa. Jos sulautumisessa vastaanottava vakuutusyhtio
rekisterdidéddn tai on rekisterdity toiseen valtioon, vastaanottavaan vakuutusyhtioon ei sovelleta
vastaavaa tasoitusméérdsaéntelyd kuin Suomessa, silld tasoitusméiérdsadntely on kansallista.
Kun vakuutusyhtio téllaisessa tilanteessa sulautuu, vakuutusyhtion tilinpéétos laaditaan uuden
kotivaltion tilinpaétossadnnosten mukaisesti. Jos uudessa kotivaltiossa ei ole tasoitusméaaréjér-
jestelmaa, tasoitusmédrd purkautuu. Kansainvélisten tilinpaatdsstandardien mukaisessa IFRS-
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tilinpdétoksessa tasoitusmaird voidaan rinnastaa tiettyyn kayttdtarkoitukseen varattuun omaan
pddomaan. Ellei erityisid sddnnoksié ole, vapautunut tasoitusmééri voidaan kdyttda yhtion toi-
minnan tarkoitusten mukaisesti, esimerkiksi voitonjakoon. Ehdotetulla sdédnnokselld on tarkoi-
tus varmistaa, etti tasoitusmééran késittely sulautumisen jélkeen on riittévélla tasolla huomioitu
sulautumissuunnitelmassa. Kotimaisten sulautumisen osalta tarkennus ei aiheuta sulautumis-
suunnitelmaan merkittdvid muutoksia, silld kotimaisissa sulautumisissa on selvii, etté tasoitus-
maérd kisitellddn yhtion tilinpadtoksessd edelleen tasoitusmaédrdnd myds sulautumisen jélkeen
ja sen kayttotarkoituksesta sdddetdéin laissa.

Pykélén 2 momentin viittaus kumottuun vakuutusyhtiélain 7 luvun 3 §:48n ehdotetaan korvat-
tavaksi viittauksella tilintarkastuslain 2 luvun 5 §:44n, jossa sdddetddn yleisen edun kannalta
merkittdvén yhteison tilintarkastajan pitevyysvaatimuksista.

Sulautumismenettely

4 §. Sulautumissuunnitelman rekisterointi, kuulutukset muille kuin vakuutusvelkojille ja rekis-
teriviranomaisen ilmoitus. Pykdlan 2 momentin viittaus kumottuun vakuutusyhtiélain 7 luvun
3 §:44n ehdotetaan korvattavaksi viittauksella tilintarkastuslain 2 luvun 5 §:4én.

7 §. Sulautumisesta pddttiminen. Pykéldn 1 momenttia ehdotetaan muutettavaksi siten, etté ty-
taryhtiosulautumista vastaavalla tavalla my0s sisaryhtidsulautumisesta voidaan paattaa sulautu-
van yhtion hallituksessa, jos tytér- tai sisaryhtié on muu kuin vakuutusyhtié. Muutos vastaa
muutosdirektiivilld muutetun 132 artiklan 1 kohdan perusteella osakeyhtidlain 16 luvun 9 §:n 1
momenttiin ehdotettua muutosta. Téltd osin viitataan kyseisen osakeyhtidlain sdé&nndksen sdin-
noskohtaisissa perusteluissa esitettyyn.

8 §. Asiakirjojen ndhtdvind pitdminen, ldhettdminen ja uusien tietojen ilmoittaminen. Pykilan
1 momentin 2 kohtaan ehdotetaan lisdttaviksi, ettd vakuutusyhtion on ennen yhtidkokousta ja
yhtiokokouksen aikana pidettdva ndhtdvani voimassa olevassa laissa sdddetyn lisdksi myds va-
kuutusyhtilain 8 a luvun 1 §:ssé tarkoitettu vakavaraisuutta ja taloudellista tilaa koskeva ker-
tomus, johon sisdltyy 10 luvun 2 §:ssi tarkoitetulla tavalla laskettu vastuuvelka. Vakuutusyhtion
vaatimus laatia vakavaraisuutta ja taloudellista tilaa koskeva kertomus on seurausta Solvenssi
IT -direktiivin tdytdntdonpanosta. Vakuutusyhtiolld on kaksi vastuuvelkaa, vastuuvelka kirjan-
pidossa, joka perustuu vakuutusyhtidlain 9 luvun sédénndksiin, sekd vastuuvelka vakavaraisuus-
laskennassa, josta sdddetddn vakuutusyhtidlain 10 luvussa. Vastuuvelka kirjanpidossa perustuu
vakuutusyritysten tilinpdatoksisti ja konsolidoiduista tilinpadtoksistd annettuun neuvoston di-
rektiiviin 91/674/ETY. Jos vakuutusyritys soveltaa kansainvilisid IFRS-tilinpaitdsstandardeja
laatiessaan tilinpddtoksen tai konsernitilinpaitoksen, vastuuvelka kirjanpidossa perustuu Euroo-
pan unionissa hyvéksyttyihin IFRS-standardeihin ottaen huomioon, mitd vakuutusyhtiélain 8
luvun 24 §:ssé sdadetiddn. Vastuuvelka vakavaraisuuslaskennassa perustuu Solvenssi II -direk-
tiivin sddnnoksiin, ja niiden mukaisen arvostamisen 1dhtokohta on erilainen. Nama kaksi vas-
tuuvelan késitettd saattavat poiketa toisistaan merkittdvésti. Koska Solvenssi II -direktiivin
sddanndsten noudattaminen on edellytys vakuutusyhtion toiminnalle, ehdotetaan, ettd myds Sol-
venssi II -direktiivin mukainen vastuuvelka vakavaraisuuslaskennassa esitetddan samassa yhtey-
dessa kuin tilinpaatoksen mukainen vastuuvelka.

