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ESIPUHE

Keskuskauppakamari ja Teollisuuden ja Tyonantajain Keskusliitto asettivat 15.5.1996
tybryhmén kasittelemiin suomalaisten yhtididen hallitustyoskentelyyn liittyvia
kysymyksia. Ty6ryhmén puheenjohtajana toimi Helsingin Arvopaperiporssi Oy:n
toimitusjohtaja Juhani Erma.

KKK ja TT ovat kiisitelleet tysryhmén raportin paattavissa elimissazin, Kisittelyjen
perusteella jarjestot laativat raportin pohjalta soveltamisohjeen, jonka mukaisesti julkis-
ten yhtididen suositellaan toimivan. Suosituksen mukaisesti olisi toimittava ensimmaisen
kerran laadittaessa vuodelta 1997 tehtavis vuosikertomuksia. Lisiksi jirjestot suosittele-
vat, ettd suositukset omaksuttaisiin osaksi pérssin saintsa.

Suositukset perustuvat tehtyyn kansainviliseen vertailuun ja tarpeeseen selkeyttii
suomalaisten yritysten hallinnointikaytintoa seki antaa sijjoittajille parempaa tietoa
yhtidssi noudatetusta hallintokaytinnostd. Ne koskevat mm. yhtididen johdon valinta-
menettelys ja keskindista tyonjakoa, johdon jasenten kelpoisuutta, riippumattomuutta ja
esteellisyyttd, eriita johdon palkkioihin littyvid kysymyksia ja yhtididen valvontajérjes-
telmia.

Tama julkaisu sisiltaa Keskuskauppakamarin ja Teollisuuden ja Tyonantajain Keskus-
liton antamat suositukset porssiyhtididen hallinnoinnista ja tausta-aineistona Corporate
Governance -tydryhmin loppuraportin.

Helsingissd 10. pdivéna helmikuuta 1997

KESKUSKAUPPAKAMARI TEOLLISUUDEN JA TYONANTAJAIN
KESKUSLIOTTO



Soveltamisohje Keskuskauppakamarin ja Teollisuuden ja Tybnantajain Keskusliiton
asettaman corporate governance -tySryhm#n suositusten yhtendiseksi
kayttdﬁnottamiseksi julkisissa osakeyhtidissi

1) Hailituksen ja hallituksen puheenjohtajan tehtivit ja sisdlinen tydnjako

Yhtion on vahvistettava kirjallisesti hallintoelinten ja niiden yksittaisten jasenten tehtavat, mikdli
néille annetaan yhtidssa lakia taydentavid erityistehtévia. ja vastuuaiueita. Vastuualueet on
méariteltava erityisesti silloin, kun kyse on hallituksen paatoimisesta puheenjohtajasta tai
yhtién palveluksessa olevasta muusta hallituksen jésenesta.

Hallintoelinten ja niiden jasenten ty&njako ja vastuualueet on selostettava vuosikertomuksessa
ja listalleottoesitteessa, kun ndille on annettu lakia taydentavia erityistehtévid. Hallituksen
yksitt&isten jésenten osaita tiedot on annettava silloin, kun nima ovat yhtidn palveluksessa.
Liséksi on selostettava, missé jarjestyksessa hallituksen jasenten tehtavit ja vastuualueet on
vahvistettu.

2) Toimitusjohtajan asema

Yhtién hallituksen on maariteltava toimitusjohtajan palvelussuhteen keskeiset ehdot kirjailisesti
toimitusjohtajasopimuksessa, jonka hyvaksyy toimitusjohtajan nimittava toimielin.

3) Hallintoneuvoston asema

Yhtibn on selosteftava hallintoneuvoston paatehtavat vuosikertomuksessa ja
listalleottoesitteessa.

4) Hallituksen ja hallintoneuvoston jisenten seks toimitusjohtajan valintamenettely

Yhtidn on selostettava vuosikertomuksessa ja listalleottoesitteessa, mika elin ja milloin valitsee
yhtion hallituksen ja toimitusjohtajan.

Hallituksen ja hallintoneuvoston jasenten valintaa koskevat yhtidn hallituksen tietoon tulleet
ehdotukset yhtiSkokoukselle on julkistettava viimeistasn yhtidkokouksessa silloin, kun
ehdotusta kannattaa vahintaan 20 % kaikista yhtién &anista ja ehdotettu henkilé on suostunut
tehtavaan.

Vuosikerfomuksessa on lisdksi mainittava hallituksen taj hallintoneuvoston  jésenten
erovuoroista. Yhtidn tiedossa olevista eronpyynnbistds sekd uudesta ehdokkuudesta
kieltaytymisista on tiedotettava viimeistaan yhtidkokouksessa.

5) Hallintoelinten jisenten kelpoisuus, riippumattomuus ja esteellisyys

Hallituksen jéseniksi ehdotettujen henkildiden henkilé- ja eluyhteystiedot on julkistettava
viimeistaan yhtidkokouksessa silloin, kun yhtién on kohdan 4) mukaan julkistettava ehdokkuus.
Vaiinnan jélkeen tiedot on mainittava vuosikertomuksessa ja listalleotioesitteessa.

Hallintoneuvoston jaseniin ja valinnan jélkeen toimitusjohtajaan on sovellettava samoja
julkistamisperiaatteita kuin hallituksen jaseniin. Jos yhtién hallintoneuvoston kokoonpano on
erityisen laaja, yhtid voi ofla mainitsematta tietoja vuosikertomuksessa. TallGin tiedot on
pidettdvd saatavilla yhtién paskonttorissa ja ne on ldhetettava sitd pyytavilie.
Listalleottoesitteessd on mainittava myés hallintoneuvoston jasenten henkils- ja
etuyhteystiedot.



Henkild- ja etuyhteystietoina on kerrottava seuraavat seikat

* nimi ja ika,

* koulutus ja keskeisin ty6- tai muu kokemus,

* paatehtdva ehdotushetkella ja

* keskeisimmat muut samanaikaiset tai tiedossa olevat tulevat tehtavat.

6) Johdon palkkiot ja muut etuisuudet

Yhiidn on madriteltava ne yleiset periaatteet, joita noudatetaan ylimman johdon palkoista ja
muista etuisuuksista paatettdessd. Mikali hallituksen jésenelle maksetaan hallituspalkkion
lissksi palkkioita mySs muulla perusteella, ne on aina annettava hallituksen tietoon. Tieto
tillaisten palkkioiden maksamisesta on julkistettava vuosikertomuksessa ja
listalleotioesitteessa.

Ylimman johdon palkoista ja etuuksista paatettdessé noudatettava paatoksentekojarjestys on
julkistettava vuosikertomuksessa ja listalleottoesitteessa.

Vuosikertomuksessa ja listalleottoesitteessd on oltava tiedot yhtion hallituksen ja
hallinfoneuvoston jasenille, toimitusjohtajalie ja toimitusjohtajan varamiehelle viimeksi
paattyneen tilikauden aikana makseftujen palkkojen ja palkkioiden sekd myo6nnettyjen
luontoisetujen yhteissummasta toisaalta hallituksen ja toisaalta " hallintoneuvoston osaita.
Toimitusjohtajan ja tdm&n varamiehen katsotaan téssé kohdassa kuuluvan hallitukseen.

7) Valvontajiirjestelmit

Mikdli yhtidssd on erityinen tarkastuskomitea, sen osalta on noudatettava seuraavia
periaatteita:

* Komitea on mahdollisuuksien mukaan valittava sellaisista hallituksen j
ole yhtion palveluksessa.

* Yhtion hallituksen on maariteltdvd komitean keskeiset tehtdvit ja toimintaperiaatteet
komitealle vahvistettavilla ohjeilla tai tyojarjestykselia.

* Komitean kokoonpano on selostettava yhtion vuosikertomuksessa ja listalleottoesitteessa.

asenistd, jotka eivat
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Keskuskauppakamarille ja Teollisuuden ja Tyéantajien Keskusliitolle

CORPORATE GOVERNANCE TYORYHMAN RAPORTTI

Keskuskauppakamari ja Teollisuuden ja Tyénantajien Keskusliitto asettivat
15.5.1996 tydryhman, jonka tehtavana ofi kisitelld suomalaisten yhtididen
hallitustydskentelyyn liittyvia kysymyksia.

Tybéryhman kokoonpano oli seuraava:

Toimitusjohtaja Juhani Erma, puheenjohtaja
Dipl.ekon., KHT Lars Blomquist
Toimitusjohtaja Ari Heinid
Kauppatieteiden tohtori h.c. Ahti Hirvonen
Johtaja Olli-Pekka Kallasvuo
Lakiasiainjohtaja limo Korpelainen
Lakiasiainjohtaja Timo Lehto

Asianajaja Pekka Merilampi

Professori Heikki Niskakangas
Toimitusjohtaja Markku Talonen
Kansliapaallikkd Matti Vuoria.

Korkeimman hallinto-oikeuden presidentti Pekka Hallberg on ollut
tydryhman asiantuntijana ja kuultavana siitd, miten tyéryhmén ehdotukset
sopeutuvat yleiseen oikeusjdrjestelmaan.

Tydryhmén sihteereina ovat toimineet VT Marianna Uotinen-Tarkoma ja
OTK Petri Vainio.

Tyoryhman toimeksianto on rapottin liitteen.

Keskustelu corporate govermnancesta, jolla ymmarretaan yhtién
hallintojérjestelmaa mukaan lukien mm. hallintoelinten vilinen tyénjako,
sisdinen valvonta ja tiedonkulku ja osakkeenomistajien ja ulkopuolisten
intresenttien valvontamahdollisuudet, on viime vuosina oliut varsin vilkasta
ja asiasta on annettu useissa maissa suosituksia.

Tybryhma on toimeksiantonsa mukaisesti kasitellyt ns corporate
govermnancea suomalaisissa yhtidissa ja paatynyt antamaan raportissa
esitetyt suositukset, joiden tarkoituksena on selkiinnyttéa kaytant6a
suomalaisissa yrityksissa ja antaa sijoittajalle parempaa tietoa yhtisissi
noudatetuista hallintokaytannodista.
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Tydryhmé on kayttényt tydssddn hyvaksi kansainvélisia suosituksia ottaen
kuitenkin huomioon sen, ettd Suomessa on lainsdadanndssa maardyksia
monesta sellaisesta kysymyksesta, joista muualla on lainsaagdannon
puuttuessa annettu suosituksia.

Tydryhma ehdottaa toimeksiantajille, ettd raportista iimenevat suositukset
otettaisiin kdyttoon yhtidissa, joiden osakkeilla kdydéan kauppaa julkisilla
markkinapaikoilla. Tyéryhmé ehdottaa, ettad suosituksia alettaisiin
noudattaa valittomasti.

Corporate Governance tydryhma:

Yorse o

Juhani Erma, puheenjohtaja
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ltMv’[ J}f,’,{':,’\l ﬁ\\\

Timo Lehto

Oifi-Peikka Kallasvuo # fimo Korpel

4

Pekka M Heikki lekakanga

Matti Vuoria

.J

Markku Taldnen

[/W/Wﬂ ol (4 o~

Sihteerit Marianna Uotinen-Tatkoma Petri Vainio



CORPORATE COVERNANCE

TYORYHMA

LOPPURAPORTTI

1. YICINEI OSe..iieireeaerarrmcesssssssssssssssasecrossssrasssnasasssnsarnrssssssassnsnsanasssssansssasssesnns onses T 2
1.1. TySryhmin asettamisen tausta ja toimeksianto.................. 2
1.2. Eriiiti corporate governance-aihetta koskevia keskeisid lahteita.......ccccceveurnee: 2
1.2.1. Cadbury Code ja sen merkitys, Hampel-komitea.....c..coceirrerneccrccreccccrrisnsasnenn 2
1.2.2. Greenbury Code - eeteseessmsssssersasessesstatsssevetaententessstsans 4
1.2.3. Vienot-raportti .......ceceeecevecrcsscncncenssonnsa eesmtasamasssssssesesanttssanstussenasnetnasasenns 4
1.2.4. Kansainvilisen porssiliiton (FIBV:n) hyvaksymat SUOSItUKSEL ...cceereeeersnaarrneinnes 5
1.3. Corporate governance-normisto Suomessa.... .6

2. Tyéryhman kisittelemit kysymykset ja suositukset........ 13
2.1. Yhtién toimielimet ja niiden tydskentely........... reressrarensasnesssassen 13
2.1.1. Hallituksen ja hallituksen puheenjohtajan tehtévit ja sisdinen tyénjako........ 13
2.1.2. Toimitusjohtajan asema ja suhde hallituksen puheenjohtajaan .......ccceceeeece. 16
2.1.3. HalliNtONEUVOSION GSEIMA ....cveeremeueesmemerrmasessassecrresssssnsssnsassensasmssssamasssesesenssssssass 17
2.2. Hallituksen jisenten ja toimitusjohtajan valintamenettely ......coccoececeisneccacencncs 18
2.3. Hallituksen jisenten kelpoisuus, riippumattomuus ja esteellisyys ....coceuecereesnn. 20
2.4. Johdon paikkiot ja muut etuisuudet .........corieesicninssssnecese s 22
2.5 ValvontajarjestelMat ... e verseeenireiaeinsestini s e saasssanassnntass enensees 26

3. YHEEENVELO SUOSHUKSIStA evceerrrreeercecsssissssmsonmsssmsnsnmsarasssssnsesamsasassasssssessanasmsanesavesnssssssansasaas 32

4. Lihdeaineisto teeeeestesessecestbeseeseRseAmRSATaRTaEaaresseesrIsastesatenaatsassataantenTiebusasntanatas 36

LITE Tyéryhman mandaatti 15.5.1996



2(37)

1. Yleinen osa
1.1. Tydryhmin asettamisen tausta ja toimeksianto

Corporate govemance-otsikolla keskustelua on kansainvilisesti kdyty hyvin laajasti
80-luvun loppupuoielta Idhtien. Keskustelun viriamisen syyna eri maissa ovat olleet
talouden ja yritysten varainhankinnan kansainvalistyminen, valtionyhtididen yksityis-
timiset seka eraat julkisten yhtididen vararikot. Osapuolia keskusteluissa ovat olleet
ensisijaisesti institutionaaliset sijoittajat, ns. pienosakkeenomistajien edustajat, mark-
kinapaikat (porssit) seka suuryritysten ettd pienten ja keskisuurten yritysten etujarjes-
tot.

Keskustelu on johtanut erdissd maissa lainsaadannon lisaksi itsesddntelyyn aiheesta.
Lisksi voidaan todeta, ettd corporate governance-aihe - lahinni eri maiden kaytan-
ndn ja lainsdadannon kautta - on ollut useiden tutkimusten ja vertailujen kohteena se-
ka puheenaiheena kansainvalisissa sijoittaja- ja rahoittajakokouksissa. Konkreettisista
tuloksista voidaan mainita esimerkkeind Englannissa laaditut Cadbury Code (1992) -
ja Greenbury Code- (1995) ohjeet, Ranskassa vuonna 1995 valmistunut suositus,
Vienot-raportti, seka Kansainvalisen pasdomamarkkinaryhman; ICMG:n suositus, jon-
ka my6s Kansainvélinen porssiliitto FIBV on kasitellyt ja hyvaksynyt. Ruotsissa Na-
ringslivets Borskommittée NBK on antanut vuonna 1994 eraita julkistamissuosituksia
mm. hallituksen valinnasta ja johdon palkoista.

Jiliempana on selostettu edella mainittuja lahteitd. NBK:n suosituksia kasitelidan
asiakohtien yhteydessa kohdissa 2.1.1.3 ja 2.4. Raportin lopussa olevassa ldhdeai-
neistoluettelossa on mainittu aihetta koskevia katsauksia. tutkimuksia ja lehtiartikkelei-

ta.

Suomessa julkinen keskustelu aiheesta on ollut vahaista, vaikkakin yksittaisia ilmiditd,
jotka sisaltyvéat corporate govemance-aiheeseen, on ollut esilld, kuten johdon palkit-
semisjarjestelmat, valtionyhtididen hallintomallit ja yleensa ongelmat, jotka liittyvat
tietojen antamiseen yhtidn osakkeenomistaiille.

Keskuskauppakamari seka Teollisuuden ja Tyonantajain Keskusliitto asettivat touko-
kuussa 1996 tydryhman pohtimaan julkisten yhtididen hallinnointitapoja ja mahdollista
tarvetta [5ytaa vahimmaisperiaatteet, joita julkiset yhti6t voisivat hallinnossaan not-
dattaa. Tydryhman, joka otti nimekseen "Corporate Govemnance-tydryhma®, mandaatti
on liitteena (Liite 1).

1.2. Eriiti corporate governance-aihetta koskevia keskeisia ldhteitd
1.2.1. Cadbury Code ja sen merkitys, Hampel-komitea

Tydryhman, "The Financial Aspects of Corporate Governance”, joka sai nimekseen
Cadbury puheenjohtajansa Sir Adrian Cadburyn mukaan, asettivat Lontocossa touko-
kuussa 1991 Lontoon porssi (London Stock Exchange), The Financial Reporting
Council sekd maan tilintarkastajien etujarjestét. Tyérybman aikaansaamiseen olivat
vaikuttaneet sijoittajille vahinkoa aiheuttaneet yhtididen vararikot, esimerkkeina@ pankki
BCCI ja media-alan Maxwell, seka yksityistettyihin vaitionyhtiéihin littynyt keskustelu
Englannissa.
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Raportti, "Cadbury Report * vaimistui vuoden 1892 joulukuussa. Se sisdlti3 paitsi
kolmen aihepiirin ymparille littyvdn analyysin ja erittelyn yritysten kaytdnndisti ja
esiintyneista ongelmista, myos 19-kohtaisen suositussarjan "Code of Best Practice".
Tybryhma on antanut suositukset kahdesta syysta: yritysjohdon ty6ta heipottaa sei-
ked ymmarys siiti, mikd sen vastuu on. Suositukset edistavat myds pddomamarkki-
noiden tehokasta toimintaa ja lisdavat yleista luottamusta yritystoimintaan.

