Jukka Miéhdnen LAUSUNTO

Ns. Eurosopparimenettelyn yhtidjirjestyksen mukaisuus Espoo Ringside Golf Oy:ssi

1. Kysymyksenasettelu

Aslanajaja Jukka Karhu Asianajotoimisto Veikko Palotie & Co Oy:lti on tiedustellut minulta
oikeudellista asiantuntijalausuntoa Espoo Ringside Golf Oy: (Y-tunnus: 0689186-0,
jiljempdnd “Yhtit”) hallituksen kiyttoon ottaman ns. Eurosopparimenettelyn Yhtién
yhtitjarjestyksen mukaisuudesta.

2. Yhtion yhtisjarjestyksen midiriykset pelioikeuksien kiytistii ja luovutuksesta

Yhtion yhtigjarjestyksen 2 §:n mukaan Yhtién toimialana osakkeenomistajiensa kiyttoa
varten yllapitdd golfkenttia sekd muita urheilutiloja; harjoittaa  ravintolatoimintaa,
urheiluvilineiden myyntid ja vuokrausta, urheiluja vapaa-ajan asusteiden myyntid sekd
urheiluun liittyvad opetustoimintaa ylldpitdmiensd urheilutilojen yhteydessi; omistaa ja
vuokraoikeuksin hallita sekd rakentaa ja rakennuttaa maa-alueita, rakennuksia ja rakennelmia
sekd osakkeita ja kilydd niilld kauppaa ja vuokrata niitd; harjoittaa muuta golfiin seki muuhun
urheiluun ja vapaa-ajanviettoon liittyvid toimintaa; vuokrata osakkeenomistajilta heidin
osakkeidensa tuottamia pelioikeuksia sekd vuokrata niitd edelleen.

Yhtitjdrjestyksen § §n 1 momentin mukaan vain Yhtidn osakkeenomistajat ja henkilot,
joiden kiyttoon osakkeenomistaja on luovuttamut osakkeeseensa kuuluvan pelioikeuden ovat
oikeutetut kayttdimiin yhtion golfkenttis.

Yhtidjérjestyksen 5 §n 2 momentin mukaan yksi osake tuottaa yhden pelioikeuden yhtién
golfkentilld seuraavasti:

- Osakkeenomistaja nime#d itsensd pelioikeuden kiyttdjaksi (henkiltosakas) ja on
oikeutettu kutsumaan kerralla enintéiéin kolme vierasta pelaamaan kanssaan siten, ettd
vieraat maksavat kukin puolet vahvistetusta vieraspelimaksusta (Green Fee), tai

- Osakkeenomistaja nime4d toisen henkilon tai yrityksen pelioikeuden kayttajaksi, tai
- Osakkeenomistaja lunastaa nimedmattoman pelioikeustodistuksen maksamalla vuosittain
vahvistetun lisimaksun. Esittdmalld pelioikeustodistuksen yksi henkils kerrallaan voi

pelata yhtion kentilld, tai

- Osakkeenomistaja funastaa hallituksen vuosittain méarittelemiin méasran pelilippuja/vuosi
maksamalla vuosittain vahvistetun lisimaksun.



Yhtuigjarjestyksen 5 §:n 3 momentin  mukaan peliliput oikeuttavat kukin yhteen
pelikierrokseen yhticn kentdlls.

Yhtidjarjestyksen 5 §n 4 momentin mukaan pelioikeudet astuvat voimaan kun kaikki
jéljempéind mainitut osakkeeseen tai pelioikeuteen kohdistuvat maksut sekd hoito- ja
rahoitusvastikkeet mahdollisine viivistyskorkoineen on kokonaisuudessaan maksettu yhtisile.

Yhtitjdrjestyksen 14 §:n 1 momentin mukaan Yhtion hallitus voi p#tidd, ettd osakkeen
tuottama pelioikeus otetaan kulloinkin enintddn kolmen vuoden ajaksi yhtion hallintaan, jos
osakkeenomistaja ei maksa erddntynyttd hoito- tai rahoitusvastiketta. Haltuunotettu pelioikeus
voidaan yhtién toimesta vuokrata ja vuokralla kuitata erdfintyneitd hoito- ja
rahoitusvastikkeita.

Yhtigjédrjestyksen 14 §:n 2 momentin mukaan ennen haltuunottoa hallituksen on annettava
osakkeenomistajalle kirjallinen varoitus.

