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Fessona

Hea Uhingujuhtimise Tava on juhiste ja
soovituslike reeglite kogum, mis on
moeldud jargimiseks eelkdige arithingu-
le, mille aktsiad on voetud kauplemisele
Festis tegutsevale reguleeritud turule.
Sellepérast kasutatakse tekstis mdoistet
‘emitent”, mis t&hendab ettevotet, mille
vaartpaberid on noteeritud borsil.

Loomulikult véivad Hea Uhingujuhtimise
Tava jargida ka teised ettevdtjad, kuna
see aitab juhtimist paremini korraldada
ning parandab ettevatete mainet.

Uhelt poolt on Hea Tava eeskujuks ette-
votte juhtimise korraldamisele [&htuvalt
ettevotte huvidest, kuna selle jargimine
annab investoritele ja teistele huvitatud
isikutele piisava voimaluse jarelevalveks
juhtimise Ule.

Teisalt aitab Hea Tava jargimine kaasa
emitentide avalikustamis- ja juhtimis-
nouete Uhtlustamisele, mis omakorda
aitab tagada investorite ja aktsionaride
vordset kohtlemist.

Heas Uhingujuhtimise Tavas kirjeldatud
pdhimdtted on soovituslikud ning iga
ettevdte otsustab ise, kas ta votab need
pdhimdtted enda juhtimise korraldamise
aluseks voi mitte.

Ettevote kijeldab “tidan v&i selgitan”
pdhimdtte kohaselt oma juhtimist Hea
Uhingujuhtimise Tava aruandes, mis on
eraldiseisev  peatlkk majandusaasta
aruandest.

‘Taidan voi  selgitan”  pdhimote
tahendab, et ettevote ei pea tingimata
koiki Hea Tava ndudeid jargima, kuid ta

peab selgitama, miks ta neid nbudeid ei
taida.

Hea Uningujuhtimise Tava koostami-
sel on voetud aluseks Eestis kehtivad
Oigusaktid, kuid Uldiselt on Tava jargiva-
tele ettevotetele seatud kdrgemaid ndu-
deid kui Oigusaktides. Ettevote, mille
aktsiad on voetud kauplemiseks regu-
leeritud turule, peab juhtimise korralda-
misel [Ahtuma korgendatud hoolsusest
ja tagama koikide aktsionaride vordse
kohtlemise.

Borsiettevotetele kentib "taidan voi
selgitan” nGue alates 1. jaanuarist 2006,
aastal. Seega, kui ettevotte majandus-
aasta algab 1. jaanuaril, siis koostab ta
Hea Uhingujuhtimise Tava aruande
2006. aasta kohta. Loomulikult voib iga
ettevote asuda Tava jargima ka enne
seda kuupéeva.
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Soovitus

Viide seadusele

AS - &riseadustik

TsUS - tsivilseadustiku tldosa seadus
RBmtpS - raamatupidamise seadus
IAS - International Accounting
Standards (nttd juba IFRS ehk
International Financial Reporting
Standards).
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Tava tugevdab aktsionaride Oigusi

Gerd Laub
. on iiks Hea (:lhingujuhtimise
Tava koostajaid.

Aktsiaseltsi juhtimine tahendab laias laas-
tus jargmist; aktsionarid lepivad omava-
hel kokku koige Uldisemates juhtimiskUsi-
mustes ning valivad ndukogu, kelle nad
volitavad ettevotte tegevust suunama ja
kontrollima. Néukogu omakorda palkab
juhatuse, kes toimetab ettevotte igapae-
vast majandustegevust. Kahjuks on kaigil
osapooltel  selles  protsessis  erinevad
Ulesanded ja huvid. Meie koostatud Hea
Uhingujuhtimise Tava (Tava) kirieldab eri-
nevate isikute kaitumist eelnimetatud su-
hetes. Tava eesmérk on tugevdada akt-
sionéride digusi (vordse kohtlemise ja
piisava informatsiooni  kattesaadavuse
abil) ning rohutada juhtimise korraldamist
majanduslikult koige otstarbekamal viisil
(juntide hoolsa ja lojaalse kaitumisega).

Aktsiondrid ja investorid saavad Tava
jargimist juhtide poolt jalgida peamiselt
kahe kanali kaudu:

1. otsene. Uhingujuhtimise toimingute
l&bivimine (eelkdige Uldkoosolekud
ja seal tehtavad otsused) ning and-
mete avaldamine veebilehel.

2. kaudne. Seleks on Hea Uningu-
juntimise Tava aruanne. Kui esime-
sel juhul saab aktsionar ise vahetult
anda hinnangu juhtimisele, siis aru-
ande puhul vahendab juhatus akt-
siondridele neid Uhingujuhtimisega
seotud aspekte, mis igapaevaselt
jdévad juhatuse ja néukogu korral-
dada.

Tava kohaselt peab aruanne olema te-

gevusaruande Uks peattkk (punkt 5.4.).
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Tegevusaruanne on dokument, kus ju-
hatus kirjeldab enda tegevust ja olulise-
maid stindmusi. Samuti antakse tege-
vusaruandes Ulevaade ettevotte tule-
vastest arengusuundadest, ning see-
tottu sobib tegevusaruanne ka juhtimis-
tavade kirjeldamiseks. Aktsionér peaks
saama aruandest Ulevaate nii majandus-
tegevusest kui ka juhtimise korraldusest.
Aruande asukoht majandusaasta aru-
ande raames ei ole tahtis. Mitmed riigid
el ole seda tapsustanud (naiteks Hol-
land, Soome, Rootsi, Suurbritannia).
Mérksa olulisem on aruande sisu, mis
esitatakse aktsionaridele.

Jérgnevalt selgitame olulisemaid as-
pekte seoses kahe Tava aluspohimot-
tega.

Aktslondre tuleb kohelda vordselt

Borsiettevotte aktsionaril on  véimalus
oma seisukohta ettevotte tegevuse koh-
ta valendada héaletamisega Uldkoos-
olekul voi aktsiate muUmise-ostmisega
porsil. Mélemal juhul jduab juntkonnani
selge s6num. Esimesel juhul kiidetakse
juhatuse/ndukogu tegevus Uldkoosole-
kul heaks voi antakse neile uued suuni-
sed, teisel juhul valiendub rahulolu akt-
siate hoidmises VoI juurdeostmises.
Rahulolematust naitab aktsiate muuk.

Selleks, et juba aktsionéril voi alles in-
vesteerimisotsust tegeval investoril oleks
voimalik teha sobiv otsus, peab tal ole-
ma piisav teave ettevotte ja selle aktsia
kohta. Selline teave peab olema Uhte-
moodi kattesaadav kdikidele aktsionari-
dele. Samuti peab see teave olema pii-
sav saamaks ettekujutust ettevota eel-
nevast, praegusest ja ka tulevasest te-
gevusest. Eestis on véikeaktsionéride

informeeritus ja voimalus saada teavet
kahjuks tihti puudulik.

Tagamaks olulise teabe kattesaadavust
vordselt koikidele investoritele, on Tavas
rohutatud  ettevotte veebilehe tantsust
(punktid 5.1. ja 5.2.). Eestis on interneti
kasutatavus Uks Euroopa kdrgemaid,
mistottu voib eeldada, et see on inves-
toritele Uks peamisi teabe saamise alli-
kaid. Enamusel Eesti borsiettevotetest
on veebileht. See loob hea aluse tavale,
mille kohaselt ettevote avaldab seal ka
juntimist puudutava teabe. See tahen-
dab nii finantsaruandeid, Uldkoosoleku
kokkukutsumise ja l8biviimisega seotud
teavet kui ka muud samast teavet (n&i-
teks juhatuse ja audiitori kohta).

Talinna Borsil  kaubeldavate aktsiate
emitentidel on kohustus avaldada ette-
votte tegevusega seotud olulist teavet
borsististeemi  kaudu.  Uldkoosoleku
paevakorrad avaldatakse ajalehtedes,
majandusaasta aruannetega on voimalik
tutvuda ettevotte kontoris, samuti esita-
takse majandusaasta aruandeid érire-
gistrile. Teave on kull k&ttesaaday, kuid
erinevad emitenti puudutavad andmed
on ajaliselt ja temaatiliselt killustatud.
Seetdttu on ettevotja veebilent koht, kus
voiksid erinevad andmed olla esitatud
koondatult ja seega koikidele investori-
tele taielikult jalgitavad. Emitendi veebi-
lehe kui infokanali tahtsust on rohutatud
naiteks ka Soome, Rootsi, Saksa,
Suurbritannia ja OECD' thingujuhtimise
pohimotetes.

Teabe avaldamise viisiga sama tahtis on
see, milist teavet avaldatakse. Uld-
koosolek on aktsionéridele Uks peamisi



voimalusi majandusaasta jooksul saada
Ulevaade toimuvast ja votta etteantud
kiisimustes  seisukoht. Oluline on, et
aktsionar osaleks koosolekul piisavalt
informeerituna ja et tal oleks voimalus ka
koosoleku kaigus esitada asjakohaseid
kUsimusi ning ettepanekuid.

Jargides Skandinaavia ja teiste rikide
eeskuju, ndeb Tava ette lisaks péeva-
korra ja majandusaasta aruande avali-
kustamisele ka péevakorraga seotud
muude oluliste dokumentide ja nbukogu
ettepanekute avalikustamist (punkt 1.2.).
Hea tava on juhatuse ning ndukogu liik-
mete (ka tulevaste) ja audiitori osalemine
Uldkoosolekul. Eelnevalt taiendava asja-
kohase teabe avalikustamine vahendab
aktsionari kulutusi Uldkoosolekuks val-
mistumiseks ning annab  voimaluse
taiendavate kisimuste esitamiseks.

Ariahingut tuleb juhtida /<6ige
efektiivsemalt
Juhid vastutavad aridhingu igapéevaste
majandustoimingute korraldamise eest.
Festis kehtivad seadused nbuavad, et
juhtorganite likmed on hoolsad ja on ju-
hitava ettevotte huvide suhtes lojaalsed.
Suuremat tahelepanu pdorab Tava
juhatuse ja ndukogu tasustamisele.
Juba moénda aega ei kasutata juhtide
tasustamisel ainult kuupalka ja preemiat,
vaid tasu ja preemiad seotakse ette-
votete aktsiatega voi muude motiveeri-
vate tunnustega. Sellised tasud peavad
vastama ettevotte majanduslikule olu-
korrale ja konkreetse juhi panusele.
Tasustamise pohimdtete korval ko-
lab Eestis pigem uudsena juhtide indivi-
duaalsete tasude avalikustamise ndue

(ounkt 2.2.7.). Tasu avalikustamine
peab suurendama aktsionéride kontrolli
eeskatt juhatuse likmetele maaratud ta-
sude Ule. See peab sisaldama vordlust
konkreetse juhatuse likme vastutusala,
ettevotte majandustulemuste ja temale
madratud tasude vahel ning peab naita-
ma, kas tasu lahtub ettevotte parimatest
huvidest. Euroopa rilkides on antud nGu-
de pdhjendatus tekitanud palju diskus-
sioone —maones riigis puudub see Uldse,
mones on see seaduse sétteks (naiteks
Suurbritannias), modnes heaks tavaks
(naiteks Soomes ja Rootsis). Tava koos-
tamisel l&htuti meie l&hinaabrite Soome
ja Rootsi eeskujust, kus see todtab hasti
ka praktikas.

Teiseks uueks pohimétteks on séltuma-
tute ndukogu likmete olemasolu. Kuigi
kehtiva Tallinna Bérsi reglemendi koha-
selt peab emitendil olema vahemalt kaks
30% osalusega aktsionarist soltumatut
ndukogu liget, ei saa seda pidada piisa-
vaks néudeks. Mitmeid Eesti borsiette-
votteid iseloomustab  kontrolliva  akt-
sionari olemasolu, mistottu on ka ndu-
kogu tihti kontrolliva aktsionari moju all.
See voib oluliselt vahendada ndukogu ja
ka juhatuse 106 iseseisvust. Noukogu
likmete soéltumatuse vajalikkus avaldub
eelkdige juhatuse likmete valimisel, nen-
de tasude madramisel ja juhtorganite
tegevusele hinnangu andmisel.

Juhatuse ja nukogu tegevusest annab
Ulevaatliku pildi majandusaasta aruanne.
Selle koostamist korraldab juhatus ning
kontrollib néukogu. Téiendavalt naeb
seadus ette ettevottevalise kontrolli —
raamatupidamise aastaaruande peab
auditeerima audiitor.

Audiitor peab olema soltumatu ja pdhja-
lik. Tal ei tohi olla huvide konflikti ette-
vottega, samuti ei tohi ettevote teha talle
takistusi. Audiitori Ulesanded ja tasu
méadratakse temaga scimitavas lepingus
ning lepingu soimijaks ettevotte poolt on
juhatus.

Samas tuleb markida, et juhatus sdlmib
auditoriga lepingu iseenda t66 kontrolli-
miseks, milles voib omakorda peituda
huvide konflikt. Uldkoosoleku poolt an-
tud liga laia volitust audiitoriga lepingu
sOlmimiseks voib juhatus teinekord ka-
sutada enda huvides, néiteks tapsete
Ulesannete voi tasu méaramisel.

