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HANDELS- OCH INDUSTRIMINISTERIETS UTREDNING
Den statliga ägarens riktlinjer
Staten som ägare definierade för första gången
sina riktlinjer i fråga om aktiebundna incita-
mentsystem för den högsta ledningen i handels-
och industriministeriets brev till bolagen i feb-
ruari 1994. I brevet tog man ställning för en tra-
ditionell optionsmodell som hade tagits i bruk i
flera finländska börsbolag. Man ansåg att också
statens börsbolag bör vara jämförbara med övri-
ga börsbolag med avseende på rekrytering av af-
färsledning och inför utländska, främst ameri-
kanska placerare.

I början av statsminister Lipponens första re-
gering 1996 konstaterade handels- och industri-
ministeriet att de hävdvunna optionsmodellerna
inte är tillfredsställande som incitamentsystem
med tanke på ägarstyrningen, utan det behövs
nya system som uppmuntrar ledningen till lång-
siktigare utvecklingsarbete och som bidrar till
att egendomen stiger i värde. Handels- och indu-
striministeriet inledde ett utrednings- och bered-
ningsarbete där man utnyttjade utomstående sak-
kunskap (Hay Group). Arbetet resulterade i nya
riktlinjer som godkändes i regeringens finanspo-
litiska ministerutskott i mars 1998. Då antogs
som basmodell den så kallade TVO-modellen
(resultatbaserad jämförande optionsmodell) vars
grundläggande egenskaper är följande:

— intjäningsperioden för arvoden är 3—5 år
— bolaget ska uppnå ett visst på förhand be-

stämt resultatmål och
— bolagets kursutveckling ska vara minst

lika god som i jämförelsegruppen i genomsnitt. 
I ställningstagandet konstateras att "modellen
bör tillämpas med beaktande av sektoriella och
bolagsrelaterade särdrag och även övriga ägares
åsikter".

Följande gång incitamentsystemen för den
högsta ledningen behandlades av regeringens fi-
nanspolitiska ministerutskott var i början av
statsminister Lipponens andra regeringsperiod, i
januari 2000, då de godkändes. Ställningstagan-
det bereddes av handels- och industriministeri-
ets arbetsgrupp för aktieinnehav, med represen-
tation från samtliga ministerier med ansvar för
2

statsägda bolag. I det finanspolitiska ministerut-
skottets ställningstagande konstateras bland an-
nat: "Vid utvecklingen av incitamentsystem för
den högsta ledningen är det motiverat att man
helt frångår den traditionella optionsmodellen
varvid man efter prövning vid behov kan övergå
till en resultatbaserad jämförande optionsmo-
dell (ovan nämnda TVO-modell) eller ännu hell-
re en modell med aktiearvoden (ROP-model-
len)." Också enligt modellen med aktiearvoden
är intjäningsperioden minst tre år och villkoret
för erhållande av arvode är att bolaget har fram-
gång jämfört med jämförelsegruppen då man
tillämpar resultat och lönsamhetskriterier
och/eller aktiens kursutveckling. Det enda krite-
riet i fråga om den traditionella optionsmodellen
är aktiens teckningspris.

Handels- och industriministeriet har systema-
tiskt följt upp och utvärderat de incitamentsys-
tem för den högsta ledningen som används. En
utredning publicerad i januari 2002 gav inte det
finanspolitiska ministerutskottet anledning att
omvärdera riktlinjen eftersom den ovan nämnda
resultatbaserade jämförande optionsmodellen
(TVO-modellen) i utredningen (Kauppa- ja teol-
lisuusministeriön tutkimuksia ja raportteja
2/2002) till sina villkor konstaterades vara rela-
tivt stram och eftersom några tillämpningar av
modellen med aktiearvoden (ROP-modellen) vid
tiden för utredningen ännu inte fanns att få.

Optionssystemet för Fortums högsta ledning
Handels- och industriministeriet konstaterar att i
motsats till vad som har hävdats i offentligheten
är optionssystemen för Fortums högsta ledning,
om vilket bolagsstyrelsen har fattat beslut, inte
överlappande utan de har utfallit på olika tidspe-
rioder såsom framgår av det följande. Utspäd-
ningseffekten för bolagets gamla delägare upp-
går för närvarande till något över 3 procent.

Den första optionsmodellen. Det första resultat-
baserade jämförande optionssystemet antogs på
förslag av styrelsen på en extraordinarie bolags-
stämma i november 1998. Förslaget, som före
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den extraordinarie bolagsstämman hade beretts
av styrelsen, behandlades i förvaltningsrådet.
Systemet harmonierade med det finanspolitiska
ministerutskottets riktlinje och gällde för åren
1999—2001. Systemets utspädningseffekt var
maximalt 2,8 procent. Staten representerades på
den extraordinarie bolagsstämman av biträdan-
de avdelningschef Markku Tapio som hade full-
makt att fatta beslut.

Den andra optionsmodellen. Beslut om den and-
ra resultatbaserade jämförande optionsmodellen
fattades på grundval av bolagsstyrelsens förslag
på en ordinarie bolagsstämma i april 2001. För-
slaget hade beretts av styrelsen och behandlades
i förvaltningsrådet före bolagsstämman. Syste-
met stämde överens med det finanspolitiska mi-
nisterutskottets riktlinje av januari 2000 och
gällde åren 2001—2004. Staten representerades
på bolagsstämman av direktör Markku Tapio
som hade fullmakt att fatta beslut.

Ersättning av den andra optionsmodellen.  På
grund av köpet av det svenska bolaget Birka
Energy föreslog Fortums styrelse i mars 2002
för den ordinarie bolagsstämman att det options-
system som fastställts 2001 ska ersättas med ett
nytt motsvarande system för att också ledningen
för Birka Energy ska kunna omfattas av syste-
met. Förslaget som bereddes av styrelsen be-
handlades i förvaltningsrådet före bolagsstäm-
man. Det nya systemet harmonierade med det fi-
nanspolitiska ministerutskottets riktlinje och
gällde åren 2002—2004. Det nya systemet an-
togs och samtidigt ogiltigförklarades det system
som godkänts 2001 till de delar optionerna ännu
inte hade emitterats. Systemets utspädnings-
effekt var maximalt tre procent. Staten represen-
terades på bolagsstämman av direktör Markku
Tapio som hade fullmakt att fatta beslut.

Handels- och industriministeriets åsikt om
Fortums optionssystem
En trovärdig ägarpolicy kräver att man iakttar
offentliggjorda riktlinjer, konstaterar handels-
och industriministeriet. Att man godkände den
optionsmodell som bolagets styrelse lade fram
på bolagsstämmorna 2001 och 2002 var motive-
rat eftersom man då inte hade någon särskild or-
sak att avvika från de riktlinjer som antagits av
det finanspolitiska ministerutskottet 2000. På
den tiden verkade kursen på Fortums aktier följa
den allmänna utvecklingen för europeiska ener-
gibolag och man såg ännu inga tecken på att
kursutvecklingen för Fortums aktie skulle kun-
na stiga radikalt i jämförelse med den europeis-
ka allmänna nivån såsom senare skedde från slu-
tet av 2003. 

I sin utredning redogör handels- och industri-
ministeriet för Fortums incitamentsystem. I det-
ta utlåtande beskrivs de längre fram i texten del-
vis preciserade i utskottets överväganden.
UTSKOTTETS ÖVERVÄGANDEN
Motivering

Fortum Abp
Fortum Abp grundades 1998 genom att man för-
enade Imatran Voima Ab och det börsnoterade
bolaget Neste Abp. Fortums aktie noteras på
Helsingfors Börs, den första noteringsdagen var
18.12.1998. 

Fortum hör till de ledande energibolagen i
Norden och Östersjöområdet. I verksamheten in-
går produktion, försäljning och distribution av el
och värme, tjänster i relation till drift och under-
håll av kraftverk samt andra energirelaterade
tjänster. Bolagets huvudprodukter är el samt vär-
me och ånga.

Fortum Markets säljer el till 1,1 miljoner hus-
håll och företag samt andra detaljister inom el-
branschen i Finland, Sverige och Norge. I Fin-
land sköter Fortum produktion och försäljning
av el och värme medan Fortum service har hand
om drift och underhåll av de kraftverk som till-
hör Fortum eller står i avtalsförhållande. Dessut-
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om bedriver bolaget verksamhet i anslutning till
distrikts- och distributionsnät för el. Antalet
kunder i Finland är cirka 400 000 och bolagets
andel av elöverföringen beräknat enligt mäng-
den el som överförs i distributionsnätet är cirka
14 procent. Fortum har dessutom en andel på 31
procent i gasbolaget Gasum Ab som i Finland
ansvarar för upphandling och överföring av jord-
gas, hantering av överföringsnätet, underhåll
och marknadsföring.

Fortum har ambitionen att stärka sin konkur-
rensposition i Norden och inom Östersjöområ-
det. Framtida fokusområden omfattar Norge,
Nordvästra Ryssland, Baltikum och Polen. For-
tum har genomfört strukturarrangemang för 13
miljarder euro åren 2000—2005.

Bolagets forsknings- och utvecklingsstrategi
har lagts om och verksamheten har effektivise-
rats. Bolaget går in för aktiv nätverkisering och
egen verksamhet i selektiv utsträckning. Fokus
ligger på tillämpning av teknologi. Bolaget kon-
centrerar sig på forskning och utveckling inom
vissa utvalda tekniska kärnområden. År 2004
placerade Fortum 0,34 procent av sin omsätt-
ning i forskning och utveckling vilket är något
mer än de fyra stora konkurrerande företagens
motsvarande insats i genomsnitt.

Den 30 september 2005 hade Fortum Abp
50 726 aktieägare. Av aktierna ägde Finska sta-
ten 51,65 procent, de därnäst största aktieägarna
var Ömsesidiga Pensionsförsäkringsbolaget Il-
marinen med 1,24 procent och Folkpensionsan-
stalten med 1,06 procent. De övriga 17 största
aktieägarna var finländska institutionella place-
rare med en andel på under en procent var. An-
delen förvaltarregistrerade aktier var 33,17 pro-
cent. De förvaltarregistrerade aktieägarna är
främst brittiska och amerikanska pensionsfon-
der. De tjugo största ägarnas och de förvaltarre-
gistrerade aktiernas andel var sammanlagt 91,26
procent av samtliga aktier.

År 2004 var Fortums omsättning oljehandeln
medräknad 11,7 miljarder euro, affärsvinsten 1,9
miljarder euro och antalet anställda i genomsnitt
12 900. Motsvarande siffror utan oljehandeln
var omsättning 3,8, affärsvinst 1,2 miljoner euro
och en personal på i genomsnitt 8 900. Resulta-
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tet per aktie år 1999 var 0,41 euro medan mot-
svarande siffra år 2004 var 1,44 euro. Bolagets
skuldsättningsgrad har gått ned från 115 procent
år 2002 till 53 procent i slutet av juni 2005. Di-
videnden per aktie har åren 1999—2004 gått upp
från 0,18 euro till 0,58 euro.

Åren 1998—2004 har Fortum Abp betalat ut
dividender till ett värde av sammanlagt 1 779
miljoner euro, av vilket 1 149 miljoner euro har
tillfallit staten. Statens intäkter för försäljning av
aktier i bolaget uppgår åren 1998, 2002 och 2005
till totalt 1 636 miljoner euro.

Fortum Abp:s nuvarande marknadsvärde upp-
går till cirka 13,3 miljarder euro. Värdet på bo-
lagets aktie noterades i slutet av september 2005
som högst till 16,70 euro. Den första avslutskur-
sen 18.12.1998 var 4,47 euro. Fortums kursut-
veckling har varit utmärkt i jämförelse med jäm-
förelseindex för olja och el samt jämförelsebola-
gen inom el- och oljebranscherna. Medan jämfö-
relseindex 1.9.2000 var 100 uppgick Fortums in-
dex 1.9.2005 till cirka 400, medan motsvarande
siffra för de elbolag man jämförde med stannade
på mellan 100 och 200 samt för oljebolagen un-
der 100. Fortums genomsnittliga totalavkast-
ning under fem år är nästbäst jämfört med 88
andra bolag runtom i världen.

Fortums oljehandel avskiljdes våren 2005 till
ett nytt statligt bolag vid namn Neste Oil Abp.
Bolagets nuvarande marknadsvärde är cirka 7,3
miljarder euro. 

Fortums förvaltning
Ansvaret för Fortumkoncernens förvaltning och
verksamhet åligger bolagsstämman, förvalt-
ningsrådet, styrelsen och dess två utskott samt
verkställande direktören med bistånd av koncer-
nens ledningsgrupp.

