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Finanssivalvonta on Suomen rahoitus- ja vakuutusvalvontaviranomainen

Finanssivalvonta valvoo, etta

m sen valvottavien toiminta on terveella pohjalla eli niilla on padomia toiminnasta aiheutuvien
riskien ja tappioiden kattamiseen seké kyky selviytya sitoumuksista

m valvottavat eivat ota toiminnassaan kohtuutonta riskia

m asiakkaille ja sijoittajille tuotteista, palveluista, palveluntarjoajista ja likkeeseenlaskijoista an-
nettu informaatio on laadultaan hyvaa

m menettelytavat finanssimarkkinoilla ovat asianmukaiset
m maksujarjestelmat ovat turvallisia.

- S Tavoitteet

Finanssivalvonnan toiminnan tavoitteena on finanssimarkkinoiden vakauden edellyttama luotto-,
vakuutus- ja elékelaitosten sekd muiden valvottavaksi sd&dettyjen vakaa toiminta. Tavoitteena
on myos se, etté vakuutetut edut turvataan ja yleinen luottamus finanssimarkkinoiden toimintaan
sailyy.

Liséksi Finanssivalvonnan tehtavaksi on laissa kirjattu yleisdn finanssiosaamisen edistaminen.

Finanssivalvonnan tyd tahtaa siihen, etté asiakkaat voisivat Suomessa luottavaisin mielin asi-
oida pankeissa, vakuutusyhtidissa ja muissa finanssialan yrityksissa ja tehda omaa talouttaan
koskevia paatoksia luotettavan informaation pohjalta.

Valvottavia ja muita maksuvelvollisia, joille kertomusvuonna maaréttiin valvontamaksu, oli yh-
teensa 1 094 (1 100 vuonna 2010).

Finanssivalvonta toimii hallinnollisesti Suomen Pankin yhteydessa, mutta on paatdksente-
ossaan itsendinen. Finanssivalvonta on osa Euroopan finanssivalvontajéarjestelmaa (ks. tarkem-

min sivu 14).
Valvottavia
m |uottolaitokset ® muut vakuutusalalla toimivat
m vahinko-, henki- ja jalleenvakuutusyhtiot m sijoituspalveluyritykset
m tyoelakevakuutusyhtiot m rahastoyhtiot
m elakesaatiot m talletussuojarahasto
m eldke-, sairaus- ja muut vakuutuskassat m sijoittajien korvausrahasto
m vakuutusyhdistykset m arvopaperikeskus
m tyottomyyskassat m POrssi
m vakuutusedustajat m maksulaitokset

Lisdksi Finanssivalvonta valvoo

m listayhtididen tiedonantovelvollisuutta ja IFRS-tilinpaatoksia
m kaupankayntid arvopapereilla

m osakeomistusten liputussa&nnoksia

® arvopaperitarjouksia ja

m julkisia ostotarjouksia
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Johtajan katsaus

Velkakriisi kasvatti finanssisektorin riskeja merkittavasti

Anneli Tuominen

Eurooppalaisilla finanssivalvojilla merkittivia toimia
luottamuksen palauttamiseksi

Euroopan finanssivalvojilla on ollut oma roolinsa kriisin rat-
kaisussa ja luottamuksen palauttamisessa. Euroopan
pankkiviranomainen EBA pyrki kesalld jarjestdmansa stres-
sitestin avulla parantamaan luottamusta pankkisektoriin.
Stressitestin tuloksena julkaistiin mm. aiempaa yksityiskoh-
taisemmat tiedot testiin osallistuneiden pankkien valtion-
saamisista. Loppukeséastd, tilanteen markkinoilla kriisiydyt-
ty&, EBA joutui arvioimaan asiaa uudestaan. Ainoa mahdol-
lisuus oli edellyttdd EU:n pankkisektorilta riittavia vakavarai-
suuspuskureita, jotka kattavat valtiolainojen arvon alentu-
misen seka niiden kasvaneet riskit. Finanssivalvonta on ol-
lut Kiintedsti mukana EBAN paatdksenteossa.

P&aatdksen taytantdédnpanoon liittyy k&ytdnnén on-
gelmia: miten huonossa kunnossa olevat pankit pystyvét
hankkimaan omaa padomaa markkinoilta, miten varmiste-
taan se, etteivat pankit vahvista vakavaraisuuttaan tasei-
taan pienentamalld ja siten edista luottolamaa. Alustavan
arvion mukaan vakavaraisuuden vahvistamista tarvitsevi-
en pankkien suunnitelmissa painottuvat padomia lisdavat
toimet. Luotonannon reaalitalouden tarpeisiin arvioidaan
alentuvan vain marginaalisesti. Taméa on hyva uutinen Eu-
roopan talouskasvun kannalta — mikali suunnitellut toimet
pystytaan toteuttamaan.

Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen ESMA
puolestaan pyrki omalla kannanotollaan vaikuttamaan sii-
hen, ettd pankit ja vakuutusyhtiot soveltaisivat IFRS-vaa-
timuksia valtionlainojen arvostuksiin mahdollisimman yh-
denmukaisesti vuoden 2011 tilinp&aatoksissa. Tama oli tilin-
paatdsten vertailtavuuden kannalta merkittava kannanotto.
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Finanssimarkkinoiden levottomuus kasvoi loppukesésta Euroopan pitkittyneen velkakriisin vuok-
si. Pankkien jalleenrahoitus vaikeutui, osakekurssit romahtivat ja talouden nakyméat heikentyivat.
Finanssisektorin ja reaalitalouden valinen negatiivinen kierre lisasi systeemiriskin uhkaa. Euroo-
pan keskuspankin rooli oli merkittava vakauden ja véliaikaisen likviditeetin turvaajana. Vaikka ku-
luvan vuoden puolella markkinat ovat osaksi toipuneet jyrkimmasta laskusta, talouden nakymat
ovat edelleen synkat Euroopan talousalueella. Eri paatdksentekijdiden olisikin valttamatonta pys-
tya katkaisemaan negatiivinen kierre uskottavalla tavalla. Erityisesti kriisimailta se edellyttaa tiuk-
kaa sdastokuria ja tehdyissa paatoksissa pysymista.

Suomen finanssisektori selvinnyt kriisisté tdhén asti
vahintaan tyydyttavasti

Suomen pankkisektorin vakavaraisuus on hyvéalla tasolla.
Likviditeettiriskit ovat kasvaneet, mutta pankeilla ei ole ly-
hytaikaisessa varainhankinnassaan ollut ongelmia. Viime
vuonna pitkdaikaista rahoitusta pystyttiin hankkimaan 1&-
hinn& katettujen joukkolainojen markkinoilta, vaikkakin ko-
honneeseen hintaan. Nyttemmin myds vakuudettomat liik-
keeseenlaskut ovat yleistyneet. Pankkisektorin luottotap-
piot ovat edelleen vahaiset, eikd vaikeutunut taloustilanne
ole vield heijastunut niihin. Suomalaispankkien tilannetta on
helpottanut se, ettd ne ovat keskimaarin kustannustehok-
kaampia kuin eurooppalaiset kilpailijansa.

Suomessa velkakriisin vaikutuksista on toistaiseksi eni-
ten karsinyt vakuutussektori, jonka tuottokehitys ja vaka-
varaisuusasema vaihtelevat sijoitusmarkkinoiden kehityk-
sen mukaisesti. Vaikutukset ovat olleet suurimmat henki-
vakuutus- ja tydeldkesektoreilla, mutta néilldkin sektoreilla
riskiperusteiset vakavaraisuusasemat ovat kuitenkin edel-
leen vahintdan kohtuullisia.

Kriisin syvennytty& Finanssivalvonta lisési valvottavien
taloudellisen tilan ja riskien analyysia ja edellytti valvottavil-
ta tihedmpaa raportointia kuin aiemmin. Pankkien kohdalla
tdma tarkoitti raportointia likviditeettitilanteesta, vakuutus-
laitosten kohdalla sijoitustoiminnan ja vakavaraisuusase-
man kehityksesta. Finanssivalvonta korosti valvottavilleen
vahvan likviditeetin ja vahvojen vakavaraisuuspuskureiden
merkitysta.

Vaikeassa markkinatilanteessa korostuu se, miten val-
vottavien oma riskienhallinta ja sisdinen valvonta toimivat
kaytannossa. Finanssivalvonta keskittikin tarkastuksia néil-
le alueille. Tarkastusten perusteella edellytettiin tai suositet-



tiin 1&hes kaikkien valvottavien osalta korjaavia toimia. Toi-
mintaa vaarantavia puutteita ei kuitenkaan havaittu. Ris-
kienhallinnan ja siséisen valvonnan taso on vaikuttanut sii-
hen, ettd suomalaisten finanssialan toimijoiden kyky sel-
viytya vaikeassa toimintaymparistdssa on sailynyt hyvana.

Tiukemman, mutta yhtendisen saantelyn tarve

Finanssivalvonta on pitényt tarkeana vakavaraisuus- ja lik-
viditeettisédantelyn kiristdmisté ja sen riskiperusteisuuden li-
sdamistad. Tappionkantokyvyn vahvistaminen entisté korke-
ammilla vakavaraisuusvaatimuksilla on olennaista finanssi-
sektorin vakaan toiminnan turvaamiseksi, samoin kuin lik-
viditeettivaatimusten nostaminen markkinakriisien sietoky-
vyn lisd&miseksi.

Vertailukelpoisuuden ja kilpailuneutraliteetin varmista-
miseksi sdantelyn tulisi kuitenkin olla mahdollisimman yh-
tenaistad koko EU:n alueella. Pankkisektorilla eri maiden
sovellusk&ytannoét ovat olleet hyvinkin epéyhtenaisia niin
vakavaraisuuslaskennassa kuin tilinpaatésten laatimises-
sa. Vakuutussektorilla on edelleen voimassa kansalliseen
saantelyyn pitkélle perustuva jarjestelma, kunnes Solvens-
si Il -vakavaraisuusuudistus on otettu k&yttoon.

Viime aikoina on joissain valtioissa tehty paatdksia
Basel Ill:n vakavaraisuussdannoston kansallisesta kirista-
misesté. Finanssivalvonnan mielesta erilainen sdantelypoh-
ja ja erilaiset tulkinnat vaikeuttavat paitsi valvontaa, myds
sijoittajien mahdollisuutta tasapuolisesti vertailla valvotta-
via keskenaéan. Liséksi ne vaikeuttavat valvottavien rajat
ylittavaa liiketoimintaa ja yrityskauppoja. Kansallisesti tulee
olla mahdollisuus kirista& vaatimuksia tilapéisesti, jos pai-
kallinen markkinatilanne sitd edellyttdd, mutta perusvaati-
musten tulisi olla samat ja riittdvan vaativat finanssisekto-
rin vakauden turvaamiseksi koko yhteismarkkina-alueella.

Seka rahoitus- etté vakuutussektorilla on talla hetkella
epatietoisuutta tulevan sdantelyn tdsmallisesta sisallosta,
mik& luonnollisesti hankaloittaa siihen varautumista seka
vaikeuttaa padoma- ja velkainstrumenttien liikkeeseenlas-
kua. Toisaalta sdantelyyn siséltyy osa-alueita, joiden mie-
lekkyys tulisi arvioida uudestaan, esimerkkina valtionlainoja
suosiva kohtelu vakavaraisuus- ja likviditeettisaantelyssa.

Mahdollisimman yhtendista saantelya eri
sektoreille...

Finanssivalvonta pyrkii omassa sadantelyssaan ja valvonnas-
saan mahdollisimman usein tukeutumaan samoihin ratkai-
suihin eri sektoreilla — kulloisenkin lainsdddannon puitteis-
sa. Jos samantyyppisté rakennetta, riskia tai kayttaytymis-
mallia sd&nneltéisiin ja valvottaisiin eri tavalla, se aiheuttaisi
riskien siirtymisté lievempien vaatimusten sektorille. Samal-
la Finanssivalvonta pyrkii kuitenkin tarkkaan ottamaan huo-
mioon eri sektoreiden liiketoiminnan ja riskien erityispiirteet.

Riskienhallinta on esimerkki osa-alueesta, jolla perusperi-
aatteiden tulisi olla samankaltaisia sektorista riippumatta.
Mybds EU:n sektoripohjaisten valvontaviranomaisten tuli-
si mahdollisimman pitkélle pyrki& samoihin ratkaisuihin sa-
mantyyppisten riskien sédantelyssa ja valvonnassa.

Niin arvopaperi-, pankki- kuin vakuutussektoreillakin
kilpaillaan samoista séastovaroista. Finanssialan yrityksilla
on houkutus myyda erityisesti niita tuotteita, joista ne saa-
vat parhaan tuoton. Tasta syysta onkin valttamatonta, etté
asiakas saa mahdollisimman yhdenmukaista tietoa tuot-
teen riskeista ja kulurakenteesta. Tama on myos valmis-
teilla olevan EU-lainsd&danndn tavoite.

...Suhteellisuusperiaatetta unohtamatta

Séantelyssa tulisi kuitenkin muistaa myds suhteellisuuspe-
riaate, toisin sanoen saantely tulisi sopeuttaa harjoitettavan
liketoiminnan laajuuteen, laatuun, monimutkaisuuteen ja
riskeihin. Tata ndkdkohtaa Finanssivalvonta on korostanut,
mutta se muodostaa jatkossa suuren haasteen euroop-
palaiselle vaikuttamiselle. Finanssivalvonta ei ole omassa
sdantelyssaan ja valvonnassaan taysin onnistunut suhteel-
lisuusperiaatteen huomioon ottamisessa. Voimmekin télla
alueella parantaa toimintaamme EU:n s&antelyn sallimissa
rajoissa.

Suhteellisuusperiaatteen noudattaminen soveltuu
myds séantelyyn yleiselld tasolla. Mikali esimerkiksi pank-
kisdantely laaditaan lian tiukaksi, on vaara, etté liketoimin-
to siirtyy pankkisdantelyn ulkopuolelle. Ns. varjopankkitoi-
minta onkin kansainvalisesti kasvanut rdjahdysmaisesti.
Téarkeaa on 16ytaa tasapaino tiukkojen uusien kustannuk-
sia aiheuttavien vaatimusten ja taloudellisen kasvun edis-
tamisen valilla.

On kuitenkin hyva muistaa, ettd mikdan maara saan-
telya ei ole riittavaa, ellei valvottavien siséinen valvonta ja
hallintokulttuuri, oma eettinen toimintapohja ja yrityskult-
tuuri ole kunnossa. Hallintokulttuuriin siséltyy myés se, ettéa
johto ymmarta& liiketoimintalogiikan ja sen, millaisia riske-
ja yhtiéssa otetaan.

Makrovakausvalvonnan vastuut ja vélineet tulee
maééritelld Suomessakin...

Yksi finanssikriisin esille nostamista ongelmakohdista oli
se, ettd mikro- ja makrovalvojat eivat tehneet tarvittavas-
sa maarin yhteistyota keskendan. Makrotalouden nakdkul-
masta ei kyllin kattavasti analysoitu niité riskeja, jotka syn-
tyivat yksittéisten instituutioiden toimista. Tasta voisi maini-
ta esimerkkin& ylikuumentuneen luotonannon vuoksi syn-
tyneet kiinteistdkuplat eri maissa. Euroopan jarjestelmaris-
kikomitean perustaminen on paikannut keskuspankkien ja
valvojien yhteistydn puutetta.

Suomen hallitusohjelman mukaan Finanssivalvonnalle
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tulee varmistaa toimivaltuudet makrovakauspoliittisten ins-
trumenttien kayttoon. Hallitusohjelmassa korostuu erityi-
sesti tavoite hillitd yritysten ja kotitalouksien velkaantumis-
ta. Valtiovarainministerid asetti tydryhman, jonka tulee esit-
t4a tarpeelliset toimet tehokkaan kansallisen makrovakau-
den valvontajarjestelman luomiseksi. Finanssivalvonnan
tavoitteena on méaaritelld kyllin selkedsti ne olosuhteet, jol-
loin makrovakausvalineita voi ottaa kayttéon. Tarkead on
myo&s selkeésti maéarittd& valvonnan valtuudet ja tydkalut
seké selventad eri osapuolten vastuusuhteet. Unohtaa ei
pida mydsk&an jo olemassa olevien viranomaisresurssien
tehokasta hyddyntamisté makrovakausvalvonnassa.

Finanssivalvonta on jo pitk&an pyrkinyt kotitalouksien
riskien pitdmiseen hallittavina suosittamalla terveiden luo-
tonannon ehtojen ja asiakkaan riskien huolellisen arvioin-
nin noudattamista. Saamiemme tietojen perusteella pank-
kien toiminta on kehittynyt hyvaan suuntaan. Suomessa
on myds edelleen vahva velkojen poismaksamisen kult-
tuuri. Hyvin pitkdaikaiset asuntoluotot, joita ei lyhenneta ja
joissa maksetaan vain korkoa, eivat ole yleistyneet, kuten
muissa Pohjoismaissa. Jotkut asiakkaat ovat kuitenkin hy-
vin velkaantuneita ja pankkien valinen marginaalikilpailu on
edelleen tiukkaa. Suomen marginaalitaso on euroalueen
alhaisimpia. Vaikka kyse on erityisesti yksittaisten kotita-
louksien riskeistd, tulee pankkien marginaalien kattaa toi-
minnan riskit pitkadjanteisesti.

...ja EU-tasolla arvioida, liittyyko Euroopan
pankkijarjestelmédén rakenteellisia riskeja

Jotta tulevaisuudessa pystyttéisiin minimoimaan finans-
sikriisien aiheuttamaa laskua yhteiskunnalle, komissio on
paattanyt selvityttad, tulisiko pankkisektorin rakenteellisia
kysymyksi& s&annella erikseen. Tulisiko esimerkiksi raken-
taa suojamuuri vahériskisen vahittaispankkitoiminnan ym-
parille? Milld rakenteellisilla toimilla pystyttéisiin paranta-
maan pankkisektorin kestavyytta? Suomen Pankin padjoh-
taja Erkki Liilkanen on tammikuussa nimitetty vetamaan tyo-
ryhméaa, jonka tulisi taman vuoden kuluessa maérittad, on-
ko Euroopassa tarpeen laatia asiassa lisdsaantelya.

Euroopan valvontaviranomaisten tulisi painottaa
enemman valvonnan yhtendistamista...

Viime vuoden alussa uudet valvontaviranomaiset EBA,
EIOPA ja ESMA aloittivat toimintansa osana Euroopan fi-
nanssivalvontajérjestelmaa. Kyseisilla viranomaisilla on huo-
mattavat valtuudet verrattuna edeltdjiinsd. Ne ovat toimis-
saan itsendisempid ja ovat kéytdnndssé osoittautuneet
myds jdmakammiksi ja tavoitteellisemmiksi kuin aikaisem-
mat komiteat. Tastéd voidaan mainita esimerkkin& aikai-
sempaa tehokkaampi ja nopeampi paatdksentekoproses-
si: enda ei paatdksenteossa tavoitella konsensusta, vaan
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paatdkset tehdaan tarvittaessa ddnestamalla. Tama no-
peuttaa ja jantevoittad paatdksentekoa seka antaa pienille
maille aikaisempaa paremmat vaikuttamismahdollisuudet.

Huolta tuottaa se, etté liilan suuri osa viranomaisten
tybohjelmista kohdistuu komission edellyttdméan uuden
séantelyn laatimiseen. Tama tarkoittaa sitg, ettd vahem-
man aikaa jaa eurooppalaisten hyvien valvontakaytantei-
den kehittdmiseen, esimerkkind parhaiden ja yhtenéisten
tarkastuskaytanteiden, riskianalyysin ja padomien riittavyy-
den analyysin kehittdminen. Yksi kriisiin johtaneista syista
oli valvonnan pettadminen useilla eri osa-alueilla. Finanssi-
valvonta onkin pyrkinyt vaikuttamaan siihen, etta tyéoh-
jelmissa priorisoitaisiin paremmin valvojien valisen yhteis-
tydn ja valvontatapojen kehittdmista. Finanssivalvonta on
my&s aktiivisesti mukana viranomaisten asiakkaansuo-
jaa edistavissa hankkeissa, koska niiden avulla pystytaan
parantamaan asiakkaansuojaa erityisesti rajat ylittdvassa
palveluntarjonnassa.

...kuten jo pohjoismaisella tasolla on osin tapahtunut

Pohjoismainen valvontayhteisty® on jatkunut toimivana va-
kiintuneissa puitteissa. Pohjoismaisten valvojien kesken on
esimerkiksi sovittu, miten monikansallisten pankkirynmien
padomien riittavyytta arvioidaan ja miten suuria puskureita
vaaditaan konsernin ja tytarpankkien tasolla. Tama tyo ta-
pahtuu valvojien kollegioissa.

Likviditeetin hallinnan suhteen Finanssivalvonta on ko-
rostanut sitd, ettd Suomessa sijaitsevissa talletuksia vas-
taanottavissa tytarpankeissa ja sivulikkeissa tulisi olla riit-
téava maksuvalmius. Varojen tulisi myos sijaita Suomessa,
jotta tallettajien varat pystyttaisiin mahdollisessa kriisitilan-
teessa paremmin turvaamaan.

Haasteelliseksi on muodostunut valvojien vélinen riit-
tava tietojen vaihto markkinatilanteiden muuttuessa nope-
asti ja voimakkaasti. Talla alueella on vield paljon kehitetté-
vaa myods pohjoismaisten valvojien valilla. Samoin meidan
tulee jatkaa ty6td mahdollisimman yhtendisten vaatimus-
ten maarittdmiseksi.

Kéteisrahan saatavuus on osa hyvin toimivaa
rahoitusjarjestelmaa

Kertomusvuonna muutamat pankit alkoivat rajoittaa katei-
sen rahan saatavuutta konttoriverkostostaan. Pankeille ky-
symys on tehokkaan kustannusrakenteen yllapitdmisesta.
Korttimaksujen yleistyessé kéateisen rahan kayttd on vahen-
tynyt, eik& kéteisautomaattien kayttd aina kompensoi nii-
den aiheuttamia kustannuksia. Toisaalta pankkiasiakkaan
né&kokulmasta on tarked& varmistaa riittva kateisen rahan
saatavuus. Kyseessa on palvelu, jota voi luonteensa perus-
teella verrata peruspankkipalveluihin ja joka on keskeinen
osa hyvan pankkijarjestelman toimintaa. Finanssivalvonta



pitdakin tarkeana, ettd pankit mieltaisivat tssékin asiassa
yhteiskunnallisen vastuunsa ja huolehtisivat riittvasta pal-
veluntarjonnasta. Tama on téarkeéa erityisesti vanhempien
pankkiasiakkaiden n&dkokulmasta.

Suomen paddomamarkkinoita tulisi elvyttaa

Finanssikriisi korosti toimivien pddomamarkkinoiden merki-
tysté. Mikali kriisin ja uuden s&antelyn seurauksena pank-
kien lainanantokyky heikkenee, pddomamarkkinoilta saata-
van rahoituksen rooli kasvaa. Suomen padomamarkkinat
ovat kérsineet ns. reuna-alueilmitsté: heikkoina aikoina si-
joittajat karttavat epélikvidejé ja syrjéisi& markkinoita. Hel-
singin porssissé on viime vuosina ollut enndtyksellisen va-
han listautumisia samalla kun jo listattuja yhti6ita on pois-
tunut porssikaupankaynnin piiristd. On tarkeéa, ettéd Suo-
men p&domamarkkinoita kehitetdan ja kustannuksia lisaa-
vid Suomi-spesifeja piirteité karsitaan.

Pienten ja keskisuurten yritysten mahdollisuutta paasta
padomamarkkinoille pyritddn parantamaan sek& komissi-
on eri ehdotuksilla etté& arvopaperimarkkinalainsdadannon
kokonaisuudistuksen yhteydesséa. Markkinoiden kehityk-
sen kannalta on myonteista, etta erityisesti pienille ja kes-
kisuurille yrityksille suunnattu monenkeskinen kauppapaik-
ka First North rantautui kertomusvuoden huhtikuussa vih-
doin my6s Suomeen. Se mahdollistaa listautumisen pors-
siyhtiditd kevyemmilla vaatimuksilla. Toistaiseksi listautumi-
sia ei kuitenkaan ole viela ollut.

Suomen yrityslainamarkkinat ovat perinteisesti olleet
hyvin epalikvidit ja niiden lapindkyvyys heikko. Komissio
pyrkii rahoitusvalineiden markkinat -direktiivin muutoksen
yhteydessa lisdédmaan myos joukkovelkakirjakaupankayn-
nin hintainformaation l&apinakyvyytt4. Tama olisi omiaan li-
sd&dmaéan luottamusta joukkovelkakirjamarkkinoihin. P&a-
omamarkkinoiden kehittamisen kannalta on tarkeaa, etta
my&s vahittaissijoittajien aktiivisuutta pddomamarkkinoil-
la saataisiin kasvatettua. Olisi syyté arvioida esimerkiksi
sitd, onko pari vuotta voimassa ollut pitk&aikaissdastamis-
ta koskeva lainsa&danto tayttanyt sille asetetut tavoitteet
vai tulisiko sita kehittédd edelleen.

Toisaalta on esitetty myds ehdotuksia, jotka voisi-
vat vaikeuttaa Suomen pdaomamarkkinoiden toimintaa.
Néista merkittavin on ehdotus finanssitransaktioverosta.
Finanssivalvonnan mielesta veron vaikutuksista tulisi teh-
da kattava selvitys ennen sen saatamista. Veron kayttdéon-
oton edellytyksena tulisi myos olla, etté se olisi vahintaan
EU:n laajuinen. Muutoin olisi vaarana, etta vero heikentaisi
Suomen kaltaisten pienten ja syrjaisten finanssimarkkinoi-
den asemaa kansainvalisessa kilpailussa.

Kuulemiskéaytanto ja sidosryhmatutkimus apuna
toiminnan kehittdmisessa

Finanssivalvonnan johtokunta kuulee finanssimarkkinoilla
toimivia vahintdan kerran vuodessa. Kuulemisen tavoittee-
na on antaa kuultaville mahdollisuus lausua mielipiteensa
mm. valvonnalle asetetuista tavoitteista ja niiden toteutumi-
sesta. TAman liséksi Finanssivalvonta teettda joka kolmas
vuosi sidosryhmaétutkimuksen, jonka avulla pyritddn kartoit-
tamaan eri sidosryhmien kasityksia Finanssivalvonnan toi-
minnasta. Viime vuonna tehty tutkimus antoi Finanssival-
vonnalle paremman kouluarvosanan (8) kuin mita sen edel-
t&jat olivat saaneet.

Seka virallisen kuulemisen etté sidosryhmatutkimuk-
sen avulla Finanssivalvonta saa arvokasta tietoa toimin-
tansa kehittdmiseksi. Kehittdmisalueet koskevat mm. ta-
paa toimia, tiedottamista ja viestintad, yhteistydkanavia,
kustannustehokkuutta ja ammattitaidon oikeaa kohdenta-
mista. Palautteesta k&vi myos ilmi, ettd Finanssivalvonnan
kansainvalista toimintaa tunnettiin huonosti. Tunnettuuden
parantamiseksi Finanssivalvonta jérjestikin kuluvan vuo-
den tammikuussa seminaarin, jossa kaikki kolme Euroo-
pan valvontaviranomaisten puheenjohtajaa ja EU:n komis-
sion edustaja esiintyivat. Finanssivalvonta on myos jarjes-
tanyt useita tiedotustilaisuuksia EU-s&antelyn muutoksista.

Valvonnan vaatimukset kasvavat entisestdan

Vaativa toimintaymparisto ja moninaiset séaantelyuudistuk-
set edellyttavat Finanssivalvonnalta tiukkaa ammattitaitoa ja
teht&vien priorisointia. Valvojan edellytetdan toimivan mah-
dollisimman ennakoivasti, koska jélkikateista reagointia —
kuten toimiluvan peruuttamista — usein pidetaan merkkina
valvonnan epaonnistumisesta. Sidosryhmat edellyttavat fi-
valaisilta yha syvempaa — ja myds laajempaa — ammatti-
taitoa monimutkaistuvassa saantely-ymparistdssa. Samalla
sidosryhmat oikeutetusti odottavat, etté Finanssivalvonnan
toiminta on tehokasta. Haasteisiin vastaaminen on vaati-
vaa, varsinkin kun Euroopan uusi valvontajarjestelméa — vas-
toin aiemmin ennakoitua — vaatii kansallisilta valvojilta huo-
mattavaa lisdpanostusta. Uskon kuitenkin, ettd kun ase-
tamme selkeita tavoitteita toiminnallemme, huolehdimme
hyvasté tydilmapiiristé ja vaalimme arvojamme, pystymme
téstakin tehtavasta selvidmaan.

Lopuksi haluan jalleen kerran kiittdd kaikkia fivalaisia.
Olette jaksaneet erinomaisen tarmokkaasti tehda tyota
Finanssivalvonnan tavoitteiden saavuttamiseksi. Toimin-
taymparist6 on ollut vaikea, mutta se ei ole teitd lannista-
nut. Kiitos!

Helsingissé, 23.2.2012
Anneli Tuominen
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Strategia 2012-2014

Missio

Edistdmme finanssimarkkinoiden vakautta ja luottamusta
sekd asiakkaiden, sijoittajien ja vakuutettujen suojaa.

Valvomme

finanssimarkkinoilla toimivien riskienhallintaa ja

toimintaedellytyksig,

asiakassuhteissa ja markkinoilla noudatettavien
menettelytapojen asianmukaisuutta ja asiakas- ja

sijoittajainformaation laatua.

Visio

Finanssivalvonta on dynaaminen ja arvostettu valvoja sekd
laadukkaan eurooppalaisen valvontakulttuurin rakentaja.

Tahtotilamme on

m terve kehitys ja tasapuoliset kilpailuedellytykset

Suomen finanssimarkkinoilla,

Strategiset tavoitteet ja valinnat

Tehokas toiminta ja riskiperusteisesti kohdennettu valvonta

m Ajantasainen ja korkealaatuinen toimintaympariston ja ]

finanssisektorin riskien analyysi

u
m Eri valvontasektoreiden mahdollisimman yhtenéinen -
|

saantely

m Valmius nopeaan ja maaratietoiseen paatdksentekoon

kriisitilanteessa

Valvottavien vahva
riskinkantokyky ja
korkealaatuinen hallinto

m Keskitymme tarkastuksissa ris-
kienhallinnan ja siséisen valvon-
nan luotettavuuden arviointiin.

m Teravoitdmme riskiarvioitamme ja
korostamme niissa vakavarai-
suus- ja likviditeettipuskureiden
riittavyytta.

m Arvioimme valvottavien liiketoi-
mintariskit ja edellytdmme riitta-
vaa taloudellista varautumista
niihin.

m Osallistumme makrovakausval-
vonnan jarjestémiseen ja edis-

tamme kriisinhallinnan valmiuksia.

Strategia paivitettiin

Korkealuokkainen
asiakkaan- ja sijoittajansuoja

Edellytdamme, etta palveluntarjo-
ajien sisaisissa prosesseissa huo-
mioidaan asiakkaan- ja sijoittajan-
suojan vaatimukset.

Edellytdmme finanssialan toimi-
joilta laadukasta informaatiota
niiden taloudellisesta tilanteesta,
tuotteista ja palveluista seka niihin
liittyvista riskeista.

Parannamme asiakasvalistus-
informaation kattavuutta ja
nakyvyytta.

Puutumme tiukasti epaasialliseen
toimintaan finanssimarkkinailla.

m oikeasuhtainen séantely ja valvonta seka

m asiakkaiden parantunut tietdmys finanssimarkkinoista.

Tehokkuus ja laatu eurooppalaisten valvojien karkitasoa
Keskuspankkiyhteyden taysimaaréinen hyddyntdminen
Hyva ja toimiva yhteisty® eri viranomaisten kanssa
Kannustava ty6ilmapiiri ja arvojen mukainen toiminta

Tuloksellinen valvojien
vélinen yhteistyo

Kohdennamme resurssit Suomen
finanssimarkkinoiden vakauden ja
toimintaedellytysten kannalta

keskeisiin kansainvalisiin hankkei-
siin riittavan aikaisessa vaiheessa.

Edistdmme parhaiden eurooppa-
laisten valvontakaytanteiden kayt-
téonottoa EU:ssa.

Hyddynnamme eurooppalaisten
valvontaviranomaisten ty6ta
omassa toiminnassamme.
Tehostamme reaaliaikaista tieto-
jen vaihtoa valvojien kesken.

Vuonna 2009 Finanssivalvonnan johtokunta vahvisti strategian vuosiksi 2010-12. Strategiset valinnat osoittautuivat
osuviksi, mutta sitd uudistettiin, jotta se vastaisi paremmin muuttuneen toimintaymparistén vaatimuksia. Strategian
ydinpilari késittelee Finanssivalvonnan tehokasta toimintaa ja riskiperusteisesti kohdistettua valvontaa. Ydinpilarin ta-
voitteiksi maariteltin mm. ajantasainen ja korkealaatuinen toimintaympariston ja finanssisektorin riskien analyysi seka
keskuspankkiyhteyden taysimaarainen hyddyntéaminen Finanssivalvonnan nakokulmasta.

Toimintakertomuksessa julkaistaan myos uusi strategia vuosiksi 2012-14, mutta tassé toimintakertomuksessa

tarkastellaan toimintaa Finanssivalvonnan vuosien 2010-12 strategiaa vasten.
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Strategia 2010-2012

Missio
Edistdmme finanssimarkkinoiden vakautta ja luottamusta
sekd asiakkaan- ja sijoittajansuojaa.

Valvomme

m finanssimarkkinoilla toimivien riskienhallintaa ja
toimintaedellytyksia,

m asiakassuhteissa ja markkinoilla noudatettavien me-
nettelytapojen asianmukaisuutta ja

m sijoittaja- ja asiakasinformaation laatua.

Strategiset valinnat

Valvonnan riskiperusteisuuden edistdminen

m Kohdistamme toimintaamme ajantasaisen analyy-
sin pohjalta olennaisimpien riskien ja riskipitoisim-
pien toimijoiden ja toimintojen valvontaan.

m Kehitdamme finanssimarkkinoiden riskien arviointi-
amme ja kriisinhallinnan valmiuksiamme.

m Kerromme julkisuuteen sdanndllisesti valvonnan
painopistealueista ja tehdyista valvonta-
havainnoista.

Kansainvélisen valvonta- ja sdéntely-yhteistyon
tehostaminen

m Tuemme EU:n uuden valvontajarjestelman
kaynnistamista.

m Tehostamme erityisesti pohjoismaista valvonta-
yhteisty6ta olennaisilla riskialueilla seka edistémme
valvojien tyodn jakamista ja erikoistumista kansainvali-
sissa valvojakollegioissa.

m Vaikutamme Suomen finanssimarkkinoiden vakau-
den, kilpailukyvyn ja asiakkaansuojan kannalta kes-
keisiin sdantelyn muutoshankkeisiin panostamalla
valmistelutydhon riittavan aikaisessa vaiheessa.

Visio
Finanssivalvonta on dynaaminen ja arvostettu valvoja seké
laadukkaan eurooppalaisen valvontakulttuurin rakentaja.

Tahtotilamme on

m terve kehitys ja tasapuoliset kilpailuedellytykset
Suomen finanssimarkkinaoilla,

m oikeasuhteinen sé&antely ja valvonta seka
m asiakkaiden parantunut tietdmys finanssimarkkinoista.

Asiakkaan- ja sijoittajansuojan edistdaminen

m Edistmme yleison tietdmysté finanssituotteiden ja
-palveluiden kuluista ja riskeista.

m Puutumme aktiivisesti ja ripeésti epaasiallisiin
markkinakaytantaihin.

m Panostamme sadstamis- ja sijoitustuotteiden tuote-
kehitys- ja myyntiprosessien valvontaan.

Yhtendiseen toimintakulttuuriin siirtyminen

m Syvennamme koko finanssisektorin kattavaa riskien-
hallinnan seka tuotteiden ja liketoiminnan
osaamistamme.

m | isddmme sahkoisten tiedonhallintavalineiden kayt-
164 ja yllapidamme kattavaa, ajantasaista ja luotetta-
vaa valvonnan tietovarastoa.

m Varmistamme yhdistetyn valvonnan synergiahyddyt ja
hyddynnamme yhteistydta Suomen Pankin kanssa.
Tehostamme ja yhdenmukaistamme tyénkulkuja ja
toimintatapoja.

m Huolehdimme my&nteisesté ja aikaansaavasta tydil-
mapiiristé ja hyvasta esimiestydsta.
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Valvonnan riskiperusteisuuden edistdaminen

m Finanssivalvonta keskitti valvontatydtaan niihin riskialueisiin, joihin velkakriisin syveneminen
vaikutti riskeja kasvattavasti, seka valvottavien oman riskienhallinnan ja siséisen valvonnan
toimivuuteen.

m Pankkisektorin osalta lisattiin markkina- ja likviditeettiriskien valvontaa. Vakuutus- ja elake-
sektorin osalta painotettiin sijoitustoiminnan markkinariskien seké operatiivisten riskien
valvontaa.

m Kotimaisilla stressitesteilla selvitettin Suomen finanssisektorin riskinkantokykya sen tilan-
teen varalta, jossa sitd kohtaisi syvempi velkakriisi ja makrotalouden taantuma. Liséksi suu-
rimmat pankki- ja vakuutussektorin valvottavat osallistuivat EU-tason stressitesteihin.

m Finanssivalvonta julkaisi huhtikuussa ja syyskuussa arvionsa Suomen finanssisektorin
tilasta.

m Valvottavien raportointia tihennettiin. Valvottavien riskeja ja vakavaraisuutta koskevat ana-
lyysimittarit uudistettiin.

m Pankkien maksuliikenteen jarjestelmahairidalttiuden kasvun vuoksi Finanssivalvonta edellytti
niiden toimintavarmuuden parantamista.

