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Sisallysluettelo
Indeksilainojen hinnoittelu ei ole riittdvan lapinakyvaa

Indeksilainojen palkkiot eivat ole kaikilta osin lapinakyvia sijoittajille. Merkintédpalkkion lisdksi
palkkioita on voitu sisallyttdd suoraan lainan merkintahintaan ilman, ettd tallaisten palkkioiden
olemassaolosta ja maarasta on lainkaan annettu tietoja. Rahoitustarkastuksen mielesta
indeksilainojen palkkioiden tulisi olla 1apinakyvampia, jotta sijoittajat pystyvat huomioimaan
myds palkkiot sijoituspaatosta tehdessaan.

Ulkomaisten rahastojen osuuksien markkinointi Suomessa

Lista niista yhteissijoitusyrityksista, joiden osuuksia saadaan markkinoida Suomessa yleisdlle,
on saatavilla Rahoitustarkastuksen Internet-sivuilta. Yhteissijoitusyrityksista pitaa tarjota
sijoittajille vastaavaa tietoa kuin suomalaisista sijoitusrahastoista. Rahoitustarkastus on
uusinut tulkintansa yhteissijoitusyritysten (UCITS, non-UCITS) osuuksien markkinoinnista
Suomessa (T 1/2007).

Kuolinpesan pankkiasiat

Henkildn kuoltua hanen oikeutensa ja velvollisuutensa siirtyvat kuolinpesalle. Kuolinpesan
osakkaat paattavat yhdessa kuolinpesaa koskevista asioista, kuten tilinkaytdsta. Usein
osakkaille herda kysymyksia kuolinpesan tilinkaytdsta ja erityisesti siitd, kenelld on oikeus
nahda vainajan tilitietoja ja kayttaa tililld mahdollisesti olevia varoja.

Pankkiryhmittymien rakennemuutokset edellyttavat yha tehokkaampaa valvojien
kansainvilista yhteistyota

Rahoitusalalla on tehty viime vuosina lukuisia kansainvalisia rakennejarjestelyja, kun
rahoitusryhmittymat ovat hakeneet kasvua toimintaansa uusilla markkina-alueilla. Yksi
Suomessa eniten puhuttaneista jarjestelyista oli Sampo Pankin myynti Danske Bank A/S:lle.
Sampo Pankki -konserni on kuitenkin edelleen Ratan valvottavana, ja Rata osallistuu Danske
Bank A/S:n ryhmittymatason valvontaan yhteistydssa Pohjoismaiden valvojien

kanssa. Kansainvalisessa valvojien yhteistydssa haetaan entistd tehokkaampia
toimintamalleja useassa maassa toimivan ryhmittyman valvontaan.

MiFID edistaa valvontayhteistyota, lisaa kilpailua ja kehittaa asiakkaansuojaa

Rahoitusvalineiden markkinat -direktiivin (MiFID) perusteella annettava lainsdadanto tulee
voimaan marraskuussa 2007. Direktiivin tavoitteena on sdantelya yhdenmukaistamalla
edistaa EU:n sisamarkkinoiden toimintaa, lisata kilpailua markkinapaikkojen valilla ja kehittaa
asiakkaansuojaa. CESR laatii kevaan aikana jasenilleen lainsaadantoa taydentavaa
ohjeistusta.

Vakavaraisuusvalvonnassa uudet vélineet kayttoon

Vakavaraisuussaantelyn Basel Il -uudistuksella on monta tavoitetta, mutta ennen kaikkea
uudistuksessa korostuu ajatus, ettad vakavaraisuutta tulee arvioida laajemmin kuin pelkkéna
vahimmaispddomavaatimusten tayttamisena.
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Basel Il -sdannokset velvoittavat pankkeja julkistamaan yha enemman tietoja
vakavaraisuudestaan

Yhtenaisilld vakavaraisuustietojen julkistamista koskevilla vaatimuksilla halutaan parantaa
markkinoiden avoimuutta ja edistdd markkinakuria. Julkistettavien tietojen perusteella
tallettajat ja sijoittajat voivat arvioida mm. valvottavien riskienhallintaa, riskien
arviointimenetelmi, riskipositiota ja valvottavien pddomien laatua ja maaraa. Tietojen
julkistamisvaatimukset ovat osa uutta vakavaraisuussaantelya (ns. Basel Il). Tata saantelya
koskeva lainsdadantd tuli voimaan helmikuussa 2007.

Valvonnan rahoitus ja kustannukset

Rahoitustarkastuksen (Rata) toiminta rahoitetaan valvonta- ja toimenpidemaksuilla, joita
maksavat Ratan valvottavat ja arvopapereiden liikkeeseenlaskijat. Ratan toimintakulut
koostuvat padasiassa henkilostokuluista. Muita kuluja aiheutuu mm. koulutuksesta,
virkamatkoista, IT-hankkeista ja kiinteiston vuokrasta. Kustannusten nousu pidetaan kurissa
kustannustehokkaalla toiminnalla.

Rata onnistunut hyvin tavoitteissaan

Rahoitustarkastus (Rata) on viime syksyna tehdyn sidosryhmatutkimuksen mukaan
onnistunut hyvin tavoitteissaan. Ratan toimintaan luotetaan ja sen koetaan edistavan
luottamusta rahoitusmarkkinoiden toimintaan sek& kehittdvan omaa ja markkinoiden toimintaa
monin eri tavoin. Sen sijaan markkinoiden kilpailukyvyn edistamisessa Ratan ei koeta
onnistuneen yhta hyvin. Kehittdmisen varaa on myds toiminnan avoimuudessa ja
ennakoitavuudessa sekd markkinoilla julkistettavan tiedon selkeyttdmisessa. Tutkimukseen
tuli kaikkiaan 493 vastausta ja vastaajista suurin osa oli Ratan valvottavia.

Tapahtumakatsaus

Terhi Lambert-Karjalainen Ratan viestintapaallikdksi 10.4.2007 alkaen. Ratan tutkimat
arvopaperimarkkinoiden valvontatapaukset 2002—-3/2007.
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Indeksilainojen hinnoittelu ei ole riittavan lapinakyvaa

Indeksilainojen palkkiot eivat ole kaikilta osin I&pinakyvia sijoittajille. Merkintapalkkion liséksi palkkioita on
voitu sisallyttda suoraan lainan merkintahintaan ilman, etta tallaisten palkkioiden olemassaolosta ja maarasta
on lainkaan annettu tietoja. Rahoitustarkastuksen mielesta indeksilainojen palkkioiden tulisi olla
lapinakyvampia, jotta sijoittajat pystyvat huomioimaan myds palkkiot sijoituspaatosta tehdessaan.

Rahoitustarkastus katsoo, ettd indeksilainojen markkinoinnissa lainojen tarjoajien tulisi kiinnittaa nykyista
enemman huomiota lainojen palkkioista kertomiseen. Sijoitukseen liittyvat palkkiot ovat aina yksi keskeinen
sijoituspaatokseen vaikuttava seikka, ja sijoittajilla tulee olla kaytettavissa myos palkkioita koskevat tiedot.

Indeksilainoissa erikseen veloitettavan merkintapalkkion sijaan tai sen liséksi osa sijoittajilta perittavasta
palkkiosta on voitu siséllyttda suoraan lainan merkintahintaan niin, etta tallaisen palkkion olemassaolosta ei
erikseen anneta tietoa sijoittajille. Palkkion maara tai edes sen olemassaolo ei nain ollen tule avoimesti
sijoittajien tietoon.

Merkintahintaan siséltyva palkkio keskeista tietoa sijoittajille

Rahoitustarkastuksen mielesta sijoittajien olisi aina ennen indeksilainan merkintaa tarkeaa tietaa, etta
lainaan sisaltyy palkkio, joka on sisallytetty suoraan lainan merkintahintaan. Lisaksi sijoittajien olisi saatava
tieto myos siitd, mika on tallaisen lainan merkintahintaan sisaltyvan palkkion maara.

Jos palkkion lopullista maaraa ei voida tarkasti arvioida lainaa markkinoitaessa, voitaisiin markkinoinnissa
kuitenkin antaa parhaan arvion pohjalta raja-arvot, joiden sisélle lopullinen palkkio asettuu. Raja-arvojen
antamisessa tulisi pyrkid mahdollisimman tarkkaan arvioon, jotta sijoittaja saisi riittdvan tarkan kuvan
palkkion suuruudesta. Palkkion raja-arvoja annettaessa sijoittajille olisi tarkedad myds kertoa, miksi palkkion
tarkka maara ei ole tiedossa ja mitka seikat vaikuttavat palkkion lopulliseen maaraan.

Palkkion tarkkaa maaraa voi olla vaikea tietda etukdteen

Indeksilainat muodostetaan joukkovelkakirjalainasta ja optiosta. Sijoittaja ostaa talldin yhdistelméatuotteen,
jonka arvo on joukkovelkakirjalainan ja option yhteenlaskettu arvo. Sijoittajan nakékulmasta palkkiota on se
osuus merkintahinnasta, jonka lainan merkintdhinta on suurempi kuin joukkovelkakirjalainan ja option
yhteenlaskettu arvo. Indeksilainan liikkeeseenlaskijan tai tarjoajan nakdkulmasta liikkeeseenlaskuun liittyy
luonnollisesti myds muita kuluja, joita perityilld palkkioilla katetaan.

