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TIIVISTELMA

Suomen rahoitusjarjestelman kyky kestaa ulkopuolisia hairidéita nayttaa varsin
tyydyttavalta. Suomalaiset pankit ovat kansainvalisessa vertailussa varsin va-
kavaraisia.

Rahoitustarkastus pitda erityisen tarkedna, ettd luottamus taloudelliseen in-
formaatioon ja tilintarkastusinstituutioon sailyy Suomessa hyvana. Taman ta-
voitteen kannalta ei Suomessa havaittu suurempia ongelmia vuonna 2003.
Rahoitustarkastus osallistui useisiin EU-tason hankkeisiin, joiden tarkoitukse-
na on kehittéd ja yhdenmukaistaa taloudellista informaatiota ja sijoittajan-
suojaa parantavia saannoksia. IAS-valvonnan jarjestdaminen parantaa osal-
taan taloudellisen informaation valvontaa. Ns. listayhtididen osavuosikatsauk-
sille asetettuja vaatimuksia on Rahoitustarkastuksen selvityksen mukaan
noudatettu paaosin hyvin.

Osakekauppojen selvitystoiminnan infrastruktuurin muutos on toteutumassa
hallitusti; uuden selvitysjarjestelman kayttédnotto vahensi selvitystoiminnan
riskejé merkittavasti.

Palveluntarjoajien menettelytavoissa ei ole ilmennyt vakavia puutteita. Edel-
leen tuli esiin lukuisia epailyja markkinoiden vaarinkaytésta. Vaikka Rahoitus-
tarkastuksen valtuudet lisdaantyivat uuden Rahoitustarkastuksesta annetun
lain myo6ta, ne eivat ole kyllin kattavat markkinoiden vaarinkaytoksiin liittyvan
tutkinnan kannalta.

Rahoitustarkastus loi selkeat periaatteet uusien valvontavaltuuksien kaytodlle
ja aloitti maarayskokoelmansa uudistamisen. Nain Rahoitustarkastus linjaa
omaa norminantoaan ja odotuksiaan valvottaviin néhden.

Maiden rajat ylittavat rakennejarjestelyt saattavat heikentaa paitsi Rahoitus-
tarkastuksen rahoituspohjaa my6s Suomen viranomaisten mahdollisuuksia
valvoa rahoitusmarkkinoiden vakautta.

Rahoitustarkastuksen toimintavahvuus on 140 henkeda. Toimintakulut vuonna
2003 olivat 15 miljoonaa euroa, ja budjetti vuodeksi 2004 on 16 miljoonaa
euroa.

1 JOHDANTO

Laki Rahoitustarkastuksesta (rahoitustarkastuslaki) saataa pankkivaltuustolle
vastuun valvoa Rahoitustarkastuksen toiminnan tarkoituksenmukaisuutta ja
tehokkuutta. Toiminnan yleisen tarkoituksenmukaisuuden valvonnalla tarkoi-
tetaan erityisesti arviointia sen suhteen, "miten Rahoitustarkastuksen toimin-
nan laissa sdddetty tavoite on toteutunut silta osin kuin Rahoitustarkastus on
voinut siihen lakisdateisen tehtdvansa puitteissa vaikuttaa". Toiminnan yleisen
tehokkuuden valvonnalla puolestaan tarkoitetaan "erityisesti Rahoitustarkas-
tuksen henkiléstomaaran ja talousarvion yleisen kehityksen seurantaa suh-
teessa Rahoitustarkastuksen tehtaviin ja niiden lainsdadannén tai markkinoi-
den kehityksesta johtuviin muutoksiin".

Rahoitustarkastuslakia koskevissa hallituksen esityksen perusteluissa tode-
taan, etta "luottamuksen sailyminen rahoitusmarkkinoiden toimintaan on osit-
tain myds muiden rahoitusviranomaisten vastuulla ja luottamus voi horjua
myo6s naiden viranomaisten toimenpiteiden tai laiminlyéntien johdosta." Ra-
hoitustarkastuksen tavoitteen toteutumista tulisikin siksi "aina arvioida Rahoi-
tustarkastuksen yleisen tehtavan valossa".



