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Oikeusministerio 21.1.2013

Lausuntopyyntdnne 21 12 2012

VALTIONTALOUDEN TARKASTUSVIRASTON LAUSUNTO KOMISSION EHDOTUKSESTA
JULKISESTI NOTEERATTUJEN YHTIOIDEN TOIMIVAAN JOHTOON KUULUMATTOMIEN
JOHTOKUNNAN JASENTEN SUKUPUOLIJAKAUMAN TASAPAINOTTAMISESTA JA SIIHEN
LITTYVISTA TOIMENPITEISTA (LISTAYHTIOIDEN HALLITUSTEN SUKUPUOLIKIINTIO -
DIREKTIIVI, KOM(2012) 614 LOPULLINEN)

Oikeusministerid on 21.12.2012 paivatylla Kirjeelidan pyytanyt valtiontalouden
tarkastusviraston (jaljempana tarkastusvirasto) lausuntoa Euroopan komission
ehdotuksesta direktiiviksi julkisesti noteerattujen yhtididen toimivaan johtoon
kuulumattomien johtokunnan jasenten sukupuolijakauman tasapainottamises-
ta ja siihen liittyvista toimenpiteista (listayhtididen hallitusten sukupuolikiintic -
direktiivi, kom(2012) 614 lopuliinen).

1. YHTEENVETO

Direktiiviluonnoksella ei ole merkittavaa valitonta valtiontaloudellista merkitysta
ja direktiiviluonnoksen tavoitteet lisdta naisten osallistumista talouselaman
paatoksentekoon ovat yhdenmukaisia hallitusohjelman tybeldméan tasa-arvon
vahvistamistavoitteen kanssa. Direktiiviluonnoksen toimenpiteiden vaikutta-
vuuden ja lainsdadannén laadun ngkokulmasta valtiontalouden tarkastusviras-
to kiinnittda kuitenkin huomiota siihen, ettd direktiiviluonnoksen vaikutusarvi-
oinnissa tulisi kiinnittdd esitettyjd mainintoja syvallisemmin huomiota ehdotet-
tujen vaatimusten aiheuttamaan hallinnolliseen taakkaan seka ulkoisvaikutuk-
siin ja tasté aiheutuviin kustannuksiin suhteessa tavoiteltuihin vaikutuksiin.

Komission ehdotukseen liittyy myds periaatteellisia ongelmia. Voidaan kysya,
rajoittaako Kiintidsaantely liiallisesti osakkeenomistajien, jotka 1&ht6kohtaisesti
kantavat yritystoimintaan liittyvan riskin, (yksityisautonomiaan perustuvaa) oi-
keutta hallinnoida omaisuuttaan haluamallaan tavalla. Voidaan ajatella, etta
komission ehdotuksessa painottuu yhteiskuntavastuu tavalla, joka ei valtta-
mattd ole ongelmattomasti sovitettavissa yhtidoikeuden (liberalistisia ar-
vonadkokohtia korostavaan) systematiikkaan. Toinen ongelma liittyy saéntelyn
neutraalisuuteen ja/tai koherenssiin. Kiintiosdantely johtaa helposti siihen, etté
listatuilta yhtioiltéd edellytetdén yhteiskuntapolitikan edistamisté toimin, joita ei
edellytetd yksityisiltd osakeyhtidiltd tai muilta yritysmuodoilta.
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Direktiiviluonnoksessa on useita sindnsé perustelfuja rajauksia, joita on selos-
tettu arvioitaessa direktiiviluonnosta suhteessa suhteellisuusperiaatieeseen.
Keskeinen direktiiviluonnoksen valiton vaikutus tulee siten konkretisoitumaan
jasenvalintaprosessin informointi- ja dokumentointivelvoitteena. Tasta syysta
tulisi huomioida direktiiviluonnoksen ristiriita hallinnollisen taakan vahentémis-
tavoitteen kanssa seka johdonmukaisuus yhtidoikeudellisten direktiivien kans-
sa ja arvioida mahdollisuutta asettaa ensisijaiseksi sdantelykeinoksi porssiyh-
tididen osalta tukea tasa-arvotavoitetta maaraamalld direktiivillda ainoastaan
porssiyhtididen yhdenmukaisesta sukupuolikiintiotd koskevasta informointivel-
voitteesta.

