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» Johtajan katsaus

Kansainvalisilla rahoitusmarkkinoilla vuotta
2003 voi valitettavasti kuvata vaarinkaytos-
skandaalien vuodeksi. Markkinatalouden
tehokkaan toiminnan kannalta luottamus
rahoitusmarkkinoihin on erityisen tarkeaa.
Kirjanpitoskandaalien myota tama luottamus
on heikentynyt. Vaikka kyseessa olisikin ollut
rikollinen ja petoksellinen toiminta, jota
valvontaviranomaisten ja tilintarkastajien on
vaikeaa - ellei mahdoton - heti havaita, ovat
Enronin, Skandian ja Parmalatin tapausten
kaltaiset tapahtumat antaneet aiheen
syvallisesti pohtia, miten markkinatalous-
jarjestelman turvamekanismeja olisi kehitettava,
jotta tallaisten ilmididen todennakoisyytta ja
vakavuusastetta voitaisiin vahentaa.
Suuruudestaan huolimatta nama ikavat
tapaukset eivat sindnsa ole aiheuttaneet koko
rahoitusjarjestelmalle vakaus- tai systeemiriskia.
Luottamus jarjestelmaan on kuitenkin karsinyt
kolauksen, joka heikentaa jarjestelman
tehokkuutta ja lisda rahoituskustannuksia.
Tama puolestaan heikentaa kasvua ja hidastaa
globaalin talouden kykya luoda uusia
tyopaikkoja ja parantaa ihmisten elintasoa.

On siis ymmarrettivid, ettd teollistuneiden
maiden padttijit etsivit keinoja valvonnan, kirjan-
pidon, tilintarkastuksen ja ylipdatiin luotettavan
hallinnon ja omistajavalvonnan vahvistamiseksi.

Vaarana tietysti on, ettd siintelyssi ja regulaatiossa

menndin liian pitkille, jolloin sekin heikentda
markkinoiden toiminnan tehokkuutta. Oikean
tasapainon 16ytiminen on haasteellinen tehtivi.

Globaalilla ja EU-tasolla on useita tirkeiti
hankkeita, joilla jirjestelmin luotettavuutta
pyritiin varmentamaan. Tirkeimpini niisti
mainittakoon arvopaperimarkkinoiden toimintaa
parantavat uudet direktiivit, IAS-/IFRS-tilinpdiatos-
standardien kdyttoonotto ja niiden valvonnan
kehittiminen, tilintarkastustoimen tehostaminen,
uudet yhtidoikeudelliset aloitteet sekd pankkeja ja
sijoituspalveluyrityksid koskevat uudet ns. Baselin
komitean vakavaraisuusmairiykset. Kaikille niille
on yhteisti lipindkyvyyden ja markkinoiden
tiedonsaannin lisidminen. My0s tiedon laatua ja
luotettavuutta on parannettava.

Suomessa vuosi 2003 oli vihemmin
dramaattinen kuin monissa muissa maissa.
Valitettavan paljon Suomessakin kuitenkin
jouduttiin tutkimaan epailtyja sisdpiiririkoksia ja
-rikkomuksia. Vililld on tuntunut siltd, etti etiikka
ja integriteetti ovat sanoja, joiden sisallon liian
monet tirkedssikin asemassa olevat ovat
unohtaneet.Vai eiko vielikiin ymmairreti, etti
sisdpiirintiedon kiyttd hyotymistarkoituksessa on
rikos?

Rahoitustarkastuksen kannalta tirkeimmit
vuoden 2003 tapahtumat liittyvit kuitenkin
Suomen rahoitusmarkkinoiden rakenteen
muutoksiin ja lainsdddiannolliseen kehitykseen.

Rahoitusjirjestelmin vakaus ei ollut uhattuna.



Pankkien kannattavuus oli hyvi. Kilpailun
kiristyminen asuntolainamarkkinoilla johti yli-
kuumenemiseen, joka on nikynyt myos asuntojen
hintojen nousuna suurissa kasvukeskuksissa. On
toivottavaa, ettd talouskehitys jatkuisi vakaana, silld
tyottomyyden kasvu ja korkojen nousu voisivat
pahimmillaan johtaa monet kotitaloudet asunto-
lainojensa kanssa ahdinkoon. Pankeille asunto-
lainoista ei pankkikriisinkdin aikana tullut paljon
luottotappioita, eiki luultavasti tule vastakaan.
Sosiaaliset ongelmat kuitenkin kirjistyisivit, jos
moni perhe joutuisi luopumaan asunnostaan ja
vakuutusarvot osoittautuisivat riittimattomiksi
kattamaan velkaa. Maltti on siis valttia asuntolaina-
markkinoilla niin luotonantajien kuin -ottajienkin
kannalta.

Suomalaisten yritysten velkaantumisaste on
pysynyt kohtuullisen alhaisena.Toivottavaa on,
etteivit verouudistukset kovasti heikenni
yritysten rahoitusrakennetta. Yritysluotto-
kysynnin soisi elpyvin tuottavien investointien,
ei osinkojen, rahoittamiseksi.

EU:n rahoituspalvelujen toimintasuunnitelma
(FSAP) eteni. Suunnitelman tavoitteena ovat
yhteniiset EU:n laajuiset rahoitusmarkkinat (single
financial market). Yhteisiin markkinoihin on
kuitenkin vield matkaa. Markkinoiden luomisessa
periaatteeksi on otettu yhteiset markkinat, mutta
kansallinen valvonta eli ns. kotimaan valvonta-
periaate. On mielestini kyseenalaista, voiko
tallainen jirjestelmd toimia, kun yhteiset
markkinat on toteutettu. Yhteiset markkinat
edellyttivit yhteistd valvontaa ja yhteisid siantoja.
Tita pyritddn varmistamaan ns. Lamfalussy-
prosessin avulla, jonka osana valvontaviranomaiset
keskindisissd komiteoissaan harmonisoivat
kdytintojddn ja luovat ehdotuksia yhteisiksi
sainnoiksi ja unionitasoiseksi lainsidadinnoksi.
Vakuutus- ja pankkivalvonnassa yhteistyo-
mekanismit ovat muotoutumassa. Arvopaperi-
markkinoilla ollaan hieman pitemmailld, ja
Euroopan arvopaperimarkkinavalvojien komitea
(CESR) on saanut aikaan konkreettisia tuloksia.
Valvonnan perusongelmaa EU:n alueella ei
kuitenkaan ole ratkaistu. Rahoitusmarkkinoiden
yhdentyessi 27 maan (EU + Norja ja Islanti)
laajuisiksi tarvitaan nykyistd huomattavasti
jintevimpii yhteistd valvonta- ja sidntely-
rakennetta, jossa keskitetysti voidaan tehdd koko

aluetta koskevia sitovia paatoksia.

Konsensusmenettelyyn ja suosituksiin perustuva
yhteisty0 ei riitd varsinkaan, jos rahoitus-
jarjestelmin vakautta uhkaavia kriisejd ilmaantuisi.
Voi tietysti peliti, ettd vasta kriisi pakottaa toimen-
piteisiin valvonnan ja siintelyn rakenteiden
todelliseksi uudistamiseksi.

Konkreettinen esimerkki yhtenevien rahoitus-
markkinoiden muotoutumiseen liittyvisti
ongelmista on Nordean suunnitelma yhdistia
konsernin eri pankit yhdeksi, Ruotsia koti-
paikkanaan pitaviksi eurooppayhtioksi, jolla olisi
sivukonttoriverkosto useassa maassa.
Suunnitelman tielld on vield monia kiytinnon
esteitd, joten se toteutunee aikaisintaan vuoden
20006 alusta. On hyvi, ettd pankin juridinen ja
lilketoiminnallinen rakenne lihenevit toisiaan. Se
selkeyttid vastuusuhteita ja tehostaa toimintaa.

Nordean markkinaosuus Suomessa on yli
kolmannes, ja my6s Ruotsissa, Tanskassa ja
Norjassa sen merkitys on huomattava. Sivu-
konttorimallissa kotimaan valvontaperiaate johtaa
sithen, ettd valvontavastuu siirtyy Ruotsille.
Ilmeisesti myos mahdollinen keskuspankkien
hitirahoitus siirtyisi Ruotsin keskuspankin
harkittavaksi. Samoin Ruotsin valtion olisi kriisi-
tilanteessa harkittava mahdollista padomatukea.
Oman lisdnsi tuo talletussuojajirjestelmien
kansallisuus. Nykysiddnnoin talletussuoja on pii-
osin pankin juridisen kotimaan vastuulla. Sivu-
konttoristuminen siirtdisi kaikki Nordean
tallettajat Ruotsin talletussuojajirjestelmin piiriin.
Ruotsin talletussuojajirjestelmille tima merkitsisi
melkoista lisivastuuta. Samalla Nordean Suomen,
Norjan ja Tanskan talletussuojajirjestelmiin
maksamat varat jaisivit niiden maiden muiden
pankkien talletuksia turvaamaan. On selvii, ettei
timai ole kaikkia osapuolia tyydyttivi asiantila,
vaan saattaa estdd sindnsi jarkevin sivu-
konttoristumissuunnitelman. Nordean tapauksella
on yleiseurooppalaista merkitysti, silld se osoittaa,
etteiviat EU:n kansalliset jirjestelmit ja sidnnokset
ole ajantasaisia, jos todellisena tavoitteena ovat
yhteiset rahoitusmarkkinat.

Eurooppayhtidasetus mahdollistaa ainakin
periaatteessa sen, ettd yleiseurooppalaisesti
merkittivi pankki voi helposti vaihtaa kotimaata
ja siis my0s valvontaviranomaista. Vastaanottavan
maan valvontaviranomaisilla ei vilttimitti ole
resursseja eikd aina kiinnostustakaan valvoa

pankkijittid, jonka toiminnasta suurin osa on
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muualla EU:ssa tai vield kauempana.Tarvitaan
uusia eurooppalaisia valvontarakenteita. Niiden
luominen vie kuitenkin vuosia, joten Nordean
valvontaan on loydettivd pohjoismainen
yhteistyoratkaisu.

Ylli esitetty piatee my0Os porssien
yhdentymiseen.Tukholman ja Helsingin porssien
saatua yhteisen omistajan, Ruotsissa porssi-
noteeratun OMHEXin, on niiden valvonnasta
sovittava ja luotava yhteiset pelisiinnot. Tuskin
tassikidin kehitys pysihtyy vain Pohjoismaihin ja
Baltiaan. My6s Sampo-konserni kehittyy yhi
kansainvilisemmaksi finanssikonglomeraatiksi.
Silld on merkittavaa pankkitoimintaa Suomessa ja
Baltiassa, ja se on ndiden lisiksi palaamassa
merkittiviksi vahinkovakuuttajaksi myos Norjassa
ja Ruotsissa ilmoitettuaan aikovansa ostaa selvin
enemmiston ruotsalaisesta If-vakuutuskonsernista.
Samalla Sampo-konserni jakaa ennitysosingon.
Nimai toimet rasittavat konsernin vakavaraisuutta
ja rahoitusasemaa. Rahoitustarkastuksen onkin
edelleen tiivistettivi yhteistyotiin Vakuutus-
valvontaviraston seki Ruotsin, Norjan ja Baltian
valvojien kanssa Sampo-kokonaisuuden tehokkaan
valvonnan turvaamiseksi.

EU:n yhteiset rahoitusmarkkinat ja yhteinen
raha, euro, ovat johtaneet siihen, etti erityisid
Suomen rahoitusmarkkinoita ei enidi sanan

varsinaisessa merkityksessi ole.Valvonnalle ja
sdintelylle timi aiheuttaa suuria sopeutumis-
paineita. EU-tason yhteistyd korostuu. Pienille
maille, kuten Suomelle, yhteistyon vaatimat
resurssit ja kustannukset ovat haaste myos siini
mielessi, ettd sivukonttoristumisen ja muun rajan
yli tapahtuvan tarjonnan vallatessa markkina-
osuutta, valvonnan rahoituspohja voi murentua
paljon nopeammin kuin vaaditut tyopanokset.
Edessd on kovia valintoja. Kuinka tdysipainoisesti
haluamme Suomen olevan mukana Euroopan
rahoitusmarkkinoiden valvonnassa ja sidntelyssi
ja kuka sen maksaa, jos Suomea juridisena koti-
paikkanaan pitiavien toimijoiden merkitys
oleellisesti vihenee? Haasteellinen tulevaisuus
pitdd ylld mielenkiintoa tyohon. Mielenkiintoisista
toistd ja haasteista ei Rahoitustarkastuksella lihi-
vuosina ndytd tulevan puutetta. Rahoitus-
tarkastuksen henkilokunta on kiitosta ansaitsevalla
tavalla haasteisiin vastannut. Niin on varmasti

tulevaisuudessakin.

Helsingissid helmikuussa 2004
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Heindkuussa 2003 voimaan tullut uusi laki
Rahoitustarkastuksesta eli ns. ratalaki lisasi
Rahoitustarkastuksen painoarvoa viranomaisena.
Rahoitustarkastus sai uusia toimivaltuuksia, jotka
parantavat sen mahdollisuuksia hoitaa sille laissa
saadetyt tehtavat tehokkaasti. Kaikki tama
edellyttaa Rahoitustarkastuksen toiminnalta ja
paatoksenteolta lapinakyvyytta seka hyvaa
hallinto- ja valvontajarjestelmaa.
Rahoitustarkastuksen toiminnan tavoite on
nyt ensi kertaa maaritelty laissa. Tavoitteena on
rahoitusmarkkinoiden vakaus ja luottamuksen
sailyminen rahoitusmarkkinoiden toimintaan.
Saavuttaakseen taman tavoitteen Rahoitus-
tarkastus pyrkii tunnistamaan rahoitus-
markkinoiden muutospaineet ja riskit seka
vaikuttamaan vakautta ja luottamusta tukevien
markkinarakenteiden ja -kaytantdjen
kehittamiseen. Tama ennakoiva toimintatapa
edellyttad myos, etta rahoitusmarkkinoiden

hairidihin reagoidaan viipymatta ja tehokkaasti.

Rahoitustarkastus painottaa seka
valvottavan omaa vastuuta toimistaan etta
markkinakuria. Naita taydentaa ennakoiva
viranomaisvalvonta. Strategiansa mukaisesti
Rahoitustarkastus edistda markkinoiden
toimintavarmuutta seka valvottavien hyvaa
hallintokulttuuria, markkinoiden tiedonsaantia
ja hyvaa tapaa markkinoilla seka joustavuuteen
ja vastuullisuuteen perustuvaa saantely-
jarjestelmaa.

Toimintastrategia

MARKKINOIDEN TOIMINTA-
VARMUUDEN JA VALVOTTAVIEN
HYVAN HALLINTOKULTTUURIN
EDISTAMINEN

Yleinen epivarmuus ja odottava tunnelma
leimasivat rahoitusmarkkinoita vuonna 2003.
Tidhin vaikuttivat erityisesti mm. Irakin sota,
euroalueen hidas tai olematon talouskasvu ja
epiavarmuus Yhdysvaltain talouskehityksesta.
Tillaisessa tilanteessa on erittiin tirkedd, ettd
luottolaitosten riskinkantokyky riittid kattamaan
odottamattomatkin tappiot.

Valvottavien riskinkantokyky
arvioitiin varsin tyydyttavaksi

Yksittdisten suomalaisten luottolaitosten tilanne
oli vuonna 2003 vakaa ja yllitykseton. Kansain-
vilisessi vertailussa suomalaiset pankit olivat
hyvin vakavaraisia. Samanaikaisesti luottotappiot ja
jarjestimattomat saamiset olivat erittdin pienet.
Nykyisessd epivarmankin talouskehityksen
tilanteessa Suomen rahoitusjirjestelmin kyky
kestad ulkopuolisia hdirioitd ndyttdd varsin
tyydyttivalta.

Rahoitustarkastus valvoo my®os, ettd
valvottavien riskinkantokyky suhteessa niiden
riskiprofiiliin on riittdvi ja ettd ndiden riskien-
hallintajirjestelmit ovat asianmukaiset. Rahoitus-

tarkastuksen riskiarvion mukaan valvottavien 7
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riskienhallintajirjestelmit olivat vuonna 2003
tyydyttavit. Operatiivisen riskin arviointi- ja
hallintajirjestelmit ovat valvottavissa vasta
kehitteilld ja vaativat jatkuvaa huomiota myos

seuraavina vuosina.

Valvonta kohdistettiin keskeisiin ja
riskiherkimpiin instituutioihin ja
jarjestelmiin

Rahoitustarkastus kiinnitti vuonna 2003 erityisti
huomiota markkinoiden riskien tunnistamiseen
seki niiden vaikutusten arvioimiseen valvottavissa.
Kilpailu asuntoluottomarkkinoilla, korko-
marginaalien supistuminen seki joidenkin
pankkien lipeiminen vakuusvaatimuksista ovat
herittineet valvojan huolen riskien oikeasta
hinnoittelusta. Toistaiseksi asuntoluotoista ei
kuitenkaan ole syntynyt luottotappioita.

Maksuliikenteen ja palvelujen sihkoistyminen
sekd hiirioiden tartuntaherkkyys asettavat suuria
vaatimuksia tieto- ja maksujirjestelmien
toimivuudelle ja hiiriotilanteiden hallinnalle.
Rahoitustarkastus on tarkastanut siinnollisesti
suurimpien valvottaviensa maksujirjestelmid sekid
liikketoiminnan jatkuvuussuunnitelmia.
Jarjestelmien toimivuutta ovat koetelleet
poikkeukselliset sihkokatkokset ja tietokone-
virukset, jotka ovat myoOs paljastaneet jirjestelmien
puutteita. Niistd ei ole kuitenkaan aiheutunut
palvelujen kiyttijille taloudellista vahinkoa.

Kirei kilpailu on pakottanut luottolaitokset
rationalisoimaan toimintojaan, mikd on johtanut
liikojen ronsyjen leikkaamiseen ja keskittymiseen.
Monia palvelujen tuottamisen eri vaiheita on
ulkoistettu kustannustehokkuuden toivossa.
Ulkoistamiseen liittyy kuitenkin uusia riskejd,
kuten esimerkiksi palvelun tuottajan toiminta-
varmuus, sopimusten pitivyys ja vastuu asiakkaille.
Mikili ulkoistaminen yleistyy nykyisestd paljon
pidemmiille, se asettaa valvottaville erityisid
vaatimuksia tiedostaa ja hallita ulkoistamiseen
liittyvid riskejd.

Valvottavien hallintokulttuuri
keskeinen valvonta-alue

Valvottavien sisidiselld hallinto- ja valvonta-
kulttuurilla on ratkaiseva merkitys siind, etti

organisaatio saadaan toimimaan vahvistettujen

tavoitteiden ja toimintaperiaatteiden mukaisesti.
Sisdisen valvonnan pettiminen ja episelvit
vastuusuhteet ovat kansainvilisestikin yksi
yleisimmisti luottolaitosten ongelmien syista.

Valvontakdyntien perusteella Rahoitus-
tarkastuksen kisitys on, ettd valvottavien sisiinen
valvonta ja riskienhallinta toimivat tilld hetkelld
kohtuullisesti. Rahoitustarkastus kiinnittdi
tulevaisuudessa erityisesti huomiota myos
valvottavien hallinnon luotettavuuteen ja eri
toimielinten rooliin.

Rahoitustarkastuksen valvonnan paino-
alueisiin on jo usean vuoden ajan kuulunut
valvottavien sisdisen valvonnan, yritystason
riskienhallinnan ja sisdisen tarkastuksen
toimivuuden arviointi. Kesilla 2003 valmistunut
sisdistd valvontaa ja riskienhallintaa koskeva
Rahoitustarkastuksen standardi systematisoi ja
jantevoittdd edelleen jo titd arviointia.

Yli maiden rajojen ulottuvat
toimialajarjestelyt nostavat esiin
valvonnan tulevia haasteita

EU:n tavoitteena on edistid yhteniisten rahoitus-
markkinoiden syntymistiil. Rajat ylittivien yritys-
rakenteiden syntymisti edistetdin, ja esimerkiksi
eurooppayhtiomuotoisen osakeyhtion
perustaminen on mahdollista syksystd 2004
lihtien.

Rahoitustarkastus on eri yhteyksissi niin
kotimaassa kuin laajemminkin EU:ssa nostanut
esiin niitd haasteita, joita eurooppayhtion kaltaiset
uudenlaiset yritysrakenteet tuovat sddntelylle ja
valvonnalle. Ensimmiisend pditoksen muuttua
eurooppayhtioksi on tehnyt Nordea. Sen
suunnitelmaan kuuluu muun muassa pankki-
konsernin emoyhtion siirtiminen Ruotsiin ja
pankkitoimintojen jatkaminen muissa
Pohjoismaissa sivukonttorin kautta. TAma vaikuttaa
merkittivisti pohjoismaisten valvojien viliseen
tyonjakoon ja on haaste EU:ssa keskeiselle
kotivaltiovalvonnan periaatteen toimivuudelle.
Vastaavasti viranomaiset joutuvat arvioimaan,
pystyvitko kansallisiin lihtokohtiin pohjautuvat
talletussuojajirjestelmit ottamaan huomioon

! T4ta tukevat mm. rahoituspalveluiden ja yhtiéoikeuden
toimintasuunnitelmat seka tilinpaatésraportoinnin ja lakisaateisen
tilintarkastuksen strategiat.
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aidosti Euroopan tasolla toimivan yhtion
mukanaan tuomat vaatimukset.

Pohjoismaisella tasolla laaditaan parhaillaan
ehdotusta Nordean valvonnan kiytinnon
toteuttamismalliksi. Euroopan keskuspankissa on
puolestaan Pohjoismaiden aloitteesta selvitetty
talletussuojajirjestelmaiin liittyvid ongelmia.
Rahoitustarkastuksen tavoitteena on paasti
Nordean valvonnassa ratkaisuun, joka turvaa
Rahoitustarkastukselle rahoitusmarkkinoiden
vakauden kannalta riittivit tiedot ja vaikutus-
mahdollisuudet.

Toinen merkittivd maiden rajat ylittivi ja
valvonnan kannalta haastava yritysjirjestely on
Helsingin ja Tukholman pdrssien siirtyminen
yhteiseen omistukseen. Nimi porssit ovat
alkusyksystd 2003 lihtien olleet porssissi listatun,
ruotsalaisen holdingyhtion OMHEXin omis-
tuksessa. Rahoitustarkastus on neuvotellut
ruotsalaisen valvojan kanssa ryhmittymin
valvonnan jirjestimisestd. Tavoitteena on turvata
kummankin maan valvojalle riittivit tiedonsaanti-

mahdollisuudet my0s pOrssin omistusyhteisolta.