Enligt Fortums bolagsordning är förvalt-
ningsrådets uppgift att övervaka bolagets för-
valtning som sköts av styrelsen och verkställan-
de direktören, tillställa den ordinarie bolags-
stämman sitt utlåtande om bokslutet och revi-
sionsberättelsen samt behandla styrelsens för-
slag om frågor som gäller betydande inskränk-
ning eller expansion av företagets verksamhet
eller väsentlig ändring av organisationen. Dess-
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utom kan förvaltningsrådet ge styrelsen anvis-
ningar i frågor som är av vittomfattande betydel-
se eller principiellt viktiga. Enligt lagen om ak-
tiebolag får förvaltningsrådet inte ges andra upp-
gifter än de som nämns i denna lag.

Styrelsens uppgift är att sörja för företagets
förvaltning och för att verksamheten är ända-
målsenligt organiserad. I styrelseuppdraget in-
går strategisk utveckling av bolaget samt över-
vakning och styrning av dess affärsverksamhet.
Styrelsen fattar beslut om centrala verksamhets-
principer, fastställer bolagets årliga verksam-
hetsplan och bokslut samt delårsöversikter, fat-
tar beslut om betydande investeringar samt fast-
ställer bolagets etiska värderingar och verksam-
hetsprinciper samt följer upp hur de iakttas. Sty-
relsen utser bland sina medlemmar ett gransk-
ningsutskott samt ett utnämnings- och arvodes-
utskott. Det sistnämnda utskottet ska behandla,
bedöma och framställa förslag för styrelsen om
lönestrukturer för koncernen och dess ledning
samt om belönings- och incitamentsystem och
för sin del bereda utnämningsfrågor inom kon-
cernen. Enligt bolagsordningen väljs styrelse-
medlemmarna på bolagsstämman.

Ansvaret för den operativa verksamheten på
koncernnivå åligger verkställande direktören bi-
trädd av koncernens ledningsgrupp. Verkställan-
de direktören väljs av Fortums styrelse. 

Statens representation på Fortums bolags-
stämmor
Statsrådets allmänna sammanträde har årligen
förordnat statens representanter i bolagsstäm-
morna för de bolag med statlig majoritet som är
underställda handels- och industriministeriet.
Som statens representant har alltid förordnats
den sittande handels- och industriministern, det
vill säga 1998 handels- och industriminister
Antti Kalliomäki, 1999 och 2000 handels- och
industriminister Erkki Tuomioja, 2001—2003
handels- och industriminister Sinikka Mönkäre
och 2004 och 2005 handels- och industriminis-
ter Mauri Pekkarinen. Som ersättare för minist-
rarna har statsrådets allmänna sammanträde för-
ordnat två tjänstemän inom handels- och indu-
striministeriet. Om ministern inte deltar i bo-
lagsstämman företräds staten av någondera
tjänstemannen i den ordning de blivit förordna-
de. Av ovan nämnda ministrar har handels- och
industriminister Mauri Pekkarinen deltagit i For-
tums bolagsstämma 2004. Under de övriga
nämnda åren har staten företrätts av förste ersät-
tare direktör Markku Tapio från handels- och in-
dustriministeriet.

Förvaltningsförfarande på handels- och indu-
striministeriet vid handläggning av Fortums
incitamentsystem
Enligt den utredning som handels- och industri-
ministeriet har tillställt ekonomiutskottet är all-
män praxis inom ministeriet den att i ett börsbo-
lag där staten är delägare bereds incitamentsys-
tem för den högsta ledningen av bolagets styrel-
se eller dess belöningsutskott eftersom bolagets
styrelse representerar samtliga delägare. 

Inom Fortum beredde styrelsens belöningsut-
skott incitamentsystemen för styrelsen som i sin
tur presenterade dem för bolagsstämman för be-
slut. Handels- och industriministeriet har kon-
staterat för ekonomiutskottet att bolagets styrel-
se på förhand har varit underrättad om de villkor
som staten i egenskap av ägare ställer på incita-
mentsystem för den högsta ledningen.

Enligt handels- och industriministeriet har
staten aktivt deltagit i utvecklandet av belö-
ningssystemen och även skapat modeller som
uppenbart är mer krävande och långvarigare än
de som förekommit på marknaden och som sta-
ten i egenskap av ägare har kunnat godkänna. I
arbetet har man anlitat de bästa möjliga sakkun-
niga och man har tillförsäkrat modellerna poli-
tiskt godkännande. De av staten godkända mo-
dellerna har delgivits offentligheten och mark-
naden så fort de blivit antagna. 

Handels- och industriministeriet uppger att
uppdraget bestått i att vid beredningen av incita-
mentsystem för enskilda bolag kontrollera att de
incitamentsystem som föreläggs bolagsstäm-
morna harmonierar med det finanspolitiska mi-
nisterutskottets riktlinjer. Detta har varit praxis
också i Fortum. Den första granskningen har
skett i form av inofficiell kontakt: Bolagets sty-
relse har skickat beredningsmaterial till han-
5
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dels- och industriministeriets enhet för ägarpoli-
tik för granskning och kommentarer innan bola-
get har framställt sitt egentliga förslag. Enligt
ministeriet har man på så sätt i förväg säkrat att
börsbolagets styrelse, som företräder samtliga
ägare, har utarbetat sitt förslag till bolagsstäm-
man på ett sätt som är acceptabelt för staten som
ägare. Vid denna granskning har man inte be-
hövt expertutlåtanden eftersom det har gällt
framställningar baserade på statens egna ställ-
ningstaganden.

Den andra granskningen har skett när bolaget
har tillställt aktieägarna kallelsen till bolags-
stämman jämte förslag och bilagor. Ministeriet
nämner att före bolagsstämman har saken rap-
porterats till ministeriet som har gett sitt godkän-
nande efter att ha konstaterat att förslaget till bo-
lagsstämman stämmer överens med statens rikt-
linjer.

Incitamentsystemets grundvillkor utreds i
början av utlåtandet på sidan 3 i handels- och in-
dustriministeriets utredning. Målen uppställs av
bolagets styrelse. Bolagsstämman fattar behövli-
ga beslut om programmets omfattning och full-
makter till styrelsen. Ministeriet konstaterar att
beslut om belöning av ledningen uttryckligen är
styrelsens sak som varken staten eller andra äga-
re kan lägga sig i. Om styrelsens förslag till bo-
lagsstämman skulle ha avvikit från det finanspo-
litiska ministerutskottets riktlinje skulle han-
dels- och industriministeriet ha underställt ären-
det det finanspolitiska ministerutskottet för be-
handling. I det sammanhanget skulle ministeriet
ha utarbetat sin egen bedömning vars beredning
skulle ha krävt också ett utlåtande av en utom-
stående sakkunnig.

Ekonomiutskottet konstaterar att Fortum har
haft fyra optionsbaserade incitamentsystem: för
ledningen 1999, för personalen 1999 samt för
nyckelpersoner 2001 och 2002. Optionspro-
grammet för 2001 ogiltigförklarades genom
2002 års optionsprogram till den del det ännu
inte var genomfört. Optionsprogrammen bered-
des av bolagsstyrelsens utnämnings- och arvo-
desutskott som bestod av andra anställda än bo-
lagets operativa ledning. Medan optionspro-
grammen bereddes fungerade Matti Vuoria som
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styrelsens ordförande. Det finanspolitiska mi-
nisterutskottets riktlinje för utveckling av incita-
mentsystem för statsbolag utfärdades utifrån
handels- och industriministeriets promemoria
10.3.1998 när Antti Kalliomäki var handels- och
industriminister. Riktlinjen om grunder för lö-
ner och arvoden för den högsta ledningen och
förvaltningsorgan inom statsbolag och statliga
intressebolag utfärdades utifrån handels- och in-
dustriministeriets promemoria 11.1.2000 när Er-
kki Tuomioja var handels- och industriminister.
Optionsprogrammen för åren 2001 och 2002
godkändes under Sinikka Mönkäres tid som han-
dels- och industriminister. Dåvarande minister
Sinikka Mönkäre har meddelat ekonomiutskot-
tet att hon har handlat enligt statsrådets princip-
beslut om statsbolag samt riktlinjerna för For-
tums första optionsprogram, som utarbetades
1998 under handels- och industriminister Antti
Kalliomäkis tid. Mönkäre konstaterade att tjäns-
temannaberedningen inte har gett anledning till
avvikelser från nämnda beslut och riktlinjer.

Ekonomiutskottet konstaterar ytterligare att
handels- och industriministeriets kanslichef Erk-
ki Virtanen har varit medlem i Fortums styrelse
från november 1999. Utskottet erfar att hans
medlemskap i styrelsen upphör på Fortums föl-
jande bolagsstämma där medlemmarna i bola-
gets styrelse väljs. Virtanen har uppgett för ut-
skottet att han har handlat inom handels- och in-
dustriministeriet i två roller: som kanslichef och
som medlem i ledningsgruppen för ägarpolitik.
Han har också meddelat att han inte har tagit
emot anvisningar av ministrar för arbetet i For-
tums styrelse. I bolagets styrelse har han före-
trätt samtliga aktieägare.

Chef för handels- och industriministeriets en-
het för ägarpolitik har varit direktör Markku Ta-
pio. Med ministerfullmakt har han företrätt sta-
ten som ägare på Fortums bolagsstämmor med
undantag för 2004, då ministern deltog i bolags-
stämman.

Optionsrätt
Enligt lagen om aktiebolag kan ett bolag emitte-
ra särskilda teckningsrätter, optionsrätter. Vid
emission av optionsrätter förbinder sig bolaget
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att ge innehavaren bolagets egna aktier för in-
teckning på de villkor som föreskrivs i emis-
sionsbeslutet. I emissionsbeslutet bestäms anta-
let optionsrätter, mottagarna, tiden för tecknan-
de av aktier och teckningspriset för aktier som
får tecknas på basis av optionsrätt. Beslutet kan
innehålla också andra villkor. Optionsrätter kan
säljas och köpas. På Helsingfors Börs bedrivs
handel med bland annat Fortums optioner.

Handels- och industriministeriets brev till
statsbolag inom sitt förvaltningsområde
11.2.1994: Incitamentsystem för statsbola-
gens högsta ledning
Handels- och industriministeriet anför i sitt brev
att också för statsbolag är optionslån det lämpli-
gaste aktiebaserade incitamentsystemet för led-
ningen. Det ger de bästa möjligheterna att beak-
ta både företagsledningens och bolagets förde-
lar.

Enligt ministeriet bör systemet med options-
lån ses som en del av ett system för målstyrning
och resultatlön. Optionslånen behöver inte från-
ta ledningen möjligheten att genomföra ordinära
resultatlöner vid sidan om. Samma optionslåne-
system lämpar sig inte för alla bolag utan model-
len bör anpassas för enskilda bolag. Optionssys-
temet kan genomföras ändamålsenligt endast i
börsbolag.

Handels- och industriministeriet anser det re-
kommendabelt att resultatlön och incitamentsys-
tem för den högsta ledningen i statsbolag ge-
nomförs enligt bland annat följande principer:

— Formen kan vara penninglön och/eller op-
tionslån. Optionslån tillämpas endast i börsbo-
lag.

— Ett tak för arvoden ska fastställas, i börs-
bolag är penningarvoden maximalt 20 procent av
årslönen, om också optionslån finns att tillgå. I
annat fall är penningarvoden maximalt 30 pro-
cent av årslönen.

— Vid tillämpning av optionslån ska lånebe-
loppet vara skäligt dimensionerat, till exempel
så att det motsvarar bruttolönen för till exempel
1—3 månader.

— Penningarvoden betalas endast till kon-
cerner som inbringar vinst.
— Systemet tillämpas endast på medlemmar
och ersättare i direktionen/styrelsen som är an-
ställda i bolaget.

— Om bolaget har tillämpat en modell med
personalfond som omfattar den högsta ledning-
en bör arvodessystemet inte genomföras så att
det blir möjligt att höra till alla system.
I bilagan till handels- och industriministeriets
brev framgår incitamentsystemets mål, plane-
ringsprinciper och villkor. 

Utveckling av incitamentsystem för statsbolag
och statliga intressebolag: Handels- och indu-
striministeriets promemoria 10.3.1998 till det
finanspolitiska ministerutskottet
I promemorian konstateras att incitamentsyste-
men för bolagsledningen är ett viktigt instru-
ment för ägarstyrning. Genom incitamentsyste-
men ska man kunna styra den högsta ledningens
handlande och åtgärder så att ledningen så effek-
tivt som möjligt arbetar för ägarens intressen:
bolagets förmåga att betala dividender och höj-
ning av värdet på innehavet. Den hävdvunna op-
tionsmodellen är enligt ministeriets promemoria
i detta avseende jämförelsevis bristfällig.

Ministeriet konstaterar att incitamentsystem
för den högsta ledningen används inom alla
statsbolag och statliga intressebolag. Den hävd-
vunna optionsmodellen har tillämpats i börslis-
tade bolag där staten är majoritets- eller deläga-
re. I det avseendet är bolagen jämställda i kon-
kurrens med övriga bolag.