Asiakkaan- ja sijoittajansuojan edistdminen

m Finanssituotteiden ja -palveluiden markkinakaytanndissa ei tarkastuksissa havaittu laajoja
epéakohtia. Kolmessa tapauksessa annettiin kuitenkin julkinen huomautus. Sisépiiri-
iimoitusten laiminlydnneista maarattiin viisi rikemaksua.

m Asuntorahoitustutkimuksessa Finanssivalvonta puuttui pankkikohtaisesti enimmaéisluototus-
asteeseen ja maksuvarasta tehtyjen laskelmien noudattamiseen.

m Peruspankkipalveluselvityksen perusteella Finanssivalvonta kehotti muutamaa pankkia uu-
delleen arvioimaan palvelumaksujensa kohtuullisuutta.

m Saastamis- ja sijoitustuotteiden tuotekehitysprosessien osalta Finanssivalvonta kehotti
valvottavia huolehtimaan prosessien selkeydesta ja tuotteen testaamisesta asiakkaan naké-
kulmasta erilaisissa talouden ja markkinoiden tilanteissa.

m Valmisteltiin ohjeistusta sijoitussidonnaisten vakuutusten kuluinformaatiosta.

m Taloudellisen informaation ja tiedottamisen valvontaa suunnattiin mm. likearvojen arvon-
alentumistestauksiin seka tulevaisuudenndkymista ja riskeista kertomiseen.

Kansainvalisen valvonta- ja sddntely-yhteistyon tehostaminen

m Finanssivalvonta keskittyi hankkeisiin, joilla on erityisen suuri merkitys Suomen finanssi-
sektorin vakavaraisuuden ja rakenteellisten ominaispiirteiden nakékulmasta.

m Finanssivalvonta osallistui kiinteasti EBAn, EIOPAn, ESMAnN ja yhteiskomitean tydskentelyyn
ja tuki niiden toimia kriisin lieventamiseksi ja finanssimarkkinoiden vakauttamiseksi (mm.
stressitestit, pankkien lisdpaaomitus, valtion velkakirjojen yhtendinen kasittely).

m EBAssa Finanssivalvonta toimi aktiivisesti pankkien omia varoja koskevan saantelyn
uudistamiseksi.
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m ESMAssa Finanssivalvonta toimi aktiivisesti arvopaperimarkkinoiden EU-tason valvonta-
yhteistydn tehostamiseksi ja uusien finanssituotteiden valvonnan parantamiseksi.

m FErityisen tarkasti seurattiin pohjoismaisten finanssikonsernien likviditeettia.

Yhtendiseen toimintakulttuuriin siirtyminen
m FEri valvontatehtévien koordinointia parannettiin. Siséisia prosesseja uudistettiin.

m Uuden yhtendisen maarays- ja ohjekokoelman tydstaminen jatkui. Ensimmaiset siihen sisal-
tyvat maaraykset ja ohjeet julkaistiin.

®m Finanssivalvonnan ensimmaisen sidosryhmatutkimuksen mukaan kaksi kolmesta vastaa-
jasta arvioi Finanssivalvonnan edistaneen hyvin luottamusta finanssimarkkinoiden toimin-
taan, asiakkaan- ja sijoittajansuojaa seka finanssimarkkinoiden vakautta.

m Finanssivalvonnan julkinen julkaisupolitikka linjasi julkaistavan materiaalin.

Euroopan finanssivalvontajérjestelma

EU:n valvontaviranomaiset, ESA (European Supervisory Authorities)
B EBA (European Banking Authority), pankkiviranomainen, eba.europa.eu

B EIOPA (European Insurance and Occupational Pensions Authority), vakuutus- ja liséelékeviranomainen,
eiopa.europa.eu

B ESMA (European Securities and Markets Authority), arvopaperimarkkinaviranomainen, esma.europa.eu

ESRB (European Systemic Risk Board), Euroopan jarjestelmariskikomitea,
www.esrb.europa.eu

Katso lisaa sivulta 38.
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Pankkivaltuusto

Finanssivalvonnan toiminnan yleista tarkoituksenmukai-
suutta ja tehokkuutta valvoo eduskunnan pankkivaltuus-
to. Tarkoituksenmukaisuuden valvonnassa pankkivaltuus-
to arvioi, miten laissa sa&detty tavoite on toteutunut. Te-
hokkuuden valvonnassa pankkivaltuusto seuraa erityisesti,
miten tehtévien, lainsdddanndn tai markkinoiden muutok-
set vaikuttavat henkiléstomaaraan ja talousarvion kehityk-
seen. Pankkivaltuusto antaa kevaisin vuotuisen kertomuk-
sen, jossa se arvioi Suomen Pankin toiminnan liséksi myds
Finanssivalvonnan toimintaa.

Pankkivaltuuston puheenjohtajana toimi 29.6. saak-
ka Timo Kalli ja varapuheenjohtajana Antti Kalliomaki.
Jasenet olivat alkuvuoden aikana Tanja Karpela, Martti
Korhonen, Mika Lintila, Pekka Ravi, Marja Tiura, Jut-
ta Urpilainen ja Ben Zyskowicz.

30.6. alkaen puheenjohtajana toimi Ben Zyskowicz ja
varapuheenjohtajana Pirkko Ruohonen-Lerner. Jasenet
ovat Jouni Backman, Timo Kalli, Mari Kiviniemi, Marjo
Matikainen-Kallstrom, Lea Makipaa, Jan Vapaavuo-
ri ja Pia Viitanen.

Pankkivaltuuston sihteerina toimi varatuomari Anton
Mékela Suomen Pankista.

Johtokunta

Finanssivalvonnan johtokunta ohjaa valvojan toimintaa
asettamalla tavoitteet, paattdmalla sen toimintalinjoista se-
k& ohjaamalla ja valvomalla tavoitteiden toteutumista ja toi-
mintalinjojen noudattamista. Johtokunta kasittelee Finans-
sivalvonnan talousarvion ja alistaa sen Suomen Pankin joh-
tokunnalle vahvistettavaksi. Johtokunta antaa pankkival-
tuustolle kerran vuodessa kertomuksen Finanssivalvonnan
tavoitteiden toteutumisesta.

) Kertomukset julkaistaan Finanssivalvonnan verkkopal-
velussa Finanssivalvonta.fi > Julkaisut ja tiedotteet >
Johtokunnan kertomus pankkivaltuustolle

Johtokuntaan kuuluu viisi jasenta ja sen toimikausi on kol-
me vuotta. Jasenet ja varajdsenet nimittdd pankkivaltuus-
to. Valtiovarainministerién, sosiaali- ja terveysministerion ja
Suomen Pankin ehdotuksista nimitetyilla jasenilla on kulla-
kin varajasen.

Jasenet ja varajasenet
puheenjohtaja Pentti Hakkarainen
johtokunnan varapuheenjohtaja, Suomen Pankki

varapuheenjohtaja Martti Hetemaki
alivaltiosihteeri, valtiovarainministerio
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Outi Antila
ylijohtaja, sosiaali- ja terveysministerio

Pirkko Juntti
varatuomari

Paavo Pitkdnen
filosofian kandidaatti

Pentti Hakkaraisen varajasen:
Kimmo Virolainen, osastopéallikkd, Suomen Pankki

Martti Hetemé&en varajésen:
Tuija Taos, yksikonpé&allikkod, lainsdadantdneuvos,
valtiovarainministerid

Outi Antilan varajasen:
Erkki Rajaniemi, johtaja, sosiaali- ja terveysministerid

Johtokunnan sihteering toimi johtava lakimies Pirjo
Kyyrénen.

18.11. pankkivaltuusto nimitti johtokunnan seuraavaksi,
1.1.2012 alkavaksi kolmivuotiskaudeksi. Johtokunta jatkaa
yht& muutosta lukuun ottamatta ennallaan. Uudeksi johto-
kunnan jaseneksi filosofian kandidaatti Paavo Pitkasen ti-
lalle nimitettiin filosofian maisteri, SHV' Jaakko Tuomikoski.

Johtokunta kokoontui 14 kertaa. Vain yhdessé ko-
kouksessa kaikki jasenet tai varajdsen eivét olleet 1&asna.
Kaikki kokoukset olivat pdatdsvaltaisia.

Pankkivaltuusto on méarannyt kuukausipalkkiot jonto-
kunnan jasenille ja varajasenille. Erillista kokouspalkkiota
ei makseta. Kaikkiaan jasenille ja varajasenille maksettiin
palkkioita 59 550 euroa.

Johtokunnan kuulemisessa arvokasta tietoa
finanssimarkkinoilla toimivilta

Johtokunta kuulee vuosittain finanssimarkkinoilla toimivi-
en edustajia. Kuulemisessa johtokunta saa markkinoiden
edustagjilta heidan ndkemyksensé valvonnan tavoitteista ja
niiden toteutumisesta seka talousarviosta. Lisaksi kasitel-
l&4&n odotettavissa olevia muutoksia valvontatyéhon ja nii-
den vaikutuksia valvontamaksuihin.

Kertomusvuonna kuulemistilaisuus jarjestettiin huhti-
kuussa. Kuulemisessa edustajat toivat esille sdantelymuu-
toksiin liittyvan tietojen saannin ja riittdvan valmistautumis-
ajan tarkeyden seka kilpailuneutraliteetin huomioon otta-
misen ja ylisdantelyn valttdmisen niin EU:n valvontaviran-
omaisten kuin Finanssivalvonnan omassa saantelyssakin.

1 Sosiaali- ja terveysministerion hyvaksyma vakuutusmatemaatikko.
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Finanssivalvonnan johtoryhmé vasemmalta oikealle: Erkki Kontkanen, Marja Nykénen, Erja Rautanen, Anneli Tuominen,
Hely Salomaa ja Jukka VVesala. Kuvasta puuttuu Jarmo Parkkonen.

Anneli Tuominen
varatuomari, ekonomi
johtaja, johtoryhman puheenjohtaja

Jukka Vesala
kauppatieteiden tohtori
apulaisjohtaja, Riskienvalvonta

Marja Nykénen
varatuomari
osastopadllikko, Instituutiovalvonta

Erja Rautanen
oikeustieteen kandidaatti
osastopadllikkd, Menettelytapavalvonta

Erkki Kontkanen

oikeustieteen tohtori

johtava neuvonantaja, yksikonpaallikkd, Johdon sihteeris-
t6 (15.12. alkaen oman toimen ohessa Markkinavalvonnan
vs. osastopaallikkd)

Hely Salomaa
valtiotieteen tohtori
johtava neuvonantaja

Jarmo Parkkonen

oikeustieteen kandidaatti, kauppatieteiden maisteri
osastopaéllikkd, Markkinavalvonta (sairauslomalla 15.12.
alkaen)

Katso johtoryhméan CV:t Finanssivalvonta.fi > Tietoa

Finanssivalvonnasta > Organisaatio > Johtoryhmén
Cv:t
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Johtaja ja johtoryhma

Johtajan tehtavana on johtaa toimintaa ja tehda muut kuin
johtokunnalle kuuluvat paatdkset. Kertomusvuonna johta-
jana toimi Anneli Tuominen, jonka pankkivaltuusto nimit-
ti tehtdvaan viisivuotiskaudeksi vuonna 2009. Pankkival-
tuusto nimitti vuonna 2009 osastopééllikkdé Jukka Vesa-
lan apulaisjohtajaksi, joka toimi johtajan sijaisena.

Johtajan apuna toimi neuvoa-antava johtoryhma, jo-
hon kuuluivat osastopadllikét Marja Nykéanen, Jarmo
Parkkonen, Erja Rautanen ja Jukka Vesala sek& muut
johtajan maaradamat virkamiehet, joita olivat johtava neu-
vonantaja, yksikonpaallikkd Erkki Kontkanen ja johtava
neuvonantaja Hely Salomaa. Johtoryhman sihteerina toi-
mi johtava lakimies Pirjo Kyyrdnen.

Johtokunta on nimittanyt osastopaallikot tehtaviin-
sa viisivuotiskausiksi (Jarmo Parkkonen, Erja Rautanen
ja Jukka Vesala vuonna 2009 ja Marja Nyk&nen vuon-
na 2010) ja johtava neuvonantaja, yksikdnpaallikon Erkki
Kontkasen (2010) myos viisivuotiskaudeksi.

Johtoryhma kokoontui 63 kertaa.

Johtajan palkka ja palkkiot olivat 207 513,00 euroa.
Muille johtoryhman jasenille maksettiin yhteensa palkkaa
ja palkkioita 738 591,77 euroa.
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Organisaatio

Osastot ja yksikot

Finanssivalvonnassa toimi nelja osastoa
m [nstituutiovalvonta

m Riskienvalvonta

m Markkinavalvonta

m Menettelytapavalvonta

Osastot jakautuivat toimistoihin. Katso tarkemmin organi-
saatiokaavio sivulla 16. Osastojen liséksi johtajan suorassa
alaisuudessa toimi kolme yksikkda

m Hallinto
m Johdon sihteeristd
m Viestinta

Instituutiovalvonnalle kuuluu vastuuvalvojatoiminto. Ta-
ma pitéa siséllddn mm. seuraavaa

m toimilupakasittely

m liketoimintaa, vakavaraisuutta ja riskeja koskevan ko-
konaiskuvan muodostaminen

m hallinnon luotettavuuden, tilinpdatodsten ja vakavarai-
suuslaskennan oikeellisuuden ja toiminnan lainmukai-
suuden arviointi

m valvottavaa koskevien toimien koordinointi

m pohjoismaisten valvojien kollegioyhteisty®

Instituutiovalvonnan valvottavia ovat vakuutus- ja rahoitus-
sektorin toimijat lukuun ottamatta sijoituspalvelu- ja rahas-
toyhtidita, jotka eivat kuulu rynhmittymiin. Naiden toimiluvat
ja rekisterdintihakemukset kasittelee ja valvonnasta vastaa
Menettelytapavalvonta.

Riskienvalvonnan tavoitteena on valvottavien vakava-
raisuutta ja maksuvalmiutta uhkaavien riskien havaitsemi-
nen ja riskien toteutumisen ennalta ehkdiseminen. Valvonta
kohdistetaan siihen, etté

m valvottavien riskit eivat ylita riskienkantokykya

m riskienhallinta ja siséinen valvonta ovat riittavalla tavalla
jarjestetyt

m vakavaraisuuden ja maksuvalmiuden hallinta ovat
hyvét

Valvonta toteutetaan tarkastuksin ja analysoimalla sd&anndl-
listé& raportointia. Lis&ksi osasto

m tuottaa seka valvottavien taloudellista tilaa ja riskeja
etta toimintaymparistda koskevaa analyysia ja
tutkimusta

m vastaa Finanssivalvonnan tietojarjestelméakehityksesta
ja tarkastusten koordinoinnista

m vastaa EU-valvojayhteistydn kéytantdjen kehittdmises-
té sekd EBA-, EIOPA- ja ESRB-tydn koordinoinnista

Instituutiovalvonta- ja Riskienvalvonta-osastot muodosta-
vat vakavaraisuusvalvonnan kokonaisuuden, joka vastaa
myos tehokkaasta kriisienhallinnasta. Talla pyritdan siihen,
ettd hairididen ja kriisien vaikutukset asiakkaisiin, jarjestel-
man toimivuuteen sekd kansantalouden kustannuksiin ra-
joitetaan niin vahaisiksi kuin mahdollista.

Markkinavalvonnan tavoitteena on edistaa luottamusta
sijoittajainformaatioon ja arvopaperimarkkinoiden toimin-
taan. Luottamusta rakentavat

m laadukas, selked ja ajantasainen sijoittajainformaatio

m arvopaperimarkkinoiden infrastruktuurin hairiéton
toiminta

= markkinoilla toimivien asianmukaiset toimintatavat
Osasto valvoo sijoittajainformaatiota, joka liittyy

m likkeeseenlaskijoiden tiedottamiseen

® arvopaperitarjouksiin

m |[FRS-tilinpaatoksiin

m erilaisiin sijoitustuotteisiin

Liséksi osasto valvoo arvopaperipdrssin ja arvopaperikes-
kuksen toimintaa sekd arvopaperikaupankayntié. Tilintar-
kastajien valvontaan ja sen kehittdmiseen valvoja osallistuu

Keskuskauppakamarin tilintarkastuslautakunnan jasenena.
Osasto vastaa ESMA-tydn koordinoinnista.

Menettelytapavalvonta valvoo palveluntarjoajien menet-
telytapoja asiakassuhteissa seké niihin liittyvia valvottavien
sisdisia prosesseja ja toiminnan jérjestamista. Valvonnan ja
tarkastamisen kohteena ovat mm.

m palveluiden ja tuotteiden markkinointi
m asiakkaille annettava informaatio
m asiakkaisiin kohdistuvat menettelytavat ja

m palveluntarjoajien luotettava hallinto.
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Menettelytapavalvonta kasittelee toimiluvat ja rekisterdinti-
hakemukset, jotka koskevat rahastoyhtiditd, sijoituspalve-
luyrityksia ja vakuutusedustajia. Osasto valvoo ns. ryhmitty-
miin kuulumattomien rahastoyhtididen ja sijoituspalveluyri-
tysten taloudellista asemaa seka tyottomyyskassojen hal-
lintoa ja menettelytapoja. Lisaksi osasto kasittelee rajat ylit-
tavan toiminnan ilmoitukset.

Tehtavakenttdan kuuluu myds yleisolle suunnattu asia-
kasvalistus erityisesti tuotteisiin liittyvisté riskeistd. Asiak-
kaansuojassa ja asiakasvalistuksessa valvoja toimii yhteis-
tydssa Kuluttajaviraston ja Vakuutus- ja rahoitusneuvonta
FINEn kanssa.

Kukin osasto vastaa saantelyn kehittdmisestd oman
vastuualueensa osalta.

Henkilosto

Finanssivalvonta on asiantuntijaorganisaatio. Henkildstosta
75 % toimi asiantuntijatehtavissa, 14 % tukihenkildstoteh-
tavissa ja 11 % esimiestehtavissa. Hyvaksytty toimintavah-
vuus oli kertomusvuonna 217 henked, ja vuoden lopussa
toimintavahvuus oli 208 henkea. Henkildston vaihtuvuus oli
11 % (9 % vuonna 2010).

Finanssivalvonnan hallinnollinen yhteys Suomen Pank-
kiin tarkoittaa mm. sitd, ett4 Finanssivalvonnan henkil6s-
t6 on osa Suomen Pankin henkildstdd, saman virkaehto-
sopimuksen piirissé ja ettd Finanssivalvonnassa noudate-
taan samaa henkilostopolitikkaa kuin Suomen Pankissa.

Henkildmaarat jakautuivat kertomusvuoden paattyes-
sa seuraavasti:

Riskienvalvonta.........ccooooiiiiiiiiiiiiceeas 71
Instituutiovalvonta...........ccoooeiiiiiiiiiiii 40
MarkKinavalvonta..........coooeiiiiiiiiiiiivveveveeees 37
Menettelytapavalvonta...........ccccovvieiiiiieiiiiccc 31
HalliNtO ..o 14
Johdon SINTEENISTO ....vvvviiiiiiiiiiiiiiiieeeeeeeeeas 8
VIESHINTA ...t arrraerees 6
JONTO it 1

Sukupuolijakauma tehtavittéin (%)

Miehia Naisia
Kaikki fivalaiset 39 61
Esimiehet 55 45
Asiantuntijat 43 57
Tukihenkildstod 7 93
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Finanssivalvonta julkaisee vuosittain henkildstétilinpaa-
téksen. Katso viimeisin henkilostétilinpdatdés Finanssi-
valvonta.fi > Tietoa Finanssivalvonnasta > Avoimet
tyopaikat

Joka toinen vuosi toteutetaan ilmapiirimittaus, jossa seura-
taan mm. organisaation sisdisen toimivuuden ja tydilmapii-
rin kehittymista. Syksylld tehdyn mittauksen mukaan tyo-
tyytyvaisyysindeksi (arvo 3,36 asteikolla 1-5) oli hieman pa-
rantunut vuoden 2009 mittauksesta (arvo 3,23) ja oli sa-
malla tasolla kuin muiden, tutkimusyrityksen tietokantaan
kuuluvien suomalaisten asiantuntijaorganisaatioiden (3,40).
Ensimmaéista kertaa mitattiin myos johtajuusindeksi (arvo
3,49). Se oli samalla tasolla kuin vertailuaineistossa (3,52).

Helsingin karéjaoikeus katsoi siviilikannetta koskevassa
tuomiossaan joulukuussa, etta Finanssivalvonta on asetta-
nut kantajan eri asemaan kuin muut tyontekijat tasa-arvo-
lain 7 §:n 1 momentin 1 kohdan tarkoittamalla tavalla jat-
kaessaan 28.5.2009 asiantuntijahakua transsukupuolisuu-
den perusteella. Oikeus velvoitti Finanssivalvonnan mak-
samaan tasa-arvolain mukaisena hyvityksend 15 000 eu-
roa viivastyskorkoineen seké oikeudenkayntikulut. Muilta
osin kardjaoikeus hylkdsi kanteen. Kumpikaan osapuoli ei
ilmoittanut tyytymattomyytta tuomioon ja tuomio on siten
lainvoimainen.

Kaupankdyntia ja sidonnaisuuksia koskevat
saannot

Kaupankayntiohjeet rajoittavat fivalaisen arvopape-
rikaupankayntia sisépiirintiedon vaarinkaytén eh-
kaisemiseksi. Sidonnaisuuksien iimoittamisella var-
mistetaan puolestaan riippumattomuus. Fivalaisil-
la ei saa olla sellaisia sidonnaisuuksia, jotka voisivat
synnyttaad epailyksia kyvysté hoitaa virkaa puolueet-
tomasti ja asianmukaisesti. My6s johtokunnan ja-
senet ja varajasenet ovat lain nojalla velvollisia iimoit-
tamaan arvopaperiomistuksensa ja sidonnaisuuten-
sa. Lue liséa:

Finanssivalvonta.fi > Tietoa Finanssivalvon-
nasta > Organisaatio > Kaupankayntia ja si-
donnaisuuksia koskevat saannoét

Finanssivalvonnan ja Suomen Pankin yhteistyo

Finanssivalvonta toimii hallinnollisesti Suomen Pankin
yhteydessé, mutta on itsendinen paatdksenteossaan. Val-
vonnan sijainti keskuspankin yhteydessa on tuonut selkei-
t& synergiahyotyja. Seka Finanssivalvonnalla ettd Suomen
Pankilla on keskeinen rooli finanssimarkkinoiden vakauden


http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Fiva/Avoimet_tyopaikat/Pages/Default.aspx
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Fiva/Avoimet_tyopaikat/Pages/Default.aspx
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valvonnassa ja molemmat organisaatiot hydtyvat tiiviis-
t& yhteisty6sté. Finanssivalvonta voi hyddyntéa valvonnan
suuntaamisessa Suomen Pankin kattavaa makrotalouden
ja finanssimarkkinoiden tiedonkeruuta ja analyysitoimintaa
ja Suomen Pankki puolestaan omassa tydssaan valvonta-
tietoon perustuvaa Finanssivalvonnan analyysia. Paallek-
kaisyydet analyysitoiminnassa ja tiedonkeruussa voidaan
valttaa ja henkildston erilaiset osaamisprofiilit tadydentavat
toisiaan.

Kertomusvuonna yhteisty6té tiivistettiin entisestaan.
Esimerkiksi Suomen Pankin asiantuntijat ovat osallistuneet
Finanssivalvonnan pankkisektorin analyysiryhmaan, jonka
tehtavana on ollut velkakriisin vuoksi tihennetty pankkisek-
torin tilanteen arviointi. Toimintaympéristdn ja finanssisek-
torin riskien analysoinnin seké stressitestien liséksi yhteis-
tyd on tiivistd arvopaperimarkkinoiden infrastruktuurin ja
maksujarjestelmien valvonnassa. Télla alueella mm. tehtiin
yhteisid valvontakdynteja. Lisaksi 1&heisté yhteistyota jat-
kettiin tiedonkeruujarjestelmien kehittdmisessa. Entiseen
tapaan kansainvalistéd sdantelykehitysta analysoitiin yh-
dessa. Samaten osallistuttiin yhteistydssa uuden euroop-
palaisen valvontajarjestelman toimintaan, etenkin jarjestel-
méariskikomitean ja Euroopan pankkivalvontaviranomaisen
tydhon.

Hallinnollisen yhteyden ansiosta Finanssivalvonta voi
hyddyntad monia keskuspankin tarjoamia hallinnollisia pal-
veluja (taloushallinto, turvallisuus, tietotekniikka), joista se
maksaa siirtohinnoittelun mukaisesti.

Makrovakausvalvonnan jarjestiminen

Jatkossa jokaisessa EU-maassa on luotava selkeat me-
nettelytavat ns. makrovakaustyokalujen k&yttamiseen. Tal-
lainen tydkalu on esimerkiksi pankkien vastasyklinen vaka-
varaisuuspuskuri, joka voidaan kansallisesti ottaa kayttdén
koko pankkisektorin riskien rajoittamiseksi. Koko finanssi-
jarjestelmén riskien huomiointi (eli ns. makrovakausnako-
kulma) ei ole uusi asia, vaan se on ollut keskeisella sijalla
Suomen Pankin ja Finanssivalvonnan toiminnassa jo téhan
asti, esimerkkin& Finanssivalvonnan toimet asuntoluoto-
tuksen riskien rajoittamiseksi. Makrovakauden valvonta on
kuitenkin voimakkaan kehityksen kohteena, mika tarkoit-
taa jatkossa Suomen Pankin ja Finanssivalvonnan entista
tiivimp&a yhteisty6té vakautta uhkaavien imididen ja tarvit-
tavien tydkalujen analysoinnissa. Suomen hallitusohjelman
mukaan Finanssivalvonnalle tulee varmistaa toimivaltuudet
makrovakauspoliittisten instrumenttien kayttéon. Valtiova-
rainministerio asettikin alkuvuonna 2012 tydryhméan, jonka
tulee tehda esitys tehokkaan kansallisen makrovakauden
valvontajarjestelman luomiseksi kuluvan vuoden aikana.

Toiminnan rahoitus ja kustannukset

Valvojan toiminta rahoitetaan p&aosin (95 %) valvonta- ja
toimenpidemaksuilla, joita peritdan valvottavilta ja muilta
maksuvelvollisilta. Suomen Pankki maksaa kustannuksis-
ta 5 %.

Veroluonteisten valvontamaksujen suuruus méaaritel-
|&&n laissa ja ne perustuvat valvottavan toiminnan laajuu-
teen, jota mitataan mm. valvottavan taseen loppusummal-
la. Kaikki arvopaperien likkeeseenlaskijat maksavat laissa
maaritellyn kiinte&dn maksun.

Jos toiminnasta syntyy ylijadméaa, se otetaan huomi-
oon seuraavan vuoden valvontamaksuja maarattaessa.

Kertomusvuonna toimintakulut olivat 26,1 milj. euroa
(25,3 milj. euroa vuonna 2010). Tasta padosa koostui hen-
kildstokuluista (18,5 milj. euroa). Muut merkittavat kuluerat
muodostuivat Suomen Pankilta ostettavista palveluista
(2,7 milj. euroa) seka kiinteistokuluista (2,4 milj. euroa).
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Eduskunnan
pankkivaltuusto

Finanssivalvonnan Sisainen
johtokunta tarkastus
Johtaja

Johdon sihteeristo

s el Jusiinen Erkki Kontkanen

Hallintoyksikk6

Pekka Peiponen
Viestinta

Terhi Lambert-Karjalainen

Instituutiovalvonta Riskienvalvonta Markkinavalvonta Menettelytapa-
Osastopaallikkd Osastopaallikko, Osastopaallikkd valvonta
Marja Nykanen apulaisjohtaja Jarmo Parkkonen Osastopaéllikked

Jukka Vesala (sairauslomalla) Erja Rautanen
Johtava neuvonantaja vs. osastopéaallikkod
Hely Salomaa Erkki Kontkanen
Paaanalyytikko Neuvonantaja
Sampo Alhonsuo Arja Voipio
Toimistot Toimistot Toimistot Toimistot
Ryhmittymat Luottoriskit Markkinat Asiakkaansuoja
Kaija Kilappa Veli-Jukka Lehtonen Sari Helminen (vt.) Timo Peltonen
Yksittasvalvottavat Markkina- ja Sijoittajainformaatio Finanssipalvelu-
Seppo Juutilainen operatiiviset riskit Sari Helminen toiminnot
Vakavaraisuuslaskenta ML KehY Tilinpaatdsvalvonta Se2 Pl
Jaana Ladvelin Vakuutustekniset Tiina Visakorpi Tyoéttémyysvakuutus
riskit ja tutkimus . Marko Aarnio
Sijoitustuotteet

Vesa Hanninen .
Paula Launiainen

Taloudellinen analyysi
Jaana Rantama

Tietojarjestelmat

Jaakko Mauranen 23.2.2012

Finanssivalvonnan johtoryhman jasenia ovat johtaja Anneli Tuomisen liséksi apulaisjohtaja Jukka Vesala, osastopaallikt
Marja Nykanen, Jarmo Parkkonen ja Erja Rautanen seka johtavat neuvonantajat Erkki Kontkanen ja Hely Salomaa.
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Toimintaymparisto

Toimintaympariston riskit kasvoivat

Suomen finanssisektorin kansainvélista toimintaymparistéa
leimasi kertomusvuonna suuri ep&vakaus, joka syntyi valti-
oiden velkakriisisté ja Euroopan pankkisektorin likviditeet-
ti- ja paddomitusongelmista. Vuoden loppua kohden epéva-
kautta lis&si talouskasvun hiipuminen.

Valtioiden velkakriisi aiheutti markkinoiden
epivakautta

Julkisen velan ongelmat karjistyivat useissa Euroopan valti-
oissa. Valtiot ryhtyivat toimiin palauttaakseen julkisen velan
kestavélle tasolle ja parantaakseen koko talouden toiminta-
edellytyksid, mutta ne eivat kyenneet vakuuttamaan mark-
kinatoimijoita ja markkinoiden hermostuneisuus jatkui.
Korkoerot suurenivat ja samalla monien markkinaloh-
kojen epavakaus kasvoi. Selke& kd&dnne huonompaan
ajoittui heind—elokuun vaihteeseen, jolloin talouden tilaa
koskeva informaatio heikentyi lyhyessé ajassa seka Yh-
dysvalloissa ettd Euroopassa. Tassa yhteydessa luotto-
luokittajat alensivat Yhdysvaltain liittovaltion ja monen Eu-
roopan maan luottoluokitusta. Tdman jalkeen monen euro-
alueen valtion korkoerot suhteessa Saksaan ja luottoriskin
hinta alkoivat nousta. Myos Kreikan ongelmat karjistyivét.

Euroopan pankkisektorin altistumat kriisimaihin
suuria

Valtion liikkeeseenlaskemat joukkovelkakirjat keskittyvat
usein saman maan pankkisektorin omistukseen. Esimer-
kiksi kreikkalaisilla pankeilla on paljon Kreikan valtion velka-
kirjoja. My&s rajojen yli on sijoitettu merkittéavasti eri valtioi-
den joukkovelkakirjoihin. Kun valtion luottokelpoisuuteen ja
kykyyn hoitaa velvoitteitaan kohdistuu kasvavia epailyksia,
myds pankkien mahdollisuus hankkia rahoitusta suoraan
markkinoilta heikkenee. Rahoituksen saatavuus markkinoil-
ta on ollut ja edelleen on suurin yksittéinen riski pankeille.

Tilanne karjistyi kertomusvuonna ja se uhkasi mer-
kittavasti pankkien likviditeettid. Markkinatoimijat epéili-
véat pankkien p&domien riittavyytté tilanteessa, jossa pan-
kit joutuisivat tekemaan suuria tappiokirjauksia. Tama hei-
kensi erityisesti pitk&aikaisen jélleenrahoituksen saatavuut-
ta. Jélleenrahoituksen niukka saatavuus ja p&ddomien riit-
tamattémyys uhkasivat Euroopan pankkisektorin vakautta
ja luotonantokykya.

Valvontaviranomaiset torjuivat ongelmia

Ep&varmassa markkinatilanteessa uudet eurooppalai-
set valvontaviranomaiset yhdessa kansallisten valvojien
kanssa toimivat luottamuksen lisddmiseksi. Seké Euroo-
pan pankkiviranomainen EBA ett& Euroopan vakuutus- ja

lisdeldkeviranomainen EIOPA koordinoivat kansallisten val-
vojien toteuttaman stressitestin suurille eurooppalaisil-
le pankeille ja vakuutusyhtidille. Stressitestien tavoitteena
oli tehda kattava arvio pankkien ja vakuutusyhtididen ris-
kinkantokyvysté ja tuottaa markkinoille tietoa. Pankkien
osalta stressitestissé haettiin yhteistd pohjaa tarvittaville
lisdpadomituksille.

EBAN koordinoiman stressitestin tulosten pankkikoh-
tainen julkistaminen hein&kuussa kertoi, etta testatuista
90 pankista kahdeksan pankkia alitti sovitun 5 %:n va-
kavaraisuusrajan. Stressitestissa ei oletettu EU:n jasenval-
tion ajautuvan maksukyvyttdmyyteen, mutta stressitesti-
skenaarioon sisaltyi valtionlainakorkojen nousu ja valtioi-
den luottoluokituslaskuun perustuva valtionlainasijoitusten
arvonalentumisriski.

EBAnN stressitestin tulosten ja pankkien luottoriskien
yksityiskohtainen julkistaminen antoi markkinoille paljon
uutta informaatiota pankkien valtionlainariskeista. Markki-
natilanteen voimakkaan heikentymisen vuoksi kansalliset
valvontaviranomaiset ja EBA laativat syksylla uusia laskel-
mia suurten eurooppalaisten pankkien, erityisesti valtion-
lainariskeihin liittyvasta, padomatarpeesta. Syyskuun lo-
pun tietojen pohjalta 31 eurooppalaisella pankilla on yh-
teensé n. 115 miljardin euron p&domitustarve, kun rajak-
si on asetettu 9 %:n ns. ydinvakavaraisuus (Core Tier 1).

Vahimmaistaso vakavaraisuudessa tulee tayttaa
30.6.2012 mennessa. Ensisijaisena keinona on omien va-
rojen lisd&dminen esim. pidattaytymalléa osingonjaosta, las-
kemalla liikkeelle uutta pddomaa tai muuntamalla olemas-
sa oOlevia padomainstrumentteja parempilaatuisiin.

Euroopan keskuspankki turvasi rahamarkkinoiden
toimintaa

Elokuussa EKP aktivoi uudestaan yksityisten ja julkisten ar-
vopapereiden osto-ohjelman, jonka tarkoitus oli osaltaan
turvata markkinoiden hairiotonté toimintaa. Inflaatiopainei-
den hellittdessa ja euroalueen talouden kasvuvauhdin hi-
dastuessa EKP laski ohjauskorkoaan syksylla kahdesti.

Euroopan keskuspankki EKP on finanssikriisin ja valti-
oiden velkakriisin aikana usean vuoden ajan turvannut eu-
rooppalaisten rahamarkkinoiden toimintaa. Kertomusvuo-
den aikana t&ma linja jatkui. Vuoden loppupuolella EKP
tarjosi pankeille ennétyssuuressa operaatiossa kolmen
vuoden pituista rahoitusta vakuuksia vastaan rajoituksetta.
Samassa yhteydessa EKP alensi pankkien vahimmaisva-
rantovelvoitetta seka laajensi vakuuskelpoisten omaisuus-
erien joukkoa. N&ama toimet helpottivat merkittavasti pank-
kisektorin likviditeettitilannetta.
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17



18

Korot ja osakekurssit laskivat

Euroalueella ja koko EU:ssa valtioiden pitkien korkojen ke-
hitys eriytyi kertomusvuonna voimakkaasti. Tama kuva-
si valtioihin kohdistuvia erisuuruisia riskejé. Saksan valtion
joukkovelkakirjalainoja pidetaan turvallisimpana sijoituskoh-
teena, mik& on alentanut Saksan pitkia korkoja. Monen eu-
roalueen valtionkorot ovat nousseet, koska markkinat ovat
tulkinneet velkaantumistilanteen vaikeaksi.