Rikides, kus nGukogu voi muu juhtorga-
ni juurde on ettenahtud spetsiaalse nn.
valimiskomitee voi auditeerimiskomitee
loomine, on audiitori valimine ja Ulesan-
nete madramine antud vastava komitee
padevusse. Tava eesmargiks on suu-
rendada ndukogu rolli audiitoriga lepingu
sGlmimisel ja audiitori jarelduste hinda-
misel.  Soltumatute ndukogu  likmete
osalemine ja ndukogu rolli suurendami-
ne peab tagama efektiivse vélise kont-
rolli &rilhingu majandustegevuse Ule.

Koik tavas kirjeldatud juhised on seotud
tava Uldeesmérkidega ja aitavad kaasa
nende saavutamisele. Lahtudes é&ri- ja
Oiguskeskkonna erisustest on erineva-
tes rikides kasutatud Uhingujuhtimise
korraldamiseks erinevaid lahendusi, kuid
eesmargid ja péhisuundumused on siis-
ki sarnased.

" OECD Principles of Corporate Governance, 2004.
Organisation for Economic Co-operation and Develop-

ment.



Kommentaarid
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«E i ( \\ j KOI K omanikud peavad saama voimaluse hankida et-
Iy tevitte tegevuse kohta vérdsel mddral informatsiooni.

See tihendab, et suuromanik peab pu’adlema kokkulepet teiste
aktsiondridega, kuigi ta saaks a[ejda”nud lihtsalt maha hédletada.

Aktsiondr tihendab siin laiemas méttes omanikku.
X Kontrolliv aktsiondr on médratletud vécrtpaberi-
N

turu seaduse § 10 Iﬁigu 1 jérgi ja tihendab isikut, kes:

- omab &riﬁhingus enamikku aktsiate voi osaga esindatud hddltest

Vi omab tdis- voi usaldusosanikuna enamikku hddiltest;

- olles [z’riﬁhingu teiis- voi usaldusosanik, osanik véi aktsiondr,
omab Gigust nimetada véi tagasi kutsuda selle driahingu nou-

kogu VoI juhatuse likmete enamikku;

- olles ise drib'ihmgu tdis- voi usaldusosam‘k osam’k voi akt-
siondr, kontrollib tiksinda enamikku hddltest vastavalt teiste
tdlsosanikega, usaldusosanikega, osanikega VoI aktsiondridega

solmitud kokkuleppele.

f ! MW Emitent tihendab siin ja edaspidi igasugust ettevotet.
a Iga ettevite peaks sonastama ja avalikustama, kuidas
@ aktsiondride v6i osanike tildkoosolekut kokku kutsutakse

ja léibi viiakse.

AS lubab selliste oiguste andmist: § 299 [6ike 1 teise
Nw lause kohaselt on péhikiq'as ettencihtud juhtudel otsu-

se vastuvotmiseks lisaks vajalik pﬁhikirjaga ette nihtud ulatuses eri

liiki aktsiate omanike néusolek. Bérsiettevﬁtjate puhul el peeta

seda heaks tavaks.

& AS § 297 léige 4 (ildkoosolekul v6ib osaleda aktsiondir
N ise voi tema esindaja, kellele on antud klrjalik vollkiri,

kui seadusega ei ole sdtestatud teisiti. Eslndaja osavott ei vota

aktsiondirilt 6igust osaleda tildkoosolekul.

o

Hea u/r?ingujuhﬂmise Tava

| Uldkoosolek

1.1 Aktsiondiride oiguste teostamine

1.1.1. Igale aktsionérile tagatakse Gigus osaleda Uldkoosolekul,
votta Uldkoosolekul séna paevakorras esitatud teemadel ning esi-
tada pohjendatud kusimusi ja teha ettepanekuid.

Aktsionari Giguste teostamine on tagatud sellisel viisil, et see
ei oleks takistatud pdhjendamatute formaalsustega ega oleks
muul viisil aktsiondrile ebamugavaks tehtud, pidades eelkdige
siimas Uldkoosoleku toimumise aega, kohta, andmete kattesaa-
davust ja koosoleku 1&bivimist. Uldkoosolek viiakse l8bi emitendi
asukohas moistlikul kellajal ning kohas, mis tagab enamikule
aktsionéridele koosolekul osalemise voimaluse.

Emitent voimaldab aktsionéril esitada klsimusi paevakorras
nimetatud teemade kohta ka enne Uldkoosoleku toimumise pée-
va. Uldkoosoleku kokkukutsumise teates naitab emitent aadressi
vOI e-posti aadressi, kuhu aktsionédr saab klsimuse saata. Emitent
tagab poéhjendatud kisimustele vastamise kas Uldkoosolekul vas-
tava teema arutamise ajal voi enne Uldkoosoleku toimumist, jattes
aktsionérile madistliku aja vastusega tutvumiseks. Voimalusel vas-
tab emitent esitatud kisimustele juba enne Uldkoosoleku toimu-
mist ning avaldab kisimuse ja vastuse emitendi veebilehel.

Kontrolliv aktsion&r hoidub nii Uldkoosolekul kui ka emitenal
juhtimise korraldamisel teiste aktsionéride Giguste pohjendamatust
kahjustamisest ega kuritarvita enda positsiooni.

1.1.2. Emitendi pdhikiraga ei voimaldata eri liki aktsiatele selliste
Giguste andmist, mis tooks kaasa aktsionaride ebavordse kohtle-
mise haéletamisel (niteks teatud liki aktsiate omanike ndusoleku
vajalikkus otsuse vastuvdtmiseks Uldkoosolekul).

1.1.3. Emitent holbustab aktsionride isiklikku osavéttu tldkoos-
olekust, kuid ei tee samas takistusi esindajate osalemisele ja
haéletamisele Uldkoosolekul. Emitent teavitab aktsionari voimalikult
tapselt Uldkoosoleku toimumise kuupaevast, kellagjast ja aadres-
sist.

Kui emitent korraldab aktsionari esindamise Uldkoosolekul ise
voi enda td6tajate/esindajate kaudu, siis teeb ta seda sellisel viisil,
et aktsionari poolt haéletamise suhtes antud korraldused oleksid
taidetud.

Emitendi poolt valitud esindaja osaleb Uldkoosolekul ja on akt-
sionéridele Uldkoosoleku toimumise ajal kattesaadav.



Hea ﬂl/ﬂ[ﬂgudeﬂ[rn[se Tava

1.2. wdkoosoleku kokkukutsumine ja avaldatav teave

1.2.1. Uldkoosoleku kokkukutsumise teade tehakse samaaegselt
selle saatmisega aktsionéridele ja/voi avaldamisega Uleriigilise levi-
kuga paevalehes kattesaadavaks ka emitendi veebilehel.
Erakorralise koosoleku kokkukutsumisest teavitab emitent akt-
sionare koheselt pérast selle kokkukutsumise otsustamist.
Vastavas teates naidatakse ara erakorralise koosoleku kokkukut-
sumise pdhjus ning kokkukutsumise ettepaneku tegija (juhatus,
ndukogu, aktsionarid vai audiitor). Erakorralise koosolekuga seo-
tud teave tehakse viivitamatult teatavaks ka emitendi veebilehel.

1.2.2. Juhatus ja nBukogu esitavad aktsionaridele samaaegselt
Uldkoosoleku  kokkukutsumise teatega tutvumiseks koik neile
kéttesaadavad voi neile esitatud olulised andmed, mis on vajalikud
Uldkoosolekul otsuse tegemiseks.

Emitent esitab Uldkoosoleku kokkukutsumisel pohjendused ja
selgitused nende péevakorras olevate teemade kohta, mille sisuks
on emitendi jaoks olulised muutused (nt pdhikiria muutmine, taien-
davate aktsiate voi aktsiatega seotud teiste vaartpaberite emiteeri-
mine voi erakorralised tehingud, mille sisuks on kogu voi enamuse
vara voi ettevotte mUlk voi mis on tehtud emitendiga seotud isiku-
ga). Kui Uldkoosoleku kutsuvad kokku aktsionarid, ndukogu voi
audiitor voi kui teema voetakse péevakorda juhatuse voi aktsiona-
ri nGudel, siis esitavad omapoolsed pdhjendused ja selgitused ka
Uldkoosoleku  kokkukutsumist voi teema péevakorda votmist
néudnud organid voi isikud.

Aktsionéridel voimaldatakse tutvuda ka andmetega selle koh-
ta, mida aktsionarid on seoses Uldkoosoleku toimumisega emiten-
dilt ktisinud, kui sellised andmed on seotud Uldkoosoleku péeva-
korras oleva teemaga. Juhatus voi ndukogu voivad keelduda sel-
liste andmete esitamisest, kui see on vastuolus emitendi huvidega.
Sellisel juhul pdhjendavad juhatus ja nbukogu andmete esitami-
sest keeldumist.

Aktsiondridele esitatakse teave ka eesti keeles.

1.2.3. Samaaegselt seaduses sétestatud Uldkoosoleku kokku-
kutsumise tingimuste taitmisega avalikustab juhatus emitendi
veebilehel pdevakorraga seotud olulise teabe, mis on talle esitatud
vOIi muul viisil kéttesaadav.

Olenevalt Uldkoosoleku péevakorrast loetakse oluliseks teabeks
kasumi jaotamise ettepanek, muudetava pohikira eelndu koos
muudatuste draméarkimisega, vaartpaberite emiteerimise voi muu-
de aritihinguga seotud tehingute (Uhinemine, vara mUlik jmt.) oluli-

Kommentaarid

f ! »1 Maksimaalse hulga omanike informeerimiseks peaks
¢ cttevite vajadusel avaldama koosoleku kokkukutsumise
teate mitmes p&eva[ehes ja kohalikes ajalehtedes,
Hea on, kui ettevite annab koosoleku kokkukutsumise teates ka
sisulisi selgitusi, miks koosolek /<o/<l<u kutsutakse ja milliseid otsuseid on

omanikel vaja teha.

Ettevote juhatus peaks plliadlema selle poole, et tal
oleks pidevalt olemas omanike tdpsed aadressid ja
muud kontaktandmed.

AS § 294 lﬁige 1: juhatus saadab iildkoosoleku toimu-
\w mise teate aktslondridele, ke“el on nimelised aktsiad.

Teade saadetakse téihitud kirjaga aktsiaraamatusse kantud aad-

ressil. Kui aktsiaseltsil on tle 100 aktsiondri, ei pea aktsiondridele
kutseid saatma, kuid iildkoosoleku toimumise teade tuleb avalda-

da vihemalt iihes alen’igilise levikuga pdeva[ehes.

@ AS § 294 IGIge 5: Korralise tildkoosoleku kokkukutsu-
N mise teates tuleb ndidata koht, kus on véimalik tutvuda

maja ndusaasta aruandega.

AS § 294 lg 4 punkt 5: Uldkoosoleku kokkukutsumise

N b teates tuleb néidata muud aldkoosolekuga seonduvalt

tahtsust omavad asjaolud.

% Koik omanikud voiksid saada infot oma emakeeles ja

kui see pole voimalik, siis vihemalt inglt’se keeles.
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5‘7? Omanikele véiks avalikustada néukogu liikme kandi-

daadi e-posti aadress ja telefoninumber.

Ettevotte juhatus ja néukogu voiksid koostada ja tutvus-

U tada omanikele juba varakult otsuste projekte ning lisada

selgitused, miks neid otsuseid on vaja teha ja mis on nende otsuste
tulemused. Muu hulgas tu[eks seletada, milliseid otsuseid pﬁhjusta-
vad muudatused seadustes ja milliseid dristrateegia muutmine.
Sinna juurde tuleks alati anda juhatuse ja/vﬁi nﬁukogu seisukoht

hing pﬁhjendused nende ettepanekute kohta.

UIdkoosoleku juhatajaks voib kutsuda séltumatu pro-

@Q

fessionaalse koosoleku juhataja

@ AS § 298 lg 1 punkt 7. Uldkoosoleku pddevuses on
A majandusaasta aruande kinnitamine ja kasumi jaota-
mine. AS § 335 lﬁige 2: Kasumi jaotamise otsuse ma"rgitakse
puhaskasumi Ssuurus, eraldised reservkapitali, eraldised teistesse

seaduses voi pﬁhikirjaga ettendhtud reservidesse, aktsiondride va-

hel jaotatav kasumiosa ja kasumi kasutamine muuks otstarbeks.

l See tihendab, et juhatuse huvid ei realiseeru ettevitte
i
~

arvega ja kontro“iva aktslomiri huwvid realiseeru vz'z'lke-

i

aktsiondride arvel.

Hea u/r?ingujuhﬂmise Tava

sed tingimused ja lepingud voi nende eeindud, andmed ndukogu
likme kandidaadi ja audiitori kandidaadi kohta jmt.

Noukogu likme kandidaadi kohta avaldatakse andmed tema
osalemise kohta teiste &rilihingute ndukogude, juhatuste voi te-
gevjuhtkonna toos.

1.2.4. Maistliku gja jooksul enne Uldkoosoleku toimumist avaldab
ndukogu emitendi veebilehel enda ettepanekud paevakorras ole-
vate teemade kohta.

Kui aktsionarid teevad Uldkoosolekule eelneval ajal paevakorras
olevate teemade kohta sisulisi ettepanekuid voi ndukogu poolt
esitatud ettepanekutest erinevaid ettepanekuid, siis avaldab emi-
tent sellised ettepanekud enda veebilehel.

1.3. uldkoosoleku lébiviimine

1.3.1. Uldkoosoleku juhataja tagab koosoleku sujuva, s.t. kirre,
kuid samas koikide huvitatud isikute huve arvestava l&bivimise.
Uldkoosoleku keeleks on eesti keel.

