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Kokkuvote

Finantsinspektsioon viis Hea Ghingujuhtimise tava (HUT) aru-
ande taitmise anallilsi l&bi juba kolmandat korda. Ulevaated
HUT-i aruande titmisest aastatel 2006 ja 2007 ning 2008. aastal

on kattesaadavad Finantsinspektsiooni kodulehel.

HUT on méeldud jargimiseks eelkdige &riithingutele, mille akt-
siad on voetud kauplemisele Eestis tegutsevale reguleeritud
turule’. HUT-i taitmine toimub p&himéttel ,tdidan vai selgitan”.
Seega ei ole HUT-i taitmine kohustuslik, kall aga tuleb taitmi-
sest loobumist selgitada. Kui seni tulenes boérsiemitentide jaoks
HUT-i aruande taitmise kohustus NASDAQ OMX Tallinna bérsi
reglemendist?, siis tulevaste HUT-i aruannete puhul on tegemist
juba otseselt seaduses satestatud ndude taitmisega.® 1. juulil
2009 joustunud raamatupidamise seaduse (,RPS”) § 242 alusel
on Uhingujuhtimise aruande taitmine kohustuslik aruande-

perioodide kohta, mis algavad 2009. aasta 1. juulil véi hiljem.

HUT-i aruande téitmise eesméark on aktsionaride diguste tugev-
damine ja emitendi juhtimise arusaadavamaks muutmine. See
valjendub eelkdige 1abi vordse kohtlemise ja piisava informat-
siooni kattesaadavuse ning arithingu juhtimise korraldamise
majanduslikult kdige otstarbekamal viisil 1abi juhtide hoolsa
ja lojaalse kaitumise. Finantsinspektsioon leiab, et emitentidel
on véimalik HUT-i aruandeid taita véi taitmisest loobumist sel-
gitada pohjalikumalt ning pakkuda aktsionaridele taiuslikumat
informatsiooni emitentide kohta. Finantsinspektsiooni hinnan-
gul ei erine 2009. aasta HUT-i aruanded oluliselt eelmiste aas-
tate aruannetest. Mitme emitendi puhul on téheldatav pigem
formaalne ldhenemine, kus HUT-i mittejargimise p&hjuseid
on selgitatud ebapiisavalt voi on jaetud need Uldse lisamata.
Finantsinspektsioon téheldas aruannetes ka faktilisi vigu, mis-
tottu soovitab Finantsinspektsioon emitentidel edaspidi suhtu-

da hoolikamalt ka aruandes esitatud faktide kontrollimisse.

1 Valja arvatud aktsiaseltsina asutatud investeerimisfondid.

Kuna 2010. aasta osas on emitentidel juba seadusest tulenev
kohustus koostada HUT-i aruanne, siis toome ké&esolevas Ule-
vaates varasemast detailsemalt vélja 2009. aasta HUT-i aru-
annetes esinenud puudused, eesméargiga anda emitentidele
konkreetsemaid juhiseid oma tulevaste HUT-i aruannete koos-

tamiseks.

HUT-i aruannete peamised puudused:

e Emitendid ei ole oma juhtimistavasid kdigi HUT-i soovituste
vastu piisavalt hinnanud ja on esitanud neid valikuliselt. See
véib viia aktsionari eksiarvamusele, et emitent jargib HUT-i
soovitusi suuremas osas kui ta seda tegelikult teeb.

e Emitendid ei viita HUT-i aruandes konkreetsetele HUT-i
punktidele, mida ei jargita, vaid kirjeldavad oma Uhingu-
juhtimise tavasid Uksnes Gldiselt, mis raskendab lugejal aru-
saamist sellest, milliseid HUT-i tavasid ei jérgita.

e Emitendid on HUT-i aruandes jatnud taielikult véi piisavalt
selgitamata, missugused asjaolud on pdhjustanud emitenti-
de juhtimistavade erinevuse HUT-i soovitustest.

e Emitentidel esineb puudusi ndéutud teabe avalikustami-
sel. HUT aruanded sisaldavad HUT-is ndutud teabe otsese
avaldamise asemel viiteid teistele dokumentidele voi tege-
vusaruande osadele, mis teeb teabe leidmise keeruliseks ja
aegandudvaks.

e Emitendid saavad oluliselt parandada aktsionaride jaoks
nende veebilehtedelt HUT-i punktis 5.3. loetletud teabe két-
tesaadavust. Lisaks sellele, et paljudel emitentidel puudub
ndutud teave veebilehel Uldse, on teabe paigutus veebile-
hel ka tihti ebaloogiline. Mdnel emitendil on teave Uksnes
ingliskeelne ning thel emitendil puudub veebileht Gldse.

* Puudulikud on Uldkoosoleku kokkukutsumisteated, eriti
HUT-i p 6.2.1. soovitustest lahtudes.

2 Reglemendi osa ,Nouded emitentidele” p 3.12, kattesaadav aadressil http://www.nasdagomxbaltic.com/files/tallinn/oigusaktid/alates18082008/NE-18-08-2008-est-clean.pdf
3 1.juulil 2009 jéustunud raamatupidamise seaduse § 242 alusel on iihingujuhtimise tava aruande taitmine kohustuslik aruandeperioodide kohta, mis algavad 2009. aasta 1. juulil

voi hiljem.
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Soovitused tulevaste HUT-i aruannete tiitmiseks
Lahtudes RPS §-st 242 ning v&ttes arvesse HUT-i aruannete koos-
tamise senist praktikat, soovitab Finantsinspektsioon HUT-i aru-

ande koostamisel pdorata tahelepanu jargnevale:

1 HUT-i aruandes peab viitama hea Ghingujuhtimise tavale,
mida emitent rakendab.

2 Emitent peab HUT-i aruandes kirjeldama oma juhtimis- ja
jarelevalveorganite (Uldkoosolek, ndukogu ja juhatus) ning
nende komisjonide (auditikomitee, olemasolul muud komi-
teed voi komisjonid) t66 korraldatust:

e Uldkoosoleku kokkukutsumise ja labiviimise kord, aktsio-
nari diguste teostamine, voimalus tutvuda tldkoosoleku
paevakorras olevate kiisimustega enne koosoleku toimu-
mist, enne ja peale Uldkoosolekut sellega seotud teabe
avaldamise kord jmt.

e Teave aruandeperioodil toimunud uldkoosolekute (sh.
erakorraliste Uldkoosolekute) kohta selliselt, et aruan-
de lugejal oleks véimalik hinnata emitendi poolt antud
osas HUT-i taitmist: koosolekute toimumise kuupé&evad,
paevakord, tldkoosolekul osalenud juhatuse ja ndukogu
liikmed, marge selle kohta, kas audiitor voi audiitori
kandidaat osales Uldkoosolekul, teave paevakorrapunk-
tidega seotud materjalide avalikustamise kohta enne
uldkoosolekut (millised dokumendid avalikustati, kuidas
nendega oli vdimalik tutvuda), kas aktsionaridel oli voi-
malus esitada enne Uldkoosolekut péaevakorrapunktide
kohta kusimusi ning kas need avalikustati (juhul, kui kusi-
musi ei esitatud, voiks seda markida) jmt.

e Juhatuse padevus ja Ulesanded, tookorraldus, liikmete
valimise v6i mé&aramise ning tagasiastumise ja tagasi-
kutsumise kord, juhatuse liikmete tasustamise kord,
sealhulgas tulemustasu maksmise kriteeriumid; preemia-

susteemide kirjeldus, lahkumishavitiste maksmise kord,

juhatuse lilkmetele makstavad muud havitised, juhatuse
lilkkmete huvide konfliktide tuvastamiseks ja valtimiseks
kasutatavad ststeemid voi meetmed, emitendi ja juhatuse
liikme voi tema lahedase voi seotud isiku vahel tehingute
tegemise kord, teave selle kohta, kas juhatusel on 6igus
aktsiaid emiteerida ja tagasi osta jmt.

Teave emitendi juhatuse kohta antud aruandeperioodi
selliselt, et aruande lugejal oleks vdimalik hinnata emiten-
di poolt antud osas HUT-i taitmist: juhatuse lilkkmed ning
nende vastutusvaldkonnad, méarge selle kohta, kas juhatu-
se liikmetega on sdlmitud ametilepingud voi nende puu-
dumise pdhjendus; juhatuse liikmetele makstud pohipalk,
tulemustasu ja hivitised, juhatuse liikmete kuulumine teis-
te borsiemitentide juhatustesse voi ndukogusse (ndukogu
esimees), juhatuse liikmete voi nende lahedaste tehingud
emitendiga jmt.

Noukogu péadevus ja ulesanded, téokorraldus, liikkmete
valimise kord, ndukogu lilkkmete tasustamise kord, huvide
konfliktide tuvastamiseks ja valtimiseks kasutatavad sus-
teemid v6i meetmed jmt.

Teave emitendi ndukogu kohta antud aruandeperioodi
selliselt, et aruande lugejal oleks véimalik hinnata emi-
tendi poolt antud osas HUT-i taitmist: ndukogu lilkkmed,
mérkides seejuures &ra lilkkmed, kes on sdltumatud HUT-i
lisas loetletud tunnustest lahtuvalt; ndukogu liikmetele
makstud tasud, tuues eraldi valja lisatasud ja huvitised
ning muud makstavad htved; marge selle kohta, kui moni
noéukogu liige on osalenud vdhem kui pooltel néukogu
koosolekutel ning selle pdhjused, aruandeperioodil tekki-
nud huvide konfliktid ning nende igakordsed lahendused
voi kinnitus selle kohta, et huvide konflikte ei olnud.
Noukogu ja juhatuse vahelise koost66 korraldus, sh. kui-
das on tagatud konfidentsiaalsusnduete jargimine, juhatu-

se poolt ndukogule teabe edastamise tingimused ja sisu.



e Emitendi auditikomitee ja olemasolul muude komitee-
de voi komisjonide padevus ja Ulesanded, téokorraldus,
koosseis jmt.

Emitent vdiks HUT-i aruandes nimetada teabe, mis on kéatte-
saadav emitendi veebilehel ning markida, kui osa teabest
hoitakse veebilehel tGksnes teatud aja valtel (nt. aktsionari-
de poolt enne Uldkoosolekut esitatud kusimused ja nende
vastused).
HUT-i aruandes tuleks selgitada audiitori valimise ja
aastaaruande auditeerimise protseduure. Juhul, kui aru-
andeperioodil valiti uueks aruandeperioodiks eelneval
majandusaastal emitendi aruandeid auditeerinud audiitor,
tuleks markida, kas ndéukogu avaldas hinnangu audiitori
tegevusele ning viide, kus sellega saab tutvuda. Juhul, kui
aruandeperioodil valiti uus audiitor, tuleb markida, kas
ndukogu kusis andmeid audiitorikandidaadi kohta ning kas
need tehti kattesaadavaks koos tldkoosoleku kokkukutsu-
mise teatega. HUT-i aruandes tuleks markida, kas ndukogu
koosolekul, kus vaadati labi majandusaasta aruanne, osales
ka emitendi audiitor.

HUT-i aruanne peab sisaldama selget kinnitust, et emitendi

juhtimistavad on kooskdlas HUT-iga. Kinnituse véib esitada

eraldi iga HUT-i soovituse taitmise kohta* v&i tildise kinnitu-
sena®. Kinnitus tuleks esitada konkreetse aruandeperioodi

kohta.
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Juhul, kui emitent ménda HUT-i soovitust ei taida, tuleb
HUT-i aruandes selgelt markida, millist HUT-i punkti aru-
andeperioodil ei taidetud (voi ei tdideta kestvalt) ning selgi-
tada selle pohjuseid pohjalikult ja argumenteeritult (Uksnes
HUT-i punkti mittejargimise véljatoomine ei ole piisav).
HUT-i aruandes tuleb esitada teave emitendis olulist osa-
lust® omavate isikute kohta (kui vastavad isikud on seotud
emitendiga, nt juhatuse liikkmetele kuuluv &rithing, tuleks
seda markida).

HUT-i aruandes tuleb esitada teave spetsiifilisi kontrollidigu-
si andvate vaartpaberite omanike kohta ja kirjeldada nende
oigusi; nende puudumisel tuleb esitada vastav kinnitus.
HUT-i aruandes tuleb esitada teave kéikide haaledigust
kasitlevate piirangute voi kokkulepete ning eelisaktsia
haalediguse olemasolu kohta, sh. haalediguse piiramine tea-
tud protsentuaalse osaluse voi haalte arvuga, haalediguse
kasutamisele seatavad tahtajad voi susteemid, mille korral
vaartpaberitega seotud rahalised digused ja vaartpaberite
omamine on koostdos emitendiga teineteisest lahutatud.
HUT-i aruandes tuleb kirjeldada emitendi p&hikirja muutmi-
se korda.

HUT-i aruandes tuleb kirjeldada emitendi sisekontrolli- ja
riskijuhtimissisteeme seoses raamatupidamise aastaaru-

ande koostamise protsessiga.

Nt HUT-i aruande osas, kus kirjeldatakse iildkoosoleku kokkukutsumist ja |abiviimist, kinnitab emitent, et on aruandeperioodil taitnud HUT-i | peatiikis , Uldkoosolek” v6i HUT-i

punktides 1.1-1.3 satestatud soovitusi.

Sel juhul peaks emitent kinnitama aruandes, et on aruandeperioodil taitnud kéiki HUT-i soovitusi. Vaatamata sellele peab emitent aruandes kirjeldama emitendi juhtimistavasid.

Olulise osaluse maaratlus vastavalt vaartpaberituru seaduse §-le 9.
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Uhingujuhtimise tava areng Euroopa Liidus

Eesti Ghingujuhtimise tava on osa Euroopa Liidu arithingudigu-
se tavast ning areneb koos sellega. Alljargnevalt on ara toodud
kirjeldus Euroopa Liidu Uhingujuhtimise tdhtsamatest doku-

mentidest, mis haakuvad kasitletava teemaderingiga.

Euroopa Liidu Uhingujuhtimise raamistiku aspektist oluline
direktiiv 2006/46/EU vdeti Eesti digusesse ule &riseadustiku,
vaartpaberituruseaduse ja raamatupidamise seaduse 2009. aas-
tal joustunud muudatustega. Nimetatud direktiivi peamiseks
eesmargiks on kohustada éarithinguid, kelle vaartpaberitega
on lubatud kaubelda Euroopa Majanduspiirkonna lepinguriigi
reguleeritud vaartpaberiturul, esitama aldahingujuhtimise
aastaaruannet ning tagama seotud osapooltega solmitud
bilansivaliste kokkulepete ja tehingute senisest suurem labi-
paistvus. Uhingujuhtimise aruande eesmargiks on tugevdada
avalikustamise kaudu arithingu juhtimise raamistikku ja see
lahtub Hea UGhingujuhtimise tava kirjeldamisel pdhimdttest

Ltaida voi selgita”.

2009. aasta maértsis avaldas Euroopa Uhingujuhtimise Foorum
borsiettevotete juhtide tasustamise aluseid puudutava seisu-
koha’, mille kohaselt oleks sobivaim viis nimetatud kusimuse
reguleerimiseks vastavate direktiivisatete vastuvétmine. Foo-
rum leidis, et kuigi makstavate tasude maaramise alused ning
tasude maarad peaksid soltuma ettevotete ning nende aktsio-
naride vastavasisulistest otsustest, peaksid need siiski olema

seotud teatavate objektiivsete kriteeriumitega, nagu naiteks:

e Uldiselt juhtivatel kohtadel to6tavatele isikutele makstavate
tasude maaradega;

o ettevotte reaalse kasvu;

e ettevottele ja selle omanikele teenitud kasumi ning loodud

lisavaartusega.

- = O 0
- o

Samuti peaksid pikaajaliste boonusprogrammide raames ette-
votte juhtidele aktsiate andmine toimuma vaid siis, kui on sel-
gelt hinnatav juhtide tegevuse tulemlikkus pikemas perspektii-
vis. Ettevotte juhtide lahkumishivitised ei tohiks Uletada 2 aasta
tasu maara ning seda ei tuleks maksta juhul, kui juhi lahkumine

on seotud ebarahuldavate t66tulemustega.

2009. aasta aprillis andis Euroopa Komisjon soovituse 2009/385/
EU8 ning seda selgitava teatise, mis tdiendab varasemaid
Komisjoni soovitusi (2004/913/EU™ ja 2005/162/EU™) seoses
borsiettevotete haldus-, juhtiv- voi jarelevalveorgani liikkmete

tasustamiskorraga.

Nimetatud soovituse eesmargiks on laiendada koigi borsiette-
votete haldus-, juhtiv- v&i jarelevalveorgani liikmete tasustamise
aluseks olevate kriteeriumide loetelu. Kui varasemate soovitus-
te eesmargiks oli eelkdige tasustamise poliitika avalikustamine
ja labipaistvuse tagamine, siis uues soovituses antakse suuniseid
ka juhtide tasustamise komponentide kindlaksmaaramiseks
ning sealhulgas aktsionaridepoolseks jarelevalveks. Soovitus
kajastab suures ulatuses Euroopa Uhingujuhtimise Foorumi
poolt borsiettevotete juhtide tasustamise aluseid puudutavaid

seisukohti.

Naiteks soovitatakse, et:

e palgapoliitika peaks olema arithingusiseselt proportsio-
naalne, st. juhtkonna liikmete t66tasu vorreldakse teiste
juhtkonna lilkkmete ning muude (kérgema astme) té6tajate
tootasudega.

e lahkumishuvitisele tuleks kehtestada Ulempiir ning seda ei
tohiks maksta té6ulesannete ebadnnestunud taitmise kor-

ral.

