Hea lugeja

Ammusel ajal, kuu aega peale Wuhan-i needuse vaikset algust ehk 14.12.2019.a jdustus
Vaartpaberituru seaduse muudatus, mis puudutas bdrsiettevdtete juhtide tasustamise detailset
avalikustamist tasustamisaruannetes. Borsi ja emitentidega konsulteeriti enne seadusemuudatust ja
vastu voeti labipaistvuse aga ka halduskoormuse aspektist optimum variant. Eelndu seletuskirja
kohaselt hindas Vabariigi Valitsus tasustamisaruannete avalikustamise kohustuse mdju majandusele,
riigiasutuste ja kohaliku omavalitsuse korraldusele, aktsiaemitentidele ja uleuldist muudatuse olulisust
Uhe sdnaga: vaike. Miks me siis sellise ,vaikese“ mdjuga seadusemuudatusest Uldse raagime?
Avalikustamine. Labipaistvus. Juhatuse liikmete tasud. Lohnab potentsiaalselt muinasjutulise skandaali
jargi stiilis ,kuningas on alasti. Tasustamisaruannete avalikustamise kohustust rakendati emitentidele
31.12.2020 jargnevast majandusaastast. See tahendab, et kohustus avalikustada detailsed
tasustamisaruanded 2021.a majandusaasta aruande osana on emitentidel 2022 kevadel. See tdhendab
aga seda, et just sel kevadel (hiljemalt 30.04.2022) seisuga on kdik borsi emitendid kohustatud
auditeeritud 2021.a majandusaasta aruannete osana avalikustama oma juhtkonna tasud
individualiseerituna, mitte enam kogumis ning avalikustama ka juhtorganite tasustamise péhimétted.
Tasustamisaruande avalikustamise peamine eesmark on labipaistvus. Ametnikud peavad oma tulusid
avalikult deklareerima ja ka avalikkusest kaasatud aktsiondre huvitab see, kui palju bdrsiettevotete
juhtidele ikkagi makstakse, nii p&hipalga kui boonustena.

Bdrsiettevotete kevad saab olema pdnev mitmel péhjusel:

Mida tasub emitentidel teada ja teha enne auditeerimata ja ka auditeeritud 2021.a majandusaasta
aruannete avalikustamist:
1. Tasustamise komisjonid/komiteed noéukogudes - juhtide tasustamise p&himotted,

Testitud saab avalik (eel)arvamus, et Gihe juhatuse liikme tasu arvutamiseks piisab votta ette
koondis makstud aruandes kajastatav number ja jagada see juhatuse liikme arvuga.
Tegelikkuses ei pruugi see nii olla, sest osadel juhatuse liikmetel ei ole naiteks juhatuse liikme
lepinguid voi ei maksta neile tasu emaettevotte alt, AGA avalikustada tuleb seekord ka
grupisiseselt makstavad tasud, st kui tasutakse tiitre alt voi té6lepinguga, siis seda on nuid ka
vaja kajastada.

Testitud ja/vdi kinnitust saab ka nn klaaslae fenomen bérsiettevotete tasemel — kindlasti
uuritakse luubiga ja kommenteeritakse ajakirjanduses seda, kas borsiettevotete juhatuste
naisterahvastest likmed saavad meesterahvastega sama palju palka véi mitte;

Kindlasti tuleb taas fookusesse asjaolu kui palju naisi borsiettevotete juhatustes-
noukogudes ikkagi on ja kas olukord vajab muutmist v6i on hetkeolukord ikkagi juhtorganite
saavutuste ja padevuspdhise moodustamise tulemus;