På grund av de svagheter som vidlåder den
hävdvunna optionsmodellen meddelar handels-
och industriministeriet att man har arbetat på en
bättre incitamentmodell som belönar bolagets
ledning för goda resultat och för en god utveck-
ling av aktiens värde i förhållande till jämförel-
seföretag.

I sitt utredningsarbete hade handels- och in-
dustriministeriet i detta skede (1998) gått in för
den så kallade resultatbaserade jämförande op-
tionsmodellen (TVO-modellen). I en bilaga till
promemorian beskrevs modellens grundläggan-
de egenskaper. TVO-modellen motiverar bola-
gets ledning till resultat på lång sikt på ett sätt
som också syns i form av en positiv kursutveck-
7
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ling för bolagets aktie. Enligt ministeriet elimi-
nerar modellen rätt väl till exempel den med-
vindseffekt som marknaden har på aktiekursens
utveckling. Modellen belönar bolagets ledning
om bolagets resultatutveckling och aktiens kurs-
utveckling når en på förhand fastställd nivå eller
om bolaget i fråga om dessa kriterier placerar sig
bland de bästa i en på förhand utsedd jämförel-
segrupp. Modellen ska tillämpas med beaktande
av sektoriella och bolagsmässiga särdrag och an-
dra ägares åsikter.

Handels- och industriministeriets promemo-
ria 11.1.2000 till det finanspolitiska minister-
utskottet: Grunder för löner och arvoden till
den högsta ledningen och medlemmar i för-
valtningsorganen i statsbolag och statliga in-
tressebolag
I promemorian konstateras att villkoren för lö-
ner och arvoden till företagets ledning är viktiga
instrument för ägarstyrning med vilka man på-
verkar ledningens agerande, motivationsgrad
och engagemang. Lönevillkoren är dessutom av
betydelse för rekrytering av ledningsresurser, ett
område där statens bolag bör kunna konkurrera
på samma nivå som övriga bolag. Då gäller det
inte enbart grundlön och naturaförmåner utan
också övriga villkor och förmåner som ingår i
uppdragsavtalet för verkställande direktö-
ren/koncernchefen och direktörerna.

Inom statens ägarpolitik ser man ledningens
och personalens ställning och betydelse som
tämligen likvärdig för företagets framgång, i
statsrådets principbeslut om statens ägarpolitik
betonar man nämligen vikten av incitament ock-
så för motivering av personalen som helhet sam-
tidigt som man tar i bruk nya incitamentsystem
för ledningen.

Arvoden indelas i dels penningarvoden som
betalas ur kassa, dels aktiebundna arvoden vilka
kan tillämpas endast i offentligt noterade bolag.

I promemorian till det finanspolitiska minis-
terutskottet konstateras det motiverat att grun-
derna och villkoren för löner och arvoden till den
högsta ledningen och medlemmar i förvaltnings-
organ inom statsbolag och statliga intressebolag
8

under de närmaste åren utvecklas bland annat
enligt följande riktlinjer:

— Lönevillkoren (grundlön + naturaförmå-
ner) för den högsta ledningen i statsbolagen och
statens intressebolag ska vara jämförbar med
konkurrenterna för att dessa bolag ska kunna
konkurrera om en så kompetent affärsledning
som möjligt.

— Penningarvoden för den högsta ledningen
ska dimensioneras till högst 40 procent av årslö-
nen om en högre dimensionering inte särskilt
föranleds av orsaker relaterade till konkurrenssi-
tuationen i branschen. Vid dimensioneringen bör
man i enskilda fall beakta samtidig användning
av aktiebundna belöningssystem som skälighets-
främjande faktor.

— Vid utvecklingen av incitamentsystem för
den högsta ledningen är det motiverat att helt
frångå den hävdvunna optionsmodellen varvid
man efter prövning kan övergå till en resultatba-
serad jämförande optionsmodell (TVO-model-
len) eller hellre modellen med aktiearvoden
(ROP-modellen).

— Samtidigt som nya incitamentsystem för
ledningen behandlas och utvecklas i statsbola-
gen, bör man också eftersträva incitament som
motiverar hela personalen.

— Arbetet på att utveckla arvodes-/incita-
mentsystem för den högsta ledningen och sak-
kunniga inom statsägda bolag bör fortsätta. 
Till promemorian bifogas promemorior om lö-
ne- och arvodesgrunder för den högsta ledning-
en och medlemmar i förvaltningsorganen samt
incitamentsystem som gäller personalen.

Statsrådets principbeslut om statens ägarpoli-
tik 16.9.1999 (Handels- och industriministeri-
ets promemoria 9.9.1999)
Enligt principbeslutet är det med tanke på ägar-
styrning motiverat att statsbolagen i enskilda fall
efter prövning för att engagera och motivera led-
ningen tillämpar de system som bäst tryggar
dessa bolags konkurrenskraft i fråga om rekryte-
ring av ledningsresurser. De system som tilläm-
pas i börslistade bolag bör om möjligt sikta på
aktieinnehav hos den operativa ledningen. Sys-
temen bör sporra bolagsledningen till åtgärder
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som effektivt och långsiktigt stöder bolagets för-
måga att göra resultat och betala ut dividender i
enlighet med ägarens intresse och en stegring av
aktievärdet. När man tar i bruk nya incitament-
system för ledningen bör man samtidigt sträva
efter att utveckla och tillämpa också incitament
som motiverar hela personalen.

Fortums incitamentsystem
Ledningens optionsarrangemang 1999.  For-
tums styrelse beslutade 17.2.1999 på grundval
av fullmakt av bolagsstämman 17.11.1998 att
emittera högst 15 000 optionsrätter till bolagets
nyckelpersoner. Då tecknade 130 nyckelperso-
ner utsedda av bolagets styrelse totalt 13 825 op-
tionsrätter. De återstående 1 175 optionsrätterna
tecknades av Fortum Oil and Gas Ab. Varje op-
tionsrätt gav innehavaren rätt att teckna 1 000
aktier. Teckningstiden för de aktier som fick
tecknas på grundval av optionsrätterna inleddes
1.10.2002 och avslutades 1.10.2005. 

Rätten att teckna aktier på grundval av op-
tionsrätterna aktualiserades endast på följande
villkor:

— Utvecklingen av bolagets genomsnittliga
aktiespecifika resultat skulle vara lika god eller
bättre än genomsnittet bland jämförelsegrupper-
na. Resultatet 1998 jämfördes med medeltalet
1999—2001, då utvecklingen av Fortums aktie-
specifika resultat skulle vara lika god eller bätt-
re än bland jämförelsegruppen.

— Bolagets genomsnittliga kursutveckling
skulle vara lika god eller bättre än genomsnittet
bland jämförelsegruppen. Då man granskar
ovannämnda handelsviktade genomsnittliga
kursutveckling jämför man det jämförelseindex
som beskriver den genomsnittliga kursutveck-
lingen för perioden 1.4.1999—31.8.1999 med
det jämförelseindex som beskriver perioden
1.4.2002—31.8.2002.
Aktiens teckningspris var den handelsviktade
genomsnittskursen på Helsingfors Börs
1.1.2002—30.6.2002 med avdrag på två gånger
den procentmängd med vilken bolagets värde-
stegring överskred jämförelsebolagens värde-
stegring jämfört med perioden 1.4.2002—
30.1.2002. Teckningspriset är dock minst 5,61
euro. Jämförelsegruppen utgörs av de stora euro-
peiska företagen inom olje-, gas- och elindu-
strin. Med stöd av optionsrätterna kunde man
teckna totalt 15 000 000 aktier vilket leder till
att bolagets aktiekapital kan stiga med maximalt
51 000 000 euro.

Optionsrätterna har varit föremål för handel
på Helsingfors Börs sedan 1.10.2002.

Optionslån för personalen 1999. Med fullmakt
av en extraordinarie bolagsstämma 8.9.1998 be-
slutade bolagets styrelse 15.4.1999 att i avvikel-
se från aktieägarnas teckningsrätt ta ett options-
lån på högst 25 000 000 mark (cirka 4 200 000
euro) genom att erbjuda bolagets personal op-
tionslån. Optionslån tecknades av totalt 1 859 av
bolagets anställda. Lånetiden var tre år och på lå-
net betalades en årlig ränta på fyra procent. Lå-
net jämte räntor återbetalades i en rat sedan låne-
tiden upphört 17.5.2002. Till var och en av låne-
andelarna med det nominella värdet 168,19 euro
fogades 300 optionsrätter av vilka var och en gav
innehavaren rätt att teckna en aktie. Aktierna
kunde tecknas 17.5.2002—17.5.2005 till ett pris
på 5,03 euro. Av aktiens teckningspris avdrogs
de aktiespecifika dividender som betalats efter
1.1.2000 men före tecknandet av aktier på basis
av optionsrätterna. Optionsrätterna gav rätt att
teckna totalt 6 159 300 aktier vilket medför att
bolagets aktiekapital kan stiga med maximalt
20 941 620 euro. De aktier som tecknats på
grundval av de till optionslånet relaterade op-
tionsrätterna gav rätt till dividend för det år då
aktierna tecknats.

Optionsrätterna har varit föremål för handel
på Helsingfors Börs sedan 17.5.2002.

Nyckelpersonernas optionsprogram 2001. For-
tums extraordinarie bolagsstämma beslutade
4.4.2001 på förslag av bolagsstyrelsen
12.3.2001 emittera högst 24 000 000 optionsrät-
ter till bolages nyckelpersoner. Av optionsrätter-
na försågs 8 000 000 med beteckningen A, teck-
ningstid från 15.10.2005, 8 000 000 med beteck-
ningen B, teckningstid från 15.1.2006 och
8 000 000 med beteckningen C, teckningstid
från 15.4.2006. Teckningstiden för samtliga ak-
9
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tier upphör 1.5.2007. Optionsprogrammet riktas
till cirka 350 personer.

Teckningstiden inleds dock inte med options-
rätt om inte bolagets aktiekurs under kalender-
åren 2001—2004 utvecklas minst lika väl som
Dow Jones STOXX 600 Utilities-index och om
inte det genomsnittliga aktiespecifika resultatet
för räkenskapsperioden efter de fyra på varand-
ra följande räkenskapsperioder som upphör
31.12.2000 är 105 procent av det efter exceptio-
nella poster justerade genomsnittliga aktiespeci-
fika resultatet för räkenskapsperioderna 1998—
2000. 

Bolagets ordinarie bolagsstämma beslutade
26.3.2002 ogiltigförklara totalt 5 525 000 oan-
vända optionsrätter med beteckningen A, totalt
212 500 optionsrätter med beteckningen B samt
alla 8 000 000 oanvända optionsrätter med be-
teckningen C.

Teckningspriset för en aktie tecknad på basis
av en A-märkt optionsrätt är bolagets omsätt-
ningsviktade genomsnittskurs på Helsingfors
Börs 1.4.2001—31.3.2005 och teckningspriset
för en aktie tecknad på basis av B-märkt options-
rätt är aktiens bolagsviktade genomsnittskurs på
Helsingfors Börs 1.10.2001—30.9.2005. Teck-
ningspriset på de aktier som får tecknas med op-
tionsrätter sänks dock med två gånger den pro-
centmängd med vilken dess värdestegring över-
skrider Dow Jones STOXX 600 Utilities-index
under den period då teckningspriset bestäms.
Teckningspriset är minst 4,47 euro. Tecknings-
priset sänks med beloppet på de dividender som
utdelats efter att perioden för fastställande av
teckningspriset har inletts men före aktierna har
tecknats.

Optionsrätterna ger möjlighet att teckna to-
talt 13 262 500 aktier, vilka motsvarar cirka 1,5
procent av bolagets aktiekapital i slutet av 2004,
och bolagets aktiekapital kan höjas med högst
45 092 500 euro.

Nyckelpersonernas optionsprogram 2002.  På
förslag av Fortums styrelse 28.2.2002 beslutade
bolagets ordinarie bolagsstämma 26.3.2002 att
emittera högst 25 000 000 optionsrätter till bola-
gets nyckelpersoner och till det av styrelsen ut-
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sedda dotterbolag som helt ägs av bolaget. Av
optionsrätterna försågs 12 500 000 med beteck-
ningen A, teckningstid för aktierna 1.10.2004—
1.5.2007 och 12 500 000 med beteckningen B,
teckningstid för aktierna 1.10.2006—1.5.2009.
Bolagets styrelse beslutade 23.5.2002 att dela ut
11 063 000 A-märkta optionsrätter till nyckel-
personer i bolaget. De övriga 1 437 000 A-märk-
ta optionsrätterna tilldelas tillsammans med
samtliga B-märkta optionsrätter dotterbolaget
Fortum Assets Ab, som helt ägs av bolaget.
Dessa optionsrätter ska senare delas ut till nyck-
elpersonerna. Optionsprogrammet riktas till cir-
ka 350 personer.

