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Esipuhe

Liikkeenjohdon "gurujen” tulee pysédhtya tassa. Tama ei ole kirjanen, jossa esitellaan
uusia hallinnon teorioita tai liikkkeenjohdon viimeisié kehitystrendeja. Sellaisia kirjo-
ja on saatavilla runsaasti ja erityisesti englannin kielell& kirjoitettuna.

Tama teos on mahdollisimman tarkka k&annos PricewaterhouseCoopersin jul-
kaisusta "The Board Agenda — Good Practices for Meeting Market Expectations",
joka ilmestyi vuonna 2001. Kirjanen on tarkoitettu kaytanndn oppaaksi hallituksille,
joilla on halua tarkastella omaa toimintaansa ja kehittéa sita. Esitys on jaettu kol-
meen jaksoon: hallituksen omaan kokoustydskentelyyn seka hallituksen suunnitte-
lu-, valvonta ja raportointitehtéviin sek& julkiseen vaikuttamiseen. Kunkin jakson
yhteydessa annetaan runsaasti kdytdnnon menettelytapaohjeita. Liitteend on opas
hallituksen oman tyoskentelyn itsearviointia varten.

Teokseen sisaltyy tutkimus 80 merkittdvan kansainvélisen yhtion vuosikerto-
muksissaan antamista Corporate Governance -tiedoista. Monet yhtiét ovat viime ai-
koina lisdantyvasséa maérin havainneet, ettd hyva hallinto ja avoimuus hallintoon
liittyvien asioiden késittelyn suhteen palkitaan my6s osakemarkkinoilla.

Hallituksen erdana tarkeéna tehtavana on taloudellisen informaation antami-
nen yhtiosta tilinpaatosten, osavuosikatsausten ja listalleottoesitteiden muodossa.
Annettavat tiedot ovat my0s useissa tapauksissa tulevaisuuteen suuntautuneita ja ei-
numeerisia. Koska hallitus on vastuussa antamastaan informaatiosta, vaatii tama hal-
lituksilta ja sen yksittaisilté jasenilta erityisté harkintaa.

Alkuperdinen teos on kirjoitettu ennen kuin USA:n kirjanpitoskandaalit Enro-
nista alkaen tulivat julkisen keskustelun kohteeksi ja ennen kuin USA:n kongressi
saati USA:ssa listattujen yhtididen raportointia koskevan erittain tiukan Sarbanes-
Oxley -lain. Mikali julkaisu olisi Kirjoitettu vasta ndiden tapahtumien jéalkeen, olisi
taloudellista raportointia koskeva luku varmasti kirjoitettu nykyista laajemmin ja hal-
lituksen jésenten vastuuta korostavammin.

Helsingissa 30. paivana marraskuuta 2002

M{ﬁg_/___ﬁ A Jecsrrt

Juha Wahlroos Eero Suomela
Partner Partner
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Tutkimus merkittavien kansainvéalisten yhtioiden tilinpaatoksissaan

esittamistd Corporate Governance -tiedoista

Tahan teokseen siséltyy tutkimus 80 merkittavan
kansainvalisen yhtion tilinpaatoksisséén esittamis-
ta Corporate Governance -tiedoista. Tiedot kerattiin
paéosin yhtididen kotisivuilta internetista. Yhtiot,
jotka tutkimukseen valittiin Financial Timesin FT
Global 500 yritysten joukosta, olivat omilla alueil-
laan pdrssiarvoltaan suurimmat.

Tyynenmeren alue 10
Kanada 10
Manner-Eurooppa 20
Japani 10
Latinalainen Amerikka 10
Britannia 10
Yhdysvallat 10

Kéytannon ohjeita tehokkaaseen hallitustydskentelyyn

Tutkittu otos tuo esille mielenkiintoisia Corporate
Governanceen liittyvia ndkdkohtia 2000-luvun vaih-

teesta.
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Kenen asialla hallitus on?

Jos yhti0 tuottaa voittoa omistajilleen, valittdako
kukaan siitd, miten yhtion hallitus on muodostettu
tai siitd, onko hallitukseen nimetty joukko toimitus-
johtajan tuttavia? Onko kukaan edes vahaisessa
maérin kiinnostunut siitd, kokoontuuko hallitus
saanndllisesti tai siitd, miten usein hallituksen ja-
senet osallistuvat kokouksiin.

Tutkimusaineisto osoittaa, ettd néista asioista
valitetddn yha lisdantyvassa maarin. Uusi tiedon-
valitysteknologia ja maailmanlaajuinen sijoittajayh-
teisd saattavat yhtion Corporate Governancen yha
tarkemman tarkastelun kohteeksi. Yrityskulttuurin
sijasta yhd enemmaéan huomiota kiinnitetdédn muun
muassa siihen, ettéd osakkeenomistajia kohdellaan
tasavertaisesti.

"...hallitukset, joissa on vain

siséisia jasenid liittoutuvat

Markkinoiden odotukset

Tiedotusvélineet eivét ole ainoa asiaan huomiota
kiinnittanyt taho. Yha useampien yritysten etsiessa
ulkomaista oman p&doman ehtoista rahoitusta he
kohtaavat kansainvélisten sijoittajaryhmien vaati-
mukset. Kansainvélisten jarjestdjen (kuten OECD),
kansallisten komiteoiden (kuten Cadbury Commit-
tee) ja yksittéisten sijoittajajarjestojen laatimat Cor-
porate Governance -suositukset vaikuttavat sijoitta-
jaryhmien toimintaan yha lisaéantyvassa maarin.

Samanaikaisesti on kehittynyt institutionaalis-
ten ja muiden sijoittajien neuvontaa harjoittava toi-
miala, joka neuvoo, kannattaako osakeomistusta
jatkaa ja miten osakkeenomistajan tulee danestaa
esimerkiksi johtajien uudelleenvalintatilanteissa.
Valtakirjoilla yhtiokokouksiin osallistuvat amerikka-
laiset toimistot, kuten Institutional Investor Service
(1SS) ja IRRC analysoivat tuhansien eri puolilta maa-
ilmaa olevien yhtididen tilinpaatokset ja yhtioko-
kouspéaatokset. Uusinta kehitysté on, etta luottoluo-
kitusyhtiot, kuten Standard & Poor's suunnittelevat
keinoja saada Corporate Governance -asiat néky-
maan yhtion luottoluokituksessa.

suojelemaan johtajiaan heidén

aivan lilan usein toistuvien
hélméilyjen seurauksilta”

The Economist
18. marraskuuta 2000
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Corporate Governancea koskevaa keskustelua ja
keskeisia saannoksid, joihin keskustelu pohjautuu,
arvostellaan joskus liiallisesta angloamerikkalaisuu-
desta. Mutta silla tosiasialla, ettd USA:n markkinat
ovat kaikkein suurimmat, on vaistdaméaton vaikutus
- raha puhuu. Rohkaisevaa kuitenkin on, etta kes-
kustelu on alkamassa kansainvélisten sijoittajien ja
paikallisten markkinaosapuolien valilla. Vain kes-
kustelemalla "paikan paalld" hallituksen jasenten
kanssa sijoittajat voivat ymmartaa paikallista liike-
toimintaymparistoa.

Tehokkaan hallitustydskentelyn
edellytykset

PricwaterhouseCoopers on sitoutunut kehittdmaan
hyvaa Corporate Governance -kaytantda. Koska toi-
mimme 125 maassa, ymmarramme paikallisten asi-
oiden ja perinteiden merkityksen. Emme kuitenkaan
ehdota yhtd malliratkaisua, joka patisi kaikilla mark-
kinoilla. Jokaisen hallituksen tulee laatia yhtién olo-
suhteisiin soveltuva strategia ja valvoa liiketoimin-
taa sen mukaisesti. Uskomme kuitenkin, ettd on ole-
massa tiettyja tapoja, joita kaikkien porssiyhtididen,
maasta ja toimialasta riippumatta, tulisi ottaa huo-
mioon.

Tassa kirjasessa olemme jakaneet hallitusty©s-
kentelyn késittelyn kahteen osaan: kokoustydsken-
telyyn ja liiketoiminnan johtamiseen. Molemmat
osa-alueet siséltavat runsaasti kaytanndén menette-
lytapaohijeita.

Ne lukijat, jotka haluavat perehtya asiaan sy-
vallisemmin, erityisesti USA:n markkinoiden nako-

Kéaytannon ohjeita tehokkaaseen hallitustydskentelyyn

kulmasta, voivat tutustua "Corporate Governance
and the Board — What Works Best" -nimiseen jul-
kaisuun, joka on PricewaterhouseCoopersin laati-
ma ja The Institute of Internal Auditors Research
Foundationin julkaisema. Tassa julkaisussa luetel-
laan kahdeksan tarkeintd hallituksen jasenen vas-
tuualuetta:

= hallituksen dynamiikka — hallituksen tehokkaan
toiminnan varmistaminen

= johdon arvioiminen, palkitseminen ja
seuraajien suunnittelu

= yhtion strategia ja suunnittelu

= muutostilanteet — fuusioiden ja
yritysostojen johtaminen

= riskinhallinta

= suoritusten mittaaminen ja
valvonta — taloudellinen ja
ei-taloudellinen raportointi

= ulkoiset suhteet — markkinainformaatio

= tien nayttdminen — olla esimerkkina
hyvasta liiketavasta.

Kaikkia naita osa-alueita kéasitellaan tassa kirjases-
sa. Paikoitellen hallituksen tydskentelytapoja on ha-
vainnollistettu merkittdvimpien yhtididen vuosiker-
tomusten perusteella tehdyn tutkimuksen tuloksilla.
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Kenen asialla hallitus on?

Lopulta, vaikka mielestamme hallitusten tulisi pitaa
osakkeenomistajien intressia tarkeimpana, myos
muut sidosryhmét ovat téarkeitd. Hallituksen tulee
kertoa sijoittajille, miten hallitus on huomioinut
kuluttajien, lainsaatajien, henkilostonsa ja muiden
yhtion toimintaan sidoksissa olevien ryhmien edut.

"Kestava kehitys" on tullut muotitermiksi, mut-
ta asia ei ole uusi. Kaukokatseiset hallitukset ovat
kauan sitten ymmarténeet, etta lapinakyvyys ja kaik-
kien ryhmien oikeudenmukainen kohtelu auttavat
rakentamaan pitkaaikaista arvoa osakkeenomista-
jalle. Nykyaan hallituksen jasenia ei nimiteta vain
huolehtimaan nykyhetken liiketoiminnasta, vaan
huolehtimaan, ettd myds tulevaisuudessa on liike-
toimintaa johdettavana.

"Mielestani hallintoperiaatteiden
yhdenmukaisuus ja hallintokdyténtbjen

erilaisuus eivét ole ristiriidassa keskendan"

Ira Millstein,
Weil Gotshal & Managers

Writing in the OECD Observer,

June 2000

PRCEVATERHOUSE(COPERS
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Kokoustydskentely

Hallituksen kokoonpano

Yritysten hallinnon rakenne vaihtelee paljon eri oi-
keusjarjestelmissa ja yrityskulttuureissa eri puolilla
maailmaa. Yleisesti ottaen yritysten hallintoraken-
ne voidaan jakaa kahteen luokkaan:

= Kaksiportainen rakenne: valvonnan ja liikkeen-
johdon tehtavét on eriytetty. Hallintoneuvoston tai
ylemman portaan hallituksen tehtdvana on paaasi-
assa johdon valvonta, eivatka sen jasenet toimi yh-
tion johdossa. Alemman portaan hallituksen jasenet
kuuluvat kaikki yhtion toimivaan johtoon. Tata mal-
lia sovelletaan Manner-Euroopassa esimerkiksi Sak-
sassa ja Hollannissa. Saksassa muun muassa ra-
hoittajan ja henkiloston edustajat ovat hallintoneu-
voston jasenia.

= Yksiportainen rakenne: toimiva johto ja yhtién
ulkoiset hallituksen jésenet kuuluvat hallitukseen.
Kaikki jasenet ovat tasavertaisia ja yhteisvastuussa
hallituksen pé&éatoksista. Ulkoisten jasenten vaiku-
tuksen ollessa voimakas hallitus voi taata laajan luot-
tamuksen yhtioon. Taméa malli on luotu Britannias-
sa ja muissa anglosaksisissa maissa.

Kéytanndn ohjeita tehokkaaseen hallitustydskentelyyn

On olemassa monia eri muunnoksia naista kahdes-
ta perusmallista. USA:ssa kaytetddn yksiportaista
hallintorakennetta, mutta usein hallituksissa on
enemman ulkoisia jasenia kuin Britanniassa ja toi-
mitusjohtaja panostaa enemman tehtavaansa yrityk-
sen johtajana. Joissakin Aasian maissa, kuten Japa-
nissa, hallitukset ovat suurempia ja niihin kuuluu
useita jasenia toimivasta johdosta.
Kahdeksankymmenen tutkimuksen kohteena
olleen yrityksen hallinto oli suurimmassa osassa yk-
siportaisen hallintorakenteen mukaisia.

Yksiportainen vs. kaksiportainen hallintorakenne

. Yksiportainen hallintorakenne
Kaksiportainen hallintorakenne

Yritysten lukumaaré: 80

PRCEVATERHOUSE(COPERS



Huolimatta siitd, mita hallintorakennetta kéaytetaan,
hallituksen tulee toimia Corporate Governance -vii-
tekehyksen puitteissa, milla varmistetaan, etté

= hallitus on tilivelvollinen yhtiélle ja
sen osakkeenomistajille

= hallitus valvoo tehokkaasti yhtion johtoa

= hallituksen jasenet ovat sitoutuneet saavuttamaan
sovitut strategiset tavoitteet.

On olemassa kaksi menestyksen avaintekijaa:

= hallituksen jasenilla ja ylimmalla johdolla tulee
olla tarvittavat henkilokohtaiset ominaisuudet ja
kyky tydskennelld yhdessa. Menestyvassa
hallintomallissa hallitus ja ylin johto toimivat
hyvéassa yhteistydssa — hallituksen valvoessa ja
opastaessa seka toimivan johdon ollessa
vastuussa yhtion paivittaisesté toiminnasta

= hallituksen tulee vélttada vain tiettyihin tahoihin
kohdistuvien erityisetujen ajamista, mika jakaa
hallituksen ja tekee siitd huonosti toimivan.