Eduskunnan talousvaliokunnan mukaan "Rahoitustarkastuksen tulee valvonta-
toimenpiteilldaan osaltaan tukea rahoitusmarkkinoiden vakautta yhdessa mui-
den toimijoiden kanssa. Rahoitusmarkkinoiden vakautta voivat horjuttaa kan-
salliset ja kansainvdliset talouden hairiét, joten vakautta ja luottamusta ei
voida yllapitaa yksinomaan valvonnallisin keinoin, vaan se on eri viranomais-
ten ja muiden osapuolten yhteinen tavoite. Rahoitustarkastuksen tulee tukea
tavoitetta sille laissa saadetyin valtuuksin". Saavuttaakseen toiminnalleen
asetetut tavoitteet Rahoitustarkastus tekee tiiviista yhteistyéta eri viran-
omaisten ja muiden osapuolten kanssa.

2 RAHOITUSTARKASTUKSEN TOIMINNALLE ASETETUT TAVOITTEET
JA NIIDEN TOTEUTUMINEN

2.1 Lakisaateiset tavoitteet

Rahoitustarkastuslain 2 §:n mukaan Rahoitustarkastuksen toiminnan tavoit-
teena on rahoitusmarkkinoiden vakaus ja luottamuksen sdilyminen rahoitus-
markkinoiden toimintaan.

Rahoitustarkastuslain 3 §:n mukaan Rahoitustarkastuksen tehtavana on val-
voa sen valvottaviksi saadettyjen ja muiden rahoitusmarkkinoilla toimivien
toimintaa tassa laissa ja muualla laissa saadetylla tavalla. Rahoitustarkastuk-
sen tehtavana on lisaksi ohjata rahoitusmarkkinoilla toimivia noudattamaan
toiminnassaan hyvia menettelytapoja sekd edistda tietamysta rahoitusmark-
kinoista.

Rahoitustarkastuslain 4 §:ssd@ on saadetty, miten Rahoitustarkastus toteuttaa laissa saadettyja
tehtéviaan. Sen mukaan Rahoitustarkastus

1) myo6ntaa toimilupia valvottaviksi saadetyille ja vahvistaa valvottavien sdantéja seka paattaa
toimilupien peruuttamisesta,

2) valvoo, ettd sen valvottaviksi saadetyt noudattavat rahoitusmarkkinoita koskevia saannodksia
ja niiden nojalla annettuja maardyksia seka saantdjaan ja toimilupansa ehtoja,

3) valvoo rahoitusvalineiden liikkkeeseenlaskua ja kaupankayntia niilla seka selvitys- ja sailytys-
toimintaa koskevien saanndsten ja niiden nojalla annettujen maardysten noudattamista,

4) antaa lain soveltamisen kannalta tarpeellisia maarayksia niin kuin laissa erikseen saadetaan,

5) ohjaa ja valvoo saastopankkitarkastuksen toimintaa,

6) seuraa ja arvioi valvottaviksi sdadettyjen taloudellista asemaa, johtamis-, valvonta- ja ris-
kienhallintajarjestelmia, toimintaedellytyksia seka toimintaympariston muutoksia,

7) tekee aloitteita rahoitusmarkkinoilla tarvittavasta lainsdadanndsta ja tarvittavista toimenpi-
teista seka osallistuu lainsaadannon valmisteluun,

8) edistdad hyvien menettelytapojen noudattamista valvottaviksi saadettyjen ja muiden rahoi-
tusmarkkinoilla toimivien toiminnassa,

9) edistaa rahoitusmarkkinoiden toimintaa koskevan tietoaineiston saatavuutta,

10) osallistuu viranomaisten kotimaiseen ja kansainvaliseen yhteisty6hon,

11) osallistuu rahoitusjarjestelmén lainvastaisen hyvaksikaytén estamiseen,

12) suorittaa sille laissa saadetyt muut tehtavat.

