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Ehdotus uudeksi Suomen listayhtiéiden hallinnointikoodiksi 15.5.2019

Arvopaperimarkkinayhdistys ry on pyytanyt lausuntoa ehdotuksesta uu-
deksi Suomen listayhtididen hallinnointikoodiksi, joka korvaa vuonna
2015 annetun listayhtididen hallinnointikoodin.

Finanssivalvonta toteaa aluksi, etta silid on ollut mahdollisuus kommen-
toida ehdotusta hallinnointikoodiksi sen valmistelun aikana ja Finanssi-
valvonnan esittdmid kommentteja on siind huomioitu keskeisiltd osin.
Finanssivalvonta esittda lausuntonaan seuraavaa.

1. Yleisia ndkékohtia

Finanssivalvonta pitda tarkeana, etta listayhtididen hallinnointiin liittyvia
kaytantdja arvioidaan ja kehitetdan jatkuvasti muun muassa kiinnitta-
malla huomiota kansainvéliseen kehitykseen sekd huomioimalla eu-
rooppalaisessa kentassa tapahtuvat muutokset.

Hallinnointikoodiin ehdotetut muutokset perustuvat osakkeenomistajien
oikeudet -muutosdirektiivista aiheutuviin uusiin velvoitteisiin seka tilintar-
kastussaantelyn kokonaisuudistuksesta aiheutuviin koodin tasmennyk-
siin. Osakkeenomistajan oikeuksia koskevan muutosdirektiivin erityi-
send tavoitteena on edistada pitkdaikaista osakkeenomistajavaikutta-
mista seka lisatd avoimuutta yhtididen ja sijoittajien valillda muun muassa
kohdistuen yhtion palkitsemispolitikkaan. Tarkastusvaliokuntaa koske-
vaa suositusta on paivitetty johtuen tilintarkastusdirektiivistd, jonka ta-
voitteena on lisata luottamusta tilitarkastukseen ja sitéd kautta myos ta-
loudellisen raportoinnin luotettavuuteen. Finanssivalvonta pitda kyseis-
ten sdantelymuutosten tavoitteita erittéin tarkeina ja siten hallinnointi-
koodiin tehtyjd muutoksia hyvin tervetulleina.
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2. Yksityiskohtaisia kommentteja erdisiin suosituksiin
2.1 Suositus 16: Tarkastusvaliokunta

Finanssivalvonta korostaa tarkastusvaliokuntia koskevan asiantunte-
musvaatimuksen téarkeyttd. Finanssivalvonnan mielesta on erityisen tér-
ke&a lujittaa tarkastusvaliokunnan teknistéd osaamista.’

Tarkastusvaliokunnan tehtava on haastava ja laaja. Muun muassa uu-
sien IFRS-standardien my6ta usean yhtion laskentakdytanteet ovat en-
tista haastavampia ja sdantely aikaisempaa yksityiskohtaisempaa. Tilin-
tarkastussaantelyn Eurooppa-tasoinen kokonaisuudistus teknisti ja mo-
nimutkaisti myos tilintarkastusta. liman riittdvaa teknista asiantunte-
musta ja kokemusta laskentatoimesta tai tilintarkastuksesta on vaikea
tai jopa mahdotonta haastaa ja valvoa yhtion kayttdmia laskentakéytéan-
teitd seka niiden tilintarkastusta. Tastad syysta Finanssivalvonta ei katso,
etta riittava laskentatoimen ja tilintarkastuksen asiantuntemusvaatimus,
jota edellytetddn yhdeltd valiokunnan jasenelta, voisi perustua yksin-
omaan kokemukseen tulosvastuullisesta likkeenjohdosta.

Tarkastusvaliokunnilta odotetaan entistd enemman itsendista panosta
taloudellisen raportoinnin varmistamisprosessissa. Odotuksista kertoo
muun muassa se, ettd kansainvalinen arvopaperimarkkinavalvojien jar-
jestd 10SCO julkaisi alkuvuodesta tarkastusvaliokunnille suunnatun ra-
portin hyvista kdytanteista tilintarkastuksen laadun parantamiseksi? kun
taas sijoittajia edustava taho Institutional Shareholder Services (1SS)
kiinnittda huomiota tarkastusvaliokuntien asiantuntemukseen ja tilinpaa-
tosraportoinnin laatuun®. Finanssisektorilla on tarkastusvaliokuntien tar-
keaa roolia korostettu jo pidempaan. Asiantuntemusvaatimus on esi-
merkiksi laissa luottolaitostoiminnasta laajempi kuin osakeyhtidlaissa,
mik& alleviivaa asiantuntemuksen merkitysta. Tarkastusvaliokunnalla
tulee olla myos riittéva asiantuntemus laskentatoimesta, kirjanpidosta,
taloudellisesta raportoinnista ja tilinpaatéskaytannodista seka sisaisesta
tarkastuksesta.

2.2 Suositus 27: Lahipiiritoimet

Finanssivalvonta pitaa hallinnointikoodin [&hipiiritoimien suositusta tar-
kedna, koska ilman lahipiiritoimien seurannan ja arvioinnin periaatteita
seka luetteloa l1ahipiiriin kuuluvista osapuolista, [dhipiiritoiminen luotet-
tava raportointi on vaikeaa. Finanssivalvonta pitda hyvana, etta lahipiiri-
toimien seurantaa ja arviointia koskevien periaatteiden maarittely on li-
satty esimerkkeihin tarkastusvaliokunnalle mahdollisesti kuuluvista teh-
tavista.

