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1. Johdanto

Sisaryhtidsulautuminen on yksi osakeyhtiélain (624/2006, OYL) 16 luvussa tar-
koitetuista sulautumistavoista. Sisaryhtiosulautumista koskevia sddnnoksia ei
ollut aikaisemmin osakeyhtiolaissa, vaan jirjestely toteutettiin absorptiosulautu-
mista' eli niin sanottua tavallista sulautumista koskevia sadnnoksid noudattaen.”
Taman vuoden alussa OYL 16 luvun 2 §:n 2 momenttiin (1337/2022) liséttiin
sisaryhtiosulautumista koskevat sadnnokset. Lisdys perustuu yhtidédirektiivin
(EU) 2017/1132° muuttamisesta annettuun direktiiviin (EU) 2019/2121*%, joka
sisdltda sadnnokset rajat ylittavistd sisaryhtiosulautumisista. Osakeyhtiolaissa
sdadettyjd sisaryhtiosulautumista koskevia sdannoksid sovelletaan direktiivissa
sdddettyjen rajat ylittdvien sulautumisten lisaksi kansallisissa sulautumisissa.>
Sisaryhtiésulautumisen kasitettd on vakiintuneesti kiytetty tuloverotuksessa
elinkeinotulon verottamisesta annetun lain (360/1968) 52 a §:n 2 kohdan mukai-
seen emoyhtion kokonaan omistamien yhtididen keskindiseen sulautumiseen.®
Elinkeinotulon verottamisesta annetun lain sddnnokset kuitenkin poikkeavat

Minna Murto-Unkila, KTT, HTM, yliopistonlehtori, Itd-Suomen yliopisto. Kiitdn refereitd
arvokkaasta palautteesta.

. Absorptiosulautumisella tarkoitetaan sulautumista, jossa yksi tai useampi yhtié sulautuu toi-

minnassa olevaan vastaanottavaan yhtiébn. OYL 16:2.1,1.

2. Hallituksen esitys eduskunnalle laiksi osakeyhti6lain muuttamisesta seké eraiksi siihen liittyviksi
laeiksi 146/2022 vp, s. 182 ja Manne Airaksinen — Pekka Pulkkinen - Vesa Rasinaho, Osake-
yhtiolaki I 3., uudistettu painos. Alma Talent 2018, s. 261.

3. Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi (EU) 2017/1132, annettu 14 péivini kesakuuta
2017, tietyistd yhtidoikeuden osa-alueista (kodifikaatio) (yhtiédirektiivi).

4. Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi (EU) 2019/2121, annettu 27 pdivind marraskuuta
2019, direktiivin (EU) 2017/1132 muuttamisesta rajatylittdvien yhtiomuodon muutosten, su-
lautumisten ja jakautumisten osalta (muutosdirektiivi).

5. HE 146/2022 vp, s. 91, 100, 177.

6. Ks. mm. Hallituksen esitys Eduskunnalle erité yritysjérjestelyjd koskeviksi muutoksiksi vero-

lainsdddant6on 247/2006 vp, s. 6.

—
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osakeyhtiolain mukaisista sisaryhtiosulautumista koskevista sadnnoksistd.”
Muutosdirektiivilld ei rajoiteta tai sddnnelld vero-oikeudellista sulautumista
eikd osakeyhtitlain muutoksilla ole vaikutuksia vero-oikeudellisiin sadnnoksiin.?
Toisin sanoen uudet osakeyhtioikeudelliset sisaryhtidsulautumisen kisitteet
ja toteuttamistavat tulevat vastaisuudessakin poikkeamaan vero-oikeudellisista
sdannoksista.

Sisaryhtiosulautumista koskevat osakeyhtitlain sddnnokset sisaltdvat ta-
vallisesta sulautumisesta poikkeavia erityispiirteitd, kuten yksinkertaistettuja
muodollisuuksia, vastaavasti kuin tytdryhtiosulautumisessa®.'® Toisaalta sisar-
yhtiosulautumista koskevissa sddnnoksissa on erityispiirteitd, joita ei ilmene
tytdryhtiésulautumisissa. Tallaisia ovat muun muassa sadnnokset vilillisestéd
omistuksesta." Lisdksi yhtiodirektiivin sulautumista koskevat sdéannokset luovat
erityispiirteitd sisaryhtidsulautumiseen Euroopan unionin oikeuden tulkinta-
vaikutuksen vuoksi.

Artikkelin tavoitteena on tutkia de lege lata osakeyhtidoikeudellisia sisar-
yhtiésulautumisen vaihtoehtoisia toteuttamistapoja. Tarkastelu on keskitetty
OYL 16:2.2:n mukaisiin sddnndoksiin ja niitd koskeviin tulkintoihin kansalli-
sissa sulautumistilanteissa. Sisaryhtiosulautumista koskevat vero- ja kirjanpito-
oikeudelliset sadnnokset ja tulkinnat on rajattu tarkastelun ulkopuolelle.'? Lisdksi
kasittelystd on rajattu pois muut sisaryhtiosulautumista koskevat yhticoikeudel-
liset, kuten sulautumismenettelyjd koskevat, sdéannokset, joihin on viitattu vain
tarkoituksenmukaisin osin ja yleisesti.

7. Mm. sisaryhtiosulautumiselta edellytetian OYL 16:2.2:n mukaan vastikkeettomuutta, kun taas
elinkeinotulon verottamisesta annetun lain 52 a-b §:n sddnnoksissé ei ole saddetty vastikkeet-
tomuuden edellytyksesta.

8. Muutosdirektiivin johdanto-osan 53 kappale ja HE 146/2022 vp, s. 14, 99, 182.

9. Tytdryhtiosulautumisella tarkoitetaan absorptiosulautumista, jossa sulautumiseen osallistuvat
yhtiot omistavat kaikki sulautuvan yhtion osakkeet, optio-oikeudet ja osakkeisiin oikeuttavat
erityiset oikeudet. OYL 16:2.2.

10. Ks. mm. OYL 16:3.3.

11. OYL 16:2.2.

12. Sisaryhtiosulautumisen vero-oikeudellisista sadnnoksistd ks. mm. Raimo Immonen, Yritysjar-
jestelyt. 8., uudistettu painos. Alma Talent 2022, s. 301-357. Sisaryhtiosulautumisen kirjan-
pito-oikeudellisesta kisittelystd ks. mm. Tuomas Honkaméaki - Emmiliina Kujanpaa — Matti
Pennanen, Yritysjérjestelyjen kasikirja. 2., uudistettu painos. Alma Talent 2018, s. 189-194.
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2. Yhtiodirektiivin tulkintavaikutus

Euroopan unionin oikeudessa direktiivit voivat vaikuttaa kansalliseen oikeuteen
ensisijaisuuden, valittoman oikeusvaikutuksen ja tulkintavaikutuksen kautta.'
Yhtiodirektiivin sulautumista koskevia sddnnoksia tulee soveltaa julkisten osa-
keyhtididen sulautumisiin ja rajat ylittaviin sulautumisiin.' Siten direktiivin
riittdvdn tdsmallisilld ja ehdottomilla sddnnoksilla on viliton oikeusvaikutus
néiden yhtiéiden sulautumista koskeviin kansallisiin sddnnoksiin."

Euroopan unionin oikeuden tulkintavaikutus on valittomaén oikeusvaikutuk-
seen verrattuna ensisijaisempi ja kattavampi vaikutustapa.'® Kansallisten tuomio-
istuinten ja lainsoveltajien tulee tulkita kaikkea kansallista oikeutta mahdollisim-
man pitkille direktiivin sanamuodon ja tarkoituksen kanssa yhteensopivalla ta-
valla direktiivilld tavoitellun tuloksen saavuttamiseksi. Kyse on normiharmoniaa
tavoittelevasta tulkinnasta. Periaate koskee kansallisia sddnnoksid, jotka on an-
nettu kyseisen direktiivin saattamiseksi osaksi kansallista oikeusjéarjestystd, seké
saannoksid, joissa on annettu jasenvaltiolle vapaus valita direktiivin tavoitteen
toteuttamiseksi soveltuvista erilaisista ratkaisuista. Direktiivin tulkintavaikutus
ei edellytd sdadnnokseltd ehdottomuutta, tasméllisyytta tai sédnnoksen vilitontd
oikeusvaikutusta.'” Viliton oikeusvaikutus ja tulkintavaikutus eroavat toisistaan

13. Euroopan unionista tehdyn sopimuksen 4 artiklan 3 kohta; Euroopan unionin toiminnasta
tehdyn sopimuksen (SEUT) 267 ja 288 artikla ja Tuomas Ojanen, EY:n oikeuden perusvai-
kutuksista jasenvaltioiden tuomioistuinten toiminnassa. Oikeustiede - Jurisprudentia XXXII
1999, s. 219-295, 224-226. Viliton oikeusvaikutus eroaa valittomasté sovellettavuudesta, joka
tarkoittaa Euroopan unionin asetuksen kykya tulla osaksi kansallista oikeutta ilman kansallisia
saddosten taytintdonpanotoimia. Asia 106/77 Simmenthal SpA, ECLI:EU:C:1978:49, kohdat
7jal17.

14. Yhtiodirektiivin 87 ja 118 artikla.

15. Asia 26/62 van Gend & Loos, ECLI:EU:C:1963:1; asia C-106/89 Marleasing SA,
ECLLEU:C:1990:395; yhdistetyt asiat C-397/01 ja C-403/01 Pfeiffer ym., ECLI.EU:C:2004:584,
kohdat 102-106 ja Ojanen 1999, s. 276, 280-281. Direktiivin valiton oikeusvaikutus edellyttdd
direktiivin sdéannokseltd mm. ehdottomuutta ja riittavaa tasmallisyytta, sitd ettd direktiivi on
pantu tidytintoon virheellisesti, tai sitd ettd taytintdonpanosadnnoksid ei sovelleta siten, ettd
direktiivilla tavoiteltu tulos saavutettaisiin. Mm. yhdistetyt asiat C-397/01 ja C-403/01 Pfeiffer
ym., kohdat 102-109. EU-oikeuden ensisijaisuus koskee kaikkea EU-oikeutta suhteessa kaik-
keen kansalliseen oikeuteen. Ks. Heikki Kanninen, Euroopan yhteisén oikeuden normihie-
rarkia ja kansallinen lainsoveltaja, s. 175-244 teoksessa Heikki Kanninen — Hannu Koskinen
- Allan Rosas - Maija Sakslin — Kaarlo Tuori (toim.), Puhuri kdy. Muuttuva suomalainen ja
eurooppalainen valtiosddntomme. Edita 2009, s. 212. EU-oikeuden ensisijaisuudesta ja valitt6-
mastd oikeusvaikutuksesta ks. mm. Ojanen 1999, s. 263-293 ja Juha Raitio - Tomi Tuominen,
Euroopan unionin oikeus. 2., uudistettu painos. Alma Talent 2020, s. 234-252.

