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Hallituspalkkiot

Puheenjohtajan palkkio
Ruotsissa,

202 263

euroa

Ruotsissa suuren porssiyhtion
puheenjohtaja saa keskiméérin lihes
kaksinkertaista palkkiota verrattuna
Suomeen.

Puheenjohtajan palkkio
Suomessa,

106 250

euroa
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Hallituspalkkiot

Ruotsi repii eroa Suomeen

Suurten yhtididen hallituspalkkiot ovat nousseet Suomessa viiden viime vuoden aikana 1,7 prosentin vuosivauhtia.
Samaan aikaan Ruotsissa nousu on ollut 4,5 prosenttia vuodessa.

SUURTEN PORSSIYHTIOIDEN
HALLITUSPALKKIOT SUOMESSA

@ Puheenjohtaja  Varapuheenjohtaja @ Hallituksen jasen

SUURTEN PORSSIYHTIOIDEN
HALLITUSPALKKIOT RUOTSISSA

@ Puheenjohtaja  Varapuheenjohtaja @ Hallituksen jasen
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Sitked taantuma jatti
jilkensd Helsingin pors-
sin yhtididen hallitus-
palkkioihin. Suurissa
yhtidissa ne ovat nous-
seet viiden viime vuo-
den aikana 1,7 prosen-
tin vuosivauhtia.
Samaan aikaan Tuk-
holman pdrssin raskas-
sarjalaiset ovat nostaneet hallituspalkkioitaan kes-
kiméérin 4,5 prosenttia vuodessa. Tiedot ilmenevit
Nordhaven Corporate Financen selvityksesta.

Piensijoittaja saattaa ajatella, ettd asia ei hintd
hetkauta. Johdon laatu on kuitenkin yksi tarkeim-
mistd osakkeen pitkdn ajan tuottoon vaikuttavista
tekijoista. Ei ole samantekevdd, minkélaiset ihmi-
set padttavit strategiasta ja katsovat toimivan joh-
don perdin.

Voiko palkkioista kitsailu karkottaa parhaita
kykyja suomalaisista hallituksista?

"Jos halutaan osaamista, siitd pitid maksaa. Bri-
teilld on sanonta if you pay peanuts, you get mon-
keys”, useiden pohjoismaisten yhtididen hallituk-
sigsa vaikuttava Sanna Suvanto-Harsaae sanoo.
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Samoilla linjoilla on toinen eturivin hallitusam-
mattilainen Kirsi Komi, joka toimii myo6s alan yhdis-
tyksen Directors’ Institute Finlandin puheenjohtajana.

"Palkitseminen ei ole ollut koskaan neutraali
puheenaihe Suomessa. Tunnen ihmisia, jotka ovat
kieltdytyneet hallitustehtévisté koska kokevat, ettd
pienet palkkiot eivit ole oikeudenmukaisia tehtd-
vin laajuuteen ja vastuuseen ndhden”, Komi sanoo.

Omat koukeronsa suomalaisiin palkitsemiskay-
téntoihin tuo se, ettd valtiolla on Helsingin pors-
sissd merkittdvid omistuksia. Valtionyhtiiden halli-
tuspalkkiot ovat polkeneet kdytdnndssi paikoillaan
kymmenen vuotta.

"Onhan se kisittiméatonti, jos katsotaan Nes-
teen ja Fortumin menestysté. Valtionyhtiéiden hal-
lituksissa istuminen muistuttaa melkeinpé isin-
maallista hyvintekeviisyystyotd”, Suvanto-Harsaae
ihmettelee.

VERTAILU RUOTSIIN on relevanttia, koska halli-
tukset kansainvilistyvit ja parhailla kyvyilla riittaa
kysyntda kotimaansa ulkopuolella.

Useita suuria yhti6itd Ruotsissa ja Suomessa
omistavan Investorin Viveka Hirdman-Ryrberg
sanoo, ettd hallitustyé on molemmissa maissa
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Ruotsi houkuttelee jenkkeja, Suomi ei

Helsingin porssin suurten yhtididen hallituksessa ruotsalaiset ovat yleisin ulkomaisten jasenten kansalaisuusryhma.
Tukholman porssin jateissa eniten ulkomaalaisia on Yhdysvalloista. Viime vuosina suomalaiset hallitukset ovat kansain-

valistyneet.

Suomalaisia

65,3%

HELSINGIN PORSSIN SUURET YHTIOT
1. Suomalaiset ~ 65,3% 5, Yhdysvaltalaiset 5,2%
2. Ruotsalaiset ~ 11,9% 6. Brittildiset 1,5%
3. Norjalaiset 2,2% 7. Muut 13,1
4. Tanskalaiset ~ 0,7%

samantyyppistd, mutta Ruotsissa hallitukset ovat
kansainvélisempid.