Euroalueen lyhyet korot nousivat aluksi ja k&antyivat
syksysta lahtien laskuun. Korkojen lasku kertoo markkinoi-
den suuresta likviditeetin maarasta seka siita, ettd markki-
nat odottavat EKP:n edelleen alentavan ohjauskorkoaan.

Osakekurssit sekd Suomessa ettéd koko Euroopassa
kaantyivat kevaalla laskuun. Jyrkin lasku koettiin heind—
elokuun vaihteessa. Samalla osakemarkkinoiden volatili-
teetti eli osakkeiden hintojen vaihtelu nousi tasolle, jolla se
oli syksylla 2008 ja toukokuussa 2010. Mydhemmin syk-
sylla kurssikehitys tasaantui ja lahti nousuun vuoden vaih-
teen l8hestyessa.

Suomessa talouskasvu hidastui loppuvuonna

Suomessa talouden kehitys oli kaksijakoinen. Vuoden alku-
puolella talous kasvoi jopa poikkeuksellisen nopeasti, mi-
k& johtui pitkalle toipumisesta vuoden 2009 syvasta taan-
tumasta. Toisella vuosipuoliskolla talouden kasvu hidastui
selkeasti, kun kansainvalinen ja erityisesti euroalueen talous
ajautuivat kasvaviin ongelmiin.

Talouskehitysta on osaltaan auttanut se, ettd monis-
sa Suomen térkeissé vientimaissa, kuten Ruotsissa, Sak-
sassa ja Vengjallg, talouskasvu on ollut koko EU:n ja euro-
alueen kasvua nopeampaa. Viimeisimmat tiedot Suomen
viennisté kertovat kuitenkin vaisusta kehityksesta. Kerto-
musvuoden mydnteisiin havaintoihin voidaan kirjata tyotto-
myyden jatkuva lasku. Joulukuussa tyéttémia tydnhakijoita
oli Tilastokeskuksen mukaan 192 000 eli hieman edellis-
vuotta véhemman ja tyottémyysaste oli 7,4 % (7,9 % jou-
lukuussa 2010).

Kuluttajahintojen nousuvauhti oli vuoden lopussa
2,9 % ja koko vuonna keskimaérin 3,4 %. Uusien luotto-
jen korot (ilman kulutusluottoja) ovat inflaatiovauhtia alhai-
semmat, samoin talletuskorot. Kertomusvuonna reaaliko-
rot olivat siis negatiiviset.

Kotitalouksien ja yritysten mielialat heikentyivit,
asuntojen hinnoissa kdanne

Euroopan velkakriisi synkensi edelleen suomalaisyritysten
suhdannenakymid. Myos kotitalouksilla arviot maan talou-
desta seka erityisesti oman talouden tulevasta kehitykses-
ta synkkenivéat kertomusvuonna huomattavasti. Kotitalouk-
sien heikentyneet mielialat oman talouden tilasta pienenta-
vat yksityista kulutusta, mik& ei lupaa yksityiselta kysynnélta
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vetoapua Suomen taloudelle. Barometrikyselyiden mukaan
luottojen kysynta on lahitulevaisuudessa vaatimatonta.

Kertomusvuonna kotitalouksien velkaantumisaste
eli velat suhteessa kéaytettavissé oleviin tuloihin oli noin
108 %, kun lukuun ei siséllyteta kotitalouksien osuutta
asunto-osakeyhtididen veloista. Velka on jakaantunut ko-
titalouksien kesken epéatasaisesti, koska vain esimerkiksi
noin kolmasosalla kotitalouksia on asuntoluottoa. Kotita-
louksien taloudellista tilaa ja velkojen hoitoa auttoi yleisel-
1& tasolla tyéttdmyystilanteen lieva koheneminen ja alhai-
nen korkotaso.

Asuntojen hinnat k&antyivat kuukausitilastoissa koko
maan tasolla laskuun. Pédkaupunkiseudulla hintakehitys
tasaantui vuoden loppupuolella. Liséksi asuntokauppojen
lukumé&ara aleni. Tiedot asuntomarkkinoista kertovat no-
peasta rauhoittumisesta ja tasaantumisesta verrattuna esi-
merkiksi kehitykseen vuosina 2009 ja 2010, jolloin asun-
tojen hinnat nousivat nopeasti. Samalla ne kuvaavat osal-
taan, kuinka vuoden jalkimmé&inen puolisko on ollut finans-
sisektorille aiempaa haasteellisempi.



Muutoksia valvottavakentiassa

Kertomusvuonna kahdelle hakijalle myonnettiin lupa tal-
letuspankkitoiminnan ja kahdelle kiinnitysluottopankki-
toiminnan harjoittamiseen. Myos vakuutussektorille tu-
li kaksi uutta toimijaa. Saastd- ja osuuspankkien fuusi-
ot jatkuivat.

Sijoituspalveluiden tarjoajien keskuudessa tapah-
tui muutoksia. Uusia sijoituspalveluyrityksia aloitti viisi,
toimilupaansa muutti kolme ja nelja yritysta haki itse
toimilupansa peruuttamista. Uusien sijoituspalveluyri-
tysten joukossa on lukuisia varsin pienia yrityksia, jot-
ka ovat ulkoistaneet merkittavan osan hallinnostaan ja
tuotannostaan, jolloin yrityksessa on vain toimilupaa
edellyttava toiminta.

Maksulaitoksia aloitti neljd. Uusia rahastoyhtidita ei
aloittanut. Uusia vakuutusedustajia rekisteroityi 16 ja
19 lopetti toimintansa. Uusia vakuutusasiamiehié re-
kisterditin 606 ja 621 asiamiesta poistettiin rekisterista
toiminnan lopettamisen vuoksi.

Sofia Pankki Oyj:n maaliskuussa 2010 alkanut sel-
vitystila jatkuu edelleen. Lahes kaikki tallettajat ovat
saaneet varansa taysimaaraisesti takaisin. Pankki ja
talletussuojarahasto korvasivat talletukset 340 000 eu-

roon saakka. Saataviaan odottavat vain ne tallettajat,
joilla talletukset ylittivat jo korvatun maaran seka raha-
markkinasijoittajat, jotka eivat kuulu talletussuojan pii-
riin. Liséksi talletussuojarahasto velkoo Sofia Pankilta
3,8 milj. euroa eli tallettajille palauttamaansa maaraa.

Selvitysmies valvoo pankin omaisuuden realisoin-
tia. Jaljella oleva omaisuus on epalikvidia ja selvitys-
tilan loppuunsaattaminen voi pitkittya. Liséksi pankki
on osallisena oikeudenkaynneissa, joiden tulee paat-
tya ennen kuin selvitystila voidaan paattaa.

Kertomusvuoden aikana yksi lakis&ateista tyoela-
kevakuutusta harjoittanut elakesaatio purettiin ja va-
kuutustoiminta luovutettiin tydelakevakuutusyhtidlle.
Liséksi Liikennepalvelualojen Elakekassa Viabekin yli-
maarainen kassankokous paatti 15.12. asettaa ela-
kekassan vakuutuskassalain mukaiseen selvitystilaan.
Tahan johti elakekassan taloudellisen tilanteen merkit-
tava heikkeneminen syksyn aikana. Kassankokouk-
sen paatdksella elakekassalle asetettiin selvitysmies.
Finanssivalvonta asetti joulukuussa asiamiehen valvo-
maan kassan selvitystilaa.
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Osakekurssit Suomessa ja euroalueella seka
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Valvottavien taloudellinen tila ja riskit

Pankkisektorin likviditeetti ja
vakavaraisuus sailyivat hyvina,
tulos kohentui hieman

Suomalaisten pankkien likviditeettiasema sailyi hyvana ko-
ko vuoden. Suomen rahalaitosten euroalueelta vastaanot-
tamat talletukset kasvoivat 6,9 %, toisaalta rahalaitosten
euroalueen yksityissektorille myodntamien lainojen maara
kasvoi 8,6 %. Vuoden toisella puoliskolla euroalueen hei-
kentyva taloustilanne vaikutti kuitenkin myds suomalais-
pankkien markkinaehtoisen rahoituksen hintaan ja saata-
vuuteen. Lyhytaikaista varainhankintaa sijoitustodistuksilla
oli kuitenkin hyvin saatavilla ja sen hinta oli edullinen. Sen
sijaan varainhankinta joukkovelkakirjoilla vaikeutui merkitta-
vasti ja rahoituksen hinta nousi kansainvalisilla markkinoilla.
Pankeille ohjautui kuitenkin ns. turvasatamakysyntaa, kun
sijoittajat arvioivat suomalaispankit turvallisemmiksi sijoitus-
kohteiksi kuin eurooppalaiset pankit keskimaarin. Tama pa-
ransi suomalaispankkien likviditeettitilannetta.

Vuoden kolmen ensimmaisen neljanneksen ajan pank-
kien luotoista kirjatut nettomaéraiset arvonalentumiset las-
kivat, mutta kdantyivat loppuvuonna heikentyneen talous-
kehityksen vuoksi jalleen nousuun. Kokonaisuudessaan
arvonalentumiset vuoden aikana jaivat kuitenkin selvasti
kahta edeltavaa vuotta pienemmiksi. Valtaosa arvonalen-
tumisista kirjattiin edellisten vuosien tapaan yritysluotoista.
Myds jarjestaméattomat saamiset kdantyivat vuoden aika-
na hienoiseen nousuun, mik& kertoo pankkien luottoriski-
en kasvusta negatiivisen suhdannekaanteen vuoksi.

Pankkisektorin liketulos 2,3 mrd. euroa kohentui 12 %
edellisesté vuodesta. Sektorin tulos jai kuitenkin edelleen
vajaan kolmanneksen kriisia edeltavan ajan huippuluke-

Pankkisektorin liiketulos vuosittain
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mista. Kertomusvuonna tuotot nousivat yhteensé 2 %, ku-
lut kasvoivat 4 % ja arvonalentumistappiot luotoista laski-
vat 49 %. Merkittavimmét yksittaiset tekijat sektorin paran-
tuneen tuloksen taustalla olivat korkokatteen nousu seka
luotoista kirjattujen arvonalentumisten lasku.

Korkokatteen kasvua edellisestéd vuodesta tuki lyhyi-
den korkojen nousu, joka on omiaan leventamaan pank-
kien korkomarginaaleja. Myds pankkien luotonannon vo-
lyymi kasvoi vuoden aikana maltillisesti ja tuki siten korko-
katteen kehitysta. Vuoden loppua kohden lyhyet korot kui-
tenkin kaantyivat jalleen laskuun, miké lahitulevaisuudessa
kaventanee pankkien korkomarginaaleja.

Pankkisektorin vakavaraisuus séilyi vuoden aikana
edelleen vahvana, vaikka vakavaraisuussuhdeluvut syk-
sylla laskivatkin hieman debentuurilainojen takaisinlunas-
tusten seka arvopaperisijoitusten arvonlaskun ja siten kay-
van arvon rahastojen negatiivisen kehityksen vuoksi. Vuo-
den lopulla vakavaraisuussuhdelukuja paransivat kerty-
neet voittovarat seké sisdisten luottoluokitusten menetel-
mien (IRBA) kaytdn laajeneminen luottoriskin omien varo-
jen vaateen laskennassa.

Vakavaraisuussuhdeluku oli vuoden lopussa 14,2 %,
kun se vuotta aikaisemmin oli 14,4 %. Ensisijaisilla omil-
la varoilla laskettu vakavaraisuus (Tier 1) oli 13,6 % eli sa-
malla tasolla kuin edellisen vuoden lopussa (13,6 %). My&s
vakavaraisuussuhde ensisijaisilla omilla varoilla iiman paéa-
omalainoja eli ns. ydinvakavaraisuus (Core Tier 1) séilyi l&-
hes ennallaan 13,1 %:ssa (13,2 %).

Pankkisektorin lakisaateiset minimivaateet ylittava omi-
en varojen padomapuskuri oli vuoden lopussa 9,1 mrd.
euroa (vuoden 2010 lopussa 9,6 mrd. euroa). Pankkisek-
torin pysyminen voitollisena vaikutti suotuisasti omiin va-
roihin. Omat varat eivat kuitenkaan kasvaneet, silla de-
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bentuurilainojen takaisinmaksut, omistusosuuksien kas-
vattaminen ryhmiin kuuluvissa pankeissa ja kdyvan ar-
von rahastojen negatiivinen kehitys olivat suuremmat kuin
voittovarat.

Markkinaepavarmuus heijastui
tydeldkevakuutuslaitosten vakavaraisuuteen

Sijoitusmarkkinoiden erittain vaikean ja vaihtelevan vuoden
tuloksena tydeldkeyhtididen sijoitustoiminnan tuotot jaivat
viime vuonna negatiivisiksi (keskimaarin -2,9 %). Tuotot pa-
ranivat kuitenkin hieman vuoden loppua kohti keskeisten
sijoitusmarkkinoiden elpyessa.

Ty6eldkevakuutusyhtididen ja elakesaatididen ja -kas-
sojen yhteenlasketut toimintap&ddomat laskivat merkitta-
vasti sek& euroméaaraisesti ettd suhteessa vastuuvelkaan.
Sijoitusomaisuuden riskipositioita pienennettiin. Taméan
vuoksi toimintapddomat suhteessa otettuihin sijoitustoi-
minnan riskeihin séilyivat keskimaarin yli kaksinkertaisina
vakavaraisuusrajaan ndhden eli hyvalla tasolla. Yhtididen
valilla oli suuria eroja seké sijoitustoiminnan tuotoissa etta
vakavaraisuudessa.

Henkivakuutusyhtioiden vakavaraisuus kohtuullisella
tasolla

Heikot sijoitustuotot rasittivat henkivakuutussektorin kan-
nattavuutta ja painoivat sektorin kokonaistuloksen negatii-
viseksi. Tuotoissa oli kuitenkin yhtididen valilld suuria ero-
ja, jotka johtuivat sijoitusomaisuuden riskillisyyden vaih-
teluista. Riskejéa alennettiin vuoden aikana pienentamal-
|& yhtaaltd osakkeiden ja toisaalta ongelmamaiden val-
tionlainojen osuuksia sijoitussalkuissa. Henkivakuutusyh-
tiiden tuotot olivat kertomusvuonna keskimaarin 0,65 %
eli selvasti tydeldkevakuutusyhtiditd paremmat. Positiivi-
sen tuoton takana oli se, ett& henkivakuutusyhtigilld jouk-
kovelkakirjalainojen osuus sijoituksista oli suurempi kuin
tybeldkevakuutusyhtisilla.

Henkivakuutusyhtididen toimintapd&doma pienentyi
seké sijoitusten arvonalentumisten etté tappiollisten tu-
losten vuoksi. Sektorin vakavaraisuusasema pysyi kuiten-
kin hyvalla tasolla toimintapdéoman ollessa nelinkertainen
laissa sdadettyyn vahimmaismaaradn nahden. Riskiperus-
teinen vakavaraisuusasema on samaan aikaan pienenty-
nyt merkittévéasti ja oli vuoden lopussa noin 2,4. Tunnuslu-
kua heikensi sektorin alentunut toimintapddoma ja toisaal-
ta markkinaehtoisen vastuuvelan kasvu.

Matalat markkinakorot ja tuottondkymien heikenty-
minen lisddvat paineita vastuuvelan tdydentamiseen, sil-
|8 keskiméaéaraiset laskuperustekorot ovat markkinakor-
koihin ja sijoitusten tuotto-odotuksiin ndhden suhteellisen
korkeita.

Liséksi talouden ep&varmuus vaikuttaa negatiivisesti
saéastotuotteiden kysyntéan.

Vahinkovakuutusyhtididen vakavaraisuus edelleen
turvaava

Vahinkovakuutussektorin vakavaraisuus oli vuoden lopussa
eri mittareilla tarkasteltuna turvaava, vaikka vahinkovakuu-
tusyhtididen kokonaistulos kertomusvuodelta olikin nega-
tiivinen ja riskiperusteinen vakavaraisuusasema aleni. Sek-
torin yhteenlasketun toimintapddoman suhde sen vahim-
maismaaréan oli 3,7 ja vuotta aikaisemmin 3,9. Vahinkova-
kuutusyhtiot selvisivat pddomamarkkinoiden epévakaisuu-
desta henki- ja tyoeldkesektoreihin ndhden hyvin, mika pe-
rustui sijoitusten verrattain matalaan riskitasoon. Sijoitusten
tuotto kéyvin arvoin muodostui useimmilla vahinkovakuu-
tusyhtidilla positiiviseksi. Keskiméarin sektorin sijoitukset
tuottivat vuoden aikana 1,4 %.

Vahinkovakuutusyhtididen vakuutustekninen tulos
muodostui eldkemuotoista vastuuvelkaa kasvattavien las-
kuperustemuutosten vuoksi heikoksi. Muutokset liittyivat
kuolevuusmallin paivitykseen seké diskonttokoron las-
kuun. Yhdistetty kulusuhde heikkeni edellisvuoteen verrat-
tuna ja se oli 107 %. liman vastuuvelan laskuperustemuu-
toksia sektorin vakuutustekninen kannattavuus olisi saily-
nyt tyydyttavalla tasolla. Vakuutusmaksutulo kasvoi edel-
lisvuoteen nahden 6 % noin 3,3 mrd. euroon ennen jal-
leenvakuuttajien osuuden vahentamisté. Korvausvastuun
muutoksen huomioivat korvauskulut kasvoivat 11 % noin
2,8 mrd. euroon. Merkittdva osa laskuperustemuutosten
aiheuttamasta vastuuvelan kasvusta rahoitettiin tasoitus-
maaréad purkamalla.

Sijoituspalveluyritysten liikevoitto laski

Sijoituspalveluyritysten palkkiotuotot laskivat edellisesta
vuodesta. Omaisuudenhoidosta saatavat palkkiot muo-
dostivat yli puolet kaikista sijoituspalvelutoiminnan tuotois-
ta. Ne kasvoivat vield hieman, mutta muut tuottoerat laski-
vat. Liikevoittoa kertyi tasaisesti, mutta se laski edellises-
t& vuodesta. Kolmas vuosineljannes oli heikoin, mika joh-
tui porssikurssien voimakkaasta laskusta. Pienten sijoitus-
palveluyritysten tuloksenteko oli vaikeaa ja liketappiota teh-
neiden sijoituspalveluyritysten méara kasvoikin edellisesta
vuodesta.

Rahastoyhtididen liikevoitto pienessé laskussa

Rahastoyhtitiden likevoitto laski edellisvuoteen verrattuna.
Liiketoiminta oli kuitenkin p&&asiassa tasaisen kannattavaa.
Alan palkkiotuotot ovat sidoksissa pddomamarkkinoiden
kehitykseen. Toimintaymparistén epavarmuuden kasvu na-
kyi toiminnan volyymin supistumisena ja palkkiotuottojen
laskuna vuoden jalkimmaiselld puoliskolla. Kertomusvuon-
na rahastoyhtididen rahastopd&omat laskivat noin 6,5 mrd.
euroa ja olivat 55,7 mrd. euroa vuoden lopussa. Vuosita-
solla rahastoyhtitiden liketoiminnan palkkiotuotot laskivat.
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Toiminta vuonna 2011

Valvonnan riskiperusteisuuden
edistaminen

Finanssivalvonnan yhtené lakisa&teisend tavoitteena on
edistdd markkinoiden vakautta ja luottamusta. Strategian
mukaisesti valvonta kohdistetaan olennaisimmiksi arvioitui-
hin riskeihin seka riskialttimpiin toimijoihin ja riskipitoisim-
piin toimintoihin.

Euroopan valtioiden velkakriisi laajentui koko finans-
sijarjestelmaé vaarantavaksi uhaksi, mika kasvatti riskeja
merkittavasti myds Suomessa. Taman vuoksi Finanssival-
vonta keskitti valvontatydtaan niihin riskialueisiin, joihin vel-
kakriisin syveneminen vaikutti riskeja kasvattavasti, seka
valvottavien oman riskienhallinnan ja siséisen valvonnan
toimivuuteen. Etenkin sijoitustoiminta ja siihen liittyva ris-
kienhallinta olivat valvottaville hyvin haasteellisia vallinneen
vaikean markkinatilanteen vuoksi. Sama koski pankkien
likviditeetin hallintaa. Pankkisektorin osalta lisattiin mark-
kina- ja likviditeettiriskien valvontaa ja vakuutus- ja eléke-
sektorin osalta painotettiin sijoitustoiminnan markkinariski-
en seka operatiivisten riskien valvontaa.

Valvontaa tehostettiin lisédmalla valvottavien riskiase-
man ja riskienhallinnan tarkastuksia ja valvontakaynteja. Li-
saksi tiivistettiin valvottavien riskiaseman ja vakavaraisuu-
den jatkuvaa analyysia. Tama toteutettiin tihentamalla val-
vottavien raportointia Finanssivalvonnalle seka pitamal-
14 ylla jatkuvaa keskusteluyhteytta. Yhteistyétd Suomen
Pankin kanssa tiivistettiin toimintaympaériston riskien ana-
lyysissé seka lisattiin riskitilannetta koskevaa tietojenvaih-
toa. Kotimaisilla stressitesteilla selvitettin Suomen finans-
sisektorin riskinkantokykya tilanteessa, jossa sité kohtaisi
syvempi velkakriisi ja makrotalouden taantuma. Tama teh-
tiin yhteistyssa valvottavien ja Suomen Pankin kanssa.
Lisaksi suurimmat pankki- ja vakuutussektorin valvottavat
osallistuivat EU-tasoisiin stressitesteihin.

Jatkuvan arvioinnin ja stressitestien mukaan Suomen
finanssisektorin tila séilyi vakaana toimintaympaériston heik-
kenemisesta huolimatta ja sen riskinkantokyky todettiin
rittdvaksi. Riskien hallinnan ja siséisen valvonnan osalta Fi-
nanssivalvonta edellytti valvottavilta useita korjaavia toimia.
Yleisarviona voidaan todeta, etta riskien hallinta ja sisdinen
valvonta oli jarjestetty asianmukaisesti. Kertomusvuoden
aikana pankkien likviditeettiriskit kasvoivat ja jélleenrahoi-
tuksen hinta nousi, mutta likviditeettitilanne séilyi vakaana.

Pankkien maksuliikenteessa esiintyi edelleen runsaas-
ti lyhytkestoisia héairi¢itd. Nama liittyivat usein uuteen mak-
sujenvalitysjarjestelmaan (SEPA) siirtymiseen. Hairididen
ja héiridalttiuden kasvun vuoksi Finanssivalvonta edellyt-
ti, ettd pankit tekevat muutoksia siséisiin prosesseihinsa
maksujenvalityksen toimintavarmuuden parantamiseksi.

Tarkea painoalue Finanssivalvonnan toiminnassa oli
myos analyysivalineistdn ja raportointijarjestelmien kehitta-
minen. Tavoitteena oli, etta analyysi osoittaisi mahdollisim-
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man aikaisessa vaiheessa kasvaneet riskit ja mahdollistai-
si tehokkaat korjaavat toimet. Valvottavien riskeja ja va-
kavaraisuutta koskevat analyysimittarit uudistettiin ja otet-
tiin syksylla kayttddn. Vakuutussektorin raportointia kos-
keva laaja uudistus saatiin myds valmiiksi kertomusvuo-
den aikana.

Riskien- ja vakavaraisuuden valvonnan kannalta kes-
keiset EU:n sdéntelyhankkeet etenivat vuoden aikana sek&
rahoitus- ettd vakuutussektorilla. Uudistukset tehostavat
riskiperusteista valvontaa seka tiukentavat vakavaraisuu-
den ja likviditeetin vahimmaisvaatimuksia. Ne my&ds edel-
lyttavat seké valvottavilta ettd valvojalta merkittavia muu-
toksia. Finanssivalvonta selvitti aktiivisesti valvottavien val-
mistautumista saantelymuutoksiin ja jarjesti useita infor-
maatiotilaisuuksia. Valvottavien valmistautumisen tasossa
havaittiin merkittavia eroja.

Seuraavassa on kuvattu tarkemmin Finanssivalvonnan
toimintaa kertomusvuonna valvottavien riskien analyysin,
riskien hallinnan ja hallinnon luotettavuuden (ml. siséinen
valvonta) sek& vakavaraisuuden riittavyyden valvonnan
alueilla.

Riskitilanteen analyysi

Tilannepaivitykset kahden viikon vélein

Epavakaan markkinatilanteen vuoksi Finanssivalvonta pyysi
valvottavilta tilannepéivityksié alkusyksysta lahtien tihenne-
tylld aikataululla kahden viikon vélein normaalin neljannes-
vuosittaisen raportoinnin sijaan. Pankkivalvottavien osal-
ta seurattiin erityisesti likviditeettitilanteen kehittymista. Val-
vottavatapaamisissa aiheina olivat rahoituksen jatkuvuus-
suunnittelu, jalleenrahoituksen saatavuus seka likviditeetti-
reservin riittavyys. TyGeldke-, henki- ja vahinkovakuutusyh-
tididen kohdalla seuranta ja valvottavatapaamiset keskittyi-
vat sijoitustoiminnan tuottoihin seka vakavaraisuusaseman
kehitykseen.

Myds suomalaispankkien likviditeettiriski kasvoi merkit-
tavasti jalleenrahoituksen kustannusten noustua. Suoma-
laisten pankkien likviditeettitilanne on kuitenkin séilynyt hy-
vana ja lyhytaikainen rahoitus on toiminut hyvin. Pitk&aikai-
sen rahoituksen hankinta on siirtynyt suurelta osin ns. ka-
tettuihin joukkolainoihin (covered bonds).

Vakuutussektorin valvottavat reagoivat markkinatilan-
teen muutokseen pienentamalld sijoitusriskejdéan. Tama ta-
pahtui erityisesti sijoitusten osakepainoa alentamalla. Val-
vottavat pyrkivat eroon osakepositiostaan myymalla osak-
keita aktiivisesti. Painotuksen lasku selittyi osittain myos
markkina-arvojen laskulla. Valvottavat pienensivéat koti-
maisten osakkeiden méaarad myos niihin littyvan likvidi-
teettiriskin ja heikompien suojausmahdollisuuksien vuoksi.

Valvottavat siirsivat aiempaa selvasti enemman kor-
kosijoituksiaan ongelmamaiden valtionlainoista ja pankki-
sektorin lainoista vahariskisemmiksi arvioituihin rahamark-



kinasijoituksiin. Sittemmin ongelmaksi muodostui matala-
riskisten korkosijoitusten korkotaso, joka monissa tapa-
uksissa alittaa inflaation. Finanssivalvonta kartoitti kerto-
musvuoden aikana vakuutus- ja eldkelaitosten altistumis-
ta euroalueen GlIPS?-valtioriskeille. Vakuutussektorin sijoi-
tukset GIIPS-maiden valtionlainoihin alenivat keséa- ja loka-
kuun valisend aikana 3,1 miljardista 1,3 miljardiin euroon.
Vakuutussektorin altistuma GIIPS-maiden riskeille pieneni
siten noin 60 %. Kokonaisuutena arvioiden vakuutuslai-
tosten GlIPS-riskit ovat maltilliset. Euroopan arvopaperi-
markkinaviranomainen ESMA korosti marraskuussa anta-
massaan kannanotossa IFRS-vaatimusten yhdenmukais-
ta soveltamista valtionlainoihin vuoden 2011 tilinp&atok-
sissa. ESMA ilmoitti ryhtyvansa tarvittaessa toimiin varmis-
taakseen valtion velkainstrumenttien asianmukaisen tilin-
paatodskasittelyn. Suomalaisten vakuutuslaitosten saata-
vat GlIPS-maista on arvostettu kdypaan arvoon toiminta-
padomassa ja tuotonlaskennassa. Pankkien sijoituksista
GlIPS-maiden valtionlainoihin yli 99 % oli arvostettu mark-
kina-arvoon 31.12.

Kynnysarvot avuksi valvontatoimien
kohdentamisessa
Valvottavien riskitilan, vakavaraisuusaseman seka likvidi-
teettitilanteen seuraamiseksi Finanssivalvonta otti vuoden
lopussa kayttdéon uudistetun eri riskialueiden indikaatto-
reihin perustuvan valvonnan kynnysarvojarjestelman. Uusi
jarjestelma tehostaa jatkuvaa valvontaa sek& parantaa Fi-
nanssivalvonnan kykya puuttua ennakoivasti valvottavien
ongelmiin aikaisessa vaiheessa, esimerkiksi edellyttdé va-
kavaraisuuden vahvistamista. Valvottavaryhmié analysoi-
daan kokonaisuutena ja yksittéisia valvottavia vahintaan
neljdnnesvuosittain. Kynnysarvojen avulla tunnistetaan ne
yhteis6t, joiden valvontaa on tehostettava tai joihin tulee
kohdistaa erityisia valvontatoimia. Tarvittaessa valvottaviin
voidaan soveltaa tihennetty& raportointia ja ongelma-aluei-
ta voidaan tarkastaa suuremmalla tarkkuudella.
Finanssivalvonnan kriisinhallintaohjeen péivitykses-
s& otettiin huomioon muuttuneen markkinatilanteen vai-
kutukset. Ohje siséltdd menettelytavat ja kriisitoimet, jot-
ka voidaan viime k&dessé ottaa kayttddn Finanssivalvon-
nan johdolla.

Raportointijarjestelmien kehitysty6 edistyi hyvin

Vakuutussektorilla toimivia yhteisdjé koskeva valvontatieto-
jen raportoinnin laaja kokonaisuudistus saatettiin loppuun
kevaalla. Uudistuksessa padosa vakuutuslaitosten rapor-
toinnista siirrettiin viranomaisten yhteisen konekielisen tie-
donkeruujarjestelméan piiriin (Virati-konsepti). Uudistuk-
sen ansiosta raportointivelvollisuus selkeytyi ja kaytdnnon

2 Lyhenne GIIPS tulee maiden Kreikka, Irlanti, Italia, Portugali ja Espanja
englanninkielisista nimista.

raportointi helpottui. Lisaksi raportointiprosessi tehostui ja
tietoturva parani. Valvoja pystyy nyt hyddyntamaan rapor-
toitua tietoa tehokkaammin.

Rahoitussektorilla aloitettiin maaliskuussa EU:n vaka-
varaisuusdirektiivin muutosten (CRD Il ja CRD lll) edel-
lyttdma uusi vakavaraisuusraportointi (COREP). Néi-
hin muutoksiin sisaltyivat omien varojen hybridi-instru-
menttien ja arvopaperistamisen uudet vaatimukset
sek& muutokset markkinariskin ja arvopaperistamisen
vakavaraisuusvaatimuksissa.

Finanssivalvonta lahetti vuoden lopussa lausunnolle
kiinnitysluottopankkien raportoinnin uudistamista koske-
van maarayksen ja ohjeluonnoksen, jonka mukaan rapor-
toinnissa siirrytdén konekieliseen Virati-konseptiin vuoden
2012 aikana. Raportointi tapahtuu neljannesvuosittain ja
kuukausiraportoinnista luovutaan.

Finanssivalvonta sai kertomusvuoden alussa oikeuden
maératé hallinnollisen rikemaksun raportointiviiveisté ja
-virheistd. Maksu voidaan méaératé, jos raportointivelvolli-
nen laiminlyd velvollisuutensa toimittaa Finanssivalvonnalle
oikea-aikaisesti taloudellista tilaa tai riskeja koskevia tieto-
ja tai muita valvonta-asiakirjoja. Rikemaksu voidaan mé&a-
ratd myds silloin, kun ilmoitus siséltda olennaisesti virheel-
lisia tietoja. Kertomusvuonna rikemaksuja ei maaratty ra-
portointiviiveista eik& -virheista.

Finanssivalvonta julkisti saannéllisia arvioita
valvottavien tilasta

Finanssivalvonta julkisti puolivuosittain analyysiraportit Val-
vottavien taloudellinen tila ja riskit. Niiss& kasiteltin muun
muassa finanssisektorin riskinkantokykya ja varautumista
pitkittyvaan velkakriisiin, tydeldkevakuutusyhtididen muut-
tunutta riskiprofiilia, vakuutusyhtididen padomapuskureita,
hinnoittelun muutoksia pddoma- ja rahamarkkinoilla ja on-
gelmaluottojen kehitysté. Huhtikuussa julkaistussa, vuoden
2010 lopun lukuihin perustuvassa raportissa arvioitiin, etta
Suomen finanssisektorin riskinkantokyky on vahva. Syys-
kuussa julkaistussa, kesékuun lopun tietoihin perustuvassa
raportissa arvioitin Suomen finanssisektorin vakavaraisuus
edelleen suhteellisen hyvaksi. Raporttien julkistuksessa ko-
rostettiin, ettd pankki- ja vakuutussektorin tulee varautua
pidempiaikaiseen velkakriisiin riskienhallinnan seka riittavan
kannattavuuden ja vakavaraisuusasteen avulla. Myos asun-
toluototuksen kasvaneet riskit tuotiin esille.

Pankki- ja vakuutussektorin vakavaraisuudesta julkais-
tiin kaksi raporttia, joissa tarkasteltiin eri riskialueiden omi-
en padomien riittavyytta pankkisektorilla seka ensisijaisten
omien varojen osuutta koko pddomarakenteesta. Vakuu-
tussektorin osalta tarkasteltiin valvottavaryhmien vakava-
raisuuden ja sijoitustoiminnan kehittymista.
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Riskienhallinnan toimivuus ja hallinnon luotettavuus

Luotettavan hallinnon keskeisia periaatteita
noudatetaan
Finanssivalvonta arvioi valvottavien omistajien seka toimin-
nasta vastaavien henkildiden luotettavuuden ja sopivuuden
toimeensa (ns. fit & proper -arvio), tarkastaa valvottavien ta-
van jarjestdd toimintaansa annettujen sddnndsten mukaan
seké antaa luotettavaa hallintoa koskevia suosituksia tar-
kastusten perusteella.

Finanssivalvonta edellytti tarkastusten kohteena olleis-
sa yrityksissa korjaavia toimenpiteita ja antoi suosituksia,
jotka koskivat erityisesti

m hallitustyGskentelya,
m toimitusjohtajan tehtavia,

m hallituksen velvollisuutta seurata ja arvioida yritysten
riskeja,
m riskienvalvonnan riippumattomuutta,

m compliance-toiminnan, siséisen tarkastuksen ja muun
siséisen valvonnan jarjestamista annettujen standardi-
en mukaisesti ja riittdvien resurssien varaamista kysei-
siin tehtaviin.

Tarkastushavaintoihin perustuvana yleisarviona voidaan
todeta, etté valvottavat ovat noudattaneet keskeisia luo-
tettavan hallinnon periaatteita toimintansa jarjestamisessa.

Palkitseminen ei saa kannustaa liialliseen
riskinottoon

Valtiovarainministerion asetus palkitsemista koskevista me-
nettelytavoista ja periaatteista tuli voimaan vuoden 2010 vii-
meisena paivana. Luottolaitokset ja sijoituspalveluyritykset
ovat muuttaneet palkitsemisjarjestelmiensé suunnittelua ja
toteutusta uuden séantelyn mukaiseksi. Suurimmat toimijat
ovat perustaneet palkitsemisvaliokunnan hallituksen yhtey-
teen ja yhtidt ovat myds tunnistaneet ja ryhmitelleet riskia
ottavia henkiloitd asetuksen edellyttdmalla tavalla.

Eniten jatkoty6td aiheuttaa palkitsemisséantelyn edel-
lyttdma riskienhallinnan littdminen osaksi muuttuvien palk-
kioiden maéaraytymista. Liséksi valvottavien tulee jéalkika-
teen arvioida toiminnasta aiheutuneita riskeja ja niiden vai-
kutusta muuttuvien palkkioiden maksamiseen.

Luottoriskien hallinnassa ja asuntorahoituksessa
havaittiin kehityskohteita

Luottoriskiin ja hyvaan hallintoon keskittyvilla tarkastuksil-
la selvitettiin luottoriskien hallinnan jarjestamista, luottosal-
kun laatua ja arvonalentumisten arviointiprosessia. Luot-
toriskien hallinnan tarkastuksilla havaittiin, etta pankki-
en siséisia luotonannon ohjeita ei ollut aina yhdistetty ris-
kienhallinnan, siséisen valvonnan ja arvonalentumisten
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arviointiprosesseihin. Pankkien luotonanto perustui joissa-
kin valvottavissa luotolle saatuihin vakuuksiin, eik& asiak-
kaan takaisinmaksukykya ja tulevaisuuden nakymia ollut ar-
vioitu riittavasti.

Finanssivalvonta kiinnitti huomiota antolainauksen
hinnoittelun puutteelliseen riskiperusteisuuteen seka
piti tarkeana, ettd pankit tdsmentévat asiakasseuran-
taa, jotta ne voisivat ennakoida asiakkaan ajautumista
maksuvaikeuksiin.