Optionsrätterna ger möjlighet att teckna to-
talt 25 000 000 aktier och bolagets aktiekapital
kan höjas med högst 85 000 000 euro. Teck-
ningspriset på aktier tecknade på basis av A-
märkta optionsrätter är 5,73 euro, vilket är bola-
gets omsättningsviktade genomsnittskurs på
Helsingfors Börs 1.1.2002—31.3.2002. Teck-
ningspriset på aktier tecknade på basis av B-
märkta optionsrätter är 6,19 euro vilket är bola-
gets omsättningsviktade genomsnittskurs på
Helsingfors Börs 1.1.2003—31.3.2003. Teck-
ningspriset sänks med beloppet på de dividender
som utdelats efter att perioden för fastställande
av teckningspriset har inletts men före aktierna
har tecknats.

Bolagets styrelse får dela ut optionsrätter till
nyckelpersonerna årligen endast om räkenskaps-
periodens resultat/aktie har ökat med minst fem
procent jämfört med föregående räkenskapsperi-
od. Regeringen kan beakta priset på råolja och
omställningar i den internationella raffinaderi-
marginalen. 

Regeringen uppställer också ett maximum för
årligen utdelade optionsrätter. Av detta årliga
maximum kan man dela ut en andel som bestäms
enligt aktiekursens relativa utveckling jämfört
med det europeiska Utilities-index enligt följan-
de:

— Om Fortumaktiens kursutveckling är
minst åtta procent bättre än utvecklingen av det
europeiska Utilities-index, kan den årliga maxi-
mala mängden optionsrätter delas ut i sin helhet.
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— Om Fortumaktiens kursutveckling är sva-
gare än jämförelseindex, kan optionsrätter inte
delas ut över huvud taget.

— Om Fortumaktiens kursutveckling är lik-
värdig med jämförelseindex, kan en tredjedel av
den årliga maximimängden delas ut.

— Om Fortumaktiens kursutveckling är noll
till åtta procent bättre än jämförelseindex, kan
man dela ut den andel av optionsrätternas maxi-
mala mängd som fås genom att multiplicera med
8,33 den procentenhet med vilken bolagsaktiens
kursutveckling överskrider utvecklingen av jäm-
förelseindex.
Optionsrätterna i anslutning till 2002 års op-
tionsprogram för nyckelpersoner har varit före-
mål för handel på Helsingfors Börs.

Aktieincitamentsystemet för nyckelpersoner
2003. Fortum presenterade 2003 ett nytt aktieba-
serat långsiktigt incitamentsystem för bolagets
nyckelpersoner. Enligt detta system baserar sig
ett eventuellt arvode på koncernens, dess af-
färsenheters och den enskilda ledningsperso-
nens egna prestationer samt utvecklingen av bo-
lagets börskurs. I inledningsskedet gäller arrang-
emanget cirka 190 personer i chefsställning.

Enligt Fortums bedömning utdelas enligt det-
ta system årligen 0,1—0,3 procent av bolagets
totala aktiemängd, det vill säga cirka
1 000 000—2 500 000 aktier, från år 2008. Ak-
tierna anskaffas på marknaden vilket innebär att
detta incitamentsystem inte späder ut aktiens
värde. Detta system ersätter eventuella andra
långsiktiga incitamentsystem för ledningen.

Beslutsfattande om incitamentsystem
Enligt lagen om aktiebolag fattar bolagsstäm-
man beslut om emission av optionsrätter. Staten
utövar sin på aktieinnehav baserade makt på bo-
lagsstämman. Bolagsstämman kan på bestämd
tid, högst för ett år efter bolagsstämmans beslut,
ge styrelsen fullmakt att emittera optionsrätter.
Fullmaktens innehåll fastställs närmare i lagen.
Beslutet om Fortums aktieincitamentsystem för
nyckelpersoner 2003 föll inom styrelsens behö-
righet.
Lagen om aktiebolag föreskriver att om be-
slut av bolagsstämman inte har tillkommit i be-
hörig ordning eller annars strider mot denna lag
eller bolagsordningen, kan bland annat aktieäga-
re väcka talan mot bolaget om ogiltigförklaran-
de eller ändring av beslutet. Ekonomiutskottet
konstaterar att klandertalan inte har väckts mot
bolagsstämmans beslut om Fortums optionspro-
gram och inte heller om andra beslut av bolags-
stämman

Årsarvodessystemet
Ett belönings- och incitamentsystem som stöder
måluppfyllelse på kort sikt och som baserar sig
på årliga prestationer används inom hela koncer-
nen. Varje anställd ingår i något belöningssys-
tem. Bestämningsgrunderna för prestationsarvo-
dena för den högsta ledningen fastställs årligen
av styrelsen utifrån utnämnings- och arvodesut-
skottets förslag. Grunderna för belöning av indi-
viduell måluppfyllelse avtalas gemensamt vid
utvecklingssamtal tillsammans med chefen.

Verkställande direktören och koncernens led-
ningsgrupp får utöver lön och naturaförmåner
prestationsarvoden vilkas belopp beror på kon-
cernens ekonomiska resultat och individuell
måluppfyllelse. Som arvode betalas 25 procent
av det uppnådda resultatmålet, dock högst 50
procent av årslönen. Arvodena för affärsenheter-
nas direktörer bestäms enligt resultatet både för
affärsenheterna och hela koncernen.

År 2004 utgjorde prestationsarvodena för
koncernens ledningsgrupp 0,18 procent av kon-
cernens löner och arvoden.

Fortums personalfond
Fortums personalfond har varit i bruk sedan
2000. Fonden gäller endast bolagets finländska
personal. De personer som omfattas av koncer-
nens aktieincitamentsystem kan inte höra till
fonden. Fortums styrelse fastställer bestäm-
ningsgrunderna för den vinstarvodespost som år-
ligen betalas till fonden.

Vinstarvodesposterna i fonden utdelas till
medlemmarna i jämnstora vinstandelar i eurobe-
lopp i förhållande till medlemmarnas fondinne-
hav. Kriterierna för vinstarvodena i Fortums per-
11
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sonalfond bestäms på samma grunder som resul-
tatarvodena för bolagets ledning. Bestämmelser
om personalfonder ingår i personalfondslagen.

Ekonomiutskottet erfar att man år 2002 för
personalen föreslog inrättandet av en aktiefond
för hela personalen. Denna fond skulle ha med-
fört ett kollektivt innehav på 1,5—2 procent med
fördelaktig beskattning. Aktiefondens värde
skulle enligt kursen i början av oktober 2005 ha
varit 300—400 euro. Personalen godkände dock
inte förslaget och aktiefonden inrättades inte.

Förvärvsinkomst av anställningsoptioner och
skatt på inkomster
Optionsinkomsterna i Finland uppgick åren
1998—2005 totalt till cirka 3 800 miljoner euro.
Mest optionsinkomster inflöt åren 1999 och
2000, sammanlagt nästan 2 000 miljoner euro.
Av optionerna inflöt skatteinkomster till staten
1 372 miljoner euro (36 procent), till kommuner-
na 740 miljoner euro (19 procent) och till kyr-
kan 66 miljoner euro (2 procent). Av den totala
summan av optionsinkomster inflöt till options-
innehavarna 1 624 miljoner euro (43 procent).

Värdet på optionerna till Fortums ledning var
enligt kursen i början på oktober 2005 före skatt
totalt cirka 535 miljoner euro. Den som får op-
tioner betalar förvärvsinkomstskatt till staten,
kommunen och kyrkan enligt sin skatteprocent.
Till Fortum inflyter för aktieteckningarna 188
miljoner euro. Bolaget betalar bikostnader föror-
sakade av aktieteckningarna till ett värde av cir-
ka 32 miljoner euro.

Handels- och industriministeriets promemo-
ria 17.2.2004 och det finanspolitiska minister-
utskottets ställningstagande
Det finanspolitiska ministerutskottet gav ett
ställningstagande baserat på handels- och indu-
striministeriets promemoria om belöningar base-
rade på konkurrenskraft och produktion av ägar-
värde inom statsbolag och statliga intressebolag. 

I ställningstagandet anförs att en av de centra-
la frågorna relaterade till ägarstyrning är att säk-
ra att bolaget har en kompetent och engagerad
ledning som handlar i enlighet med ägarnas in-
tresse och att bolaget både kan anställa och be-
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hålla i sin tjänst de personer som krävs för en
framgångsrik verksamhet. En annan central fak-
tor är styrelsens sammansättning samt styrelse-
medlemmarnas kompetens och deras engage-
mang. Vid ägarstyrningen bör man dessutom be-
akta att bolagets framgång inte enbart vilar på
ledningen och styrelsen. En kompetent och mo-
tiverad personal är en viktig framgångsfaktor,
därför bör hela personalen garanteras rättvisa
möjligheter att dra nytta av företagets goda re-
sultat. Det finanspolitiska ministerutskottet för-
utsätter att belönandet ska ske så transparent
som möjligt.

Enligt det finanspolitiska ministerutskottet är
det av yttersta vikt med tanke på statens ägarin-
tressen och en trovärdig ägarpolitik från statens
sida att belöningen av den högsta ledningen och
nyckelpersonerna inom statsbolagen och statens
intressebolag i huvudsak motsvarar konkurren-
ternas praxis. Väsentligast för ägarna är att de
centrala kriterierna för belöningar är företagets
framgång och ökning av ägarvärdet. Vid belö-
ning av ledningen, styrelsen och personalen ut-
går man från att endast framgång som överträf-
far normalprestationer kan utgöra grund för ut-
betalning av tilläggsarvode och incitament. I mi-
nisterutskottets ställningstagande förtecknas vad
dessa utgångspunkter kräver.

För att säkra belöningar och konkurrenskraft
bör man kunna använda incitament, men staten
är som ägare redo att godkänna endast incita-
mentsystem som är baserade på grunder tätt för-
ankrade vid förväntningarna på utvecklingen av
bolaget och dess verksamhet och som samtidigt
leder till ett tillräckligt engagemang på ägarhåll.
Det slags eftersträvande av kursuppgångar på
kort sikt och möjligheter till oförutsedda op-
tionsavkastningar som är typiska för vissa inci-
tamentsystem måste därför uteslutas. Då man
planerar systemen bör man också bedöma alter-
nativ som inte späder ut bolagets gamla deläga-
res innehav och vilkas kostnader entydigt faller
på bolaget och inte på dess ägare. I vilket fall
som helst bör systemens utspädningseffekt hål-
las inom skäliga gränser.

Staten som ägare godkänner inte användning
av de hävdvunna schematiska optionsmodeller-
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na på grund av att de är behäftade med slump-
mässighet och kortsiktighet och på grund av att
de inte engagerar ägarna tillräckligt. Staten för-
håller sig också restriktivt till incitament som
inte direkt omfattar aktieinnehav. Centrala mål
för incitamentsystem inom statsbolag och statli-
ga intressebolag är fortsättningsvis klarhet, en-
gagemang och långsiktighet. Vid utveckling av
incitament bör man fortsättningsvis fästa sär-
skild uppmärksamhet vid sambandet mellan de
berörda personernas insatser och arvoden.

I det finansiella ministerutskottets ställnings-
tagande förtecknas vad som krävs i fråga om att
sporra ledning och nyckelpersoner. Det konsta-
teras bland annat att de schematiska optionsmo-
dellerna inte alls bör användas. Staten har ingen
anledning att agera föregångare i användning av
modellen med aktiearvoden, men om modellen
blir mer allmän bör den gå att överväga också
inom statsbolag och statliga intressebolag. Ock-
så i så fall bör man överväga situationen separat
för varje enskilt bolag och noga väga in alla till
bolaget relaterade faktorer.

Det finanspolitiska ministerutskottet tar ock-
så ställning till belöning av medlemmar i förvalt-
ningsorganen. I regel utbetalas styrelsemedlem-
marnas arvoden i pengar. Av särskilda skäl kan
styrelsemedlemmarna ges aktiearvoden om det-
ta blir praxis i typiska konkurrerande bolag. Till
styrelsen riktade aktiebaserade incitament bör
däremot inte användas. Arvoden till förvalt-
ningsrådets ordförande och medlemmar bör i
första hand baseras på förvaltningsrådets uppgif-
ter.

Ekonomiutskottet konstaterar att medlemmar-
na i Fortums förvaltningsorgan får ersättning en-
dast i pengar.

I det finanspolitiska ministerutskottets ställ-
ningstagande konstateras att personalen bör ges
en rättvis möjlighet att dra nytta av bolagets
framgång. Bolagens system för resultatlön och
bonus bör garantera personalen en rättvis andel
av bolagets positiva resultat. Viktiga instrument
vid belöning av personalen är resultatlön och
personalfonder. Belöningar baserade på resultat
och bolagsvinst påverkar enligt prövning bo-
lagsvis hela personalen.
I fråga om statens närvaro som ägare konsta-
terar ministerutskottet att kravet på öppenhet i
belöningen ökar eftersom man måste garantera
att ägarens agerande kan kontrolleras.