Uldkoosoleku juhatajaks el valita néukogu esimeest ega juha-
tuse liget.

1.3.2. Uldkoosolekul osalevad juhatuse likmed, ndukogu esimees

ning voimalusel ka ndukogu likmed ja vahemalt 1 audiitoritest.
Uldkoosolekul osalevad ndukogu likme kandidaat, kes ei ole

varem emitendi ndukogu likmeks olnud ja audiitori kandidaat.

1.3.3. Emitent teeb vastavate tehniliste vahendite olemasolul ning
juhul, kui see ei ole talle liga kulukas, Uldkoosoleku jalgimise ja

sellest osavétu voimalikuks sidevahendite kaudu (nt Internet).

1.3.4. Kasumi jacotamist arutatakse Uldkoosolekul eraldiseisva
teemana ja selle kohta vdetakse vastu eraldi otsus.

I Juhatus
2.1. Ulesanded

2.1.1. Juhatus teeb igapéevaseid juhtimisotsuseid iseseisvalt ning
jatab korvale isiklikud ja/voi kontrolliva aktsionari huvid.,
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Juhatus lahtub otsustamisel emitendi ja koikide aktsionaride pari-
matest huvidest ning kohustub tagama emitendi jatkusuutliku
arengu vastavalt seatud eesmérkidele ja strateegiale.

2.1.2. Junatus teeb oma parima tagameks, et emitent ja kdik emi-
tendi kontsemi kuuluvad &rilihingud jargiksid oma tegevuses keh-
tivaid digusakte.

2.1.3. Juhatus tagab emitendi tegevusvaldkonnast lahtudes emi-
tendi tegevuses sobiva riskijuhtimise ja sisekontrolli toimimise.

Tohusa riskijuhtimise ja sisekontrolli tagamiseks juhatus:

- analltsib emitendi tegevus- ja finantseesmarkidega seotud
riske (sh keskkonna- ja konkurentsialaseid ning  diguslikke
riske);

- koostab vastavad sise-eeskirjad;

- 16dtab valja vormid finantsaruannete koostamiseks ja kaitumis-
juhised selliste aruannete koostamiseks;

- korraldab kontrolli ja aruandluse sUsteemi.

2.2. Koosseis ja tasu

2.2.1. Juhatusel on enam kui Uks (1) lige ning junatuse likmete
seast valitakse juhatuse esimees.

Juhatus voi nbukogu eristab iga juhatuse likme vastutusvald-
konna, piirtledes iga juhatuse likme todUlesanded ja volitused
voimalikult tapselt. Samuti méaéaratakse kindlaks juhatuse likmete
vahelise koostdo alused.

Noukogu esimees s6imib juhatuse likmega tema Ulesannete
taitmiseks ametilepingu.

Kommentaarid

@ AS § 306 Ig 2 3. lause: Juhatus on kohustatud tegut-
\w sema majanduslikult kéige otstarbekamal viisil. TsUs
§ 35: Jun'idilise isiku juhtorgam’ litkmed peavad oma seadusest véi
péhiki:jast tulenevaid kohustusi tditma juhtorgam’ liikmelt tavali-
selt oodatava hoolega ja olema juriidilisele isikule lojaalsed.
Riigikohtu tsiviill(o“eegium lahendid nr 3-2-1-41-03 (30. apri“
2003.a) ja nr 3-2-1-67-03 (02. juuni 2003.a).

f ! ’t Juhatuse esmane tilesanne on korraldada raamatupi-
Ny damist ja juhtimisarvestust nii, et ettevotte tegevus
oleks kajastatud Oigesti ja 6iglaselt. Hea Uhingujuhtimise Tava
va"l;‘endub selles osas juhatuse selgitustes, kuidas juhtimise ja

analiidisitegevus on korraldatud.

See néue kehtib bérsiettevotetele selleks, et ettevitte

%\
2 3

f;

juhtimine oleks pﬁh;’alikum, Teistes ettevotetes voib ju-
hatus olla ka tiheliikmeline. Siiski on méistlik alati aastaaruandes
ja teistes avallkes dokumentides selgltada, miks on juhatus iihe- véi

mitmeliikmeline.

@ AS § 311: Kui juhatusel on iile kahe liikme, valivad
Y juhatuse liikmed endi hulgast juhatuse esimehe, kes

korra[dab juhatuse tegevust, Pﬁhikiqaga voib juhatuse esimehe

mddramise oiguse anda néukogula Siin oleme pidanud heaks ta-
vaks AS-i kitsamat rakendamist ja lihelitkmeliste juhatuste valti-

mist bérsiettevotetes.

% Maistlik on koostada juhatuse reglement, kus mdcrat-
)

letakse juhatuse liikmete vastutusvaldkonnad ja juhatu—

se koosolekute lébiviimise kord.
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%\

"t See néue kehtib borsiettevitetele. Muude ettevotete
S juhatuse likmed véivad olla teiste ettevitete néukogu

esimehed. Samas on méistlik se[gitada, millistes néukogudes ja

miks juhatuse likmed ametis on.

% Nﬁukogul peaks olema juba juhatuse likme ametilepin-

gu solmimisel selge iilevaade juhatuse liikme muudest

ettevitlus-alastest huvidest (ennekﬁike osalused, kuid voib-olla ka

klnnisvara).

%\

|

\"g Juhatuse preemiasasteem peaks llildjuhul tagama plka-
ajalise ja jdtkusuutllku ettevétte vidrtuse kasvu, mitte

védrtustama iihekordset suurt kasumit.

@ AS § 314: Juhatuse likmele v6ib maksta tema iilesanne-
S . o
g4 tele ja aktsiaseltsi ma]andusltkule olukorrale vastavat

tasu, mille suurus ja maksmise kord mdratakse nﬁukogu otsusega.

% Juhatuse litkmete premeerimise péhimﬁtted on maistlik

avalikustada.

't Siin kiq’eldatatakse olukorda, kus juhatuse liikme

Iy preemia s6ltub ettevétte aktsia hinnast.

o

f!’t Hea uhingujuhtimise Tava aruanne ei pea olema
T eraldi dokument, Pigem on siin silmas Peetud, et ette-
vétte aastaaruanne sisaldab vastavat peat{,{kki, Kuigi Tava tditmine
ka;’astub mitmes tegevusaruande peatﬂkis, tasub see veel eraldi

kokku vétta tiendavas peatukis,

Hea u/r?ingujuhﬂmise Tava

2.2.2. Juhatuse lige ei ole samaaegselt ronkem kui kahe emitendi
juhatuse lige ega teise emitendi nGukogu esimees. Juhatuse lige
voIib olla emitendiga samasse kontserni kuuluva emitendi nGukogu
esimees.

2.2.3. Juhatuse tasustamise alused on selged ja labipaistvad.
Noukogu arutab ja vaatab korrapéraselt Ule juhatuse tasustamise
alused.

Juhatuse tasustamise otsustamisel 1&htub ndukogu hinnan-
gust juhatuse likmete tegevusele. Juhatuse likmete tegevuse
hindamisel votab ndukogu eelkdige arvesse konkreetse juhatuse
likme todUlesandeid, tema tegevust, kogu juhatuse tegevust, sa-
muti emitendi majanduslikku olukorda, &ritegevuse hetkeseisu ja
tulevikusuundi vordluses samasse majandussektorisse kuuluvate
&rilihingute samade néitajatega.

Juhatuse likme tasu, sealhulgas preemiaststeem, peab ole-
ma selline, mis motiveerib isikut tegutsema emitendi parimates
huvides ning hoiduma tegutsemisest isiklikes voi muude isikute
huvides.

2.2.4. Pkaajaliste preemiastisteemide (nt optsioonid, pensioni-
programmid) kasutamine on seotud juhatuse likme tegevusega
ning pdhineb konkreetsetel ja vorreldavatel, eelnevalt kindlaks-
madaratud tunnustel. Preemiastisteemi maaramise aluseks olevaid
tunnuseid el muudeta tagasiulatuvalt.

Erandjuhtudel, mida ei olnud voimalik preemiastisteemi mééra-
misel ette néha, voib ndukogu varem maaratud preemiaststeemi
piirata.

2.2.5. Juhatuse likme preemiastisteemi, mis on seotud emitendi
va&rtpaberitega, samuti muudatused sellises preemiasusteemis,
kinnitalb emitendi Uldkoosolek. Juhatuse likmetele valjastatud akt-
siaoptsioonide téitmise tahtaja méarab emitendi Uldkoosolek.

Aktsiaoptsioonide véljastamisel 1ahtub emitent Tallinna Borsi
reglemendis sétestatust.

2.2.6. Juhatuse likme lankumishivitus on seotud tema varase-
mate to6tulemustega ega ole véaljamakstav, kui sellega ilmselt
kahjustatakse emitendi huve.

2.2.7. lga junatuse likme pohipalk, tulemustasu, lankumishivitus,
talle makstavad muud hiived ning preemiaststeemid, samuti nen-
de olulised tunnused (sh vordlusel pdhinevad tunnused, motivee-
rivad tunnused ja riski tunnused) avaldatakse selges ja Uheselt
arusaadavas vormis emitendi veebilehel ning Hea Uhingujuhtimise
Tava aruandes. Avaldatavad andmed on selged ja Uheselt arusaa-
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Hea Uhingujuht{mise Tava

davad, kui need véliendavad otseselt kulutuse suurust emitendile
VoI toenaolise kulutuse suurust avalikustamise paeva seisuga.

Noukogu esimees tutvustab juhatuse tasustamise olulisemaid
aspekte ja muudatusi nendes Uldkoosolekule. Juhul kui méne ju-
hatuse likme tasustamine on toimunud tavapérastest erinevatel
alustel, tutvustatakse Uldkoosolekule erinevusi  koos nende
pdhjendusega.

2.3. Huvide konﬂikt

2.3.1. Juhatuse likmed véldivad huvide konflikti tekkimist oma te-
gevuses. Juhatuse lige ei tee otsuseid lahtudes enda isiklikest
huvidest ega kasuta emitendile suunatud é&rilisi pakkumisi isiklikes
huvides.

Juhatuse liige teatab ndukogule ja teistele juhatuse likmetele ‘
huvide konflikti olemasolust enne ametilepingu séimimist ning sa- U
muti vilvitamatult selle hilisemal tekkimisel. Juhatuse likmele, tema
lahedasele voi temaga seotud isikule tehtavast arilisest pakkumi-
sest, mis on seotud emitendi majandustegevusega, teatab juhatu-
se lige vivitamatult teistele juhatuse likmetele ja ndukogu esime-

Kéik sellised teated peaksid olema kirjalikud ja oleks

hea, kui ka nﬁukogu koostaks alati pdrast teema aruta-

mist ja otsustamist juhatuse liikme ametilepingu lisa, kus on selgi—

tatud, kuidas konﬂikt on lahendatud.

hele.

Tava suurendab usaldust

Andres Trink
on Flnantslnspektsioom juha—

tuse esimees, Euroopa Uhlngu—

juhtimise Foorumi' liige.

Ettevotete jatkusuutlikkus on eduka ma-
jandusarengu  Uks nurgakive. Konku-
rentsis suudetakse pUsida vaid siis, kui
ettevdtete juntimine on tasakaalustatud
ja l8bipaistev ning kontrollikeskkond ris-
kide haldamiseks piisavalt  tugev.
Investorite, kreeditoride, aripartnerite ja
ka tOdtajate usaldus alandab ettevotte
kulusid ja muudab tegevuse efektivse-
maks.

Finantsinspektsioon peab hea Uhin-
gujuntimise edendamist Uneks oma mis-
sioonist tulenevaks Ulesandeks. Tugev
riskinaldus ja sisekontrollisUsteem ning
[Abipaistev juntimine on oluline mitte ainult
finantsasutustes, vaid igas ettevottes,
mis tahab olla edukas ja jatkusuutlik.

Aktiivne  arutelu  Uhingujuhtimise
aluspshimdtete, aktsionéride  huvide

kaitse, juhtorganite rolli ja vastutuse ning
tegevuse ja riskide kohta kéiva teabe
avalikustamise Ule toimub praegu kdikjal
maaimas. Uheks pohjuseks on vimase
aja arvukad finantsskandaalid suurtes ja
seni edukates ettevotetes, mis on
Obnestanud  turgude  usaldust.  Ka
Euroopa Uhtse finantsturu stivenemise
jaoks on oluline, et aktsionaridel oleks
piisavad voimalused kontrolimaks ka
véljaspool koduriiki asuvaid ettevotteid
ning saada aru nende juhtimispohimdte-
test ja riskidest.

Selle taustal on vaga positivne, et ka
meie oleme jBudnud Hea Uhingu-
juhtimise Tava (Tava) kijapanemiseni.
Kuigi Eestis on vahe avalikke emitente ja
kapitalituru osatéhtsus meie majanduse
finantseerimisel suhteliselt madal, usun
siiski, et Hea Uhingujuntimise Tava jargi-
mine suurendab usaldust meie ette-
votete vastu ja toetab investeerimiskul-
tuuri arengut. Tava jargimine peaks loo-
ma ka teatava kontrollmdddu (ingl. K.
benchmark) ja clema eesmargiks kdigile

-

ettevdtetele, sealhulgas riigi omanduses
Olevatele strateegilistele &ritihingutele.