Cadbury Report kasittelee kolmea aihepiiria: yhtion hallitusta, tilintarkastusta ja yleen-
sa yhtion valvontamekanismeja seka osakkeenomistajien oikeuksien problematiikkaa.
Code of Best Practice - suositukset on jaoteltu my&s kolmeen aihepiiriin:

1 Hallituksen kokoonpano ja tyGskentelytavat,

2)ja3) Non-executive eli ei-yhtién palveluksessa olevat ja "Executive” eli yhitién
palveluksessa olevat hallituksen jésenet seka

4) Raportointi ja valvontamekanismit

Lontoon pérssi on sittemmin lisannyt sdantdihinsa porssiyhtidille velvoitteen ilmoittaa
vuosikertomuksessaan, missa maarin yhtid noudattaa tai ei noudata Code of Best
Practicea (=Statement of Compliance).

Cadbury Report on eurooppalaisittain merkittéivi ja usein siteeratiu lahde puhuttaessa
yhtididen hallinnoinnista ja sijoittajainsuojasta. Cadbury-tydryhmén oma ndakemys on-
Kin ollut, ettd suositukset vahvistavat hyvaa hallinnointitapaa yhtisissa kuitenkin ilman
yrittdjyyden tukahduttamista.

Arvicitaessa raporttia suomalaisen ymparistdn kannalta on todettava, ettd engiantilai-
sessa oikeussysteemissa kaytetdan paljon itsesdantelya kirjoitetun lainsdadannon
ollessa hitaammin syntyvaa, yleisempa3, ja tuomioistuinten soveltamiskaytantoa
edellyttdvaa. On myos muistettava Britannian talouden ja pid&omamarkkinoiden laa-
juus ja maan keskeinen asema kansainvalisena finanssikeskuksena. Vastaavan, hy-
van hallinnointitavan siséllén tismentaminen sek3 hyvan tavan edistdminen voidaan-
kin nghda suomailaisten julkisten yhtididen kannalta kilpailutekijana sijoitusmarkkinoil-

Ia.

Ty6ryhman suosituksia on kritisoitu jalkeenpain Englannissa Idhinna kahdelta kannal-
ta: el3kelaitosten, jotka ovat markkinoilla tarkeita sijoittajia, tahoita on eriitd suosituk-
sia pidetty liian héllind, toisaalta pienet ja keskisuuret yritykset ovat pitdneet niita pai-
koin liian ankarina. Viimeksimainittujen yhtididen etujérjestét ovatkin valmistelemassa
omia vaihtoehtoisia suosituksiaan.

Marraskuussa 1995 asetetun Hampel-komitean tehtévéna on arvioida seka Cadbury
Coden etta jéliempana mainitun Greenbury Coden noudattamista ja harkita mahdolli-
sia muutospaineita, joita niihin kohdistuu. Puhéenjohtajan, Ronald Hampelin linjauk-
sen mukaan keskeisintd corporate governance:ssa on pyrkia laajaan avoimuuteen
("disclosure”) markkinoilla, pikemminkin kuin laatia uusia normeja ("codes”). Eli, kuten
Hampel on muotoillut: "It's about disciosure, but sensible disclosure, intelligent

disclosure”.
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1.2.2. Greenbury Code

"The Greenbury Commitee on Director's Remuneration "-tyéryhma asetettiin Lontoos-
sa Britannian teollisuusliiton (The Confederation of British Industry, CBI) aloitteesta
tammikuussa 1996 "vastauksena yleison ja osakkeenomistajien huolestumiselie, joka
koski yhtididen johdon palkka- ja muita etuisuuksia” Britanniassa. Komitean tehtavang
oli ibytaa ja méaaritelld johdon paikkoja ja palkitsemisia koskeva hyva tapa ("Goode
practice”) ja valmistella titd koskeva suositus julkisilie yhtidilie. Raportti valmistui hej
nakuussa 1995.

Ty6ryhmén suositukset ("Code of Best Practice”) jakautuvat neljdan aihealueeseen:;

1) Palkkiotoimikunta ("Remuneration Committe”). Kohdassa suositetaan
erityisen hallituksen asettaman Palkkiotoimikunnan perustamista yhtioon,
ja selostetaan sille suositellut tehtévét ja kokoonpano.

2) Tiedonantovelvollisuudet Palkkiotoimikunnan tydskentelysta ja johdon
palkitsemisjarjestefmista yleensa.
3) Yhtilla tulee olla madriteltynd ns. Palkkiopolitiikka eli johdon palkitsemis-

jarjesteiméa koskeva saanndstd ("Remuneration Policy"), minka yliapito
kuuluu em. Palkkiotoimikunnalie.

4) Johdon palvelussuhteen ehtoja koskevat kysymykset. Suosituksessa
kasitelldn palvelussuhteen ehtoja, ero- ja irtisanomismenettelyja, sekd
taloudellisia kompensaatioita nédissa tilanteissa.

Lontoori porssi on sittemmin lisdnnyt sdantdihinsd porssinoteeratuille yhtidille velvoit-
teen sisaliyttda vuosikertomuksiinsa lausuman siitd, missd mé&érin ne noudattavat tai

eivat noudata Greenbury Codea. Yhtidn on yksilditava ne kohdat, joissa se poikkeaa

suosituksista, ja perusteitava poikkeaminen. Velvoitteisiin kuuluu erityisesti noudattaa
edelld 2-kohdan alla maarattyja julkistamisperiaatteita.

Tydryhman suositusten toteutumisesta ei ole vield kdytannon kokemuksia, koska
suositukset ovat olleet kdytdssa vasta vuoden 1996 alusta.

1.2.3. Vienot-raportti

Tyoryhman asettivat Ranskan tydnantajaliitto (Conseil National du Patronat Frangais)
ja Kansalfinen yksityisten yritysten etujarjestd, (Association Frangaise des Entreprises
Privées) , ja raportti otsikolla "Julkisten yhtididen hallitus” ("Le Conseil d'Administration
des Societés Cotées") valmistui heindkuussa 1995. Ranskassa corporate govemarn-
ce-keskustelu on vasta 1990 luvulla virinnyt. Syyna viridmiseen ja tydryhmén asetia-
miseenkin on mainittu rahoitusmarkkinoiden kansainvalistyminen seka myos erdisiin
julkisiin yhtidihin liittyneet ikdvat esimerkit Ranskassa ja sen ulkopuoieita. Raportin
mukaan tydryhmén asettajat ovat halunneet vahvistaa “ranskalaista kapitalismia” ja
sijoittajien luottamusta siihen.

Raportti keskittyy padasiassa yhtididen hallitustyéskentelyyn. Ranskassa on valja
yhtidlainsaadantd, joka mahdollistaa yhtién asioiden hoidon jarjestamisen hyvin en
tavoilla. Se mahdollistaa myds eritt3in vahvat (paa)johtajuudet.

Raportissa kdydaan Iapi yhtidlainsaddinnon hallitusta koskevien normien kautta jak
jempand luetellut ongeimat, ja otetaan kantaa siihen, tarvitaanko niiden liséksi uusia_

saannoksid markkinoilia - niin Ranskassa kuin uikomaillakin - esiin tulleiden ongeimi-
en ratkaisemiseen. Yleisesti raportissa todetaan, ettd voimassa olevat lains&annokset
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ovat riittavit. Useista kasitellyista kohdista annetaan kuitenkin suosituksia, jotka ovat
sisalloltdan melko yleisid.

Raportissa otetaan kantaa seuraaviin kysymyksiin:

1) hallituksen yleiset tehtavat ja vastuu ("Mission et attributions du conseil
d' administration”). Taman alle sijoittuvat seuraavat osakysymykset:

« hallituksen suhde yhtidkokoukseen
« hallituksen vastuu tietojen antajana markkinoilie
= hallituksen puheenjohtajan tehtévat ja suhde hallitukseen

2) hallituksen kokoonpano (*l.a composition du conseil”), jonka alla kasitel-
laan alakysymykset:

= hallituksen jasenen rooli ja patevyys

« “riippumattomien” hallituksen jasenten merkitys

« viahemmistoosakkaiden edustus hallituksessa

+ jaottelun "executive/non-executive” merkitys

« jdsenten intressiristiriidat ja eri yhtididen ristikk&isjasenyydet
¢ hallituksen jasenten (sekd toimivan johdon) valintamenettelyt

3) hallituksen tyéskentely ("Le fonctionnement du conseil..")

« kokoukset

» raportoinnin ja informaation laatu hallituksen jasenille
« hallituksen mahdolliset erityistydryhmat

« hallituksen jasenten velvollisuudet tehtavassaan

Vienot-raportti on suositus. Ranskassa pidetdan selvana, ettei lainmuutoksiin ryhdyta.
Vuoden 1996 toukokuussa Pariisin porssi julkisti, etta se aikoo saattaa Vienot-raportin
suositukset voimaan porssin s43nnoissa.

1.2.4. Kansainvilisen pérssilitton (FIBV:n) hyvaksymit suositukset

Kansainvalinen pddomamarkkinaryhma (intemational Capital Markets Group, ICMG),
jonka perustajia ovat Federation Intemationale de Bourses de Valeurs (FIBV), Inter-
national Federation of Accountants (IFA) seké International Bar Association'in (IBA)
liikejuridiikan jaosto, on tehnyt kansainvalisen vertailun corporate govemance-
sdanndstoistd ja kaytannodisti keskeisimmissa maailman maissa seké laatinut havain-
tojen pohjaita suositukset. Ne on kasitelty ja hyvaksytty em. Kansainvalisen Porssilii-
ton (FIBV:n) vuosikokouksessa vuonna 1995. Seuraavassa on tiivistelma suosituksis-

ta:

1) Jokaisen julkisen yhtién corporate govermnance - hallinnointijérjesteiman
tulee yleens3 edistda hyvan hallintotavan noudattamista seka lisaarvon
syntymista sijoittajille. Liiallista virkavaltaisuutta ja saantelyd olisi valtet-
téva.

2) Eri maissa tulisi edistda yhtididen corporate govemnance -avainalueilla

"|lapindkyvyyden" periaatetta ja rohkaista tietojen antamiseen sijoittajilie
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erityisesti niissa suurissa yhtidissa, joilla on kansainvalinen omistajapoh-
ja. Keskeisimmat corporate govemance -avainalueet maaritelldan seu-

raaviksi:

« yhtidn hallituksen tehtavat ja vastuu sekd jasenten valintamenettely

«» yhtidn strateginen johtaminen, paivittainen johtaminen ja sisainen
valvonta. Maaritteleminen, kenen tehtaviin ne kuuluvat.

« johdon palkitsemisjarjestelmat ja niiden valvonta

« tarkastus: ulkoisten ja sisdisten tarkastajien tehtavat, vastuu ja nirnit-
tamismenettelyt suhteessa yhtion taloudellisiin raportointijarjesteimiin
seki sisdisen valvonnan jérjestelmiin. Tassa yhteydess& edellytetaan
ns. "Audit Committeen” olemassaolosta/ei-olemassaolosta kertomis-

ta.

Suosituksiin ei sisally aineellisia ehdotuksia siitd, millainen kunkin yhtion hallinnointi-
jérjesteiman tulisi olia, vaan sisiltas ainoastaan voimakkaan julkistamisvelvoitteiden
ja avoimuuden periaatteen korostamisen.

1.3. Corporate governance-normisto Suomessa

Seuraavassa kartoitetaan Corporate Governance tydryhman jaliempana suosituk-
sessaan kasittelemiin aihealueisiin liittyvaa tainsdadantoa, viranomaismaarayksia ja
itsesadntelya Suomessa. Tydryhma on kasitellyt julkisesti noteerattujen osakeyhtidi-
den hallintoelinten valintaan, niiden tydskentelyyn ja toimintatapoihin, johtohenkildi-
den palkitsemisjarjestelmiin seka yhtididen ulkoisiin ja sisaisiin valvontamenetelmiin

liittyvia kysymyksia.

Mainittujen tydryhmdssd kasiteltyjen kysymysten kannalta keskelsimman lains&&dar
néllisen taustan muodostavat osakeyhtidlaki (OYL), tilintarkastuslaki (TTL) seka arv
paperimarkkinalaki (AML). | ainsaadannén nojalla annettujen, yieisesti kaikkiin julki-
sesti noteerattuihin osakeyhtidihin soveltuvia viranomaispaatoksia ovat valtiovarain
ministerion AML:n nojaila antamat paatokset (VMP) ja keskeisinta itsesaantelya He
singin Arvopaperiporssin ohjes&anto (HAO) ja KHT-yhdistyksen tilintarkastajilie ant
ma suositus {KHTS). Voimassa olevan saantelyn lisaksi seuraavassa on huomioitu
lainsaadantohankkeista parhaillaan eduskunnan kasiteltavana oleva hallituksen es

tys osakeyhtidlain muuttamiseksi (OYLE) seké valmisteilla olevista viranomaispéda-

t6ksista valtiovarainministerion paatss listalieottoesitteesta (luonnos 2.8.1986).

Yieisten, kaikkia julkisesti noteerattuja yhti6ita koskevien sadnnésten lisdksi esityk-
sessd sivutaan myos erityissaadantéa pankki- ja vakuutusalan osalta, koska talta ¢
lainssisdannossa on joitakin erityissadnnoksia CG-tydryhman kasittelemista kysy-
myksista. Mainituilta erityisaloilta on kayty lapi laki luottotaitostoiminnasta (LLT), fiik
pankkilaki {LPL) ja vakuutusyhtidlaki (VYL).

Corporate Governance -normisto kaydaan seuraavassa Iapi noudattaen jaliempan
raportin kohdassa 2 noudatettua asiakokonaisuuksien jakoa ja késittelyjérjestystﬁ-
Kunkin tydryhman késitteleman asiakokonaisuuden taustaksi esitetaan keskeisim!
voimassa olevat normit ja niiden pasasiallinen sisaitd. Saannokset on ryhmitelty s
asiakokonaisuuden alle, johon ne sisélldltaan selvimmin liittyvéat. Sdantelyn kan'na
tybryhman kasittelemat asiakokonaisuudet liittyvat kiintedsti toisiinsa ja ovat osittd
"pallekkaisid" siten, ettd sama normi saattaa koskea useampaa kasiteltya asiake

naisuutta.

23
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Yhtitn toimielimet ja niiden tydskentely

Hallituksen tehtivit (OYL 8luvun 6 ja 12 §:t, 9luvun 8 §)

Yhtion hallinnosta ja sen toiminnan asianmukaisesta jarjestimisests huolehtiminen
Toimitusjohtajan valitseminen, ellei se kuuijy hallintoneuvostolle

Yhtion kitjanpidon ia varainhoidon vaivonnan jarjestadmisesta huolehtiminen

Yhtion toiminnan laajuus ja laatu huomioon ottaen epatavallisista ja laajakantaisis-
ta asioista piattaminen

Yhtién toimitusjohtajan hoitaman juoksevan liiketoiminnan ohjaaminen ja vaivomi-
Nén muun muassa maarayksin ja ohjein

= Yhtion edustaminen ja sen toiminimen kirjoittaminen
= Yhtién toiminimen kifjoittamisoikeuksien antaminen hallituksen jdsenelle, toimitus-

johtajalle tai muuile henkilélle
Yhtiékokouksen koollekutsuminen

Hallituksen tySskentely- ja pisatsksenteko (OYL 8 luvun 8 § ja 14 §)

Hallitus tydskentelee ja tekee paatoksenss hallituksen kokouksissa

Yhtion toimitusjohtajalla on oikeus olla Iasn3 hallituksen kokouksissa ja kayttas
niissa puhevaltaa, vaikka han ei olisikaan hallituksen jasen

Hallituksen kokouksista on laadittava péytakira, jonka kokouksen puheenjohtaja ja
vahintdan yksi hallituksen jasen allekirjoittavat

Paatoksenteon sisilisn kannalta keskeinen on OYL:n yleiss&annés, jonka mukaan
hallitus ei saa ryhtya sellaiseen oikeustoimeen tai muuhun toimenpiteeseen, joka
on omiaan tuottamaan osakkeenomistajalle tai muulle henkilblie epdoikeutettua
etua yhtién tai osakkeenomistajan kustannuksella

Hallituksen puheenjohtajan asema (OYL 8 luvun 8 §)

Hallituksen koollekutsuminen tarvittaessa tai jos hallituksen jasen tai toimitusjohta-
ja sita vaatii

Puheen johtaminen haflituksen kokouksessa ja sen huolehtiminen, ett3 kokoukses-
ta pidetdan pbytékirjaa

Toimitusjohtajan tehtgvst (OYL 8 luvun 6 ja 13 §:t)

Yhtion juoksevan hallinnon hoitaminen hallituksen ohjeiden ja maaraysten mukai-

sesti

Yhtion toiminnan lazjuuteen ja laatuun nshden epatavallisista ja laajakantoisista
asioista paattaminen hallituksen valtuuttamana tai kiireellisissa tapauksissa seka
raportointi hallitukselle asiasta

Yhtion kirjanpidon jarjestaminen lain mukaiselia ja luotettavalla tavalla

Yhtion edustaminen tehtaviins3 kuuluvissa asioissa

Hallintoneuvoston tehtsivit (OYL 8 luvun 11 §)

L

Hallituksen jasenten valitseminen ja hallituksen jasenten palkkioiden maargami-

nen, jollei yhtion yhtidjérjestyksessa ole toisin maaratty
Hallituksen ja toimitusjohtajan hoitaman yhtidn hallinnon valvominen
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« Lausunnon antaminen yhtidkokoukselle yhtion tilinpaatoksen ja tilintarkastusker-

tomuksen johdosta
» Pastoksen tekeminen yhtidn toiminnan huomattavasta laajentamisesta, supistami-
sesta tai sen organisaation olennaisesta muuttamisesta, jos pastosvaltaa yhtiojar-

jestyksessa télta osin annettu
 Ohjeiden antaminen hallitukselle laajakantoisissa tai periaatteellisesti tarkeissa

asioissa

« Toimitusjohtajan ja muiden yhtidn ylimp&an johtoon kuuluvien henkildiden valitse-
minen seka heidin palkkaeduistaan paéttaminen, jos yhtidjérjestyksessa paatos-
valtaa télta osin annettu

Liikepankkeja ja luottolaitoksia koskevat erityissidiinnokset toimielinten tehtavis-
ti (LLT 14 §, LPL9- 10,12 §t)

« Luottolaitoksen yhtidjarjestyksessé tulee madrata luottolaitoksen hallintoneuvoston
tehtavista, jos luottolaitokselia on hallintoneuvosto

« Luottolaitoksen yhtidjarjestyksessd on myos masrattava, missa jarjestyksessa
paatetdsn toimitusjohtajan ja hallituksen jasenten vélisesta tehtdvanjaosta ja 0i-
keudesta edustaa luottolaitosta

« Liikepankissa hallintoneuvosto on lakiin perustuva elin, jolla on lukuisia [aissa
mainittuja (10 §) erityistehtavia, joita ei ole kuitenkaan laissa tyhjentavésti séénnel-
ty OYL:n tavoin

« Liikepankin toimitusjohtajaan ei sovelleta OYL 8:6 eika 8:13 §:aa.