Euroopa Uhingujuhtimise Foorumi seisukoht http://ec.europa.eu/internal_market/company/docs/ecgforum/ecgf-remuneration_en.pdf
Komisjoni soovitus 2009/385/EU — http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=0J:L:2009:120:0028:0031:ET:PDF
Komisjoni teatis — http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=COM:2009:0211:FIN:ET:DOC

Komisjoni soovitus 2004/913/EU — http:/eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=0J:L:2004:385:0055:0059:ET:PDF
Komisjoni soovitus 2004/162/EU — http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=0J:L:2005:052:0051:0063:ET:PDF



Ulevaade Tallinna Bérsi emitentide Hea hingujuhtimise tava taitmise aruannetest aastal 2009

pohi- ja muutuvpalga vahel peaks valitsema tasakaal, et
siduda t66tasu tihedamalt t66tulemustega. Péhipalk peaks
olema piisavalt suur, et tootasu ei sdltuks taielikult preemia-
test.

muutuvpalga valjamaksmine seatakse séltuvusse eelnevalt
kindlaks maaratud ja mdoddetavate tulemuskriteeriumide
taitmisest. Muutuvpalk peaks olema seotud t66 tulemus-
tega ning selle pohiosa maksmisele peaks eelnema teatav
ajaperiood, et saaks arvesse votta tootasu maksmise aluseks
olevat riskiperioodi. Muutuvpalga maksmine peaks séltuma
tulemuskriteeriumidest, mis peaksid seadma esiplaanile
finantsasutuste pikaajalise tulemuslikkuse ning vétma t66-
tulemuste hindamisel arvesse riski, kapitalikulusid ja likviid-
sust. Lisaks peaksid finantsasutused ndudma tagasi muutuv-
palga, mis maksti valja hiljem markimisvaarselt ebatapseks

osutunud andmete alusel.

Vaikeaktsionaride Giguste kaitse: vaikeaktsionaride digus-
te kaitse tohustamise ettepanekuga seoses on Euroopa
Uhingujuhtimise Foorumil maérgitud, et hea thingujuhti-
mise tava aluseks olev Uihingujuhtimise infrastruktuur ning
Ltaida voi selgita” pohimdote ei téota hasti kontrollaktsio-
nari olemasolu korral™2, Euroopa Komisjoni tellimusel viidi
2009. aastal labi uurimus Uhingujuhtimise tava jargimise
Ule jarelevalve teostamise kohta,' milles jouti jareldusele,
et ,tdida voi selgita” pohimdtte rakendamisel praktikas
on téepoolest moningaid puudusi. Eelkdige mittejargimise
pohjenduste ning aktsionaride poolt teostatava jareleval-
ve osas. Lahendusena on seni véalja pakutud turuosaliste
ja audiitorite Ule teostatava jarelevalve tohustamist. Selle
saavutamine oleks méeldav andmete taieliku ja kvalitatiivse
avaldamise ning institutsionaalsetele investortitele ,tdida
voi selgita” reziimi kehtestamise abil. Foorum on vélja

pakkunud idee anda aktsionaridele tdiendav uurimisdigus

Alates 2009. aasta maist Euroopa Uhingujuhtimise Foorumil (ingl k. special investigation rights). Samas tddetakse, et see

arutlusel olnud jargmised kusimused: idee vajab taiendavat kaalumist, kuna eksisteerib nimeta-
tud diguse kuritarvitamise risk.
e Piirililene hadletamine: arutelud kasitlevad véimalust ko- o ) ) )
o ) ) Euroopa Uhingujuhtimise Foorum on véikeaktsiondride
hustada vahendajaid teostama haaledigust véi andma vas- ) ) o ) )
o oiguste kaitse kUsimises tdna ette valmistamas teatist, kus
tavaid juhiseid. Antud teema on hetkel aruteluks avatud. ) )
keskendutakse eelkdige tehingutele seotud osapoolte vahel

(sh. thinemise, aktsiate Ulevotmise jmt. kontekstis).

e Tiihihddletamine” ja osaluse labipaistvus. Liikmesriikide
Uhingudiguses Uldtunnustatud pohimotte kohaselt on akt-
sionarid |6ppriski kandjad ja seetottu on neil digus otsusta-
da aritthinguga seotud oluliste kiisimuste Ule. Selle eelduse
kehtivus on aga tanaseks kéikuma 166nud, kuna erinevad
finantsvotted véimaldavad lahutada haalediguse aktsionari
otsesest finantshuvist aritihingus. Tuhihdaletamine on haa-
letamine vaartpaberit omamata ehk haaletamine niisuguse
aktsionari poolt, kellel puudub finantshuvi aktsiaseltsis,

milles ta haaledigust teostab. Umberpéératult on tegemist

12 Eesti borsiemitentidest on kdesoleva iilevaate koostamise seisuga Finantsinspektsioonile teadaolevalt kontrolliv aktsionér 9 emitendil (AS Ekspress Grupp, AS Jarvevana, AS
Merko Ehitus, Nordecon International AS, Premia Foods AS, AS Tallinna Kaubamaja, AS Trigon Property Development, AS Tallinna Vesi, AS Viisnurk).

13 Study on Monitoring and Enforcement Practices in Corporate Governance in the Member States, September 2009 —

14 Teine ndukogu direktiiv 77/91/EMU tagatiste kooskdlastamise kohta, mida liikmesriigid nduavad nii aktsionéride kui ka kolmandate isikute huvide kaitseks aktsiaseltside
asutamisel EMU asutamislepingu artikli 58 teises |igus tihendatud &ritihingutena ning nende kapitali séilitamisel ja muutmisel, et muuta sellised tagatised vérdvaarseteks
(EUT 1977, 126, 1k 1).
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varjatud osalusega, kus tldkoosolekul osaleja ei ole aktsiate
omanik, kuid tal on digus otsuseid mdjutada nii, nagu ta
oleks aktsionar. Varjatud osalust kasutatakse sageli just

avaldamisnduete valtimiseks.

Tuhihaaletamine ja varjatud osalus mojutavad Gha enam
aktsionaride poolt vastu voetavaid olulisi otsuseid ja ari-
Uhinguid, kelleks enamasti on borsiaktsiaseltsid. Seetottu
on nii Euroopa Uhingujuhtimise Foorum kui akadeemilised
ringkonnad leidnud, et see kisimus vaarib erilist tahelepanu
kaitsmaks Euroopa head thingujuhtimise tava ning turge,

kus kaubeldakse Euroopa borsiaktsiaseltside aktsiatega.

Foorum soovitab satestada ariseadustikes eelduse, et ld-
koosolekul osalevad aktsionarid omavad aktsiatega esin-
datud haaltele vastavat majanduslikku huvi. Seejarel tuleks
kehtestada pohimdte, et kui aktsionar on majandusliku
huvi taielikult v&i osaliselt loovutanud, tuleb tal sellest tea-
tud piirmaarast alates turgu teavitada. Aktsionare, kes seda

ei tee, voidakse kasitleda valeteabe esitajatena.

Teisest Uhingute direktiivist' tuleneb pdhimdte, et aritihing
ei voi haaletada omaaktsiatega. Seetdttu voivad aritthingud
olla huvitatud omaaktsiate valjalaenamisest, et teenida tulu
muidu mittetootlikult investeeringult. Kuivord otsuse oma-
aktsiate valjalaenamise kohta teeb juhatus, vdib juhatus
kasutada omaaktsiate laenuks andmist tGldkoosoleku otsuse
mojutamise meetmena. Selle valtimiseks soovitab Foorum
kehtestada reegli, mille kohaselt voib aktsiaselts ja tema
tUtarettevotjad omaaktsiaid laenuks anda tksnes juhul, kui
laenulepingus sisaldub sate, mis keelab nende aktsiatega
haaletamise. Aktsiaselts peaks enne uldkoosoleku toimu-
mist teatama, millises ulatuses tema ja ta tUtarettevotjad
on omaaktsiaid valja laenanud. Uhtlasi tddeb Foorum selles

osas arutelu jatkamise vajadust.

Muud thingujuhtimise tavaga seotud arutelud Euroopas:

Audiitorite rolli laiendamine. Praegu on EL tasandil audii-
torid kohustatud Uksnes formaalselt kinnitama, et &rithing
taidab kohustust avaldada HUT aruanne. Selleks, et aru-
andes avaldatud informatsioon muutuks tapsemaks, tuleb
audiitorite rolli laiendada nii, et see hdlmaks ka HUT aru-
annetes avaldatud teatud faktide téesuse kinnitamist. Kui
audiitori Ulesandeks jaab vaid teatud faktiliste asjaolude
kinnitamine standardiseeritud meetodil, siis ei tohiks need
kinnitused nduda audiitoril vaartushinnangute esitamist.
Aktsiondride oOiguste laiendamine. Aktsionéride o6igusi
tuleks laiendada, andes neile véimaluse arutada rakenda-
tavat Uhingujuhtimise tava uldkoosolekul. Selleks tuleks
vastavalt laiendada tldkoosoleku padevust. Aktsionaridele
tuleks pakkuda véimalust valjendada oma arvamust juhatu-
se poolt rakendatavate Ghingujuhtimise pohimotete kohta.
Uks liikmesriik on seda ettepanekut juba ka jarginud.
Institutsionaalsetele investoritele avaldamiskohustuse pa-
nemine. Investoreilt tuleks nduda, et nad avaldaksid oma
investeerimis- ja haaletamispohimd&tted ning haaletuspro-
tokollid oma investeerimisportfelli kuuluvate aktsiaseltside
kohta. Need soovitused lulitati Euroopa Komisjoni poolt
keskpika eesmargina 2003. aasta tegevuskavva, kuid jaeti
hiljem avalikkuse toetuse puudumise t&ttu korvale. Tana
vOib aeg olla sobiv selle ettepaneku uueks kaalumiseks. Ka
lilkkmesriikides, kus sellise teabe avaldamise ndue on kehtes-
tatud, ei avalda markimisvadrne osa institutsionaalseid in-
vestoreid Uksikasjalikku teavet oma haéaletamispohimotete
ja jarelevalvetegevuse kohta. Lisaks on leitud, et Euroopa
Komisjon voiks edendada liikmesriikides institutsionaalsete
investorite HUT-i kehtestamist. See toimiks samuti ,taida
voi selgita” pohimottel ning aitaks pikemas perspektiivis
kaasa sellele, et investorid teostaksid oma 6igusi kaalutle-

tult ja teeksid informeeritud otsuseid.

Komisjoni aruanne néukogule, Euroopa Parlamendile, Euroopa Majandus- ja Sotsiaalkomiteele ning regioonide komiteele. Direktiivi 2004/109/EU (I4bipaistvuse néuete
Gihtlustamise kohta teabele, mis kuulub avaldamisele emitentide kohta, kelle vaartpaberid on lubatud reguleeritud turul kauplemisele) toimimine. KOM(2010)243, 27.05.2010.
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e Komisjoni aruanne libipaistvusdirektiivi 2004/109/EU toi-
mimise kohta: Labipaistvusdirektiivi toimimise labivaatami-
se kaigus on joutud seisukohale, et tuleks Ghtlustada olulise
haélediguse ja haaledigusele juurdepadsu vdimaldavate
finantsinstrumentide avalikustamise eeskirju ning lihtsus-
tada emitentide suhtes kohaldatavaid aruandlusndudeid

laiemas Uhingujuhtimise kontekstis.'

Eesti 6iguslik raamistik

Arithingute Uldjuhtimise raamistiku pdhimatted leiab eelkdige
ariseadustikust ja tsiviilseadustiku Uldosa seadusest. Erinormid
on kogutud vastavat tegevusvaldkonda reguleerivatesse sea-
dustesse, naiteks vaartpaberituru seadusesse, kindlustustege-
vuse seadusesse ja krediidiasutuste seadusesse. Lisaks eelnevale
reguleerib emitentide poolt aastaruandes Ghingujuhtimise tava

kohta avaldatavat teavet raamatupidamise seadus.

Vaartpaberituru seaduse 15. peatlikk satestab nduded vaart-
paberituru korra- ja digusparase tegevuse tagamiseks regle-

mendile, mille vaartpaberituru korraldaja peab kinnitama.

Finantsinspektsiooni poolt kehtestatud ja NASDAQ OMX Tallin-
na bérsi poolt borsi reglemendi osana joustatud Hea Ghingu-
juhtimise tava joustus 1.jaanuaril 2006. Vaartpaberituru seadu-
se § 127 I6ike 2 punkti 3 kohaselt satestatakse turu korraldaja
reglemendis kauplemisele voetud vaartpaberi emitendi peami-
sed digused ning kohustused korraldaja, turul osalejate ja teiste
turule kauplemisele voetud vaartpaberiemitentide suhtes. Vas-
tavalt NASDAQ OMX Tallinna borsi reglemendi osa ,,Nouded
emitentidele” punktile 3.12 on nii aktsia- kui volakirjaemiten-

did kohustatud HUT-i jargimise avalikustama HUT-i aruandes.

6. aprillil 2009 jéustunud RPS-i uue redaktsiooniga reguleeritak-
se tapsemalt reguleeritud vaartpaberiturul kaubeldavate vaart-
paberite emitendi tegevusaruande sisule esitatavaid ndudeid
ning satestatakse emitendi kohustus lisada oma tegevusaruan-
dele eraldiseisva alajaotisena Gihingujuhtimise aruanne. Uhingu-
juhtimise aruande lisamise kohustust ning selle sisu reguleeriv
§ 242 jdustus 2009. aasta 1. juulil ning kehtib aruandeperioodi-

de kohta, mis algavad 2009. aasta 1. juulil voi hiljem.
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RPS § 242 kohaselt peab Ghingujuhtimise aruanne olema koos-
tatud viisil, mis vdimaldab asjatundlikul ja huvitatud isikul
saada raamatupidamiskohustuslase tegevuse kohta asjakohast
informatsiooni Uhingus rakendatavate juhtimispohimotete

kohta ning sisaldama vahemalt jargmist infot:

e viidet hea Uhingujuhtimise tavale, mida raamatupidamis-
kohustuslane rakendab;

e podhjalikku ja argumenteeritud selgitust selle kohta, miks
raamatupidamiskohustuslane ei jargi hea Uhingujuhtimise
tava;

e juhtimis- ja jarelevalveorganite ning nende komisjonide
koosseisu ja t66 korraldatuse kirjeldust;

e olulisi osalusi vastavalt vaartpaberituru seaduse §-s 9 sates-
tatule;

e spetsiifilisi kontrollidigusi andvate vaartpaberite omanike
loetelu ja nende diguste kirjeldust;

e koiki haaledigust kasitlevad piiranguid voi kokkuleppeid ja
eelisaktsia haalediguse olemasolu, sealhulgas haalediguse
piiramist teatud protsentuaalse osaluse voi haalte arvuga,
haalediguse kasutamisele seatavaid tahtaegu voi sisteeme,
mille korral vaartpaberitega seotud rahalised digused ja
vaartpaberite omamine on koostd6s aritihinguga teinetei-
sest lahutatud;

e arithingu juhatuse liikmete valimise, maaramise, tagasi-
astumise ja tagasikutsumise satteid ja reeglistikku, mis on
kehtestatud digusaktidega;

e aritthingu pohikirja muutmise satteid ja reeglistikku, mis on
kehtestatud digusaktidega;

e arithingu juhatuse liikmete volitusi, sealhulgas volitusi akt-
siaid emiteerida ja tagasi osta;

e sisekontrolli- ja riskijuhtimisstisteemide peamiste tunnus-
joonte kirjeldust seoses raamatupidamise aastaaruande

koostamise protsessiga.

HUT punkti 6.2.3. kohaselt tuli emitendil hetkel audiitorite
rotatsiooni korraldamisel lahtuda Finantsinspektsiooni 24. sep-
tembri 2003. aasta juhendist ,Riikliku finantsjarelevalve teatud
subjektide audiitorite rotatsioon”. Edaspidi tuleb emitentidel
lahtuda 8. martsil 2010 joustunud uue audiitortegevuse sea-
duse (,AudS”) § 59 Ioikest 3, mille alusel peab borsiemitentide

audiitorite rotatsioon toimuma vahemalt iga viie aasta jarel.

Hea iihingujuhtimise tava muudatusettepanekud

HUT-i valjatédtamisest on médédunud kuus aastat. Selle aja
jooksul on osa dokumendis kajastatud pohimotteid satestatud
seaduses, eelkdige ariseadustikus. Seetdttu vajas HUT Glevaata-
mist ning sealt eemaldamist detailsed reeglid, mis on kehtesta-
tud seaduse imperatiivsete satetega. Kdesoleva anallusi Lisas 2

tuuakse HUT-i p&hjendatud muutmise ettepanek.

AudS § 207 Ig 7 kohaselt joustus 1. juulil 2010 ndue, et auditi-
komitee peab moodustama aritthing, mille vaartpaberitega on
lubatud kaubelda reguleeritud vaartpaberiturul vaartpaberitu-
ru seaduse tahenduses (AudS§131g1p 1;§991g 1 p 1). Finants-
inspektsioon soovib seaduse nduete taitmise holbustamiseks
kehtestada juhendi borsiaktsiaseltsi auditikomiteest. Juhendi
eesmargiks on abistada borsiaktsiaseltsi ndéukogu auditi-
komitee moodustamisel, tasustamisel ja tookorra kujundamisel,
samuti auditikomitee liiget oma ulesannete taitmisel. Juhend
véib saada osaks HUT-i dokumendist. K&esoleva analiilsi
Lisas 3 tuuakse juhendi satestamise aluseks olevate auditikomi-

tee tegutsemise pShimdtete raamistik.

Palume lugejate arvamusi Lisade 2 ja 3 kohta e-posti aadressile

info@fi.ee
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2009 Hea tithingujuhtimise tava aruanded

HUT-i aruande taitmise kohustus kehtib &rithingutele, mille
aktsiad on majandusaasta aruandes kasitletud perioodil kaubel-
davad voi voetud kauplemisele NASDAQ OMX Tallinna borsil.

2009. aasta 16pu seisuga oli NASDAQ OMX Tallinna bérsi pdhi-
nimekirjas 15 arithingu aktsiad ning lisanimekirjas Ghe arithin-
gu aktsiad. AS Eesti Telekom aktsiatega I6petati kauplemine
13.jaanuaril 2010 ja seetottu ei sisalda nimetatud emitendi
2009. aasta majandusaasta auditeeritud aruanne HUT-i aruan-
net. Kuna AS Norma aktsiatega on kéesolevaks ajaks kauple-
mine samuti I6petatud, ei ole ka nimetatud emitendi andmed

kajastatud kaesolevas Ulevaates.

Kuigi AS Premia Foods aktsiad noteeriti NASDAQ OMX Tallinna
bérsil alles 5. maist 2010, koostas emitent HUT-i aruande 2009.
aasta kohta ning seetdttu on nimetatud emitendi aruanne

kajastatud ka kaesolevas Ulevaates.

