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Lausuntopyyntd: Hallinnointikoodin uudistaminen

Arvopaperimarkkinayhdistys ry pyytaa lausuntoja luonnoksesta uudistetuksi
hallinnointikoodiksi. Lausuntoja pyydetdin 5.2.2024 mennessa.

Hallinnointikoodiin ehdotetaan ns. kiintiodirektiivid' vastaavasti suositusta
naisten ja miesten tasapuolisesta edustuksesta hallituksessa seka hallituk-
sen sukupuolijakauman raportoimisesta vuosittain hallinto- ja ohjausjarjes-
telmai koskevassa selvityksessa (CG-selvityksessa).

Itsesdantelyllad pyritian myos edistamain naisten ja miesten tasapuolista
edustusta porssiyhtiéiden johdossa hallitustasoa laajemmin edellyttamalla
vuosittaista raportointia hallituksen valiokuntien, osakkeenomistajien nimi-
tystoimikunnan seka johtoryhman sukupuolijakaumasta. NAima muutoseh-
dotukset eivat ole kiintiédirektiivin edellyttamia.

Yleisten koodiluonnosta koskevien kommenttien lisaksi pyydamme nake-
myksidnne erityisesti seuraavista seikoista:

- Hallituksen valiokuntien monimuotoisuus:

o Kannatatteko suosituksen 15 perusteluihin ehdotettua kirjausta
valiokuntien monimuotoisuuteen liittyen seka ehdotusta siita, etta
eri valiokuntien sukupuolijakauma raportoitaisiin vuosittain CG-
selvityksessa? Miten perustelette vastauksenne?

o Tulisiko suosituksen 9 perusteluihin sisillyttda kirjaus, jonka mu-
kaan hallituksen monimuotoisuutta koskevissa periaatteissa tulisi
ottaa kantaa siihen, miten periaatteita sovelletaan hallituksen va-
liokuntiin? Miten perustelette vastauksenne?

- Johtoryhman monimuotoisuus

o Kannatatteko ehdotusta siita, ettad johtoryhman sukupuolijakauma
(mukaan lukien liiketoimintojen johdon ja tukitoimintojen johdon
sukupuolijakauma) raportoitaisiin vuosittain CG-selvityksessa?
Miten perustelette vastauksenne?

o Tulisiko hallinnointikoodiin sisdllyttda uusi erillinen suositus siita,
ettad yhtiot laatisivat ja selostaisivat johtoryhman monimuotoi-
suutta koskevat periaatteet? Miten perustelette vastauksenne?

- Hallituskokoonpanoa valmistelevan toimielimen monimuotoisuus

o Kannatatteko ehdotusta siitd, ettd hallituksen nimitysvaliokunnan
tai osakkeenomistajien nimitystoimikunnan sukupuolijakauma ra-
portoitaisiin vuosittain CG-selvityksessa? Miten perustelette vas-
tauksenne?

' Porssiyhtididen hallintoelinten jasenten sukupuolijakauman tasapainottamisesta ja siihen liitty-
vistd toimenpiteistd annettu direktiivi ((EU) 2022/2381).
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o Tulisiko hallinnointikoodin suosituksen 19 perusteluihin sisallyttaa
kirjaus osakkeenomistajien nimitystoimikuntien monimuotoisuu-
den mahdollisista hyédyista? Miten perustelette vastauksenne?

Lausunnot ja mahdolliset muutosehdotukset koodiluonnokseen pyydetaan
toimittamaan siahkopostitse osoitteeseen info@cgfinland.fi.

Koodiuudistuksen tausta

Nykyinen hallinnointikoodi 2020 on ollut voimassa 1.1.2020 alkaen. Arvopape-
rimarkkinayhdistys ry:n (AMY) hallitus paétti toukokuussa 2023 kdynnistaa
hallinnointikoodin paivittamisen. Vireilld olevien sadntelyhankkeiden aikatau-
lusta johtuen hallinnointikoodia uudistetaan vaiheittain.