Hallituksen jasenten ja toimitusjohtajan valintamenettely
Hallituksen jisenten valitseminen (OYL 8 luvun 1 ja 11 §:t)

« Yhtién hallituksen jasenet valitsee yhtidkokous _

« Jos yhtidlla on hallintoneuvosto, se valitsee hallituksen jasenet, ellei yhtidjarjestyk-
sessa toisin maarata

« Yhtidjarjestyksessa voidaan maarata, ettd vahemman kuin puolet hallituksen ja-
senista asetetaan muussa jarjestyksessa kuin yhtiskokouksen tai hallintoneuvos-
ton vaiitsemina

Toimitusjohtajan nimittdminen (OYL 8 luvun 3 ja11§&t)

« Toimitusjohtajan ja tdméan varamiehen nimittaa hallitus

« Jos yhtilld on hallintoneuvosto, sen yhtidjarjestyksessa voidaan maarata, ettd hal-
fintoneuvosto nimittas toimitusjohtajan

Hallituksen ja toimitusjohtajan valitseminen lilkkepankissa (LPL 9 §)

« Lilkepankissa hallituksen ja toimitusjohtajari valitseminen kuuluu hallintoneuvoston
lain mukaisiin tehtaviin

Hallituksen jisenten kelpoisuus

« Hallituksen jaseneksi ei voida valita vajaavaltaista tai konkurssissa olevaa henkildd
« Vihintaan puolella hailituksen jésenista tulee olla asuinpaikka Euroopan talous-
alueella
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Erityiset kelpoisuusvaatimukset haliituksen jisenille vakuutusyhtisissi (VYL 7
luvun 3-3 a §:t)

e Hyvamaineisuus
» Tarpeellinen vakuutustoiminnan yleinen tuntemus
« Hallituksen jésenten enemmistén riippumattomuus suhteessa pankkeihin

Erityiset kelpoisuusvaatimukset hallituksen jisenille liikepankissa (LLP 13 §) ja
luottolaitoksissa (LLT 15 §)

« selvitys mm. hallintohenkildiden luotettavuudesta ja sopivuudesta toimilupaa
myodnnettdessa

* Hallintoneuvoston ai johtokunnan jasen tai toimitusjohtaja eivat saa kuulua toisen
talletuspankin hallintoelimiin

* luottolaitoksen toimitusjohtaja tai varatoimitusjohtaja eivit saa olla samaan kon-
serniin kuuluvan vakuutusyhtion toimitusjohtaja tai varatoimitusjohtaja

Hallituksen jisenten riippumattomuus ja esteellisyys (OYL 8 luvun 10 ja14 §t)

» Hallituksen jasen ei saa osallistua hanen ja yhtidn vélistad sopimusta koskevan asi-
an kdsittelyyn

= Hallituksen jésen ei saa ottaa osaa yhtidn ja kolmannen henkildn valista sopimusta
koskevan asian késittelyyn, josta on hénelle odotettavissa olennaista etusg, joka
saattaa olla ristiriidassa yhtién edun kanssa

= Hallituksen j&sen on my6s esteellinen kdymaan oikeutta tai muutoin kayttdmaan
puhevaltaa yhtidn puolesta edelld mainituissa tilanteissa

Tietojen antaminen hallituksen jisenen riippumattomuuteen ja esteellisyyteen
mahdollisesti vaikuttavista seikoista (OYL 8 luvun 5§ ja 11 luvun 7- 8 §:t, VMP-
{uonnos listalleottoesitteestd 19 §)

= Hallituksen jasenen on tehtavaansa ryhtyessdsn annettava yhtiossa pidettavaa
julkista luetteloa varten tiedot yhtidssa ja samaan konsemiin kuuluvissa yhtidissa
omistamiensa osakkeiden lukumaarasta.

= Yhtidn johdolle, hallituksen jasenet mukaan lukien, yhtiosta annettujen rahalaino-
jen yhteismaara on iimoitettava taseessa tai sen liitetiedoissa lainojen méardn
ylittdess3 laissa asetetut maaraliiset kriteerit

= Yhtién johtohenkildiden, hallituksen jasenet mukaan lukien, velkojen vakuudeksi
annetut pantit tai muut vastuusitoumukset on merkittdva taseeseen tai sen fitetie-
toihin

 Vastaisuudessa tarjottaessa porssilistalle otettavia arvopapereita yleisolie julkisen
osakeyhtion listalieottoesitteessa tulee antaa tiedot hallituksen jasenten paatehta-
vista osakkeiden liikkeeseenlaskijan ulkopuolella {(VMP-luonnos)

= vakuutusyhtidlain (2:5 §, 7:3.2 §) ja luottolaitosiain mukaan toimilupaviranomaisille
on esitettava erilaisia selvityksid naiden yhteiséjen johdon luotettavuudesta ja riip-
pumattomuuteen vaikuttavista seikoista
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Johdon palkkiot ja muut etuisuudet
Hallituksen jasenten palkkioista paattaminen (OYL 8 luvun 11 §)

« Hallintoneuvoston on hallituksen jasenet valitessaan maarattava heidan palkkiois-
taan, jollei yhtibn yhtidjérjestyksessa ole toisin maaratty

Yhtién johdon palkkioiden ja etuisuuksien julkistaminen (OYL 4 luvun
4§, 5Iuvun 2 §, 11 luvun 8 - 9 §:t, VMP tarjousesitteesta 3 §, kohta 8, VMP-luonnos

listalleottoesitteesta 19 ja 35 §:)

« Yhtion toimintakertomuksessa on ilmoitettava tilikauden aikana hallituksen ja hallin-
toneuvoston jasenille seka toimitusjohtajalle maksettujen palkkojen ja korvausten
yhteenlaskettu maara. Hallitukselle ja toimitusjohtajalle maksetut osapalkkiot on li-
saksi iimoitettava erikseen

« Yhtion tuloslaskelmassa, taseessa taikka niiden litetiedoissa on ilmoitettava yhtion
hallintoneuvoston ja hallituksen jésenien ja toimitusjohtajan osalta heidan kans-
saan tehdyt eldkesitournukset seka heille yhtiéstd mydnnetyt lainat yhteismaarina
niilden ehtoja ja takaisinmaksua koskevine tietoineen

« Hallintoneuvoston ja hallituksen jasenille seka toimitusjohtajalle osakkeenomistaji-
en merkintioikeudesta poiketen suunnatuista osakepdaoman korotuksista uus-
merkinnalla seka optio- tai vaihtovelkakirjalainoista on annettava selostus toiminta-
kertomuksessa

« Tarjottaessa muita kuin pérssilistalla olevia arvopapereita yleisolie on tarjousesit-
teess# annettava tiedot hallintoneuvoston ja hallituksen jasenille seka toimitusjoh-
tajalle ja varatoimitusjohtajalle maksettavista palkoista ja palkkioista

« Vastaisuudessa tarjottaessa porssilistalle otettavia arvopapereita yleisdlle julkisen
osakeyhtion listalleottoesitteessé on oltava OYL:n tarkoittamien tietojen fisaksi tie-
dot: 1) hallituksen ja hallintoneuvoston jasenille, toimitusjohtajalle ja varamiehelie
my®nnetyisti luontoiseduista, 2) heidan etuisuuksiaan koskeneista, likkeeseen-
laskijan suorittamista luonteeliaan tai ehdoiltaan epatavallisista liiketoimista (esim.
epitavanomaiset kayttdomaisuuden hankinnat), 3) kannustinohjelmista ja muista
vastaavista jarjestelyista, jotka koskevat em. henkildille suunnattuja tai suunnatta-
via liikkeeseenlaskuja (VMP-luonnos)

Valvontajarjestelmiit
Yhtitn sisdinen valvonta (OYL 8 luvun 6 ja 11 §:)

« Hallituksen tulee valvoa, etté toimitusjohtaja hoitaa yhtion juoksevaa hallintoa sen
antamien ohjeiden ja maéaraysten mukaisesti

» Hallituksen on huolehdittava siits, ettd yhtién kifjanpidon ja varainhoidon vaivonta
on asianmukaisesti jarjestetty

« Hallintoneuvoston tehtdvana on valvoa hallituksen ja toimitusjohtajan hoitamaa

yhtion hallintoa

Yhtién ulkoinen valvonta, osakkeenomistajien valvontakeinoja (OYL 9 luvun S5ja
12 §:t, 15luvun 5- 6 §:t sekd 10 luvun 1 ja 14 §:1)

« Osakkeenomistajat paattavat yhtién varsinaisessa yhtickokouksessa vastuuva-
pauden myodntdmisestd hallituksen j&seniile, hallintoneuvoston jasenille ja toimitus-
johtajalle
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Osakkeenomistajilla on oikeus vaatia yhden ylimdardisen tilintarkastajan asetta-
mista yhtiodn osallistumaan tilintarkastukseen muiden tilintarkastajien ohella
Osakkeenomistajilla on oikeus vaatia erityisen tilintarkastuksen toimittamista yhtion
hallinnosta ja kirjanpidosta tietyltd ajanjaksolta taikka tietyista toimenpiteista tai
seikoista

Mikali osakkeenomistajat katsovat yhtidn hallituksen tai hailintoneuvoston jasenen
taikka toimitusjohtajan aiheuttaneen toimessaan vahinkoa yhtiélle, he voivat paat-
taa yhtiokokouksessa vahingonkorvauskanteen nostamisesta yhtion lukuun
Laissa Iahemmin maaratyin edellytyksin myos vahemmistdosakkeenomistajilia, jot-
ka ovat adnestineet vastuuvapauden mydntamista vastaan yhtibkokouksessa, on
oikeus ajaa vahingonkorvauskannetta yhtion puolesta

Osakkeenomistajien oikeudet saada tietoa yhtiosta valvonnan kannaita merkit-
tivistd seikoista (OYL 9 luvun 12 §, 10 luvun 14 § AML 2 luvun 5 - 7 §:tja HAO
A5.33)

Osakkeenomistajalla on oikeus saada yhtibkokouksessa pyynnostdan hallitukselta
ja toimitusjohtajalta tarkempia tietoja sellaisista seikoista, jotka saattavat vaikuttaa
yhtion tilinpaatéksen ja taloudellisen aseman tai muun yhtidkokouksessa kasitelts-
vén asian arviointiin

Jos osakkeenomistajan vaatimuksesta yhtidssa on suortettu edelld mainittu erityi-
nen tarkastus, on tdsta tarkastuksesta yhtidkokoukselle annettava lausunto, joka
on pidettava osakkeenomistajien ndhtdvana ennen yhtidkokousta ja Idhetettava
osakkeenomistajalle, joka sitd pyytaa

Yhtidn, jonka osake tai osakkeeseen oikeuttava arvopaperi on julkisen kaupan-
kaynnin kohteena, tulee laatia ja julkistaa kuitakin yli kuuden kuukauden pituiselta
tilikaudelta osavuosikatsaus, jonka yhtion hallitus antaa

Osavuosikatsauksen laatimisvelvollisuus tulee lazjenemaan ja koskemaan myGs
niitd yhtioita, joiden liikkeeseen laskema joukkolaina on julkisen kaupankaynnin
kohteena (OYLE)

Julkisesti noteeratun osakeyhtion on julkistettava tilinpaatoksensa paakohdat valit-
témasti tilinpaatoksen vaimistumisen jalkeen laadittavalla tiedotteella

Julkisesti noteeratun osakeyhtion on julkistettava yhtion tilintarkastajien tifintarkas-
tuskertomus valittdmasti sen antamisen jalkeen muun ohella, jos tilintarkastajat
ovat tehneet muistutuksen tai huomautuksen tilintarkastuksen perusteella tai eivat
puolla vastuuvapauden myodntamista hallintoneuvoston tai hallituksen jasenilie
taikka toimitusjohtajalle

Julkisen kaupankaéynnin kohteena olevan arvopaperin likkeeseeniaskijan on iiman
aiheetonta viivytysta julkistettava kaikki sellaiset paatoksensa taikka liikkeeseen-
laskijaa ja sen toimintaa koskevat seikat, jotka ovat omiaan olennaisesti vaikutta-
maan sen arvopaperin arvoon

Yhtién, jonka arvopaperit ovat Helsingin Arvopaperipérssissd kaupankaynnin koh-
teena on kaikissa tapauksissa julkistettava yhtiokokouksen p&atos, joka koskee
vastuuvapauden myéntdmista hallintoneuveston ja hallituksen j@senille seka toimi-
tusjohtajalle

Yhtién ulkoinen valvonta tilintarkastajien taholta (OYL 10 luku,
TTL 16 - 24 §:t, KHTS 3.4-kohta)

Tilintarkastajien tehtdvana on suorittaa tilintarkastus, joka siséltia osakeyhtion tili-
kauden kirjanpidon, tilinpaatoksen ja hallinnon tarkastuksen
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Tilintarkastajien on annettava kultakin tilikaudelta tilintarkastuskertomus, joka luo-
vutetaan osakeyhtion hallitukselle kaksi vilkkoa ennen varsinaista yhtidkokousta,

tilintarkastuskertomuksen tulee muun ohella siséltda lausunto siitd, onko tilinpaa-
tas laadittu kirfjanpitolain ja muiden s&annosten mukaisesti sekd lausunto vastuu-

vapaudesta
Tilintarkastajan tulee esittaa tilintarkastuskertomuksessaan muistutus, jos osa-

keyhtion tiliveivollinen on syyllistynyt tekoon tai laiminlyontiin, josta saattaa seurata

vahingonkorvausvelvollisuus, taikka muuhun lain tai yhtion yhtidjarjestyksen vas-
taiseen toimintaan

Tilintarkastaja voi tilintarkastuskertomuksen ulkopuolella esittaa hallitukselle, hallin-

toneuvostolle, toimitusjohtajalle tai muulle vastuuvelvolliselle huomautuksia sellai-

sista seikoista, joita i esiteta tilintarkastuskertomuksessa (huomautukset on poy-
takirjattava)

Tilintarkastajalla on oikeus olla ldsn ja kédyttad puhevaitaa osakeyhtion hallituksen

tai muun toimielimen kokouksessa, jossa kasitellddn hdnen tehtdviinsa liittyvia
asioita
Yhtion hallituksen ja toimitusjohtajan on varattava tilintarkastajalie tilaisuus toimit-

taa tarkastus tarpeelliseksi katsomassaan laajuudessa seka annettava tarkastusta

varten tarvittavaa selvitysta ja apua tilintarkastajan sité pyytaessa

Tilintarkastuksen suhde yhtitn sisdiseen tarkastukseen (KHTS 3.6.3-kohta)

« Yhtién sisdinen tarkastus ei itsenaisestd ja rippumattomasta jérjestystavasta huo-

limatta voi korvata tilintarkastusta

» Arvioidessaan yhtion sisdisen tarkastuksen tyon hyvéksikayttamista tilintarkastajan

1)
2)

3)
4)

tulee ottaa huomioon mm.:
sisdisen tarkastuksen organisatorinen asema (riippumattomuus yhtion muista

henkilista)

sisdisen tarkastuksen esteetén ja valitdn raportointimahdollisuus tilintarkastajal-

le

sisaisen tarkastuksen tehtdvien sisalto ja toteuttamistapa (tarkastusmenetelmat)

sisdisen tarkastuksen ammattitaito ja kokemus

[
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2. Tyoryhmén kisittelemit kysymykset ja suositukset
2.1. Yhtitn toimielimet ja niiden tydskentely

2.1.1. Hallituksen ja hallituksen puheenjohtajan tehtivit ja sisidinen tyénjako

Tilanne Sucmessa

Osakeyhtidn hallituksen tehtavat masraytyvat I3hinna voimassa olevan lainsdadan-
nén, yhtidjarjestyksen, yhtidn sisdisten normien.sek3 yhtidssé muodostuneiden kay-
tanndn toimintatapojen pohjalta.

Hallituksen keskeisin yleistehtiva on huolehtia yhtion hallinnosta ja sen toiminnan
asianmukaisesta jarjestamisests (OYL 8:6,1). Hallituksen tulee edustaa yhtiota seka
kirjoittaa sen toiminimi eli toimia yhtion puolesta suhteessa yhtién ulkopuolisiin tahoi-
hin (OYL 8:12). Hallitukselle kuuiuvina entyistehtdving voidaan mainita yhtion kirjanpi-
don ja varainhoidon valvonnan asianmukainen jarjestaminen (OYL 8:6,2), tilinpaatck-
sen laatiminen ja allekirjoittaminen yhdessi toimitusjohtajan kanssa (OYL 11:1-2).

Edelid mainittuihin hallituksen lakisaateisiin tehtiviin on yleisesti katsottu littyvian laa-
jempi huolenpito- ja lojaalisuusvelvoite yhtidta kohtaan, mill tarkoitetaan hallituksen
ja sen jasenten yleista velvollisuutta kaikissa tilanteissa toimia yhtién edun mukaisesti
lains&&dannon ja yhtidn sisdisen normiston muodostamissa puitteissa.