Seega on kaesolevas Ulevaates kajastatud jargmiste aritihingute
HUT-i taitmise aruanded:
Arco Vara AS
AS Baltika
AS Ekspress Grupp
AS Harju Elekter
AS Jarvevana
AS Merko Ehitus
Nordecon International AS
Olympic Entertainment Group AS
AS Premia Foods
AS Silvano Fashion Group
AS Tallink Grupp
Tallinna Kaubamaja AS
AS Tallinna Vesi
AS Trigon Property Development
AS Viisnurk

Kaesolev Ulevaade kasitleb emitentide poolt HUT-i aruannetes

avalikustatut, jargides HUT-i Glesehitust peatiikkide I&ikes.

HUT-i aruande esitamist ja sisu reguleerib HUT-i punkt 5.4, mille
kohaselt tuleb HUT-i aruanne esitada majandusaasta aruandes

kajastatud tegevusaruande Uhe peatikina.

Emitentide poolt 2009. aasta majandusaasta aruannete osa-
na esitatud HUT-i aruanded olid erineva tasemega. Peamised
puudujadgid on sarnased eelnevatele aastatele, seda nii HUT-i

soovituste kui ka aruande koostamise nduete jargimise osas.
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Aruannete peamine probleem seisneb HUT-i punktide koh-
ta valikuliselt ,taida voi selgita” printsiibi esitamises. Kuigi
emitendid nimetatavad teatud HUT-i punkte, mida ei jérgita,
jaetakse tihti markimata muud HUT-i punktid, mida samuti ei
jargita. Aruande lugejal voib seega tekkida ekslik arvamus, et
koiki nimetamata punkte jargitakse, kuigi aruandes ei sisaldu
sellekohast kinnitust. Mdned emitendid on aruandes jatnud kir-
jeldamata emitendi juhtimistavad ning markinud tksnes need
HUT-i punktid, mida emitent ei tdida, mis aga ei vasta Finants-
inspektsiooni hinnangul HUT-i punktis 5.4. satestatud néudele
kirjeldada aruandes emitendi juhtimistavasid, sealhulgas nende

koosk&la HUT-i nduetega.

Finantsinspektsioon soovitab aruandes esitatud teabe Uheselt
moistetavuse huvides esitada aruandes selge kinnitus, et emi-
tent taitis 2009. aastal kaiki HUT-i soovitusi, va. need, mida on
aruandes selgelt nimetatud ning esitada nende mittejargimise
kohta selge ja piisav pohjendus voi kirjeldada emitendi poolt
kaikide HUT-i soovituste taitmist, markides selgelt, milliseid
soovitusi emitent on taitnud ja milliseid mitte, selgitades soovi-
tuse jargimata jatmise pdhjuseid. Finantsinspektsioon pooldab
aruandes negatiivsete kinnituste andmist, kuid selguse huvides
tuleks negatiivne kinnitus lisada sel juhul k&igi HUT-i soovituste

kohta, kus see on asjakohane.

Sarnaselt eelnevatele HUT-i taitmise aruannete Glevaadetele ei
kasitleta kdesolevas tlevaates kdiki HUT-is toodud juhtimistava-
sid, vaid Uksnes neid, millele Finantsinspektsioon soovib prakti-
ka Uhtlustamise ja parandamise eesmargil rohkem tahelepanu

podrata.

Finantsinspektsioon on kaesoleva Ulevaate koostamiseks:

e kontrollinud, kas emitent on avalikustanud HUT-i taitmise
aruande vastavalt nduetele ning kas emitent on aruandes
markinud HUT-i punktid, mida emitent ei tdida ning selgita-
nud vastava punkti mittetaitmise pdhjuseid (informatsiooni
esitamise formaalne kontroll);

e analtusinud HUT-i taitmise aruannetes esitatud informat-
siooni piisavust ning selgust, st. kas HUT-i taitmise aruandes
esitatud pdhjendused HUT-i jargimata jatmise kohta on
Finantsinspektsiooni hinnangul piisavad piisavalt pdhjenda-

nud (informatsiooni esitamise subjektiivne kontroll).

Finantsinspektsioon ei ole kéaesoleva Ulevaate koostamiseks
ststemaatiliselt kontrollinud emitentide poolt HUT-i taitmise
aruannetes esitatud informatsiooni vastavust tegelikkusele, st.
kas emitent tegelikkuses taidab HUT-i soovitusi ning kas HUT-i
aruandes esitatud pdhjendused HUT-i soovituse mittetaitmise
kohta vastavad tegelikkusele. Vastutus HUT-i taitmise aruandes
esitatud teabe digsuse eest lasub emitendi juhatusel. Finantsins-
pektsioon on kontrollinud aruannetes esitatud teabe vastavust
tegelikkusele pisteliselt, tuginedes emitentide veebilehtedel,
NASDAQ OMX Tallinna borsi infoststeemis ning ariregistris

avaldatud teabele.

II



12

Ulevaade Tallinna Bérsi emitentide Hea hingujuhtimise tava taitmise aruannetest aastal 2009

Uldkokkuvote HUT-i aruannetest

Arco Vara AS

Aruande kohaselt kinnitab ettevétte juhtkond HUT nduete
jargimist voi selgitab jargimata jatmise pdhjuseid. Aruandes on
kirjeldatud emitendi juhtimistavasid HUT-i struktuuri jargides.
HUT-i nduete taitmine on esitatud kirjeldavas vormis, viitamata
konkreetsetele HUT-i punktidele. Samuti ei ole valja toodud

konkreetseid HUT-i punkte, mida ei jargita.

AS Baltika

Aruande kohaselt jargib ettevdte suures osas HUT-i juhiseid
ning aruandes on selgitatud nende nduete, mis ei ole hetkel
taidetud, jargimata jatmise pdhjuseid. Aruandes on vastavad
HUT-i punktid selgelt vélja toodud ja nende mittejargimise
pdhjuseid selgitatud. Lisaks on esitatud tlevaade ettevdtte juh-

timispohimotetest.

AS Ekspress Grupp

Aruande kohaselt arvestab ettevote oma tegevuses olulises
osas HUT-i juhiseid. M&ningaid soovitusi jargitakse osaliselt
praktilistel kaalutlustel. Aruandes on vélja toodud konkreetsed
punktid, mida ei ole jargitud. Samas jaab eelnevast sdnastusest
selgusetuks, mida peetakse silmas HUT-i juhiste ,arvestamisega
olulises osas” ning kas kaiki teisi HUT-i ndudeid jargitakse voi
tehakse seda osaliselt. Kui mdnda aruandes nimetamata HUT-i
nouet taidetakse osaliselt, siis tuleks selgelt valja tuua, millises
osas, ja esitada selgitus osalise taitmise kohta. Mittejargimist
praktilistel kaalutlustel ei saa pidada piisavaks selgituseks. Aru-

anne sisaldab Ulevaadet juhtorganite kohta.

AS Harju Elekter

Aruande kohaselt jargib ettevote aastaaruande koostamisel
enamikku HUT-i juhistest. Aruandes on vélja toodud HUT-i
nduded, mida ei jargita ning jargimata jatmise péhjused, kuid

puudub tlevaade emitendi juhtimistavadest.

AS Jarvevana

Aruande kohaselt peatutakse aruandes HUT-i punktidel, mida
ettevote tehnilistel, majanduslikel véi muudel kaalutlustel ei
jérgi, kuid puudub selge kinnitus, et muus osas jargitakse HUT-i
noudeid. Aruandes esitatud Ulevaade emitendi juhtimistava-
dest ei ole piisav hindamaks nende koosk&la HUT-iga. Aruandes

ei viidata konkreetsetele HUT-i nduetele, mida ei jérgita.

AS Merko Ehitus

Aruande kohaselt peatutakse aruandes HUT-i punktidel, mida
emitent tehnilistel, majanduslikel voi muudel kaalutlustel ei jar-
gi. Aruandes on toodud HUT-i peatikid, kirjeldades nende all
ettevdtte poolt HUT-i vastava peatiki nduete jargimist véi mit-
tejargimist. Samas on teave esitatud Uldises kirjeldavas vormis,

viitamata konkreetsetele HUT-i punktidele, mida ei jargita.

AS Nordecon International

Emitent kinnitab aruandes, et jargis 2009. aastal HUT-i juhiseid,
v.a. kui aruandes on margitud teisiti. Aruandes kirjeldatakse
ettevdtte juhtimist 2009. aastal ja selle vastavust HUT-i juhistele,

kuid ei viidata konkreetsetele HUT-i punktidele, mida ei jérgita.
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Olympic Entertainment Group AS

Aruandes kinnitatakse, et ettevéte jargib HUT-i ning neid HUT-i
pdhimdotteid, mida ei taideta, on aruandes selgitatud koos viite-
ga vastavale HUT-i punktile, mis on toodud aruandes kaldkirjas.
Samas ei tdida Finantsinspektsiooni hinnangul emitent ka tea-
tud teisi HUT-i soovitusi, mida aruandes vélja pole toodud, luues
sellega aruande lugejale emitendi Uhingujuhtimise praktikast

ebatdese ettekujutuse.

AS Premia Foods

Aruande kohaselt jargib ettevéte enamikku HUT-i néudeid
ning aruandes on toodud vélja nduded, mida ei jargita ja selle
péhjused. Aruandes on viidatud konkreetsetele HUT-i nduetele,

mida ei jargita.

AS Silvano Fashion Group

Aruande kohaselt jargib ettevote reeglina kéiki HUT-i phimét-
teid, aruandes on antud Ulevaade nendest pohimotetest, mida
ei ole taies ulatuses jargitud ning selgitatud selle pohjuseid.
Aruandes on vélja toodud konkreetsed HUT-i punktid, mida ei
jargitud. Samas ei taida Finantsinspektsiooni hinnangul emitent
ka teatud teisi HUT-i soovitusi, mida aruandes vilja pole too-
dud, luues sellega aruande lugejale emitendi Ghingujuhtimise

praktikast ebatdese ettekujutuse.

AS Tallink Grupp

Aruande kohaselt jargib ettevéte HUT-i, juhul kui aruandes pole
margitud teisiti. Aruandes on viidatud konkreetsetele HUT-i
punktidele, mida ei jargitud. Finantsinspektsiooni hinnangul
esineb lisaks aruandes nimetatud HUT-i soovitustele siiski ka

teisi, mida emitent ei taida.

AS Tallinna Kaubamaja

Aruande kohaselt on aruandes kirjeldatud ettevotte juhtimis-
pbhimétteid ning péhjendatud HUT-i punkte, mida ei jargita.
Puudub selge kinnitus, et Glejadnud HUT-i punkte jargitakse.
HUT-i peatukkide juures on valikuliselt mérgitud, et antud pea-

tuki pohimétteid jargiti.

AS Tallinna Vesi

Aruandes kinnitatakse, et ettevéte on HUT-i kogu 2009. aasta
jooksul jarginud. Siiski on eraldi peakirja all ,,AS Tallinna Vesi
vastavuse deklaratsioon” margitud, et ettevote jargib valda-
vat enamikku HUT-i soovitusi. Ettevéte ei jargi ménda tksikut
nduet, mis on toodud aruandes koos pohjendusega. Aruandes

on maérgitud konkreetsed HUT-i punktid, mida ettevéte ei jargi.

AS Trigon Property Development

Aruande kohaselt jargib ettevéte suures osas HUT-is toodud
juhiseid. Aruandes on selgelt esitatud HUT-i punktid, mida ei
taideta ning selle pdhjendused. Finantsinspektsiooni hinnangul
esineb lisaks aruandes nimetatud HUT-i soovitustele siiski ka

teisi, mida emitent ei taida.

AS Viisnurk

Aruandes kinnitatakse, et ettevéte jargib suures osas HUT-is
toodud juhiseid ning aruandes on selgitatud nende nduete, mis
hetkel ei ole taidetud, jargimata jatmise pohjuseid. Aruandes
on esitatud konkreetsed HUT-i punktid, mida ei jargita ja sel-

gitused.
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® Aktsioniri diguste teostamine ja tildkoosoleku ldbiviimine

HUT 1.1.1. /—/ Emitent v6imaldab aktsiondéril esitada kdsimusi
paevakorras nimetatud teemade kohta ka enne Uldkoosoleku
toimumise péeva. Uldkoosoleku kokkukutsumise teates néitab
emitent aadressi v6i e-posti aadressi, kuhu aktsiondr saab kisi-
muse saata. Emitent tagab p6hjendatud kusimustele vastamise
kas tldkoosolekul vastava teema arutamise ajal véi enne (ld-
koosoleku toimumist, jéttes aktsiondrile méistliku aja vastusega
tutvumiseks. V6imalusel vastab emitent esitatud kdsimustele
juba enne tldkoosoleku toimumist ning avaldab kisimuse ja

vastuse emitendi veebilehel.

Ukski emitent ei toonud 2009. aasta HUT-i aruandes vélja kaes-

oleva HUT-i punkti mittejargimist.

Soovituse jargimist kirjeldasid aruandes Arco Vara AS, Nordecon
International AS, Olympic Entertainment Group AS, Tallinna

Kaubamaja AS ja AS Tallink Grupp.

Nordecon International AS margib aruandes, et kisimused,
vastused ja koosoleku seisukohad avalikustati veebilehel, juhul
kui neid esitati. Finantsinspektsiooni hinnangul tuleb aruan-
ne koostada konkreetse aruandeperioodi kohta, seega peaks
emitent, juhul, kui ta teemat aruandes kasitleb, markima, kas
antud aruandeperioodil, so. antud juhul 2009. kalendriaastal,
esitati emitendile enne Gldkoosoleku(te) toimumist kisimusi ja

kas need avalikustati koos vastustega emitendi veebilehel.

Soovituse jargimist ei kasitlenud oma aruandes AS Baltika,
AS Ekspress Grupp, AS Harju Elekter, AS Jarvevana, AS Merko
Ehitus, Silvano Fashion Group AS, AS Tallinna Vesi, AS Trigon
Property Development ja AS Viisnurk.

Antud HUT-i soovituse puhul on erandina kasitletav AS Premia
Foods, kelle puhul ei olnud 2009. aastal tegemist avaliku emi-
tendiga. AS Premia Foods avaldab aruandes, et tGldkoosolekute
kokkukutsumise teade saadeti kdikidele aktsionaridele isiklikult
ning koik tUldkoosolekuga seotud materjalid olid kattesaadavad
emitendi asukohas. Samas avaldab emitent aruandes esitatud
kirjelduse péhjal, et on taitnud HUT-i soovitusi Uldkoosolekute

kokkukutsumise ja labiviimise osas.

2009. aastal on enamik emitente tGldkoosoleku kokkukutsumise
teates nimetanud e-posti aadressi, mille vahendusel aktsiona-
rid saavad esitada kusimusi Uldkoosoleku paevakorrapunktide
kohta. Seejuures on Arco Vara AS, AS Ekspress Grupp, AS Har-
ju Elekter, Nordecon International AS, AS Tallinna Vesi ja AS
Viisnurk Uldkoosoleku kokkukutsumise teates markinud, et
kusimused, vastused ja koosoleku seisukohad avalikustatakse

emitendi veebilehel.

Uldkoosoleku teates ei markinud aktsionaride vdimalust esitada
e-posti teel kusimusi Uldkoosoleku paevakorra kohta ega and-
nud selleks selgelt e-posti aadressi AS Tallink Grupp ja AS Trigon
Property Development. Samas on m&lema emitendi tGldkoosole-
ku kokkukutsumise teate I6pus emitendi rekvisiidid, sh. e-posti
aadress, mistdttu véib HUT-i soovituse e-posti aadressi lisamise
osas lugeda taidetuks. Siinkohal tuleb markida, et AS Tallink
Grupp avaldab aruandes, et enne tldkoosoleku toimumist saa-
vad aktsionarid esitada kisimusi, saates need e-postiaadressile

info@tallink.ee, mis 2009. aasta osas ei ole korrektne teave.
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Juhul, kui emitent soovib antud soovituse taitmist aruandes sel-
gitada, soovitab Finantsinspektsioon aruandes selgelt markida,
kas investoritel voimaldati esitada kusimusi enne tldkoosoleku
toimumist, kas kUsimusi esitati ning kas kisimused ja vastused
avaldati emitendi veebilehel. Samuti voiks aruandes markida,
kui kaua Uldkoosolekuga seotud kusimusi ja vastuseid veebile-
hel hoitakse.

Finantsinspektsioon palub emitentidel po&o6rata suuremat
tihelepanu faktide digele kajastamisele HUT-i aruandes. Nai-
teks méargib Arco Vara AS aruandes seoses 17. detsembril 2009
toimunud erakorralise tGldkoosolekuga, et kisimusi ei avalikus-
tatud veebilehel, kuna enne Gldkoosoleku toimumist paevakor-
ra kohta kirjalikke kiisimusi ei esitatud. Samas selgub emitendi
veebilehelt (ja Uldkoosoleku kokkukutsumise teatest), et kéne-
alune uldkoosolek toimus 11. detsembril 2009. Samuti on emi-
tendi veebilehel Gleval nimetatud tldkoosoleku paevakorraga
seoses esitatud kusimus ja vastus. Positiivsena saab Arco Vara
AS puhul tuua valja ka ajakirjanike kUsimuste ja nende vastuste

avaldamise veebilehel.

Seda, et kusimused ja vastused avalikustatakse emitendi vee-
bilehel, on oma teates méarkinud vaid osad emitendid. Finants-
inspektsioon soovitab emitentidel, kes seda teevad, lisada vas-
tav marge ka Uldkoosoleku kokkukutsumise teatesse.

Finantsinspektsiooni hinnangul on oluline, et aktsionarile
antakse véimalus Uldkoosolekul kasitletavate teemade kohta
kusimusi kusida, samuti peab selline vdimalus olema selgelt
aktsionaridele teatavaks tehtud. Finantsinspektsioon leiab, et
Uldkoosoleku kohta kaivate klUsimuste avalikustamata jatmisel
nende puudumise téttu oleks tulnud HUT-i aruandesse lisada

vastavasisuline selgitus.