Statsrådets principbeslut om statens ägarpoli-
tik 19.2.2004
Den främsta och viktigaste generella principen
för statens ägarpolitik är enligt detta principbe-
slut att regleringen och ägarstyrningen effektivt
skiljs åt så att statens agerande som ägare i bo-
lag som verkar på marknadsvillkor sköts själv-
ständigt, enhetligt och klart separerat från regle-
ringsuppgifterna. 

Utöver det ovan nämnda upptar principbeslu-
tet tre andra allmänna principer:

— Staten agerar som ägare enligt lagen om
aktiebolag och värdepappersmarknadslagen, ut-
övar ägarinflytande på bolagsstämmor och krä-
ver inga privilegier eller rättigheter som avviker
från övriga ägares rättigheter.

— En klar uppgiftsfördelning mellan riksda-
gen och statsrådet i enlighet med statsbolagsla-
gen.

— En klar uppgiftsfördelning mellan ägare
och ledning: det ägarpolitiska beslutsfattandet
åligger staten och det affärsmässiga beslutsfat-
tande åligger bolagets organ.
I principbeslutet konstateras att staten som äga-
re medverkar i det affärsmässiga beslutsfattan-
det på bolagsstämmorna. För bolagets resultat
ansvarar dess operativa ledning och förvalt-
ningsorganen, som fattar beslut om verksamhe-
ten inom ramen för aktiebolagslagen och bolag-
sordningen.

Ägarstyrningen i bolag som fungerar på
marknadsvillkor utgår från att ägarna är jäm-
ställda. Styrelsen och den operativa ledningen
ska på förhand utreda hur de mest betydande
ägarna förhåller sig åtminstone när planerade åt-
gärder kräver att man använder bolagets aktier
som betalningsmedel eller går in för andra ar-
rangemang om vilka beslut fattas på bolagsstäm-
man. Förhandlingar om väsentligt strategiska
frågor och strukturella arrangemang ska föras
med ägarna även om beslutanderätten skulle till-
falla bolagets styrelse.
13
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Det centrala beslutsfattande organet med hän-
syn till ägarstyrning är bolagets styrelse vars
medlemmar väljs bland oberoende sakkunniga
inom bolaget. Ägarstyrningen strävar genomgå-
ende efter att trygga bolagets konkurrenskraft
till de delar saken kan påverkas genom ägarens
åtgärder. Detta gäller också löner och belönings-
system. Staten bör stödja arrangemang som ga-
ranterar bolagets möjligheter att konkurrera om
kompetenta och engagerade direktörer och öv-
rig personal. Belöningen bör ta hänsyn till moti-
vering av hela personalen och den genomförs an-
tingen genom personalfonder eller på annat sätt.

Vidare konstateras i principbeslutet att staten
agerar aktivt när bolagens styrelser tillsätts och
utvärderas. I fråga om enskilda bolag gäller att
staten i frågor som berör ägaren företräds av en
representant för staten som inte är medlem i sty-
relsen.

Tjänstemännens verksamhet inom styrelser-
na organiseras på ett sådant sätt att medlemska-
pen inte äventyrar möjligheten att handlägga
ägaruppdragen effektivt och opartiskt. En repre-
sentant för staten som är medlem i styrelsen
medverkar inte i beredning och beslutsfattande
som gäller bolagets ägarstyrning.

En statlig representant som valts till medlem i
styrelsen representerar i uppdraget bolaget och
samtliga delägare. En statlig representant som
valts till medlem i styrelsen agerar inom ramen
för aktiebolagslagen, värdepappersmarknadsla-
gen jämte föreskrifter samt övrig privaträttslig
lagstiftning som gäller bolaget. I fråga om of-
fentligt noterade bolag sköts kontakterna mellan
styrelsemedlemmarna och tjänstemän som hand-
lägger till ägarstyrningen relaterade uppdrag på
så sätt att man beaktar de begränsningar som
hantering av insiderinformation ställer på be-
slutsfattandet.

Utveckling av förvaltningen i statsbolag och
tjänstemäns jävighet
I statsrådets principbeslut 16.9.1999 konstateras
att ansvaret för bolagets resultat åligger dess
operativa ledning och dess förvaltningsorgan
som enligt lagen om aktiebolag ansvarar för bo-
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lagets verksamhet. De fattar också beslut som
gäller verksamheten.

Om ministeriet som företrädare för ägaren un-
dantagsvis vill fatta beslut som gäller ett enskilt
bolag och som avviker från den linje som före-
träds av bolagets förvaltningsorgan, ska dessa
beslut fattas på bolagsstämman.

Statsbolagens mest centrala organ med av-
seende på ägarstyrning är bolagets styrelse vars
medlemmar i regel väljs bland sakkunniga utan-
för bolaget. Det ansvariga ministeriet ska i all-
mänhet ha direkt representation i styrelsen.

Statens ägarstyrning är för närvarande kon-
centrerad till handels- och industriministeriets
enhet för statens ägarpolitik. Ministeriet bereder
också lagstiftning som gäller statsbolag och an-
nan företagsverksamhet. Kanslichefen för han-
dels- och industriministeriet har sedan flera år
varit medlem i Fortum Abp:s styrelse. I sitt brev
till handels- och industriministeriet framställde
justitiekanslern 28.8.2001 sin ståndpunkt om jä-
vighet för ministeriets kanslichef i frågor som
gäller utövande av statens ägarinflytande. Bre-
vet ingår i justitiekanslerns berättelse 2001.

Justitiekanslern konstaterar att hans stånd-
punkt inte baserar sig på ekonomiska faktorer
utan på juridiska krav på jävsfrågor. Han hänvi-
sar till lagen om förvaltningsförfarande enligt
vilken en tjänstemans verksamhet de facto skall
vara opartisk och för en utomstående betraktare
förefalla opartisk. Kanslichefens ställning som
medlem i statsbolags och affärsverks samt andra
företags förvaltningsorgan inom sitt förvalt-
ningsområde måste enligt justitiekanslern bedö-
mas utgående från dessa förutsättningar. Vid
granskningen måste dessutom särskiljas sådana
sammanslutningar vilkas verksamhet ministe-
riet också ska övervaka från sådana sammanslut-
ningar i vilka ministeriet enbart eller huvudsak-
ligen bevakar statens resultatbaserade ekono-
miska intresse. För en utomstående är det svårt
att försäkra sig om att en ministerietjänsteman,
som åtminstone formellt lyder under en kansli-
chef som är jävig att övervaka sin egen verksam-
het, effektivt skulle kunna sköta sin övervak-
ningsuppgift när det gäller en sammanslutning
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vars förvaltningsorgan kanslichefen är medlem
i.

Enligt justitiekanslern kan det i praktiken
uppstå tolkningssvårigheter, till exempel i fall
av Fortums slag där betydande statsbolag har fu-
sionerats till ett nytt bolag som har en central be-
tydelse för staten både i ekonomiskt hänseende
och när det gäller energiförsörjningen. I inled-
ningsskedet kan statens intresse anses vara så
väsentligt att det oavsett jävaspekten kan godtas
att kanslichefen, i egenskap av ministerns när-
maste biträde, är medlem i bolagets förvalt-
ningsorgan. Det är i detta fall i första hand inte
tjänstemännen utan ministern som i ledningen
för ministeriet ansvarar för övervakningen av
kanslichefens verksamhet. En situation av detta
slag kan emellertid inte vara bestående. När
verksamheten har stabiliserat sig måste kansli-
chefens medlemskap upphöra. Ministeriets re-
presentation måste omorganiseras på ett sådant
sätt att kanslichefen kan sköta alla sina lagbe-
stämda uppgifter.

Handels- och industriminister Mauri Pekkari-
nen har delgett ekonomiutskottet att kanslichef
Erkki Virtanen inte längre föreslås bli medlem i
Fortum Abp:s styrelse på följande bolagsstäm-
ma där bolagets styrelse väljs. Styrningen av sta-
tens ägarpolitik omorganiseras som bäst. Också
representationen i styrelsen kan bedömas efter
att man först har fattat beslut om ägarstyrning-
ens plats i förvaltningen. 

Ekonomiutskottet hänvisar också till sitt be-
tänkande EkUB 21/2002 rd Statsrådets medde-
lande om statens ägarpolitik och Sonera där frå-
gan om tjänstemännens delaktighet i bolagens
förvaltning tas upp.

I sitt ovan nämnda ställningstagande konsta-
terar justitiekanslern också att han inte ser något
hinder för att direktör Markku Tapio har förord-
nats till suppleant för statens representant vid
Fortum Abp:s bolagsstämma. 

Slutsatser

1 Statens ägarpolitik
Utgångspunkterna för statens ägarpolitik har se-
nast konstaterats i statsrådets principbeslut
2004. En av dess huvudprinciper är att staten är
verksam som ägare i enlighet med lagen om ak-
tiebolag och värdepappersmarknadslagen, an-
vänder sitt ägarinflytande vid bolagsstämmorna
och varken förutsätter eller kräver dispenser el-
ler rättigheter som avviker från övriga ägares.
Behörighetsförhållandena är härvidlag klara.
Verkställande direktören är ansvarig inför bola-
gets styrelse och bolaget i sin tur inför bolags-
stämman, där staten som en av ägarna utövar be-
slutanderätt. Riksdagens övervakning gäller i sin
tur statsrådet, inte det enskilda bolaget.

Enligt principbeslutet utgör statens företags-
förmögenhet en betydande del av nationalförmö-
genheten. Vid skötseln av denna egendom efter-
strävar staten ett så gott ekonomiskt och samhäl-
leligt helhetsresultat som möjligt. Staten kan
som ägare också ha strategiska intressen i fråga
om de bolag som är verksamma på marknadsvill-
kor, såsom upprätthållande och säkerställande
av infrastrukturen, eller basserviceskyldigheter,
men dessa bolag är verksamma enligt klara af-
färsverksamhetsprinciper. I dem är målet med
ägarstyrningen att bästa möjliga ekonomiska
helhetsresultat vid varje situation ska nås. Detta
bedöms utgående från en långsiktig ökning av
lönsamheten och ägarvärdet. Eventuella andra
mål ska godkännas av samtliga ägare.

Statens strategiska mål i fråga om ett statligt
intressebolag som Fortum, som bedriver affärs-
verksamhet på marknadsvillkor, är enligt utskot-
tets bedömning av två slag. Dels vill man trygga
makten att fatta beslut inom en för samhället be-
tydande sektor, dels vill man att företaget ska ge
så god avkastning för placeringen som möjligt.

Utskottet anser att bägge målen i fallet For-
tum har uppfyllts. Genom sina strategiska val
har Fortum blivit ett starkt energibolag som mål-
medvetet befäster sina positioner. Statens av-
kastning av företaget har tack vare denna ut-
veckling mångdubblats jämfört med utgångslä-
get.

I och med ägarskapet i ett börslistat bolag för-
binder sig staten att iaktta bestämmelserna i la-
gen om aktiebolag och värdepappersmarknads-
lagen samt god förvaltningssed (corporate go-
vernance). Statens ägarstyrning ska vara förut-
15
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sägbar och öppen. Trots att den konkreta ägar-
styrningen ska ske på bolagsstämman, ger be-
stämmelserna möjlighet att hålla medlemmarna i
styrelsen, statens representant inberäknad, infor-
merade om ägarens åsikter. Det ligger på styrel-
semedlemmarnas ansvar att överväga hurdana
beslut de fattar med jämlik hänsyn till samtliga
delägare och att i sista hand ansvara för sina åt-
gärder inför bolagsstämman.

Enligt statsrådets principbeslut 2004 grundar
sig ägarstyrningen på ägarstrategisk bevakning
och beredning, utgående från vilken staten tar
ställning till strategiska och ekonomiska frågor
som gäller företaget. Utskottet är inte helt på det
klara med hur effektivt staten i fråga om Fortum
har genomfört sin ägarstrategi under åren.

Utskottet betonar att statens ägarstyrning i
ett internationellt perspektiv ska vara av hög
kvalitet, transparent och i enlighet med god för-
valtningssed. Inom dessa gränser ska staten
inom sina intressebolag kunna genomföra sin
ägarstrategi. Statsrådet ska se till att ägarstra-
tegin i praktiken genomförs effektivt och med
tydliga verksamhetssätt. Den som representerar
staten på bolagsstämman ska ges anvisningar
och i fråga om centrala strategiska frågor bör
man föra en dialog mellan staten som ägare och
företagsledningen. Statens ägarstyrning har
uppvisat brister och måste fortsättningsvis effek-
tiveras. I samband med en proposition om stats-
bolag jämte handels- och industriministeriets ut-
redning, som inom kort tillställs riksdagen, får
vi möjligheter att behandla verksamhetsprinci-
perna mer allmänt och i större omfattning.