Suurten yhtididen hallitusten puheenjohtajien
mediaanipalkkiot ovat Tukholman porssissd timéin
vuoden tiedoilla runsaat 202 000 euroa vuodessa,
kun Helsingin pdrssissé ne jadviit 106 00o euroon.

Suvanto-Harsaee korostaa puheenjohtajien mer-
kitystd, koska he méadraavit hallitustyon tahdit.

"Hallitus ei toimi, ellei puheenjohtaja ole tehti-
viensé tasalla. On suuri ero siind, onko hin vanha-
kantainen vai moderni.”

Myo0s hallitusten varapuheenjohtajien ja jdsenten
tienestit ovat Suomessa pienempié kuin Ruotsissa,
vaikka erot eivit ole yhtd suuria. Suurten yhtididen
varapuheenjohtajien mediaanipalkkiot ovat Tuk-
holman poérssissid 89 000 ja 60000 euroa, kun Hel-
singin porssissi vastaavat luvut asettuvat 74 0oo ja
56 000 euroon,

Suvanto-Harsaee epiilee, ettd hallituspalkkioi-
den ero kasvaa Ruotsin hyviksi entisestdédn, kun
sielld poistuu mahdollisuus laskuttaa niitd oman
yhtion kautta.

Kansainvilisessd katsannossa hallituspalkkiot
eivit ole suuria Ruotsissakaan. Ketdin tuskin yllat-
td4, ettd Yhdysvalloissa ja Britanniassa summat liik-
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Ruotsalaisia

68,2%

TUKHOLMAN PORSSIN SUURET YHTIOT

1. Suomalaiset  3,3% 5. Yhdysvaltalaiset 9,1%
2. Ruotsalaiset  68,2% 6. Brittildiset 4,1%
3. Norjalaiset 2,5% 7. Muut 1,2%

4. Tanskalaiset  1,7%
Lahde: Nordhaven Corporate Finance

kuvat aivan eri ulottuvuuksissa, mutta myos Saksa
ja monet muut Euroopan maat menevit Pohjois-
maiden edelle.

"Anglosaksisessa kulttuurissa on tyypillist4, ettd
ihmiset arvottavat osaamistaan rahassa. Suomessa
ei ajatella samalla tavalla”, Komi sanoo.

Hallituspalkkiot nousevat Tukholman porssissi
Helsingin p6rssid nopeammin, koska ruotsalaisyh-
ti6illd on tapana tarkistaa summia parin vuoden
vélein. Suomalaisyhtiét menevit samoilla palkki-
oilla 3—4 vuotta.

Viime taantuman aikana suomalaisyhtiét nou-
dattivat talkoohengessa yleistd palkkamalttia ja jat-
tivit palkkioiden nostamisen viliin.

Suvanto-Harsaae on huolissaan siité, ettd Helsin-
gin porssin palkkiot eivit heijasta hallitusten tyo-
taakan ja vastuun kasvamista.

"Vield kymmenen vuotta sitten saattoi ndhd4,
ettd joku tuli hallituksen kokoukseen ja avasi vasta
poytddn istuessaan kirjekuoren, jossa oli kokous-
materiaali. Endd tillaisia kahvikuppityyppeji ei
hevin katsella.”

LAHES KAIKKI Helsingin porssin suuryhtiot teke-
vit litkevaihtonsa Suomen rajojen ulkopuolella. Kan-
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Kirsi

Komi

Syntynyt: 1963

Koulutus: OTK

Nykyiset hallitustehtavat:
Humana AB, hallituksen jasen;
Kansallisteatteri, hallituksen jasen;
Lindstrém Invest, hallituksen jasen;
Finnvera, hallituksen jasen;
Martela, hallituksen jasen;
Docrates, sydpésairaala,
hallituksen puheenjohtaja;

Metsa Board, hallituksen jasen,
SPR Veripalvelu, hallituksen
puheenjohtaja

Sanna

Suvanto-Harsaae

Syntynyt: 1966

Koulutus: Ekonomi

Nykyiset hallitustehtavat:

Altia, hallituksen puheenjohtaja;

SAS, hallituksen jasen;

Broman Group, hallituksen jasen;
Paulig, hallituksen varapuheenjohtaja;
BoConcept AB, hallituksen puheen-
johtaja; Babysam AS, hallituksen
puheenjohtaja; TCM AS, hallituksen
puheenjohtaja; Nordic Pet Care Group
AS, hallituksen puheenjohtaja;
Footway AB, hallituksen puheenjohtaja.