Hallituksen puheenjohtajan oikeudellinen asema ja vastuu ovat samat kuin muillakin
hallituksen jasenilla. Laissa on mainittu ergita puheenjohtajan erityistehtivi, jotka
ovat [dhinna teknisluonteisia ja haliituksen tydnteon kdytdnnon jarjestadmiseen liittyvia,
kuten hallitusten kokousten koolie kutsuminen, kokousten johtaminen ja kokouspéy-
takirjojen allekirjoittaminen (OYL 8:8). Puheenjohtajan asemaa hallituksen paatoksen-
teossa korostaa sadnnds, jonka mukaan aanestystilanteessa puheenjohtajan aani
ratkaisee hallituksen kannan, mikali d3net menevit tasan (OYL 8:9,2).

Osakeyhtion hallitus voi sisaisesti jarjestda toimintansa ja tydskentelytapansa halua-
mailaan tavalla. Huolimatta mahdoliisesta sisdisests tehtavanjaostaan hallituksen tu-
lee tehda paatokset sille OYL:n tai muiden normien mukaan kuuluvista asioista kol-
lektiivisesti hallituksen kokouksessa. Myds hallituksen jasenten yhtidoikeudellinen
vastuu hallituksen tekemista paatéksista ja mahdoliisista laiminlynneistd on sisdises-
ta tehtavanjaosta riippumaton, ja koskee jokaista paatéksentekoon osallistunutta halli-
tuksen jasents.

Suomen lainsa&danndssa tai alemmanasteisissa normeissa ei ole madrayksia siita,
miten yhtidssa tulisi sisaisesti maaritella haliitukselie asetetut tehtavét. Entyislaeista
on luottolaitoslaissa sdannds, jonka mukaan luottolaitoksen yhtidjarjestyksessa on
oltava maarays siita, missa jarjestyksessa pasitetasn toimitusjohtajan ja haliituksen
jasenten valisests tehtavanjaosta ja oikeudesta edustaa yhtiota.

Julkisten yhtididen listalleottoesitteita koskevissa maarayksissa edellytetdan selostus-
ta yhtion haliinnosta. Helsingin Arvopaperipérssin tilinpaatoksen julkistamista koske-
vissa sdannoiss3 ei ole nimenomaisia maarayksid hallituksen tehtavien julkistamises-
ta, mutta tilikauden merkittivina tapahtumina johdon henkilG- ja tehtdvanvaihdokset
tulee selostaa yleensa vuosikertomuksissa.
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Cadbury Codessa (jalj. "CC") todetaan hallituksen tehtavien maarittelysta yleisesti:
hallituksella tulisi olla riittéva kontrolli yhtién asioista, ja sen tulisi valvoa yhtién toimi-
vaa johtoa. T&maén jalkeen raportti sisaltda useita tahan tavoitteeseen paasemista
edistavia suosituksia, jotka koskevat mm. hallituksen jasenten keskinaista tydnjakoa
ja hallituksen tytskentelytapaa, seka hallituksen kokoonpanoa.

CC kasittelee myds hallituksen puheenjohtajan roolia (=Chairman). Hanen merkitys-
tadn hallituksen tehokkaalle tybskentelylle korostetaan. Nimenomaan mainitaan pu-
heenjohtajan erityistehtavana velvollisuus huolehtia siitd, ettd muut hallituksen jasenet
saavat riittsivét tiedot yhtidsta ja kasiteltévista asioista - erityisesti ne jasenet, jotka ei-
vat kuulu toimivaan johtoon. Viimeksimainittujen suhteen korostetaan, ettd puheen-
johtajan olisi saatava toimivaan johtoon kuuluvat (hallituksen jasenet) tarkastelemaan
asioita myos heidan paivittaisten velvollisuuksiensa varittdmaa nakokulmaa laajem-
min. Erikseen todetaan, ettd mikali hallituksen puheenjohtaja kuuluu yhtion toimivaan
johtoon, hallituksessa olisi suotavaa olia “vahva ulkopuoiinen elementti".

Epasucrasti CC edellyttaa jonkinlaisen hallituksen tehtava- tai tydjarjestyksen ole-
massaoloa. Lisdksi CC edellyttad yhtidita sen vuosikertomuksessa selostamista, mis-
s4 mairin yhtid noudattaa CC:n suosituksia.

Vienot - raportti maérittelee Ranskan lain pohjalta hallituksen yleiset tehtavat: maari-
tell3 yhtion strategia, nimittaa yhtion toimiva johto, joka toteuttaa vahvistettua strate-
giaa, valvoo osakkeenomistajille annettavan tiedon laatua yhtion taloudeliisesta ase-
masta ja merkittavista liiketoimista.

Raportissa suositetaan, etta hallitus saanndllisesti - vahintaan kerran kolmessa vuo-
dessa arvioi ja tutkii hallituksen tyoskentelyn tehoa ja sen tehtavien tayttamisen laa-
tua. Raportti ei paady suosittamaan yhtendistéd hallintomatlia tai suosituskokoelmaa,
mutta rohkaisee sitd, ettd hallitukset "formalisoisivat tyonsa jarjestdmisen useammin
kuin mita ranskalaisen perinne ofi viela joitakin vuosia sitten”

Ranskassa on kritisoitu hallituksen puheenjohtajan ja muun hallituksen valisen tyon-
jaon on epéselvyytta, ja etta tama voi johtaa puheenjohtajien liialliseen tosiasialliseen
vallankayttodn. Ranskassa yhtididen hallitukset eivt "kodifioi" kovin selkeasti tehta-

vanjakoja.

Maassa on kaytantona, ettd hallituksen puheenjchtaja ja padjohtaja ovat sama henki-
16, eikd raportissa anneta nimenomaista suositusta heidan tehtéiviensa jakamisesta.
Johtopéstokseen vaikuttaa se, ettd Ranskan laki imeisesti rajoittaa hallituksessa ole-
vien toimivaan johtoon kuuluvien lukuméaaran. Hallituksen puheenjohtajan tehtaviin
mainitaan kuuluvan nimenomaan yhtidn strategian valmistelu ja sen esittaminen halli

tukselle, joka paattad asian.

FIBV:n suosituksessa hallituksen tehtavat/tehtdvienjako mainitaan eraand julkistami-
sen avainalueena ("key area"), josta osakkeenomistajien tulisi saada riittava tieto.

Keskustelukysymykset

Tydryhma on keskustellut hallitustydskentelyyn littyvista kaytannén kysymyksista ja
toimivan johdon suhteesta hallitukseen.
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Huolellisen paatdksenteon kannalta tarkeana pidettiin nittidvaa tiedonkutkua kaikille
haliituksen jasenille yhtién toimivalta johdolta - seka niiltd, jotka eivat kuulu hallituk-
seen, ettd niilta, jotka ovat sen jasenia. Vastaavasti kuin yhtién toimitusjohtajalla on
velvollisuus informoida hallitusta merkittdvistd asicista, hallituksen jasenen vastuulli-
seen asemaan liittyy oikeus saada tietoa paatoksiin oleellisesti vaikuttavista seikoista.
Erityisesti korostettiin yhtién hallituksen puheenjohtajan toiminnalla olevan tirkea
merkitys tehokkaan tiedonkulun varmistamiseksi hallituksen suuntaan ja sen sisalla.

Keskusteltiin myds erityspiirteista, jotka liittyvat tifanteeseen, jossa haliituksen puheen-
johtaja ja toimitusjohtaja ovat sama henkild, tai kuuluvat molemmat toimivaan johtoon.
Lain mukaan hallituksen puheenjohtaja ja toimitusjchtaja voivat olla sama henkild vain
yli miljoonan markan enimmaispadomaisissa yhtidissa ja jos yhtidssa on myds hallin-
toneuvosto. Hallituksen puheenjohtajan asema voi olla korostunut esimerkiksi silla 1a-
valla, ettd hanelle yhtidssa tavan mukaan tai nimenomaisesti annetaan laissa sdadet-

tya laajempi toimenkuva.

Tydryhma totesi, ettd edelld mainituissa tilanteissa hallituksen olisi kiinnitettéva erityis-
ta huomiota hallitustydskentelyn itsendisyyteen ja tehokkuuteen.

Tybryhma keskusteli myds kéytdnndssé yleisests tavasta pasttaa tai valmistella yht-
on térkeitd asioita erilaisissa johtoryhmissa, toimikunnissa tai valiokunnissa. Pidettiin
kaytantda luonnollisena varsinkin suurissa yhtidissa ja katsottiin sen olevan osa yhti-
én huolellista hallinnointia. Korostettiin kuitenkin, ettd naméa kokoonpanot voivat olla
ainoastaan valmistelevia, ellei yhtidssa ole muuta maartelty. Mikali niille on annettu
paatosvaltaa, paatéksenteko tapahtuu osakeyhtidlain mukaisesti joko toimitusjohtajan
tai koko hallituksen vastuulla ja valvonnassa. Vaikka tyd tapahtuisi edella mainituissa
tydryhmissa, pidettiin tarkedna, etta hallitus tai vastaavasti toimitusjohtaja valvovat
niiden tydta ja kasittelevat niiden esityksia tarpeellisessa laajuudessa.

Kasiteltiin Kysymysta, olisiko suositeltavaa, etta julkisilla yhtiolid olisi jokin hailituksen
tai vastaavasti hallintoneuvoston hyviksyma tySjarjestys tms. asiakirja, jossa toimitus-
johtajan, hallituksen - ja mahdollisesti sen yksittdisten jasenten - tehtivét seka tyds-
kentelyperiaatteet maariteltdisiin. Todettiin, ettd nimenomaisen ohjeasiakirjan tarve
korostuu tilanteissa, joissa ylimmassa johdossa tapahtuu henkilévaihdoksia tai kun
hallintoelinten tydskentely on vaarassa vinoutua esimerkiksi yhtién toiminnan nopeis-
sa muutoksissa tai henkildsyista,

Hallituksen kaytdnnon tydskentelytapojen ja -periaatteiden maérittely voidaan kui-
tenkin jattad yhtién oman harkinnan ja kdytdnnén varaan, koska osakeyhticlain ja
erdiden erityislakien méardykset antavat riittavat puitteet toimielinten tyénjaolle ja
paatdksenteon organisoinnille.

Tyoryhmassa keskusteltiin myds siita, olisiko sijoittajilla tarvetta saada nykyista
enemmadn tietoa yhtién hallintoelinten tehtavista, sisdisesta tybnjaosta ja tydskentely-
tavoista. Qlisiko julkisen yhtion julkistettava edelld tarkoitettuja tietoja, ja jos ndin olisi,
niin missa laajuudessa ja milla tavalla? Todetliin, etta erityisesti angloamerikkalaisissa
maissa on todettu tallaisen intressin olevan olemassa. Niissa yhtidlainsdadanto ja it-
sesaatelynormit poikkeavat kuitenkin hyvin paljon Suomen vastaavista. Vastaava si-
joittajaintressi on kasilia 1dhinna sellaisilia suomalaisilla yrityksilld, joilla on merkitta-
vasti ulkomaisia omistajia, tai jotka harkitsevat padomanhankintaa ulkomaiita.



Suositus

16 (37)

Suomessa julkisten yhtididen vuosikertomuksissa ja listalleottoesitteissa ei tavallisestj
kasitelld kovin yksityiskohtaisesti yhtion hallinnointia: jaksot siséltavat tavanomaisesti
yhtién organisaatiokaavion ja henkildluettelon. Tydryhma katsoo, etta sijoittajien saa-
maa informaatiota yhtién hallintoelinten tydnjaosta on tarvetta liséta. On toisaalta
muistettava, etta hallintoelinten yleiset tehtévat ja vastuunjako on saadetty laissa,
jonka siséltda ei ole tarpeen laajalti selostaa.

Osakeyhtién hallintoelinten tehtévat ja vastuu maardaytyvat osakeyhtidiain mu-
kaisesti. Hallintoelinten jisenten vastuu on ldhtokohtaisesti jakamaton. Hallin-
toelinten jisenilléd voi olla erityistehtivii, lihinnd hallituksen pi&toimisella pu-
heenjohtajalla ja yhtidn palveluksessa olevilla hallituksen jisenilla.

Tydryhmi suosittelee, ettd julkinen yhtid ) vahvistaa kirjallisesti hallintoelinten ja
niiden yksittiisten jisenten tehtéivit, mikéli yhtidssd annetaan lakia tiydentavid
erityistehtivid ja vastuualueita hallintoelimille tai niiden jdsenille. Erityisesti sil-
loin, kun kysymys on hallituksen paitoimisesta puheenjohtajasta tai yhtion pal-
veluksessa olevasta hallituksen jisenesti, vastuualueiden médrittely on tarpeen,

Julkisen yhtisn tulisi myds selostaa vuosikertomuksessaan ja listalleottoesit-
teessiin hallintoelinten ja niiden jisenten tyénjako ja vastuualueet silloin, kun
hallintoelimille on annettu laissa mainittujen tehtavien lisdksi erityistehtivia ja
hallituksen yksitt3isten jisenten osalta silloin, kun nami ovat yhtitn palveluk-
sessa.

Selostuksessa tulisi olia maininta siiti, missd jarjestyksessi hallituksen jasenten
tehtivit ja vastuuaiueet on yhtidsséd vahvistettu.

2.1.2. Toimitusjohtajan asema ja suhde hallituksen puheenjohtajaan

Toimitusjohtajan yleistehtavana on OYL:n mukaan yhtion “juoksevan hallinnon” hoi-
taminen hallituksen antamien ohjeiden ja maardysten mukaisesti (OYL 8:6). Lain esi-
toissa juoksevaan hallintoon on katsottu kuuluvan esimerkiksi "yhtién liketoiminnan
johtaminen ja valvominen, sopimusten solmiminen hankkijoiden ja asiakkaiden kans-
sa seka ainakin alemman henkilékunnan tydhonotto ja yhtion ylempien toimielinten
paatdsten toimeenpanosta huolehtiminen”. Toimitusjohtajan tehtéviin kuuluu myos
yhtidn edustaminen suhteessa yhtidn ulkopuolisiin tahoihin (OYL 8:13).

Toimitusjohtajan tehtévien ja toimivallan suhdetta yhtion hallitukseen maarittelee eri-
tyisesti OYL:n sadnnds, jonka mukaan paattaminen yhtidn toiminnan laadun ja laa-
juuden kannaita epatavallisista tai laajakantoisista toimista kuuluu paasaantoisest
hallituksefle (OYL 8:6,1). Hallitus voi tosin valtuuttaa toimitusjohtajan paattamaan
myos téllaisista yhtién kannalta merkittavista toimenpiteista. Toimitusjohtajaila on
oma-aloitteinen raportointivelvollisuus hallitukselle seliaisista toimista, jotka kooltaan
ja merkitykseltdan normaalisti kuuluisivat hallituksen paatettaviksi. Talla raportoinnilla
on suuri merkitys edelld mainitun hallituksen valvontatehtdvén kannalta.

¥ Taman raportin suositukset koskevat yhti6ita, joiden arvopaperit ovat julkisen kaupankynnin
kohteina arvopaperimarkkinalain mukaisesti. Lyhyyden vuoksi raportissa kaytetén termia
“julkinen yhti6" tai "julkisesti noteerattu yhtio". Kasite "julkinen yhtio" sisaftyy raportissa tarkoi-
tettua Jaajempana hallituksen osakeyhtidlain muutosehdotukseen, joka on raporttia annettaes-
sa eduskunnan kasitlelyssa.
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Keskustelukysymykset

Suositus

Tyoryhma on keskustellut eraista toimitusjohtajan asemaan liittyvista kaytanndn ky-
symyksisti ja erityisesti hanen suhteestaan yhtién hallitukseen ja sen puheenjohta-
jaan. |

Todettiin olevan yleinen kaytantd, ettd hallituksen puheenjohtajan tai toimitusjohtajan
(sama tai eri henkild) asemaa voimistetaan antamalla hanelle laissa saadettyja tehts-
via laajempi toimenkuva seka ehka kayttamalla hanesta nimitysta "pasjohtaja” tai
"konsemijohtaja”, Kaytanndssa voi kuitenkin olla epaselvas, kuuluisivatko erdat toimi-
tusjohtajan tai hallituksen puheenjohtajan télla perusteella hoitamat tehtavat osake-
yhtidlain mukaan hallituksen paatantavaltaan.

Todettiin, ettd jos yhti6lia on eri toimitusjohtaja, hanelle lain mukaan kuuluvia tehtavia
ei voida pysyvasti siirtad hallituksen puheenjohtajalle tai hallitukselle. Jos toimitusjoh-
tajaa ei ole, vastaavat hallintotehtavét ovat hallituksen vastuulla. Esimerkiksi hallituk-
sen puheenjohtaja ei voi osakeyhtidlain mukaan alkaa toimia tosiasiallisena toimitus-
johtajana, ellei hanta siihen tehtavaan lain mukaisessa menettelyssa nimiteta.

Vastaavasti toimitusjohtajalle ei voida pysyvast delegoida hallituksen toimivaltaan
kuuluvia (laajakantoisia) asioita muuten kuin yksittdistapausta koskevalla valtuutuksel-
la. Toimitusjohtajan tallaiset pysyvaisluonteiset laajakantoiset tehtévat voivat olla
luonteeltaan vain valmistelevia ja - pa&tdksen jalkeen - toimeenpanevia.

Yhtitn toimitusjohtaja on lain ja suomalaisen yhtidkiytiannon valossa keskeinen
henkild yhtion hallinnoimisessa. Hinen tehtivansa madritelldéan osakeyhtiolais-
sa. Tydryhmi suosittelee, ettd yhtitn hallitus aina maarittelisi toimitusjohtajan
palvelussuhteen keskeiset ehdot kirjallisesti toimitusjohtajasopimuksessa, jonka
hyviaksyy yhtion hallitus tai hallintoneuvosto, mikili toimitusjohtajan nimittami-
nen kuuluu hallintoneuvostolle. Toimitusjohtajasopimukseen kuuluvia palkkoja
ja muita etuisuuksia kisitelladn jiljempini kohdassa 2.4.

2.1.3. Hallintoneuvoston asema

Tilanne Suomessa. Yhtidn yhtidjarjestyksessa voidaan madrata, ettd yhtidlla tulee olla
hallintoneuvosto, jos sen osakepdioma tai enimmaispaaoma on vahintaan miljoona
markkaa (OYL 8:11). Toimitusjohtaja tai hallituksen jdsen ei saa olla hallintoneuvos-
ton jdsen. Yhtidkokous valitsee hallintoneuvoston, ellei yhtidjarjestyksessa maarata,
ettd osa - enintddn alle puolet - jasenistd valitaan muussa jarjestyksessa.