2 Belöningssystem
I företag som fungerar på marknadsvillkor är oli-
ka belöningssystem en etablerad del av helhets-
lönen. De bakomliggande målen, att få kompe-
tenta anställda, att få dem att engagera sig på
lång sikt och att gynna goda arbetsinsatser och
därigenom ett gott resultat är enligt utskottet ge-
nomgående goda målsättningar. Det är klart att
man också i företag där staten är delägare bör
tillämpa belöningsprinciper som tryggar till-
gången på kompetent arbetskraft och förmånli-
ga resultat för bolaget. Företagen bör lönemäs-
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sigt vara konkurrenskraftiga i internationellt
hänseende. Ett allmänt problem med belönings-
systemen är att finna kriterier som eliminerar
faktorer som slumpmässigt påverkar resultatet
och som enbart belönar för den del som har upp-
stått tack vare de aktuella arbetsinsatserna.

De sakkunniga som utfrågats har för utskottet
rett ut möjligheten att använda begränsade arvo-
den. Samtidigt har man ansett att begränsning
endast går att tillämpa på belöningar som beta-
las i pengar. Det har motiverats med att det är
svårt att på förhand bedöma var gränsen ska dras
för att begränsningen inte ska börja motverka
målen med belöningssystemen. Man har också
konstaterat att då man når en viss nivå börjar till-
läggsarvodenas kostnadsnyttoförhållande sjun-
ka.

I det finanspolitiska ministerutskottets ställ-
ningstagande 17.2.2004, som baserar sig på han-
dels- och industriministeriets promemoria, kon-
stateras som klar princip att ledningen och nyck-
elpersonerna ska sporras och engageras främst
genom innehav och endast undantagsvis genom
optioner. Staten som ägare godtar inte använd-
ning av hävdvunna schematiska optionsmodel-
ler. Det arvodessystem man går in för bör vara
förutsägbart i det avseendet att oskäliga arvoden
inte kommer i fråga. De aktiebaserade belö-
ningssystem som används bör främst vara aktie-
arvodessystem. Om man undantagsvis tillgriper
optionssystem, ska en del av optionerna använ-
das för teckning av bolagets aktier och de teck-
nade eller som belöning erhållna aktierna ska be-
hållas under en tid som fastställs i programmet
eller under den tid anställningsförhållandet i bo-
laget fortgår.

Utskottet tillstyrker ovan relaterade principer
och anser att inga skäliga och fungerande belö-
ningssystem kategoriskt bör uteslutas. Det vä-
sentliga är att också statsägda företag kan kon-
kurrera om högkvalitativ arbetskraft med mot-
svarande förmåner som konkurrerande företag.
Ändå får detta inte ske till vilket pris som helst.
Genom att begränsa överlåtelsen av aktier eller
optionsrätter kan man förlänga belöningssyste-
mets engagemangsskapande effekt och samti-
digt minska risken för alltför höga belöningar.
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Utskottet menar att belöningssystem som kan
leda till mångdubbling av årslönen inte kan vara
affärsekonomiskt kostnadseffektiva och ända-
målsenliga. Även om man inte kan ge några all-
mängiltiga anvisningar om hurdana arvoden som
är oproportionerligt höga vore det ändå med tan-
ke på framtiden rekommendabelt att man också i
detta avseende drar upp riktlinjer. Då behöver vi
internationell jämförelsekunskap om det rådan-
de läget, vilket delvis anknyter till arbetet på den
utredning som utskottet i det följande föreslår.

Vid val av belöningssystem bör man mer än
förr ta hänsyn till den praxis och den utveck-
lingsriktning som är rådande inom det aktuella
företagets verksamhetsområde, liksom till områ-
dets eventuella särdrag. Utskottet anser att sta-
ten som ägare bör förbättra sin kompetens inom
dessa sektorer. De nuvarande lösningarna har i
hög grad baserat sig på system utarbetade av
konsulter som bistått företagets arvodesutskott.
Belöningssystemen ska skräddarsys i detalj. Ut-
skottet fäster också uppmärksamhet vid besluts-
praxis relaterad till olika belöningssystem. Be-
slut om optioner fattas av bolagsstämman och
beslut om aktiebaserade arrangemang fattas av
bolagets styrelse. 

Utskottet anser det behövligt att man utarbe-
tar en omfattande helhetsutredning om fördelar
och nackdelar med olika belöningssystem. Ut-
redningen ska omfatta internationell jämförelse
och bör ta upp begränsning, skälighetsklausuler
och andra sätt att förhindra uppkomsten av oän-
damålsenligt stora arvoden. Likaså bör man un-
dersöka hur de nya bestämmelserna om bokfö-
ring (IFRS) påverkar belöningssystemen. Sta-
tens riktlinjer justeras enligt undersökningens
resultat. 

3 Fortums belöningssystem
Som ovan beskrivits består Fortums belönings-
system av en fast lön, ett årligt bonus med ett
fastställt takbelopp, samt optionsrätt som er-
bjuds nyckelpersoner. Till detta kommer natura-
förmåner.

Utifrån erhållen sakkunnigutredning konsta-
terar utskottet att beslutsfattandet i fråga om
Fortums belöningssystem har skett juridiskt
klanderfritt. Alla optionsarrangemang har be-
handlats i Fortums förvaltningsråd och den
tjänsteman som har företrätt staten på bolags-
stämman har haft ministerfullmakt att fatta be-
slut. Innan officiell kallelse till bolagsstämman
har skickats ut har man dessutom konsulterat
handels- och industriministeriets enhet för ägar-
politik. De arrangemang som man gått in för har
också harmonierat med statens allmänna riktlin-
jer för statens egna arvoden. Fortums gällande
styrelsebeslut fattades visserligen i fråga om för-
månens storlek genom tillämpning av en undan-
tagsbestämmelse till det finanspolitiska minis-
terutskottets riktlinje. Inte heller har de sakkun-
niga helt uttömmande kunnat reda ut i vilken
mån olika belöningssystem kan tänkas överlap-
pa varandra. När man granskar principerna för
belöningssystemen bör man beakta det faktum
som också framkom vid utfrågning av sakkunni-
ga, att statens riktlinjer för arvoden är en ägares,
om också i detta fall den avgjort största, riktlin-
jer och att man bör fatta beslut på så sätt att man
opartiskt tar hänsyn också till övriga aktieägares
vilja.

Ökningen i optionsinkomster är en följd av
Fortums ovanligt starka kurs- och resultatut-
veckling som började 2003 och som har över-
träffat utvecklingen i jämförelsebolagen betyd-
ligt. Utfrågningen av sakkunniga har inte gett
något entydigt svar på frågan om inverkan av
vare sig företagsledningens strategiska val eller
externa faktorer på den betydande ökningen av
företagets värde och samtidigt optionsintäkter-
na. Också oavhängiga sakkunniga anser det dock
klart att företagets resultat har gynnats av led-
ningens strategiska och operativa val att koncen-
trera verksamheten till Norden och Östersjöom-
rådet, att i ett tidigt skede göra investeringar i
Ryssland och att producera energi med låga ut-
släpp. Ändå har Fortums framgång också påver-
kats av externa faktorer såsom den internationel-
la prisutvecklingen inom oljemarknaden och
problem med tillgång på förädlade oljeproduk-
ter. 

En viktig orsak har också varit återgången till
den tidigare fördelningen mellan ett el- och ett
oljebolag. Efter att saken länge hade omdiskute-
17
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rats gav riksdagen 3.12.2003 sitt bifall till en
särskiljning av oljeaffärsverksamheten. Saken
omsattes i praktiken 1.4.2005 då man grundade
bolaget Neste Oil Abp. Under beredningen av
delningsförslaget gjorde man inga uppdatering-
ar eller ändringar i optionsprogrammet. Även
om det handlade om ett sådant företagsarrange-
mang med väsentlig inverkan på verksamhets-
miljön som avses i villkoren i 2002 års options-
program, hade den tid under vilken man kunde
ingripa i grunderna för bestämmandet av op-
tionsrätterna gått ut i februari 2003. Situationen
kan inte heller jämföras med ändringarna i op-
tionsarrangemangen i samband med köpet av
Birka Energy 2002, eftersom de arrangemangen
skedde till förmån för optionsinnehavarna. Ut-
skottet understryker också att bolagets verksam-
hetsmiljö också har påverkats av lagen om ut-
släppshandel och lagstiftningen om elenergi vil-
ka vid sidan av kärnkraften och vattenkraften har
haft en viktig betydelse för bolagets resultat och
värde.

Vid utfrågning av sakkunniga har man beto-
nat att villkoren för Fortums optionsarrange-
mang är strängare än vanligt. I fråga om 1999 års
arrangemang var optionsarrangemangen bundna
till jämförelsebolagens resultatutveckling och
senare till Dow Jones STOXX Utilities 600-in-
dex. Bägge jämförelsesätten försvåras av vissa
särdrag inom energisektorn. Energisektorn är i
många avseenden reglerad och att finna jämför-
bara bolag är svårt. Energimarknaden fungerar
inte helt på marknadens villkor. Samtidigt har
man inte fått fram ett klart svar på frågan hur re-
sultatjämförelsen i annat fall kunde ha gjorts.

Besluten om belöningssystemen är regle-
mentsenliga och klanderfria. Även om den ut-
veckling som har lett till den rådande situatio-
nen inte har kunnat förutses när besluten om op-
tionerna fattades anser utskottet att den värde-
stegring som bolagets framgång har gett upp-
hov till åtminstone till de delar utskottet är un-
derrättat om har lett till anmärkningsvärt stora
optionsinkomster jämfört med den fasta löneni-
vån och övriga ekonomiska förmåner. Samma
resultat kunde ha uppnåtts med ett mer moderat
belöningssystem. Utskottet anser att belönings-
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systemet bör hållas inom skäliga gränser också
under exceptionella förhållanden.

4 Möjligheter att påverka fattade beslut
Utskottet har synnerligen omsorgsfullt utrett
möjligheterna att moderera optionssystemet. Det
bör inledningsvis konstateras att utskottet inte
har förfogat över detaljerade uppgifter om op-
tionsanbud till enskilda anställda eller villkor i
enskilda nyckelpersoners anställningskontrakt.
Då man överväger olika alternativ bör man ock-
så beakta att i fråga om optionsarrangemangen
för ledningen (1999) upphörde teckningstiden
1.10.2005 och optionsrätterna har varit föremål
för handel sedan 1.10.2002. Teckningstiderna
har också inletts i fråga om optionsprogrammet
för nyckelpersoner 2001 (A: 15.10.2005—) och i
fråga om optionsprogrammet 2002 (A:
1.10.2004—). I fråga om 1999 års optionslånear-
rangemang för personalen och årsarvodessyste-
met för hela personalen framkom ingenting som
skulle ha gett anledning till närmare utredning
av dessa belöningssystem. 

I samband med utfrågningen av sakkunniga
har man i fråga om skäligare optionsinkomster
som alternativ lyft fram möjligheten att stifta en
lag för skäligare optioner, vidta åtgärder med
stöd av 36 § i rättshandlingslagen, göra kontrak-
ten skäligare såsom avses i arbetsavtalslagen el-
ler väcka en bolagsrättslig skadeståndstalan. De
olika alternativen granskas detaljerat i det föl-
jande.

I samband med 2002 års optionsarrangemang
gav bolagsstämman Fortums styrelse fullmakt
att utvärdera effekten av eventuell företagshan-
del, företagsarrangemang eller annan betydande
omläggning på Fortumkoncernens resultat och
den relativa utvecklingen av aktiens kurs och på
motsvarande sätt i villkoren för optionsrätterna
korrigera förutsättningarna för Fortumkoncer-
nens resultat och den relativa utvecklingen av
aktiens kurs. Fullmakten till styrelsen har såle-
des varit av betydelse innan optionsrätterna
emitterades. Utskottet erfar att de sista options-
rätterna emitterades i februari 2003 vilket inne-
bär att åtgärder enligt fullmakten inte längre kan
vidtas.
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I fråga om optioner som ännu inte har teck-
nats kunde skälighet teoretiskt sett uppnås till
exempel genom att man prissätter optionerna på
nytt. Detta alternativ har i regel tillgripits när ak-
tiens kurs har varit betydligt lägre än tecknings-
priset och optionsprogrammet inte längre har
fungerat som incitament. Men vi har också ex-
empel på motsatt situation (se Journal of Finan-
cial Economics 57 (2000); Brenner etc. "Alte-
ring the terms of executive stock options" — en
hänvisning till artikeln finns också i publikation
2/2002 i serien handels- och industriministeriets
undersökningar och rapporter), där man har höjt
aktiernas teckningspris på grund av en betydan-
de kursstegring. Bakgrunden till ovan nämnda
exempel utreds inte närmare i undersökningen.

I ett internationellt perspektiv finns det vissa
rättsfall där ledningen i ett företag har gjort sig
skyldig till en straffrättsligt klandervärd gärning
som har åsamkat företaget skada, och där man
har väckt talan om nedskärning av optioner för
att ersätta skadorna. Ekonomiutskottet konstate-
rar att i fråga om Fortum är situationen rakt mot-
satt. Bolaget är mycket framgångsrikt och pro-
ducerar vinst för sina ägare. Bakgrunden till bo-
lagets värdestegring är bland annat bolagets stra-
tegiskt riktiga beslut under 2000-talet.