Finanssivalvonta julkisti kevaalla vuoden 2010 lopulla
tehdyn asuntorahoitusta koskevan otantatutkimuksen tu-
lokset. Ensiasunnon ostoon tarkoitetuista lainoista luku-
maaraltaan noin puolet oli mydnnetty yli 90 %:n luototus-
asteella. Luottoja oli mydnnetty joissakin yksittaistapauk-
sissa korkealla luototusasteella myds heikon maksukyvyn
asiakkaille. Lainojen hinnoittelussa ei havaittu juuri kéyte-
tyn riskiperusteisia kriteereitd, joten asiakkaaseen liittyval-
I& luottoriskilla ei ole juurikaan ollut vaikutusta kaytettyihin
lainamarginaaleihin.

Asuntoluototuksen asiakkaansuojasta lis&a sivuilla
30-31.

Syksylla aloitettiin merkittavimpien asuntorahoitusta
harjoittavien pankkien tarkastukset. Niill& pyrittiin selvitta-
maan asuntorahoituksesta vuonna 2010 annettujen suo-
situsten noudattamista. Suositukset koskivat asiakkaan
maksuvaran arviointia, lainan suhdetta hankittavan asun-
non arvoon seka muita asiakkaansuoja-asioita. Myos pai-
kallispankkien tarkastuksissa kasiteltiin asuntorahoitusta.
Tarkastuksia jatketaan vuonna 2012.

Markkinariskien valvonnassa keskityttiin
finanssikriisin esille tuomien riskien hallintaan
Vakuutus- ja elédkevakuutusyhtididen markkinariskien tar-
kastuksilla arvioitiin sijoitustoiminnan riskienhallinnan riitt&a-
vyytté suhteessa riskinottoon ja riskinkantokykyyn. Tarkas-
tuksilla keskityttiin erityisesti johdannaissopimusten kéayt-
t66N sijoitustoiminnassa ja niiden vaikutuksiin yhteiséjen
kannattavuuteen ja riskiasemaan. Tarkastuksilla havaittiin
puutteita sisdisten riskienvalvontatoimintojen organisoinnis-
sa sekd kehitystarpeita markkina- ja johdannaisriskien mit-
tauksessa ja siséisen raportoinnin kattavuudessa. Kaikki
valvottavat eivat olleet ryhtyneet rajoittamaan riskejaén siin&
mé&arin kuin niiden vakavaraisuusasema olisi edellyttanyt.

Pankkien markkinariskitarkastuksilla keskityttiin kor-
koriskien hallinnan arviointiin. Tarkastuksilla havaittiin ke-
hitystarpeita korkoriskien mittauksessa ja limiittien asetta-
misessa. Liilketoiminnalle allokoidun p&ddoman riittavyytté ei
myosk&an ole aina suhteutettu valvottavissa niissa vallitse-
vaan riskiasemaan.



Pankkien kasvaneet likviditeettiriskit edellyttivat
riskienhallinnan tehostamista

EU-tason likviditeettisdantelyyn perustuvan Finanssival-
vonnan uuden likviditeettistandardin noudattamista valvot-
tiin tarkastuksilla, joissa keskityttiin riskinhallinnan strategi-
aan ja organisointiin seka likviditeettireservin riittavyyteen,
likviditeetin jatkuvuussuunnitelmiin ja valvottavien stressi-
testaukseen. Tarkastuksilla havaittiin puutteita pankkien lik-
viditeettiriskin rajoittamis-, seuranta- ja raportointijérjestel-
missa. Finanssivalvonta korosti valvottaville useassa yhtey-
dessa stressitestien tekemisen téarkeytta. Valvottavien tulee
mé&aritelld testien avulla likviditeetin turvaamiseksi pidetta-
vien hyvin likvidien varojen riittdva maara. Liséksi havaittiin,
ett& rahoituksen jatkuvuussuunnittelussa ei ole riittéavasti ar-
vioitu eri 1&hteisté saatavilla olevan rahoituksen méaaraa.

Laajoja operatiivisen riskin tarkastuksia jatkettiin
Operatiivisen riskin hallinnasta tehtiin laajoja teematarkas-
tuksia, joiden aiheisiin kuuluivat riskienhallinnan yleinen jar-
jestéminen, tietojérjestelmien luotettavuus, térkeiden toi-
mintojen jatkuvuussuunnittelu, maksujarjestelmien toimi-
vuus sekd asiakkaan tuntemiseen ja rahanpesun estami-
seen liittyvat toimet. Teematarkastusten kohteena olivat
seka rahoitus- ettéd vakuutussektorin valvottavat. Vakuu-
tussektorilla tarkastetuissa valvottavissa todettiin operatii-
visten riskien arviointi- ja raportointiprosessien olevan vie-
l& kehittamisvaiheessa. Tama johtunee osin sdaddstaustan
puutteellisuudesta.

Rahoitusjarjestelmén rikollisen hyvaksik&yton vastais-
ten toimien osalta Finanssivalvonta tarkasti, miten asiak-
kaiden tuntemis- ja seurantajarjestelmien kayttéonotto
on edennyt ja miten lagjasti rahanpesun ja terrorismin ra-
hoittamiseen liittyviad riskeja on kartoitettu eri toiminnois-
sa. Uusi rahanpesusdanndsto edellyttéda kaikkien valvotta-
vien osalta, ettd asiakkaiden tuntemiseen liittyvia menetel-
mi& arvioidaan sdannollisesti. Analysoinnin havaittiin jois-
sain valvottavissa olevan viela riittamatonta.

Merkittavat jarjestelmauudistukset heijastuivat
maksuliikenteen toimivuuteen

Maksujérjestelmié koskevissa tarkastuksissa keskeisend
aiheena olivat korttimaksamisen prosessit eli korttien lik-
keeseenlasku- ja korttitapahtumien vastaanottopalvelut.
Liséksi tarkastuksilla kaytiin 1&pi korttiprosesseihin liitty-
vid kontrolleja ja ohjeistusta. Finanssivalvonta edellytti pan-
keilta toimia maksu- ja tietojarjestelmien luotettavuuden
parantamiseksi.

Maksuliikenteessa esiintyneet hairidt aiheuttivat edel-
leen palkkojen ja el@kkeiden péivansisdisia viivastymisia.
Muuten maksujarjestelméat toimivat luotettavasti. Hairidi-
den péaasiallisia syité olivat pankkien SEPA-siirtyman jar-
jestelmahéiriot. Normaalin raportoinnin mukaisesti pankit

toimittivat selvitykset héiridista ja niiden syista. Liséksi Fi-
nanssivalvonta pyysi lisatietoja ongelmien syista ja korjaa-
vista toimista.

Vakuutuslaitosten Solvenssi Il -valmiuksissa
merkittavia eroja

Vakuutusriskien hallintaan kohdistetut tarkastukset liittyivat
paljolti vuoden 2014 alusta voimaan tulevaan vakuutusyh-
tididen Solvenssi Il -saantelyuudistukseen. Useissa vakuu-
tusyhtidissa tehtiin markkinaehtoisen vastuuvelan tarkas-
tuksia, joiden tavoitteena oli kartoittaa vastuuvelan lasken-
taprosessia ja erityisesti laskennassa kaytettyjen tietojen oi-
keellisuutta ja dokumentaation tasoa. Taman liséksi tarkas-
tuksilla ja valvontakéynneilld kartoitettiin valvottavien valmi-
utta noudattaa tulevaa Solvenssi Il -s&éntelya.

Yhtididen valmistautumisessa Solvenssi ll:een havait-
tiin merkittavi& eroja. Toiset valvottavat ovat edenneet jo
hyvin pitkalle joidenkin vasta k&ynnistaesséa kehitysprojek-
tejaan. Keskeiset haasteet liittyvat hankkeiden aikataulujen
kireyteen seka tarvittaviin henkiléresursseihin.

Finanssivalvonta julkisti Solvenssi ll:een kuuluvan si-
séisen mallin ennakkoarviointimenettelyd koskevan oh-
jeistuksen. Ennakkoarviointi edeltéda varsinaisen lupahake-
muksen kasittelyd. Lupahakemusten késittelyn tehokkuu-
den kannalta ennakkoarviointi on hyodyllinen, sill& luvan
kasittelya varten séadetty aika on verraten lyhyt ja sisdiset
mallit voivat olla kattavia ja ne edellyttavéat laajaa selvitys-
ty6ta. Ennakkoarviointi aloitettiin kahden vakuutusyrityk-
sen suunnittelemista siséisisté malleista. Finanssivalvonta
pyrkii muiden pohjoismaisten valvojien kanssa yhtenéista-
maan sisdisten mallien hakemusmenettelyja, mallien kat-
selmointia seka vastuuvelan laskentaa.

Finanssivalvonta valmisteli ohjeistusta vakuutusyhtidi-
den vastuuvelan suojaamisen kirjanpito- ja tilinpaatdska-
sittelysta. Tuleva Solvenssi Il -séantely muuttaa vakavarai-
suuslaskennassa vastuuvelan arvostustapaa, mika aiheut-
taa vakuutusyhtidissa tarpeen hallinnoida korkoriskia aktii-
visesti. Markkinaehtoisen vastuuvelan aiheuttamalta kor-
koriskiltd voidaan suojautua mm. johdannaissopimuksilla.

Vakavaraisuuden riittdvyys

Vakavaraisuus arvioitiin vahintaan
neljannesvuosittain, tarvittaessa tiheammin
Valvottavien vakavaraisuutta, omien varojen maaraa ja laa-
tua seka likviditeettitilannetta seurattiin neljannesvuosittai-
sella raportoinnilla mm. hyddyntéen edella mainittuja mitta-
reita ja valvonnan kynnysarvoja. Valvottavan laatima vaka-
varaisuuden riittavyyden ja padomien hallinnan suunnitelma
on keskeinen osa p&aomien riittavyyden arviointia. Finans-
sivalvonta voi tarvittaessa vaatia suunnitelman péivittamisté
tai edellyttd& vakavaraisuuden vahvistamista.
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Kattavat valvojan arviot vakavaraisuudesta
vuosittain

Jatkuvan valvonnan ja analyysitoiminnan seké tarkastuk-
sissa kertyvien havaintojen pohjalta Finanssivalvonta laatii
valvottavakohtaisen valvojan arvion, jossa arvioidaan paa-
oman riittavyytta suhteessa toiminnan riskeihin. Vuosittain
laadittavan valvojan arvion vaihtoehtona voidaan pienem-
mista valvottavista tehda vuosiraportti, joka siséltda sup-
peamman arvion pdgoman riittdvyydesta. Valvottavakoh-
taisten arvioiden liséksi laaditaan valvottavaryhmakohtaisia
koostearvioita, joiden avulla pyritddn tunnistamaan ryhmén
Sisélta erityistoimia edellyttévéat valvottavat.

Valvojan arviossa kaytetaan neliportaista EBAN laati-
maa asteikkoa, jota sovelletaan erityisesti useassa maas-
sa toimiviin pankkirynhmittymiin. Yhdenmukaisen arvioinnin
turvaamiseksi Finanssivalvonta soveltaa asteikkoa kaikkiin
valvottaviinsa, myds kotimaisiin toimijoihin seka vakuutus-
yhti6ihin, vaikka esimerkiksi EIOPA ei ole antanut viela vas-
taavaa suositusta vakuutussektorille.

Kertomusvuonna laadittujen valvojan arvioiden perus-
teella arvioitiin valvottavien riskienkantokyvyn olevan riit-
tava. Arvioissa oli myds stressitestien avulla otettu kan-
taa pddomapuskureiden kokoon sekd annettu tarvittaes-
sa suosituksia riskeja ja riskienhallintaa koskevissa asiois-
sa, esim. edellytetty valvottavan laativan malleja likviditeet-
tiriskin hallintaan. Palkitsemisjarjestelmat siséllytettiin arvi-
oon tapauskohtaisesti.

Finanssivalvonta jatkoi sisdisten luottoluokitusten me-
netelmaa (IRBA®) koskevien hakemusten arviointitydta.
Siséiset luottoluokitukset ovat luvanvarainen vaihtoehto
standardimenetelmélle. Kokonaan uusia hakemuksia saa-
pui kolme, joiden liséksi arvioitavina olivat jo luvan saa-
neiden pankkien IRBA-mallien kaytdn laajennukset pank-
kiryhmien sisélla. Hakemus- ja k&ytdn laajennusvaiheiden
jalkeen tydn painopiste siirtyy mallien jatkuvaan valvon-
taan. Kertomusvuoden lopussa oli IRBA-malleja luottoris-
kin vakavaraisuuslaskennassa kayttavien pankkien osuus
taseella mitattuna noin 80 % koko pankkisektorin taseis-
ta Suomessa. Muut kayttavat ns. standardimenetelmaa.

Kolmessa suurimmassa pankkiryhmassa operatiivisen
riskin oman p&doman vaatimus perustuu eri liketoiminta-
alueiden tuloksesta saataviin tunnuslukuihin. Muut valvot-
tavat kayttavat edelleen perusmenetelmad, jossa lasken-
taperusteena kaytetaan yhtion kolmen vuoden liikevaihdon
keskiarvoa. Valvottavat eivat ole ottaneet kayttéén ope-
ratiivisen riskin vakavaraisuusvaatimuksen riskiperusteista
laskentatapaa.

3 Internal Ratings Based Approach.
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liman vahvistettua riskinkantokykya tyoeldakevakuuttajan
tuotto-odotukset laskevat

Aiemman, ns. Koivusalon tyéryhman esitysten pohjalta aloitettu tydelékelaitosten vakavaraisuus-
uudistuksen ensimmainen vaihe saatiin paatokseen ja muutokset tulivat voimaan 31.3. Tyoelake-
laitosten vakavaraisuusvaatimuksen laskennassa kaytettavas sijoitusten luokittelua muutettiin si-
ten, ett& uusi luokittelu heijastaa paremmin sijoitusten riskillisyytta, erityisesti luottoriskid. Uudiste-
tussa luokittelussa euromaaraisten joukkovelkakirjojen luokittelu perustuu velkakirjan tai sen liik-
keeseenlaskijan luottoriskiin myds valtionlainojen osalta. Mita korkeampi velkakirjan luottoluokitus
on, sitd vahariskisemmaksi velkakirja luokitellaan.

Sosiaali- ja terveysministerion tydryhmissé on jatkettu toisen vaiheen uudistusten valmistelua
ja niitd koskevista esityksista on tehty hallituksen esitys. Toisen vaiheen muutoksilla vahvistetaan
tydelakelaitosten riskinkantokykya tehostamalla vakavaraisuuspuskureiden, toimintapdgoman ja
tasoitusmaaran kayttod seka maaritelldédn ennalta sovittuja menettelytapoja poikkeuksellisten ti-
lanteiden vakavaraisuussaantelya varten. Tavoitteena on yllapitaa tyoelékelaitosten vakavarai-
suus ja riskinottokyky tasolla, joka mahdollistaa riittavan tuottavan sijoitustoiminnan, ja siten hil-
lité tyoelékevakuutusmaksuihin kohdistuvaa nousupainetta.

Toisen vaiheen uudistusten on tarkoitus tulla voimaan, kun vakavaraisuussaannosten lieven-
nyksié koskeva maaraaikaislaki paattyy 1.1.2013. [Iman ehdotettua uudistusta tydeldkelaitosten
riskinkantokyky, vakavaraisuusasteella mitattuna, heikkenisi noin viisi prosenttiyksikkoa. Riskin-
kantokyvyn merkittava heikkeneminen tarkoittaisi tyoeldkejarjestelméan pitkén aikavalin tuotto-
odotuksen laskua ja suurempia tydelédkevakuutusmaksuja. Vakuutus- ja sijoitusriskeihin varau-
dutaan nykyisin kahdella eri puskurilla: tasoitusvastuulla ja toimintapa&omalla. Tasoitusvastuulla
varaudutaan vakuutusriskeihin ja toimintapa&omalla sijoitusriskeihin. Yhdistamalla toimintapéa-
oma ja tasoitusvastuu yhdeksi puskuriksi, vakavaraisuuspagomaksi, seka maarittelemalla pus-
kurille yhteinen padomavaatimus voidaan tydelékejarjestelman sijoitusriskien kantokyky sailyttaa
lahes ennallaan maardaikaislain paatyttya.

Todellinen riskinkantokyky ratkaisee

Finanssivalvonta pitd4 tarkeéana, ettd puskureiden kayttda tehostettaessa huolehditaan myods
siitg, ettd vakavaraisuuspddoma séilyy kokonaisuutena riittdvan laadukkaana. Tama takaisi lai-
toksille riittavasti todellista riskinkantokykya tappioiden kattamiseen. Puskureiden yhdistami-
nen ei kuitenkaan saisi vaikeuttaa eri laitostyyppien toimintaedellytyksié ja johtaa jarjestelméan
keskittymiseen.

Vakuutuksenottajan vastuu riskien realisoitumisesta vaihtelee vakuutusturvan jarjestdjan yh-
teisdbmuodon mukaan. Jos vakuutusturva on jérjestetty yhtidssa, vastuu on erilainen kuin jos
turva olisi jarjestetty saatiossa tai kassassa. Yhtidssa vakuutuksenottajan vastuu rajoittuu va-
kuutusmaksun suorittamiseen, kun saatiossa ja kassassa osakkaat vimekadessa kantavat lai-
toksen sijoitustoiminnassaan ottamat riskit suorittamalla tarvittaessa lisémaksua. Laitostyyp-
pien erityispiirteet onkin uudistuksessa otettu huomioon siten, ettd eldkesaatidille ja -kassoille
on sallittu lukea vakavaraisuuspddomaan tydnantajan lisimaksuvelvollisuuteen perustuva era.

Kolmannen vaiheen kokonaisuudistusta on valmisteltu rinnan toisen vaiheen kanssa. Uudes-
sa vakavaraisuusmekanismissa on tarkoitus nykyista kattavammin ottaa huomioon kaikki olen-
naiset tydelékelaitoksen sijoitustoiminnan riskit ja vakuutusriskit. Mekanismilla yritetddn myds
vaimentaa rahoitusmarkkinoiden my&tasyklisyyttéd. Kolmannen vaiheen on méara tulla voimaan
vuonna 2014.

Finanssivalvonta pitéé tavoiteltavana, etté tyoelékelaitosten riskejé mitattaessa ja hallittaes-
sa noudatetaan laajalti samoja periaatteita kuin finanssialalla yleensé, jollei toimialan ominaispiir-
teiden vuoksi toisin toimiminen ole perusteltua. Turvaavuustaso tulee kuitenkin aina valita tyo-
elakejarjestelman omien tarpeiden ja tavoitteiden mukaan. Mahdollisimman yhdenmukainen, eri
toimialoilla sovellettava vakavaraisuuskehikko ja riskienhallinnan vaatimukset lisddvat osaltaan

Vesa Hanninen

ol
Matti Koivu
Kirjoittajat toimivat

toimistopaallikkéind
Riskienvalvonnassa.
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riskien vertailtavuutta ja lapinakyvyytta. Finanssivalvonta pita&kin tarkeéna, etté vakavaraisuus-
mekanismia uudistettaessa otetaan mahdollisimman laajasti huomioon Solvenssi Il -uudistus.
Solvenssi ll:ssa padomavaatimus perustuu suurelta osin eri riskitekijdiden stressitestaamiseen,
kun nykyisessé vakavaraisuuskehikossa kukin sijoitus luokitellaan sen riskid parhaiten vastaa-
vaan riskiluokkaan. Erityisesti monimutkaisten sijoitusinstrumenttien osalta Solvenssi ll:n 18hes-
tymistapa soveltuukin riskien arvioimiseen nykyistd mekanismia paremmin ja se sopeutuu pa-
remmin myos sijoitusinstrumenttien kehitykseen.

Asiakkaan- ja sijoittajansuojan
edistaminen

Finanssivalvonnan yhtena lakisdateisené tehtavana on
edista& hyvien menettelytapojen noudattamista finanssi-
markkinailla ja yleison tietdmysté finanssimarkkinoista. Teh-
téaviin kuuluu myds koota ja julkaista vertailukelpoisella ta-
valla tietoja pankkien, vakuutusyhtididen ja muiden toimijoi-
den taloudellisesta asemasta sek& muuten edistéa finans-
sipalveluja ja finanssimarkkinoiden toimintaa koskevan tie-
toaineiston saatavuutta.

Valvontatoimien avulla pyrittiin parantamaan erityisesti
asiakas- ja sijoittajainformaation laatua. Tydssa hyddynnet-
tiin finanssikriisin oppeja: kehitettiin analyysitytkaluja ja val-
vottavaraportointia, lisattiin tarkastusten vaikuttavuutta ja
sovellettin EU:ssa yhteisesti kehitettyj& valvontakéytantei-
ta. Lisdksi Finanssivalvonta varautui tulossa oleviin laajoi-
hin s&antelymuutoksiin, joista esimerkkiné vaihtoehtoisten
sijoitusrahastojen hoitajat (AIFM*) -direktiivi, voimassa ole-
vien arvopaperimarkkinadirektiivien uudelleenarviointi sek&
arvopaperimarkkinalainsdddanndn kokonaisuudistus.

Finanssivalvonta tarkasti markkinakaytantoja, joita so-
velletaan finanssituotteiden ja -palveluiden tarjoamiseen
yleisdlle. Asuntoluottojen mydntamista koskevan teema-
tarkastuksen yhteydessa Finanssivalvonta puuttui pankki-
kohtaisesti enimmaéisluototusasteeseen ja maksuvarasta
tehtyjen laskelmien noudattamiseen. Samoin peruspank-
kipalveluja koskevan selvityksen perusteella Finanssival-
vonta kiinnitti muutamien pankkien huomiota palvelumak-
sun mahdolliseen kohtuuttomuuteen. Tuotekehitysproses-
seja koskevien tarkastushavaintojen pohjalta Finanssival-
vonta kiinnitti valvottavien huomiota néiden prosessien sel-
keyteen ja tuotteen testaamiseen asiakkaan n&kokulmasta
erilaisissa talouden ja markkinoiden tilanteissa.

4 Alternative Investment Fund Managers.
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Listayhtididen tiedottamisen valvonnassa painotettiin
ennakoivaa valvontaa, jota kohdennettiin riskiperusteises-
ti. Tiedonantovelvollisuuden valvontakaynteja jatkettiin, lis-
tayhti6ita ohjeistettiin tulevaisuuden nakymien tiedottami-
sessa epavarman markkinatilanteen aikana. Taloudellisen
informaation valvontaa suunnattiin liikearvojen arvonalen-
tumistestauksen, segmenttiraportoinnin seké yrityshankin-
tojen tilinpaatdskasittelyn oikeellisuuteen. Pankkien osal-
ta tilinpdatdsvalvojien huomio kiinnittyi EU-tasolla erityises-
ti ns. GlIPS-valtioiden velkakirjojen tilinpaatoskasittelyyn.

Kokonaisuutena arvioiden markkinakaytannoissa eika
sijoittaja- ja asiakasinformaatiossa tullut esiin lagjoja epé-
kohtia. Yksittéisten puutteiden kohdalla Finanssivalvonta
edellytti korjaavia toimia ja muutamissa tapauksissa annet-
tiin hallinnollinen sanktio.

Finanssimarkkinoita koskevaa informaatiota julkaistiin
seka Finanssivalvonta.fi-verkkopalvelussa (Otantatutkimus
henkildasiakkaiden asuntoluotoista, Tilinpaatdsten avainlu-
vut pankkisektorin osalta, tilastojulkaisuja vakuutussekto-
rilta) ettd pankkien, vakuutusyhtididen ja sijoituspalveluyri-
tysten asiakkaille suunnatulla Finanssiasiakas.fi-sivustolla.
Erityisesti annettiin tietoja tuotteiden kuluista ja riskeista.
Finanssiasiakas.fi:st& julkaistiin ruotsin- ja englanninkieliset
versiot Finanskund.fi ja Financialcustomer.fi.

Rahoitussektori

Otantatutkimus selvitti asuntoluottojen
myontamista

Finanssivalvonta selvitti laajalla otantatutkimuksella pank-
kien asuntoluottojen myodntamiskaytantoja. Tutkimukses-
sa analysoitiin kaikista asuntoluottoja myontévisté pankeis-
ta 1-5 péivan aikana nostettujen asuntoluottojen (yhteen-
sa noin 1 500 luottoa, otoksen paivat marraskuussa 2010)
maksuvaralaskelmat ja luototusasteet. Liséksi arvioitiin



néiden luottojen hinnoittelun riskiperusteisuutta. Tutkimuk-
sella kartoitettiin, miten pankit noudattivat Finanssivalvon-
nan vuoden 2010 kevaalla antamia asuntoluototusta kos-
kevia suosituksia.

Tutkimus osoitti, ettd joissakin tapauksissa pankit
myonsivat luottoja huolimatta velallisen huonosta maksu-
kyvysta. Tutkimuksessa havaittiin, ettd jopa puolet ensi-
asunnoista ostettiin kokonaan iiman omarahoitusta. Myos
asunnon vaihdon rahoituksessa luototusaste oli usein
korkea.

Toukokuussa Finanssivalvonta edellytti pankkien halli-
tuksilta selvitysté, miten pankit korjaavat havaitut puutteet
ja varmistavat Finanssivalvonnan ohjeistuksen noudatta-
misen. Aiheeseen liittyv& koulutus, prosessien seka rapor-
toinnin kehitys jatkuvat pankeissa. Finanssivalvonta tekee
jatkossakin asuntorahoitustarkastuksia ja kehittéda aihealu-
een viranomaisraportointia. Yhdessa toimialan kanssa on
laadittu kuvausta suomalaisiin oloihin soveltuvasta luoto-
tusasteen laskennasta.

Asuntoluottojen sopimusehdot annettava
lainanottajalle vastuullisen luotonantotavan
mukaisesti

Asuntoluottoja koskevan lainmuutoksen vuoksi Finanssival-
vonta varmisti, etta pankkien kayttamat asuntoluottoja kos-
kevat sopimusehdot ovat uusien sd&ddsten mukaisia ja et-
t& pankit antavat ennen asuntoluottosopimuksen tekemisté
asuntoluoton ottajalle ja takaajalle uusien sadnnosten seké
hyvan ja vastuullisen luotonantotavan edellyttdmat tiedot.
Finanssivalvonta tarkasti kaikki pankkiryhmittymét seké yk-
sittaisia pankkeja, yhteensa 22 kohdetta. Asuntoluottosopi-
muksen liséksi tarkastettiin asuntoluottoon liittyvid takaus-
ja panttaussitoumuksia seké asiakkaalle ennen sopimuk-
sen tekemist& annettavia tietoja.

Asuntoluotto- ja vakuuksia koskevat sopimukset olivat
yleisesti ottaen asianmukaisia. Asiakkaille ennen luottoso-
pimuksen tekemistd annettavissa tiedoissa (mm. vakio-
muotoisissa eurooppalaisissa kuluttajaluottotiedoissa) oli
sen sijaan joitakin puutteita. Useilta pankeilta myds puut-
tuivat tiedonantovelvollisuutta koskevat siséiset ohjeet tai
ne eivat olleet tarpeeksi yksityiskohtaisia.

Hinnoittelun lapindkyvyys koskemaan myoés
asuntoluottojen ennenaikaisesta takaisinmaksusta
perittavaa korvausta

Finanssivalvonta pdatti joulukuussa maarayksista ja ohjeis-
ta, joiden tavoitteena on selkeyttdd ja yhtenaistaa kiintea-
korkoisen asuntoluoton ennenaikaisesta takaisinmaksus-
ta perittdvan korvauksen enimmaismaéran laskentaa. Maa-
ryksissé ja ohjeissa tdsmennetéan laskennassa kaytetta-
vid menetelmia ja niille asetettavia vaatimuksia. Asiakkaan

né&kokulmasta tavoitteena on edistdd hinnoittelun &pindky-
vyyttd ja ennakoitavuutta siten, etté asiakas jo luottoa ot-
taessaan on tietoinen kaytettavista laskentamenetelmis-
té ja kykenee muodostamaan kéasityksen mahdollisen en-
nenaikaisen takaisinmaksun korvauksen méaaréasta erilaisis-
sa tilanteissa.

Laskentamenetelmid koskevien maaraysten lisaksi Fi-
nanssivalvonta antoi myds menettelytapoja koskevia oh-
jeita asuntoluotonmydntajille. Nailla ohjeilla Finanssivalvon-
ta haluaa edistaé hyvi& luotonmyontokaytanteité ja asiak-
kaalle annettavaa informaatiota luoton ennenaikaisen ta-
kaisinmaksun laskentaperiaatteista ja asiakkaalle koituvis-
ta kustannuksista. Maaréaykset ja ohjeet tulevat voimaan
31.3.2012.

Peruspankkipalvelut edelleen hyvin saatavissa,
laskunmaksuautomaatit vahentyneet
Finanssivalvonta arvioi vuosittain seka kyselyn etta valvon-
tahavaintojen avulla henkildasiakkaille tarjottavien perus-
pankkipalveluiden hinnoittelua ja saatavuutta.

Maaliskuussa tehdyn kyselyn perusteella peruspank-
kipalveluita oli edelleen hyvin saatavissa. Finanssivalvon-
nan tietoon ei tullut ndiden palvelujen saatavuuteen liitty-
vi& ongelmia taikka ett& peruspankkipalvelujen tarjoami-
sesta olisi perusteettomasti kieltdydytty. Peruspankkipal-
veluilla tarkoitetaan tavanomaista talletustili, tilinkayttéva-
linetta (esim. online-debit-korttia) sek& maksutoimeksian-
tojen hoitamista.

Merkittavin muutos edelliseen vuoteen verrattuna ol
asiakaspaatteiden ja erityisesti laskunmaksuautomaattien
vaheneminen. Pankkikonttoreiden maara ei muuttunut
olennaisesti edellisesté vuodesta, mutta joissain pankkien
toimipisteissa oli kéteisen rahan saantia supistettu esimer-
kiksi tarjoamalla ké&teispalveluja vain joinakin viikonpaivind
tai tiettyyn kellonaikaan. Toisaalta asiakkaiden saataville oli
tullut uusia, pankkikonttorien ulkopuolisia asiointimahdol-
lisuuksia ja palvelupisteitd. Kateisautomaattien lukumaa-
ra sailyi likimain ennallaan. Finanssivalvonta arvioi vuoden
2012 alussa kéteisen saatavuutta.

Palvelumaksu laskun maksamisesta kateiselld pankin
tiskilla oli suurimmillaan kahdeksan euroa. Finanssivalvon-
nan arvion mukaan se voi joissakin tilanteissa muodos-
tua kohtuuttomaksi. Laskun maksaminen suoraveloituk-
sena oli edelleen kaikissa pankeissa maksutonta. Muutoin
edullisin laskunmaksutapa oli verkkopankki, jonka yleisin
kuukausimaksu oli 2,50 euroa. Finanssivalvonta julkaisi ai-
heesta valvottavatiedotteen ja kehotti muutamaa pankkia
uudelleen arvioimaan palvelumaksujensa kohtuullisuutta.
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Vakuutussektori

Lakisaateisten tapaturma- ja liikennevakuutusten
korvauskasittelyssa ei merkittavia puutteita
Lakisdateisen tapaturmavakuutuksen seka lakisaatei-
sen likennevakuutuksen korvaustoimintaa koskevilla tar-
kastuksilla Finanssivalvonta halusi varmistaa, ettd va-
kuutusyhtié késittelee korvaushakemuksen kohtuullises-
sa ajassa lain ja hyvan vakuutustavan mukaisesti. Tar-
kastukset kohdennettiin markkinaosuudeltaan suurimpiin
vahinkovakuutusyhtiéihin.

Finanssivalvonta ei havainnut tapaturma- eik& liken-
nevakuutusten korvauskasittelyssa merkittavia puutteita
tai ongelmia. Tarkastetuilla osa-alueilla todettiin kuitenkin
useita pienempid kehittdmiskohteita. Finanssivalvonta kiin-
nitti yksittaisissé tapauksissa vakuutusyhtididen huomio-
ta esimerkiksi

m korvauskasittelyn henkildstdresurssien riittavyyteen,
m korvaushakemusten kasittelyaikaan,

m kasittelyaikojen seurantaan,

m korvauspaatdksen perusteluihin ja sisaltéon,

m puhelinasioinnin hinnoittelusta ilmoittamiseen seka

m asiakasyhteydenottojen (mm. sahkdpostiviestien) seu-
rantaan ja kasittelyyn.

Vakuutusyhtitissa on tehty aiempien selvitysten jalkeen
organisaatiouudistuksia, joiden tarkoituksena on ollut toi-
minnan tehostaminen ja vaikeiden tapausten asiantunte-
vampi késittely.

Ty6ttomyyskassojen neuvonta ja asiakaspalvelu
ensimmaisen kerran laajan tarkastuksen kohteena
Finanssivalvonta tarkasti tydttdmyyskassojen neuvontaa ja
asiakaspalvelua. Ty6ttémyyskassojen neuvontavelvollisuus
perustuu lakiin, ja neuvonnalla ja asiakaspalvelulla on tér-
kead merkitys tyéttdmyyskassan jasenille. Niité ei ole aikai-
semmin t&sséa laajuudessa tarkastettu. Tarkastus tehtiin 12
ty6ttdémyyskassassa, ja tarkastuskohteita olivat mm. asia-
kaspalautteen kasittely, sdhkdinen palvelu, neuvonta, tie-
dotus ja markkinointi.

Neuvonta ja asiakaspalvelu olivat pagsaantdisesti asi-
anmukaisesti hoidettuja kaikissa ty6ttdmyyskassoissa.
Havaittuja kehittdmiskohteita olivat mm. puutteet ruot-
sinkielisessé tiedottamisessa, dokumentoinnissa, viestin-
nan suunnittelussa tai tarkastuksen aihepiiriin liittyvassa si-
séisessé valvonnassa. Pienilléa kassoilla oli suuria kassoja
enemman puutteita. Tdma johtui resurssien vahaisyydes-
t&. Liséksi tarkastuksilla puututtiin yksittaisiin markkinoin-
nissa esiintyneisiin epakontiin.
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Sijoitustuotteet

Tuotekehitysprosesseihin arviointia tuotteen
kayttaytymisesta asiakkaan nakékulmasta eri
markkinatilanteissa

Finanssivalvonta jatkoi vuonna 2010 aloitettuja sijoitustuot-
teiden (strukturoitujen sijoitustuotteiden, rahastotuotteiden
ja sijoitussidonnaisten vakuutusten) tuotekehitysprosesse-
ja koskevia tarkastuksia. Tarkastusten tavoitteena oli var-
mistua siita, etté sijoitustuotteita yleisdlle tarjoavilla valvotta-
villa on uusien tuotteiden tuotantoketjussa sek& oman ris-
kienhallintansa etta asiakkaan- ja sijoittajansuojan kannalta
asianmukaiset menettelytavat.

Vuosina 2010 ja 2011 Finanssivalvonta teki tarkastuk-
sia yhteensa 20 valvottavassa. Kohteina oli seké kooltaan
ettéd toiminta- ja organisaatiomalleiltaan erilaisia toimijoi-
ta. Yleisarvio oli, ettd p&dosalla toimijoista tuotekehitystoi-
minta oli suunnitelmallista ja jasentynytta. Kehittdmistar-
peita kuitenkin havaittiin vaihtelevasti eri osa-alueilla. Vaik-
ka paaosalla toimijoista oli selkeét prosessikuvaukset, niin
prosesseja noudatettiin vaihtelevasti. Esimerkiksi olemas-
sa olevan tuotteen merkittdvad muutosta ei aina osattu rin-
nastaa uuden tuotteen kehittdmiseen. Valvottavakohtaista
palautetta annettiin mm. seuraavista osa-alueista: proses-
sien selkeys ja niiden noudattaminen, uuden tuotteen tun-
nistamiskriteerit sekd asiakkaiden ja sijoittajien tarpeiden
huomioon ottaminen tuotekehityksessa.

Finanssivalvonta pita4 tarkeana, etta tuotteiden kehi-
tysprosessi on suunniteltu ja kuvattu huolellisesti ja etté
kuvauksesta kayvat selkedsti iimi vastuualueet ja paatok-
sentekojarjestys. Riskienhallinnan nékdkulmasta tehtavan
arvioinnin lis&ksi on tarkeda, etta valvottavat arvioivat asi-
akkaan nakdkulmasta, miten tuote kayttaytyy erilaisissa ta-
louden ja markkinoiden muutoksissa. Lisaksi Finanssival-
vonta pita4 tarkeana, etté sisdisiin ohjeisiin kirjataan kritee-
rit, milloin kyseessé on uusi tuote ja milloin prosessia siis
tulee noudattaa. Finanssivalvonnan nakemyksen mukaan
tuotekehitysyksikkdjen osaamista on myos hyva hyddyn-
ta& nykyista enemman asiakasinformaation tuottamisessa.

Myyjan ilmoitettava PS-sopimusten ja vakuutusten
kulut
Vuonna 2010 tehdyssa sijoitustuotteiden kulurakenteita
koskevassa selvityksessa ilmeni, ettd asiakkaan on vaikea
saada selkedd kuvaa tuotteiden (esim. sijoitussidonnaisten
vakuutusten) kokonaiskuluista, niin hinnastoa kuin tarjouk-
sia tutkimallakaan. Asiakkaansuojan ndkdkulmasta on tar-
keé&d, etta pitkdaikaissddstamissopimusten ja vakuutusten
myyjat antavat asiakkaille yhdenmukaisesti riittavat ja olen-
naiset tiedot kuluista ja tuotoista paitsi vakuutusten myés
pitk&aikaissaastamisen osalta.