2.2 Johtokunnan asettamat tavoitteet

Rahoitustarkastuksesta annetun lain 10 §:n mukaan Rahoitustarkastuksen
johtokunta asettaa erityiset tavoitteet Rahoitustarkastuksen toiminnalle ja
paattaa sen toimintalinjoista seka ohjaa ja valvoo nadiden tavoitteiden toteu-
tumista ja toimintalinjojen noudattamista. Johtokunta tarkistaa vuosittain Ra-
hoitustarkastuksen toimintastrategian. Toimimalla strategian mukaisesti Ra-
hoitustarkastus katsoo parhaiten edistdvansa lakisaateisten tavoitteiden - va-
kaus ja luottamus - toteutumista.

Rahoitustarkastuksen toimintastrategia perustuu markkinaehtoiseen valvon-
taan ja yhteistyohon eri tahojen kanssa. Tavoitteena on edistaa

I markkinoiden toimintavarmuutta seka valvottavien hyvaa hallintokulttuuria
IT markkinoiden tiedonsaantia ja hyvaa tapaa markkinoilla
III joustavuuteen ja vastuullisuuteen perustuvaa saantelyjarjestelmaa.



Rahoitustarkastuksen toimintastrategia on kuvattu tarkemmin toimintakerto-
muksessa.

Saavuttaakseen toiminnalleen asetetut tavoitteet Rahoitustarkastus pyrkii
tunnistamaan rahoitusmarkkinoiden muutospaineet ja riskit seka vaikutta-
maan vakautta ja luottamusta tukevien markkinarakenteiden ja -kaytantéjen
kehittamiseen. Tama ennakoiva toimintatapa edellyttaa myos, ettd rahoitus-
markkinoiden hairidihin reagoidaan viipymatta ja tehokkaasti. Rahoitustarkas-
tus painottaa valvottavan omaa vastuuta toimistaan. Markkinoiden harjoitta-
ma valvonta eli markkinakuri kannustaa valvottavaa kantamaan oman vas-
tuunsa. Naita tdydentaa ja tukee ennakoiva viranomaisvalvonta.

2.3 Tavoitteiden toteutuminen

I Rahoitustarkastus edistda markkinoiden toimintavarmuutta seka
valvottavien hyvaa hallintokulttuuria

Rahoitusmarkkinoiden vakaus perustuu rahoituspalveluiden tarjoajien talou-
dellisten toimintaedellytysten sailymiseen ja kykyyn kestaa ulkoisia markkina-
hairioitd. Rahoitustarkastus valvoo, etta sen valvottavilla on tarvittava riskin-
kantokyky suhteessa riskinottoon ja riittdva riskienhallinta. Taman varmista-
miseksi Rahoitustarkastus laati hyvaa sisdista valvontaa ja riskienhallinnan
jarjestamista koskevat periaatteet ja valvoi niiden toteutumista.

Rahoitustarkastus valvoi riskinkantokykyéa ja hallinnon luotettavuutta

Vuonna 2003 Rahoitustarkastus kiinnitti erityistéd huomiota markkinoiden ris-
kien tunnistamiseen seka niiden vaikutusten arvioimiseen. Vakavaraisuus-
valvontansa se kohdisti erityisesti rahoitusmarkkinoiden vakauden kannalta
keskeisiin valvottaviin.

Vaikka epavarmuus markkinoiden tulevasta kehityksesta kasvoi, yksittaisten
pankkien tila oli edelleen vakaa ja ennakoidun mukainen. Pankkisektorin va-
kavaraisuus sailyi keskimaarin varsin hyvalla tasolla ja tappiopuskurit olivat
pankkien riskeihin nahden riittavat.

Valvottavien sisdinen valvonta ja riskienhallinta toimivat talla hetkelld koh-
tuullisesti, mutta operatiivisen riskin arviointi- ja hallintajarjestelmat ovat val-
vottavissa vasta kehittamisvaiheessa ja vaativat jatkuvaa huomiota myds
seuraavina vuosina. Myds tulevaisuudessa Rahoitustarkastus kiinnittaa erityis-
ta huomiota valvottavien riskinkantokykyyn ja hallinnon luotettavuuteen.