16. Ojanen 1999, s. 224-226, 237.

17. SEUT 288 artikla; asia 14/83 von Colson ja Kamann, ECLI:EU:C:1984:153, kohdat 26-28; asia
C-106/89 Marleasing SA; yhdistetyt asiat C-397/01 ja C-403/01 Pfeiffer ym., kohdat 110-116;
asia C-212/04 Adeneler ym., ECLL:EU:C:2006:443, kohdat 108-111; yhdistetyt asiat C-378/07
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siten, ettd edellisessd kansallinen tuomioistuin tukeutuu suoraan direktiiviin,
kun taas jalkimmadisessd kansallinen tuomioistuin tulkitsee kansallista oikeus-
normia.'®

Euroopan unionin tuomioistuin on ratkaisuissaan ottanut kantaa direktiivin
tulkintavaikutukseen tilanteissa, joissa direktiivin sddnndoksiin viitataan tai niitd
otetaan osaksi kansallisia sdddoksid siten, ettd niitd sovelletaan sekd kansalli-
siin ettd direktiivilld saddettyihin tilanteisiin ja siten mukautetaan kansallista
sddntelyd yhteison oikeuteen. Niissd tilanteissa yhteis6jen tuomioistuimella on
toimivalta tulkita yhteison oikeutta. Tulkintavalta on siitd huolimatta, ettd kyse
olisi tiysin jasenvaltion sisdiseen tilanteeseen sovellettavasta kansallisesta sdan-
noksestd. Tdlloin kansallista oikeutta tulee tulkita direktiivin sanamuodon ja
tarkoituksen kanssa yhteensopivalla tavalla siten, ettd taataan direktiivilla ta-
voitellut padmaarat."

Direktiivin tulkintavaikutus ohjaa kansallista sddntelyd ja sen tulkintaa. Kah-
den yksityisen vilisessd asiassa C-106/89 Marleasing SA kyse oli tilanteesta, jossa
kansallisen lain sadnnoksen nojalla yhti6 voitiin julistaa patemattoméksi laajem-
milla kuin direktiivissa tyhjentavaksi tarkoitetuilla perusteilla. Tuomioistuimen
mukaan kansallista oikeutta tulee tulkita huomioiden direktiivin sanamuoto ja
tarkoitus, jotta estetddn yhtion julistaminen pateméattoméksi muilla kuin direktii-
vissd luetelluilla perusteilla. Vastaavasti tulkintavaikutus ohjaa kansallisten sddn-
nosten tulkintaa my®ds silloin, kun kyse ei ole vilittomasta oikeusvaikutuksesta.?

Tulkintavaikutuksen ulottuvuuteen sisiltyy kuitenkin rajoitteita. Oikeus-
varmuuden periaatteesta johtuen direktiivilld sellaisenaan kansallisesta oikeu-
desta riippumatta ei voida luoda velvoitteita yksityisille oikeussubjekteille.?*

ja C-380/07 Angelidaki ym., ECLI:EU:C:2009:250, kohdat 196-198 ja 211-212 sekd Ojanen
1999, s. 232, 239, 242-267.

18. Ojanen 1999, s. 226 av. 7 ja Tuomas Ojanen, EU-oikeuden perusteita. 3., uudistettu laitos.
Edita 2016, s. 74-75, 91. Usein soveltamisvelvollisuus on viran puolesta. Ks. Niilo Jadskinen,
EU ja Hohfeld, s. 245-302 teoksessa Heikki Kanninen — Hannu Koskinen — Allan Rosas -
Maija Sakslin - Kaarlo Tuori (toim.), Puhuri kidy. Muuttuva suomalainen ja eurooppalainen
valtiosdantémme. Edita 2009, s. 265 av. 45. Tulkintavaikutuksen kannalta merkitysti ei ole silld,
onko kyseessi yksityisoikeudellinen vai julkisoikeudellinen kansallinen oikeussdannds. Asia
C-106/89 Marleasing SA ja Ojanen 1999, s. 254. EU-oikeuden tulkintavaikutuksesta ks. mm.
Ojanen 1999, s. 226-262; Ojanen 2016, s. 90-98 ja Raitio - Tuominen 2020, s. 252-257.

19. Yhdistetyt asiat C-297/88 ja C-197/89 Dzodzi, ECLI:EU:C:1990:360, kohdat 36-37; asia
C-28/95 Leur-Bloem, ECLI:EU:C:1997:369, kohta 34; asia C-3/04 Poseidon Chartering BV,
ECLL:EU:C:2006:176, kohdat 15-17; yhdistetyt asiat C-378/07 ja C-380/07 Angelidaki ym.,
kohdat 106, 196-207 ja 211-212; asia C-603/10 Pelati d.o.o., ECLI:EU:C:2012:639, kohdat
16-20 ja asia C-110/13 HaTeFo GmbH, ECLI:EU:C:2014:114, kohta 20.

20. Ks. edellinen; asiassa C-212/04 Adeneler ym., kohdat 108-117 ja 122 sekd yhdistetyissé asioissa
C-378/07 ja C-380/07 Angelidaki ym., kohdat 106 ja 207 viitataan asiaan C-106/89 Marleasing
SA ja yhdistettyihin asioihin C-397/01 ja C-403/01 Pfeiffer ym. Ks. my6s Ojanen 2016, s. 96-97.

21. Asia C-106/89 Marleasing SA; asia C-201/02 Wells, ECLI:EU:C:2004:12, kohta 56 ja asia
C-321/05 Kofoed, ECLLI:EU:C:2007:408, kohta 45. EU-oikeuden yleisistd oikeusperiaatteista
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Direktiivi ei myoskddn voi olla perustana kansallisen oikeuden contra legem
-tulkinnalle.? Yksityisiin oikeussubjekteihin ndhden direktiivin sddnnoksilla
voidaan ainoastaan antaa oikeuksia.*® Lisdksi tulkintavaikutukseen voidaan ve-
dota ja se voi koitua yksilon oikeuksien hyviksi, vaikka lopputuloksella olisi
kielteisia vaikutuksia kolmansien oikeuksiin tai lopputulos olisi toisen osapuolen
nékokulmasta kansallista sédnndsté epdedullisempi.** Yhdenmukaisen tulkinnan
periaate ndistd huolimatta ja ndissa tilanteissa edellyttda, ettd lainsoveltaja ja kan-
sallinen tuomioistuin ottavat huomioon kansallisen oikeuden kokonaisuuden ja
soveltavat siind hyvéksyttyjéa tulkintatapoja taatakseen direktiivilld tavoitellun
paddmadran.”

Suomessa yhtiddirektiivin sisaryhtidsulautumista koskevat sdadnnokset
implementoitiin julkisten osakeyhtididen ja rajat ylittavien sulautumisten li-
sdksi yksityisten osakeyhticiden kansallisia sulautumisia koskeviin OYL 16 luvun
saannoksiin.? Lisaksi rajat ylittavid sulautumisia koskevissa sddnnoksissé ja lain
esitdissd viitataan suoraan kansallisia sulautumisia koskeviin OYL 16:1-3:n sddn-
noksiin.”” Vastaavasti lain esitdissa kansallisia sisaryhtigsulautumisia koskevien
sadnnosten yhteydessd viitataan yhtiodirektiivin sdédnnoksiin.?® Selvdnd voidaan
pitda sitd, ettd yhtiodirektiivilla on tulkintavaikutus yksityisten osakeyhtiéiden
kansallisia sisaryhtiosulautumisia koskeviin osakeyhtiolain sadnnoksiin.* Yh-

johtuen tulkintavaikutuksen rajoina ovat mm. taannehtivuuden kiellon, oikeusvarmuuden
ja lainalaisuuden periaatteet. Asia C-105/03 Pupino, ECLL:EU:C:2005:386, kohdat 44-45 ja
yhdistetyt asiat C-378/07 ja C-380/07 Angelidaki ym., kohta 199.

22. Asia C-106/89 Marleasing SA ja yhdistetyt asiat C-378/07 ja C-380/07 Angelidaki ym., kohta
199. Contra legem -merKkitys on laajempi kuin tulkinnan kohteena oleva kansallisen sédannoksen
sanamuoto. Contra legem tarkoittaa kaikkien asiaan vaikuttavien tekijéiden, oikeussdannoksen
sanamuotoon palautuvien nakokohtien ja yleisten oikeusperiaatteiden arvioinnin perusteella
tehtyé johtopédatostd. Ks. Ojanen 1999, s. 246-247.

23. Asia C-201/02 Wells, kohta 56.

24. Asia C-201/02 Wells, kohta 57 ja Ojanen 1999, s. 243.

25. Asia C-212/04 Adeneler ym., kohta 111 ja yhdistetyt asiat C-378/07 ja C-380/07 Angelidaki
ym., kohdat 197-201.

26. HE 146/2022 vp, 5. 91, 100, 177. Ks. myos Hallituksen esitys eduskunnalle laiksi osakeyhticlain
ja erdiden siihen liittyvien lakien muuttamisesta 89/1996 vp, s. 138-139 ja Hallituksen esitys
eduskunnalle uudeksi osakeyhtiolainsdddannoksi 109/2005 vp, s. 145.

27.Nidin mm. OYL 16:19.1 ja OYL 16:22-25; Hallituksen esitys Eduskunnalle rajat ylittavid p4a-
omayhtididen sulautumisia ja jakautumisia koskevaksi yhteisolainsdddanndksi 103/2007 vp,
s. 26 ja HE 146/2022 vp, s. 33, 63-64, 100, 105, 177.