Separat lag. Ingrepp i beslut om optioner med
värde i pengar och med karaktär av avtal innebär
ingrepp i egendom som är skyddad enligt grund-
lagen. Alternativet med en separat lag innebär
således ett undantag från grundlagen och en så-
dan lag bör med största sannolikhet stiftas i
grundlagsordning. Grundlagsutskottet har upp-
repade gånger (till exempel GrUB 10/1998 rd)
påpekat att undantagförfaranden kan tillgripas
"endast i ytterst exceptionella fall och av tving-
ande skäl". Ur motiveringarna kan också utläsas
att undantagen bör vara exakt avgränsade och
gälla endast en bestämd tid.

Att tillgripa undantagslagsförfarande på den
aktuella situationen är förknippat med flera frå-
gor av mycket principiell natur. Kan vilken en-
skild grundläggande rättighet som helst, som är
genomförbar i praktiken, elimineras genom en
undantagslag? Hur utfaller medborgarnas likvär-
dighet inför lagen om optionsarrangemang i en-
dast ett företag blir föremål för lagstiftning trots
att motsvarande situationer kan uppstå även i an-
dra företag? För att vara tillräckligt effektiv bör
undantagslagen ingripa i avtalsbeslutet med en
så slutgiltig och hävande verkan att den kan lik-
ställas med ett förvaltnings- eller domstolsbe-
slut. En tolkning kan i så fall bli den att man ge-
nom undantagslagen berövar vederbörande rätt-
ten att söka ändring på det sätt som avses i
grundlagen och i Europakonventionen om de
mänskliga rättigheterna. Att lagstiftningsvägen
ingripa i bindande enskilda avtal är inte heller
ägnat att befästa bilden av Finland som ett tryggt
och stabilt investeringsobjekt.

Med hänvisning till det ovan anförda anser
utskottet att man inte bör gå lagstiftningsvägen
för att åstadkomma skäligare optioner.

Rättshandlingslagen. Enligt 36 § i rättshand-
lingslagen (956/1982) kan villkor i en rättshand-
ling jämkas eller lämnas utan avseende om vill-
koret är oskäligt eller om dess tillämpning skul-
le leda till oskälighet. Vid prövning av oskälig-
heten beaktas rättshandlingens hela innehåll,
parternas ställning, förhållandena då rättshand-
lingen företogs och därefter samt övriga omstän-
digheter. När man bedömer rättshandlingsla-
gens tillämplighet bör man också beakta att i frå-
ga om anställda personer bör man i första hand
tillämpa bestämmelserna i arbetsavtalslagen vil-
ka behandlas i det följande.

Optionernas skälighet eller oskälighet bör be-
dömas skilt för varje enskilt fall. I detta avseen-
de konstaterar utskottet att man har fått informa-
tion endast om de optionsrätter som innehas av
personer upptagna i insiderregistret. Dessa per-
soner utgör i sin tur endast en bråkdel av de
nyckelpersoner som omfattats av bolagets op-
tionsprogram. Det är uppenbart att optionsin-
komsterna för en del av personerna i den inre
kretsen håller på att bli oskäligt stora.

Rättshandlingslagens 36 § ger möjlighet till
frivillig jämkning mellan parterna. Ekonomiut-
skottets utfrågning av sakkunniga ger vid han-
den att det inte är skärskilt sannolikt att ett så-
dant förfarande skulle leda till resultat. Enligt
19
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uppgift är det också mycket osannolikt att resul-
tat skulle nås genom att man rättsvägen väcker
skälighetstalan. Det kunde också förorsaka bety-
dande skada för bolagets och dess största ägares
offentliga framtoning. Vidare kunde de ekono-
miska förlusterna för bolaget och dess ägare bli
betydande. En rättegång skulle med all sannolik-
het inverka ogynnsamt på den offentliga synen
på statsägda bolag rent allmänt.

På grundval av det ovan anförda och erhåll-
na utredningar anser ekonomiutskottet att det
inte är motiverat att tillgripa åtgärder i enlighet
med 36 § i rättshandlingslagen. 

Arbetsavtalslagen. Arbetsrättsligt kan bolagets
nyckelpersoner indelas i grupper beroende på
om man har avtalat med dem om incitamentsys-
temet skriftligen eller muntligen eller om det
handlar om ett ensidigt agerande från arbetsgiva-
rens håll. Verkställande direktören faller utan-
för denna utredning eftersom han inte hör till de
anställda som omfattas av arbetsavtalslagen.

Enligt rättspraxis (se HD 2005:29 jämte pre-
judikat) har arbetsgivaren både rätt och behörig-
het att ensidigt ändra villkoren i arbetsavtalet på
ett sätt som kringskär den anställdes förmåner.
En förutsättning är dock att arbetsgivaren kan
hänvisa till uppsägningsgrunder av ekonomiska
orsaker eller av produktionsorsaker enligt 7 kap.
1, 3 och 4 § i arbetsavtalslagen. Ekonomiutskot-
tet konstaterar att med beaktande av Fortums re-
sultatutveckling kan ovan nämnda lagrum inte
tillämpas. 

Till de delar de fattade besluten ursprungli-
gen baserar sig på beslut av bolagets beslutande
organ och åtminstone inte omedelbart till exem-
pel på förhandlingar om arbetsavtalsvillkor, kan
bolagets beslutande organ ha rätt att häva eller
att ändra sina beslut. Ändringarna kunde gälla de
arrangemang som ännu inte har genomförts, det
vill säga i detta fall incitament för vilka teck-
ningstiden ännu inte har inletts. Tillämpligheten
av detta alternativ beror på de detaljerade villko-
ren för incitamentsystemen och de anställdas ar-
betsavtal och på hur dessa villkor tolkas samt
ifall de ovan nämnda inte föranleder rättsliga
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hinder, på ändamålsenlighetsprövning från bola-
gets beslutande organs sida.

I fråga om skäligare villkor har det i samband
med att utskottet har utfrågat sakkunniga fram-
kommit att omprövningar inte kan gälla anställ-
ningsförmåner som redan har utfallit, det vill
säga i detta fall optionsrätter som redan har teck-
nats. Likaså bör man observera att incitament-
systemets delar är villkor som ska iakttas i an-
ställningsförhållandet oavsett om de baserar sig
på ensidiga beslut av bolagets beslutande organ
eller på villkor i arbetsavtalen. I fråga om att
göra villkoren mer skäliga bör man därför till-
lämpa 10 kap. 2 § i arbetsavtalslagen. Där före-
skrivs att villkor kan jämkas eller lämnas obeak-
tat om tillämpningen av det i ett arbetsavtal står i
strid med god sed eller annars är oskäligt. Frå-
gan om villkorets eventuella skälighet bör utre-
das antingen enbart eller åtminstone i första
hand ur arbetsavtalsparternas synvinkel. Detta
utesluter dock inte möjligheten att i prövningen
väga in utomstående jämförelseobjekt. I fråga
om Fortum kunde det närmast handla om incita-
mentsystem jämte arvoden i jämförelsebolagen.
Bedömningen ska således vara baserad på klara
fakta, inte moraliska eller etiska värderingar.

Utan att känna till detaljerna i arbetsavtal
och optionsvillkor kan utskottet inte entydigt ta
ställning till arbetsavtalslagens tillämplighet i
föreliggande fall. Då man överväger ovan
nämnda bestämmelsers tillämplighet bör man
beakta att bestämmelsen i 10 kap. 2 § i arbetsav-
talslagen i regel ska tillämpas till förmån för den
svagare parten, det vill säga arbetstagaren.

Aktiebolagsrättsligt skadeståndsansvar. Utfråg-
ningen av sakkunniga har också aktualiserat
möjligheten att tillgripa aktiebolagsrättsligt ska-
destånd enligt 15 kap. 1 § (ledningen) och 3 §
(aktieägarna) i lagen om aktiebolag och 44 § i re-
visionslagen. Skadeståndsskyldighet enligt ovan
nämnda lagrum förutsätter av aktieägarna grov
vårdslöshet och av andra vårdslöshet. I fråga om
personer i ledningen och revisorer baserar sig
skadeståndsansvaret på allmän skyldighet att
iaktta omsorgsfullhet. Bolagsledningens och re-
visorernas skadeståndsansvar i fråga om en an-



EkUU 24/2005 rd — MINU 7/2005 rd
nan drabbad part förutsätter dessutom att skadan
har förorsakats genom brott mot lagen om aktie-
bolag jämte relaterad lagstiftning eller brott mot
bolagsordningen. Aktieägarnas skadeståndsan-
svar i alla personrelationer förutsätter utöver
grov vårdslöshet brott mot lagen om aktiebolag
eller bolagsordningen samt medverkan, vilket i
praktiken har tolkats som aktivt deltagande i be-
slutsfattandet.

Ingenting i Fortums belöningssystem pekar på
brott mot lagen eller bolagsordningen eller
vårdslöst förfarande. Det är dessutom uppenbart
att bolaget inte för optionernas del har lidit ska-
da och att inte heller övriga belöningssystem har
förorsakat i lag avsedd skada som skulle leda till
skadeståndsansvar. Ingenting tyder heller på att
aktieägarna avsiktligt skulle ha vilseletts då man
avtalat om optionssystemen. Fortums starka vär-
destegring har varit oförutsägbar om också syn-
nerligen positiv för ägarna. 

I 8 kap. 14 § 1 mom. och 9 kap. 16 § i lagen
om aktiebolag ingår allmänna klausuler om ak-
tiebolagsrätt där man förbjuder bolagets ledning
och aktieinnehavare från att vidta åtgärder som
gynnar aktieägaren eller någon annan på bola-
gets eller en annan aktieinnehavares bekostnad.
Eftersom besluten om belöningssystemen enligt
erhållen utredning har fattats i uppriktig avsikt
med iakttagande av lag och bolagsordning utan
missbruk av ledningsinformation, missbruk av
värdepappersmarknadsrättslig insiderinforma-
tion eller brott relaterade till bokföring eller an-
nat, kan skadestånd enligt utskottets åsikt inte
heller baseras på de allmänna klausulerna.

Med hänvisning till sakkunnigutlåtanden an-
ser ekonomiutskottet att grunder för aktiebo-
lagsrättslig skadeståndstalan saknas. 

5 Till slut
Ekonomiutskottet anser att situationen med de
påfallande stora optionsinkomsterna bottnar i
den aktuella verksamhetssektorns karaktär och i
att statens ägarstyrning inte har beaktat detta då
man kommit överens om belöningssystemen.
Den bärande tanken då man grundade Fortum
vara att skapa ett på marknadsvillkor verksamt
bolag för den nya elmarknaden. Men marknaden
utvecklades inte som man hade antagit. Fortums
bransch är fortsättningsvis i många avseenden
reglerad och delvis sluten. Att tillämpa på mark-
nadsvillkor baserade belöningssystem inom en
sådan bransch leder lätt till snedvridningar. Re-
sultatet är svårt att jämföra med jämförelsebola-
gen då sådana inte finns inom samma marknad.
Utskottet anser följaktligen att optionsarrange-
mangen inte ens utgångsmässigt kan fungera än-
damålsenligt annat än inom fullt ut konkurrens-
utsatta branscher.

Utskottet presenterar ovan en omfattande ut-
redning av beslutsfattandet bakom redan emitte-
rade optioner och möjligheter att moderera op-
tionerna. Utskottet menar att det inte finns juri-
diskt klara och starka förutsättningar för att mo-
derera optionerna. I samband med 36 § i rätts-
handlingslagen framhölls negativa effekter av
eventuella rättshandlingar, närmast relaterade
till den statliga ägarens tillförlitlighet som ägare
av ett börsbolag. Mot denna bakgrund anser ut-
skottet det oändamålsenligt att staten skulle vid-
ta åtgärder för att ändra bindande beslut och gäl-
lande förbindelser. Samtidigt vill utskottet dock
framhäva att den slutgiltiga beslutanderätten i
frågan tillkommer Fortum Abp:s styrelse och
bolagsstämman, inte riksdagen.

 Utlåtandet lyfter också fram klara utred-
nings- och utvecklingsbehov. Utskottet menar
att det finanspolitiska ministerutskottets gällan-
de riktlinje, under vars giltighetstid staten som
ägare inte har godkänt ett enda nytt optionssys-
tem i statliga intressebolag, ger en god grund för
utveckling av belöningssystemen. Ändå kan inte
heller den nuvarande riktlinjen helt eliminera
risken att den nu aktuella situationen upprepas.
Riktlinjen bör därför vidareutvecklas på grund-
val av utförda utredningar.

