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MEMO
Teema: Väikeaktsionäride õiguste kaitse Doing Business raporti kohaselt

Mida Doing Business raport käsitleb?
The World Bank koostab iga-aastaselt Doing Business (edaspidi „DB“) raporti, milles hindab ca 190 riigi ettevõtluskeskkonda. Üheks kriteeriumiks on ka väikeinvestorite õiguste kaitse (edaspidi „VÕK“). Valdkonnas hinnatakse kui avalik on tehingute info, õiguskaitsevahendite olemasolu ja väikeaktsionäride õigust juhatuse vastutusele võtmiseks, ligipääsu ettevõtte dokumentidele, õiguskulude jaotust kohtumenetluses, aktsionäride õiguseid olulistes juhtimisotsustes, kaitse olemasolu juhatuse võimu kuritarvituse vastu ning läbipaistvust omandisuhete, juhtide tasustamise, koosolekute ja auditite osas. 
Metoodika

Näitajaid hinnatakse küsimustiku abil, millele igas riigis vastavad relevantse valdkonna juristid, tuginedes õigusaktidele ja kohtulahenditele. Juristid vastavad küsimustikus etteantud fiktiivsete kaasuste põhjal, kuidas need kaasused kohaliku õiguse kohaselt lahendataks. 
Kes hindab?

Eestist panustas VÕKi küsimustikku 4 vastajat. VÕKi panustajaid ei ole nimeliselt välja toodud, kuid DB raporti Eesti peatükki panustas kokku 36 vastajat Eesti suurimatest õigusbüroodest, Riigikohtust, Justiitsministeeriumist ja Notarite Kojast. Kolmandik kõigist ekspertidest töötab ühes advokaadibüroos.
Milline Eesti positsioon edetabelis?

Eesti jagab VÕK alusel DB edetabeli 76. kohta Bangladeshi, Botswana, Samoa ja Serbiaga (tabel 1). Eesti üldine positsioon tabelis on 12-s. Eesti puhul kõige madalam hinnang ongi VÕK kategoorias.

Eestile eelneb vahetult nt Tšehhi, Soome, Saksamaa, Jaapan ja Holland. Eestist tagapool on nt Šveits (108) ja Luksemburg (119). Edetabelit juhib VÕK valdkonnas Kasahstan, Georgia ja Uus-Meremaa. Euroopa riikidest on esimesed UK, Iirimaa ja Norra, kes jagavad kümnendat kohta.
Eesti positsioon Euroopa Liidu riikide hulgas on DB raportis kokku 4. koht. Vaid VÕK arvestuses on Eesti 25. kohal. 

Mida Eestile ette heidetakse?

Alamkategooriates on Eesti kõige madalamad hinded saanud juhatuse vastutuse ja väikeaktsionäride sõnaõiguse osas (director liability, shareholders ownership and control), sh 2-3 kriteeriumit puudutavad kasumijaotuse kohustuse puudumist ja teist sama palju sõltumatu juhatuse liikme nimetamise kohustuse või seotud liikme (nt omaniku) nimetamise keelu puudumist. Samad kategooriad olid kõige väiksema punktitulemusega ka Soomes.
Kus väikeaktsionäride muret veel kajastatakse?

Lisaks DB-le on OECD 2011 Gorporate Governance in Estonia väljaandes soovitanud pöörata rohkem tähelepanu aktsionäride õiguste kaitsele, peamiselt kontrollorganite sõltumatuse suurendamisele. Väikeaktsionäridele eraldi tähelepanu pööratud ei ole. 
2017 väljaandes OECD Corporate Governance Factbook soovitusi ei anta. Väljaande põhjal on Eesti ettevõtete aktsionäride kaasamine juhtide hüvitiste määramisel teiste riikidega võrreldes kesisem (pole sõnaõigust ega kohustust informeerida). Keskmisest suurem on nõue piirmäärale, kui palju peavad aktsionärid osakuid omama, et kokku kutsuda aktsionäride üldkoosolek või üldkoosoleku päevakorda punkte lisada. Eestis on see mõlemal puhul 10% osakutest, teistes riikides üldkoosoleku kokkukutsumiseks keskmiselt ca 5% ja agenda täiendamiseks isegi väiksem. 10% on koosoleku kokkukutsumiseks vajalik lävend veel nt Soomes, Luksemburgis, Rootsis ja Hollandis, kuid päevakorrapunktide lisamise lävend on ka neis riigis madalam või puudub üldse.
Lisa - Tabel 1. Doing Business Protecting Minority Investors Index väljavõte: esikümme, kohad 62-80 ja kaks edukat Euroopa riiki Eestist väiksema punktiskooriga

	 
	Protecting Minority Investors rank
	Protecting Minority Investors DTF
	Extent of conflict of interest regulation index (0-10)
	Extent of shareholder governance index (0-10)

	Kazakhstan
	1
	85
	8
	9

	Georgia
	2
	81,67
	8
	8,3

	New Zealand
	2
	81,67
	9,3
	7

	India
	4
	80
	7,3
	8,7

	Macedonia, FYR
	4
	80
	8
	8

	Malaysia
	4
	80
	8,7
	7,3

	Singapore
	4
	80
	9,3
	6,7

	Canada
	8
	78,33
	8,7
	7

	Hong Kong
	9
	76,67
	9
	6,3

	Azerbaijan
	10
	75
	7,7
	7,3

	Ireland
	10
	75
	8,7
	6,3

	Saudi Arabia
	10
	75
	7
	8

	United Arab Emirates
	10
	75
	7,7
	7,3

	United Kingdom
	10
	75
	8,3
	6,7

	Norway
	10
	75
	6,7
	8,3

	Armenia
	62
	58,33
	6,3
	5,3

	Bosnia and Herzegovina
	62
	58,33
	4,7
	7

	Czech Republic
	62
	58,33
	5,7
	6

	Finland
	62
	58,33
	6
	5,7

	Germany
	62
	58,33
	5
	6,7

	Italy
	62
	58,33
	5,7
	6

	Japan
	62
	58,33
	7
	4,7

	Kenya
	62
	58,33
	6,7
	5

	Mexico
	62
	58,33
	6
	5,7

	Morocco
	62
	58,33
	5,7
	6

	Nepal
	62
	58,33
	5,3
	6,3

	Netherlands
	62
	58,33
	4,7
	7

	Trinidad and Tobago
	62
	58,33
	7
	4,7

	Uzbekistan
	62
	58,33
	6
	5,7

	Bangladesh
	76
	56,67
	6,3
	5

	Botswana
	76
	56,67
	6
	5,3

	Estonia
	76
	56,67
	5,7
	5,7

	Samoa
	76
	56,67
	6,7
	4,7

	Serbia
	76
	56,67
	5
	6,3

	Switzerland
	108
	50
	3,3
	6,7

	Luxembourg
	119
	48,33
	5
	4,7
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