28. HE 146/2022 vp, s. 177-189.

29. Direktiivin tulkintavaikutus koskee yksityisid osakeyhtioitd. Lisdksi Euroopan unionin tuo-
mioistuinkdytannolld voi olla tulkintaa ohjaava vaikutus, kuten mm. asiassa C-28/95 Leur-
Bloem. Airaksinen — Pulkkinen - Rasinaho 2018, s. 231, 477 ja Jukka Mahonen - Seppo Villa,
Osakeyhtio II. 4., uudistettu painos. Alma Talent 2020, s. 571. Asia C-28/95 Leur-Bloem liittyi
vero-oikeuden alaan tilanteessa, jossa direktiivin mukaisia sulautumista koskevia sadnnoksia oli
otettu osaksi kansallista sddntelyd ilman direktiivin velvoittavuutta. EU-oikeuden ja kansallisen
oikeuden vilisestd suhteesta ks. mm. Ojanen 1999, s. 223-300 ja Raitio - Tuominen 2020, s.
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tiodirektiivi ja muutosdirektiivi sisdltavat vahimmaisharmonisoivia sddnnoksid,
mutta direktiivissd on erikseen todettu, ettd kansallisilla sidannoksilla voidaan
laajentaa muun muassa osakkeenomistajia koskevia oikeuksia.?”

3. Yksinkertaistetut muodollisuudet

Osakeyhtiolaissa ja yhtiodirektiivissd sdddetddn tytér- ja sisaryhtiosulautumiselle
poikkeuksia tavallista sulautumista koskevista edellytyksistd. Poikkeukset kos-
kevat velvoitetta antaa sulautumisvastiketta.’ Liséksi on sdddetty helpotuksista
sulautumissuunnitelmassa esitettéviin tietoihin®, tilintarkastajan lausuntoihin®,
velkojille tehtdvadan kuulutukseen® ja pdidtoksentekovaatimukseen®. Ndista
poikkeuksia ja helpotuksia sisaltavistd sdannoksistd kdytetadn nimitystd "yksin-
kertaistetut muodollisuudet™*

Osakeyhtiolain rakenne poikkeaa yhtiddirektiivin rakenteesta. Sulautumisen
toteuttamistavat madritelladn OYL 16:2:ssa ja sulautumismenettelyissd nouda-
tettavista muodollisuuksista sdddetdan OYL 16:3-18:ssa. Huomionarvoista on
se, ettd sisaryhtiosulautumisen kdsite maaritellddn yksinomaan OYL 16:2.2:n
sdaannoksissd. Kasitteen edellytykset tayttavddan sisaryhtiosulautumiseen voidaan
néin ollen soveltaa yksinkertaistettuja muodollisuuksia.

Yhtiédirektiivissa sisaryhtiosulautuminen maéritelldan direktiivin 119 artik-
lan 2 kohdan d alakohdassa.”” Taman lisdksi direktiivin 132 artiklan 1 kohdassa
sdddetddn sellaisesta sisaryhtiosulautumisesta, johon voidaan soveltaa yksin-
kertaistettuja muodollisuuksia. Sisaryhtiosulautumista koskevia méaritelmia
on siten kahdessa eri artiklassa. Huomionarvoista on, ettd yksinkertaistettuja

201-313. EU-oikeuden normihierarkiasta ja suhteesta kansalliseen oikeuteen ks. Kanninen
2009, s. 175-244.

30. SEUT 288 artikla; yhtiodirektiivin johdanto-osan 49 ja 56 kappale ja muutosdirektiivin joh-
danto-osan 6 ja 18 kappale ja HE 146/2022 vp, s. 14-15.

31. OYL 16:2.2 ja yhtiédirektiivin 132 artiklan 1 kohdan johdantolause.

32. OYL 16:3.3 ja yhtiodirektiivin 132 artiklan 1 kohdan ensimmaéinen alakohta 122 artiklan osalta.

33. OYL 16:4.2 ja yhtiodirektiivin 132 artiklan 1 kohdan ensimméinen alakohta 125 artiklan osalta.

34. OYL 16:6.2.

35. OYL 16:9.1 ja yhtiodirektiivin 132 artiklan 1 kohdan toinen alakohta 126 artiklan osalta.

36. Lain esitoissd kdytetddn sekd yksinkertaistettujen muodollisuuksien ettd yksinkertaistettujen
menettelyjen kisitettd, ks. HE 146/2022 vp, s. 33, 105, 177, 179, 182. Yhtiodirektiivissd kayte-
tadn kisitettd yksinkertaistetut muodollisuudet, ks. yhtiodirektiivin 132 artikla.

37. Yhtiédirektiivin 119 artiklan 2 kohdan a alakohdassa méiritellddn absorptiosulautumista
vastaava toteuttamistapa, b alakohdassa kombinaatiosulautumista vastaava toteuttamistapa,
c alakohdassa tytdryhtigsulautumista vastaava toteuttamistapa ja d alakohdassa sisaryhtio-
sulautumista vastaava toteuttamistapa. Yhtiodirektiivissi ei kdytetd sisaryhtiosulautumisen
kasitettd. HE 146/2022 vp, s. 183.
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muodollisuuksia ei sovelleta direktiivin 119 artiklan 2 kohdan d alakohdan mu-
kaiseen (sisaryhtio)sulautumiseen vaan ainoastaan niihin sulautumisiin, jotka
tayttavat direktiivin 132 artiklan 1 kohdassa asetetut edellytykset.

Osakeyhtiolain ja yhtiodirektiivin mukaiset sisaryhtiosulautumisen maéri-
telmat poikkeavat toisistaan. Sisaryhtiésulautumisella tarkoitetaan OYL 16:2.2:n
mukaan sulautumista, jossa luonnollinen henkil tai oikeushenkilé omistaa suo-
raan tai vélillisesti kaikki sulautumiseen osallistuvien yhtiéiden osakkeet. Lain-
kohdassa sekd luonnollisen henkilon ettéd oikeushenkilon omistamien yhtididen
sulautumisen médritelmd on samanlainen. Sen sijaan yhtiodirektiivissa tilanne
on toinen. Direktiivin 119 artiklan 2 kohdan d alakohdan mukaan (sisaryhtio)su-
lautumiselta edellytetddn, ettd "yhden henkilon hallussa on suoraan tai vilillisesti
kaikki sulautumiseen osallistuvien yhtididen osakkeet tai sulautumiseen osallis-
tuvien yhtididen jasenten hallussa olevat osakkeet jakautuvat samassa suhteessa
kaikissa sulautumiseen osallistuvissa yhtidissa”*® Toisin sanoen direktiivissd
luonnollisen henkilon omistamien yhtiéiden sulautumisen maéritelmé poik-
keaa oikeushenkilon omistamien yhtididen sulautumisen maaritelmastd. Seka
osakeyhtiolaki ettd direktiivi mahdollistavat luonnollisen henkilon omistamien
yhtiéiden sulautumisen, olivatpa ne sitten suoraan tai vélillisesti omistettuja.
Sen sijaan osakeyhti6lain sdannokset mahdollistavat oikeushenkiloén suoraan
ja vilillisesti omistamien yhtididen sulautumisen, kun taas direktiivin mukaan
edellytetdan osakkeiden jakautumista samassa suhteessa kaikissa sulautumiseen
osallistuvissa yhtioissa.

Osakeyhtiolaissa ja yhtiodirektiivissd saddettyjen yksinkertaistettujen muo-
dollisuuksien soveltamisedellytykset poikkeavat toisistaan. Lain esitéiden mu-
kaan osakeyhtiolain mukaisella sisaryhtidsulautumisella tarkoitetaan ainoastaan
tilanteita, joissa on sovellettava tai voidaan soveltaa yksinkertaistettuja muodolli-
suuksia.”® Laissa ei ole saddetty muita yksinkertaistettujen muodollisuuksien so-
veltamisedellytyksid.* Sen sijaan yhtiddirektiivin 132 artiklan 1 kohdan mukaisia
yksinkertaistettuja muodollisuuksia koskevat sddnnokset sisdltavit itsendiset si-
saryhtiésulautumista koskevat edellytykset. Artiklan mukaan yksinkertaistettuja
muodollisuuksia sovelletaan, jos "absorptiosulautumisen toteuttaa joko yhtio,
joka omistaa kaikki osakkeet ja muut arvopaperit, jotka oikeuttavat danestdmadn
sulautuvan yhtion tai sulautuvien yhticiden yhtikokouksessa, tai henkild, jonka
hallussa on suoraan tai vélillisesti kaikki vastaanottavan yhtién ja sulautuvan
yhtion tai sulautuvien yhtididen osakkeet”*" Artiklan yhti6itd koskeva alkuosa
on ollut jo alkuperiisessa yhtiddirektiivissd. Muutosdirektiivilld artiklaan lisdt-

38. Kursivointi on kirjoittajan lisiama.

39. HE 146/2022 vp, s. 182.

40. Ks. mm. OYL 16:3.3; OYL 16:4.2; OYL 16:6.2 ja OYL 16:9.1.
41. Kursivoidut kohdat ovat kirjoittajan lisadmat.
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tiin henkil6itd koskeva loppuosa.*> Osakeyhtidlain ja yhtiddirektiivin sdannok-
set mahdollistavat yksinkertaistettujen muodollisuuksien soveltamisen sisar-
yhtiésulautumisessa, jossa luonnollinen henkilé omistaa sulautuvien yhtiéiden
osakkeet suoraan tai vélillisesti. Sen sijaan laissa ja direktiivissd asetetut edelly-
tykset yksinkertaistettujen muodollisuuksien soveltamisesta konserniyhtididen
sulautumisessa poikkeavat toisistaan.

