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Taustaa
koodiuudistukselle



Hallinnointikoodia uudistetaan

kahdessa vaiheessa

e | vaihe: monimuotoisuus
» Valmistelu Q2/2023-0Q2/2024

 Lausuntokierros 12/2023-
2/2024

« Voimaantulo 11.2025

* |l vaihe:
kestavyysnakdkohdat

* Valmistelu Q3/2024-0Q3/2025
(arvio)
* Lausuntokierros Q3/2025
(arvio)
* Voimaantulo Q1/2026 (arvio)
* Raportointi 2027 (arvio)
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Y
d

Hallinnointikoodiin vaikuttavaa saantelya

» Kestavyysraportointidirektiivin
implementointi

« Kiintiodirektiivin implementointi

« ESAP-saantelyn implementointi

e Yritysvastuudirektiivin (CS3D)

Kesa implementointi
2026




Hallinnointikoodi 2025



Koodiuudistuksen | vaiheen
mandaatti

« Tyoryhman tehtavana oli valmistella tarvittavat muutokset
monimuotoisuutta koskeviin hallinnointikoodin kirjauksiin.
« TyO6ssa oli otettava huomioon erityisesti:

* Valmistautuminen hallituksen jasenten sukupuolikiintidita
koskevaan direktiivin taytantédnpanoon,

* Naisten urakehityksen haasteita listayhtididen hallitus- ja
johtoryhmatehtavissa kasitelleen VN TEAS -selvityksen
suositukset seka

« Hallinnointikoodin soveltamiskaytanndssa havaitut
kehittamistarpeet

« Lisdksi uudistuksessa oli pyrittava selkeyttamaan hallituksen
monimuotoisuutta koskevien periaatteiden soveltamista
osakkeenomistajien nimitystoimikuntiin.
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Koodiuudistuksen | vaiheen
valmistelu

« Koodiuudistus valmisteltiin AMYn sihteeristén jasenista (K3, EK,
porssi) koostuvassa tyoryhmassa

Markkinatapalautakunta toimi vapaamuotoisena seurantaryhmana
tyéryhmalle

* Tyoryhma kokoontui koodiuudistukseen liittyen 22 kertaa ja tapasi
seuraavia sidosryhmien edustajia

Oikeusministerio

 Directors’ Institute Finland

European Women on Boards

Hallinnointikoodi 2020 -tyéryhman puheenjohtaja
Hallinnointikoodi 2015 -ty6ryhman puheenjohtaja
VN TEAS -selvityksen vastuuvalmistelijat

 Lisaksi koodiuudistusta on kasitelty markkinatapalautakunnan seka
AMYn hallituksen kokouksissa
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Lausuntokierros ja lausuntopalaute

« Koodiluonnoksesta jarjestettiin lausuntokierros 13.12.2023-
5.2.2024

« Lisdksi luonnoksesta jarjestettiin kuulemistilaisuus 15.1.2024

* Lausunnonantajat (17 kpl) kannattivat laajasti koodiuudistusta
seka esitettyja muutoksia suosituksiin ja niiden perusteluihin

* Raportoinnin (CG-selvitys) osalta palaute oli jakautuneempaa

 Kritiikki kohdistui erityisesti hallituksen valiokuntien, johtoryhman
seka osakkeenomistajien nimitystoimikunnan sukupuolijakauman
raportointiin

 Lisaksi esitettiin joukko yksityiskohtaisempia kommentteja
koodiluonnokseen
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Keskeiset muutokset



Hallinnointikoodin soveltamisala

* Koodin soveltamisala laajenee First North Premier
-segmentille

* First North -sdantdjen mukaan FN Premier -segmentilla on
noudatettava hallinnointikoodia
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Muutokset suositukseen 8
(Hallituksen kokoonpano)

Hallituskokoonpanossa on otettava huomioon yhtion toiminnan asettamat
vaatimukset ja yhtion kehitysvaihe.

Hallituksen jaseneksi valittavalla on oltava tehtavan edellyttama patevyys ja
mahdollisuus kayttaa riittavasti aikaa tehtavan hoitamiseen. Hallituksen jasenten
lukumaaran ja hallituskokoonpanon on mahdollistettava hallituksen tehtavien
tehokas hoitaminen. Naisten ja miesten on oltava hallituksessa tasapuolisesti

edustettuna.