Ruotsalaisyhtioiden
raskaassa

sarjassa ovat
parhaiten
ulkomaalaisista
edustettuina
amerikkalaiset.
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sainvilistyminen alkaa ndkyd myo6s niiden halli-
tuksissa. Ulkomaisten jisenten osuus on noussut
kymmenessé vuodessa 24 prosentista 35 prosenttiin.

Kansainvilisyyden taso on samaa luokkaa kuin
Tukholman porssissd, mutta kansallisuuksien
jakauma paljastaa merkittdvin eron.

Suurten suomalaisyhtiéiden hallituksissa ylei-
simmén ulkomaalaisryhmén muodostavat ruot-
salaiset 12 prosentin osuudella. Sitéd vastoin ruot-
salaisyhtioiden raskaassa sarjassa ovat parhaiten
ulkomaalaisista edustettuina amerikkalaiset, joita
on yhdeksén prosenttia hallitusten jasenisté.

Yhdysvalloissa on maailman vahvimmat yhtiot,
minka vuoksi litkketoiminnallinen osaaminenkin on
sielld huippuluokkaa.

Suomalaiset palkkiot eivdt amerikkalaisia hou-
kuttele, joten ei ole ihme, ettd heiddn osuutensa
jad Helsingin porssin suuryhtididen hallituksissa
selvisti pienemmiksi kuin Tukholman porssissé.

"Ruotsissa kdrkiyhtiéiden palkkiot houkuttelevat
osaajia myos Yhdysvalloista. Jos lennit tinne Atlan-
tin takaa, yksi hallituksen kokous merkitsee kolmen
pdivén matkaa. Ndin suuren ajallisen sitoumuksen
taytyy kannattaa myos rahallisesti”, Suvanto-Har-
saae sanoo.

Hénen mielestddn Ruotsi on hallitusten kansain-
vilistymisessé Suomen edelld. Yhtiot ovat edenneet
sielld 1dhinaapurivaiheesta aidosti globaaliin vai-
heeseen. Takavuosina ruotsalaisissa hallituksissa
oli paljon saksalaisia, mutta nyt ne haalivat ame-
rikkalaista osaamista.

Suomessa ja Ruotsissa monet yhtidt ovat otta-
neet tavakseen kattaa osan hallituspalkkioista osak-
keina. Osuudet liikkuvat tyypillisesti 40-50 prosen-
tissa, kertoo Nordhavenin Tapio Tolvanen.

"Téarkein kriteeri on luonnollisesti koko palk-
kion suuruus, mutta varsinkin amerikkalaisille toi-
mii lisihoukutuksena, jos palkkioilla paésee hyvin
kéasiksi osakkeisiin”, Suvanto-Harsaae arvioi.

OSAKESIJOITTAJA SUO mieluusti yritysjohdolle
kunnon palkkiot, jos saa vastineeksi sijoituksel-
leen tuottoa.

Nordhavenin laskelmien perusteella kymmenen
vuoden aineisto ei ndytd merkittévid korrelaatiota
hallituspalkkioiden kehityksen ja yhtion arvon-
nousun vililla. Selvdi on, ettd taitamattoman joh-
don kasissa hyvikin yhtio taantuu alisuoriutujaksi.

"Hyvin hallituksen saavutukset nikyvit varsin
pian, mutta huonon hallituksen téppailyt voivat
nékyd vasta vuosien padstd”, Suvanto-Harsaae sanoo.

Kun hén tuli viisi vuotta sitten lentoyhtio SAS:n
hallitukseen, eteen tulivat pédtokset, jotka olisi pité-
nyt tehdd jo 1990-luvun lopussa.

"Piensijoittajankin on syytd pohtia, miten osake-
tuottojen kiy, jos hallitustyhén ei panosteta riit-

Kuvat Antti Mannermaa, Arttu Laitala
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tédvasti. Nykyinen tilanne ei ole hyvé, koska palkkiot
eivit ole kehittyneet samassa suhteessa kuin halli-
tustyon vaativuus”, Komi sanoo.

Bjorn Wahlroosin mukaan hallituksen térkein
tehtdvi on toimitusjohtajan palkkaaminen, palkit-
seminen ja erottaminen. Se ei ole ainoa tirked teh-
tévd. Hallituksen on huolehdittava strategiastaja sen
toteutumisesta seké pidettivd huoli, ettei osakkeen-
omistajien rahoja haaskata holtittomaan riskinottoon.

Suvanto-Harsaae neuvoo pitkdn kokemuksensa
pohjalta piensijoittajia seuraamaan, miten yhtié
investoi. Investointien perusteella voi péételld, onko
hallitus tehtiviensa tasalla.

”Jos investointeja on vihin, se kertoo yleenséd
siitd, ettd ajatellaan vain huomista eiké toimita pit-
killa tihtdyksella. Jos taas investoinnit yhtékkid kas-
vavat paljon, voi epdill§, ettd taustalla ovat takavuo-
sien laiminlyénnit.”