Riippumattomia henkilgitéa
hallituksen jasenina

Hyvin toimivissa hallituksissa hallituksen jasenet
tyoskentelevat yhdessé ja paatyvat ainakin tietyn
asteiseen yksimielisyyteen. Niissa ei hallitse yksi ja-
sen tai tiettyd erityisetua tavoitteleva ryhma eika ter-
vettd keskustelua tukahduteta.

PRCEVATERHOUSE(COPERS

Hallituksen muodollisesta rakenteesta huoli-
matta siina tulisi olla riittavasti "rippumattomia”
jasenia, jotka tuovat objektiivisen nakemyksen hal-
lituksen keskusteluihin.

Terminologia vaatii tiettya tarkennusta. Corpo-
rate Governance -kirjallisuudessa mainitaan termit
"ulkopuolinen”, "toimivaan johtoon kuulumaton" ja
"riippumaton” hallituksen jasen. Naita termeja kay-
tetddn toisinaan toisiaan korvaavina, mutta niiden
valilla on eroja.

Termi "toimivaan johtoon kuulumaton” halli-
tuksen jasen tarkoittaa henkil6itd, jotka eivét ole ao.
yrityksen johtajia eivatkéa siten mukana yhtion ope-
ratiivisessa toiminnassa. "Toimivaan johtoon kuu-
lumattomilla" hallituksen jasenill& voi silti olla lii-
ketoimintaa tai muita siteitd yhtioon, miké estéa hei-
t& olemasta objektiivinen tai riippumaton. Ollakseen
rilppumattomia jasenten pitéisi UK:n Cadbury Com-
mitteen mukaan olla rilppumattomia yhtion johdosta
ja vailla mitaan liiketoimintaa tai yhteyksia, jotka
voisivat vaarantaa heidén riippumattomuutensa.

Kéytannon ohjeita tehokkaaseen hallitustydskentelyyn
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Riippumatonta hallituksen jésenta ei tule pitaa lain-
laatijana tai poliisina, jonka hyvaksyminen vaadi-
taan etukateen jokaiseen toimivan johdon paatok-
seen. Toimiessaan hyddyllisesti he ovat kaikkien
osakkeenomistajien edun valvojia, erityisesti mah-
dollisissa ristiriitatilanteissa, kuten palkitsemiseen ja
yhtion valvontaan liittyvissé asioissa. He voivat myds
tuoda lisdarvoa paatoksentekoprosessiin tuomalla
asioihin ulkopuolista nakokulmaa. Voidakseen vai-
kuttaa tehokkaasti, rilppumattomilla hallituksen ja-
senillé tulee olla kaytettavissa riittavasti taloudellis-
ta ja muuta liiketoimintaa koskevaa tietoa, ja joh-
don mielipidetté tulee kysya kaikkiin tarkeisiin paa-
toksiin. Heidan tulee huolehtia kaikkien sidosryh-
mien eduista.

Jokaisella tutkimuksen kohteena olleella alu-
eella, paitsi Japanissa, ainakin 50 % tutkimuksen
otokseen kuuluvien hallitusten jasenista oli toimi-
vaan johtoon kuulumattomia. Heidén osuutensa oli
yli 70 % Kanadassa, Yhdysvalloissa ja Latinalaises-
sa Amerikassa. Valitettavasti tutkimamme vuosiker-
tomukset eivat useissakaan tapauksissa tehneet eroa
toimivaan johtoon kuulumattomien, riippumattomi-
en jasenten ja niiden jasenten, joilla oli riippuvuus-
suhteita yritykseen, valilla.

Tehokkaan hallitustydskentelyn edellytykset

= hyva yhteisty6 hallituksen ja toimivan johdon valilla
= riittavasti riippumattomia henkildité hallituksen jasenina
= riittdvan pieni hallitus, jotta paatoksenteko tehokasta

= kansainvélinen kokemus (kansainvélisten yhtididen hallituksissa)

"Hallituksen jadsenen suurin hyve on
riippumattomuus, joka tekee mahdolliseksi
Johdon péétosten ja yhtién toiminnan

objektiivisen arvioimisen."

National Association of Corporate Directors in the USA:n puheenjohtaja

Kaytannon ohjeita tehokkaaseen hallitustydskentelyyn
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Hallituksen koko — laatu, ei maara

Luonnollisesti on tarkedampaa, etta riippumattomil-
la jasenilla on sopivat ominaisuudet ja kokemusta,
kuin pelkka jasenten lukumaéra. Patevien riippu-
mattomien jasenten osallistuminen hallitukseen
edesauttaa pddoman hankintaa, koska talléin sijoit-
tajat voivat luottaa siihen, ettd heidéan etujaan val-
votaan.

Sivulla 17 esitamme ne henkil6kohtaiset omi-
naisuudet, joita ylin johto ja riippumattomat halli-
tuksen jasenet tarvitsevat tehtdviensa hoidossa.

Keskimaarainen hallituksen jasenten lukumaa-
ra suurimmissa yrityksissa vaihtelee Latinalaisen
Amerikan 11 jasenesté Japanin yli 23 jaseneen, ku-
ten alla oleva taulukko osoittaa. Jasenten lukumaa-
ra on vahenemassd, suuntaus on kohti pienempia
hallituksia, esimerkiksi USA:ssa ja nykyaan jopa Ja-
panissa.

Hallituksen keskikoko (hallitus jos yksiportainen hallintorakenne,
hallintoneuvosto jos kaksiportainen hallintorakenne)

Kaikki

Latinalainen Amerikka
Eurooppa

USA

Britannia

Kanada

Japani

Tyynenmeren alue

0 5 10

Yritysten lukumaaré: 80

PRCEVATERHOUSE(COPERS
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Kéytannon ohjeita tehokkaaseen hallitustydskentelyyn
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Saadakseen enemmén tehokasta keskustelua sellai-
sista tarkeisté ja arkaluonteisista asioista kuten ta-
loudellinen raportointi, johdon palkkiot ja hallituk-
sen jasenten valinnat, yha useampi hallitus muo-
dostaa pienempia valiokuntia tai komiteoita. Nai-
den aihealueet vaativat usein ulkopuolisen asian-
tuntijan panostusta ja yksityiskohtaista raportointia,
mihin varsinaisessa hallituksen kokouksessa ei olisi
aikaa. Varmistaakseen arkaluonteisten asioiden ob-
jektiivisen kasittelyn, ndissa valiokunnissa ja komi-
teoissa on suuri osuus tai niissa on yksinomaan riip-
pumattomia jasenia.

Palkitsemisvaliokunnan ja tarkastusvaliokun-
nan tehtavia kéasitellaan yksityiskohtaisemmin sivuil-
la 18 ja 30.

Kaytannon ohjeita tehokkaaseen hallitustyoskentelyyn

Kansainvalisyys

Yritykset kdyvét yhd enemmaén kauppaa maan rajo-
jen yli ulkomaalaisten tytaryhtididensa tai yhteis-
tydyritystensé avulla tai ovat itse suoraan yhteydes-
s& ulkomaisiin asiakkaisiinsa. Siksi voisi olettaa, etta
kansainvalisten yhtididen kansainvélisyystavoitteet
heijastuvat myds niiden hallituskokoonpanossa.

Tutkimuksessa 80 johtavan yrityksen vuosiker-
tomuksista kavi ilmi, etté joissakin maissa ei ole ta-
pana kertoa hallituksen jasenten kansallisuutta.
Kuitenkin, jos kansallisuus oli kerrottu, suurimmas-
sa osassa yrityksia hallituksen jasenet olivat koko-
naan tai melkein kokonaan sen maan kansalaisia,
missa yhtion kotipaikka on. Eurooppalaisilla yhti-
0illa oli useammin kansainvalista asiantuntemusta
hallituksessa kuin aasialaisilla tai pohjoisamerikka-
laisilla yhtioilla.

Uskomme, ettd ulkomaisten jasenten lasnéolo
hallituksissa on hyddyllista. Kansainvélisen osaami-
sen tulee kuitenkin olla syvempéa kuin pelkka kie-
litaito. On mittaamattoman arvokasta, jos hallituk-
sessa on jasenid, jotka ovat asuneet ja tydskennel-
leet eri puolilla maailmaa. Tama auttaa yritysta ym-
martdmaan liiketoimintaa ja sosiaalista kulttuuria
maissa, joissa silla on liiketoimintaa. My6s hankit-
taessa padaomaa ulkomaisilta markkinoilta se aut-
taa osoittamaan, ettd yhtié on sellaisten henkil®i-
den hoidossa, joilla on kansainvalistd kokemusta.

PRCEVATERHOUSE(COPERS



Hallituksen kokouksen kulku

Yhteisolainsaadantdd lukuun ottamatta ei ole ole-
massa saannoksia siitd miten, missé ja milloin hal-
lituksen kokoukset pidetdaan. Uskomme kuitenkin,
ettd on olemassa useita tekijoita, jotka vaikuttavat
hallituksen kokousten onnistumiseen.

Tarkeintd on pitéé yll& avointa ilmapiiri&, jotta
hallituksen jasenet tuntevat voivansa ilmaista mie-
lipiteensd vapaasti. On my0s tarkeaa, ettd kaikki
ymmartavat omat tehtdvansa ja vastuualueensa koko
organisaatiossa.

Puheenjohtajan rooli on ratkaiseva

Suurin vastuu hallituksen kokouksen onnistumises-
ta on puheenjohtajalla. Hanen tulee johtaa kokousta
tavalla, joka edistdd avointa keskustelua kasitelta-
vana olevista asioista ja varmistaa, etteivat vaarat
argumentit vie keskustelua "sivuraiteille" tai hati-
koidysti tehtyihin, harkitsemattomiin paatoksiin.
Puheenjohtajan tulee olla tiukka mutta samalla oi-
keudenmukainen johtaessaan kokousta, kuitenkaan
dominoimatta itse keskustelua. Puheenjohtajan teh-
tdva on myo0s jakaa tarvittava aika jokaiselle ké&si-
teltavéna olevalle asialle ja varmistaa, ettd mahdol-
liset poikkeamat esityslistasta on selvitetty kokouk-
sen alussa.

Asiantuntijat keskustelevat siita, tuleeko halli-
tuksen puheenjohtajan ja toimitusjohtajan tehtavat
olla eri henkil®illa. Joissakin maissa kaytantd on

" Jokaisen julkisesti
noteeratun yhtién
huipulla on kaksi
avainaluetta —
hallitustybskentely ja
operatiivinen johtaminen.
Tehtavien vélilléa tulee olla
selvé vastuunjako niin,
ettel kenelldkadéan ole
rajoittamatonta
paédtdsvaltaa molempien
tehtdvien suhteen."

UK Hampel Committee on Corporate Governance,
Combined Code, June 1998

menossa em. tehtévien eriyttdmisen suuntaan, eri-
tyisesti Britanniassa (kuten alla olevasta taulukosta
kay ilmi). Jos hallituksen puheenjohtajan ja toimi-
tusjohtajan tehtévat ovat samalla henkilolla, UK:n
Hampel Combined Code edellyttaa, etta téalloin hal-
lituksessa tulisi olla riittavasti riippumattomia jase-
nia, joille tiettyja tehtavid voidaan uskoa.

Prosenttiosuus yhtioista, joissa hallituksen puheenjohtajan ja

toimitusjohtajan tehtavéat on eriytetty

Latinalainen Amerikka
Eurooppa

USA

Britannia

Kanada

Japani

Tyynenmeren alue
0% 20% 40%

Yritysten lukumaara: 80
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60% 80% 100%

Kaytannon ohjeita tehokkaaseen hallitusty6skentelyyn
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Riippumatta siitd, ovatko hallituksen puheenjohta-
jan ja toimitusjohtajan tehtévat samalla henkil6lla
vai eivét, hallituksen jasenten tulee pitdd mielessaén
heidan kollektiivinen vastuunsa ja se, etté he eivét
voi odottaa oman nédkemyksensa olevan vallitseva
kaikissa tilanteissa. Heidan tulee olla vastaanotta-
vaisia uusille ndkdkannoille. Puheenjohtajan tulee
yllapitéa keskustelua siihen asti, kunnes hallitus on
saavuttanut yksimielisyyden ja hén pystyy tekemé&én
asiasta yhteenvedon ja johtop&atokset, mihin suu-
rin osa hallituksen jasenistéd voi yhtya.

Kokousten lukumaara

On olemassa vaara, etté hallitus, joka ei kokoonnu
saannollisesti, ei pysty hoitamaan velvollisuuksiaan
osakkeenomistajia ja yhtiota kohtaan. Liséksi halli-
tuksen jasenet, jotka eivéat tapaa toisiaan saannolli-
sesti, saattavat itsensa vaaraan sen suhteen, etta la-
kisaateiset velvoitteet eivat tule taytetyiksi.

Hallituksen kokoontumistiheyteen vaikuttaa
yrityksen tilanne seka yhtion sisaiset ja ulkoiset ta-
pahtumat ja olosuhteet. Péivittaiset kokoukset voi-
vat olla valttamattomia poikkeuksellisissa olosuh-
teissa, kuten esimerkiksi yritysoston valmistelussa
tai oston kohteeksi joutumisen takia. My6s hiljai-
sempina aikoina voi olla asioita, jotka vaativat hal-
lituksen pikaista kokoontumista. Yleisséantoné voi-
daan sanoa, etté hallituksen tulisi kokoontua vahin-
tdan neljannesvuosittain, kuitenkin mahdollisuuk-
sien mukaan jopa kuukausittain. Hallituksen valio-
kunnat kokoontuvat yleensa harvemmin, noin kol-
mesta neljdan kertaa vuodessa, mutta tdmakin vaih-
telee olosuhteiden mukaan.

Jokaisen hallituksen kokouksen lopussa halli-
tuksen puheenjohtajan tai sihteerin tulee vahvistaa
seuraavan kokouksen ajankohta ja kokouspaikka.

Kéytannon ohjeita tehokkaaseen hallitustyoskentelyyn

Kokousten pituus ja kokousjéarjestelyt

On tarkeéaa, etta hallituksen jasenet saavat kokous-
kutsun riittdvan ajoissa voidakseen jarjestaa osal-
listumisensa ja voidakseen valmistautua kokouk-
seen. He tarvitsevat aikaa tutkia ja perehtya koko-
uksessa kasiteltaviin asioihin niin, etta voivat osal-
listua taysipainoisesti keskusteluun kokouksessa. Jos
kokouskutsu lahetetédén lilan myohaén, tdmé voi
estdd hallituksen jasentd perehtymaésta riittavasti
késiteltaviin asioihin.