Hallintoneuvoston tehtéivana on valvoa hallituksen ja toimitusjohtajan hoitamaa yhtion
hallintoa ja antaa yhtidkokoukselle lausunto tiinpaatoksesté ja tilintarkastuskertomuk-
sesta. Hallintoneuvosto valitsee yhtidn hallituksen, ellei yhtidjérjestyksessa ole toisin
maarétty. Yhtidjarjestyksessa voidaan maarati, ettd hallintoneuvosto paattaa lain-
kohdassa mainituista laajakantoisista asioista seka ottaa toimitusjohtajan ja muut
ylimpaan johtoon kuuluvat henkilét. Hallintoneuvosto voi antaa hallitukselle ohjeita
asioissa, jotka ovat laajakantoisia ja térkeita. Silld on myos oikeus kutsua koolle yhtio-
kokous.




18 (37)

Osakeyhtislain noudattaman yhtion er toimielinten vilisen systematiikan mukaisesti
hallintoneuvostolle ei OYL 8:11:n mukaan saa antaa muita kuin po. lainkohdassa
lueteltuja tehtavid. Hallitukselie taas katsotaan kuuluvan kaikki yhtion hallintotehtavat,
joita ei nimenomaisesti ole annettu yhtibkokoukselle, hallintoneuvostolle tai toimitus-

johtajalle.

Keskustelukysymykset
Tyoryhma on keskustellut hallintoneuvostojen asemasta ja tyoskentelysta.

Osakeyhtislaki ei anna hallintoneuvostolle yhté laajoja toimivaltuuksia kuin yhtién
hallitukselle, mik3 johtaa siihen, etta hallintoneuvostolla ei myoskain ole samoja val-
vontamahdollisuuksia kuin hallitukseila. TAma on kaytdnndssa epatyydyttavaa silloin,
kun yhtidn hallitus koostuu yksinomaan yhtién palveluksessa olevista henkildista, ns.
ammattijohtajista, ja erityisesti silloin, kun yhtion toimitusjohtaja on samalla my6s halli-
tuksen puheenjohtaja: Toisaalta on huomioitava, etta hallintoneuvoston on tehtava
aina eri p&tds hallituksen jasenten uudelleenvalitsemisesta, koska hallituksen jasenil
Ia on rajoitettu toimikausi (OYL 8:1, enintdan 4 vuotta). Luottolaitoksen ja vakuutusyh-
tidn hallitus on kuitenkin mahdoliista nimittda pidemmaéksi ajaksi ellei yhtidjarjestyk-
sessa ole muuta maaratty.

Hallintoneuvoston yieistehtivat on maaritelty osakeyhtitlaissa, ja mikali lain mukaisia
vihimmaistehtivia laajempia tehtivid on annettu, ne on maariteltava yhticjarjestyk-
sessa. Taman vuoksi tydryhmd katsoo, ettei hallintoneuvoston tehtdvien maanttelystad

ja tydskentelysta ole tarpeen antaa suosituksia.

Suositus  Koska hallintoneuvoston roolia ei osakeyhtigssi tunneta kovin hyvin kansainva-
lisesti, tybryhmi suosittelee, ettd julkinen yhtid selostaisi vuosikertomuksessaan
ja listalleottoesitteessdan haliintoneuvoston pdatehtavit.

2.2. Hallituksen jisenten ja toimitusjohtajan valintamenettely

Tilanne Suomessa

OYL:n mukaan osakkeenomistajat passasntdisesti valitsevat yhtion hallituksen ja-

senet yhtidkokouksessa (OYL 8:1). Tasté poiketen osakeyhtion yhtidjdrjestyksessa

voidaan madrata, ettd enintdan puolet hallituksen jasenista asetetaan jossain muussa Kes
jarjestyksessa kuin yhtiskokouksen valitsemina. Mikali yhtiéssa on hallintoneuvosto,
hallituksen jasenten valitseminen kuutuu hallintoneuvostolle, ellei yhtion yhtigjarjes- -
tyksessa ole toisin maératty (OYL 8:11,5). Ennakkotoimenpiteena on hankittava ehdo

tettavan henkilén suostumus tehtavaan ennen valintaa.

Laissa tai itsesadntelyssé ei millaan tavoin saannelld hallituksen jasenten valintaa
edeitavaa menettelya, jolla on kuitenkin keskeinen merkitys varsinaisen valinnan kan-
nalta. Kéytanndssa yhtidn johto, hallituksen puheenjohtaja tai toimitusjohtaja, usein
kohdistaa tarvittavat hallituksen jasenid koskevat ennakkotiedustelut yhtion merkitta-
vimpiin osakkeenomistajiin ja hankkii heidén kannatuksensa yhtickokouksessa ehdo-

tettaville henkildille.
Suo

Toimitusjohtajan valitsee OYL 8:3:n mukaan yhtion hallitus, ellei valintaa ole annettu
hallintoneuvoston tehtavaksi.
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Ruotsissa NBK on vuonna 1994 antanut ruotsalaisille julkisesti noteeratuille yhtidilie
suosituksen ennakkoinformaatiosta hallituksen jasenten valintaa koskevista ehdotuk-
sista. Suositus on sitova Tukholman porssissé noteeratuille yhtiGille.

NBK suosittaa, etta yhtidt julkistaisivat hyvissa ajoin ennen hallituksen jasenet valitse-
vaa yhtiGkokousta tiedossaan olevat ehdotukset valittaviksi hallituksen jaseniksi. Kri-
teerind ehdotuksen julkistamiselle on se, ettd sitd alustavasti kannattavat osakkeen-
omistajat, joilla on vahintd3n 10 % kaikista aénista. Ehdotus on suosituksen perustefu-
jen mukaan voinut tuila yhtidn tietoon esimerkiksi hallituksen puheenjohtajan ennak-
koyhteydenotoissa taikka oma-aloitteisesti jonkin osakkaan tai osakasryhman taholta.
NBK suosittaa, ettd julkistamisen yhteydessa ilmoitettaisiin ehdotuksen tekijan nimi
taikka se, kuinka suurta osuutta yhtién osakkeiden kokonais&animaarasta ehdotusta
tukeva osakas tai osakasryhma edustaa.

NBK tutki myds mahdollisuutta yieisten suositusten antamiseen yhtiéille hallituksen
jasenten valinnan valmistelun menettelytavoista, mutta totesi ettei yhtendisten menet-
telytapojen loytdminen ole taltd osin mahdollista, koska valintaa edeitavat vaimistelu-
toimenpiteet vaihtelevat huomattavasti yhtickohtaisesti johtuen niiden yksildilisten
olosuhteista. N3in ollen NBK ei katsonut perustelluksi suosittaa esimerkiksi
“nimityskomitean” (nomineringskommitté) asettamista yhtidihin valmistelemaan halli-
tuksen jasenten valintaa, jota Britanniassa CC on pitdnyt yhtena suositeftavana vaih-

toehtona.

CC:n suositus on, ettd yhtidssa on erityinen pysyva nimitystydryhmé ("Nomination
committee”), jonka tehtdvana yhtidssa on hallituksen jasenten valintaehdotusten laa-
timinen hallitukselle. Toimikunnan kokoonpanosta on suosituksia, ja tavoitteena
nayttad olevan varmistaa se, etta valinnassa on riittdvasti yhtién toimivan johdon ul-
kopuolisia ja kokonaan "riippumattomia” ulkopuolisia jasenid. Britanniassa on vakiin-
tunut tapa julkistaa ehdotukset uusiksi hallituksen jaseniksi hyvissa ajoin ennen yhtio-
kokousta, jo yhtididen vuosikertomuksissa. Ehdotuksissa selostetaan paitsi ehdokkai-
den henkildtiedot, myos lyhyt ehdokkuuden perustelu.

Ranskassa Vienot-raportissa suositellaan my6s nimityskomitean aseftamista saman-
tyyppisin argumentein kuin CC:ssa. Taustana on iimeisesti pelko pa3johtajien liialli-
sesta maaradmisvallasta hallituksen jasenid ja puheenjohtajaa ja jasenia valittaessa.
Viimeksimainitusta on Ranskassa ollut julkisuudessa joitakin esimerkkeja.

Keskustelukysymykset

Suositus

Tyoryhma keskusteli hallituksen valintamenettelyistd. Lainsdanndsta siitd, etta osak-
keenomistajat valitsevat hallituksen jasenet yhtiskokouksessa pidettiin sijoittajansuo-
jan kannalta rittdvana. Myds toimitusjohtajan valinnan tapahtuminen lain mukaan
hallituksen tai hallintoneuvoston toimesta on tyydyttava jarjestelma. Todettiin, etta yh-
tidissd, joissa on hallintoneuvosto, sen tehtaviin yleensa kuuluu hallituksen valinta, ja
sille voidaan my6s antaa muun ylimman johdon - kuten toimitusjohtajan - valinta.

Vaalia edeltavista menettelyista ei ole 16ydettavissa yhteisid toimintatapoja, jotka an-
saitsisivat tarkemmat suositukset.

Vaikka hallituksen ja toimitusjohtajan valitsemisesta on sddnndkset laissa tai
yhtidjirjestyksessi, tybryhmi suosittaa, etti julkinen yhtio selostaisi vuosiker-
tomuksessaan ja listalleottoesitteissiin, miki elin ja milloin valitsee yhtion halli-
tuksen jdsenet ja toimitusjohtajan.
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Hallituksen jisenten valintaa koskevat ehdotukset olisi myds julkistettava. Yhti-
on tulisi viipymittd julkistaa tietoonsa tullut ehdotus yhtidkokoukselle hallituk-
sen tai hallintoneuvoston jisenen valinnasta, johon tehtavdan ehdotettu henkild
on suostunut, jos ehdotusta kannattaa véhintddn 10 % kaikista yhtion osakkei-

den edustamista ddnista.

Yhti® voi harkinnan mukaan julkistaa vihdisemmankin kannatuksen saaneita
ehdotuksia.

Mikali yhtiolld on tieto ehdotuksesta siind vaiheessa, kun kokouskutsu annetaan
julkaistavaksi, yhtion tiedossa olevat ehdotukset olisi mainittava kokouskutsus-

sa.

Joko vuosikertomukseen tai kokouskutsuun olisi siséllytettéva tieto valittavan
hallituksen tai hallintoneuvoston jisenten erovuoroista, mahdollisista yhtion tie-
dossa olevista eronpyynnoistd sekd uudesta ehdokkuudesta kieltdytymisista.

2.3. Hallituksen jdsenten kelpoisuus, riippumattomuus ja esteellisyys

Kelpoisuus

OYL:iin sisaltyvat yleiset hallituksen jdsenia koskevat kelpoisuusedeliytykset ovat
varsin suppeat. Lain mukaan hallituksen jasenena eivat voi toimia vajaavaltainen tai
konkurssissa oleva henkild. Lisdksi [aissa on asetetiu hallitusta kokonaisuutena kos-
keva edellytys, jonka mukaan vahintién puolella hallituksen jasenista tullee olla
asuinpaikka Euroopan talousalueeila (OYL 8:4). Laissa ei aseteta erityisia edellytyksia
hallituksen jasenen patevyydelle tai muuile sopivuudelle tehtiaviansa, joten yhtiot voi-
vat paattaa, asettavatko he erityisia kriteereja hallituksen jaseneksi valittaville. Nama

kriteerit voivat esiintyd yhtion yhtidjarjestyksessa.

Riippumattomuus

Luottolaitos- ja vakuutustainsd&danndssa seka valvontaviranomaisten maardyksissa
on erdita henkildiden riippumattomuutta edistévid saannoksia.

Viime aikoina julkisuudessa keskustelua on jossain maarin herattanyt samojen henki-
15iden toimiminen useiden eri julkisesti noteerattujen yhtididen hallituksissa hallinto-
elimissa seka tasta toiminnasta mahdollisesti aineutuvat intressiristiriidat tai muut riskit
heidan toimintansa riippumattomuudelle. TaAman asiantilan katsotaan yleisesti johtu-
van Suomen suuryritysten vahaisestd maarasta, niiden keskinaisesta osakeomistuk-
sesta sekd yleisests taloudellisen vaikutusvallan keskittymisesta samoille henkilille.

Ulkomaisissa lahteissa - mm. CC:ssa ja Vienot-raportissa nakyy keskeisesti kahtiaja-
ko yhtién palveluksessa oleviin ja ei-palveluksessa oleviin hallituksen jaseniin. Koros-
tetaan hallituksen jasenten riippumattomuutta ja itsenaisyytta suhteessa siihen yhti-
&6n / yhtién johtajistoon, jonka hallituksessa han toimii, 1ahinna hallituksen valvonta-
velvollisuuksien hoitamisen kannalta. Niiss# lausutaan myds huoli hallituksen jasen-
ten ajankaytéstid ja paneutumisesta tehtavaansa. CC:ssa suositetaan vahintaan kol-
men "non-executive” -jasenen valitsemista kunkin julkisesti noteeratun yhtion hatfituk-

seen.

l!
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Suomalaisten julkisten yhtididen hallituksissa on tavallisesti jdsenind seka yhtion pal-
veluksessa olevia henkildita ettd ei-palveluksessa olevia. On myds sellaisia yhtioita,
joissa hallitus koostuu kokonaan joko palveluksessa olevista tai ei-palveluksessa oie-
vista. Hallituksen koostuminen puhtaasti yhtién toimivasta johdosta yhdistaa hallituk-
sen ja toimitusjohtajan roolit, jolioin osakkeenomistajien valvontamahdollisuudet heik-
kenevat.

Esteellisyys

OYL:ssa on hallituksen jasentd koskeva esteellisyyssdannos (OYL 8:10), joka kieltaa
hallituksen jasentd osallistumasta sellaisen asian kasittelyyn hallituksessa, joka kos-
kee hanen ja yhtidn valistd sopimusta. Kielto kattaa myGs yhtion ja kolmannen valiset
sopimukset, joista on odotettavissa hallituksen jasenelle olennaista etua, joka saattaa
olla ristiriidassa yhtidn edun kanssa. Tama esteellisyyssa&nnds on soveltamisalaltaan
melko suppea, eikd OYL:ssa ole muita sd3anndksia hallituksen jasenen esteellisyydes-
ta tai riippumattomuudesta. Taustalla vaikuttavat kuitenkin OYL:n yleinen hallituksen
lojaalisuusvelvollisuus, velvollisuus toimia yhtién eikd mahdollisten vieraiden etujen
mukaisesti.

Kéytdnndsséa ovat osoittautuneet ongeimallisiksi tilanteet, joissa hallituksen jasen on
samanaikaisesti myds seilaisen toisen yhtién hallituksen jasen tai toimitusjohtaja, jolle
viimeksimainitulle yhtidlle tietynlaisen pdatoksen tekemisesta olisi haittaa, tai vahem-
man hyétyd kuin toisensisaltdisesta pastoksestd. On myos esiintynyt tilanteita, joissa
hallituksen jdsen on samanaikaisesti jonkin toisen yhtion palveluksessa, jolla viimek-
simainitufla yhtiélia on hallituksen pa&tdksen sisaltoon nahden vastakkainen intressi.

Julkistamisvelvoitteet

Osakeyhtidlaki eivatka Helsingin Arvopaperipdrssin sdannot sisélla saanndksia hallin-
toelinten jasenten henkil6tietojen iimoittamisesta. Valtionvarainministerion paatokseen
listalleottoesitteest (19 § 6.1.) ehdotetaan sdannosta, jonka mukaan listalleottoesit-
teessa on kerrottava "tiedot likkeeseenlaskijan hallintoelimista, kuten hallintoneuvos-
ton, hallituksen ja vastaaviin toimielimiin kuuluvien jdsenten seka toimitusjohtajan ja
toimitusjohtajan varamiehen nimet, koti- ja tybosoitteet ja tehtévat, seka selvitys hei-
dan paatehtdvastaan likkeeseenlaskijan ulkopuolelia.” Todettakocn lisdksi, etta
Suomessa kaupparekisteriin merkitdan jo rekisterdityjen hallintoelinten jasenten ko-
tiosoitteet.

Keskustelukysymykset
Tybryhma on keskustellut edelld kuvatuista kdytannon tilanteista ja ongelmista.

Hallituksen jésenten kelpoisuudesta ei tydryhma katso olevan mahdollista eika jarke-
sess#an erityisid kelpoisuusehtoja. Muuten yhtiokokouksen harkinnassa on valittavien
henkildiden sopivuus tehtdvaan. Tybryhma pitda kuitenkin tarkedna, etta jo valintati-
lanteessa ehdokkaista annetaan riittdvat tiedot valitsijoille, ja ettd mychemminkin tie-
dot heidan keskeisistad etuyhteyksistdan olisivat sijoittajien saatavilla.

Tydryhma ei pida myoskaan tarpeellisena antaa suositusta siitd, etta hallitukseen tu-
lisi valita aina joitakin, tai tietty maara muita kuin yhtiodn palvelussuhteessa olevia
henkildita. Riittavat takeet osakkeenomistajille hallituksen j@senten valintaa varten



Suositus
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antavat mm. laissa tai yhtijarjestyksessé saanneity hallituksen valintamenettely ja
hallituksen jasenten toimikauden enimmaispituus. Lisaksi jasenten vastuuta korostaa
se osakeyhtiolaista iimeneva periaate, ettd jasenen-on tultuaan valituksi toimittava ai-

noastaan yhtion edun mukaisesti.

Tybryhman mielest3 kuitenkin ns. “ulkopuolisten” jasenten mukanaolo hallituksessa
edistda parhaassa tapauksessa hallitustyéskentelyn rippumattomuutta yhtidn toimi-
vaan johtoon nahden, miké on erityisen tarkeda hallituksen valvontatehtavdn kannal-

ta.

