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Arvopaperimarkkinayhdistys

EHDOTUS UUDEKSI HALLINNOINTIKOODIKSI PORSSIYHTIOILLE

Arvopaperimarkkinayhdistys on pyytanyt Finanssiala ry:It lausuntoa ehdotuksesta
uudeksi hallinnointikoodiksi porssiyhtidille. Uusi koodi korvaisi vuonna 2015 annetun
Suomen listayhtididen hallinnointikoodin. Koodin uudistaminen on valttamaténta,
koska osakkeenomistajien oikeudet —muutosdirektiivi aiheutti monia muutoksia
osakeyhtio- ja arvopaperimarkkinalakiin.

FA pitdé uutta koodia hyvana ja perusteellisesti valmisteltuna, mutta toivoo viela
selvennyksia jaljempana mainittuihin kohtiin. Lisaksi FA esittad, etta koodissa
selvyyden vuoksi yleisella tasolla todettaisiin, etta jos koodin noudattaminen ei ole
mahdollista pakottavan saantelyn vuoksi, ei saantelyn noudattaminen merkitse
poikkeamista koodista. Finanssialan yrityksia koskeva lainsdadanto sisaltaa
yksityiskohtaista saantelya ja talléin on mahdollista, etta sdantely voi jossain
tilanteissa olla ristiriidassa koodin kanssa.

FA toivoo, ettéd koodista saataisiin englanninkielinen kddnnds samaan aikaan koodin
valmistumisen kanssa. Se olisi hyddyllinen seka kansainvalisisséa konserneissa etta
ulkomaisille sijoittajille.

1 Yhtiokokous

2 Hallitus

Suosituksen 1 mukaan yhtiokokouskutsussa on esitettava "toimielinten
palkitsemispolitikka”. Koodin selkeytta ja luettavuutta lisdisi, jos toimielin (hallitus, tj.,
mahdollinen tj:n sijainen ja hallintoneuvosto) maariteltéisiin jo tassé kohdassa eika
vasta kohdassa "Palkitsemista koskeva raportointi”. Liséksi tulisi harkita, onko
valttamatonta sisallyttaa palkitsemispolitiikka yhtiokokouskutsuun, koska tdma
pidentaé huomattavasti kutsua. Palkitsemispolitiikka tulisi voida esittaa linkkina yhtién
internetsivuille tai kutsun erillisena liitteena.

Hallituksen kokoonpano

e Suositusten 5 ja 10 osalta on huomioitava hallituksen mahdolliset
henkilostbéedustajat. Yhtiossa on voitu tehdé henkildston edustuksesta
yrityksen hallinnossa annetun lain tarkoittama sopimus siita, etta
tyontekijoilla on oikeus valita osa hallituksen jasenistd. Koodissa olisi tamén
vuoksi todettava kohdassa 5, etta jos tallainen sopimus on tehty ja sita
noudatetaan hallituksen kokoonpanoa valittaessa, kyse ei ole koodista
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poikkeamisesta. Suosituksen 10 alkuun tulisi vastaavasti lisata, etta ”
Yhtiokokouksen valitsemien hallituksen jasenten enemmiston ...”

o Talla hetkellad suosituksessa ja sen perusteluissa korostetaan patevyytta,
tyokokemusta ja toimialaosaamista tavalla, joka ei edistd nuorempien
sukupolvien edustuksen lisdamista hallitustydskentelyssa. Koodi voisi
osaltaan selkeAmmin tukea eri ikapolvien osallistumista
hallitustyskentelyyn, jolloin erilaiset sukupolvindkemykset seka ns. out of
the box -ajattelu yms. voidaan ottaa huomioon muun muassa yhtion
strategiatydskentelyssé ja palvelukehityksessa.

Monimuotoisuusvaatimusten ulottaminen hallintoneuvostoon

Koodin mukaan monimuotoisuutta koskevat vaatimukset ulotettaisiin myos
hallintoneuvostoon. Ottaen huomioon hallintoneuvoston rajoitettu tehtavékuva
valvontaelimena, voisi vield harita, onko perustetta laajentaa vaatimusta koskemaan
my0s hallintoneuvostoa. Lukuisat erilaiset sopivuus- ja patevyysvaatimukset eivat
helpota ehdokasasettelua.

Perustelujen osalta on epéaselvaa, koskeeko hallintoneuvostoakin sama
raportointivelvollisuus monimuotoisuudesta kuin hallitusta. Jos vaatimukset
koskevat myos hallintoneuvostoa, selkeampaa olisi, etta hallintoneuvostoa koskeva
lause olisi perustelujen lopussa, eika perustelujen ensimmaisessa kappaleessa.