" N&in todetaan myos tilintarkastusdirektiivin (2014/56/EU) johdanto-osan 24) kohdassa.

2]0SCO Report on Good Practices for Audit Committees in Supporting Audit Quality (January 2019)
www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD618.pdf

3 1SS 2018 Governance Principles Survey — Summary of Results, sivu 5 (Auditors and Audit Committees):
www.issgovernance.com/file/policy/2018-2019-iss-policy-survey-results-report. pdf
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Lahipiiriliiketoimet eroavat luonteeltaan liiketoimista toistensa I&hipiiriin
kuulumattomien kesken, koska vaikutusmahdollisuudet ovat erilaiset.
Listayhtididen omistus on Suomessa keskittynyttd, joten laadukkaat pe-
riaatteet ldhipiiritoimien seuraamiseen ja raportointiin edistdvat osak-
keenomistajien luottamusta yhtioon.

Lahipiirin oikea maarittely kansainvélisen tilinpdatésstandardin IAS
24%n perusteella voi olla yhtidille haastavaa jo pelkdstdan standardin
vaikeaselkoisuuden takia. Lahipiiriosapuolien méaarittely on monivaihei-
nen prosessi, minka lisdksi kutakin mahdollista lahipiirisuhdetta tarkas-
teltaessa on otettava huomioon suhteen tosiasiallinen sisaltd eika aino-
astaan sen oikeudellinen muoto. Finanssivalvonta korostaa myds sita,
ettd I1AS 24:n mukaan kaikki [&hipiiritoimet on pystyttava tunnistamaan,
eli myOs tavanomaiset seka védhamerkitykselliset 1dhipiiritoimet. Tilin-
paatoksessa raportoitavaksi tulevat kuitenkin vain olennaiset tiedot. L&-
hipiiritoimet ovat luoneensa perusteella olennaisia, ei aina niinkaan eu-
romaardn perusteella, mikd osaltaan lisda johdon harkintaa.

Finanssivalvonta pitaa lahipiirisuosituksen perusteluita tarpeellisena,
koska ne voivat auttaa listayhtidita - varsinkin pienempia - asian hallin-
nassa. Lahipiiriasioiden hallinnan monimutkaisuutta lisda eri ndkokul-
mista ja eri tarkoitusta varten annettu saantely.

Finanssivalvonta katsoo IFRS-valvonnan valvontahavaintojensa® perus-
teella, ettd 1ahipiiriasioissa raportoijien tukeminen on tarpeellista. Yhti6i-
den lahipiiriprosesseissa on Finanssivalvonnan nakemyksen mukaan
viela parannettavaa. Myds PRH:n tilintarkastuslautakunta on esimer-
kiksi vuonna 2017 antanut listayhtion tilintarkastajalle sanktion I&hipiirin
tarkastamisen puutteista.® PRH:n laaduntarkastuksen alustavat paino-
pistealueet 2020-2021 sisaltaa Iahipiiriin liittyvien tietojen tarkastuksen’.

Lahipiiritoimen julkistaminen arvopaperiamarkkinalain mukaan

Lahipiiritoimien julkistamisen osalta Finanssivalvonta katsoo, etta hallin-
nointikoodin kohta, jossa todetaan "Arvopaperimarkkinalain mukaan
osakkeenomistajan kannalta olennaiset lahipiiritoimet, jotka eivat ole
tavanomaista liilketoimintaa taikka joita ei tehda tavanomaisin kaupalli-
sin ehdoin, on myds julkistettava viimeistaan silloin, kun [&hipiiritoimi si-
too yhtiotad” ei vastaa AML 8:1 a §:n sanamuotoa ja tulisi korvata suo-
ralla viittauksella edelld mainittuun séanndkseen esimerkiksi seuraa-
vasti:

4 |AS 24 Lahipiiriad koskevat tiedot tilinp4atéksessé

5 IFRS-tilinpaatdsvalvonta 2017, valvontahavainnot standardeittain, kalvo 5 (IAS 24): www.finanssival-
vonta.fi/globalassets/fi/paaomamarkkinat/likkeeseenlaskijat-ja-sijoittajat/ifrs/esitykset/fivan listayhtiotilai-
suus 2017.pdf. Vuoden 2018 IAS 24 valvontahavainnot siséltyvat edellistd vastaavassa valvontahavainnot
standardeittain -kuviossa muut havainnot palkkiin, katso kalvo 10 (muut): www. finanssivalvonta filglobalas-
sets/filpaaomamarkkinat/likkeeseenlaskijat-ja-sijoittajat/ifrs/esitykset/ifrs-tilinpaatosvalvonta 2018.pdf

6 www.prh fi/stc/attachments/tilintarkastusvalvontaltilintarkastuslautakunta/PRH-134-10000-2017.pdf

7 www.prh fiffiftilintarkastusvalvonta/tilintarkastuksenlaatu/tilintarkastajien laaduntarkastus/laaduntarkastus-
ten painopistealueet 0.html
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Arvopaperimarkkinalain mukaan sellaiset osakeyhtiélain 5 luvun 14 a
§:ssé tai 6 luvun 4 tai 4 a §:ssé tarkoitetut lahipiiritoimet, jotka ovat olen-
naisia osakkeenomistajan kannalta, on julkistettava viimeistaén silloin,
kun I&hipiiritoimi sitoo yhtiota.
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