Koodiuudistuksen ensimmaisessé vaiheessa paivitetddn monimuotoisuutta
koskevia hallinnointikoodin kirjauksia. Tyéryhmé&n toimeksiannon mukaan
paivityksessd on madra ottaa huomioon muun muassa porssiyhtididen hal-
lintoelinten jasenten sukupuolijakauman tasapainottamisesta ja siihen liitty-
vistd toimenpiteistd annettu direktiivi ((EU) 2022/2381, jaljempana kiintidodi-
rektiivi)?, naisten urakehityksen haasteita listayhtididen hallitus- ja johtoryh-
matehtavissa kasitelleessd VN TEAS -selvityksessa (jaljempana VN

TEAS -selvitys)® esitetyt suositukset sekd hallinnointikoodin soveltamiskay-
tdnndssd havaitut kehittdmistarpeet. Lisaksi koodin paivityksessa pyritdan
selkeyttdmaan hallituksen monimuotoisuutta koskevien periaatteiden sovel-
tamista osakkeenomistajien nimitystoimikuntien tydskentelyssa. Tydryhma
voi my6s ehdottaa hallinnointikoodiin muita tarpeelliseksi katsomiaan vahai-
sida muutoksia.

Hallinnointikoodin ensimmaisen vaiheen péivitys valmistellaan AMYn sihtee-
ristdn jasenistad koostuvassa tyéryhmassa. Tyéryhman jasenina ovat toimi-
neet johtava asiantuntija Ville Kajala Keskuskauppakamarista, Associate Ge-
neral Counsel Tapani Manninen Nasdaq Helsinki Oy:std seka johtava asian-
tuntija Hannu Ylanen Elinkeinoeldaman keskusliitto EK ry:sta. Tyéryhma on
valmistelun aikana kuullut eri sidosryhmia.

Paivitetyn hallinnointikoodin on tarkoitus tulla voimaan arviolta alkusyksysta
2024. Ehdotetun siirtyméasdanndksen mukaan paivitetyn suosituksen 8 mu-
kainen naisten ja miesten tasapuolinen edustus hallituksessa tulisi saavuttaa
viimeistdadn 30.6.2026. Sitd ennen sovellettaisiin hallinnointikoodin 2020 suo-
situsta 8.

Hallinnointikoodin paivittimisen toisessa vaiheessa on tarkoitus keskittya
kestavyysnakokohtiin liittyviin hallinnointikoodin kirjauksiin. Tata koskevasta
toimeksiannosta, tyoryhmasti ja aikataulusta paatetddn myéhemmin erik-
seen. Toisen vaiheen paivitystydn arvioidaan alkavan vuoden 2024 aikana.

2 https://eur-lex.europa.eu/legal-content/FI/TXT/?2uri=CELEX:32022L.2381
3 http://urn.fi/URN:ISBN:978-952-383-365-4
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Hallinnointikoodin keskeiset muutosehdotukset

Hallinnointikoodin soveltamisala ehdotetaan laajennettavaksi koskemaan
Nasdaqg Helsinki Oy:ssa listattujen porssiyhtididen lisdksi Nasdaq First North
Premier Growth Market -markkinasegmentilld kaupankdynnin kohteena ole-
via suomalaisia yhtiditd. Nasdaq First North Growth Marketin sdantdjen mu-
kaan First North Premier -markkinasegmentilla kaupankdynnin kohteena ole-
vien osakkeen liikkeeseenlaskijoiden on noudatettava hallinnointikoodia.

Seuraavassa on esitetty keskeisimmat muutosehdotukset koodin yksittaisiin
suosituksiin ja niiden perusteluihin:

Suositus 1:

Suositus 7:

Suositus 8:

Suositus 9:

Suositus 15:

Suosituksen perusteluihin on lisatty maininta siita, ettd poik-
keama hallituksen tasapuolista sukupuolijakaumaa koskevasta
suosituksesta 8 ilmoitetaan ja perustellaan yhtiokokouskut-
sussa. Jos poikkeama on kuitenkin perusteltu jo hallitusko-
koonpanoa koskevan ehdotuksen julkistamisen yhteydessa,
yhtiékokouskutsussa riittda viittaus aiemmin julkistettuihin pe-
rusteluihin.

Suosituksen perusteluihin on lisatty perusteluja liittyen halli-
tuskokoonpanon valmisteluprosessin systemaattisuuteen ja
hyviin valmistelukdytantoihin. Lisdys perustuu VN TEAS -selvi-
tyksen suosituksiin.

Suositus siitd, ettd hallituksessa on oltava molempia sukupuo-
lia, ehdotetaan korvattavaksi suosituksella, jonka mukaan
naisten ja miesten on oltava hallituksessa tasapuolisesti edus-
tettuna. Tasapuolinen edustus tulisi saavuttaa kiintidédirektiivin
mukaiseen maaraaikaan 30.6.2026 mennessa. Suositus koskisi
kaikkia hallinnointikoodin soveltamisalaan kuuluvia yhtigita.