Palkkion lopullisen maaran ilmoittamiseen jo ennen merkintaajan alkamista liittyy kaytanndssa myos
haasteita. Liikkeeseenlaskija voi toteuttaa oman riskipositionsa suojausta vaihtoehtoisilla tavoilla, jolloin
optio-osuuden arvoa ei ole valttdmatta suoraan saatavissa. Lisaksi esimerkiksi lainan merkintamaara, jolla
voi olla vaikutusta lainan suojaukseen, on lopullisesti tiedossa vasta merkintdajan paatyttya.

Palkkioiden lapindakyvyys tarkeaa tuoton laskennan monimutkaistuessa

Indeksilainojen tuoton laskennan monimutkaistuminen on osaltaan lisédnnyt sijoittajien tiedontarvetta, silla
lainojen keskindinen vertailu ja edullisuuden arviointi on tasta syystd muuttunut huomattavasti
haastavammaksi. Indeksilainoista on viime vuosina yha selvemmin tullut myds suuren yleisén sijoitustuote.

Rahoitustarkastus on kdynyt keskustelua markkinaosapuolten kanssa siitd, miten indeksilainojen palkkioita
olisi mahdollista saada nykyista lapinakyvammiksi sijoittajille. Keskusteluissa on kaynyt ilmi, ettd
markkinaosapuolilla on osin erisuuntaisia ndkemyksia keinoista, joilla palkkioiden lapinakyvyytta voitaisiin
parantaa.

Rahoitustarkastus arvioi myéhemmin tdman vuoden kuluessa erikseen sen, onko tarvetta yhtenaisten
suositusten tai tulkintojen antamiselle. Arvioinnissa tullaan kiinnittdmaan huomiota myds markkinaosapuolten
mahdollisiin omiin toimenpiteisiin 1apindkyvyyden parantamiseksi. Rahoitustarkastuksen mielesta
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markkinoiden yhdenmukaiset toimintatavat olisivat sijoittajien kannalta tarkeita, jotta lainojen keskinainen
vertailtavuus olisi mahdollisimman vaivatonta.

Lisatietoja antaa
markkinavalvoja Tero Oikarinen, puhelin 010 831 5241.

Palkkioiden esittamista koskeva saantely

¢ Indeksilaina on joukkovelkakirjalaina, jonka tuotto on sidottu tietyn kohde-etuuden
arvonkehitykseen.

e Muiden joukkovelkakirjalainojen tapaan indeksilainojen liikkeeseen laskuista
laadittavien esitteiden sisaltévaatimukset perustuvat komission ns. esiteasetukseen
(809/2004).

o Esiteasetuksessa ei ole erityisia vaatimuksia siita, etta lainojen merkintdhintaan
suoraan sisallytetyt palkkiot tulisi eritella tai muutoin avata sijoittajille tarjouksesta
laadittavassa esitteessa.

o Rahoitustarkastuksen standardissa 2.2 (Rahoituspalveluiden ja rahoitusvalineiden
markkinointi) on suositettu rahoituspalvelun tai -valineen kulujen tasapuolista
kuvaamista muiden tuotteen ominaisuuksien kanssa.

Ulkomaisten rahastojen osuuksien markkinointi Suomessa

Yhteissijoitusyritykseksi kutsutaan ulkomaista rahastoa ja siihen rinnastettavaa yhteista sijoitustoimintaa
harjoittavaa ulkomaista yritysta. Yhteissijoitusyritykset jaetaan kahteen kategoriaan (UCITS ja non-UCITS)
sen mukaan, tayttavatkd ne sijoitusrahastodirektiivin edellytykset ja ovatko ne saaneet toimiluvan Euroopan
talousalueeseen (ETA) kuuluvassa maassa. Sen mukaan, mihin kategoriaan ulkomainen rahasto kuuluu,
sen on aina ennen markkinoinnin aloittamista Suomessa tehtava ilmoitus (UCITS) Rahoitustarkastukselle tai
haettava silté lupa (non-UCITS).

Mika on yhteissijoitusyritys?

Ulkomaisista rahastoista kaytetaan virallisemmin termia yhteissijoitusyritys. Yhteissijoitusyrityksella
tarkoitetaan ulkomaista sijoitusrahastoa ja siihen rinnastettavaa yhteista sijoitustoimintaa harjoittavaa
ulkomaista yritysta. Ulkomainen rahasto voi olla yhtidmuotoinen tai rahastoyhtion hallinnoima
sopimusperusteinen rahasto, joka ei itsessaan ole oikeushenkild. Rahasto voi toimia myés ns.trust-
muodossa. Liséksi on olemassa ulkomaisia rahastoja, joita kutsutaan sateenvarjorahastoiksi (umbrella fund).
Naiden rahastojen alaisuudessa toimii useita eri sijoituspolitikkaa noudattavia alarahastoja. Suomalaiset
sijoitusrahastot ja erikoissijoitusrahastot eivat ole itsendisia juridisia henkiléita, vaan ne ovat
sopimusperusteisia ja niita hallinnoi aina suomalainen rahastoyhtid.

limoitus tai lupa ennen markkinoinnin aloittamista Suomessa

Yhteissijoitusyritykset voidaan jakaa kahteen kategoriaan. Ns. yhden toimiluvan periaatteen mukaan
yhdessa Euroopan talousalueeseen (ETA) kuuluvassa maassa toimiluvan saanut ulkomainen
sijoitusrahastodirektiivin edellytykset tayttava rahasto (UCITS-rahasto) voi markkinoida rahasto-osuuksiaan
kaikissa ETA-maissa. Ennen kuin UCITS-rahaston osuuksien markkinointi voidaan Suomessa aloittaa, on
asiasta kuitenkin ilmoitettava Rahoitustarkastukselle. Rahoitustarkastukselle on tdssa yhteydessa
toimitettava UCITS-rahastoa koskevaa materiaalia (sdannét tai yhtidjarjestys, esitteet, vuosikertomus ja
puolivuotiskatsaus), josta yksinkertaistettu rahastoesite on kdannettava suomeksi tai ruotsiksi. Lisaksi on
tarjottava suomen tai ruotsin kielella myds erityisesti suomalaiselle sijoittajalle laadittua k&ytannon tietoa mm.


http://www.rahoitustarkastus.fi/NR/rdonlyres/F90394D0-1A63-43EB-9488-9D22BFE09745/0/22std1.pdf
http://www.rahoitustarkastus.fi/NR/rdonlyres/F90394D0-1A63-43EB-9488-9D22BFE09745/0/22std1.pdf
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siitd, miten rahasto-osuudet lunastetaan ja maksut suoritetaan Suomessa ja miten ja missa pidetaan
saatavilla muut UCITS-rahastoa koskevat asiakirjat.

Jos ulkomainen rahasto on muualta kuin ETA-valtiosta tai jos se ei tayta sijoitusrahastodirektiivin
vaatimuksia (non-UCITS-rahasto), se tarvitsee markkinointiluvan Rahoitustarkastukselta ennen osuuksien
markkinoinnin aloittamista Suomessa. Rahoitustarkastus harkitsee tapauskohtaisesti, saadaanko non-
UCITS-rahaston osuuksia markkinoida Suomessa. Non-UCITS-rahastojen on kdannettdva suomeksi tai
ruotsiksi yksinkertaistetun rahastoesitteen lisaksi varsinainen rahastoesite seka saantonsa tai
yhtidjarjestyksensa. Lisaksi Rahoitustarkastus voi myos asettaa yhteissijoitusyritykselle lisavelvoitteita
markkinoinnin yhteydessa annettavan materiaalin suhteen.

Eroja ulkomaisten ja suomalaisten rahastotuotteiden vililla

UCITS-rahastot

UCITS-rahastot ovat rahastoja, jotka tayttavat sijoitusrahastodirektiivin vaatimukset. Se tarkoittaa, etta eri
maissa perustetut kyseisen direktiivin vaatimukset tayttavat rahastot ovat paapiirteiltddn samanlaisia. Kaikille
UCITS-rahastoille on asetettu samat rajat rahaston sijoitustoiminnan osalta ja myds tiedonantovelvollisuus
on yhdenmukaistettu. Yhdenmukaistamisesta huolimatta on hyva muistaa, etta tuotteiden valilla voi myos
olla eroja. Eroja voi rakenteellisten erojen lisaksi olla esimerkiksi rahastojen palkkiorakenteessa seka siina,
kuinka usein rahastot julkistavat arvonsa ja jarjestetaanké rahasto-osuudenomistajien kokous, johon
osuudenomistajat voivat osallistua.

Non-UCITS-rahastot

Suomalaisten non-UCITS-rahastojen nimesta 16ytyy aina sana erikoissijoitusrahasto. Suomalaiset
erikoissijoitusrahastot voivat poiketa sijoitusrahastodirektiivin edellytykset tayttavista sijoitusrahastoista siina,
millaisia ovat niiden sallitut sijoitusinstrumentit ja hajautusvaatimukset ja millainen on rahasto-osuuden arvon
julkistamistiheys ja merkinta- ja lunastustiheys. Rahoitustarkastus voi mydntaa markkinointiluvan sellaisille
ulkomaisille non-UCITS-rahastoille, jotka vastaavat suomalaisille erikoissijoitusrahastoille asetettuja
vaatimuksia. Suomalaisten ja ulkomaisten non-UCITS-rahastojen valilla voi lisaksi olla samoja eroja kuin
suomalaisten ja ulkomaisten UCITS-rahastojen valilla.

Rahoitustarkastuksella erilainen valvontarooli ulkomaisten rahastojen ja suomalaisten rahastojen
osalta

Rahoitustarkastus vahvistaa suomalaisten sijoitusrahastolain nojalla perustettujen sijoitusrahastojen ja
erikoissijoitusrahastojen saannot. Rahoitustarkastus myds valvoo seka rahastoja etta niité hallinnoivien
suomalaisten rahastoyhtididen toimintaa kokonaisuudessaan.