Koodin siirtymasaanndos:

* Suosituksessa 8 tarkoitettu naisten ja miesten tasapuolinen edustus on
saavutettava viimeistaan 30.6.2026. Sita ennen sovelletaan hallinnointikoodin
2020 suositusta 8, jonka mukaan hallituksessa on oltava molempia sukupuolia.
Siirtymaaikana poikkeama sukupuolten edustuksesta raportoidaan, jos kaikki
hallituksen jasenet ovat samaa sukupuolta.

« HUOM: Jos yhtid tayttad OYL 6:9a:ssa saadetyt kokorajat, noudata tai selitd -velvollisuus
OYL:n 40 %:n kiintidotavoitteesta tulee voimaan jo tilikaudelta 2025 (VMA 776/2024)
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Muutokset suositukseen 9
(Hallituksen monimuotoisuus)

Yhtion on maariteltava jaselestettava hallituksen monimuotoisuutta
koskevat periaatteet.

Yhtién on selostettava hallituksen monimuotoisuutta koskevat
periaatteet sekd se, miten periaatteet ovat toteutuneet.
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Muutokset suositusten perusteluihin

Suositus 1 (Yhtiokokouskutsu ja
padatdsehdotukset)

+ Poikkeama suosituksesta 8 ilmoitetaan ja
perustellaan yhtiokokouskutsussa
Suositus 5 (Hallituksen valinta)
* AMYn kannanotto hallituksen jasenten
valintamenettelysta

Suositus 7 (Hallituskokoonpanoa koskevan
ehdotuksen valmistelu)
* Maininta valmisteluprosessin

systemaattisuudesta %a hyvista
valmistelukaytanndista

Suositus 8 (Hallituksen kokoonpano)

» Taulukko tasapuolisesta edustuksesta,
poikkeamasta ilmoittaminen ja poikkeaman
perusteleminen

1912.2024

Suositus 9 (Hallituksen monimuotoisuus)

* Monimuotoisuuden arvioinnissa huomioon
otettavien seikkojen tarkentaminen,
periaatteiden toteutuminen

Suositus 15 (Valiokunnan jasenten valinta)
 Monimuotoisuuden hyotyja koskeva kirjaus

Suositus 18 (Nimitysvaliokunta)

* Valiokunta esittaa tarvittaessa perustelut
sdle,gos hallituksen kokoonpanoa koskeva
ehdotus poikkeaa suosituksesta 8 tai_
hallituksen monimuotoisuutta koskevista
periaatteista

Suositus 19 (Osakkeenomistajien
nimitystoimikunta)

« Toimikunta esittda tarvittaessa perustelut
sdle,gos hallituksen kokoonpanoa koskeva
ehdotus poikkeaa suosituksesta 8 tai_
hallituksen monimuotoisuutta koskevista
periaatteista
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Muutokset CG-selvitysta koskeviin
vaatimuksiin

* Yhtidon harkinnassa, julkaistaanko CG-selvitys osana
toimintakertomusta vai erillisena asiakirjana

 Mahdollisuus viitata kestavyysraporttiin

« Monimuotoisuusperiaatteiden toteutumisesta raportointi

 Mukaan lukien tieto hallituksen sukupuolijakaumasta
prosenttiosuuksin esitettyna

* Hallituksen ja mahdollisen hallintoneuvoston jasenten,
toimitusjohtajan, toimitusjohtajan sijaisen, johtoryhman
jasenten ja osakkeenomistajien nimitystoimikunnan
jasenten sukupuoli
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Hallinnointikoodi 2025:n voimaantulo

« Koodimuutokset tulevat voimaan 11.2025

* Muutetussa suosituksessa 8 tarkoitettu naisten ja miesten tasapuolinen edustus on
saavuttetEaVBa viimeistaan 30.6.2026. Sita ennen sovelletaan Hallinnointikoodin 2020
suositusta 8.