Arvioitaessa direktiiviluonnoksen vaikuttavuutta olennaista on yksittéisen jase-
nen péatevyysarviointi ja jasenten valintaprosessin Iapinakyvyys ja téstéd seu-
raava vaikeasti arvioitavissa oleva tasa-arvotavoitetta tukeva yhteiskunnallinen
vaikutus. Vaikka yksittéisen jisenen péatevyysarvioinnissa kaytettaisiin yksise-
litteisia ja ennalta maariteltyja valintaperusteita, niin tosiasiallinen toimintaym-
paristd huomioiden on kohtuuton vaatimus, ettda ndmé valintakriteerit voitaisiin
mé&aritelld siten, ettd arviointi voitaisiin suorittaa ja todentaa jalkikateen objek-
tiivisen arvioinnin perusteella. Obijektiivisten kriteereiden asettaminen ei ole
ongelmatonta. Usein yritysten hallitusten jasenten rekrytointi kytkeytyy keskei-
sesti yrityksen liiketoiminnan dynamiikkaan. Hallituksen j@senelta saatetaan
esimerkiksi edellyttaa tiettyé yrityksen liiketoimintasirategiaan liittyvaa erityis-
osaamista. Tastd puolestaan voi seurata, ettd valinnassa saattavat korostua ti-
lanne- tai olosuhdekohtaiset erityispiirteet. Objektiivisten kriteereiden asetta-
miseen liittyvaa problematiikkaa korostaa ehdotettu kdannetty todistustaakka.

Toimielimen jasenten valinnassa on perusteltua ottaa huomioon tapauskohtai-
sesti tarvittavan osaamisen lisdksi ryhméadynamiikkaan liittyvat tekijat seka
mahdollisia yrityksen liikesalaisuuksiin luettavia strategisia ja operatiivisia rat-
kaisuja ja tavoitteita. Tastd syystd patevyysarvioinnin perusteet edellyttévat
tapauskohtaista punnintaa siten, etté ulkopuolisen tahon on tosiasiassa jalki-
kateen mahdoton varmistua ratkaisun objektikivisyydesta. Téama tulisi huomi-
oida direktiiviehdotuksessa ja arvioitaessa direktiiviehdotuksen vaikuttavuutta
suhteessa sen aiheuttamiin kustannuksiin. Tastd syysta tarkastusvirasto kat-
so0, etté direktiiviehdotus ei ole johdonmukainen hallinnollisen taakan vahen-
tdmistavoitteen kanssa.

Yhtidoikeudellisen paamies — agenttiteorian viitekehyksessé yhtidoon pddomaa
oman p&adomanehtoisesti sijoittavan omistajan keskeinen mahdoliisuus vaikut-
taa sijoituksensa tuottoon, ja siten direktiiviluonnoksen tunnistamaan tyollista-
misenpotentiaaliin, on nimenomaisesti yhtion johdon valinta. Tasta syysta, ot-
taen huomioon, ettd yksittdisen jasenen patevyysarviointia ei ole mahdollista
tehdé objektiivisesti jélkikdteen todennettavalla tavalla, on yhtiGoikeudellisen
teorian ndkokulmasta kaiken potentiaalisesti johdon valinnanvapautta rajoitta-
van saantelyn valttdmattémyytté arvioitava perusteellisesti ja varmistuttava sii-
ta, ettd sdantelylla ei ole epatoivottuja haittavaikutuksia. Tarkastusvirasto kiin-
nittdd huomioita siihen, ettd direktiiviluonnoksessa ei ole riittdvasti huomioitu
saantelyeroja eri padomamarkkina-alueilla eika johdon valinnan merkitysta yh-
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tion omistajille, vaikka direktiiviluonnoksessa on kasitelty tastd aiheutuvaa
mahdoliinen rajoitus omistajien oikeuksiin.

Sisdmarkkinoiden kestavan kasvun ndkokulmasta on tarkeata, ettd direktiivi-
luonnos mahdollistaa aina péatevyysvertailun perusteella patevimmén ehdok-
kaan valitsemisen siten, ettd direktiiviluonnoksessa on tunnistettu alakohtaisen
asiantuntemuksen ja kokemuksen merkitys.