Suosituksen perusteluissa on esitetty tarkempi ohjeistus siit3,
milloin hallituksen sukupuolijakauman katsotaan olevan tasa-
puolinen. Kirjaus vastaa kiintiédirektiivin 40 prosentin tavoi-
tetta pyorityssaantdineen. Lisdksi suosituksen perusteluissa
on kuvattu tiedot, jotka esitetddn perusteltaessa poikkeamaa
tasapuolista sukupuolijakaumaa koskevasta suosituksesta.
Tieto suosituksesta poikkeamisesta ilmoitettaisiin ja perustel-
taisiin jo hallituksen kokoonpanoa koskevan ehdotuksen jul-
kistamisen yhteydessi seka yhtiokokouskutsussa.

Suositukseen on lisdtty vaatimus selostaa se, miten hallituksen
monimuotoisuutta koskevat periaatteet ovat toteutuneet.
Muutoksen tavoitteena on edistidid lapindkyvyyttad periaatteiden
toteutumisesta.

Suosituksen perusteluihin on lisdtty maininta siita, etta valio-
kunnan jasenten osaamisen, kokemuksen ja ndkemysten mo-
nimuotoisuus tukee avointa keskustelua ja edistdd valiokunnan
kykya kasitelld valiokunnan vastuulla olevia asioita monipuoli-
sesti.
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Suositus 18:  Suosituksen perusteluihin on lisdatty maininta siita, ettd nimi-
tysvaliokunta esittda tarvittaessa myds perustelut sille, jos
hallituksen kokoonpanoa koskeva ehdotus poikkeaa hallin-
nointikoodin suosituksista tai hallituksen monimuotoisuutta
koskevista periaatteista.

Suositus 19:  Suosituksen perusteluihin on lisatty maininta siitd, ettd osak-
keenomistajien nimitystoimikunta esittda tarvittaessa myos
perustelut sille, jos hallituksen kokoonpanoa koskeva ehdotus
poikkeaa hallinnointikoodin suosituksista tai hallituksen moni-
muotoisuutta koskevista periaatteista.

Hallinnointia koskeva raportointi:
Raportointiosiosta on poistettu suositus antaa CG-selvitys toi-
mintakertomuksesta erillisend kertomuksena. Muutoksen
taustalla on kestdvyysraportointidirektiivi, jonka mukaan kes-
tavyysraportti esitetdan jatkossa osana toimintakertomusta.
Yhtiot voivat harkintansa mukaan jatkossa esittdd myds CG-
selvityksen osana toimintakertomustaan.

Lisdksi CG-selvityksessd ehdotetaan jatkossa esitettdvaksi hal-
lituksen, hallituksen eri valiokuntien, mahdollisen hallintoneu-
voston, osakkeenomistajien nimitystoimikunnan seka johto-
ryhman sukupuolijakauma prosenttiosuuksin esitettyna. Joh-
toryhman osalta sukupuolijakauma ehdotetaan esitettavaksi
erikseen mydés liiketoimintojen johtoon ja tukitoimintojen joh-
toon kuuluvien johtoryhman jasenten osalta.

Hallituksen sukupuolijakauman tasapuolisuus

Hallinnointikoodin suositusta 8 ehdotetaan muutettavaksi siten, ettd naisten
ja miesten tulisi olla hallituksessa tasapuolisesti edustettuna. Ehdotetun
siirtymasdaannéksen mukaan suosituksen mukainen tasapuolinen edustus
tulisi saavuttaa viimeistdaan 30.6.2026. Ehdotus on yhteydessa kiintiodirektii-
vin kansalliseen taytantdédnpanoon, jota oikeusministerié parhaillaan valmis-
telee.

Kiintiodirektiivida sovelletaan vain direktiivissa maaritellyt kokorajat ylittaviin
porssiyhtidihin. AMY ehdottaa, ettd hallinnointikoodissa suositus naisten ja
miesten tasapuolisesta edustuksesta ulotettaisiin koskemaan kaikkia hallin-
nointikoodin soveltamisalaan kuuluvia yhti6ita (porssiyhtiot ja First North
Premier -yhtiot).

Poérssiyhtididen hallitusten sukupuolijakaumaan on kiinnitetty suomalaisessa
itsesdantelyssad ensimmaisen kerran huomiota hallinnointikoodissa 2003.
Hallinnointikoodista 2008 alkaen koodissa on ollut nimenomainen suositus
siitd, ettd hallituksessa tulee olla molempia sukupuolia. AMY pitda perustel-
tuna, etta kiintiddirektiivistd huolimatta hallitusten tasapuolista sukupuolija-
kaumaa edistetdan jatkossakin myds itsesdidntelyn keinoin.

