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Yleista koodimuutoksen
valmistelusta



Hallinnointikoodia uudistettiin
kahdessa vaiheessa

e | Vaihe: monimuotoisuus Hallinnointikoodiin liittyvaa saintelya
« Voimassa 11.2025 alkaen

. Il vaihe:
kestavyysnakdkohdat ja
palkitsemista koskeva
raportointi

« Valmistelu Q4/2024-
Q4/2025
. Voimaantulo 30.6.2026

» Kestavyysraportointidirektiivin implementointi

* Kiintiodirektiivin implementointi

* ESAP-saantelyn implementointi

« Kevennykset kestéivyysraportointivelvollisuuteen\
ja ESRS-standardeihin

AW - Yritysvastuudirektiivin (CS3D) implementointi
2028 y

C€E€CCC
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Tyoryhman toimeksianto

. Tyéryhman tehtavana on valmistella
muutokset, joilla kestavyysnakokohdat ja
viimeaikainen kestavyyssaantely otetaan
asianmukaisesti huomioon
hallinnointikoodin kirjauksissa.

. Tybssa on otettava huomioon erityisesti
seuraavat nakokohdat:

. Tavoite yhteensovittaa hallinto- ja .
oh{aQSJarJ.estelmaa.koskevan selvityksen seka
palkitsemisraportoinnin
julkistamisvaatimuksia suhteessa
eurooppalaisten _
kestavyysraportointistandardien (ESRS)
julkistamisvaatimuksiin

. Yritysvastuudirektiivin vaatimuksista koodiin
mahdollisesti aiheutuvat muutostarpeet

« G20/OECD Principles of Corporate _
Governance -periaatteisiin tehdyista
muutoksista aiheutuvat muutostarpeet

26.2.2026

« Tydéryhman tulee arvioida myds
alkitsemisraportointia

(pal

kitsemispolitiikka, palkitsemisraportti

a verkkosivuilla julkaistavat tiedot)
oskevien vaatimusten toimivuutta ja
ehdottaa tarvittaessa muutoksia niihin.

« Ty6ryhma voi valmistella my6s muita
tarpeelliseksi katsottuja muutoksia
hallinnointikoodiin.

« Ty6éryhman tulee pyrkia siihen, etta:

Hallinnointikoodin vaatimukset ovat
kansainvalisesti vertailukelpoisia

Suomalainen .pc'jrs.si%/.htiéid.en hallinnointimalli
kuvataan hallinnointikoodissa myés
kestavyysnakokohtien huomioon ottamisen
osalta riittavalla tavalla

Itsesdantelysta aiheutuva hallinnollinen
taakka pysyy kohtuullisena



Tyoryhman tyoskentely

» Koodityéryhma kokoontui marraskuun Tyéryhman kokoonpano
2024 ja lokakuun 2025 valisend aikana Puheeniohtai
yhdeksan kertaa « FU ei:JOR E:Ja
. . T . .. Jaakko Raulo
. Palkitsemisraportointiin liittyen tyéryhma y
tapasi . Jasenet
. valtakirjaneuvonantajan edustajan Saara-Maria HelTin?n (UPM-Kymmene)
. kansainvilisen institutionaalisen sijoittajan Teemu Kangas-Karki
edustajan Mika Leskinen (S-Pankki)
. palkitsemiskonsultin edustajan Lasse Luukkainen (Kesko)
« Lausuntoaika 4.7.-12.9.2025 Ulla Palmunen (Solidium)

Sari Pohjonen
Kirsi Sormunen
Taru Uotila (Aspo)
Jukka Vahapesola (Keskindinen
Ty6eldkevakuutusyhtié Elo)
. Sihteeristd
Ville Kajala (Keskuskauppakamari)
Tapani Manninen (Nasdaqg Helsinki)
Hannu Ylanen (Elinkeinoeldaméan keskusliitto)

« Yhteensa 20 lausuntoa
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Yleiskuva koodin muutoksista