Hallituksen kokouksen pituus voi vaihdella
muutamasta minuutista koko péivan pituiseen ko-
koukseen riippuen késiteltavien asioiden maarasta.
Suuremmissa yhtioissa kokoukset kestavat yleensa
neljasta viiteen tuntiin. Puheenjohtajan tulisi aset-
taa maaraajat kokouksissa pidettaville esityksille ja
jasenten, joiden pitda poistua kesken kokouksen,
tulee ilmoittaa asiasta kokouksen alussa. Yleensa ko-
koukset pidetdan yhtion paakonttorissa, mutta jos
yhti6ll&d on toimipaikkoja useilla paikkakunnilla,
kokousten pitdminen eri paikkakunnilla voi laajen-
taa hallituksen jasenten ndkokulmaa yhtion toimin-
taan.

Tehokkaan hallitustydskentelyn
edellytykset

= puheenjohtaja varmistaa riittdvan
keskustelun esityslistalla olevista asioista

= paatokset tehdaan yksimielisesti
= kokoukset pidetdan saannollisesti

= varataan riittavasti aikaa ja aineistoa
kokoukseen valmistautumista varten
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Hallituksen kokoukseen laadittava aineisto vaihte-
lee yhtidittain ja kokouksen olosuhteiden mukaan.
Tietyt asiakirjat ovat kuitenkin vélttdméattomia halli-
tuksen jasenille, jotta he voisivat tehokkaasti osal-
listua kokoukseen:

= esityslista, jonka yleensa laatii tai hyvaksyy
hallituksen puheenjohtaja

= edellisen kokouksen poytékirja, jonka
yleensé laatii hallituksen sihteeri

= toimitusjohtajan tilannekatsaus, jonka
tarkoituksena on antaa yleiskuva yrityksen

toimintaan vaikuttavista merkittavimmista
edellisen kokouksen jalkeisista tapahtumista

« taloudellinen tilannekatsaus, missa esitetdan
paivitetty operatiivinen tuloskehitys,
kassavirta seka rahoitustilanne.

Yleensa ylin johto laatii kokouksiin my6s muita Kir-
jallisia selvityksia esityslistalla olevista aiheista.

Seuraavassa taulukossa on esitetty hallituksen pu-
heenjohtajan, jasenten ja hallituksen sihteerin vas-
tuunjako hallituksen kokouksissa:

Kokousten kulku

Puheenjohtajan vastuulla

Hallituksen jasenen vastuulla

= sitoutua kollektiivisesti tehtyihin paatoksiin

Hallituksen sihteerin vastuulla

= lainopillinen neuvonta kokouksen aikana

= kokouspoytakirjan laadinta ja jakelu

= varmistaa, etta esityslista on laadittu ennen kokousta

= valvoa kokouksen edistymistd dominoimatta keskustelua

= edistaa keskustelua saamalla kaikki hallituksen jasenet osallistumaan keskusteluun
= ohjata keskustelua ja varmistaa, etté erimielisyydet tuodaan julki ja ratkaistaan

= varmistaa, etta tehdyt paatokset on oikein ymmaérretty ja Kirjattu poytakirjaan

= johtaa hallitusta ja valvoa, ettd yhtion toimintaperiaatteita noudatetaan

= antaa ohjeet kokousasiakirjojen ja raporttien laatimiseksi

= valmistautua riittavasti hallituksen kokouksiin lukemalla esityslista ja sen liitteena olevat asiakirjat
= olla puolueeton (erityisesti toimivaan johtoon kuulumattomat jasenet)
= olla avarakatseinen, keskusteluun osallistuva ja vastaanottavainen toisten nakokulmille

= tuoda erityisosaamista ja tietoa paatoksentekoon

= pysya ajan tasalla yhtiota koskevissa asioissa kokousten vélisend aikana

= valmistella kokouksen esityslista hallituksen puheenjohtajan kanssa
= jakaa esityslista ja muut kokoukseen liittyvat asiakirjat hallituksen jasenille

= varata kokouspaikka ja tarvittava sihteeriapu kokoukseen

= yllapitaa viranomaisten edellyttdmia rekisteritietoja
= |ahettaa hallituksen jasenille tarvittaessa yhtitta koskevaa tietoa

= pysya ajan tasalla ja informoida johtoa viranomaisasioista

PRCEVATERHOUSE(COPERS
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Henkilovalinnat,
palkitseminen ja
arviointi

Taito tunnistaa, palkata ja arvioida ylinté johtoa on
oleellista yhtion menestymisen kannalta. Strategi-
sia tavoitteita ei saavuteta, jos henkildilta, joiden
vastuulla niiden saavuttaminen on, puuttuvat tarvit-
tavat kyvyt tai jos heillé ei ole "potkua” vieda liike-
toimintaa eteenpain.

Arvot ja patevyys

Tybnantajan taitoon vetdd puoleensa, pitaa ja kehit-
taa oikeita henkildité vaikuttaa useat seikat. Hallituk-
sen taytyy varmistua, etté toimivaan johtoon nimite-
tdan henkiloit, joilla on tehtavaan sopivat taidot.
Energisia ja kyvykkaita henkil6ita vetavat puo-
leensa yhtitt, joiden henkilokunta on elinvoimaista ja
menestymiseen sitoutunutta. Tassa suhteessa hallituk-
sen jasenten tulee olla esimerkkin& koko yhtidlle.

Kéaytadnnon ohjeita tehokkaaseen hallitustydskentelyyn

Monet arvot, joita tydnhakijat pitavat tarkeina
potentiaalisessa tytnantajassa — kuten avoimuus,
keskindinen kunnioitus ja laajempien nakemysten
hyvaksyminen yhtién toiminnan suhteen — kuulu-
vat hyvaan Corporate Governanceen. Koska henki-
16ston sitoutuminen yhtion tavoitteisiin on menes-
tyksen avaintekija, on hyodyllista, jos rekrytoitavat
saavat selvan kasityksen liiketoiminnan strategisesta
suunnasta ennen, kuin tulevat yhtion palvelukseen.

Ei ole mahdollista luoda standardimallia tar-
vittavista hallituksen jasenen tai ylimpaan johtoon
kuuluvan henkilon henkilokohtaisista ominaisuuk-
sista. Eri tehtévat vaativat eri taitoja. Sivulla 17 ole-
vassa taulukossa on esitetty yleisimpié tavoiteltuja
toimitusjohtajan, muiden ylimpaén johtoon kuulu-
vien henkildiden seka hallituksen jésenten ominai-
suuksia.
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Johdon ja hallituksen jasenen patevyys

Yleinen patevyys

= kyky tehdd asianmukaisia liiketoimintaa
koskevia paatoksia

= yrittdjahenkisyys
= laaja nakokulma, avarakatseisuus

= rehellisyys henkil6kohtaisissa ja
liiketoimintaan liittyvissa asioissa

= kansainvalinen kokemus
Strateginen patevyys

= kyky néahda yhtion vahvuudet ja heikkoudet ja
paatosten vaikutus niihin

= kyky nahda tietyn toimialan mahdollisuudet ja
uhkat

= kyky tunnistaa laajemmat muutokset
lilketoiminnassa ja yhteiskunnassa,
erityisesti kansainvélisilla markkinoilla

= varmistaa, etta strategiat, budjetit ja
liiketoimintasuunnitelmat ovat
yhdenmukaisia yhtion tavoitteiden kanssa

= muutosten ja muutostarpeen tiedostaminen

= kyky ymmartéa erot hallituksessa
kasiteltavien ja operatiiviseen toimintaan
liittyvien asioiden valilla

Analyyttinen patevyys

= kyky lukea ja tulkita taloudellista informaatiota

= kyky ajatella kriittisesti ja kyseenalaistaa
ehdotukset

= kyky kasitell& asioita eri nakokulmista

= kyky kysya ja kayttaa tietoja perustellun
mielipiteen muodostamisessa

Luonteenpiirteet

= moraaliin ja arvomaailmaan pohjautuva
toiminta

= halu toimia luotettavasti ja hallituksen
yhteisten paatosten mukaisesti

« rohkeus toimia oman vakaumuksen mukaan
= kyky olla objektiivinen yhtion edun suhteen
Kommunikointitaidot

= kyky esittdd ajatuksensa, mielipiteensa,
perustelunsa ja tarkedna pitdmansa asiat
ytimekkaasti ja selkedsti

= kyky olla joustava ja halukas muuttamaan
kantaansa tarpeen vaatiessa

= kyky kuunnella, kasitella ja ymmartaa
olennaiset asiat

= kyky olla vuorovaikutuksessa muiden
hallituksen jasenten kanssa seké vaikuttamalla
heihin etté ottamalla huomioon heidén
nakokantansa

= kyky opastaa henkilokunnan edustajia

= kyky kasitell& mediaa — tuntea olonsa
mukavaksi yleison edessa

= tunnistaa sijoittajien, analyytikoiden,
asiakkaiden, kilpailijoiden, henkil6ston,
lains&atajan ja muiden ryhmien tarkoitusperét ja
kyky keskustella heidan kanssaan asiantuntevasti

Tietotaito

= ymmartéé vastuunsa hallituksen jasenena
tai johtajana

= olla selvilla nykyisesta liiketoiminta-
ja hallintomallista

= ymmartaa hallituksen ja sen jasenten valiset
suhteet, roolit ja toimintatavat

= tuntea yhtion ja sen ylimmén johdon
tarkeimmat suoritusmittarit

= ymmartaa oikeudellisten, Kirjanpitoa koskevien
ja muiden saannosten vaikutukset yhtioon

PRCEVATERHOUSE(COPERS

Kéaytannon ohjeita tehokkaaseen hallitustydskentelyyn
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Naiden arvojen ja taitojen tulisi vahvistua sina ai-
kana, kun henkild on hallituksen jasenena tai joh-
tajana. Jotta johtajat ja henkilostd oppisivat tunte-
maan voimavaransa, tulee heille antaa avointa pa-
lautetta suorituksistaan. Selkeé objektiivinen, oleel-
lisiin taitoihin keskittyv& menettely henkildston ar-
vioinnissa, antaa yhtiélle tukevan perustan palkit-
semiselle, ylennyksille ja henkildiden kayttamisel-
le eri tehtaviin.

Palkitsemisvaliokunnat

Joissakin maissa johdon palkitsemiskysymykset ovat
nousseet hallituksen asialistan kérkeen. Useissa suur-
yhtidissa ylimmaén johdon palkka, bonukset ja opti-
ot ovat joutuneet kritiikin kohteiksi ja yhteisot insti-
tutionaalisista sijoittajista julkiseen hallintoon ovat
jopa ryhtyneet toimenpiteisiin asian suhteen. Se to-
siasia, ettd palkat ja palkitsemispaketit ovat joutu-
neet niin tarkan ulkoisen tarkastelun kohteeksi, te-
kee niista paattamisen entista vaikeammaksi.

Suositeltavaa on, ettd porssinoteerattujen yhti-
oiden hallitukset hoitaisivat taman asian asettamal-
la palkitsemisvaliokunnan, joka keskustelisi ja paat-
taisi ylimman johdon palkitsemisen.

Tehokkaan hallitustydskentelyn edellytykset
= yhtion johtoon nimetaan vain henkiloité, joilla on tehtéviin tarvittava tieto ja osaaminen
= ylin johto ei paatd omasta palkkatasostaan

= suoritusta arvioidaan sovittujen, yhtion strategian kanssa
yhdensuuntaisten tavoitteiden perusteella

= yhti6ll& on suunnitelma johtajien seuraajista

Kéytannon ohjeita tehokkaaseen hallitustyoskentelyyn
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Oleellista on, ettd ylin johto ei saa p&attad omista
palkkioistaan. Muodostamalla riippumattomista hal-
lituksen jasenistéa koostuva palkitsemisvaliokunta
keskustelu johdon palkkioista voidaan kayda yhtion
johdon ulkopuolella. Valiokunta tekee suosituksensa
koko hallitukselle.

Palkitsemisvaliokunta ei rajoita paatoksenteko-
aan yhtion siséisiin suoritusmittareihin, vaan arvioi
myos yhtion ulkopuolisia normeja ja vertailuryhmia.
Ylimmaén johdon yleinen motivointikeino on antaa
pitkén aikavalin tulokseen sidottuja tulospalkkioita
ja osakeoptioita. Mikali hallitus on asettanut laa-
jempia liiketoiminnan tavoitteita (taloudelliset ja ei-
taloudelliset mittarit, kuten markkinaosuus tai asia-
kastyytyvaisyys), niiden tulisi olla yhten& henkilén
palkitsemiseen vaikuttavana tekijana.

Hallitus voi my6s delegoida palkitsemisvalio-
kunnalle maéardajoin tapahtuvan toimitusjohtajan,
muun ylemman johdon seka hallituksen toiminnan
arvioimisen.

PRCEVATERHOUSE(COPERS

Ylimman johdon arviointi

Tehokas arviointi vahvistaa yhtion ja yksilon tavoit-
teiden samansuuntaisuutta, auttaa havaitsemaan ja
osoittamaan heikkouksia seka toimii selkedna pe-
rustana palkitsemis- ja kannustepalkkiopaatoksille.
Arviointimenettely on myds osoituksena sijoittajil-
le, etté hallitus ohjaa aktiivisesti johdon toimintaa.

Toimitusjohtajan arvioinnin perustana pidetaan
todennakdisesti hanen henkildkohtaista kehitys-
suunnitelmaansa, mika sisaltéa lyhyen ja pitkan tah-
tdimen tavoitteita seka yhtién strategiaan sidottuja
suoritustavoitteita. Tavoitteiden tulisi olla yhteydes-
s edelld esitettyihin johtajan patevyysvaatimuksiin.
My@s ei-taloudellisten mittareiden, kuten avainhen-
kilokunnan pysyminen yrityksessa ja tuotekehitte-
lyn, tulisi vaikuttaa arviointiin.

Palkitsemisvaliokunnan tulee arvioida toimitus-
johtajan toimintaa suhteessa téhan kehityssuunni-
telmaan ja asettaa tulevaisuuden tavoitteet. Yleensa
varsinainen arviointi tehdaan vuosittain, ja lisaksi
tehdaan epavirallisempia valiarviointeja, jotka te-
kevét mahdolliseksi korjata ajoissa asioita, jotka voi-
sivat aiheuttaa ongelmatilanteita. Palautteen antaa
yleensa hallituksen puheenjohtaja tai, jos toimitus-
johtaja on hallituksen puheenjohtaja, toinen tehta-
vaan maaratty riippumaton hallituksen jasen.