MARKKINOIDEN TIEDONSAANNIN
JA HYVAN TAVAN EDISTAMINEN

Rahoitustarkastus edistdd toiminnallaan
markkinoiden tiedonsaantia ja hyvii tapaa
markkinoilla. Rahoitustarkastus pitia erityisen
tarkedna sitd, ettd luottamus taloudelliseen
informaatioon siilyy Suomessa hyvina.
Luottamuksen siilymisen kannalta on tirkedd, ettd
taloudellisen informaation laadintaa ohjaavat
sainnokset ovat selkeit ja korkeatasoiset. Tirkeda
on myos, ettd lilkkkeeseenlaskijoiden johto on
sitoutunut noudattamaan siinnoksid ja ettd
valvojalla on kiytOssdin tehokkaat keinot puuttua
havaittuihin poikkeamiin.

Rahoitustarkastus osallistui vuonna 2003
useisiin EU-tason sidintelyhankkeisiin, joiden
tarkoituksena oli liikkeeseenlaskijoiden ja
palveluntarjoajien tiedonantovelvollisuuden
yhdenmukaistaminen. Yhdenmukaistamisen
tavoitteena oli myos varmistaa yhtildinen
sijoittajansuoja tarjottaessa palveluja ja arvo-
papereita maasta toiseen seki tehostaa
markkinoiden toimintaa parantamalla yritysten
vertailukelpoisuutta. Téllaisia hankkeita olivat

mm. listalleottoesitteiden tietovaatimusten

yhteniistiminen, IAS-/IFRS-standardien
kdyttoonoton valmistelu sekid yksinkertaistetun
rahastoesitteen sisillon mairittely. Lisiaksi
valmistui Euroopan arvopaperimarkkinavalvojien
komitean (Committee of European Securities
Regulators, CESR) suositus siitd, miten lista-
yhtioiden tulisi tiedottaa kansainvilisiin
tilinpédiatosstandardeihin siirtymisestd ennen
vuotta 2005.

Tiedonantovelvollisuuden valvonnassa
Rahoitustarkastuksen piitavoitteena on, ettd
sijoittajilla on kiytettivissiin olennaiset ja riittavit
tiedot perustellun arvion tekemiseksi arvo-
paperista ja sen liikkkeeseenlaskijasta. Rahoitus-
tarkastus teki vuonna 2003 selvityksen siitd, miten
listayhtiot ovat noudattaneet tiedonanto-
velvollisuuttaan osavuosikatsauksissa. Havaintona
oli, ettd tiedonantovelvollisuuden noudattaminen
osavuosikatsauksissa oli pddasiassa hyvii tasoa.
Selvid puutteita oli kuitenkin tulevaisuuden-
nikymien perusteluissa ja liikketoiminnan riskien
arvioinnissa. Listayhtididen laatima corporate
governance -suositus on my0s omiaan osaltaan
parantamaan yhtididen toiminnan lipinikyvyytta,
yhtendistimiin sijoittajille annettavaa tietoa ja
tehostamaan tiedonkulkua.

Rahoitustarkastus on osaltaan pyrkinyt
parantamaan sijoittajien tietimystd rahoitus-
palveluiden riskeisti osallistumalla sijoittajille
suunnattuihin tilaisuuksiin ja julkaisemalla
valistusluonteisia kirjoituksia kotisivullaan
Rahoitustarkastus tiedottaa -julkaisussaan.
Tavoitteena on laatia vuoden 2004 aikana kattavat
ja kiyttdjdystivilliset valistussivut, joista tietoa
voivat saada niin pankkien asiakkaat kuin

vahittiissijoittajatkin.

Vertailukelpoinen, luotettava ja
lapinadkyva tilinpaatésinformaatio
edellytyksena perustelluille
sijoituspaatoksille

Kansainvilisten tilinpditosstandardien (IAS/IFRS)
mukaisesti laaditun tilinpaitosinformaation
ensisijaisena tehtivini on tukea sijoittajien
paitoksentekoa. Tilinpditosinformaation
vertailukelpoisuus, luotettavuus ja lipiniakyvyys
ovat edellytys sille, ettd sijoittajat voivat tehdd
perusteltuja paitoksid sijoittaessaan eri maissa

toimivien yritysten arvopapereihin.



Kuvio 1.

Tilinpaatosnormiston tehokas taytantoonpanojarjestelma

Lahde: Rahoitustarkastus.

Rahoitustarkastus seuraa listayhtididen
valmistautumista kansainvilisten tilinpaatos-
standardien (IAS/IFRS) kiyttoonottoon, silli
julkisen kaupankiynnin kohteena olevien
yritysten on laadittava tilinpaitoksensd ndiden
standardien mukaisesti vuonna 2005 alkavasta
tilikaudesta lihtien.

My0s IAS-tilinpaiatosten valvontaa ollaan
parhaillaan jirjestimissd Suomessa. Kauppa- ja
teollisuusministerion ns. IAS-valvontatyoryhmai
ehdotti keviilld 2003 tihin tehtiviin
Rahoitustarkastusta. Ehdotuksen mukaan
Rahoitustarkastus voisi kuitenkin myos pyytii
kirjanpitolautakunnalta lausuntoa kulloinkin esilld
olevassa asiassa. Tyoryhmin ehdotus laajentaa
listayhtididen nykyisti tiedonantovelvollisuuden
valvontaa kattamaan my0s niiden kirjanpidon
valvonnan. Rahoitustarkastus vastaa jo tilld
hetkelld omien valvottaviensa kirjanpidon
valvonnasta.Valvonnan jirjestimistid koskeva
lainsdddantotyd kidynnistyi vuoden 2004 alku-
puolella.

Kansainvilisten tilinpdatosstandardien
kdyttoonotto ja niihin liittyvin valvonnan
jarjestiminen on yksi osa rahoituspalveluja
koskevaa Euroopan komission toiminta-
suunnitelmaa (Financial Services Action Plan,
FSAP), jolla pyritiin luomaan Eurooppaan
tehokkaat ja kilpailukykyiset pidomamarkkinat.
Korkealaatuisten tilinpditossidnnosten ja niiden

noudattamista koskevan viranomaisvalvonnan

ohella tehokkaaseen tiytintoonpanojirjestelmiin
katsotaan lisiksi kuuluvan lakisditeinen
tilintarkastus ja toimeenpanon ohjaus (kuvio 1).

Palveluntarjoajien moitittaviin
menettelytapoihin puututtiin
aktiivisesti

Asiakkaiden markkinoita kohtaan tuntemaa
luottamusta edistda se, ettd palveluntarjoajien
menettelytavat ovat terveelld pohjalla.

Rahoitustarkastus puuttui valvottavien
moitittaviin menettelytapoihin seki suoraan
tarkastuksilla ettd osallistumalla Pankkialan
Asiakasneuvontatoimisto ja arvopaperi-
lautakunnan ty0hon. Menettelytapojen puutteet
eivit olleet vakavia ja liittyivit ldhinnd selonotto-
ja tiedonantovelvollisuuden dokumentointiin seki
sijoituspalvelujen sisdiseen valvontaan ja riskien-
hallintaan. Sen sijaan valvojan huolena oli, etti
palvelujen tarjoaminen ilman asianmukaista lupaa
lisddntyi. Ndissd tapauksissa Rahoitustarkastus otti
yhteytti palveluntarjoajan kotivaltion viran-
omaiseen ja lihetti my0s erillisen selvityspyynnon
palveluntarjoajalle.

Arvopaperilautakunnalla voidaan arvioida
olevan merkittivi ohjausvaikutus palvelun-
tarjoajien menettelytapoihin. Lautakunta on
toiminut jo runsaan vuoden, ja sind aikana se on
antanut lihes 50 ratkaisusuositusta.

Toimintastrategia
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Palveluntarjoajien
kilpailuneutraliteetti tarkea
kehittamiskohde

Rahoitustarkastuksen edustaja oli mukana ns.
Siva-tyOryhmassi, jonka tavoitteena oli edistdd
palveluntarjoajien kilpailuneutraliteettia yli
toimialojen (ks. sivu 38). Rahoitustarkastuksen
lihtokohtana ty6ryhmissi olikin edistii
kilpailuneutraliteettia sekd palveluntarjoajasta
riippumatonta sijoittajansuojaa. Rahoitus-
tarkastuksen nikemyksen mukaan kaikilla
palveluntarjoajilla tulisi olla yhtildinen tiedon-
antovelvollisuus asiakkaita kohtaan. Henki-
vakuutusyhtioiden lisiksi myos pankeilla,
rahastoyhti6illi ja sijoituspalveluyrityksilld tulisi
olla mahdollisuus tarjota sellaisia pitkiaikais-
sadstimiseen tarkoitettuja tuotteita, joihin liittyy
valtion verokannuste. Vastaavasti sidstdjilld pitdisi
olla mahdollisuus kanavoida tillaiset pitkdaikais-
elikesiistonsi yhtildisin verokannustein paitsi
henkivakuutuksiin myos talletuksiin, rahasto-
osuuksiin ja muihin arvopapereihin seki
halutessaan mahdollisuus vaihtaa palvelun-

tarjoajaa.

Markkinoiden vaarinkaytésten
uskottava tutkinta edellyttaa
tietojensaanti- ja kuulemisoikeuksia

Markkinoiden vaarinkayttodirektiivida ollaan
parhaillaan implementoimassa Suomen lain-
sdddiantoon. Rahoitustarkastus pitii tirkedni, etti
tdssd yhteydessd viranomaiselle myonnettiisiin
kyllin kattavat tietojensaanti- ja kuulemisoikeudet,
jotta valvonta- ja tutkimustyOstd pystyttiisiin
selviytymiin uskottavasti. Tutkintatyossiin
Rahoitustarkastuksen tulee pystyd hankkimaan
ndyttdd kyllin kattavasti ja tutkimukset tulee saada
paitokseen riittivin nopeasti, jotta niilld olisi
ennalta ehkdisevii vaikutusta.

Kuten aikaisempinakin vuosina Rahoitus-
tarkastus tutki aktiivisesti markkinoiden
vadrinkdytoksii. Erityisen huolestuttavaksi
Rahoitustarkastus on nihnyt sen, etti se on
joutunut tekemiin laajoja sisdpiirintiedon
vadrinkiyttoepiilyihin liittyvid tutkimuksia lihes
kaikkien julkisten ostotarjousten yhteydessi.



JOUSTAVUUTEEN JA
VASTUULLISUUTEEN PERUSTUVAN
SAANTELYJARJESTELMAN
EDISTAMINEN

Oikeusvarmuus, ennakoitavuus ja
lapinakyvyys saantelyn lahtdkohtia

Valvottavien nikokulmasta on tirkeid tietdd
etukiteen, mitd Rahoitustarkastus odottaa
terveeltd ja varovaiselta liikketoiminnalta ja mihin
lihtokohtiin Rahoitustarkastuksen paatokset
perustuvat. Tasti syystd Rahoitustarkastus korostaa
omassa saintelyssiin ennakoitavuutta, lipi-
nikyvyyttd ja johdonmukaisuutta, jotka kaikki
osaltaan parantavat Rahoitustarkastuksen
valvottavien oikeusturvaa. Meneilliin olevan
mairdyskokoelmauudistuksen yhteydessi
kiinnitetiin erityisti huomiota norminannon
linjausten selkeyteen seka siihen, ettd linjaukset
vastaavat kansainvilisen ja EU:n sdintelyn
lihtokohtia. Uudistuksessa mm. linjataan hyvii
hallintokulttuuria ja sallitun liiketoiminnan rajoja,
selkiytetiin menettelytapoja koskevaa ohjeistusta,
kdydiin lipi tietojen julkistamisperiaatteita seki
edistetddn ns. IAS-pankkien ja ei-IAS-pankkien
tilinpaitosten vertailukelpoisuutta. Vakavaraisuus-
sddntelyn kautta vaikutetaan niihin prosesseihin,
joilla valvottavat arvioivat riskinottoaan suhteessa
riskinkantokykyynsi. Hyvia riskienhallintatapaa ja
piiomanhankinnan strategiaa korostetaan.
Rahoitustarkastus huolehtii lisiksi siitd, etta
sen omat ratkaisut ovat avoimesti perusteltuja ja
johdonmukaisia. Se panostaa jatkuvaan dialogiin ja

konsultointiin markkinaosapuolten kanssa

saintelyn kehittimisessi ja siinnosten tulkinnassa.

Rahoitustarkastus on myo6s ottanut kidyttdon ns.
palautelausunnon, jonka avulla se kertoo, milld
tavalla Rahoitustarkastus on norminannon
uudistuksen yhteydessi ottanut huomioon

saamansa lausunnot ja niissi esiin nostetut asiat.

Valvojan valtuuksien kaytén
periaatteiden oltava selkeat

Uuden ratalain tultua voimaan heindkuun alussa
Rahoitustarkastus sai kdyttoonsd uusia
valvontavaltuuksia. Nditd ovat mm. oikeus antaa
julkinen huomautus tai varoitus seki oikeus
kieltaa hallituksen jisenta tai toimitusjohtajaa
toimimasta tehtivissiin. Lisiksi Rahoitustarkastus
sai oikeuden myOntii tai peruuttaa luottolaitosten,
sijoituspalveluyritysten seki panttilainauslaitosten
toimiluvat.

Rahoitustarkastus on panostanut uusien
valtuuksien kidyton periaatteisiin samoin kuin
systemaattisten toimilupa- ja sanktioprosessien
luomiseen. Rahoitustarkastus pitidi tirkeind, etti
ndita valtuuksia kidytetiin perus- ja ihmisoikeus-

saannosten edellyttimalla tavalla.

Rahoitustarkastus vaikuttaa osaltaan
EU:n saanndsten kansalliseen
taytantéénpanoon

Euroopan unionille ollaan luomassa uutta
perustuslaillista sopimusta (EU:n perustuslaki),
jolla mm. yksinkertaistetaan unionin oikeus-
sdddoksid ja erotetaan selkeisti lainsiddinto-
vallan ja tiytintoonpanovallan kidyttd toisistaan.
Rahoitustarkastus pyrkii omalta osaltaan
vaikuttamaan Euroopan valvojaverkostossa
sithen, ettd EU:n uuden perustuslain mukaisten
taytantoonpanosiinnosten kansallinen
kiyttoonottotapa on tarkoituksenmukainen.
Rahoitustarkastus on panostanut aktiivisesti
vakavaraisuusuudistukseen ja arvopaperi-
markkinoiden uusiin direktiiveihin liittyviin
tyohon. Se on pyrkinyt omalta osaltaan
kehittaimiin EU:n komitologiasiinnosten
taytintoonpanojirjestelmii vastaamaan ns.
Lamfalussy-prosessia (ks. sivu 30).

Toimintastrategia
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» Toimintaymparisté vuonna 2003

Maailmantalouden kehitysta varjostivat
vuoden 2003 ensimmaisella puoliskolla useat
epavarmuustekijat, kuten Irakin sota ja SARS-
epidemia. Alkusyksysta lahtien talouskasvu
piristyi kuitenkin huomattavasti [ahinna
Yhdysvaltojen talousndkymien kohentumisen
ansiosta. Loppuvuonna kasvuun vaikutti myos
Aasian maiden, erityisesti Kiinan ja Intian,
nakymien parantuminen. Rahoitussektorin
kannalta olennaista on Yhdysvaltain talous-
kasvun jatkuvuus, koska siihen liittyy edelleen
riskeja.

Yhdysvaltain talous kasvoi, mutta epa-
varmuus kasvun jatkumisesta sailyi

Yhdysvaltain talouskasvu kiihtyi selvisti vuoden
2003 loppua kohti. Kasvu oli kulutuspainotteista,
ja sithen vaikuttivat lahinni alhaiset korot seki
veronkevennysten aiheuttama ostovoiman
lisdidntyminen. My0s osakekurssien nousu lisdsi
kuluttajien luottamusta tulevaisuuteen ja vahvisti
kulutuskysyntii. Teollisuustuotanto kasvoi kesi-
kuusta lihtien, ja merkittivimmit teollisuuden
luottamusta kuvaavat indeksit nousivat selvisti
vuoden lopulla.

Yritysten investointihalukkuus oli orastavasta
kasvusta huolimatta Yhdysvalloissa edelleen
vahidinen, miki johtui kapasiteetin alhaisesta
kdyttoasteesta. Investoinnit informaatio- ja

viestintiteknologiaan lisidntyivit, mutta kone- ja

laiteinvestointien elpymistid odotetaan yhi. Myos
asuinrakentaminen lisddntyi. Yhdysvaltain kilpailu-
kyky siilyi hyvini: dollari heikkeni, tuottavuuden
kasvu kohentui ja yksikkotyokustannukset
supistuivat. TAmai ei kuitenkaan kasvattanut
Yhdysvaltain vientid merkittivisti.

Suurimmat riskit Yhdysvaltain talouskasvun
jatkumisen kannalta ovat ulkomaankaupan ja
valtiontalouden mittavat vajeet seki tyollisyyden
kehitys.Tarjolla olevien tyOpaikkojen miiri
lisadntyi vuoden loppua kohden, ja tyottomyysaste
alkoi lievisti laskea. Vuoden mittaan syventyneet
ulkomaankaupan ja valtiontalouden vajeet

heikensivit dollaria ja nostivat korkotasoa.

Euroalueella kasvu edelleen
tahmeaa

Euroalueen talouskasvu oli heikkoa vuoden 2003
alkupuolella.Vihiisid vahvistumisen merkkeji
niihtiin toisen vuosipuoliskon aikana.Talouden
maltillinen kohentuminen nikyi kuluttaja- ja
yrityskyselyihin perustuvissa indikaattoreissa.
Kuluttajien luottamuksen kasvu oli kuitenkin
vahiistid ja indikaattorit edelleen alhaalla. Sen
sijaan selvempidi kohentumista oli nihtivissi
lilke-elimin indikaattoreissa. Lisiksi osakekurssit
kehittyivit nousujohteisesti vuoden loppua
kohden.

Yksityinen kulutus lisiintyi hieman vuoden

2003 loppupuolella edellisvuotisesta. Yksityiselld



kulutuksella on suuri merkitys talouskasvun
kannalta, koska sen osuus euroalueen brutto-
kansantuotteesta on lihes 60 %.Tyottomyys
pysytteli euroalueella vajaassa 9 prosentissa

vuonna 2003.

Suomen talous myotaili
kansainvalista kehitysta

Suomen bruttokansantuotteen kasvu oli vuoden
2003 alussa odotetusti vaisua, koska maailman-
talouden heikkous supisti vientid ja investoinnit
vihenivit.Vuoden toisella puoliskolla kasvu
nopeutui hieman. Vientihinnat laskivat selvisti
vuoden 2003 aikana, ja samanaikaisesti vienti
pysyi heikkona. My0s yritysten investoinnit olivat
varovaisia; lihinnd ne olivat tuotantoa yllipitivid,
eivit kapasiteetin lisidmiseen tihtddvid.

Vaikka talouskasvu nopeutui loppuvuodesta,
tyOllisyys supistui hieman. Tyottomyys ei
kuitenkaan kasvanut, silld tyOvoimaa siirtyi
tyomarkkinoilta tydvoiman ulkopuolelle mm.
opiskelijoiksi. Yksityisella sektorilla tyovoiman
kysyntia rajoittivat tuotteiden huono menekki ja
reaalipalkkojen odotettua suurempi nousu.
Tyovoiman tarjonta pysytteli lihes ennallaan.

Kotitalouksien luottamus omaan talouteensa
sdilyi hyvini, miki tuki yksityistd kulutusta.
Asuntojen kysynti jatkui vahvana alhaisen
korkotason, vakaan tulokehityksen ja pankkien
luottokorkokilpailun tukemana.Asuntojen
hintojen nousu hidastui vain hieman vuodesta
2002. Kotitalouksien velkaantumisaste nousi
hieman vuonna 2003.

Teollisuustuotanto kehittyi vaatimattomasti,
mika johtui pitkilti viennin ongelmista.
Elektroniikkateollisuuden tuotanto vaihteli
edelleen huomattavasti, miki heilutti myos koko
teollisuustuotannon lukuja.Teollisuuden ja
Tyonantajain Keskusliiton suhdannebarometrin
mukaan teollisuusyritysten suhdannekuva parani
hieman syksylld. Toimialojen vililld oli kuitenkin
merkittivid eroja.

Yritysten luotonotto kasvoi ripedsti vuonna
2003.Yritysten velkaantumisaste on kuitenkin
huomattavasti alempi kuin 1990-luvun alussa.
Suomen Pankkiyhdistyksen pankkibarometrin
mukaan pankeissa uskotaan yritysluottojen
madidrin kasvavan edelleen lihiaikoina.

Konkurssien maari viheni 4,2 % tammi-

marraskuussa 2003 vuoden 2002 vastaavasta

ajankohdasta.

Pitkéat rahamarkkinakorot
nousivat loppuvuonna

Rahamarkkinakorkojen kehitys oli epidyhtendistid
vuonna 2003. Lyhyet rahamarkkinakorot olivat
vield alkuvuonna pitkid rahamarkkinakorkoja
korkeammat. Kesikuuhun asti seki lyhyet etti
pitkit rahamarkkinakorot laskivat tasaisesti.
Suotuisien talousnikymien ansiosta lasku
pysihtyi toisella vuosipuoliskolla. Lyhyet
rahamarkkinakorot pysyivit loppuvuoden lihes
muuttumattomina, mutta pitkit rahamarkkina-
korot lihtivit nousuun. Rahamarkkinakorkojen
tuottokdyrd muuttui positiiviseksi elokuussa.
Vuoden lopussa 12 kuukauden euriborkorko oli
2,305 % ja vastaavasti 3 kuukauden euriborkorko
2,124 %.

Inflaatiopaineiden hellitettyd Euroopan

Toimintaymparisto
vuonna 2003
keskuspankki laski ohjauskorkoaan kahdesti

vuoden 2003 aikana. Maaliskuun alussa ohjaus-

korkoa laskettiin 25 korkopistettd 2,50 prosenttiin

ja kesikuussa 50 korkopistettd. Tdmin jilkeen

ohjauskorko pysyi samana eli 2,00 prosenttina

vuoden loppuun asti.