Keskeisimmat muutokset kohdistuvat palkitsemista koskevaan
raportointiin ja erityisesti palkitsemisraporttiin
. Suomalainen raportointikaytantd on jaanyt jalkeen keskeisista verrokkimaista

Lisdksi muutoksia tehty suosituksiin
« 1 (Yhtiokokouskutsu ja paatésehdotukset)
« 3 (Lasnaolo yhtiokokouksessa)
. 10 (Hallituksen jasenten riippumattomuus) ja
. 16 (Tarkastusvaliokunta)

Kestavyysraportointi- ja yritysvastuusaantelystd aiheutuneet muutokset
suosituksiin, suositusten perusteluihin ja raportointiin teknisluonteisia
. Kestavyysraportoinnin ja hallinnointia koskevan raportoinnin valilla tunnistettiin

erditd paallekkaisyyksia, mutta naita ei koettu erityisen ongelmalliseksi; lisaksi
kestavyysraportointiin tulossa muutoksia

G20/OECD-periaatteet aiheuttivat vahaisia muutoksia koodin johdantoon
seka hallintoa koskevaan raportointiin
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Lausuntopalaute



Yleista lausunnoista

. Koodin muutosehdotuksia .
kannatettiin joko sellaisenaan tai
muutettuna

. Eniten muutosehdotuksia
esitettiin palkitsemista koskevaan
raportointiin seka koodin

{thantoon ja soveltamisalaan
littyen

. Eraat lausunnonantajat kiinnittivat
huomiota siihen, etta useiden
osittaisuudistusten (2019, 2024,
2025) takia koodi on paisunut ja
sen luettavuus on heikentynyt

« Toive koodin kokonaisuudistuksesta
lahitulevaisuudessa

26.2.2026

. Lausunnonantajia yhteensa 20 kpl

Jarjestot 10 kpl

Porssiyhtiot 3 kpl

Asianajo- ja lakiasiaintoimistot 2 kpl
Viranomaiset 1 kpl

Muut 4 kpl



Yhteenveto keskeisista kommenteista
ja muutosehdotuksista

. Vapaaehtoisesti kestavyysraportin julkaiseville yhtidille ei tulisi asettaa samoja velvoitteita kuin
lakisdateisesti raportoiville, erityisesti varmentajan valinnan osalta
. Palkitsemispolitiikka:

« Palkitsemisen rajat / kiintedn ja muuttuvan palkitsemisen vélinen suhdeluku vs. osakekurssin muutokset
osakepalkitsemisessa

. Yhtiokokouskannatuksen raportointia koskeva kirjaus voi johtaa erilaisiin soveltamiskaytantoihin

. Palkitsemisraportti: Osa kannatti toimitusjohtajan muuttuvan palkitsemisen suorituskriteeristén .
avoimuuden lisaamista ehdotetun mukaisesti, osa kaipasi enemman joustavuutta julkistamisvaatimuksiin

« Suoritusperusteiden raportointiin joustavuutta erityisesti liiketaloudellisesti / kilpailuoikeudellisesti (taj vast.) herkan
tiedon osalta VS. jos suoritusperusteita ei raportoida herkan tiedon vuoksi, yhtion tulisi tuoda tadma esiin

« Kriteerien julkistaminen voijsi johtaa joko paineeseen antaa numeerisia tulosennusteita tai alentuneeseen )
kunnianhimon tasoon suorituskykytavoitteita asetettaessa, jotta markkinoille ei syntyisi epéarealistisia odotuksia

. Kertaluonteisen palkitsemisen raportointi vs. kdynnissa olevat sisapiirihankkeet
« Muut kommentit
. Kaikille yhtidille noudata tai selitd -tasoinen suositus kestavyysraportin laatimisesta

. Hallinnointikoodiin tulisi sisallyttaa suositus ilmasto- ja luontosiirtymasuunnitelmien laatimisesta kaikille yhtidille
« Toive koodin kokonaisuudistuksesta
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Koodin muutokset