HUT 1.2.2. Juhatus ja néukogu esitavad aktsiondridele sama-
aegselt Uldkoosoleku kokkukutsumise teatega tutvumiseks k6ik
neile kdttesaadavad véi neile esitatud olulised andmed, mis on
vajalikud tldkoosolekul otsuse tegemiseks. Emitent esitab uld-
koosoleku kokkukutsumisel péhjendused ja selgitused nende
pdevakorras olevate teemade kohta, mille sisuks on emitendi
jaoks olulised muutused (nt péhikirja muutmine, tdiendavate
aktsiate véi aktsiatega seotud teiste vadrtpaberite emiteerimi-
ne véi erakorralised tehingud, mille sisuks on kogu véi enamuse
vara vGi ettevétte mulk v6i mis on tehtud emitendiga seotud
isikuga). Kui Uldkoosoleku kutsuvad kokku aktsiondrid, néu-
kogu véi audiitor véi kui teema véetakse pdevakorda juhatuse
véi aktsiondri néudel, siis esitavad omapoolsed péhjendused ja
selgitused ka (ldkoosoleku kokkukutsumist véi teema pédeva-
korda vétmist néudnud organid véi isikud. Aktsiondridel
véimaldatakse tutvuda ka andmetega selle kohta, mida aktsio-
ndrid on seoses Uldkoosoleku toimumisega emitendilt kisinud,
kui sellised andmed on seotud uldkoosoleku pédevakorras oleva
teemaga. Juhatus v6i n6ukogu véivad keelduda selliste andme-
te esitamisest, kui see on vastuolus emitendi huvidega. Sellisel
juhul péhjendavad juhatus ja néukogu andmete esitamisest

keeldumist. Aktsionéridele esitatakse teave ka eesti keeles.

HUT 1.2.3. Samaaegselt seaduses sétestatud uldkoosoleku
kokkukutsumise tingimuste tditmisega avalikustab juhatus
emitendi veebilehel pdevakorraga seotud olulise teabe, mis on
talle esitatud véi muul viisil kdttesaadav./—/ Néukogu lilkme
kandidaadi kohta avaldatakse andmed tema osalemise kohta
teiste dritihingute néukogude, juhatuste véi tegevjuhtkonna

té66s [—/

HUT 1.2.4. Méistliku aja jooksul enne (ldkoosoleku toimu-
mist avaldab néukogu emitendi veebilehel enda ettepanekud

paevakorras olevate teemade kohta.
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Soovitust on HUT-i aruandes kéasitlenud Arco Vara AS, AS Jarve-
vana, AS Merko Ehitus, Nordecon International AS, Olympic
Entertainment Group AS, AS Premia Foods'8, AS Silvano Fashion

Group, AS Tallinna Kaubamaja ja AS Tallink Grupp.

AS Jarvevana margib aruandes, et avaldab Gldkoosoleku toimu-
mise aja, koha, paevakorra ning ndukogu ettepanekud péaeva-
korrapunktide osas Uhes Uleriigilise levikuga paevalehes ning
|abi borsististeemi. AS Silvano Fashion Group margib aruandes,
et materjalid Uldkoosolekute paevakorda pandud kusimuste

kohta olid kattesaadavad emitendi asukohas.

Finantsinspektsiooni hinnangul ei vasta eeltoodud emitentide
avaldused HUT-i aruande ,t3idan v&i selgitan” p&himéttele,
kuna emitendid ei ole selgelt mérkinud, et ei ole taitnud HUT-i
soovitust ega ole selgitanud HUT-i soovituse jargimata jatmise
pdhjuseid. Lisaks avaldavad AS Jarvevana ja AS Silvano Fashion
Group HUT-i aruandes eelnevaga sisuliselt &riseadustikus
satestatud borsil kaubeldavate aktsiate emitendile satestatud
kohustust avalikustada tldkoosolekuga seotud teave emitendi

veebilehel.

Arco Vara AS margib aruandes, et ndukogu ei avaldanud enne
koosoleku toimumist ettevotte veebilehel eraldi ettepanekuid
paevakorras olnud teemade kohta, kuna ndéukogul ei olnud
nende teemade osas taiendavaid ettepanekuid, mis oleksid
omanud tahtsust, vaid need avaldati Uldkoosoleku kokku-

kutsumise teates.

Soovitust ei ole kasitlenud oma aruandes AS Baltika, AS Ekspress
Grupp, AS Harju Elekter, AS Tallinna Vesi, AS Trigon Property

Development ja AS Viisnurk.

16 Vit llevaate eelmises punktis seoses AS-ga Premia Foods margitut.
17 AS-l Jarvevana puudub kéesoleva ajani veebileht

Enamik emitente on Uldkoosoleku kokkukutsumise teates vii-
danud asjaolule, et koosoleku paevakorras nimetatud teemasid
puudutav teave ja dokumendid on leitavad emitendi kodulehelt
ning on lisanud teatesse vastava lingi. Mitu emitenti nimetasid
antud kontekstis siiski Uksnes majandusaasta aruannet, millega
ei ole Finantsinspektsiooni hinnangul taielikult jargitud HUT-i

soovitust.

AS Jarvevana lisas Uldkoosoleku kokkukutsumise teatesse lingi
NASDAQ OMX Tallinna borsi veebilehele, méarkides selle koha-
na, kus emitendi majandusaasta aruanne (majandusaasta aru-
ande kinnitamine oli Uks Uldkoosoleku p&aevakorrapunkt) on
tutvumiseks kattesaadav. Antud praktikat ei saa kuidagi lugeda
HUT-i soovituse jargimiseks, lisaks on see vastuolus &riseadus-
tiku §-s 294" satestatud ndudega avalikustada tGldkoosolekuga
seotud teave ja dokumendid, sh. majandusaasta aruanne emi-

tendi veebilehel."”

Enamike emitentide veebilehel ei olnud kéaesoleva Ulevaate
koostamise ajal 2009. aastal toimunud aktsionaride tldkoos-
olekutega seotud teavet ja materjale, va. tldkoosoleku kokku-
kutsumise teade ja Uldkoosoleku otsused. Ménede emitentide
veebilehel oli tldkoosolekutega seotud teave avaldatud tksnes
borsiteadete hulgas, mitte eraldi alajaotises ning sel juhul oli
avaldatud tksnes Uldkoosoleku kokkukutsumise teade. Samas
on voimalik, et nimetatud teave oli avalikustatud Uldkoos-
oleku kutse ja Uldkoosoleku toimumise vahelisel perioodil ja
oli Finantsinspektsiooni poolse kontrolli hetkeks veebilehelt

eemaldatud.
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AS Tallink Grupp korporatiivinfo veebileht on ingliskeelne. Kui-
gi osa investoritele méeldud teabest, sh. naiteks 2010. toimu-
nud aktsionaride erakorralise tGldkoosoleku protokoll on katte-
saadav ka eesti keeles, ei pruugi Finantsinspektsiooni hinnangul
selliselt esitatud teave aktsiondarile olla lihtsalt leitav. Uksnes
ingliskeelne veebileht on ka AS-I Silvano Fashion Group.

Finantsinspektsioon soovitab emitentidele hoida viimaste
Uldkoosolekute péaevakorrapunktidega seotud teavet veebi-
lehel Uleval véhemalt kuni jargmise Gldkoosoleku kohta teabe
avaldamiseni. Lisaks toonitab Finantsinspektsioon, et ainult
borsiteadete ja majandusaasta aruande avaldamist emitendi
veebilehel ei saa pidada piisavaks tldkoosolekuga seotud teabe
avaldamiseks, kuna selliselt esitatud teabe hulgast voib tld-
koosolekuga seonduva leidmine osutuda keeruliseks ja aega-

noudvaks.

Finantsinspektsiooni hinnangul on &armiselt oluline, et akt-
sionaridel oleks voimalik kiiresti ja efektiivselt leida piisavalt
teavet emitendi Uldkoosoleku paevakorras nimetatud otsuse-
projektide sisuliseks hindamiseks. Ei ole m&elday, et aktsionar
jouab koosoleku kaigus kodigi asjassepuutuvate dokumentidega
stigavuti tutvuda, samuti ei ole sellistes dokumentides sisalduva
infoga eelnevalt tutvumata tihtipeale voimalik kasutada Gigust
podrduda eelnevalt emitendi poole selgitavate kusimustega.
Uldkoosolekul osalemine ning otsuste tegemine on (ks akt-
sionaride olulisemaid 6igusi ning selle diguse teostamine peab

olema emitendi poolt tagatud.

Emitendi veebileht peaks sisaldama kergestileitavat alajaotust,
kuhu on kogutud kogu uldkoosolekuga seonduv teave, sh.
Uldkoosoleku kokkukutsumise teade, tldkoosolekuga seotud
materjalid, enne koosolekut aktsionaride poolt esitatud kusi-

mused jm.

HUT 1.3.1. /—/ Uldkoosoleku juhatajaks ei valita néukogu esi-

meest ega juhatuse liiget.

2009. aasta HUT-i aruannete péhjal jatsid nimetatud soovituse
taitmata AS Silvano Fashion Group ja AS Viisnurk. AS Silvano
Fashion Group selgitab, et juhatuse liige valiti koosolekut juh-
tima praktilistel kaalutlustel, kuna see véimaldas aktsionaride
kUsimustele padevat vastamist. AS Viisnurk avaldab, et sellega
tagati Uldkoosoleku sujuv labiviimine ja kdikide aktsionaride
huve arvestav koosoleku labiviimine eesti keeles ning sellega
ndustusid koik kohal olnud aktsionarid. Mdlemad nimetatud
emitendid valisid juhatuse liikme Uldkoosoleku juhatajaks ka
2007. ja 2008. aastal, pdhjendades HUT-i soovituse mittejargi-

mist aruandes samade selgitustega.

Lisaks nimetatud emitentidele on oma aruandes markinud ara
kaesoleva HUT-i soovituse mittejargimise AS Premia Foods, kes
pohjendab seda sarnaselt AS-iga Silvano Fashion Group ning
Ghtlasi kinnitab, et sellega ei kahjustatud mingil viisil emitendi

ega aktsionaride huve.

Finantsinspektsioon jaib eelnevates HUT-i tditmise aruannete
Ulevaadetes valjendatud seisukoha juurde, et Glaltoodud selgi-
tused on ebapiisavad. Vdimalus anda aktsionaride kusimustele
padevaid vastuseid on garanteeritud HUT-i soovituses 1.3.2,
mis satestab juhatuse liikkmete Uldkoosolekul viibimise néude.
Kéesoleva soovituse eesmérk on aktsionaride huvide tagamine
erapooletu Uldkoosoleku koosoleku juhataja kaudu. Valides
koosoleku juhatajaks isiku, kellel on tulenevalt oma ametitles-
annetest potentsiaalne huvide konflikt aktsionaridega, seatakse

aktsionaride huvide igakilgne arvestamine kisimargi alla.
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AS Baltika, AS Ekspress Grupp. AS Harju Elekter, AS Merko
Ehitus, Olympic Entertainment Group AS, AS Tallink Grupp, AS
Trigon Property Development, AS Tallinna Vesi ja AS Jarvevana

ei ole antud HUT-i soovitust aruandes eraldi kasitlenud.

Arco Vara AS, Nordecon International AS ja AS Tallink Grupp
markisid aruandes selgelt, et Gldkoosolekut ei juhatanud emi-
tendi juhatuse ega ndukogu liige vi nimetasid lisaks ka konk-

reetse isiku, kes Gldkoosoleku labi viis.

Juhul, kui emitent soovib HUT-i aruandes kirjeldada aruande-
perioodil toimunud Uldkoosolekute labiviimisega seonduvat,
soovitab Finantsinspektsioon selguse huvides markida selgelt,
et koosoleku viis [abi emitendiga mitteseotud isik voi kui asja-
kohane, méarkida selgelt, et antud HUT-i soovitust ei jargitud

ning selgitada selle pdhjuseid.

HUT 1.3.2. Uldkoosolekul osalevad juhatuse liikmed, néukogu
esimees ning véimalusel ka néukogu liikmed ja véhemalt 1 au-
diitoritest. Uldkoosolekul osalevad néukogu liikme kandidaat,
kes ei ole varem emitendi néukogu liikkmeks olnud ja audiitori
kandidaat.

Enamik emitentidest on aruandes nimetanud isikud, kes tld-
koosolekul osalesid ja/voi isikud, kes ei osalenud. Samas ei ole

alati selgitatud HUT-i soovituse jargimata jatmise p&hjuseid.

Arco Vara AS margib aruandes, et korralisel Uldkoosolekul
osalesid koik juhatuse liikmed, ndukogu esimees, ks ndukogu
liige ja audiitor. Ulejdédnud ndukogu lilkkmed ei osalenud t66-
kohustuste tottu teistes ettevdtetes. Aruande kohaselt toimus
emitendil aastal 2009 kaks erakorralist tldkoosolekut, kus osa-
lesid kdik juhatuse liikmed, ndukogu esimees ja sama néukogu
liige, kes osales ka korralisel Gldkoosolekul. Teised ndéukogu
lilkkmed ja audiitor koosolekutel ei osalenud, nende mitteosale-

mist ei ole p&hjendatud.

AS Merko Ehitus ja AS Jarvevana avaldavad aruandes, et uld-
koosolekul osalevad emitendi juhatuse esimees ning ndukogu
esimees, vajadusel kaasatakse teisi juhatuse ning ndukogu liik-
meid. Aruande kohaselt ei pea ettevote juhatuse ja ndukogu

taiskoosseisu osalemist Gldkoosolekul otstarbekaks.

Finantsinspektsiooni hinnangul ei vasta selline esitlusviis HUT-i
aruande nduetele, kuna sellest ei selgu, kas emitent taitis 2009.
aastal antud HUT-i soovitust véi mitte. Pigem véib aruandes
esitatud pohjal asuda seisukohale, et AS Merko Ehitus ja AS
Jarvevana ei tadida HUT-i p 1.3.2 soovitust pdhimdtteliselt, seda
ka 2009. aastal toimunud aktsionaride tldkoosoleku labiviimi-
sel. Samuti ei vasta Finantsinspektsiooni hinnangul ,taidan voi
selgitan” noudele emitendi avaldus, et juhatuse ja ndukogu
taiskoosseisus osalemist ei peeta otstarbekaks, kuna sellest ei

selgu, miks seda otstarbekaks ei peeta.

Nordecon International AS on HUT-i aruandes markinud, et tld-
koosolekul osalesid koik emitendi juhatuse liikmed, ndukogu
esimees ja emitendi audiitor. Teiste ndukogu liikkmete mitteosa-
lemist ei ole aruandes péhjendatud ning otseselt seda HUT ka
ndua. Emitent on aruande Uldkoosoleku labiviimist kasitlevas
alapeatukis kinnitanud, et on 2009. aastal taitnud tldkoosoleku

l&biviimise osas HUT-i juhiseid.
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Olympic Entertainment Group AS avaldab aruandes, et ette-
vdte ei taitnud HUT-i soovitust, kuna Gldkoosolekul ei osalenud
ndukogu liikmed Liina Linsi ja Peep Vain, samuti ei osalenud
audiitor. Aruande kohaselt puudus nimetatud isikute osalemi-

seks otsene vajadus.

Finantsinspektsioon on seisukohal, et antud pdhjendus on
ebapiisav, kuna Uldkoosoleku p&aevakorras olid majandusaasta
aruande kinnitamine ning kasumi jaotamine, mis on otseselt
audiitorit puudutavad kasimused. Lisaks oli tGldkoosoleku péae-
vakorras uue audiitori valimine, kuid aruandes puudub selgitus
selle kohta, miks ei osalenud uldkoosolekul audiitori kandi-
daat.

AS Silvano Fashion Group avaldab, et 2009. aastal toimunud
Uldkoosolekul ei osalenud kdik juhatuse liikmed ja audiitor. Soo-
vituse jargimata jatmise pdhjuseks on praktilised kaalutlused ja
nimetatud isikute reisid. Siinjuures margib Finantsinspektsioon,
et sama p&hjuse HUT-i soovituse mittejargimise kohta esitas

AS Silvano Fashion Group ka 2008. aasta HUT-i aruandes.

Finantsinspektsiooni hinnangul ei ole selgitus, et HUT-i soovi-
tuste mittejargimise pohjuseks on praktilise kaalutlused, piisav.
Emitent peab aktsionéaridele esitama pohjenduse, millistel prak-

tilistel kaalutlustel teatud isikud koosolekust osa ei votnud.

AS Tallinna Kaubamaja avaldab, et koosolekul osalesid juhatuse
liige Raul Puusepp ja ndukogu esimees Andres Jarving. Uhtlasi
kinnitab emitent aruandes, et arvestades kirjeldatud pohimét-
teid emitendi juhtimises on ettevdte taitnud 2009. aastal HUT-i
aktsionaride informeerimisel, tldkoosoleku kokkukutsumises ja

labiviimises.

Kuigi eelnevaga on formaalselt taidetud HUT-i p 1.3.2, soovitab
Finantsinspektsioon edaspidi aruandes markida ka audiitori

osalemine koosolekul voi mitteosalemise pShjus.

AS Trigon Property Development avaldab aruandes, et tldkoos-
olekul osales juhatuse liige. Koosolekul ei osalenud néukogu
lilkkmed ja audiitor. Aruande kohaselt ei pidanud juhatus vaja-
likuks audiitori osalemist, kuna paevakorras ei olnud Uhtegi
punkti, mis oleks vdinud vajada audiitori kommentaari. Sama
selgituse esitas emitent ka oma 2008. aasta aruandes. N6ukogu

liikmete puudumist tldkoosolekult ei pdhjendata.

Finantsinspektsioon peab esiteks vajalikuks juhtida tahele-
panu faktiveale, kuna tegelikult toimus emitendi aktsionaride
tldkoosolek 16. juunil 2009, mitte 19. mail. 2009, nagu on
margitud aruandes. Lisaks ei ole Finantsinspektsiooni hinnan-
gul taidetud ,taidan voi selgitan” pohiméte, kuna néukogu
lilkkmete Uldkoosolekult puudumise pohjusi ei selgitata. Samuti
ei saa kuidagi pidada piisavaks selgitust audiitori mitteosale-
mise kohta, kuna uldkoosoleku paevakorras oli majandusaasta
aruande kinnitamine, 2008. aasta kahjumi katmine ja 2009.
majandusaasta audiitori valimine, st. kdik paevakorra teemad

olid otseselt seotud audiitoriga.