Hallituksen jasenen riippumattomuus

Suosituksessa 10 olisi aiheellista todeta, ettd asiakkuussuhde pankkiin tai
vakuutusyhtiéon ei merkitse riippuvuussuhteen syntymista yhtion (=pankin tai
vakuutusyhtitn) ja hallituksen jasenen valille. Suositusluonnoksen mukaan
riippumattomuus voisi vaarantua esimerkiksi tilanteessa, jossa hallituksen jasen
tyoskentelee toisessa yhtidssa, joka on pankin tai vakuutusyhtion asiakas. T&ma ei
tosiasiassa vaikuttaisi hallituksen jasenen kykyyn toimia riippumattomasti eiké
hallituksen jasenella tydntekijdominaisuudessaan (siis siind yhtiossa, jossa
tyoskentelee) valttaméatta pankki- tai vakuutussalaisuussyiden vuoksi edes olisi
tietoa tallaisesta asiakassuhteesta.

3 Valiokunnat

Valiokuntia koskevan johdanto-osan mukaan yhtidlla on joko tarkastusvaliokunta tai
hallitus hoitaa sen tehtavat. Suosituksessa todetaan, etta tietyn tyyppisissa yhtidissa
on perustettava tarkastusvaliokunta. Suosituksen perusteluissa kuitenkin todetaan,
ettd valiokunta voidaan perustaa. Kohtaa tulisi selkeyttaa.

4 Toimitusjohtajajajohtoryhméa

Johtoryhma

Koodissa on uusi jaottelu toimitusjohtaja ja johtoryhma, tasmallisempi terminologia
olisi "toimitusjohtaja ja muu johtoryhma” (Vrt. 2015 koodin maarittely "toimitusjohtaja
ja muu johto”).
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Suomessa paasaantoisesti toimitusjohtaja ilmoitetaan johtoryhman jaseneksi. Lisaksi
johtoryhma ei ole oikeudellinen toimielin ja sen paatokset ovat ns. toimitusjohtajan
paatoksia.

Johtoryhmaa koskeva maarittelyt voisivat olla omana kohtanaan. Nyt ne ovat varsin
sekavasti eri suosituksissa tai kohdissa; esim. Irrallisesti keskella IV Toimitusjohtaja-
johdantoa.

Toimitusjohtaja

¢ |V Toimitusjohtaja —-johdannon ensimmaiseen kappaleeseen tulisi lisata
maininta yhtiokokouskasittelysta, kuten suosituksessa 22 on todettu.
"..voimassa olevan yhtiokokouksessa esitetyn palkitsemispolitiikan
puitteissa..”

e Suositus 21 ei vastaa suositusten 17-18 muotoilua, joissa selkedasti todetaan,
ettei toimitusjohtaja saa olla ko. valiokuntien jasen. Tulisi harkita, pitaisiko
suosituksessa 21 olla toimitusjohtajan hallituksen puheenjohtajuuden osalta
vastaava muotoilu. Liséksi perusteluissa tulisi olla maininta
raportointivelvollisuudesta (ns. erityiset olosuhteet), jos toimitusjohtaja on
kuitenkin valittu hallituksen puheenjohtajaksi.

5 Suositus lahipiiritoimista

Lainsdadannén muutokset huomioon ottaen on ymmarrettavaa, etta koodissa
kuvataan laajasti lahipiiritoimia. Suositus 27 on kuitenkin muodostunut huomattavan
yksityiskohtaiseksi ja osin epaselvaksi koodin muihin suosituksiin verrattuna. Sita
tulisikin pyrkia viela selkeyttamaan ja tiivistamaan.

Liséksi suosituksessa tulisi ottaa huomioon my®s osakkeenomistaja-aspekti.
Suosituksen perusteluissa todetaan talla hetkell& seuraavasti: "Yhtion ja sen lahipiirin
valilla tehtavat liiketoimet ovat hyvaksyttavia, kun ne ovat yhtién toiminnan
tarkoituksen ja yhtion edun mukaisia ja niille on liiketaloudellinen peruste.” Esimerkiksi
yhtion edun lapindkyvyys/riidattomuus ei kaikissa tilanteissa ole selke&a kaikkien
osakkeenomistajan nakokulmasta. Arvopaperimarkkinalain 1 a §:ssé todetaan
"Liséksi liikkeeseenlaskijan on esitettava riittavat tiedot liiketoimen olennaisuuden
arvioimiseksi yhtion ja lahipiiriin kuulumattomien osakkeenomistajien kannalta.”