Hallituksen tulisi harkita, kuinka hyva toimi-
tusjohtaja on arvioimaan niité johtajia, jotka rapor-
toivat hanelle. Hallituksen tulisi arvioida laajasti
johtajien suorituksia odotusten eli tiettyjen sovittu-
jen taloudellisten ja ei-taloudellisten tavoitteiden
perusteella.

Kéaytannon ohjeita tehokkaaseen hallitustydskentelyyn
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Seuraava sukupolvi

Haaste, jonka hallitus joutuu kohtaamaan on, mi-
ten valita seuraajat ylimmalle johdolle. Tama kos-
kee erityisesti monia keskisuuria yrityksia, jotka ovat
perinteisesti olleet perheyrityksié. Vaikka ne ovat-
kin vastaanottaneet oman pddoman ehtoista rahoi-
tusta perheen ulkopuolelta, perheenjésenille on kui-
tenkin jaanyt tarkeimmat johtajapaikat.
Nuoremmat perheenjasenet ovat joskus va-
hemman innokkaita jadmaan yhtiéon, tai hallitus

Kaytannon ohjeita tehokkaaseen hallitustydskentelyyn

Vvoi muista syistd paattaa, ettd yhtio tarvitsee am-
mattitaitoisia johtajia yhtion ulkopuolelta. Monet yh-
tiot kaantyvat henkildvalintayritysten puoleen 16y-
taékseen sopivia ehdokkaita.

Kaikilla hallituksilla tulee olla ylimmén johdon
seuraajasuunnitelma. Tdma voi tarkoittaa lahjakkai-
den ehdokkaiden tunnistamista yhtion sisalta seka
koulutuksen ja urasuunnitteluavun tarjoamista heil-
le, mik& auttaa heita kehittymaan ylempiin tehta-
viin yrityksessa.
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Suunnittelu-, valvonta- ja

raportointitehtavat

Yhtion strategian suunnittelu

Taloudellisen yhteistyon ja kehityksen jarjeston
(OECD) julkaisemien Corporate Governance -peri-
aatteiden mukaan Corporate Governance -puittei-
den tulee varmistaa yhtion strateginen ohjaus, hal-
lituksen tehokas johdon valvonta ja hallituksen vas-
tuu yhtioté ja sen osakkeenomistajia kohtaan.

Hallituksen, joka huolehtii strategisesta ohja-
uksesta ja taktisesta neuvonannosta, ja johdon, joka
huolehtii operatiivisesta suunnittelusta, paatoksista
ja niiden toimeenpanosta, valilla tulee olla selva
vastuunjako.

Se, miten hallitus ja toimiva johto erottavat kay-
tdnnossa ndma toisiaan taydentavat tehtavat, vaih-
telee yhtidittdin ja se heijastelee yhtiolle sopivaa
kulttuuria. Miké& tahansa menettelytapa omaksutaan-
kin, hallituksella tulee olla tarpeeksi tietoa, joka tu-
kee sen strategia-analyyseja. Tietojen tulee myds olla
luotettavia.

Oikean suunnitteluprosessin
aikaansaaminen

Strategian luomisen tulee olla jatkuva prosessi. Hal-
lituksen on oltava mukana arvioimassa ja kyseen-
alaistamassa yhtion strategisia vaihtoehtoja ja var-

mistamassa, etté eri vaihtoehtoja on harkittu. Halli-
tuksen on myds tutkittava menettelyja, joilla tavoit-
teet aiotaan saavuttaa, seké valvottava strategian toi-
meenpanoa. On tarkeaa, ettad hallitus ja johto ovat
tyytyvaisia tdhén prosessiin. Nain molemmat "oste-
taan siséan" lopputuloksena syntyvaan strategiaan.

Ep&onnistuminen riittdvan avarakatseisessa
ajattelussa tai yhtion ympéristotekijoiden ennakoi-
misessa voi heikentda hallituksen ja johdon mah-
dollisuuksia hyvan strategian laatimisessa. Edelleen
yhtion riskienhallintaprosessien tulee tunnistaa kaik-
ki mahdolliset liikeriskit. Tata kasitellaan lisaa seu-
raavassa luvussa.

Asiantunteva ja tehokas strategian toimeenpa-
no voi usein olla koko prosessin vaikein ja haas-
teellisin osa. Hallituksen jasenten tehtava strategi-
an arvioijana ja kyseenalaistajana ei lopu, kun stra-
tegiasta on paatetty. Se jatkuu Iapi koko toimeen-
panovaiheen.

Governance-puitteiden ei tule olla yhtiolle
"pakkopaita”, vaan niiden tulee tehda yhti6 herkés-
ti reagoivaksi nopeasti muuttuvassa ymparistossa.
Tavoitteena on luoda pitkan aikavalin suunnitelma,
joka tuottaa lisdarvoa osakkeenomistajille, henki-
16stOlle, asiakkaille ja muille sidosryhmille.

Tehokkaan hallitustydskentelyn edellytykset

= arvioi ja aseta kyseenalaiseksi johdon strategiset vaihtoehdot
= ajattele riittdvan avarakatseisesti, kun arvioit strategiaehdotuksia

= toimi fuusio- ja yritysostosuunnitelmiin liittyvien riskien vahentamiseksi

PRCEVATERHOUSE(COPERS
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Riittdvan avarakatseinen ajattelu

Osakkeenomistajien tavallisesti esittdmien yrityksen
strategiaa koskevien kysymysten ennakointi voi aut-
taa hallitusta ymmartdmaan tekijoité, jotka sen pi-
taisi ottaa huomioon arvioidessaan johdon strategia-
ehdotuksia. Alla on esitetty joitakin esimerkkejé.

Nama ovat sellaisia kysymyksia, joita hallituk-
sen jasenten tulisi kysya johdolta. Jos hallitus ei nii-
ta kysy, eikd saa niihin vastauksia, se ei ole riittdvén
hyvin valmistautunut antamaan vakuuttavia vasta-
uksia yhtiokokouksessa.

Yleisstrategia

uusia tuotteita, uutta liiketoimintaa?

Innovaatio
= Paljonko tutkimus- ja kehitysmenot olivat?

Kysymyksid, joita osakkeenomistajat esittavat strategiasta

= Mitk& merkittdvimmat haasteet ja riskit kohtaavat yritysta lyhyell& tahtaimella?
Mitka pitkalla tahtéimelld? Miten johto on suunnitellut vastaavansa niihin?

= Analyytikot ja taloustoimittajat sanovat, ettd yhtié on menettanyt asiakassuuntautuneisuutensa
ja strategisen linjansa. Mité olette aikoneet tehda télle asialle?

= Mitd mahdollisuuksia tai haasteita tuo yhtiolle globalisaatio, kaupan vapautuminen,
tuonnin esteiden vahentyminen, saéntelyn poistuminen, sahkdinen kaupankaynti,
vaestorakenteen muuttuminen, vanheneva/nuoreneva vaesto?

= Onko suunnitelmia laajentaa liiketoimintaa uusille markkina-alueille,

= Onko merkittdvaa liiketoimintaan vaikuttavaa uutta lainsaadantda niissa maissa,
missé yhtiolla on liiketoimintaa? Miten olette suunnitelleet kasittelevéanne niita?

= Mité ei-taloudellisia suoritusmittareita kdytetd&n toiminnan arvioimiseen
(kuten markkinaosuus, asiakastyytyvaisyys)? Ovatko ne yhdenmukaisia
strategisten suunnitelmien kanssa? Onko niista tiedotettu markkinoille?

Mitd uusia tuotteita tai parannettuja tuotteita on tuotannossa?

= Tarvitaanko uusille tuotteille patentti, lisenssi tai muunlainen lupa, jos néin on,
niin mitka ovat mahdollisuudet luvan saantiin? (Oleellinen kysymys erityisesti
laéketeollisuuden-, biotekniikan tai uuden teknologian yrityksissa)

= Mita tulevaisuudennakymia on tullut esiin mineraali/energiavarojen
tutkimuksessa — mahdollisuudessa saada oikeudet néihin luonnonvaroihin?
(Oleellinen erityisesti 0ljy, kaasu ja kaivosteollisuudessa sek& energian jakeluyhtidissé)

= Miten paljon télle vuodelle on budjetoitu tutkimus- ja kehitysmenoja?
Riittaako liiketoiminnan rahavirta nykyiseen tuotekehitysmenojen/investointien kattamiseen?
Riittavatko tuotekehitysmenot yllapitamaan kilpailukykyé pitkalla tahtaimella?

Kaytannon ohjeita tehokkaaseen hallitustydskentelyyn
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Fuusiot ja yritysostot

= Onko toimialan yhtididen lukumaara vahentymassa fuusioiden ja yritysostojen takia?
Miten viimeaikaiset fuusiot ja yritysostot vaikuttavat yhtiodn? Miten yhtid on suunnitellut
kilpailevansa suurempien, suurtuotannon eduista hyotyvien alan yritysten kanssa?

= Onko yritysostoja tai uusia yrityksia suunnitteilla? Miten ne rahoitetaan?
Mité kriteereja kaytetaan mahdollisten yritysostojen arvioinnissa?
Vahentéavatko ne nykyisten osakkeenomistajien etuja?

= Pidetddnkd mahdollisena, ettd yhtid voi joutua yritysoston kohteeksi?
Onko yhtion tietoon tullut yritysostotarjouksia, ja jos on, miten yhtié on niihin vastannut?

Uudelleenjarjestelyt
= Yritykselld on ollut useampia merkittavia uudelleenjérjestelyja viime aikoina.
Merkitseeko se sitd, ettd johdolla ei ole johdonmukaista strategiaa?

= Mita liiketoimintoja johto pitdd ydintoimintana?
Miten pian muista kuin ydinliiketoiminnoista on tarkoitus paasté eroon?

= Onko yhtid sulkenut tehtaita tdné vuonna? Ovatko ndma sulkemiset véliaikaisia vai pysyvia?
Johtuuko tehty tappio tehtaiden sulkemisesta?

Maantieteelliset tekijat

= Miten maantieteelliset ja taloudelliset kriisit ovat vaikuttaneet yhtion toimintaan?

= Millda maailman alueilla/kansallisilla markkinoilla arvioidaan olevan suurimmat
kasvun mahdollisuudet?

= Miten mahdolliset erilaiset tapahtumat maailmalla vaikuttavat yhtion toimintaan
(esim. yhtendisvaluutan kayttoonotto, Euroopan yhteismarkkinat, valtameren takaiset
kauppasopimukset, Aasian ja Latinalaisen Amerikan kauppasaarrot)?

= Onko yhtio mennyt tai aikooko se menna mukaan uusille, kehittyville markkinoille?
Miten se valvoo niihin liittyvié riskeja (kuten luotto- ja valuuttariskeja seka poliittista riskid)

PRICEVMFERHOUSEC(DPERS Kaytannon ohjeita tehokkaaseen hallitustyskentelyyn
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Fuusiot ja yritysostot

Monet yhtiot hakevat kasvua yritysostoilla. Valitet-
tavasti monet tutkimukset osoittavat, etté useat yri-
tysostot eivét vastanneetkaan ostajan tavoitteita tai
odotuksia. Rajoitettu paasy kohdeyrityksen tietoi-
hin, tarjousneuvottelujen ja due diligencen nopeat
aikataulut ja joskus ylemmaéan johdon itsepaisyys
voivat yllattavasti heikentdéd osakkeen arvoa. Fuu-
sio- ja yritysostostrategiat ansaitsevat hallituksen
huolellisen perehtymisen asiaan.

Riski tappioon nayttéa olevan suurin yrityskau-
poissa, jotka ovat joko yhtion liiketoiminnan tai asi-
antuntemuksen ulkopuolella, tai jos hankittavat koh-
teet ovat uusissa maissa. Hallituksen jasenten laa-
jempi liikketoiminnan kokemus ja kansainvalinen ko-
kemus auttavat véhentdmaan riskid eksya tuntemat-
tomalle maaperalle.

Hallitus voi véhentaa riskia tarjouksen suun-
nitteluvaiheessa seuraavien tyovaiheiden avulla:

= hankkimalla hyvan markkinatutkimuksen ja
selvityksen Kilpailijoista

= arvioimalla kriittisesti suunnitelman perustana
olevia strategisia ja markkinoita koskevia
olettamuksia

= arvioimalla kykyé hallita tarjousvaihetta ja
tarjouksen jalkeista yhdistamista

= yksityiskohtaisilla riskianalyyseilla ja
simuloinneilla

= valvomalla yhtion yrityssuunnitteluryhmaa, joka
vastaa fuusio- ja yritysostomahdollisuuksien
tunnistamisesta ja due diligencen
jarjestamisesta.

Kaytannon ohjeita tehokkaaseen hallitustydskentelyyn

Jos toimivaan johtoon kuulumattomat tai riippumat-
tomat hallituksen jasenet auttavat varmistamaan, etta
tehdaan oikeat paatokset, heidan tulee saada tar-
vittava tieto due diligence -tyon laajuudesta ja yh-
teenveto havainnoista.

Hyvaksytyn tarjouksen jélkeen on tehtavé pal-
jon ty6té, jotta voidaan varmistua kaupan jalkeisen
yhdistymisen hallinnasta. Hallituksen tulisi keskit-
tyé ensisijaisesti:

= kohdistamaan resursseja ensisijaisesti niihin
toimintoihin, jotka lisddvat osakkeen arvoa
lyhyelld téhtédimell& varmistaen "pikavoitot”

= valvomalla tiedottamista sijoittajille,
analyytikoille ja muille sidosryhmille

= paattamaan organisaation rakenteesta ja
johtajien nimityksistéa pikemmin liike-
toiminnallisin kuin poliittisin perustein.

Fuusiot voivat olla erityisen herkkiéd. Niiden hallin-
toon ja niista tiedottamiseen liittyvia asioita tulee
harkita tarkkaan.
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Sisdinen valvonta, toiminta-
ohjeiden noudattaminen ja
riskinhallinta

Merkittavimmissa yrityksissa keskustelua siséisesta
valvonnasta ja strategian kehittdmisestd on ohjan-
nut sana "riski". Viime aikoihin asti riskia pidettiin
jonain pahana, jonka varalle voitiin ottaa vakuutus
tai suojautua — esimerkiksi katastrofi, maanjaristys
tai taloudellinen romahdus.