Oleme Tava valjatddtamisel 1ahtunud
sellest, et ei ole olemas Uhte ainudiget
ettevotte juhtimismudelit ning olulisem
on pigem teatud pohimdtete kui detalil-
sete reeglite jargimine. Selline nn printsii-
bi-pdhine (ingl. K. principle-based) 1&he-
nemine on omane enamikele Euroopa
rikidele, samal ajal kui naiteks USA-s on
voetud aluseks pigem detailse ja Gigus-
likult jaigema reeglistiku rakendamine.

Arvan, et Tava on oluline l1&ntepunkt
meie ettevotete juhtimiskultuuri tugevda-
misel. Samas on selge, et see peab
alaga kaasas kaima ja arvestama nii
globaalseid  protsesse  juhtimispohi-
motete ja riskide arengus kui ka Eesti
turu eripara.

! lng[, k. European Corporate Governance Forum — 15-
l[lkmelme k&rgetasemel[ﬂe néuandev kogu, mille dlesan-
deks on néustada Euroopa Kom[sjoni hea ahingu]‘uhﬁmise
alastes kisimustes (vt. ka http://europa.eu.int/comm/

internal_market/ companq/ecgforum)
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@ TsUS § 35: Juriidilise isiku juhtorguni litkmed peavad
T oma seadusest voi Péhikiq'ast tulenevaid kohustusi
tditma juhtorgam’ liikmelt tavaliselt oodatava hoo[ega ja olema
juriidilisele isikule lojaalsed. TsUS § 138 [eige 1: Oiguste teosta-
misel ja kohustuste taitmisel tuleb toimida heas usus. Riigikohtu
tsiviilko“eegium lahendid nr 3-2-1-41-03 (30. apri“ 2003.a) ja
nr 3-2-1-67-03 (02. juuni 2003.a) - juhatuse liikme (iheks ko-
hustuseks on viltida oma tegevuses enda ja aktsiaseltsi huvide

konﬂlktl.

AS § 317 léige 8: Nﬁukogu otsustab juhatuse liikme-
N tega tehingute tegemise ja mddrab tehingute tingimu—

sed, samuti 6igusvaidluste pidamise juhatuse h’[kmetega, Tehingu

tegemiseks ja 6igusvaidluse pidamiseks médrab néukogu aktsia-

seltsi esinda;‘a.

@ AS § 312 [Gige 1: Juhatuse liige ei v6i néukogu néus-
N
N olekuta

1) olla fiiiisilisest isikust ettevotjaks aktsiaseltsi tegevusalal;

2) olla aktsiaseltsiga samal tegevusalal tegutseva tdisahingu osam’k
VoI usaldusﬁhingu tdisosanik;

3)olla aktsiaseltsiga samal tegevusalal tegutseva driihingu juhti-
misorgani liige, vlja arvatud siis, kui tegemist on iihte kontserni
kuuluvate driithingutega.

AS § 316: Néukogu planeerib aktsiaseltsi tegevust ja
\‘, korraldab aktsiaseltsi juhtimist m’ng teostab ja"relevalvet
juhatuse tegevuse iile. Kontro“i tulemused teeb néukogu teatavaks
ildkoosolekule. TsUS § 35: Juriidilise isiku juhtorgani liikmed
Peavad oma seadusest véi pﬁhlklrjast tulenevaid kohustusi tditma

juhtorgam’ liikmelt tavaliselt oodatava hoolega ja olema juriidllise-

le isiku[e lojaalsed.

Hea u/r?ingujuhﬂmise Tava

Juhatuse likme 18hedane isik on tema abikaasa, alaealine laps ja
temaga antud hetke seisuga vahemalt aasta Uhist majapidamist
omav isik. Juhatuse likmega seotud isik on tema voi tema laheda-
se poolt juhitav voi kontrollitav seltsing voi juriidiline isik, samuti
seltsing voi juriidiline isik, mille juhtimist tema voi tema lahedane isik
oluliselt mdjutab, vai mis on loodud tema voi tema l8hedase ka-
suks VoI huvides voi mille majandushuvid on olulises ulatuses
sarmased tema voi tema ldhedase majandushuvidega.

2.3.2. Noukogu otsustab emitendi ja tema juhatuse likme voi
tema lahedase voi temaga seotud isikuga tehtavate emitendi jacks
oluliste tehingute tegemise ja maarab selliste tehingute tingimu-
sed.

Noukogu poolt heakskiidetud tehingud juhatuse likme, tema lahe-
dase voi temaga seotud isiku ja emitendi vahel avaldatakse Hea
Unhingujuhtimise Tava aruandes.

2.3.3. Juhatuse lige peab rangelt kinni &riseadustikus sétestatud
konkurentsikeelust (&riseadustik § 312) ning teavitab vilvitamatult
ndukogu enda kavatsusest osaleda kas otseselt voi kaudselt ette-
votluses emitendiga samal tegevusalal.

Juhatuse likmed voivad juhatuse likme kohustuste taitmise
korval tegelda muude tdoUlesannetega ainult nGukogu Ndusole-
kul.

2.3.4. Emitendi juhatuse lige ega todtaja ei ndua ega vota isiklikul
eesmargil kolmandatelt isikutelt seoses oma todga vastu raha ega
teisi hiivesid ega tee kolmandatele isikutele Gigusvastaseid voi
pdhjendamatuid soodustusi emitendi nimel.

Il Noukogu
3.1. Ulesanded

3.1.1. Noéukogu Ulesandeks on juhatuse tegevuse korrapérane
kontrollimine. NGukogu osaleb oluliste emitendi tegevust puuduta-
vate otsuste tegemisel. Noukogu tegutseb iseseisvalt ja emitendi
ning kdigi aktsionaride parimates huvides.

3.1.2. Noukogu maarab kindlaks ja vaatab korrapéraselt Ule emi-
tendi strateegia, tema Uldise tegevuskava, riskijuntimise pohi-
motted ja aastaeelarve. NOukogu tagab koostdds juhatusega
emitendi tegevuse pikaajalise planeerimise.



Hea Uhingujuht{mise Tava

Kommentaarid

Noukogu esimees on korrapéraselt Uhenduses juhatusega, eriti
juhatuse esimehega, ning arutab temaga emitendi strateegia, ari-
tegevuse ja riskijuntimisega seotud kisimusi.

Juhatuse esimees teavitab viivitamatult ndukogu esimeest
olulistest stindmustest, mis voéivad mdjutada emitendi arengut ja
juhtimist. Néukogu esimees teatab sellest ndukogule ning kutsub
vajadusel kokku ndukogu erakorralise koosoleku.

3.1.3. Noukogu hindab korrapéraselt juhatuse tegevust emitend
strateegia elluvimisel, samuti hindab ndukogu emitendi finants- "

seisundit, riskijuhtimise sUsteemi, juhatuse tegevuse Oiguspara-
sust ning seda, kas emitenti puudutav oluline teave on nGukogule
ja avalikkusele nduetekohaselt teatavaks tehtud.

Noukogu poolt komiteede (auditikomitee, tasustamiskomitee jmt.)
asutamisel avaldab emitent oma veebilehel nende olemasolu,
Ulesanded, koosseisu ja koha organisatsioonis. Komiteedega
seotud asjaolude muutmisel avaldab emitent samas korras ka

muudatuse sisu ning teostamise aja.

Tava on koigi ettevotete aktsionéaridele

Kaidi Oone
on Tallinna Bérsi

juhatuse liige.

Gert Tivas
on Tallinna Bérsi

nﬁukogu liige.

Hea Uhingujuhtimise Tava (Tava) on hea
eeskuju ja sihtmark, mida ettevote, kes
soovib oma juhtimist taiustada, saab
endale sime ette votta. Tava reeglite
jargimine suurendab ettevotte usaldus-
vaérsust investorite silmis. See omakor-
da t6stab ettevotte vaartust ja lintsustab
oluliselt leida vdimalusi oma arengut fi-
nantseerida.

Tava eesméargiks on see, et Eest
ettevotted liguksid samm-sammult maa-
ilma Uhingujuhtimise  parimate tavade
suunas. Ténases turusituatsioonis on
ettevdtetel oma tegevuse finantseerimi-
ne suhteliselt lintne, kuid kindlasti tuleb

ka aeg, kus finantseerimine nii lintne
enam pole, ja just siis avaldub kdrgema
usaldusvéarsuse eelis.

Hea Uningujuntimise Tava punul on
enamasti réagitud sellest, et see on suu-
natud (borsiettevotetele. Kuid pdhimdtte
jargi, et aktsionarid osalevad juhtimisel
akliivselt ja vastutustundlikult, on Tava
suunatud koigi ettevotete aktsionéridele.
Lisaks sellele, et aktsionéril on ettevotte
suhtes teatud Gigused, on tal ka kohus-
tused. Tava annab ettevotetele reeglisti-
ku, mille abil kontrollida, kuidas juhivad
ettevotet aktsionarid ja kuidas nad téida-
vad oma kohustusi ettevotte ees.

Tava koostamisel osales Tallinna
Bdrs eelkdige seetbttu, et bdrs on oma
olemuselt ettevottete ja investorite koh-
tumispaik. Et nende kohtumine oleks
tulemuslik, selleks peavad mdlemad
olema Uksteisele vordselt kasulikud.
Ettevotted pakuvad edulugu, arengut ja
piisavalt informatsiooni. Investorid ehk
aktsionérid omalt poolt palju tarku kisi-
musi ja raha. Tava on abivahend selleks,
et investori ja ettevotte kohtumine oleks

= Juhatuse esimees korraldab ettevitte to6d, néukogu
&) )

3 esimees korraldab nﬁukogu t66d ja suhteid omanikegm

voimalikult tulemuslik. Mida professio-
naalsemad on borsil osalejad, seda tu-
gevam on ka bors ise.

On teada, et bérsiettevotetele esita-
takse turul kdige kérgemad ndudmised.
Need on ettevotted, mille poole vaada-
takse, mida jargitakse ja hinnatakse.
Festi &rilihingud vastavad borsiettevote-
tele esitatavatele ndudmistele tihti juba
enne noteerimist. Seetdttu on Tava saa-
dud elust enesest. Osalt Euroopa koge-
musele baseerudes ja osalt ara kasuta-
des head Uhingujuhtimise praktikat
Eestis. Nii on Tavasse kirja pandud meie
enda ettevdtete kaitumisreeglid, mis-
t6ttu peaks Tava taitmine olema lihtne.
Seadusandja ei ole reeglitega sellel kor-
ral praktikast ees, vaid on koostanud
reeglid vastavalt praktikale.

Eks iga taoline reeglistik on kompro-
miss erinevate soovide vahel. Antud ju-
hul oli meie Uks juhtpdhimote: et ette-
votted ei ndeks seda reeglistikku pelgalt
téiendava kulu- ja tUlialikana, vaid hin-
daksid sellest tulenevat lisavaartust po-
sitiivselt.
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AS § 320: Néukogu likmed valivad endi hulgast esi-
N =
N mehe, kes korraldab noukogu tegevust.

f ' » Viiksematel (mittenoteeritud) ettevitetel on ilmselt

raske saavutada olukorda, kus pooled néukogu liik-

med oleksid s6ltumatud.

@ AS § 326: Nﬁukogu likmele v6ib maksta tema iiles-
\v annetele ja a/(tsiaseltsi majanduslikule olukorrale vas-
tavat tasu, mille suurus ja maksmise kord mddratakse tildkoosoleku
otsusega. Kui aktsiaselts asutatakse ilma asutamiskoosolekuta,
mddratakse esimese néukogu likmetele makstava tasu suurus ja

maksmise kord kindlaks asutamisleplnguga. Riigikohtu tsiviilkollee-
giumi lahend nr 3-2-1-82-03 (06. september 2003.a).
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3.1.4. Noukogu todd korraldab ndukogu esimees.

Noukogu esimees maérab kindlaks ndukogu koosoleku pae-
vakorra, juhatalbb ndukogu koosolekuid, jalgib ndukogu to6 tohu-
sust, korraldab andmete operatiivset edastamist ndukogu likme-
tele, tagab, et ndukogul oleks piisav aeg otsuste ettevalmistami-
seks ja andmetega tutvumiseks ja esindab ndukogu suntlemisel
emitendi juhatusega.

3.2. Koosseis ja tasu

3.2.1. Ndukogu likmeteks valitakse isikud, kellel on ndukogu t6os
osalemiseks piisavad teadmised ja kogemused.

Noukogu likme valimisel voetakse arvesse néukogu ja emitendi
tegevuse iseloomu, voimalikku ohtu huvide konflikti tekkimiseks
ning vajadusel ka isiku vanust.

Noukogu koosseis peab olema piisavalt vaike efektiivse juhtimise
tagamiseks ning piisavalt suur vajaliku oskusteabe kaasamiseks.

3.2.2. Vahemalt pooled emitendi ndukogu likmetest on séltuma-
tud. Kui ndukogus on paaritu arv likmeid, siis voib soltumatuid
likmeid olla 1 lige v&hem kui s6ltuvaid likmeid.

Séltumatu on isik, kellel ei ole emitendi, tema kontrollitava &ritihin-
guga, emitenti kontrolliva aktsionari, tema kontsermni kuuluva &ri-
Uhinguga ega nende arithingute juhtorganite likmetega selliseid
arilisi, perekondlikke voi muid sidemeid, mis voivad huvide konflik-
i olemasolu t6ttu mdjutada nende otsuseid. Séltumatuse tunnu-
sed on esitatud Hea Uningujuhtimise Tava lisas.

Noukogu likmeks el ole Uheaegselt ronkem kui kaks endist juha-
tuse liget, kes olid emitendi voi tema poolt kontrollitava aridhingu
juhatuse likmeks vahem kui kolm (3) aastat tagasi.