Rahoitustarkastuksen rooli ulkomaisten rahastojen osalta puolestaan rajoittuu vain ndiden osuuksien
markkinoinnin valvontaan Suomessa. Rahoitustarkastus voi kieltda ulkomaisten rahastojen markkinoinnin
ainoastaan, jos rahastot eivat julkaise lain mukaista materiaalia ja kdanna sita lain ja Rahoitustarkastuksen
ohjeistuksen mukaisesti tai mikali ne eivat noudata hyvaa tapaa markkinoinnissaan. Jos esim. ulkomaisen
rahaston varojen hallinnoinnissa ilmenisi ongelmia, sijoittajan on kdannyttéava rahaston kotivaltion
viranomaisen puoleen.

ETA-alueen ulkopuolisesta valtiosta tulevalle non-UCITS-rahastolle voidaan myontaa markkinointilupa, jos
rahasto on kotivaltionsa lainsdadannon mukaan sellaisessa valvonnassa, joka vastaa Euroopan yhteiséjen
lainsaadantoa, ja sita valvovan viranomaisen ja Rahoitustarkastuksen valilla on riittava yhteistyd. Talla
vaatimuksella on haluttu varmistua erityisesti siita, ettd mahdollisissa ongelmatilanteissa eri valvojien valinen
yhteistyd olisi valmiiksi olemassa tilanteen selvittdmiseksi mahdollisimman sujuvasti.

Lisatietoja ulkomaisten rahastojen markkinoinnista

Rahoitustarkastus on uusinut tulkintansa ulkomaisten yhteissijoitusyritysten (UCITS, non-UCITS) osuuksien
markkinoinnista Suomessa (T 1/2007). Tulkinnassa kerrotaan tarkemmin mm. siitd, minkalaista tietoa


http://www.rahoitustarkastus.fi/Fin/Saantely/Tulkinnat_ja_kannanotot/2007/1_2007.htm

Rahoitustarkastus tiedottaa 1/2007 20.3.2007 6 (16)

sijoittajalle annetaan ulkomaisista rahastoista ja minkalaisia kielivaatimuksia markkinoinnista on. Lisaa tietoja
ulkomaisten rahastojen markkinoinnista I6ytyy my6s Rahoitustarkastuksen Internet-sivuilta kohdasta
Valvottaville/Toimiluvat/Ulkomaiset rahastot.

Rahoitustarkastus yllapitda Internet-sivuillaan listaa niista yhteissijoitusyrityksista, joiden osuuksia voidaan
markkinoida Suomessa yleisolle (ulkomaiset yhteissijoitusyritykset). Listaan ei ole kuitenkaan merkitty
sateenvarjorahastojen kaikkia Suomessa markkinoitavia alarahastoja, vaan ainoastaan sateenvarjorahaston
nimi.

Lisatietoja antavat
markkinavalvoja Eeva Granskog, puhelin 010 831 5393 ja markkinavalvoja Paula Kirppu, puhelin 010 831
5338.

Kuolinpesan pankkiasiat

Kun henkild kuolee, siirtyy hanen omaisuudestaan ja pankkiasioistaan huolehtiminen kuolinpesalle.
Jokaisella kuolinpesan osakkaalla on oikeus saada tietoja vainajan pankkiasioiden tilanteesta tdman
kuolinpaivana seka pankkitapahtumista kuolinpaivan jalkeen. Kuolinpesan osakkailla on ainoastaan yhdessa
oikeus saada tietoa vainajan kuolinpdivaa edeltavistd pankkitapahtumista sekd kayttaa vainajan varoja
siihen asti, kun perinndnjako on suoritettu.

Kuolinpesan tilinkayttd

Tilien kayttdoikeudet yleensa lakkautetaan, kun pankki saa tiedon kuolemantapauksesta. On pesan
osakkaiden edun mukaista ilmoittaa pankille kuolemantapauksesta viipymatta, jotta kukaan ei paase
kayttdoikeuden nojalla kayttdamaan vainajan tileja. Jakamattoman kuolinpesan osakkaat hallitsevat yhdessa
pesan omaisuutta. Kuolinpesan osakkailla on ainoastaan yhdessa oikeus kayttaa vainajan varoja siihen asti,
kunnes perinndnjako on suoritettu. Kuolinpesan hoidosta, hallinnasta ja selvityksesta johtuvien kustannusten
maksamiseen ei kuitenkaan tarvita kaikkien osakkaiden suostumusta, koska maksu suoritetaan kuolinpesan
hyvaksi.

Kullakin kuolinpesan osakkaista on oikeus saada tietoja vainajan pankkiasioiden kuolinpaivan tilanteesta ja
kuolinpaivan jalkeisista pankkiasioista. Kuolemaansa asti jokaisella itselldan on oikeus maarata omista
tiliasioistaan, ja pankkisalaisuus koskee myods kuolleen elinaikaisia pankkiasioita. Kuitenkin kuolinpesan
osakkailla yhdessa seka tuomioistuimen maaraamalla pesanselvittajalla ja pesanjakajalla on oikeus saada
tietoja myds vainajan kuolinpaivaa edeltavista pankkitapahtumista.

Jos kuolinpesan osakkaat ovat erimielisia siitd, saako pankki antaa jollekin osakkaalle tietoja vainajan
kuolinpdivaa edeltavista pankkitapahtumista, pesaéan tulee hakea pesanselvittaja. Mikali pesanselvittdjan
maarayksen hankkiminen aiheuttaisi pesén varat huomioon ottaen kohtuuttomia kustannuksia, pankilla on
oikeus, mutta ei velvollisuutta, erityisista syistd antaa tietoja vainajan kuolinpaivaa edeltavista
pankkitapahtumista yhdellekin pesan osakkaalle. Erityinen syy voi olla esimerkiksi epaily asiattomista
tililtdnostoista samoin kuin se, ettd osa pesan osakkaista on tavoittamattomissa.

Yhteisomistuksessa olevat tilit

Jos tili on yhteisomistuksessa ja toinen tilinomistajista kuolee, vainajan sijasta toiseksi yhteisomistajaksi tulee
kuolinpesa, eli pesan osakkaat yhdessa. Jos molemmilla tilinomistajilla on ollut itsenaisesti kayttdoikeus
tileihin, on kuoleman jalkeen kuolinpesalla ja eloonjaaneelld tilinomistajalla kummallakin oikeus erikseen
kayttaa tileja. Jos vainajalla ja eloonjaaneella tilinomistajalla on ollut tileihin kayttdoikeus vain yhdessa, on
kuoleman jalkeen kuolinpesalld ja eloonjaaneella tilinomistajalla oikeus vain yhdessa kayttaa tileja. Tilien
lopettamiseen tarvitaan kaikkien osakkaiden suostumus.


http://www.rahoitustarkastus.fi/Fin/Valvottavalle/Toimiluvat/Ulkomaiset_rahastot/etusivu.htm
http://www.rahoitustarkastus.fi/Fin/Tietoa_Ratasta/Valvottava_ja_notifikaatioluettelot/ulkom_yhteissijjoitusyritykset_ei_rata_valvottava.htm
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Tehdyt sopimukset sitovat myos kuolinpesaa

Vainajan elinaikanaan tekemat sopimukset sitovat kuolinpesaa. Lain mukaan kuolinpesa tulee vainajan tilalle
ja sopimusten mukaiset oikeudet ja velvollisuudet siirtyvat kuolinpesalle. Pankkiasioissa tallaisia sopimuksia
ovat mm. tilisopimukset, velka- ja vastuusitoumukset seka tallelokeron vuokrasopimus.

Vainajan tekemat maksuliikennesopimukset, kuten automaattisen maksupalvelun sopimukset, pysyvat
edelleen voimassa. Tama menettely on kaytanndssa yleensa asianmukainen ja monien maksujen, kuten
esimerkiksi puhelin-, sdhko- tai vuokramaksujen, voi katsoa menevan kuolinpesan hyvaksi.
Maksupalvelusopimukset kuitenkin lopetetaan, mikali yksikin kuolinpesan osakkaista niin haluaa. Ennen kuin
vaatimus maksupalvelusopimuksen irtisanomisesta on esitetty, vainajan tililtd on voitu suorittaa
automaattisen maksupalvelun kautta maksuja ja tilille on voinut tulla suorituksia, jotka myéhemmin
osoittautuvat perusteettomiksi. llman osakkaiden suostumusta veloitetut maksut on palautettava vainajan
tilille. Toisaalta kuolinpesa voi olla velvollinen palauttamaan pesan tilille tulleita aiheettomia suorituksia.

Hautaus- ja perunkirjoituskustannukset seka pesanselvitysvelat maksetaan kuolinpesan varoista ennen kuin
muita velkoja ryhdytadan maksamaan. Kuukauden pituisena rauhoitusaikana perunkirjoituksen jalkeen
pesastad saa maksaa vainajan velkaa vain, jollei se aiheuta vahinkoa muille velkojille. Pankin ja muiden
velkojien saamiset ja niiden etuoikeus ja mahdolliset kuittausoikeudet ratkaistaan pesanselvityksessa.