Analoogselt AS-iga Trigon Property Development on néukogu
liikmete ja audiitori mitteosalemise markinud aruandes ka
AS Viisnurk, olles sama selgituse esitanud ka oma 2008. aasta
aruandes. Seejuures oli AS Viisnurk Gldkoosoleku péevakorras
samuti majandusaasta aruande kinnitamine, kasumi jaotamine,
audiitori valimine ning lisaks uue néukogu liikme valimine. See-
ga on siinkohal ka asjakohased Ulaltoodud Finantsinspektsiooni

markused.
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AS Tallink Grupp margib, et aktsionaride tldkoosolekul ei vii-
binud té6kohustuste tottu tks ndukogu liige. AS Premia Foods
selgitab ndukogu liilkmete ja audiitori mitteosalemist tldkoos-
olekul isiklike pdhjustega, kinnitades, et sellega ei kahjustatud

emitendi ja investorite huve.

Ulejaanud emitendid ei ole antud soovitust aruandes eraldi

kasitlenud.

Tulenevalt antud HUT-i soovituse sdnastusest on véimalik selle
taitmine erineval maaral, st. selliselt, et Gldkoosolekul osalevad
koik juhatuse liikmed ja ndukogu esimees voi lisaks eelnime-
tatutele ka teised ndukogu liikmed ning vahemalt 1 emitendi
audiitor. Seetdttu soovitab Finantsinspektsioon antud soovituse
jargimist vai mittejargimist HUT-is kirjeldada, tapsustades, kas
Uldkoosolekul osalesid k&ik soovituses nimetatud isikud. Kui
koik nimetatud isikud ei osalenud, tuleks aruandes tapsustada,

kes ei osalenud ja selgitada selle pdhjuseid.

Kuigi HUT-i soovitus on taidetud ka juhul, kui lisaks juhatuse
lilkkmetele osaleb Gldkoosolekul tksnes ndukogu esimees (ning
paevakorrast sdltuvalt ka ndéukogu liikme ja audiitori kandi-
daat), soovitab Finantsinspektsioon sellisel juhul emitendil
aruandes selgitada, millistel pohjustel teised ndukogu lilkkmed

ja audiitor koosolekul ei osalenud.

HUT 1.3.3. Emitent teeb vastavate tehniliste vahendite olemas-
olul ning juhul, kui see ei ole talle liiga kulukas, Gldkoosoleku
jélgimise ja sellest osavétu véimalikuks sidevahendite kaudu

(nt Internet).

Enamik emitente on aruandes avaldanud, et ei vdimalda uld-
koosoleku jalgimist ja sellest osavottu sidevahendite kaudu,
pohjendades soovituse jargimata jatmist tehniliste vahendite
puudumisega ning asjaoluga, et see osutuks pdhjendamatult
kulukaks. Samuti mérgitakse antud punkti mittetditmise pdh-
jusena asjaolu, et selline lahendus ei leiaks aktsionaride poolt
piisavat kasutust ning Uhtlasi puuduvad usaldusvaarsed lahen-
dused aktsionaride identifitseerimiseks ning osalevate aktsio-

néride privaatsuse tagamiseks.

AS Ekspress Grupp, AS Harju Elekter ja AS Tallinna Vesi ei ole
antud soovitust oma aruandes kasitlenud. Finantsinspektsioon
ei leidnud viiteid uldkoosoleku jalgimise véimalikkusest side-
vahendite kaudu Uhegi eelnimetatud emitendi veebilehelt v&i
tldkoosoleku kokkukutsumise teatest, mistéttu eeldab Finants-
inspektsioon, et antud punkti soovituse jatsid jargimata koik
emitendid, mitte Uksnes need, kes selle HUT-i aruannetes on

kajastanud.
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® Juhatus

Kooseis

HUT 2.2.1. Juhatusel on enam kui (ks (1) liige ning juhatuse
lilkkmete seast valitakse juhatuse esimees. Juhatus véi néukogu
eristab iga juhatuse lilkme vastutusvaldkonna, piiritledes iga
juhatuse liikme tééulesanded ja volitused véimalikult tépselt.
Samuti mdératakse kindlaks juhatuse liikmete vahelise koost66
alused. Néukogu esimees s6lmib juhatuse liikmega tema Ules-

annete taditmiseks ametilepingu.

2009. aasta I16pu seisuga oli Gheliikmeline juhatus neljal emiten-
dil.

Arco Vara AS juhatus on Uheliikmeline alates 4. septembrist
2009, enne seda oli juhatuses 3 liiget. Emitent pohjendab juha-
tuse muutumist Gheliikmeliseks ettevotte t66 parema korralda-
mise ja juhtimisefektiivsuse tagamisega ning tegevuste restruk-

tureerimisega.

AS Baltika avaldab, et nelja juhatuse lilkkmega on séImitud t66-
lepingud vastavalt nende vastutusaladele ning Uhe juhatuse
liikmega konsultatsioonileping talle kuuluva ettevotte kaudu.
AS Baltika pdhjendab sellist HUT-i soovitusest k&rvalekaldumist
asjaoluga, et juhatuse liikmed vastutavad ettevottes strateegi-
liste valdkondade eest ning nende ametikohustused ei piirdu

seadustest ning ettevotte pohikirjast tulenevate Glesannetega.

AS Olympic Entertainment Group avaldab, et kuni 30. sep-
tembrini 2009 oli juhatuses Uks liige, alates 1. oktoobrist 2009
on juhatuses kaks liiget. Aruandes ei ole margitud, kas nende

hulgast on valitud juhatuse esimees.

Juhul, kui emitendi juhatuses on paarisarv liikmeid, soovitab
Finantsinspektsioon selgitada aruandes juhatuse liikmete haal-
te kaalu juhul, kui otsuste vastuvotmisel jagunevad haaled

vordselt.

AS Silvano Fashion Group avaldab, et juhatuses on 4 liiget, kuid
ei tapsusta nende vastutusvaldkondi ega seda, kas nende seast
on valitud juhatuse esimees. Samuti ei ole aruandes margitud,

kas juhatuse lilkkmetega on s6lmitud ametilepingud.

AS Tallink Grupp avaldab aruandes, et hetkel on juhatuses neli
liiget, seejuures on Uks juhatuse liige valitud 15. oktoobril 2009.
Aruandes on tapsustatud, et juhatuse liikmete seast on maara-
tud juhatuse esimees ja aseesimees, juhatuse liikmete vastutus-
valdkonnad ning asjaolu, et juhatuse liikmetega on solmitud

teenistuslepingud.

AS Premia Foods on samuti avaldanud HUT-i aruandes, et ks
juhatuse liige valiti 5. martsil 2010, s.o. peale aruandeperioodi
I6ppu. Aruandes ei selgitata, kas ja kuidas on jagatud juhatuse
lilkkmete vastutusvaldkonnad ning kas juhatuse liikmetega on

s6Imitud teenistuslepingud.

Finantsinspektsioon mérgib seoses eelnevaga, et HUT-i aruanne
koostatakse emitendi tegevusaruande osana Uhingu aruande-
perioodi kohta. Kuna AS Tallink Grupp aruandeperiood |6pes
31. augustil 2009, ei ole asjakohane peale nimetatud kuupaeva
valitud juhatuse lilkmetega seotud teabe kajastamine aruandes,
vaid aruandes tuleb selgitada HUT-i taitmist, s.t. antud konteks-
tis juhatuse koosseisu ja nende vastutusvaldkondi perioodil

1. september 2008 kuni 31. august 2009.
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AS Tallinna Kaubamaja avaldab, et Gheliikmeline juhatus on
emitendi puhul ajalooline traditsioon, sama selgitus oli aval-
datud ka 2006., 2007. ja 2008. aasta HUT-i aruannetes. Samas
selgitab emitent, et emaettevéte juhtkond koosneb neljast
valdkonnajuhist ning k&ik otsused vétab juhatus vastu koost66s

juhtkonnaga.

Finantsinspektsiooni hinnangul on nimetatud soovituse jar-
gimata jatmise pohjendused ebarahuldavad. AS Tallinna Kau-
bamaja viide ajaloole voib olla korrektne, kuid ei ava juhataja
kasutamise sisulist pohjust, teatud nouete voi soovitustele

mittevastavus ei digusta selle kordumist.

AS Trigon Property Development avaldab, et juhatuses on Uks
liige, kuid juhatuse laienemist ei valistata. Uhtlasi méargitak-
se, et juhatuse lilkmega ei ole sdlmitud ametilepingut ning
tema Oigused ja kohustused tulenevad seadusest. AS-il Trigon
Property Development oli Uheliikmeline juhatus ka 2007. ja
2008. aastal, kusjuures 2007. aasta HUT-i aruandes kinnitati, et

emitendil on plaanis nimetada taiendav juhatuse liige.

Eelnevaga ei ole taidetud ,tdidan voi selgitan” ndue, kuna
marge, et tulevikus ei valistata tdiendavate juhatuse liikmete
valimist, ei ole selgitus HUT-i soovituse mittejargimise péhjuste
kohta.

AS Jarvevana margib aruandes, et juhatus on Uheliikmeline,

kuid HUT-i soovituse jargimata jatmise pdhjuseid ei selgitata.

AS Ekspress Grupp selgitab aruandes, et juhatuse lilkkmete voli-
tused on satestatud ariseadustikus ning on piiratud emitendi
pohikirjas maaratud ulatuses. Aruandes ei selgitata, kas ja kui-

das on jagatud juhatuse liikkmete vastutusvaldkonnad.

AS Harju Elekter avaldab aruandes, et juhatuse esimehega on
s0lmitud juhatuse lilkme leping ning teiste juhatuse lilkkmetega
on séImitud tédlepingud. Emitent ei ole HUT-i soovituse mitte-

jargimist aruandes péhjendanud.

AS Viisnurk ei ole oma aruandes kaesolevat soovitust kasitle-

nud.

2.2.2. Juhatuse liige ei ole samaaegselt rohkem kui kahe emiten-
di juhatuse liige ega teise emitendi n6ukogu esimees. Juhatuse
liige véib olla emitendiga samasse kontserni kuuluva emitendi

néukogu esimees.

Emitentide HUT-i aruannetest nahtub, et soovituse sénastus on
ebaselge ning moéned emitendid on seda tdlgendanud laialt,
markides emitendi juhatuse liilkmete kuulumise koéikide teiste
arithingute juhatustesse voi ndukogudesse. Kuigi lai tdlgendus
on Uksnes tervitatay, kaalub Finantsinspektsioon Uhtse praktika
huvides tulevikus antud punkti sénastuse tapsustamist selles
osas, et silmas peetakse Uksnes reguleeritud turul kauplemisele

voetud vaartpaberite emitente.

Vottes arvesse NADAQ OMX Tallinna borsil kauplemisele voetud
vaartpaberite emitentide vahest hulka, ei esine antud soovituse

taitmisega probleeme.
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Ainult Gks emitent — Arco Vara AS - andis 2009. aasta aruandes
antud soovituse taitmise osas negatiivse kinnituse, avaldades, et
Ukski juhatuse liige ei ole samaaegselt enam kui kahe emitendi
juhatuse liige, teise emitendi ndukogu esimees ega ettevottega
samasse kontserni kuuluva emitendi ndukogu esimees. Samas
jaab antud sdnastuses kinnitusest ebaselgeks, kas moni juhatu-

se liilge on naiteks kahe emitendi juhatuse liige.

AS Trigon Property Development avaldab, et ainuke juhatuse
liige kuulub rohkem kui kahe emitendi juhatusse, kuid néukogu
leiab, et tulenevalt emitendi majandustegevusest ei kahjusta
see emitendi ega aktsionaride huve. Sama asjaolu ning selgitus
avaldati ka 2007. ja 2008. aasta aruandes.

Finantsinspektsioon on jatkuvalt seisukohal, et esitatud selgitus
on ebapiisav, kuna taielikult on avamata on jdetud asjaolud,
millele tuginedes emitendi ndukogu antud seisukohale joudis.
Samuti on ebaselge, milliste emitentiga on tegemist, mistottu
aktsionaril ei ole voimalik antud olukorras hinnata, kas kirjelda-

tud olukord v6ib nende huvisid kahjustada voi mitte.

AS Tallinna Vesi avaldab aruandes Gihe juhatuse liikme kuulumi-
se teiste ettevotete juhatustesse, nimetades ka vastavad ette-
votted. Teiste juhatuse lilkkmete osas avaldab emitent aruandes

negatiivse kinnituse.

Ulejaanud emitendid ei ole soovitust aruandes kasitlenud.

Finantsinspektsioon soovitab emitentidel HUT-i aruandes selgelt
markida, kui emitendi juhatuse liige on samaaegselt rohkem kui
kahe bérsiemitendi juhatuse liige vdi mdne teise borsiemitendi
ndoukogu esimees. Sellisel juhul soovitab Finantsinspektsioon
aruandes tapsustada, millise aritthingu juhatusse voi ndukokku

vastav isik kuulub.

Juhul, kui soovitust jargitakse, soovitab Finantsinspektsioon

emitentidel anda aruandes negatiivse kinnituse.
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Juhatuse litkmete tasustamine

2.2.3. Juhatuse tasustamise alused on selged ja ldbipaistvad.
Néukogu arutab ja vaatab korrapéraselt Gle juhatuse tasusta-
mise alused. Juhatuse tasustamise otsustamisel ldhtub néukogu
hinnangust juhatuse liikmete tegevusele. Juhatuse liikmete
tegevuse hindamisel vétab néukogu eelkéige arvesse konkreet-
se juhatuse liikme té6ulesandeid, tema tegevust, kogu juhatuse
tegevust, samuti emitendi majanduslikku olukorda, dritegevuse
hetkeseisu ja tulevikusuundi vérdluses samasse majandussekto-

risse kuuluvate dridhingute samade néitajatega.

HUT 2.2.7. |—/ Iga juhatuse liikme péhipalk, tulemustasu, lahku-
mishuvitus, talle makstavad muud hidved ning preemiaststee-
mid, samuti nende olulised tunnused (sh vérdlusel p6hinevad
tunnused, motiveerivad tunnused ja riski tunnused) avaldatakse
selges ja Uheselt arusaadavas vormis emitendi veebilehel ning
Hea Uhingujuhtimise Tava aruandes. Avaldatavad andmed on
selged ja Uheselt arusaadavad, kui need véljendavad otseselt
kulutuse suurust emitendile véi téendolise kulutuse suurust

avalikustamise pdeva seisuga. /—/

K&ik HUT aruande avalikustanud emitendid on kasitlenud
HUT-i nimetatud soovitust. Sarnaselt 2007. ja 2008. aastale
tuleb HUT-i aruannetes nimetatud punkti kajastamist lugeda

ebarahuldavaks.

Mitmed emitendid avaldavad juhatuse liikmetele makstud t66-
tasud kogusummana, tihti hélmab avalikustatud koondsumma
ka noukogu liikmete tootasu. Selline kogusumma on reeglina
nimetatud HUT-i aruandes, teatud juhtudel on siiski viidatud
aastaaruande muudele osadele. Enamik emitentidest on kirjel-

danud preemiasusteemide ja lahkumishGvitiste maarasid.

Enamik emitente on seisukohal, et juhatuse liikmete indivi-
duaalne té6tasu on konfidentsiaalne teave, mida vdib pidada
arisaladuseks ja mida ei soovita avalikustada konkurentidele
ning mis ei ole ettevdtte juhtimiskvaliteedi hindamiseks valti-

matult vajalik.

K&ige lahemal HUT-i soovituse taitmisele olid emitendid, kes
t8id HUT-i aruandes vélja juhatuse liikmetele makstud téétasude
kogusumma koos Ulevaatliku kirjeldusega preemiaststeemidest
ja lahkumishuvitiste maaradest. Siiski on Finantsinspektsioon
seisukohal, et té6tasude maaramise aluste, preemiastisteemide
ja lahkumishuvitiste maarade kirjeldamisel on enamikel emi-

tentidest arenguruumi.

Finantsinspektsiooni hinnangul on eriti péhjendamatu juha-
tuse lilkkmetele makstud tasu valjatoomata jatmine juhul, kui
nimetatakse juhatuse ja ndukogu liikkmetele makstud t66tasu
koondsumma ning tuuakse eraldi valja néukogu liikmetele

makstud tasud.

Tasude summa peab olema kajastatud HUT-i aruandes, mitte
viitena teistele majandusaasta aruande osadele. Lisaks eelneva-
le soovitab HUT-i punkt 2.2.7. juhatuse liikkmete tasustamisega
seotud teabe avalikustada ka emitendi veebilehel. Antud soo-
vitust on kaudselt jarginud emitendid, kelle veebilehelt leiab

nimetatud informatsiooni HUT-i aruandest.

Samas nt. AS Jarvevana aruandes margitakse, et ettevotte
aastaaruandes avaldatakse juhatuse liikmele makstud teenis-
tustasu, kuid HUT-i aruandes vastavat teavet ei esitata ega aval-
data ka linki majandusaasta aruandele. Kuna emitendil puudub
veebileht, siis tuleb investoril aruannet otsida NASDAQ OMX

Tallinna borsi veebilehelt.



Ulevaade Tallinna Bérsi emitentide Hea (ihingujuhtimise tava taitmise aruannetest aastal 2009

Nordecon International AS avaldab HUT-i aruandes, et lisaks
teenistuslepingus fikseeritud igakuisele teenistustasule maks-
takse ndukogu otsuse alusel juhatuse liikmetele muuhulgas
lisatasu heade majandustulemuste eest. Seejuures ei selgitata
heade majandustulemuste maaratlemise kriteeriume ega ka
seda, kas ja kui palju aruandeperioodil selle alusel juhatuse liik-

metele lisatasu maksti.

AS Tallinna Kaubamaja on avaldanud HUT-i aruandes juhatuse
ainsale liikmele 2009. aastal arvestatud ja makstud tasude ja
huvitiste kogusumma. Samas ei ole selgitatud juhatusele maks-
tava tulemustasu maaramise aluseid ega selgitata, kas ja milli-

seid muid havitisi juhatusele 2009. aastal maksti.

AS Trigon Property Development avaldab aruandes, et kdesole-
val hetkel juhatuse liige tasu ei saa, jattes samas selgitamata,

millistel pdhjustel juhatuse lilkkmele tasu ei maksta.

Euroopa Komisjoni 2009. aasta borsiettevotete haldus-, juhtiv-
vOi jarelevalveorgani liikmete tasustamiskordi puuduva soovi-
tuse valguses on nimetatud HUT-i punkti taitmine eriti oluline.
Finantsinspektsiooni hinnangul on eriti oluline, et juhatuse liik-
mete tasustamise alused oleksid selged ja lébipaistvad. Tasus-
tamise pohimotteid ja aluseid on aktsionaril vdimalus hinnata
ainult siis, kui need on avalikustatud, seetéttu tuleks neid juha-
tuse tasu avalikustamisel kirjeldada. Tasustamise pohimétteid
ja aluseid puudutavat detailset infot ei saa pidada ka juhatuse

liikmete privaatsust riivavaks.