Pykildn 1 momentin 6 kohtaa ehdotetaan tarkennettavaksi siten, ettd yhtion hallituksen selos-
tuksen on sisdllettdvd tiedot tilinpdédtoksen ja osavuosikatsauksen lisdksi my0s toimintakerto-
muksen jdlkeen tapahtuneista yhtion asemaan olennaisesti vaikuttavista seikoista. Toimintaker-
tomuksessa on kirjanpitolain 3 luvun 1 a §:n mukaan selostettava tiedot olennaisista tapahtu-
mista tilikauden jédlkeen. Kyse on tiedoista, joilla on olennaista merkitystd mutta joita ei ole
sisdllytetty edelld mainittuihin asiakirjoihin. Muutos vastaa osakeyhtidlain 16 luvun 11 §:n 1
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momentin 6 kohtaan ehdotettua muutosta. Télté osin viitataan niihin perusteluihin, joita on esi-
tetty kyseisen osakeyhtidlain sddannoksen sddnndskohtaisissa perusteluissa. On kuitenkin syyti
huomata, ettd vakuutusyhtidlainsdddédnnossd on erditd toimintakertomusta koskevia lisésdén-
noksié.

Sulautumisen tdytintoonpano ja oikeusvaikutukset

12 §. llmoitus sulautumisen tdytdntoonpanosta. Pykéldn 3 momentin viittaus kumottuun vakuu-
tusyhtidlain 7 luvun 3 §:44n ehdotetaan korvattavaksi viittauksella tilintarkastuslain 2 luvun 5
§:4an.

Muut vakuutusyhtiéiden sulautumista koskevat sddnnéokset

16 §. Vastaanottavan vakuutusyhtion velvollisuus kuuluttaa sulautumisesta. Pykéldn sanamuoto
ehdotetaan muutettavaksi. Voimassa pykaldn suomenkielisessd pykalatekstissd on kéytetty ka-
sitettd sulautunut yhtio, jota ei ole méadritelty vakuutusyhtidlaissa eikd osakeyhtidlaissa. Pykélaa
ehdotetaan muutettavaksi siten, ettd kuulutus on tehtévé ainakin yhdessi sanomalehdessé, jonka
padasiallisella levikkialueella oli sulautuvan yhtidn viimeinen kotipaikka. Kuulutuksen voi siis
tehdé sellaisessa sanomalehdessa, jonka padasiallisella levikkialueella yhtion kotipaikka oli en-
nen sulautumista.

19 §. Rajat ylittdvd sulautuminen. Pykélaan ehdotetaan lisattavéksi uusi 3 momentti. Sulautu-
miseen osallistuvalle yhtiélle saapuneisiin sulautumissuunnitelmaa koskeviin huomautuksiin
sovellettaisiin, mitd timan luvun 8 §:ssé sdddetidn asiakirjojen nahtdvana pitdmisestd, lahetta-
misestd ja uusien tietojen ilmoittamisesta. Nimenomainen sdénnds on tarpeellinen, silld timén
luvun 1 §:n mukaan osakeyhti6lain 16 luvun 11 §:34 ei sovelleta vakuutusyhtidihin, eikd va-
kuutusyhtidihin ndin ollen sovelleta mydskédédn osakeyhtidlain 16 lukuun ehdotetun 22 a §:n 3
momentin viittausta edelld mainittuun pykildan. Saannos vastaa kuitenkin sisalloltdan osakeyh-
tidlain 16 lukuun ehdotetun 22 a §:n 3 momenttia, ja tdltd osin viitataan kyseisen osakeyhtidlain
pykélén sddnnodskohtaisissa perusteluissa esitettyyn.

Pykélén nykyinen 3 momentti siirtyisi sisélloltdidn muuttumattomana 4 momentiksi, nykyinen
4 momentti siirtyisi muuttumattomana 5 momentiksi ja nykyinen 5 momentti siirtyisi muuttu-
mattomana 6 momentiksi. Liséksi pykaldn vanhentuneet viittaukset Vakuutusvalvontavirastoon
ehdotetaan muutettavaksi viittauksiksi Finanssivalvontaan.

20 luku Vakuutusosakeyhtion jakautuminen
Yleiset sddnnokset

1 §. Osakeyhtiolain soveltaminen. Pykélédssi sdddetdén osakeyhtidlain soveltamisesta vakuutus-
yhtidn jakautumiseen. Pykildn 1 momentissa luetellaan ne osakeyhtidlain 17 luvun sddnndkset,
joita ei sovelleta vakuutusyhtion jakautumiseen. Lisdksi pykélédssi luetellaan ne osakeyhtidlain
17 luvun sddnndkset, jotka soveltuvat vakuutusyhtion jakautumiseen, mutta jotka siséltavat viit-
tauksia nithin osakeyhtitlain 17 luvun sdénnoksiin, joita ei sovelleta vakuutusyhtiéihin.

