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e Uusi padomajarjestelma
— “Osakepaaomaa voidaan korottaa antamatta osakkeita ja osakkeita
voidaan antaa osakepddomaa korottamatta”

= ylikurssirahastoa ei enaa kerryteta - porssiyhtion nimelliset osakepaaomat
paisuvat jatkossa?

— sijoitetun vapaan oman paaoman rahasto joustavoittaa oman
paaoman kayttoa mm. tytaryhtioissa ja private equity -jarjestelyissa

- oman paaoman sijoitukset silti johdon nakdkulmasta pitkalti
entisenkaltaisia

= Uuden lain tekniset muutokset helpottavat ja nopeuttavat
jarjestelyja; lisaa vaihtoehtoja

= Taysin uusien keinojen kayttoon liittyy aina alussa epavarmuutta
- kaytanto vakiintuu kuitenkin ajan myota

e Verotus rajoittaa uusien mahdollisuuksien kayttokelpoisuutta
osittain

— verolainsaadannon uudistaminen pahasti kesken

ROSCHIER HOLMBERG Vesa Rasinaho



: _ _ ROSCHIERRAIDLA
Hallituksen roolia voidaan kasvattaa =~ mowewemeewememes

e Hallitus voidaan halutessa valtuuttaa
paattamaan rahoituksesta (osakeanti & omat
osakkeet, vvk, optiot) samassa laajuudessa kuin
yhtiokokous

— mm. ei enda nykyista 20 % antivaltuutuksen
enimmaisrajaa eika lahipiirirajoitusta
— Yyleiset periaatteet rajoittavat hallituksen valtaa

— osakkeenomistaja voi moittia hallituksen valtuutukseen
perustuvaa paatosta

— valtuutuksen Kirjoitustapa yksinkertaistuu -
selkeammin ilmi mihin se el oikeuta

— antivaltuus jopa 5 vuodeksi
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Osakeantl AAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAA

e Perusteet ennallaan (osakkaiden
merkintaetuoikeus, suunnattu anti 2/3
enemmistolla ja "painava taloudellinen syy”)

e Uutuuksia

— osakeantimenettely koskee uusien osakkeiden lisaksi
omien osakkeiden luovuttamista

— suunnattu ilmaisanti
— yhtion ilmaisanti itselleen

— muotomaarayksia kevennetty (merkinta, maksu,
apportti, tilintarkastajan lausunnot jne.)
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Esimerkki osakeantimenettelyn
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tulevaisuudesta LD = SWEPE SESTONIA - LATYIA HTHUANTA

= Yhtio suuntaa itselleen ilmaisannilla "varmasti riittavan maaran”
osakkeita, jotka rekisterdidaan kaupparekisteriin (ja arvo-
osuusjarjestelméaan yhtion omalle arvo-osuustilille)

= Hinta sovitaan institutionaalisia sijoittajia sitovalla tavalla
etukateen (= merkinta ennen antipaatosta) book-buildingissa,
lopullinen luovutettava maara ja hinta taman perusteella

e Yhtio luovuttaa osakkeet maksua vastaan instit. merkitsijoille
— kaikkia osakkeita ei valttamatta luovuteta samana paivana
— yleisbannissa maksut edelleen etukateen

e (Osakkeet kuitenkin heti luovutusmenettelyn alusta pdrssikaupan
kohteena

e Nopeus ja varmuus ylivoimaisia aiempaan uusmerkintaan
verrattuna
e Edellyttaa verolain muutosta, jollainen kuitenkin nakopiirissa
— edellyttanee my0ds porssin sdantojen tarkastamista

— Oyj:n 10 % omistusraja omille osakkeille voi haitata suurten
jarjestelyjen toteuttamista nain
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Henkildstdn kannustimet =0 meeesvesesoseossmoss

e Vaihtoehtojen Kkirjo kasvaa, esim.:
— Ilmaisannit tyontekijoille

— suunnattu omien osakkeiden hankinta tyontekijoilta
helpottaa esimerkiksi eroavan tyontekijan osakkeiden
kasittelya

— yhti0 saa rahoittaa tyontekijoiden osakehankintoja

— selkeasti sallittua “kierrattaa” yhtiolle palautuneita
optio-oikeuksia uusille tyontekijoille

e VVerotuksen keskeinen rooli

 Enemman huomiota kannustinten oikeudelliseen
sisaltoon?
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Vleraan paaoman ehtOInen rahOItus AAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAAA

e Osakeyhtidlaki ei edelleenkdan suoraan saantele

e Yleiset periaatteet vaikuttavat

— mm. OYL:n yksityiskohtaiset lahipiirilainarajoitukset
korvattu taysin yleisilla periaatteille (erityisesti yhtion
edun merkitys lainanannossa korostuu entisestaan)

e Omien osakkeiden hankinnan rahoituskielto
kevenee, mutta on edelleen voimassa

e Paaomalainat, vaihtovelkakirjalainat pitkalti
ennallaan

— uutuutena mm. kéanteinen vaihtovelkakirjalaina
(liikkeeseenlaskijayhtio paattaa konvertoinnista)
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LyhyeSU varojenj aosta === eescommemoucammedmos

e Vain erillistase varojenjaon perustana
— esim. IFRS-konsernitase el rajoita varojenjakoa

e Taseen vapaa oma paaoma jaettavissa
— lisdna uusi maksukykyisyystesti

e Hallituksen roolia voidaan kasvattaa
— osingonjakovaltuutus
— valtuutus suunnattuun omien osakkeiden hankintaan
— maksukyvyn arvioiminen hallituksen tehtavanéa
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Vesa Rasinaho

Corporate Advisory and
Disputes / Tax and
Structuring

Puh. 020 506 6580
Faksi 020 506 6100

vesa.rasinaho@roschier.com

Keskuskatu 7 A
00120 Helsinki
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