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Osakkeenomistajien oikeuksia koskevan muutosdirektiivin kansallista taytantédnpanoa valmis-
televa tydoryhma

Asettaminen Valtiovarainministerié on tdndan asettanut tydryhman, jonka tehtavana on
valmistella ehdotukset tarvittaviksi lakien muutoksiksi osakkeenomistajien oi-
keuksia koskevan muutosdirektiivin kansallisessa taytantdonpanossa.

Toimikausi 1.8.2017-31.3.2018

Tehtava Ty6ryhman tehtavana on arvioida, miten osakkeenomistajien oikeuksia koske-
vat muutokset otettaisiin mahdollisimman tarkoituksenmukaisella tavalla osak-
si kansallista lainsdadantoa ottaen huomioon pitkaaikainen osakkeenomistaji-
en vaikuttaminen ja avoimuus yhtion ja sen omistajien valilla. Tyéryhman olisi
lisdksi punnittava, miten erilaiset direktiivin jasenvaltioiden liikkumavaraa sisal-
téavat sdannokset pannaan taytantdon. Arvioinnin tukena tyéryhman olisi selvi-
tettdva Suomen kannalta keskeisten verrokkimaiden direktiivin taytantéonpa-
noa koskevia suunnitelmia.

TyO6ryhman on tydssaan otettava huomioon erityisesti seuraavat tavoitteet:

1) hallitusohjelman kirjaukset kansallisen lisdsaantelyn vahentamistavoit-
teista ja hallinnollisen taakan keventamisestg;

2) finanssiteknologian kehityksen huomioiminen rajat ylittavilla rahoitus-
markkinoilla;

3) suomalaisten yhtididen sailyminen kansainvalisesti houkuttelevina sijoi-
tuskohteina;

4)  osakkeenomistajan aseman ja sijoittajansuojan turvaaminen;

5) joustava ja muiden jasenvaltioiden markkinarakenteita mahdollisimman
pitkalle vastaava tapa kerata omistajatietoja sailytysketjusta;

6)  yhtididen erojen huomioon ottaminen palkitsemispolitikkaa koskevissa
saannoksissa ja vastuullisen sijoittamispolitiikan toteutuminen.

Ty6ryhman tulee tydssaéan erityisesti arvioida:

i) omistajatietojen keraamista koskevan velvoitteen kohdentumista mo-
niportaisesti hallittujen osakkeiden osalta, tietojen toimittamista ketjus-
sa yhtiolle ja tietojen kerdaamisesta aiheutuvien kustannusten jakautu-
mista,;
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i) mahdollisuutta kayttdd moniportaisesti hallittujen, sailytysketjusta ke-
rattyjen, osakkeiden osakkaan henkilotietoja muihin tarkoituksiin;

iii) institutionaalisten sijoittajien vaikuttamispolitiikan ja sijoitusstrategian
suhdetta ja vaikuttamispyrkimyksia yrityksen pitkéaikaiseen tulokseen
seka heidan puolestaan toimivien omaisuudenhoitajien saéntely suh-
detta sijoituspalvelun tarjoamiseen;

iv) omistajien yhtitkokouksessa tekema paatoksen sitovuutta yhtion joh-
toa koskevasta palkitsemispolitiikasta;

V) palkitsemispolitiikan sisallén kohdentumista yhtion liiketoimintastrate-
giaan, pitkan aikavalin tavoitteiden saavuttamiseen sekéa palkitsemisen
yhteiskunnallista vastuullisuutta;

Vi) mahdollisten osakesidonnaisten palkkioiden oikeudenmukainen maa-
raytymista suhteessa yhtion strategiaan ja pitkén aikavalin tavoitteiden
toteutumiseen;

vii) yhtion lahipiirin liiketoimia koskevia menettelytapoja seké osakkeen-
omistajien etujen suojaamista.

Tyodryhman tulee laatia ehdotuksensa hallituksen esityksen muotoon.

Osakkeenomistajien erdiden oikeuksien kayttamisesta julkisesti noteeratuissa
yhtidissé sdadetdan Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivissa
2007/36/EY. Muutosdirektiivi osakkeenomistajien pitkdaikaiseen vaikuttami-
seen kannustamisen osalta annettiin 17.5.2017 (Euroopan parlamentin ja
neuvoston direktiivi (EU) 2017/828).