Joukkolainojen korot nousivat
seka euroalueella etta
Yhdysvalloissa

My®s pitkien joukkolainojen korkokehitys oli
kaksijakoista sekid euroalueella ettd Yhdysvalloissa
vuonna 2003. Alkuvuonna 10 vuoden joukko-
lainojen korot laskivat lukuun ottamatta maalis-
huhtikuun lyhytti nousuvaihetta. Kesikuusta
lahtien pitkit korot nousivat maailmantalouden
kasvun osoitettua kiihtymisen merkkeji. Euro-
alueen viitekorkona kiytettivi Saksan valtion
kymmenen vuoden joukkolainan korko oli vuoden
2003 lopussa 4,29 % ja vastaavan Yhdysvaltain
joukkolainan korko 4,25 % (kuvio 2).

Euro vahvistui selvasti dollariin
nahden viimeisella neljanneksella

Vuoden 2003 aikana euro vahvistui huomattavasti
eli runsaat 20 % dollariin nihden.T4ahidn vaikutti

markkinoiden hermostuminen Yhdysvaltojen 15
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Kuvio 2.
Rahoitusmarkkinoiden korkokehitys
2002-2003
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Lahde: Rahoitustarkastus.

paisuviin valtiontalouden ja ulkomaankaupan
alijadmiin. Vahva euro heikensi euroalueen
yritysten hintakilpailukykyi suhteessa
amerikkalaisiin yrityksiin. TAma nikyi lihinnd
vaisuna vientini. Erityisesti loppuvuonna euro
vahvistui my0s suhteessa jeniin Japanin
myonteisistd talousndkymistd huolimatta. Euron
dollarikurssi oli vuoden lopussa 1,2630 ja
vastaavasti jenikurssi 135,05.

Osakekurssien lasku taittui,
mutta vaihto heikkeni

Odotukset talouskasvun piristymisestd kddnsivit
Helsingin Porssissd osakekurssit nousuun kolmen
perikkaisen laskuvuoden jilkeen. HEX-yleisindeksi
nousi vuoden aikana vajaat 5 %. Nousu oli
maltillisempi kuin muissa maailman porsseissi,
koska siti jarrutti Nokian kurssin lasku. HEX-
portfolioindeksi, jossa yksittiisen osakkeen
painoarvo on rajattu 10 prosenttiin, nousi vuoden
aikana 16 % (kuvio 3). POrssissid noteerattujen
osakkeiden kokonaismarkkina-arvo kohosi vuoden
aikana 158 miljardiin euroon (vuonna 2003 se oli
151 mrd. euroa).

Lihes kaikki toimialaindeksit kohosivat
vuoden aikana.Viestinti ja kustannus nousi
voimakkaimmin eli vajaat 70 %.Pankit ja rahoitus
nousi 20 %. Sen sijaan tietoliikenne- ja
elektroniikka -toimialaindeksi laski muutamia

prosentteja.

Kuvio 3.
Osakemarkkinoiden tuottokehitys
1999-2003
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Lahde: Helsingin Porssi.

Loppuvuoden kurssinoususta huolimatta
Helsingin Porssin kokonaisvaihto heikkeni
reilun viidenneksen 146 miljardiin euroon
(189 mird. euroa) (kuvio 4). Osakkeiden
kappalemiiriinen vaihto supistui vajaat 10 %,
mutta warranttien vaihdon kasvu piti kappale-
madrdisen kokonaisvaihdon lihes edellis-
vuotisella tasolla. Johdannaissopimusten
kappalemiiriinen vaihto kasvoi vuoden aikana
hieman. Suomalaisten johdannaistuotteiden vaihto
EUREXissa sitd vastoin viheni kolmanneksen.

Helsingin Porssissa oli vuoden 2003 lopussa
44 vilittijaa (43), joista etavilittijid oli 28 (26).
Etavilittijat kasvattivat edelleen osuuttaan porssin
osakekaupoista. Vuonna 2003 niiden osuus HEXin
kokonaisvaihdosta oli jo yli puolet. Pankkien ja
pankkikonserneihin kuuluvien sijoituspalvelu-
yritysten yhteenlaskettu vilitysosuus oli vuoden
lopussa noin 20 % eli pari prosenttiyksikkod
edellisvuotista enemmin.

Listayhtididen miird viheni edelleen ja
listattuja yhti6itd oli vuoden lopussa 145 (vuonna
2003 mairi oli 149).Yritysjirjestelyjen
seurauksena listoilta poistui vuoden aikana viisi
yhtioti ja yksi yhtio listautui. Uutena ilmioni
yritysjdrjestelyissd olivat kilpailevat julkiset
ostotarjoukset, joita tehtiin kahdesta yhtiosta.



Kuvio 4.
Osakkeiden vaihto Helsingin Porssissa
1999-2003
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Lahde: Helsingin Porssi.

Ensimarkkinoilla edelleen
hiljaista

Listautumis- ja osakeanteja oli vuonna 2003 vihin,
koska usko markkinoiden kysyntiin ei ollut
riittdvi.YleisOlle suunnattujen osakeantien maird
supistui entisestain. Osakkeita tarjottiin lihinni
vanhoille osakkeenomistajille tai vastikkeena
yritysjdrjestelyissd. Yleisorahoitusta haettiin
lahinna joukkovelkakirjalainoilla. Valtio laski
lilkkkeeseen mairillisesti selvisti eniten joukko-
lainoja. Rahoituslaitokset olivat toinen merkittiva
liikkeeseenlaskija. Sen sijaan yritysten uusien

joukkolainojen miiri jdi vahiiseksi.

Rahastosdastamisen suosion
kasvu jatkui

Sijoitusrahastojen hallinnoimat paiomat kasvoivat
vuoden aikana 40 % eli 23,3 miljardiin euroon
(kuvio 5). Rahastoihin tehtyjen merkintdjen ja
lunastusten erotus kasvoi selvisti edellisvuotisesta,
ja valtaosa padomien kasvusta tulikin rahastoihin
tehdyistd uusista merkinnoisti. Lyhyen koron
rahastot sdilyttivit vuoden alun epivarmoissa
markkinaoloissa suosionsa, mutta syksylla uusien

merkint6jen virta kdidntyi osakerahastoihin.
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Lahde: Rahoitustarkastus.

Valvottavien tulevaisuuden
nakymat myodnteisia

Suomalaiset pankit kestivit hyvin hitaan talous-
kasvun kauden. Pankkisektorin kannattavuus siilyi
hyvini ja vakavaraisuus vahvana. Lasku-
suhdanteesta huolimatta pankkien luottotappiot
pysyivit erittdin pienind.Alhainen korkotaso
helpotti osaltaan luottojen takaisinmaksua, mutta
toisaalta soi pankkien rahoituskatteita. Pankkien
osakesalkut ovat nykyisin varsin vaatimattomia,
mutta osakekurssien heilahtelut vilittyvit
rahoitusryhmittymiin henkivakuutusyhtioiden
osakeomistusten kautta. Siten osakekurssien
nousu vuonna 2003 paransi rahoitus-
ryhmittymien kannattavuutta. Sen sijaan kaikki
sijoituspalveluyritykset eivit vield ehtineet
toipua vaikeasta markkinatilanteesta.

Toimialalla oli edelleen vaikeuksia, mutta
markkinoiden toipumisen myoti alan tilanne
helpottunee.

Valvottavien toimintaympariston kehitys
niyttdd vuoden 2004 alussa valoisammalta kuin
vuosi sitten. Sekd Yhdysvaltain etti euroalueen
taloudet ovat osoittaneet piristymisen merkkeja.
Suomen talous on my0s kasvu-uralla. Osake-
kurssien nousu tukee osaltaan kisitysti suhdanne-
kdidnteestd. Rahoitussektori hyotyy luonnollisesti
talouden elpymisesti, koska noususuhdanteen
aikana asiakkaiden velanhoitokyky paranee ja

rahoituspalveluiden kysynti kasvaa.Valvottavien
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tulevaisuudennikymii voidaan pitii myonteisini,
jos talous kehittyy ennustetulla tavalla.
Euroopan keskuspankin mukaan
EU-alueen pankkien kannattavuus on yleisesti
ottaen tyydyttivd. Tulevaisuudessa tirkein tekijad
pankkien kannattavuuden kannalta on talouden
elpyminen. Odotettu asteittainen talouden
aktiivisuuden kasvu vahvistaa myos EU-alueen
pankkisektorin tilaa. Jos kustannusten
hillitseminen lisiksi jatkuu, se tukee pankki-
sektorin vakautta keskipitkilld ja pitkilld aika-
valilld. Parin viime vuoden aikana EU-alueella ja

erityisesti Saksan pankkijirjestelmdssi on tehty
rakenneuudistuksia. Pankit ovat supistaneet
konttoreiden ja henkilokunnan mairii, minka
ansiosta niiden kustannustehokkuus on
parantunut selvasti.

Talouden odotettua hitaampi kasvu vaikuttaisi
pankkien tirkeisiin vihittiispankkitoiminnan
tuottolihteisiin. Pankkien luottosalkkujen laatua ei
pideti tilld hetkelld erityisen ongelmallisena
EU-alueella, mutta joihinkin toimialoihin ja
asuntoluottojen nopeaan kasvuun erdissi maissa

katsotaan silti sisdltyvin riskia.



» Valvonta

Rahoitustarkastuksen tavoitteena on tunnistaa
rahoitusmarkkinoiden muutospaineet ja riskit
seka vaikuttaa vakautta ja luottamusta tukevien
markkinarakenteiden ja -kaytantdjen
kehittamiseen.

Rahoitustarkastus pyrkii vaikuttamaan
valvottavien hallinto- ja valvontakulttuurien
kehittymiseen ja erityisesti valvonta- ja riskien-
hallintajarjestelmien toimivuuteen. Viranomais-
valvonnan tavoitteena on osaltaan varmistaa,
ettd valvottavaa johdetaan ammattitaitoisesti ja
etta valvottavalla on eettisesti ja ammatillisesti
tasokkaat liiketoimintaperiaatteet ja -kaytannot.

VAKAVARAISUUSVALVONTA

Rahoitustarkastus kohdisti vakavaraisuus-
valvontansa erityisesti rahoitusmarkkinoiden
vakauden kannalta keskeisiin valvottaviin.
Keskeiset riskialueet miiriytyivit Baselin pankki-
valvontakomitean ja EU:n uudistettavan vaka-
varaisuusvaatimusten riskialueiden perusteella ja
ovat luottoriski, markkinariskit, likviditeettiriski
seki operatiivinen riski. Riskien arviointi
laajennettiin kattamaan entisti selkeimmin myos
valvottavien ohjaus- ja valvontatoiminnot, kuten
johtaminen, organisaatio ja sisiinen valvonta.
Valvontakiynneilld alettiin selvittad, miten
valvottavat kehittivit omia padomanhallinta-
jarjestelmidin (Capital Adequancy Assesment

Process, CAAP), joilla on oleellinen merkitys

ehdotetussa vakavaraisuusvalvonnan
kehikossa.

Pankkien ja luottolaitosten taloudellista tilaa
ja riskejd seurattiin ja arvioitiin siannollisesti val-
vottavien raportoimien tietojen pohjalta. Suurim-
piin valvottaviin tehdyt tarkastukset kohdistuivat
mm. johtamiseen, sisdisen valvonnan ja riskien-
hallinnan jirjestimiseen, luottoriskeihin, markkina-
riskeihin ja liiketoimintojen jatkuvuus-
suunnitteluun. Operatiivisten riskien tarkastami-
nen alettiin liittdd osaksi kaikkien riskialueiden ja
toimintojen tarkastamista. Valvontakidynneilld
selvitettiin my0s, miten pankit valmistautuivat
kansainvilisten tilinpditosstandardien (IAS/IFRS)
kiyttoonottoon.

Sadstopankkien valvonnassa hyodynnettiin
Sadstopankkitarkastukselta saatua valvonta-
informaatiota. Paikallisosuuspankkien valvonnassa
kaytettiin Rahoitustarkastuksen seurannan lisiaksi
paikallisosuuspankkiryhmin omia valvonta-
havaintoja. Rahoitustarkastuksen ja valvottavien
johdon viliset sainnolliset keskustelut
valvottavien strategioista otettiin kiyttoon. Uusi
kiytintod parantaa myos Rahoitustarkastuksen

valvonnan tavoitteiden viestittimisti valvottaville.
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Korkomarginaalien kapeus rasitti
pankkien kannattavuutta

Matalan korkotason vuoksi pankkien luottokannan
kasvu oli voimakasta. Muun muassa
asuntoluottoja myonnettiin noin 14 % enemmin
kuin edelliseni vuotena. Kova kilpailu asiakkaista
piti luottojen marginaalit pienind. Tamin vuoksi
luottojen volyymin kasvu ei parantanut pankkien
kannattavuutta, vaan kannattavuus siilyi paa-
piirteissdin edellisvuotisella tasolla.

Suuria, ylldttivid luottotappiota ei syntynyt, ja
aiemmista luottotappioista kertyi palautuksia
enemmiin kuin uusia Kirjattiin. Valvonnassa havaittiin
kuitenkin, ettid pankit olivat asiakkaista kilpaillessaan
ajoittain lieventineet luottojen vakuusvaatimuksia.
Rahoitustarkastus arvioi timén lisddvin luotto-
tappioriskeji ja uhkaavan pankkien kannattavuutta
pitkilld aikavililld. Valvontakiynneilld puututtiin mm.
tilanteisiin, joissa pankkien sisdiset vakuusohjeet
eivit olleet markkinatilanteeseen nihden riittivii.

Pankkisektorin suhteellinen korkoriski oli
koko vuoden keskimiirin samalla tasolla kuin
edellisen vuoden lopulla. Pankit pystyivit
rahoittamaan luotonannon nopean kasvun vain
osittain talletuksilla, ja osa rahoitettiin mm.
laskemalla liikkeeseen sijoitustodistuksia. Vaikka
tistd ei aiheutunut pankeille likviditeettiongelmia,
Rahoitustarkastus katsoi kuitenkin tarpeelliseksi
kiinnittdad valvontakdynneilliin huomiota siihen,
ettd likviditeettiriskin sisdinen valvonta on
pankeissa riittivin hyvin jarjestetty.

Sijoituspalveluyritysten tuotoista valtaosa
muodostui palkkiotuotoista, joiden kehitykseen
vaikuttivat arvopaperimarkkinoiden vaihto ja
kurssikehitys.Tuotot olivat keskimiirin
edellisvuotisen suuruiset, mutta vaihtelivat
merkittivisti yhtioittdin. Rahoitustarkastus seurasi
tehostetusti heikoimmin kannattaneiden
sijoituspalveluyritysten tilannetta, jotta
kannattavuuden vaikutukset vakavaraisuuteen

voitiin ennakoida jo aikaisessa vaiheessa.

Pankkien riskinkantokyky
pysyi riittdvana

Rahoitustarkastus valvoo, ettid valvottavien
riskinkantokyky on riittiva suhteessa niiden
ottamiin riskeihin. Riskinkantokykyyn vaikuttavat

pankin ottamien riskien suuruus, riskienhallinta-

jarjestelmien taso seki riskien kattamiseen
kiytettivissa olevat tappiopuskurit.
Pankkisektorin vakavaraisuus siilyi keski-
mdirin varsin hyvini ja tappiopuskurit olivat
riittivid pankkien riskeihin niihden’.
Sijoituspalveluyritysten vakavaraisuus-
suhdeluvut olivat niin ikdin keskimdirin hyvii.
Erdiden sijoituspalveluyritysten vakavaraisuus
kuitenkin heikentyi epidsuotuisissa markkina-
olosuhteissa niin paljon, ettd Rahoitustarkastus

vaati niiltd vakavaraisuutta parantavia toimia.
Luottoriskit pysyivat hallinnassa

Pankkisektorin luottotappiot olivat varsin vihiiset
ja jarjestimittomat saamiset pienemmit kuin
vuotta aikaisemmin. Valvontakidynneilla kavi ilmi,
ettd yritysluottojen luottotappiouhat olivat
hieman lisidntyneet, yleensi kuitenkin yksittdisilld
toimialoilla. Luotonannon kasvu painottui
asuntoluottoihin, joihin ei reaalivakuuden takia
yleensi liity suuria luottotappiouhkia.

Tarkastuksissa havaittiin joitakin puutteita
luottoriskien hallintajirjestelmissi. Pankkien
riskienhallintajirjestelmit eivit kaikilta osin
tidyttineet riippumattoman riskienhallinnan
vaatimuksia eivitkd luotonantoprosessit olleet
kaikilta osin selkeitd ja aukottomia. Erdissid
pankeissa luottoriskien sisdisessd valvonnassa
havaittiin puutteita, ja Rahoitustarkastus vaati
niihin korjauksia.

Operatiivisten riskien hallinnan
jarjestelmia rakennetaan parhaillaan

Ehdotetun uuden vakavaraisuuskehikon mukaan
valvottavilla tulee olla omia pidomia myos
operatiivisten riskien kattamiseksi. Operatiivisia
riskejd liittyy lihes kaikkiin pankin toimintoihin
mm. tietojdrjestelmiin, laskentajirjestelmiin ja
henkilostoon.

Operatiivisia riskejd havaittiin mm. luotto-
ja markkinariskien tarkastuksissa sekd maksu-
jarjestelmien ja likketoiminnan jatkuvuus-
suunnitelmien tarkastuksissa. Tarkastuksissa
havaitut riskit olivat mm. puutteita sisdisessi
ohjeistuksessa, riskien valvonnan organisoinnissa

ja riskien rajoittamisessa. Riskit muodostivat

2 syyskuussa 2003 pankkisektorin kokonaisvakavaraisuus oli
19,9 %.



valvottaville tappiouhan, mutta niistd ei koitunut

merkittivid tappioita. Vaikka pankit paneutuivat
entisti enemmin operatiivisten riskien hallintaan,
riskien valvonta ei pankeissa ole vield
kansainvilisten suositusten vaatimalla tasolla.

Pankit kertovat riskienhallinnastaan
entista kattavammin

Rahoitustarkastus selvittdd vuosittain, miten pankit
kertovat tilinpdidtoksissddn riskeistdin ja niiden
hallinnasta.Vuoden 2003 aikana selvitettiin lisiksi,
miten kattavasti ne kertoivat hallintojirjestelmistiin
(corporate governance) eli hallintorakenteista, eri
toimielinten tehtdvisti ja niiden jasenten valinta-
menettelyistd sekd kannustin- ja valvonta-
jirjestelmista.

Suurimpiin pankkeihin kohdistunut Rahoitus-
tarkastuksen selvitys osoitti, ettd nima pankit
kertoivat tilinpaitoksissiain riskienhallinta-
jarjestelmistddn melko kattavasti ja ettd tilinpditos-
informaatio oli kokonaisuutena eurooppalaista
keskitasoa.

Tilinpditoksiin sisiltyvien hallinto-
jarjestelmitietojen madrd vaihteli huomattavasti.
Hallituksen toiminnasta annettiin yleensi
riittdvasti tietoja, mutta sen sijaan ylimmin
johdon kannustinjirjestelmisti kerrottiin hyvin
niukasti. Pankkien sisiisistd valvonta-
jarjestelmistd ei myoskiin kerrottu kovin
kattavasti riskienhallintaa lukuun ottamatta.

Rahoitustarkastus pitid tirkedni, ettd pankit Valvonta

julkistavat hallintojirjestelmistiin nykyistad
enemmain tietoa. Parhaillaan valmisteltavat
omistajavalvontaa ja luotettavaa hallintoa koskevat
Rahoitustarkastuksen standardit tulevat antamaan
lihtokohdat myos paremmalle tietojen
julkistamiselle.

Paikallisosuuspankkien ja sidstopankkien
tilinpditosinformaatio parantui, silli aikaisempina
vuosina havaittuja puutteita oli Rahoitus-
tarkastuksen kehotuksesta korjattu.

MARKKINAVALVONTA
Menettelytavat

Rahoitustarkastuksen yhteni tehtivini on valvoa
niitd menettelytapoja, joita sen valvonnassa olevat
palveluntarjoajat noudattavat seki keskiniisissi
ettd asiakassuhteissaan. Menettelytapojen tulee
olla lainsdddinnon, kansainvilisten vaatimusten ja
hyvin tavan mukaisia. Markkinoilla noudatettavat
selkeit ja yhteniiset pelisiinnot helpottavat
osapuolten toimintaa ja vihentivit konflikteja. Ne
my0s antavat kaikille palveluntarjoajille samat
lihtokohdat toiminnan harjoittamiseen.
Rahoitustarkastus kiinnitti vuoden 2003
aikana jatkuvassa valvonnassa seki tarkastuksissa
erityisti huomiota valvottavien sisdiseen
valvontaan ja menettelytapojen asian-
mukaisuuteen. 21
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Sijoitusrahastojen arvonlaskennan
menettelytavoissa lievid puutteita

Rahoitustarkastus tarkasti vuonna 2003
sijoitusrahastojen arvonlaskentamenetelmit
12 rahastoyhtiossi. Tavoitteena oli selvittia
arvonlaskentamenetelmien toimivuutta. Lisdksi
haluttiin selvittid, miten rahastoyhtiot varmistavat
arvonlaskennan luotettavuuden, eli kuinka
arvonlaskennan sisiinen valvonta yhtidissi toimii.
Tarkastuksessa havaittiin lievid puutteita
mm. sisdisessd ohjeistuksessa ja arvonlaskennan
menettelytavoissa. Tarkastuksen havaintojen
perusteella Rahoitustarkastus antoi rahasto-
yhtioille suosituksia mm. arvonlaskentaa
koskevasta sisdisestd ohjeistuksesta, arvon-
laskennan tyovaiheiden jilkikiteisestid
todentamisesta, hallituksen roolista sisaisessi
valvonnassa seki arvonlaskennan virheiden

korjaamisesta.

Sijoitusrahastolain tuleviin
muutoksiin valmistauduttiin

Rahoitustarkastus valmistautui tuleviin sijoitus-
rahastolain muutoksiin mm. tapaamalla kaikkien
rahastoyhtioiden edustajat ja selvittimalld,
millaisia sijoitusrahastolain muutokseen liittyviid
hankkeita rahastoyhtioilld on.Yhteistyossi
Suomen Sijjoitusrahastoyhdistyksen kanssa

jarjestettiin kaikille rahastoyhtiotille ja muille sidos-

ryhmille rahastolakimuutoksia koskeva koulutus-
tilaisuus.