Yhtiodirektiivissd tarkoitettuun toteuttavan yhtion kisitteeseen liittyy myos
tulkinnanvaraisuutta. Direktiivin 132 artiklan 1 kohdan mukaisten yksinkertais-
tettujen muodollisuuksien yhti6itd koskevana soveltamisedellytyksend on, ettd
sulautumisen toteuttaa yhtio, joka omistaa kaikki sulautuvan yhtion osakkeet.
Ensinnédkadn direktiivissi ei edellytetd sitd, ettd sulautumisen toteuttaa yhtio, joka
omistaa kaikki vastaanottavan yhtion osakkeet. Toisekseen tulkinnanvaraista on,
mihin toteuttavalla yhtiolla viitataan. Viittauksella voidaan tarkoittaa sulautuvan
yhtion osakkeenomistajaa tai vastaanottavaa yhtiotd. Direktiivin 132 artiklan 1
kohdan mukaisissa luonnollista henkil6a koskevissa sdédnnoksissa edellytyksena
on, ettd henkilo omistaa sulautuvan ja vastaanottavan yhtion osakkeet. Toisin
sanoen henkilolld viitataan osakkeenomistajaan. Analogiapdatelma olisi, ettd
silloin toteuttavalla yhtiolld viitataan sulautuvan yhtion osakkeenomistajaan.
Toisaalta direktiivin 113 artiklassa® sdddetddn hankkimalla tapahtuvasta su-
lautumisesta, jossa toteuttavalla yhti6lla viitataan vastaanottavaan yhtioon. Sen
sijaan jakautumista koskevassa direktiivin 160 b artiklassa* toteuttavalla yhtiolla
viitataan jakautuvaan yhtiéon. Jos direktiivin 132 artiklan tarkoituksena on, ettéd
toteuttavalla yhtiolld viitataan vastaanottavaan yhtioon, artiklassa asetetut edelly-
tykset tayttyisivat tytdryhtiosulautumisessa mutta eivét sisaryhtidsulautumisessa.
Tama johtuu siita syystd, ettd kyse ei olisi sisaryhtiosulautumisesta, jos vastaan-
ottava yhtio omistaisi kaikki sulautuvan yhtion osakkeet. Jos taas tarkoituksena
on, ettd toteuttavalla yhtiolld voidaan viitata myos sulautuvan yhtion osakkeen-
omistajiin, artiklassa asetetut edellytykset téyttyisivat sisaryhtiosulautumisessa.

Yhtiodirektiivissa tarkoitettuun ddnestimédn oikeuttavien osakkeiden
omistuksen kisitteeseen liittyy tulkinnanvaraisuutta. Direktiivin 132 artiklan 1
kohdan perusteella yksinkertaistettuja muodollisuuksia sovelletaan, kun yhtio
omistaa kaikki osakkeet, jotka oikeuttavat ddnestimaan sulautuvan yhtion yhtio-
kokouksessa. Artiklassa saddetyt edellytykset tayttyvit, jos yhtié omistaa suoraan
sulautuvan yhtién osakkeet. Sen sijaan tulkinnanvaraista on, tarkoitetaanko &a-
nestimidn oikeuttavien osakkeiden omistuksella sitd, ettd emoyhtio tosiasiassa
kayttda adnioikeutta kokonaan omistettujen tytdryhtiéiden yhtiokokouksessa.
Jos ndin on tarkoitettu, direktiivin 132 artiklan tarkoittamat edellytykset tayt-
tyisivt valillisessd omistuksessa.

42. Ks. HE 146/2022 vp, s. 33.
43. Yhtiédirektiivin 113 artiklan ensimmaisen kohdan johdantolause.
44. Yhtiédirektiivin 160 b artiklan 2 kohta.
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Osakeyhtiolaissa ja yhtiddirektiivissd rakenteet, sisaryhtidsulautumisen maé-
ritelmat ja yksinkertaistettujen muodollisuuksien soveltamisedellytykset poik-
keavat toisistaan. Lisdksi direktiivin mukaisiin toteuttavan yhtion ja ddnestaiméan
oikeuttavien osakkeiden omistuksen kisitteisiin liittyvat tulkinnanvaraisuudet
vaikeuttavat soveltamista. Niiden vuoksi osakeyhtiélain sddnnosten sekd normi-
harmoniaa ja yhtiodirektiivin tarkoitusta tavoittelevat tulkinnat ilmenevét eri
tavoin erilaisissa sisaryhtigsulautumisen toteuttamistavoissa.

4. Suoraan tai vdlillisesti kokonaan omistettujen sisaryhtididen
sulautuminen

Sisaryhtiosulautumisella tarkoitetaan sulautumista, jossa luonnollinen henkild
tai oikeushenkilé omistaa suoraan tai valillisesti kaikki sulautumiseen osallis-
tuvien yhtiéiden osakkeet (OYL 16:2.2). Perinteisimpéni sisaryhtiosulautumi-
sen toteuttamistapana voitaneen nahdi kahden suoraan ja kokonaan omistetun
sisaryhtion keskindinen sulautuminen. Lisaksi laki mahdollistaa sulautumisen
vilillisesti omistettujen yhtididen kesken. Lain esitéiden mukaan vilillinen
omistus ulottuu tilanteisiin, joissa ainoa osakkeenomistaja ei olisi sulautuvan ja
vastaanottavan yhtion véliton emoyhtio. Laissa sdddetyt edellytykset tdyttyvit
jarjestelyissd, joissa omistus toteutuu esimerkiksi kokonaan omistetun tytér-
yhtion kautta.*> Koska lain sdédnnokset mahdollistavat sekd suoran etté vilillisen
omistuksen, mahdollista olisi my6s emoyhtion suoraan ja kokonaan omistaman
tytaryhtion sekd emoyhtion vilillisesti kokonaan omistaman tytaryhtion keski-
ndinen sulautuminen sisaryhtiésulautumisena.

100_%. © - 100% 100% 1_00% 100.% RN 100 %
| Tytar B Oy | ‘ Tytar C Oy | [ Tytar B Oy I | Tytar C Oy I | Tytédr B Oy | | Tytar C Oy ‘
100 % 100 % 100 % &
sulautuminen 6'\6‘
[arooy | [reoy | o
&

sulautuminen

Kuvio 1. Yhtion suoraan tai vilillisesti kokonaan omistamien yhtididen
sulautuminen.

45. HE 146/2022 vp, s. 182.
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Luonnollisen henkil6n suoraan tai valillisesti omistamien yhtididen sulau-
tuminen vastaa yhtiodirektiivin sdannoksid. Direktiivin 119 artiklan 2 kohdan
d alakohdan mukaan (sisaryhtid)sulautumisella tarkoitetaan jarjestelyd, jossa
yhden henkilon hallussa ovat suoraan tai vilillisesti kaikki sulautumiseen osallis-
tuvien yhtididen osakkeet. Direktiivin 132 artiklan 1 kohdan mukaan sulautumi-
seen sovelletaan yksinkertaistettuja muodollisuuksia, jos sulautumisen toteuttaa
henkild, jonka hallussa ovat suoraan tai viélillisesti kaikki sulautuvan yhtién ja
vastaanottavan yhtion osakkeet. Ndin ollen jérjestely, jossa yksi luonnollinen
henkil6 omistaa sulautumiseen osallistuvien yhtiéiden osakkeet (kuvio 1, ensim-
maistd vastaava jarjestely), tayttaa direktiivissd sdddetyt edellytykset. Direktiivi
mahdollistaa my6s luonnollisen henkilon yksin omistamien kahden eri yhtién
kokonaan omistamien tytaryhtiéiden keskindisen sulautumisen (kuvio 1, toista
vastaava jérjestely). Lisdksi mahdollista on luonnollisen henkilén suoraan ja
kokonaan omistaman yhtién seké luonnollisen henkilon vilillisesti kokonaan
omistaman yhtién keskindinen sulautuminen sisaryhtiésulautumisena (kuvio
1, kolmatta vastaava jdrjestely). Jarjestelyihin voidaan soveltaa osakeyhtilain ja
direktiivin mukaan seki sisaryhtiosulautumista ettd yksinkertaistettuja muodol-
lisuuksia koskevia sdadnnoksi.

Kun kyse on konserniyhtidistd, yhtiodirektiivissd sdadettyjen edellytysten
tdyttyminen on osin tulkinnanvaraista. Direktiivin 119 artiklan 2 kohdan d ala-
kohdan mukaan sulautumiseen osallistuvien yhtididen jasenten hallussa ole-
vien osakkeiden tulee jakautua samassa suhteessa kaikissa sulautumiseen osal-
listuvissa yhtidissd. Kun emoyhtié omistaa kaikki sulautuvan ja vastaanottavan
yhtion osakkeet (kuvio 1, ensimmaéinen jarjestely), emoyhtion hallussa olevat
osakkeet jakautuisivat silloin artiklan tarkoittamalla tavalla samassa suhteessa
kaikissa sulautumiseen osallistuvissa yhtiéissa. Kuvion 1 toisessa jérjestelyssi
sulautumiseen osallistuvia yhtié6itd ovat Tytdr D Oy ja Tytar E Oy. Sulautuvan
Tytdr D Oy:n jasen on Tytédr B Oy, joka ei omista lainkaan vastaanottavan yhtion
(Tytdr E Oy) osakkeita. Kuvion 1 kolmannessa jarjestelyssd on vastaava tilanne.
Télloin sulautumiseen osallistuvien yhtididen jasenten hallussa olevat osakkeet
eivat jakaudu samassa suhteessa kaikissa sulautumiseen osallistuvissa yhtidissa,
kuten artikla sanamuotonsa perusteella edellyttda.* Toisaalta artiklassa viitataan
hallussa oleviin osakkeisiin. Jos hallussa olevilla osakkeilla tarkoitetaan suoran
osakeomistuksen lisaksi kokonaan omistettujen tytaryhtididen kautta tapahtuvaa
valillistd hallussapitoa ja kun emoyhti6 tosiasiassa hallitsee kokonaan omistettu-
jen tytdryhtididen osakkeita, jarjestely tayttdisi artiklassa sdddetyt edellytykset.

Kun kyse on konserniyhtioisté, tulkinnanvaraisuutta aiheuttaa yhtiodirektii-
vin 132 artiklan 1 kohta. Artiklan mukaan yksinkertaistettuja muodollisuuksia
sovelletaan, jos sulautumisen toteuttaa yhtio, joka omistaa kaikki osakkeet ja

46. Kuvion 1 toinen ja kolmas jérjestely vastikkeettomina jérjestelyind eivit vastaisi muitakaan
yhti6édirektiivin 119 artiklan mukaisia sulautumisen toteuttamistapoja.
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muut arvopaperit, jotka oikeuttavat danestdmaan sulautuvan yhtion tai sulautu-
vien yhtididen yhtiokokouksessa. Jos toteuttavalla yhtiolla viitataan vastaanotta-
vaan yhtioon, artiklassa sdddetyt edellytykset eivit tayty kuvion 1 jarjestelyissa.
Jos taas artiklassa on tarkoitus viitata my6s sulautuvan yhtion osakkeenomista-
jaan, artiklan mukaiset edellytykset tayttyvit kuvion 1 ensimmaisessd jdrjeste-
lyssé. Toisaalta jos artiklassa tarkoitetaan ddnestamadn oikeuttavien osakkeiden
omistamisella suoraa omistusta, kuvion 1 toisessa ja kolmannessa jérjestelyssa
artiklassa asetetut edellytykset eivit tdyty. Jos silld sen sijaan tarkoitetaan myos
valillista omistusta ja kun emoyhti6 tosiasiassa kayttdd dadnioikeutta kaikkien
kokonaan omistettujen tytdryhtididen yhtiokokouksessa, artiklassa sdadetyt
edellytykset tayttyisivat.

