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Osakesaastajien Keskusliiton lausunto Osakkeenomistajien oikeudet -tyoryhman
tyoryhmamuistiosta

Osakesééastajien Keskusliitto (Osakesaastajat) kiittdd saamastaan lausuntopyynnostd. Osakesdastijat on
valtakunnallinen sijoittajien yhteisd, jonka tavoite on auttaa suomalaisten vaurastumista ja muuttaa
yhteiskuntaa omistajamydnteiseen suuntaan.

Osakesaastgjat on osallistunut tyéryhmén toimintaan. Osakesadstajien entinen toimitusjohtaja Antti Lahtinen
oli muistion valmistelleen ty6ryhman jésen, ja Sari Lounasmeri toimi h&nen sijaisenaan tydryhmatyoskentelyn
viimeisen kuukauden aikana. Osakesadstajat esittdd suuret kiitokset sille tarjotusta mahdollisuudesta osallistua
térkedn asian valmisteluun. Ty6ryhman raportti ei ollut yksimielinen, joten Osakesaéstgjat ja Lahtinen (seka
valtiovarainministerid) jattivat raportista eridvan mielipiteen liittyen sitovaan yhtiokokousmenettelyyn
palkitsemisasioista paatettdessa.

Tydéryhméan ja muutoksen tavoite

Esityksen  taustalla on  EU-direktiivi, jossa  tavoitteena on  edistdd  osakkeenomistajan
vaikuttamismahdollisuuksia sekd lisatd avoimuutta porssiyhtididen ja sijoittajien valilla. Osakesaastdjien
mielestd tavoite on erinomaisen hyvé ja kannatettava. Kuitenkin, vaikutti siltd, ettd tyéryhmén enemmistollé
tavoitteena oli olla muuttamatta nykysaantelyé ja nykymallia. Suomessa ei ole havaittu merkittavia ongelmia
ja siten esitys ei rakennu ongelmien ratkaisun pohjalle vaan tavoitteena on kehittdd markkinoiden toimintaa
nykyistd omistajamyodnteisemméksi. Kuten sanottu, Osakesaastajat pitdd erittdin tarkednd EU-direktiivin
tavoitetta kuulla osakkeenomistajia nykyista paremmin.

Tyoryhmassé lienee ollut osin vallalla k&sitys, ettd pienet osakkeenomistajat vain hdiritsisivat porssiyritysten
johdon toimintaa yhtiokokouksissa. Osakesééstajat pitdd tallaista véhattelevdd suhtautumista erittain
epatoivottavana ja epakohteliaana. Onko kaikille osapuolille selvdd miksi yritys on porssissd ja mitd se
tarkoittaa? Osakesééstadjien mielestd markkina ei voi toimia tehokkaasti ilman kaiken kokoisia sijoittajia, vain



OSAKESAASTAJIEN
KESKUSLIITTO

suursijoittajien ja robottien varassa. Osakkeenomistajat ovat kaikki tdrkeitd koosta riippumatta, minka
nakemyksen myd6s Valtiovarainministerid jakaa. Omistajia on kuultava!

Johdon palkitseminen — Osakesdastajien eridavd mielipide palkitsemispolitiikkaa koskevasta
yhtidkokouksen paatiksenteosta

Osakesééastajat on jattanyt tydryhméamuistioon eridvan mielipiteen. Osakesééstajat pitad erittdin tarkeéna, ettd
palkitsemispolitiikkaa koskeva yhtidkokouspéétds on sitova.

Lakimuutosten tavoitteena on muutosdirektiivin tavoitteiden mukaisesti lisatd osakkeenomistajien ja muiden
sijoittajien tiedonsaantia yhtion johtoon kuuluvien henkil6iden palkitsemisesta sekd vahvistaa
osakkeenomistajien mahdollisuuksia vaikuttaa porssiyhtion palkitsemispolitiikkaan. Yhtién johdolla on
ratkaiseva rooli liiketoimintastrategian toteuttamisessa ja siksi on tarkedtd, ettd yhtion osakkeenomistajilla on
mahdollisuus ilmaista ndkemyksensé palkitsemispolitiikasta.