Finanssivalvonta julkaisi lokakuussa lausunnoaille luon-
noksen maarayksiksi ja ohjeiksi, jotka koskivat pitkaaikais-



sédastadmissopimusten ja vakuutusten kulujen ja tuotto-
jen iimoittamista. Aiheesta jérjestettiin julkinen kuuleminen
marraskuussa. Tata koskevat méaraykset ja ohjeet on tar-
koitus antaa vuoden 2012 alkupuolella.

Sijoitusrahastojen liikkuvuus maasta toiseen
helpottuu, avaintietoesite tekee rahastojen
vertailun vaivattomammaksi

Sijoitusrahastotoimintaa sadantelevan uuden direktiivin
(UCITS® IV) tavoitteena on helpottaa rahastoyhtididen ra-
jan yli -toimintaa Eta-alueella. Se asettaa myds uusia vaa-
timuksia sijoittajille annettaville tiedoille. Direktiivin edellytta-
mat lakimuutokset mm. sijoitusrahastolakiin tulivat voimaan
31.12.

Vuoden aikana Finanssivalvonta valmistautui direktiivin
edellyttdmiin s&éntelyn ja valvonnan sisallén muutoksiin
seka jarjesti rahastoyhtidille huhtikuussa kolmannen kes-
kustelu- ja infotilaisuuden direktiivin vaikutuksista. Lausun-
tokierros méaarays- ja ohjeluonnoksesta jarjestettiin loka—
marraskuussa, ja uudet maaraykset ja ohjeet tulivat voi-
maan samanaikaisesti sijoitusrahastolain muutosten voi-
maantulon kanssa kertomusvuoden lopussa.

Sijoitusrahastojen markkinoinnin valvonnassa siirryttiin
Eta-alueella viranomaisten véliseen sahkdiseen notifikaa-
tiomenettelyyn heindkuun alussa. Liséksi Finanssivalvonta
kavi rahastoyhtididen kanssa keskustelua uuden avaintie-
toesitteen sisaltokysymyksisté ja kayttdonotosta.

Yksinkertaistettu rahastoesite korvataan avaintietoesit-
teelld (KIID eli Key Investor Information Document). Se ko-
koaa sijoitusrahaston avaintiedot m&aramuotoisesti ja sel-
keasti kahdelle sivulle, ja se annetaan sijoittajalle ennen si-
joituspéatosta. Esitystapa ja termistd ovat yhtenéiset kai-
kissa Eta-valtioissa. Avaintietoesitteen tarkoituksena on
helpottaa eri sijoitusrahastojen vertailtavuutta.

Listayhtididen tiedottamisen ja taloudellisen
informaation valvonta

Markkinoiden kasvanut epavarmuus nakyi
listayhtiéiden tulevaisuudennakymista
kertomisessa

Listayhtididen tiedottamisen valvonnassa pyrittiin edista-
ma&an tiedottamisen hyvid kdytanteitd ja vaikuttamaan tie-
dottamisen tasoon. Finanssivalvonta kéavi myos keskuste-
luja markkinaosapuolten kanssa tulevaisuudennékymien
esittdmiseen liittyvasta sdantelysta. Listayhtididen valvonta-
kaynteja jatkettiin ja ne kohdistuivat riskiperusteisesti® paa-
osin pienimpiin listayhtidihin. Valvontak&ynneilld arvioitiin
mm. listayhtididen tiedottamiskaytantda. Yhtidille annettiin

Undertakings for Collective Investment in Transferable Securities.
Yhti6t valitaan seurantaan tietyin kriteerein (mm. toimiala, koko, aiempi
valvontahistoria, muutokset johdossa, yhtion rakenteen muutokset).
Riskipitoisempia seurataan tarkemmin, muita yleisemmalla tasolla.

[eNe)]

yhtidkohtaista palautetta ja tuotiin esille parannusehdotuk-
sia tiedonantovelvollisuuden hoitoon liittyvissa asioissa. Fi-
nanssivalvonnan nédkemyksen mukaan tiedonantovelvolli-
suus oli yhtidissa hoidettu paasaantdisesti asianmukaisesti.

Listayhtididen tulevaisuudennékymien tarkkuusastet-
ta ja informatiivisuutta arvioitiin seké seurattiin tulosvaroi-
tusten asianmukaisuutta erityisesti ns. véljien tulosennus-
teiden ja osavuosikatsausten yhteydessa. Loppuvuonna
Finanssivalvonta kiinnitti huomiota siihen, miten listayhtiot
ottivat markkinoiden kasvaneen epavarmuuden huomioon
tulevaisuudennékymissa ja riskien ja epavarmuustekijdiden
kuvaamisessa. Vaikka monet yhtiét pitivat ndkymat ennal-
laan, ne kertoivat samalla kasvaneesta epavarmuudesta
nékymien toteutumisessa. Finanssivalvonta korosti edel-
leen huolellisen ja ajantasaisen tulosseurannan merkitysta
ja sitd, etté valjan tulosennusteen antaminen ei poista yhti-
on velvollisuutta antaa tarvittaessa tulosvaroitus, jos yhtion
tuloskehityksessé tapahtuu jokin olennainen muutos. Tu-
losvaroitusta ei voi siirtdd osavuosikatsauksen yhteyteen,
jos tieto nédkymien olennaisesta muutoksesta on ollut yhti-
on tiedossa jo aiemmin. Epdvarmassa markkinatilanteessa
yhti6 arvioi, voiko se antaa ndkymia lainkaan tulosennus-
teena niiden mahdollisen harhaanjohtavan siséllon vuoksi.
Finanssivalvonnan ndkemyksen mukaan tulevaisuudenna-
kymat tulisi antaa vain siina laajuudessa ja niin pitkalle jak-
solle kuin todennakdisté kehitysta pystytdan luotettavasti
arvioimaan. Nakymissa tulisi myds tuoda esille, mitka riski-
tekijat luovat epavarmuutta annettuun nakymaan.

Taloudellisten katsausten julkistamiseen uusi
vaihtoehtoinen tapa

Kertomusvuoden alussa tuli mahdolliseksi vaihtoehtoinen
menettely taloudellisten katsausten julkistamiseksi. Uuden
menettelyn mukaan osavuosikatsaus ja tilinpaatdstiedo-
te voidaan julkistaa siten, etté ne taloudelliseen katsauk-
seen siséltyvat tiedot, jotka ovat omiaan olennaisesti vai-
kuttamaan arvopaperin arvoon, julkistetaan porssitiedot-
teella, ja taloudellinen katsaus kokonaisuudessaan on ky-
seisen porssitiedotteen litteend. Finanssivalvonnan selvi-
tyksen mukaan suurin osa yhtitista (noin 80 %) jatkoi kui-
tenkin taloudellisten katsausten julkistamista aiemman jul-
kistamiskdytdnndn mukaisesti.

Huolellisuus tilinpaatéksen laadinnassa seka
riittdvien tietojen esittdminen tarkeaa luottamuksen
sdilyttamiseksi tilinpaatésinformaatioon

Euroopan arvopaperimarkkinavalvoja ESMA ohjeisti eri-
tyisesti ns. GlIPS-valtioiden velkakirjojen tilinpaatdskasit-
tely& pankkisektorilla. Kertomusvuonna tarkastettiin kah-
den pankin konsernitilinpd&tos. Painopisteena oli lainojen ja
saamisten arvonalentumiskirjausprosessin valvonta IFRS-
standardien nakdkulmasta. Finanssivalvonta katsoi, ettei
pankkien sisdinen arvonalentumiskirjausprosessia koskeva
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ohjeistus ollut riittdvan kattava, eik& ohjeistus ottanut tar-
peeksi huomioon IFRS-standardien vaatimuksia. Finanssi-
valvonta kiinnitti n&iden pankkien huomiota tilinp&atosten
laadinnan huolellisuuteen seka riittévien tietojen esittdmi-
seen, jotta luottamus tilinpa&todsinformaatioon séilyisi epa-
varmassa markkinatilanteessa.

Taloudellisen informaation valvontaa suunnattiin ra-
hoitusinstrumenttien, likearvon arvonalentumistestausten
sek& segmenttiraportoinnin oikeellisuuden arviointiin. Lii-
kearvojen arvonalentumistestausten valvontaa kohdennet-
tiin useamman vuoden valvontakaytdnnon mukaisesti yh-
tiGinin, joilla on euromaéraisesti suurimmat liikkearvot ja joi-
den liikearvo vastaa merkittdvaéd osaa omasta paddomasta.
Yksi valvonnan kohteena ollut listayhtid kirjasi merkittavan
arvonalentumistappion likearvostaan. Finanssivalvonnan
yksityiskohtaisten palautteiden tavoitteena on kehittaa lis-
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tayhtididen arvonalentumistestausprosesseja ja siten osal-
taan parantaa tilinpaatosten laatua.

Segmenttiraportoinnin osalta valvoja havaitsi puuttei-
ta toimintasegmenttien mééarittdmisessa standardin edel-
lyttdman kaksivaiheisen 1&hestymistavan mukaisesti, mika
voi johtaa siihen, etteivat tilinpdatdksessa esitettavat seg-
mentit ole IFRS-standardin mukaisia. Myds Euroopan
muut tilinpdatdsvalvojat ovat kiinnittdneet huomiota IFRS-
standardin ongelmakonhtiin, jotka johtuvat seké standardin
omista heikkouksista etté puutteista sen soveltamisessa.
Tilinpa&tdsvalvojien tavoitteena on segmenttiraportointia
koskevan IFRS-standardin nykyista yhdenmukaisempi so-
veltaminen Euroopassa. Segmenttiraportointi, joka kertoo
esimerkiksi yrityksen eri liketoimintojen tai maantieteellis-
ten alueiden kehityksesta, on sijoittajien paatdksenteon
kannalta keskeisté tilinpaatdsinformaatiota.

Listayhtidille Markkinat-tiedotteita ja
tilaisuuksia

Kertomusvuonna julkaistiin nelja Markkinat-tiedo-
tetta, joissa kasiteltiin listayhtién tiedonantovelvol-
lisuuden ja tilinpdatdsvalvonnan tulkintoihin, sisé-
piiriasioihin, standardeihin ja saantelyyn liittyvia ha-
vaintoja. Tiedotteessa informoitiin mm. ESMAN eli
uuden eurooppalaisen arvopaperiviranomaisen
kannanotoista.

Markkinavalvonta jarjesti listayhtidille joulu-
kuussa kaksi samansiséltdistéd ajankohtaistilai-
suutta, joissa késiteltiin p&dosin tilinpaatdsvalvon-
nan teemoja. Valtaosa listayhtitisté oli edustettuna
tilaisuuksissa.

Listayhti6ita palvelee oma Listayhtiolle.fi-verk-
kopalvelu, jota yllapidetddn suomeksi, ruotsiksi ja
englanniksi.

Kay tutustumassa: Listayhtiolle.fi


http://listayhtiolle.fi

Arvopaperimarkkinoiden infrastruktuurin valvonta

Kansainvélinen viranomaisyhteisty6 tarkeaa
arvopaperikaupan valvonnassa
Finanssivalvonta valvoi rahoitusmarkkinoiden infrastruktuu-
ria tiiviissa yhteistydssa Suomen Pankin kanssa. Kertomus-
vuoden keskeisimméat yhteistybhankkeet olivat arvopaperi-
markkinalain kokonaisuudistus, arvopaperiselvitykseen liit-
tyvat EU-tason hankkeet sek& Euroclear Finland Oy:n (ar-
vopaperikeskus) ja Euroclear-ryhman valvontayhteisty®
muiden valvojien ja keskuspankkien kanssa seka keskus-
vastapuoliselvitykseen (CCP) littyva yhteistyo.
Finanssivalvonta arvioi Euroclear Finlandin selvityksen
Sujuvuutta ja luotettavuutta seké yhtion ulkoistamis- ja ke-
hittamishankkeita. NASDAQ OMX Helsinki Oy:n (Helsingin
pdrssi) valvontaa kohdennettiin kaupankéaynnin markkina-
mallien muutoksiin, pdrssin oman markkinavalvonnan toi-
mintaan ja toiminnan jarjestdmiseen kaupankaynnin luo-
tettavuuden ja jatkuvuuden turvaamiseksi. Yksi keskeinen
osa porssin valvontaa oli NASDAX OMX:n pohjoismainen
valvontayhteistyd, jolla pyrittin mm. merkittévien valvonta-
kysymysten osalta yhteisiin linjauksiin.

Suomalainen monenkeskinen kaupankayntipaikka
aloitti toimintansa

Helsingin porssi aloitti monenkeskisen kauppapaikan, First
North Finlandin ylldpitdmisen huhtikuussa. Finanssivalvonta
valvoi toiminnan aloittamista. First North Finland on ensim-
méainen suomalainen monenkeskinen kaupankayntipaikka
ja arvopaperimarkkinalain tarkoittama meklarilista. Se tar-
joaa pienille ja keskisuurille yrityksille porssia kevyemmin
saannellyn varainhankintavaintoehdon ja sijoittajille vainto-
ehtoja kaupankayntipaikkojen ja sijoituskohteiden valintaan.

Kaupankdynnin valvonta ja vaarinkaytosten tutkinta

Kaupparaportoinnin kehittdmista jatkettiin
Arvopaperikaupankaynnin pirstaloituminen jatkui edel-
leen porssien ja monenkeskisten markkinapaikkojen (esim.
Burgundy, Chi-X) kesken. Finanssivalvonta saa kauppara-
portoinnin kautta tiedot eri markkinapaikoilla toteutetuista
arvopaperikaupoista. Naita tietoja Finanssivalvonta kayttaa
mm. vaarinkaytodstutkinnassaan.

Finanssivalvonta kayttda kaupparaporttien keruuseen
ja ylldpitoon pohjoismaisena yhteistyoné rakennettua jar-
jestelm&a. Arvopaperivélittdjien kaupparaportointivelvol-
lisuus laajentui syyskuussa, kun Finanssivalvonta aloitti
OTC-johdannaisilla toteutettuja kauppoja koskevien tieto-
jen keruun seké vaihtamisen ESMAN jasenmaiden valilla.
Samassa yhteydesséa Finanssivalvonta laajensi vélittajien
raportointivelvoitetta asiakkaan yksiléinti- ja osoitetietoinhin,
mik& osaltaan paransi kaupparaportoitujen tietojen kaytet-

tévyytté valvontatydssa. Kaupankéynnin hajautuminen ja
raportoitujen kauppojen suuri maara vaatii raportoinnin ke-
hitystydn jatkamista.

Uusi sisapiirikaupankaynnin valvontajarjestelma
tehosti ja automatisoi kaupankdynnin valvontaa
Finanssivalvonnan uusi sisépiirikaupankaynnin valvontajar-
jestelm& yhdistéa raportoidut kauppatiedot sisépiirildisten
tietoihin ja ndin tehostaa ja automatisoi kaupankéynnin val-
vontaa. Uusi jarjestelma tukee myos kaupparaportoitujen
asiakastietojen laadun parantamista jarjestelmaan kehitet-
tyjen oikeellisuustarkistuksien avulla.

Arvopaperinvilittdjien best execution -periaatteissa
kehittamista

Finanssivalvonta tarkasti arvopaperinvalitys- ja omaisuu-
denhoitopalveluita tarjoavien yhtididen toimeksiantojen to-
teuttamista koskevan ns. best execution -periaatteen nou-
dattamista. Best execution on asiakkaansuojan kannal-
ta keskeinen kaupankaynnin menettelytapavelvoite, jonka
merkitys on korostunut kaupankaynnin pirstaloitumisen ja
erilaisten markkinapaikkojen syntymisen vuoksi.

Best execution -velvoitteen mukaan arvopaperinvalitta-
jan on pyrittava asiakkaan kannalta parhaaseen tulokseen.
Tarkastuksessa ilmeni, etta arvopaperinvalittajien toimek-
siantojen toteuttamisperiaatteet olivat usein varsin yleisel-
|& tasolla, eik& niistd aina ilmennyt erilaisten rahoitusvali-
neiden tai toimeksiantokanavien toteutusjarjestelyiden eri-
tyispiirteité. Periaatteiden yleisluonteisuuden vuoksi asiak-
kaiden oli vaikea arvioida eri valittgjien toteutusjarjestelyita
ja kéyttaa toteuttamisperiaatteita yhtené kriteerina valitta-
jaé valitessaan.

Sijoitusanalyyseissa esitettyjen tietojen laatu
parantunut

Finanssivalvonta selvitti kuuden yhtién laatimien sijoitus-
suositusten eli sijoitusanalyysien asianmukaista esittamis-
tapaa seka suositusten laatijoiden etuja ja eturistiriitoja kos-
kevien tietojen julkistamista.

Selvityksesta iimeni, ettd yhtitt noudattivat sijoitussuo-
situksia koskevan séantelyn vaatimuksia yleisesti ottaen
hyvin ja vuonna 2009 tehtyyn tarkastukseen verrattuna si-
joitussuosituksissa esitettyjen tietojen laatu oli parantunut.
Keskeisimmat puutteet liittyivat sijoitussuosituksien laati-
joiden ja liikkeeseenlaskijoiden véalisten omistusosuuksien
julkistamiseen.

Finanssivalvonta muistutti suositusten laatijoita siita,
ettd sijoitussuosituksissa on esitettava selkeasti ja yksi-
selitteisesti suosituksen laatijan tai tdméan kanssa samaan
konserniin kuuluvan oikeushenkildn ja likkeeseenlaskijan
valiset huomattavat omistusosuudet. Sijoitussuosituksista
on kéaytavé selkeasti ilmi, onko sijoitussuositus esitetty liik-
keeseenlaskijalle ennen sen julkistamista.
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80 vaarinkayttdepailya tutkittiin

Finanssivalvonta tutki ynteensa 80 arvopaperimarkkinoiden
vaarinkayttdepailyd. Kertomusvuonna se teki nelja tutkinta-
pyyntdé poaliisille, antoi kolme julkista huomautusta ja maa-
rasi viisi rikemaksua.

Finanssivalvonta antoi julkisen huomautuksen komis-
sion esiteasetuksen ja arvopaperimarkkinalain tiedonan-
tovelvollisuuden laiminlydnneistd, sdannollisen tiedonan-
tovelvollisuuden laiminlydnnisté ja liputusvelvollisuuden

laiminlydnneista seka niihin liittyvasté siséisen valvonnan
puutteellisuudesta. Finanssivalvonta maarasi viisi rikemak-
sua sisapiiri-ilmoitusten laiminlydnneista.

Arvopaperinvalittajiltd Finanssivalvonta sai 16 iimoitusta
epailyttavista kaupoista tai muista liketoimista. Helsingin
porssin markkinavalvonta ilmoitti 29 tapauksesta.

Finanssivalvonta sai kolme virka-apupyyntdd muilta
viranomaisilta. Finanssivalvonta puolestaan l&hetti virka-
apupyynnon kolmelle valvojalle.

Tutkitut arvopaperimarkkinoiden vaarinkayttoepailyt, tutkintapyynnot

ja hallinnolliset sanktiot 2002-2011

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Tutkittu yhteensa 65 57 61 41 62 65 62 74 70 80
Sisapiirintiedon vaarinkaytté 24 28 24 18 29 45 27 37 27 34
Kurssimanipulaatio 11 11 12 6 10 S 11 17 11 23
Tiedonantovelvollisuus 30 18 21 18 21 12 12 16 25 16
Muut - - 4 4 2 3 12 4 7 7
Tutkintapyyntd poliisille 6 7 B 1 3 2 5 - 8 4
Julkinen huomautus - - - 2 - 1 5 3 3
Julkinen varoitus - - - - - - 1 - - -
Rikemaksu - - - - - - 14 - 1 5
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Asiakasvalistus

Finanssivalvonta pyrkii saavuttamaan tietoa tarvitsevat
muillakin keinoin kuin pelk&staan verkkopalvelun avulla.
Yksi keinoista on erilaisiin yleisétapahtumiin osallistumi-
nen. Valvoja on jo yli kymmenen vuoden ajan osallistunut
Sijoitus-Invest-tapahtumaan ja pitényt siella tietoiskuja. Tal-
|& kertaa marraskuisilla sijoitusmessuilla pidettiin 13 tietois-
kua. Suosituimpia aiheita olivat jalleen kerran luvallisten fi-
nanssipalveluiden ja huijausten tunnusmerkit seka erilaisten
sijoitustuoteryhmien vertailut.

Huhtikuussa Finanssivalvonta osallistui Lapsi-messuille
Helsingiss&. Messut olivat osa Finanssivalvonnan asunto-
lainoihin littyvaa asiakasvalistusohjelmaa, ja tapahtumassa
tavoitettiin erityisesti nuoria aikuisia ja lapsiperheita, jotka
harkitsivat asuntolainan ottamista. Esitteen ja lainalaskurin
avulla kerrottiin lainakoron muutosten vaikutuksista lainan-
hoitokustannuksiin tai laina-aikaan seka asuntolainaan liit-
tyvien riskien hallinnasta.

Finanssivalvonta toimii asiakkaansuojan ja asiakasva-
listuksen osalta yhteistydssé Vakuutus- ja rahoitusneuvon-
ta FINEn seka Kuluttajaviraston kanssa. Finanssivalvonta

Puolueetonta tietoa pankki- ja vakuutusasiakkaille

Finanssivalvonnan yksi lakis&ateisista tehtavisté on tar-
jota suurelle yleisdlle tietoa finanssimarkkinoista. Tas-
sé tydssa padkanava on Finanssiasiakas.fi-verkkopal-
velu. Verkkopalvelun suomenkielinen osuus julkais-
tiin vuonna 2010, ja ruotsin- ja englanninkieliset versiot
kertomusvuonna.

Finanssiasiakas.fi-palvelussa kerrotaan laajasti fi-
nanssipalveluihin ja -tuotteisiin liittyvistéa kuluista ja ris-

osallistuu tyo- ja elinkeinoministerion hallinnoiman Talou-
denhallinnan neuvottelukunnan toimintaan sek& Kulutta-
jatutkimuskeskuksen kaksivuotiseen, 2012 paattyvaan
tutkimushankkeeseen nuorten taloudellisen osaamisen
edistamiseksi.

Finanssivalvonnan puhelinneuvonta vastaa
finanssiasiakkaiden kysymyksiin

Finanssivalvonnan puhelinneuvonta vastasi pankki-, vakuu-
tus- ja sijoitusasiakkaiden kysymyksiin mm. siit&, millaisia
menettelytapoja finanssimarkkinoilla toimivilta palveluntar-
joagjilta edellytetdan. Puhelinneuvontaan tuli yhteensa noin
270 tiedustelua.

Vuoden aikana vastattiin myds noin 240 kirjalliseen
asiakasyhteydenottoon. Kaikista tiedusteluista yli puolet
kohdistui pankkiasioihin, noin kolmasosa vakuutusasioi-
hin ja noin kymmenesosa sijoitusasioihin. Yleisimmin yh-
teydenotot koskivat pankkiasioissa luottoja ja talletussuo-
jaa, vakuutusasioissa korvausmenettelya ja korvaushake-
muksen kasittelyaikaa seké sijoitusasioissa toimilupaa ja
toiminnan luvanvaraisuutta.

keista sek&d mm. asuntolainoista. Liséksi verkkopalve-
lussa julkaistiin kuusi asiakkaille suunnattua artikkelia.
Naiden aiheita olivat maksujarjestelmat, kapitalisaatio-
sopimukset, sijoitusrahastosééntelyn muutokset, pe-
ruspankkipalvelut, ei-sdannellyt sijoitustuotteet ja osak-
keiden hintariski.

Kay tutustumassa: Finanssiasiakas.fi
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Kansainvalisen valvonta- ja
saantely-yhteistyon tehostaminen

Euroopan finanssivalvontajérjestelman ensimmaéista vuot-
ta leimasi valtioiden velkakriisi, jonka vaikutukset levisi-
vat finanssisektoriin. Finanssivalvonta tuki vahvasti EBAN,
EIOPAN ja ESMAnN toimia kriisin lieventamiseksi ja finans-
simarkkinoiden vakauttamiseksi. Luottamuksen palautta-
minen EU:n pankkisektorin toimintaan oli Suomen kannal-
ta tarked4, koska muiden EU-maiden ongelmat heijastuvat
negatiivisesti myds Suomen finanssisektoriin.

Kertomusvuoden aikana EU:ssa valmisteltiin mittavia
finanssisédantelyn uudistuksia. Finanssivalvonta keskittyi
kansainvélisessa valvonta- ja sédantely-yhteistydssa hank-
keisiin, joilla on erityisen suuri merkitys Suomen finanssi-
sektorin vakavaraisuuden, kilpailukyvyn ja rakenteellisten
ominaispiirteiden nédkdkulmasta. EBAssa Finanssivalvonta
toimi aktiivisesti pankkien omia varoja koskevan séantelyn
uudistamiseksi. Yht& tarkeana Finanssivalvonta piti likvidi-
teettissdéntelyn uudistamista ja pankkien likviditeetin seu-
rannan parantamista. EIOPAssa painopiste oli vakuutus-
sektorin vakavaraisuusuudistuksen ns. Solvenssi Il sdan-
nosten valmistelussa. ESMAssa Finanssivalvonta toimi ak-
tiivisesti arvopaperimarkkinoiden EU-tason valvontayhteis-
tydn tehostamiseksi ja uusien finanssituotteiden valvonnan
parantamiseksi.

Pohjoismainen valvontayhteisty tiivistyi kriisin aikana.
Pohjoismaisten finanssikonsernien seurantaa ja valvojien
ajantasaista tietojen vaihtoa lisattiin. Erityisen tarkasti seu-

EU:n valvontakehikko

Mikrotason vakauden valvonta

Euroopan arvopaperimarkkinaviran-
omainen (ESMA)

Euroopan pankkiviranomainen (EBA)

rattiin pohjoismaisten finanssikonsernien likviditeettia. Va-
kiintunut yhteistyd kéytdnnon valvonnassa jatkui pankki-,
vakuutus- ja arvopaperivalvonnassa.

Euroopan uusi valvontajirjestelma kaynnistyi

Eurooppalainen finanssivalvonta muuttui, kun EU:n uudet
valvontaviranomaiset aloittivat toimintansa kertomusvuo-
den alussa. EU:n valvontaviranomaiset saivat kayttéénsa
uusia valtuuksia EU-tason finanssisédantelyssa. Niille an-
nettiin myos valtuudet ohjata entisté tiiviimmin valvojakol-
legioiden toimintaa ja koordinoida kansallisten valvojien yh-
teisid kriisinhallintatoimia. EU:n valvontaviranomaisten roo-
li finanssisektorin riskien arvioinnissa laajeni yhd enemméan
systeemisten vaikutusten arviointiin, mika oli finanssikrii-
sin hoidossa ensiarvoista. Jarjestelmat finanssituotteiden
ja asiakkaansuojan valvontaan luotiin kertomusvuoden ai-
kana ja viranomaiset alkoivat tuottaa aiheesta ensimméisia
EU-tason arvioitaan.

EBA vastaa pankkivalvonnasta, EIOPA vakuutusval-
vonnasta (pl. lakisdateinen tydeldvakuutus) ja ESMA arvo-
paperimarkkinavalvonnasta. Viranomaisissa ylinta paatds-
valtaa kayttavat hallintoneuvostot (Board of Supervisors),
joissa &énivaltaisina jasenina ovat kansallisten valvontavi-
ranomaisten ylimméan johdon edustajat. Hallintoneuvostol-
la on p&atoiminen puheenjohtaja (Chairperson), joka joh-
taa myos johtokunnan kokouksia (Management Board).
Johtokuntaan kuuluu puheenjohtajan lisdksi kuusi jasen-
t4, jotka valitaan &énivaltaisista hallintoneuvoston jasenis-

Makrotason vakauden valvonta

Euroopan keskuspankki

(EKP) Kansalliset

Euroopan vakuutus- ja lisdelake-

viranomainen (EIOPA)

valvojat

Kansalliset keskuspankit Bienelauiey

Yhteiskomitea

Euroopan valvonta-

viranomaiset (ESA) Usliows: |

rahoituskomitean

Kansalliset valvojat
(mukaan lukien valvontakollegiot)
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puheenjohtaja

Euroopan komissio (ei danioikeutta)



t&4. Johtokunta vastaa siitd, etté toimintaa johdetaan hallin-
toneuvoston paatdsten mukaisesti. Johtokunta myos val-
mistelee hallintoneuvostolle viranomaisen tydohjelman ja
budjetin. EBAN johtokunnalla on liséksi vahva rooli hallin-
toneuvoston kokoukselle esittdvien asioiden valmistelussa.

Finanssimarkkinoiden péivittinen valvontavastuu on
edelleen kansallisilla valvojilla. Taman liséksi ESMA valvoo
suoraan luottoluokituslaitoksia ja ESMAnN tehtavéaksi on eh-
dotettu my6s kauppatietorekisterien valvontaa.

Kansalliset valvojat osallistuivat valmisteluun ja
paatdksentekoon

EU-tason valvojien tehtéavat lisdantyivat aiempaan komitea-
jarjestelmaan verrattuna, ja ne alkoivat vahvistaa omia re-
surssejaan. Tasta huolimatta ne tukeutuivat asioiden

valmistelussa edelleen paljon kansallisten valvojien asian-
tuntemukseen. Kaikissa kolmessa viranomaisessa on usei-
ta komiteoita ja tydryhmi&. Naiden jasenet ovat kansallisten
valvojien edustajia, samoin kuin n&iden puheenjohtajat. Ko-
miteat valmistelevat asiat hallintoneuvoston késittelya var-
ten. Pysyvien komiteoiden alaisuuteen on perustettu usei-
ta asiantuntijatyéryhmig, jotka vastaavat mm. EU:n valvon-
taviranomaisten teknisten sdantelystandardien, suositusten
ja ohjeiden laatimisesta seka finanssisektorin riskiarvioiden
ja stressitestien valmistelusta. Varsin paljon resursseja kay-
tetdan edelleen finanssisektorin EU-tason séantelyn liséksi
seurantajérjestelmien ja menetelmien kehittdmiseen.
Pankki-, vakuutus- ja arvopaperimarkkinoiden valista
saantely- ja valvontayhteistyota koordinoi EBAN, EIOPAN ja
ESMAnN yhteiskomitea (Joint Committee). Tama yhteistyd

Finanssivalvonnan jasenyydet Euroopan valvontaviranomaisten keskeisissa

valmistelu- ja paatoksentekoelimissa’

Valmistelu- ja paatdoksentekoelin

Jasenyys/puheenjohtajuus

ESMAnN hallintoneuvosto

ESMAN FISC, Financial Innovation Standing Committee
(uusien rahoitustuotteiden valvontakysymykset)
ESMAnN IT Management and Governance -tydryhméa

EBAN hallintoneuvosto

EBAnN johtokunta

EIOPAN hallintoneuvosto

Consumer Protection Sub-Committee (kuluttajansuo-
jakysymykset, viranomaisten yhteistydkomitea Joint

Committeen alainen komitea)

Risk Sub-Committee (riskien arviointi, viranomaisten
yhteistydkomitea Joint Committeen alainen komitea)

Work stream on the Methods of Consolidation for
Financial Conglomerates (finanssikonglomeraattien
vakavaraisuutta koskevat tekniset sdéntelystandardit)

ESRB:n hallintoneuvosto

7 Katso kattava listaus sivuilta 62-63.

johtaja Anneli Tuominen, &anivaltainen jasen
osastopaéllikkd Jarmo Parkkonen, varajasen

johtaja Anneli Tuominen, puheenjohtaja

neuvonantaja Arja Voipio, puheenjohtaja

apulaisjohtaja Jukka Vesala, aanivaltainen jasen
johtaja Anneli Tuominen, varajasen

apulaisjohtaja Jukka Vesala, danivaltainen jasen

johtaja Anneli Tuominen, &anivaltainen jasen
johtava neuvonantaja Hely Salomaa, varajasen

johtaja Anneli Tuominen, puheenjohtaja

apulaisjohtaja Jukka Vesala, puheenjohtaja

osastopaéllikkd Marja Nykanen, puheenjohtaja

johtaja Anneli Tuominen, jasen (ei &anivaltaa)
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on tarkead, kun arvioidaan pankki-, vakuutus- ja arvopa-
perisektoreiden vélisia riippuvuuksia ja niiden vaikutuksia
EU:n finanssisektorin vakauteen. Tavoitteena on liséksi yh-
tendistaa eri sektoreiden sédantelya ja valvontakaytantoja.

Finanssivalvonta teravéitti kansainvalista
vaikuttamistaan
Finanssivalvonnan tavoitteena on vaikuttaa EBAssa,
EIOPAssa ja ESMAssa erityisesti niilla alueilla, joilla on suuri
merkitys Suomen finanssisektorin vakavaraisuuden, kilpai-
lukyvyn ja rakenteellisten ominaispiirteiden sek& asiakkaan-
ja sijoittajansuojan nakodkulmista. Finanssivalvonta osallistui
asioiden kasittelyyn pysyvissa komiteoissa ja tydryhmissa.

EU:n valvontaviranomaiset saivat valtuudet valmistella
sitovaa teknista saantelya. Tama oli tarke& uudistus EU:n
finanssisdantelyn yhdenmukaistamisen kannalta. Teknis-
ten standardien ja muun sdantelyn sis&ltoon voi vaikuttaa
tehokkaimmin osallistumalla valmisteluun asiantuntijatyo-
ryhmissa. Finanssivalvonta osallistui kertomusvuonna kes-
keisimpien asiantuntijatydryhmien toimintaan.

Kertomusvuoden aikana EU:n komissio valmisteli fi-
nanssialaa koskevia direktiivejd ja asetuksia. Finanssival-
vonta osallistui EU-s&antelyn valmisteluun tiiviissé yhteis-
tydssa ministerididen kanssa ja esitti Suomen nékodkan-
nat myds EU:n valvontaviranomaisissa. Yhteisilla linjauk-
silla vaikutettiin etenkin pankkien ja vakuutusyritysten va-
kavaraisuussaantelyyn ja vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen
hoitajia koskevaan séantelyyn (AIFM) seka EU-valmistelus-
sa ettd EU:n valvontaviranomaisissa.

Finanssivalvonta toimi Euroopan valvontaviranomais-
ten keskeisissa valmistelu- ja paatdksentekoelimissé.
Nama tehtavat jatkuvat myos vuonna 2012.

Finanssikriisin hoito ja suuret saédntelyhankkeet
hallitsivat finanssivalvojien yhteisty6ta
Kertomusvuoden aikana Euroopan finanssivalvojat lis&si-
vat toimialan ajantasaista seurantaa ja paransivat huomat-
tavasti keskinéista tietojen vaihtoaan. Koko finanssisekto-
rin osalta riskianalyysié tehtiin myds yhteiskomitean alai-
suudessa. Tama oli hyvin tarpeellista, koska EU:n finanssi-
markkinat ovat monin tavoin toisiinsa kytkeytyneet ja yksit-
téiset kriisit levidvat nopeasti sektorista ja maasta toiseen.
EU:n uusien valvontaviranomaisten kriisinhallintaky-
ky joutui tuoreeltaan testiin, kun velkakriisi syveni vuoden
aikana ja finanssisektorin vakaus heikentyi. EBA, EIOPA
ja ESMA arvioivat sdanndllisesti finanssisektorin tilannetta
ja testasivat sen riskinsietokykya stressitesteilla. Taman li-
saksi ne arvioivat pankki-, vakuutus- ja arvopaperimarkki-
noiden vélisia riskeja ja niiden vaikutuksia makrovakaudel-
le yha kattavammin yhdessa EU:n jarjestelméariskikomite-
an (ESRB) kanssa. EBA koordinoi valvojien yhteisia toimia
EU:n suurten pankkien vakavaraisuustavoitteiden nosta-
miseksi. Se tuki my6s kansallisten valvojien toimia, joilla
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pyrittiin siihen, etté valvottavat kokonaisuutena vahvistaisi-
vat vakavaraisuuttaan ja likviditeetin hallintaansa finanssi-
markkinoiden vakauttamiseksi.

Finanssivalvonta tuki sita, ettd EU-tason sdantelysséa
kansallisille viranomaisille annetaan riittavat valtuudet ja va-
lineet makrovakausvalvontaan. Euroopan jarjestelméariski-
komitea edisti kansallisten makrovakausvalvonnan jarjes-
telmien kehittdmista valmistelemalla loppuvuonna suosi-
tukset makrovakauden valvonnan jarjestamisesté kansal-
lisella tasolla. Finanssivalvonnan johtaja Anneli Tuominen
osallistui ESRB:n hallintoneuvoston (General Board) koko-
uksiin (ei &anioikeutta) yhdesséa Suomen Pankin padjohta-
ja Erkki Liikasen kanssa (&anivaltainen jasen).