Yhtitjdrjestyksen 14 §:n 3 momentin mukaan hallituksen p#itods osakkeen ottamisesta yhtion
hallintaan on annettava osakkeenomistajalle tiedoksi 30 paivin kuluessa paitoksen
tekemisestd.

3. Eurosopparimenettely

Yhtion hallituksen pédttimissd Burosopparimenettelyssd Yhtié vuokraa osakkeenomistajalta
heiddn omistamansa pelioikeuden yhtion kidyttéon. Yhtio voi kiyttdd vuokraamaansa
pelioikeutta myymélld Green Fee -vieraspelioikeuksia, jotka mahdollistavat yhden pelaajan
Green Fee -pelaamisen kerrallaan.

Yhtio vol myds myydd pelioikenden vuokranneelle osakkeenomistajalle rinnakkaisen
kityttdoikeuden eli henkilskohtaisen Green Fee -kortin, joka tuottaa rajoittamattoman méarin
pelikierroksia pelikauden aikana. Yhtié on tilloin oikeutettu kidyttdmain osakkeenomistajalta
vuokraamaansa pelioikeutta vieraspelioikeuksia myymalld ainoastaan niind aikoina, kun
kortin lunastanut osakkeenomistaja ei kéytd kyseistd oikeuttaan kentilla.

Osakkeenomistaja voi siirtdfi kortin nimedmélleen henkillle. Osakkeenomistaja tai hanen
nimedménsd voi kutsua enintdén kolme vieraspelaajaa pelaamaan kanssaan samaan lahtoon,
jolloin Yhtié veloittaa heiltd puolet pelikaudelle vahvistetusta normaalista Green Fee -
hinnasta. Green Fee -kortin kayttdjélla on samat oikeudet varata ldhtoaikoja kuin niilld Yhtion
osakkeenomistajilla, jotka ovat kdyttdvit suoraan pelioikeuttaan.

Lurosopparimenettely on kuvattu tarkemmin tdmién lausunnon liitteessé.

4. Eurosopparimenettelyn suhde yhtidjirjestykseen

4.1 Eurosopparimenetiely ja yhtiojdrjestyksen 2 §

Yhtigjérjestyksen 2 §n 1. lauseen (ensimmiiseen puolipisteeseen asti) mukaan Yhtid
yllapitdd golfkenttia sekd muita urheilutiloja “osakkeenomistajiensa kiyttod varten”.
Vastaavaa rajoitusta ei ole pykildn muissa masrdyksissd (muut puolipisteilld erotetut lauseet).



Nain Yhtio voi ilman téllaista rajoitusta harjoittaa muuta kuin yhtiojarjestyksessi
nimenomaisesti mééréttyd golfiin sekd muuhun urheiluun ja vapaa-ajanviettoon liittyvai
toimintaa (4. lause) sekd vuokrata osakkeenomistajilta heidin osakkeidensa tuottamia
pelioikeuksia sek# vuokrata niitd edelleen (5. [ause).

Pykidldn edelld mainitun 4. lauseen mukaista golfiin liittyvdd toimintaa on golfyhtididen
yleisesti harjoittama vieraspelioikeuksien myynti vastiketta (vieraspelimaksua, Green Fee)
vastaan muille kuin osakkeenomistajille.

Téllaisesta vieraspelimaksujen myynnistd on erotettava 5. lauseessa tarkoitettu osakkeen
tuottaman  pelioikeuden  vuokraamipen osakkeenomistajalta ja tillaisen vuokratun
pelioikeuden ”vuokraaminen” edelleen, mistd Eurosopparimenettelyssd on kysymys. Nami
kaksi Yhtion oikeutta (oikeus myydd vieraspelioikeus ja oikeus edelleenvuokrata
osakkeenomistajan luovuttama osakkeeseen liittyvil pelioikeus) ovat rinnasteisia. Yhtislla
olisi oikeus myydd Green Fee -vieraspelioikeuksia vuokraamatta pelioikeutta ensin
osakkeenomistajalta.

