Lausunto 1(2)
17.6.2014 FIVA 1/01.01.01/2014
Julkinen

Markkinavalvonta, Ville Kajala

Eduskunnan talousvaliokunnalle

Valtioneuvoston kirjelma eduskunnalle (U 26/2014 vp)

Finanssivalvonnan lausunto

Eduskunnan talousvaliokunta on pyytéanyt lausuntoa valtioneuvoston
eduskunnalle antamasta kirjelméasta (U 26/2014 vp) ehdotuksesta osak-
keenomistajien pitkdaikaiseen sitouttamiseen kannustamista koskevaksi
direktiiviksi. Finanssivalvonta esittaa lausuntonaan kunnioittavasti seuraa-
van.

Finanssivalvonta kannattaa U-kirjelmé&ssa esitettya valtioneuvoston kan-
taa. Finanssivalvonta tukee my0s tavoitetta selkeyttaa direktiiviehdotuk-
sen suhdetta muuhun EU:n arvopaperimarkkinasdéntelyyn.

Direktiiviehdotuksen lahipiiriliiketoimia koskevien sdanndsehdotusten
osalta Finanssivalvonta yhtyy valtioneuvoston kantaan siita, ettei ehdotus
ole taysin oikeasuhtainen. Finanssivalvonnan ndkemyksen mukaan kui-
tenkin se, etta tietyt yhtion tavanomaisesta liiketoiminnasta poikkeavat lii-
ketoimet vietaisiin yhtibkokouksen paatettavaksi ja pastdksentekoon osal-
listuisivat vain liiketoimesta riippumattomat osakkeenomistajat, olisi omi-
aan edistamaan sijoittajansuojaa arvopaperimarkkinoilla. Tallaisia tavan-
omaisesta liiketoiminnasta poikkeavia liilketoimia ovat erityisesti I&hipiirin
kanssa tehtavat yritys-, liiketoiminta- tai muiden merkittavien omaisuuseri-
en (esim. kiinteistdt) kaupat.

Vaikka téllainen tiettyjen lahipiiriliketoimien alistaminen yhtiékokouksen
paatettavaksi olisikin poikkeus osakeyhtidlaissa sdadettyyn yhtikokouk-
sen ja hallituksen valiseen toimivaltajakoon, Finanssivalvonta kiinnittaa
huomiota siihen, etta arvopaperimarkkinalain 11 luvun 14 §:ssé on s&a-
detty vastaavantyyppisesté toimivaltajakoa koskevasta poikkeuksesta os-
totarjoustilanteessa.' Myés liiketoimesta riippumattomien osakkeenomis-
tajien aanestys on paatéksentekomekanismina jo kéytésséa arvopaperi-
markkinoilla.” Ruotsin itsesaéntelyelin Aktiemarknadsnamnden on omas-
sa ratkaisukaytannossaan katsonut hyvan arvopaperimarkkinatavan edel-
lyttévan liilketoimesta riippumattomien osakkeenomistajien dénestysta tie-
tyntyyppisten Iahipiiriliketoimien yhteydessa.’

' Ks. TaVM 11/2012, s. 5-6 ja 8.
% Ks. Finanssivalvonnan maaraykset ja ohjeet 9/2013, luku 6.4.
® Aktiemarknadsnamndenin lausunto AMN 2012:05.
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Muiden kuin tavanomaisesta liiketoiminnasta poikkeavien I&hipiiriliiketoi-
mien osalta Finanssivalvonta pitaa riittavana, etta tiedot Iahipiiriliiketoimis-
ta julkistetaan tilinpaatoksessa tai, jos kyse on merkittavasta lahipiiriliike-
toimesta, ilman aiheetonta viivytysta siita, kun liiketoimesta on paatetty.
Sama koskee lahipiiriliiketoimia listayhtién kokonaan omistamien tytaryh-
tididen kanssa. Lahipiiriliketoimia koskevan saantelyn johdonmukaisen
soveltamisen kannalta Finanssivalvonta pitda tarkeana, etteivat eri yhte-
yksisséa kaytetyt lahipiirin maaritelmat poikkea toisistaan ilman erityisen
painavaa syyta. Finanssivalvonta kannattaa siten sita, ettd direktiivin 1dhi-
piirin maaritelma vastaisi IFRS:ssé kaytettya 1ahipiirin maaritelmaa.
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