Kasite on paljon laajempi, eika riski enaa ra-
joitu mahdollisuuteen, etté jotain pahaa tapahtuu,
vaan se kasittaa jatkumon hyvin negatiivisista tule-
vaisuuden tapahtumista erittain positiivisiin tapah-
tumiin. Riski tarkoittaa siis myds mahdollisuutta —
ja riskinhallinta on merkittéava tekija hyvin johde-
tussa yhtiossa.

Sisdisen valvontajarjestelman luominen

Yksikaan yritys ei voi ajatella hallitsevansa riskia
tehokkaasti, ellei sillé ole siséisen valvonnan perus-
jarjestelmid, jonka tarkoituksena on turvata osak-
keenomistajien sijoitukset ja yhtitn varat. Jarjestel-
mien tulee ottaa huomioon vaara, etté aina ei nou-
dateta yrityksen toimialaa koskevia saadoksia.

Yleiset sdadosten rikkomukset elintarviketeol-
lisuudesta rahoitussektoriin osoittavat, etta viran-
omaisten rangaistusten liséksi sdadosten noudatta-
mattomuus vaikuttaa kielteisesti yhtion maineeseen
ja sijoittajien luottamukseen.

Sisdisen valvontajarjestelman tulee:

= tehdd mahdolliseksi yhtion asianmukainen
reagointi huomattaviin liiketoiminnallisiin,
toiminnallisiin, ja taloudellisiin riskeihin seka
siihen, ettd toimintaohjeita ei noudateta

= turvata varat asiattomalta kaytolta tai
kavalluksen tai virheen aiheuttamalta
menetykselta

= avustaa varmistamaan sisdisen ja ulkoisen
raportoinnin laatu hyvén tietojen hallinnan ja
oikeiden tietovirtojen avulla

= helpottaa lakien ja maaraysten seka
sisdisten toimintaohjeiden noudattamista.

"Johdon tulee laatia hallitukselle riskiarvio
sekd suunnitella, yllapitaa ja valvoa
sellaista sisdisen valvonnan jarjestelméa,
Jossa hallituksen antamat toimintaohjeet

on otettu huomioon .

n

Turnbull Committeen ohjeistus sisdisen tarkastuksen johtajille, UK,

syyskuu 1999
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Systemaattinen riskinhallinta

Hallituksen tulee varmistaa, etta yhtitssa on toimi-
va ja jatkuva riskin tunnistamistoiminto, arvioida sen
mahdollista tehoa ja ryhtyd tarvittaviin toimiin ris-
kin hallitsemiseksi. Perinteisesti hallituksilla on ol-
lut passiivinen rooli, jolloin hallituksia on 1&hinna
informoitu merkittavista riskeista sen jalkeen, kun
ne ovat toteutuneet, ja hallitus on tarkastanut, etta
korjaaviin toimenpiteisiin on ryhdytty. Tama lahes-
tymistapa jattdd yhtion avoimeksi uusille riskeille,
kun niité ilmaantuu, sek& niiden mahdollisille vai-
kutuksille — joko kaupallisille vahingoille tai mene-
tetyille mahdollisuuksille.

Tarvitaan systemaattinen riskin tunnistamisen
jariskinhallinnan lahestymistapa. Johdon tulee tut-
kia riskit, jotka vaikuttavat yhtion p&atavoitteiden
saavuttamiseen — kasittden mahdolliset menestymi-
sen esteet ja menestymisen ratkaisevat tekijat. Arvi-
oitavien riskien piiriin kuuluvat taloudelliset, poliit-
tiset ja teknologiaan liittyvat riskit seka kilpailu- ja
ympadristoriskit. Taman analyysin pohjalta johto voi
paattad, mitd toimenpiteitd tarvitaan naiden riskien
hallintaan ja sitten selvittaa ja toimeenpanna tarvit-
tavat lisakontrollit, joilla varmistetaan, ettd néihin
toimenpiteisiin on ryhdytty.

Tehokkuuden seuranta

Kun sisdisen kontrollin ja riskinhallinnan jarjestel-
mat on luotu, hallituksen tulee varmistaa, etta nii-
den tehokkuutta seurataan sdanndéllisesti. Tallainen
seuranta tulisi tehda ainakin vuosittain ja tulokset
tulisi raportoida hallitukselle, tarkastusvaliokunnalle
tai toimintaohjeiden noudattamisesta vastaavalle
muulle valiokunnalle. Ollakseen tarkoituksenmukai-
nen, seurannan tulee kattaa kaikki valvontatoimen-
piteet, sisaltéaen taloudellisen ja operatiivisen val-
vonnan ja toimintaohjeiden noudattamisen valvon-
nan. Hallitus tai tarkastusvaliokunta voi kayttaa seu-
rantaa tehdessaén apunaan erityisesti téhan tarkoi-
tukseen varattua henkilokuntaa, sisaistéa tarkastus-
ta, ulkoista tarkastusta tai ndiden yhdistelmaa.

Hyvan hallitustydskentelyn edellytykset
= varmista sisdisen valvontajarjestelmén olemassaolo
= ota kayttoon systemaattinen riskinhallintajarjestelma

= arvioi ainakin vuosittain sisdisen valvontajérjestelmén ja riskinhallintajéarjestelmén tehokkuutta

Kaytannon ohjeita tehokkaaseen hallitustydskentelyyn
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Seurantaa tehdessédan hallituksen tulee arvioida,
miten merkittévia riskeja tunnistettiin, arvioitiin ja
hallittiin. Jos merkittavia valvontajarjestelméan puut-
teita havaittiin jakson aikana, hallituksen tulee ar-
vioida, miten ne Kkorjattiin ja tarvitaanko lis&é kor-
jaavia toimenpiteitd. Britannian Tumbull Commit-
tee on julkaissut vaikutusvaltaisen, johdolle tarkoi-
tetun oppaan vuonna 1999. Osana ohjeistusta ko-

mitea kehitti kysymyssarjan, misté hallituksen jasen-
ten tulisi keskustella johdon kanssa, kun he lapi-
kayvat sisdisten valvontajarjestelmien raportteja ja
tekevat saannollisesti tehtavaa taloudellisen, ope-
ratiivisten ja toimintaohjeiden noudattamisen arvi-
ointia. Kysymykset on esitetty alla olevassa taulu-
kossa:

Kysymyksia, joita hallituksen jasenen tulisi
tehda sisdisesta valvontajarjestelmasta

Kysymysluettelo ei ole tyhjentavé ja sita tulee soveltaa yhtion eritysolosuhteiden mukaisesti.

1. Riskin arviointi

Onko yhti6lla selvat tavoitteet ja onko ne kerrottu henkilékunnalle siten, ettd ne ohjaavat tehok-
kaaseen riskin arviointiin ja kontrolleihin? Esimerkiksi, sisaltavétko tavoitteet ja niihin liittyvéat
suunnitelmat mitattavissa olevat suoritustavoitteet ja niiden mittarit?

Tunnistetaanko ja arvioidaanko sisdisia ja ulkoisia toiminnallisia, taloudellisia ja muita riskeja
jatkuvasti? (Merkittavia riskeja voi liittyd markkinoihin, luottoihin, likviditeettiin, teknologiaan,
lainsaadantoon, terveyteen, turvallisuuteen sek& ymparistdon, maineeseen ja rehellisyyteen liit-
tyviin asioihin.)

Onko johdolla ja muilla yrityksessa selvé kasitys siitd, mitka riskit ovat hallituksen mielesta
hyvaksyttavia?

2. Kontrolliymparisto ja kontrollitoimenpiteet
Onko hallituksella selvat strategiat siitd, miten havaittuja, merkittavia riskeja kasitellaén? Onko
olemassa politiikka, miten naita riskeja hallitaan?

Tukevatko yhtion yrityskulttuuri, menettelytapaohjeet, henkildstdpolitiikka ja palkitsemismene-
telmét yhtion tavoitteiden saavuttamista, riskien hallintaa ja siséisen valvonnan jarjestelmaa?

Osoittaako ylempi johto toiminnallaan ja menettelytavoillaan tarvittavaa sitoutumista suoritus-
kyvyn, rehellisyyden ja luottamuksen ilmapiirin edistdémiseen yhtiossa?

Ovatko toimivalta, vastuu ja tilivelvollisuus madritelty selkedsti siten, ettd paatdsvalta ja toimeenpa-
novalta on oikeilla henkil6illa? Ovatko paatokset ja niiden toimeenpano koordinoitu riittavasti?

Onko yhtid tiedottanut henkilokunnalleen, mita heiltd odotetaan ja mitka ovat heidan toiminta-
vapautensa rajat? Tama koskee sellaisia alueita kuin asiakassuhteet, sekd oman, etta ulkoistetun
toiminnan palvelutaso, terveys, turvallisuus ja ympariston suojelu, aineellisten ja aineettomien
varojen turvallisuus, litkketoiminnan jatkuvuusasiat, kulut, kirjanpito seka taloudellinen ja muu
raportointi.
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Onko henkilokunnalla (ja ulkoistetun palvelun tarjoajilla) tiedot, taidot ja keinot tukea yrityksen
tavoitteiden saavuttamista ja hallita tehokkaasti tavoitteiden saavuttamiseen liittyvia riskeja?

Miten toiminnot/kontrollit sopeutetaan vastaamaan uusiin ja muuttuviin riskeihin tai toiminnalli-
siin heikkouksiin?

3. Tiedonvalitys

Saako hallitus ja johto oikeaan aikaan, oleellisista asioista luotettavia raportteja yhtion tavoittei-
den saavuttamisesta ja niihin liittyvista riskeista yhtion sisélta ja ulkopuolelta ja antavatko raportit
heille paatoksentekoa ja toiminnan arviointia varten tarvittavat tiedot? Tahan voi kuulua raportit
toteutuneista luvuista, muutoslaskelmia seka laadullista tietoa kuten asiakastyytyvaisyys, tyonte-
kijoiden asenteet jne.

Arvioidaanko tietotarpeita ja tietosysteemejd uudestaan, kun tavoitteet ja niihin liittyvat riskit
muuttuvat tai kun on havaittu raportointipuutteita?

Ovatko kausiraportoinnin menetelmét, mukaan lukien puolivuotis- ja vuosiportointi, tehokkaita
valittdmaan yhdenmukaisen ja ymmarrettdvan kuvan yhtion tilanteesta ja tulevaisuuden nakymista?

Onko olemassa vakiintuneet tiedonvalityskanavat epaillyista lain tai sadnndsten rikkomisista tai
muusta sopimattomasta menettelysta?

4. Valvonta

Onko olemassa jatkuvat, yhtion koko liiketoiminnan késittavat ylimman johdon laatimat proses-
sit, jotka ohjaavat siséiseen kontrolliin ja riskien hallintaan liittyvien toimintaohjeiden, menette-
lytapojen ja toimintojen tehokkaaseen kayttoonottoon? (Tallaiset prosessit voivat olla kontrollien
itsearviointi, henkilékunnan vahvistukset siitd, ettd he noudattavat yhtion toimintaohjeita ja me-
nettelytapoja, sisaiset tarkastukset tai muut johdon tarkastukset)

Valvovatko namé prosessit yhtion kykyé arvioida uudelleen riskejé ja sopeuttaa kontrolleja te-
hokkaasti vastauksena tavoitteidensa, liiketoimintansa ja ulkoisen ympéristonséa muutoksiin?

Onko olemassa tehokkaat seurantamenetelmat, joilla varmistetaan, etté riskien muuttumisen ja
kontrollien arvioinnin seurauksena tarvittavat muutokset ja toimenpiteet tehdaan.

Onko tiedonkulku riskien ja kontrollien ohjaustoimintojen tehokkuudesta hallitukselle (tai halli-
tuksen valiokunnalle) riittava&? Myos merkittavat puutteet tai heikkoudet tulee tiedottaa hallituk-
selle saannollisesti.

Onko olemassa erityisjarjestelyja, joilla johto ohjaa merkittavien riskien ja kontrolliasioiden ra-
portointia hallitukselle? Naita voisivat olla esimerkiksi sattuneet tai epdillyt vaarinkaytokset tai
laittomat tai séantbjen vastaiset teot, tai asiat, jotka voisivat vaikuttaa epaedullisesti yhtion mai-
neeseen tai taloudelliseen asemaan.
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Taloudellinen raportointi

Korkeatasoisesta taloudellisesta raportoinnista huo-
lehtiminen on yksi hallituksen tarkeimmista tehta-
vista. Hyva taloudellinen raportointi auttaa sijoitta-
jiatekemadn harkittuja paatoksia yhtion tulevaisuu-
den nékymisté ja vahvistaa markkinoiden luottamus-
ta yhtioon ja sen johtoon. Raportoinnin tulee myds
heijastaa muuttuvia tietotarpeita — markkinat vaati-
vat yhé enenevassa maarin tulevaisuuteen suuntau-
tuneita ja ei-taloudellisia mittareita.

Hallituksen tehtévaa oikeantasoisen taloudel-
lisen informaation jakajana kuitenkin vaikeuttaa kir-
janpitosddnnosten moninaisuus. Liiketoiminta on
yha enemman kansainvalistd, mutta kirjanpitosaan-
nokset perustuvat edelleen kansalliseen lainsaadan-
toéon. Kansainvélinen kilpailu padomasta on lisan-
nyt halua yhtendistaa kirjanpitostandardeja, koska
sijoittajat ostavat yhtion osakkeita lukujen perusteel-
la, joita he ymmartavat ja joihin he luottavat. Jotta
padomamarkkinat voisivat toimia tehokkaasti, tay-
tyy sijoittajien kyetd myos vertailemaan eri yrityk-
sid keskenaan.
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Erilaiset kirjanpitonormistot

Tutkittujen yhtididen vuosikertomukset osoittivat
nykyisen tilinpaatdskaytannén moninaisuuden. Yli-
voimainen enemmistd "kansainvalisistd" yhtidista
laatii tilinpaatoksensé kansallisten kirjanpitonormis-
tojen mukaisesti, kuten alla olevasta taulukosta kédy
ilmi. Pieni maara yrityksia, jotka kaikki ovat euroop-
palaisia, kayttaa IAS-standardeja (International Ac-
counting Standards). Naiden yhtididen méaaran odo-
tetaan jatkossa kasvavan, koska IOSCO, kansainvéa-
linen arvopaperimarkkinavalvojien jarjestd hyvék-
syi 30 IAS-standardia kaytettavéksi kansainvélisten
listautumisten yhteydessa. Euroopassa kaikkien tut-
kimuksen kohteena olevien yhtididen tulee kayttaa
IAS-standardia vuodesta 2005 alkaen.