Kui emitendil on avalikkusele vélja kadidud koélavad tootajate kesksed vaartused, siis on
vBimalik, et hakatakse spekuleerima selle Ule, kas neid ikkagi jargitakse — kui nt selgub, et
tootajate keskmised tootasud ei tduse aastast-aastasse juhtide tasudega sama muutuse vorra
(olgu see siis THI vdi muu muutuse koefitsient). Nimelt, muutub vdrreldavaks Uhingu juhtide ja
taiskohaga tdotajate keskmise todtasu muutuse vordlus — NB! Seadus ei satesta otse juhtide
keskmiste tasude ja tootajate keskmiste tasude kui selliste vérdluse kohustust, vaid nduab
viimase 5 majandusaasta iga-aastase muutuse esitamist vordlust véimaldaval viisil. Tehniliselt
on vdimalik kummagi kohta esitada lihtsalt iga-aastane muutuse % ja vorrelda neid omavahel.
Testitud saab ilmselt méne borsiettevotte seadusekuulekus — kas keegi tldse julgeb kasutada
heast Ghingujuhtimise tavast (HUT) tulenevat nn comply or explain pdhimétet ja ei avalikusta
detailset tasude informatsiooni vaatamata sellele, et seadus seda nduab.

pdhjendused, boonused — peavad olema labi kantud aktsionaride strateegilise juhtorgani ehk
ndukogu tasemel ENNE veel kui aktsiondridele tehakse ettepanek need pdhimétted ja
tasustamisaruanne tldkoosolekul kinnitada. Néukogu on seaduse kohaselt juhtide tasustamise
pdhimdtete jarelevalveorgan. Enne Uldkoosolekut on vaja: 1. heaks kiita pdhimdtted ja




tasustamisaruanne néukogu komitees (eeldusel, et selline on olemas); 2. seejarel need heaks
kiita ndukogus; 3. alles seejarel esitada pohimdtted tldkoosolekul aktsionaridele kinnitamiseks;

2. Kui tasustamise pohimotteid ja tasustamisaruannet haaletatakse SAMAL iildkoosolekul,
st kui tasustamise pohimétted ei ole vastu vdetud eelmise aasta korralisel Uldkoosolekul voi
erakorralisel Gldkoosolekul enne 2022 korralist Gldkoosolekut, siis:

a. Koigepealt on vaja haaletada paevakorrapunktina Iabi tasustamise pdhimdtted;

b. Seejarel hadletada 2021.a majandusaasta aruannet ja selle raames tasustamise
aruannet, mis peab juba vastama vast kinnitatud tasustamise pdhimdtetele

3. NB! Emitentidel tasub valmis olla, et U(ldkoosoleku kutse (ja tasustamispdhimotete)
avalikustamise ning Uldkoosoleku vahelisel perioodil voib aktsionaridelt tulla ettepanek
muuta pohikirja nii, et tasustamispdhimdtete jargmine on ndukogule kohustuslik. Muidu on
seaduse kohaselt tasustamispéhimétete rakendamine néukogule soovituslik, va kui pdhikirjas
on satestatud teisiti. NB! Vdib tulla ka ettepanek majandusaasta aruande kinnitamisest eraldi
hadletada tasustamisaruande kui sellise vastavust tasustamispohimoétetele
uldkoosolekul, sest seadus seda aktsionaridele vdimaldab.

4. Juhul kui juhatuse liikmete voi ndukogu liikmete tasemel ikkagi esineb tasustamise plaanis
soolisi erinevusi:

a. Kui seda on plaanis muuta — tasuks seda tasustamisaruandes ja HUT aruandes
kindlasti mainida;

b. Kui seda ei ole plaanis muuta — tasuks mainida objektiivseid péhjendusi miks eri
juhatuse liikmete tasud erinevad — erinev padevus, t66koormus, vastutus, turuolukord,
turu keskmised tasud valdkonnas. Arvestage, et neid poéhjendusi vdidakse
ajakirjanduses Teie avaldatud numbrite kérval tsiteerida.

c. Kuitegemist on erandiga — mis tahes, mitte ainult soolise véi padevuspéhise erandiga
— siis tasuks tasustamispdhimdtetes selgitada milles erand seisneb, miks ja millal on
seda lubatud rakendada.