EU:n komissio valmisteli vuoden kuluessa useita mitta-
via EU:n sdantelyehdotuksia, joiden tavoitteena on tukea
finanssimarkkinoiden vakaata toimintaa pidemmalla aika-
valilla. Valmisteilla olivat muun muassa pankkisektorin va-
kavaraisuusuudistus (CRD? IV ja CRR?®), vakuutussektorin
vakavaraisuusuudistus (Solvenssi ll) seké lukuisat arvopa-
perimarkkinoita koskevat sddddshankkeet. EU:n valvon-
taviranomaiset ottivat kantaa valmisteilla oleviin ehdotuk-
siin, valmistelivat sddddshankkeisiin liittyvia sitovia teknisia
standardeja, delegoituihin s&dnndksiin liittyvié neuvoja ko-
missiolle sek& ohjeita ja suosituksia.

Asiakkaansuojakysymysten valvonnan parantaminen
on keskeinen EU:n valvontaviranomaisten tavoite. Taméa
tarkoittaa avoimuuden ja selkeyden edistamista kuluttajille
suunnattujen finanssipalvelujen ja -tuotteiden markkinailla.
Kaikille kolmelle valvontaviranomaiselle on méaaritelty eri-
tyinen asiakkaansuojatehtava ja ESMAlle liséksi sijoittajan-
suojatehtava. EIOPA julkaisi vuoden lopussa raportin kan-
sallisten valvojien toimista finanssilukutaidon ja koulutuk-
sen edistdmiseksi. Jatkossa raportti on tarkoitus tuottaa
saanndllisesti yhteistydssa EBAN ja ESMAN kanssa.

Uusien viranomaisten finanssi-innovaatioihin keskitty-
vat komiteat aloittivat tyénsa. Komiteoiden tehtavana on
osaltaan edistda asiakkaansuojaa koordinoimalla uusiin ja
innovatiivisiin tuotteisiin ja palveluihin littyvaa saantelya ja
valvontaa. Ne seuraavat kuluttajatrendejé ja innovaatioita,
analysoivat innovaatioita rahoitusmarkkinoiden vakauden
ja kuluttajasuojan nékdkulmasta ja tarvittaessa esittavat
séantely- tai valvontatoimenpiteita. Finanssivalvonnalla on
naissa komiteoissa vahva edustus.

Finanssialan suuntausten ja uusien innovaatioiden seu-
raaminen ja analysointi edellyttavat kattavaa tietoa tuottei-
den ja palveluiden tarjonnasta ja volyymeista eri markki-
noilla. Tiedonkeruu on erityisesti alkuvaiheessa keskeises-
s& osassa komiteoiden tydskentelyssa.

8 Capital Requirements Directive.
9 Capital Requirements Regulation.



Saantelyuudistukset, kdytannon valvontayhteisty6
ja kattava riskien arviointi etusijalla

EBAssa Finanssivalvonta asetti etusijalle omia varoja kos-
kevan sdantelyn ja likviditeettisddnndsten uudistamisen.
Vahvan vakavaraisuuden ylldpito ja varainhankinnan toi-
mivuus osoittautuivat syksyn aikana erityisen tarkeiksi kei-
noiksi edistda luottamusta finanssisektorin toimintaan. Ta-
ma antoi lisdpontta parantaa likviditeettiseurantaa ja -saan-
tely&. Finanssivalvonta kannatti EU:n finanssis&antelyn yh-
tendistdmista ja yhdenmukaista soveltamista.

Finanssivalvonta tuki EBAssa ja EIOPAssa EU:n valvo-
jallegioiden yhtendisten toimintatapojen kehittdmista. Tal-
|& edistettiin koti- ja is&ntévaltioiden vahvaa sitoutumis-
ta rajat ylittéavien finanssikonsernien valvontaan ja parhai-
ta valvontakaytantoja jatkuvassa valvonnassa. Valvojakol-
legioiden perustaminen rajat ylittavien finanssikonsernien
valvontaan on edennyt hyvin. Finanssivalvonnan mielesté
valvontayhteisty6ta tulisi kuitenkin syventda mm. riskiarvi-
oiden ja pddoman riittavyyden arvioinnissa ja tarkastustoi-
minnassa. My0s ajantasaista tietojen vaihtoa tulisi tehos-
taa valvojakollegioissa.

EIOPAssa tarkeimpéana hankkeena oli vakuutussekto-
rin kokonaisvaltainen vakavaraisuusvaatimusten ja valvon-
nan uudistus eli ns. Solvenssi Il. Tama Suomenkin vakuu-
tussektorin kannalta tarked uudistus edistéa riskiperus-
teista oman varallisuuden riittdvyyden arviointia. Suomen
vakuutussektorin ominaispiirteiden takia Finanssivalvonta
keskittyi uudistuksessa mm. vakuutusyhtididen tasoitus-
maaran kasittelyyn ja vastuuvelan laskentaan. Finanssival-
vonta on tiedottanut valvottaviaan sdanndllisesti Solvens-
si Il -hankkeen etenemisesta. Lue lisda Solvenssi Il -hank-
keesta sivulla 50.

EU-tasolla ESMAnN tyéohjelman tarkein hanke oli luot-
toluokituslaitosten valvonnan aloittaminen. Saantelyhank-
keista tarkeimpia olivat vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen
hoitajat -direktiiviin ja OTC-johdannaismarkkinoita koske-
vaan asetusluonnokseen liittyvien 2-tason neuvojen ja tek-
nisten standardien valmistelu seka lyhyeksimyyntia koske-
vaan asetukseen liittyvien 2-tason neuvojen ja teknisten
standardien valmistelu. Arvopaperimarkkinoihin liittyva val-
vontayhteistyd jatkui erityisesti IFRS-tilinpaatdsten valvon-
nassa, markkinoiden vaarinkaytodsten tutkinnassa seka si-
joitusrahastojen ja esitteiden valvonnassa. Markkinoiden
kehityksen vuoksi ESMA kiinnitti huomiota mm. monimut-
kaisiin sijoitustuotteisiin, ETF-rahastoihin, nopeaan paiva-
kauppaan (high frequency trading) ja algoritmiseen kau-
pankayntiin ja julkaisi n&ihin liittyvia ohjeita ja suosituksia.

Finanssivalvonta painotti ESMA-tydssaan erityises-
ti valvontayhteistydta ja vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen
hoitajat -direktiiviin littyvia saantelyhankkeita. Lisaksi Fi-
nanssivalvonta osallistui finanssi-innovaatioita kasittelevan
pysyvan komitean perustamisen valmisteluun.

Pohjoismainen valvontayhteisty® tiivistyi kriisin
aikana

Pohjoismaisten finanssikonsernien seurantaa ja valvojien
ajantasaista tietojen vaihtoa tiivistettiin velkakriisin jatkues-
sa. Valvontayhteistydn ytimena toimivat valvontaryhmét, ns.
valvojakollegiot, joissa ovat mukana kaikki merkittavat ky-
seisen finanssikonsernin valvojat. Valvojakollegioiden toi-
mintaan osallistuvat Pohjoismaiden valvojien liséksi osittain
myo6s Baltian maiden valvojat.

Valvojakollegioissa kéaytin sd&nndllisesti 18pi finanssiryh-
mittymien riskitilanne ja valmisteltiin valvojien yhteinen ar-
vio ryhmittymien riskeista ja pddoman riittvyydesta. Erityi-
sen tarkasti seurattiin pohjoismaisten finanssikonsernien lik-
viditeettia. Myds muita taloudellisen toimintaympariston ja
asuntomarkkinoiden riskeja tarkasteltiin valvontarynmissa.

Pohjoismaisten monikansallisten pankkiryhmien osal-
ta otettiin k&yttdon valvojien vélinen sopimus siita, miten
pagomien riittavyytta arvioidaan ja miten paljon pagdomia
vaaditaan konsernin seka tytarpankkien tasolla. Tytarpank-
kien padomien tulee kattaa paikalliset riskit ja stressites-
tivaateet. Osa paddomapuskurista voidaan kuitenkin pi-
ta& konsernin tasolla, mika edistaa konsernin yhtenaista
paaomahallintaa.

Tarkastussuunnitelmat koordinoitiin valvojakollegiois-
sa ja tarkastuksia varten laadittiin Finanssivalvonnan aloit-
teesta toimintaohjeet. Pohjoismaisissa valvojakollegiois-
sa kasiteltiin eri valvojien tekemien tarkastusten tuloksia
finanssiryhmittymiin. Finanssivalvonta osallistui Nordean,
Handelsbankenin ja SEBin konsernitason valvontaan, joi-
ta koordinoi Ruotsin Finansinspektionen. Finanssivalvon-
ta toimi my6s Danske Bank -konsernin valvojakollegios-
sa, jonka toimintaa koordinoi Tanskan Finanstilsynet. Sam-
po-finanssikonglomeraatin valvontayhteistyd toimi Finans-
sivalvonnan johdolla. Pohjoismaiden valvojat tarkastivat
Nordea-konsernin luottoriskit yhteistarkastuksena.

Vakuutussektorin Solvenssi Il -saantelyuudistuksen
myo6ta on nahty tarpeelliseksi lisata pohjoismaista yhteis-
tydta etenkin henkivakuutusyhtididen vastuuvelan lasken-
nan saanndsten yhtenéisen tulkinnan varmistamiseksi.
Tata tyota varten perustettiin erillinen yhteistydryhma, jon-
ka ensimmaisen& puheenjohtajana toimi Finanssivalvon-
ta. Liséksi pyritaan edistamaan EIOPA-tydskentelyn kaut-
ta naiden tulkintojen kayttéonottoa muuallakin EU:n alu-
eella. Vastaavaa tydta ollaan aloittamassa my6s vahinko-
vakuutuksen osalta.

Vakuutusyhtididen sisaisten, Solvenssi Il:n mukaises-
sa vakavaraisuuslaskennassa kaytettavien matemaattisten
mallien valvontaa kasiteltiin pohjoismaisten valvojien keski-
naisessa tydryhmassa. Tyolla edistettiin valvontakaytannon
harmonisointia. Ryhméa kasitteli myos konkreettisia valvon-
tatapauksia ja vaihtoi tietoja valvontakaytanndista. Yhteis-
tydn avulla yksittaisten valvojien niukat resurssit voitiin hy6-
dyntaa hyvin siséisten mallien valvonnassa.
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Juha Savela

Kirjoittaja toimii johtavana
asiantuntijana
Riskienvalvonnassa.

Euroopan finanssivalvojat tyoskentelivat markkinoiden
vakauttamiseksi

Valtioriskien kasvu uhkasi pankkien maksuvalmiutta

Valtioiden velkakriisi lisési ensi vaiheessa velkaisimpien maiden pankkien varainhankinnan kus-
tannuksia ja heikensi niiden rahoituksen saatavuutta. Ongelmamaiden pankit muodostivat tartun-
tariskin muille eurooppalaisille pankeille ja sen vuoksi epaluottamus alkoi heijastua myds muun
EU-alueen pankkien varainhankinnan kustannuksiin. EU:n pankkien ja vakuutusyritysten sijoituk-
set GlIPS-maiden valtionvelkakirjoihin aiheuttivat niille véalittdtman riskin. Yksistaan eurooppalais-
ten (pl. Kreikan pankit) pankkien saamiset ja sijoitukset GlIPS-valtioihin olivat syyskuun lopussa
511 miljardia euroa ja valtioriskit Euroopan talousalueen maihin yhteensé 1 574 miljardia euroa.

Epéatietoisuus valtionvelkakirjoista koituvista tappioista piti yll& epaluottamusta pankkisek-
toriin. Ep&varmuus levisi osakemarkkinoille. Alkuvuoden osakekurssien nousuvire taittui vahi-
tellen ja alkusyksya leimasi osakekurssien lasku. Kesan aikana epéluottamus valtioiden velan-
hoitokykyyn syveni ja laajeni koskemaan myos ongelmavaltioiden ulkopuolisia maita. Pankkien
varainhankinnan kustannukset korreloivat vahvasti niiden kotivaltioiden riskiluokitusten kanssa.
Taman vuoksi EU-valtioiden velkaantumisongelmat nostivat samalla pankkien rahoituskustan-
nuksia. Uhkana oli, ettd pankit supistavat toimintaansa nopeasti, kun rahoituksen saatavuus
markkinoilta alkaa tyrehtya. Erityinen huoli oli siitd, etta jotkut pankit vahentavéat voimakkaasti
luotonantoaan, mika puolestaan heikentda koko talouden kasvua. Kun talouden kasvu hiipuu,
vaikeutuu myos valtioiden velkaantumisen hallinta ja valtioiden luottoluokitukset uhkaavat edel-
leen heikentya. Kokonaistilannetta synkensi se, ett& osakekurssien lasku heikensi myos vakuu-
tussektorin sijoitusten arvoja ja lisési osakkeiden pakkomyyntien uhkaa. Euroopan finanssival-
vojien keskeisend tavoitteena oli rajoittaa negatiivista kierretta, jossa valtioiden ja finanssisekto-
rin ongelmat uhkasivat talouden elpymista.

Tavoitteena yhtendinen ja tehokas puuttuminen Kriisiin

Euroopan valvontaviranomaisilla on kolmenlaisia keinoja puuttua finanssisektorin kriiseihin.

1. EBA, EIOPA ja ESMA arvioivat pankkien, vakuutuslaitosten ja arvopaperimarkkinoiden ris-
keja ja niiden aiheuttamaa uhkaa finanssimarkkinoiden vakaudelle ja voivat suosittaa tarvit-
tavia toimia riskien hallitsemiseksi. Viranomaisten yhteistydkomitea (Joint Committee) muo-
dostaa kokonaisarvion pankkien, vakuutuslaitosten ja arvopaperimarkkinoiden riskeista.
Viranomaiset liittavat analyyseihin yhteisia politikkasuosituksia. Finanssisektorin tilannetta
arvioidaan myo6s saanndllisilla stressitesteilla. Analyysien pohjalta EU:n valvontaviranomai-
set ja kansalliset valvojat ryhtyvéat korjaustoimiin. Syksyn aikana EU-tason finanssisektorin
seurantaa lisattiin ja muun muassa EBA seurasi suurimpien pankkien likviditeettia viikoittain.
Kriisi koetteli loppuvuonna myo6s vakuutussektoria, kun osakekurssien lasku alensi vakuu-
tusyritysten arvopaperisijoitusten markkina-arvoja. Taman vuoksi viranomaiset kiinnittivat
arvioissaan lisaantyvaa huomiota pankki- ja vakuutussektorin valisiin rippuvuuksiin.

2. EU:n valvontaviranomaisten tehtdvana on koordinoida kansallisten valvojien toimenpiteita.
Niilla on valtuudet antaa kansallisille valvojille toimenpidesuosituksia, jotka edistavat valvo-
jien yhdensuuntaisia korjaustoimia tilanteen vakauttamiseksi. Suositukset eivat ole juridi-
sesti sitovia.

3. EU:n valvontaviranomaisilla on myds erityisia valtuuksia kriisitilanteiden varalle. Erityis-
valtuuksia valvontaviranomaiset voivat kayttaa vain silloin, kun kyseessa on EU:n neuvoston
paatdksella todettu kriisitilanne. Talldin viranomaiset voivat mm. tietyin edellytyksin tehda
suoraan yksittaisia valvottavia koskevia paatoksia. Kertomusvuonna ei ollut kyseessé EU:n
neuvoston toteama kriisitilanne, vaan valvojat toimivat normaaliajan valtuuksin.
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ESRB arvioi sdanndllisesti finanssimarkkinoiden tilannetta makrovakausnakokulmasta.
ESRB:n tehtévana on tunnistaa makrovakautta uhkaavat riskit ja antaa niiden perusteella varo-
tuksia ja politikkasuosituksia. EBA, EIOPA ja ESMA osallistuvat ESRB:n toimintaan. Kun valtioi-
den velkakriisi pitkittyi ja aiheutti pahenevia ongelmia finanssisektorille, antoi ESRB syyskuussa
oman julkilausumansa tilanteesta. ESRB:n mukaan systeemisen kriisin ratkaisemiseksi tarvitaan
valvontaviranomaisten koordinoituja toimia pankkien pddomien vahvistamiseksi seka valtiosaa-
misten lapindkyvaa ja yhtenaista arvostamista.

EBA valmisteli EU-elimille ehdotuksia toimiksi, joiden tarkoituksena oli vahvistaa sijoittajien
ja asiakkaiden luottamusta EU:n finanssisektoriin. Euroopan valvontaviranomaisten toimet oli-
vat oleellisia, mutta eivat suinkaan riittavid Euroopan velkakriisin ratkaisemiseksi. Niiden tuek-
si tarvitaan edelleen EU-valtioiden sopimien muiden vakauttamistoimien loppuunsaattamista.

Velkakriisin syventyessa pankkien valtioriskit arvioitiin uudelleen

EBA arvioi stressitestilld eurooppalaisten pankkien kykya kestaa talouden taantumaa ja siita koi-
tuvia luottotappioita. Kaytetyn stressiskenaarion mukaan pankkien ydinpadoman (Core Tier 1) tu-
lisi olla vahintédan 5 % riskipainotetuista saamisista. Kevaalla tehtyjen testien ja heindkuussa julkis-
tettujen tulosten jalkeen valtioiden velkakriisi syveni, eikéa 5 %:n ydinvakavaraisuussuhde enda ol-
lut riittava kattamaan lisdantyneita valtioriskeja eikd markkinoiden epavakaudesta aiheutuvia mui-
ta riskeja. EBA arvioi yhdessa kansallisten valvojien kanssa uudelleen suurimpien pankkien val-
tiosaamisten riskit. T&man perusteella laadittin uusi vakavaraisuuden tavoitetaso ja arvioitiin lisé-
padoman tarve.

Suurimmille pankeille méaraajaksi lisapddomavaatimus

EBA teki syyskuussa ehdotuksen EU:n neuvostolle suurimpien eurooppalaisten pankkien va-
kavaraisuuden vahvistamisesta méaaréajaksi. EBA julkisti yndessa ECOFINIn kanssa padomitus-
suunnitelman keskeiset periaatteet 30.11. Pankkien ydinvakavaraisuuden (Core Tier 1) tavoitteek-
si asetettiin 9 %. Nain vaatimusta nostettiin 4 %-yksikkoa stressitestien perusteella asetetusta

Finanssivalvonnan ESA-koordinaattorit: markkinavalvoja Ville Kajala ja johtavat riski-
asiantuntijat Tejja Korpiaho ja Juha Savela.
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vaatimuksesta. Uudessa arviossa otettiin t&ysimaaraisesti huomioon eurooppalaisten valtioiden
velkakirjojen markkina-arvojen muutokset. Pankkien ydinvakavaraisuuden tulee olla vahintaan
9 % sen jalkeen, kun valtionlainariskien padomatarve on otettu huomioon. EBA arvioi yhteistyds-
sa kansallisten valvojien kanssa, etta pankit tarvitsevat 114,7 miljardia euroa padomaa 9 %:n ta-
voitetason saavuttamiseksi. Pddomatarpeesta 30 miljardia kohdistuu Kreikan pankkeihin.

Vakavaraisuuden nostamisen tavoitteena oli lisata sijoittajien luottamusta ja siten helpottaa
pankkien markkinavarainhankintaa. Kun suurten pankkien vakavaraisuuspuskurit ovat vahvat,
lievenee tartuntojen uhka finanssisektorissa. Maaraajaksi asetettu korkeampi vakavaraisuusvaa-
timus koskee 71 suurinta eurooppalaista pankkia ja 311'° pankin tulee vahvistaa vakavaraisuut-
taan. Tavoitteena on, ettd pankit nostaisivat vakavaraisuussuhdelukua omia varoja lisdamalla
sen sijaan, etté ne pienentaisivat saataviensa maaraa. Nain pyritdén estdmaéan luotonannon su-
pistuminen ja siitd seuraava talouskehityksen heikentyminen.

Lisdpadomaa tarvitsevat pankit toimittivat suunnitelmansa kansallisille valvojille tammikuun
2012 aikana. Kansalliset valvojat seuraavat padomitussuunnitelmien ja niihin liittyvien ehtojen to-
teuttamista. Lisdpadomitusvaatimus ei koskenut Suomessa toimivia pankkeja.

Valtionlainoille yhtendiset arvostamisperiaatteet

Valtiolainakriisin kiristyessa kesélla ESMA tehosti IFRS-tilinpaatdsten valvontaan liittyvaa koordi-
naatiotaan. Heinakuussa ESMA julkaisi tiedotteen, jossa se korosti, etta listayhtidt raportoisivat
valtioiden velkainstrumentti- ja vastaavista sijoituksistaan mahdollisimman l&pinékyvasti osavuo-
sikatsauksiensa ja tilinpaatoksiensa IFRS-litetiedoissa. Tiedot tulisi antaa maakohtaisina, mika-
li ne ovat olennaisia.

Syksyn aikana ESMA selvitti yndessa kansallisten valvojien kanssa Kreikan valtion velkakirjo-
jen arvostamista pankkien puolivuotiskatsauksissa. Pankkien todellisen tilanteen arviointia sijoit-
tajien ja muiden markkinaosapuolten nékokulmasta vaikeutti se, etté valtiosaamisista julkistettu
informaatio vaihteli eri pankkien valilla. Pankit olivat soveltaneet IFRS-vaatimuksia epayhtenai-
selld tavalla valtiosaamisten tilinpaatoskasittelyssa. Tilanteen parantamiseksi ESMA julkisti mar-
raskuussa kannanoton, jonka tavoitteena oli yhtendistad naiden sijoitusten arvostaminen tulevis-
sa taloudellisissa raporteissa. Olennaiset valtion velkakirjasijoitukset on analysoitava huolellises-
ti mahdollisten arvonalentumisten kirjaamiseksi. Arvonalentumisten arvioinnissa kaytetyista kri-
teereista on sijoittajille annettava kaikki hyodyllinen tieto. Lisaksi ESMA kehotti antamaan tieto-
ja valtion velkainstrumentteihin liittyvisté instrumenteista, kuten luottojohdannaisista, termiineis-
t&, optioista ja muista johdannaisista. Namakin tiedot tulisi antaa maakohtaisina, mikali ne ovat
olennaisia. Naité tietoja tulisi antaa erityisesti Kreikan valtion velkakirjoista.

10 Vuoden 2012 alussa EBA poisti 31 pankin listalta 3 pankkia, koska niissd on meneillddn merkittavia rakennejarjestelyja.
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Yhtenaiseen toimintakulttuuriin
siirtyminen

Kertomusvuoden aikana parannettiin merkittavasti eri val-
vontatehtévien (tarkastukset, valvojan arvio) koordinointia.
Prosesseja uudistettiin.

Uuden méarays- ja ohjekokoelman tydstaminen jatkui.
Kertomusvuonna julkaistiin ensimmaiset siihen siséltyvat
maaraykset ja ohjeet.

Finanssivalvonnan ensimmainen sidosryhmatutkimus
tehtiin alkuvuonna. Vastaajista kaksi kolmasosaa arvioi Fi-
nanssivalvonnan edistaneen hyvin luottamusta finanssi-
markkinoiden toimintaan, asiakkaan- ja sijoittajansuojaa
seké finanssimarkkinoiden vakautta.

Joulukuussa julkaistu julkaisupolitikka kertoo, mita tie-
toja Finanssivalvonta julkaisee ja mité tietoja on yleisén
saatavilla.

Fivalaisten koulutuksessa painopiste oli vakuutussek-
torin kysymyksisséa. Liséksi fivalaiset osallistuivat uusien
EU-viranomaisten jarjestamaan koulutukseen.

Valvontatehtévien koordinointia parannettiin

Keskeisten prosessien tehokkuustavoitteiden toteutumis-
ta seurattiin sdannodllisesti. Eri valvontatehtavien — erityises-
ti tarkastusten ja valvojan arvioiden — koordinointia paran-
nettiin. Tarkastushavaintojen perusteella valvottaville annet-
tujen kehotusten ja suositusten edistymista seurattiin sys-
temaattisesti osana valvojan arviota. Toimilupaprosessi uu-
distettiin. Tavoitteena oli lisata kasittelyn sujuvuutta, lyhen-
ta4 kasittelyaikoja ja siten tehostaa prosessia.

Ensimmdiset uuteen kokoelmaan siséltyvat
maaraykset ja ohjeet julkaistiin

Uudessa maérays- ja ohjekokoelmassa yhdistetaan erilliset
rahoitus- ja vakuutussektorien maarayskokoelmat yhdek-
Si rakenteeltaan yhtendiseksi ja sisélléltdédn mahdollisimman
yhdenmukaiseksi kokoelmaksi. Yksittaisten maaraysten ja
ohjeiden valmistelu aloitettiin. Uudistus tehdaan vaiheittain
ja sen on maara valmistua padosin vuoden 2012 loppuun
mennessa. Valmistelussa otetaan huomioon vireilld olevat
kansallisen ja EU-lainsd&ddanndn muutokset.

Finanssivalvonta antoi kertomusvuonna ensimmaiset
sen uuteen maarays- ja ohjekokoelmaan sisaltyvat maara-
ykset ja ohjeet. Nama koskivat seuraavia aihealueita: va-
kuutusmarkkinoilla toimivien yhteiséjen raportointi Finans-
sivalvonnalle, sijoitusrahastotoiminnan jarjestaminen ja
menettelytavat sek& asuntoluoton ennenaikaisesta takai-
sinmaksusta perittavan enimmaéiskorvauksen laskentaan
kaytettavat menetelmat.

Liséksi Finanssivalvonta 1&hetti vuoden aikana lausun-
nolle seitseméan luonnosta maarayksiksi ja ohjeiksi. Luon-
nokset liittyivat seuraaviin aihealueisiin:

1. kiinnitysluottopankkitoimintaa koskeva lupamenettely
ja riskienhallinta seka raportointi

2. toiminnan ulkoistaminen

3. finanssipalvelujen tarjoamisessa noudatettavat
menettelytavat

4. tilintarkastus

5. pitkaaikaissdastamissopimusten ja vakuutusten kulu-
jen ja tuottojen ilmoittaminen

6. operatiivisen riskin hallinta

7. vakuutusyhtididen vastuuvelan suojaamisen kirjan-
pito- ja tilinpaatoskasittely.

Sidosryhmiltéa luottamuslause
Tammi-helmikuussa kerattyjen sidosryhmatutkimuksen
vastausten mukaan kaksi kolmasosaa arvioi Finanssival-
vonnan edistédneen hyvin luottamusta finanssimarkkinoi-
den toimintaan, asiakkaan- ja sijoittajansuojaa seka finans-
simarkkinoiden vakautta. Lakisdateisistéd tehtavistéan Fi-
nanssivalvonta on onnistunut hyvin mm. valvontatydssa
(77 % arvioi onnistuneen hyvin) ja tarkastustoiminnassa
(68 %). Kokonaisarvosanaksi Finanssivalvonta sai 8 astei-
kolla 4-10. Kustannustehokkuutta pidettiin toiminnan hei-
koimpana kohtana, vaikka se onkin vuonna 2009 toteutu-
neen yhdistymisen jalkeen parantunut. Kritiikki& vastaajat
antoivat myos byrokraattisuudesta.
Sidosryhmatutkimuksen kohderyhméana olivat valvot-
tavat yhteisét, listayhtiot, viranomaiset, kansanedustajat,
media sekd& muut Finanssivalvonnan sidosryhmat. Vastaa-
jia oli yhteensa 341 ja vastausprosentiksi tuli 35.

Julkaisupolitiikka linjaa julkaistavan materiaalin
Joulukuussa julkaistiin Finanssivalvonnan julkaisupolitiik-
ka, joka linjaa, mité tietoja Finanssivalvonta julkaisee ja mi-
t& tietoja on yleisdn saatavilla. Julkaisupolitikan tarkoituk-
sena on palvella Finanssivalvonnan sidosryhmien moninai-
sia tiedontarpeita.

Julkaisupolitikka kertoo

® mita tietoja valvottavista julkaistaan

® mita julkaisuja ja tiedotteita valvoja julkaisee

m julkaisujen ajankohdat
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® miten Finanssivalvonnan omasta toiminnasta raportoi-
daan ja

m miten viestint& sidosryhmien ja Finanssivalvonnan valil-
l& on jarjestetty.

Lis&ksi otetaan kantaa myds mm. siihen, milloin materiaali
julkaistaan myos ruotsin- tai englanninkielisena.

Finanssivalvonnan toiminnan luonteen vuoksi tietojen
julkisuudelle on kuitenkin myods asetettu tiukkoja rajoja.
Useat Finanssivalvonnan késittelemét asiat siséltavat tie-
toja, joista valvoja ei voi kertoa julkisuuteen, esimerkkiné
yKsittéista valvottavaa koskevat tarkastustiedot.

Tietojen luottamuksellisuus on erityisen tarkeda myds
tilanteissa, joissa Finanssivalvonta selvittdd mahdollista
sdanndsten vastaista menettelyd, josta voi seurata hallin-
nollinen sanktio tai josta voidaan tehda tutkintapyynté po-
lisille. Paattyneista selvityksista kerrotaan julkisuuteen, jos
asiasta annetaan hallinnollinen sanktio, esimerkiksi julki-
nen huomautus. Liséksi kerrotaan poliisille tehtyjen tutkin-
tapyyntdjen lukumaara.

Jos Finanssivalvonta joutuu julkaisun jalkeen korjaa-
maan jotain tietoa, se merkitdan selvasti jo julkaistuun do-
kumenttiin. Jos korjaus on olennainen, asiasta julkaistaan
uusi tiedote tai verkkouutinen.

Katso tarkemmin: Finanssivalvonta.fi > Tietoa Fi-
nanssivalvonnasta > Julkaisupolitiikka

Koulutus

Koulutuspaivia oli fivalaisilla yhteensé 480 (656 vuonna
2010). Sisaisessa koulutuksessa aiheina olivat mm. Sol-
venssi |l, vakuutusriskit ja vakuutusyhtididen tilinp&atokset.
Fivalaiset osallistuivat my6s eurooppalaisten finanssivalvon-
taviranomaisten jarjestamaan séantelya ja valvonnan kehit-
té&misté koskevaan koulutukseen. Kaikki fivalaiset esimiehet
ovat suorittaneet coaching-ohjelman.
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Saantely

Saantelyagendasta globaali

Kansainvélisen sdantely-yhteistydn merkitys on viime vuosi-
na korostunut finanssimarkkinoilla erityisen paljon. Finans-
sikriisiin pyrittiin reagoimaan maailmanlaajuisesti. Finanssi-
markkinasaantelyn tavoitteista ja keskeisesté sisallosté on
sovittu lagjasti G20-ryhman kokouksissa, joissa Suomi ei
ole edustettuna. EU-tasolla G20-ryhman paatdslauselmia
on toteutettu EU-s&éntelyn kautta.

Globaalin sédantelyagendan liséksi EU-saantelyssa ko-
rostui pyrkimys kohti séantelyn yhtenéistamista (ns. single
rule book -tavoite). Mahdollisuuksia kansalliseen sdante-
lyyn on uusissa ehdotuksissa véhennetty. Kansallista har-
kintavaltaa vahenta osaltaan myds se, ettd EU-sdantelys-
sé& kaytetdan yha useammin direktiivien asemesta suoraan
sovellettavia EU-asetuksia.

Myb6s vuoden alusta toimintansa aloittaneiden uusi-
en EU-viranomaisten (EBA, EIOPA ja ESMA) merkitys tay-

dentévan saantelyn valmistelussa on merkittava. Sitovien
teknisten standardien ja delegoituihin sdanndksiin liittyvien
neuvojen laatiminen komissiolle on tydllistanyt EU-viran-
omaisia ja sitd kautta myds kansallisia viranomaisia.
Pankki- ja vakuutussektorien saantely on painot-
tunut uusiin vakavaraisuussaannoksiin seka corporate
governance -kysymyksiin. Arvopaperimarkkinasektorin
saantelyhankkeisiin ovat G20-péatoslauselmien taytan-
tédnpanon lisdksi vaikuttaneet voimassa oleviin direktii-
veihin sisaltyneet arviointivelvoitteet, joiden perusteella ko-
missio on ehdottanut lukuisia muutoksia. Keskeisia tavoit-
teita EU-saéntelyhankkeissa ovat olleet mm. 1apinakyvyy-
den edistaminen, sadantelyn oikeasuhtaisuuden (erityises-
ti pienten ja keskisuurten yritysten kannalta) ja tasapuolis-
ten kilpailuedellytysten varmistaminen, viranomaisten toi-
mivaltuuksien yhdenmukaistaminen ja sijoitustoiminnan ly-
hytjannitteisyyteen (short termism) puuttuminen.

Maailmanlaajuiset sdantelyuudistukset vaikuttavat eurooppalaiseen

finanssisaantelyyn ja valvontaan

G20/FSB

Kansainvalisen
yhteistyon
lisddminen

Jarjestelmariskit

Vakavaraisuus

Riskienhallinta

Kriisinhallinta

Pankkisektori

Mittavia muutoksia rahoitussektorin vakavaraisuus-
ja maksuvalmiusséaéntelyyn

Saantelyuudistukset, joiden tarkoituksena on korjata finans-
sikriisin paljastamia puutteita luottolaitosten vakavaraisuus-
ja maksuvalmiussaantelyssa, on toteutettu vaiheittain vuo-
desta 2010 lahtien. Ensimmaisen vaiheen muutokset, ku-
ten suurten asiakasriskien ja arvopaperistamista koskevien

EU
Valvontarakenteiden
uudistus Suomi
Pankkien ja vakuutusyhtididen EU-saantelyn
vakavaraisuusséantely kayttéonotto
(CRR/CRD IV, Solvenssi Il) T
Luottoluokituslaitosten jarjestelméaén
valvonta osallistuminen
Arvopaperisaantely
Kriisinhallinta

sd&nndsten uudistaminen tulivat voimaan 31.12.2010. Ker-
tomusvuoden alusta astuivat voimaan uudistuksen toiseen
vaiheeseen kuuluvat muutokset palkitsemisjarjestelmiin liit-
tyvasta sdantelysta ja 31.12. puolestaan muutokset mark-
kinariskia ja uudelleenarvopaperistamista koskevaan saan-
telyyn. Markkinariskien vakavaraisuusvaatimuksen laskemi-
sessa kaytettavien luottolaitosten sisdisten mallien havait-
tiin aliarvioivan riskejg, joten lisatiukennukset séantelyyn oli-
vat valttamattémia. Myos arvopaperistettujen erien kasittely
luottoriskin ja markkinariskin vakavaraisuusvaatimusten véa-
lila oli syyté harmonisoida.

Finanssivalvonta | Toimintakertomus 2011

47



Euroopan komission ehdotukset uudeksi
vakavaraisuus- ja maksuvalmiussaantelyksi

Euroopan komissio julkaisi heindkuussa s&éantelyehdo-
tuksensa, jolla pantaisiin Euroopassa taytantoon Base-
lin pankkivalvontakomitean vuonna 2010 julkaisemat
Basel Il -suositukset. Ehdotuksen tavoitteena on rahoitus-
markkinoiden vakauden ja vakaan talouskasvun palautta-
minen sek& erityistavoitteena EU:n yhteisen s&antdkirjan
(single rule book) edistéminen. Komission ehdotus on par-
haillaan Euroopan neuvoston ja parlamentin kasittelyssa ja
saantelyn lopullinen siséltd selvidd vuoden 2012 puolivélis-
sa. Uusi sdantely tulisi ehdotuksen mukaan voimaan asteit-
tain vuodesta 2013 l&htien siten, ettd sd&dnndkset olisivat
téysimadraisind voimassa vuodesta 2019 lahtien.

Ehdotettu tuleva sé&antely lisdd huomattavasti luotto-
laitosten hyvalaatuisten, vakavaraisuuslaskennassa hyvak-
syttavien omien padomien maaradé ja parantaa niiden laa-
tua ja siten kykyéa kattaa tappioita. Luottolaitosten tulee
myds kasvattaa padomapuskureitaan yli lakisdateisten va-
himmaisrajojen, jotta taloudellisten olosuhteiden huonon-
tuessa ne voivat kattaa tappioita ilman, etta lakisaateiset
vahimmaisrajat tulevat vastaan.

Luottolaitoksille asetetaan tulevaisuudessa riskiperus-
teisen vahimmaisvakavaraisuusvaatimuksen rinnalle myos
uusi yksinkertainen, riskipainottamaton velkaantumisra-
joite, vahimmaisomavaraisuusaste. Vahimmaisomavarai-

Uudet vakavaraisuusvaatimukset

suusasteen ajatellaan toimivan yhtena rahoitusjérjestelman
ylikuumenemista estavana saéntelykeinona.

Tilanteessa, jossa luotonannon kasvuvauhti on liian
kova, luottolaitoksille on mahdollista asettaa myos velvol-
lisuus lisdpadomapuskureiden kasvattamiseen (ns. vas-
tasyklinen padomapuskuri).

Maaréllisten maksuvalmiusvaatimusten asettaminen
luottolaitoksille on merkittava uudistus. Luottolaitoksille tu-
lee velvollisuus pitda taseessaan hyvélaatuisia ja likvideja
varoja niin paljon, etté ne selviytyvat lyhytkestoisesta stres-
sitilanteesta. Mydhemmin luottolaitoksille on tulossa myéds
vaatimus riittavasta pitkdaikaisen rahoituksen maarasta.