Pykilédn 1 momenttiin ehdotetaan lisédttévéksi viittaus osakeyhtidlain 17 lukuun ehdotettuun 21
a §:n 3 momenttiin. Osakeyhtidlain 17 luvun 21 a §:n 3 momenttia ei sovelleta vakuutusyhtioi-
hin, silld se sisdltdd viittauksen osakeyhtiolain 17 luvun 11 §:n sdénnokseen, jota ei timén py-
kdlan mukaisesti sovelleta vakuutusyhtidihin. Osakeyhtidlain 17 luvun 11 § on korvattu timén
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luvun 8 §:n sdénndksilld. Seurauksena timén luvun 17 §:44n ehdotetaan uutta 3 momenttia, joka
vastaa sisilloltddn osakeyhtidlain 16 luvun 21 a §:n 3 momenttia, mutta jossa viitataan timéin
luvun 8 §:44n.

Lisdksi pykélédn 1 momentin sanamuotoa ehdotetaan muutettavaksi kielellisen selkeyden paran-
tamiseksi erottamalla ensimméiinen virke kahdeksi erilliseksi virkkeeksi. Pykélén 1 momentin
liitossanoihin ja vélimerkkeihin ehdotetaan lisdksi lakiteknisid muutoksia.

Jakautumisen mddritelmd ja edellytykset

2 §. Jakautuminen ja jakautumisen toteuttamistavat. Pykalan 2 momenttiin ehdotetaan lisatta-
véksi sddnnos, jonka mukaan yksimieliset osakkeenomistajat voivat suostumuksellaan luopua
oikeudestaan saada jakautumisvastiketta. Sdéinndokselld pannaan tiytantoon muutosdirektiivilla
lisdtty 160 b artiklan 1-4 kohta. Vakuutusyhtidlain muutos on tarpeellinen, silld vakuutusyhti-
00n ei tdmén luvun 1 §:n perusteella sovelleta osakeyhtidlain 17 luvun 1 §:44. Muutos vastaa
kuitenkin osakeyhtidlain 17 luvun 1 §:n viimeiseen virkkeeseen ehdotettua muutosta. Talta osin
viitataan niihin perusteluihin, joita on esitetty osakeyhti6lain 17 luvun 1 §:n sdénndskohtaisissa
perusteluissa.

3 8. Jakautumissuunnitelma ja tilintarkastajan lausunto. Pykdldn 1 momentin johdantokappa-
leeseen ehdotetaan lisattavéksi viittaus osakeyhtidlain 17 luvun 21 §:4dn. Osakeyhtion 17 luvun
21 §:ssd sdddetddn siitd, mité tietoja jakautumissuunnitelmassa on oltava rajat ylittdvassa jakau-
tumisessa osakeyhtiolain 3 §:n 2 momentissa mainitun liséksi.

Pykélén 1 momentin 2 kohtaa ehdotetaan tarkennettavaksi siten, ettd vakuutusosakeyhtion ja-
kautumissuunnitelman siirtyvéé tasoitusmaardad koskevaan selvitykseen on siséllytettivé tieto
tasoitusmédrin késittelystd yhtion tilinpaédtoksessd jakautumisen toteutumisen jélkeen. Ehdotus
vastaa vakuutusyhtiélain 19 luvun 3 §:n 1 momentin 2 kohtaan ehdotettua lisdystd. Téltd osin
viitataan niihin perusteluihin, joita on esitetty vakuutusyhtidlain 19 luvun 3 §:n sddnndskohtai-
sissa perusteluissa.

Pykélén 1 momentin 3 kohdan viittaus kumottuun eldkelaitosten vakavaraisuusrajan laskemi-
sesta ja vastuuvelan kattamisesta annettuun lakiin ehdotetaan poistettavaksi. Viittaus ehdotetaan
korvattavaksi viittauksella voimassa olevaan eldkelaitosten vakavaraisuusrajan laskemisesta ja
sijoitusten hajauttamisesta annettuun lakiin (315/2015).

Pykélén 2 momentin viittaus kumottuun vakuutusyhtiélain 7 luvun 3 §:44n ehdotetaan korvat-
tavaksi viittauksella tilintarkastuslain 2 luvun 5 §:4an.

Jakautumismenettely

4 §. Jakautumissuunnitelman rekisterointi, kuulutukset muille velkojille kuin vakuutusvelkojille
Jja rekisteriviranomaisen ilmoitus. Pykaldn 2 momentin viittaus kumottuun vakuutusyhtidlain 7
luvun 3 §:44n ehdotetaan korvattavaksi viittauksella tilintarkastuslain 2 luvun 5 §:44n.

5 §. Finanssivalvonnan suostumuksen hakeminen. Pykdlan 5 momenttiin ehdotetaan lisattavaksi
viittaus osakeyhtidlain 17 luvun 2 §:n 1 momenttiin ehdotettuun 3 kohtaan, jonka mukaan ja-
kautuminen voidaan toteuttaa yhtidittdmalld. Vakuutusosakeyhtidn toiminta voi supistua yhti-
oittdmaélla toteutettavan jakautumisen johdosta. Néin ollen toimiluvan rajoittaminen voi tulla
kyseeseen myds téllaisessa jakautumisessa.
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Liséksi pykéldn 1—5 momentin ja pykalin otsikon vanhentuneet viittaukset Vakuutusvalvon-
tavirastoon ehdotetaan muutettavaksi viittauksiksi Finanssivalvontaan.