Direktiivin 9 a artiklan 2 kohdan ldhtékohtana on, ettd yhtiokokous péaattaisi palkitsemispolitiikasta sitovasti.
Avrtiklan 3 kohdassa on kuitenkin s&é&detty jasenvaltio-optiosta, jonka mukaan yhtiokokouksen pééatds voi olla
neuvoa-antava. Tyoryhmdn enemmistd pdatyi kannalle, jonka mukaan yhtiokokouksen péé&tds
palkitsemispolitiikasta olisi neuvoa-antava. Osakesaastajat on tastd eri mieltd. OYL 5 luvun 3 a pykalaa
koskien Osakesdastajat on sitd mieltd, ettd yhtiokokouksen tulisi p&attad palkitsemispolitiikan vahvistamisesta
sitovasti. Samoin OYL 6 luvun 14 a § ja 20 a § tulee muotoilla siten, ettd palkitsemisen tulee perustua
yhtiokokouksen vahvistamaan palkitsemispolitiikkaan.

Yhtiokokous on osakeyhtion ylin paattava elin eikd Suomen nykyinen yhtiokokouskéyténtd tunne neuvoa-
antavaa péaatostd. Sitovassa yhtiokokouspadtoksessd lopullinen péatdsvalta palkitsemispolitiikasta olisi
osakkeenomistajilla, mikd vastaa muutosdirektiivin tarkoitusta.

On huomattava, ettd Osakesééstéjat kannattaa ”poikkeukselliset olosuhteet” -jasenvaltio-option kayttdmista.
Né&in ollen palkitsemispolitiikassa voidaan méaritelld poikkeukselliset olosuhteet, joissa yhtiokokouksen
paattamastd palkitsemispolitiikasta voidaan poiketa. Nain ollen erikoistilanteisiin ei tarvita neuvoa-antavaa
adnestysté vaan voidaan hyoddyntad palkitsemispolitiikkaan kirjattavia poikkeuksellisia olosuhteita.

Lis&ksi Osakesaastdjat pyytdd kiinnittdmaan huomiota johdon méaaritelmaén. Tyoryhmi pdityi esittdmaan
mahdollisimman suppeata madritelmad, jossa johtoon kuuluvat hallitus, mahdollinen hallintoneuvosto,
toimitusjohtaja ja mahdollinen varatoimitusjohtaja. Osakesaastajat pitdisi mahdollisena myds laajempaa
maaritelmad, jossa johtoon luettaisiin myds johtoryhman jasenet (toimitusjohtajalle vélittdmasti raportoivat
liiketoimintavastuulliset johtajat).

Lé&hipiiritransaktiot

Osakesééastajat tekee Porssiséation kanssa kaksi kertaa vuodessa Sijoittajabarometri-kyselyn. Vastaajat ovat
l&htokohtaisesti osakesaastajid eli yksityishenkiloitd, jotka omistavat porssiosakkeita. Tyypillisesti kyselyyn
vastaa noin 3000 vastaajaa. Kevadlla 2018 Sijoittajabarometrissd kysyttiin vastaajien ndkemyksié
l&hipiiritransaktioista. Tulokset saatiin vasta tydryhmatyoskentelyn pééatyttya.
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Sijoittajabarometrissa kysyttiin ndin: ”Jos yksi poérssiyhtion péd&domistajista haluaa ostaa yhtioltd osan sen
lilketoiminnasta, kuinka paatds tastd ns. ldhipiiritransaktiosta pitdisi tehdd?” 2816 henkilod vastasi
kysymykseen. Vastausvaihtoehdot olivat: yhtion hallitus hyvaksyy kaupan, yhtiokokous hyvaksyy kaupan,
yhtiokokouksessa riippumattomat omistajat hyvéksyvat kaupan, en osaa sanoa. Vain 14 prosenttia
vastauksista oli sitd mieltd, ettd yhtion hallitus voi hyvéksyé kaupan. Yhteensé 84 prosenttia vastaajista veisi
transaktion yhtiokokouksen hyvaksyttavaksi. Heistd suurempi osa (koko kyselyyn vastanneista 48 prosenttia)
on tyytyvéinen yleiseen yhtiokokouskésittelyyn, mutta osa (koko kyselyyn vastanneista 36 prosenttia) vaatii,
ettd yhtiokokouksessa riippumattomat omistajat hyvaksyisivat kaupan. 2 prosenttia ei osannut ottaa kantaa.

Osakesééastajat esittad, ettd tdma osakkeenomistajien kanta tulisi ottaa huomioon. L&hipiiritransaktioiden
nykyisté ja esitettyd laajempaa yhtiokokouskasittelyd pitéisi vahvasti harkita.

Osakeséastajat ja allekirjoittanut antavat mielelld&dn ndkemyksista lisétietoja.

Professori Timo Rothovius
Hallituksen puheenjohtaja
Osakesaastajien Keskusliitto