U-kirjeesséa ja direktiiviluonnoksessa puuttumista omistajan vapauteen valita
johto on perusteltu silld, ettd sisdmarkkinoiden kestdvan kasvun ja tydllista-
misenpotentiaalia saattaa jddda hyddyntamattd tdysimaaraisesti. Vaitettd on
direkfiiviluonnoksessa perusteltu tutkimuksilla, jotka ovat perustuneet myds
EU:n ulkopuolisten yhtididen taloudellisten tunnuslukujen ja osakekehitykseen
vertailuun. Vaikuttavuusarvioinnin ndkodkulmasta olennaista kuitenkin on ni-
menomaisesti potentiaaliset vaikutukset direktiiviluonnoksen saantelyn koh-
teena oleville EU:n alueelle sijoittuneilie yhtidille ja ndiden omistajille. Tarkas-
tusvirasto kiinnittdd huomioita siihen, etté direktiiviluonnoksessa ei ole kasitelty
vaikuttavuusarviointia, joka olisi kohdistunut nimenomaisesti saantelyn koh-
teena oleviin yhtidihin ja mahdollisen johtokuntarotaation vaikutuksiin. Direktii-
viluonnoksessa ei ole mydskaan kasitelty sdantelyd suhteessa muilla markki-
na-alueilla olevan vastaavan saéntelyn kehitykseen'. Direktiiviluonnos eroaa
esimerkiksi Yhdysvaltalaisesta saantelysta, joka perustuu informointivelvoit-
teeseen siten, ettd informointivelvoite on siséllytetty Corporate Governance-
raportointia koskeviin raportointivelvoitteisiin®. Olisi perusteltua arvioida voiko
kiintiosdantely vaikuttaa vyritysten halukkuuteen listautua porsseihin EU-
alueella. On mahdollista, ettd ehdotetut rajoitukset heikentdvat EU-alueen
porssien houkuttelevuutta ja Kilpailukykya suhteessa EU-alueen ulkopuolisiin
porsseihin

Vaikka eurooppalaisten porssiyhtididen johdon patevyys sindnséd vaikuttanee
osaltaan sisamarkkinoiden kestdvaan kasvuun ja tydllistdmisenpotentiaaliin,
niin maarattaessa talla perusteella direkiiivilla yksin tasa-arvondkodkulmasta
toimivaan johtoon kuulumattomien johtokunnan jasenien valintaprosessista tu-
lisi sdantelya arvioida laajemmin suhteessa suhteellisuusperiaatteeseen ja po-
litiikkatoimenpiteiden kustannusvaikuttavuuteen sekd huomioida mahdollisuus
siséllyttad tasa-arvotavoitetta tukeva raportointivelvoite Corporate Covernance
raportointiin.

Politiikkatoimenpiteiden kustannusvaikuttavuuden ja hallinnollisen taakan va-
hentdmistavoitteen nakdkulmasta tulisi siten ensisijaisena keinona olla norma-
tiivisesti yhdenmukaistettu tiedonantovelvoite sukupuolijakaumasta. Tama in-
formointivelvoite sukupuolijakaumasta olisi todennékoisesti laajennettavissa
ilman erityisid hallinnollisia kustannuksia koskemaan myo6s toimivaan johtoon
kuuluvien tyontekijoiden sukupuolijakaumaa. Tama lisaisi avoimuutta ja mah-
dollisuutta saada kuva yhtion koko johdon sukupuolijakaumasta. Kun yhdeksi

' kts. esim. Branson, Douglas M, 2012, Initiatives to Place Women on Corporate Boards of Directors — A
Global Snapshot. Journal of Corporation Law, 37. 4, s. 793-814.
? kts. SEC Regulation S-K, Item 407(c)(2)(vi), http://www.sec.gov/rules/final/2009/33-9089fr.pdf.
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syyksi ja esteeksi naisten nousemiselle ylimp&an johtoon johtokunnan jasenik-
si on tutkimuksissa todettu naisten vahainen edustus ja kokemus yhtididen
ylimmassé johdossa, antaisi tdma informointivelvoite mahdollisuuden arvioida
tosiasiallisen tasa-arvon toteutumista ja naisten mahdollisuutta saada johto-
kuntaan valittavalta henkiloita edellytettya kokemusta sek& kannustaisi yhtisita.
ottamaan entistd paremmin huomioon sukupuolien tasa-arvon myos toimivan
johdon osalta. '

Tasa-arvotavoitieen tukemiseksi yhteisdntasolla toteutettava lains&dadantétoi-
menpide fulisi siten rajata yhdenmukaiseen sukupuolijakaumaa koskevaan ra-
portointivelvoitteeseen ja mahdoliisesti niihin periaatteisiin, joiden perusteella
jésennimitykset -suoritetaan, siltd osin kuin yhtion johto voi valintaperusteisiin
vaikuttaa. Lainsdadantdtoimenpiteiden rajoittaminen yhdenmukaiseen rapor-
tointivelvoitteeseen olisi johdonmukainen yhtidoikeudellisen avoimuutta tuke- -
van tavoitteen ja hallinnollisen taakan vahentdmistavoitteen kanssa. Yhden-
mukainen raportointivelvoite yhdistettynd oletukseen pddomamarkkinoiden te-
hokkuudesta ja direktiiviluonnoksessa viitatuissa tutkimuksissa esitettyyn posi-
tiiviseen korrelaatioon sukupuolijakauman ja taloudellisen kehityksen valilla
osaltaan tukisi tasa-arvotavoitieen mukaista kehitysta. Tata toimintavaihtoeh-
toa ei ole kuitenkaan arvioitu yhtena viitena arvioiduista toimintavaihtoehdois-
ta.