Sijoitusrahastojen raportointijirjestelmin
uudistaminen aloitettiin vuonna 2003. Uudistus
antaa valvojalle mahdollisuuden hyodyntii
rahastoyhtididen omista jirjestelmistd saatavaa
tietoa. My0s kerdttavin raportointitiedon
kattavuus paranee, minkd ansiosta Rahoitus-
tarkastuksen, Suomen Pankin ja Tilastokeskuksen
raportointitarpeet tayttyvit vastaisuudessa hyvin.

Sijoituspalveluyritysten sisadisen
valvonnan tasoa kartoitettiin

Rahoitustarkastus selvitti sijoituspalveluyritysten
sisdistd valvontaa toiminnan laillisuuden ja
sisidisten ohjeiden noudattamisen valvonnan
(Compliance-valvonnzln3 ) jarjestamistd erilliselld

kyselylld, jota tullaan vield tiydentimiin

yksittdisilla tarkastuskdynneilld vaonna 2004.
Kyselyn ja tarkastusten tavoitteena on mm.
selvittdd sijoituspalveluyritysten sisdisen
valvonnan ja erityisesti sidntojen noudattamisen
valvonnan tasoa. Erityisesti kiinnitetiin huomiota
hallinnon luotettavuuteen ja toiminnan
lainmukaisuuteen liittyvien riskien hallintaan.
Alustavien tietojen perusteella sijoitus-
palveluyritysten sisiinen valvonta ei vieli kaikilta
osin vastaa Rahoitustarkastuksen sisdisestd
valvonnasta antaman standardin vaatimuksia.
Puutteita ja lisipanostustarpeita niyttid olevan
lihinnd operatiivisten riskien ja sidntojen
noudattamisen valvonnan laajuuden

hahmottamisessa ja huomioon ottamisessa.

Pankkien menettelytavat
sijoituspalvelujen tarjoamisessa ei-
ammattimaisille sijoittajille
tarkastettiin

Keviin ja loppusyksyn aikana toteutettiin
tarkastus, jonka kohteena olivat pankkien
menettelytavat niiden tarjotessa sijoituspalveluja
ei-ammattimaisille sijoittajille konttoreissaan ja
yksikoissadn. Tarkastuksessa arvioitiin niita
mekanismeja, joiden avulla pankit pyrkivit
varmistumaan, ettd sijoituspalveluita tarjotaan
asiakkaille voimassa olevan lainsiidinnon
edellyttimailla tavalla, seki sitd, miten pankin
riskienhallinta ja sisdinen valvonta on tistd
nakokulmasta jirjestetty. Tarkastusta jatketaan
vield vuonna 2004.

Tarkastuksessa havaittiin, ettd pankit ottavat
sijoituspalveluita tarjotessaan huomioon
selonotto- ja tiedonantovelvollisuutta koskevat
arvopaperimarkkinalain sidnnodkset samoin kuin
my0s niiden perusteella annetut viranomais-
mairdykset ja ohjeet. Pankit ovat lisiksi siirtyneet
ATK-pohjaisiin sijoittaja- ja/tai riskiprofiili-
kartoituksiin yhdenmukaisen toimintatavan
varmistamiseksi.

Parantamista 16ytyi kuitenkin selonotto- ja
tiedonantovelvollisuuden tiyttimisen
dokumentoinnissa, sijoituspalveluihin liittyvissi
riskienhallinnassa ja sisdisessd valvonnassa.

3 Ns. compliance-valvonnassa huomiota tulee kiinnittaa siihen,
ettd yrityksessa noudatetaan niin ulkoista saantelya kuin asian-
mukaisia menettelytapoja sisaisesti ja asiakassuhteissa. Valvonnan
tulee olla luotettavasti ja rilppumattomasti jarjestetty.



Kirjallisten selvityspyyntdjen maara
vaheni edelleen

Rataan saapuneiden kirjallisten selvityspyyntdjen
maird viheni selvisti edellisvuotisesta ja oli
kaikkiaan 100 (177 vuonna 2002). Selvitys-
pyynnéisti 91 (167 vuonna 2002) koski luotto-
laitosten toimintaa ja 9 (10 vuonna 2002)
arvopaperimarkkinoiden toimintaa.

Pankkeja koskevat asiakasvalitukset
kisittelivit valtaosin ottolainausta ja sddsto- ja
sijoitusvakuutuksia. Arvopaperimarkkinoiden
toimintaa koskevat keskeiset asiakasvalitukset
liittyivit koti- ja ulkomaisten palveluntarjoajien
harjoittamaan luvattomaan palveluntarjontaan.

Luottolaitosten toimintaa koskevat
puhelintiedustelut ohjautuivat suurelta osin
Pankkialan Asiakasneuvontatoimistoon, mika
vihensi Rahoitustarkastukseen tulleiden
puhelintiedustelujen madrai. Pankkialan Asiakas-
neuvontatoimistoon tuli 2 084 yhteydenottoa
(2 208 vuonna 2002). Eniten yhteydenottoja tuli
tilinkdyttoon ja maksamiseen seki luottoihin
liittyvisti asioista.

Pankkien markkinointiin puututtiin

Rahoitustarkastus puuttui vuoden aikana useassa
eri yhteydessi joidenkin pankkien markkinointiin.
Se kehotti nditid pankkeja noudattamaan
asianmukaisia menettelytapoja mm. vakuutus- ja

sijoitusrahasto-osuuksien markkinoinnissa, Valvonta
pankkien nimen kiytossd markkinoinnissa sekid
asiakkuuksien siirroissa pankista toiseen.

Myos vaihtokurssien midriytymisperusteisiin
valuuttamiiriisissd osto- tai nostotapahtumissa
puututtiin. Kyse oli tilldin tapahtumista, jotka oli
tehty maksu- ja luottokorteilla. Rahoitustarkastus
suositti, ettd pankkien maksukorttisopimuksiin ja
markkinointimateriaaliin sisillytetiin maininta,
milld perusteella valuuttakurssit midrdytyvit.
Samaan asiaan kiinnitti huomiota myos kuluttaja-
asiamies.

Asiakkaan tunnistamiseen ja tuntemiseen
liittyvien huolellisten menettelytapojen
yhtenidisyyteen kiinnitettiin jatkuvassa valvonnassa
huomiota. Niitd menettelytapoja ovat esimerkiksi
verkkotunnusten luovuttaminen asiakkaille seki
erilaisten puhelimitse annettavien palveluiden
lisidntyminen. Rahoitustarkastus seuraa tilannetta
edelleen.

MARKKINAPAIKAT JA -JARJESTELMAT

Maksu- ja tietojirjestelmitarkastukset suunnattiin
keskeisten pankkien kotimaan maksujirjestelmiin

sekid pankkien liiketoiminnan jatkuvuus-

suunnitelmiin. Loppuvuodesta tarkastettiin

suurimpien pankkien valuuttakaupan selvitys-

riskit. Yhteisty0 Suomen Pankin kanssa maksu- ja
selvitysjdrjestelmien valvonnassa jatkui omaksutun
kiytinnon mukaisesti. 23
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Kotimaan maksujarjestelmissa ei
merkittavia riskeja tai puutteita

Vuoden 2003 aikana tarkastettiin uudelleen
pankkien kotimaan maksujirjestelmit, jotka oli
edellisen kerran tarkastettu 3-4 vuotta aiemmin.
Tavoitteena oli saada Kisitys siitd, mitd pankit
olivat tehneet edellisen tarkastuksen
huomautusten perusteella etenkin riskien
hallinnassa, sisdisessd valvonnassa ja jatkuvuus-
suunnittelussa. Lisiksi kiinnitettiin huomiota
pankkien eri osastojen viliseen tyonjakoon ja
vastuisiin. Tarkastuksin selvitettiin myos, miten
maksujen kate maksuliiketileilld varmistetaan ja
miten pankit hallitsevat niiden maksuliiketilien
riskejd, joiden katetta ei tarkisteta pdivin sisalla.
Tarkastuksissa havaittiin joitakin, mutta ei
merkittivid, puutteita pankkien maksu-
jirjestelmien ja maksuliikenteen riskien
hallinnassa, jatkuvuussuunnitelmissa ja sisdisen
valvonnan toteuttamisessa. Pankkeja kehotettiin
korjaamaan nimi puutteet asetettuihin
madridaikoihin mennessi. Osastokohtaisia
toiminnan jatkuvuussuunnitelmia kehotettiin
harjoittelemaan kidytinnossi sidnnollisesti.
Maksuliiketilien katteiden tarkastamiseen liittyvid

riskejd pankit hallitsivat paivinsisdisilla limiiteilld.

Jatkuvuussuunnittelu saanut
pankeissa aikaisempaa enemman
huomiota

Rahoitustarkastus jatkoi loppusyksylld 2002
aloittamiaan pankkien jatkuvuussuunnittelu-
tarkastuksia. Tavoitteena oli selvittid pankkien
lilketoimintojen jatkuvuussuunnittelun ja
tietojdrjestelmien toipumissuunnittelun
organisointi, yleisperiaatteet sekd suunnitelmien
laatimisprosessi. Lisiksi tarkastettiin pankkien
tirkeimmille liiketoiminta-alueilleen laatimat
jatkuvuussuunnitelmat.

Tarkastukset osoittivat, ettd pankit ovat
alkaneet aikaisempaa enemman kiinnittii
huomiota jatkuvuussuunnitteluun. Suunnittelu-
projekteja oli kdynnistetty ja jatkuvuus-
suunnitelmia oli piivitetty. Tyo oli osittain
kuitenkin vield kesken. Puutteita havaittiin mm.
jatkuvuussuunnittelun koordinoinnissa ja
yksittdisten jatkuvuussuunnitelmien testaamisessa

ja harjoittelussa. Lisiksi todettiin, ettd joidenkin

jatkuvuussuunnitelmien tulisi olla tarkempia ja
ohjata paremmin toimintaa mahdollisissa hairio-
tilanteissa. Tarkastuksissa korostettiin, ettd
jatkuvuussuunnittelu ei ole kertaluonteinen

projekti vaan jatkuva prosessi.

Pankkien valuuttakaupan selvitys-
riski on pienentynyt

Loppuvuodesta Rahoitustarkastus teki valuutta-
kaupan selvitysriskin seurantatarkastukset neljiin
suurimpaan pankkiin. Tavoitteena oli selvittad,
miten selvitysriskin méirittelyd, mittaamista,
jarjestelmii ja seurantaa oli muutettu edellisten
tarkastusten jilkeen ja missi miirin pankit olivat
pystyneet pienentimiin selvitysriskidin ja sitd
rajoittavia limiitteji. Aikaisemmat vastaavat
tarkastukset oli tehty vuosina 1997 ja 2000.
Tarkastukset ovat osa yhteistd kansainvilisti
keskuspankkien ja valvojien pyrkimysti supistaa
valuuttakaupan selvitysriskid ja vihentdi siten
systeemiriskin vaaraa rahoitusmarkkinoilla.

Tarkastuksissa havaittiin, ettd pankit olivat
supistaneet valuuttakaupan selvitysriskiia
huomattavasti omin toimenpitein. Lisiksi kaksi
pankkia kiyttid kansainvilisen CLS-pankin
(Continuous Linked Settlement Bank) selvitys-
palveluita. On odotettavissa, etti selvitysriskit
supistuvat nykyisesti edelleen, kun CLS-pankin
palvelujen kiytto yleistyy ja selvitysvaluuttojen
valikoima laajenee.

OM:n ja HEXin integraatiota
seurattiin tiiviisti

Rahoitustarkastus seurasi tiiviisti OMHEX-
konsernin integraation etenemisti. Tavoitteena on
varmistaa, ettd valvonnan edellytykset sailyvit

myo0s uudessa konsernirakenteessa.

Uusi osakekauppojen selvitys-
jarjestelma HEXClear tuotantoon

HEX siirtyi osakekauppojen selvityksessd marras-
joulukuussa uuteen HEXClear-selvitys-
jarjestelmiin. Samalla siirryttiin kerran pdivissi
toteutetusta selvityksestd uuteen jirjestelmain,
jossa kauppoja on mahdollista selvittid sekd
reaaliaikaisessa bruttoselvityksessi etti erd-

kohtaisesti. Uuden selvitysjirjestelmin kiyttoon-



Kuvio 6 ja taulukko 1.

Ratan tutkimat epaillyt arvopaperimarkkinoiden vaarinkayttotapaukset

1999-2003
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Lahde: Rahoitustarkastus.

otto vihensi selvitykseen liittyvid riskeja
merkittavisti.

Rahoitustarkastus valvoi uuden jirjestelmin
toteutusta ja kiyttoonottoa sekd Suomen
Arvopaperikeskuksessa ettd tekemillid valvonta-
kdynteji jirjestelmin osapuoliin.Alun perin
keviiksi 2003 suunnitellun kayttoonoton
siirtiminen syksyyn varmisti sen, ettd osa-
puolilla oli riittdvisti aikaa varautua uuteen
jarjestelmddn. Siirtyminen sujui ilman merkittavia

hairioita.
MARKKINAT

Sisapiirintiedon vaarinkayttoepailyja
aikaisempaa enemman

Rahoitustarkastus tutki vuoden 2003 aikana
57 (65 vuonna 2002) epiiltyd arvopaperi-
markkinoiden viirinkdytto- tai laiminlyonti-
tapausta. Niistd 28 (24) koski epaiiltya sisdpiirin-
tiedon vadrinkayttod, 11 (11) epailtya
manipulaatiota seki 18 (30) tiedonanto-
velvollisuutta koskevaa laiminlyontiepdilya.
Tutkimusten perusteella tehtiin 7 (6)
tutkintapyyntoa poliisille ja lihetettiin 10 (13)
epdvirallista huomautuskirjetti (kuvio 6,
taulukko 1).

Epiiltyja sisapiirintiedon vairinkdytto-
tapauksia tuli esiin enemmin kuin aikaisempina

vuosina. Osin timai johtui julkisten ostotarjousten

1999 2000 2001 2002 2003
Tutkittu yhteensa 42 38 38 65 57
Sisapiirintiedon vaarinkaytté 27 25 23 24 28
Kurssimanipulaatio 6 6 4 1 1
Tiedonantovelvollisuus 7 5 10 30 18
Muut 2 2 1 0 0
Tutkintapyynto poliisille 9 11 7 6 7
Huomautuskirje 0 1 2 7 10

madran kasvusta. Useisiin ostotarjouksiin liittyi
kurssi- ja volyyminousu ennen tarjouksen
julkistamista, miki viittaa julkistamattoman tiedon
hyviksikayttoon.

Etivilittdjien markkinaosuuden kasvaessa ja
ns. order routing4 -jarjestelmien lisddntyessi
Rahoitustarkastus joutui enenevissi mairin
kidintymiin ulkomaisten viranomaisten puoleen
kaupankdynnin osapuolitietojen saamiseksi.
Ulkomaisille viranomaisille tehtiin 14 virka-apu-
pyyntod. Virka-apupyyntoketjuista saattoi
muodostua pitkiikin, silli osassa tapauksista
paljastui ensimmadisen ulkomaisen toimijan takaa
vield kolmannessa tai jopa neljinnessi maassa
toimiva taho. Ulkomaiset tiedustelut pitkittivit
tutkinta-aikoja. Tutkittavia tiedottamistapauksia oli
aikaisempaa hieman vihemmin.

Kansainvilisen yhteistyon merkitys kaupan-
kdynnin ja tiedottamisen valvonnassa on
lisidntynyt. Markkinoiden viirinkdytosten tehokas
tutkinta edellyttid valtioiden rajat ylittivid viran-

omaisyhteistyota.

4 Order routing on tekninen jarjestelma, jonka avulla sijoittajan
sahkoinen toimeksianto siirtyy valittajan jarjestelmia kayttaen
automaattisesti porssin kaupankayntijarjestelmiin. 25
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Taulukko 2.

Keskeisimmat lait, joiden noudattamista Rata valvoo

Laki luottolaitostoiminnasta (30.12.1993/1607, Ra 107)

Laki liilkepankeista ja muista osakeyhtiomuotoisista luottolaitoksista (28.12.2001/1501, Ra 108)

Saastopankkilaki (28.12.2001/1502, Ra 109)

Laki osuuspankeista ja muista osuuskuntamuotoisista luottolaitoksista (28.12.2001/1504, Ra 110)
Laki ulkomaisen luotto- ja rahoituslaitoksen toiminnasta Suomessa (30.12.1993/1608, Ra 112)

Kiinnitysluottopankkilaki (23.12.1999/1240, Ra 112 a)
Laki hypoteekkiyhdistyksista (8.12.1978/936, Ra 113)
Arvopaperimarkkinalaki (26.5.1989/495, Ra 116)

Laki kaupankaynnista vakioiduilla optioilla ja termiineilla (26.8.1988/772, Ra 117)

Sijoitusrahastolaki (29.1.1999/48, Ra 118)
Laki sijoituspalveluyrityksista (26.7.1996/579, Ra 119)

Laki ulkomaisen sijoituspalveluyrityksen oikeudesta tarjota sijoituspalvelua Suomessa (26.7.1996/580, Ra 119 a)

Laki arvo-osuusjarjestelmasta (17.5.1991/826, Ra 120)
Laki arvo-osuustileista (17.5.1991/827, Ra 122)

Laki rahoitus- ja vakuutusryhmittymien valvonnasta (25.1.2002/44, Ra 115); valvonta yhdessa Vakuutusvalvontaviraston kanssa

Laki panttilainauslaitoksista (18.12.1992/1353, Yr 204)

Laki rahanpesun estamisesta ja selvittamisesta (30.1.1998/68, Ri 308); valvontavelvollisuus valvottavien osalta.

Lahde: Rahoitustarkastus.

Porssiyhtididen valmius siirtya
kansainvalisten tilinpaatos-
standardien kaytté6n vaihteleva

Rahoitustarkastus selvitti kevailld 2003 porssi-
yhtioiden valmistautumista IAS-/IFRS-standardien
kayttoonottoon. Tavoitteena oli saada yleiskisitys
siitd, miten yhtiot valmistautuvat standardien
kiyttoonottoon seki miti erityisid ongelmia
standardien kidyttoonottoprosessiin ja niiden
soveltamiseen mahdollisesti liittyy.

Selvityksen mukaan osa porssiyhtidisti
suunnittelee siirtyviansi standardien mukaiseen
raportointiin jo vaadittua aikaisemmin. Pddosa
yhtioistd on kuitenkin ilmoittanut laativansa
ensimmaisen virallisen IAS-/IFRS-tilinpdatoksen
vuodelta 2005. Pienet porssiyritykset, joiden
liikkevaihto on alle 100 miljoonaa euroa, olivat
siirtymasuunnitelmien laadinnassa ja projektin
perustamisessa alkuvaiheessa, kun taas isot
pOrssiyhtiot olivat hankkeissaan pidemmalli.
Vastauksista kivi ilmi, ettd standardien sisallon
keskeneriisyys lykkisi yhtididen perehtymisti
standardeihin.

Listayhtididen osavuosikatsauksissa
perusasiat kunnossa — sijoittajille
olennaisissa aihe-alueissa viela
parantamisen varaa

Rahoitustarkastus selvitti myos, kuinka listayhtiot
noudattavat siinnollisen tiedonantovelvollisuuden
vaatimuksia. Selvityksessa kiytiin 1ipi 32 lista-
yhtion osavuosikatsaukset ajalta 1.1.2002-
31.3.2003 ja arvioitiin, kuinka hyvin katsaukset
tayttavit niille asetetut sisiltovaatimukset.
Erityisesti keskityttiin katsausten selostusosaan
sekd sithen, kuinka hyvin listayhtididen antama
informaatio vastaa sijoittajien tarpeita ndiden
tehdessi taloudellisia pddtoksii.

Selvityksen mukaan osavuosikatsaukset
tayttavit sidnnollistd tiedonantovelvoitetta
koskevat velvoitteet piiasiassa melko hyvin,
mutta katsauksissa esitettyjd nikokohtia tulisi
perustella laajemmin.

Liikevaihdon muodostumiseen liittyvisti
seikoista annettu informaatio oli padosin
kattavaa ja ajantasaista. Yhtiot antoivat yleisesti
ottaen melko paljon informaatiota liiketoiminnan
jakautumisesta eri yksikoiden vilillid. Rahoitus-
tilanteen kuvaaminen taytti usean yhtion
tapauksessa viralliset vaatimukset, mutta
esimerkiksi kassavirran muodostumista ja
sithen vaikuttavia tekijoitd ei analysoitu kovin
selkedsti.



Valtaosa yhtioistd pyrki arvioimaan
tulevaisuudennikymii, mutta niiden ennusteiden
perusteluissa havaittiin selkeitid puutteita.
Yhtioiden tulisikin pyrkii kuvaamaan toiminta-
ympiriston muutoksia ja kannattavuuteen

vaikuttavia tekijoitd nykyistd kattavammin.

Liiketoimintaan liittyvid riskejd ei osavuosi-
katsauksissa arvioida kidytinnossi ollenkaan.
Vaikka titi tietoa ei edellytetd osavuosi-
katsauksissa, toisin kuin esimerkiksi esitteissa,
pitid Rahoitustarkastus tietoa tirkeini

sijoittajainformaationa.
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» Kansainvalinen toiminta

Kansainvalisen yhteistyén merkitys EU:n
rahoitusmarkkinoiden valvonnassa ja
saantelyssa kasvaa koko ajan. Yhdenmukaisten
saantelykehikkojen, valvonnan pelisdantojen ja
tietojenvaihdon tarve lisdantyy jatkuvasti.

Painetta kansainvalisesti yhtenaiseen viran-
omaistoimintaan on kolmijakoinen. Ensinnakin
yli maiden ja sektoreiden rajojen ryhmittyvien
ja sulautuvien rahoitusalan yhtiéiden valvonta
ja saantely on yha haastavampaa ja vaatii
kohdennettua yhteisty6ta. Tallaista
kohdennettua viranomaisyhteisty6ta vaativat
esimerkiksi finanssikonglomeraatit ja
tulevaisuudessa myds eurooppayhtiot.

Toisaalta sijoittajille ja asiakkaille pyritaan
antamaan entista paremmat mahdollisuudet
hyédyntaa koko EU:n kotimarkkina-alueen
tarjontaa. Tama edellyttaa kuitenkin yhtenaisia
menettelytapoja kaupankaynnissa yli valtioiden
rajojen kuten my®os sijoitus- ja pankkipalvelujen
tarjonnassa. Pitkalla aikavalilla olisi pyrittava
siihen, etta kuluttajan- ja sijoittajansuoja seka
talletussuoja olisivat mahdollisimman yhtenaiset
koko EU:n alueella.