Perunkirjoitus

Lakisaateisella perunkirjoituksella ja sen tuloksena syntyvalla perukirjalla on useita tehtavia. Perukirja on
muun muassa veroilmoitus perintdveroa varten ja omaisuusluettelo perinnénjakoa varten. Perukirjan voi
vahvistuttaa maistraatissa, ja talldin se saa julkisen luotettavuuden osakasluettelona. Perunkirjoituksen
toimittamisvelvollisuus on paaasiassa silla osakkaalla, jonka hoidossa jaamistéomaisuus on ja joka siten
l&htdkohtaisesti on myds parhaiten perilld vainajan asioista. Perunkirjoituksen toimittamiseen ja perukirjan
laatimiseen liittyva ohje 16ytyy verohallinnon kotisivuilta (www.vero.fi).

Pankki voi suorittaa perunkirjoituksen notariaattitoimeksiantona. Notariaattitoimeksiannon tulee perustua
kirjalliseen sopimukseen, jossa maaritellaan selvasti pankin oikeudet ja velvollisuudet. Pankki vastaa siita,
ettd toimeksianto hoidetaan pankissa asiantuntevasti ja etta toiminnasta vastaavilla toimihenkilGilla on
toimintaan nahden riittdva ammattitaito ja patevyys. Pankin toimihenkilé voi toimia perunkirjoituksessa
uskottuna miehena. Uskottujen miesten tehtavana on pesanilmoittajan ilmoituksen perusteella merkita ja
arvioida pesan varat perukirjaan parhaan ymmarryksensa mukaan. Pesanilmoittaja vastaa perunkirjoitusta
varten antamiensa tietojen oikeellisuudesta.

Kuolinpesan pankkiasioiden hoitoa on kasitelty myds Rata tiedottaa -verkkojulkaisussa 6/2005.

Lisatietoja antaa
lakimies Katarina Pesola, puhelin 010 831 5243.

Pankkiryhmittymien rakennemuutokset edellyttavat yha tehokkaampaa
valvojien kansainvalista yhteistyota

Tassa artikkelissa kerrotaan viimeaikaisista rakennusjarjestelyista rahoitusalalla ja siitd, minkalaisia
vaatimuksia ja mahdollisuuksia ne asettavat valvojien yhteistydlle. Yhteistydsta pohjoismaisilla valvojilla on jo
hyvin pitkd kokemus. Naita kokemuksia on hyédynnetty myds laadittaessa eurooppalaista ohjeistusta
(CEBS) koti- ja isantavaltiovalvojan valvonnan periaatteista. Rata pyrkii edistdmaan valvonnan yhteistyota
eurooppalaisella tasolla CEBS:sséa ja noudattamaan periaatteita kdytannén valvontatyéssa.


http://www.vero.fi/
http://www.rahoitustarkastus.fi/Fin/Tiedotus/Rata_tiedottaa/2005/6_2005/4.htm
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Rakennejarjestelyt ajankohtaisia rahoitusalalla

Rahoitusalan rakennejarjestelyt ovat olleet yleisia viime vuosina, kun pankkiryhmittymat ovat hakeneet
kasvua ja toiminnan tehokkuutta Euroopan yhdentyvilla rahoitusmarkkinoilla. Rakennusjarjestelyt ovat
muuttuneet kansainvalisemmiksi, ja niihin on osallistunut useassa maassa toimivia yhti6ita.
Rakennejarjestelyilld rahoitusryhmittyvat ovat laajentaneet toimintaansa uusille markkina-alueille. Yhtena
trendind on ollut rakentaa rahoitusryhmittymia, joiden kotimarkkina-alueena ovat Pohjoismaat ja muut
[tdmeren ymparysvaltiot.

Sampo Pankki -konserni on edelleen Ratan valvonnassa

Yksi viime syksyn merkittavin rakennejarjestely tehtiin, kun Sampo-konserni myi Sampo Pankin
tanskalaiselle Danske Bank A/S:lle. Kaupassa siirtyivat kaikki Sampo Pankki -konserniin kuuluvat yhtiot,
kuten suomalainen Sampo Pankki Oyj ja sen Baltiassa ja Venajalla toimivat tytarpankit seka useat
sijoituspalveluyritykset. Kaupan toteutumisen jalkeen Sampo Pankki integroidaan Danske Bank -konsernin
organisaatiorakenteeseen. Integraatiossa Sampo Pankin hallinnolliset toiminnot mukautetaan konsernin
kansainvaliseen jarjestelmaan.

Sampo Pankki -konserni on edelleen Ratan valvottava. Valvontayhteistyd muiden Danske Bank -konsernin
valvojien ja erityisesti Tanskan valvojan Finanstilsynetin kanssa on kuitenkin ensiarvoisen tarkeaa, silla
suuria monikansallisia pankkeja johdetaan usein liiketoiminnoittain, ei juridisina yksikkéina.

Viimeisimmat yrityskaupat ovat tulleet Islannin suunnalta Glittnirin ilmoitettua FIM Groupin ostosta. Samoihin
aikoihin tuli julkisuuteen tieto Sammon osakkeita koskevista sopimuksista, jotka toteutuessaan johtavat
siihen, etta islantilaisesta Existasta tulee Sammon suurin osakkeenomistaja 15,5 prosentin osuudella.

Ulkomainen omistus Suomen pankkisektorilla merkittavaa

Sampo Pankin siirtyminen osaksi Danske Bank -konsernia kasvattaa ulkomaisessa omistuksessa olevien
pankkien osuutta Suomen rahoitusmarkkinoilla. Ulkomaisten ryhmittymien osuus talletuksista ja luotoista on
talla hetkellad noin puolet. Ulkomaisten ryhmittymien toiminta on kokonaisuutena merkittavaa rahoituksen
valityksen, sijoituspalvelutoiminnan ja maksuvalityksen kannalta. Nain ollen naiden ryhmittymien vakaus ja
toiminnan luotettavuus on hyvin tarkedd Suomen rahoitusmarkkinoiden kannalta. Taman vuoksi
Rahoitustarkastus edistda valvojien kansanvalisessa yhteistydssa sellaisten valvontamallien kehittamista,
jotka ottavat riittdvasti huomioon myoés pankkiryhmittymien tytaryhtididen sijaintimaiden rahoitusmarkkinoiden
valvonnalliset tarpeet ja varmistavat vakauden sailymisen kannalta tehokkaan kokonaisvalvonnan.

Valvojien kansainvalisessa yhteistydssa painotetaan myds entistd enemman tarvetta parantaa
rahoitusmarkkinoiden kriisinhallintavalmiuksia, koska monikansallisten pankkiryhmittymien mahdolliset kriisit
koskettaisivat useiden maiden rahoitusmarkkinoita. Ulkomaisen omistuksen lisdantyminen Suomen
pankkisektorissa ei vaikuta suomalaisten tallettajien ja rahastosijoittajien asemaan niin kauan kuin pankit
toimivat Suomessa tytaryhtiomuodossa.

Yhteispohjoismainen valvontaryhma on toimivaa kansainvilista valvontayhteistyota

Rahoitusalan yritysten maiden rajat ylittdvat yhdistymiset edellyttavat myos valvojien yhteistyota. Koska
yleiseurooppalainen valvontajarjestelma puuttuu, on Iahivuosina panostettava kansallisten valvojien
yhteistydn kehittamiseen.

Pohjoismaisten rahoitusryhmittymien valvonnassa hyvaksi ratkaisuksi on koettu ns. valvontaryhman
yhteistyd. Valvontaryhman toimintaan osallistuvat niiden maiden valvojat, joissa ryhmittymalla on merkittavaa
toimintaa. Valvontaryhman toimintaa johtaa koordinoiva viranomainen. Koordinoivana viranomaisena toimii
paasaantodisesti sen valtion valvoja, jossa ryhmittyman emoyrityksella on kotipaikka.
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Pohjoismaisella tasolla valvonnan yhteistydsta on sovittu yhteispohjoismaisella valvontapdytakirjalla, jossa
ovat osallisina kaikki pohjoismaat. Yleisen valvontapdytéakirjan lisdksi on laadittu ryhmittymakohtaisia
valvontapdytakirjoja, joissa sovitaan tarkemmin yksittdisen ryhmittyman valvonnan kaytannon
jarjestamisesta.

Valvontaryhman tehtavat

Valvontaviranomaiset laativat yhdessa kustakin ryhmittymasta vuosittaisen kokonaisarvion. Arvion laatimista
johtaa koordinoiva valvontaviranomainen. Arviossa tarkastellaan ryhmittyman keskeiset riskit ja niiden
hallinta. Tuloksena on arvio ryhmittyman kannattavuudesta sekd omien varojen ja riskinkantokyvyn
riittdvyydesta. Tama arvio esitelldan vuosittain valvottavan johdolle. Kokonaisarvion laatimisen liséksi
valvontaryhmalla on myos keskeinen rooli keskustella tarkeista valvontakysymyksista ja koordinoida
valvontaan liittyvat paatokset, kuten esimerkiksi Basel Il -mallien ja -menetelmien hyvaksyminen.
Valvontaryhma koordinoi lisdksi tarkastusten ja muiden valvontatoimenpiteiden suunnittelua ja ohjaa niiden
toteuttamista yhdessa.

EU-yhteistyo

Euroopan pankkivalvojien komitea (CEBS) on laatinut Guidelines for Co-operation between Consolidating
Supervisor and Host Supervisors -ohjeistuksen, jota valvojat ovat ottamassa kayttoon kansallisella tasolla.
Ohjeistukseen CEBS on laatinut suosituksia koti- ja isdntavaltiovalvonnan valisesta yhteistydsta. Tavoitteena
on tehostaa valvontaa ja yhteisty6ta puuttumatta kuitenkaan valvojien valisiin juridisiin vastuisiin. Ohjeistus
tunnustaa myds ensimmaista kertaa merkittdvan sivukonttorin valvojan oikeutuksen olla mukana
valvontayhteistydssa.