Euroopan unionin tuomioistuimen ratkaisujen mukaan tilanteessa, jossa
direktiivin sdannoksid on otettu osaksi kansallisia sédnnoksid ilman direktiivin
velvoittavuutta, kansallisia sadnnoksia tulee tulkita direktiivin tulkintavaikutuk-
sen periaatteita soveltaen.” Direktiivin 132 artiklan 1 kohdan sddnndkset luovat
oikeuksia yksityisille oikeussubjekteille mahdollistaessaan yksinkertaistettujen
muodollisuuksien soveltamisen artiklan mukaisissa tilanteissa. Direktiivissa ei
ole rajoitettu direktiivid laajempien kansallisten toteuttamistapojen kayttoon-
ottoa, eikd direktiivin soveltamisalaa laajempien kansallisten sddnnosten so-
veltaminen estdisi direktiivin tarkoituksen saavuttamista.*® Yksinkertaistettuja
muodollisuuksia voidaan OYL 16:2.2:n mukaan soveltaa, kun oikeushenkilo
omistaa suoraan tai vélillisesti kaikki sulautumiseen osallistuvien yhtiéiden
osakkeet. Osakeyhtiolain sdéannokset ovat yhtiddirektiivin 119 artiklan 2 kohdan
d alakohdan ja direktiivin 132 artiklan 1 kohdan sddnnoksid laajemmat. Lain
esitdiden mukaan osakeyhtiolain sdéannokset perustuvat yhtiddirektiiviin, mutta
sisaryhtiosulautumisen maéritelma on kansallinen.* Siten lain tarkoituksena on
laajentaa direktiivin mukaista soveltamisalaa. Nailld perusteilla direktiivin ja di-
rektiivin tulkintavaikutuksen ei katsottane estavan OYL 16 luvun mukaisten sisar-
yhtidsulautumista ja yksinkertaistettuja muodollisuuksia koskevien sddnnosten
soveltamista sulautumiseen, jossa oikeushenkil6 omistaa suoraan tai vélillisesti
kaikki sulautumiseen osallistuvien yhtiéiden osakkeet.

47. Mm. asia C-28/95 Leur-Bloem, kohta 34; yhdistetyt asiat C-378/07 ja C-380/07 Angelidaki ym.,
kohdat 196-201; asia C-603/10 Pelati d.o.0., kohdat 16-20 ja asia C-110/13 HaTeFo GmbH,
kohta 20.

48. SEUT 288 artikla; yhtiédirektiivin johdanto-osan 49 ja 56 kappale; muutosdirektiivin johdan-
to-osan 6 ja 18 kappale ja asia C-201/02 Wells, kohta 57. Ks. my0s asia C-28/95 Leur-Bloem,
kohta 34; yhdistetyt asiat C-378/07 ja C-380/07 Angelidaki ym., kohdat 196-201; asia C-603/10
Pelati d.o.o., kohdat 16-20 ja asia C-110/13 HaTeFo GmbH, kohta 20.

49. HE 146/2022 vp, s. 182.
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5. Vdlillisesti kokonaan samassa tai eri suhteessa omistettujen
sisaryhtididen sulautuminen

Osakeyhtiolain 16:2.2:n tarkoittama valillinen omistus voidaan tulkita laajasti
- lainkohdassa kasitettd ei ole rajattu tai tarkennettu. Tama mahdollistaisi si-
saryhtiosulautumista koskevien sadnndsten soveltamisen sulautumisissa, joissa
osakkeiden omistus on pirstaloitunut eri tytaryhtididen kesken, jos sulautumi-
seen osallistuvat yhtiot ovat yksin luonnollisen henkilon tai emoyhtion suorassa
tai valillisessd omistuksessa.

100% T 100% 100% -~ . 100% 100% . . 100% 100%.
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sulautuminen sulautuminen < %

Kuvio 2. Yhtion vilillisesti kokonaan samassa tai eri suhteessa omistamien yhtiiden
sulautuminen.

Lain esitoissa sisaryhtiosulautumisen yhteydessé todetaan seuraavaa: ”Valitto-
mén omistuksen lisdksi maaritelma ulottuisi siten myos vilillisen omistuksen
tilanteisiin, joissa ainoa osakkeenomistaja ei olisi sulautuvan ja vastaanottavan
yhtién valiton emoyhtio. Madritelman mukaisella vélillisella omistuksella tarkoi-
tettaisiin esimerkiksi kokonaan omistetun tytdryhtion kautta tapahtuvaa omis-
tusta. Osakkeet voivat myds jakautua samassa suhteessa kaikissa sulautumiseen
osallistuvissa yhtioissd.”>® Madritelman edellytykset tayttyisivit siten ainakin
kokonaan omistettujen tytaryhtididen kautta samassa suhteessa omistettujen
yhtididen sulautumisessa (kuvio 2, ensimmadinen jérjestely). Toisaalta lain tar-
koitus on muotoiltu siten, ettd kyse on vaihtoehtoisista vilillisen omistuksen
tilanteista. Siten vaihtoehtona on myds kokonaan omistettujen tytdryhtididen
kautta toteutuva omistus. Taéman perusteella kuvion 2 toinen ja kolmas jérjestely
tayttdisivat sekd lain sanamuodon mukaiset edellytykset ettd esitoiden mukaisen
vaihtoehtoisen vilillisen omistuksen méairitelmédn. Koska sdannokset mahdol-
listavat niin suoran kuin vilillisenkin omistuksen, mahdollista olisi myos ko-
konaan omistetun tytaryhtion ja kokonaan omistettujen tytaryhtididen kautta
omistetun tytaryhtion keskindinen sulautuminen (kuvio 2, neljds jarjestely). Lain
sddnnoksen sanamuodon ja esitéiden kannanoton perusteella merkitysta ei olisi
silld, onko vilillisend omistajana yksi luonnollinen henkil6 vai oikeushenkild.

50. HE 146/2022 vp, s. 182. Kursivoidut kohdat ovat kirjoittajan lisadmat.
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Luonnollisen henkilén vilillisesti kokonaan samassa tai eri suhteessa omis-
tamien yhtididen sulautuminen tayttda yhtiodirektiivissa saddetyt edellytykset.
Seka direktiivin 119 artiklan 2 kohdan d alakohdan ettd direktiivin 132 artiklan
1 kohdan mukaan henkil6n hallussa tulee olla vilillisesti kaikki sulautuvan ja
vastaanottavan yhtion osakkeet. Néin ollen kuvion 2 jérjestelyt siten, ettd Emo
A Opy:n sijaan luonnollinen henkild omistaa suoraan tai vilillisesti kaikki su-
lautumiseen osallistuvien yhtiéiden osakkeet, tayttavit direktiivin 119 ja 132
artiklassa saddetyt edellytykset. Jarjestelyihin voidaan direktiivin perusteella
soveltaa niin sisaryhtiosulautumista kuin yksinkertaistettuja muodollisuuksia
koskevia sdannoksia.

Konserniyhtididen vilillisesti kokonaan samassa tai eri suhteessa omistamien
yhtididen sulautumisessa yhtiodirektiivissa saddetyt edellytykset tayttynevit osit-
tain. Direktiivin 119 artiklan 2 kohdan d alakohdan mukaan sulautumiseen osal-
listuvien yhti6iden jasenten hallussa olevien osakkeiden tulee jakautua samassa
suhteessa kaikissa sulautumiseen osallistuvissa yhtitissd. Kuvion 2 ensimmai-
sessd jarjestelyssd sulautumiseen osallistuvia yhtioitd ovat Tytdr D Oy ja Tytdr E
Oy. Sulautumiseen osallistuvien yhtiéiden jasenid ovat Tytdr B Oy ja Tytédr C Oy,
joiden hallussa olevat osakkeet jakautuvat samassa suhteessa Tytdr D Oy:ssd ja
Tytar E Oy:ssd. Jarjestely tayttad direktiivin 119 artiklan mukaiset edellytykset.
Sen sijaan kuvion 2 toisessa jdrjestelyssd sulautumiseen osallistuvien yhtididen
jasenten hallussa olevat osakkeet eivit jakaudu samassa suhteessa sulautumi-
seen osallistuvissa yhtioiss4, ellei hallussa olevilla osakkeilla tarkoiteta suoraan
hallussa olevien osakkeiden lisaksi valillisesti hallussa olevia osakkeita. Vastaava
tilanne on kuvion 2 kolmannessa ja neljannessa jarjestelyssa. Yksinkertaistettuja
muodollisuuksia koskevan direktiivin 132 artiklan 1 kohdan mukaan sulautu-
misen toteuttavan yhtion tulee omistaa kaikki ddnestaiméén oikeuttavat sulautu-
van yhtion osakkeet. Artiklassa saddetyt edellytykset tayttyvit, jos toteuttavalla
yhti6lld viitataan my6s sulautuvan yhtion osakkeenomistajiin ja ddnestimaan
oikeuttavien osakkeiden omistamisen katsotaan tarkoittavan jarjestelyd, jossa
emoyhtio kayttdd ddnioikeuttaan vilillisesti kokonaan omistettujen tytdryhtioi-
den yhtiokokouksissa.