Yhtiot, joiden hallituksen kokoonpano ei vastaisi suositusta ilmoittaisivat ja
perustelisivat poikkeaman suosituksesta. Suosituksen 8 perusteluissa
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kuvattaisiin tarkemmin, mita tietoja poikkeaman perustelujen tulisi sisaltaa.
Avoimuuden lisddmiseksi poikkeama tulisi ilmoittaa ja perustella jo hallitus-
kokoonpanoa koskevan ehdotuksen julkistamisen yhteydessa seké yhtidko-
kouskutsussa. Suositusten 18 ja 19 perusteluihin ehdotetuilla muutoksilla py-
ritddn varmistamaan se, ettd perustelut esittda se toimielin, joka valmistelee
hallituskokoonpanoa koskevan ehdotuksen.

Hallituksen valiokuntien monimuotoisuus

Tyéryhma on harkinnut tarvetta ja keinoja edistdd monimuotoisuutta ja tasa-
puolista sukupuolijakaumaa paitsi hallituksissa myds hallituksen valiokun-
nissa. Keskuskauppakamarin julkaisemien selvitysten mukaan naiset ovat
suhteelliseen osuuteensa ndhden aliedustettuina nimitysvaliokunnissa ja yli-
edustettuina tarkastusvaliokunnissa.* Tilanne on jatkunut samankaltaisena
vuodesta toiseen.

Hallinnointikoodin suosituksen 15 perusteluihin ehdotetaan lisdttavaksi kir-
jaus valiokuntien monimuotoisuuden hyddyista. Lisdksi CG-selvityksessa eh-
dotetaan ilmoitettavaksi tieto kunkin valiokunnan sukupuolijakaumasta pro-
senttiosuuksin esitettyna.

Tyoryhma harkitsi myds sitd, ettd suosituksen 9 perusteluihin sisallytettdisiin
kirjaus siitd, ettd yhtididen tulisi hallituksen monimuotoisuutta koskevissa
periaatteissa tulisi ottaa kantaa siihen, miten periaatteita sovelletaan halli-
tuksen valiokuntiin. Tama olisi omiaan kannustamaan yhtiditd pohtimaan
monimuotoisuuden edistamistd valiokuntatasolla.

Tyéryhma totesi kuitenkin, ettd monimuotoisuutta koskevien periaatteiden
ulottaminen tdysimaaraisesti valiokuntatasolle voisi olla vaikeaa muun mu-
assa valiokuntien vihiisen jasenmairan ja hallituksen jasenten erilaisten
osaamisprofiilien takia. Monimuotoisuusperiaatteiden ulottaminen valiokun-
tatasolle saattaisi siksi johtaa siihen, ettd periaatteet jaisivat taltd osin hyvin
yleiselle tasolle. Lisdksi suositus naisten ja miesten tasapuolisesta edustuk-
sesta hallitustasolla tulee oletettavasti tasoittamaan valiokuntien sukupuoli-
jakaumaa nykytilanteeseen verrattuna. Valiokuntien sukupuolijakaumaa kos-
keva raportointi katsottiin siksi tdssa vaiheessa riittavaksi.

Johtoryhmien monimuotoisuus

Ty6ryhma on harkinnut tarvetta ja keinoja edistdd monimuotoisuutta ja tasa-
puolista sukupuolijakaumaa myds pdérssiyhtididen johtoryhmissa. Keskus-
kauppakamarin julkaisemien selvitysten mukaan naisten osuus johtoryhmien
jasenistd on kasvanut vihitellen, mutta on selvasti alhaisempi kuin hallitus-
tasolla.® Erityisesti toimitusjohtajina ja lilketoimintojen johdossa naisia on va-
han.

CG-selvityksessd ehdotetaan ilmoitettavaksi tieto johtoryhman sukupuolija-
kaumasta prosenttiosuuksin esitettyna. Tieto sukupuolijakaumasta

4 https://kauppakamari.fi/wp-content/uploads/2023/07/Naisjohtajakatsaus 02-2023-1.pdf
5 https://kauppakamari.fi/wp-content/uploads/2022/12/Naisjohtajakatsaus 12-2022 verkko-vuoro-
vaikutteinen.pdf
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ehdotetaan ilmoitettavaksi erikseen myds liiketoimintojen johtoon ja tukitoi-
mintojen johtoon kuuluvien johtoryhman jasenten osalta.