Osakeyhtidlain mukaan yhtidjérjestyksen toimialamédriykset médrittelevit yhtion hallituksen
toimivallan rajat: osakeyhtitlain 6 luvun 2 §:n 1 momentin 1. virkkeen mukaan hallitus
huolehtii ~ yhtién  hallinnosta ja sen foiminnan asianmukaisesta jarjestdmisestd
(Vleistoimivalia). On siis hallituksen pidtettivissd, ryhtyyks se yhtion puolesta myymédn
vieraspelioikeuksia Green Feetd vastaan vai vuokraako se osakkeeseen liittyvid pelioikeuksia
osakkeenomistajilta ja “vuokraa” niiti pelioikeuksia edelleen (Eurosopparimenettelyn
tavoin), vai tekeekd se molempia.

FEurosopparimenetielyssd on  yksinkertaisesti kyse vyhtidjirjestyksen 2 §:n 5. lauseessa
tarkoitetusta Yhtién oikeudesta vuokrata osakkeenomistajalta pelioikeus ja luovuttaa se
cdelleen vieraspelioikeutta vastaan. Tarkasteltacssa yksinomaan 2 §:44 menettely on selkeésti
yhtidjérjestyksen mukainen. On kuitenkin huomattava, ettt Yhtion hallitus voisi myydd 2 §:n
4. lauseen nojalla suoraan vieraspelioikeuksia, joiden kiyttdminen ei edellytd pelioikeuksien
vuokrausta osakkeenomistajilta.

4.2 Eurosopparimenettely ja yhtidjirjestvksen 5 §

Molemmat yhti6jdrjestyksen 2 §:ssd tarkoitetut oikeudet ndyttiavit kuitenkin olevan
ristiriidassa yhtidjérjestyksen 5 §n 1 momentin kanssa, jonka mukaan vain yhtion
osakkeenomistajat ja henkilot, joiden kiytt6dn osakkeenomistaja on luovuttanut
osakkeeseensa kuuluvan pelioikeuden, ovat oikeutetut kiyttiméain yhtion golfkenttdd. Tama
médrdys néyttdisi mitdtdiviin sekd Yhtion oikeuden myydd vieraspelioikeuksia ettd yhtion
otkeuden vuokrata edelleen osakkeenomistajalta vuokraamaansa timéan osakkeeseen liittyvas
pelioikeutta. Jalkimmdisessd tapauksessahan osakkeenomistaja ei ole luovuttanut tillaiselle
vuokralaiselle suoraan pelioikeuttaan.

Vield kummallisemmaksi tilanne muuttuu kun tarkastellaan yhtigjdrjestyksen 14 §n 1
momenttia, jonka mukaan Yhtion hallitus voi paattas, etti osakkeen tuottama pelioikeus
otetaan kulloinkin enintdédn kolmen vuoden ajaksi yhtion hallintaan, jos osakkeenomistaja ei
maksa erfiintynyttd hoito- tai rahoitusvastiketta. Haltuunotettu pelioikeus voidaan Yhtion
toimesta vuokrata ja vuokralla kuitata erdéntyneiti hoito- ja rahoitusvastikkeita. 5 §n 1
momentti ndyttdd olevan ristiriidassa tdmiankin siéinndksen kanssa, koska haltuunotto on



tapahtunut pakolla eikd sithen liity minkiinlaista “luovuttamista” osakkeenomistajan
puolelta.

Némé néenndliset ristiriitaisuudet kiyvit kuitenkin ymmérrettiviksi, kun otetaan huomioon 5
§m otsikko ”Osakkeiden tuottamat pelioikeudet” ja pykilin 2 momentti, 1 ja 2 momentissa
madratddn vain siitd, mitd pelioikeuksia osakkeeseen liittyy osakkeenomistajan kédessa.
Osakkeenomistajan kiddessd oleva osake tuottaa pelioikeuden osakkeenomistajalle itselleen ja
sille Yhtion ulkopuotliselle, jolle osakkeenomistaja on luovuttanut pelioikeuden. 2 momentissa
médritelldén naita yhtiojirjestyksessé osakkeenomistajalle annettuja oikeuksia;

l. Osakkeenomistaja kiyitdd pelioikeutta itse., Tami oikeus on vain luonnollisella henkilslli
("henkildosakas”). On huomattava, ettéd osakkeenomistaja, joka on vuokrannut pelioikeuden
yhti6lle ja lunastanut itselleen Green Fee -kortin, ei saa parempaa oikeutta tamin kohdan
mukaan kuin osakkeenomistaja, joka kiiyttda itse pelioikeuttaan.