Osakeyhtiolain esitoissé toistetaan sadnnoksen vilillista omistusta koskeva
sanamuoto. Sen jilkeen todetaan, ettd maéritelma ulottuu tilanteisiin, joissa ai-
noa osakkeenomistaja ei olisi sulautumiseen osallistuvan yhtién vélitén emo-
yhti6. Vililliselld omistuksella tarkoitetaan kokonaan omistetun tytaryhtion
kautta tapahtuvaa omistusta. Vaihtoehtoisesti omistus voi jakautua samassa suh-
teessa kaikissa sulautumiseen osallistuvissa yhtioissd. Ndiden lisaksi esitoissd
todetaan, ettd vilillisen omistuksen kisitettd on tulkittava suppeasti, koska kyse
on poikkeuksesta pddsddnnon mukaisiin tilanteisiin.”® Soveltamistilannetta,
jossa vilillistd omistusta voitaisiin tulkita suppeasti, ei esitoistd ilmene. Yhtio-

51. HE 146/2022 vp, s. 182.
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direktiivin 119 artiklan 2 kohdan d alakohdan ja direktiivin 132 artiklan 1 koh-
dan mukaan luonnollisen henkilon vilillisesti omistamien yhtididen sulautumi-
seen sovelletaan sisaryhtiosulautumista ja yksinkertaistettuja muodollisuuksia
koskevia sddnnoksid. Kun otetaan huomioon, ettd direktiivissé ei ole sdddetty
jasenvaltioille mahdollisuutta poiketa direktiivin sddnnoksista tai rajata valillisen
omistuksen madritelmas ja ettd kansallisilla sddnnoksillé ei saa rajoittaa direktii-
vin tarkoituksen saavuttamista, tulee osakeyhtitlain valillistd omistusta tulkita
normiharmoniaa tavoittelevalla tulkinnalla.>® Tall6in osakeyhti6lakia ei voitane
tulkita rajaamalla soveltamisalan ulkopuolelle sulautumista, jossa osakkeiden
omistus on pirstaloitunut eri tytaryhtididen kesken, jos sulautumiseen osallis-
tuvat yhtiot ovat yksin yhden luonnollisen henkilon vilillisessa omistuksessa.

Osakeyhtitlain sanamuoto sallii sekd luonnollisen henkilon ettd oikeushen-
kilon valillisesti omistamien yhtididen sulautumisen sisaryhtidsulautumisena,
jossa noudatetaan yksinkertaistettuja muodollisuuksia. Lain sanamuodosta ja
esitoisti ei ole johdettavissa, ettd lain tarkoituksena olisi asettaa yhtion tai luon-
nollisen henkilon omistamien yhtidéiden sulautumisille toisistaan poikkeavia
edellytyksid. Asia on juuri pdinvastoin, silld lain sddnnéksen sanamuoto yhden-
mukaistaa ndiden sulautumisten edellytykset. Tdiman voidaan katsoa tukevan
sitd, ettd riippumatta yhtiodirektiivin 132 artiklan 1 kohdan mukaisten omistusta
koskevien edellytysten tayttymisestd konserniyhtididen tapauksessa, lain tarkoi-
tuksena on yhdenmukaistaa sddnndokset ja siten mahdollistaa sekd luonnollisen
henkilon ettd oikeushenkilon vilillisesti kokonaan eri suhteessa omistamien
yhtididen sulautuminen sisaryhtiésulautumista koskevin sddannoksin. Direktii-
vid laajemmat oikeudet tai toteuttamistavat eivit estd direktiivin tarkoituksen
saavuttamista.” Siten direktiivin ja direktiivin tulkintavaikutuksen ei katsottane
estavin OYL 16 luvun mukaisten sisaryhtiosulautumista ja yksinkertaistettuja
muodollisuuksia koskevien sddnndsten soveltamista yhtion suoraan tai valilli-
sesti kokonaan eri suhteessa omistamien yhtididen sulautumiseen.

6. Samassa suhteessa omistettujen sisaryhtididen sulautuminen

Osakeyhtiolain 16:2.2:n mukaan sisaryhtiésulautumisella tarkoitetaan sulautu-
mista, jossa osakkeenomistaja omistaa sulautumiseen osallistuvien yhtididen

52. SEUT 288 artikla; yhtiodirektiivin johdanto-osan 49 ja 56 kappale; muutosdirektiivin johdan-
to-osan 6 ja 18 kappale ja asia C-201/02 Wells, kohta 57. Ks. my6s asia C-28/95 Leur-Bloem,
kohta 34; yhdistetyt asiat C-378/07 ja C-380/07 Angelidaki ym., kohdat 196-201; asia C-603/10
Pelati d.o.0., kohdat 16-20 ja asia C-110/13 HaTeFo GmbH, kohta 20.

53. Ks. edellinen viite.
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osakkeet. Lain esitoissd tdtd omistajien médritelméd on laajennettu. Hallituk-
sen esityksessd ensin todetaan, ettd médritelma ulottuu vilillisen omistuksen
tilanteisiin, joissa ainoa osakkeenomistaja ei olisi véliton emoyhtio. Vililliselld
omistuksella tarkoitettaisiin esimerkiksi kokonaan omistetun tytaryhtion kautta
tapahtuvaa omistusta. Nédiden seikkojen jdlkeen todetaan, ettd osakkeet voivat
myds jakautua samassa suhteessa kaikissa sulautumiseen osallistuvissa yhtiois-
sd.> Esitoissd asia on muotoiltu siten, ettd olisi ainakin kaksi vaihtoehtoa: koko-
naan omistetun tytaryhtion kautta tapahtuva omistus tai osakkeiden jakautu-
minen samassa suhteessa kaikissa sulautumiseen osallistuvissa yhtidissd. Néin
ollen lain esitdiden perusteella sisaryhtidsulautumista koskevia sdéannoksiad olisi
tarkoitettu sovellettavaksi kahden tai useamman osakkeenomistajan samassa
suhteessa omistamien yhtididen sulautumiseen.

|Henkils A | | HenkilsB | | HenkiloC | EmoAOy| | Emo B Oy
33,33 9@3 33 %3333%3 3339%33% 5'3,33 3 AN =7AN
40 /c.50°/40 /o 60 /540% 60 %
Tyarpoy | | Tyareoy | [ tarcoy | [ varpoy | [ Tysreoy
sulautuminen sulautuminen

Kuvio 3. Samassa suhteessa omistettujen yhtididen sulautuminen.

Lain tarkoitusta sallia kahden tai useamman osakkeenomistajan samassa suh-
teessa kokonaan omistamien yhtididen keskindinen sulautuminen voidaan pe-
rustella silld, ettd OYL 1:2:n mukaisesta yhtion ja osakkeenomistajan erillisyy-
desti ja rajoitetusta vastuusta johtuen yhtididen vastuupiiri velkojiin ndhden ei
poikkea sisaryhtiosulautumisesta, jossa emoyhtion kokonaan omistamat tytar-
yhtiot sulautuvat keskenddn. Omistuksen ollessa samassa suhteessa jarjestely
ei myoskddn laajenna tai supista osakkeenomistajien oikeuksia tai velvoitteita
taikka muuta niiden keskindisié suhteita, elleivit yhtididen OYL 3:1:n mukaiset
osakelajikohtaiset oikeudet ja velvoitteet poikkea toisistaan osakkeenomistajien
ja sulautumiseen osallistuvien yhtiéiden kesken.

Lain tarkoitusta sallia usean osakkeenomistajan samassa suhteessa omista-
mien yhtididen sulautumiset sisaryhtiésulautumisena voidaan perustella yhtio-
direktiivilld. Direktiivin 119 artiklan 2 kohdan d alakohdan mukaan (sisaryhtio)
sulautumisessa edellytyksend on, ettd yhden henkilon hallussa ovat suoraan tai
valillisesti kaikki sulautuvan yhtion osakkeet tai sulautumiseen osallistuvien
yhtiéiden jasenten hallussa olevat osakkeet jakautuvat samassa suhteessa kaikissa

54. HE 146/2022 vp, s. 182. Kursivoidut kohdat ovat kirjoittajan lisadmat.
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sulautumiseen osallistuvissa yhtioissa.>® Toisin sanoen kyse on vaihtoehtoisista
edellytyksistd. Artiklan mukaiset jalkimmadiset edellytykset tayttyvit sulautu-
misessa, jossa kaksi tai useampi luonnollinen henkil6 tai oikeushenkil omistaa
samassa suhteessa sekéd sulautuvan ettd vastaanottavan yhtion osakkeet.

Yhtiodirektiivin 132 artiklan 1 kohdan mukaan yksinkertaistettuja muo-
dollisuuksia sovelletaan sulautumisessa, kun sulautumisen toteuttaa henkild,
jonka hallussa ovat suoraan tai valillisesti kaikki sulautuvan ja vastaanottavan
yhtion osakkeet. Lisdksi artiklan mukaan yksinkertaistettuja muodollisuuksia
sovelletaan, kun sisaryhtidosulautumisen toteuttaa yhtio, joka omistaa kaikki
danestdmddn oikeuttavat sulautuvan yhtion osakkeet. Direktiivin 132 artiklan
madritelmat eivdt sanamuodoltaan kata jérjestelyd, jossa sulautuvalla tai vas-
taanottavalla yhtiolla on useita osakkeenomistajia.

Muutosdirektiivin tdytdntoonpanon yhteydessé selvennettiin OYL 16:1:n
sdannoksid. Pykdldn mukaan sulautuvan yhtion osakkeenomistajat voivat suos-
tumuksellaan luopua oikeudestaan saada sulautumisvastiketta. Lain esitdiden
mukaan tdlld pannaan taytdnt6on muutosdirektiivilld yhtiédirektiiviin lisatty
119 artiklan 2 kohdan d alakohta, jossa sdddetddn (sisaryhtié)sulautumista kos-
kevasta mairitelmastd. Sen lisaksi todetaan, ettd direktiivin tavoin edellytetdén,
viitaten OYL 16:2.2:iin, ettd yhden henkilon hallussa ovat suoraan tai vlillisesti
kaikki sulautumiseen osallistuvien yhtididen osakkeet tai ettd sulautumiseen
osallistuvien yhtidéiden osakkeenomistajien hallussa olevat osakkeet jakautuvat
samassa suhteessa kaikissa sulautumiseen osallistuvissa yhti6issd.** Huomion-
arvoista on se, ettd esitoissd kytkentdad ei tehdd tiukempaan direktiivin 132 ar-
tiklan 1 kohtaan vaan direktiivin 119 artiklan 2 kohdan d alakohtaan. Se sallii
usean osakkeenomistajan samassa suhteessa omistamien yhtiéiden sulautumi-
sen. Lisdksi viitataan toteuttamistapoihin, joissa sovelletaan yksinkertaistettuja
muodollisuuksia, eli OYL 16:2.2:iin eikd tavallista sulautumista koskevaan OYL
16:2.1:iin. Ndma tukevat tulkintaa siitd, ettd lain tarkoituksena on mahdollistaa
sisaryhtiosulautumista koskevien sddnndsten soveltaminen jérjestelyihin, joissa
kaksi tai useampi luonnollinen henkil® tai oikeushenkilé omistaa samassa suh-
teessa kaikkien sulautuvien yhtididen osakkeet.