8 §. Asiakirjojen ndhtdvind pitdminen, ldhettdminen ja uusien tietojen ilmoittaminen. Pykilan
1 momentin 2 kohtaan ehdotetaan lisattdviksi, ettd vakuutusosakeyhtion on ennen yhtioko-
kousta ja yhtiokokouksen aikana pidettdva ndhtdvani voimassa olevassa laissa sdddetyn lisdksi
my0s vakuutusyhti6lain 8 a luvun 1 §:ssé tarkoitettu vakavaraisuutta ja taloudellista tilaa kos-
keva kertomus. Ehdotus vastaa vakuutusyhtidlain 19 luvun 8 §:n 1 momentin 2 kohtaan ehdo-
tettua lisdystd. Téltd osin viitataan niihin perusteluihin, joita on esitetty vakuutusyhti6lain 19
luvun 8 §:n sddnnodskohtaisissa perusteluissa.

Pykilidn 1 momentin 6 kohtaa ehdotetaan tarkennettavaksi siten, ettd yhtion hallituksen selos-
tuksen on siséllettdva tiedot tilinpdédtoksen ja osavuosikatsauksen lisdksi my0s toimintakerto-
muksen jilkeen tapahtuneista yhtion asemaan olennaisesti vaikuttavista seikoista. Muutos vas-
taa tdimén lain 19 luvun 8 §:n 1 momentin 6 kohtaan sekd osakeyhtidlain 17 luvun 11 §:n 1
momentin 6 kohtaan ehdotettuja muutoksia. Téltd osin viitataan niihin perusteluihin, joita on
esitetty kyseisten sdédnnosten sdédnnoskohtaisissa perusteluissa.

9 §. Lunastusmenettely. Pykédldn sanamuotoa ehdotetaan tarkistettavaksi siten, ettd se vastaa
voimassa olevaa vakuutusyhtidlain 19 luvun 9 §:44. Pykala siséltdé viittauksen osakeyhtidlain
17 luvun 13 §:44n, jossa sdéddetdén jakautumisvastikkeen seké optio-oikeuksien ja muiden osak-
keisiin oikeuttavien erityisten oikeuksien lunastamisesta. Kyseistd pykildd sovelletaan myos
jakautuvan vakuutusosakeyhtion jakautumisvastikkeen, optio-oikeuksien sekd muiden osakkei-
siin oikeuttavien erityisten oikeuksien lunastamiseen. Sanamuodon muutoksella varmistettai-
siin sddnnoksen kielellinen selkeys.

Jakautumisen tdytdintoonpano ja oikeusvaikutukset

12 §. llmoitus jakautumisen tdytintéonpanosta. Pykalan 3 momentin viittaus kumottuun vakuu-
tusyhtiolain 7 luvun 3 §:44n ehdotetaan korvattavaksi viittauksella tilintarkastuslain 2 luvun 5
§:4an.

14 §. Jakautumisen oikeusvaikutukset. Pykéldn 1 momentissa luetellaan selvyyden vuoksi ne
osakeyhtiolain lainkohdat, joissa sdddetddn jakautumisen oikeusvaikutuksista. Pykéldn 1 mo-
menttiin ehdotetaan lisdttaviksi viittaus osakeyhtidlain 17 luvun 16 §:44n ehdotettuun 7 mo-
menttiin, jonka mukaan velkoja voi vaatia suoritusta vakuudesta, joka on annettu 6 §:n mukai-
sen kuulutuksen antamisen ja méérdpdivan vélilld 6 §:ssd tarkoitetulle saamiselle tai jakautu-
mista vastustaneelle velkojalle madrdpdivén jilkeen aikaisintaan, kun jakautuminen on tullut
voimaan. Voimaantulon ajankohdasta sdddetddn osakeyhtidlain 17 luvun 15 ja 24 §:ssé, jos ja-
kautuvan yhtion rekisterdity kotipaikka on Suomessa. Sdannosti ehdotetaan sovellettavaksi va-
kuutusosakeyhtidissd muihin velkojiin kuin vakuutusvelkojiin.

Muut vakuutusosakeyhtididen jakautumista koskevat sddnnokset

16 §. Vastaanottavan vakuutusyhtion velvollisuus kuuluttaa jakautumisesta. Pykéaldn sanamuoto
ehdotetaan muutettavaksi. Voimassa olevan pykdldn suomenkielisesséd pykaldtekstissd on kéy-
tetty késitettd jakautunut yhtio, jota ei ole madritelty vakuutusyhtiolaissa eikd osakeyhticlaissa.
Pykilad ehdotetaan muutettavaksi siten, ettd kuulutus on tehtdvé ainakin yhdessd sanomaleh-
dessd, jonka pédasiallisella levikkialueella oli jakautuvan yhtion viimeinen kotipaikka. Kuulu-
tuksen voi siis tehdi sellaisessa sanomalehdessd, jonka pddasiallisella levikkialueella yhtion ko-
tipaikka oli ennen jakautumista.
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17 §. Rajat ylittdvd jakautuminen. Pykéldn 2 momentin sananmuotoa ehdotetaan muutettavaksi
siten, ettd vakuutusyhtidlain 20 luvun 5 §:n 5 momenttia sovelletaan rajat ylittivéssi jakautu-
misessa vain, jos rajat ylittdvissa osittaisjakautumisessa tai yhtidittimalla toteutettavassa jakau-
tumisessa jakautuva yhtio jatkaa vakuutustoiminnan harjoittamista Suomessa. Uudella muotoi-
lulla parannetaan viittaussaénnoksen kielellistd selkeyttd, silld vakuutusyhtidlain 20 luvun 5 §:n
5 momentti soveltuu silloin, kun jakautuvalla yhtiolla on kotipaikka Suomessa, kyse on osittais-
jakautumisesta sekd jakautumisen seurauksena Suomeen jadvin yhtion vakuutustoiminta supis-
tuu siten, ettd aikaisemman laajuista toimilupaa ei tarvita.