Utskottet betonar behovet av aktiv ägarpoli-
tik. Ägarstrategin ska vara tydlig och genomför-
as med iakttagande av effektiva och på förhand
avtalade förfaranden. Vi behöver sektoriell spe-
cialsakkunskap med förmåga att förstå och kun-
na utnyttja marknadsförhållandena samt förmå-
ga att lägga om statens strategi enligt nya mark-
nadssituationer. Utskottet anser de nuvarande
resurserna vara fullständigt otillräckliga och på-
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skyndar lösningar för en koncentrering av sta-
tens ägarpolitik. 
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Utlåtande
Ekonomiutskottet föreslår

att handels- och industriministeriet be-
aktar det ovan anförda.
Helsingfors den 28 oktober 2005

I den avgörande behandlingen deltog
ordf. Jouko Skinnari /sd
vordf. Jari Leppä /cent   (delvis)
medl. Arto Bryggare /sd   (delvis)

Sari Essayah /kd   (delvis)
Klaus Hellberg /sd   (delvis)
Reijo Kallio /sd   (delvis)
Esko Kiviranta /cent
Martti Korhonen /vänst   (delvis)
Miapetra Kumpula-Natri /sd   (delvis)
Seppo Lahtela /cent   (delvis)
Jere Lahti /saml   (delvis)
Klaus Pentti /cent
Antti Rantakangas /cent
Martin Saarikangas /saml   (delvis)
Sari Sarkomaa /saml
Juhani Sjöblom /saml   (delvis)
Oras Tynkkynen /gröna

ers. Pekka Kuosmanen /saml   (delvis)
Iivo Polvi /vänst   (delvis).
Sekreterare var
utskottsråd Eelis Roikonen
utskottsråd Tuula Kulovesi.
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AVVIKANDE MENING
Motivering
Vi har inte kunnat dela utskottsmajoritetens
ståndpunkt att man inte ska ingripa i de oskäliga
förmåner som kommit Fortumledningen till del.

Energibranschen har ovanliga konkurrensför-
hållanden. Elmarknaden baserar sig på produk-
tion av stora bolag och konsumtionen är lokal.
Också konkurrensmyndigheterna har misstänkt
att de största producenterna i fråga om elproduk-
tion kan ha en så kallad dominerande marknads-
position och därigenom möjlighet att på förbjud-
na sätt påverka prissättningen på el vilket får
som följd att Finland på grund av begränsade
överföringsförbindelser för el bildar ett eget
prisområde.

I fråga om detaljhandel med el är marknaden
fortfarande nationell eftersom konsumenterna
tills vidare inte kan begära anbud på sin el utan-
för Finland. När det gäller detaljhandel uppger
Finlands konkurrensmyndigheter att inget före-
tag har en dominerande marknadsposition. Ändå
kan elbolagens nästan samtidigt genomförda
prisförhöjningar peka på ett samarbete i strid
med förbudet mot karteller enligt 4 § i lagen om
konkurrensbegränsningar.

Vår uppfattning är att statens ägarstyrning
inte är tillräckligt klar i statsägda bolag som For-
tum Abp och att det inte i tillräckligt hög grad
har framgått hur staten genomför sina strategis-
ka riktlinjer, vilket också har uppmärksammats i
utlåtandet som godkänts av utskottsmajoriteten.
I utskottets utlåtande konstateras alldeles riktigt
att staten i förvaltningen av sin egendom strävar
efter ett så gott ekonomiskt och samhälleligt hel-
hetsresultat som möjligt och man erkänner ock-
så att bolag som fungerar på marknadsvillkor
kan påverkas av den statliga ägarens strategiska
mål, såsom underhållssäkerhet och funktioner
som är av betydelse för infrastrukturen. Dessa
ställningstaganden omintetgörs dock med föl-
jande konstaterande: "I dem är målet med ägar-
styrningen att bästa möjliga ekonomiska hel-
hetsresultat vid varje situation ska nås. Detta be-
döms utgående från en långsiktig ökning av lön-
samheten och ägarvärdet. Eventuella andra mål
ska godkännas av samtliga ägare." Utskottets
slutsats i fråga om Fortum innebär således att ett
bolag med statlig majoritet som i praktiken har
monopol på elmarknaden i Finland inte ska kun-
na garantera hushållen och företagen el till skä-
ligt pris om inte samtliga aktieägare är samstäm-
miga i frågan. En sådan ståndpunkt har vi inte
kunnat godkänna och utskottets utlåtande skulle
ha ändrats till att statens strategiska riktlinjer
inom ramen för bestämmelserna i lagen om ak-
tiebolag genomförs i bolag där statens ägarandel
och ställning tillåter det.

Energibranschen präglas av en koncentration
av energimarknaden vilket utöver ägarförhållan-
den beror på korsägande mellan olika bolag, pro-
duktionsteknologi och stelhet i efterfrågan vil-
ket ger energibolagen extra fördelar som är svå-
ra att helt eliminera med hjälp av konkurrenslag-
stiftning. Koncentrationen ökar bolagens möj-
ligheter att utnyttja marknadsförhållandena och
att bedriva samarbete som begränsar konkurren-
sen.

I fråga om det nuvarande belöningssystemet
föreslog vi att utskottets utlåtande ska komplet-
teras med följande uttalanden:

Utskottet förutsätter att staten ger sina repre-
sentanter fullmakt att på Fortums bolagsstäm-
ma verka för att man frångår optionssystemet
och att man med beaktande av bolagets särskil-
da karaktär endast ska tillämpa belöningssys-
tem som inte leder till oförutsägbara, ogrunda-
de och oskäliga förmåner (Förslag till uttalande
1).

För Fortums del konstaterar vi att utöver ovan
nämnda allmänna marknadsfaktorer (en överläg-
sen ställning, nästan jämförbar med monopol)
har bolagets värdestegring till vissa delar base-
rat sig på att bolaget har spjälkts upp i två sepa-
rata bolag vilket numera är ett allt vanligare sätt
att höja värdet på bolag som delas upp genom att
det ger placerare bättre möjligheter att utvärdera
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bolag än i fall då bolaget har flera huvudverk-
samhetsområden. Bolagets framgång har också
baserat sig på utveckling inom branschen och
bolagets ställning inom branschen när utsläpps-
handeln har tagits i bruk.

Regeringen har inte utnyttjat den möjlighet
som finns inbyggd i bolagets incitamentsystem
att beakta effekten av sådana exceptionella fak-
torer, och regeringen har inte heller agerat i bo-
lagets styrelse för en nedskärning av de oskäliga
optionsinkomsterna för bolagets ledning och
nyckelpersoner.

I ekonomiutskottets utlåtande konstateras att
bolagets styrelse hade fullmakt av bolagsstäm-
man att genomföra 1999 års optionsprogram.
Också i fråga om 2002 års optionsprogram för
nyckelpersoner (350 personer) hade bolagssty-
relsen fullmakt av bolagsstämman på så sätt att
styrelsen hade prövningsrätt i fråga om fördel-
ningen av optionerna bland annat med beaktan-
de av priset på råolja och förändringar i den in-
ternationella förädlingsmarginalen (kapitlet
nyckelpersonernas optionsprogram 2002). Dess-
utom framgår av utskottets utlåtande på annat
håll att Fortums styrelse i fråga om 2002 års op-
tionsarrangemang hade fullmakt att utvärdera
effekten av eventuell företagshandel, företagsar-
rangemang eller annan betydande omläggning
på Fortumkoncernens resultat och den relativa
utvecklingen av aktiens kurs och på motsvaran-
de sätt i villkoren för optionsrätterna korrigera
förutsättningarna för Fortumkoncernens resultat
och den relativa utvecklingen av aktiens kurs.
(avdelningen slutsatser/kapitel 4 Möjligheter att
påverka fattade beslut). 

Om 2003 års optionsprogram (190 personer)
konstateras i utskottets betänkande att ett arvo-
de baserar sig på koncernens, dess affärsenhe-
ters och den enskilda ledningspersonens egna
prestationer samt utvecklingen av bolagets börs-
kurs och att beslutet om Fortums aktieincita-
mentsystem för nyckelpersoner 2003 föll inom
styrelsens behörighet.

På grundval av erhållna utredningar anser vi
att bolagets framgång och värdestegring inte kan
anses vara ledningens förtjänst. Därför anser vi
det motiverat att incitamentsystemen för bola-
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gets ledning ändras och görs skäliga, vid behov
ensidigt.

Grunden för belöningssystemen är i allmän-
het förhoppningen att bolagets marknadsvärde
ska öka. Att handla enligt dessa mål kräver dock
inte ogrundade belöningar av prestationer. Den-
na risk är särskilt stor när man opererar inom en
koncentrerad och till sitt verksamhetsområde be-
gränsad marknad. Incitamentsystemet för ett
statsägt bolag bör inte bara främja en stegring av
marknadsvärdet utan också övrig värdebildning
såsom att bolaget producerar fördelaktig energi
för stora konsumentgrupper. Vi föreslog följan-
de uttalande i frågan:

Utskottet förutsätter att regeringen utarbetar
en omfattande helhetsutredning om fördelar och
nackdelar med olika belöningssystem där man
utnyttjar erhållna erfarenheter, tar ställning till
användning av begränsningar och möjligheten
att i villkoren för belöningssystemet skriva in en
skälighetsklausul eftersom det finanspolitiska
ministerutskottets gällande riktlinje inte elimi-
nerar risken att den oskälighet som nu uppstått
inom Fortum upprepas i en annan situation
(Förslag till uttalande 2).

Vi kan inte instämma med utskottsmajorite-
ten om att det inte vore motiverat att tillgripa
modereringsåtgärder i enlighet med 36 § i rätts-
handlingslagen. Vi kan inte heller godta ut-
skottsmajoritetens slutsats om tillämpning av
bestämmelserna om skälighet i arbetsavtalsla-
gen. Utskottets ståndpunkt i det avseendet är att
det inte är möjligt för utskottet att entydigt ta
ställning till arbetsavtalslagens tillämplighet i
det föreliggande fallet. I utlåtandet konstateras
att som anställningsvillkor bör incitamentens
skälighet bedömas antingen enbart eller åtmins-
tone i första hand ur arbetsavtalsparternas syn-
vinkel. Därefter fortsätter utskottet dock med att
konstatera att "Detta utesluter dock inte möjlig-
heten att i prövningen väga in utomstående jäm-
förelseobjekt. I fråga om Fortum kunde det när-
mast handla om incitamentsystem jämte arvo-
den i jämförelsebolagen." Trots det kräver ut-
skottsmajoriteten inte att en sådan jämförelse
ska göras. Vi föreslog att utskottets utlåtande
kompletteras med följande uttalande:
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Utifrån erhållen utredning föreslår utskottet
att regeringen vidtar åtgärder för att moderera
optionsförmåner som är oskäliga i relation till
den fasta lönenivån och övriga ekonomiska för-
måner för Fortums nyckelpersoner (Förslag till
uttalande 3).

Vi föreslog att utskottet skulle be talmanskon-
ferensen förelägga ärendet för beslut i plenum
varvid plenum kunde ha avkrävt staten en mode-
rering av Fortums optioner i form av ett uttalan-
de.

Det finländska folkets rättsmedvetenhet
kränks i detta fall av beloppet på den nytta som
incitamentsystemet medför vilken beräknas upp-
gå till en halv miljard euro.

Medan handels- och industriministern i sitt
offentliga utlåtande nyligen meddelade sig vidta
åtgärder för att moderera Fortums optioner en-
dast om riksdagen uttryckligen kräver det, ger
ekonomiutskottets majoritet nu i sitt utlåtande
Fortums oskäliga incitamentsystem sitt fulla
godkännande. 

Förslaget
På grundval av det ovan anförda föreslår vi att
följande uttalanden godkänns:

Utskottet förutsätter att staten ger sina
representanter fullmakt att på Fortums
bolagsstämma verka för att man frångår
optionssystemet och att man med beak-
tande av bolagets särskilda karaktär en-
dast ska tillämpa belöningssystem som
inte leder till oförutsägbara, ogrundade
och oskäliga förmåner (Förslag till utta-
lande 1).

Utskottet förutsätter att regeringen utar-
betar en omfattande helhetsutredning om
fördelar och nackdelar med olika belö-
ningssystem där man utnyttjar erhållna
erfarenheter, tar ställning till använd-
ning av begränsningar och möjligheten
att i villkoren för belöningssystemet skri-
va in en skälighetsklausul eftersom det fi-
nanspolitiska ministerutskottets gällande
riktlinje inte eliminerar risken att den
oskälighet som nu uppstått inom Fortum
upprepas i en annan situation (Förslag
till uttalande 2).

Utifrån erhållen utredning föreslår ut-
skottet att regeringen vidtar åtgärder för
att moderera optionsförmåner som är
oskäliga i relation till den fasta löneni-
vån och övriga ekonomiska förmåner för
Fortums nyckelpersoner (Förslag till ut-
talande 3).
Helsingfors den 28 oktober 2005
Martti Korhonen /vänst
Sari Essayah /kd
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