Erilaiset kirjanpitonormistot

. Muu kansallinen normisto
o -

US GAAP
Yritysten lukumaaré: 667

2005 - Ready or not
IAS in Europe — the views of over 650 CFOs

Kaytannon ohjeita tehokkaaseen hallitustyoskentelyyn
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"Eurooppalaisten talousjohtajien kéasityksen
mukaan siirtyminen IAS-tilinpdétoksiin on
korkealla hallitusten asialistalla”

"2005-Ready or not IAS Euroopassa — yli 650 talousjohtajan ndkemykset."”

PricewaterhouseCoopers, maaliskuu 2002

Tuore PricewaterhouseCoopersin Eurooppaa koske-
va tutkimus maaliskuussa 2002 osoitti, ettd IAS on
yha enenevassa maarin esilla yhtidissa. Jo 72 %
toimitusjohtajista ja 69 % hallituksen jasenisté tiesi
EU:n suunnitelmista ottaa IAS kayttddn vuonna
2005. Luvut ovat nousseet huimasti edellisesta tut-
kimuksesta, joka tehtiin marraskuussa 2000.
Sithen saakka kunnes olemme lahempana kir-
janpitostandardien harmonisointia, yhtididen halli-
tusten ja taloushallinnon henkildston tulee tietysti
noudattaa sen maan saannoksia, missa he toimivat
ja misté he saavat padomaa. Samanaikaisesti halli-
tuksen tulee tiedostaa hyddyt siirtymisesta kansal-
listen rajojen yli kayttdmaan kansainvalista "paras-
ta kaytantoa". Hallitusten tulee haastaa johto pyrki-
maan lapinékyvaan taloudelliseen raportointiin.

Tarkastusvaliokunta

Taloudellisen raportoinnin tarkeys yhtion sijoittaja-
suhteille heijastuu tavassa, jolla sita k&sitellaan hal-
litustasolla. Joissakin maissa noteeratuilla yhtigilla
on oltava tarkastusvaliokunta valvomassa taloudel-
lista raportointia; muissa maissa tdméa on vapaaeh-
toista. Mutta ndiden valiokuntien merkitys ulkoisel-
le raportoinnille ja sisdisen valvontajarjestelman toi-
mivuudelle on saamassa yha enemmén tunnustus-
ta. Erityisesti tarkastusvaliokunta tarjoaa johdolle ja
tilintarkastajille avoimen keskustelufoorumin talou-
dellisen raportoinnin laadusta.

taloudellisesta raportoinnista

Hyvan hallitustydskentelyn edellytykset
= tietoisuus yhtiota koskevien kirjanpitostandardien muutoksista

= tarkastusvaliokunnan nimittdminen kantamaan hallitustasolla paavastuun

= vastuun kantaminen kaikesta julkaistusta taloudellisesta informaatiosta

Kéaytadnnon ohjeita tehokkaaseen hallitustydskentelyyn
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Prosenttiosuus yhtidista, joilla tarkastusvaliokunta

Latinalainen Amerikka
Eurooppa

USA

Britannia

Kanada

Japani

Tyynenmeren alue

0% 20% 40% 60% 80% 100%

Yritysten lukumaara: 80

Kuten ylla oleva taulukko osoittaa, kaikissa tutki-  Joudellisesta raportoinnista on laaja — sita kasitel-

muksemme kohteena olleissa yhtidissa Kanadassa,  |44n PricewaterhouseCoopersin erillisessa julkaisus-

Britanniassa ja Yhdysvalloissa oli tarkastusvaliokun-  sa "Audit Committees — Good Practices for Meeting

nat. Tarkastusvaliokunnat olivat paljon harvinaisem-  Market expectations". Yhteenveto hallituksen vel-

pia aasialaisten tai Latinalaisen Amerikan yhtidissa.  vollisuuksista on esitetty alla olevassa taulukossa.
Hallituksen tai tarkastusvaliokunnan vastuu ta-

Hallituksen tai Tarkastusvaliokunnan velvollisuudet
taloudellisessa raportoinnissa

Taloudellinen raportointi — yleista
= saada kasitys vallitsevista suurimmista taloudellisen riskin alueista ja
miten johto hallitsee niitd tehokkaasti

= saada tarkastusvaliokunta tydskenteleméan yhdessé sisdisen ja ulkoisen tarkastuksen
kanssa vaarinkaytosten, laittomuuksien, sisaisen kontrollin heikkouksien ja

muiden vastaavien asioiden arvioinnissa

= kéyda 1api merkittavét kirjanpito ja raportointiasiat, mukaan lukien viimeiset ammatilliset ja
saadoksia koskevat lausunnot, ja ymmartaa niiden vaikutus tilinpaatokseen

= kayda lapi lainsdadanndlliset asiat, jotka voivat vaikuttaa tilinpaatokseen

= saada kasitys siitd, miten johto on varmistunut siita, etta tilinpaatos voidaan
laatia jatkuvuuden periaatteella

PRICEVMFERHOUSEC(DPERS Kéaytannon ohjeita tehokkaaseen hallitustydskentelyyn 31
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Tilinpaatos

= |&pikayda tilinpaatos ja varmistaa, ettd se antaa riittavét tiedot ja on yhdenmukainen
hallituksella olevien tietojen kanssa seké arvioida, onko tilinpaatos laadittu
asianmukaisten tilinpaatdssdannosten mukaisesti

= kiinnittéa erityistd huomiota monimutkaisiin ja/tai epatavallisiin eriin,
kuten uudelleenjérjestelykulut ja johdannaiset

= keskittya tulkinnanvaraisiin alueisiin, esimerkiksi varojen ja velkojen arvostuksiin;
takauksiin, tuote- ja ymparistovastuuseen; vaarinkaytoksista johtuviin varauksiin;
ja muihin sitoumuksiin ja vastuisiin

= lapikayda johdon ja ulkoisten tarkastajien kanssa tilinpaatos ja tilintarkastushavainnot

= |&pikayda muut vuosikertomuksen osat ennen sen julkistamista ja arvioida,
onko tieto ymmarrettavaa ja yhdenmukaista sen tiedon kanssa, mitéa hallituksen
jasenella on yhtiosta ja sen toiminnasta

Ennakkotiedot, osavuosikatsaukset sekd analyytikkojen tiedotustilaisuudet

= selvittdd, miten johto laatii ennakkotiedot, osavuosikatsauksissa esitettavét tiedot ja
analyytikkojen tiedotustilaisuudessa esitettavét tiedot; sisdisen tarkastuksen osallistumisen

laajuus; ja missé laajuudessa ulkoinen tarkastus on tarkastanut tiedot

= arvioida ennakkotietojen ja osavuosikatsaustietojen oikeellisuutta, seka pyytaa
selvityksia johdolta seka sisdiselté ja ulkoiselta tarkastukselta:

- poikkeaako katsauskauden toteutunut tulos merkittavéasti budjetista tai ennusteesta

- ovatko katsauskauden muutokset tunnusluvuissa ja suhdeluvuissa yhdenmukaisia
yhtion liiketoiminnassa ja rahoituksessa tapahtuneiden muutosten ja
rahoituskaytéantojen kanssa

- onko tilinpaatdksen laadintaperiaatteita sovellettu johdonmukaisesti

- onko muutoksia tai onko ehdotettu muutoksia laadintaperiaatteissa
tai tietojen esitystavassa

- onko merkittavia tai epatavallisia tapahtumia tai liiketoimia

- toimivatko yhtion taloudelliset ja toiminnalliset kontrollit tehokkaasti

- sisaltavatkd ennakkotiedot ja osavuosikatsaukset riittavat ja asianmukaiset lisatiedot

Kaytannon ohjeita tehokkaaseen hallitustyGskentelyyn PRICEVVATERHOUSECCOPERS



Julkinen vaikuttaminen

Informaation antaminen ja
lapinakyvyys

Yhti6 ei voi enéa julkaista vain yhteistlainsaadan-
non vaatimaa minimimaaraa taloudellisesta tulok-
sesta ja muusta informaatiosta ja jattaa sijoittajat
hankkimaan loput tiedot itse. Kansainvaliset sijoit-
tajat odottavat, etté hallitus varmistaa, etta tiettyja
lapinakyvyyden normeja noudatetaan.

Erityisesti sijoittajat vaativat enemmén analyyt-
tista tietoa lakimaaraisten tietojen lisaksi. Hallituk-
sen on selvitettdva ja annettava tietoja niin paljon
kuin on mahdollista paljastamatta yhtion liikesalai-
suuksia. Sen liséksi, ettd maine avoimuudesta kan-
nustaa sijoittajia, se tekee heistd myos uskollisem-
pia yhtiota kohtaan, jos sattuu epaonnistumisia.

Mita informaatiota annetaan

OECD:n Corporate Governence -periaatteet suosit-
televat useita kohtia, joista yhtididen tulee antaa
ajankohtaista tietoa kaikille osakkeenomistajille.
Periaatteissa korostetaan, etté tdmaén ei pitdisi aihe-
uttaa kohtuutonta hallinnollista tyoté tai kustannus-
taakkaa yhtioille. Suurin osa alla luetelluista alueis-
ta voidaan kasitella vuosikertomuksessa.

Tietojen tulee siséltdd olennaiset asiat seuraavista:

= yhtidn taloudellinen ja toiminnallinen tulos
= yhtion tavoitteet

= merkittdvimmat osakeomistajat ja
aanivallan jakautuminen

"Corporate Governance -

viitekehyksen tulee varmistaa,
ettd kaikista yhtiota koskevista

merkittavista asioista, kuten

taloudellinen tilanne,

tuloksentekokyky, omistus ja

hallinto, annetaan ajan tasalla

olevat ja riittavét tiedot"

OECD Principles of Corporate Governance, May 1999

= hallituksen jasenet ja tarkeimméat johtajat
seké heidan palkkionsa

= merkittavat nahtavissa olevat riskitekijat

= merkittdvat henkildstod ja muita
sidosryhmia koskevat asiat

= hallintorakenne ja politiikat.

Hallituksen vastuualueet, strategia, hallinto, ylim-
mén johdon palkkaus, riskinhallinta ja taloudelli-
nen raportointi kasiteltiin edelld. Esimerkkeja siité,
mit& mielté johtavissa yrityksissa ollaan néista asioista
on kasitelty PricewaterhouseCoopersin julkaisussa
—"Reporting Progress — Good Practices for Meeting
Market Expectations".

Tehokkaan hallitustyoskentelyn edellytykset

= ymmarrettdva osakkeenomistajien ja muiden tietotarpeet
= julkaistava tasapainoinen selostus toiminnallisesta ja taloudellisesta tuloksesta

= arvioitava tarvitaanko laajempaa selontekoa toiminnasta ja taloudesta

PRCEVATERHOUSE(COPERS
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Toiminnallinen ja taloudellinen
informaatio

Monissa maissa vaaditaan tilinpaatdslukujen lisék-
si maaratynmuotoista sanallista raportointia. Myds
osakkeenomistajat, mahdolliset sijoittajat ja analyy-
tikot vaativat yhtion tuloksen perinpohjaista selos-
tamista. Sijoittajat etsivat erityisesti tietoa, joka voi-
si valottaa yhtion tulevaa tuloskehitysta.

Yhtiot ovat tottuneet siséllyttdmaan laajan se-
lostusosan tulevaisuudennakymistéén ja niihin vai-
kuttavista riskitekijoista listautumisesitteisiinsa las-
kiessaan liikkeeseen uusia osakkeitaan. IOSCO, joka
edustaa arvopaperimarkkinavalvojia maailmanlaa-
juisesti, kannustaa tallaisen tiedon "kansainvalista-
mistd". IOSCO on antanut suosituksen tiedonanto-
standardeista, mika sisaltdd myos toiminnallisen ja
taloudellisen katsauksen. Operatiivisten tietojen esit-
tdmisen taustalla on tavoite saada eri lainséadan-
non alaisten esitteiden tiedot vertailukelpoisemmiksi
ja lisata ndin sijoittajien turvaa.

Listautumisen jélkeen tulisi listautumisesittees-
sd annetun tyyppisten tietojen olla jatkuvasti sijoit-
tajien saatavilla vuosikertomuksissa. Hallituksen tu-
lisi pitéaa tiedon antamista mahdollisuutena kom-
munikoida yhtion pitkdn tahtédimen strategioista
markkinoiden kanssa, ja osoittaa miten ylin johto
ké&sittelee toiminnallista ja taloudellista riskid. Jos
potentiaaliset osakkeenomistajat saavat tiedon yh-
tion taloudellisten riskien strategiasta sellaisilla alu-
eilla kuin korkotaso ja johdannaiset, he voivat pa-
remmin arvioida sijoitukseensa mahdollisesti koh-
distuvaa riskié.

Laajempi tietopaketti —
ValueReporting™

Sijoittajat ovat kiinnostuneita lisdarvoa tuottavista
asioista — vastauksista sellaisiin kysymyksiin kuin:
ovatko yhtién osto- ja valmistustoiminnot tehok-
kaampia kuin kilpailijoilla? Onko yhtio yksinkertai-
sesti parempi asiakaspalvelussa? Tuovatko yhtion
henkildstdinvestoinnit parempaa tuottoa? Nykyinen
yritysten raportointikdytanté vastaa vain joihinkin
ndista laajemman tiedontarpeen vaatimuksista.

Kaytannon ohjeita tehokkaaseen hallitustydskentelyyn

"Lapindkyvyys on
tdrkedé luottamuksen ja
uskottavuuden aikaan
saamiseksi... Me olemme
sitoutuneet tyoskente-
leméén ja haastamaan
perinteisen ajattelutavan
sekd aikaansaamaan
kehitystéa talla alueella”

People, Planets & Profits, The Shell Report 2000

Tutkimus on osoittanut, ettd useimmat yritysjohta-
jat kayttavat "balanced scorecardia” strategiansa ja
liiketoimintansa kehityksen ohjaamiseen ja valvon-
taan, mutta suhteellisen vahan tallaista arvokasta
tietoa hyddynnetdan tiedonvélityksessa pdaoma-
markkinoilla.