Alaotsikkoa paatdksenteko voisi selkeyttdd kuulumaan esimerkiksi: "Paatoksenteko ja
suhde esteellisyyssaannoksiin”.

6 Palkitseminen

Yleiskommentit palkitsemista koskevasta raportoinnista ja suosituksista

Avoimuus palkitsemisasioissa on tarkeda ja uusi saantely edellyttaa sita.
Lainsdadanndssa ei kuitenkaan ole nain kattavia ja laajoja velvoitteita kuin koodiin
ehdotetaan. Koodin palkitsemisohjeistus vaikuttaakin hieman ylimitoitetulta (19 sivua)
ja siina on osin paallekkaisyytta ja epaselvid maarittelyja.



Lausunto 4 (6)

5.8.2019

(FA)FINANSSIALA e

Sivumaarasta huolimatta moni laissa tai VM:n asetuksessa maaéritelty termi on jaanyt
koodissa avaamatta esimerkkien avulla. Tulisi selventaé, mita tarkoitetaan
taloudellisilla etuuksilla tai luontaiseduilla.

Palkitsemista koskeva raportointi —osio tulisi selkeésti ja loogisesti numeroida
kaikkien otsikoiden osalta esim. 1, 1.1 ja 1.1.1. Nyt kdytetddn sekavasti isoja ja pienia
kirjaimia sek& numeroita otsikoissa tai ei mitaan edellda mainituista.

Johdanto

Johdannon 3. kappaleeseen tulisi lisata ”...ja niiden toteutumisen seuranta lisdavat
osakkeenomistajien luottamusta palkitsemisen toimivuuteen ja
oikeudenmukaisuuteen.”

Johdannossa todetaan toimisuhteen paattymisen osalta ilmoitettavaksi muut
"taloudelliset suoritukset”, raportointi kohdassa A 4 "taloudelliset korvaukset” ja B 3
"taloudelliset etuudet”. Maaritelmia tulisi yndenmukaistaa. Taloudelliset etuudet on
termeista vakiintunein ja selkein.

Yhtiokokouskutsu

Suosituksen 1 mukaan palkitsemisraportti julkistetaan yhtiokokoukselle viimeistaan
tilinpaatodsasiakirjojen yhteydesséa. Raportointia koskevan kohdan A mukaan
palkitsemispolitiikka julkistetaan yhtiokokouskutsun yhteydessa.

Palkitsemispolitiikan julkistaminen tulisi vastata OYL 5:22:44, jonka mukaan seka
palkitsemispolitikka etta raportti on pidettava nahtavana ajanjakson, joka alkaa
viimeistaan 3 viikkoa ennen kokousta.

Palkitsemista koskeva padtoksenteko ja raportointi

e Suosituksessa tulisi jo alussa selkeasti todeta, mita toimielimié palkitseminen
koskee. Nyt se todetaan vasta perustelujen viimeisessa virkkeessa.

o Lisédksi suosituksessa todetaan, ettd toimitusjohtajan palkitsemisesta
paatetaan yhtitkokouksessa esitetyn palkitsemispolitikan puitteissa, vaikka
politiikan puitteiden mukainen vaatimus koskee kaikkien hallintoelinten
palkitsemista.

e Suosituksen 22 mukaan palkitsemista koskeva selostusvelvollisuus ei koske
hallintoneuvostoa, mutta raportointia koskevan osion mukaan se koskisi.
Kohtaa tulisi selkeyttaa.

e Suosituksen 23 mukaan yhtitén ulkopuolisten hallituksen jasenten ei tulisi
osallistua samaan osakeperusteiseen palkitsemisjarjestelméan kuin
toimitusjohtaja ja johtoryhma tai muu henkildstd. Perusteluista puuttuu
maininta toimitusjohtajasta ja todetaan "johtoryhma ja muu henkildst”. Kohta
tulisi selkiyttaa.
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Hallinnointia koskeva raportointi: palkitsemista koskevat osat

Kohdassa B 3 luontaisedut luetaan toimitusjohtajan osalta muihin taloudellisiin
etuuksiin. Kohdassa B 3 f ja A 4 a luontaisedut on jaettu muihin taloudellisiin
etuuksiin, ellei yhtid arvioi niité joltakin osin kiinteaksi palkitsemiseksi. Selkeinta olisi,
etté ohjeistus olisi sama ja ne katsottaisiin aina muiksi taloudellisiksi etuuksiksi.