Kolmanneksi yhdenmukainen valvonta ja
saantely ovat edellytys sille, etta rahoitus-
laitokset, sijoituspalvelujen tarjoajat ja arvo-
papereiden liikkeeseenlaskijat voivat koko EU:n
alueella toimia tehokkailla ja kilpailullisesti
oikeudenmukaisilla markkinoilla. Toisaalta
samanaikaisesti pitaisi kuitenkin minimoida ns.

valvonta-arbitraasi (regulatory arbitrage) eli
tilanne, jossa rahoitusalan yritykset siirtavat
toimintaansa sellaiseen valtioon, jossa valvonta
ja sadantely ovat lievemmat.

Kansainvalisessa yhteistyossa
noudatettavat periaatteet

Kansainvilisessi yhteistyOssid noudatettavat
periaatteet hyviksyttiin Rahoitustarkastuksen
johtokunnassa marraskuussa (ks. sivu 33).

Johtokunnan linjausten mukaan Rahoitus-
tarkastus panostaa erityisesti eurooppalaiseen
yhteistyohon. Pankkien valvonnassa se osallistuu
Euroopan keskuspankkijirjestelmidn (EKP])
tyohon pankkivalvontakomiteassa (Banking
Supervision Committee, BSC). Lisiksi se on
mukana Euroopan talousalueeseen kuuluvien
maiden pankkivalvojien yhteistyoelimen (Groupe
de Contact) tydssi kuten myds vuoden 2004
alusta toimintansa aloittaneessa Euroopan
pankkivalvojien komiteassa (Committee of
European Banking Supervisors, CEBS).

Arvopaperimarkkinoiden valvonnassa
Rahoitustarkastus on puolestaan edustettuna
Euroopan arvopaperimarkkinavalvojien
komiteassa (Committee of European Securities
Regulators, CESR).

Yhteistyotd Euroopan unionin jisenmaiden
kesken tehdidin my6s EU:n neuvoston ja

Euroopan komission alaisissa tyoryhmissa.



Rahoitustarkastus osallistuu lisiksi komission
alaisen rahanpesun yhteyskomitean tyohon seki
kansainvilisen rahanpesun vastaisen toiminta-
ryhmin (Financial Action Task Force on Money
Laundering, FATF) kokouksiin ja on mukana
Suomen vastaavassa tyoryhmaissi. Euroopan
unionin lisiksi Rahoitustarkastuksen kannalta
keskeisia yhteistyojarjestoja ovat mm. Kansain-
vilinen valuuttarahasto, Maailmanpankki, Kansain-
vilinen jarjestelypankki, Baselin pankkivalvonta-
komitea ja arvopaperimarkkinoita valvovien
viranomaisten kansainvilinen yhteisty6jirjesto
(International Organization of Securities
Commissions, [OSCO).

Komission ehdotukset EU:n
rahoitussaantelyn ja -valvonnan
tehostamiseksi

Euroopan komission marraskuussa 2003 esittimin
tuoreimman arvion mukaan Eurooppa-neuvoston
asettama tavoite saada kaikki rahoituspalveluita
koskevan toimintasuunnitelman (Financial
Services Action Plan, FSAP) hankkeet valmiiksi
vuoden 2005 loppuun mennessi toteutuu aika-
taulun mukaisesti. Euroopan parlamentin vaalien
aiheuttaman katkoksen vuoksi keskeneriiset
hankkeet olisi kuitenkin hyvi saada pditokseen
ennen vaaleja eli huhtikuussa 2004.

EU:n tavoitteena on yhteniistia rahoitus-
markkinoiden valvontaa ja sidntelyd sekd kehittidd
entistd joustavampaa EU-lainsdddintod. Tastd
syystd ns. Lamfalussyn mallia ollaan ulottamassa
arvopaperimarkkinoiden sddntelyn ja valvonnan
antaman esimerkin mukaisesti pankki- ja
vakuutusaloille. Euroopan komissio antoi
marraskuussa 2003 ehdotuksen toimenpiteiksi,
joilla toimintamalli laajennettaisiin kattamaan
koko rahoitussektori. Endotukset pohjautuvat
pitkilti EU:n talous- ja rahoituskomitean
raporttiins, jonka se laati Ecofinin pyynnosti.

Raportissa esitettiin perustettavaksi kaksi
uutta valvojakomiteaa. Niistd toinen eli Euroopan
vakuutus- ja elidkevalvojat yhdistivi komitea
(Committee of European Insurance and
Occupational Pensions Supervisors, CEIOPS)
aloittikin jo toimintansa marraskuun 2003

loppupuolella. Toinen uusi komitea eli Euroopan

® EFC report on financial regulation, supervision and stability
28.11.2002.

pankkivalvojien komitea (Committee of European
Banking Supervisors, CEBS) puolestaan aloitti
vuoden 2004 alussa. Kumpikin uusi komitea on
Euroopan arvopaperimarkkinavalvojien komiteaa

(CESR) vastaava ns. kolmostason komitea.

EU:n seuraavana askeleena
rahoitusmarkkinoiden globaali
integraatio

EU:ssa on toistaiseksi keskitytty yhtendistimain
EU-alueen siintelyi ja valvontaa sekd luomaan
yhteniiset markkinat. Seuraavana askeleena on
globaalin integraation edistiminen, mika
merkitsee maailmanlaajuisia rahoitusmarkkinoita
ja maailmanlaajuisesti yhtendisempii valvonta- ja
saantelytapoja.

Rahoitustarkastus myotiavaikuttaa
globaaleiden ryhmittymien tyéhon sekd suoraan
ettd vilillisesti EU:n kautta.Vaikka Rahoitus-
tarkastus ei jisenyysrajoitteiden vuoksi tai
resurssisyisti pysty suoraan osallistumaan kaikkiin
kansainvilisen yhteistyon ryhmiin, se pyrkii
kuitenkin omassa toiminnassaan ottamaan
huomioon kansainvilisen yhteison hyviksymiit

periaatteet ja suositukset.

Pankkivalvontaa ja -saantelya
pohtivien komiteoiden tyéskentely

Pankkialan neuvoa-antavan komitean (Banking
Advisory Committee, BAC) tirkein tyokenttd
vuonna 2003 oli luottolaitosten ja sijoituspalvelu-
yritysten vakavaraisuussiinnoston uudistus.
Toisena merkittivind tehtivialueena olivat luotto-
laitosten kirjanpito- ja tilinpdidtossidnnoksiin
liittyvit asiat. Rahoitustarkastus osallistui neuvoa-
antavan komitean tyoskentelyyn yhdessi Suomen
Pankin ja valtiovarainministerion kanssa. Komitea
avustaa Euroopan komissiota EU:n rahoitus-
laitoksia koskevan lainsiddinnon valmistelussa ja
antaa neuvoja muissa EU:n pankkisdintelyyn ja
-valvontaan liittyvissd asioissa.

Rahoitustarkastus osallistuu my6s EKPJ:n
pankkivalvontakomitean (Banking Supervision
Committee, BSC) tyohon yhdessd Suomen Pankin
kanssa. Pankkivalvontakomitean yhteni
merkittivini tyotehtivini oli muun muassa
arvioida rahoitusjirjestelmin kehitystrendeji ja

pankkisektorin vakautta. Euroopan keskuspankki
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julkisti kaksi komitean tekemad Vakausraporttiaé.
Raporteissa arvioidaan EU:n pankkisektorin
taloudellista tilaa ja riskinkantokykya.

Pankkivalvontakomitean toinen merkittivi
saavutus oli EU:n pankkivalvontaviranomaisten ja
keskuspankkien maaliskuun 2003 alussa alle-
kirjoittama yhteistyopoytikirja kriisinhallinta-
tilanteiden periaatteista. Yhteistyolld pyritiin
varmistamaan rahoitusjirjestelmin vakautta
pankkivalvontaviranomaisten ja keskuspankkien
yhteisen tavoitteen mukaisesti. Poytikirjassa
sovitaan periaatteet ja toimintamallit pankki-
valvojien ja keskuspankkien kriisiyhteistyolle yli
maiden rajojen. Nami periaatteet koskevat muun
muassa kriisinhallinnasta vastaavien viran-
omaisten nimeamisti, viranomaisten keskindista
tiedottamista sekd kidytinnon jirjestelyja tietojen
vaihtamiseksi maasta toiseen. YhteistyOpoytikirja
ei ole julkinen.

ETA-maiden pankkivalvojien epavirallinen
yhteistyoelin Groupe de Contact valmisteli vuon-
na 2003 EU:n vakavaraisuuskehikon uudistukseen
liittyvid valvontaperiaatteita. Rahoitustarkastus
osallistui tyoryhmin tyoskentelyyn. Groupe de
Contactin tarkoituksena on edistid pankki-
valvojien vilistd yhteistyotd ja tietojenvaihtoa. Eri
maiden valvontakiytintojen ja tyoskentely-
menetelmien vertailulla pyritiin lihentimiin
ETA-maiden kiytinnon pankkivalvontaa keske-
ndin.Viime vuosina Groupe de Contactin rooli
valvontaperiaatteiden ja hyvin valvontakdytinnon
muotoilijana on selvisti kasvanut. Uudessa ns.
Lamfalussy-prosessin mukaisessa EU:n pankki-
valvonnan organisaatio-rakenteessa Groupe de
Contact tulee olemaan Euroopan pankkivalvojien

komitean (CEBS) alainen tyoryhma.

Ensimmaiset komitologiamenettelyn
mukaiset taytantdédnpanotoimen-
piteet hyvaksyttiin Euroopan
arvopaperikomiteassa

Euroopan arvopaperikomitea (European
Securities Committee, ESC) hyviksyi syksyn 2003
aikana osan markkinoiden vairinkayttodirektiivin
(Market Abuse Directive, MAD) ja esitedirektiivin
mukaisista teknisistd tadytintoonpanotoimen-

piteistid komission direktiiveini ja asetuksena.

®EU banking sector stability, 24.2.2003 ja 19.11.2003.

Euroopan arvopaperimarkkina-valvojien komitea
(CESR) neuvoi komissiota ehdotusten laadinnassa
antamalla pyydetyistd siintelyyn liittyvista asia-
kokonaisuuksista perustellun mielipiteensi. Kes-
keinen piirre Euroopan arvopaperimarkkina-
valvojien komitean toiminnassa on avoimuus ja eri
markkinaosapuolten kuuleminen tyon eri vaiheis-
sa.Avoimuuteen pyrittiin lausuntokierroksilla ja
kuulemistilaisuuksilla sekd perustamalla yhteistyo-
ryhmiit keskustelukumppaneiksi (Consultative
Working Groups). Ryhmiit koostuvat sellaisista
markkinoilla ammattimaisesti toimivista
henkildistd, joilla on kunkin asiakokonaisuuden
vaatima erityisasiantuntemus.

Markkinoiden vairinkdyttodirektiivin perus-
teella annetut yksityiskohtaiset siinnokset liittyvit
sisiapiirintiedon ja markkinoiden manipuloinnin
maiiritelmiin, liikkkeeseenlaskijan sisdpiirintietoja
koskevaan julkistamisvelvollisuuteen, sijoitus-
tutkimusten ja -analyysien tuottamiselle ja levit-
tamiselle asetettaviin vaatimuksiin ja omien
osakkeiden takaisinosto-ohjelmien ja rahoitus-
vilineiden stabilisaation ns. safe harbour
-sadnnoksiin. Esitedirektiivin perusteella annetut
komitean neuvot koskivat puolestaan seuraavia
seikkoja: esitteen sisiltovaatimukset, rakenne,
julkistaminen ja saatavilla pito, tietojen sisallyttd-
minen esitteeseen viittaustekniikkaa kiyttien,
vuosittain julkistettavien tietojen julkistamistapa
seki mainosten levittiminen arvopapereiden
tarjoamisesta tai ottamisesta kaupankidynnin
kohteeksi sidnnellyilld markkinoilla.

EU:n sijoituspalveludirektiivin (Investment
Services Directive, ISD) Kisittely jatkui
neuvostossa ja parlamentissa. Direktiivi tulee
sisdltimddn runsaasti osa-alueita, joilla edellytetiin
komitologiamenettelyn mukaisia tiytintoon-
panotoimia. Euroopan arvopaperimarkkina-
valvojien komitea valmistautui neuvonanto-
menettelyyn perustamalla kolme tyoryhméi.
Niisti sijoituspalvelut-ryhmai keskittyy sijoitus-
palvelun tarjoajien toiminnan jirjestimisti ja
ndiden palvelujen tarjoamisessa noudatettavia
menettelytapoja koskeviin asioihin. Markkinat-
ryhma keskittyy kaupankiyntiin seki sidnnellyille
markkinoille kaupankiynnin kohteeksi otettaville
sijoituskohteille asetettaviin vaatimuksiin. Yhteis-
tyoryhmai puolestaan kisittelee viranomaisten
vilistd yhteisty6ti ja arvopaperikauppojen

viranomaisraportointia. Komission alkuvuodesta
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2004 valvojien komitealle antamassa mandaatissa
madrittyy eri tyoryhmien tyon keskeinen sisilto
seki neuvonantomenettelylle asetettava
madriaika.

Euroopan arvopaperimarkkinavalvojien
komitean ja Euroopan keskuspankin yhteisen
arvopaperikauppojen selvitystoimintaa kisittele-
vin tyoryhmin ehdotukset olivat lausunnolla
syksyn 2003 aikana. Ryhmin tyon perustana ovat
Kansainvilisen jirjestelypankin maksu- ja selvitys-
jarjestelmikomitean sekd arvopaperimarkkinoita
valvovien viranomaisten yhteistygjirjeston
IOSCOn suositukset, joiden tarkoituksena on pie-
nentidi systeemiriskii ja varmistaa luotettava selvi-
tys. Lausunnonantajat kiinnittivit erityistd huomio-
ta ryhmin ehdotukseen laajentaa suositusten
soveltamisalaa selvitysyhteisojen lisiksi merkitti-
vien sidilyttidjipankkien toimintaan tasavertaisten
toimintaedellytysten varmistamiseksi.

Neuvonantomenettelyn ohella keskeinen osa
Euroopan arvopaperimarkkinavalvojien komitean
toimintaa on valvontayhteisty0, jota harjoitetaan
kahdessa pysyvissi tyoryhmissid (CESR-Pol ja
CESR-Fin). Tyoryhmisti toinen, CESR-Pol, keskittyi
vuonna 2003 kehittimiin ja yhdenmukaistamaan
niitd menettelyjd, jotka liittyvit jisenvaltiosta
toiseen tehtyihin selvityspyyntoihin ja yhteis-
tutkimuksiin. Tyoryhmin muita tehtivii olivat mm.
jasentenvilisen yhteisty0sopimuksen
(Memorandum of Understanding) pdivittiminen,
yhdenmukaisen tutkimuskriteeriston
mairittiminen, Internetissi tapahtuvaa arvo-
paperitoimintaa koskevien valvontamenetelmien
kehittiminen seki suhteet ns. yhteistyo-
haluttomiin valtioihin. TyOoryhmi kiinnitti
toiminnassaan erityisesti huomiota Euroopan
ihmisoikeussopimuksen asettamiin haasteisiin
arvopaperimarkkinavalvonnassa. Vireilld olevista
tapauksista paitettiin ryhtya tiedonvaihtoon.

Toinen tyoryhmi, CESR-Fin, puolestaan koor-
dinoi valvojien yhteistyoti listayhtididen tilin-
paitdsten, osavuosikatsausten ja muun taloudel-
lisen raportoinnin valvonnassa.Tavoitteena on
luoda yhteiset valvontaperiaatteet, joita kaikki
Euroopan arvopaperimarkkinavalvojien komitean
jdsenorganisaatiot kuin siihen kuulumattomatkin
valvojat noudattaisivat. Valvojien yhteistyon tiivis-
timinen on tarpeen, koska yhteniisen IAS-/IFRS-
tilinpaitosnormiston kiyttdon siirtyminen edellyt-

tad valvojilta yhtendisia valvontapaitoksid Euroo-

passa.Tilld edistetiin IAS-/IFRS-standardien
yhdenmukaista soveltamista listayhtioissi ja
ehkiistiin ndin kansallisten sovellusten synty-
mistid. Valvontaperiaatteet sisiltyviat Euroopan
arvopaperimarkkinavalvojien komitean
julkaisemiin valvontastandardeihin.Taloudellisen
informaation valvonnan kehittimiseen liittyy
liheisesti myo0s tilinpaatossaiantelykysymysten
seuranta. CESR-Fin-tyoryhma arvioi muun muassa
IASB:n (International Accounting Standards Board)
standardiluonnoksia Euroopan arvopaperi-
markkinoiden nikokulmasta ja pyrkii
vaikuttamaan standardien sisdltoon, jotta
Euroopassa vuonna 2005 noudatettavat
tilinpaidtosstandardit olisivat mahdollisimman
laadukkaita ja sijoittajat huomioon ottavia.

Euroopan arvopaperimarkkina-
valvojien komitea arvioi
suositustensa taytantéénpanoa

Jotta EU:n rahoitusmarkkinoiden toiminta olisi
tehokasta, on keskeisti, etti tarvittavat siannokset
on kaikissa jasenmaissa my0s pantu tiytintoon ja
ettd eri maiden valvontaviranomaiset noudattavat
toiminnassaan samanlaisia toimintatapoja ja
arviointiperiaatteita. EU-lainsiddinnon tiytintdoon-
panon valvonta on ensisijaisesti Euroopan komis-
sion vastuulla. Euroopan arvopaperimarkkina-
valvojien komitealla (CESR) on kuitenkin merkit-
tava rooli sen varmistamisessa, etta valvonta-
viranomaisten kdytinnon toiminta on riittivin
yhdenmukaista. Lisiksi komitea laatii ja hyviksyy
omia suosituksia, joiden yhdenmukaista noudat-
tamista jasenvaltioissa pidetdin keskeiseni.

Euroopan arvopaperimarkkinavalvojien
komitea perusti arviointityoryhmin, jonka
tehtdvina on arvioida siddntelyn tiytintoonpanon
ja yhdenmukaisuuden astetta jisenvaltioissa.
Arviointiryhmin puheenjohtajana toimii Rahoitus-
tarkastuksen johtaja Kaarlo Jinniri. Ryhma aloitti
tyonsi arvioimalla komitean hyviksymien
vaihtoehtoisia kaupankdyntijirjestelmii
(Alternative Trading System,ATS) ja sijoitus-
palvelun tarjoamiseen sovellettavia menettely-
tapoja koskevien suositusten noudattamista.
Arviointiryhmi sopi yhdenmukaisista arviointi-
periaatteista. Kunkin jisenen omaan arvioon
perustuvat tulokset julkaistaan komitean
kotisivulla alkuvuodesta 2004.
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» Saantely

Rahoitustarkastuksen tavoitteena on edistaa
joustavuuteen ja vastuullisuuteen perustuvaa
saantelyjarjestelmaa. Tama tarkoittaa sita, etta
Rahoitustarkastus edistaa periaatteista lahtevaa
saantelya yksityiskohtia korostavan saantelyn
sijasta seka sita, etta sitovaa saantelya
tdydennetaan menettelytapa- ja soveltamis-
ohjeistuksella. Joustavuuteen ja
vastuullisuuteen perustuvassa saantelyssa
korostuvat myds seuraavat nakékulmat:

— Valvontavaltuudet mahdollistavat valvojan
harkinnan ennakkoon tiedossa olevien
pelisddntodjen rajoissa

- Valvoja kayttaa valtuuksiaan uskottavasti

— Valvoja on vastuullinen toiminnassaan niin
lainsdatajaa kuin valvottavia ja markkinoita
kohtaan. Tama edellyttaa valvojan toimin-
nalta lapinakyvyyttd, ennakoitavuutta ja
oikeusvarmuutta.

Rahoitustarkastus tukee omalta osaltaan
EU:n tavoitteita lainsdddannén
joustavoittamiseksi, lainvalmistelun
nopeuttamiseksi ja kansallisen taytanté6n-
panon yhdenmukaistamiseksi. Rahoitustarkastus
ottaa ndma tavoitteet huomioon omassa
saantelytoiminnassaan niin laajasti kuin
mahdollista. Se myos tukee aktiivisesti EU-
tasolla lainsaadannon, valvonnan ja
menettelytapojen yhtenaistamista.

Rahoitustarkastus sitoo oman saantelynsa
kiinteasti kansainvalisiin valvontaa ja saantelya

koskeviin periaatteisiin. Rahoitustarkastuksen Saantely
sdantelyn valineena ja samalla osaltaan

valvonnan ohjaajana toimii maarayskokoelma,

jota ollaan parhaillaan uudistamassa. Uudessa
maarayskokoelmassa annettiin vuoden 2003

aikana kolme standardia. Ne koskevat sisdisen

valvonnan ja riskienhallinnan jarjestamista,

rahoitus- ja vakuutusryhmittymien valvontaa

seka suurten asiakasriskien ja riskikeskittymien
ilmoittamista.

Uusi laki Rahoitustarkastuksesta (ns. rata-
laki) tuli voimaan heindkuun 2003 alussa. Laki
laajensi Rahoitustarkastuksen toimivaltuuksia.
Rahoitustarkastus sai mm. oikeuden maarata
valvottavilleen ja laissa maaritellyille muille
rahoitusmarkkinoilla toimiville hallinnollisia
seuraamuksia, joita ovat esimerkiksi julkinen
huomautus ja varoitus.

TIEDONANTOVELVOLLISUUS

Padoman hankintaa EU-alueella
helpotetaan

Uusi joulukuussa 2003 voimaan tullut ns.
esitedirektiivi’ helpottaa pidoman hankkimista

koko EU-alueelta ja my06s vihentid liikkeeseen-

’ Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi (2003/71/EY) arvo-
papereiden yleisolle tarjoamisen tai kaupankaynnin kohteeksi
ottamisen yhteydessa julkistettavasta esitteesta ja direktiivin
2001/34/EY muuttamisesta. Direktiivin edellyttamat muutokset on
sisallytettava kansalliseen lainsadadantoon viimeistaan kesakuussa
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laskijoiden ja arvopapereiden tarjoajien
kustannuksia. Direktiivin tarkoituksena on
yhdenmukaistaa arvopaperien tarjoamisiin ja
listaamisiin liittyvid esitevaatimuksia seki
helpottaa arvopapereiden tarjoamista jisen-
valtiosta toiseen EU-alueella.