5. Fookuses ja aru antavad on tegelikult KOIK hiived - mitte ainult pdhitasud ja ad hoc/aasta-
/kvartaliboonused, vaid ka boonusskeemid (optsioonid ja tasustamine aktsiatega),
lahkumishivitised, pensionihlvitised ja muud té6ga kaasnevad hived -- tdoreiside
kompensatsioon, elamispinna kompensatsioon, oma ettevotte toodete ja teenuste ostu
soodustused (mis ldhevad osaliselt ka seotud isikute tehingute alla), kutusekaardid,
esinduskulude katmine, sodiduki liising, parklatasude kompenseerimine — mis iganes hive.
Seejuures ei tehta vahet juhatuse liikme tasudel ja todtasudel, sest isik voib Uhingus olla
vormistatud erinevate lepingutega, seejuures rohkem kui Uhe lepinguga. NB! Kdik hivede
maaramise alused peavad olema (i) selged, (ii) Iabipaistvad; (iii) lahtuma emitendi pikaajalistest
eesmarkidest; (iv) arvestama emitendi majandustulemustega; ning (v) arvestama mitte ainult
aktsionaride, vaid ka investorite ka vdlausaldajate 6igustatud huviga. Konkreetsed seosed ja
pdhjendused hiivede ja kuidas nad teenivad Uhingu pikaajaliste eesmarkide saavutamist voi
teenivad kellegi digustatud huve tasuks kohe ka tasustamise pdhimdtetesse kirja panna. Taas
kord, tasustamise pohimdtteid, seoseid eesmarkide saavutamisega ja Teie pdhjendusi
voidakse tsiteerida.

6. NB! Lisaks tulemustasude valjamaksmise pdhimdtete sbnastamisele on vaja tahelepanu
poorata ka nende vahendamise ja tadieliku voi osalise tagastamise pdhimotete
kehtestamisele.

7. Tasustamise pdhimdtete kinnitamisest ei piisa, vaja on kehtestada ka nende p&himotete
kontrollimise protseduur. Mida see tapselt tdhendab ei ole paris teada. Kas pohimbtteid peab
kord aastas Ule vaatama audiitor? Audiitor peab seaduse kohaselt kontrollima
tasustamisaruande vastavust (aktsionaride poolt Uldkoosolekul 1abi  h&aletatud
tasustamispdhimdotetes) seatud nduetele. Aga tasustamispohimotete seadusele vastavuse
kontroll? Kas ja kes tulemustasu valjamaksmise vastavust pohimdtetele peab pisteliselt
kontrollima? Loogiliselt vottes, kui pdhimbtted to6tab valja ndukogu ja kinnitab tldkoosolek, siis
aktsionarid ehk uldkoosolek peaks olema see kdrgem kontrollorgan, kes peaks kindlasti olema
kontrollifunktsiooni kaasatud. Seadus annabki Uhe vihjena, et tasustamise pdhimdtetes peab
kirjas olema kuidas vaadatakse |abi ja arvestatakse Uldkoosolekul aktsionaride poolt esitatud
ettepanekuid tasustamise péhimétete muutmiseks.

8. Arvestada tuleb, et kui 2022.a uldkoosolekul haaletatakse tasustamise p&himétteid, siis
jargmine kord on kohustuslik neid Ule vaadata 4 aasta parast, so 2026.a ldkoosolekul. Kui
aga kontrollimise protseduuri tagajarjel vdi muidu aktsionaridelt tuleb tasustamispdhimbotete
osas muudatusettepanekuid, siis ka varem.

Kokkuvotteks, emitentidel on olnud 2,5 aastat, et selliseks avalikustamiseks valmistuda. Kevad naitab,
kui alasti end keegi vétnud on, kas on jéutud kaia jdusaalis ja kaasatud PR-gurusid, kes promovad, et
alastus véi teatud kehalised isedrasused on taiesti normaalne nahtus voi on jdddud lootma, et tdnased
ajalehed on homne papagoipuuri pdrandakattematerjal.
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