Komission direktiivienhdotus sisaltdd myds uudet vaati-
mukset luottolaitosten luotettavalle hallinnolle ja valvonnal-
le, joissa mm. korostetaan ylimméan johdon valvontavas-
tuuta seka riskienhallinnan ja -valvonnan asemaa. My&s
valvojille annettavat vahvemmat sanktiomahdollisuudet
ja sanktiomahdollisuuksien yhtenaistaminen EU:ssa si-
séltyy komission direktiiviehdotukseen. Kumpikaan edel-
l& mainituista asiakokonaisuuksista ei ole mukana Basel |l
-suosituksessa.

Suomen finanssisektorin kannalta olennaisimpia ovat
vakavaraisuuspadomaa (omia varoja) ja maksuvalmiusvaa-
timuksia koskevat saantelyhankkeet. Luottolaitosten va-
kavaraisuuden ja maksuvalmiusaseman vahvistaminen on
tarkedd myos nykyisessé valtioiden velkakriisissé. Toimien
toivotaan palauttavan sijoittajien luottamuksen pankkijar-

Vahimmaispadomavaatimukset ja -puskurit (suhteessa riskipainotettuihin saamisiin), %

Rajoituksettomat
ensisijaiset omat varat

Vahimmaismaara (2015-)

Yleinen paaomapuskuri (2019-)
Vahimmaismaara + yleinen puskuri
Vastasyklinen padomapuskuri*

Lisdksi mahdollinen SIFl-lisdpéddomavaade
seka ns. Pilari 2 -lisdpadomavaade™

Nykyisin

* Laatuvaatimus: rajoituksettomia ensisijaisia omia varoja.
** SIFl: systeemisesti tarkea rahoituslaitos.
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Ensisijaiset  Kaikki omat varat
omat varat
4,5 6,0 8,0
2,5
7,0 8,5 10,5
0-2,5 10,5-13,0
2,0 4,0 8,0



Vahimmaisomavaraisuusasteen ja maksuvalmiusvaatimusten aikataulu

2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019
Vahimmaisoma- Valvojien Vertailujakso 1.1.2013 - 1.1.2017 Sitova
varaisuusaste seurannassa Julkistamisvaatimus alkaa 1.1.2015 vaade
Likviditeettiriski:
Maksuvalmius- Tark- Vahim-
vaatimus kailu mais-
alkaa vaa-
timus
kayttdon
Pysyvan Tark- Vahim-
varainhankinnan kailu mais-
vaatimus alkaa vaa-
timus
kayttéon

jestelmaén ja mahdollistavan pankkien jélleenrahoituksen
toimivuuden. Jalleenrahoituksen saatavuudella ja sen eh-
doilla on olennainen merkitys pankkien luotonantokyvylle.

Suomen kannalta on tarkedd myds varmistaa Suomes-
sa talletuksia vastaanottavien ulkomaisten pankkiryhmien
tytéryhtididen ja sivuliikkeiden riittava maksuvalmius. Riit-
tavan maksuvalmiusreservin tulee sijaita Suomessa, jotta
suomalaisten tallettajien edut voidaan turvata kaikissa ti-
lanteissa. EU-maiden konkurssilainsd&dannot eivat ole yh-
tendiset, eika varojen siirtymista ulkomailta Suomeen pys-
tytd takaamaan. Finanssivalvonta on myds halunnut var-
mistaa riittavat valvontaoikeudet sivuliikkeisiin, jotta sivu-
likkeiden mahdollisten maksuvalmiusongelmien leviami-
nen suomalaisiin pankkeihin pystyttaisiin estamaan.

Komission ehdotus nojautuu vahvasti yhtendisiin sito-
viin EU-s&annoksiin (eli maksimiharmonisointiin) ja ehdotus
poikkeaakin talta osin merkittavasti Basel Ill -suosituksis-
ta. Luottolaitosten vahimmaisvakavaraisuusvaatimusten ja
maksuvalmiusvaatimusten laskentaa koskevat sédnndkset
ehdotetaan annettavaksi suoraan jasenmaita sitovalla EU-
asetuksella. Vaikka Finanssivalvonta kannattaakin mak-
simiharmonisointia, se pitdad kuitenkin tarkeana sitg, etta
kansallisilla viranomaisilla on jatkossa mahdollisuus tiuken-
taa vakavaraisuus- ja maksuvalmiusvaatimuksia tilapéises-
ti makrovakaudellisista syista.

Palkitsemissaantelya tismennettiin

EU:n palkitsemista koskeva rahoitussektorin sdantely pan-
tiin Suomessa taytantédn joulukuun 2010 lopussa luottolai-
toslakiin tehdylld muutoksella ja valtiovarainministerién ase-
tuksella. Finanssivalvonta antoi 24.3. palkitsemisjarjestel-
mi& koskevan kannanoton, joka késitteli asetuksen sovelta-
mista luottolaitoksissa ja sijoituspalveluyrityksissa. Kannan-
otossaan Finanssivalvonta suositti, ettd myds vakuutusyh-
tiét ja muut sen valvottavat noudattaisivat valtiovarainminis-
teribn asetuksesta ilmenevia periaatteita.

Kannanotossaan Finanssivalvonta otti kantaa mm. sii-
hen, mihin henkiléryhmiin asetuksen mukaista muuttuvaa
palkitsemista koskevaa erityissdéntelya tulisi soveltaa. Fi-
nanssivalvonta kiinnitti kannanotossaan huomiota myos
siihen, ettd muuttuvia palkkioita koskevien palkitsemispe-
riaatteiden tulisi olla riskit huomioivia.

Kriisinratkaisu ja ennakoivat valvontatoimet
tehostuvat

EU:n komission EU:n finanssisektorin kriisinhallintaa kos-
kevan direktiiviehdotuksen antaminen siirtyi vuoteen 2012.
EU:n suunnitteleman uudistuksen keskeinen tavoite on, et-
t& pankkien mahdolliset kriisitilanteet hoidetaan siten, etta

Finanssivalvonta | Toimintakertomus 2011

49



50

finanssijarjestelman vakaus ei vaarannu eivatka kriisin kus-
tannukset tule pelkdstddn veronmaksajien kannettaviksi.
Tavoitteena on muun muassa, etta viranomaiset ja suurim-
mat pankit laativat ennakkoon suunnitelmat, joiden perus-
teella pankkien rakennejérjestelyja voidaan tehda kriisitilan-
teessa nopeasti ja hallitusti. Finanssivalvonta pitda merkit-
tavana sitd, etté uusi kriisinhallinnan sdéntely ja vakavarai-
suussaantely parantavat valvojan mahdollisuuksia puuttua
pankin ongelmiin varhaisessa vaiheessa. Korjaavia toimia
tulee voida tehd& ennen kuin pankin vakavaraisuus on hei-
kentynyt niin paljon, etta pankilla ei ole edellytyksié jatkaa
toimintaansa.

Suurimpien pankkien sdantelyyn suunnitteilla
tiukennuksia

Suurimpien teollisuusmaiden ryhmaéa (G20) edustava FSB
(Financial Stability Board) julkisti marraskuussa systeemi-
sesti térkeiden pankkien valvontaa koskevat toimenpide-
suositukset. N&illa pyritdédn ehkéiseméaan ja rajoittamaan
riskid, jonka erittéin suuret pankkikonsernit aiheuttavat ko-
ko finanssijarjestelmélle (systeeminen riski). Suurista pan-
keista aiheutuvaa riskid on omiaan lisddmaan tallettajien ja
sijoittajien ndkemys, jonka mukaan naiden pankkien kon-
kurssit estetdan julkisin tukitoimin (ns. moraalikadon uhka).

FSB arvioi alustavasti 29 pankkikonsernin olevan
maailmanlaajuisessa tarkastelussa systeemisesti tarkei-
ta (G-SIFl, Global Systemically Important Financial Insti-
tutions). Systeemisesti tarkea pankkikonserni on niin suu-
ri ja rakenteeltaan monimutkainen, ettd sen konkurssista
aiheutuisi vakavia seurauksia finanssijarjestelmalle ja laa-
jemmin taloudelliselle toiminnalle. Nordea luetaan ainoana
pohjoismaisena pankkina FSB:n maéarittelemaan systeemi-
sesti tarkeiden pankkien ryhmaén.

FSB esitti seuraavat keskeiset toimenpidesuositukset:

m G-SIFl-ryhmé&an kuuluville pankeille asetetaan muita
korkeampi padomavaatimus.

m Kansallisille viranomaisille tulee antaa riittavat kriisival-
tuudet, jotka mahdollistavat néiden pankkien kriisinrat-
kaisut turvautumatta merkittavasti veronmaksajien
tukeen.

m Pankeilta tulee vaatia suunnitelmat kriisitilanteiden va-
ralta ja viranomaisten on laadittava omat pankkikohtai-
set kriisisuunnitelmansa, mukaan lukien rajat ylittava
viranomaisyhteistyo.

m Systeemisesti tarkeiden pankkien paivittaista valvontaa
tulee lisata.

Nordeaa koskevat G-SIFI-toimet kasitelldan valvojakol-
legiossa ja kollegioissa vahvistetaan edelleen yhteisia
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suunnitelmia kriisitilanteiden varalta. FSB:n toimenpidesuo-
situsten taytantddnpano alkaa vuonna 2012. Muiden sys-
teemisesti merkittavien pankkien mahdollisista lisédvaateista
keskustellaan parhaillaan.

Vakuutussektori

Solvenssi Il tulossa voimaan 2014

EU:ssa on jo pitkdan valmisteltu ns. Solvenssi Il -uudistus-
ta, joka luo yhtenaiset, riskiperusteiset vakavaraisuusvaati-
mukset ja hyvan hallinnon ja erityisesti riskienhallinnan vaa-
timukset EU:n alueella toimiville vakuutusyrityksille seké yh-
tendiset periaatteet vakuutusvalvonnalle. Solvenssi Il -di-
rektiivi on annettu vuonna 2009, mutta sitd muutetaan viela
lopullista hyvaksyntaa vailla olevalla ns. Omnibus Il -direktii-
villd. Muutoksia on tulossa mm. voimaantuloaikaan ja siirty-
masaanndksiin ja eri EU:n toimielinten valisiin toimivaltuuk-
siin seka joihinkin substanssikysymyksiin. Nama jo ennen
séantelyn kayttéénottoa esille tulleet muutostarpeet ovat
aiheutuneet EU:n uudesta finanssisektorin valvontaraken-
teesta ja osittain myos finanssikriisista. Séantelyyn on ha-
luttu lisata elementtejd, jotka voisivat toimia vastasyklises-
ti ja siten edistédd Euroopan finanssimarkkinoiden vakautta
ja samalla lisata vakuutettujen etujen turvaa. Nama muu-
toshankkeet ovat kuitenkin viivastyttdneet s&antelyn voi-
maantuloa alkuperdisesté aikataulusta. Taméan hetkisen ar-
vion mukaan Solvenssi Il -sdéntely tulisi asteittain voimaan
2014.

Suomen kannalta keskeinen kysymys on ollut vakuu-
tusyhtidilla olevan tasoitusmaaran kasittely Solvenssi Il
-sdantelyn mukaisessa vakavaraisuuslaskennassa. Tasoi-
tusmaaran tarkoituksena on vakuutuslikkeen vaihteluiden
tasaaminen pitkéalla aikavalilla. Tasoitusmaaralla on samal-
la huomattava merkitys myos vakuutusyhtididen vakava-
raisuuteen, sill& esimerkiksi vahinkovakuutusta harjoitta-
viin kotimaisiin vakuutusyhtiéihin on vakavaraisuutta vah-
vistavaa tasoitusmaaraé kertynyt noin 2,2 miljardia euroa.
Finanssivalvonnan yksi keskeisié tavoitteita on ollut, etta
EU:n sdantely mahdollistaisi tasoitusmaéran lukemisen
korkeimpaan vakavaraisuusluokkaan (Tier 1) kuuluvaksi
padomaksi. Tama nayttéisi toteutuvan, joskin se vield edel-
lytta4 joitain tarkennuksia kansalliseen lainsdadantoon.

Keskeista on ollut myds vahinkovakuutusriskin paa-
omavaatimuksen maarittely siten, ett& suomalaisen vakuu-
tustoiminnan erityispiirteet tulevat otetuksi huomioon. Fi-
nanssivalvonta on myds kiinnittdnyt huomiota vastuuvelan
laskentaa koskevien sdanndsten ja sisdisten mallien vaa-
timusten ja hyvaksymismenettelyjen selkeyteen ja yhden-
mukaiseen tulkintaan.

Solvenssi I -séantelyssa on keskeisena piirteena myos
yhtendinen raportointi valvojalle. Finanssivalvonnan néke-
myksen mukaan samalla kun raportoinnin tulisi olla riitta-



vaa valvonnan kannalta, se ei kuitenkaan saisi muodos-
tua kohtuuttomaksi rasitteeksi valvottaville. Finanssival-
vonta on pitanyt valttdmattomana riittavan laajaa rapor-
tointia myds neljannesvuosittain vuosiraportoinnin lisaksi.
Samoin Finanssivalvonta on pitanyt tarkeana vakuutus-
yritysten sijoitussalkkujen siséllon raportoimista valvojalle
arvopaperikohtaisesti.

Sosiaali- ja terveysministeridn perustamien Solvenssi Il
-tyéryhmien tehtévana oli kertomusvuoden loppuun men-
nessa laatia tarvittavat lainsdddantdéehdotukset.

Hallituksen esityksessé on otettava kantaa myds sii-
hen, miten s&a&nnelldan niitd henki- ja vahinkovakuutusyh-
tiGita, joihin Solvenssi Il -direktiivia ei ole pakko soveltaa.
Yhdenmukaisen vakuutuksenottajien suojan ja pienten ja
isojen vakuutusyhtididen tasapuolisten kilpailuedellytysten
nakdkulmasta Finanssivalvonta katsoo, etté Solvenssi |l
-sdannokset on tarkoituksenmukaista ulottaa koskemaan
kaikkia henki- ja vahinkovakuutusyhtidita. Pienille vakuu-
tusyhdistyksille Finanssivalvonta kannattaa Solvenssi |l
-sdantelyn mukaisista vakavaraisuussaannoksista johdet-
tuja, joiltain osin yksinkertaistettuja, sdannoksia.

Vakuutusedustusdirektiivin uudelleenarviointi

Komissio jarjesti kevaalla julkisen konsultaation, joka kos-
ki vakuutusedustusdirektiivin uudelleenarviointia (IMD2).
Komission suunnittelemat keskeisimmat muutokset liitty-
vat vakuutusten myyjien tiedonantovelvollisuuteen ja etu-
ristiriitojen hallintaan. Finanssivalvonta kannattaa mahdol-
lisimman yhdenmukaista saantelya vakuutusedustajien se-
ka sijoituspalveluja tarjoavien toimijoiden menettelytavois-
sa. Tamé helpottaisi seka valvontaa etté niita toimijoita, jot-
ka samanaikaisesti toimivat sekd MiFID- ettd IMD2-saén-
telyn alla.

Lisaeldkerahastodirektiivin uudelleenarviointi

Komissio on kaynnistéanyt lisdeldkerahastodirektiivin uudel-
leenarvioinnin ja pyytanyt EIOPAIta siihen liittyvid neuvoja.
Iso kysymys Suomen kannalta on direktiivin soveltamisala
ja sen mahdollinen laajentaminen. Nayttéisi kuitenkin silta,
ettd soveltaminen rajoittuisi nykyiseen tapaan liséelédkekas-
soihin ja -s&atidihin. Uudistuksen keskeisena alueena on
vakavaraisuussdanndsten riskiperusteisuuden lisddminen.

Kannanotto vahinkovakuutusyhtién vastuuvelan
laskennassa kaytettdvastd korosta

Vuoden lopussa Finanssivalvonta antoi kannanoton va-
hinkovakuutusyhtion vastuuvelan laskennassa kaytetta-
vasta diskonttokorosta. Kannanotolla on haluttu varmis-
taa, ettd vahinkovakuutusyhtidt noudattavat turvaavuut-
ta vastuuvelan korkoutuksessa. Vakuutusyhtitlain mukaan

vahinkovakuutusyhtion tulee suorittaa korkoutus turvaaval-
la tavalla siten, etté kaytettéava korko ei ylitd vastuuta kat-
tavan omaisuuden turvaavasti maarattya sijoitustuoton ta-
soa eiké sosiaali- ja terveysministerion asetuksella annet-
tavaa korkokannan enimmaismaarad, joka on talla hetkel-
14 3,5 %.

Erityisesti tAméanhetkisen matalan korkotason vuoksi
Finanssivalvonta katsoo, etta yhtididen tulee kiinnittéda kay-
tettdvaan korkotasoon erityistd huomiota. Koron valinnas-
sa tulee ottaa huomioon etenkin pitk&aikaisten korkealaa-
tuisten tai valtion pitk&aikaisten joukkovelkakirjojen mark-
kinatuotto. Finanssivalvonnan tulkinnan mukaan tdméa vas-
taa luottoluokitukseltaan vahintdan AA-tasoisten noteerat-
tujen velkapapereiden tuottoa tai koronvaihtosopimusten
mukaista tuottoa. Korkoihin markkinoilla littyva epéavar-
muus korostaa tarvetta valita diskonttokorko turvaavasti.

Vastuuvelan korkosuojauksesta maarays

Henki- ja vahinkovakuutusyhtididen vakavaraisuuslas-
kentaan tulossa oleva ns. Solvenssi Il -uudistus (ks. si-
vu 50) ja henkivakuutusyhtididen osalta jo voimassa ole-
va ennakoiva valvonta edellyttdé vastuuvelan markkinaeh-
toista arvostamista. Talldin vastuuvelan diskonttaamises-
sa kaytetdan kiintedn koron sijaan markkinoilla maarayty-
vaa korkokéayréad. Vastuuvelan arvostustavan muutos ai-
heuttaa yhtidissa tarpeen hallinnoida korkoriskid huomat-
tavasti aikaisempaa aktiivisemmin. Vastuuvelkaa mark-
kinaehtoisesti arvostettaessa syntyvalta korkoriskilta voi-
daan suojautua johdannaissopimuksilla. Johdannaissopi-
musten kaytdsté vastuuvelkaa suojaavina instrumentteina
ei ole aikaisemmin ollut kattavia ja yhtenéisia kirjanpito- ja
tilinp&aatdskasittelysddnnoksia.

Vuoden lopussa Finanssivalvonta 1&hetti lausunnolle
henki- ja vahinkovakuutusyhtididen vastuuvelan korkoris-
kin suojauksen kirjanpito- ja tilinpaatdskasittelya koskevan
maérayksen. Maardys mahdollistaa entisté tehokkaam-
man riskienhallinnan myds vastuuvelan korkoriskin osalta
ja samalla edistéa sujuvaa siirtymisté kohti taytta Solvens-
si Il -laskentaa ja riskienhallintaa.

Arvopaperimarkkinat

Arvopaperimarkkinalainsdadanto uudistumassa 2012

Finanssivalvonta on tehnyt yhteistyoté valtiovarainministeri-
on kanssa arvopaperimarkkinalainsdddanndn kokonaisuu-
distuksen jatkovalmistelussa. Finanssivalvonnan tavoittee-
na on tasapainoinen saantely, joka ottaa huomioon yhtaalta
sijoittajan- ja asiakkaansuojan ja toisaalta suomalaisten fi-
nanssimarkkinoiden kilpailukyvyn.
Arvopaperimarkkinalainsdddannon kokonaisuudistus-
ta valmistelevan valtiovarainministerion tyéryhman mietint®
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valmistui helmikuussa. Lausuntokierroksen jalkeen koko-
naisuudistuksen valmistelu on jatkunut valtiovarainminis-
teridssa kahdessa erillisessé hankkeessa.

Ensimmaisessa vaiheessa valmisteltava hallituksen esitys
siséltd& ehdotukset uudeksi

m arvopaperimarkkinalaiksi,

m sijoituspalvelulaiksi,

m laiksi rahoitusvalineiden kaupankaynnista,

m laiksi arvo-osuusjarjestelméasté ja selvitystoiminnasta,

m ehdotukset Finanssivalvonnasta annetun lain muutta-
misesta seka

m ehdotuksen uudeksi laiksi arvopaperitileista.

Esitys on tarkoitus antaa eduskunnalle kevéatistunto-
kaudella 2012. Toisessa vaiheessa arvioidaan mahdolli-
suuksia kehittédd arvopaperien moniportaista hallintaa. Eh-
dotukset on maaré saada valmiiksi toukokuun 2012 lop-
puun Mennessa.

Valtiovarainministeri jarjesti loppuvuodesta julki-
sen kuulemisen ensimmaiseen vaiheeseen liittyvist&
luonnoksista.

Liikkeeseenlaskijoiden julkinen sisépiirirekisteri ehdote-
taan keskitettavaksi Finanssivalvontaan. Ehdotettu rekiste-
rijrjestelman muutos vaatisi lisdresursseja Finanssivalvon-
nalle. Lisaksi tietojarjestelmakustannukset olisivat merkit-
tévat. Finanssivalvonta katsoo, etté jos rekisteri sdadetaan
Finanssivalvonnan pidettavaksi, sisapiirildisten iimoitukset
tulee tehda liikkeeseenlaskijoiden kautta ja siirtoon on va-
rattava jarjestelmateknisisté syista riittdvan pitka siirtyma-
aika. Valmistelussa tulisi myos ottaa huomioon se, etta si-
sapiirirekistereita koskeva sdantely on siirtymassa kansal-
lisesta lainsd&danndsta EU-asetukseen.

Esitedirektiivin muutoksilla helpotetaan
liikkeeseenlaskijoiden hallinnollista taakkaa

Esitedirektiivin toimivuuden arvioinnin perusteella annettu
esitedirektiivin muutosdirektiivi (2010/73/EU) tuli voimaan
joulukuussa 2010. Direktiivilla pyritddn parantamaan sijoit-
tajansuojaa ja keventamaan likkeeseenlaskijoiden hallinnol-
lista taakkaa. Direktiivin muutokset on saatettava kansalli-
sesti voimaan 1.7.2012 mennessa. Suomessa muutokset
on tarkoitus saattaa voimaan arvopaperimarkkinalain koko-
naisuudistuksen yhteydessa.

Muutosdirektiivilla yhtendistetédan erityisesti liikkee-
seenlaskuohjelmien alla tarjottavista arvopapereista annet-
tavia tietoja seka esitteen tiivistelman tietosiséltéa. Myos
merkintdoikeusantien sek& pienten tai keskisuurten yri-
tysten esitteiden siséltdvaatimuksia on kevennetty. Lis&k-
si esitevelvollisuuden synnyttavid raja-arvoja on korotettu.
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ESMA antoi komissiolle ensimmaéisen osan neuvoistaan
esitedirektiivin 2-tason sddnnodksiksi lokakuussa. Neuvojen
toinen osa on tarkoitus antaa alkuvuodesta 2012.

Markkinoiden vaarinkayttodirektiivi ehdotetaan
korvattavaksi EU-asetuksella

Komissio antoi ehdotuksensa markkinoiden vaarinkayt-
tdasetukseksi lokakuussa. Asetus korvaisi markkinoiden
vaarinkdyttddirektiivin ja sité sovellettaisiin sellaisenaan ko-
ko EU:ssa.

Asetusehdotus

m laajentaisi markkinoiden vaarinkayttd6a koskevan saan-
telyn soveltamisalaa uusiin markkinapaikkoihin ja
rahoitusvalineisiin,

m yhdenmukaistaisi sispiirirekistereita ja likkeeseenlas-
kijan johtohenkildiden liketoimien julkistamisvelvolli-
suutta koskevaa saantelya,

m lisdisi viranomaisten valvonta- ja tutkintavaltuuksia sek&

m asettaisi vahimmaisvaatimukset hallinnollisille
seuraamuksille.

Ehdotuksen mukaan s&annosten rikkomisen paljasta-
via ilmiantajia tulisi suojata ja jasenvaltiot voisivat sdataéa
myos heille annettavista taloudellisista kannustimista. Ase-
tuksen liséksi komissio ehdotti direktiivid, joka yhdenmu-
kaistaisi markkinoiden vaarinkayttoon liittyvaé rikosoikeu-
dellista sdantelya.

Avoimuusdirektiiviin ehdotetaan pidemmalle
menevaa harmonisointia

Komissio antoi avoimuusdirektiivin toimivuuden arviointiin
perustuvat muutosehdotuksensa avoimuusdirektiiviin lo-
kakuussa. Ehdotus yhdenmukaistaisi liputusvelvollisuut-
ta koskevan séantelyn koko EU-alueella kuitenkin niin, etta
kansallisesti voitaisiin s&atéa direktiivia tiukemmista liputus-
rajoista. Endotus myds poistaisi neljdnnesvuosittain julkais-
tavat osavuosikatsaukset ja edellyttéisi listayhtioita julkista-
maan ainoastaan puolivuotiskatsauksen. Porssin sd&nndis-
s& voitaisiin kuitenkin edelleen edellyttdé neljdnnesvuosit-
tain julkaistavaa osavuosikatsausta.

Rahoitusvélineiden markkinat -direktiivin
uudelleenarviointi kdynnissa

Komissio antoi rahoitusvalineiden markkinat -direktiivin toi-
mivuuden arviointiin littyvat ehdotuksensa lokakuussa. Di-
rektiivin muutosten lisdksi komissio ehdottaa, etté eraat di-
rektiivin sddnndkset korvattaisiin uudella EU-asetuksella.



Ehdotettujen muutosten tavoitteena on mm.

m ulottaa sdantely kattamaan laajemmin erilaisia kaupan-
kayntijarjestelmia ja -tapoja,

m edistdd kaupankaynnin lapinakyvyytta,

m parantaa pienten ja keskisuurten yritysten mahdolli-
suuksia paasta padomamarkkinoille ja

m edistaa sijoittajansuojaa tiukentamalla monimutkaisten
sijoitustuotteiden tarjoamista koskevia vaatimuksia.

Sijoitusrahastodirektiivi voimaan sijoitusrahastolain
muutoksilla seka valvojan maarayksilla ja ohjeilla

Sijoitusrahastodirektiivin muutokseen perustuvat sijoitus-
rahastolain muutokset hyvéksyttiin joulukuussa ja ne tuli-
vat voimaan 31.12. Direktiivin voimaansaattamiseen liittyvat
Finanssivalvonnan maaraykset ja ohjeet sijoitusrahastotoi-
minnan jarjestamisesta tulivat voimaan 1.1.2012.

Sijoittajien kannalta keskeisin muutos on yksinkertais-
tetun rahastoesitteen korvaaminen sijoittajalle annettavalla
avaintietoesitteelld. Avaintietoesitteen sisaltd, laajuus ja tie-
tojen esitystapa on sdénnelty yksityiskohtaisesti EU-ase-
tuksella, mik& helpottaa mm. eri rahastojen riskien ja kulu-
jen vertailtavuutta.

Katso esitteen malli: Finanssiasiakas.fi > Finans-
sialan tuotteita > Sijoittaminen > Sijoitusrahastot

Lainmuutoksella saatettiin myds voimaan direktiivin
edellyttamat aiempaa laajemmat vaatimukset rahastoyhti-
diden toiminnan ja riskienhallinnan jarjestémiselle. Rahas-
toyhtidille tuli lisdksi uusia raportointivelvoitteita Finanssi-
valvonnalle. Lakimuutokset merkitsivat samalla Finanssi-
valvonnan valvontatehtavien laajenemista.

Uusi sdantely tarkentaa ja yhndenmukaistaa sijoitusra-
hastotoiminnan harjoittamisen jarjestdmisté Euroopassa.
Se mahdollistaa rahastoyhtididen rajan yli -toiminnan eli
ns. rahastoyhtidpassin. Direktiivi mahdollistaa myds sijoi-
tusrahastojen sulautumiset rajan yli eik& fuusioitavien yh-
teissijoitusyritysten erilainen juridinen muoto ole este fuu-
sioille. Rahastoyhtidpassin toimivuus edellyttéa, etta eri ja-
senmaiden valvojat voivat luottaa valvonnan olevan kaikis-
sa maissa samantasoista. Erityisesti rahastoyhtion toimin-
ta ja riskienhallinta on jarjestettava luotettavasti.

Direktiivi vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajista
hyvéksyttiin

Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajista annettu direktii-
vi (Alternative Investment Fund Managers Directive, AIFMD)
annettiin 8.6. Direktiivin sd&nndkset on saatettava kansalli-
sesti voimaan 22.7.2013 mennessa.

Direktiivin s&antely kohdistuu vaintoehtoisten sijoitus-
rahastojen hoitajiin. Soveltamisala on laaja ja se kattaa
paaoma-, kiinteistd-, hyddyke- ja hedge-rahastosijoittami-
sen ja muun vastaavan yhteisen sijoitustoiminnan. Direk-
tiivi koskee myds vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen mark-
kinointia ammattimaisille sijoittajille. Vaihtoehtoisia sijoitus-
rahastoja hallinnoivalta yhtiélta edellytetdan toimilupaa. Si-
joittajien aseman turvaamiseksi hallinnoivalle yhtidlle asete-
taan vaatimuksia toiminnan jarjestamisess& mm. riskien ja
likviditeetin hallintaan, sailytysyhteison nimeédmiseen seka
tiedonantovelvoitteita sijoittajainformaatiosta.

Direktiivi tuo Finanssivalvonnalle uusia valvottavia. Eri-
koissijoitusrahastoja hallinnoivien rahastoyhtididen, joilla
on sijoitusrahastodirektiiviin perustuva toimilupa, on haet-
tava erillinen toimilupa hallinnoida AlIFM-direktiivin sovelta-
misalaan kuuluvia vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja.

ESMA antoi neuvon komissiolle AIFM-direktiivin 2-ta-
son sddnnoksistd marraskuussa.

Arvopaperien ja valtionlainoja koskevien
luottoriskinvaihtosopimuksien lyhyeksimyyntia
koskeva sadadntely yhdenmukaistettiin

Arvopaperien ja valtionvelkakirjoja koskevien luottoriskin-
vaihtosopimusten (CDS) lyhyeksimyyntid koskevasta EU-
asetuksesta saavutettiin poliittinen yhteisymmarrys mar-
raskuussa. Asetuksen on maara tulla voimaan 1.11.2012.
Suomen lainsdéddannossa tai Finanssivalvonnan ohjeistuk-
sessa ei talla hetkell4 erityisesti sdannella lynyeksimyyntia.

Asetus yhtendistada lyhyeksimyyntiin liittyvat tiedon-
antovelvoitteet ja rajoitteet koko EU-alueella. Asetus vel-
voittaa sijoittajat raportoimaan lyhyista positioistaan po-
sition suuruuden mukaan joko viranomaisille tai julkisesti.
Liséksi asetus kieltdé ns. kattamattoman lyhyeksimyynin.
Tama tarkoittaa lyhyeksimyyntié tilanteissa, joissa sijoitta-
ja ei ole varmistanut osakkeiden toimittamista selvityspéi-
vana. Poikkeustilanteissa viranomaisilla on valtuus kieltéda
lyhyeksimyynti. ESMA koordinoi lyhyeksimyynnin kieltoja
EU-tasolla.

Asetusta tdydennetaan viela 2-tason saantelylla. ESMAN
on alkuvuoden 2012 aikana maéré laatia asetusta tayden-
tavia teknisia standardeja ja antaa neuvoja komissiolle tay-
dentévan saantelyn siséllosta.

Johdannaismarkkinoille lapindkyvyytti

Finanssikriisi osoitti, ettd markkinoilla ja valvaojilla ei ollut sel-
kedd kokonaiskuvaa OTC-johdannaismarkkinoista ja eri
osapuolten markkinoilla ottamista riskeistd. Komissio an-
toi syyskuussa 2010 ehdotuksensa EU-asetukseksi, jol-
la pyritdan lisédmaan OTC-johdannaisten standardointia,
johdannaisten maaritysta keskusvastapuolimddrityksessa,
harmonisoimaan keskusvastapuolten toimintaa koskevaa
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sdantelyd seké lisddmaéan 1apinakyvyytté ja varmistamaan
valvojien tiedonsaanti velvoittamalla osapuolet toimitta-
maan sopimuksia koskevat tiedot kauppatietovarastoihin.
Asetuksen sisélldsta neuvoteltin kertomusvuoden ajan ko-
mission, neuvoston ja Euroopan parlamentin valilla. Neu-
vottelut ovat edenneet alkuvuoden aikana ja niiden odo-
tetaan johtavan poliittiseen yhteisymmarrykseen asetuksen
sisallosta kevaan 2012 aikana. ESMA laatii asetukseen liit-
tyvia teknisid standardeja komissiolle syyskuun 2012 lop-
puun Mennessa.

Luottoluokittajien valvonta siirtyi ESMAIlle

Luottoluokituslaitoksista annetun EU-asetuksen muutok-
sella luottoluokituslaitosten valvonta siirtyi ESMAlle 1.7.
Asetus edellyttad, ettad finanssialan saantelytarkoituksiin,
kuten vakavaraisuuslaskentaan, kaytettavien luottoluoki-
tusten on siirtymaajan jalkeen oltava EU-alueella rekisterdi-
dyn tai muualla vastaavan saéntelyn alaisen luottoluokitta-
jan antamia. ESMA péatti joulukuussa jatkaa siirtymaaikaa
30.4.2012 asti.

Komissio antoi marraskuussa ehdotuksen luottoluoki-
tuslaitoksia koskevan asetuksen muutokseksi. Ehdotuk-
sella komissio pyrkii muun muassa vahentamaan liiallis-
ta riippuvuutta luottoluokituksista, lisddmaan avoimuutta
luottoluokittajien k&yttdmissé arviointimenetelmissa, liséa-
ma&an Kilpailua luottoluokitustoiminnassa seka purkamaan
luottoluokitustoimintaan liittyvié potentiaalisia eturistiriitoja.

Finanssitransaktiovero heikentéisi pienten maiden
finanssimarkkinoiden asemaa

Euroopan komissio julkisti syksylla direktiiviehdotuksen uu-
deksi finanssitransaktioverojarjestelmaksi. Endotuksen mu-
kaan finanssitransaktioista kannettaisiin transaktiokohtai-
nen vero, jonka suuruus olisi 0,1 % sovitusta vastikkees-
ta. Johdannaissopimusten osalta vero olisi 0,01 % johdan-
naissopimuksen nimellismaarasté. Ehdotettu veropohja on
varsin laaja. Se kattaisi lagjasti erilaiset rahoitusvalineet ja
johdannaissopimukset sekd saannellyilld markkinoilla etta
niiden ulkopuolella. Veroa kannettaisiin kotipaikkaperiaat-
teen mukaisesti finanssilaitoksilta.

Finanssivalvonta on suhtautunut transaktioveron kéyt-
tédnottoon siihen liittyvien merkittavien epavarmuusteki-
j6iden vuoksi varauksellisesti. On iimeistd, ettd ehdotet-
tu vero heikentaisi Suomen kaltaisten pienten ja syrjéis-
ten finanssimarkkinoiden asemaa kansainvélisessa kilpai-
lussa. Veron seurauksena on todennadkaista, etta transak-
tioita siirrettaisiin toteutettaviksi niiden maiden ulkopuolel-
le, joissa vero on kaytdssa. Vero saattaisi tdman johdosta
mm. entisestaan heikenta& porssimarkkinoiden toimivuut-
ta Suomessa seka vain kansallisilla markkinoilla toimivien
finanssilaitosten kilpailuasemaa suhteessa suuriin kansain-
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valisiin toimijoihin. Mik&li vero otetaan kayttéon, sen maan-
tieteellisen soveltamisalueen tulisikin olla mahdollisimman
laaja, mieluiten maailmanlaajuinen.

Muita saantelyhankkeita

Paketoitujen sijoitustuotteiden asiakkaansuojaa
parannetaan

Vahittaissijoittajile myytévien paketoitujen sijoitustuotteiden
(esim. sijoitusrahastot, sijoitussidonnaiset vakuutukset ja
strukturoidut tuotteet, PRIPs'!) asiakkaansuojaa halutaan
parantaa horisontaalisella I8hestymistavalla, joka kattaa se-
ka tuotteista annettavat tiedot etta niiden myyntikaytanteet.
Komission 1&ahtdkohtana on, ettd paketoidusta sijoitus-
tuotteesta annettaisiin asiakkaalle ennen sopimusta avain-
tiedot riippumatta siitd, onko kyseessa talletus-, arvopa-
peri- vai vakuutustuote. Komission on maéaré antaa saa-
ddsehdotuksensa huhtikuun lopulla 2012.