Uskomme, etté tulevaisuudessa yhtididen tu-
lee olla valmiita tarjoamaan tallainen "laajempi tie-
topaketti”, jos ne haluavat osakkeidensa olevan téay-
teen arvoonsa arvostettuja. Laajan analyytikkojen
ja sijoittajien tietotarvetta koskevan tutkimuksen
perusteella olemme kehittaneet uuden viitekehyk-
sen nimeltd Value Reporting™. Tama viitekehys roh-
kaisee yhti6ita julkaisemaan laajan maaran yritys-
kohtaisia taloudellisia ja ei-taloudellisia suoritusmit-
tareita ja tunnuslukuja, jotka lisdavéat osakkeen ar-
voa. Yksityiskohtaisemmin asiasta kerrotaan Price-
waterhouseCoopersin julkaisussa Value Reporting
— Forecast.

PRCEVATERHOUSE(COPERS



Laajempi raportointi sidosryhmille

Sen lisdksi, ettd yhtion tiedottamisen tulee olla laa-
ja-alaisempaa, on ilmeista, ettd hallitukset ottavat
vakavasti tarpeen kertoa sijoittajille, miten on otet-
tu huomioon kuluttajat, lainsaatajat, henkilosto ja
muut ryhmat, joihin yrityksen toiminta vaikuttaa. Tut-
kimuksen otoksessa, yhteensa 83 prosentissa Euroo-
pan, Britannian, USA:n ja Kanadan yrityksista, an-
nettiin informaatiota sidosryhmaasioista (mukaan
lukien henkildsto- ja ympéaristdraportit). Tietojen si-
salto ja laajuus kuitenkin vaihtelivat huomattavasti.

Prosenttiosuus yhtidista, jotka selostivat sidosryhmaasioita

Latinalainen Amerikka
Eurooppa

USA

Britannia

Kanada

Japani

Tyynenmeren alue
0% 20% 40%

Yritysten lukumaaré: 80

Nama tutkimustulokset osoittavat, etta vaikka laki-
saateisesti ei sidosryhmaasioiden ilmoittamista
vaaditakaan, monien johtavien yhtididen hallituk-
set uskovat, ettd markkinat odottavat myos téllaista
tietoa.

Raportointimalleja, jotka kattavat yhtion sosi-
aaliset ja eettiset asiat sekd ympéaristoasiat, kasitel-
laén seuraavassa jaksossa.

PRCEVATERHOUSE(COPERS

60%

80% 100%
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Maine — Kestavan litketoiminnan perusta

Yhtiébn maineen hallitsemisesta, suojaamisesta ja
kohottamisesta on tullut yksi tdmén péivan halli-
tuksien hankalimmista haasteista. Nykyaan yhtiot
havaitsevat joutuneensa erilaisten sidosryhmien
kasvavan mielenkiinnon — ja joskus suoranaisen
valvonnan — kohteeksi. Naité ryhmia ovat ymparis-
toaktivistit, epaviralliset jarjestot, kuluttajaryhmat ja
eettiset sijoittajat. Heidan nékodkantansa ja siten
my6s median kohdistama paine sellaisiin yrityksiin,
joiden ei katsota toimivan yhteiskunnan standardi-
en mukaan, vaikuttaa osakkeen arvoon ja koskee
myads sijoittajia.

Yhtion "sosiaalinen vastuu" tai "kansalaiskel-
poisuus” eli kestdvan kehityksen periaatteet ovat
nousseet julkisen keskustelun kohteeksi. (Kestava ke-
hitys tarkoittaa sen varmistamista, etta tanaan teh-
dyt liiketoimet eivat rajoita tulevaisuudessa kaytet-
tavissa olevia taloudellisia, sosiaalisia tai ymparis-
toon liittyvid vaihtoehtoja. On véitetty, etta tyosken-
telemalld kohti kestdvaa toimintaa, yhtiot voivat
saada pitkalla tahtdimelld arvonnousua ja saavut-
taa kilpailuetuja.) Siksi tdma asia on otettu merkit-
tavimmissa yhtioissa hallituksen asialistalle.

"Kestdvan kehityksen haaste vaatii yhtidoita
omaksumaan pidemmaéan aikajénteen, ottamaan
huomioon tarkeimpien sidosryhmien ndkemykset,
viemd&an laaja-alaisen ajattelun joka puolelle
liiketoimintaa ja harkitsemaan, onko ndkékulmia
yhtién liiketoimintaan syytd muuttaa. N&ista esiin
tulevista haasteista johtuen on tarkeda ja
valttdmatonta, ettd kestdavan kehityksen asiat
pysyvét sitkedsti hallituksen asialistalla"

John Elkington, 'Cannibals with Forks', 1999

Kéaytannon ohjeita tehokkaaseen hallitustydskentelyyn
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Hallitukset ovat yha enemmaéan mukana:

= keskustelemassa eettisista ja sosiaalisista asioista
sekd& ymparistopolitiikasta

= kehittamasséa eettisia menettelyohjeita

= ohjaamassa mahdollisen yritysoston tai uusille
alueille tehtavén investointipaatoksen sosiaalis-
ten vaikutusten tai ymparistdvaikutusten
arviointia

= ohjaamassa tai raportoimassa henkilésto-
tutkimusten tuloksia

= ohjaamassa tai raportoimassa kuluttaja-
tutkimusten tuloksia

= arvioimassa merkittdvien paatdsten maineelle
aiheuttamia mahdollisia riskeja.

Eettisten periaatteiden luominen

Monissa yrityksissa kayttoon otetut viralliset menet-
telyohjeet, joiden avulla hyvéksyttavan liiketoimin-
nan suuntaviivat voidaan tunnistaa, ovat merkki kas-
vavasta kiinnostuksesta yritysetiikkaa kohtaan.

Onnistuakseen toimintaperiaatteiden ei tule si-
saltad pelkkid periaatejulistuksia tai yleista tietoa
yhtién kansalaiskelpoisuudesta. Menettelyohjeiden
tulee koskea kaytannon toimintaa ja suoritusmitta-
reita, joiden avulla yhtion henkilékunta voi ymmar-
tad, mita yhtion tavoitteet heille merkitsevat. Tarvi-
taan myos ohjelma, jonka avulla hallitus voi seura-
ta ohjeiden noudattamista ja saada kaikki noudat-
tamaan toimintaperiaatteita.

Tehokkaan hallitustydskentelyn edellytykset

= keskusteltava eettisten ja sosiaalisten sek& ymparistoon liittyvien toimintaperiaatteiden tarpeesta
= edistettava eettisten periaatteiden ja hyvéan liiketavan periaatteiden kayttbonottoa

= oltava yhteydessa yhtion toimintaan liittyvien sidosryhmien kanssa

PRCEVATERHOUSE(COPERS
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Alla on esitetty kdytdnnon ohjeita yhtion toimintaperiaatteiden luomiseksi

Yhtion toimintaperiaatteiden jasentely
Toimintaperiaatteiden paasisaltd voidaan jakaa viiteen osaan:
= yhtitn sitoumukset osakkeenomistajia, henkildstéa ja lahiymparistda kohtaan

= eettiset toimintaperiaatteet koskien asiakkaita, tavaroiden ja palveluiden toimittajia seka
muita merkittavia osapuolia.

= yhtion odotukset johdolta ja henkilokunnalta
= yksityisyys koskien:
-yhtion yllapitamaa ulkopuolisia koskevaa tietoa
-yhtiota koskevaa tietoa
-henkilokuntaa koskevaa tietoa
= lakien ja maaraysten noudattaminen
Naille osa-alueille voidaan sisallyttéd seuraavat nimenomaiset asiat:
= taloudellinen vastuullisuus
= markkinoinnin rehellisyys
= hyvaksyttavat standardit yhtion tuotteille ja palveluille
= mahdolliset ristiriitatilanteet, kuten luottamuksellisen tiedon kayttd omiin henkilokohtai siin
sijoituksiin, rahan tai lahjojen vastaanottaminen ulkopuolisilta, lainaaminen toimittajilta,
sivutoimien pitdminen, yhtion toimitilojen ja omaisuuden kayttdé omiin tarkoituksiin
= poliittinen osallistuminen ja toiminta
= ei-hyvéksyttavat liiketoimet- ja maksut
= puutteellinen toimitus tai maksu
= oikeudenmukaisuus henkildsuhteiden hoidossa
= henkil6ston turvallisuus
= yhtidn varojen ja asiakirja-aineiston turvallisuus

= yhtion ja sen henkildston rooli paikallishallintoon liittyvissa asioissa

Erityisia esimerkkeja tulisi kayttda havainnollistamaan hyvaksyttavaa ja ei-hyvaksyttdvaa toimintaa
ja varmistua, ettd toimintaperiaatteet on ymmarretty.

Toimintaperiaatteisiin liittyvat hallinnolliset asiat voisivat sisaltaa:

= tiedonvalityskanavat mahdollisista vaarinkaytoksista johdolle (luottamuksellisuutta ja muita
tekijoitd, jotka voisivat kannustaa valitonta tiedonkulkua tulisi harkita)

= menettely raportoitujen toimintaperiaatteiden laiminly®ntien seuraamiseen, jotta voidaan
maaritelld, mitd tapahtui ja kuka oli vastuussa, seka keinot, joilla henkilstélle kerrotaan
tallaisten selvitysten tuloksista

= menettely sellaisten yhteyksien seuraamiseen ja hyvaksymiseen, joihin
néhtévasti sisaltyy eturistiriita

= jatkuva ohjelma, jolla tiedotetaan henkilokunnalle heidan toimintaperiaatteiden
mukaisista velvollisuuksistaan

= varautuminen jatkuvaan seurantaan toimintaperiaatteiden noudattamisessa
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Kenellad on sosiaalinen vastuu?

Monia tunnettuja monikansallisia yhtidita on kriti-
soitu viime vuosina sosiaaliseen vastuuseen liitty-
vista asioista. Ne vaihtelevat kuluttajavastuusta ja
tuoteturvallisuudesta kanteisiin ympéristétuhoista ja
lapsityovoiman kaytosta. Tapahtuneista tosiasioista
huolimatta pelkastaan se, ettd yhtion nimi maini-
taan téllaisten kanteiden yhteydessa voi vahingoit-
taa yhtion mainetta. Mita yhtién hallitus voi tehda
suojellakseen yhtitté ja osakkeenomistajia maineen
menetyksen riskilta?

Hallitus voi ryhtyd moniin toimenpiteisiin
valttaakseen riskia:

= laatia toimintaohjeet, siitd miten yhtion tulee
toimia eettisten, ymparistoon liittyvien ja
sosiaalisten asioiden suhteen

= suunnitella ja ottaa kayttdon sopivat valvonta-
jarjestelmat, joilla varmistetaan, etté toiminta-
ohjeita noudatetaan

= kun ongelmia tulee, puuttua niihin rehellisella
tavalla. Kokemus osoittaa, ettd ongelmien
sivuuttaminen harvoin parantaa yhtion
tilannetta

= luoda keskusteluyhteys sidosryhmien kanssa ja

harkita julkista tiedottamista eettisisté,
ympéristoon liittyvistd ja sosiaalisista asioista.

PRCEVATERHOUSE(COPERS

Néiden asioiden hoitamista varten jotkut yhtitt ovat
asettaneet valiokuntia, joiden vastuualueena on eri-
tyisesti ymparistoon liittyvat ja sosiaaliset asiat. Toi-
set yhti6t ovat laajentaneet nykyisten valiokuntien-
sa toiminta-alaa. Jotkut yritykset ovat menneet vie-
1a pidemmalle ja ottaneet kaytt6on laajan raken-
nelman, jolla arvioidaan, ohjataan ja kohdistetaan
kestavan liiketoiminnan periaatteet 1api koko or-
ganisaation.

Johtavien yritysten tapana on nykyaan julkais-
ta tietoa tai jopa erillisia raportteja yhtion etiikasta,
organisaatiokayttaytymisestd, henkildstopolitiikasta
ja ympariston suojelutoimenpiteista. Yhtididen ko-
tisivut houkuttelevat asiasta kiinnostuneita keskus-
teluun yhtion kanssa toimintatavoista. Ja jotkut yh-
tiot kokeilevat uusia ajatuksia, kuten 'kolmikanta-
vastuuta' — raportointia kaikista yhtion toimintojen
vaikutuksista: taloudellisista, ympéristoon liittyvis-
ta ja sosiaalisista.

Kriitikot ovat kuitanneet suuren osan tasta suu-
ren yleison kosiskeluna, mutta ei ole epdilystakaan,
etteivatko yhtiot pyrkisi pidemmalle kuin aikaisem-
min. He kutsuvat henkilokuntaa, asiakkaita, tava-
rantoimittajia ja paikallisia yhteistj& katsomaan ja
kyseenalaistamaan yhtion sosiaalisia ja ymparistoon
liittyvid standardeja, joiden mukaan yhtio toimii ja
arvioi toimintaansa.

Kéaytannon ohjeita tehokkaaseen hallitustydskentelyyn
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Muut keskeiset toimijat

Taman julkaisun ldhtokohta on hallituksen ensisi-
jainen vastuu osakkeenomistajien joukolle. Uskom-
me, ettd myos "uuden hallintotavan" tavoitteena on
selittdd osakkeenomistajille, miten yhtio on ottanut
huomioon muita sidosryhmié koskevat asiat, kuten
kestavan kehityksen huomioon ottamisen liiketoi-
minnassa.

Hallituksen ja yhtion itsensa ulkopuolella on
kolme erityisté vaikuttajaryhmaa, joilla on merkit-
tava rooli yhtion hallinnon viitekehykseen: institu-
tionaaliset sijoittajat, tilintarkastajat ja lainséatajat.
Tassa viimeisessa osiossa vertaillaan hallituksen ja
viimeksi mainittujen ryhmien tehtévia ja vastuita.

"Jos sijoittajat eivét ole
vakuuttuneita yhtion
antamien tietojen
riittdvyydestad, pddoma
virtaa muualle”

Arthur Levitt, hallituksen puheenjohtaja,
US Securities and Exchange Commission,
Joulukuu 2000

Kaytannon ohjeita tehokkaaseen hallitustydskentelyyn

Institutionaaliset sijoittajat

Osakeomistusten kasvava keskittyminen institutio-
naalisten sijoittajien ja rahastojen kasiin tarkoittaa,
etta naill& sijoittajilla on merkittava vaikutus yhtioi-
den kayttaytymiseen. Hallituksen vastuulla on var-
mistaa, ettd yhtio kohtelee oikeudenmukaisesti kak-
kia sijoittajia, eikd anna aiheetonta etua millekaan
ryhmalle. Tama tarkoittaa sitd, ettéd institutionaali-
sia sijoittajia ei saa suosia yksityisten sijoittajien
kustannuksella. Se merkitsee joissakin maissa myas,
ettd ulkomaisia institutionaalisia sijoittajia ei saa
kohdella epaoikeudenmukaisesti kotimaisiin sijoit-
tajiin verrattuna.

