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Kysymyksia ja vastauksia osakkeenomistajien oikeuksista

Mika uudistuksen tavoitteena on?

Lainsdadannolla parannetaan osakkeenomistajien vaikutusmahdollisuuksia yhtidssa seka dialogia omista-
jien ja yhtion valilla. Tavoitteena on saada omistajien tahto ndkymaan yrityksen paatoksenteossa. Nain
tuetaan yrityksia toimimaan pitkajanteisesti, taloudellisesti menestyksekkaasti ja vastuullisesti.

Mik& on taytantéonpanon aikataulu?

Suomi panee kansallisella lainsdadanndlla taytantoon muutetun EU-direktiivin osakkeenomistajien oikeuk-
sista (SHRD). Hallitus antoi esityksen lainmuutoksista 13. joulukuuta 2018, ja niiden on tarkoitus tulla voi-
maan 1.4.2019. Esitys sisaltaa lukuisia siirtymasaannoksia.

Direktiivi tuli voimaan 17. toukokuuta 2017, ja jAsenmaiden pitda panna se taytantéon viimeistaan 10. ke-
sakuuta 2019. Direktiivi mahdollistaa my6hennetyn voimaantulon (arviolta 2020) siltéa osin, kun on kyse
osakkeenomistajien tietojen toimittamisesta.

Johdon palkitseminen

Keiden palkitsemista direktiivi koskee?

Direktiivin séannokset palkitsemisesta koskevat porssiyhtion ylinta johtoa. Suomessa osakeyhtién johdon
muodostavat hallitus, toimitusjohtaja ja kaytanndssa harvinainen hallintoneuvosto.

Miten porssiyhtiot nykyaan paattavat johdon palkitsemisesta?

Suomessa porssiyhtididen johdon palkitseminen rakentuu periaatteelle, jonka mukaan johdon nimittava
elin paattaa palkitsemisesta. Siten yhtikokous paattaa hallitukselle maksettavista palkkioista ja niiden
maaraytymisperusteista. Toimitusjohtajan palkitsemisesta ja hénelle maksettavista muista korvauksista
paattaa hallitus. Yhtién on liséksi maariteltdva muun johdon (esimerkiksi johtoryhman) palkitsemista kos-
keva paatoksentekojarjestys.

Miten tuleva lainsdadanté muuttaa paatoksentekoa johdon palkitsemisesta?

Jo nykylainsaadannén mukaan yhtiokokous paattaa hallituksen jasenten valinnasta ja palkitsemisesta sito-
vasti. Tama ei muutu. Osakkeenomistajat saavat oikeuden danestaa yhtiokokouksessa toimitusjohtajan
palkitsemisesta. Johtoryhman palkitsemiseen ei esitetd muutoksia.

Mitd neuvoa-antava danestys tarkoittaa kaytannéssa?

Palkitsemisen on aina perustuttava yhtikokouksen kasittelemaan palkitsemispolitikkaan.

Neuvoa-antava aanestys on jossain maarin sitovaa aanestysta joustavampi ja jattaa yhtion johdolle enem-
man harkintavaltaa. Jos yhtiokokous hylkaisi ehdotuksen palkitsemisesta, yhtion johto voisi soveltaa sita
joka tapauksessa siihen saakka, kunnes tarkistettu politiikka on kéasitelty seuraavassa yhtiokokouksessa.

Palkitsemispolitiikasta voitaisiin poiketa valiaikaisesti silloin, kun siihen on perusteita yhtion pitkén aikavalin
etujen varmistamiseksi (esimerkiksi toimitusjohtajan vaihtumisen takia). Edellytyksena on, etta palkitsemis-
politikassa on maaritelty, mista sen osista voidaan poiketa ja mitkd ovat menettelytavat poikkeamistilan-
teessa.
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PoOrssiyhtion oikeus saada osakkeenomistajiaan koskevia tietoja ja arvo-
paperien moniportainen sailyttaminen (hallintarekisterdinti)

Miten yhti6 saa jatkossa tietoa hallintarekisterdityjen osakkeiden omistajista?