Yhdessi EU-valtiossa hyviksytylli esitteellid
saa tulevaisuudessa tarjota arvopapereita koko
EU-alueella ilman esitteen erillistd hyviksyttimisti
jokaisessa jasenvaltiossa. Liikkeeseenlaskijan tai
tarjoajan kustannuksia vihentii myos
mahdollisuus kiyttii rajat ylittdvissi tarjouksissa
englanninkielistd esitettd ja kunkin maan kielelle
kaidnnettya esitteen tiivistelmad. Myos
mahdollisuus sisillyttii esitteeseen asiakirjoja
viittaamalla niihin (incorporation by reference)
vihentid pidoman hankinnan kustannuksia.
Sijoittajien kannalta timin direktiivin mukainen
esite lisad informaation mairiaa arvopaperin
tarjoamistilanteissa.

Esitedirektiivi tulee korvaamaan aiemmat
listalleottoesite- ja tarjousesitedirektiivit.

Tiedonantovelvollisuudesta ja
liputussdanndista ns. transparenssi-
direktiiviehdotus

Euroopan komissio antoi maaliskuussa 2003
ehdotuksensa niin sanotusta transparenssi-
direktiivistd, joka koskee listattujen yhtididen
tiedonantovelvollisuuksia ja liputussidintoji sekd
nididen valvontaa.Tiedonantovelvollisuuksina
direktiivissd siinnelldin tilinpdaitoksen ja
puolivuotiskatsausten sisiltod ja julkistamista.
Tilinpaatoksen ja puolivuotiskatsauksen lisiksi
lilkkkeeseenlaskijan tulisi kummankin vuosi-
puoliskon aikana vihintdin kuvata sanallisesti
liilketoiminnan kehitystd ja merkittivimpid
tapahtumia katsauskaudella sekid niiden vaikutusta
liikkkeeseenlaskijan taloudelliseen asemaan.
Direktiivilld uudistetaan myos liputussiinnokset.
Silld pyritddn lisiksi jarjestimiin tiedotteiden
jakelu ja saatavuus siten, etti sijoittajilla olisi
tietoihin helppo piisy kautta koko EU:n.

Niilld nikymin direktiivi tulisi voimaan
syksylld 2004 ja sen edellyttimit lakimuutokset
jasenvaltioiden lainsaidiantoon olisi toteutettava

viimeistian syksylla 2006.

Kansainvaliset tilinpaatoésstandardit
osaksi suomalaista kirjanpito-
lainsdadantoa

Julkisesti noteerattujen yritysten on laadittava
tilinpaiatoksensid kansainvilisten tilipaatos-
standardien (IAS/IFRS) mukaisesti vuonna 2005
alkavasta tilikaudesta lihtien. Vaatimus koskee
yhtiditd, joiden arvopapereita on otettu
kaupankiynnin kohteeksi siinnellyilld
markkinoilla. Lisiksi Euroopan arvopaperi-
markkinavalvojien komitea on antanut
suosituksensa siiti, kuinka yritysten tulisi tiedottaa
kansainvilisiin tilinpaatosstandardeihin
siirtymisestd ennen vuotta 2005.
Rahoitustarkastus osallistui vuoden 2003
aikana IAS-/IFRS-standardien kehittimiseen
erityisesti eurooppalaisten yhteisty6foorumeiden,
arvopaperivalvojien ja pankkialaa neuvovien

komiteoiden vilitykselld. Euroopan arvopaperi- Saantely

markkinavalvojien komitea valmisteli
kommentteja IASB:n (Internation Accounting
Standards Board) standardi- ja tulkintachdotuksiin.
Pankkialaa avustava komitea kommentoi alan
suojauslaskentaan keskeisesti vaikuttavasta
korkoriskin makrosuojauksesta suoraan IASB:1le.
My®0s Rahoitustarkastus laati kommenttikirjeen
asiasta IASB:lle.

Kauppa- ja teollisuusministerion asettama
tyoryhmad, jonka tehtivini oli pohtia IAS-
asetuksen, fair value -direktiivin ja
modernisointidirektiivin vaatimusten
taytintdonpanoa Suomessa, sai ehdotuksensa
valmiiksi kesikuussa.

Koska luottolaitokset ovat seki julkisesti
noteerattuja ettd noteeraamattomia yrityksii,
tulevaisuudessa on seki IAS-/IFRS-standardeja ettd
kansallisia tilinpadtosvaatimuksia noudattavia
luottolaitoksia. Tilinpaidtosten vertailu-
kelpoisuuden siilyttimiseksi Suomen lain-
siadantoon ehdotetaankin sisillytettavaksi
saannokset siita, ettd kaikki luottolaitokset
noudattaisivat ns. fair value -direktiivid
rahoitusinstrumenttien kirjanpidollisessa
kisittelyssa seki erillis- ettd konsernitilin-
paitoksissiain. Lisiksi ehdotetaan, ettd ne voisivat
modernisointidirektiivin perusteella arvostaa
sijoituskiinteistonsi joko hankintamenoon tai
kiypiin arvoon.
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Taloudellisen informaation valvontaa
ollaan jarjestamassa

Rahoitustarkastus on osallistunut EU:ssa
taloudellisen informaation valvonnan
menettelytapojen, koordinoinnin ja yhteistyon
kehittimiseen. Euroopan arvopaperimarkkina-
valvojien komitea julkaisi kevailla 2003
ensimmadisen standardin taloudellisen
informaation valvonnasta EU:n arvopaperi-
markkinoilla. Valvontastandardin tavoitteena on
yvhdenmukaistaa ja kehittdd listayhtididen
taloudellisen informaation valvontaa ja erityisesti
IAS-/IFRS-standardien noudattamisen valvontaa
Euroopassa. Komitea julkaisi loppuvuodesta
luonnoksen toiseksi valvontastandardiksi.
Standardi kasittelee valvojien yhteistyon
tiivistimistd taloudellisen informaation
valvonnassa.

Rahoitustarkastus oli mukana kauppa- ja
teollisuusministerion perustamassa tyoryhmassa,
joka antoi maaliskuussa 2003 esityksensd siitd,
kuinka IAS-viranomaisvalvonta tulisi Suomessa
jarjestdd. Tyoryhmin ehdotuksen mukaan
Suomessa IAS-valvonnasta vastaisi Rahoitus-
tarkastus. Kirjanpitolautakunta puolestaan olisi se
taho, joka antaisi valvontaviranomaisen pyynnosti
tarvittaessa mielipiteensi kulloinkin esilli olevasta
asiasta. Valvonnan piiriin kuuluisivat kaikki ne
yritykset, joiden velvollisuus on laatia tilin-
paitoksensi IAS-/IFRS-standardien mukaisesti.
Tyoryhmin ehdotus perustuu Euroopan arvo-
paperimarkkinavalvojien komitean valvonta-
periaatteisiin.

Valvonnan jirjestimistd koskevan lain-
siddannon valmistelu alkoi vuoden 2004 alku-
puolella.

Taloudellisen informaation
luotettavuutta halutaan lisata

Uutta tilintarkastuslakia pohtinut kauppa- ja
teollisuusministerion tyoryhmai haluaa asettaa yhi
tiukempia vaatimuksia tilintarkastajien tyolle
taloudellisen informaation luotettavuuden
varmistamiseksi. Tyoryhmi korostaa marraskuussa
2003 luovuttamassaan lakiehdotuksessa tilin-
tarkastajan riippumattomuutta ja tilintarkastus-
kertomuksen sisidltod. Maallikkotilintarkastajat

eivit olisi endi tilintarkastustehtavia

suorittaessaan pitevii varmistamaan osakkeen-

omistajien ja muiden intressiryhmien etuja.
Lakiehdotus on parhaillaan lausunnolla. Lakia

valmistellaan vuoden 2004 aikana, ja itse laki

tullee voimaan aikaisintaan 20052

MARKKINOIDEN TOIMINTA JA
KILPAILUNEUTRALITEETTI

Sijoitusrahastotoiminnan
kilpailukykya parannetaan

Sijoitusrahastotoiminnan kilpailukykyi ollaan
parantamassa sijoitusrahastolakiin esitetyilld
muutoksilla, joilla pannaan Suomessa tiytintoon
sijoitusrahastodirektiivin muutokset.Tavoitteena
on luoda edellytykset sijoitusrahastojen
tuotekehitykselle ja rahastoyhtididen muun
toiminnan kehitykselle. Samalla pyritiin
varmistamaan riittdvin sijoittajansuojan
toteutuminen.

Sijoitusrahastolain uudistuksessa rahasto-
yhtion sallittu toimiala laajenee. Rahastoyhtio voi
sijoitusrahastotoiminnan ohella tarjota myos
yksilollisid omaisuudenhoitopalveluita. Samalla
rahastoyhtiot saavat europassin eli
mahdollisuuden harjoittaa toimintaa toisissa
ETA-valtioissa. Sijoittajansuojan varmistamiseksi
lakiin otetaan siinnokset rahastoyhtion vaka-
varaisuudelle ja riskienhallinnalle asetettavista
vaatimuksista.

Sijoittajainformaation parantamiseksi
jokaisesta sijoitusrahastosta on vastedes
julkistettava yksinkertaistettu rahastoesite.
Esitteen on sisillettiva olennaiset ja riittivit tiedot
rahaston sijoitustoiminnan tavoitteista ja sithen
liittyvista riskeistd, kulurakenteesta ja hallinnosta.
Muutosten on tarkoitus tulla voimaan helmikuussa
2004.”

Siva-tyéryhman ehdotus
valmistui

Sadsto-, sijoitus- ja henkivakuutustuotteiden
keskindista kilpailuneutraliteettia pohtinut
tyoryhma eli ns. Siva-tyoryhma sai tyonsi valmiiksi
joulukuussa. Tyoryhmin mielestd vastaavanlainen

vapaaehtoiseen yksilolliseen elikevakuutukseen

8-9 Ks. tarkemmin Rahoitustarkastus tiedottaa -tiedote 6/2003.



rinnastettava verovihennysoikeus tulisi antaa
my0s sellaisille sijoituksille, jotka tehdidin
sidottujen pitkdaikaissddstimissopimusten kautta
ja jotka kohdistuvat talletuksiin, rahasto-osuuksiin
ja suoraan arvopaperisijoittamiseen. Naitid
tuotteita pidetiin keskeniin kilpailevina
sddstotuotteina. Vakuutusyhtididen ohella
palveluntarjoajina olisivat talletuspankit, sijoitus-
palveluyritykset ja rahastoyhtiot. Pitkdaikais-
sadstimisen kautta tehtivill tilisddstoilld ei olisi
talletussuojaa.

Arvopaperimarkkinoilla omaksuttu
tiedonanto- ja selonottovelvollisuus ehdotetaan
laajennettavaksi koskemaan sijoitussidonnaiseen
elikevakuutukseen liitettyjd sijoituskohteita.
Nykyisestd poiketen elikevakuutussopimus ja
ehdotettava sidottu pitkdaikaissidstimissopimus
olisivat ainakin mairdajoin irtisanottavissa.
Tarkoituksena on mahdollistaa palveluntarjoajan
tai vakuutusyhtion vaihtaminen kesken pitkin
aikavilin sidottua sidstimista.

Kilpailuneutraliteetin ja asiakkaansuojan
nikokulmasta Rahoitustarkastus kannattaa kaikkia
keskeniin kilpailevia siadstotuotteita sallittuina
sijoituskohteina. Lisiksi Rahoitustarkastus
kannattaa laajaa mahdollisuutta palveluntarjoajan
vaihtamiseen, neutraalia verotusta, palvelun-
tarjoajilta edellytettivid korotettua padaoma-
vaatimusta toiminnan luotettavuuden
varmistamiseksi sekid yhdenmukaista tiedonanto-
velvollisuutta, kun sijoittajille tarjotaan
sijoitustoiminnan nikokulmasta identtisiia
tuotteita.

Rahoitustarkastus pitid merkitykselliseni
tyoryhmiille asetettua laajaa ja yleisti tarkastelu-
nikokulmaa kilpailuneutraliteetti- ja asiakkaan-
suojakysymyksissi. Vaikka tarkastelu tilld kerralla
keskittyi lahinni pitkaaikaiseen sidottuun
sadstimiseen, laajaan nikokulmaan tulisi
myO6hemmin palata erityisesti unohtamatta
sijoitusneuvonnan siintelyn tarkastelemista yli

o .10
toimialarajojen.

Sijoituspalveludirektiivin
uudistaminen loppusuoralla

Yksi EU:n rahoituspalvelujen toimintaohjelman
keskeisii jiljelld olevia hankkeita on sijoitus-
palveludirektiivin (Investment Services Directive,

19 Ks. tarkemmin Rahoitustarkastus tiedottaa -tiedote 6/2003.

ISD) uudistaminen. Komissio antoi ehdotuksensa
direktiivin uudistamiseksi marraskuussa 2002, ja
tavoitteena on, ettd direktiivi olisi lopullisesti
hyviksytty huhtikuuhun 2004 mennessi'’.
Nykyinen vuoden 1993 direktiivi on ainakin
kahdessa mielessid vanhentunut. Sen kattama alue
on liian suppea, eiki direktiivi siksi vastaa
markkinoiden kehitysti. Toisaalta direktiivin
saannokset, kuten esimerkiksi isintivaltion
sddnnosten noudattaminen ja ns. porssipakko,
eivit edistd markkinoilla toimivien yritysten
kilpailua eivitki sisimarkkinoiden syntymisti.
Uudessa sijoituspalveludirektiivissid

sidnnelldin sijoituspalvelua tarjoavien yritysten ja

luottolaitosten sekd markkinapaikkojen toimintaa.

Sijoituspalveluyritysten osalta tismennetdin
toimiluvan myontimisen edellytyksid, esimerkiksi
intressiristiriitojen hallinnasta. Lisiksi asiakas-
suhteissa noudatettavia menettelytapoja
sidannelliin huomattavasti nykyistd kattavammin.
Menettelytapojen siintelyn pohjana ovat olleet
Euroopan arvopaperimarkkinavalvojien komitean
hyviksymat suositukset. Uusina alueina
sddnnelldin sijoitusneuvontaa, josta tulee
varsinainen luvanvarainen sijoituspalvelu, seki
hyodykejohdannaisia, jotka tietyin poikkeuksin
tulevat direktiivin soveltamisalan piiriin.

Markkinapaikkojen toimilupaedellytyksid ja
toiminnan jarjestimistd sidnnelliin uudessa
direktiivissi huomattavasti kattavammin kuin
nykyisessi direktiivissd. Samaten uusia siinnoksid
on kaupankiynnin lipinikyvyydesti
(transparency).

Direktiivin keskeisin uudistus liittyykin juuri
transparenssiin ja eri kaupankiyntitapojen
sddntelyyn. Paitsi sidnneltyjid markkinoita
direktiivissd sidnnelldin myo6s niin sanottujen
vaihtoehtoisten kaupankdyntijirjestelmien
(MTE Multilateral Trading Facilities) toimintaa.
Lihtokohtana on, ettd niin sidnnellyilli
markkinoilla kuin vaihtoehtoisissa kaupankiynti-
jarjestelmissikin kiytiviin kauppaan sovelletaan
samantasoisia lipinikyvyysvaatimuksia. TAmi
tarkoittaa toisaalta osto- ja myyntitarjousten
julkistamista (pre-trade transparenssi) ja toisaalta
tehtyjen kauppojen miirien ja hintojen pidosin
vilitonta julkistamista (post-trade transparenssi).

Tamin lisidksi direktiivin valmistelussa on ollut eri

"' Direktiivi on pantava taytantéon kansallisessa lainsaadanndssa
2 vuoden kuluessa.
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vaiheissa erilaisia kisityksid siitd, miten nimi
lipindkyvyysvaatimukset (erityisesti pre-trade
transparenssi) olisi ulotettava koskemaan
sijoituspalvelun tarjoajia silloin, kun nimi
toteuttavat asiakkaidensa kauppoja yhtion
sisdisesti, viemittd niitd sidnnellyille markkinoille
tai vaihtoehtoiseen kaupankiyntijirjestelmdin.

Tyéryhma ehdottaa uuden
osakeyhtidlain saatamista

Oikeusministerion asettaman tyoryhmin ehdotus
uudeksi osakeyhtitlaiksi valmistui toukokuussa
2003. Uudistusehdotuksen yksi keskeinen tavoite
on luoda hyvit toimintaedellytykset pienille ja
kasvaville yhtioille.

Tyoryhma piti ehdotuksessaan tarpeellisena
saatad uusi osakeyhtiolaki. Osakeyhtididen
toimintamahdollisuuksia tulisi parantaa
poistamalla ja keventimailld muotomaarayksia seki
lisidimalld sddnneltyjd toimintavaihtoehtoja ja
tahdonvaltaista sdintelyd. Velkojien ja vihemmisto-
osakkeenomistajien asema turvattaisiin
korostamalla yleisten periaatteiden merkitysti,
selventimilld ja tehostamalla oikeussuojakeinoja
seki selkeyttimalld sidntelya. Esityksessd
ehdotettiin mm. siirtymistd nykyistd
joustavampaan pdiomajirjestelmdin, pienimpien
yhtididen vapautusta tilintarkastusvelvollisuudesta
sekd omistustietojen julkisuuden rajoittamista.

Rahoitustarkastus esitti lausunnossaan
tyoryhmin ehdotukseen joitakin varaumia. Sen
mielesti sijoittajansuojan kannalta on tirkedi, ettd
yhtididen tilinpddtokset ovat tilintarkastettuja ja
ettd tarkastuksen on toimittanut hyviksytty
tilintarkastaja. Omistajaohjausta olisi syytd
sidnnelld erityisesti Rahoitustarkastuksen
valvottavien ja listayhtididen osalta Euroopan
komission ehdottamalla tavalla. Timi edistdisi
rahoitusmarkkinoiden vakautta ja luottamusta.

Uuden osakeyhtiolain valmistelu jatkuu.
Tavoitteena on, ettd ehdotus uudeksi laiksi
saataisiin eduskunnan kisiteltiviksi vuoden 2004
aikana. Lain valmistelu on liittynyt liheisesti
EU:ssa tehtyyn ty(')hén.12

VAARINKAYTOSTEN VALVONTA

Markkinoiden vaarinkayttoédirektiivi
laajentaa valvonta- ja tutkinta-
valtuuksia

Toimivaltaisen viranomaisen tutkinta- ja
valvontavaltuuksia laajentava markkinoiden
vadrinkayttodirektiivi (direktiivi sisdpiirikaupoista
ja markkinoiden manipuloinnista) tuli voimaan
huhtikuussa 2003. Uusi direktiivi edellyttia, etta
toimivaltaiselle viranomaiselle annetaan kaikki ne
valvonta- ja tutkintavaltuudet, jotka ovat tarpeen
sen tehtivien hoitamiseksi.

Toimivaltainen viranomainen voi kiyttia
direktiivin suomia valtuuksia joko suoraan itse,
yhdessi muiden viranomaisten kanssa, tai se voi
saattaa asian toimivaltaisten oikeusviranomaisten
kisiteltiviksi. Ndhtiviksi jid, miten ndiden
valtuuksien kidyttdo Suomen kansallisessa lain-
sdadinnossa tullaan direktiivin toimeenpanon
yvhteydessi kidytinnossi jirjestimdin. Direktiivi
tulee todennikoisesti ainakin joiltakin osin
laajentamaan Rahoitustarkastuksen nykyisid
valvonta- ja tutkintavaltuuksia.

Markkinoiden viirinkayttodirektiivi velvoittaa
jasenvaltioita varmistumaan, etta jisenvaltio voi
toteuttaa hallinnollisia toimenpiteiti tai mairitd
hallinnollisia seuraamuksia, mikili direktiivin
nojalla annettuja sidnnoksid rikotaan. Kiytinnossi
tima voisi tarkoittaa, ettd Rahoitustarkastukselle
tulee oikeus tietyissi tilanteissa mairita muun
muassa hallinnollisia seuraamusmaksuja direktiivin
nojalla annettujen sidntojen rikkomisesta.'?

Itse direktiivi ja Euroopan komission sen
nojalla antamat direktiivit sekd asetus on pantava
jisenmaissa tiytintoon lokakuuhun 2004
mennessd. Valtiovarainministerion asettama
tyoryhmai on parhaillaan valmistelemassa
siannosten edellyttimii muutoksia kansalliseen

lainsaidantoon.

Rahanpesua koskeva saantely
muuttui

Rahanpesulaki muuttui kesikuussa 2003.
Muutokset koskevat lain soveltamisalaa, ilmoitus-

velvollisten piirin laajentamista rahoitusalan

12Ks. tarkemmin Rahoitustarkastus tiedottaa -tiedote 5/2003.

13 Ks. tarkemmin Rahoitustarkastus tiedottaa -tiedote 1/2003.



ulkopuolisiin ammattikuntiin sekd ilmoitus-
velvollisuutta. Muutokset johtuvat EU:n toisen ns.
rahanpesu—direktiivinM ja kansainvilisen
rahanpesun vastaisen toimintaryhmin (Financial
Task Force on Money Laundering, FATF) antamien
terrorismin rahoituksen vastaisten suositusten
taytantoonpanosta.

Lain soveltamisalaan ja tavoitteeseen lisittiin
rahanpesun estimisen ja paljastamisen lisiksi
terrorismin rahoittamisen estiminen. Epdilyttivien
tapausten ilmoitusvelvollisuus koskee nyt seki
liikketoimia, joiden epiilldin liittyvin rahanpesuun,
ettd liikketoimia, joiden epdilldin liittyvin
terrorismin rahoittamiseen.

Rikoslakia muutettiin huhtikuussa muun
muassa kirjanpitorikosten, velallisen rikosten sekd
rahanpesurikosten osalta. Muutosten tavoitteena
on tehostaa talousrikosten selvittimistid. Uuden
lain myo6td my0Os tuottamuksellisesta rahanpesusta
voidaan tuomita. Nyt rahanpesurikoksilla on rikos-
laissa omat erilliset rikosnimikkeet. Rahanpesun
midritelméin lisittiin rikollista alkuperii olevien
varojen vilittiminen seki toisen henkilon
avustaminen varojen siirtimisessi ja niiden
alkuperin hiivyttimisessi.