CEBSin tavoitteena on, etta ohjeistusta sovellettaisiin aina kun valvojat tekevéat valtioiden rajat ylittavaa
yhteisty6ta. Pohjoismaisia kokemuksia yhteistydsta on hyddynnetty yhtena esimerkkina ohjeistusta
laadittaessa.

Rata pyrkii edistamaan CEBS:ssa edelleen naiden periaatteiden soveltamista ryhmittymiin, jotka toimivat
useassa maassa. Tallaisia ryhmittymia toimii ynd enemman Euroopassa. CEBSin alatyéryhmassa
valmistellaan valvontakehikkoa, jota voidaan soveltaa kdytannon valvontayhteistydhon. Asiaa tarkastellaan
10 nimetyn eurooppalaisen pankkiryhmittyman kaytadnnon valvonnan nékdkulmasta. Yksi ryhmittymista on
Nordea.

Lisatietoja antavat
toimistopaallikkd Kaija Kilappa, puhelin 010 1831 5312 ja vastuuvalvoja Olli Mattinen, puhelin 010 1831
5279.

MiFID edistaa valvontayhteistyota, lisaa kilpailua ja kehittaa
asiakkaansuojaa

Rahoitusvilineiden markkinat -direktiivi kehittda asiakkaansuojaa, edistaa palvelujen tarjontaa
maasta toiseen ja lisaa kilpailua

Marraskuun 2007 alusta voimaan tuleva direktiivin perusteella annettava lainsaadanté tuo useita muutoksia
arvopaperimarkkinoiden sdantelyyn. Direktiivin tavoitteena on sdantelya yhdenmukaistamalla edistda EU:n
sisdmarkkinoiden toimintaa, lisata kilpailua markkinapaikkojen valilla ja kehittaa asiakkaansuojaa.
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Valvojien valisen yhteistyon edistaminen

Saantelyn yhdenmukaisen tulkinnan ja valvonnan edistdmiseksi seka valvojien valista yhteisty6ta koskevien
menettelyjen sopimiseksi Euroopan arvopaperimarkkinavalvojien komitea (CESR) laatii jasenilleen
lainsdadantoa taydentavaa ohjeistusta. JAsenmaiden valvojat ottavat CESR:n ohjeistuksen huomioon
valvontaty6ssé ja valvottaville annettavissa standardeissa. Ohjeistusta valmistelevat asiantuntijaryhmat
koostuvat kunkin jdsenmaan valvojien edustajista, ja lisdksi komission edustaja osallistuu kokouksiin.
Ohjeistuksen laatimisessa noudatetaan menettelya, johon sisaltyy markkinaosapuolten suullinen ja kirjallinen
konsultointi.

Tulkintaa ja valvontaa koskeva ohjeistus on koettu tarpeelliseksi yndenmukaisen asiakkaansuojan,
tasapuolisen kilpailun ja markkinoiden toiminnan turvaamiseksi. Tehtdvana on myds yhtenaistaa valvojien
kaytdnndn toimintaa ja menettelytapoja tietyilla osa-alueilla. Lisaksi osa tehtavista liittyy laajemmin
pankkivalvojien (CEBS), vakuutusvalvojien (CEIOPS) ja CESR:n yhteistydhankkeisiin.

Osakekaupankayntitietojen julkistaminen ja sijoituspalvelun tarjoajan velvollisuus tietojen
sdilyttamiseen

CESR on antanut tdhan mennessa Rahoitusvalineiden markkinat -direktiivia koskevaa lainsdadantoa
taydentavaa ohjeistusta osakekaupankayntitietojen julkaisemisesta ja sijoituspalvelujen tarjoajaa koskevasta
tietojen sailyttamisvelvollisuudesta. Osakekaupankaynnin Iapinakyvyytta koskevalla ohjeistuksella CESR
pyrkii siihen, ettd EU-saadodksia tulkittaisiin samalla tavalla eri jasenmaissa ja mahdollistettaisiin
yhdenmukainen tieto Euroopassa kaytavasta osakekaupasta. Lisaksi pyritaan siihen, etta eri
markkinapaikkojen tiedot kaupankaynnista olisivat mahdollisimman helposti yhdistettavissa. Vastaavasti
tietojen sailyttamista koskevalla ohjeistuksella pyritdan siihen, etta jdsenmaissa olisi yhteinen tulkinta siita,
mita tietoja sijoituspalvelujen tarjoajan tulee sailyttaa viiden vuoden ajan. Naiden tietojen perusteella valvojan
on mahdollista todentaa jalkikateen, miten sijoituspalvelun tarjoaja on toiminut.

Palveluntarjoajan palkkiot ja edut eivdt saa vaarantaa asiakkaan etua

Kevaan aikana CESR antaa ohjeistusta kannustimista, palveluiden tarjoamisesta toisessa jasenmaassa ja
velvollisuudesta toteuttaa toimeksiannot asiakkaan kannalta mahdollisimman edullisin ehdoin. Lisaksi
ohjeistusta annetaan mahdollisesti myds kaupparaportointisaantelyn soveltamisesta jasenvaltioissa.

Kannustimia koskevassa ohjeistuksessa pyritddn mm. selventamaan arviointia siita, minkalaiset palkkiot ja
edut ovat sellaisia, ettd niiden ei katsota vaarantavan asiakkaan etua. Asiakkaalle tulee kertoa
palveluntarjoajan saamista tai antamista palkkioista tai eduista, jotka liittyvat asiakkaalle tarjottuun palveluun
tai tuotteeseen.

Valvojien yllapidettaviksi julkiset rekisterit palveluntarjoajista

Palveluiden tarjoaminen maasta toiseen ja sivuliikkeen perustaminen edellyttavat, etta valvojat pitavat ylla
julkista rekisteria palveluntarjoajista, joilla on lupa tarjota palvelua toisessa jasenmaassa. CESR pyrkii
sopimaan yhteisistd menettelytavoista, jolloin palveluntarjoajat toimivat mahdollisimman yhdenmukaisesti
kaikissa jdsenmaissa, kun ne laajentavat toimintaansa muihin jdsenmaihin. Asiakkailla on puolestaan
kaytettavissdan samanlainen rekisteri palveluntarjoajista eri jAsenmaissa. CESR selventda myds menettelya,
kun tarjotaan palvelua asiamiehen valityksella toisessa jasenmaassa. CESR pyrkii luomaan puitteet
tarvittavalle valvontayhteistydlle seka sopimaan menettelyist3, joilla yksinkertaistetaan rekisteripaivityksia
siirtymavaiheessa.

Toimeksiannot toteutettava asiakkaan kannalta parhaalla mahdollisella tavalla

Sijoituspalvelun tarjoajan velvollisuus toteuttaa toimeksiannot asiakkaan kannalta parhaalla mahdollisella
tavalla edellyttaa, etta valittajalla on toimeksiantojen toteuttamista koskevat periaatteet (toteutuspolitiikka) ja
muut jarjestelyt velvollisuuden tayttamiseksi. CESR on valmistelemassa ohjeistusta mm. toteutuspolitiikan
laatimisesta seka siitd, minkalaista tietoa politiikasta tulisi antaa asiakkaille. Lisaksi tdsmennetaan valittajan
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velvollisuutta valvoa ja paivittaa toteutuspolitikkaa ja muita jarjestelyja. Saanndsten soveltaminen
esimerkiksi omaisuudenhoitajiin tai muuhun kuin osakekaupankayntiin edellyttdd myds yhteisia tulkintoja.

Katso myos

Lisatietoja CESR:n 3-tason ohjeistuksesta ja lausuntopyynndista on Ratan Internet-sivuilla
Rahoitusvalineiden markkinat -direktiivia kasittelevassa osuudessa (MiFID)
seka CESR:n Internet-sivuilla osoitteessa www.cesr-eu.org.

Guidelines and recommendations on publication and consolidation of MiFID market transparency data
Recommendations on the List of minimum records under Article 51(3) of the MiFID Implementing Directive
Consultation Paper - The Passport under MiFID

Consultation Paper - Inducements under MiFID

Consultation Paper - Best execution under MIFID

Consultation Paper - CESR Level 3 Guidelines on MiFID Transaction reporting

Lisatietoja antaa
markkinavalvoja Leena Savolainen, puhelin 010 831 5382.

Vakavaraisuusvalvonnassa uudet valineet kayttoon

Uuden vakavaraisuussaantelyn ja -valvonnan (Basel Il) voimaantulon myéta pankkien ja
sijoituspalveluyritysten tulee tarkastella omaa vakavaraisuuttaan suhteessa kaikkiin toimintansa oleellisiin
riskeihin. Pankeilla ja sijoituspalveluyrityksilla tulee liséksi olla toimiva paddomasuunnittelu. Uusi sadantely
antaa myds Rahoitustarkastukselle mahdollisuuden perusteellisen arvioinnin myéta vaatia valvottaviltaan
lisipadaomaa vakavaraisuuden turvaamiseksi.