3.2.3. Noukogu lige, eriti ndukogu esimees kannab hoolt selle
eest, et tal on piisavalt aega ndukogu likme kohustuste t&itmi-
seks.

3.2.4. Néukogu likmete tasu ja selle maksmise korra otsustamisel
votab Uldkoosolek arvesse ndukogu todUlesanded ja nende ulatu-
se, samuti emitendi majandusliku seisukorra. Lahtuvalt nGukogu
1606 iseloomust voib tasu suuruse otsustamisel votta arvesse ka
ndukogu esimehe t66ga seotud erisused.

3.2.5. Uldkoosolekul maaratud ndukogu likme tasu suurus ja
maksmise kord avaldatakse emitendi Hea Uhingujuhtimise Tava
aruandes, tuues eraldi vélja pohi- ja lisatasu (sh lahkumishivitus ja
muud makstavad htved).
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3.2.6. Kui ndukogu lige on majandusaasta jooksul osalenud
vahem kui pooltel nbukogu koosolekutel, siis mérgitakse see Hea
Uhingujuhtimise Tava aruandes eraldi &ra.

3.3. Huvide konﬂikt

3.3.1. Noukogu likmed véldivad huvide konflikti tekkimist oma te-
gevuses. Noukogu liige eelistalb oma tegevuses ndukogu likmena
emitendi huvisid isiklikele voi kolmanda isiku huvidele. Noukogu
lige ei kasuta isiklikes huvides érilisi pakkumisi, mis on suunatud
emitendile.

Noukogu lahtub oma tegevuses emitendi ja koikide aktsionari-
de parimatest huvidest.

3.3.2. Noukogu likme kandidaat teavitab enne tema valimist teisi
ndukogu likmeid huvide konflikti olemasolust, selle tekkimisel pea-
le valimist teatab ta sellest viivitamatult.

Avilisest pakkumisest, mis tehakse ndukogu likmele, tema
lahedasele voi temaga seotud isikule ning on seotud emitendi
majandustegevusega, teatab ndukogu lige vivitamatult ndukogu
esimehele ja juhatusele.

Hea Uhingujuhtimise Tava aruandes naidatakse dra majandus-
aasta jooksul tekkinud huvide konfliktid koos igakordsete lahen-
dustega.

Noukogu likme l&hedane isik on tema abikaasa, alaealine laps
jatemaga antud hetke seisuga vahemalt aasta Uhist majapidamist
omav isik. Noukogu likmega seotud isik on tema voi tema laheda-
se poolt juhitav vai kontrollitav seltsing voi juriidiline isik, samuti
seltsing voi juriidiline isik, mille juhtimist tema voi tema l&hedane isik
oluliselt mdjutab, voi mis on loodud tema voi tema lahedase ka-
suks VoI huvides voi mille majandushuvid on olulises ulatuses
sarnased tema voi tema lahedase majandushuvidega.

3.3.3. Noukogu lige astub tagasi voi ta kutsutakse tagasi, kui
tema huvide konflikt on olulise ja kestva iseloomuga.

3.3.4. Noukogu lige peab rangelt kinni &riseadustikus sétestatud
konkurentsikeelust (&riseadustik § 324) ning teavitab vilvitamatult
teisi nbukogu likmeid enda kavatsusest osaleda ettevotiuses emi-
tendiga samal tegevusalal.

Kommentaarid

@ TsUS § 35: Juriidilise isiku juhtorgani liikmed peavad
N oma seadusest voi péhikiﬂjast tulenevaid kohustusi
tditma juhtorgam’ likmelt tavaliselt oodatava hoolega ja olema

juriidilisele isikule lojaalsed.

% AS § 324:

(1) Néukogu liige ei voi iildkoosoleku otsuseta:

1) olla fﬁdsilisest isikust ettevﬁtjaks aktsiaseltsi tegevusalal;

2) olla aktsiaseltsiga samal tegevusalal tegutseva tdisiihingu
osanik voi usaldusiihingu taisosanik;

3) olla aktsiaseltsiga samal tegevusalal tegutseva driiihingu
juhtimisorgani liige, va'lja arvatud siis, kui tegemist on tihte

kontserni kuuluva te driahingutega.

(2) Kui néukogu likme tegevus on vastuolus kéesoleva paragrahvi 1.
[Gikes sdtestatuga, voib aktsiaselts ndukogu likmelt nouda kee-
latud tegevuse l6petamist, keelatud tegevusest saadud tulu iile-
andmist aktsiaseltsile, samuti kahju hivitamist ulatuses, mis

iiletab sissenéutud tulu.

(3) Keelatud tegevuse [opetamise ja keelatud tegevusest saadud
tulu ileandmise néude aegumistihtaeg on kolm kuud péevast,
mil aktsiaselts sai teada konkurentsikeelu rikkumisest, kuid mitte
pikem /<ui kolm aastat konkurentsikeelu rikkumisest Kahju hiivi-

tamise néudele kohaldatakse iildist aegumistdhtaega.
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((7\@ Loomullk on, et ettevotte omam’kud esitavad n6ukogu

kaudu juhatusele oma soovid ning sénastavad ees-

ma"rgid. Tege[ikkuses kujuneb siiski olukord, kus just dritegevusega
kﬁige rohkem kokku puutuv ettevotte juhatus peab sonastama ees-
ma"rgid, mille néukogu kinnitab, Sellise olukorra ilmnemisel peaks
juhatus valmistama ette nﬁukogule otsuste proje/(tid m’ng lisama
vajaﬁkud ki:jalikud selgitused Selline kditumine tagab parimal
viisil selle, et juhatuse ja néukogu vaheline kokkulepe ri arendami-

seks on selgelt dokumenteeritud.

TsUS § 32: Juriidilise isiku osanikud, aktsiondrid véi
\w likmed, samuti jurildilise isiku juhtorganite liikmed
Peavad omavahelistes suhetes jdrgima hea usu p6hlm6tet ja arves-

tama tiksteise 6igustatud huve.

AS § 306 lﬁige 3: Juhatus peab esitama nﬁukogule
N" vihemalt kord nel;’a kuu jooksu[ iilevaate aktsiaseltsi

majandustegevusest ja majanduslikust olukorrast, samuti teatama

oheselt aktsiaseltsi majandusliku seisundi olulisest halvenemises
koheselt aktsiaseltsi majandusliku seisundi olulisest halvenemisest
ja muudest aktsiaseltsi majandustegevusega seotud olulistest asja-
oludest.

@ AS § 317 léige 6: Oma lilesannete tditmiseks on néu-
\v kogul 6igu5 tutvuda koikide aktsiaseltsi dokumentidega,
samuti /(ontro“ida raamatupidamise 6igsust, vara olemasolu, aktsia—
seltsi tegevuse vastavust seadusele, péhikhjale ja iildkoosoleku otsus-
tele. AS § 317 lﬁige 7: Nﬁukogu[ on 6igus saada juhatuselt teavet
aktsiaseltsi tegevuse kohta ning néuda juhatuselt tegevusaruannet

ning bilansi koostamist. Néukogu kinnitab ka aktsiaseltsi aastaeel-
9 9

arve, kui seda ei ole péhikirjaga antud Lildkoosoleku pddevusse.

@ AS § 272: Aktsiondire tuleb vordsetel asjaoludel kohel-
N
AV da vérdselt.

‘ aNY) Ettevitte omanikke tuleb cri arengutest mformeerida
~

0

l}iheaegselt. Viiheste omanikega ettevéttel on m6istli/<
sisse seada aruanne, mis liheb regulaarselt ja ﬁhesuguses vormis

kﬁiglle omanikele.

Hea u/r?ingujuht[mise Tava

V' Juhatuse ja ndukogu
KOOSTOO

4.1. Juhatus ja nbukogu teevad emitendi huvide parima kaitsmise
eesmargil thedat koostddd. Koostdd aluseks on eelkdige avatud
arvamustevahetus nii juhatuse ja nbukogu vahel kui ka juhatuse ja
ndukogu siseselt.

Juhatus ja nGukogu tddtavad Uhiselt valia emitendi tegevus-
eesmargid ja strateegia.

Juhatus lahtub emitendi juhtimisel nGukogu poolt antud stra-
teegilistest juhistest ning arutab ndukoguga strateegilisi juhtimis-
kUsimusi kindlate ajavahemike tagant.

Juhatus ja ndukogu avaldavad omavahelise tbdjactuse emi-
tendi juhtimisel emitendi pdhikifas satestamata  ulatuses.
Toojaotuse muutmisel avaldatakse muudatuse sisu, moju emiten-
dile ja rakendamise aeg.

4.2. Junatus ja ndukogu astuvad Uhiselt samme, et vastastikune
andmevahetus oleks piisav ja tohus.

Juhatus teavitab ndukogu korrapéaraselt kdikidest olulistest asja-
oludest, mis puudutavad emitendi tegevuse planeerimist ja aritege-
vust, tema tegevusega seotud riske ning nende riskide juhtimist.
Juhatus juhib eraldi tahelepanu sellistele muutustele emitendi &ri-
tegevuses, mis kalduvad varem seatud plaanidest ja eesmérkidest
korvale, tuues seejuures vélja muutuste pohjused. Nimetatud teave
edastatakse ima viivituseta ja see hdlmab kdiki olulisi asjaolusid.

Noukogu méaratleb tapsemalt juhatuse poolt teabe edastamise
tingimused ja sisu. Andmed, mis on vajalikud ndukogu otsuste
tegemiseks, sealhulgas raamatupidamise aastaaruanne, konsoli-
deerimisgrupi raamatupidamise aastaaruanne ja audiitori jareldus-
otsus, saadab juhatus ndukogule piisava ajavaruga enne ndukogu
koosoleku toimumist.

4.3. Juhatuse ja ndukogu likmed jérgivad vastastikuse andme-
vahetuse korraldamisel konfidentsiaalsusnéudeid, mis tagavad
kontrolli eelkdige hinnatundliku teabe likumise Ule.

Juhatus tagab konfidentsiaalsusnduete jargimise ka emitendi
t6otajate poolt, kes sellise teabega kokku puutuvad.

\V Teabe avaldamine

5.1. Emitent kohtleb kdiki aktsion&re vordselt ja teavitab kdiki akt-
sionare olulistest asjacludest vordselt.

Aktsionaride ja investorite teavitamisel kasutab emitent sobi-
vaid infokanaleid, sealhulgas enda veebilehte. Aktsionéride vordse
kohtlemise pdhimdte ei vota emitendi Gigust viivitada siseteabe
avaldamisega ega edastada avalikustamata siseteavet selle saa-
miseks digustatud isikutele.
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5.2. Emitendi veebileht on selge Ulesehitusega ning avalikustatav
teave lihtsalt leitav. Avalikustatav teave on kattesaadav ka inglise
keeles.

Emitent avalikustab aasta jooksul avalikustamisele kuuluva
teabe (sealhulgas aastaaruanne, vahearuanded, Uldkoosoleku
kokkukutsumise teade) avalikustamise kuupaevad majandusaasta
alguses eraldi teates, nn finantskalendris. Nimetatud teate avali-
kustab emitent ka oma veebilehel.

5.3. Emitendi veebilehel on aktsionaridele kattesaadav:

- aruanne Hea Uhingujuhtimise Tava kohta;

- Uldkoosoleku toimumise kuupéaev, koht, p&evakord ja muud
Uldkoosolekuga seotud andmed;

- pohikiri;

- ndukogu poolt kinnitatud emitendi Uldised strateegiasuunad,;

- juhatuse ja ndukogu koosseis;

- andmed audiitori kohta;

- majandusaasta aruanne;

- vahearuanded;

- akisionéridevahelised kokkulepped, mis kéasitlevad aktsionari-
Oiguste kooskdlastatud teostamist (kui need on sdlmitud ja
emitendile teada);

- muud andmed, mis avaldatakse Hea Uningujuhtimise Tava
alusel.

5.4. Juhatus ja ndukogu kireldavad Uldkoosolekule esitatavas
majandusaasta aruandes emitendi juhtimistavasid, sealhulgas
nende kooskéla k&esoleva Hea Unhingujuhtimise Tavaga. Kui emi-
tendi juhtimine erineb Heas Uhingujuhtimise Tavas kirjeldatust, siis
podhjendavad juhatus ja ndukogu sellist erinevust.

Lisaks kirjeldavad juhatus ja ndukogu Uldkoosolekule esitata-
vas aruandes kaesolevas Heas Uhingujuhtimise Tavas ndutud
asjaolusid.

Hea Uningujuhtimise Tava aruanne esitatakse tegevusaruande
eraldi peatUkina.

5.5. Kui emitent teavitab finantsanaltiCtikuid voi teisi isikuid emiten-
diga seotud faktidest voi hinnangutest, siis avaldab emitent selle
teabe ka aktsionéridele oma veebilehel.

Uldkoosolekul kas aktsiondride kiisimustele vastates voi muul
viisil avaldatud siseteabe, mida ei ole varem avalikustatud, avali-
kustab emitent viivitamatult parast Uldkoosoleku toimumist.

5.6. Emitent korraldab andmevahetuse ajakirjanike ja analiitikuga
[abimdeldult ja hoolikalt. Emitent hoidub suhtlemisel anallittikutega
tegudest, mis voiksid seada ohtu analUttiku soltumatuse voi emi-
tendi soltumatuse analtttikust,

Emitent avalikustab analtttikutega kohtumiste, analUUtikutele
VoI investoritele voi institutsionaalsetele investoritele tehtavate esit-

Kommentaarid

Vdga oluliste otsuste puhul véib kaaluda ka teavitamis-

U strateegiat, kus esmalt antakse teada info avalikustami-

se tdpne aeg ning alles selle aja saabumisel edastatakse Info ise.