Koodin johdanto

. Koodin rakennetta koskevaan kuvaukseen tarkennettu kuvaus
raportointiosion uudesta rakenteesta

. Kestavyysraportointiin liittyva soveltamisalan rajaus:

. Koodia ja sen raportointivaatimuksia sovelletaan kestavyysraportoinnin osalta
niihin yhtidihin, jotka ovat KPL:n mukaan velvollisia julkistamaan
kestavyysraportin tai julkistavat ESRS:n mukaisen kestéavyysraportin
vapaaehtoisesti

. Koodi ei ota kantaa kestavyysraportoinnin varmentajan valintaan

. Kuvaukseen suomalaisten pdrssiyhtididen hallinnointimallista lisatty:

. Maininta mahdollisuudesta erilajisiin osakkeisiin ja erilajisiin osakkeisiin liittyvista
OYL:n suojamekanismeista

. Maininta mahdollisuudesta hybridi- ja etayhtidkokouksiin seka niihin liittyvista
OYL:n suojamekanismeista

. Viittaukset kestavyysraportoinnin varmentajaan

. Kuvaus johdon huolellisuus- ja lojaliteettivelvollisuudesta seka . .
kestavyysnakokohtien ja eettisten toimintaperiaatteiden huomioon ottamisesta ja
sidosryhmien kanssa tehtavasta yhteisty6sta ja vuoropuhelusta
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Suositukset ja suositusten perustelut

« Luku I — Yhtiokokous

. Luvun johdantoa paivitetty muuttuneen yhtiokokoussaantelyn
johdosta

« Suosituksessa 1 (Yhtiokokouskutsu ja paatésehdotukset)
yhtiokokouskutsussa esitettaviin paatdosehdotuksiin lisatty
ehdotus kestavyysraportoinnin varmentajaksi (tarvittaessa)

. Suositukseen 3 (Lasnaolo yhtiokokouksessa) lisatty suositus
siita, ettd mahdollisen kestavyysraportoinnin varmentajan on
oltava lasna varsinaisessa yhtiokokouksessa
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Suositukset ja suositusten perustelut

« Luku Il — Hallitus

» Suosituksen 9 (Hallituksen monimuotoisuus) perustelujen

esimerkkiluetteloon monimuotoisuuskriteereista lisatty
toimintarajoitteisuus

. Lisatty CSRD-implementoinnissa myds VM:n asetukseen
« Muutokset suositukseen 10 (Hallituksen jasenten riippumattomuus):

. Tilintarkastus- tai kestavyystarkastusyhteisén tyontekijana
toimiminen aiheuttaa riippuvaisuussuhteen yhtiosta vain silloin,
jos hallituksen jasen on osallistunut merkittavasti
tilintarkastustoimeksiannon toteuttamiseen

. Toimiminen kestavyysraportoinnin varmentajana, taman
yhtiokumppanina tal sellaisena tydntekijand, joka osallistuu
merkittavasti varmennustoimeksiannon toteuttamiseen, aiheuttaa

riippuvaisuussuhteen yhtiédn vastaavalla tavalla kuin
tilintarkastuksessa
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Suositukset ja suositusten perustelut

« Luku Ill = Valiokunnat

« Luvun johdantoon lisatty maininta mahdollisista muista valiokunnista
sekd mahdollisuudesta yhdistaa valiokuntien tehtavia seka kuvaus
palkitsemisvaliokuntaan liittyvasta yhtiokaytannosta

. Suosituksen 14 (Valiokunnan perustaminen) perusteluihin lisatty
maininta siita, etta tydénjaon eri valiokuntien valilla tulisi olla selkea

« Muutokset suositukseen 16 (Tarkastusvaliokunta) ja sen perusteluihin:

. Maininnat kestavyysraportointiin ja sen varmentamiseen liittyvista
tarkastusvaliokunnan lakisaateisista tehtavista