Pykéléadn ehdotetaan liséttdviksi uusi 3 momentti. Jakautumiseen osallistuvalle yhtidlle saapu-
neisiin jakautumissuunnitelmaa koskeviin huomautuksiin sovellettaisiin, mitd tdmén luvun 8
§:ssé sdadetddn asiakirjojen nahtdvana pitdmisestd, lahettdmisestd ja uusien tietojen ilmoittami-
sesta. Nimenomainen sdidnnds on tarpeellinen, silld timéin luvun 1 §:n mukaan osakeyhtidlain
17 luvun 11 §:34 ei sovelleta vakuutusosakeyhtitihin, eikd vakuutusosakeyhtidihin néin ollen
sovelleta myo6skéddn osakeyhtidlain 17 lukuun ehdotetun 21 a §:n 3 momentin viittausta osake-
yhtidlain 17 Iuvun 11 §:34n. Sd4nnds vastaa kuitenkin sisdlloltdén osakeyhtidlain 17 lukuun
ehdotetun 21 a §:n 3 momenttia, ja tiltd osin viitataan kyseisen osakeyhtidlain pykéldn sééan-
ndskohtaisissa perusteluissa esitettyyn.

Pykélén nykyinen 3 momentti siirtyisi sisélloltdin muuttumattomana 4 momentiksi, nykyinen
4 momentti siirtyisi muuttumattomana 5 momentiksi ja nykyinen 5 momentti siirtyisi muuttu-
mattomana 6 momentiksi. Liséksi pykaldn vanhentuneet viittaukset Vakuutusvalvontavirastoon
ehdotetaan muutettavaksi viittauksiksi Finanssivalvontaan.

20 a luku Kotipaikan siirto
Yhteenveto

Ehdotuksen mukaan vakuutusyhtion rajat ylittdvaén kotipaikan siirtoon sovelletaan paasaiantoi-
sesti osakeyhtidlain sddnnoksid. Niin ollen osakeyhtidlain uuden kotipaikan siirtoa koskevan
luvun osalta esitetty soveltuu vakuutusyhtion kotipaikan siirtoon jéljempéni mainituin poik-
keuksin. Vakuutusyhtion kotipaikan siirrosta on osakeyhtidlain lisdksi valttimétontd sdannelld
erilliselld vakuutusyhtidlain luvulla, silld vakuutusyhtididen kotipaikan siirtoon liittyy tiettyja
erityispiirteitd, jotka on otettava huomioon kotipaikan siirtomenettelyssi. Vakuutusyhtidlain
kotipaikan siirtoa koskeva luku sisiltdd osin osakeyhtidlaista poikkeavia sddnnoksié ja osin va-
kuutusyhtion kotipaikan siirtoon sovellettavia erityisid siannoksia.

Ehdotuksen mukaan ulkomaisen vakuutusyhtion Suomeen tapahtuvan kotipaikan siirron edel-
lytyksisté ja menettelystd sdddettdén ensisijaisesti siirtyvan yhtion ldhtovaltion lainsdddanndssa,
kun taas suomalaisen vakuutusyhtion ulkomaille tapahtuvan kotipaikan siirron edellytyksista ja
menettelystd sdddetddn Suomen lainsdddanndssé. Suurin osa tdhdn lukuun ehdotetuista menet-
telysdénnoisté koskee siis tilannetta, jossa vakuutusyhtio siirtdd kotipaikkansa Suomesta ulko-
maille. Kuitenkin, kun ulkomainen vakuutusyhtio siirtdd kotipaikkansa Suomeen, on Suomen
laissa sdddettdva kotipaikan siirron rekisterdinnin edellytyksistd. Néin ollen vakuutusyhtidlakiin
ehdotettu luku sisiltdd edellytykset sille, miten ulkomainen siirtyva yhtid voi kotipaikan siirron
jélkeen jatkaa toimiluvallisen vakuutustoiminnan harjoittamista Suomesta késin. Lukuun ehdo-
tetaan sddnndstd, jonka mukaan ulkomaisen vakuutusyhtion Suomeen tapahtuvan kotipaikan
siirron rekisterdinnin edellytyksend on, ettd yhtié on saanut Finanssivalvonnalta toimiluvan.
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Kuten osakeyhtidlaissa, myds vakuutusyhtidlaissa kotipaikan siirron sdédnndkset on pyritty saat-
tamaan muodoltaan mahdollisimman paljon sulautumisia ja jakautumisia koskevien sdénndsten
kaltaisiksi. Siltd osin kuin sddnnoksen perustelutekstissé ei toisin mainita tai asiayhteydestd
muuta johdu, sulautumista ja jakautumista koskevan vastaavan sddannoksen perustelut soveltu-
vat suurelta osin myos kotipaikan siirtoa koskevaan sdédnnokseen.