Vakavaraisuuden riittavyytta arvioidaan suhteessa riskeihin ja niiden hallitaan

Basel Il -vakavaraisuussaantely ja -valvonta velvoittavat valvottavan (talletuspankit, muut luottolaitokset,
sijoituspalveluyritykset) ja valvojan tarkastelemaan vakavaraisuutta ja sen hallintaa suhteessa kaikkiin
liketoiminnasta ja ulkoisen toimintaympariston muutoksista aiheutuviin olennaisiin riskeihin. Valvottavalla on
aina ensisijainen vastuu arvioida padomantarvetta koko riskiprofiilinsa perusteella. Samoin valvottavalla on
vastuu arvioida, miten se pystyy kaikissa olosuhteissa yllapitdmaan riittdvaa paaoman maaraa suhteessa
riskeihin. Riskiprofiili kuvaa valvottavan toiminnassaan ottamia erilaisia riskeja ja niiden suuruutta.
Valvottavan tulee analysoida kaikki riskialueet ja kohdistaa paaomaa riskialueittain mahdollisten tappioiden
kattamiseen. Vakavaraisuuden tarkastelun tulee olla ennakoiva ja eteenpain katsova, ei vain kuhunkin
hetkeen perustuva arviointi. Tarkastelussa tulee ottaa huomioon suhdannevaihteluiden vaikutus
paaomantarpeeseen, jotta valvottavan vakavaraisuus kestda myoés talouden matalasuhdanteessa.
Valvottavalla tulee olla my®6s riittdva padomasuunnittelu eli keinot hankkia tarvittaessa lisdpaaomaa tai
sopeuttaa toimintaansa vakavaraisuuden sailyttamiseksi.

Rahoitustarkastuksen tehtdvana on varmistaa, ettd valvottavalla on riittavasti omia varoja kaikkien sen
toimintaan kohdistuvien olennaisten riskien kattamiseksi. Valvojan tulee myds varmistua, etta valvottavalla
on luotettava hallinto ja sisdinen valvonta seka riittavat riskienhallintajarjestelmat toimintansa vakauden
turvaamiseksi. Pelkalla pddomalla ei voi yksin korvata puutteita ndissa asioissa.

Rahoitustarkastuksen omat arvioinnit perustuvat tarkastuksiin ja valvottavien Rahoitustarkastukselle
raportoimiin tietoihin. Rahoitustarkastus kayttaa arvioinnissaan hyvaksi myos valvottavien itsearviointeja,
joiden tulokset Rahoitustarkastus analysoi.


http://www.rahoitustarkastus.fi/Fin/Saantely/Saantelyn_kehityshankkeet/MiFID/
http://www.cesr-eu.org/
http://www.cesr-eu.org/popup2.php?id=4228
http://www.cesr-eu.org/popup2.php?id=4226
http://www.cesr-eu.org/popup2.php?id=4067
http://www.cesr-eu.org/popup2.php?id=4085
http://www.cesr-eu.org/popup2.php?id=4160
http://www.cesr-eu.org/popup2.php?id=4161
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Rahoitustarkastus voi vaatia valvottavalta myds omien paaomien lisdamista

Rahoitustarkastuksen omassa arviointiprosessissa tarkastellaan ja arvioidaan valvottavan vakavaraisuuden
hallintaa kokonaisuutena. Lopputuloksena on riippumaton arvio valvottavan riskiprofiilista seka pddoman
riittdvyydesta. Rahoitustarkastus laatii jo vakiintuneen toimintamallin mukaan valvottavistaan sdanndllisesti
kokonaisarvion. Basel Il -sdantelyn myo6ta niin Rahoitustarkastukselle kuin muillekin eurooppalaisille
valvojille on kuitenkin tullut lisdd mahdollisuuksia vaatia valvottavalta arvion perusteella korjaavia
toimenpiteitd, kuten oikeus vaatia omien paaomien lisdamista. Tama on selked muutos aikaisempaan.

Uudistetun, 15.2.2007 voimaan tulleen luottolaitoslain mukaan valvojan on arvioitava valvottavien riskien ja
paaoman riittdvyys vuosittain. Jos valvoja ei tdman arvion perusteella voi varmistua omien varojen
riittdvyydesta suhteessa riskeihin, se voi asettaa luottolaitokselle ja sijoituspalveluyritykselle suuremman
omien varojen maaran enintdan kolmen vuoden ajaksi.

Rahoitustarkastus on vakiintuneen kaytannén mukaan arvioinut sdanndllisesti valvottaviensa kokonaisriskia
ja samalla pddoman riittavyytta. Riskienarviointimenetelmaa on kehitetty usean vuoden ajan ja menetelma
on myos julkistettu Rahoitustarkastuksen Internet-kotisivuilla (Ratan riskiarvio 1).

1) Rahoitustarkastus on kehittdnyt omaa arviointimenetelmaansa ja riskiarvion kuvausta paivitetaan sen
mukaiseksi myéhemmin kevaalla.

Lisaa tietoa valvojan arviointiprosessista |0ytyy standardista 4.2 "Valvottavan vakavaraisuuden hallinta"

Lisatietoja antavat
toimistopaallikké Kaija Kilappa, puhelin 010 831 5312 ja vastuuvalvoja Sirpa Joutsjoki, puhelin 010 831
5205.

Basel Il -saannokset velvoittavat pankkeja julkistamaan yha enemman
tietoja vakavaraisuudestaan

Tietojen julkistamisella pyritaan edistimaan markkinakuria

Luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten vakavaraisuuteen liittyvien tietojen julkistamisvaatimuksilla halutaan
parantaa markkinoiden avoimuutta ja siten edistdd markkinakuria. Pankkien vakavaraisuuden valvonnassa
markkinakuri on hyddyllinen kahdella tavalla. Ensinnakin tallettajat, sijoittajat ja muut sidosryhmat pystyvat
julkistettavien tietojen perusteella arvioimaan mm. valvottavien padomien laatua ja maaraa, riskipositioita,
riskienhallintaa ja riskien arviointimenetelmia seka paaomien riittdvyytta suhteessa liiketoiminnan ja ulkoisen
toimintaympariston riskeihin. Toiseksi laajat julkistamisvaatimukset kannustavat pankkeja kehittdmaan omaa
riskien ja vakavaraisuuden hallintaansa kokonaisuutena.

Yhtenaisilla vakavaraisuustietojen julkistamista koskevilla vaatimuksilla halutaan my6s lisata valvottavien
kokonaisvakavaraisuuden vertailtavuutta ja siten osaltaan parantaa yhtenaisia kilpailuedellytyksia
rahoitusmarkkinoilla. Vaatimukset perustuvat Baselin pankkivalvontakomitean vakavaraisuussaantelya
koskevan suosituksen ns. kolmanteen pilariin (Basel Il:n pilari 3).

Tietojen julkistamisessa vaihtoehtoisia tapoja

Rahoitustarkastus on antanut standardin vakavaraisuustietojen julkistamisesta. Standardin mukaan
pankeilla, muilla luottolaitoksilla ja sijoituspalveluyrityksilla on oltava kirjallisesti vahvistetut periaatteet
vakavaraisuustietojen julkistamisesta. Periaatteista on kaytava ilmi, miten valvottava noudattaa
vakavaraisuustietoja koskevia julkistamisvaatimuksia. Periaatteiden tulee sisaltda myds tiedot
menettelytavoista, joilla julkistettavien tietojen tarkoituksenmukaisuutta arvioidaan. Tietojen varmentamisesta


http://www.rahoitustarkastus.fi/Fin/Valvottavalle/Riskien_hallinta/etusivu.htm
http://www.rahoitustarkastus.fi/NR/rdonlyres/EDF7CE9F-E759-4A28-A668-1F46BC1B8F93/0/42std1.pdf
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ja julkistamistiheydesta on oltava kuvaus periaatteissa. Valvottavan on julkistettava vakavaraisuuttaan
koskevat tiedot vahintdan kerran vuodessa.

Julkistettavat vakavaraisuustiedot ovat sisalléltdan joiltakin osin samoja kuin tilinpaatdksessa ja
toimintakertomuksessa julkistettavat tiedot. Vakavaraisuustietojen julkistamista koskevat sdannokset eivat
korvaa tilinpaatos- ja toimintakertomussaanndksia. Sen sijaan lain edellyttamat vakavaraisuustietojen
julkistamista koskevat vaatimukset voidaan katsoa taytetyiksi, kun vastaavat tiedot annetaan tilinpaatoksen,
toimintakertomuksen tai muihin vaatimuksiin perustuvan tiedonantovelvollisuuden nojalla.

Basel Il -vakavaraisuutta koskevien tietojen julkistamisvaatimukset eroavat tilinpaatdksen julkistamisen
vaatimuksista [8hinna siind, ettd vakavaraisuustietojen julkistamista koskevissa vaatimuksissa painotetaan
enemman riskienhallintaa, riskien arviointia, pddomien laatua ja maaraa seka niiden riittavyytta koskevia
tietoja. Yksi Basel Il -uudistuksen l1ahtdkohdista on, etta pilari 3:n julkistamisvaatimukset ovat sopusoinnussa
kirjanpitostandardien kanssa.

Julkistaessaan vakavaraisuustietoja kukin valvottava voi kayttaa tarkoituksenmukaista esitystapaa, jotta sen
sidosryhméat saavat oikean kuvan ja oleelliset tiedot vakavaraisuudesta ja riskiasemista.