2. Pelioikeuttaan itse kdyttivi osakkeenomistaja voi kutsua pelikierrokselle kolme vierastaan.
Vieraat voivat pelata maksamalla vain puolet “vahvistetusta vieraspelimaksusta (Green Fee)”.
Jos yhtiolld ei olisi oikeutta myydad yhtidjdrjestyksen 2 §n 4. lauseen nojalla tdysid
vieraspelimaksuja (Green Fee), timd miardys olisi jarjeton. Osakkeenomistaja, joka on
vuokrannut pelioikeuden yhtivlle ja lunastanut itselleen Green Fee -kortin, ei saa parempaa
oikeutta tdménkéitin kohdan mukaan kuin osakkeenomistaja, joka kiyttas itse pelioikeuttaan,
koska hén voi kutsua vain kolme vierasta, jotka maksavat puolet Green Feesti,

3. Osakkeenomistaja (joko luonnollinen henkils tai oikeushenkild) nimedd toisen henkilén tai
yrityksen (tarkoitettaneen luonnollista henkilé# tai oikeushenkilsd) pelioikeuden kayttajaksi.
Téllainen luovutuksensaaja voi Kkiyttid pelioikeutta kuten osakkeenomistaja. On sindinsd
kummallista, miksi madrdyksessd masratidn tissid tapauksessa yrityksestd, kun ainoastaan
luonnollinen henkild voi kiyttad pelioikeutta — eihidn luovutuksensaaja voi saada parempaa
oikeutta kuin osakkeenomistaja. Osakkeenomistaja, joka on vuokrannut pelioikeuden yhtidlle
ja lunastanut itselleen Green Fee -kortin, ei saa parempaa oikeutta timénkiin kohdan mukaan
kuin osakkeenomistaja, joka kdyttdd itse pelioikeuttaan, koska osakkeenomistajallakin on
oikeus luovuttaa pelioikeutensa kolmannelle,

4. Osakkeenomistaja lunastaa nimedméttdmin pelioikeustodistuksen maksamalla vuosittain
vahvistetun lisimaksun. Tamé todistus on haltijapaperi, jonka osakkeenomistaja voi luovuttaa
kolmannelle. Kolmas (luonnollinen henkils) voi esittimalla pelioikeustodistuksen pelata
yhtidn kentalld. Oikeus Iunastaa pelioikeustodistus on vain osakkeenomistajalla, ei edelli 2-
kohdassa tarkoitetulla henkilsll4, jolle osakkeenomistaja on luovuttanut pelioikeutensa,

5. Osakkeenomistaja lunastaa lisimaksua vastaan pelilippuvihkon. Vaikka yhtidjdrjestyksessi
el asiasta ole nimenomaista méfriystd, osakkeenomistaja voi luovuttaa peliliput kolmansille,
jotka voivat yhti pelilippua vastaan pelata aina yhden pelikierroksen.

Kaikkien n#iden osakkeenomistajalle tai hinen saantomiehelleen kuuluvat oikeudet ovat
yhtidjarjestyksen 5 §:n 3 momentin mukaan kéytossi kuitenkin vain, jos osakkeenomistaja on
maksanut Yhtidlle kaikki hinen maksettavakseen pésitetyt osakkeeseen tai pelioikeuteen
kohdistuvat maksut sekd hoito- ja rahoitusvastikkeet mahdollisine vilvastyskorkoineen.
Madrdystd ei  vol kiertdd Eurosopparimenettelylld, koska sen ehtojen  mukaan
osakkeenomistaja maksaa Green Fee-kortista korvauksena pelikaudelle vahvistetun tai



vahvistettavan Yhtion osakkeen tuottaman pelioikeuden kaytdstd perittivin pelikausimaksun
verran.

5. Yhteenveto

Yhtidjédrjestys on sekava ja siitd saa ristiriitaisen vaikutelman. Ristiriitaisuudet kuitenkin
poistuvat, kun yhtidjdrjestyksen kaikkia maarayksia tarkastellaan kokonaisuutena ja pyritdan
titd kautta johdonmukaiseen tulkintaan. Niin tulkittuna FEurosopparimenettely on
yhtigjdrjestyksen mukainen ja Yhtién hallituksella on ollut yleistoimivaltansa puitteissa
toimivalta ottaa se kédyttoon.

Helsingissd 7.3.2010

Jukka M#honen
siviilioikeuden professori, oikeustieteen tohtori