- l ’"‘\ Osaliselt on see Bérsi reglemendi “Néuded emitentide-

le” osa.
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AS § 331: Pérast majandusaasta lﬁppu koostab juha-
N tus raamatupidamise aastaaruande ja tegevusaruande

raamatupidamise seaduses sdtestatud korras.

RentpS § 14 lﬁige 1: Raamatupidamiskohustuslane on
V= kohustatud léppenud majandusaasta kohta koostama

ma;’andusaasta aruande, mis koosneb raamatupidamise aastaaru-

/.

andest ja tegevusaruandest. /Vlajandusaasta aruandele lisatakse
audiitori jdreldusotsus, kui audiitorkontroll on kohustuslik, ja dri-

ahingute puhul majandusaasta kasumi jaotamise ettepanek.

\

1?\ See on bérsi reglemendi osa "Néuded emitentidele”
WA 5. peatﬁkk,

AS § 332 Gige 1: Pdrast raamatupidamise aastaaru-
ande i ja tegevusaruande koostamist esitab uhatus need

vuwtamatult audiitorile.

AS § 333 lﬁige 1: Néukogu vaatab majandusaasta
N aruande ldbi ja koostab selle kohta kiq’aliku aruande,

mis esitatakse L'ildkoosolekule. Aruandes peab n(”)u/(ogu nditama,

Y.

kas ta kiidab heaks juhatuse poolt koostatud aastaaruande.
Aruandes peab lisaks néitama, kuidas néukogu on aktsiaseltsi te-

gevust korraldanud ja juhﬂnud.

IAS 24. Seotud osapooli kéisitleva informatslooni
NE avalikustamine.
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luste ja pressikonverentside toimumise ajad ja asukohad emitendi
veebilehel. Emitent vGimaldab aktsionéridel osaleda nimetatud
Uritustel ning teeb ettekanded kattesaadavaks oma veebilehel.
Emitent ei korralda kohtumisi analttikutega ega investoritele
tehtavaid esitlusi vahetult enne finantsaruandluse (vahearuanded,
majandusaasta aruanne) avalikustamise kuupaevi.

VI Finantsaruandlus ja
auditeerimine

6.1. Aruandlus

6.1.1. Emitent avalikustab korra igal aastal majandusaasta aruan-
de ning majandusaasta jooksul vahearuanded.

Juhatus koostab raamatupidamise aastaaruande, mida kont-
rollivad audiitor ja nGukogu. Noukogu koosolekul, kus vaadatakse
labi majandusaasta aruanne, osaleb ndukogu kutsel ka emitendi
audiitor. Emitendi juhatuse likmed ning teised tegevjuhtkonda
kuuluvad isikud lahkuvad néukogu koosolekult ajaks, kui audiitor
kannab ette auditeerimise olulisemad jareldused.

Aktsionaridele esitatakse tutvumiseks majandusaasta aruan-
ne, millele on alla kirjutanud juhatuse ja NGukogu likmed. Noukogu
teeb koos majandusaasta aruandega aktsionéridele kattesaada-
vaks ka ériseadustiku § 333 16ikes 1 nimetatud ndukogu kirjaliku
aruande selle kohta.

6.1.2. Emitent avalikustab raamatupidamise aastaaruande lisana
nimekirja emitendi kontsermni mittekuuluvatest aritihingutest, milles
emitendi osalus on emitendile olulise tahtsusega. Emitent avalikus-
tab sellise aridhingu arinime, asukoha, osaluse suuruse, tegevus-
ala, aktsiakapitali suuruse ja eclneva majandusaasta puhaskasumi
VoI -kahjumi.

6.1.3. Raamatupidamise aastaaruande lisades avaldatakse emi-
tendi sidemed aktsionéridega, kes on kasitatavad seotud isikutena
raamatupidamise seaduse § 17 I6ikes 2 osutatud rahvusvaheliste
finantsaruandluse standardite alusel.



Hea Uhingujuht[m[se Tava

6.2. Audiitori valimine ja raamatupidamise aastaaruande
auditeerimine

6.2.1. Noukogu teeb koos Uldkoosoleku kokkukutsumise teatega
aklisionaridele kattesaadavaks andmed audiitori kandidaadi kohta,
sealhulgas allpool nimetatud andmed tema arisidemete kohta. Kui
audiitoriks soovitakse nimetada eelneval majandusaastal emitendi
aruandeid auditeerinud audiitor, siis avaldab ndukogu hinnangu
tema tegevusele.

Enne, kui nGukogu esitab Uldkoosolekule valimiseks audiitori kan-
didaadi, kisib ndukogu audiitori kandidaadilt Ulevaate selle kohta,
milline tGoalane, majanduslik voi muu seos, mis voib mdjutada
audiitori sdltumatust, on Uhelt poolt audiitori, tema juhtorganite ja
juhtivaudiitorite ning teiselt poolt emitendi ja tema juhtorganite va-
hel.

Noukogu poolt audiitori tegevusele antav hinnang kirjeldatb muu-
hulgas teenuseid (sealhulgas nGustamisteenused), mida audiitor
on emitendile eelneva aasta jooksul osutanud voi hakkab emiten-
dile jargneva aasta jooksul osutama. Samuti avaldatakse tasu,
mida emitent selliste teenuste eest audiitorile on maksnud voi
maksab.

Kui ndukogu teeb ettepaneku valida uus audiitor, siis pdhjen-
dab ta uldkoosolekule eelmise audiitoriga lepingu 16petamise
pohjuseid.

6.2.2. Juhatus esitab enne audiitoriga audiitorteenuse lepingu
solmimist lepingu eelndu ndukogule kinnitamiseks. Audiitoriga
sOlmitavas lepingus lepitakse eelkdige kokku audiitori tddUlesan-
ded, ajakava ja tasu. Emitent ei sdlmi lepingut, mille kohaselt audi-
teerimise eest makstava tasu avaldamine on lepingu rikkumine.

Lepingu alusel kohustub audiitor teatama ndukogu esimehele
viivitamatult igasugusest ohust audiitori séltumatusele voi too pro-
fessionaalsusele, mis iimneb auditeerimise kaigus, vélja arvatud
juhul, kui selline oht kdrvaldatakse viivitamatult.

Lepingu alusel kohustub audiitor vilvitamatult teatama néuko-
gule talle teatavakssaanud olulistest asjaoludest, mis voivad moju-
tada nbukogu t6od ja emitendi juhtimist.

Audiitoriga sdlmitav leping ei tohi seada audiitorile mingil moel ta-
kistusi emitendi tegevuse hindamisel.

6.2.3. Audiitorite  rotatsiooni  korraldamisel lahtub  emitent
Finantsinspektsiooni 24. septembri 2003.a juhendist “Riikliku fi-
nantsjarelevalve teatud subjektide audiitorite rotatsioon”.

6.2.4. Lepingu alusel kohustub audiitor avaldama noukogule ja
Ulokoosolekule temale tavapérase auditi teostamise kaigus teata-
vaks saanud asjaolud, mis osutavad Hea Uhingujuhtimise Tava
mittejargimisele juhatuse voi ndukogu poolt. Nimetatud asjaclude
kohta koostab audiitor margukirja, mis esitatakse emitendile koos

Kommentaarid

AS § 328 6ige 1: Audiitorite arvu mddirab ja audiitori
\w nimetab L'ildkoosolek, kes mdcrab ka audiitorite tasus-
tamise korra. Audiitori nimetamiseks on vajalik tema kirjalik nous-

olek.

@ Audiitortegevuse seadus § 43: Audiitor voi audiitor-
e ﬁhmg s6lmib kllendlga lepmgu, kus lepitakse kokku le-
pingut tditev ning juhtivaudiitor, nende iilesanded, tasu vorm ja

mdcdr ning audiitori ja Kliendi vastutus. Kllendl soovil sélmitakse

leping kirjalikus vormis.

N



Kommentaarid Hea U ﬁingu;’uhﬂmise Tava

audiitori jareldusotsusega. Audiitor el kajasta méargukirjas asjaolu-
sid, mida juhatus on Hea Uhingujuhtimise Tava aruandes selgita-
nud.

6.2.5. Uldkoosolek, nBukogu ja juhatus v&imaldavad audiitoril viia
auditeerimine 18bi vastavalt ranvusvahelistele auditeerimise stan-

darditele.
gg Sageli teevad auditit mitu sama audiitorfirma audiito- 6.2.6. Auditeerimise jérelduste tutvustamisel ndukogule esitab
! rit. Sellisel juhul véiks ettevote néuda, et audiitorfirma audiitor muuhulgas:
teavitab kirjalikult, kuidas olid téériihmas iilesanded jagatud. - Ulevaate auditeerimise kaigust, koostodst sisekontrolli tootaja-

te ja juhatusega, samuti olulistest teemadest, mida juhatusega
arutati ning ettepanekutest, mida juhatus raamatupidamise
aastaaruande koostamisel arvesse el votnud;

- Ulevaate audiitori s6ltumatusest ja huvide konflikti puudumisest
auditeerimise jooksul;

- anallilsi muutustest omakapitalis ja asjaoludest, mida ei ole
kajastatud avalikustatavas aruandes, kuid mis on olulise
tahtsusega emitendi finantsseisukorrast ja -tulemusest aru-
saamisel;

- enda arvamuse Uhekordsete kirjete, nende suhtes raamatupi-
damises kasutatava arvestuspohimatte ja selle mdju kohta;

- enda arvamuse tehtud finantsprognooside ja eelarve kvaliteedi
kohta.

Audiitor esitab Ulalkireldatud Ulevaate, analliUsi ja arvamuse nou-

kogule kirjalikult.

Lsa. NOUKOQU llikme sOltumatuse méaarab seotus ettevottega

Soltumatu on néukogu liige, kes: (e) ei ole ega ole vimase aasta jooksul (g) ei ole juhatuse lige ega tegevjuht-
(a) el ole emitend, teda kontrolliva akt- olnud, eiisiklikult ega ka enda kont- konda kuuluv isik &ritiningus, milles
siondri VoI tema kontserni &rtihingu rollitava &riihingu kaudu  olulistes emitendi, teda kontroliva aktsionéri
ega emitendi kontrollitava &rithingu arisidemetes emitend, teda kontrol- VOl tema kontserni riliningu voi emi-
konna lige ega ole nimetatud posit- arihinguga ega emitendi kontroliita- lige voi tegeviuhtkonda kuuluv isik
sioonil tdstanud vimase kolme (3) va artihinguga. Arisidemeteks [oe- tegutseb nbukogu  likmena,  ega
aasta jooksul takse ka kaupade voi teenuste (sh oma teiste &rilhingute Vvai isikute
ol o v ki finants-, Gigus-, ndustamis- voi kon- kaudu teisi olulisi sidemeid emitendi
(o) ei ole emitendi, teda kontroliva akt- sultatsiooniteenused) omandamist, i " ‘
o o juhatuse likmetega;
siondri ega tema kontserni &riciningu kasutamist véi vodrandamist otsese ‘ . N
ega emitendi kontrollitava &ritihingu Vi kaudse rahalise vastutasu eest () € ole oinud soltumatuks ndukogu
todtaa; olulises Ulatuses: likmeks kauem kui kimme (10) aas-
() el saa emitendilt, teda kontrolivalt  (f) el ole ega ole vimase kolme (3) aas- . @; o .
aktsionérilt, tema kontserni &riihin- ta jooksul olnud emitenti, teda kont- () e O'? Iem\tenoh, teda ko”t@”"\fa ‘akt—
gult ega emitendi kontrollitavalt &ri- rollivat aktsionéri ega tema kontserni sionar ega tema kont;ern| gryhmgu
Chingult olulisel maéral tasu, vala aritiningut ega emitendi kontrollitavat ega emitendi kontrollitava &rtningu
arvatud tasu, mis on makstud emi- arilihingut  auditeeriv  audiitor ega Juhatuse likmele, - tegevjuhtkonda
tendi ndukogu likme tasuna; teda auditeeriva audiitortihingu klien- kuuluvele isikule ega punktides (&)
(d) el ole otseselt ega kaudselt esinda- dilepingut téitev auditor, juntivaudi- :\JKW (h) nimetatud isikutele 1ahedane
nud kontrolivat aktsionér: tor ega.tootaja, kes osaleb audii .
teostamisel;

N
N



Hea Juhtimistava aluspohimaotted

Kilvar Kessler
ff on advokaat ja Tartu ulikooli
: Oigusinstituudi lektor. Ta on
‘ ka iiks Hea uhingujuhtimise
Tava koostajaid.

Hea Uningujuhtimise Tava on reeglite
kogu, mis madaratleb, kuidas peaks
Uhingu poolt loodud majanduslik tulu ja-
gunema erinevate huvirdhmade vahel.

Eesti Hea Uhingujuhtimise Tava (Tava)

aluseks on jargmised vaartused:

e aktsionarid osalevad juhtimisel ak-
tiivselt ja vastutustundlikult;

e akisionare koheldakse vordsetel as-
jaoludel vordselt ning

e akisiaseltsi juhitakse ausalt, &bi-
paistvalt ja ettenahtavalt,

Hea Uningujuhtimise Tava aitab paremini
moista ariseadustikku, muuta juhtimist
arusaadavamaks ning vahendada see-
l&abi tehingukulusid ja ressursside hinda.
Klassikaliselt on Hea Uhingujuhtimise
Tava maoeldud borsiettevotetele, kuid
seda voivad rakendada koik ettevotted.