Suuret IFRS-hankkeet etenivit aiottua hitaammin

Suurten IFRS-hankkeiden — rahoitusinstrumentit, vakuutus-
sopimukset, tulouttaminen ja vuokrasopimukset — valmis-
tuminen ei edennyt IASB:n tavoitteiden mukaisesti. Tulout-
tamista koskeva hanke on lahetetty korjattuna uudestaan
lausunnolle kertomusvuoden lopulla. My&ds rahoitusinstru-
menttisdantelyn arvonalentumisia ja suojauslaskentaa se-
k& vakuutus- ja vuokrasopimuksia koskevat korjatut ehdo-
tukset tulevat lausunnolle. IASB'?:n tavoitteena on, etta uu-
distettava tilinpaatdssaantely tulee kokonaisuudessaan voi-
maan vuoden 2015 alusta lahtien. IFRS-séantelyn ja Yh-
dysvaltain tilinpdatdssaantelyn yhtenaistdminen on tasté
syysta myos hidastunut ja paatosta IFRS-standardien kayt-
téonotosta Yhdysvalloissa on lykatty.

EFRAG™ piti toukokuussa yhdessa IASB:n kanssa
koulutus- ja kuulemistilaisuuden Helsingissa tulouttamis-
ja vuokrasopimusstandardien ensimmaisista luonnoksista.
Suomen tilaisuus oli ensisijaisesti suunnattu listayhtididen
edustajille. Vastaavia tilaisuuksia on pidetty myds muissa
Euroopan paékaupungeissa. Tilaisuuksien tavoitteena on
tukea standardien viimeistelyd ennen niiden lopullista an-
tamista. Tilaisuus jérjestettiin yhteistydssa tyo- ja elinkeino-
ministerion ja Elinkeinoeldaméan keskusliiton kanssa.

11 Packaged Retail Investment Products.

12 International Accounting Standards Board.

13 European Financial Reporting Advisory Group on yksityisoikeudellinen
elin, joka laatii IFRS-saantelymuutoksiin kommenttikirjeet IASB:lle
Euroopan nékodkulmasta ja avustaa komissiota IFRS-standardien
hyvéksymisessé EU-lainséddanndksi.



EU:n komissio ehdottaa tilintarkastussaéantelyyn
merkittdvia muutoksia

Euroopan komissio julkaisi marraskuussa sekd ehdotuksen
tilintarkastusdirektiivin muuttamiseksi ettd ehdotuksen ase-
tukseksi, johon on siséllytetty sek& nykyiset etté& nyt ehdo-
tetut tiukennetut erityisvaatimukset yleisen edun kannalta
merkittavien yhteisdjen lakisdateisesté tilintarkastuksesta.
Muutosdirektiivi laajentaisi yleisen edun kannalta merkittévi-
en yhteisdjen madritelmaa. Se kattaisi listayhtididen, pank-
kien, vakuutusyhtididen lisdksi myos sijoituspalveluyrityk-
set, vaihtoehtoiset sijoitusrahastot, yhteissijoitusyritykset,
maksulaitokset ja arvopaperikeskukset.

Komissio ehdottaa, etta tilintarkastajien valvontayhteis-
tyd EU-tasolla tapahtuisi ESMAN johdolla ja ESMAlle an-
nettaisiin tilintarkastuskysymyksiin littyvia sédantelyvaltuuk-
sia. ESMAan perustettaisiin tilintarkastusasioita kasittele-
va pysyva komitea, jonka jasenind olisivat ainakin jasen-
valtioiden tilintarkastajien valvontaviranomaisten edustajat.

ESMAnN tehtavana olisi laatia suosituksia ja ohjeita mm.
tilintarkastajien

m raportoinnista,

m rotaatiosta ja erottamisesta,

m valvontaviranomaisten valvontakaytanteista, laaduntar-
kastuksista, tutkinnasta, tietojen vaihdosta seka

m rajan ylittavien laaduntarkastusten koordinoinnista.

Asetuksessa ehdotetaan myds, etta pankkien ja va-
kuutusyhtididen valvojilla olisi velvollisuus keskustella
sdanndllisesti valvonnallisista kysymyksista tilintarkastaji-
en kanssa.
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Liitteet

Valvottavien ja muiden valvontamaksuvelvollisten lukumaara

Maksuvelvolliset 31.12.2010 31.12.2011
Luottolaitokset 337 332
Sijoituspalveluyritykset 58 56
Rahastoyhtiot 385 35
Arvopaperin likkeeseenlaskijat 139 142
Arvopaperipdrssi, selvitysyhteisd 1 1
Arvopaperikeskus 1 1
Muut rahoitussektorin maksuvelvolliset 29 37
Rahoitussektori yhteensa 600 604
Henkivakuutusyhtiot 11 11
Vahinkovakuutusyhtiot 21 21
Ty6eldkevakuutusyhtiot 7 7
Tyottémyyskassat 34 32
Elakesaatiot ja -kassat 65 63
Sairauskassat ja muut vakuutuskassat 146 145
Vakuutusyhdistykset 70 63
VakuutusmekKlarit 63 68
Julkisyhteistjen eldkerahastot 3 3
Muut vakuutussektorin maksuvelvolliset 42 44
Vakuutussektori yhteensa 462 457
Kaikki valvottavat ja muut maksuvelvolliset yhteensa 1062 1061

Finanssivalvonta valvoo lisdksi mm. vakuutusasiamiehié ja sisapiiri-ilmoitusvelvollisia henkil6ita.
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Toimintakulut ja rahoitus

Toimintakulut ja rahoitus, 1 000 euroa 2010 2011*
Henkilostokulut 18 2683 18 528
Henkildstdsidonnaiset kulut 869 872
Muut kulut 31551 3 871

Palvelut 622 768

Kiinteistokulut 2 301 2 367

Muut kulut 628 736
Poistot 135 144
Suomen Pankin palvelut 2 530 2 685
Kulut yhteensa 25 348 26 100

Toiminnan rahoitus, 1 000 euroa

Valvontamaksut 23 047 23 513
Toimenpidemaksut 960 997
Muut tulot 69 0
Suomen Pankin rahoitusosuus 5 % kuluista 1267 1305
Edelliseltd vuodelta siirtyva ylijgdma 2 909 2904
Seuraavalle vuodelle siirtyva ylijagdma -2 904 -2619
Rahoitus yhteensa 25 348 26 100

*Vuoden 2011 luvut ovat tilintarkastamattomia ja vahvistamattomia.
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Maératyt valvontamaksut, 1 000 euroa

Maksuvelvolliset 2010 2011
Luottolaitokset 11 095 11 919
Sijoituspalveluyritykset 955 1019
Rahastoyhtiot 1288 1321
Arvopaperin liikkeeseenlaskijat 2213 2020
Arvopaperiporssi, selvitysyhteisd 439 368
Arvopaperikeskus 241 219
Muut rahoitussektorin maksuvelvolliset 154 156
Rahoitussektori yhteensa 16 385 17 022
Henkivakuutusyhtiot 1034 1004
Vahinkovakuutusyhtiét 1384 1292
Ty6elakevakuutusyhtiot 2016 1933
Tyottdmyyskassat 992 1089
Elakesaatiot- ja kassat 331 269
Sairausvakuutuskassat ja muut vakuutuskassat 120 107
Vakuutusyhdistykset 105 92
Vakuutusmeklarit 89 86
Julkisyhteisdjen elakerahastot 448 453
Muut vakuutussektorin maksuvelvolliset 140 154
Vakuutussektori yhteensa 6 659 6 479
Edellisilta vuosilta siirtyneet oikaisut g 12
Kaikki maksuvelvolliset yhteensa 23 047 23 513
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Toimenpidemaksut, 1 000 euroa

Maksuvelvolliset 2010 2011
Luottolaitokset 147 133
Sijoituspalveluyritykset 49 61
Rahastoyhtiot 241 225
Arvopaperin liikkeeseenlaskijat 160 162
Muut rahoitussektorin maksuvelvolliset 17 69
Rahoitussektori yhteensa 614 650
Vakuutusyhtitt™ 23 30
Tyottdmyyskassat 19 15
Elakesaatiot ja -kassat 63 24
Sairauskassat ja muut vakuutuskassat 36 88
Vakuutusyhdistykset 20 32
Vakuutusedustajat'4 178 202
Muut vakuutussektorin maksuvelvolliset 7 11
Vakuutussektori yhteensa 346 347
Kaikki maksuvelvolliset yhteensa 960 997

18 Henki-, vahinko- ja tydelakevakuutusyhtiot.
14 Vakuutusmeklarit ja -asiamiehet.

Finanssivalvonta | Toimintakertomus 2011 59



60

Finanssivalvonnan lakisaateiset tehtavat

Laki Finanssivalvonnasta 3 § Tehtévit (ote):

1.

mydntada finanssimarkkinoilla toimiville toimilupia, rekisterdi finanssimarkkinailla toimivia ja vahvistaa niiden
toimintaa koskevia sdantoja;

valvoo, etté finanssimarkkinoilla toimivat noudattavat niihin sovellettavia finanssimarkkinoita koskevia sdannoksia,
niiden nojalla annettuja maarayksia, toimilupansa ehtoja ja toimintaansa koskevia saantoja;

valvoo rahoitusvélineiden likkeeseenlaskua ja niilld tapahtuvaa kaupankayntia seka selvitys- ja sailytystoimintaa
koskevien sdanndsten ja maaraysten noudattamista;

valvoo kansainvélisten tilinpaatdsstandardien noudattamista siten kuin jaljempéana saadetaan;

valvoo, etta finanssimarkkinoilla toimivat noudattavat niité koskevia sédnnoksia ja maarayksia rahanpesun ja
terrorismin rahoituksen estamisesta ja selvittamisesta;

antaa lain soveltamisen kannalta tarpeellisia maarayksia siten kuin laissa erikseen sdédetéan;
ohjaa ja valvoo saastdpankkitarkastuksen toimintaa;

suorittaa sille laissa sa&detyt muut tehtavat.

Finanssivalvonnan tehtavana on lisaksi:

1.

10.

seurata ja arvioida finanssimarkkinoiden ja finanssimarkkinoilla toimivien muun toimintaympéariston ja muiden yleis-
ten toimintaedellytysten kehitystg;

tehda aloitteita finanssimarkkinoita koskevan lainsaadannon kehittdmisesta ja muista tarvittavista toimenpiteista
seka osallistua lainsd&ddanndn valmisteluun;

seurata ja arvioida peruspankkipalvelujen saatavuutta ja niiden hinnoittelua;

edistéa niiden finanssimarkkinoilla toimivien ohjaus- ja valvontajarjestelmien luotettavuutta, joiden taloudellista ase-
maa Finanssivalvonta valvoo;

koota ja méaraajoin julkaista vertailukelpoisella tavalla tietoja finanssimarkkinoilla toimivien taloudellisesta asemasta
sekd muuten edistéa finanssipalveluja ja finanssimarkkinoiden toimintaa koskevan tietoaineiston saatavuutta;

osallistua viranomaisten valiseen kotimaiseen yhteistydhon;

osallistua Euroopan finanssivalvontajarjestelman puitteissa tapahtuvaan yhteistydbhén Euroopan unionissa seka
muuhun viranomaisten kansainvaliseen yhteistydhon;

osallistua rahoitusjarjestelman lainvastaisen hyvaksikayton estdmiseen;
edistaa yhteistydssa korkeakoululaitoksen kanssa finanssialan tieteellista tutkimusta ja koulutusta;

seurata luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten palkitsemisjarjestelmien kehitysté ja toimittaa sitd koskevia tietoja
Euroopan pankkivalvojien komitealle.
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Eduskunnan kuulemiset ja sdadosvalmistelulausunnot

Finanssivalvonnan asiantuntijat olivat kuultavina eduskunnan eri valiokunnissa 17 kertaa. Finanssivalvonta antoi 20 koti-
maista sddddsvalmisteluun liittyvaa lausuntoa sek& 62 muuta sen alaan liittyvié lausuntoa.

Diaari

Finanssivalvonnan diaariin 2011 vireille tulleet asiat Kpl
(paatehtavat ja niiden suurimmat asiaryhmat)

Hallinto 92
Saantely 51
Valvonta 2 436
Notifikaatiot; sivuliike ja rajan yli toiminta 494
Yhtiojarjestyksen, yhdistysjarjestyksen ja saantojen 269
vahvistaminen ja muuttaminen
Esitteet 277
Yksityishenkildiden asiakaskirjeet 174
Johdon sopivuus ja luotettavuus (fit & proper) 151
Tarkastus 88
Toimiluvan myontaminen ja laajentaminen 33
Muut 179
Kotimainen yhteistyd 75
Ulkomainen yhteisty6 41

Vuonna 2011 Finanssivalvonnan diaariin merkittiin 2 758 asiaa.

Finanssivalvonnan asianhallintajarjestelma uudistui kertomusvuoden aikana.
Uusi asianhallintajarjestelma otettiin kayttdédn 23.5.2011.
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Finanssivalvonnan edustajat EU:n finanssivalvontajarjestelman

toimielimissa

EBA

Hallintoneuvosto (Board of Supervisors)
apulaisjohtaja Jukka Vesala, &anivaltainen jasen
johtaja Anneli Tuominen, varajasen

Johtokunta (Management Board)
apulaisjohtaja Jukka Vesala, danivaltainen jasen

Standing Committee on Regulation and Policy
toimistop&allikkd Veli-Jukka Lehtonen, jasen

Standing Committee on Oversight and Practices
osastopadllikkd Marja Nykanen, jasen

Standing Committee on Accounting, Reporting and
Auditing
toimistop&allikkd Jaana Ladvelin, jasen

Standing Committee on Financial Innovation
toimistopéallikkd Timo Peltonen, jasen

IT Sounding Board
toimistopéallikkd Jaakko Mauranen, jasen

Impact Study Group
analyytikko Olli Mattinen, jasen

Stress Testing Task Force
analyytikko Anton Tuomisalo, jasen

Network on Equivalence
johtava riskiasiantuntija Juha Savela, jasen

Review Panel
toimistopaallikkd Kaija Kilappa, jasen

EIOPA

Hallintoneuvosto (Board of Supervisors)
johtaja Anneli Tuominen, &anivaltainen jasen
johtava neuvonantaja Hely Salomaa, varajasen

Solvenssi Il -valmistelukomiteat:

Financial Requirements Expert Group

johtava matemaatikko Pirkko Welin-Siikaluoma, jasen
Internal Models Expert Group

tutkija Laura Koskela, jasen
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Internal Governance, Review and Reporting Expert
Group
lakimies Anne Hakkila, jasen

Insurance Groups Supervision Committee
vastuuvalvoja Risto Poikajérvi, jasen

Committee on Consumer Protection and Financial
Innovation
osastopaallikkd Erja Rautanen, jasen

Financial Stability Committee
johtava riskiasiantuntija Teija Korpiaho, jasen

Information Technology and Data Committee
toimistop&allikkd Jaakko Mauranen, jasen

Occupational Pensions Committee
johtava matemaatikko Tarja Taipalus, jasen

Review Panel
lakimies Eeva-Maija Osterman, jasen

ESMA

Hallintoneuvosto (Board of Supervisors)
johtaja Anneli Tuominen, aanivaltainen jasen
osastopéaallikkd Jarmo Parkkonen, varajasen

Committee on Economic and Markets Analysis
paaanalyytikko Sampo Alhonsuo, jasen

Corporate Finance Standing Committee
toimistopaallikk®d Sari Helminen, jasen

Corporate Reporting Standing Committee
toimistop&allikkd Tiina Visakorpi, jasen

ESMA-Pol Standing Committee
markkinavalvoja Laila Hietalahti, jasen

Financial Innovation Standing Committee
johtaja Anneli Tuominen, puheenjohtaja
markkinavalvoja Tero Oikarinen, jasen

Investment Management Standing Committee
markkinavalvoja Paula Kirppu, jasen



Investor Protection and Intermediaries Standing
Committee
markkinavalvoja Anu Ranta, jasen

IT Management and Governance Group
neuvonantaja Arja Voipio, puheenjohtaja
toimistopéallikkd Jaakko Mauranen, jasen

Post Trading Standing Committee
neuvonantaja Arja Voipio, jasen

Review Panel
johtava lakimies Olli Laurila, jasen

Secondary Markets Standing Committee
markkinavalvoja Leena Savolainen, jasen

Takeover Bids Network
markkinavalvoja Ville Kajala, jasen

EBAn, ESMAn ja EIOPAn yhteiskomitea
(Joint Committee)

Consumer Protection and Financial Innovation
Sub-Committee
johtaja Anneli Tuominen, puheenjohtaja

Risk Sub-Committee
apulaisjohtaja Jukka Vesala, puheenjohtaja

Anti-Money Laundering Committee
lakimies Tuija Nevalainen, jasen

Work Stream on the Methods of Consolidation for

Financial Conglomerates

osastopaallikkd Marja Nykanen, tydryhméan puheenjohtaja

ESRB

Hallintoneuvosto (General Board)
johtaja Anneli Tuominen, jasen

Advisory Technical Committee
apulaisjohtaja Jukka Vesala, jasen

Finanssivalvonta | Toimintakertomus 2011

63



Julkaisut, artikkelit ja vuositilastot

Julkaisu/artikkeli/

Julkaisupaiva Julkaisun nimi Tilannepaiva vuositilasto

17.3. Maksut tililta toiselle kulkevat monen Artikkeli
jarjestelman kautta

14.4. Valvottavien taloudellinen tila ja riskit 1/2011 31.12.2010 Julkaisu

14.4. Otantatutkimus henkildasiakkaiden Julkaisu
asuntoluotoista

17.5. Kuluttajat sijoittavat kapitalisaatiosopimuksiin Artikkeli
— minkalainen sijoitustuote on kyseessa?

1.6. Pankki- ja vakuutussektorin vakavaraisuus 31.3.2011 Julkaisu
31.8. Vakuutusmeklarit 2010 31.12.2010 Vuositilasto
12.9. Uusi sijoitusrahastodirektiivi helpottaa Artikkeli

rahastojen vertailtavuutta
22.9.  Vakuutusyhtiot 2010 31.12.2010  Vuositilasto
27.9. Valvottavien taloudellinen tila ja riskit 2/2011 30.6.2011 Julkaisu
30.9. Tyottdomyyskassat 2010 31.12.2010  Vuositilasto
31.10. Selvitys lakisaateisen tapaturmavakuutuksen 31.12.2010 Julkaisu
kannattavuudesta 2002-2010
7.11. Asiakas voi usein vaikuttaa valinnoillaan Artikkeli
peruspankkipalveluista maksamiinsa
maksuihin
30.12. Riski on osakkeiden tuoton kaantdpuoali Artikkeli
30.12. Tiedatkd mihin rahasi sijoitat? Artikkeli

Lis&4 tilastotietoja: Finanssivalvonta.fi > Tilastot
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http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Finanssiasiakas/Artikkelit/Pages/01_2011.aspx
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Finanssiasiakas/Artikkelit/Pages/01_2011.aspx
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Tiedotteet/Analyysit_tutkimukset/Documents/Valtari_1_2011.pdf
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Tiedotteet/Analyysit_tutkimukset/Documents/Otantatutkimus_henkiloasiakkaiden_asuntoluotoista_140411.pdf
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Tiedotteet/Analyysit_tutkimukset/Documents/Otantatutkimus_henkiloasiakkaiden_asuntoluotoista_140411.pdf
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Finanssiasiakas/Artikkelit/Pages/02_2011.aspx
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Finanssiasiakas/Artikkelit/Pages/02_2011.aspx
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Tiedotteet/Analyysit_tutkimukset/Documents/Pankki_ja_vakuutussektorien_vakavaraisuus_1_2011.pdf
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Tilastot/Vakuutustoiminta/Vakuutusmeklarit/Documents/Vakuutusmeklarit_2010.pdf
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Finanssiasiakas/Artikkelit/Pages/03_2011.aspx
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Finanssiasiakas/Artikkelit/Pages/03_2011.aspx
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Tilastot/Vakuutustoiminta/Vakuutusyhtiot/Documents/Vakuutusyhtiot_2010.pdf
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Tiedotteet/Analyysit_tutkimukset/Documents/Valtari_2_2011.pdf
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Tilastot/Vakuutustoiminta/Tyottomyysvakuutus/Documents/Tyottomyyskassat_2010.pdf
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Tilastot/Vakuutustoiminta/Vahinkovakuutus/Documents/Lakisaateinen_tapaturmavakuutus_2002-2010_analyysi.pdf
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Tilastot/Vakuutustoiminta/Vahinkovakuutus/Documents/Lakisaateinen_tapaturmavakuutus_2002-2010_analyysi.pdf
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Finanssiasiakas/Artikkelit/Pages/04_2011.aspx
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Finanssiasiakas/Artikkelit/Pages/04_2011.aspx
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Finanssiasiakas/Artikkelit/Pages/04_2011.aspx
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Finanssiasiakas/Artikkelit/Pages/05_2011.aspx
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Finanssiasiakas/Artikkelit/Pages/06_2011.aspx
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Tilastot/Pages/Default.aspx

Lehdistotiedotteet

Lehdisto- ja valvottavatiedotteet, Markkinat-tiedotteet seka
verkkouutiset ovat kokonaisuudessaan luettavissa osoit-
teessa Finanssivalvonta.fi > Julkaisut ja tiedot-
teet. Alla listaus lehdistétiedotteiden otsikoista.

14.3.2011 | 1/2011
Finanssivalvonnan toimintakertomus 2010: Ennakoivaa val-
vontaa finanssi- ja velkakriisiuhkien torjumiseksi

15.3.2011 | 2/2011

Vakuutussektorin QIS5-vaikuttavuustutkimuksen tulokset:
Suomen vakuutussektori tayttaisi padpiirteissédn uudet
Solvenssi Il -vakavaraisuusvaatimukset

14.4.2011 | 3/2011

Valvottavien taloudellinen tila ja riskit 1/2011 ja otantatut-
kimus asuntoluotoista: Suomen finanssisektorin riskinkan-
tokyky vahva, asuntoluottoasiakkailla merkittava korkoriski

5.5.2011 | 4/2011

Finanssivalvonnalta julkinen huomautus Incap Qyj:lle ko-
mission esiteasetuksen ja arvopaperimarkkinalain tiedon-
antovelvollisuuden laiminlydnneista

5.5.2011 | 5/2011

Finanssivalvonnalta julkinen huomautus Alandsbanken
Abp:lle sdanndllisen tiedonantovelvollisuuden laimin-
lydnnista

1.6.2011 | 6/2011

Pankki- ja vakuutussektorien vakavaraisuus 31.3.2011:
Suomen pankki- ja vakuutussektorien vakavaraisuus edel-
leen vahva

15.7.2011 | 7/2011
EU:n laajuinen stressitesti vahvisti sen, etta suurimmilla
Suomessa toimivilla pankeilla on hyvé riskinkantokyky

7.9.2011 | 8/2011

Finanssivalvonnalta julkinen huomautus OP-Pohjola osk:lle
liputusvelvollisuuden laiminlydnneista seka niihin liittyvasta
sisdisen valvonnan puutteellisuudesta

27.9.2011 | 9/2011
Valvottavien taloudellinen tila ja riskit 2/2011: Velkakriisin
seuraukset heijastuvat myds Suomeen

27.10.2011 | 10/2011
EBA arvioinut velkakriisin vaikutukset pankkien pdaoma-
tarpeeseen

23.11.2011 | 11/2011
Finanssivalvonnan johtokunta nimitetty seuraavaksi kolmi-
vuotiskaudeksi, yksi jasen vaihtuu

25.11.2011 | 12/2011
Pankki- ja vakuutussektorien vakavaraisuus 30.9.2011:
Suomen finanssisektorin tilanne edelleen vakaa

8.12.2011 | 13/2011
EBA vahvisti laskelman suurten pankkien padomatarpeesta
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http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Tiedotteet/Pages/Default.aspx
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Tiedotteet/Pages/Default.aspx
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Tiedotteet/Lehdistotiedotteet/Pages/01_2011.aspx
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Tiedotteet/Lehdistotiedotteet/Pages/01_2011.aspx
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Tiedotteet/Lehdistotiedotteet/Pages/01_2011.aspx
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Tiedotteet/Lehdistotiedotteet/Pages/2_2011.aspx
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Tiedotteet/Lehdistotiedotteet/Pages/2_2011.aspx
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Tiedotteet/Lehdistotiedotteet/Pages/2_2011.aspx
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http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Tiedotteet/Lehdistotiedotteet/Pages/3_2011.aspx
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Tiedotteet/Lehdistotiedotteet/Pages/3_2011.aspx
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Tiedotteet/Lehdistotiedotteet/Pages/3_2011.aspx
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Tiedotteet/Lehdistotiedotteet/Pages/3_2011.aspx
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Tiedotteet/Lehdistotiedotteet/Pages/04_2011.aspx
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Tiedotteet/Lehdistotiedotteet/Pages/04_2011.aspx
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Tiedotteet/Lehdistotiedotteet/Pages/04_2011.aspx
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Tiedotteet/Lehdistotiedotteet/Pages/04_2011.aspx
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Tiedotteet/Lehdistotiedotteet/Pages/05_2011.aspx
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Tiedotteet/Lehdistotiedotteet/Pages/05_2011.aspx
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Tiedotteet/Lehdistotiedotteet/Pages/05_2011.aspx
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Tiedotteet/Lehdistotiedotteet/Pages/05_2011.aspx
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Tiedotteet/Lehdistotiedotteet/Pages/06_2011.aspx
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Tiedotteet/Lehdistotiedotteet/Pages/06_2011.aspx
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Tiedotteet/Lehdistotiedotteet/Pages/06_2011.aspx
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Tiedotteet/Lehdistotiedotteet/Pages/06_2011.aspx
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Tiedotteet/Lehdistotiedotteet/Pages/07_2011.aspx
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Tiedotteet/Lehdistotiedotteet/Pages/07_2011.aspx
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Tiedotteet/Lehdistotiedotteet/Pages/07_2011.aspx
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Tiedotteet/Lehdistotiedotteet/Pages/08_2011.aspx
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Tiedotteet/Lehdistotiedotteet/Pages/08_2011.aspx
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Tiedotteet/Lehdistotiedotteet/Pages/08_2011.aspx
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Tiedotteet/Lehdistotiedotteet/Pages/08_2011.aspx
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Tiedotteet/Lehdistotiedotteet/Pages/09_2011.aspx
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Tiedotteet/Lehdistotiedotteet/Pages/09_2011.aspx
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Tiedotteet/Lehdistotiedotteet/Pages/09_2011.aspx
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Tiedotteet/Lehdistotiedotteet/Pages/10_2011.aspx
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Tiedotteet/Lehdistotiedotteet/Pages/10_2011.aspx
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Tiedotteet/Lehdistotiedotteet/Pages/10_2011.aspx
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Tiedotteet/Lehdistotiedotteet/Pages/11_2011.aspx
http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Tiedotteet/Lehdistotiedotteet/Pages/11_2011.aspx
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Lyhenteet

AIFMD, Alternative Investments Fund Managers Directive,
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajia koskeva direktiivi

CCP, Central Counter Party, keskusvastapuoli

CDS, Credit Default Swap, luottoriskinvaintosopimus
Core Tier 1 -varat, vakavaraisuuslaskennan omien varo-
jen ydin omat varat eli rajoituksettomat ensisijaiset omat

varat

COREP, Common Reporting Framework, vakavaraisuus-
raportointikehikko

CRD, Capital Requirements Directive, vakavaraisuus-
direktiivi

CRR, Capital Requirements Regulation, vakavaraisuus-
asetus

EBA, European Banking Authority, Euroopan
pankkiviranomainen

ECOFIN, The Economic and Financial Affairs Council, Eu-
roopan unionin talous- ja rahoitusasioiden neuvosto

EFRAG, European Financial Reporting Advisory Group,
yksityisoikeudellinen elin, joka laatii IFRS-saantelymuu-
toksiin kommenttikirjeet IASB:lle Euroopan nakdkulmasta
ja avustaa komissiota IFRS-standardien hyvaksymisessa
EU-lainséadannoksi

EIOPA, European Insurance and Occupational Pensions
Authority, Euroopan vakuutus- ja lisdelakeviranomainen

EKP, Euroopan keskuspankki

ESA, European Supervisory Authorities, Euroopan valvon-
taviranomaiset

ESMA, European Securities and Markets Authority, Eu-
roopan arvopaperimarkkinaviranomainen

ESRB, European Systemic Risk Board, Euroopan
jarjestelméariskikomitea

ETF, Exchange-Traded Fund, pdrssinoteerattu rahasto
FINE, Vakuutus- ja rahoitusneuvonta

FSB, Financial Stability Board, Rahoitusmarkkinoiden
vakausneuvosto
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G20, Group of Twenty, 19 taloudellisesti merkittavaa val-
tiota ja Euroopan unioni

GlIPS-valtiot, Kreikka, Irlanti, Italia, Portugali ja Espanja
G-SIFI, Global Systemically Important Financial
Institutions, globaalit systeemisesti merkittavat
rahoituslaitokset

IASB, International Accounting Standards Board

IFRS, International Financial Reporting Standards

IMD2, The review of the Insurance Mediation Directive,
vakuutusedustusdirektiivin uudelleenarviointi

IRBA, Internal Ratings Based Approach, sisdisten luotto-
luokitusten menetelma luottoriskin maaritykseen

KIID, Key Investor Information Document, avaintietoesite

MiFID, Markets in Financial Instruments Directive, Rahoi-
tusvalineiden markkinat -direktiivi

OTC, Over the Counter, sdannellyn kaupankaynnin ulko-
puoliset instrumentit

PRIPs, Packaged Retail Investment Products, vahittais-
markkinoille tarkoitetut paketoidut sijoitustuotteet

PS-sopimus, pitkaaikaissaastamissopimus
QIS, Quantitative Impact Study, vaikuttavuustutkimus

RSC, Risk Sub-Committee, riskien arviointi, viranomaisten
yhteistydkomitea Joint Committeen alainen komitea

SEPA, Single Euro Payments Area, yhtenéinen euromak-
sualue, joka kasittaa kaikki EU- ja Eta-maat seka Sveitsin

SHV, sosiaali- ja terveysministerion hyvaksyméa
vakuutusmatemaatikko

Tier 1 -vakavaraisuussuhdeluku, ensisijaisten omien
varojen suhde riskipainotettuihin saamisiin

UCITS, Undertakings for Collective Investment in Transfe-
rable Securities, arvopapereihin kohdistuvaa yhteista sijoi-
tustoimintaa harjoittavat yritykset

Virati, viranomaisten yhteinen konekielinen tiedonkeruu-
jarjestelméa



Toimintakertomuksessa viitatut EU:n
direktiivit, asetukset seka direktiivi-
ja asetusehdotukset

Ehdotus Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiiviksi oi-
keudesta harjoittaa luottolaitostoimintaa seka luottolaitos-
ten ja sijoituspalveluyritysten vakavaraisuusvalvonnasta ja
finanssiryhmittyma&n kuuluvien luottolaitosten, vakuutus-
yritysten ja sijoituspalveluyritysten lisdvalvonnasta annetun
Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2002/87/EY
muuttamisesta; KOM (2011) 453 (nk. CRD4)

Ehdotus Euroopan parlamentin ja neuvoston asetukseksi
luottolaitoksia ja sijoituspalveluyrityksia koskevista vakava-
raisuusvaatimuksista; KOM (2011) 452 (nk. CRR)

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2009/138/
EY, annettu 25 paivdna marraskuuta 2009, vakuutus- ja
jalleenvakuutustoiminnan aloittamisesta ja harjoittamises-
ta (Solvenssi l)

Ehdotus Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiiviksi di-
rektiivien 2003/71/EY ja 2009/138/EY muuttamisesta Eu-
roopan vakuutus- ja lisdeldkeviranomaisen sekd Euroopan
arvopaperimarkkinaviranomaisen valtuuksien osalta; KOM
(2011) 0008 (nk. Omnibus Il -direktiivi)

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2002/92/EY,
annettu 9 paivana joulukuuta 2002, vakuutusedustuksesta

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2003/41/EY,
annettu 3 paivana kesakuuta 2003, ammatillisia lisdelakkei-
ta tarjoavien laitosten toiminnasta ja valvonnasta

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2003/71/EY,
annettu 4 paivana marraskuuta 2003, arvopapereiden ylei-
solle tarjoamisen tai kaupankaynnin kohteeksi ottamisen
yhteydessa julkistettavasta esitteesta ja direktiivin 2001/34/
EY muuttamisesta (ns. esitedirektiivi)

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2010/73/
EU, annettu 24 paivana marraskuuta 2010, arvopaperei-
den yleisdlle tarjoamisen tai kaupankaynnin kohteeksi ot-
tamisen yhteydessé julkistettavasta esitteesta annetun di-
rektiivin 2003/71/EY ja saannellyilla markkinoilla kaupan-
kaynnin kohteeksi otettavien arvopaperien likkeeseenlas-
kijoita koskeviin tietoihin littyvien avoimuusvaatimusten
yhdenmukaistamisesta annetun direktiivin 2004/109/EY
muuttamisesta

Ehdotus Euroopan parlamentin ja neuvoston asetukseksi
sisapiirikaupoista ja markkinoiden manipuloinnista (markki-
noiden vaarinkaytt); KOM (2011) 651

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2003/6/EY,
annettu 28 paivana tammikuuta 2003, sisapiirikaupoista ja
markkinoiden manipuloinnista (markkinoiden vaarinkayttd)

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2001/34/EY,
annettu 28 paivana toukokuuta 2001, arvopaperien ottami-
sesta viralliselle porssilistalle seka siihen liittyvasta tiedon-
antovelvollisuudesta (ns. avoimuusdirektiivi)

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2004/39/EY
rahoitusvalineiden markkinoista sek& neuvoston direktiivien
85/611/ETY ja 93/6/ETY ja Euroopan parlamentin ja neu-
voston direktiivin 2000/12/EY muuttamisesta ja neuvoston
direktiivin 93/22/ETY kumoamisesta (ns. rahoitusvalineiden
markkinat -direktiivi, MiFID)

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2009/65/EY,
annettu 13 paivana heinakuuta 2009, siirtokelpoisiin arvo-
papereihin kohdistuvaa yhteisté sijoitustoimintaa harjoitta-
via yrityksia (yhteissijoitusyritykset) koskevien lakien, ase-
tusten ja hallinnollisten maaraysten yhteensovittamisesta
(ns. UCITS IV)

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2011/61/
EU, annettu 8 paivana kesakuuta 2011, vaihtoehtois-
ten sijoitusrahastojen hoitajista ja direktiivin 2003/41/EY ja
2009/65/EY seka asetuksen (EY) N:o 1060/2009 ja (EU)
N:0 1095/2010 muuttamisesta (ns. AIFM-direktiivi)

Ehdotus Euroopan parlamentin ja neuvoston asetukseksi
lyhyeksi myynnista ja tietyista luottoriskinvaihtosopimusten
osa-alueista; KOM (2010) 482

Ehdotus Euroopan parlamentin ja neuvoston asetukseksi
OTC-johdannaisista, keskusvastapuolista ja kauppatietore-
kistereista; KOM (2010) 484

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EY) N:o 1060/
2009, annettu 16 péaivana syyskuuta 2009, luottoluokituslai-
toksista

Ehdotus neuvoston direktiiviksi yhteisesta finanssitransak-

tioverojarjestelmasté ja direktiivin 2008/7/EY muuttamises-
ta; KOM (2011) 594
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Ehdotus Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiiviksi ti-
linpd&tosten ja konsolidoitujen tilinp&atdsten lakisdateises-
t& tilintarkastuksesta annetun direktiivin 2006/43/EY muut-
tamisesta; KOM (2011) 778

Ehdotus Euroopan parlamentin ja neuvoston asetukseksi
yleisen edun kannalta merkittavien yhteisdjen lakisdateista
tilintarkastusta koskevista erityisvaatimuksista; KOM (2011)
779

Pohjoismaiden ja Baltian
valvontaviranomaiset

m Finansinspektionen, Ruotsi, Fi.se

m Finanstilsynet, Norja, Finanstilsynet.no

m Finanstilsynet, Tanska, Finanstilsynet.dk

m Fjarmélaeftirlitid, Islanti, Fme.is

m Finantsinspektsioon, Viro, www.fi.ee

m FinanSu un kapitala tirgus komisija, Latvia, fktk.lv

® Lietuvos Bankas, Liettua, Ib.lt

Finanssivalvonta | Toimintakertomus 2011


http://www.fi.se/
http://www.finanstilsynet.no/
http://www.finanstilsynet.dk/
http://www.fme.is/
http://www.fi.ee/
http://fktk.lv/
http://lb.lt/

Toimitusneuvosto
Terhi Lambert-Karjalainen, puheenjohtaja
Sampo Alhonsuo
Anu Lassila-Lonka
Tuomo Malin

Pasi Orava

Jaana Rantama
Erika Penttila

Juha Savela

Jari Synkkanen
Hanna Niemi, sihteeri

Ulkoasu
Recommended Finland Oy

Kuvat
Peter Mickelsson, Suomen Pankki
iStock

Kuvien kasittely
Pekka Kiirala

Taitto
Risto Kokko, ROKdesign

Paino
Edita Prima Oy, 2012



Finanssivalvonta

Snellmaninkatu 6, PL 103, 00101 Helsinki
Vaihde 010 831 51

Finanssivalvonta.fi



http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Pages/Default.aspx