Yli maiden rajojen ulottuvat toimialajérjestelyt nostivat esiin valvonnan tulevia
haasteita

Euroopan unionin tavoitteena on edistdd yhtendisten rahoitusmarkkinoiden
syntymista. Fuusiot EU:n sisédlla maiden rajojen yli tulevat mahdollisiksi, kun
eurooppayhtidéta koskeva asetus tulee voimaan lokakuussa 2004. Euroop-
payhtion kaltaiset uudenlaiset yritysrakenteet tuovat saantelyyn ja valvontaan
haasteita. Ne vaikuttavat mm. valvojien véliseen tyénjakoon ja ovat haaste
EU:ssa keskeiselle kotivaltiovalvonnan periaatteelle. Nordean valvonnan to-
teuttamismallista laaditaan parhaillaan ehdotusta pohjoismaisella tasolla. Ra-
hoitustarkastuksen tavoitteena on paastda Nordean valvonnassa ratkaisuun,
joka turvaa Rahoitustarkastukselle rahoitusmarkkinoiden vakauden valvonnan
kannalta riittdvat tiedot ja vaikutusmahdollisuudet.

Toinen merkittdva maiden rajat ylittdva ja valvonnan kannalta haastava yri-

tysjarjestely on Helsingin ja Tukholman pdérssien siirtyminen yhteiseen omis-
tukseen. Nama poérssit ovat alkusyksysta 2003 lahtien olleet pdrssissa lista-
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tun, ruotsalaisen holdingyhtién OMHEXin omistuksessa. Rahoitustarkastus on
neuvotellut ruotsalaisen valvojan kanssa ryhmittyman valvonnan jarjestami-
sesta. Rahoitustarkastuksen kannalta huolestuttavaa on se, ettei suomalaisen
porssin ulkomaista emoyhtidéta valvota lainkaan ja ettei Rahoitustarkastuksella
tai Ruotsin valvontaviranomaisella ole tiedonsaantioikeuksia siihen nahden.
Tavoitteena on turvata kummankin maan valvojille riittéavat tiedonsaantimah-
dollisuudet myo6s porssin omistusyhteisoihin nahden.

Rahoitustarkastus valvoi Sampo-ryhmittyméé yhteistybsséd Vakuutusvalvonta-
viraston kanssa

Rahoitustarkastus teki yhteistarkastuksia Vakuutusvalvontaviraston kanssa ja
kehitti pankki- ja vakuutusriskit yhdistavaa valvontakehikkoa.

Rahoitustarkastus valvoi osakekauppojen selvitysjdrjestelmdn uusimista

Rahoitustarkastus valvoi osakekauppojen selvityksessa kaytettdvan uuden
jarjestelman toteutusta ja kayttéonottoa. Suomen Arvopaperikeskus siirtyi
osakekauppojen selvityksessa uuteen HEXClear-selvitysjarjestelmaan. Samal-
la siirryttiin kerran paivassa toteutetusta selvityksesta uuteen jarjestelmaan,
jossa kauppoja on mahdollista selvittaa seka reaaliaikaisessa bruttoselvityk-
sessa etta erakohtaisesti. Uusi selvitysjarjestelma vahensi selvitysriskeja
merkittavasti, koska sen myodta Suomen Arvopaperikeskus ei enda ota vas-
tuuta kauppojen nettomaksuista ja toimituksista.

Rahoitustarkastus arvioi, ettd se on toiminnallaan edistanyt markkinoiden

toimintavarmuutta ja valvottavien hallinnon luotettavuutta:

— Valvottavien riskinkantokyky suhteessa niiden ottamiin riskeihin on
riittava.

— Suomen rahoitusjarjestelman kyky kestaa ulkopuolisia hairidita on
varsin tyydyttava.

— Suomalaiset pankit ovat kansainvalisessa vertailussa varsin vaka-
varaisia.

— Selvitystoiminnan infrastruktuurin muutos on toteutumassa hallitusti -
uuden selvitysjarjestelman kayttéonotto vahensi selvitystoimintaan
liittyvia riskeja merkittavasti.