Uudet julkistamisvaatimukset ovat jo vaikuttaneet tilinpdatdésinformaation sisaltoon

Suomalaiset pankit ovat kansainvalisten pankkien tapaan viime vuosina laajentaneet
toimintakertomuksissaan riskeista ja riskienhallinasta julkistamiensa tietojen maaraa. Tahan on osaltaan
vaikuttanut Basel Il -julkistamisvaatimusten ennakointi. Useiden pankkien on kuitenkin edelleen
parannettava julkistettavan tiedon sisaltdéa, kun Basel Il -saantelyn mukainen vakavaraisuuden arviointi tulee
asteittain tdysimaaraisesti voimaan. Vakavaraisuustietojen julkistamista koskevia vaatimuksia sovelletaan
ensimmaisen kerran vuoden 2007 tietoihin. Valvottava voi myo6s kayttda hyvakseen siitymasaannosta ja
soveltaa vakavaraisuustietojen julkistamisen vaatimuksia vasta vuoden 2008 tietoihin. Rahoitustarkastus
arvioi valvontakaynneillddn vuoden 2007 aikana pankkien ja sijoituspalveluyritysten valmiudet julkistaa
vakavavaraisuustiedot uusien vaatimusten mukaisesti.

Lisaa tietoa julkistamisvaatimuksista I0ytyy Rahoitustarkastuksen standardista 4.5 "Vakavaraisuustietojen
julkistaminen markkinoille".

Lisatietoja antaa lakimies Esa Helakallio, puhelin 010 183 5271.

Valvonnan rahoitus ja kustannukset

Rahoitustarkastuksen (Rata) tehtavana on valvoa mm. pankkien, sijoituspalveluyritysten, rahastoyhtididen ja
porssin toimintaa. Lisaksi Rata valvoo tiedonantovelvollisuuden noudattamista markkinoilla, ohjaa
markkinoilla toimivia noudattamaan asianmukaisia menettelytapoja ja edistaa tietamysta
rahoitusmarkkinoista. Toiminnan tavoitteena on rahoitusmarkkinoiden vakaus seka luottamuksen sailyminen
rahoitusmarkkinoiden toimintaan.

Toiminta rahoitetaan valvonta- ja toimenpidemaksuilla

Ratan toiminnan kustannukset katetaan valvonta- ja toimenpidemaksuilla, joita Ratan valvottavat ja
arvopapereiden liikkeeseenlaskijat maksavat. Naitd maksuja kertyi vuonna 2006 yhteensa 17,5 miljoonaa
euroa. Jos valvonta- ja toimenpidemaksuista kertyy ylijaamaa, se otetaan huomioon seuraavan vuoden
maksuja maariteltdessa. Rahoitustarkastuksen valvontamaksutuloista kolme suurinta valvottavaa maksavat
hieman yli puolet. Vuonna 2006 nama maksajat olivat


http://www.rahoitustarkastus.fi/NR/rdonlyres/06B1B268-60BE-490D-B3E2-B7C6DE502136/0/45std1.pdf
http://www.rahoitustarkastus.fi/NR/rdonlyres/06B1B268-60BE-490D-B3E2-B7C6DE502136/0/45std1.pdf
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Nordea-ryhma, 30,7 %
OP-liittyma, 15,9 %
Sampo, 6,3 %.

Valvontamaksujen pohjan mahdollinen nopea supistuminen, esimerkiksi sivukonttoristumisen vuoksi, on
haaste Ratalle. Ratan tulee huolehtia sdantelyyn ja valvontaan liittyvista perustehtavista, vaikka valvottavien
maara vahenisikin. Mikali valvontamaksujen maara supistuisi nopeasti, syntyisi tilanne, jossa tulot
vahenisivat nopeammin kuin valvojalta vaadittava ty6. Rata pyrkii varautumaan tilanteeseen ennakoimalla
toimintaympariston muutoksia, tehostamalla kulurakennettaan ja osallistumalla keskusteluun
rahoitusvaihtoehdoista.

Toiminnan kustannusten suurin kuluera ovat palkat ja muut henkiléstékulut

Ratan toimintakuluja voidaan tarkastella suoraan ja valillisesti valvontaan liittyvina kuluina. Suoraan
valvontaan liittyvid kuluja ovat henkildstokulut sekd virkamatka- ja koulutuskulut. Valillisesti valvontaan
liittyvid kustannuksia ovat esimerkiksi IT-kulut ja kiinteistdn vuokra ja hoitokulut. Ratan budjetista suoraan
valvontaan liittyvien kulujen osuus on noin 68 % ja valillisesti valvontaan liittyvien kulujen osuus n. 32 %.
Ratan vuosittainen kokonaisbudjetti on noin 18 miljoonaa euroa.

Palkat ja muut henkildstdkulut ovat Ratan suurimmat kuluerat. Vuoden 2007 budjetista ne muodostavat
yhteensa noin 63 %. Ratan tdmanhetkinen hyvaksytty toimintavahvuus on 142 henkea. Henkildstosta 70 %
toimii asiantuntijatehtavissa, 10 % esimiestehtavissa ja 20 % muissa tehtavissa.

Rata on aktiivinen jasen Euroopan pankkivalvojien (CEBS) ja Euroopan arvopaperimarkkinavalvojien
(CESR) komiteoissa. Virkamatkoista suurin osa suuntautuukin kyseisten komiteoiden tyéryhmien kokouksiin
seka pohjoismaisten valvojien yhteistydkokouksiin. Kansainvalisen toiminnan kautta Rata pyrkii
vaikuttamaan sellaisiin monikansallisiin ratkaisuihin, jotka edistavat rahoitusmarkkinoiden vakautta ja
valvonnan tehokkuutta sekd integraatiota. Virkamatkojen kustannukset ovat vaihdelleet vuosittain ja olleet
noin 2—-3 % kokonaiskustannuksista.

Jotta Rata pystyy kaikissa oloissa hoitamaan lakisaateiset tehtavansa tuloksellisesti ja tehokkaasti,
henkildstdn osaamista on pyrittava kehittdmaan jatkuvasti ja maaratietoisesti. Koulutustarpeita luovat muun
muassa lisdantynyt kansainvalinen valvontayhteisty®, rahoitusmarkkinoiden rakenteelliset muutokset,
saantelyn kehittyminen seka valvontatehtavien lisddntyminen. Talla hetkellad kehitetdan erityisesti Basel Il -
vakavaraisuusuudistukseen, kansainvalisiin tilinpaatdsstandardeihin (IFRS), muuttuvaan
arvopaperimarkkinalainsdadantodn seka yhtidoikeuteen liittyvad osaamista. Vuodeksi 2007 osaamisen
kehittamiseen on varattu noin 1 700 euroa / henkild eli koulutukseen kaytetdan keskimaarin 5 pv / henkild.

Rahoitustarkastus ostaa hallintopalvelut Suomen Pankilta. Naitd ovat esimerkiksi kdanndés-, turvallisuus- ja
ravintolapalvelut seka talous- ja henkildstohallinto. Keskuspankilta ostettavat palvelut maksavat vuosittain
noin 2,2 miljoonaa euroa. Rahoitustarkastuksen Suomen Pankilta vuokraamien tilojen vuokriin ja
kiinteistdnhoitoon kuluu vuosittain vajaat 1,3 miljoonaa euroa eli noin 7 % kokonaiskuluista.

Rata hyddyntaa tietotekniikkaa valvonnan tehostamisessa ja toimintatapojen kehittdmisessa. IT-kulut
vaihtelevat vuosittain kehitystarpeiden ja uudistusten aikataulun mukaan. Tietojarjestelmia on kehitetty
erityisesti EU-sdantelyn muutosten my6ta. Basel Il -vakavaraisuusuudistus seka rahoitusmarkkinoiden
valineet -direktiivi (MiFID) ovat aiheuttaneet suurimmat viimeaikaiset kehitystarpeet.

Kustannusten kehitys pyritdan pitdmaan samalla tasolla yleisen hintatason kehityksen kanssa.
Valvontatehtévien lisdantyminen luo kuitenkin paineita kustannusten kohoamiseen. Naihin haasteisiin Rata
vastaa tehostamalla toimintojaan ja hyddyntamalla tietotekniikkaa monipuolisesti. Huomiota kiinnitetdan
myds ydinprosessien toimivuuden parantamiseen.

Lisatietoja antaa
neuvonantaja Mia Erkko, puhelin 010 831 5330.
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Rata onnistunut hyvin tavoitteissaan

Viime syksyna toteutetussa sidosryhmatutkimuksessa Rahoitustarkastus (Rata) nahdaan luotettavana ja
paatoksissaan riippumattomana. Muita Rataan liitettyja mielikuvia ovat hyddyllisyys, palvelualttius,
tasapuolisuus ja laadukkuus. Toisaalta Rataan liitettiin my®s mielikuva byrokraattisuudesta. Mielikuvissa
korostui aiempia kyselyitd enemman Ratan palvelualttius ja keskustelevuus.

Sidosryhmatutkimukseen vastanneiden mielestd Rata oli onnistunut kaiken kaikkiaan hyvin tavoitteissaan.
Parhaiten Rata oli onnistunut tavoitteessaan edistaa luottamusta rahoitusmarkkinoiden toimintaan.
Ainoastaan tavoitteessaan edistaa markkinoiden kilpailukykya Rata sai heikon arvion.

Suurin osa vastaajista piti Ratan viestintaa laadukkaana, tarpeellisena ja oikea-aikaisena. Viestinnan
kehittamiskohteiksi nimettiin viestinnan selkeyden ja ymmarrettavyyden parantaminen. Toimittajat
suhtautuivat Ratan viestintdan kriittisimmin. Tutkimuksesta kay ilmi, ettd Ratan verkkoviestinndn merkitys on
kasvanut ja Ratan Internet-sivuja pidetaan ensisijaisena tietolahteena.