Hallintoelinten jasenten esteellisyydesta ei tydryhma katso olevan aihetta antaa eri-
tyisia suosituksia. Osakeyhtidlain esteellisyyssdénnés ja periaatteet yhtion edun en-
sisijaisuudesta todettiin olevan riittavia. Nykyisten sdannosten viljyys merkitsee kui-
tenkin sita, ettd ne toteutuvat parhaiten, jos molemmat edelia kuvatut tilanteet valiit-
sevat: hallituksen jasenista ja heidan etuyhteyksistaén on sijoittajien kaytossa nittdvat
tiedot, ja hallituksen tydskentelyyn osallistuu myds yhtidn ulkopuolisia jasenia.

Tydryhmi suosittelee, ettd julkinen yhtid julkistaisi ennen yhtiékokousta halli-
tuksen jiaseniksi ehdotettujen henkildiden henkils- ja etuyhteystiedot kuten
edelld kohdassa 2.2. on suositeftu meneteltivin. Mikili ehdotus ei ole yhtidn tie-
dossa ennen kokousta, suositellaan, ettd yhtiokokoukselle kerrotaan ehdok-
kaasta samat tiedot yhtickokouksessa.

Henkils- ja etuyhteystietoina suositellaan kerrottavaksi seuraavat seikat:

. henkilon nimi ja ika

. koulutus ja keskeinen tyo- tai muu kokemus

. piitehtdva ehdotushetkelld

. keskeiset muut samanaikaiset tai tulevat tehtdvat

Valinnan jilkeen julkisen yhtitin tulisi esittdd vuosikertomuksessaan ja listalleot-
toesitteissadn hallituksen jisenistd samat tiedot kuin yila.

Julkisen yhtién hallintoneuvoston jdseniin tydryhma ehdottaa sovellettaviksi
samoja periaatteita kuin edelid hallituksen jéseniin ja valinnan jilkeen my6s
toimitusjohtajaan. Koska hallintoneuvosto voi olla kokoonpanoltaan hyvin laaja,
yhtié voi vuosikertomukseen sisallyttdmisen sijasta pitdd tiedot saatavilla yhtidon
pidkonttorissa ja lihettdd ne sitd pyytaville. Listalleottoesitteisiin tiedot olisi kui-

tenkin aina syytd sisallyttda.

2.4. Johdon palkkiot ja muut etuisuudet

Tilanne Suomessa

Hallituksen idsenten palkkioista pAéttimisessa vakiintunut kdytantd on, etta hallituk-
sen jasenten palkkion maaraa valitseva elin, yhtidkokous, vaikka osakeyhticlaissa €l
ole asiasta nimenomaista sa&nndsta. Yhtididen yhtidjarjestyksissa hallituksen jasen-
ten palkkioista paattdminen mainitaan yleensa varsinaisen yhtibkokouksen tehtéva-
ni. On my6s selvaa, ettd hallitus paattaa toimitusjohtajan palkkiosta nimittdessaan
hanet.

7



23 (37)

Osakeyhtidlain 8:11.5 §:n mukaan, mikali yhtidssa on hallintoneuvosto, sen on valit-

tava yhtidlle hallitus ja maarattava haliituksen jasenten palkkio, jollei yhtidjarjestyk-
sessd ole toisin mé&dratty.

P&atoimiset hallitusten jdsenet voivat olla samalla palvelussuhteessa yhtioon ja
omata muita tehtavia. Paivelussuhteen perusteella maksettavat palkat ja muut etui-
Suudet seka palvelussuhteen muut ehdot eivat tule yhtickokouksen paatettavaksi,
vaan niistd p4attaa hallintoneuvosto taj hallitus, kuten toimitusjohtajankin osaita.
Muista ehdoista paattamisests ei ole olemassa nimenomaisia sa@annoksia.

Hallintoneuvoston ja hallituksen jasenten palkkojen julkistamisesta on sdannokset
osakeyhtidlain 11:8 ja @ §:ss4. Yhtion toimintakertomuksessa on fimoitettava mm.
hallituksen, hallintoneuvoston ja toimitusjohtajan osalta tilikauden aikana maksettu-
jen palkkojen ja korvausten yhteeniasketty maara. Hallitukselie ja toimitusjohtajalle
maksetut osapalkkiot (ns. "bonukset") on iimoitettava erikseen, Tuloslaskelman [iit-
teessa on iimoitettava mm. hallintoneuvoston, hallituksen j@senen tai toimitusjohta-
jan osaita syntyvat taj tehdyt elékesitoumukset yhteismaaring.

Lisaksi todettakoon, ettd em. hallintoelinten jisenten omistusosuus yhtiéssa
{konsemin emoyhtiéss&) on iimoitettava. Muita saannodksia hallintoelinten j@senten
palvelussuhteen, mikaii sellainen on olemassa, ehtojen julkistamisesta ei ole, esi-
merkiksi erokorvauksista tai bonuspalkkauksen perusteista.

Luonnokseen uudeksi valtionvarainministerion paatdkseksi listalleottoesitteests si-
saltyy s&3nnés (19 §, 6.2.0. ja 6.2.1) hallintoelinten omistusten ja palkkojen iimoit-
tamisesta. Listalleottoesitteissa olisi itmoitettava hallintoelinten jasenille maksetut
palkat, palkkiot ja mydnnetyt luontoisedut yhteism&araltaan kunkin toimielimen
osalta. Tiedot olisi iimoitettaya paitsi osakkeet emittoivasta yhtidsta, myds muiden
samaan konsemiin kuujuvien yhtididen vastaavista toimielimista. Muutosta nykyi-
seen kaytantéon merkitsee luontaisetujen, seka kaikille konsemin haliintoelimille
maksettujen etuisuuksien huomiconottaminen.

Jien tiedonsaantioikeuteen perustuvat julkistamissuositukset seks korostetaan sité,
ettd palkkioista paattdmismenettelvien tulisi ofla asianmukaiset. CC ehdottaa erityis-
ten palkkiokomitean ("Remuneration Committee”) perustamista yhtiodn, jotta pas-

toksenteko ofisi riippumatonta edunsaajista ja tapahtuisi yhtién edun mukaisest;,

Greenbury Committeen ("Greenbury"), jota on kasitelty edelld kohdassa 1.2.2,, teh-
tavana oli kehittaa johdon palkitsemisjarjestelmiin littyvaa hyvaa yhtidtapaa. Rapor-
tissa selostetaan yhtidille suositellun Palkkiotoimikunnan suositeltavaa kokoonpanoa
ja raportointia osakkeenomistajille. Yhtion tulisi vuosikertomukseensa sisdllyttas
Palkkiotoimikunnan kertomus, johon sisaltyy mm. selostus ylimman johdon palkka-
usperiaatteista ("Remuneration Policy") seka lisdksi tiedot kunkin johtajan yhtisits
saamista etuisuuksista, mukaaniuettuna luontaisedut, elikkeet ja osakeoptiot.

Greenburyssa ainoa aineellinen suositus koskee johtajien irtisanomis- ja erokorva-
usaikojen pituutta, varovasti ja joustavasti muotoiltuna: mieluiten enintaan yksi vuosi,
sitd pidemmaét on julkistettava, yli kahden vuoden mittaisia olisi valtettava,
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Ruotsissa Tukholman pérssissa noteerattuja yhti6ita sitoo NBK:n suositus ylimman
johdon etuisuuksien iimoittamisesta yhtidn vuosikertomuksessa. Komitea totesi ole-
van itsestidn selvaa, ettei suosituksin voida asettaa rajoja tai kattoja yritysjohtajien
etuisuuksille.

Suositusta laadittaessa on komitean mukaan tasapainoiltu yksittdisen johtajan yksi-
tyisyyden suojan ja toisaaita sijoittajan tiedonsaanti-intressin valilla. Komitea totesi
kuitenkin tietyilld ylimp&an johtoon kuuluvilla henkildilla olevan erityisaseman, mika
puoltaa melko yksityiskohtaisten tietojen antamista heidédn etuisuuksistaan. Nain
komitea on paatynyt suositukseen, ettd hallituksen puheenjohtajalle, konsemijohta-
ialle ja toimitusiohtajalle maksetut paikat ja etuisuudet seka elakesopimusten ja ero-
korvausten keskeiset ehdot on ilmoitettava. limoitusvelvollisuus koskee heidan
saamiaan etuisuuksia koko konsemista, niin Ruotsista kuin ulkomailta. Yhtiokokouk-
sen paatoksen mukaan heille maksettuja palkkioita ei lueta iimoitettaviin.

Passaantdisesti muiden hallituksen jdsenten palkkatietoja ei tarvitse ilmoittaa suosi-
tuksen perusteella (osakeyhtidlain sdanndksia summatietojen antamisesta noudate-
taan luonnollisesti).

Muun johdon osalta riittda, kun ilmoitetaan mahdollisten eldkesopimusten ja erokor-
vauksia koskevien sopimusten keskeiset ehdot. Kovin tarkkoja tietoja ei edellyteta.
Yhtio saa itse maarittaa, keitd "johtoon" luetaan kuuluviksi.

Keskustelukysymykset

Tydryhma keskusteli ylimmén johdon palkkojen ja etuisuuksien paattamis- ja julkis-
tamiskaytanndistd. Ensinnakin todettiin, etté ei ole jarkevaa eika mahdoliista antaa si-
sallbllisia suosituksia siita, minkasuuruisiksi tai minkalaisiksi yhtididen johdon palkkiot
ja muut etuisuudet ofisi maaréttava. Yhtidn johdon nimittdvan elimen on voitava kulk-
loinkin yhtién edun mukaisesti neuvotella ja paattaa ylimman johdon palkkioista seka
yleensa palvelussuhteen ehdoista, joihin palkat ja etuisuudet kuuluvat.

Yhtién huolellisen hallinnoinnin kannalta on kuitenkin keskeista, ettd ylimman johdon
palkoista, etuisuuksista seké palvelussuhteen muista ehdoista paatetaan asianmu-
kaisessa jarjestyksessa eli, ettd sen tekee johtajan nimittava elin. Johtajalla tassa
yhteydessa tarkoitetaan hallituksen puheenjohtajaa, jasentd ja toimitusjohtajaa. N&in
menetteleminen on sijoittajien kannalta riittédva menettelyllinen tae, joten yhtigille ei

ole tarpeen suosittaa erityisen palkkiotoimikunnan perustamista, jollaiseen on paadyt-
ty Englannissa ja Ranskassa.

Erityisesti johtohenkildiden palvelussuhteen ehdoista paattamista koskevat ne huolel-
lisen ja asiallisen paatoksenteon vaatimukset, mita tydryhma on kosketellut taman
raportin eri kohdissa, esimerkiksi hallituksen puheenjohtajan asemaa (2.1.1), hallinto-
neuvoston valvontatehtavaa (2.1.3.) ja hallituksen jasenen esteellisyyttd (2.3.) késitte-
levissa asiakohdissa.

Julkisen yhtin tulisi maaritelld ylimmén johdon palkkioiden, etuuksien ja muiden pal-
velussuhteen ehtojen paitoksentekojarjestyksen sekd ehdoissa noudatettavat yleis-
periaatteet, jos yhtié haluaa sellaisia asettaa. Yleispernaatteiden madrittely on tarpeel-
lista erityisesti, mikéli kyseess& on konsemi, jossa on tarpeen ottaa huomioon johta-
jan tehtavét koko konsemissa sek& tapaukset, joissa johtajilta on hallituksen jasenyy-
den lisaksi yhtidssa tai konsernissa muita tehtavia.
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Johtajan nimittavalla ja palkkiosta paattavalla elimelld tulee olia kontrolli samaan kon-
semiin kuuluvista muista yhtidista - kotimaisista ja ulkomaisista - johtajalie maksetta-
vista korvauksista. Konsemissa johtajan palkkioista ja muista etuisuuksista olisi paa-
tettdva kokonaisarvioinnin perusteella, samalla vahvistaen yhdessa elimessa periaat-
teet, joiden mukaisesti eri konserniyhtiét voivat suorittaa samalle henkildlie palkkioita

ja etuisuuksia en tehtévista.

Kaytdnnossa on yleista, etta yhtidn hallituksen jasen suorittaa yhtidlle myos erilaisia
konsulttitentavid, ja saa yhtiosta tai konsemista tdhan perustuvia palkkioita hallitus-
tehtavidstad maksettavan palkkion lisdksi. Tailaisia ovat esimerkiksi asianajajan tai tilin-
tarkastajan (ei lakiséateisen tilintarkastajan) tehtavat. Ndma muut palkkiot on tyoryh-
man mielesta aina syyta saattaa hallituksen tietoon.

Keskeisten johtohenkildiden palkat, etuisuudet seka heidan paivelussuhteensa kes-
keiset ehdot olisi jutkistettava, mitd erityisesti kansainvéliset sijoittajat edellyttdvat.
Julkistamisvelvollisuus ohjannee yhtidkaytantéd etuuksien sisilion suhteen, ja ehkai-
see ennakolta poikkeuksellisen suurten etuisuuksien myontamisia iiman yhtién kan-
nalta hyvaksyttavid perusteita. Toisaalta johdon bonusjarjestelmien tarkempi rakenne
on yhtion liikesalaisuus, jonka julkistaminen olisi yhtidlie haitallista.

Tyoryhma totesi myds sen, ettd henkilon palkka- ja tydsuhdetiedot kuuluvat periaat-
teessa hdnen yksityisyytensa piiriin, jonka tietojen julkistaminen murtaa. Tasta syystd
todettiin, etta julkistamisvelvollisuus tulisi rajoittaa koskemaan ainoastaan keskeisinta
osaa ylimmasta johdosta ja, ettd muun johdon osalta, kuten esimerkiksi tytaryhtididen
johtajat riittdd nykykaytannén mukaisesti summatietojen ja yleisperiaatteiden julkis-
taminen.

Suositukset

Julkisessa yhtiéssa yhtion hallituksella tai sen valitsevalla hallintoneuvostolla
tulee olla kontrolli yiimmille johdolle maksettavista palkoista ja etuisuuksista,
mukaanluettuna johtajien mahdolliset muut kuin hallintoelimen jisenyyteen
kuuluvista tehtivisti maksettavat palkat yhtidsti ja muista konsemniyhtidisti.

Yhtion tulisi méaritelld ne yleiset periaatteet, joita noudatetaan ylimmaén johdon
palkoista ja etuisuuksista paitettdessi. Mikili hallituksen jasenelle maksetaan
palkkioita hallituspalkkion lisdksi my6s muulla perusteella, ne on aina annettava
hallituksen tietoon. Tieto siitd, ettd tillaisia palkkiocita on maksetty, tulisi myds
julkistaa.

Julkisen yhtitn tulisi selostaa vuosikertomuksessaan ja listalleottoesitteissdin
yhtién noudattama padiatdksentekojarjestys ylimman johdon palkoista ja etui-
suuksista paatettaessa.

Lisdksi olisi samalla tavalla julkistettava jaljempdnd mainitut tiedot, jotka koske-
vat hallituksen puheenjohtajan, toimitusjohtajan, konsernijohtajan ja pdijohtajan
saamia palkkoja ja etuisuuksia sekid muita palvelussuhteen ehtoja:

a) maksettujen palkkojen ja luontaisetujen markkamaara vuodessa ko-
ko konsernista, mukaaniukien ulkomaiset tytaryhtict



b}

d)
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jos yhtiéssé on kiytossa bonuspalkkausjarjestelmd, johon po. johta-
ja kuuluu, jdrjestelman yleisperiaatteet, sekd maininta siitd, sisdltyy-
k& itmoitettuun kokonaispalkkaan bonuspalkkiota ja kuinka paljon.

keskeiset ehdot yhtién maksamista eldke-eduista, kuten esimerkiksi
elikeikd seki yhtion maksaman eldkkeen méird suhteessa palk-

kaan.

yhtion palveluksessa olevan johtajan osalta irtisanomisajan pituus
seki irtisanomisajan palkan lisdksi mahdollisesti maksettavan ero-

korvauksen markkamaard

paikohdat yhtion tai samaan konserniin kuuluvien yhtididen osak-
keisiin oikeuttavista optio-oikeuksista, kuten merkittivien osakkei-
den lukumiiri, optioiden kesto ja merkintdhinta seki mahdolliset
Juovutusrajoitukset

2.5. Valvontajirjestelmat

Tilanne Suomessa

Osakeyhtidn liiketoiminnan hoitaminen lain mukaisella seké taloudeliisesti mahdolli-
simman tehokkaalla tavalla edeliyttdd kdytanndssa, etta yhtiolia on kaytossaan riitta-
vit keinot oman toimintansa valvomiseksi. Tarvetta tehokkaan valvonnan jarjestami-
seen julkisesti noteerattujen yhtididen kohdalla lisaavat usein eri liiketoiminnan osien
eriyttaminen itsendisiin yksik@ihin, yhtion liiketoiminnan laajuus seka lisddntyvén uk-
komaalaisen omistajakunnan asettamat vaatimukset.

Sissisen valvonta. OYL:ssa sdannelldsn yhtion eri toimielinten tehtavia ja keskindisia

vastuusuhteita yhtidn toiminnan sisgista valvontaa jarjestettaessa. Hallituksen tehtd
vani on huoiehtia siita, etta yhtidn kirjanpidon ja varainhoidon valvonta on asianmu
kaisesti jarjestetty. Hallituksen valvonnan alaisena toimiva toimitusjohtaja vastaa siitd
ettd yhtion kirjanpito on fain mukainen ja ettd sen varainhoito on juotettavalla tavalli

jarjestetty (OYL 8:6, 2).

Mikali yhtidlta on hallintoneuvosto, sen tehtdvana on OYL 8:11, 4 §n mukaisesti va
voa hallituksen ja toimitusjohtajan hoitamaa yhtidn hallintoa sek& antaa varsinaisell
yhtibkokoukselie lausuntonsa tilinpaatoksen ja tilintarkastuskertomuksen johdosti
Hallituksella ja toimitusjohtajalla on velvollisuus antaa hallintoneuvostolle ja sen yksi
taiselle jasenelle mainitun valvontatehtavan hoitamista varten tarpeelliset tiedot.