A. Oigusmajanduslik arutelu

1. Ariseadustik on vajalik tehlngukulude
vihendamiseks

Ettevotteseadus (driseadus) on mudel-

leping &ri tegemiseks teatud vormis, et

séasta tehingukulusid.

Ariseadusega vorreldavad on 166-
seadused, sest investorite (aktsionaride)
korval on ka tbdtajad ari vaartusketi osad.
Uhiskond on tavaliselt leppinud t66turu
ebatéiuslikkusega ning jaotab seetottu

t6Otaja Oigusi kaitstes teatud kulud sea-
dustega Umber. Ka ériseaduses voib olla
sarnast l[ahenemist, eriti vaikeaktsionéride
kaitse osas. Seadus ja Hea Uningu-
juhtimise Tava peavad Uldiselt soodusta-
ma, et akisionarid osalevad juhtimisel
aktiivselt ja vastutustundiikult.

2. Aktsiondrid osalevad juhtimisel

aktiivselt ja vastutustundlikult
Aktsionérid osalevad aktsiaseltsi juhtimi-
ses informatsiooni  hankimisel, selle
anallusimisel ja haaletamisega Uldkoos-
olekul.

Paljude aktsionaridega seltsides akt-
sionérid enne haaletamist siiski infot ei
kogu. lgatks teab, et tema hadl on nii
tUhine, et see ei padse mojule. Nii jata-
vadki véikeaktsionéarid info kogumata ja
l&hevad koosolekule “kulmalt”. Samuti ei
kogu aktsionarid infot siis, kui lubatud
hived (dividendid) on liga véaikesed.

Sedasi kipub juhtuma, et haale efekdtiiv-
ne teostamine on voimalik Uksnes ainu-
aklsionariga seltsis. Muudel juntudel
sOltuvad aktsionarid ettevotte juhtide
antavast infost. Seet6ttu on juhtkonna
poolt aktsionaridele piisava ja dige info
andmise tagamine seadusega d&rmiselt
oluline ja isegi valtimatu.

3. Aktsiondre koheldakse vordsetel
asjaoludel vordselt

Suuraktsionari olemasolu teeb ka véike-
aktsionéride elu lihtsamaks ja odava-
maks, sest suuraktsiondr valvab reeglina
juhatuse jarele paremini. Samas tekib
risk, et suuraktsiondr kasutab oma po-
sitsiooni ehk eelistab tulude jaotamisel
ennast teistele.

Probleemi saab lahendada pdhikirjas
korgemate otsuse vastuvotmiseks vaja-
like hadlekinniste satestamisega. Kuid
selleni jdudmine voib olla seotud vaga
suure tehingukuluga. Teisalt, mida suu-
remad on vakeakisionaride &igused,
seda suurem on t6endosus tupikuks
(ehk  kokkuleppe saavutamise kulud
kaaluvad Ules kokkuleppest saadava
hive). Seega tuleb kahe olukorra vahel
sétestada optimaalne tasakaal.

4. Aktsiaseltsi organeid juhitakse

ausalt, liz'bipaistvalt ja ettencihtavalt
Inimesed el suuda tulevikku tapselt
prognoosida. Mida tapsemalt saame
kirfjutada lepingu, seda vahem on vaja
hoolsust selle taitmiseks. Mida Uldisem
on leping, seda rohkem ja hoolsamalt
tuleb muganduda lepingu téitmise het-
kega. Mida vaiksem on juhi osalus ette-
votmises, seda erinevamad on ette-
votmise omajate ja juhi huvid. Antud
huvide lahknevust vahendavad sellised
tegurid nagu konkurents toojouturul ja
Uldine konkurents. Need vahendavad,
kuid ei korvalda huvide erinevust. Huvide
erinevust voiksid korvaldada detailsed
lepingud, kuid kas sellise lepingu saavu-
tamiseks tehtavad kulutused (ehk info
hulk ja selle 1&bitbdtamine) tasuvad en-
nast ara”?

Aritihingute juhid tegutsevad turul oma
teenuseid mules aastakimneid ning
enamasti el rikastu nad Uhe tehinguga.
Lisaks on info juhtide tegude kohta akt-
sionaridele ja teistele isikutele suures
osas kéattesaadav. Seega tasub juhtidel
pikas perspektiivis kaituda oma parima-
te oskuste kohaselt. Kahte eelnevat
olukorda vaadeldes tundub, et odavaim
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on Uldise hoolsus- ja lojaalsuskohustuse
kehtestamine (lepingus voi seaduses).

Eestis on hoolsuskohustus satestatud
ariseadustikus juhatuse likme kohustu-
sena tegutseda majanduslikult kdige
otstarbekal viisil. See tdhendab, et juha-
tuse lige peaks olema (1) hoolas, (2)
otsuste vastuvotmiseks piisavalt infor-
meeritud, (3) ega tohi votta ettevottele
pdhjendamatuid riske. Kui juhatuse lige
el tegutse hoolsusega, mida tavaline
maoistlik inimene taclises ametis sarnas-
tel tingimustel imutaks, siis voib teda
pidada hoolsuskohustust  rikkunuks.
Juhatuse likmel on kohustus toimida
tsivildiguste teostamisel ja tsivilkohus-
tuste téitmisel heas usus. Vimatinime-
tatust tuleneb juhatuse likme kohustus
valtida oma tegevuses enda ja aktsia-
seltsi huvide konflikti. Positsioonid (1),
(2) ja (3) on kuluelemendid, kus (1) on
Uldmaiste, (2) viitab teabe kogumise
kohustusele ja (3) on riskide hindami-
seks.

Eestle  samase  Gigusslsteemiga
Saksamaa vanema kohtupraktika koha-
selt sisustati “pdhjendamatute riskide”
test jargmiselt: see on taidetud, kui ko-
gutud info alusel saab jareldada, et ot-
suse tulemused on seltsile positiivsed/
tulusad. Juhatuse likmel on suvadigus
hinnata ja votta riske oma kohustuste
t8itmisel. Uuema kohtupraktika kohaselt
sisaldab tacline suvadigus moningatel
juhtudel ka valehinnangute andmise Oi-
gust, isegi juhul kui Kaituti Ulima hoolsu-
sega: halb 6nn el pea olema hoolsus-
kohustuse rikkumine. Arilise ebadnnes-
tumise puhul voib ndukogu juhatuse VoI
juhatuse likme tagasi kutsuda.
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Seega, mida vaksemate kuludega on
investoril voimalik hankida infot juhtkon-
na ausast tegutsemisest ja mida hoolsa-
malt ja lojaalsemalt juhtkond tegutseb,
seda suuremat preemiat voib investor
aktsia eest maksta. Loomulikult ei lahen-
da see riski ja tulu dilemmat, sest hool-
Sus konservatiivsuse vormis voib tahen-
dada madalamat tulu.

B. Eesti tHea Uhingujuhtimlse Tava

1. Tava on méeldud eelk&ige bérsi-
ettevitetele, teiste ahingute puhul
v6ib Tava jdrgimine odavdada ﬁnant—
seerimist ja muid ressursse.

Hea Unhingujuhtimise Tava on olemas
praktiliselt koikides Euroopa rikides.
Tavad on erinevad, sest Uhingudigus ei
ole Uhtne. Klassikaliselt on Hea Uhingu-
juntimise Tava mdeldud bérsiettevotete-
le (avalikele emitentidele). Eesti avalikud
emitendid on aga teatud mottes “kinni-
sed”, sest turg on vaike, mittelikviidne ja
emitent enamasti Uhe aktsion&ri kontrolli
all. Eesti Hea Uhingujuhtimise Tava
koostamisel arvestasime selle aspek-
tiga.

Kinniste arihingute puhul, erinevalt
avalikest emitentidest, ei teki juhtkonna
esinduskulu suuruse probleemi.
Kontrolliv aktsiondr suudab reeglina sei-
rata ja kontrolida juhtkonna tegevust.
Kinnise aritihingu probleemiks on kont-
roliva aktsionari soov eelistada ennast
teistele aktsionéridele tulu jaotamisel.
Tulu jaotamist tuleb antud juhul mdista
laiemalt, mitte kitsalt juriidilises mottes
dividendide otsustamise ja tasumisena.
Seega voib Tava olla mugandustega
sobiv ka véaikeaktsionaridega mitteavali-

kele aktsiaseltsidele, mis on piisavalt
suured. Tava jargimine voib maojutada
arilhingute  finantseerimiseks  vajaliku
raha hinda, sest soodustab paremat
riskijuntimist.

2. |nstitutsionaalsed investorid ja
laenuand;’ad hindavad Tava jdrgimist

Institutsionaalsed investorid hinnastavad

reaalselt head Uhingujuhtimist. McKinsey

Global Investor Opinion  Survey on

Corporate Governance (2002) kohaselt

on Uhingujuntimine vahemalt sama oluli-

ne, kui avaliku emitendi finantsnaitajad.

Sama uurimuse kohaselt maksavad in-

vestorid hea Uhingujuhtimise eest pree-

miat 11% kuni 41% aktsia hinnast.
Aktsia hinnastamisel Uhingujuhtimise

valguses kasutatakse vastavate reitin-

guagentuuride abi (Governance-Metrics

International, Institutional Shareholder

Services jt.). Reitinguagentuurid hinda-

vad:

e Aktsionaridigusi (haélte ja aktsiate ni-
mivaartuse vordelisus, hadle teosta-
mise voimalus, aktsionaride digused,
sh ettepanekute tegemine Uldkoos-
olekul, haéletamis-mehhanismid);

e Akisionaride vara  suurendamist
(juhtkonna tasustamine, tegevuse
moju  aktsiondride  investeeringule,
kaitstus  ebastbralike  Ulevotmiste
eest);

e | abipaistvust (investorsuhete toimi-
mine, kapitali- ja aktsionéride struk-
tuur, teabe avalikustamine, Uhingu-
juntimise tava téitmisest deklareeri-
mine);

e Juhtkonna struktuuri ja toimimist
(valimine, koosseis, toimimine: audi-
tikomitee, kompensatsiooni ja nime-
tamise komitee, eetika- ja keskkon-
nakomitee)



3. Tava vabatahtlikust taitmisest annab
emitent investoritele aru vastavates

aruannetes /(Ofd aastas

3.1 Emitent tdidab Tava vabatahtlikult,
kuid peab tditmisest investorile aru
andma

Tava on Gigusnormide kogu, mille tait-

mist ei taga riik oma sunnijduga, vaid

turg oma otsustusvabadusega. Tava
taitmise kontrollimiseks on kolm voima-
lust;

e ik tagab téitmise oma sunnijduga;

e ik tagab taitmise kontrollimise oma
sunnijduga (tdida voi selgita);

e ik ei puutu asja.

Paljud riigid on otsustanud tagada Hea
Uhingujuhtimise  Tava taitmise kontrolli
oma sunnijduga. Euroopa Komisjon
soovib selle  1&henemise kehtestada
kogu Euroopa Liidus. Tapsemalt tahen-
dab tdida véi selgita pdhimote, et Hea
Uhingujuhtimise Tava jargimine on vaba-
tahtlik, kuid selle jargimisest peab ette-
vote avalikkust teavitama oma vastavas
dokumendis.

Juhul, kui ettevote (voi tema suurakt-
siondr) el tdida monda Tava sétet, siis
tuleb tegevusaruandes selgelt vidata
vastavale séttele Tavas ning selgelt ja
arusaadavalt pdhjendada selle  sétte
taitmata jatmist. Aktsionarid ja avalikkus
kaaluvad, kas ja millist m&ju omab nen-
de investeerimisotsustele emitendi poolt
Tava jargimine, téielik voi osaline mitte-
taitmine.  Jéarelevalveorganid  voivad
kontrollida, kas emitendi poolt Tava tait-
mise hindamine (mitte taitmine ise!) toi-
mus piisavalt hoolsalt.

3.2 Tava tditmisest antakse aru kord
aastas vastavas aruandes

Hinnates tdida véi selgita pohimdtte ra-
kendamise kulu, ei pruugi Tava téitmi-
sest igapaevane voi igakuine aruandmi-
ne olla otstarbekas, kuna juhtimise
sUsteemid enamasti on pigem staatili-
sed ja Tava téitmise kontrollimine kdrge
kvalifikatsiooniga spetsialistide  (advo-
kaadid, auditorid) kaasamise tottu pi-
gem kulukas. Seega praegusel etapil on
maistlik Tava taitmisest aru andmine Uks
kord aastas.

Raamatupidamise seaduse kohaselt
antakse tegevusaruandes Ulevaade raa-
matupidamiskohustuslase tegevusest ja
asjaoludest, millel on maarav tahtsus
raamatupidamiskohustuslase  finants-
seisundi ja majandustegevuse hindami-
sel, olulistest stindmustest majandus-
aastal ning eeldatavatest arengusuun-
dadest jargmisel majandusaastal.

Tegevusaruanne on majandusaasta
aruande osa. Ariseadustiku § 333 Ig. 1
kohaselt koostab ndukogu aruande ma-
jandusaasta aruande kohta enne selle
esitamist aktsionéride  Uldkoosolekule.
Selles, nn. § 333 aruandes peab lisaks
naitama, kuidas ndukogu on aktsiaseltsi
tegevust korraldanud ja juhtinud. Seega
pohimotteliselt voib Tava téitmise aruan-
ne sisaldada tegevusaruandes ja nou-
kogu § 3383 aruandes.