* My0s raportointivaatimukset tulevat voimaan 1.1.2025 ja njita sovelletaan siis
myos tilikaudelta 2024 laadittavaan selvitykseen hallinnointi- ja
ohjausjarjestelmasta (CG-selvitys)

* Raportointi suosituksen 8 osalta
» 30.6.2026 asti sovelletaan Hallinnointikoodin 2020 suositusta 8 2 mahdollinen
poikkeama raportoidaan hallituskokoonpanoa koskevaa ehdotusta julkistettaessa,

yhtiokokouskutsussa ja CG-selvityksessa, jos kaikki hallituksen jasenet ovat samaa
sukupuolta

* 30.6.2026 jalkeen sovelletaan Hallinnointikoodin 2025 suositusta 8 = mahdollinen
poikkeama raportoidaan hallituskokoonpanoa koskevaa ehdotusta julkistettaessa,
yhtiokokouskutsussa ja CG-selvityksessa, jos suosituksessa tarkoitettu naisten ja
miesten tasapuolinen edustus ei toteudu hallituksessa

« HUOM: Jos yhtid tayttaa OYL 6:9a:ssa séédet¥t kokorajat, noudata tai selita -
velvollisuus ' OYL:n 40 %:n kiintidtavoitteesta tulee voimaan jo tilikaudelta 2025
(VMA 776/2024)
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Suositus suunnatuista
osakeanneista



Valmistelun tausta

* Taustalla julkisuudessa aika ajoin kayty keskustelu
suunnatuista osakeanneista

* Arvopaperimarkkinayhdistyksen hallituksen toimeksianto
markkinatapalautakunnalle valmistella suunnattuja anteja
koskevaa itsesaantelya

* Vrt. Ruotsin ohjeistus

 Valmistelun lahtokohta: OYL:n saannokset toimivat, kuten
on tarkoitettu, mutta yhtididen tiedottamiskaytannoissa
kehittamisen varaa

1912.2024 16



Lausuntokierros ja lausuntopalaute

* Suositusluonnoksesta jarjestettiin lausuntokierros 28.3.-
3.5.2024

« Lisaksi luonnoksesta jarjestettiin kuulemistilaisuus 17.4.2024
 AMY sai suositusluonnoksesta yhteensa 11 lausuntoa

* Lausunnonantajat kannattivat yksimielisesti suosituksen
antamista
« Eradat lausunnonantajat kiinnittivat huomiota siihen, etta suositus

koskee tiedottamista, mutta perusteluissa kasitellaan laajasti
yhtidoikeudellisia nakdékohtia

» Kaksi lausunnonantajaa nosti esiin mfyt')s Kysymyksen
arvopaperimarkkinalakiin perustuvasta vahingonkorvausvastuusta

* Osa lausunnonantajista esitti yksityiskohtaisia kommentteja
suositusluonnokseén ja sen perusteluihin



Suosituksen sisalto

* Suositus kasittelee hyvaa arvopaperimarkkinatapaa tiedotettaessa suunnatuista
osakeanneista

* Suunnatun osakeannin yhtiéoikeudellinen arviointi OYL:n mukaisesti

* Perusteet merkintaetuoikeudesta poikkeamiselle esitettava selkeasti ja
kattavasti

* Riittavan kattavat perustelut OYL:n painavalle taloudelliselle syylle
« Aika- ja kustannussaastdjen tapauskohtainen perustelu
* Miksi tarjotaan juuri tietyille sijoittajille
 Merkintahinnan maaraytyminen ja markkinaehtoisuudesta varmistautuminen
kuvattava
« Tarjouskirjamenettely (bookbuilding) tai riippumaton arviointi vs. muut
maaraytymisperusteet
 Esitettava tieto siita, kenelle anti suunnataan / ketkda merkinneet osakkeita
» Jos merkitsijoiden joukossa yhtion olemassa olevia osakkeenomistajia, perustelut talle

« Tarjouskirjamenettelyssa riittaa tieto sijoittajaryhmista seka sellaisista vahintaan 10 %
omistavista osakkeenomistajista, jotka merkinneet annista vahintaan 10 %
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Suosituksen soveltamisala ja
perustelut

» Suositusta sovelletaan suomalaisten porssi- ja FN-yhtididen
suunnattuihin osakeanteihin, kun merkintahinta maksetaan
kokonaan rahana

* Pois lukien yleiso6lle tai tyontekijoille suunnatut osakeannit

e Suosituksesta ilmenevia periaatteita voidaan soveltuvin osin
noudattaa my6s muissa transaktioissa

» Suositus tarkoitettu noudatettavaksi sellaisenaan
* Ei noudata tai selitd -periaatetta

* Suosituksen perusteluissa on myds
« Kuvattu suosituksen oikeudellista luonnetta

* Taustoitettu OYL:n vaatimuksia, HE:n perusteluja ja KKO:n
ratkaisukaytantoa
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Q&A ja keskustelua
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