Ennen taté direktiivia porssiyhtiolla on ollut rajallinen mahdollisuus saada tietoja moniportaisesti sailytetty-
jen osakkeiden omistajista. Direktiivi parantaa tietojensaantia, koska osakkeita sailyttavilla sijoituspalvelu-
yrityksilla on EU-alueella velvollisuus toimittaa pdrssiyhtidille pyynndsta tiedot osakkeenomistajista. Samat
saannokset koskevat myds kolmansien maiden sijoituspalveluyrityksia, jos ne toimivat EU-alueella.

Direktiivi mahdollistaa osakkeenomistajien tietojen pyytadmisen ja toimittamisen milloin tahansa yhtion tar-

peiden perusteella. Tietojen pyytdminen ja niiden toimittaminen voi siten olla satunnaista, eika sen tarvitse
littyd mihink&an kasilla olevaan yhtidtapahtumaan, kuten yhtiokokoukseen. Pérssiyhtio vastaa tietojen ke-
raamisestéa aiheutuneista kustannuksista.

Tiedonsaantioikeus koskee vain suomalaisten poérssiyhtididen ulkomaalaisomistajien tietoja, koska koti-
maisia sijoittajia koskevat tiedot ovat jo nyt saatavilla arvopaperikeskuksen osakasluetteloilta.

Muuttaako EU-sdantely hallintarekisterdintia ja sailytysjarjestelmia jasenmaissa?

Ei muuta.

Miten osakkeenomistajat voivat tulevaisuudessa vaikuttaa yhtiossa, jos osakkeet on hallintarekis-
teroity?

Sijoituspalveluyritysten on huolehdittava, etta tieto kulkee yhtidlta sijoittajalle ja painvastoin. Sijoituspalve-
luyritysten on siten helpotettava osakkeenomistajien mahdollisuuksia &anestéa tai kayttdd muita osakasoi-
keuksiaan, esimerkiksi osallistumista osakeantiin.

Muuttaako esitys osakasluetteloa ja yhtiokokousosallistumista?

Ei muuta.

Parantaako uudistus viranomaisten ja kansalaisten mahdollisuutta saada tietoa hallintarekiste-
roidyista osakkeista?

Direktiivi ei koske viranomaisten ja kansalaisten tietojensaantia. Direktiivilla sd&nnellaan sita, miten yhtio
kerda omistustietoja omaan kaytt6onsa.

Esimerkiksi Verohallinnon oikeus saada tietoja verotusta varten perustuu verotusmenettelylakiin, jota so-
velletaan direktiivista rippumatta. Yhtion on siten annettava kerddmansa tiedot Verohallinnolle verotuksen
toteuttamista varten.

Pdrssiomistuksen yleisojulkisuus toteutuu reaaliaikaisesti julkisella osakasluettelolla, joka on saatavilla ar-
vopaperikeskuksesta.

Institutionaaliset sijoittajat

Mik& on institutionaalinen sijoittaja?

Direktiivin tarkoittamia institutionaalisia sijoittajia ovat henkivakuutuksia tarjoavat vakuutusyhtiot seka tietyt
elakesaatiot ja vakuutuskassat. Saantely kohdistuu myds omaisuudenhoitajiin, joita ovat esimerkiksi sijoi-
tuspalveluyritykset ja sijoitusrahastot.

Mihin direktiivi velvoittaa institutionaalisia sijoittajia?

Direktiivi velvoittaa porssiosakkeisiin sijoittavia omaisuudenhoitajia ja institutionaalisia sijoittajia laatimaan
ja julkistamaan omistajaohjauksen periaatteet. Periaatteissa on kuvattava, miten sijoittaja seuraa porssiyh-
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tiota itselleen merkityksellisissa asioissa. Merkityksellisia asioita sijoittajan kannalta ovat ainakin pérssiyh-
tion strategia, taloudellinen menestys seké porssiyhtién toiminnasta aihetuvat riskit. Liséksi sijoituskohtei-
den yhteiskunnalliset ja ymparisténakdkohdat voivat olla merkityksellisia.