Lain esitoissd sisaryhtiosulautumista koskevien sddnndsten yhteydessa tuo-
daan esille, ettd vilillisen omistuksen kasitettd on tulkittava suppeasti.’” Usean
osakkeenomistajan samassa suhteessa kokonaan omistamien yhtididen sulau-
tumisessa ei kuitenkaan ole kyse vilillisestd omistuksesta vaan valittomasta,
vaikkakin suhteellisesta, omistuksesta. Toisaalla esitoissa sisaryhtiosulautumista
koskevien sdadnnosten yhteydessi todetaan, ettd sisaryhtidsulautumisen maa-

55. Kursivoitu kohta on kirjoittajan lisddma.
56. HE 146/2022 vp, s. 182.
57. HE 146/2022 vp, s. 182.
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ritelmé perustuu yhtiédirektiivin 132 artiklan 1 kohdan johdantolauseeseen.*®
Direktiivin 132 artiklan 1 kohta ei kata samassa suhteessa omistettujen yhtididen
sulautumista. Esitéiden viittaus direktiivin 132 artiklaan ei voine kuitenkaan
kumota edelld mainittua samassa suhteessa omistettujen yhtiéiden sulautumista,
joka on esitoissd sananmukaisesti sallittu. Toisaalta direktiivid laajemmat oikeu-
det tai toteuttamistavat eivit estd direktiivin tarkoituksen saavuttamista.”® Siten
osakeyhti6lain sadnnosten salliessa direktiivi ja direktiivin tulkintavaikutus eivt
estdne OYL 16 luvun mukaisten yksinkertaistettuja muodollisuuksia koskevien
sddnnosten soveltamista kahden tai useamman osakkeenomistajan samassa suh-
teessa omistamien yhtididen sulautumisiin.

7. Nakokulmia sisaryhtidsulautumisen muihin edellytyksiin

Sisaryhtidsulautumista koskevat yhtiodirektiivin ja osakeyhtitlain sdannokset
eroavat toisistaan optio- ja erityisten oikeuksien omistusedellytyksiltdan. Di-
rektiivin 132 artiklan 1 kohdan mukaan yksinkertaistettuja muodollisuuksia
sovelletaan jérjestelyissd, joissa sulautumisen toteuttaa yhtio, joka omistaa kaikki
osakkeet ja muut arvopaperit, jotka oikeuttavat ddnestamaan sulautuvan yhtion
tai sulautuvien yhtioiden yhtiokokouksessa. Luonnollisia henkil6itd koskeva
edellytys on, ettd henkil6lld on suoraan tai vilillisesti kaikki sekd sulautuvan
ettd vastaanottavan yhtion osakkeet. Sen sijaan OYL 16:2.2:n mukaisen sisar-
yhtiésulautumisen edellytyksena on, ettd oikeushenkil6 tai luonnollinen henkilé
omistaa kaikki sulautumiseen osallistuvien yhtididen osakkeet sekd mahdolliset
optio-oikeudet ja muut osakkeisiin oikeuttavat erityiset oikeudet.
Osakeyhtiolain 10:1:n mukaan yhtié voi antaa erityisid oikeuksia, jotka oi-
keuttavat maksua vastaan saamaan yhtion osakkeita. Oikeudenhaltijalla voi olla
optio-oikeus eli oikeus valita, merkitseeko hin osakkeita. Toisaalta oikeuteen voi
liittyd sitoumus osakkeen merkintdin. Osakkeisiin oikeuttavan optio- ja erityi-
sen oikeuden haltijalla ei ole OYL 3:2:n mukaan dénioikeutta yhtiokokouksessa
eikd OYL 16:9:n mukaan oikeutta ddnestdd sulautumisesta sulautuvan yhtién
yhtiokokouksessa.®® Nistd syistd optio- ja erityisten oikeuksien haltijoilla ei olisi

58. HE 146/2022 vp, s. 183.

59. SEUT 288 artikla; yhtiodirektiivin johdanto-osan 49 ja 56 kappale; muutosdirektiivin johdan-
to-osan 6 ja 18 kappale ja asia C-201/02 Wells, kohta 57. Ks. my6s asia C-28/95 Leur-Bloem,
kohta 34; yhdistetyt asiat C-378/07 ja C-380/07 Angelidaki ym., kohdat 196-201; asia C-603/10
Pelati d.o.0., kohdat 16-20 ja asia C-110/13 HaTeFo GmbH, kohta 20.

60. Adnioikeuden optio- ja erityisten oikeuksien haltija saa osakkeiden merkinnin yhteydessi.
OYL 9:9; OYL 9:14-16; OYL 10:3.1,5 ja OYL 10:7.1.
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yhtiédirektiivin 132 artiklan 1 kohdan tarkoittamaa oikeutta ddnestdd sulautuvan
yhtion yhtiokokouksessa.

Optio- ja erityisten oikeuksien asemasta maaritdan sulautumissuunnitel-
massa. Suunnitelmassa tulee esittad OYL 16:3.2:n 7 kohdan ja yhtiédirektiivin
122 artiklan g alakohdan mukaan selvitys optio- ja erityisten oikeuksien halti-
joiden oikeuksista vastaanottavassa yhtiossa.® Direktiivin 132 artiklan 1 koh-
dan mukaan noudatettaessa sulautumista koskevia yksinkertaistettuja muodol-
lisuuksia sulautumissuunnitelmassa esitettavista selvityksistd voidaan poiketa.
Poikkeussadnnokset eivit kuitenkaan koske direktiivin 122 artiklan g alakohdan
mukaisia optio- ja erityisistd oikeuksista annettavia selvityksid.*

Yhtiodirektiivin 132 artiklan 1 kohdan mukaan yksinkertaistettuja muodol-
lisuuksia sovelletaan, kun yhti6 omistaa kaikki osakkeet ja ddnestimaan oikeut-
tavat arvopaperit tai kun henkil6 omistaa kaikki sulautuvan yhtion osakkeet.
Optio- ja erityisten oikeuksien haltijoilla OYL 3:2:n ja OYL 16:9:n mukaan ei
kuitenkaan ole ddnioikeutta sulautuvan yhtion yhtickokouksessa. Kun lisaksi
otetaan huomioon, ettd ndiden oikeuksien haltijoiden oikeuksista mairatdan su-
lautumissuunnitelmassa®, direktiivin sanamuodosta tai tarkoituksesta ei saatane
tukea sellaiselle tulkinnalle, ettd sisaryhtidsulautumisessa osakkeenomistajan
tulisi omistaa sulautuvan tai vastaanottavan yhtion osakkeiden lisaksi (kaikki)
optio- ja erityiset oikeudet. Kansallisia sadnnoksid tulee tulkita normiharmoniaa
tavoittelevalla tulkinnalla. Kansallisilla sddnnoksilld ei saa rajoittaa direktiivin
tarkoituksen saavuttamista, eikéd direktiivin 132 artiklassa ole sdddetty jdsen-
valtioille mahdollisuutta poiketa direktiivin saannoksistd. Naiden perusteella
osakeyhti6lain mukaista optio- ja erityisten oikeuksien omistusvaatimusta ei
voitane sellaisenaan edellyttdd kansallisessa sisaryhtiosulautumisessa.®

Osakeyhtiolaki ja yhtiddirektiivi rajoittavat sisaryhtiosulautumista koske-
vien sddnnosten soveltamista sulautumiseen, jossa osakkeita on jérjestelyn ulko-

61. Yhtiédirektiivin 101 artiklan mukaan erityisten oikeuksien haltijoille tulee antaa heidén oi-
keuksiaan vastaavat oikeudet vastaanottavassa yhtiossd, ja OYL 16:16.3:n mukaan oikeuk-
sien haltijoille syntyy oikeus sulautumisvastikkeeseen sulautumisen taytdntd6npanossa. OYL
16:10.2:n mukaan sulautuvan yhtion on ilmoitettava optio- ja erityisten oikeuksien haltijoille
ndiden OYL 16:13:n mukaisesta lunastusoikeudesta. OYL 16:13:n mukaan néiden oikeuksien
haltijat voivat vaatia oikeuksiensa lunastamista ja mahdollinen lunastusriita voidaan saattaa
valimiesmenettelyn paatettavéiksi.

62. Yhtiodirektiivin 132 artiklan 1 kohdan mukaan sulautumisessa yksinkertaistettuja muodolli-
suuksia sovellettaessa ei noudateta 122 artiklan b, ¢, e ja m alakohtaa.

63. Yhtiédirektiivin 122 artiklan g alakohta ja OYL 16:3.2,7.

64. SEUT 288 artikla; yhtiodirektiivin johdanto-osan 49 ja 56 kappale; muutosdirektiivin johdan-
to-osan 6 ja 18 kappale ja asia C-201/02 Wells, kohta 57. Ks. my0s asia C-28/95 Leur-Bloem,
kohta 34; yhdistetyt asiat C-378/07 ja C-380/07 Angelidaki ym., kohdat 196-201; asia C-603/10
Pelati d.o.0., kohdat 16-20 ja asia C-110/13 HaTeFo GmbH, kohta 20.

65. Yhtiodirektiivin tulkintavaikutus ulottuisi vastaavasti OYL 16:2.2:n mukaisiin tytaryhtio-
sulautumista koskeviin saannoksiin.
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puolisten jasenten hallussa. Osakeyhtiolain 16:2.2:n mukaan osakkeenomistajan
tulee omistaa kaikki sulautumiseen osallistuvien yhtididen osakkeet. Esitéiden
mukaan sulautumista ei kuitenkaan esti se, ettd sulautuvalla tai vastaanotta-
valla yhtiolld on hallussaan omia osakkeitaan.®® Esitoissd ei ole otettu kantaa
sithen, voidaanko sisaryhtidsulautumista koskevia sddnnoksid soveltaa silloin,
jos vain yksi sulautuvan tai vastaanottavan yhtion osakkeista on ulkopuolisen
(vdhemmistd)osakkeenomistajan hallussa ja timd OYL 16:1:n mukaisesti luopuu
oikeudestaan sulautumisvastikkeeseen. Suppeaa tulkintaa voidaan perustella
tytdaryhtigsulautumista koskevien sddnndsten tulkinnan vastaavuudella. Tytér-
yhtiésulautumisen yhteydessd lain esitdissd on nimenomaisesti todettu, ettd ku-
kaan jérjestelyn ulkopuolinen ei voi omistaa sulautuvien yhtiéiden osakkeita.®”
Liséksi direktiivin 119 artiklan 2 kohdan d alakohdan ja direktiivin 132 artiklan
1 kohdan mukaan osakkeenomistajan tulee omistaa kaikki osakkeet. Yhtio-
direktiivissa ei ole poikkeuksia, joilla voitaisiin perustella laajempaa tulkintaa tai
vedota direktiivin tulkintavaikutukseen.