Huvide konflikt

2.3.1. Juhatuse liikmed véldivad huvide konflikti tekkimist oma
tegevuses. Juhatuse liige ei tee otsuseid ldhtudes enda isiklikest
huvidest ega kasuta emitendile suunatud é&rilisi pakkumisi isik-

likes huvides.

2.3.2. Néukogu otsustab emitendi ja tema juhatuse liikkme véi
tema ldhedase v6i temaga seotud isikuga tehtavate emitendi
jaoks oluliste tehingute tegemise ja madrab selliste tehingute
tingimused. Néukogu poolt heakskiidetud tehingud juhatuse
liikkme, tema ldhedase véi temaga seotud isiku ja emitendi vahel

avaldatakse Hea Uhingujuhtimise Tava aruandes.

HUT-i aruanne peab HUT-i punkti 2.3.2. alusel sisaldama teavet
noukogu poolt heaks kiidetud emitendi ja juhatuse liikme,
tema lédhedase voi temaga seotud isiku vahelistest tehingutest.
Finantsinspektsiooni hinnangul on tegemist olulise teabega,
mis voimaldab aktsionaril hinnata, kas emitendi juhtkond on
kditunud majanduslikult kdige otstarbekamalt ja aktsionaride,

mitte enda erahuvidest lahtudes.

AS Harju Elekter, AS Jarvevana, AS Merko Ehitus, AS Tallinna
Kaubamaja, AS Tallinna Vesi ja AS Trigon Property Development

on jatnud nimetatud kisimuse aruandes otseselt kasitlemata.

Ulejaanud emitendid on aruandes kinnitanud, et juhatuse liik-
mete ja emitendi vahel puudub huvide konflikt voi emitent on
taitnud HUT-i huvide konflikti valtimise ndudeid.

Finantsinspektsiooni hinnangul peaks HUT-i aruanne HUT-i soo-
vituses nimetatud tehingute puudumisel selle ka valja tooma.
Viidet tldisele huvide konflikti puudumisele ei saa lugeda HUT-i

2.3.2. soovituse korrektseks taitmiseks.
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II11. ..

Ulesanded

3.1.3. Néukogu poolt komiteede (auditikomitee, tasustamis-
komitee jmt.) asutamisel avaldab emitent oma veebilehel nen-
de olemasolu, llesanded, koosseisu ja koha organisatsioonis.
Komiteedega seotud asjaolude muutmisel avaldab emitent

samas korras ka muudatuse sisu ning teostamise aja.

Arco Vara AS ja Olympic Entertainment Group AS avaldavad, et

komiteesid ei ole moodustatud.

AS Merko Ehitus avaldab aruandes, et emitent on moodus-
tanud kontserni direktsiooni ning selgitab selle funktsiooni.
Samas ei ole aruandes margitud, kas vastav teave on avaldatud
ka emitendi veebilehel. Finantsinspektsioon ei leidnud emiten-
di veebilehelt nimetatud direktsiooni kohta teavet emitendi
organisatsiooni struktuuri alajaotusest, vaid vastav teave oli
avaldatud uksnes borsiteates, millega avalikustati aktsionaride
tldkoosoleku otsused, millega muhulgas loodi kontserni direkt-

sioon.

AS Tallinna Vesi avaldab, et ihe ndukogu liikme vastutusalasse
kuulub auditeerimise valdkond ning ettevottes viiakse labi

regulaarselt vastavus-, tulemus-, finants- jm. auditeid.

Ulejaddnud emitendid ei ole soovitust aruandes késitlenud.
Samas ei leidnud Finantsinspektsioon Uhegi emitendi veebi-
lehelt teavet vastavate komiteede kohta, mistdttu on alust
arvata, et HUT-i soovitust ei jarginud ka emitendid, kes seda

aruandes selgelt valja ei toonud.

Koosseis

HUT 3.2.2. Vdhemalt pooled emitendi néukogu liikmetest on
séltumatud. Kui néukogus on paaritu arv liikmeid, siis v6ib sél-

tumatuid liikmeid olla 1 liige vdéhem kui s6ltuvaid liikmeid.

Arco Vara AS ja AS Baltika avaldasid, et nende néukogu liikme-

te hulgas on séltumatuid liikmeid tle poole.

AS Silvano Fashion Group ja AS Premia Foods kinnitavad aru-
andes, et ettevétte ndukogu liikkmed valitakse kooskélas HUT-i
pdhimdtetega ning ndukogu liikkmed vastavad HUT-is kehtesta-

tud nouetele.

AS Tallinna Vesi, AS Viisnurk ja AS Trigon Property Development
avaldasid, et nende ndukogu liikmete hulgas on séltumatuid
lilkkmeid alla poole. Nimetatud emitendid selgitavad aruandes,
millest tulenevalt ei saa teatud ndukogu liikmeid pidada sol-
tumatuteks. AS Trigon Property Development margib, et voib
kaaluda ndéukogu koosseisu muutmist, kinnitades samas, et
on veendunud, et ndukogu lilkmete kogemused ja teadmised
tagavad emitendi efektiivse ja kasumliku juhtimise ja arvesta-

vad seega igakulgselt aktsionaride huvidega.

AS Olympic Entertainment Group jargib soovitust alates 3. juu-

nist 2009, mil ndukogust kutsuti tagasi 2 liiget.
Ulejaadnud emitendid on jatnud antud teema kajastamata.

Finantsinspektsiooni arvates on nimetatud HUT-i ndude t&it-
mine vaga oluline, kuna tagab séltumatuma kontrolli emi-
tendi juhtimise Ule. Finantsinspektsioon on seisukohal, et hea
Uhingujuhtimise seisukohast on olulise tahtsusega antud punkti

taitmisel esinevate erisuste pohjalik ja sisukas selgitamine.
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HUT 3.2.6. Kui néukogu liige on majandusaasta jooksul osalenud
vdahem kui pooltel n6ukogu koosolekutel, siis mérgitakse see Hea

Uhingujuhtimise Tava aruandes eraldi &ra.

Arco Vara AS pohjendab Uhe liikme osalemist vahem kui pooltel

noukogu koosolekutel ndukogu lilkkme viibimisega valismaal.

AS Viisnurk on avaldanud, et kdik ndukogu lilkkmed on osalenud

rohkem kui pooltel néukogu koosolekutel.

AS Baltika, AS Ekspress Grupp, AS Harju Elekter, AS Jarvevana, AS
Merko Ehitus, Nordecon International AS, AS Tallink Grupp, AS
Tallinna Kaubamaja, AS Silvano Fashion Group, AS Tallinna Kau-

bamaja ja AS Premia Foods ei ole soovitust aruandes kasitlenud.

AS Tallinna Vesi avaldab, et on ndukogu liikmeid, kes on osale-
nud véhem kui pooltel koosolekutel, kuid seda seetdttu, et on

ametist lahkunud.

Olympic Entertainment Group AS avaldab, et Ghel néukogu liik-
mel ei olnud vdimalik osaleda ndukogu koosolekutel valismaal
viibimise t6ttu. Sama pdhjendus oli esitatud ka 2008. aasta aru-
andes. Jaab selgusetuks, kas nimetatud ndukogu liige ei osalenud

osadel voi mitte Ghelgi ndukogu koosolekul.

AS Trigon Property Development margib, et Uks juhatuse liige
osales vahem kui pooltel ndukogu koosolekutel, selgitamata selle

pohjuseid.

Finantsinspektsioon peab ndukogu lilkkmete tegevust puudutavat
teavet aktsiondrile ning investorile oluliseks. Noukogu liikmete
tegevus peab tagama so6ltumatuma kontrolli emitendi juhtimise
tle, kuid sama oluline on Ulevaade ja kontroll ndukogu liikmete
endi tegevuse osas, kuna vbéimaldab aktsionaril langetada poh-

jendatud otsuseid néukogu lilkmete valimisel ja tagasikutsumisel.

No&ukogu litkmete tasustamine

HUT 3.2.5. Uldkoosolekul maaratud ndukogu liikme tasu suurus
ja maksmise kord avaldatakse emitendi Hea Uhingujuhtimise
Tava aruandes, tuues eraldi valja pohi- ja lisatasu (sh lahkumis-

havituse ja muud makstavad hived).

2009. aasta HUT-i aruannetes ei kasitlenud antud soovitust ain-
sana AS Trigon Property Development, jattes avaldamata nou-
kogu liikmetele makstavad tasud ning ka selgituse, miks HUT-i

soovitust ei taideta.

Arco Vara AS, AS Baltika, AS Harju Elekter, Nordecon Inter-
national AS, AS Tallinna Kaubamaja ja AS Tallink Grupp aval-
dasid ndukogu lilkme tasud iga lilkkme kohta eraldi. AS Ekspress
Grupp, AS Silvano Fashion Group ja AS Viisnurk avaldasid, et

ndukogu liikkmeid ei tasustatud.

AS Silvano Fashion Group avaldab, et ndukogu liikkmetele 2009.
aastal tasu ei makstud, kuid kompenseeriti nende Ulesannete
taitmisega seoses kantud kulud. Sarnaselt markis ka AS Premia
Foods oma aruandes, et lisaks avaldatud ndukogu liikmete
tasule hivitatakse ndukogu liikmetele nende toéo6ilesannete

taitmisega kaasnenud kulud.

Finantsinspektsiooni hinnangul ei ole sellega taidetud HUT-i
soovituse jargimise voi jargimata jatmise selgitamise nodue,
kuna aruandest jaab arusaamatuks, milliseid kulusid néukogu
lilkkmed oma Ulesannete taitmisega seoses kandsid ning millises

summas neid kompenseeriti.

AS Harju Elekter avaldab lisaks ndukogu liikkmete tasudele, et
ndéukogu esimehele rakendatakse emitendis kehtivat preemia-
susteemi. Aruandes ei selgitata aga preemiaststeemi tapsemalt

ega viidata, kus preemiaststeemiga saab tutvuda.
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AS Jarvevana ja AS Merko avaldavad aruandes, et ndukogu
lilkkmete tasustamise kord kinnitati aktsionaride tldkoosolekul.

Samas ei avaldata otselinki vastavale uldkoosoleku otsusele.

Vorreldes 2008. aasta aruandega voib positiivsena dra markida
AS Tallinna Kaubamaja, kes on 2009. aasta HUT-i aruandes vélja
toonud ndukogu liikmete tasud iga lilkme kohta eraldi. Samas
puudub teave muude ndukogu lilkkmetele makstavate hivede

kohta voi vastav negatiivne kinnitus.

Olympic Entertainment Group AS avaldab HUT-i mittejargimise,
pohjendades seda asjaoluga, et tegemist on néukogu liikmete
jaoks tundliku isikliku informatsiooniga ning tasude avaldami-
ne ei ole ettevotte tegevusele ja juhtimiskvaliteedile hinnangu
andmiseks valtimatult vajalik. Aruandes margitakse, et ndu-
kogu lilkkmete 2009. aasta tasud kogusummadena on toodud

tegevusaruande alapunktis ,Personal”.

Finantsinspektsioon on seisukohal, et ei saa pidada piisavaks
viitamist teistele dokumentidele voi aastaaruande teistele
osadele, kuna HUT nduab selgesénaliselt tldkoosoleku otsu-
sega maaratud tasude kajastamist HUT-i aruandes. Ndukogu
liikmetele maaratud tasu on véhemalt makstava péhitasu osas
avalik informatsioon, mis on kajastatud emitentide Gldkoosole-
ku otsustes, seega ei ole pohjendatud vaide, nagu riivaks iga
liikme tasu avaldamine nende privaatsust. Kokkuvotvalt voib
enamike emitentide aruannetega HUT-i nimetatud punkti osas

rahul olla.

Huvide konflikt

HUT 3.3.2. Néukogu liikme kandidaat teavitab enne tema vali-
mist teisi néukogu liikkmeid huvide konflikti olemasolust, selle
tekkimisel peale valimist teatab ta sellest viivitamatult. Arilisest
pakkumisest, mis tehakse néukogu liikmele, tema ldhedasele
v6i temaga seotud isikule ning on seotud emitendi majandus-
tegevusega, teatab néukogqu liige viivitamatult n6ukogu esime-

hele ja juhatusele.

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

lahendustega.

2009. aasta HUT-i aruandes on huvide konflikti erinevas sdnas-
tuses kasitlenud seitse emitenti: Arco Vara AS ja AS Baltika
avaldavad, et huvide konflikte ei esinenud; Nordecon Interna-
tional AS ja AS Viisnurk avaldavad, et ndukogu ei ole juhatust
teavitanud Uhestki huvide konfliktist; AS Silvano Fashion Group
avaldab, et juhatus ei ole teadlik Uhestki huvide konfliktist ning
Olympic Entertainment Goup AS ja AS Tallink Grupp avaldavad,

et ndukogu liikmed valdivad huvide konflikti.

AS Ekspress Grupp, AS Harju Elekter, AS Jarvevana, AS Merko
Ehitus, AS Premia Foods, AS Tallinna Kaubamaja, AS Tallinna
Vesi ja AS Trigon Property Development ei ole HUT-i soovitust

aruandes kasitlenud.

Kuna antud soovituse jargimine on Finantsinspektsiooni hin-
nangul emitendi usaldusvaarsuse seisukohalt suure tahtsusega,
on soovitatav juhul, kui aruandeperioodil huvide konflikte ei

esinenud, lisada aruandesse vastav negatiivne kinnitus.
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® Teabe avaldamine

HUT 5.2. Emitendi veebileht on selge Ulesehitusega ning avali-
kustatav teave lihtsalt leitav. Avalikustatav teave on kattesaadav
ka inglise keeles. Emitent avalikustab aasta jooksul avalikusta-
misele kuuluva teabe (sealhulgas aastaaruande, vahearuanded,
tldkoosoleku kokkukutsumise teate) avalikustamise kuupdevad
majandusaasta alguses eraldi teates, nn finantskalendris. Nime-

tatud teate avalikustab emitent ka oma veebilehel.

Emitendi poolt HUT-is ndutud teabe avaldamise kohta antud
hinnangu kontrollimisel lahtus Finantsinspektsioon emitentide
veebilehel kaesoleva aruande koostamise seisuga kajastatud

teabest.

AS Jarvevana ei tadida HUT-i teabe veebilehel avalikustamist
puudutavaid soovitusi, kuna nimetatud emitendil puudub
kdesoleva ajani uldse veebileht. Oma aruandes avaldab AS
Jarvevana, et juhindub teabe avaldamisel NASDAQ OMX Tal-
linna borsi reeglistikust ning kogu ettevotte tegevusega seotud
objektiivne ning oluline teave edastatakse labi borsisusteemi.

Aruandes ei selgitata HUT-i soovituse mittejargimise pdhjuseid.

Finantsinspektsioon peab vajalikuks mérkida, et lisaks borsi reg-
lemendiga kehtestatud nduete taitmisele on emitendil kohus-
tus avalikustada teavet vastavalt vaartpaberituru seadusele ja

ariseadustikule.

Finantskalendri avalikustamata jatmise on oma HUT aruandes
valja toonud Arco Vara AS, AS Jarvevana, AS Merko Ehitus,

Trigon Property Development AS ning AS Viisnurk.

AS Jarvevana ja AS Merko Ehitus selgitavad aruandes, et ei
avalda nn. finantskalendrit, kuna usaldusvaarsete tdhtaegade
avaldamine inkorporeeriks tahtaegadesse tdiendava ajafaktori
ning seaks ohtu teabe avaldamise operatiivsuse. AS Merko Ehi-
tus avaldab, et vahearuannete ja aastaaruande avaldamisest
teavitatakse aktsionare ette vahemalt kaks paeva enne vastava

aruande avaldamist.

Arco Vara AS, AS Trigon Property Development ja AS Viisnurk
nimetasid finantskalendri koostamise ja avalikustamata jatmi-
se pohjusena asjaolu, et kogu avalikustamisele kuuluva teabe

avaldas emitent digusnormides kehtestatud tdhtaegadel.

Finantsinspektsioon ei leidnud finantskalendrit AS Tallinna
Kaubamaja veebilehelt, kuigi HUT-i soovituse mittejargimist ei

ole emitent oma aruandes avaldanud.

AS Premia Foods avaldab aruandes, et 2009. aastal ei avalikus-
tatud emitendiga seotud teavet veebilehel, kuna ettevotte akt-

siad ei olnud noteeritud.

AS Baltika, AS Ekspress Grupp, AS Harju Elekter ja AS Tallinna

Vesi ei kasitle oma HUT aruandes nimetatud punkti taitmist.

AS Baltika, AS Ekspress Grupp, AS Harju Elekter, AS Tallink Grupp
ja AS Tallinna Vesi on finantskalendri oma kodulehel avalikusta-
nud. Seejuures on AS Tallinna Vesi ainsana avalikustanud HUT-i
punktile 5.2. vastava finantskalendri, st. lisaks finantsaruannete
avalikustamise kuupdevadele on kalendris toodud ka aktsiona-

ride korralise Gldkoosoleku toimumise kavandatud kuupaev.
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AS Silvano Fashion Group avaldab aruandes, et ettevotte kodu-
lehel on viide NASDAQ OMX Tallinna bérsi kodulehele, kus
ettevote avalikustab kogu olulise informatsiooni nii eesti kui
inglise keeles. Emitent avaldab, et 2009. aastal jargiti nduete-
kohaselt kaiki vastavaid HUT-i satteid.

Finantsinspektsioon ei leidnud AS Silvano Fashion Group kodu-
lehelt viidet NASDAQ OMX Tallinna bérsi kodulehel avalikus-
tatud teabele. Emitendi kodulehel oli avaldatud AS Silvano
Fashion Group poolt avalikustatud osad boérsiteated, kuid mitte
koik. Lisaks on emitendi veebilehel avaldatud teave Uksnes

ingliskeelne.

Finantsinspektsiooni hinnangul ei saa pidada Uksnes inglis-
keelse teabe avaldamist emitendi veebilehel HUT-i soovituse
taitmiseks, mis eeldab eestikeelse teabe avaldamist lisaks
ingliskeelsele. Samuti ei ole emitendi poolt borsi reglemendi ja
seaduse alusel avalikustatava teabe Uksnes osaline avaldamine
emitendi veebilehel koosk&las HUT-i soovitusega ega ka vaart-
paberituru seaduse nduetega. Selline antud kujul osaline teabe

avaldamine on investorile raskesti leitav ning lisaks eksitav.