Yhticoikeudellisen raportointivelvollisuuden johdonmukaisuuden takia mahdol-
linen tasa-arvotavoitteita tukeva yhtididen raportointivelvollisuus tulisi siséliyt-
taa yhteison yhtidoikeuden kehittdmistoimenpiteisiin, joissa yhtend ulottuvuu-
fena on avoimuuden tukeminen.

Tarkastusvirasto kiinnittaa lisaksi huomioita siihen hyvaan kaytantoon, ettéd oi-
keusministeridssa on U-kirjeen valmistelussa kuuliu laajasti sidosryhmia.

2. YKSITYISKOHTAISET KOMMENTIT

Direktiiviluonnoksen 4 artiklassa toimintavelvoitteet eriytetdan toimivaan joh-
toon kuulumattomien johtokunnan jasenten ja toimivaan johtoon kuuluvan j&-
senen valinnan valilla. Ottaen huomioon, ettd jdsenen valintaprosessissa on
tapauskohtaisesti perusteltua painottaa monipuolista kokemusta erilaisissa
tehtavissd ja eri organisaatioissa, niin erilaiset toimintavelvoitteet toimivaan
johtoon kuulumattoman ja kuuluvan johtokunnan jasenen vélillé saattavat osal-
taan vaikuttaa epatarkoituksenmukaisella tavalla nimitysperusteisiin ja johtaa
toimivaan johtoon kuuluvien jasenten valintaan, mika ei ole hyvén hallintomal-
lin tavoitteiden mukaista.

Direktiiviluonnoksen 4 artiklan 1 kohdassa asetetaan 40 prosentin raja-arvo
aliedustetulle sukupuolelle. Asetettu raja-arvo huomioi naisten tyollisyysasteen
eron, vaikka EU-jasenvaltioiden valilld on eroja naisten ja miesten osallistumi-
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sesta tydmarkkinoille. 40 % raja-arvo on alhaisempi kuin pd&osin naisten osal-
listumisaste tydmarkkinoille EU -alueella®.

Toimialojen valilld voitaneen arvioida kuitenkin olevan huomattavia eroja su-
. kupuolijakaumissa. Tahan liittyviin mahdoliisiin ongelmiin esitetyn ratkaisu (10
- % yhtikohtaisen raja-arvo) vaikuttavuudesta ei ole esitetty arvioita. Direkdiivi-
luonnoksessa on asetettu tavoite lisétd huomattavasti naisten maaraa yritys-
ten johtokunnissa. Direktiiviluonnoksessa ei kuitenkaan ole esitetty vaikutta-
vuusarvioita tavoitellun huomattavan johtokuntarotaation vaikutuksista.

Direktiiviluonnoksen 4 artiklan 4 kohdassa maaratdan velvoitteesta antaa va-
litsematta jatetyn ehdokkaan pyynnosté tiedot valinnan perustana olleista pa-
tevyysvaatimuksista ja paéatdksen perusteista. Ottaen huomioon, ettd porssiyh-
tioilla, kuten muillakin yhtiilla, on liikesalaisuuksiin liittyvia tekijéita, jotka pe-
rustellusti vaikuttavat jasenen valintaan, niin vaatimus p&atdksen perusteiden
antamisesta on kohtuuton eika ole ka&ytannossé toteutettavissa siten, etta va-
lintaa voitaisiin arvioida jalkikdteen objektiivisesti.

Direktiiviluonnoksen 4 artiklan 5 kohdassa asetetaan kdannetty todistustaakka
kun tosiseikkojen perusteella osoitetaan, ettd valitsematta jdanyt ehdokas on
ollut yhtéd pateva kuin toista sukupuolta oleva nimitetty ehdokas. Ottaen huo-
mioon, ettd kdytdnnossé nimenomaisesti tosiseikkojen perustella on mahdoton
osoittaa valitsematta jaéneen jasenen olleen valittua patevampi, koska yhtigilla
on liilkesalaisuuksiin liittyvia tekijéitd, jotka perustellusti vaikuttavat jasenen péa-
tevyysarviointiin, ja ottaen huomioon pétevyysarvioinnin objektiiviseen toden-
nettuun jalkikateiseen arviointiin liittyvat ongelma, on k&annetty fodistustaakka
epatarkoituksenmukainen johdon valintaan liittyva velvoite.