. Toimitusjohtaja tai muu yhtion johtoryhmaan kuuluva henkilo ei
saa olla tarkastusvaliokunnan jasen

. Esimerkkiluetteloon valiokunnan muista tehtavista lisatty
kestavyysraportointiprosessin valvonta ja kaksinkertaisen
olennaisuuden kasittely
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Suositukset ja suositusten perustelut

« LUuku VI — Muu hallinnointi

« Suositusten 24 (Sisainen valvonta), 25 (Riskienhallinta) ja 26
(Sisainen tarkastus) perusteluihin lisatty viittaukset
kestavyysraportointiin

« Suosituksen 26 (Sisainen tarkastus) perusteluihin tehty myos
muita vahaisia muutoksia
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Hallinnointia koskeva raportointi

« Muutokset CG-selvityksen tietovaatimuksiin:

. Lisatty kestavyysraportointiin ja kestavyysraportoinnin
varmentamiseen liittyvia tietovaatimuksia

. Mahdollisuus sisallyttda CG-selvitykseen myds muuta hallinnointia
koskevaa tietoa, jota yhtidn on julkistettava muun saantelyn nojalla

« Muutokset internetsivuilla annettavia tietoja koskeviin
raportointivaatimuksiin:

. Lisatty kestavyysraportointiin ja kestavyysraportoinnin
varmentamiseen liittyvia tietovaatimuksia

. Hallituksen ja sen mahdollisia valiokuntia koskeviin tietoihin lisatty
selventava kirjaus valiokuntien kokoonpanosta

. Lisatty tietovaatimus eri osakelajeista (jos yhti6lla on eri osakelajeja)
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Palkitsemista koskeva raportointi —
yleista

. Luvun rakenne muutettu
kokonaisuudessaan:

2. Hallituksen palkkiot

Palkitsemisraportissa on selostettava kullekin hallituksessa toimineelle jasenelle paatty-

+ Raportointivaatimukset e
° RapOlrtOin.tiVﬁ.atimUksen m vuosipalkkiot
sove ta MmiIsSO J e et m hallituksen ja v_aliokunﬂen kokouspalkkiot
m muut taloudelliset etuudet
« Tarkistuslista palkitsemista o bt Aot on makeetta e ceakkeina o
. e . os hallituksen palkkioita on maksettu kokonaan tai osittain osakkeina tai osakepe-
kOS kevaa Nnra p O rtO | ntl N p Ol Stettu rusteisina oikeuksina taikka rahana velvoitteella hankkia rahalla yhtién osakkeita, ta-
. .o man on kaytava ilmi palkitsemisraportista.
° t(JgOSCIj irna' ho(gﬁggn%% Sksua\./attu myos Mita edelld on todettu hallituksen osalta, sovelletaan myos mahdolliseen hallintoneu-
vostoon.

L4 Kys e Vé- h i m m éisva ati m u kS i Sta RAPORTOINTIVAATIMUKSEN SOVELTAMISOHJEET

HN H M Palkitsemisraportissa selostetaan kaikki paattyneen tilikauden aikana hallituksen jasenille
d Yh.tl Q \,/O I harkl ntan Sa,', m u kaan maksetut palkkiot ja muut taloudelliset etuudgt. Jos hallituksen jasen kuuluu yhtion kan-
es | ttaa tO IMmi e l,l nte N Sa nustinjarjestelman piiriin tai jos yhtié on maksanut jésenelle tilikauden aikana muita talou-
p alkits em iS esta h a [“ nn Oi nti ko ') d i N dellisia etuuksia, kuten elakemaksut, naista on ilmoitettava samat tiedot kuin toimitusjoh-
J a l_ai n S .a_a._d a nn c-) N tajalle maksettavista vastaavista palkkioista (ks. alla: Toimitusjohtajan palkitseminen).
Vé. h i mm é.i Svaati m u ks i a laaj e m p i a .Jos_hallitukrsen puhe_enjof?taja tai ha\_lli'rurks:en j'ei_s.:an on tyo- Tait_oimisuht?fessa yhtidén (exe-
ti eto' a cutive chair; exegt_.ltwe director) tai to_|m|| yhtién neuvongntmana, yhtion on sel_os’rettava
J tésta tehtavista tilikaudelta maksetut ja eradntyvéat palkkiot sekda muut taloudelliset etuu-

det. Mahdollisten tyéntekijaedustajien osalta ei raportoida muita kuin hallitustehtaviin liit-
tyvia palkkioita ja etuuksia.
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Palkitsemispolitiikka