Kohdan B 3d mukaan maksamattomat palkkiot, joiden ansaintajakso on paattynyt
raportoitavana tilikautena, tulisi ilmoittaa palkitsemisraportissa eraantyvina palkkioina.
Jos palkkioiden maéara ei ole riittavasti varmistunut ennen raportin antamista, ne
voidaan raportoida seuraavan vuoden raportissa. Joka tapauksessa ko. palkkiot on
ilmoitettava tilikaudelta, jolta ne on tosiasiallisesti maksettu. Kohdassa on
tarpeetonta paallekkaisyytta. Lisdksi on huomattava, etta ansaintajakson paattymisen
jalkeen palkkioiden lopullinen maara on vain harvoin tiedossa. Yleensa ne
vahvistetaan vasta 3-6 kuukauden jakson paattymisen jalkeen. Liséksi on vaarana,
ettd ne sekoitetaan jo erdantyneisiin, mutta lykattyihin palkkioihin. T&man vuoksi
esitimme eraantyvien palkkioiden raportoinnin poistamista.

Kohtien A 4c ja B2 mukaan, jos hallituksen tai hallintoneuvoston jasen on ty6- tai
toimisuhteessa yhtioon, jAsenen palkat ja palkkiot on raportoitava, kuten
toimitusjohtajan palkkiot (pl. tyontekijoiden edustaja). Talta osin tulisi selkeyttaa,
tarkoitetaanko, etta tydsuhteisen hallintoelimen jadsenen osalta ilmoitettaisiin seka
hanen hallituspalkkionsa etté erikseen ty6- tai toimisuhteesta saadut palkat ja palkkiot
ns. hallitusyhtiosta.

Liséksi herda kysymys, onko laajennettu palkkatietojen ilmoittamisvaatimus
muiden kuin toimitusjohtajan ja h&nen sijaisensa osalta nykyisen tietosuoja-
asetuksen ja tybelaman tietosuojalain mukainen. Koodin mukaan esimerkiksi
johtoryhmaén (pl. tj ja hdnen sijainen) palkat ilmoitetaan yhteissummana, ei
henkildittéin. Lisaksi kohdan B johdannon mukaan ylimman johdon palkitsemistiedot
olisi annettava kaikkien yhtion kanssa samaan konserniin kuuluvien yhtididen
maksamista suorituksista eli ilmoitusvelvollisuutta on laajennettu entisestaan.

Kohdan B2 mukaan hallituksen jasenelle maksettavat elakemaksut on ilmoitettava
vastaavasti kuin toimitusjohtajan elakemaksut. Kohdan B 3 g mukaan liséaelakkeen
ehdot ja kustannukset on selostettava. Talta osin herda kysymys, rinnastetaanko
hallintoelinten jasenille vapaaehtoisesti otettu lakisaateinen TyEL-vakuutus
lisdeldkkeeseen. TyEL-vakuutus on lahtokohtaisesti pakollinen, jos vakuuttamisen
edellytykset tayttyvat. Luottamustehtavan osalta vakuuttaminen on kuitenkin
poikkeuksellisesti vapaaehtoista. Jos luottamustehtavan osalta TyEL-vakuutus
otetaan, maaraytyvat vakuutusmaksu, eléke-ehdot ja elakepalkka TyEL:n mukaisesti
kuten tyontekijallekin.

Luonnoksen mukaan palkitsemista koskevat tiedot tulisi antaa kolmessa eri
osassa eli Palkitsemispolitikassa ja —raportissa (A ja B) seka Muu internetsivustolla
annettava palkitsemistieto (C). limoitustapa on varsin raskas, sekava ja osiot osin
paallekkaisia.

Sivun 21 mukaan tiedot toimitusjohtajan voimassa olevasta palkitsemisesta voi jattaa
pois C-osiosta, jos ne kayvat ilmi palkitsemispolitiikasta (A). Palkitsemispolitikassa ei
kuitenkaan suositella esitettavan euromaaraisia arvoja tai muita palkitsemislukuja,
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joten C-osion vaatimat tiedot voisi yhtio halutessaan ilmoittaa palkitsemispolitikan (A)
sijasta palkitsemisraportissa (B).

Vastaava ohjeistus tulisi olla my6s hallituksen ja johtoryhman palkitsemisen osalta
(sivut 20-21), jolloin jaisi yhtion harkintaan, ilmoittaako se euromaaraiset palkkiot
(maksetut ja voimassa olevat) palkitsemisraportissa.

FINANSSIALA RY
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