AS Tallink Grupp kinnitab aruandes, et jargib HUT-i teabe aval-
damise korda ning kogu avaldatav teave avalikustatakse emi-

tendi ning Tallinna borsi veebilehel nii eesti kui inglise keeles.

AS-i Tallink Grupp Ulaltoodud avaldus ei vasta samuti toele,
kuna emitendi veebileht on valdavas osas ingliskeelne, sh.
veebilehe Ulesehitus tervikuna ning samuti emitendi finants-
kalender. Eesti keeles on veebilehel kattesaadavad Uksnes
emitendi borsiteated ning aktsionaride tldkoosolekuga seotud
teave, muu investoritele suunatud teave on avaldatud inglise
keeles. Finantsinspektsiooni hinnangul ei ole sellega tagatud
investorite vordne kohtlemine ning emitendi poolt veebilehel
avaldatud teave ei pruugi olla inglise keele oskuse puudumise

tottu investorile lihtsalt leitav ja arusaadav.

HUT 5.3. Emitendi veebilehel on aktsiondridele kittesaadav:

e aruanne Hea Ghingujuhtimise tava kohta;

e Uldkoosoleku toimumise kuupéev, koht, pdevakord ja
muud Uldkoosolekuga seotud andmed;

e péhikiri;

e néukogu poolt kinnitatud emitendi tldised strateegia-
suunad;

e juhatuse ja n6ukogu koosseis;

e andmed audiitori kohta;

* majandusaasta aruanne;

e vahearuanded;

e aktsionaridevahelised kokkulepped, mis késitlevad
aktsiondriéiguste kooskélastatud teostamist (kui need
on s6lmitud ja emitendile teada);

e muud andmed, mis avaldatakse Hea Uhingujuhtimise tava

alusel.
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Finantsinspektsioon kontrollis emitentide kodulehel aktsionari-
dele avalikustatud teabe vastavust HUT-i punkti 5.3. soovituste-
ga (Ulevaade on toodud Lisas 1). Ulevaate koostamisel l&htusime
HUT-i punkti 5.2. ndudest, et avalikustatav teave peab olema
lihtsalt leitav. Teave, mida veebilehelt maistliku ajakuluga lei-
da ei dnnestunud, on kasitletud puuduvana. Lisa on koostatud
objektiivselt info olemasolu kohta veebilehel, st. arvesse ei ole
voetud nt. emitendi aruandes avaldatud asjaolu, et aktsionéarid

ei esitanud enne tldkoosolekut ktsimusi.

HUT 5.6. Emitent korraldab andmevahetuse ajakirjanike ja ana-
ludatikuga ldbiméeldult ja hoolikalt. Emitent hoidub suhtlemisel
analudtikutega tegudest, mis véiksid seada ohtu analldtiku
s6ltumatuse véi emitendi séltumatuse anallltikust. Emitent
avalikustab analudtikutega kohtumiste, analldtikutele véi
investoritele véi institutsionaalsetele investoritele tehtavate
esitluste ja pressikonverentside toimumise ajad ja asukohad
emitendi veebilehel. Emitent véimaldab aktsionéridel osaleda
nimetatud Uritustel ning teeb ettekanded ké&ttesaadavaks oma

veebilehel.

Enamik emitentidest pdhjendab soovituse taitmatajatmist sel-
lega, et kohtumistel kasitletakse juba eelnevalt avalikustatud
infot ning aktsiondridel on Gigus igal ajal esitada emitendile
ktsimusi. Mitmed emitendid on siiski avalikustanud kodulehel

esitatud presentatsioonid.

AS Baltika selgitab, et teiste aktsionaride osalemise véimalda-
mine kohtumisel institutsionaalsete investorite ja analtttikute-
ga ei ole tavaliselt emitendi padevuses ning institutsionaalsete
investorite sisereeglid ei luba ettevotetega kohtumistele kol-

mandaid osapooli.

AS Jarvevana avaldab, et ei pea ettevotte algava kohtuprotsessi
objektiivse kajastamise komplitseerituse tottu vajalikuks osale-
mist analGUtikute ja investorite korraldatud esitlustel ja pressi-

konverentsidel.

Olympic Entertainment Group AS avaldab aruandes, et 2009.
aastal ei toimunud pressikonverentse, kuid tulevikus toimuvate
pressikonverentside ajad, asukohad ning ettekannete sisu luba-
takse avaldada vastavalt HUT-i soovitusele. Sarnane avaldus

sisaldus ka emitendi 2008. aasta aruandes.

AS Premia Foods avaldab, et ei avalikustanud 2009. aastal
teavet oma veebilehel, kuna emitendi aktsiad ei olnud antud

perioodil noteeritud.

AS Silvano Fashion Group kinnitab aruandes, et jargis nduete-
kohaselt kaiki vastavaid HUT-i satteid ning tagatud oli aktsio-
naride vordne kohtlemine. Finantsinspektsioone kommentaare
nimetatud emitendi poolt teabe avalikustamise osas vt. kaes-

oleva Ulevaate punktist 5.2.

AS Ekspress Grupp ei ole antud soovitust oma aruandes kasit-
lenud. AS Tallinna Kaubamaja margib aruandes uldiselt, et tea-
vitab koiki aktsionare olulistest asjaoludest vordselt, kasutades

nii enda veebilehte kui Tallinna bérsi infoststeemi.

AS Tallinna Vesi avaldab aruandes, et emitent teeb vahemalt
kaks korda aastas presentatsioone ning avaldab investoritega

suhtlemise kalendri ja esitlusmaterjalid emitendi veebilehel.
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AS Tallink Grupp maérgib aruandes, et on avaldanud investo-
ritega toimunud tahtsamate kohtumiste ajad ja kohad ning
investoritele suunatud presentatsioon on kattesaadav emitendi
veebilehel. Emitent avaldab, et ei tdida HUT-i soovitust avalda-
da iga Uksiku kohtumise aega ja kohta ega voimalda koigil akt-
sionaridel neil kohtumistel osaleda, kuna see on ebapraktiline

ja tehniliselt keeruline korraldada.

AS Trigon Property Development ja AS Viisnurk avaldavad, et
ei pea vajalikuks kohtumiste graafiku avalikustamist. Kumbki
emitent ei selgita aruandes, millistel pdhjustel HUT-i soovituse

taitmist vajalikuks ei peeta.

Finantsinspektsioon on seisukohal, et véimaluse korral tuleks
siiski arvestada ka aktsionaride huviga kohtumistel antava
teabe jarele. Kohtumistel avaneb sellest osa vétjatel véimalus
saada emitendi vahetult esindajatelt kommentaare, vastuseid

ning lisaselgitusi presentatsioonides toodule.
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® Finantsaruandlus ja auditeerimine

HUT 6.2.1. Néukogu teeb koos tldkoosoleku kokkukutsumise
teatega aktsiondridele kédttesaadavaks andmed audiitori kan-
didaadi kohta, sealhulgas allpool nimetatud andmed tema éri-
sidemete kohta. Kui audiitoriks soovitakse nimetada eelneval
majandusaastal emitendi aruandeid auditeerinud audiitor, siis

avaldab néukogu hinnangu tema tegevusele. |—/

/—/ Néukogu poolt audiitori tegevusele antav hinnang kirjel-
dab muuhulgas teenuseid (sealhulgas néustamisteenuseid),
mida audiitor on emitendile eelneva aasta jooksul osutanud
v6i hakkab emitendile jérgneva aasta jooksul osutama. Samuti
avaldatakse tasu, mida emitent selliste teenuste eest audiitorile
on maksnud v6i maksab. Kui néukogu teeb ettepaneku valida
uus audiitor, siis péhjendab ta tldkoosolekule eelmise audiitori-

ga lepingu I6petamise péhjuseid.

HUT-i soovitust késitlesid oma aruandes Arco Vara AS, AS Balti-
ka, AS Harju Elekter, AS Jarvevana, AS Merko Ehitus, Nordecon

International AS ja Olympic Entertainment Group AS.

Arco Vara AS avaldab aruandes, et ndukogu ei avaldanud hin-
nangut audiitori tegevusele, kuna midagi negatiivset audiitori
tegevuse kohta ei olnud vélja tuua ja seetdttu ei peetud vaja-
likuks teha tldkoosolekul eraldi ettekannet audiitori tegevuse

0osas.

Ukski emitent ei ole avalikustanud audiitorile makstavat tasu.
Enamik emitente on siiski antud kisimust oma HUT-i aruandes
kasitlenud, avaldades, et audiitorile makstakse tasu vastavalt
emitendi ja audiitori vahel séImitud lepingule. Arco Vara AS
ja Olympic Enrtertainment Group AS ei avalikusta audiitorile
makstava tasu suurust, kuna nende hinnangul ei mojuta see
auditeerimise jareldusotsuste usaldusvaartust. Arco Vara AS on
aruandes avaldanud sise- ja vélisauditeerimise kogukulu aruan-
deperioodil ning vordlusena 2008. aasta kogukulu. AS Baltika
ei avalikusta tasu suurust, kuna seda ei ndua ariseadustik ning
see seaks ohtu audiitorihingu konkurentsipositsiooni. AS Jarve-
vana ja AS Merko Ehitus on pdhjendusena vélja toonud soovi
mitte halvendada emitendi véimalusi osta tulevikus konkurent-
sivdoimelise hinnaga audiitorteenust. AS Harju Elekter avaldab,
et audiitori tasustamine toimub vastavalt lepingule ning tasu

suurust poolte kokkuleppel ei avalikustata.

AS Jarvevana ja AS Merko Ehitus mérgivad aruandes, et uue
audiitori valimise ettepaneku tegemisel esitab ndukogu uld-
koosolekule selgituse selle muudatuse pdhjustest, lepingu jat-
kamisel praeguse audiitoriga kinnitab ndukogu oma valikuga

rahulolu audiitori pakutud teenuste kvaliteediga.

AS Silvano Fashion Group ja AS Tallink Grupp kirjeldasid aru-
andes finantsaruandluse ja auditeerimisega seonduvat vaga
Gldiselt, avaldades Uldsdnalise kinnituse, et emitent koostab
majandusaruandluse vastavalt Euroopa Liidu poolt vastu voetud
rahvusvahelistele finantsaruandluse standarditele ning finants-
informatsiooni avalikustamisel jargitakse Eesti seadusandlust ja
NASDAQ OMX Tallinna bérsi reegleid.
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AS Tallink Grupp maérgib aruandes, et Uldkoosoleku teates
tuuakse ara kandidaadi nimi ning audiitorile makstava tasu
suurus satestatakse emitendi ja audiitori vahelises lepingus, mis

sisaldab ka audiitori Glesannete loetelu.

Ulaltoodud avaldus on Finantsinspektsiooni hinnangul sisutihi
ja ebapiisav, kuna aruandest ei selgu otseselt, kas emitent jargib
HUT-i soovitust avaldada andmed audiitori kandidaadi kohta
vOi avaldada ndukogu hinnang senise audiitori tegevusele ning
audiitorile makstav tasu. Aruandes esitatud sdnastusest voib
eeldada, et emitent HUT-i soovitust ei jargi, kuid seda tuleks
valjendada selgelt ning soovituse jargimata jatmist tuleks poh-

jendada.

Nordecon International AS margib aruandes, et audiitori
leidmiseks korraldab emitendi juhatus konkursi, mille Uheks
eesmargiks on vorreldavatel tingimustel parima audiitortasu
kokkuleppimine. Emitent kinnitab aruandes, et on 2009. aastal
taitnud finantsaruandluse ja auditeerimise osas HUT-i juhiseid.
Seega véib eeldada, et taidetud on HUT-i VI peatiiki k&ik soovi-
tused, sh. p. 6.2.1.

Samas ei sisalda Nordecon International AS 2009. aastal toimu-
nud uldkoosoleku kokkukutsumise teade informatsiooni audii-
torile makstava tasu kohta. Teade sisaldab ndukogu hinnangut
senise audiitori t66le ning ettepanekut sama audiitori valimi-

seks jargneva aruandeperioodi auditeerimiseks.

Olympic Entertainment Group AS avaldab aruandes, et ndu-
kogu teeb koos uldkoosoleku kokkukutsumise teatega aktsio-
naridele kattesaadavaks andmed audiitori kandidaadi kohta.
Samas ei leidnud Finantsinspektsioon emitendi tldkoosoleku
kokkukutsumise teatest audiitori valimise pdaevakorrapunkti
osas muud teavet peale uue audiitori kandidaadi nime. Teates
puudus muu HUT-i soovitusele vastav teave audiitori kandidaadi
kohta, samuti ndukogu p&hjendus eelmise audiitoriga lepingu

|6petamise kohta.

AS Ekspress Grupp, AS Premia Foods, AS Silvano Fashion Group,
AS Tallinna Kaubamaja, AS Tallinna Vesi, AS Trigon Property
Development ja AS Viisnurk ei ole antud soovitust aruandes

kasitlenud.

Kuna AS Trigon Property ja AS Viisnurk kinnitavad HUT-i aru-
ande I6pus Uheselt, et koikides muudes kusimustes (v.a. aru-
andes vélja toodud HUT-i punktid) vastab emitendi tegevus
HUT-is kehtestatud néuetele, véib aruande pdhjal eeldada, et

emitent on 2009. aastal antud soovitust jarginud.

Vaatamata sellele ei sisalda enamike emitendi 2009. aasta uld-
koosoleku kokkukutsumise teated HUT-i punkti 6.2.1. nduetele
vastavat teavet uue audiitori kohta voi ndukogu poolt audii-
torile antavat hinnangut, sealhulgas audiitorile makstava tasu

suurust.

Reeglina on uldkoosoleku kokkukutsumise teates nimetatud
audiitorthingu nimi, kelle ettevotte audiitoriks valimise kohta
ettepanek tehakse. Reeglina ei ole nimetatud muid andmeid,
samuti pole kasitletud, kas teates nimetatud audiitor on uus voi

jatkab emitendi audiitorina oma tegevust.
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AS Ekspress Grupp 2009. aastal toimunud Uldkoosolekul ei
olnud paevakorras audiitori valimise kusimust, mistottu ei ole
antud soovituse jargimist antud aruandeperioodil véimalik

_hinnata.

Noukogu hinnangu senise audiitori tegevusele on tldkoosoleku
kokkukutsumise teates avaldanud tksnes Nordecon Internatio-
nal AS ja AS Tallinna Vesi.

AS Jarvevana ja AS Merko Ehitus avaldavad, et audiitoriga
lepingu jatkamist tuleb télgendada kui ndukogu kinnitust, et

audiitori valiku ja osutatud teenuse kvaliteediga ollakse rahul.

Finantsinspektsiooni hinnangul ei saa pidada selgitust, et audii-
toritele makstakse vastavalt s6Imitud lepingule, piisavaks, kuna
see ei pohjenda sisuliselt tasude avaldamisest keeldumise alu-
seid. Finantsinspektsiooni hinnangul peaksid emitendid poora-
ma suuremat tahelepanu ka audiitorite tegevusele hinnangu

andmisele.

HUT 6.2.3. Audiitorite rotatsiooni korraldamisel IGhtub emitent
Finantsinspektsiooni 24. septembri 2003. a juhendist , Riikliku

finantsjarelevalve teatud subjektide audiitorite rotatsioon”.

8. martsil 2010 joustunud uue audiitortegevuse seaduse § 59 Ig
3 satestab borsiemitentide audiitoritele edaspidi kohustusliku

rotatsiooni iga 7 aasta jarel.

Erinevusi audiitorite rotatsiooni pdhimdtte jargimisest 2009.

aasta HUT-i aruannetes ei avalikustatud.

HUT 6.2.4. Lepingu alusel kohustub audiitor avaldama néukogu-
le ja tldkoosolekule temale tavapéarase auditi teostamise kdigus
teatavaks saanud asjaolud, mis osutavad Hea Uhingujuhtimise
Tava mittejérgimisele juhatuse véi n6ukogu poolt. Nimetatud
asjaolude kohta koostab audiitor méargukirja, mis esitatakse
emitendile koos audiitori jéreldusotsusega. Audiitor ei kajasta
mérgukirjas asjaolusid, mida juhatus on Hea Uhingujuhtimise

Tava aruandes selgitanud.

Nimetatud punkti téitmist ei ole 2009. aasta HUT-i aruannetes
kajastanud uUkski emitent. Finantsinspektsioon ei ole sisuliselt
tutvunud emitentide poolt audiitoritega sélmitud lepingute-
ga, kuid soovitab emitentidel vaadata Ule audiitortegevuse
lepingud ning vajadusel asuda audiitoritega labiraakimistesse
eesmargiga lisada punkt, mis satestab audiitori poolt téahelepa-
nekute tegemise HUT-i jargimise kohta koos vastava méargukirja

esitamisega.
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Ll S a I ® HUT 5.3 toodud teabe avalikustamine emitentide
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AS Baltika
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www.baltika.ee
AS Ekspress Grupp + +
www.egrupp.ee
AS Harju Elekter
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www.harjuelekter.ee
AS Jarvevana
(veebileht puudub)
AS Merko Ehitus
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www.merko.ee
Nordecon International AS
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www.nordecon.ee
Olympic Entertainment Group AS
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www.olympic-casino.com
AS Premia Foods
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www.premiafoods.eu
AS Silvano Fashion Group
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www.silvanofashion.com
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www.kaubamaja.ee
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www.tallinnavesi.ee
AS Tallink Gru
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veebilehel eraldi olev HUT-i aruanne ei ole identne 2009. aasta majandusaasta tegevusaruande osana kinnitatud HUT-i aruandega.
2009. aasta andmed puuduvad, avaldatud tiksnes 2010 andmed.
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* Uihtegi kiisimust ega vastust ei ole avaldatud, kuid on olemas vastav alajaotus
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muutmisega

Jatta HUT-i tekstist vélja punkti 1.1.3 esimene ja teine lause

jargmiselt:

. 1.1.3. Emitent-holbustab—aktsionaride—isiklikku—osavdttu

[ ]
Ll S a 2 ® LEttepanekud HUT muutmiseks seoses seaduste

Jatta HUT punktist 1.2.1 vélja esimene 16ik jargmiselt:

L 1.2.1. Hlakeasetelakeldadrtstmise—teadetehalksesarma-
. onarideleiaidi i

Kui emitent korraldab aktsionari esindamise Uldkoosolekul

ise vOi enda tootajate/esindajate kaudu, siis teeb ta seda
sellisel viisil, et aktsionari poolt haaletamise suhtes antud
korraldused oleksid taidetud.