. Valiaikaista poikkeamista koskeva raportointivaatimus on
yhdenmukaistettu lainsaadanndn vaatimusten kanssa

. Soveltamisohjeet:

« Korostettu sita, etta palkitsemispolitiikan tarkoituksena on
maarittda puitteet johdon (toimitusjohtajan) palkitsemiselle

. Palkitsemispolitiikasta tulisi yleensa kayda ilmi rahamaarainen
enimmaisraja palkitsemisen eri osille tai esimerkiksi jokin
suhdeluku, joka maarittelee eri palkitsemisen osien keskinaisen
suhteen

. Selvennetty myos se, etta kertaluonteiset palkkiot lasketaan
muuttuviksi palkitsemisen osiksi
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Palkitsemisraportti

. Raportointivaatimuksia tarkennettu
. Toimitusjohtajan muuttuvan palkitsemisen osalta
. Mahdollisten kertaluonteisten palkkioiden perustelujen selostamisen osalta
. Poikkeus liiketaloudellisesti herkan tiedon osalta

« Soveltamisohjeet
. Maininta mahdollisten toimitusjohtajan kiintean vuosipalkan merkittavien muutosten
perustelemisesta
« Muuttuvan palkitsemisen suoritusperusteista ja niiden toteutumisesta selostetaan ainakin:
« Muuttuvan palkitsemisen suoritusmittarit ja niiden painoarvo

« Kunkin suoritusmittarin tavoitetaso tai vahimmais- ja enimmaistasot (ainakin
paattyneiden kannustinohjelmien osalta)

« Toteuma kunkin suoritusmittarin osalta
« Suoritusperusteiden mukainen muuttuvan palkitsemisen yhteismaara
. Tieto mahdollisista ansainta- ja sitouttamisjaksoista ja niiden kestosta
. Soveltamisohjeessa myds ohjeistusta liiketaloudellisesti herkan tiedon tulkintaan

. Soye_Ltamisoh{gisiin siirretty myo6s hallinnointikoodin Q&A:sta ohjeistusta vertailutietojen
esittamiseen liittyen
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Muut palkitsemista koskevat tiedot

. Teknisluonteisia muutoksia raportointivaatimuksiin

. Soveltamisohjeet:

. Kannustinjarjestelmien kuvaukset saadaan toteuttaa siten, ettei
samalla ilmaista yhtion kannalta liiketaloudellisesti herkkaa
tietoa

. Silloin, kun toimitusjohtajan sijainen kuuluu yhtién
johtoryhmaan, mutta han ei ole hoitanut toimitusjohtajan

tehtavia, tiedot toimitusjohtajan sijaisen palkitsemista saa
esittaa internetsivuilla osana muun johtoryhman kokonaistasolla

esitettavia tietoja.
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Koodi voimaan 30.6.2026

. Muutettuja raportointivaatimuksia (selvitys hallinto- ja
ohjausjarjestelmasta, palkitsemisraportti) sovelletaan
11.2026 ja sen jalkeen alkavilta tilikausilta laadittaviin
raportteihin

. Palkitsemispolitiikkaa koskevia vaatimuksia sovelletaan
ensimmaisen kerran, kun palkitsemispolitiikka esitetaan
11.2027 jalkeen yhtiokokouksen kasiteltavaksi

« Tata ennen sovelletaan Hallinnointikoodia 2025
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Q&A ja keskustelua

(§
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