Ulkoinen valvonta Ylinté valvontavaltaa yhtiossa kayttavat osakkeenomistajat erityi-

sesti paatta

essain yhtidkokouksessa vastuuvapauden myontamisesta hallituksen j2

hallintoneuvoston jasenille seka toimitusjohtajalle. Tahan paitéksentekoon liittyy
osakkeenomistajien oikeus saada hallitukselta ja toimitusjohtajalta tarkempia tietoja

sell

aisista seikoista, jotka saattavat vaikuttaa yhtion tilinpastoksen ja taloudellisen

aseman tai muun yhtiokokouksessa kasiteltdvan asian arviointiin (OYL 9:12 §). Va-
hemmistéosakkeenomistajien valvontamahdollisuuksia lisdavat oikeus vaatia ylimé:
rdisen tilintarkastajan asettamista osallistumaan tilintarkastukseen seka erityisen tal
kastuksen toimittamista yhtidn hallinnosta ja kirjanpidosta tai tietyista toimenpiteista
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(OYL 10:1 ja 14 §). Myds yhtién AML:n mukaiset tiedonantovelvollisuudet {AML 2:5-7
§) ovat keskeisessd asemassa osakkaan valvontamahdollisuuksien kannalta.

Yhtion osakkeenomistajien ja myds sen velkojien kannalta keskeinen merkitys on yh-
tion toimintaan kohdistuvalla ulkoisella valvonnalia. Lakisaateisella tilintarkastuksella
on paapaino valvontakeinona. Tilintarkastajien kelpoisuutta, asemaa suhteessa yhti-
6n johtoon sek4 tilintarkastuksen toimittamista saannellaan padasiassa vuoden 1995
alusta voimaantulieessa tilintarkastustaissa (TTL). Laissa on tilintarkastajalle asetetty
ammatillisen patevyyden ohella riippumattomuuden (objektiivisuus ja puolueettomuus)
seka esteettdomyyden vaatimukset suhteessa tarkastettavaan kohteeseen.

Tilintarkastus kasittda yhtian tilikauden kirjanpidon, tilinp44téksen seka hallinnon tar-
kastuksen (TTL 17 §).

Mainituista tilintarkastuksen kohdealueista yhtidn hallinnon tarkastuksen sisalts ja
merkitys ei ole yksiselitteinen eika sit3 ole laissa lahemmin maaritelty. Lain esitdissa
{(HE 295/93) on tarkastuksen sisaltéa Iahemmin méadrittelematta todettu, etta kysymys
on Iahinna yhtidn johdon jarjestdman hallinnon lainmukaisuuden tarkastamisesta, jo-
hon ei kuulu sen valvominen, tekeekd yhtion johto liiketaloudeliisesti jarkevia paatok-

sia.

KHT-yhdistyksen tilintarkastaiille antaman suosituksen mukaan hallinnon tarkastus
“rajoittuu siten kahden yhteisén tai s3ation toimintaa saantelevian saanndston - yhtei-
$0- ja sdatidlain seka yhtijérjestyksen tai muiden vastaavien madraysten - noudat-
tamisen tarkastukseen”. Suosituksessa todetaan lisaksi, etta "tilintarkastuksessa ar-
vioidaan tilintarkastusiain 19 §:ssa mainittujen toimielinten toimia suhteessa yhteiso-
ja saatidlakiin, ei muuhun lainsdadantssn, Mikali toimielimet ovat rikkoneet jotain
muuta lainsa&déntoa vastaan, e tima sindnsa aiheuta toimenpiteita tilintarkastajan
tahoita”. (KHT-yhdistyksen suositus, kohta 3.8}

KHT-yhdistyksen suosituksen mukaan hallinnon tarkastuksen ulkopuolelle j&a esi-
merkiksi sen tarkastaminen, onko julkisesti noteeratty yhti6é asianmukaisesti julkista-
nut osavuosikatsauksensa taikka sellaisen yhtion johdon tietoon tulleen seikan, joka
antaa aihetta aiemmin julkistetun tulosarvion muuttamiseen ("profit warning"), koska
nama yhtién velvoitteet perustuvat arvopaperimarkkinalakiin (AML).

Mainittujen, lakiin perustuvien valvonnan muotojen lisdksi yhtiét katsovat usein tar-
peeliiseksi jarjestaa sisdisen valvonnan menetelmid, joilla pyritdan minimoimaan toi-
mintaan mahdollisesti liittyvat taloudelliset riskit ja valvomaan, etta toiminnassa kaikil-
ta osin noudatetaan sitd koskevaa lainsaadantsa ja muita nonmeja. Namé valvonta-
meneteimét vaihtelevat huomattavasti yhtién toiminnan laadun, laajuuden ja erilaisten
tarpeiden mukaisesti (esimerkiksi sisainen ohjeistus, tekniset valvontamekanismit,
saanndliinen raportointi jne.). Valvontamenetelmistd on olemassa tiettyja toiminnan
aloja koskevia masrayksia ja ohjeita (RATA maaraykset pankeille, STM:n maaraykset
vakuutusyhtiGille). Sen sijaan tiedossa ej ole Suomessa voimassa olevia, yleisia ohjei-
ta tai suosituksia sisdisen valvonnan J&rjestamisesti yhtidissa.

Kansainvilisistd_suosituksista entyisesti CC:ssa on kisitelty laajasti yhtidn sisdisten
valvontajérjestelmien organisointiin liittyvia kysymyksid. CC suosittaa ns. tarkastus-
komitean ("audit committee”) perustamista kaikkiin julkisesti noteerattuihin yhtidihin.
Tarkastuskomiteassa tulisi olia vahintaan kolme yhtion hallituksen nimittamaa jasents,
joiden tulisi olla “non-executive” -johtajia ja enemmistéltaan riippumattomia yhtidsta
{lukuun ottamatta palkkaa ja mahdollista osakkeenomistusta) iuotettavan ja itsenaisen
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valvontatyon varmistamiseksi. Tarkastuskomitean jasenet suositetaan julkistettavaksi
saannodllisesti yhtididen vuosikertomuksissa.

CC korostaa tarkastuskomitean selkedn aseman merkitysta suhteessa yhtion hallituk-
seen. Tarkastuskomitea vastaa toiminnastaan ja raportoi sdanndllisesti valvontatydn-
s tuloksista hallitukselle. Valvontatydssdan komitean tulisi voida toimia taysin itse-
naisesti suhteessa yhtion toimielimiin ja silla tulisi olia esteetén mahdollisuus saada
yhtiéssa valvontatyShons tarvittavaa informaatiota yhtiosta. '

Varsinaisen tarkastuskomitean toimenkuvan CC jattéa paaasiassa yhtididen itsensa
madriteltaviksi niiden erityisten tarpeiden mukaisesti suosittaen kuitenkin joitakin teh-
tavia, joita komitealle voidaan antaa. Téllaisia tehtavid ovat mm. yhtidn vuosi- ja osa-
vuosikatsausten tarkastaminen ennen niiden julkistamista, yhtion sisdisen tarkastus-
jarjestelman seuranta (riittavat resurssit, tyon tulokset ym.) sekd suositusten antami-
nen yhtion tilintarkastajien valinnasta ja palkkioista. Tarkastuskomitean toimenkuvaan
kuuluisi myds yhteistyd yhtion tilintarkastajan kanssa valvontaan liittyvissa ja tilintar-
kastuksen toimittamisen kannaita keskeisissd Kkysymyksissa. Tarkastuskomitean
asema suhteessa yhtién tilintarkastajaan jaa kuitenkin raportissa tarkemmin maaritte-

lematta.

Tarkastuskomiteaa koskevan suosituksensa ohella CC korostaa muutoinkin sisdisen
tarkastuksen merkitysta kiintedna osana yhtion saannollistd toimintaa ja tilintarkastus-
ta tiydentava funktiona. CC antaa liséksi huomattavan méaaran tilintarkastuksen rip-
pumattomuutta ja {uotettavuutta koskevia suosituksia, jotka kuitenkin Suomessa on
padosin sdannelty laissa ja sita taydentavdssd itsesddntelyssd, kuten KHT-
yhdistyksen suosituksissa.

Vienot-raportti suosittelee yhtidilie erityisen laskenta- tai tarkastuskomitean perusta-
mista ("comité des comptes” tai "audit committee"). Komitean tulisi raportoida hallituk-
selle, ja tulisi koostua vahintdan kolmesta ei-yhtion palveluksessa olevasta hafiituksen
jasenestd, joista yhden tulisi olla mtsendinen”, milla raportissa tarkoitettaneen vailla
intressiristiriitoja muihin yhtidihin. Komitean paatehtévana olisi vannistua konsemin
laskentajarjestelman jatkuvuudesta ja tehosta seka siitd, ettd myos sisaiset raportointi-
jarjestelmat tukevat sita. Komitean tulisi voida tydssddn haastatella suoraan talousjoh-
tajan alaisia ja sisdisen tarkastuksen johtajaa seka lausua talousjohdon nimittdmises-
ta ja heidan tyonsa laadusta”.

Keskustelukysymykset

Tydryhma keskusteli yleisesti sisdisen tarkastuksen merkityksesta yhtidn valvonnas-
sa. Julkisissa yhtidissa sisdiselld tarkastuksella on keskeinen merkitys yhtion haliituk-
sen ja toimitusjohtajan tiedonsaanti- ja valvontavalineend. Toimitusjohtajan, jonka
tehtivana on yhtién kirjanpidon ja varainhoidon asianmukainen jarjestéminen seka
juoksevan liiketoiminnan johtaminen, on l&htdkohtaisesti huolehdittava sisdisen tar-
kastuksen jarjestamisestd yhtidssa. Yhtion juoksevan toiminnan ja hallinnon valvoja-
na hallitus voi antaa toimitusjohtajalie mésrayksid ja ohjeita sisaisen tarkastuksen
janestamisesta seka tarvittaessa asettaa keskuudestaan erityisen tyéryhman
(“tarkastuskomitean") sisdisen valvonnan tehtaviin.

Sisaisen tarkastuksen organisointitapa (esim. tydryhma / kiinted osasto / yksittéiset
vastuuhenkil6t), tarkastuksen kohdealueet ja sen laajuus ovat sidoksissa yhtion har-
joittarnaan lilkketoimintaan ja sen erityisolosuhteisiin, joita ovat esimerkiksi yhtion
henkildstén maara ja koulutus seké erilaiset toimintaan liittyvat tekniset jarjesteimat.
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Julkisten yhti6iden fiiketoiminnan ja toimintaympariston eroavaisuuksista johtuen
yleistd suositusta sisdisen tarkastuksen jarjestamisesta ej voida kaytdnnoss4 antaa.
Sisdisen tarkastuksen organisointitapa on voitava ratkaista yhtidkohtaisesti, kunkin
yhtién yksil6llista lahtékohdista.

Yhtién siséisen tarkastuksen organisointitavasta riippumatta tyGryhma pitaa tarkedna,
elta sisaista tarkastusta jarjestettiesss ernityistd huomiota kiinnitettsisiin tarkastuksen
saannénmukaisuuteen, itsengiseen ja riippumattomaan toimintatapaan seks tarkas-
tuksen tulosten avoimeen ja sdénndlliseen raportoimiseen yhtion johdolle.

Tydryhma keskusteli hallituksen aseftamasta tarkastuskomiteasta ("Audit Commit-
tee”) yhtend esimerkking yhtion sissisen valvonnan jarjestidmisessa. Tarkastuskomi-
tean perustaminen on muiden yhti6n sisaisen vaivonnan muotojen tavoin yhtidkohtai-

Kasiteltiin titannetta, jossa yhtidssa on katsottu tarpeelliseksi perustaa hallituksen ja-
senistd muodostettu tarkastuskomitea, tehtivanaan esimerkiksi yhtidn sissisen tar-
kastuksen ohjaaminen ia hallituksen valvontatehtavas tukeva tietojen hankkiminen
yhtiéssa. Todettiin, etts tall5in kysymyksessa on hallituksen keskuudestaan erityisteh-

Tydryhma on edells kohdassa 2.1.1 suositellut, ett3 annettaessa yhtidn hallintoelinten
Jj@senille erityistehtavia ja niihin Littyvi vastuualueita, tulisi niiden olla selkessti maari-
teliyt. Tama koskee my6s hallituksen asettamaa tarkastuskomiteaa hallituksen erityi-
sena tydryhmana. Tarkastuskomitean jasenten valintamenettely, ty6ryhman keskeiset
tehtavét ja toimintaperiaatteet tulisikin maaritells hallituksen tita varten vahvistamissa
ohjeissa tai muulla tarkoituksenmukaisella tavalla.

Ty6ryhma keskusteli myos tarkastuskomitean jésenten valitsemisesta. Tarkastus-
komitea tulisi mahdoliisuuksien mukaan valita sellaisista hallituksen jésenista, jotka
eivat ole palvelussuhteessa yhtiédn. Tama korostaisi tarkastuskomitean riippumaton-
ta asemaa suhteessa muihin yhtidn toimielimiin ja antaisi pParemmat edellytykset tar-

Tydryhma on edell suositellut, etta sijoittajien mahdollisuutta saada informaatiota
yhtién hallintoelinten tydnjaosta ja niiden jasenten enityistehtavists tulisi lisata (ks.
kohta 2.1.1). Taman tavoitteen kannalta olisi suositeltavaa, etts julkiset yhtit vuosi-
kertomuksissaan ja listalleottoesitteissasn selostaisivat tarkastuskomitean kokoonpa-
non ja sen keskeiset tehtsvat. ’

Kasiteltiin yhtion sisdisen tarkastuksen asemaa suhteessa lakisdateiseen tilintarkas-
tustoimintoon. Tilintarkastajien tarkastustehtava yhtiossa on lakiin perustuva, itsenai-
nen ja riippumaton yhtisn mahdollisesti asettamista sisisen tarkastuksen toiminnois-
ta. Ty6éryhm3 korostaa tilintarkastajien oma-aloitteisen, saannollisen ja avoimen ra-
portoinnin merkitysta yhtién haliituksen valvontatehtdvan kannalta, erityisesti tilan-
teissa, joissa tilintarkastajat tarkastustehtavassaan tilikauden aikana havaitsevat sel-
laisia puutteita yhtién toiminnassa, joihin yhtidn hallituksen tulisi kiinnittas huomiota,
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Raportointi voi tapahtua esimerkiksi siten, etta tilintarkastajat osallistuvat yhteen tai
tarvittaessa useampaan hallituksen kokoukseen ja kayttavat kokouksessa
“tilintarkastajan puheenvuoron”.

Vaikka yhtion sisdisen tarkastuksen toiminnoilla, joko toimitusjohtajan jarjestdmina ja
hénen alaisuudessaan toimivina taikka hallituksen keskuudestaan asettamana tar-
kastuskomiteana, saattaa tilintarkastukseen nihden olla suppeampia ja ehka yhtion
liiketoiminnalliseen kannattavuuteen liittyvié erityistehtavia, niiden perustavoite on
k&ytannossa sama: havaita toiminnassa mahdollisesti olevat puutteet ja raportoida
niista toimintaa valvoville yhtion teimielimille. Tydryhma pitdakin yhtidn sisdisen tar-
kastuksen ja tilintarkastajien saanndllisti yhteydenpitoa tarkedna keinona pyrittaessa
tarkastustyén kattavuuden parantamiseen ja siitd saatujen tietojen parempaan hy-
viksikayttoon yhtion toiminnassa.

Keskusteltiin siita, kuuluuko arvopaperimarkkinalain ja julkisten markkinapaikkojen
saantdjen tarkoittamien julkistamisvelvoitteiden valvonta tilintarkastajan valvontatoi-
mintaan. Todettiin, etts sijoittajilla on. erityinen intressi luottaa siihen, ettd julkisesti
noteeratuissa yhtidissa yhtion johto noudattaa arvopaperimarkkinalain ja julkisten
markkinapaikkojen méa#rdyksia sellaisten tietojen julkistamisesta, joilla saattaa olla
olennaista vaikutusta yhtion osakkeiden arvoon. Yhtion osakkeenomistajien ja laa-
jemmin sijoittajien kannalta yhtién tilintarkastaja on ainoa ulkopuolinen ja riippumaton
taho, jolla on kdytanndssa mahdollisuus tehokkaasti vatvoa mainittujen velvoitteiden
noudattamista.

Tydryhma kiinnittéakin julkisten yhtididen erityistd huomiota mainittujen tiedonanto-
velvoitteiden noudattamisen valvontaan ja pit4a tarkedna, ettd yhtion johdon ja tilin-
tarkastajien valinen sdanndllinen yhteydenpito ja raportointi on niin kattavaa, etfta tie-
donantovelvoitteiden noudattamiseen liittyvét intressit tulevat riittdvésti huomioon
otetuiksi.

Suositukset

OYL:n mukaan “kirjanpidon ja varainhoidon valvonnan jiriestiminen” on yhtion
hallituksen vastuulla. Tahin sisiltyy, ettd yhtidssi on toimiva sisdinen valvonta-’
jarjestelmi, jolla varmistetaan yhtion kirjanpidon, varainhoidon ja muiden kes-
keisten toimintojen asianmukainen jérjestiminen. Julkisessa yhtidssa tulisi
mairitell3 sisdisen valvontajirjestelman keskeiset periaatteet ja tapa, jolla var-
mistutaan sisdisen valvontajirjestelmin toimivuudesta. TallGin tulisi erityistd
huomiota kiinnitt4a toimintojen organisointiin, toimintaohjeisiin ja henkilékunnan
ammattitaitoon seka raportointiin ja sisdiseen tarkastukseen.

Jos yhtidssi pidetain erityisen tarkastuskomitean (ns. “audit committee") aset-
tamista sopivana sisiisen valvonnan keinona, tyéryhma suosittelee, ettd seu-
raavia periaatteita noudatettaisiin:

e Tarkastuskomitea tulisi mikili mahdollista valita kokonaisuudes-
saan sellaisista hallituksen jisenisti, jotka eivit ole palvelussuh-
teessa yhti6dn

« Tarkastuskomitean keskeiset tehtivit ja toimintaperiaatteet tulisi
miiritelld hallituksen tarkastuskomitealle vahvistamissa ohjeissa
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* Tarkastuskomitean kokoonpano tulisi selostaa yhtién vuosiker-
tomuksessa ja listalleottoesitteisss.

