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OSAKKEENOMISTAJIEN OIKEUDET -TYORYHMAN MUISTIO

Valtiovarainministerié on 16.4.2018 pyytanyt lausuntoja Osakkeenomista-
jien oikeudet -tydéryhman -muistiosta. Nasdaq Helsinki Oy (jaljempana
"Pdrssi”) kiittda mahdollisuudesta lausua asiassa.

Yleista

Yleisella tasolla Poérssi pitdd muistiossa esitettyja ehdotuksia osakkeen-
omistajien oikeudet -direktiivin muutosten implementoimiseksi
kannatettavina. Porssi pitdd tarkoituksenmukaisena ja joustavana
saantelyratkaisuna sita, etta palkitsemista koskevaa tarkempaa sdantelya
voidaan antaa asetuksentasoisena. PoOrssi pitda myds tdarkedna sitda, etta
nykyisenlainen itsesadntelyn kdyttd ja edelleen kehittdéminen esimerkiksi
koskien palkitsemisraportointia voidaan sdilyttaa myo6s jatkossa
lainsaadantda taydentavana normistona.

Lainsdaadanndn aikataulusyista johtuen Suomi on valmistellut asiaa yhtena
ensimmaisista EU-maista. Taman vuoksi Porssi katsookin, etta asian
jatkovalmistelun yhteydessa tulee kiinnittda mahdollisuuksien ja tarpeen
mukaan huomiota siihen, minkalaisia valintoja ja tulkintoja eri EU-maissa
implementoinnissa tehdaan, jotta direktiivin kansallinen taytéantéénpano ei
sisalla mahdollisesti yleisestd eurooppalaisesta ja/tai Suomen kannalta
keskeisten markkinoiden linjasta poikkeavia ratkaisuja.

Porssiyhtion palkitsemispolitiikan kdsittely

Tydéryhma ehdottaa, etta osakkeenomistajien paatds palkitsemispolitiikasta
olisi neuvoa-antava (OYL 14:14a ja 20a). Poérssi kannattaa ehdotusta.
Neuvoa-antava paatoksentekojarjestys on laintasolla ja porssiyhtididen
kannalta joustavampi ratkaisumalli, erityisesti tilanteessa, jossa yhtion
toimitusjohtaja vaihtuu.

Porssiyhtion olennaisten ldhipiiritoimien julkistaminen

Tyoryhma ehdottaa, ettd olennainen [dhipiiritoimi  julkistetaan
arvopaperimarkkinalain mukaisesti viipymadtta viimeistdan silloin, kun
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|ahipiiritoimi toteutetaan. Saanndés olisi arvopaperimarkkinalain 8 luvun 1a
§:ssa.

Porssiyhtidihin  sovellettava markkinoiden vaddrinkdyttdéasetus (MAR)
edellyttaa, etta lahipiiritoimi, joka katsotaan sisapiiritiedoksi, julkistetaan
mahdollisimman pian (tai sen julkistamisesta tehdaan Ilykkdyspaatos).
Voimassa olevissa Porssin saannodissa julkistamisvelvoitetta on vield
taydennetty; saantékohdan 2.3.3.6 mukaan sdaannoissa tarkoitettu [&hipiirin
liiketoimi on julkistettava, kun tdllaista liiketointa koskeva paatos on tehty,
ellei liiketoimi ole ilmeisen vdahamerkityksellinen osapuolten kannalta.

Porssi kiinnittda huomiota valittuun sanamuotoon “viipymatta viimeistaan
silloin, kun”. Vaikka tyéryhman muistion perusteluissa (s. 151-152) sindnsa
hyvin  kasitelldadn olennaisuudeltaan erilaisten lahipiiritoimien ja
sisapiiritiedon julkistamista erilaisissa tilanteissa, voi valittu lakitekstin
sanamuoto ja sen kirjaimelllinen soveltaminen johtaa yksittdistapauksessa
muun saantelyn (MAR) kanssa ristiriitaiseen tilanteeseen.

Lahipiiritoimien paatoksenteko

Porssi katsoo, ettda tydryhman ehdotus lahipiiritoimien avoimuuden ja
paatoksenteon kehittamiseksi on pddosin kannatettava.

Lahipiiritoimet pdatetdan ensisijaisesti hallituksessa, mikali OYL:sta tai
yhtidjarjestyksestéd ei muuta johdu. Tama on perusteltua, jotta yhtién
paatdksenteon ja vastuiden maarittely pysyy selkedna.

Tyoryhma ehdottaa nykyisten esteellisyyssdaanndsten sijaan uusia erityisia
pdatdésvaatimuksia, joiden mukaan pdatoksenteko olennaisissa lahipiiria
koskevissa asioissa edellyttdisi jatkossa kvalifioitua enemmistéd. Ehdotus
on kannatettava siltd osin kuin kasitelldan hallituksen paatéksentekoa.
Yhtiokokouksen paatdéksenteon osalta ehdotettua enemmistdvaatimusta voi
kuitenkin olla kaytédnnossa vaikea soveltaa.

Lahipiiritoimia koskevaa ehdotusta tulisi selvittaa tarkemmin
yvhtiokokouksen paatdksenteon osalta, erityisesti palkitsemista ja eraita
muita toimia, kuten sulautumisia ja jakautumisia koskien.
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