Osakkeenomistajan oikeuksia koskevan muutosdirektiivin erityisena tavoittee-
na on edistaa pitkaaikaista osakkeenomistajavaikuttamista seka lisata avoi-
muutta yhtididen ja sijoittajien valilla.

Yhtidilla ei ole useinkaan mahdollisuutta tunnistaa osakkeenomistajiaan rajat
ylittavissd moniportaisissa sailytysketjuissa. Osakkeenomistajien tunnistami-
nen on kuitenkin ennakkoedellytys osakkeenomistajien ja yhtion véliselle suo-
ralle yhteydenpidolle seka liséksi keskeisen tarkeda osakkeenomistajien oike-
uksien kayton ja osakkeenomistajavaikuttamisen helpottamiseksi. Arvopaperi-
en sailyttgjilla on velvollisuus yhtion pyynnésta toimittaa osakkeenomistajia
koskevat tiedot.

Osakkeenomistajien tosiasiallinen ja kestava vaikuttaminen on yhtena kulma-
kivena porssiyhtididen hallinnossa. Osakkeenomistajien mukaan ottamisella
yhtiéiden hallinnointi- ja ohjausjarjestelmiin voidaan parantaa osaltaan yhtioi-
den taloudellista kannattavuutta seka hyvaa hallinnointia myds yhteiskunnan
ja ymparistdvastuun kannalta. Yhtion sidosryhmien mukaan kytkemisella voi-
daan niin ikdan parantaa yhtididen pitkan aikavalin tavoitteiden saavuttamista.

Institutionaalisten sijoittajien osuus porssiyhtion osakeomistuksesta voi olla
huomattava. Sen vuoksi niiden sijoitusstrategioilla voi olla suuri merkitys yhti-
0in strategian kehittdmisessa. Yhtididen pitkan aikavalin tuloksen muodostu-
misen kannalta olisi siten tarkeaa, etta institutionaaliset sijoittajat kayttaisivat
nykyista aktiivisemmin &anivaltaansa. Tavoitteiden toteutumisen edellytyksena
olisi siten aiempaa avoimemman sijoituspolitiikan kayttd. Instituutiosijoittajien
varainhoitajat ovat tavoitteen saavuttamisen kannalta keskeisessa roolissa.

Yhtion johdon tehtavana on edistaa yhtion tulosta pitkalla aikavalilla. Palkitse-
misen muoto on yhtion, sen hallintoelinten ja osakkeenomistajien, paatettavis-
sa. Asianmukainen palkitsemispolitiikka edellyttaa, etta osakkeenomistajat
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voivat ilmaista nakemyksensa yhtion palkitsemispolitiikasta joko sitovalla tai
vahintd&n neuvoa-antavalla tavalla.

Yhtion palkitsemispolitiikan tulisi toteuttamistavastaan riippumatta tukea yhtion
liketoimintastrategiaa, pitk&n aikavalin etuja ja kestavyytta, eiké se saisi olla
sidoksissa pelkastaan tai ensisijaisesti lyhyen aikavalin tavoitteisiin. Johdon
suoriutumista arvioitaessa olisi huomioon otettava taloudellisten kriteerien li-
saksi myods muita, esimerkiksi yhteiskuntaan ja hyvaén hallintotapaan liittyvia
tekijoita.

Yhtion tekemét liikketoimet sen |&hipiiriin kuuluvien henkildiden kanssa saatta-
vat aiheuttaa vahinkoa yhtiéille ja niiden osakkeenomistajille. L&hipiiriliiketoi-

mia koskevilla riittavillA menettelytavoilla voidaan seka estaa lahipiiria hyoty-
mastéd asemastaan ettd varmistaa osakkeenomistajien etujen suojaaminen.
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TyO6ryhman on tyonsé aikana kuultava ainakin DIF — Directors’ Institute Fin-
landia, Keskuskauppakamaria, Euroclear Finland Oy:ta, OP ryhmaéa, Pors-
sisdatiota seka muita tarpeellisiksi katsomiaan tahoja. Liséksi tyéryhma voi

kutsua pysyvia tai vaihtuvia asiantuntijoita ja jarjestaa tyonsa aikana kuulemis-
tilaisuuksia.
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