Tyéryhma harkitsi myds sita, ettd hallinnointikoodiin sisallytettéisiin erillinen
suositus, jonka mukaan yhtididen tulisi laatia ja selostaa johtoryhm&an moni-
muotoisuutta koskevat periaatteet. Suositus olisi vastannut olennaisilta osil-
taan hallituksen monimuotoisuusperiaatteita koskevaa suositusta 9. Tallai-
nen suositus olisi ollut omiaan kannustamaan yhtiéité kiinnittdm&aan huo-
miota monimuotoisuuden edistdmiseen johtoryhméatasolla.

Tyoryhma totesi kuitenkin, ettd suositus olisi poikennut hallinnointikoodin
lahestymistavasta, silld voimassa olevan hallinnointikoodin suositukset eivat
ota kantaa hallinnoinnin jarjestdmiseen johtoryhmatasolla.® Johtoryhma ei
ole mydskaan osakeyhtidlaissa tarkoitettu yhtion toimielin. Liséksi johtoryh-
mien kokoonpano vaihtelee merkittavasti yhtiésta riippuen. Johtoryhman su-
kupuolijakaumaa koskeva raportointi katsottiin siksi tdssa vaiheessa riitta-
vaksi.

Hallituskokoonpanoa valmistelevan toimielimen monimuotoisuus

VN TEAS -selvityksessa ja siind viitatuissa tutkimuksissa on nostettu esiin
myds hallituksen kokoonpanoa koskevaa ehdotusta valmistelevan toimieli-
men monimuotoisuuden vaikutus hallituksen monimuotoisuuteen. Hallituk-
sen jasenehdokkaiden valitsijoilla voi selvityksen mukaan olla taipumusta va-
lita tehtéviin kaltaisiaan.

Tyoryhma harkitsi siksi tarvetta ja keinoja edistda hallituskokoonpanoa val-
mistelevan toimielimen monimuotoisuutta ja pdatyi ehdottamaan, ettd CG-
selvityksessd ilmoitetaan myds tieto hallituksen kokoonpanoa valmistelevan
toimielimen (hallituksen nimitysvaliokunta tai osakkeenomistajien nimitys-
toimikunta) sukupuolijakaumasta prosenttiosuuksin esitettyna. Lisdksi hal-
linnointikoodin suosituksen 15 perusteluihin lisattavaksi ehdotettu kirjaus va-
liokuntien monimuotoisuuden hyddyistd soveltuu myoés hallituksen nimitys-
valiokuntaan.

Ty6ryhma harkitsi myos sitd, ettd osakkeenomistajien nimitystoimikuntaa
koskevan suosituksen 19 perusteluihin lisdttaisiin suosituksen 15 perustelui-
hin lisattavaksi ehdotettua kirjausta vastaava kirjaus nimitystoimikunnan
monimuotoisuuden mahdollisista hyddyista.

Ty6ryhma totesi kuitenkin, ettd monimuotoisuuden toteutuminen nimitystoi-
mikunnassa riippuu myds siitd, ketd suurimmat osakkeenomistajat ovat. Oi-
keus nimeta nimitystoimikunnan jasen on yhtidon suurimmilla osakkeenomis-
tajilla. Nimedmisoikeuden kayttdmisen kannalta olisi ongelmallista, jos esi-
merkiksi henkildomistaja ei voisi nimeta itseddn nimitystoimikuntaan. Osak-
keenomistajien nimitystoimikuntien jasenten nimedmisprosessi ei mydskaan
nykyisellaan tue sitd, ettd osakkeenomistajat koordinoisivat kesken&an toi-
mikuntaan nimitettavia jasenid etukdteen. Tyoryhma totesi myoés, ettd VN
TEAS -selvityksen mukaan systemaattinen rekrytointiprosessi tukee

6 Hallinnointikoodissa edellytetddn kuitenkin raportointia johtoryhméan kokoonpanosta ja palkitse-

misesta.
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monimuotoisuuden toteutumista. Suosituksen 7 perusteluihin ehdotettu kir-
jaus hallituskokoonpanon valmisteluprosessin systemaattisuudesta ja hyvista
valmistelukdytanndista sekd nimitystoimikunnan sukupuolijakaumaa koskeva
raportointi katsottiin siksi tassa vaiheessa riittavaksi.

Lisatietoja:

Ville Kajala
puh. 050 376 1460
ville.kajala@chamberfi