Hyvén hallintotavan nimissé hallituksen tulee:

= varmistaa kaikille sijoittajille — erityisesti
ulkomaisille osakesijoittajille — tasapuolinen
tiedonsaanti

= varmistaa, ettd kaikilla sijoittajilla on
mahdollisuus kayttad osakasoikeuksiaan, kuten
aanestaa ja osallistua yhtiokokoukseen

= valttaa ottamasta yhtidjarjestykseen sellaisia
aanestysrajoituksia tai maarayksia, jotka
rajoittavat osakkeenomistajia hankkimasta
yhtion osakkeita tai tekemésta osakkeista
ostotarjousta.

PRCEVATERHOUSE(COPERS



Hallitusten tulee myos toimia aktiivisesti saadakseen
sanottavansa kaikkien sijoittajien tietoon, jos yhti-
0n osakkeiden halutaan olevan oikein arvostettuja
markkinoilla. Johtavat analyytikot ja institutionaali-
set sijoittajat vaativat nykyaan sdannéllisen mahdol-
lisuuden tavata yhtion ylintd johtoa — mik& on joh-
tanut siihen, ettd toimitusjohtajat ja talousjohtajat
kayttavat merkittavan (ja kasvavan) osuuden ajas-
taan tapaamalla néita paatoksentekijoita ja selvitta-
malla heille yhtion strategiaa.

Tekniikat ja menettelytavat, joita
hallituksen tulisi harkita:

= varmistaa, ettd toimitusjohtajalla ja muulla
ylimmalla johdolla seka hallituksella on sopivat
henkilokohtaiset kommunikointitaidot
esiintymiseen tiedotusvélineissa

= palkata sijoittajasuhteiden asiantuntijoita
hallitsemaan yhtion suhteita ulkopuolisiin
markkinapaikkoihin

= kayttaa kaikkia kaytossa olevia kanavia, kuten
roadshow't, yhteydet tiedotusvalineisiin,
julkaisut ja internet mukaan lukien osana
yhtion sijoittajasuhteiden hoitoa.

Uskomme myos, ettd institutionaaliset sijoittajat (ja
kaikki osakkeenomistajat) ovat velvollisia osallistu-
maan aktiivisesti niiden yhtididen hallinnon jarjes-
tdmiseen, joihin he ovat sijoittaneet. Jos esimerkik-
si hallituksessa ei ole riittdvasti riippumattomia ja-
senia, tai yhtio ei julkaise katsauksia sen toiminnas-
ta tai taloudellisesta asemasta, sijoittajien pitaisi ky-
sya kriittisia kysymyksia hallitukselta.

PRCEVATERHOUSE(COPERS

Tilintarkastajat

Viime kadessa vastuu yhtion tilinpaatoksen laatimi-
sesta on aina hallituksella, eika se voi delegoida vas-
tuutaan esimerkiksi tilintarkastajilleen. Vaikka tilin-
tarkastaja voi ja hdnen pitéisi neuvoa johtoa tilin-
paatoksen laadintaan ja esittdmistapaan liittyvissa
asioissa, paatosvalta kirjanpidon laadintaperiaattei-
den valinnasta on aina hallituksella.

Tilintarkastuksen tavoitteena on ulkopuolisen
jariippumattoman lausunnon antaminen siitd, onko
tilinpaatos laadittu oleellisilta osin siten, ettd se an-
taa noudatettujen kirjanpitosadnnosten tarkoittamal-
la tavalla oikean ja riittavan kuvan yhtion tulokses-
ta ja taloudellisesta asemasta. Kuitenkin tama kan-
sainvélisista tilintarkastusalan standardeista otettu
maaritelma vahattelee sitd tehtavaa, mika tilintar-
kastajalla on yhtion hallintoprosessissa.

Perinteisesti johtavat yritykset kayttivat ammat-
titilintarkastajien palveluita jo kauan ennen kuin se
oli lailla saédetty pakolliseksi, koska padomamark-
kinoilla luotettiin enemman tilinpaatoksiin, jotka
olivat ulkopuolisen tarkastamia. Koska omistajien
luottamuksen yll&pitaminen on aina ollut lakisaa-
teisen tarkastuksen ydinasia, tilintarkastus on mu-
kautunut yhtididen koon kasvuun ja liiketoiminto-
jen monipuolistumiseen. Nykypdivan tilintarkastus
vaatii monitaitoista tiimid, jossa on tietoteknologian,
verotuksen, eldkeasioiden ja monien muiden alo-
jen erityisasiantuntijoita.

Kéaytannon ohjeita tehokkaaseen hallitustydskentelyyn
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Aikakautena, jolloin tydsuhteet ovat yha lyhytaikai-
sempia ja johto vaihtuu usein, tilintarkastajan, jolla
on laaja ja perusteellinen yhtion toiminnan tunte-
mus, lasnaolo voi olla suureksi avuksi hallitukselle.
Usein ulkoinen tarkastaja on hallituksen paaasialli-
nen riippumattoman tiedon lahde ja neuvonantaja.
Myos taloudellisen raportoinnin periaatteet vaati-
vat pidemman tahtaimen nakemysté sellaisiin tilin-
paatoseriin kuin aineelliset hyddykkeet, liikearvo ja
henkildstdon kompensaatiot. Tilintarkastajan kyky
analysoida naita erida useampien vuosien ajalta voi
vaikuttaa merkittavasti yhtion taloudellisen rapor-
toinnin laatuun.

Yleistyva tarkastusvaliokunnan kaytto on lisén-
nyt hallituksen, ylimmén johdon ja tilintarkastajan
valista keskustelua. Tilintarkastajan yhteydet yhti-

00n eivat enéa rajoitu yksinomaan taloushallintoon.
Ammatilliset kannanotot, kuten uusi kansainvali-
nen tilintarkastusstandardi "Communications of Au-
dit Matters with Those Charged with Governance"
kannustavat tilintarkastajaa keskustelemaan yhtion
hallitustason vastuullisten kanssa yhtion liiketoimin-
nasta.

Esittelemalla saéannollisesti hallitukselle tai tar-
kastusvaliokunnalle taloudellisen raportoinnin ja
Corporate Governancen kehityssuuntauksia seké
sisaisen kontrollin, riskinhallinnan ja muiden alu-
eiden kehitysnakymi tilintarkastaja voi lisata halli-
tuksen tietoisuutta naisté asioista ja edesauttaa pa-
rantamaan yhtion kommunikaatiota markkinoiden
kanssa.

"Vaikka tilintarkastajilla on vastuu
raportoida osakkeenomistajille, heidan
objektiivinen ndkbkulmansa voi olla
arvokas myos hallituksen jésenille, jotka

on valittu hoitamaan yhtibté

osakkeenomistajien puolesta”

"Audit Committees: Best Practice Guide'
Australian Accounting Research Foundation, 1997

Kaytannon ohjeita tehokkaaseen hallitustydskentelyyn
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"Fuusioissa ja yritysten yhteenliittymissd ongelmat
ovat yksityiskohdissa. Téma johtuu eurooppalaisten
sddnndsten monimutkaisuudesta. Niihin liittyvét
haasteet ovat kaikkein suurimpia maiden rajoja

ylittdvissd hankkeissa."

Paul Artman,
Federation of European Stock Exchanges,
marraskuu 2000

Lainsaatajat

Perinteisesti listattujen yhtiéiden toiminnan tarkeim-
mat sddntelijat ovat olleet julkinen valta yhteisolain-
sdadannoén muodossa ja arvopaperipdrssi. Toimivi-
en markkinoiden vartijoina ministeriot ja porssit ovat
olleet avainasemassa tukemassa parempaa kehitys-
td tiedonannossa ja osakkeenomistajien tasapuoli-
sen kohtelun suhteen sek& vaikuttamassa markki-
nahintojen manipulointia ja vaarinkaytoksia esta-
van lainséadéannon kehitykseen.

Saantelyn tasossa taytyy saavuttaa sopiva tasa-
paino. Sijoittajat odottavat selvasti hyvan hallinto-
tavan noudattamista ja hyvaa taloudellista raportoin-
tia yritykseltd, johon he sijoittavat. Jos toisaalta hal-
litus ja arvopaperiporssit tekevat minimivaatimuk-
set lilan vaativiksi tai byrokraattisiksi, yhtit voivat
pitaa niité tyolaina ja kalliina ja paattavat hankkia
padoman muualta tai listata osakkeensa muualle.
Lainsaatajalla tulee olla myos yritysjohtajien tuki —
yhtididen hallitukset omaksuvat paremmin uudet
saadokset, jos heilla on ollut mahdollisuus kommen-
toida ja vaikuttaa sdanndsten laatimiseen.

PRCEVATERHOUSE(COPERS

Yrityksia koskeva saéantely on laajentunut no-
peasti perinteisen yhteis6lainsdddannon ja arvopa-
perimarkkinalain ulkopuolelle. Teollisuudenaloilla,
kuten telekommunikaatiossa ja rahoituspalveluissa,
on omat erityissdadoksensa. Lisaantyvassa maarin
my0ds yritysten vastuuta ympaériston suojelussa, Kil-
pailussa, tietosuojassa, tydsuhdeasioissa, henkilds-
tén terveydenhoidossa ja tyoturvallisuudessa saadel-
1aan tarkkaan lainsaadannolla kaikilla toimialoilla.

Monikansalliselle yritykselle kaikkien oleellis-
ten lakien noudattaminen voi olla vaativa tehtava,
koska sdadokset vaihtelevat huomattavasti eri mais-
sa. Kansallisten lainsaatéjien tulee olla yhteistydssa
ja jakaa kokemuksia voidakseen harmonisoida lii-
ketoimintaa koskevia sdadoksid. Euroopan Komissio
on ryhtynyt toimenpiteisiin rahoituspalveluiden yh-
teismarkkinoiden luomiseksi EU:n alueella. EU:n tuo-
re tutkimus korosti esimerkiksi yhteisien tarjous- ja
listalleottoesitteiden standardien tarvetta.

Kéaytannon ohjeita tehokkaaseen hallitustydskentelyyn
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Yhtion hallitukselle lainsaatajasta on tullut tarkea
osapuoli, jonka ndkdkannat taytyy ottaa huomioon
strategisessa ja operatiivisessa toiminnassa. Liike-ela-
man taytyy saada &anensé kuuluville ja vaikuttaa
vapaata kauppaa ja taloudellista kasvua edistaviin
muutoksiin lainsaédéannossa. Samanaikaisesti tay-
tyy seurata lainsaadantéa — lakien noudattaminen
eri maiden kansallisten lainsaadéntdjen verkossa on
nykyaén hinta, joka rajojen yli tapahtuvasta liike-
toiminnasta joudutaan maksamaan.

Yhti6t ovat integroimassa sdadosten noudatta-
misen liiketoimintaprosesseihinsa — tata liséksi tu-
kevat yhtion hallinnon toimintaperiaatteet. Kansain-
valisten yhtididen hallitusten tulee harkita kaikkien
siséisten prosessien standardisoimista eri maissa tiu-
kimman maan lainséadanndén tasolle, vaikka mui-
den maiden sdadokset eivat sita edellyttaisikaan.

Kun lainséadanto kehittyy, hallitusten on téar-
ked pysya kehityksen tasalla — muutos séaantelyssa
voi hetkessé muuttaa elinkelpoisen strategian tai lii-
ketoimintamallin mahdottomaksi toteuttaa. Hyva
Corporate Governance viitekehys voi antaa yhtiol-
le séadnnollisesti tietoa sdantelyn kehityksesta.

Kaytannon ohjeita tehokkaaseen hallitustydskentelyyn

Lopuksi

Kaikkien téssa julkaisussa mainittujen ryhmien etu
on varmistaa, etta yhtion hallitus pystyy toimimaan
hallintomallilla, joka pikemminkin kannustaa kuin
tukahduttaa yhtion toimintaa. Taloudellista etua
koko yhteiskunnalle syntyy vain, jos liiketoiminnat
tuottavat pitkalla tahtaimella arvoa osakkeenomis-
tajalle. Uskomme, etté tarvitaan enemman keskus-
telua yritysten, sijoittajien, lainsdatajien ja yhteis-
kunnan valilla siitd, miten tavoitteet saavutetaan.
Keskustelu on alkamassa.

Silla valin uskomme, etta kaikkien listattujen
yhtididen tulisi harkita téssé kirjasessa esitettyja kay-
tdnnon ohjeita hallitustydskentelynsé tehostamisek-
si. Ohjeet kerrataan seuraavilla sivuilla hallituksen
itsearvioinnin oppaassa.

PRCEVATERHOUSE(COPERS



Hallituksen itsearvioinnin opas

Hallituksen jasenet voivat séédnnéllisin valiajoin kayttdé seuraavilla sivuilla olevaa lomaketta
madritellesséddn, miten tehokkaasti he hoitavat velvollisuuksiaan. Lomakkeella esitetdan sa-
moja kaytanndon ohjeita, kuin mité on késitelty tassa julkaisussa, ja samalla osoitetaan kenen tulisi
hoitaa eri osa-alueita.
Kayttéaessasi lomaketta merkitse, noudatetaanko hallituksessasi néitd menettelyohjeita (kylla
tai ei). Luetteloi myds sovitut seurantatoimet, jos niita on.

PRICEVMFERHOUSEC(DPERS Kaytannon ohjeita tehokkaaseen hallitusty6skentelyyn
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PricewaterhouseCoopers

PricewaterhouseCoopers (www.pwcglobal.com) on maailman suurin asiantuntijayritys. Toiminnassamme
yhdistyy yli 125 000 hengen osaaminen 142 maassa. Korkealaatuiset ja luotettavat palvelumme muo-
dostavat asiakas- ja yhteistydsuhteidemme perustan. Nimi — PricewaterhouseCoopers — viittaa maailmanlaa-
juisen PricewaterhouseCoopers-organisaation jasenyrityksiin, joista jokainen on itsendinen juridinen yhtio.
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