Direktiiviluonnoksen 4 artiklan 6 kohdan mukaan jasenvaltiot voivat s&ataa, et-
ta tavoite ei velvoita julkisesti noteerattuja yhtidité, joissa aliedustetun suku-
puolen osuus tyontekijdistd on vahemmaén kuin 10 prosenttia. Ottaen huomi-
oon mm. seuraamusesimerkki jasenen valinnan mitatéimisesta, niin prosentti-
rajaa koskevan sdantelyn tulisi olla yksiselitteistd. Mikali paadytadn maaritte-
lemaéan tietty prosenttiraja, niin samanaikaisesti tulisi m&arata siitd, miten ja
mink& hetken mukaan prosenttim&ara lasketaan. 10 prosentin yhtidkohtainen
prosenttiraja on sindnsé epatarkoituksenmukainen suhteessa direktiiviluon-
noksen favoitteisiin. Direktiiviluonnoksen vaikutusarvioinnissa tulisi arvioida si-
td, mikali pdadytdan maaraamaan prosenttirajaan perustuvasta poikkeukses-
ta, tulisiko prosenttiraja laskea yhtion henkiloston sijasta yhtién toimialan hen-
kildstdstd. Normatiivinen séantely yhtidkohtaisen sukupuolijakauman merki-
tyksesta valittaessa johtoon kuulumattomia jasenia on esimerkki epétarkoituk-
senmukaisen yksityiskohtaisesta saantelysta.

Direktiiviluonnoksen 5 artiklan 2 kohdassa julkisesti noteeratut yhtiét velvoite-
taan antamaan toimivaltaisille kansallisille viranomaisille tietoa mm. johtokun-
tiensa sukupuolijakaumasta eriteltyna toimivaan johtoon kuuluviin ja kuulumat-

¥ Vain Kreikassa, ltaliassa ja Esipanijassa naisten osallistuminen tydmarkkinoille on 2002 jalkeen ollut alle
40 % kun se Suomessa 2011 oli 48 % (Eurostat Employment and unemployment (Labour Force Survey).
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tomiin johtokunnan jaseniin sekd toimenpiteista, joita ne ovat toteuttaneet Ia-
hestyakseen vahvistettuja tavoitteita, ja julkaisemaan néama tiedot soveltuvas-
sa ja helposti saatavassa muodossa internetsivullaan.

Direktiiviluonnoksen toimenpiteiden vaikuttavuuden n&kdkulmasta ja hallinnon
kustannusten vahentamien nakokulmasta olisi perusteltua arvioida tulisiko ta-
sa-arvotavoitteisiin liittyvaa informaatiota sisallyttda julkistettavaan tilinpaatok-
seen ja toimintakertomukseen siten, ettd sukupuolijakaumasta annettava in-
formaatio olisi jaoteltu toimialoittain. Mikali sukupuolijakaumaa koskeva infor-
maatio julkaistaisiin tilinpdatdsraportoinnin yhteydessé sen sijasta, ettd infor-
maatio annettaisiin kansallisille viranomaisille ja julkaistaisiin erillisena infor-
maationa internetsivulla, olisi informaatio saatavissa maaramuotoisesti yhtei-
son alueella. Tama voisi osaltaan tukea tasa-arvotavoitetta ilman, ettd t&sta
aiheutuisi merkittavid hallinnollisia lisdkustannuksia suhteessa viranomaisille
annettavien tietojen kerd@miseen ja erilliseen internetissa julkaisemiseen ver-
ratfuna.

Saantelyn johdonmukaisuuden nakdkulmasta olisi perustua, etté yhtididen eril-
lisesta lakisdateisesta julkistamisvelvoitteesta luovuttaisiin ja sadadettaisiin si-
ten, ettd raportointi tapahtuisi tilinpdatdsraportoinnin yhteydessa, jossa muu-
tenkin raportoidaan yhtidn johtoa koskevista tiedoista.

Yhtidoikeudellisen raportointivelvollisuuden johdonmukaisuuden takia myos
mahdollinen tasa-arvotavoitteita tukeva raportointi tulisi sisallyttad avoimuutta
tukevaan yhteison yhtidoikeuden kehittamistoimenpiteisiin.

Direktiiviluonnoksen 6 artiklan 2 kohdassa esitetty seuraamusesimerkki jase-
nen valinnan mitdtéimisestd on kohtuyton ottaen huomioon, ettd yksittdisen
jasenen patevyysarviointi ei tosiasiassq ole jélkikateen todennettavissa ja ob-
jektiivisesti arvioitavissa. ‘

Pagjohtaja Tuonjag Poysti

//
Tuloksellisuustarkastuspaallikkd Marko Mannikkd
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