4. Tava kdsitleb juhtimisorganite
tegevust ja info kéittesaadavust
Tavaga plUltakse Uhtlustada avalikus-
tamis- ja juhtimisndudeid, andmaks
kindlama aluse teadlikule investeerimis-
otsusele ja voimaldamaks aktsionéride
jateiste asjaomaste parema kaitse. Tava

annab selged kaitumisjuhised, mis aita-
vad lahendada huvide konflikte ja valtida
teatud asjaomaste ligset survet &ritihin-
gu juhtimisel.

Tava ei korda enamasti ariseadustikku,
vaid taiendab ning sisustab seda. Tava
puliab raékida olulisest ja praktilisest
IUhidalt.

C. Viis soovitust seoses hea
ahlngujuhtimisega

1. Tugev organisatsiooni- ja juhtimis-
kultuur on hea Uhingujuhtimine tege-
likkuses. Juhtkond peab ise kéituma
enda soovitava kultuuri kohaselt,
sbnad ja teod ei tohi lahkneda.
Tootajate meelsuse seab juhtkond.

2. Hoolsus ja ausus on votmeks vastu-
tusest vabanemisel, ka korgendatud
ndudmiste kontekstis. Valtige isiklike
huvide segunemist &arilhingu oma-
dega. Tegutsege oma parimate 0s-
kuste kohaselt.

3. Maaratlege tapselt nGukogu jarele-
valvefunktsioon ja juhatuse juhtimis-
funktsioon. Noukogu jouline sekku-
mine juhtimisse alandab juhatuse
omavastutust ning  ettevotlikkust.
Noukogu peab eluterve skepsisega
hoolisema, et juhatus identifitseerib
ja maandab riskid tulemuslikkusele.
Noukogu peab laskma juhatusel
naidata tulemusi, veendumaks, et
juhatus on parim meeskond selle &ri
juhtimiseks.

4, Kaasake ja informeerige aktsionare,
sest nemad on éari alus.

5. Suhtuge audiitoritesse lugupidavalt
puldes maista nende jarelevalvelist
rolli, Audiitor on omaniku esindaja,
arge pluldke teda mojutada kaituma
endale sobival moel.

N
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Naide Tava jargimisest: Porsche aruanne

26. veebruarl 2002. aastal kehtestas
Hea Uhingujuhtimise Tavaga tegelev
Saksa valitsuskomisjon vaartpaberiborsi
nimekirjas olevatele ettevotetele kaitu-
misjuhised. Ettevotted peavad koosta-
ma igal aastal aruande, kus nad kinnita-
vad, kas nad jéargivad Hea Uhingu-
juhtimise Tava voi mitte. Kui ettevote ei
jargl ménda Hea Uhingujuhtimise Tava
punkti, siis esitab ta aruandes selgelt ja
Uheselt mittejargimise pdhjused.

Porsche AG aruanne aastast 2004

Porsche AG jargib enamusi Tava mitte-
kohustuslikke juhiseid. Samas ei jargi
Porche AG moningaid juhiseid, mille
pohjuseks on peamiselt ettevotte spet-
siffilised iseérasused. Jargnevalt ongi
vélja toodud nimetatud juhised ja nende
mittejargimise pohjused.

,Kui ettevéte ostab juhtidele kindlustus-
poliisid, siis mdcdratakse sobivomavastutuse
mddr.”

Seda soovitust el jargita. Porche
kindlustab juhtude riskid ettevotte Uldise
vara- ja vastutuskindlustusega, kuid ei
lisa omavastutust. Suur omavastutuse
maar, mis jargides vordsuse printsiipi
peaks olema Uks kindel summa, moju-
taks juhatuse ja nbukogu likmeid vagagi
erinevalt sdltuvalt nende isiklikest sisse-
tulekutest ja varadest. Halvimal juhul
voib kdige vaiksema sissetulekuga ndu-
kogu lige leida end tdsistes finantsras-
kustes, mida ei saa Giglaseks pidada,
kuna koikidel ndukogu likmetel on Uhe-
sugused kohustused.
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,,Ndukogu moodustab auditi komitee, mis
tegeleb peamiselt raamatupidamise ja
riskijuhtimisega, tagab audiitori  séltu-
matuse, annab  audiitorile volitused,
médrab kindlaks auditi Prioriteedid ja
lepib kokku audiitoritasu.”

Porsche aktsiondride struktuur on
omanaoline ja sellest tulenevalt peavad
koik ndukogu likmed saama koikide
oluliste kUsimuste kohta samavaérset
informatsiooni. Porche on alati jaganud
koikidele ndukogu limetele vagagi de-
tailset informatsiooni, eriti just raamatu-
pidamise ja riskijuhtimise kusimustes ja
terve ndukogu peab olema kaasatud
audiitoriga  peetavatesse pohjalikesse
aruteludesse raamatupidamise aasta-

aruande kusimustes.

,Juhatuse ja néukogu likmed annavad

ettevotte ﬁnantsaruande seletusqu’as kogu
vajaliku informatsiooni ﬁrma VoI emaﬁrma
aktsiate ostu ja maﬁgi ning samuti
nendega seotud optsioom'de ja derivatiivide
kohta. Aruanne tuleb esitada siis, kui
juhatuse ja néukogu iiksikud ~liikmed
omavad aktsiaid (kaasaarvatud optsioom'd
ja dervatiivid) koguses, mis kas otseselt véi
kaudselt iiletab 1% kogu ettevotte poolt
vdljaantud aktsiatest.  Kui juhatuse ja
nﬁukogu kogu aktsiapakk liletab 1%
ettevotte poolt v&ljaantud aktsiatest, siis
esitatakse eraldi aruanded juhatuse ja
néukogu kohta.”

Kok pdhiaktsiad on Porsche ja
Piéchi perekondade omanduses ja akt-
siate proportsionaalne jaotus avaldatak-



se vastavalt
Oigusaktidele.

aktsiatega kauplemise

Porsche eelisaktsiate mUlk ning ost
ndukogu ja juhatuse likmete poolt aval-
datakse vastavalt Saksa Aktsiaseltsi
seaduse (AkG) §-le 15a. Seda tehakse
otsekohe Porsche AG Groupi kodulehe-
kuliel intemetis ja see informatsioon ja&b
kéttesaadavaks 30 paevaks. Tagantjargi
avaldatud informatsioon mujal ei oma
investori seisukohalt mingit lisavaartust
ja seda tehakse ainult sellel maéaral, kui-
vord seadus néuab.

, Ettevotte ﬁnantsaruanne ja vahearuanded
valmistatakse ette jdrgides rahvusvaheliselt
tunnustatud ﬁnantsaruandluse print-
siipe.”

Porsche AG juhatus on otsustanud
&ra kasutada seaduses esitatud ajaraa-
mistikku ja mitte jargida rahvusvahelisi
finantsaruande standardeid enne 2005.
aastat.

Peamiseks pohjuseks on asjaolu, et
vastav regulatsioon ei ole 16plikult paigas
ja olulisi satteid voidakse veel muuta.
Neid printsiippe hakatakse jargima siis,
kui standardid on 10plikult kinnitatud,
sest sellisel juhul on Uleminekuga kaas-
nevad pingutused ja kulutused vaikse-
mad.

. Ettevotte ﬁnantsaruanne on avalikult
kéttesaadav 90 péieva jooksul ﬁnantsaasta
lﬁppemise ja"rel ja vahearuanded 45 paeva
peale aruandlusperioodi [5ppu.”

Porsche on kehtestanud oma and-
mete avaldmistsukli vastavalt oma eba-
tavalisele finantsaastale, mis tagab ette-

vottele maksimaalse avaliku tahelepanu.
Me ei pea vajalkuks seda praktikat
muuta.

, Ettevotte ﬁnantsaruandes tuleb eraldi
vc'ilja tuua  seletuskiri suhete kohta
aktslonc’iridega, keda peetakse seotud

isikuteks vastavalt kasutusel olevatele
ﬁnantsaruandluse sdtetele.”
Seda soovitust el jargita tanu

Porsche AG aktsionéride struktuuri ise-
arasustele. Porsche ja Pigchi perekon-
dadesse kuuluvate aktsionaride vahel
on olnud ja on ka praegu palju erinevaid
sidemeid, mille jaoks Ulalnimetatud ske-
maatiline avaldamisvorm ei sobi. Sellist
liki koostdd toimub vastavalt selle &ri-
sektori Uldisele praktikale.

Aktsiondrid ja kolmandad isikud saa-
ettevotte

vad kogu informatsiooni
ﬁnantsaruandest. Finantsaasta jooksul
informeeritakse neid vahearuannete kau-
du.”

EttevOte  esitab  vahearuandeid.
Ometi ei ole Porschel kvartaliaruandeid
ja seda podhjustel, mida eespool kirjel-

dati.

,,Juhatuse liikmetele makstav tasu néida-
takse dra ﬁnantsaruande seletuskiljas ja
see jagatakse vastavalt péhipalgaks, tule-
mustasudeks ja pikaajalisteks premee-
rimisstisteemideks. Kﬁik need arvud tuuak-
se vdlja individuaalselt.”

Juhatuse likmete tasusid naidatak-
se vastavalt pdhipalgana ja tulemusta-
sudena. Porsche AG-s ei ole aktsiate
optsiooniskeeme. Porsche ei jargi tava
mittekohustuslikku sétet, mis nduab, et

juhatuse likmete tasud tuleb individuaal-
selt vélja tuua.

Sellega kaasnevad puudused kaa-
luvad — pdhiliselt just paratamatu juhatu-
se likmete palkade Uhtlustamine ja indi-
viidi privaatsuse 6iguse rikkumine — Ules
selle eelised investorite jaoks. Investorid
el ole ju teadlikud nendest kriteeriumi-
test, millel juhatuse likmete palgaerine-
vused pohinevad.

,,Nﬁukogu liikmetele maksatavad palgad
avaldatakse ettevotte ﬁnantsaruande sele-
tuskiq’as ja need tuuakse vdlja indivi-
duaalselt ja erinevateks komponentideks
jagatuna.”

Noukogu likmetele makstavad tasud
naidatakse Uhe summana. Individuaal-
seid summasid vélja ei tooda, sest nad ei
née oma investorite jaoks mingeid eeli-
seid ja seda ei ndua ka pohikiri.

Ettevétte ﬁnantsaruande lisas tuuakse
individuaalselt ja eraldi va"(ja n6ukogu
likmetele makstavad tasud ja muud
tagatud eeliseid nende poolt osutatud
individuaalsete teenete eest, eriti mis
Puudutavad konsulteerimist }'a lcibi-
réicikimisi.

Porsche AG erlliseks eeliseks on
just voimalus kasutada erinevates kUsi-
mustes &dra ettevotte  aktsionarideks
olevate perekondade likmete kogemusi
ja teadmisi. Selline koostdd on selles
arisektoris tavaline ja sellest peetakse
kinni ka samavaarsetes é&rilepetes kol-
mandate isikutega. See soovitus ei sobi
kokku perekonna omanduses oleva fir-
maga ja sellel pohjusel ka seda satet ei
jargita.
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FINANTSINSPEKTSIOON

Finantsinspektsioon

Finantsinspektsioon on autonoomse padevuse ja -eelarvega jarelevalve asutus, mis teostab finantsjarelevalvet
riigi nimel ning on oma tegevuses ja otsustes soltumatu.

Finantsinspektsiooni missioon on finantsturu usaldusvaarsuse kindlustamine ja labipaistvuse suurendamine.
Finantsinspektsiooni Ulesandeks on jarelevalve teostamise kaudu:

e toetada finantssektori stabiilsust ja usaldusvaarsust

e vahendada finantsstisteemi riske

e suurendada finantssektori [&bipaistvust

o aidata tokestada finantssektori arakasutamist kuritegelikel eesmarkidel
e aidata kaasa finantssektori toimimise efekliivsuse suurenemisele

Finantsjarelevalve eesmérgiks on kaitsta klientide ja investorite huve nende vahendite séilimisel ning seelabi
toetada Eesti rahastisteemi stabiilsust.

Finantsinspektsiooni jarelevalve alla kuuluvad pangad, kindlustusseltsid, kindlustusmaaklerid ja -agendid,
fondivalitsejad ja fondid, investeerimistihingud, bdrsiettevotjad, bors jt.

Tallinna Bors
OMX Exchanges

Tallinna Bérs ja Eesti Vaartpaberikeskus on ettevotted, mille kaudu toimub vaartpaberitega kauplemiseks vajaliku
keskkonna haldamine, vaartpaberitehingute arveldamine, ettevotete noteerimine, vaartpaberite keskregistri ja
kogumispensioni registri pidamine Eestis. Tallinna Bérs ja Eesti Vaartpaberikeskus kuuluvad rahvusvahelisse
OMX gruppi.

OMX on juhtiv vaartpaberituru ettevéte, mis koosneb kahest divisjonist: OMX Exchanges ja OMX Technology.
OMX Exchanges'ile kuuluvad vaartpaberibodrsid Kopenhaagenis, Stockholmis, Helsingis, Tallinnas, Riias ja
Vilniuses ning depositooriumid Eestis, Latis ja Leedus ehk 80 protsenti Pohja- ja Baltmaade vaartpaberiturust.
OMX Technology on kauplemistehnoloogia lahenduste pakkuja.
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