Kouluarvosana-asteikolla Rata sai arvosanan 7.8. Arvosana oli vuonna 2003 tehdyssa tutkimuksessa 7.9 ja
vastaavasti vuonna 1999 tehdyssa tutkimuksessa 7.8

Sidosryhmatutkimuksessa kysyttiin valvottavien, toimittajien, viranomaisten, kansanedustajien, listayhtididen
edustajien ja muiden sidosryhmien edustajien arvioita Ratan yhteisdkuvasta. Tutkimuksen teki Infor
Consulting.

Yhteenvetoraportti

Lisatietoja antaa
tiedottaja Minna Séderholm, puhelin 010 831 5334.

Tapahtumakatsaus

Terhi Lambert-Karjalainen Ratan viestintapaallikoksi 10.4.2007 alkaen

Rahoitustarkastuksen viestintdpaallikdksi on 10.4.2007 alkaen nimitetty KTM Terhi Lambert-Karjalainen. Han
on viimeksi toiminut Alma Median viestintapaallikkdona.

Ratan tutkimat arvopaperimarkkinoiden valvontatapaukset 2002-3/2007
2002 2003 2004 2005 2006 15.3.2007

Tutkitut yhteensa 65 57 61 41 62 28
Keskeneraiset 23
Sisapiirintiedon vaarinkaytto 24 28 24 18 29 17
Kurssimanipulaatio 11 11 12 6 10 3
Tiedonantovelvollisuus 30 18 21 13 21 7
Muut - - 4 4 2 1

Tutkintapyynto poliisille 6 7 5 1 3 -


http://www.rahoitustarkastus.fi/NR/rdonlyres/2664B630-1334-4B8D-968E-6CB6AA05EBF9/0/Sidosryhmatutkimus_2006_Verkkoversio.pdf
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Julkinen huomautus - - - 2 - -

Ratalla on ollut vuoden 2007 aikana tutkinnassa yhteensa 27 valvontatapausta, joista 23 tutkinta on kesken.
Alkuvuoden 2007 aikana Rata ei ole I&hettanyt yhtdan tapausta poliisitutkintaa eikd antanyt yhtaan julkista
huomautusta.

Rata on alkuvuoden aikana saanut markkinoilta yhden ilmoituksen epailyttavista arvopaperikaupoista tai
muista liiketoimista.




	Indeksilainojen hinnoittelu ei ole riittävän läpinäkyvää
	Merkintähintaan sisältyvä palkkio keskeistä tietoa sijoittajille
	Palkkion tarkkaa määrää voi olla vaikea tietää etukäteen
	Palkkioiden läpinäkyvyys tärkeää tuoton laskennan monimutkaistuessa
	Palkkioiden esittämistä koskeva sääntely


	Ulkomaisten rahastojen osuuksien markkinointi Suomessa
	Mikä on yhteissijoitusyritys?
	Ilmoitus tai lupa ennen markkinoinnin aloittamista Suomessa
	Eroja ulkomaisten ja suomalaisten rahastotuotteiden välillä
	UCITS-rahastot
	Non-UCITS-rahastot

	Rahoitustarkastuksella erilainen valvontarooli ulkomaisten rahastojen ja suomalaisten rahastojen osalta
	Lisätietoja ulkomaisten rahastojen markkinoinnista

	Kuolinpesän pankkiasiat
	Kuolinpesän tilinkäyttö
	Yhteisomistuksessa olevat tilit
	Tehdyt sopimukset sitovat myös kuolinpesää
	Perunkirjoitus

	Pankkiryhmittymien rakennemuutokset edellyttävät yhä tehokkaampaa valvojien kansainvälistä yhteistyötä
	Rakennejärjestelyt ajankohtaisia rahoitusalalla
	Sampo Pankki -konserni on edelleen Ratan valvonnassa
	Ulkomainen omistus Suomen pankkisektorilla merkittävää
	Yhteispohjoismainen valvontaryhmä on toimivaa kansainvälistä valvontayhteistyötä
	Valvontaryhmän tehtävät
	EU-yhteistyö

	MiFID edistää valvontayhteistyötä, lisää kilpailua ja kehittää asiakkaansuojaa 
	Rahoitusvälineiden markkinat -direktiivi kehittää asiakkaansuojaa, edistää palvelujen tarjontaa maasta toiseen ja lisää kilpailua
	Valvojien välisen yhteistyön edistäminen
	Osakekaupankäyntitietojen julkistaminen ja sijoituspalvelun tarjoajan velvollisuus tietojen säilyttämiseen 
	Palveluntarjoajan palkkiot ja edut eivät saa vaarantaa asiakkaan etua
	Valvojien ylläpidettäviksi julkiset rekisterit palveluntarjoajista
	Toimeksiannot toteutettava asiakkaan kannalta parhaalla mahdollisella tavalla
	Katso myös


	Vakavaraisuusvalvonnassa uudet välineet käyttöön 
	Vakavaraisuuden riittävyyttä arvioidaan suhteessa riskeihin ja niiden hallitaan
	Rahoitustarkastus voi vaatia valvottavalta myös omien pääomien lisäämistä

	Basel II -säännökset velvoittavat pankkeja julkistamaan yhä enemmän tietoja vakavaraisuudestaan
	Tietojen julkistamisella pyritään edistämään markkinakuria
	Tietojen julkistamisessa vaihtoehtoisia tapoja
	Uudet julkistamisvaatimukset ovat jo vaikuttaneet tilinpäätösinformaation sisältöön

	Valvonnan rahoitus ja kustannukset
	Toiminta rahoitetaan valvonta- ja toimenpidemaksuilla 
	Toiminnan kustannusten suurin kuluerä ovat palkat ja muut henkilöstökulut

	Rata onnistunut hyvin tavoitteissaan
	Tapahtumakatsaus
	Terhi Lambert-Karjalainen Ratan viestintäpäälliköksi 10.4.2007 alkaen
	Ratan tutkimat arvopaperimarkkinoiden valvontatapaukset 2002–3/2007 



<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /PageByPage
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Warning
  /CompatibilityLevel 1.4
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.1000
  /ColorConversionStrategy /LeaveColorUnchanged
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings true
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams true
  /MaxSubsetPct 99
  /Optimize true
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages true
  /ColorImageMinResolution 300
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages true
  /GrayImageMinResolution 300
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages true
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile (None)
  /PDFXOutputConditionIdentifier ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName ()
  /PDFXTrapped /False

  /CreateJDFFile false
  /Description <<
    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe5b9a521b5efa7684002000410064006f006200650020005000440046002065876863900275284e8e9ad88d2891cf76845370524d53705237300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c676562535f00521b5efa768400200050004400460020658768633002>
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d7f6e5efa7acb7684002000410064006f006200650020005000440046002065874ef69069752865bc9ad854c18cea76845370524d5370523786557406300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c4f86958b555f5df25efa7acb76840020005000440046002065874ef63002>
    /DAN <>
    /DEU <>
    /ESP <>
    /FRA <>
    /ITA <>
    /JPN <FEFF9ad854c18cea306a30d730ea30d730ec30b951fa529b7528002000410064006f0062006500200050004400460020658766f8306e4f5c6210306b4f7f75283057307e305930023053306e8a2d5b9a30674f5c62103055308c305f0020005000440046002030d530a130a430eb306f3001004100630072006f0062006100740020304a30883073002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee5964d3067958b304f30533068304c3067304d307e305930023053306e8a2d5b9a306b306f30d530a930f330c8306e57cb30818fbc307f304c5fc59808306730593002>
    /KOR <FEFFc7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020ace0d488c9c80020c2dcd5d80020c778c1c4c5d00020ac00c7a50020c801d569d55c002000410064006f0062006500200050004400460020bb38c11cb97c0020c791c131d569b2c8b2e4002e0020c774b807ac8c0020c791c131b41c00200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>
    /NLD (Gebruik deze instellingen om Adobe PDF-documenten te maken die zijn geoptimaliseerd voor prepress-afdrukken van hoge kwaliteit. De gemaakte PDF-documenten kunnen worden geopend met Acrobat en Adobe Reader 5.0 en hoger.)
    /NOR <>
    /PTB <>
    /SUO <>
    /SVE <>
    /ENU (Use these settings to create Adobe PDF documents best suited for high-quality prepress printing.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 5.0 and later.)
    /FIN <>
  >>
  /Namespace [
    (Adobe)
    (Common)
    (1.0)
  ]
  /OtherNamespaces [
    <<
      /AsReaderSpreads false
      /CropImagesToFrames true
      /ErrorControl /WarnAndContinue
      /FlattenerIgnoreSpreadOverrides false
      /IncludeGuidesGrids false
      /IncludeNonPrinting false
      /IncludeSlug false
      /Namespace [
        (Adobe)
        (InDesign)
        (4.0)
      ]
      /OmitPlacedBitmaps false
      /OmitPlacedEPS false
      /OmitPlacedPDF false
      /SimulateOverprint /Legacy
    >>
    <<
      /AddBleedMarks false
      /AddColorBars false
      /AddCropMarks false
      /AddPageInfo false
      /AddRegMarks false
      /ConvertColors /ConvertToCMYK
      /DestinationProfileName ()
      /DestinationProfileSelector /DocumentCMYK
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /PresetSelector /MediumResolution
      >>
      /FormElements false
      /GenerateStructure false
      /IncludeBookmarks false
      /IncludeHyperlinks false
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles false
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /DocumentCMYK
      /PreserveEditing true
      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged
      /UntaggedRGBHandling /UseDocumentProfile
      /UseDocumentBleed false
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [600 600]
  /PageSize [595.276 841.890]
>> setpagedevice