Kansainvilinen rahanpesun ja terrorismin
rahoituksen vastainen toimintaryhma hyviksyi
kesikuussa uudet 40 suositusta. Suositukset
tunnustetaan laajalti maailmassa rahanpesun
vastaisen jirjestelmin ja lainsiddinnon
mallisiintdind. Vaikka uudet suositukset sallivat
kansallista harkintaa soveltamisessa, ne
edellyttivit tarkennuksia siintelyyn myo6s
Suomessa. Suositukset asettavat nykyisti
yksityiskohtaisempia vaatimuksia huolellisuus-
velvollisuudelle eli asiakkaan tunnistamiseen ja
tuntemiseen liittyville menettelytavoille ja riskien-
hallinnalle. Sisdasiainministerion syksyllid
perustama tyoryhma valmistelee parhaillaan
rahanpesun vastaisen lainsiidiannon ja sidntelyn
uudistamista. Rahoitustarkastuksen edustaja

osallistuu valmisteluun tyoryhmin jisenena.

1 Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2001/97/EY rahoi-
tusjarjestelman rahanpesutarkoituksiin kayttamisen estamisesta
annetun direktiivin 91/308/EY muuttamisesta.

VAKAVARAISUUSSAANTELYN
UUDISTAMINEN

Vakavaraisuusvaatimusten uudistus
edelleen kaynnissa

Vakavaraisuuden sddntelyn ja valvonnan uusi
kehikko, Basel II, eteni alkuvuonna suunnitellusti.
Uudistuksella pyritddn lisidmaidn kansainvilisten
rahoitusmarkkinoiden vakautta kytkemailld
pankkien omien varojen mairi entisti paremmin
riskien todelliseen suuruuteen ja kannustamalla
riskienhallinnan kehittimiseen. Uudistus kasvattaa
toiminnan avoimuuden ja vastuullisuuden
vaatimuksia. Yksi merkittivid muutos on valvottava-
kohtainen, riskiprofiilin erityispiirteet ja epi-
varmuustekijit huomioon ottava, omien varojen
riittivyyden arviointiprosessi ja valvojan
mahdollisuus edellyttii valvottavilta suurempaa
vakavaraisuussuhdelukua kuin nykyinen 8 %.

Baselin pankkivalvontakomitea selvitti vuoden
2003 alussa uudistuksen vaikutuksia pankkien
vakavaraisuusvaatimukseen ja omien varojen
maarain (ns. QIS3-selvitys). Se my0s lihetti
lausunnolle tuoreimman yksityiskohtaisen
ehdotuksensa kolmen pilarin varaan'’
rakentuvasta vakavaraisuuskehikosta ja julkisti
uusiin laskentasddntoihin pohjautuvien
pddomavaatimusten tason muuttumista koskevan
QIS3-selvityksen tulokset. 10

Komitean ehdotuksestaan saama palaute
tukee uudistuksen tavoitetta ottaa rahoitus-
toiminnan riskit nykyistd kattavammin huomioon
ja kohdistaa pddoman kustannukset entisti
paremmin. Pidomavaatimusten lisidntyvi
riskisensitiivisyys hyviksytidin yleisesti.Tukea saa
my0s pyrkimys kannustaa pankkeja riskien-
hallinnan ja sisdisen valvonnan jatkuvaan
kehittimiseen. Uudessa kehikossa pankit voivat
siirtyd padomavaatimuksen laskennassa
yksinkertaisemmista menetelmistd tarkempiin ja

vaativampiin riskienhallintajirjestelmien

1> Pilari l:een sisaltyvat luotto, markkina- ja operatiivisen riskin
vahimmaispadomavaatimukset vaihtoehtoisine laskentamenetel-
mineen. Pilari Il edellyttaa pankilta padoman riittavyyden tarkas-
telua suhteessa liiketoiminnan ja ulkoisen ympariston riskeihin
seka riskienhallinnan ja sisaisen valvonnan tasoon. Valvojan tehta-
vana on puolestaan arvioida pankin padgomanhallinnan prosessit
ja menetelmat seka ottaa kantaa omien varojen riittavyyteen suh-
teessa riskinottoon. Pilari Il lisaa tietojen julkistamisvelvoitteiden
laajuutta ja sisallon yksityiskohtaisuutta tavoitteena markkina-
kurin kasvattaminen.

'® Baselin pankkivalvontakomitean julkaisut ovat saatavissa komi-
tean kotisivuilta (http://www.bis.org/bcbs).
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kehittyneisyyden mukaisesti'. Pankit voivat my0s
hyodyntii aikaisempaa laajemmin luottoriskin
viahentimistekniikoita.

Lausuntojen kritiikki kohdistui muun muassa
saannoston yksityiskohtaisuuteen ja toteutuksesta
syntyviin kustannuksiin. Lukuisat kansalliseen
harkintaan jadvit valinnat voivat tuoda kirjavuutta
vakavaraisuusvalvonnan toteutukseen.Arvostelu
on myo6s kohdistunut kehikon mahdollisiin
suhdanteita kirjistiviin vaikutuksiin, operatiivisen
riskin padomavaatimuksen laskentasiinnostoon
seki pilari II:n mahdollisiin lisipddoma-
vaatimuksiin. Useat tahot esittivit merkittivid
muutoksia odotettujen tappioiden kisittelyyn
luottoriskin sisdisissi menetelmissi ja pienempii
muutoksia luottokorttisaamisten ja arvo-
paperistamisen kisittelyyn sekd erdiden
luottoriskin vihentimistekniikoiden laskentaan.

Lokakuussa Baselin pankkivalvontakomitea
kertoi saamansa palautteen perusteella ottavansa
enintidin 6 kuukautta lisaaikaa suosituksen
viimeistelyyn ja julkistavansa lopullisen
ehdotuksen viimeistiin kesikuun 2004 loppuun
mennessi. Baselin komitea ei ilmoittanut
muutoksista uudistuksen suunniteltuun

voimaantuloon, joka on 31.12.2006.

Euroopan komission vaka-
varaisuussaantelyn direktiivi-
ehdotusta valmistellaan Baselin
tahdissa

Euroopan komissio julkisti heinikuun 2003 alussa
riskiperusteista vakavaraisuussiintelyd koskevan
direktiiviluonnoksen'®, joka noudattelee
paipiirteissiin Baselin komitean vakavaraisuus-
uudistusehdotusta, mutta eroavuuksiakin on.

EU aikoo kohdistaa uudistuksen kaikkiin
pankkeihin ja sijoituspalveluyrityksiin niiden
koosta riippumatta, kun taas Baselin ehdotus
koskee suuria, kansainvalisesti toimivia pankkeja.
Komissio pyrkii varmistamaan kehikon
soveltuvuuden myo0s pienille ja rajoitetun
toiminnan instituutioille ja muutoinkin ottamaan
huomioon EU:n rahoitusmarkkinoiden erityis-
piirteet. Komissio pyrkii niin ikdin lisiimiin

7 Yudistuksesta tarkemmin esim. Euro & talous 1/2003.

'8 Euroopan komission ehdotus, uudistuksen vaikutuksia koske-
vat EU:n tulokset ja komission direktiiviehdotukseen saamat lau-
sunnot ovat saatavissa komission kotisivulta (http://europa.eu.int/
comm/internal_market/).

valvojien yhteistyotd useassa eri maassa toimivan
konsernin vakavaraisuusvalvonnassa seki
vahvistamaan valvojien toiminnan avoimuutta.

Rahoitustarkastus on osallistunut aktiivisesti
EU-sddntelyn viimeistelyyn useissa tyoryhmissi ja
komiteoissa, pohjoismaiseen yhteistyohon
toimeenpanon yhdenmukaistamiseksi sekid ETA-
maiden pankkivalvojien yhteistyoelimen (Groupe
de Contact) Basel II -uudistusta koskevaan
taustatyohon. Lisiksi Rahoitustarkastus on
vastannut Suomen tietojen keraimisesti ja
analysoinnista QIS3-selvitykseen ja koordinoinut
viranomaislausuntojen antamista sekd Baselin
komitealle etti Euroopan komissiolle. Vuoden
2003 alussa aloitti Suomen viranomaisten
yhteinen ns. capital review -tyoryhmi, jonka
tehtivina on valmistella vakavaraisuusuudistuksen
edellyttimii kotimaista lainsiddantoa, viran-
omaisten yhteisid lausuntoja ja kantoja sekd
kdynnistia ja selvittid uudistuksen vaikutus-
arvioita.

Rahoitustarkastus jirjesti rahoitus-
markkinoilla toimiville edellisvuotiseen tapaan
saannollisid tiedotus- ja keskustelutilaisuuksia
vakavaraisuusuudistuksesta. Lisdksi se haastatteli
toimialan edustajia padomanhallintaprosessien
nykytilasta ja valmistautumisesta pilari II:n
vaatimuksiin. Loppuvuodesta 2003 kidynnistettiin
kansallisten valintojen sisiltod, luottoriskin
kehittyneiden menetelmien vihimmais-
vaatimuksia ja pidomanhallintaprosessien
vahimmaisvaatimuksia koskevan ennakko-

ohjauksen (tulkintojen) laatiminen.

Finanssiryhmittymille tulossa
vakavaraisuusvaatimus

Finanssiryhmittymille tulisi tulevaisuudessa laskea
oma vakavaraisuus. Nykyisin voimassa olevassa
laissa ryhmittymille ei aseteta madrillisti
vakavaraisuusvaatimusta, mutta nyt titd esitetiin
lakiehdotuksessa, jonka tavoitteena on sisillyttid
finanssiryhmittymin valvonnasta annetun
direktiivin sidnnokset vakavaraisuusvaatimuksesta
kansalliseen lainsaddintoon. Tarkat sidnnokset
vakavaraisuuslaskelman laatimisesta annettaisiin
valtioneuvoston asetuksella.

Ehdotuksen mukaan ryhmittymin omien
varojen mdirin tulisi olla vihintdin yhtd suuri

kuin sen vakavaraisuusvaatimus. Omien varojen



miiri lasketaan ryhmittymiin kuuluvien rahoitus-
ja vakuutusalan yritysten toimialakohtaisten
laskentaperiaatteiden mukaisesti ja viahimmais-
miirin laskennallisena perustana ovat toimiala-
kohtaiset vakavaraisuusvaatimukset. Moni-
kansallisessa ryhmittymissid vakavaraisuuden
laskentamenetelmit perustuisivat ryhmittymin
johdossa olevan yrityksen kotivaltion lain-
saddantoon.

Direktiivin lihtokohtana on yhdenmukaistaa
finanssiryhmittymien valvonnan menettelytavat

EU:n jasenmaissa. Suomi korostaa omassa laki-

ehdotuksessaan erityisesti eri maiden valvonta-
viranomaisten yhteistyoti monikansallisten
finanssiryhmittymien valvonnassa. Suomi on
tehnyt lainsdddiantoyhteistyotd muiden Pohjois-
maiden kanssa varmistaakseen yhdenmukaisen
tulkinnan direktiivin vaatimuksista. Tavoitteena
onkin muun muassa yhdenmukaistaa kotimaista
lainsdddintod vastaamaan muissa Pohjoismaissa
omaksuttavaa lainsaidintoa ja vilttad
Pohjoismaissa toimivien monikansallisten
ryhmittymien piillekkdinen valvonta.Tahin

pyritiin mm. tarkentamalla lain soveltamisalaa. 19

Saantely

19 Ks. tarkemmin Rahoitustarkastus tiedottaa -tiedote 6/2003. 43
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» Rahoitustarkastuksen toiminnan kehittaminen

Integraation vauhdittuminen ja EU-lain-
saadannoén muutokset sekd muut toiminta-
ympariston muutokset lisaavat valvontaan
kohdistuvia vaatimuksia. Kansainvalisten
tilinpaatosstandardien (IAS), uuden vaka-
varaisuuskehikon kayttoonotto ja markkina-
valvontaan liittyvat useat hankkeet vaativat
jatkuvan valvonnan ohella merkittavasti
voimavaroja lahivuosina.

Vuonna 2003 Rahoitustarkastuksen
oman toiminnan kehittdmisen tavoitteena
oli tehostaa edelleen toimintaa niin, etta
valvoja pystyisi entistd paremmin ja kustannus-
tehokkaammin vastaamaan markkinoiden
kehityksen ja valvottavien toiminnan
muutosten haasteisiin. Erityisesti
valmistauduttiin kansainvalisten tilinpaatos-
standardien ja vakavaraisuuskehikon
kayttéonottoon sekd muihin EU:n
rahoituspalveluiden toimintaohjelmaan
liittyvien hankkeiden toteutukseen.

Rahoitustarkastus tarkisti hallinto- ja
johtamisjarjestelmansa

Rahoitustarkastus kehittidd toimintaansa toiminta-
ympiriston vaatimusten ja uuden Rahoitus-
tarkastuksesta annetun lain pohjalta. Uusi laki
Rahoitustarkastuksesta (ns. ratalaki) laajensi
Rahoitustarkastuksen toimivaltuuksia ja lisdsi sen

yhteiskunnallista vastuunalaisuutta. Timi

edellyttad Rahoitustarkastukselta hyvia hallinto-
ja johtamisjirjestelmai.

Rahoitustarkastus tarkisti koko hallinto- ja
johtamisjirjestelminsi kansainvilisten
standardien mukaisten hyvin hallinnon
periaatteiden ja kansainvilisen valuuttarahaston
(International Monetary Fund, IMF) avoimuus-
suosituksen pohjalta ja julkisti kuvauksen
kotisivullaan. Rahoitustarkastuksen hallinto- ja
johtamisjirjestelmad on mairitelty ratalaissa.
Rahoitustarkastus noudattaa hallintonsa
organisoimisessa ja julkistamisessa soveltuvin osin
samoja kansainvalisid standardejazo hyvin
hallinnon jirjestimisestd ja sen kuvauksen

julkistamisesta, joita sovelletaan sen valvottaviin.
Organisaatiorakennetta uudistettiin

Rahoitustarkastus uudisti organisaatio-
rakennettaan kesikuun alussa. Uudistuksen
tavoitteena on tehostaa Rahoitustarkastuksen
toimintaa ja varautua kasvaviin valvonta-
vaatimuksiin, erityisesti uudistuvan vaka-
varaisuusvalvonnan vaatimuksiin. Uusi
organisaatiorakenne perustuu toiminnalliseen
jakoon aiemman sektorijaon sijasta.
Aiempien luottolaitososaston ja piioma-

markkinaosaston tehtivit jaettiin kahdelle uudelle

2 Enhancing Corporate Governance for banking Organisations,
Basel Committee on Banking Supervision, syyskuu 1999, seka IMF’s
Code of Good Practices in Transparency in Monetary and Financial
Policies.



osastolle. Kaikkien valvottavien vakavaraisuuden
valvonta keskitettiin uudelle vakavaraisuusvalvonta-
osastolle. Markkina-, menettelytapa- ja jirjestelma-
valvonta seki HEX-konsernin valvonta yhdistettiin
uudelle markkinavalvontaosastolle.

Vakavaraisuusvalvonnan keskittiminen
yhdelle osastolle varmistaa samankaltaisen
vakavaraisuusvalvonnan instituutiosta riippumatta.
Samalle osastolle yhdistetty markkina-,
markkinajirjestelmi- ja menettelytapavalvonta
tehostaa kaikkien Rahoitustarkastuksen
valvonnassa olevien palveluntarjoajien
menettelytapojen yhdenmukaista valvontaa.
Samalla se mahdollistaa markkinoiden infra-
struktuurin tarkastelun nykyistd tehokkaammin
yhteni kokonaisuutena.

Valvonnan tavoitteiden toteutumisen
arviointia kehitetaan

Toiminnan tuloksellisuuden arviointia kehitettiin
edelleen Rahoitustarkastuksen johtokunnan
hyviksymien tavoitteiden pohjalta. Myos uusi
ratalaki edellyttii, ettd toiminnalle asetettujen
tavoitteiden toteutumista arvioidaan. Ratalain
mukaan pankkivaltuusto valvoo Rahoitus-
tarkastuksen toiminnan tarkoituksenmukaisuutta
ja tehokkuutta. Toiminnan yleistd tarkoituksen-
mukaisuutta pankkivaltuuston tulee valvoa
erityisesti arvioimalla sitd, miten Rahoitus-
tarkastuksen toiminnan laissa siddetty tavoite on
toteutunut siltd osin kuin Rahoitustarkastus on
voinut sithen lakisditeisen tehtivinsi puitteissa
vaikuttaa”. Toiminnan yleisen tehokkuuden
valvonnalla tarkoitetaan ”erityisesti Rahoitus-
tarkastuksen henkilostomiirin ja talousarvion
yleisen kehityksen seurantaa suhteessa Rahoitus-
tarkastuksen tehtiviin ja niiden lainsiadinnon tai
markkinoiden kehityksesti johtuviin muutoksiin”.
Rahoitustarkastuksen tavoitteena on kehittdi
arviointia siten, ettd pankkivaltuusto ja johtokunta
saavat riittdvit perusteet arvioida sen toiminnan
tarkoituksenmukaisuutta. Lisdksi arviointia
kehitetdin edelleen niin, ettd se my0Os ohjaa
toimintaa strategian kannalta keskeisiin asioihin.
Pankkivaltuuston valvonnan keskeisinid
vilineind ovat johtokunnan vihintiin kerran
vuodessa antama kertomus Rahoitustarkastuksen
toiminnalle asetetuista tavoitteista ja niiden

toteutumisesta sekid vuotuinen toimintakertomus.

Uuden teknologian entista parempi
hyédyntaminen tehostaa valvontaa
ja tuo kustannussaastoja

Standardi (mdirdys) suurten asiakasriskien ja
riskikeskittymien ilmoittamisesta tuli voimaan
syyskuun 2003 lopussa. Standardiin liittyvi
tekninen tiedonkeruu uudistettiin ja sitd varten
tuotettiin raportoijille oma raportointisovellus,
jonka ne voivat ladata viranomaisraportoinnin
sovelluspalvelusta (ns. Jakelu-palvelu).

Raportointisovellusten lataamispalvelu oli
kertomusvuoden aikana ahkerassa kiytossi. Siihen
kirjautui tind sen ensimmaisend toimintavuotena
606 eri yritysti, ja raportointisovelluksia ladattiin
yhteensi 4 602.Yritykset voivat ladata palvelusta
taulukkolaskentapohjaisia raportointisovelluksia,
joiden avulla ne voivat laatia viranomaisten
vaatimia raportteja ja tilastoja. Palvelu on
helpottanut huomattavasti seki viranomaisten ettd
raportoivien yritysten toimintaa, silld aikaisemmin
raportointisovellukset toimitettiin levykkeilla.
Palvelu toimii Rahoitustarkastuksen kotisivujen
yhteydessi, ja sen ovat tuottaneet Rahoitus-
tarkastus, Suomen Pankki ja Tilastokeskus.

Rahoitustarkastus teki kertomusvuonna
esitutkimuksen, jossa selvitettiin miten
tulevaisuudessa voidaan keritd valvontatietoa
arvopaperikaupoista ja niiden osapuolista.
Tarvittavia tietoja ei tulevaisuudessa ole enii
mahdollista saada yhti laajasti kuin nykydin
selvitysjarjestelmin kautta. Lisiksi valvontaan seka
valvontatietojen keruuseen liittyvit sidnnokset
muuttuvat EU:n yhdenmukaisuusvaatimusten
my0oti. Ratkaisuvaihtoehtoja etsittiessi
haastateltiin kaupankiynnin ja selvityksen eri
osapuolia, joille my0s esiteltiin malli uvuden
jarjestelmin toteutustavasta. KAVAKEksi nimetyn
uuden jirjestelmin toteutuksen kidynnistiminen
siirtyi vuoteen 2004. Uuden mallin mukainen
tietojen keruu kdynnistynee aikaisintaan vuonna
2005.

Rahoitustarkastus sihkoisti vuoden 2003
alussa keskeisimpien julkaisujensa, kuten
madrdyskokoelman, valvottavatiedotteiden ja
Rahoitustarkastus tiedottaa -julkaisun jakelun.
Samassa yhteydessi Rahoitustarkastus tiedottaa

-tiedote muutettiin verkkojulkaisuksi.

Toiminnan
kehittaminen
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Sidosryhmat arvioivat Rahoitus-
tarkastuksen toiminnan noin
kahdeksan arvoiseksi

Kesilld 2003 tehdyn yhteisokuvatutkimuksen
mukaan Rahoitustarkastuksen sidosryhmit
katsovat, ettd Rahoitustarkastus on onnistunut
tavoitteissaan aikaisempaa paremmin. Myos
Rahoitustarkastukseen liitetyt mielikuvat ovat
jonkin verran vahvistuneet. Tutkimuksessa
Rahoitustarkastus sai toiminnastaan arvosanaksi
7,9. Edellisessid, vuonna 1999 tehdyssi
tutkimuksessa vastaava arvosana oli 7,8.
Tutkituista sidosryhmisti erityisesti
valvottavat ja muut viranomaiset arvostivat
Rahoitustarkastuksen toimintaa. Kriittisimmin
Rahoitustarkastukseen suhtautuivat toimittajat ja
osin myos listayhtididen edustajat.
Tutkimuksessa toivottiin Rahoitus-
tarkastukselta lisia ennakoivuutta ja avoimuutta.
Vaikka Rahoitustarkastuksen viestintd toimiikin
vastaajien mielesti hyvin, vastauksissa toivottiin
Rahoitustarkastuksen kehittivin edelleenkin
viestintinsi aktiivisuutta, selkeytti ja

ymmé'lrrettéivyyttéi.21

Osaamisen kehittamisen painoalueet

Keskeiset koko Rahoitustarkastusta koskevat
osaamisen haasteet liittyivit uudistuvaan
vakavaraisuuskehikkoon (Basel ID),
IAS-standardeihin ja tyoskentelyyn mm. Euroopan
arvopaperimarkkinavalvojien komiteassa (CESR).
Lisaa voimavaroja suunnattiin Basel II
-kehittimishankkeen sisiiseen valmisteluun,

kokonaisvaltaiseen ohjaukseen ja projekti-

1 Ks. tarkemmin Rahoitustarkastus tiedottaa -tiedote 5/2003.

hallinnan vilineiden entisti tehokkaampaan
kiyttoon. Uuden sddntelykehikon sisdllostd ja sen
vaatimien valvontaprosessien paapiirteisti
jarjestettiin sisdistd koulutusta, ja yhid useampi
ratalainen osallistui sdintelyn ja valvonnan
uudistamisprojekteihin. Ratalaisia osallistui myos
Basel II -uudistusta seki pankkien riskienhallinnan
ja padomasuunnittelun parhaita kiaytintoja
kisitteleviin koulutuksiin sekd ulkomailla ettd
Suomessa.