TySryhmd korostaa laaduitaan ammattitaitoisen ja riittivin laajan tilintarkastuk-
sen merkitysta julkisessa yhtiossi. Lisiksi tydryhmi korostaa tilintarkastajien
aktiivisen raportoinnin ja sddnnéllisen yhteydenpidon merkitysti hallituksen val-
vontatehtivin kannalta. Seilaisessa yhtidssd johon on asetetty tarkastuskomi-
tea, tilintarkastajan yhteydenpitoa hallitukseen voidaan edelleen parantaa siten,
eftd tilintarkastaja osallistuu tarkastuskomitean kokouksiin.
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3. Yhteenveto suosituksista

Hallituksen ja hailituksen puheenjohtajan tehtidvét ja siséinen tydnjako

Osakeyhtion hallintoelinten tehtévit ja vastuu midrdytyvit osakeyhtidlain mu-
kaisesti. Hallintoelinten jisenten vastuu on ldhtdkohtaisesti jakamaton. Hallin-
toelinten jasenilli voi olla erityistehtédvid, lahinna hallituksen paatoimisella pu-
heenjohtajalla ja yhtitn palveluksessa olevilla hallituksen jdsenilla.

Tybryhmd suosittelee, ettd julkinen yhtié" vahvistaa kirjallisesti hallintoelinten ja
niiden yksittidisten jasenten tehtaviat, mikéli yhtiossa annetaan lakia taydentavid
erityistehtivid ja vastuualueita hallintoetimille tai niiden jasenille. Erityisesti sil-
loin, kun kysymys on hallituksen p4&toimisesta puheenjohtajasta tai yhtidn pal-
veluksessa olevasta hallituksen jisenestd, vastuualueiden mdirittely on tarpeen.

Julkisen yhtién tulisi selostaa vuosikertomuksessaan ja listalleoftoesitteessain
hallintoelinten ja niiden jisenten tydnjaon ja vastuualueet silloin, kun hallinto-
elimille on annettu laissa mainittujen tehtivien lisdksi erityistehtivia ja hallituk-
sen yksittiisten jisenten osalta silloin, kun ndmé ovat yhtion palveluksessa.

Selostuksessa tulisi olla maininta siitd, missé jarjestyksessi hallituksen jasenten
tehtivit ja vastuualueet on yhtitssd vahvistettu.

Toimitusjohtajan asema ja suhde hallituksen puheenjohtajaan

Yhtién toimitusjohtaja on lain ja suomalaisen yhtiokaytdnntn valossa keskeinen
henkild yhtitn hallinnoimisessa. Hinen tehtdvinsd mééritelliin osakeyhtidlais-
sa. Tydryhmi suosittelee, ettd yhtion hallitus aina méadrittelisi toimitusjohtajan -~
palvelussuhteen keskeiset ehdot kirjailisesti toimitusjohtajasopimuksessa, jonka
hyviksyy yhtitn hallitus tai hailintoneuvosto, mikili toimitusjohtajan nimittami-
nen kuuluu hallintoneuvostofle. Toimitusjohtajasopimukseen kuuluvia palkkoja
ja muita etuisuuksia kisitelladn jdljempéni kohdassa 2.4.

Hallintoneuvoston asema

Koska hallintoneuvoston roolia ei tunneta kovin hyvin kansainvalisesti, tyéryhma
suosittelee, etti julkinen yhtid selostaisi vuosikertomuksessaan ja listalleotto-
esitteessiddn hallintoneuvoston péaatehtavit.

" Taman raportin suositukset koskevat yhtiditd, joiden arvopaperit ovat julkisen kaupankaynnin
kohteina arvopaperimarkkinalain mukaisesti. Lyhyyden vuoksi raportissa kaytetaan termia
"julkinen yhtid" tai "julkisesti noteerattu yhtio". Kasie "julkinen yhtio" sisaltyy raportissa tarkoi-
tettua laajempana hallituksen osakeyhtidlain muutosehdotukseen, joka on raporttia annettaes-
sa eduskunnan késittelyssa.
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Hallituksen jasenten ja toimitusjohtajan vaiintamenettely

Vaikka hallituksen ja toimitusjohtajan valitsemisesta on saannoksetf faissa tai
yhtidjdrjestyksessd, tydryhmai suosittaa, etta julkinen yhtit selostaa vuosikerto-
muksessaan ja listalleottoesitteessadn, mika elin ja milloin valitsee yhtion halli-
tuksen ja toimitusjohtajan.

Hallituksen jasenten valintaa koskevat ehdotukset olisi myos julkistettava. Yhti-
on tulisi viipymiitti julkistaa tietoonsa tullut ehdotus yhtiskokoukselle hallituk-
sen tai hallintoneuvoston jisenen valinnasta, johon tehtivdin ehdotettu henkild
on suostunut, jos ehdotusta kannattaa vahintdin 10 % kaikista yhtin &&dnisti.

Yhtio voi harkinnan mukaan julkistaa vahdisemminkin kannatuksen saaneita
ehdotuksia.

Mikali yhtiblla on tieto ehdotuksesta siina vaiheessa, kun kokouskutsu annetaan
julkaistavaksi, yhtion tiedossa olevat ehdotukset olisi mainittava kokouskutsus-

sa.

Joko vuosikertomukseen tai kokouskutsuun olisi siséllytettivi tieto valittavan
hallituksen tai hallintoneuvoston jisenten erovuoroista, mahdollisista yhtion tie-
dossa olevista eronpyynndistd sekd uudesta ehdokkuudesta kieltaytymisista.

Haliituksen jiasenten kelpoisuus, riippumattomuus ja esteellisyys

Tydryhmad suosittelee, ettad julkinen yhtio julkistaisi ennen yhtikokousta halli-
tuksen jaseniksi ehdotettujen henkildiden henkilo- ja etuyhteystiedot kuten
edelli kohdassa 2.2. on suositeltu meneteltdvin. Mikili ehdotus ei ole yhtion tie-
dossa ennen kokousta, suositeliaan, ettid yhtikokoukselle kerrotaan ehdok-
kaasta samat tiedot yhtidkokouksessa.

Henkilo- ja etuybteystietoina suositellaan kerrottavaksi seuraavat seikat:

. henkildn nimi ja ik&

. koulutus ja keskeinen tyd- tai muu kokemus

. pdatehtidva ehdotushetkelld

. keskeiset muut samanaikaiset tai tulevat tehtavit

Valinnan jélkeen, ettd julkisen yhtion tulisi esittid vuosikertomuksessaan ja lis-
talleottoesitteissadn hallituksen jasenistd samat tiedot kuin ylia.

Julkisen yhtion hallintoneuvoston jéaseniin tyéryhméa ehdottaa sovellettaviksi
samoja periaatteita kuin edelld hallituksen jéseniin ja valinnan jilkeen myos
toimitusjohtajaan. Koska hzllintoneuvosto voi olla kokoonpanoitaan hyvin laaja,
yhtié voi vuosikertomukseen sisillyttimisen sijasta pitda tiedot saatavilla yhtion
paddkonttorissa ja [&hettdd ne sitd pyytéville. Listalleottoesitteisiin tiedot olisi kui-
tenkin aina syyta sisdllyttaa.
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Johdon palkkiot ja muut etuisuudet

Julkisessa yhtiossd yhtion hallitukselia tai sen valitsevalla hallintoneuvostoila
tulee olla kontrolli ylimmalle johdolie maksettavista palkoista ja etuisuuksista,
mukaanluettuna johtajien mahdoliiset muut kuin hallintoelimen jasenyyteen
kuuluvista tehtivistd maksettavat palkat yhtiostd ja muista konserniyhtidista.

Yhtion tulisi madéritelld ne yleiset periaatteet, joita noudatetaan ylimmén johdon
palkoista ja etuisuuksista paitettiessd. Mikili hallituksen jisenelle maksetaan
palkkioita hallituspalkkion lisdksi myts muulla perusteella, ne on aina anneftava
hallituksen tietoon. Mikili téllaisia palkkioita on maksettu, se tulisi julkistaa.

Julkisen yhtion tulisi selostaa vuosikertomuksessaan ja listalleottoesitteissdén
yhtion noudattama paatéksentekojarjestys ylimméan johdon paikoista ja etui-
suuksista pdatettiessa.

Lisdksi olisi samalla tavalla julkistettava jaljempéand mainitut tiedot, jotka koske-
vat hallituksen puheenjohtajan, toimitusjohtajan, konsemijohtajan ja padjohtajan
saamia palkkoja ja etuisuuksia sekid muita palvelussuhteen ehtoja:

a) maksettujen palkkojen ja luontaisetujen markkamdird vuodessa ko-
ko konsernista, mukaanlukien ulkomaiset tytaryhtiot

b} jos yhtibssi on kiytdssid bonuspalkkausjérjestelmi, johon po. johta-
ja kuuluu, jdrjestelmén yleisperiaatteet, sekd@ maininta siita, sisaltyy-
ko ilmoitettuun kokonaispalkkaan bonuspalkkiota tarkasteluvuodel-
ta, ja kuinka paljon.

c) keskeiset ehdot yhtion maksamista eldke-eduista, eldkeikd sekd yh-
tion maksaman elikkeen mdird suhteessa palkkaan.

d) yhtidn palveluksessa olevan johtajan osalta irtisanomisajan pituus
seki irtisanomisajan palkan lisdksi mahdollisesti maksettavan ero-
korvauksen markkamaard ja keskeiset edellytykset

e) pddkohdat yhtién tai samaan konserniin kuuluvien yhtididen osak-
keisiin oikeuttavista optio-oikeuksista, kuten merkittivien osakkei-
den lukumaidrd, optioiden kesto ja merkintdhinta sekd mahdolliset
luovutusrajoitukset

Valvontajidrjestelmit

OYL:n mukaan “kirjanpidon ja varainhoidon valvonnan jarjestdminen” on yhtién
hallituksen vastuulla. Téhan sisdltyy, ettd yhtidssa on toimiva sisdinen valvonta-
jarjestelmd, jolla varmistetaan yhtion kirjanpidon, varainhoideon ja muiden kes-
keisten toimintojen asianmukainen jarjestiminen. Julkisessa yhtidissi tulisi
midritelld sisdisen valvontajirjestelmin keskeiset neriaatteet ja tapa, jolla var-
mistutaan sisdisen valvontajirjestelmin toimivuudesta. Talldin tulisi erityista
huomiota kiinnittda toimintojen organisointiin, toimintaohjeisiin ja henkilokunnan
ammattitaitoon sekd raportointiin ja sisdiseen tarkastukseen.
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Jos yhtidssa pidetiin erityisen tarkastuskomitean (ns. "audit committee") aset-
tamista sopivana sisdisen valvonnan keinona, tyéryhma suosittelee, ettd seu-
raavia periaatteita noudatettaisiin:

« Tarkastuskomitea tulisi mikili mahdollista valita kokonaisuudes-
saan sellaisista hallituksen jisenist3, jotka eivét ole palvelussuh-
teessa yhtioon

« Tarkastuskomitean keskeiset tehtéviit ja toimintaperiaatteet tulisi
mairitelld hallituksen tarkastuskomitealle vahvistamissa ohjeissa

« Tarkastuskomitean kokoonpano tulisi selostaa yhtion vuosiker-
tomuksessa ja listalleottoesitteissa.

Ty6ryhmi korostaa laadultaan ja laajuudeltaan ammattitaitoisen tilintarkastuk-
sen merkitysti julkisessa yhtidssd. Lisdksi tybryhma korostaa tilintarkastajien
aktiivisen raportoinnin ja siénnéllisen yhteydenpidon merkitysti hallituksen val-
vontatehtivin kannaita. Sellaisessa yhtidssi johon on asetettu tarkastuskomi-
tea, tilintarkastajan yhteydenpitoa hallitukseen voidaan edelleen parantaa siten,
etti hin osallistuu tarkastuskomitean kokouksiin.
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Corporate Governance -tyoryhma

1.
Tyo6ryhmén kokoonpano

Keskuskauppakamari ja Teollisuuden ja Ty6nantajain Keskusliitto ovat
paittincet asettaa tyoryhmaén, jonka tehtavana on kisitelld suomalaisten
julkisten yhtididen hallitustydskentelyyn liittyvia kysymyksia. Tybryhman
kokoonpano on scuraava:

Toimitusjohtaja Juhani Erma, puheenjohtaja
Dipl.ekon., KHT Lars Blomqvist
Toimitusjohtaja Ari Heinid
Kauppatieteiden tohtori h.c. Ahti Hirvonen
Johtaja Olli-Pekka Kallasvuo
Lakiasiainjohtaja lmo Korpelainen
Lakiasiainjohtaja Timo Lehto

Asianajaja Pekka Merilampi

Professori Heikki Niskakangas
Toimitusjohtaja Markku Talonen
Kansliapaillikké Matti Vuoria

Lisiksi on paatetty pyytis korkeimman hallinto-oikeuden presidenttia
Pekka Hallbergia tyoryhman kuultavaksi siitd, miten tydryhmén ehdotukset
sopcutuvat yleiscen oikeusjarjestelmasn.

Tydryhmin sihtecreini toimivat VT Marianna Uotinen-Tarkoma ja OTK
Petri Vainio.

2
Ty6ryhmin asettamisen tavoitteet

Julkisten yhtididen hallitustydskentelyyn liittyvét kysymykset ovat kulu-
valla vuosikymmenelli olleet suuren miclenkiinnon kohteena seka Euroo-
passa cttd maailmanlaajuisesti. Taustana on oliut yhtididen laajeneva
kansainvilistyminen, talouden yhdentymiskehitys ja sijoittajien tarve saada
tietoa yhtididen johtamis- ja valvontajarjestelmista.

Keskeiseni lihtokohtana tybryhman perustamiselle on se, ettd scka koti-
ettd ulkomaisten sijoittajien tulisi voida nykyistd paremmin tietaa, milla
tavoin julkisia yhti6ita johdetaan ja minkélaisia johtamis-, valvonta- ja
julkistamisperiaatteita niissd noudatetaan.

Tarkoituksena ei ole pyrkia sithen, ettd julkiset yritykset toimisivat kaikissa
asioissa samalla tavalla. Tavoitteena on sitd vastoin, ettd sijoittaja ja muu



3.
TyOryhmaén tehtivat

b)

yhtion uikopuolinen intresentti voisi olla tietoinen siit3, milld periaatteilia
julkinen yhti6 missakin asiassa toimii. Tama on merkityksellisti erityisesti
kansainvalisille sijoittajille, jotka omassa maassaan ovat usein tottuneet
erilaisiin menettelytapoihin. Pyrkimyksen3 on lisdksi 16ytaa yhteisesti
hyvaksyttyja vihimmaisperiaatteita, joita kaikki julkiset yhtiot voisivat
noudattaa. -

Kaikkia julkisia yhti6itd koskevana tavoitteena on, ettd ne noudattavat
hyvaa hallintotapaa. Julkisen yhtion johtamisjarjestelméin tulee perustua
kaikilta osiin korkeaan moraaliin ja ecttiscen normistoon.

Sanotulta pohjaita tyéryhman tehtivana on arvioida, mill tavoin julkisten
yhtididen johtamis- ja valvontajirjestelmia seki tiedottamisperiaatteita on
syytd muuttaa ja tehda tarpeelliset muutoschdotukset huomioon ottaen
kansainvalinen kehitys, osakkeenomistajien ja muiden sijoittajien legitiimit
tarpeet, suomalainen oikeusjarjesteima sekd maamme erityisolosuhteet.

TyGryhma pyrkii tavoitteisiinsa itsesaantelyn pohjalta voimassa ja vireilla
oleva lainsaddintd huomioon ottaen. Sen tavoitteena ei ole aikaansaada
muutoksia lainsiadantéén.

Seuraavassa esitetaan tydryhmille kaavaillut tehtivat otsikoittain. Kunkin
otsikon alie on ranskalaisin viivoin merkitty asiakokonaisuuteen sisiltyvii
osa-alucita. Tehtavinkuvauksen tarkoituksena on antaa tydryhmén tydlle
suuntaviivoja, ei rajoittaa sen mahdollisuuksia kisitella haluamiaan asioita.

hallituksen toiminta, vastuu ja velvollisuudet

- hallituksen ja hallintoneuvoston tydnjako

- hallituksen jésenten sk toimivan johdon nimittimis- ja
vapauttamistapa seké -periaatteet

- ulkopuolisten (non-executive) ja yhtion toimivaan johtoon
(executive) kuuluvien hallituksen jasenten rooli ja tehtivat

- ulkopuolisten jasenten patevyysvaatimukset ja sidonnaisuudet

- hallituksen tyoskentely- ja toimintatavat

- hallituksen velvollisuudet suhteessa osakkeenomistajiin ja
muihin sijoittajiin

hallituksen ja toimivan johdon vilinen tydnjako

- strategiset paatGkset

- juoksevan liiketoiminnan johtaminen

- hallituksen valvontatehtavit

- hallituksen puheenjohtajan ja toimitusjohtajan asema, vastuu
ja velvollisuudet

yrityksen johdon palkitseminen



- noudatetut palkitsemistavat ja -periaatteet
- paatdksenteko ja valvonta

d) uikoinen ja sisdinen tarkastus

- tehtivit seki tydskentely- ja toimintatavat
- valtuudet ja vastuu

- raportointi
e) edelli mainittuja asioita koskevat julkistamisperiaatteet

4,
Tyéryhman suositusten taytantGonpano

Tarkoituksena on, ettd tySryhma esittad nikemyksensd myds siita, milla
tavoin sen suosituksct pannaan taytintdon. Vaihtochtoisina tapoina voivat
tulla kysymykseen esimerkiksi julkisten yhtididen vélinen sopimuspohjai-
nen jirjestely tai suositusten sisallyttiminen asianmukaisessa jérjestyksessa
pOrssin saantSihin.

3.
Ty6ryhmin kiytinndn toiminta

Tydryhman ensimmainen kokous pidetdan kesékuun alussa Keskuskaup-
pakamarin tiloissa.

Ty6ryhmén tyohon osallistumisesta ei makseta palkkiota.

Tavoitteena on, ettd tydryhma saa tydnsa paitokscen 30.11.1996 mennessa.

KESKUSKAUPPAKAMARI TEOLLISUUDEN JA TYONAN-
TAJAIN KESKUSLIITTO R.Y.