Emitendi poolt valitud esindaja osaleb Uldkoosolekul ja on

aktsionaridele Gldkoosoleku toimumise ajal kattesaadav.”

Punkti 1.1.3 esimene lause on kaudselt reguleeritud kehti-
va AS § 297 Idigetega 4 ja 4', kdnealuse punkti teine lause
kehtiva AS § 294 Ig 4 punktiga 2 ning HUT punkti 1.1.1 teise

16igu viimase lausega.

veebilehel:

Erakorralise koosoleku kokkukutsumisest teavitab emitent
aktsionare koheselt parast selle kokkukutsumise otsusta-
mist. Vastavas teates ndidatakse ara erakorralise koosoleku
kokkukutsumise pdhjus ning kokkukutsumise ettepaneku
tegija (juhatus, ndukogu, aktsionarid v&i audiitor). Era-
korralise koosolekuga seotud teave tehakse viivitamatult

teatavaks ka emitendi veebilehel.”

HUT-i punkti 1.2.1 esimene 16ik on reguleeritud kehtiva
AS §-ga 294", mistdttu puudub vajadus HUT-is sama korra-

ta.
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Jatta HUT-i tekstist valja punkti 1.2.2 esimene ja teine 16ik

jargmiselt:

"1.2.2. juhatusja—ndukogu—esitavad—aktsionaridele—sama-
ek | | . .
<. L . . r .

. et iseks.

Aktsionaridel voimaldatakse tutvuda ka andmetega selle

kohta, mida aktsionarid on seoses Uldkoosoleku toimumi-
sega emitendilt kusinud, kui sellised andmed on seotud
tldkoosoleku paevakorras oleva teemaga. Juhatus voi néu-
kogu voivad keelduda selliste andmete esitamisest, kui see
on vastuolus emitendi huvidega. Sellisel juhul péhjendavad

juhatus ja ndukogu andmete esitamisest keeldumist.
Aktsionaridele esitatakse teave ka eesti keeles.”

HUT-i punkti 1.2.2 esimene 13ik on reguleeritud kehtiva
AS § 294 Idikega 4" ning §-ga 294". Kénealuse punkti teine
16ik on kaetud kehtiva AS § 293" regulatsiooniga.

4.

Jatta HUT-i tekstist valja punkt 1.2.4 tervikuna:

Nimetatud punkti esimene 16ik on reguleeritud kehtiva
AS § 294 Iikes 5, teine 16ik AS § 293" I6ikes 4.

Jatta HUT-i tekstist valja punkt 1.3.3 tervikuna:

“1.3.3. Emitent teeb vastavate tehniliste vahendite olemas-
olul ning juhul, kui see ei ole talle liiga kulukas, uldkoos-
oleku jalgimise ja sellest osavétu véimalikuks sidevahendite

kaudu (nt Internet).”

HUT-i punkt 1.3.3 sisaldub AS §-des 290" ja 298". Kuigi nai-
liselt on HUT-i regulatsioon konkreetsem (s.t emitent teeb
igal juhul véimalikuks, kui see pole talle liiga kulukas), siis
|6ppastmes on sidevahendite kasutamine Uldkoosoleku
labiviimisel ikkagi Uldkoosoleku labiviija otsustada (,liiga
kulukas” on HUT-is subjektiivne kategooria) v&i péhikirja

maarata.
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6.

Jatta HUT-i tekstist valja punkt 2.1.2 tervikuna:

»2.1.2. Juhatus teeb oma parima tagamaks, et emitent ja
koik emitendi kontserni kuuluvad arithingud jargiksid oma

tegevuses kehtivaid digusakte.”

Nimetatud punkt on sisuliselt kaetud AS § 315 I6ikes 1 sates-
tatud korraliku ettevétja hoolsusega. Ka on digusaktide jar-

gimine kaasaegse Uhiskonnakorralduse aprioorne eeldus.

Muuta HUT-i punkti 6.1.2 jargmiselt:

.6.1.2. Emitent avalikustab reaamatupidamise-aastaarvande

tisana oma tegevusaruandes nimekirja emitendi kontserni
mittekuuluvatest aritdhingutest, milles emitendi—osatus—on
emitendite-olulise-tdhtsusega ta omab olulist osalust. Lisaks
nimele Emitent avalikustab emitent seftise nimetatud ari-
Uhingu &rinime; asukoha, esatuse-suuruse; tegevusala, akt-
siakapitali suuruse, ja-eelneva majandusaasta puhaskasumi

vOi — kahjumi ning oma osaluse suuruse selles aritihingus.”

Kehtiva HUT-i punkti 6.1.2 esimene lause on reguleeritud
kehtiva RmtpS § 24" punktis 4, mille jargi tuleb reguleeri-
tud vaartpaberiturul kaubeldavate vaartpaberite emitendi
tegevusaruandes kajastada olulised osalused vastavalt VpTS
§-le 9. HUT p 6.1.2 teine lause tapsustab satestatud avalda-

miskohustuse ulatust.

8.

Jatta HUT tekstist vélja punkti 6.2.2 esimese I8digu teine

lause jargmiselt:

,6.2.2. Juhatus esitab enne audiitoriga audiitorteenuse
lepingu s6lmimist lepingu eelndu ndukogule kinnitamiseks.
T s . . Sice—kol

- Emitent ei sdlmi

lepingut, mille kohaselt auditeerimise eest makstava tasu

avaldamine on lepingu rikkumine. [...]"

Kehtiva HUT-i punkti 6.2.2 esimese I8igu teine lause on
satestatud kehtiva AudS § 55 I6ikes 2.

9.  Jatta HUT-i tekstist vélja punkt 6.2.5. tervikuna:

HUT-i punkt 6.2.5 on reguleeritud uue AudS §-dega 45 ja

46, mistdttu vajadus sisuliselt sama satestamiseks HUT-is

puudub.



Ulevaade Tallinna Bérsi emitentide Hea (ihingujuhtimise tava taitmise aruannetest aastal 2009

[ ]
Ll S a 3 ® Auditikomitee tegutsemise pédhimotted

1. Uldsatted

Auditikomitee moodustamise, tasustamise ja todkorra pohimot-
ted kehtestab ndukogu véi viimase puudumisel muu kérgeim

juhtorgan (edaspidi mélemad “ndukogu”).

Juhendi eesmargiks on abistada borsiaktsiaseltsi néukogu
auditikomitee moodustamisel, tasustamisel ja t66korra kujun-

damisel, samuti auditikomitee liiget oma Ulesannete taitmisel.

Borsiaktsiaseltsi ndukogul tuleb hinnata, milline on seltsile sobi-
vaim komitee lahend. Kasutatav lahend peab arvestama seltsi

suuruse, tegevuse ja riskiprofiiliga.

Auditkomitee on ndukogu nduandev kogu.

Auditikomitee lilkkmete omavahelised erimeelsused lahendab

noukogu, kui viimane ei ole kehtestanud teisiti.

Juhtorganid on kohustatud aktiivselt hoolitsema, et auditi-
komiteel oleks piisavalt teavet oma Ulesannete taitmiseks
Auditikomitee ei pea taitma juhtorganite kohustusi ega kand-

ma selles osas vastutust.

2. Auditikomitee iilesehitus

2.1 Auditikomitee liikkmed

Auditikomitee liikmetest vahemalt poole moodustavad nou-
kogu séltumatud lilkkmed voi boérsiaktsiaseltsiga mitteseotud isi-
kud, kes vastavad ndukogu soltumatu liikkme tunnustele. Haalte
jagunemisel v6i muude haaletuskinniste voi struktuuride sates-

tamisel peab olema otsustavaks sellise isiku haal.

Auditkomitee liikkmed nimetatakse kuni kolmeks aastaks, mida

voib pikendada kaheks taiendavaks kolmeaastaseks perioodiks.

2.2 Auditikomitee koosolekud

Auditikomitee juht otsustab kohtumiste sageduse ja aja. Koh-
tumised tuleb korraldada sageduse ja kestvusega, mis vastavad
komitee Glesannetele. Majandusaastas peab toimuma vahemalt

kolm kohtumist.

Uksnes auditikomitee liilkmed on &igustatud osalema komitee
istungil, kui komitee ei otsusta teisiti. Teistsugust otsust eelda-
takse seltsi auditeeriva vandeaudiitori ja seltsi finantsjuhi osa-

lemise suhtes.

Auditikomitee peab vahemalt kord aastas kohtuma audiitori ja
siseaudiitoriga, viimase olemasolul. Kohtumisel tuleb arutada
nende Ulesannete taitmist ja auditi teostamisel voi siseauditi

Ulesannete taitmisel ilmnenud probleeme.

2.3 Auditikomitee tegevuse rahastamine

Borsiaktsiaselts peab auditikomitee tegevust piisavalt rahas-
tama. Rahastamine peab véimaldama auditikomiteel seltsi
juhatusest s6ltumatu 6igus-, raamatupidamise voi muu taolise

teenuse ostmist.

Auditikomiteel on digus kasutada seltsi kantseleid, sealhulgas
assistendi teenust koosoleku planeerimiseks, kokkukutsumiseks,
labiviimiseks ja dokumenteerimiseks. Auditikomitee liikmed
peavad saama Ulesannetele vastavat tasu ja koolitust, arvesta-

des ka juhtorganite liikmetele makstavat tasu.

Auditikomitee liikkmetel voiks olla kogemus seoses aritegevuse
finantsasjadega. Borsiaktsiaselts seisab hea, et uued auditiko-
mitee liikmed viiakse kurssi nende tlesannete, diguste ja kohus-

tustega.
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3. Auditikomitee iilesanded

3.1 Rahandusinformatsiooni t66tlemise jalgimine ja anallisi-
mine

Auditikomitee vaatab Ule olulised probleemid ja hinnangud
seoses seltsi finantsaruannete koostamisega. Auditikomitee
vaatab majandusaasta aastaaruande labi ja avaldab selle kohta
ndukogule kirjaliku arvamuse enne &riseadustiku § 333 kirjaliku

aruande koostamist ndukogu poolt.

Auditikomitee hindab raamatupidamise eeskirju ja nende muu-
datusi. Juhatus teavitab komiteele meetodid/kasitlused, mida
kasutatakse oluliste voi ebatavaliste tehingute kasitlemisel,
eriti juhtudel, kus vdimalikud on erinevate meetodite/kasitluste

rakendamine.

Auditikomitee hindab, kas seltsi raamatupidamise eeskirjad on

piisavad, arvestades audiitori kaemust.

Auditikomitee teatab néukogule juhatuse poolt kérvaldamata
probleemidest ja muudest lahendamata voi auditikomitee jaoks
ebarahuldavalt lahendatud kisimustest finantsaruandluse ning

raamatupidamise eeskirjadega seoses.

Eelnev ei muuda juhatuse vastutust finantsaruannete ning

nende avaldamise tapsuse, taielikkuse ja digsuse eest.

3.2 Riskijuhtimise ja sisekontrolli tohususe jalgimine ning ana-
latsimine

Auditikomitee jalgib finantsriskide maaratlemiseks, hindami-
seks, juhtimiseks ja seiramiseks loodud sisteemide ning prot-
sesside toimimist ja tohusust, samuti sisekontrolli toimimist ja

tohusust.

Juhatus annab auditikomiteele regulaarselt Glevaate ulalviida-
tud sUsteemi, protsessi ja sisekontrolli toimimisest, nende testi-

mise tulemustest.

Eraldi siseauditi funktsiooni puudumisel tuleb auditikomiteel
sellist olukorda igaaastaselt hinnata ning koostada néukogule
soovitus olukorra kohta. Auditikomitee sellisel siseauditi funkt-
siooni vajalikkuse hindamisel arvestab seltsi suuruse, tegevuse ja
riskiprofiiliga, samuti seltsi tegevuse, turgude véi muude valis-
keskkonna mojurite suundumuste ja asjaoludega, mis tostavad
vOi vdivad tosta seltsi riske. Riskide téus voib olla pdhjustatud
ka sisemistest teguritest (organisatsiooni, aruandlusliinide,

infotehnoloogia muutmine, vmt).

Siseauditi funktsiooni hindamisel tuleb jalgida ja analtUsida,
kas funktsioon on piisavalt rahastatud ja juurdepaas oma ules-
annete taitmiseks vajalikule teabele. Lisaks tuleb hinnata, kas
siseauditi funktsiooni taitjal on juurdepaas juhatuse esimehele,
noukogu esimehele ja auditikomiteele, kas taitjal tuleb jalgida
ja analtusida igaaastast toOplaani, korraparaselt saada Ule-
vaade tehtud t6o6st, jalgida ja anallisida juhatuse reaktsiooni
siseauditi funktsiooni leidude ning soovituste suhtes, samuti
sisekontrolli rolli ja tdhusust seltsi Uldises riskijuhtimise ststee-

mis.
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Auditikomitee kohtub siseauditi funktsiooni taitja juhiga vahe-
malt kord aastas ning seda juhatuse liikme v6i muu juhtkonda

kuuluva isiku juuresolekuta.

3.3 Raamatupidamise aastaaruande voi konsolideeritud aru-
ande audiitorkontrolli protsessi jadlgimine ning anallilisimine;
audiitorettevotja ja seaduse alusel audiitoriihingut esindava
vandeaudiitori s6ltumatuse ja tegevuse vastavuse audiitorte-

gevuse seaduse nouetele jalgimine ja anallilisimine.

Auditikomitee Uheks peamiseks tGlesandeks on ndukogu kaudu
voi otse Uldkoosolekule soovituse andmine valisaudiitori arvu
madramiseks ja nimetamiseks ning tagasikutsumiseks, samuti
audiitorite tasustamise korra ja konkreetse tasumaara kohta
soovituse andmine. Juhul kui juhatus, ndukogu véi Gldkoosolek
ei ndustu soovitusega tuleb seda motiveerida ning need kajas-

tada majandusaasta aruandes.

Auditikomitee hindab igaaastaselt valisaudiitori oskusi, koge-
musi ja vdimalusi, samuti auditeerimise protsessi efektiivsust.
Enne igat auditit auditikomitee hindab selle ulatust ja muid

tingimusi ning kujundab seisukoha selles kisimuses.

Auditikomitee hindab igaaastaselt audiitori séltumatust ja
objektiivsust. Hindamisel tuleb arvestada koiki séltumatust ja
objektiivsust mdjutavaid ning mojutada vdivaid suhteid borsi-
aktsiaseltsiga. Erilist tahelepanu tuleb poorata endiste borsi-
aktsiaseltside juhtide ja tootajate poolt audiitorina tegutsemi-
sele, samuti (endiste) audiitorite tegutsemisele borsiaktsiaseltsi

juhi ning t66tajana.

Auditikomitee annab nd&ukogule soovituse, kuidas kaitu-
da audiitori poolt auditi ja Ulevaatusest erinevate teenuste
osutamise puhul valtimaks nende kahjulikku moéju audiitori
sOltumatusele ja objektiivsusele auditi ning Ulevaatuse teos-
tamisel. Majandusaasta aruandes tuleb kirjeldada, kuidas on
korraldatud audiitori objektiivsus ning séltumatus auditee-
rimisel ja Ulevaatuse teostamisel, kui audiitor osutab borsi-

aktsiaseltsile ja selle kontsernile ka neist erinevaid teenuseid.

Enne auditi ja Glevaatuse algust peab auditikomitee veenduma
t66ks on olemas piisav plaan. Auditikomitee koos valisaudiito-
riga vaatab Ule leiud, arutab audiitoriga 166 kaigus kerkinud
peamisi lahendatud ja ka lahendamata probleeme, vaatab ule
olulised raamatupidamise, Ulevaatuse ja auditi hinnangud,

samuti audiitori margukirja borsiaktsiaseltsi juhtkonnale.

Auditikomitee hindab auditi ja Ulevaatuse teostamise tdhusust,
eriti kas audiitor taitis kokkulepitud t66plaani, kas audiitori
t66 oli piisavalt asjatundlik ja tdpne oluliste raamatupidamise
ja auditi hinnangute kasitlemisel, auditikomitee kusimustele

vastamisel ja sisekontrolli sisteemi hindamisel.
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4. Auditikomitee suhe juhtorganitega ja aktsionaride
iildkoosolekuga

4.1 Auditikomitee suhe juhtorganitega
Néukogu otsustab auditikomitee tapsemad Ulesanded ja rolli.
Auditikomitee annab aru ndukogule. Noukogu hindab kord

aastas auditikomitee tdhusust.

Kord aastas hindab auditikomitee ise oma to6korra pohimot-
teid ja tegevuse téhusust. Vajadusel komitee taotleb ndukogult

tookorra muutmist.

Noukogu ja auditikomitee erimeelsuse korral tuleb selle aruta-

miseks ja lahendamiseks votta piisavalt aega.

4.2 Auditikomitee suhe aktsionaride lildkoosolekuga
Auditikomitee moodustamise, tasustamise ja téokorra pohi-

motted peavad olema aktsionaridele kattesaadavad.

Majandusaasta aruandes tuleb kirjeldada auditikomitee moo-
dustamist, tasustamist ja tookorda, samuti Glesannete taitmist
vastaval majandusaastal. Majandusaasta aruandes tuleb kajas-
tada vahemalt tema Ulesandeid, komitee lilkkmete taisnimed
ja ametid, komitee istungite arv majandusaastal, peamiste
Ulesannete taitmise lGhikirjeldus, sh kas audiitor on osutanud
aktsiaseltsile mitteaudititeenuseid, kuidas on tagatud audiitori

objektiivsus ja soltumatus.

Auditikomiteel peab olema 6igus majandusaasta aruandes tea-
vitada erimeelsusest ndukoguga aktsionaride Gldkoosolekule,

kui erimeelsust eelnevalt ei lahendata.

Auditikomitee esindaja (soovitavalt esimees) peab osalema akt-
sionaride korralisel Gldkoosolekul, vastama koosoleku juhataja
vahendusel aktsionaride kusimustele auditikomitee tegevuse ja

Ulesannete taitmise kohta.