Yleiset sddnndkset

1 §. Osakeyhtiolain soveltaminen. Pykéléassi ehdotetaan sdddettaviksi osakeyhtidlakiin ehdote-
tun 17 a luvun soveltamisesta. Pykéldn 1 momentin johdantokappaleen mukaan vakuutusyhtion
kotipaikan siirtoon sovelletaan osakeyhtidlain 17 a luvun sddnnoksid. Pykéldn 1 momentin 1
kohdassa ehdotetaan selvyyden vuoksi sdéddettiaviksi, ettd osakeyhtidlain sddnnoksid sovelletta-
essa vakuutusyhtion osakkaaseen sovelletaan, mitd osakeyhti6laissa sédddetdén osakeyhtion
osakkeenomistajasta. Vastaavasti vakuutusyhtion takuuosuuksien, optio-oikeuksien ja muiden
osakkeisiin tai takuu-osuuksiin oikeuttavien erityisten oikeuksien haltijaan sovelletaan, mité
osakeyhtiolaissa sdddetddn osakeyhtion optio-oikeuksien ja muiden osakkeisiin oikeuttavien
erityisten oikeuksien haltijasta. Momentin 2 kohdassa selvennetién, ettd osakeyhtidlain 17 a
luvun sddnndkset velkojista koskevat vakuutusyhtiéiden osalta muita velkojia kuin vakuutus-
velkojia. Vakuutusvelkojia koskevia erityissddnnoksid ehdotetaan tdhan lukuun.

Pykéldn 2 momentissa lueteltaisiin osakeyhtidlain 17 a lukuun ehdotetut sddnndkset, joita 1
momentista poiketen ei sovellettaisi vakuutusyhtion kotipaikan siirtoon. Pykaldn 2 momentissa
mainitut osakeyhtidlain sdénndkset ehdotetaan korvattavaksi jdljempand mainituilla vakuutus-
yhtidlain timén luvun sddnnoksilla.

Osakeyhtidlain 17 a luvun 1 § ehdotetaan korvattavaksi vakuutusyhtiolain 20 a luvun 2 §:n
saannokselld. Sddnnokseen sisdltyvat vakuutusyhtion kotipaikan siirron seka siirtyvén ja siirty-
neen yhtion mééritelmat.

Osakeyhtidlain 17 a luvun 5 §:n 3 momentti ehdotetaan korvattavaksi vakuutusyhtiélain 20 a
luvun 3 §:n 3 momentin sddnndkselld. Kyse on viittaussddnnoksesti, joka osakeyhtidlaissa viit-
taa osakeyhtidlain 17 a luvun 16 §:44n, jota ei jaljempéana ehdotetulla tavalla sovelleta vakuu-
tusyhtioihin. Néin ollen viittaus korvattaisiin viittauksella tdhan lukuun ehdotettuun 7 §:4én.

Osakeyhtidlain 17 a luvun 9 §:n 3 momenttiin ehdotetun sddnndksen mukaan yksimieliset osak-
keenomistajat voivat sopia, etté tilintarkastajan lausunnoksi riittd4 lausunto siitd, onko kotipai-
kan siirto omiaan vaarantamaan siirtyvan yhtion velkojen maksun. S&annos siséltdd siten lie-
ventivin sddnnoksen osakeyhtidlain 17 a luvun 9 §:n 1 ja 2 momentin sddnndksestd. Ehdotuk-
sen mukaan kyseisté lievennysté ei sallita vakuutusyhtididen kotipaikan siirron osalta. Vakuu-
tusyhtioille lievennysté ei sallita myoskdan sulautumisen ja jakautumisen osalta, ja ehdotus vas-
taa néin ollen voimassa olevan vakuutusyhti6lain 19 luvun 1 §:44 ja 20 luvun 1 §:44.

Osakeyhtidlain 17 a luvun 13 §:n sdénnoksid yrityssaneerauksesta ei sovelleta vakuutusyhtioi-
hin.

Osakeyhtidlain 17 a luvun 16 § ehdotetaan korvattavaksi vakuutusyhtidlain 20 a luvun 7 §:n
sdannokselld. Viimeksi mainitussa pykéldssd ehdotetaan sddnnoksid asiakirjojen pitdmisestd
osakkaiden néhtidvand ennen yhtiokokousta ja yhtiokokouksessa sekd niiden toimittamisesta.
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Osakeyhtidlain 17 a luvun 27 §:n 3 momentti ehdotetaan korvattavaksi vakuutusyhtidlain 20 a
luvun 12 §:n 1 momentin sdénnokselld. Pykdlassd sdddetddn vakuutusyhtion kotipaikan siir-
rosta, jos yhtid on asetettu selvitystilaan.

Osakeyhtidlain 17 a luvun 21 §:n 1 momentissa ehdotetaan sdddettidviksi rekisteriviranomai-
selta haettavan luvan méiraajasta, kun suomalainen osakeyhtio siirtdd kotipaikkansa kohdeval-
tioon. Osakeyhtidlain mukaisesti hakemus rekisteriviranomaiselle olisi tehtdvé kuuden kuukau-
den kuluessa siirtopédatoksen tekemisestd. Kyseistd maddrdaikaa ei ehdotuksen mukaan sovellet-
taisi vakuutusyhti6ihin. Sen sijaan kuuden kuukauden méirdaika ehdotetaan laskettavaksi Fi-
nanssivalvonnan suostumuksen myontdmisesti vakuutusyhtidlain 20 a luvun 11 §:n mukaisesti.
Vakuutusyhtion kotipaikan siirto on mahdollista vasta, kun Finanssivalvonta on antanut suos-
tumuksensa kotipaikan siirrolle, joten myds médrdaika on perusteltua laskea tdstd hetkests.
Muilta osin osakeyhtidlain 17 a luvun 21 §:44 sovelletaan vakuutusyhtidihin.