Institutionaalisten sijoittajien uusi omistajavaikuttaminen lisdd avoimuutta, mika taas puolestaan osaltaan
vaikuttaa myodnteisesti myos piensijoittajien omistajavaikuttamiseen ja sijoituspaatoksiin. On kaikkien etu,
ettd laajemmalla sijoittajajoukolla on kaytossdén omien sijoituspaatostensa tueksi suurten sijoittajien omis-
tajaohjauksen periaatteet.

Velvoittaako direktiivi institutionaalista sijoittajaa toimimaan aina aktiivisesti?

Ei velvoita, vaikka direktiivin tavoite onkin vahvistaa institutionaalisten sijoittajien omistajavaikuttamista
porssiyhtidissa. Jatkossakin passiivinen sijoittaminen on siten sallittua, mutta sijoittaja joutuu kuvaamaan
ja julkistamaan omistajaohjauksen periaatteensa.

Tuleeko saantely koskemaan ty6elakeyhtioita?

EU-lainsdadanto ei edellyta, etta sdéntely ulotettaisiin tydeldkeyhtidihin. Tybelakeyhtiditd koskeva ehdotus
direktiivin toimeenpanosta on valmisteltu sosiaali- ja terveysministeriossa.

Lahipiiritoimet
Mik& on lahipiiritoimi?

Direktiivin mukaan lahipiiritoimella tarkoitetaan sellaista tapahtumaa yhtidssa, joka tehdaan yhtion ja sen
[&hipiirilaisen valilla ja joka poikkeaa yhtion tavanomaisesta liiketoiminnasta tai tavanomaisista kaupalli-
sista ehdoista. Tallgin lahipiiriin kuuluva voi saada hanelle kuulumatonta hydtya yhtion ja sen osakkeen-
omistajien kustannuksella. Esimerkkina l&hipiiritoimesta voisi olla alihintainen kiinteistokauppa hallituksen
jadsenen kanssa.

Kuka kuuluu lahipiiriin?

Pdrssiyhtididen osalta [&hipiiri maaraytyy kansainvalisten tilinpaatdésstandardien mukaan (IAS 24 stan-
dardi). Muiden kuin porssiyhtididen osalta lahipiiriin kuuluvat muun muassa hallituksen jasenet, toimitus-
johtaja seka sellaiset osakkeenomistajat, jotka kayttavat maaraysvaltaa (yli 50 prosenttia aanista) tai
muuta huomattavaa vaikutusvaltaa yhtidssa (yleensa vahintaan 20 prosenttia &anista tai osakkeista).

Mita uusi saantely tarkoittaa?

Pdrssiyhtididen osalta l&hipiirimaaritelma korvataan direktiivin mukaisella kansainvalisesti arvopaperimark-
kinoilla kaytetylla lahipiirimaaritelmalla. Osakeyhtidlain yleista esteellisyyssaantelya tdydennetaan yhtioko-
kouksen ja hallituksen paatoksentekoa koskevalla lahipiirisdéntelylla. Muiden osakeyhtididen osalta nykyi-
nen epaselva lahipiirimaaritelma korvataan selkeammalla maaritelmalld, jonka soveltamisalaa ei laajen-
neta (esimerkiksi ei edelleenkaan sovelleta yhtion paatoksentekoon). Tama muissa yhtidissa sovellettava
maaritelma on suppeampi kuin pdrssiyhtidihin sovellettava méaéaritelma.

Kuka paattaa lahipiiritoimista?

Yleensa hallitus paattaa yleistoimivaltansa nojalla [&hipiiritoimista, mutta paatékseen vaaditaan enemmisto
niiden jasenten aanista, jotka eivat ole lahipiirisuhteessa paatettavaén toimeen.

Hallitus voi vieda lahipiiritointa koskevan paatdksen yhtiokokouksen paatettavaksi. Myos yhtiokokouskasit-
telyssa vaaditaan enemmistda niiden osakkeenomistajien danista, jotka eivat ole lahipiirisuhteessa paatet-
tavaan toimeen.