IAS-standardien tuntemusta laajennettiin
jarjestamalld sisdisia koulutustilaisuuksia.
Osaamista syvennettiin lisiksi osallistumalla sekid
kansallisen lainsiidinnon muutostyohon etti
kansainviliseen tyoskentelyyn. Rahoitustarkastus
oli my0s kehittimissi eurooppalaisten
arvopaperimarkkinoiden taloudellisen
informaation valvontaa.

Maksujirjestelmien valvonnan, uuden
sijoituspalveludirektiivin ja sijoitusrahastolain
uudistukseen liittyvid osaamista vahvistettiin
jarjestimalld ndistd aiheista sarja sisdisid
koulutustilaisuuksia. Arvopapereiden
selvitysjirjestelmien osaamista syvennettiin
yhteisty6ssi valtionvarainministerion,
oikeusministerion ja Suomen Pankin kanssa
jirjestetyissa workshopeissa.

Ratalaiset osallistuivat lisiksi kansainvilisiin
pankkivalvontaa kisitteleviin koulutuksiin kuten
Baselin pankkivalvontakomitean, Yhdysvaltain
keskuspankin (Federal Reserve, FED) ja Banking
Supervision -kursseille.

Osaamisen kehittimistd systematisoitiin
ulottamalla henkilokohtaiset osaamisen

kehittimissuunnitelmat koko henkilostoon.



» Rahoitustarkastus lyhyesti

Rahoitustarkastus perustettiin Suomen Pankin
yhteyteen lokakuussa 1993. Sen edeltaja oli
pankkitarkastusvirasto, joka toimi valtiovarain-
ministeridn alaisuudessa vuosina 1922-1993.
Rahoitustarkastus toimii hallinnollisesti
Suomen Pankin yhteydessa, mutta on
paatdksenteossaan ja valvontatoiminnassaan
itsendinen. Rahoitustarkastus hankkii keskus-
pankilta mm. henkildsto- ja taloushallintoon,
tietohallintoon, turvallisuuteen seka muuhun
yleishallintoon liittyvat palvelut.

Rahoitustarkastuksen hallinto ja
toiminnan valvonta

Rahoitustarkastuksen hallinto- ja johtamis-
jirjestelmi on mairitelty ratalaissa (laki Rahoitus-
tarkastuksesta). Sitd tiydentivit Suomen Pankin
tilintarkastajien suorittama tilintarkastus,
riippumaton sisdinen tarkastus seki sisiinen
ohjaus- ja valvontajirjestelmai. Tilintarkastuksen
tekevit eduskunnan valitsemat Suomen Pankin
tilintarkastajat. Sisdisen tarkastuksen hoitaa
Suomen Pankin tarkastusyksikko Rahoitus-
tarkastuksen johtokunnan hyviksymien peri-
aatteiden mukaan. Johtokunta hyviksyy myos
sisdisen ohjaus- ja valvontajirjestelmin.
Pankkivaltuusto valvoo Rahoitustarkastuksen
toiminnan yleisti tarkoituksenmukaisuutta ja
tehokkuutta. Sen valvonnan keskeisini vilineind

ovat vuosittainen toimintakertomus ja johto-

Rahoitustarkastus
lyhyesti

kunnan vihintidin kerran vuodessa antama
kertomus Rahoitustarkastuksen toiminnalle
asetetuista tavoitteista ja niiden toteutumisesta.
Pankkivaltuusto voi kisitelld kertomusta osana
eduskunnalle annettavaa kertomusta Suomen
Pankin toiminnasta. Pankkivaltuusto myos nimittdi
Rahoitustarkastuksen johtokunnan jisenet, vara-
jasenet, puheenjohtajan ja varapuheenjohtajan
sekid vahvistaa tyojirjestyksen.
Rahoitustarkastuksen johtokunnalla on vastuu
Rahoitustarkastuksen toiminnan ohjauksesta ja
valvonnasta. Johtokunta péittid pitkin aikavilin
toimintalinjoista ja tavoitteista ja valvoo niiden
toteutumista. Se pdittia myos asioista, jotka
vaikuttavat merkittivisti valvottavien toimintaan
tai rahoitusmarkkinoiden vakauteen tai muutoin
niiden kehitykseen. Se my0s paittiid Rahoitus-
tarkastuksen organisaatiosta ja toimintayksikoisti.
Johtokunnassa on 6 jisenti ja 3 varajisenti,
jotka nimetdin Suomen Pankin, valtiovarain-
ministerion seki sosiaali- ja terveysministerion
ehdotusten perusteella. Lain nojalla johtokuntaan
kuuluvat Rahoitustarkastuksen johtaja ja
Vakuutusvalvontaviraston ylijohtaja. Johtokunnan
jasenten toimikausi on kolme vuotta.
Rahoitustarkastus on piillikkovirasto, jonka
toimintaa johtaa johtaja. Johtajan tehtiviin
kuuluvat kaikki ne asiat, joita ei nimenomaisesti
ole annettu johtokunnan tehtiviksi. Johtaja vastaa
siitd, ettd Rahoitustarkastukselle kuuluvat tehtivit

hoidetaan tehokkaasti, tarkoituksenmukaisesti ja 47
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johtokunnan antamien ohjeiden mukaisesti laissa
asetetun tavoitteen saavuttamiseksi. Tarkeimmat
paitoksensi johtajan on tehtivi johtoryhmissi
johtoryhmii kuultuaan.

Johtoryhmiin kuuluvat Rahoitustarkastuksen
johtajan lisiksi apulaisjohtajat, esikuntayksikon
paillikko, pddlakimies ja neuvonantaja.

Sisdisen tarkastuksen hoitava Suomen Pankin
tarkastusyksikko on Rahoitustarkastuksen
toiminnoista riippumaton elin. Sisdisen
tarkastuksen periaatteet seki vuosittaisen
tarkastussuunnitelman hyviksyy Rahoitus-
tarkastuksen johtokunta.

Tilintarkastuksesta vastaavat Suomen Pankin
tilintarkastajat, jotka eduskunta on valinnut.
Tilintarkastajat raportoivat pankkivaltuustolle.

Sisiinen ohjaus- ja valvontajirjestelma on osa
johtamisjirjestelmid, jonka tulee tuottaa johdolle
riittdvii tietoa paitoksenteon ja toiminnan
arvioinnin pohjaksi. Johtokunta hyviksyy sisdisen
valvonnan periaatteet. Rahoitustarkastuksen
johtoryhmin tehtivini on huolehtia siiti, ettd
sisdinen valvonta ja riskien hallinta ovat riittavat
toiminnan luonne huomioon ottaen. Sisdisen
valvonnan ja riskienhallinnan menettelytavat

tarkistetaan vuosittain.
Organisaatio ja henkildstd

Markkinoita ja valvottavia koskevat valvonta-
tehtivit on vastuutettu kahdelle valvontaosastolle
eli vakavaraisuusvalvonta- ja markkinavalvonta-
osastolle. Vakavaraisuusvalvontaosastolle on
keskitetty kaikkien valvottavien vakavaraisuus-
valvonta. Markkinavalvontaosastolle puolestaan on

keskitetty markkinavalvonta, menettelytapa-

valvonta, jirjestelmdvalvonta, HEX-konsernin
valvonta sekid osaston toimialaan liittyva siaintely
ja sen kehittiminen. Esikuntayksikon tehtivini on
linjata sadntelyn strategiset tavoitteet ja periaatteet
seki ohjata ja valvoa niiden linjausten
noudattamista. Lisdksi se vastaa toimilupa- ja
sanktioprosesseista. Valvonnan tuki -osasto vastaa
tilinpdatos- ja vakavaraisuussiaintelysti,
viestinndstid ja asiakirjapalveluista, tieto-
jarjestelmistd sekd toiminnan suunnittelusta ja
sisdisestd valvonnasta.

Rahoitustarkastuksen toimintavahvuus oli
vuoden 2003 lopussa 138 henked (136 henkei
vuonna 2003).Vakavaraisuusvalvonnassa
tyoskenteli 54, markkinavalvonnassa 47, valvonnan
tuessa 30, esikuntayksikossi 9 henkei.

Henkiloston tulovaihtuvuus oli keskimdirin
6,5 % (11,5 %) ja liht6vaihtuvaus 5 %> (7 %).
Ratalaisten keski-ikd oli (43) vuotta.

Toiminnan rahoitus

Rahoitustarkastus rahoittaa toimintansa
valvontamaksuilla. Valvontamaksuja ovat kausi-
ja toimenpidemaksut, ja niitd maksavat
Rahoitustarkastuksen valvottavat ja arvo-
papereiden liikkeeseenlaskijat. Osa
Rahoitustarkastuksen paatoksistd ja muista
toimenpiteistd on maksullisia. Niistid peritdin
toimenpidemaksua.

Toiminnan kulut vuonna 2003 olivat noin
15 miljoonaa euroa (14,2 miljoonaa euroa
vuonna 2002). Niistd katettiin kausimaksuilla
14,6 miljoonaa euroa, toimenpidemaksuilla
0,5 miljoonaa euroa (3,1 %) ja muilla tuotoilla

0,008 miljoonaa euroa (0,1 %).

2 Tulovaihtuvuus = Tulleiden maara/henkiléstén keskimaarainen
toimintavahvuus * 100.

2 | shtévaihtuvuus = Lahteneiden maara/henkiléstén keskimaarai-
nen toimintavahvuus * 100.
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Kuvio 7.

Rahoitustarkastuksen organisaatio 31.12.2003

Eduskunnan pankkivaltuusto

| L

Rahoitustarkastuksen
johtokunta*

Matti Louekoski (SP), puheenjohtaja
Pekka Laajanen (VM), varapuheenjohtaja
Kaarlo Jannari (Rata), jasen
Heikki Solttila (VM), jasen
Hely Salomaa (VVV), jasen
Tarmo Pukkila (STM), jasen
varajasenet: llkka Harju (VM),
Katriina Lehtipuro (STM),

Heikki Koskenkyla (SP)

Johtaja
Kaarlo Jannari

Suomen Pankin
johtokunta

Sisdinen
tarkastus

Esikunta

Yksikon paallikko**
Liisa Halme

Paalakimies**
Markku Lounatvuori
Saantelystrategia

Paalakimies-
toiminto

Neuvonantaja**
Risto Maattanen

Kansainvalisten
asioiden
koordinointi

Vakavaraisuus-

Markkinavalvonta
valvonta

Apulaisjohtaja**

.. e
Ol Anneli Tuominen

Kaiju Kallio

Taloudellinen Markkinat

analyysi Jarmo Parkkonen
Jaana Rantama

Menettelytavat
Luotto- ja Tarja lkonen
markkinariskit
Juha Savela Markkinapaikat ja
jarjestelmat
Operatiiviset riskit Ari Voipio

Sirpa Nakyva

Instituutiovalvonta
Kaija Kilappa

Vakavaraisuus-
prosessit
Monica Ahlstedt

SP = Suomen Pankki, VM = Valtiovarainministerio, Rata = Rahoitustarkastus,

VVV = Vakuutusvalvontavirasto, STM = Sosiaali- ja terveysministerio

** Johtoryhman jasen

Valvonnan tuki

Apulaisjohtaja**
Pirkko Pohjoisaho-Aarti

Tilinpaatos- ja
vakavaraisuus-
saantely
Paula Launiainen

Viestinta ja
asiakirjapalvelut
Arja Lerssi-Lahdenvesi

Tietojarjestelma-
palvelut
Jaakko Mauranen

Toiminnan
suunnittelu

ja sisdinen valvonta
Mia Erkko
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Taulukko 4.
Rahoitustarkastuksen toimintakulut ja -tuotot 2002 ja 2003, 1000 euroa

Toteutunut Toteutunut Budjetti
2002 2003 2004
Kulut
HENKILOSTOKULUT
Palkat
Vakinaiset 6012 6 708 7 224
Maaraaikaiset 684 584 244
Lomasijaiset 86 72 79
Muut palkat ja palkkiot 81 68 92
6 864 7432 7 639
Muut henkiléstokulut
Henkil6sivukulut 2236 2286 2332
Muut henkiléstokulut 109 119 185
2 345 2404 2517
Henkildstokulut yhteensa 9209 9 837 10 156
MUUT KULUT
Koulutus 302 249 386 Rahoitustarkastus
Virkamatkat 442 391 464 lyhyesti
Atk-kulut 817 917 1508
Toimistopalvelut 590 756 834
Kiinteiston vuokrat ja hoitokulut 1630 1674 1708
Muut kulut 1151 1206 1455
4932 5193 6 354
POISTOT
Poistot koneista ja kalustosta 25 15 31
Poistot yhteensa 25 15 31
Kulut yhteensa 14 166 15 045 16 540
Tuotot
VALVONTAMAKSUT
Kausimaksut -13 659 -14 564 -15911
Toimenpidemaksut -493 -472 -630
-14 152 -15 036 -16 540
MUUT TUOTOT
Sekalaiset tuotot -14 -8 0
-14 -8 0
Tuotot yhteensa -14 166 -15 045 -16 540

Lahde: Rahoitustarkastus. 51
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Taulukko 5.
Valvontamaksut, 1000 euroa

2003 2002

LUOTTOMARKKINAMAKSUT
Liikepankit 6 049 5782
Osuuspankkien
yhteenliittyman keskusyhteisd

ja jasenosuuspankit 1524 1347
Paikallisosuuspankit 176 154
Saastopankit 252 221
Saastopankkiosakeyhtiot 201 171
Muut luottolaitokset 739 826
Vakuusrahastot 34 31
Ulk. luottol. sivuk. ja edust. 48 53
Luottol. omistusyhteisot 15 13
Panttilainauslaitokset 7 8
Yhteensa 9 044 8 606

PAAOMAMARKKINAMAKSUT

Markkinapaikat 660 532

Rahoitustarkastus Sijoituspalveluiden tarjonta 1787 1987
lyhyeti Rahastoyhtiot 1024 780
Arvo-osuusjarjestelma 507 403

Liikkeeseenlaskijat 1273 1107

Sisapiirirekisterin pitajat 268 244

Yhteensa 5520 5053

TOIMENPIDEMAKSUT

Rahastoyhtiot 159 158
Liikkeeseenlaskijat 285 308
Muut 28 27
Yhteensa 472 493
MAKSUT YHTEENSA 15 036 14 152
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Diaari 2003

Diaarin paakohdat ja niiden asiamaarat:

Sisaiset asiat

Valvottavien hallinto

Valvontatoiminta

Riskienhallinta

Kirjanpito, tilinpaatos ja tilintarkastus
Asiakkaansuoja ja kilpailun turvaaminen
Tarkastukset

Muut valvottavia koskevat asiat

Muut ulkoiset asiat

Yhteensa

Suurimpia yksittaisia asiaryhmia:

Listalleottoesitteet

Asiakkaansuojaan liittyvat selvityspyynnot
Saantdasiat

Notifikaatiot

Kansainvalinen yhteistyo

Kotimainen yhteisty®

Suunnitelman mukaiset tarkastukset
Sopimusehdot

Tarjousesitteet

Vuonna 2003 Rahoitustarkastuksen diaariin merkittiin 1 212 asiaa, jotka jakautuivat osastoittain seuraavasti:
markkinavalvonta 759, vakavaraisuusvalvonta 335, valvonnan tuki 78 ja esikunta 40.

» Liiteosa

2003

60
386
305

68

15
178

41

40
119

1212

2003

133
100
90
84
58
52
41
39
30

2002

45
375
370

51

11
233

65

39
117

1306

2002

151
166
99
139
59
51
63
44
42

Liiteosa
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Rahoitustarkastuksen keskeiset valvontatoimet vuonna 2003
Toimiluvat* Kpl

Uudet toimiluvat

Sijoituspalveluyrityksen toimiluvan laajennus 1
Sijoituspalveluyrityksen toimiluvan muutos 2
Toimiluvan peruuttamiset** 2
Muut luvat
Rahastojen saannot 76
Rahastojen sailytyssopimukset 35
Viranomaisten valiset lausuntoasiat (mm. erikoisrahastojen saannot) 94
Konsernitilinpaatoksen ja kondolisointiryhman laajuus 3
Lupa saada jattaa tekematta vahennys omista varoista 3
Tiedonantovelvollisuutta, tarjous- tai listalleottoesitteen julkistamista,
laatimista ja sisaltoa seka osavuosikatsauksen julkistamista koskevat luvat 177
Erilaiset sisapiirirekisteriasiat 3
Nimenkirjoitusoikeus B
Viranomaisraportointi
Sisapiirirekistereihin liittyvat hakemukset ja luvat 6
Liiteosa Muut 10

Markkinoiden vaarinkayton ja laiminlyontien tutkintaan liittyvat toimenpiteet

Tutkitut arvopaperimarkkinoiden vaarinkaytto- ja laiminlyontitapaukset 57
Tutkintapyyntoja poliisille 7
Epavirallisia huomautuksia 10

Sanktiot

Julkinen varoitus tai huomautus* 0

Toimintakielto* 0

Tutkimuksen ilmaisukielto* 0

Uhkasakko (Rata asettajana) 0

Uhkasakko (markkinaoikeus asettajana) 1

Asiakkaiden selvityspyynnot valvottavien menettelytavoista

Selvityspyynnot 109

* 1.7.2003 alkaen
** Luottolaitos ja panttilainauslaitos
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Valvottavat 1999-2003

31.12. LP OPR POP  SPY SP LL VR PLL UE ULS AOJ SIPA MP RY Muut Yht.
1999 9 246 43 1 39 17 4 13 5 18 11 45 2 25 13 491
2000 9 244 43 1 39 17 4 13 6 18 12 48 1 26 13 494
2001 9 244 42 1 39 16 4 13 7 19 12 50 1 24 13 494
2002 11 243 42 1 39 16 4 13 4 20 11 46 1 23 13 487
2003 11 242 42 3 37 14 4 11 4 18 17 46 1 27 14 491
LP Liikepankit
OPR Osuuspankkien yhteenliittyméa
POP Paikallisosuuspankit
SPY Saastopankkiosakeyhtiot
SP Saastopankit
LL Luottolaitokset
VR Vakuusrahastot
PLL Panttilainauslaitokset
UE Ulkomaisten luottolaitosten edustustot Suomessa
UuLs Ulkomaisten luottolaitosten sivukonttorit Suomessa
AOJ Arvo-osuusjarjestelman osapuolet
SIPA Sijoituspalveluyritykset
MP Markkinapaikat
RY Rahastoyhtiot
SK Sivukonttorit
Muut Talletussuojarahasto (1), Sijoittajien korvausrahasto (1), sijoituspalveluyritysten omistusyhteisét (8),
luottolaitosten omistusyhteisét (3), Osuuspankkien yhteenliittyman keskusyhteiso (1) Liiteosa
Yht. Yhteensa
Edustus ulkomailla 1999 2000 2001 2002 2003
Tytarpankit 4 4 7 10
Edustustot 16 16 1 7
Sivukonttorit 8 9 1 1 1
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JULKAISUJA VALVOTTAVILLE 2003
Julkaisut 16ytyvit Rahoitustarkastuksen kotisivulta Internetisti, www.rahoitustarkastus.fi.
Standardit

RA4.1

Standardi suurten asiakasriskien ja riskikeskittymien ilmoittamisesta

1.5

Rahoitus- ja vakuutusryhmittymien valvonta

4.1.

Sisdisen valvonnan ja riskienhallinnan jirjestiminen
Maaraykset ja ohjeet

106.6

Miirdys omien varojen ja konsolidoitujen omien varojen ilmoittamisesta
Liiteosa

203.23

Miirdys omien varojen ja konsolidoitujen omien varojen ilmoittamisesta

3006.6.
Miirdys osuuspankkien yhteenliittymidn omien varojen ilmoittamisesta

105.15
Kiinnitysluottopankkien taseriskien hallinta

Tulkinnat

- Rahoitustarkastuksen tulkinta luottojohdannaisten kisittelystd vakavaraisuuslaskennassa ja suurissa
asiakasriskeissi

- Rahoitustarkastuksen tulkinta rahastoyhtion luotettavasta hallinnosta ja arvonlaskennassa
noudatettavista toimintatavoista

- Rahoitustarkastuksen tulkinta markkinahinnoista poikkeavaan hintaan tehtivistd sopimuksista
Valvottavatiedotteet

- Uusi toimenpidehinnasto voimaan 1.1.2004 ja uusia valvontamaksuperusteita

- EU:n komissio julkisti kotisivullaan lausuntopyynnon vakavaraisuusuudistuksen muutoksesta
- Miirays 203.8 sijoituspalveluyrityksen kuukausi-ilmoituksesta kumottu

- Miirdysten 106.6/203.23/306.6 omien varojen ilmoittamisesta piivitys

- IAS-standardit julkaistiin Euroopan unionin virallisessa lehdessa

- Baselin pankkivalvontakomitea tekee muutoksia vakavaraisuusuudistukseen

- Muutoksia sijoituspalveluyrityksid koskevassa lainsdddinnossd

- Uusi toimenpidehinnasto voimaan 1.10.2003

- Standardi suurten asiakasriskien ja riskikeskittymien ilmoittamisesta

- Rahoitustarkastuksen standardi rahoitus- ja vakuutusryhmittymien valvonnasta

56 - Komissio paitti kansainvilisten tilinpaatosstandardien kdyttoonotosta



- Euroopan komission vakavaraisuusvaatimuksia koskeva direktiiviluonnos lausuntokierrokselle

- FATF:n 40 rahanpesun vastaista suositusta uudistettiin

Kauppa- ja teollisuusministerion tyoryhmin IAS-raportti valmistunut

- Sisdisen valvonnan ja riskienhallinnan jirjestiminen -standardi

- Rahoitustarkastus (Rata) kehottaa pankkeja seuraamaan tiiviisti asuntoluototuksen riskeji

- Baselin pankkivalvontakomitean selvitys vakavaraisuuskehikon uudistuksen vaikutuksista

- Baselin pankkivalvontakomitean ehdotus vakavaraisuuskehikon uudistamiseksi

- Euroopan komissio julkisti dialogivastaukset ja kaksi vakavaraisuusehdotusta koskevaa tyOpaperia
lausunnolle

- Valuuttapositioiden raportointi ja limitointi
Lausuntopyynnét
- Tulkintaluonnos taseen ulkopuolisten sitoumusten luottovasta-arvokertoimien médrittimisesti

vakavaraisuuslaskennassa

- Luottoriskien hallinta -standardiluonnos

Liiteosa
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00101 HELSINKI

Puhelin (09) 183 51

Faksi (09) 183 5328
www.rahoitustarkastus.fi
rahoitustarkastus@rahoitustarkastus.fi
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