Kotipaikan siirron mddritelmd ja toteuttamistavat

2 §. Kotipaikan siirto ja kotipaikan siirron toteuttamistavat. Pykélédssi ehdotetaan sdddettaviaksi
vakuutusyhtion kotipaikan siirron méaritelmésti ja toteuttamistavoista.

Pykélén 1 momentti sisdltdisi vakuutusyhtion kotipaikan siirron mééritelmén. Mééritelméa vas-
taa vakuutusyhtidlain késitteistostd johtuvin tdsmennyksin sisdlloltdén osakeyhtidlakiin ehdo-
tettua 17 a luvun 1 §:44. Suomen lain mukaan perustettu ja rekisterdity vakuutusyhtié voi muut-
taa yhtidmuotonsa kohdevaltion lainsddddnndn mukaiseksi vakuutusyritykseksi ja siirtdd koti-
paikkansa kyseiseen valtioon. Kodifioidun yhtiddirektiivin liitteessd II sdddetdén EU-alueella
sallituista yhtidmuodoista. Vakuutusyhtié voi kuitenkin muuttaa yhtidmuotonsa ainoastaan
kohdevaltion mukaiseksi vakuutusyritykseksi, mikd kéytdnndssa tarkoittaa sitd, ettd siirtyvin
yhtion olisi saatava toimilupa harjoittaa vakuutustoimintaa kohdevaltion toimivaltaiselta viran-
omaiselta.

Pykilén 1 momenttiin ehdotetut siirtyvén ja siirtyneen yhtion mééritelméit ovat tarpeelliset lu-
vun lukemisen helpottamiseksi, ja ne vastaavat osakeyhtidlain 17 a luvun 1 §:44n ehdotettuja
siirtyvén ja siirtyneen yhtion mééritelmia. Taltd osin viitataan niihin perusteluihin, jotka on esi-
tetty osakeyhtidlain 17 a luvun 1 §:n siirtyvén ja siirtyneen yhtion maaritelmiin liittyvissa sdin-
noskohtaisissa perusteluissa. Pykdldn 1 momentista ilmenee lisdksi, ettd yhtiota ei pureta eiké
aseteta selvitystilaan kotipaikan siirron seurauksena. Néin ollen siirtyvin yhtion vakuutuskan-
nasta sekd muista varoista ja veloista tulee siirtyneen yhtion vakuutuskantaa sekd muita varoja
ja velkoja.

Pykéldan 1 momentissa ehdotetaan liséksi, ettd siirtyvan yhtion osakkeenomistajista tulee siirty-
neen yhtion osakkeenomistajia. My0s téltd osin ehdotus vastaa osakeyhtidlain 17 a lukuun eh-
dotettua 1 §:44.

Pykélén 2 momenttiin ehdotetaan selvyyden vuoksi sddnnosti, jonka mukaan osakeyhtidlain 17
a luvun 3 §:ssé sdddetyn liséksi vakuutusyhtion kotipaikan siirto voidaan toteuttaa vain, jos siir-
tyvd yhtio saa kohdevaltion toimivaltaiselta viranomaiselta Solvenssi Il -direktiivin 14 artik-
lassa tarkoitetun toimiluvan harjoittaa vakuutustoimintaa. Osakeyhtidlakiin ehdotettu 17 a lu-
vun 3 § siséltad sddnnoksen siitd, millaiseksi yhtioksi suomalainen osakeyhtié voidaan muuttaa
tai millainen yhtid voi muuttua suomalaiseksi osakeyhtidksi. Vakuutusyhtid ei voi jatkaa toi-
mintaansa kohdevaltiossa ilman sille myonnettyé toimilupaa harjoittaa vakuutustoimintaa.
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3 §. Siirtosuunnitelma ja tilintarkastajan lausunto. Pykdldssé ehdotetaan sééddettdviksi vakuu-
tusyhtion siirtosuunnitelmasta, sen vihimmaissiséllosta ja tilintarkastajan lausunnosta.

Pykéldn 1 momentin mukaan siirtosuunnitelmaan sovellettaisiin osakeyhtidlain 17 a luvun 4
§:44, jossa sdddetdén osakeyhtion siirtosuunnitelman vahimmaissiséllosti. Osakeyhtidlain peri-
aatteiden mukaisesti myds vakuutusyhtion siirtosuunnitelmasta voidaan jéttdd pois sellaiset sei-
kat, jotka eivit tule kotipaikan siirrossa esille, kuten esimerkiksi vakuutusyhtiéiden osalta osa-
keyhtidlain 17 a luvun 4 §:n 2 momentin 8 kohdan mukainen selvitys pddomalainoista, jos yhtio
ei ole ottanut pddomalainoja.

Pykélan 1 momentin johdantokappaleen mukaan vakuutusyhtion siirtosuunnitelman tulisi osa-
keyhti6lain vaatimusten liséksi siséltdd momentin 1—4 kohdissa tarkoitetut vakuutusyhtion ko-
tipaikan siirtoa koskevat erityistiedot.

Pykéldn 1 momentin 1 kohdan mukaan siirtosuunnitelman tulisi siséltdd selvitys siitd, miten
kirjanpidollinen vastuuvelka méaraytyy kohdevaltiossa. Vakuutusyhtiiden tilinpadtossaantely
on luonteeltaan minimiharmonisointia ja jisenvaltiot voivat sallia tai vaatia erityyppisid varauk-
sia, joilla joko tasoitetaan tilikausien vilistd tulosvaikutusta tai joilla varaudutaan tuleviin me-
noihin. Vakuutuksenottajille annettavat hyvitykset voivat olla ehdollisia. Eri valtioissa voi kui-
tenkin olla erilaiset sdénnokset siitd, miten ehdollisia asiakashyvityksid voidaan peruuttaa.