Osakeyhtiolain ja yhtiddirektiivin mukaan mahdollista on usean yhtion sa-
manaikainen sulautuminen sisaryhtiésulautumisena. Osakeyhtiélain mukaan
sisaryhtiosulautumisessa luonnollinen henkilé tai oikeushenkilé omistaa suo-
raan tai valillisesti kaikki sulautumiseen osallistuvien yhtididen osakkeet. Lain
sanamuodossa ja esitdissi ei ole rajoitettu sulautuvien yhtiéiden lukumaaraa.®
Direktiivin 119 artiklan 2 kohdan d alakohdan mukaan sulautumisessa yksi tai
useampi yhtio siirtdd varat ja vastuut vastaanottavalle yhtiolle. Direktiivin 132
artiklan 1 kohdan mukaan puolestaan yhtié omistaa sulautuvan yhtién tai su-
lautuvien yhtiéiden osakkeet tai luonnollisen henkilon hallussa ovat sulautuvan
yhti6n tai sulautuvien yhtididen osakkeet. Néin ollen OYL:n ja direktiivin mu-
kaan muiden edellytysten téyttyessd sisaryhtidsulautumista ja yksinkertaistettuja
muodollisuuksia koskevia sddnnoksid voidaan soveltaa usean yhtion samanai-
kaisessa sulautumisessa.

Sisaryhtiosulautumisella tarkoitetaan vastikkeetonta sulautumista (OYL
16:2.2). Lain esitéiden mukaan sisaryhtiésulautumisen maaritelmalla ei ole
tarkoitus estdd tai rajoittaa sulautumisvastikkeen kayttod. Sisaryhtiosulautu-
misessa voidaan esimerkiksi verotuksellisista syistd antaa sulautumisvastiketta.
Tallaiseen sulautumiseen ei kuitenkaan sovelleta OYL 16 luvun mukaisia sisar-
yhtiésulautumista koskevia sadnnoksid. Lain sddnnokset perustuvat direktii-
viin ja saavat tukensa siitd.®” Yhtiédirektiivin 132 artiklan 1 kohdan mukaan
sisaryhtiosulautumista koskevia yksinkertaistettuja muodollisuuksia sovelletaan
sisaryhtidsulautumiseen, jos vastaanottava yhtio ei anna sulautumisvastiketta.

66. HE 146/2022 vp, s. 182.
67. HE 109/2005 vp, s. 147.
68. HE 146/2022 vp, s. 182-183.
69. HE 146/2022 vp, s. 182-183.
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Vastaavasti yhtiodirektiivin 119 artiklan 2 kohdan d alakohdan mukaan (sisar-
yhtio)sulautumisessa ei anneta osakevastiketta. Direktiivi ei esitd vaihtoehtoista
toteuttamistapaa vastikkeelliselle sisaryhtiosulautumiselle, mutta vastikkeelli-
sena jarjestely tayttdd direktiivin 119 artiklan 2 kohdan a alakohdan mukaisen
tavallisen sulautumisen médritelmén. Ndin ollen seka laki ettd direktiivi mahdol-
listavat vastikkeellisen sisaryhtiosulautumisen, jos jarjestely toteutetaan tavallista
sulautumista koskevin muodollisuuksin. Muutoinkin yhtiéiden sulautumiset,
jotka eivit tdytd osakeyhtitlain mukaisia sisaryhtiosulautumisen edellytyksia,
voidaan toteuttaa OYL 16:2.1:n 1 kohdan mukaisena tavallisena sulautumisena.”
Talloin jarjestelyssd tulee soveltaa niin mahdollista osakevastiketta kuin muita
tavallisen sulautumisen muodollisuuksia koskevia saidnnoksia.

8. Johtopddtokset

Suomessa yhtiddirektiivin mukaisia sisaryhtidosulautumista koskevia sadnnoksia
sovelletaan seké kansallisiin ettd rajat ylittaviin sulautumisiin.”” Euroopan unio-
nin oikeudessa direktiivit vaikuttavat kansalliseen oikeuteen tulkintavaikutuk-
sen kautta. Tulkintavaikutus koskee tilanteita, joissa direktiivin saannékset on
otettu osaksi kansallisia sddnnoksia ilman direktiivin velvoittavuutta — direktiivin
sdannoksin viitataan tai niitd otetaan osaksi kansallisia saadoksia siten, etta niita
sovelletaan seka kansallisiin ettd direktiivilla sdddettyihin tilanteisiin. Tulkinta-
vaikutus kohdistuu my®s tilanteisiin, joissa on kyse taysin jasenvaltion sisdiseen
tilanteeseen sovellettavasta kansallisesta sddnnoksestd.”

Osakeyhtiolain 16 luvun mukaiset sisaryhtiosulautumista ja yksinkertais-
tettuja muodollisuuksia koskevat sadnnokset poikkeavat yhtiddirektiivin 119
artiklan 2 kohdan d alakohdan ja direktiivin 132 artiklan 1 kohdan sddnnoksista.
Nédma erilaiset saidnnokset ja keskindiset viittaukset tulkinnanvaraisuuksineen
muodostavat kdytdnnon soveltamistilanteisiin vaikeasti yhteensovitettavan yh-
talon. Direktiivin tarkoitus on edistda sijoittautumisvapauden rajoitusten pois-
tamista. Tédstd huolimatta Euroopan unionin tuomioistuimen yhtiodirektiivid
ja tulkinnan kohteena olevia artikloja koskevien ratkaisujen puuttuessa ei voida
yksiselitteisesti tulkita, miten direktiivi ja direktiivin tulkintavaikutus vaikuttavat

70. HE 146/2022 vp, s. 182.

71. HE 146/2022 vp, s. 91, 100, 177.

72. SEUT 288 artikla; yhtiodirektiivin johdanto-osan 49 ja 56 kappale; muutosdirektiivin johdan-
to-osan 6 ja 18 kappale ja asia C-201/02 Wells, kohta 57. Ks. my6s asia C-28/95 Leur-Bloem,
kohta 34; yhdistetyt asiat C-378/07 ja C-380/07 Angelidaki ym., kohdat 196-201; asia C-603/10
Pelati d.o.0., kohdat 16-20 ja asia C-110/13 HaTeFo GmbH, kohta 20.
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direktiivistd poikkeavien kansallisten sddnndsten soveltamiseen. Yhdessd nama
heikentavit oikeudellisten ratkaisujen ennakoitavuutta.

Olennaisin ero osakeyhtiélain sekd yhtiddirektiivin mukaisen sisaryhtio-
sulautumisen vililld on se, ettd laista ja lain esit6istd on johdettavissa direktiivid
laajempia vaihtoehtoisia sisaryhtidsulautumisen toteuttamistapoja. Direktii-
vin tulkinnanvaraisuudesta ja tulkintavaikutuksesta huolimatta osakeyhtidlain
saannokset selkeyttivit sisaryhtiosulautumista koskevia toteuttamistapoja, silla
ne yhdenmukaistavat luonnollisen henkilon ja oikeushenkilén omistamien yh-
tididen sulautumista koskevat sddnnokset. Lisdksi lain sddnnokset vilillisestd
omistuksesta luovat laajempaa joustavuutta sisaryhtidsulautumisen toteutta-
mistapoihin kuin direktiivi.

Osakeyhtiolain sisaryhtidsulautumista koskevat madritelmét eivét vastaa ai-
kaisempia oikeuskirjallisuudessa kaytettyja maaritelmid.” Yhtiooikeudelliset
sisaryhtidsulautumisen maaritelmat eivat myoskadn vastaa kirjanpito- tai vero-
oikeudellisia madritelmid. Toisaalta muutosdirektiivilla tai osakeyhti6lain muu-
toksilla ei pyritd rajoittamaan tai sadntelemédan kirjanpito- tai vero-oikeudellista
sisaryhtiosulautumista.” Néin ollen muutosdirektiivin tdytintdonpanon myota
yhti6-, kirjanpito- ja vero-oikeudellinen sddntely-ympéristd on kdytdnnon so-
veltamistilanteissa laajentunut ja monimutkaistunut.

73. HE 146/2022 vp, s. 182.
74. Muutosdirektiivin johdanto-osan 53 kappale ja HE 146/2022 vp, s. 14, 99, 182.
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Osakeyhtitoikeudelliset sisaryhtidsulautumisen toteuttamistavat

Limited Liability Company Act includes new provisions on the merger of
sister companies

MINNA MURTO-UNKILA, D.Sc. (Econ.), M.Sc. (Admin.), University Lecturer, University of

Eastern Finland

The Company Law Directive (EU) 2017/1132 of the European Parliament and
of the Council has been amended by EU Directive 2019/2121, which contains
provisions concerning the mergers of sister companies. The provisions regarding
the merger of sister companies have been added to the Finnish Limited Liability
Companies Act and entered into force on 31 January 2023. The simplified for-
malities can be applied to merger of sister companies.

The provisions of the Finnish Limited Liability Companies Act differ from
the definitions of and the implementing provisions for the merger of sister com-
panies and simplified formalities under the Company Law Directive. There are
several alternative methods for implementing sister company mergers, and the
provisions do not constitute a logically coherent set of rules for implementation.
Some provisions in the Finnish Limited Liability Companies Act are national
and limited or broader compared to the Company Law Directive. Due to the
absence of rulings on the Company Law Directive and the articles of the Court
of Justice of the European Union, the predictability of judicial solutions is low.

The national definitions of and the implementing provisions for the merger
of sister companies differ from the definitions and the implementing provisions
of national accounting and taxation legislation. However, neither the Company
Law Directive nor the Limited Liability Companies Act affect accounting and
taxation legislation. Therefore, the practical implementation of corporate, ac-
counting and taxation legislation has increased in complexity.

461