SANALLA HALLITUSAMMATTILAINEN on epdilyt-
tdva kaiku monen sijoittajan korvissa. Se herattda
mielikuvan tyypistd, joka istuu kokouksissa mak-
sua vastaan.

Hallituksen jasenten merkittévit omistukset yhti-
oOssd lisadvit luottamusta, koska silloin he kirsivat
huonosta tuloskehityksesti ja porssikurssin las-
kusta muiden osakkeenomistajien tavoin.

"Mielesténi hallituksen jasenten on hyvéa olla
sitoutuneita osakeomistuksilla, mutta asia ei ole

aivan mustavalkoinen. En haluaisi sellaista tilan-
netta, jossa hallituksiin tulevat vain sellaiset, joilla
on varaa ostaa suuria mairia osakkeita”, Komi
sanoo.

Suvanto-Harsaae huomauttaa, etta tutkimusten
mukaan yhtiéiden tulokset kehittyvit paremmin sil-
loin, kun sekd hallituksella ettd johdolla on osakeo-
mistuksia. Merkittédva omistus lisdé alttiutta pitda
silmalla kurssikehitystd, mutta ei ole valttdméton
edellytys hyville hallitustyélle.

"Muistan yhden tilanteen, jolloin péétin olla osta-
matta yhtion osakkeita. Hallituksessa ja johdossa
oli sen verran paljon osakeomistusta, ettd osinko-
paatokset rupesivat painamaan liikaa hallituksen
kokouksissa”, Suvanto-Harsaae kertoo.

Komi ja Suvanto-Harsaae eivit katso osakeomis-
tusten vaikuttavan ratkaisevasti omaan hallitus-
tyoskentelyynsa. "Lihden siit4, ettd kun olen halli-
tuksessa, edustan kaikkia osakkeenomistajia. Tyon
laatuun ei saa vaikuttaa, omistanko osakkeita pal-
jon vai vihin”, Komi sanoo.

Suvanto-Harsaae kehottaa varomaan &éritilan-
teita. Ei ole hyvéstd, jos hallituksen jdsenen arki-
nen eldmai on litkaa sen varassa, miten yhtion kurssi
kehittyy.

Hirdman-Rybergin mukaan Investor tukee hal-
lituksen jdsenten sijoituksia yhtidihin. Omistuk-
set yhdistivét hallituksen ja osakkeenomistajien
intressit pitkalld aikavélilld. m

Hallitusten laatu
huolena pienissa
ja keskisuurissa

Nokia, Nordea, UPM, Sampo, Stora Enso...

Ei ole yllatys, ettd nama jatit maksa-
vat Helsingin porssin suurimpia hallitus-
palkkioita. Nokia erottuu myos muusta
karkiviisikosta, silla hallituksen puheen-
johtaja Risto Siilasmaa nostaa 440000
euron palkkiota, kun kakkosena tulee Nor-
dean Bjérn Wahlroos (kuvassa) 295000
eurolla.

Hallituksen jasenilleen Nokia maksaa
160000 euroa vuodessa. Suomalaisista
porssiyhtidista sadantuhannen yli paase-
vat nokialaisten lisdksi vain UPM:n halli-
tusten jasenet.

Helsingin porssin pienissa ja keskisuu-
rissa yhtidissa hallituspalkkiot jaavat sel-
vasti suuryhtiodista.

Keskisuurissa hallituksen puheenjoh-
tajien mediaanipalkkiot yltavat 65000 ja
hallitusten jasenten 33500 euroon vuo-
dessa. Pienissi yhtidissa vastaavat luvut
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ovat 40000 ja 21600 euroa.

Myds hallitusten kansainvalisyys-
matalammaksi kuin suurissa yhtidissa.

Nordhaven Corporate Financen sel-
vityksen mukaan keskisuurissa ulko-
maalaisjédsenten osuus on noussut kym-
menessa vuodessa 13 prosentista 19
prosenttiin. Pienissa se on laskenut vii-
dessé vuodessa kuudesta kahdeksaan
prosenttiin. Sanna Suvanto-Harsaae
korostaa, etta pienten ja keskisuurten
yhtididen on vaikea houkutella nykyisilla
palkkioillaan ulkomaisia tai edes kotimai-
sia huippuosaaijia hallituksiinsa.

"Vaarana on, etta ne eivat saa niin
tasokkaita hallituksia kuin tarvitsisivat
tai ansaitsisivat. Siitd on syyta olla huo-
lissaan, koska pienissa ja keskisuurissa
yhtidissa on merkittavaa tulevaisuuden
potentiaalia.”
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