Pykélén 1 momentin 2 kohdassa ehdotetaan sdddettavaksi siirtyvain tasoitusmadraan liittyvasta
selvityksestd. Ehdotuksen mukaan siirtosuunnitelman tulee sisaltdd selvitys siirtyvin tasoitus-
médrin késittelysti tilinpaétoksessé kotipaikan siirron toteutumisen jélkeen. Tasoitusméadrésté
sdddetddn vakuutusyhtitlain 9 luvussa ja sidéntely on kansallista. Vakuutusyhtioon ei kotipaikan
siirron toteutumisen jélkeen sovelleta vastaavaa tasoitusmairdsiéntelyd kuin Suomessa. Koti-
paikan siirron jdlkeen vakuutusyhtion tilinpdatos laaditaan kohdevaltion tilinpdétdssdénnosten
mukaisesti. Jos kohdevaltiossa ei ole tasoitusmédridsdantelyd, tasoitusmiira purkautuu. Kan-
sainviélisten tilinpditdsstandardien mukaisessa IFRS-tilinpdétoksessd tasoitusméérd voidaan
rinnastaa tiettyyn kiyttotarkoitukseen varattuun omaan padomaan. Ellei erityisid sddnnoksié
ole, vapautunut tasoitusmiird voidaan kéyttdd yhtion toiminnan tarkoitusten mukaisesti, esi-
merkiksi voitonjakoon. Ehdotetulla sddnnokselld on tarkoitus varmistaa, etti siirtosuunnitel-
masta kdy selkedsti ilmi, mité tasoitusméérille on tarkoitus tehda kotipaikan siirron jdlkeen.

Pykéldan 1 momentin 3 kohtaan ehdotetaan sddnndsti, jonka mukaan keskindisen vakuutusyh-
tidn siirtosuunnitelmassa on liséksi annettava selvitys siirtyvan yhtion osakkaiden osakkuudesta
siirtyneessé yhtidssd. Siirtosuunnitelmassa on néin ollen selvitettdvé, minkédlainen osakkuus
keskindisen vakuutusyhtion osakkailla on siirtyneessé yhtiossa.

Pykéldn 1 momentin 4 kohdan mukaan siirtosuunnitelmaan olisi siséllytettava selvitys siité, ettd
siirtynyt yhtio tayttad kotipaikan siirron jalkeen Solvenssi II -direktiivin mukaiset vakuutusyh-
tidlle asetetut vastuuvelkaa koskevat vaatimukset sekd pddomavaatimukset. Suomalaisen va-
kuutusyhtion vastuuvelasta vakavaraisuuslaskennassa sdddetdin vakuutusyhtidlain 10 luvussa
ja vakuutusyhtion pddomavaatimuksista sdddetddn vakuutusyhtiolain 11 luvussa. Kohdevalti-
ossa on vakuutusyhtidlain vastuuvelkaa ja pddomavaatimuksia koskevaa sdintelyd vastaavaa
sadantelyd, silld vaatimukset perustuvat Solvenssi Il -direktiiviin. Siirtosuunnitelmassa vakuu-
tusyhtion on selvitettiva, ettd se tdyttda kotipaikan siirron jalkeen kohdevaltion lainsdadanndssa
taytdntoon pannut Solvenssi II -direktiivin mukaiset vastuuvelkaa koskevat vaatimukset seka
piddomavaatimukset.

Pykilén 2 momentin mukaan tilintarkastajan lausuntoon sovellettaisiin osakeyhtidlain 17 a lu-
vun 9 §:n 1 momentin sddnnoksia tilintarkastajan lausunnosta. Osakeyhtitlaissa sdddetyn lisaksi
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tilintarkastajalta edellytetdén lisdksi tilintarkastuslain 2 luvun 5 §:n mukaista patevyyttd tai
muulta riippumattomalta asiantuntijalta sitd vastaavaa kohdevaltiossa hyviksyttyd péatevyytta.
Tilintarkastuslain 2 luvun 5 §:n mukaan véhintéén yhden tilintarkastajan on oltava KHT-tilin-
tarkastaja tai tilintarkastusyhteiso, jonka padvastuullinen tilintarkastaja on KHT-tilintarkastaja,
jos kyse on yleisen edun kannalta merkittdvéstd yhteisostd. Vakuutusyhtiot ovat kirjanpitolain
1 luvun 9 §:n mukaan yleisen edun kannalta merkittavid yhteis6ja.

Osakeyhtidlain 17 a luvun 9 §:44n ehdotetun sdéinndksen mukaan tilintarkastajan lausunnon an-
tajaksi voidaan nimetd myos sen jisenvaltion lain mukainen riippumaton asiantuntija, jonka
lainsdadantdd sovelletaan siirtyneeseen yhtioon. Jos tilintarkastajan lausunnon antajaksi vakuu-
tusyhtion siirtosuunnitelman osalta nimetdén kohdevaltion lain mukainen riippumaton asian-
tuntija, tdltd vaaditaan KHT-tilintarkastajaa vastaavaa kotivaltiossa hyviksyttya patevyytta.

Pykélén 3 momenttiin ehdotetaan sddnnosté, jonka mukaan siirtyville yhtidlle saapuneisiin siir-
tosuunnitelmaa koskeviin huomautuksiin sovelletaan, mitd td