II Rahoitustarkastus edistaa markkinoiden tiedonsaantia ja hyvaa markki-
natapaa

Rahoitustarkastus osallistui taloudellista informaatiota ja sijoittajansuojaa
parantavien sddnnosten kehittdmiseen ja yhdenmukaistamiseen

Rahoitustarkastus edistaa toiminnallaan markkinoiden tiedonsaantia ja hyvaa
markkinatapaa. Rahoitustarkastus pitda erityisen tarkedna, etta luottamus
taloudelliseen informaatioon sadilyy Suomessa hyvana. Luottamuksen sailymi-
sen kannalta on tarkedd, etta taloudellisen informaation laadintaa ohjaavat
saanndkset ovat selkedt ja laadukkaat. Tarkedaa on myds se, etta pankkien ja
listayhtididen johto on sitoutunut noudattamaan saanndksia, etta tilintarkas-
tusinstituutio on toimiva ja ettd valvojalla on kaytdssaan tehokkaat keinot
puuttua havaittuihin poikkeamiin.

Vuonna 2003 Rahoitustarkastus osallistui useisiin EU-tason hankkeisiin, joiden
tarkoituksena oli liikkkeeseenlaskijoiden ja palveluntarjoajien tiedonantovelvol-
lisuutta koskevien saanndsten kehittéminen ja yhdenmukaistaminen. Talla
tydlla tehostetaan markkinoiden toimintaa parantamalla yritysten tilinpaatds-
ten vertailukelpoisuutta, jotta EU:n rahoituspalveluiden toimintasuunnitelman
tavoite paaoman hankintakustannusten vahentamiseksi toteutuisi. Tavoittee-
na on myds varmistaa yhtaldainen sijoittajansuoja tarjottaessa palveluja ja ar-
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vopapereita maasta toiseen. Tallaisia hankkeita olivat mm. listalleottoesittei-
den tietovaatimusten yhtenaistdminen, IAS-/IFRS-saanndsten kayttédnoton
valmistelu , listayhtididen tilinpaatdsten ja puolivuotiskatsausten julkistamisen
yhdenmukaistaminen, liputussdaanndsten uudistaminen, markkinoiden vaarin-
kaytdn estamisesta annettuun direktiiviin liittyva sisapiiritiedon julkistamisen
maarittely seka yksinkertaistetun rahastoesitteen sisallon maarittely.

Rahoitustarkastus osallistui IAS-valvonnan jérjestdmistd koskevaan kansain-
véliseen ja kansalliseen tybhén

Rahoitustarkastus osallistui vuoden aikana valvojien kansainvaliseen yhteis-
tyoéhon, jossa kehitettiin ja koordinoitiin listayhtididen tilinpaatdésten, osa-
vuosikatsausraportoinnin ja muun taloudellisen raportoinnin valvontaa. Valvo-
jien yhteistydn tiivistaminen on tarpeellista, koska uuteen IAS-/IFRS-tilin-
paatdésnormistoon siirtyminen edellyttaa valvojilta tulevaisuudessa yhtenaisia
valvontapdatdksia koko Euroopassa. Rahoitustarkastus oli myds mukana
Suomessa kauppa- ja teollisuusministerion tydéryhmassa, joka teki ehdotuksen
IAS-valvonnan jarjestéamisestd Suomessa. Tydéryhman ehdotuksen mukaan
valvonnasta Suomessa vastaisi Rahoitustarkastus.

Rahoitustarkastus selvitti listayhtididen osavuosikatsauksille asetettujen
vaatimusten noudattamista

Tiedonantovelvollisuuden valvonnassa Rahoitustarkastuksen tavoitteena on
se, etta sijoittajilla on kdytettdavissaan olennaiset ja riittdvat tiedot perustellun
arvion tekemiseksi arvopapereista ja niiden liikkeeseenlaskijoista. Rahoitus-
tarkastus teki vuonna 2003 selvityksen siitd, miten listayhtiét ovat noudatta-
neet tiedonantovelvollisuuttaan osavuosikatsauksissa. Selvityksessa keskityt-
tiin katsausten selostusosaan ja siihen, kuinka hyvin listayhtidéiden antama
informaatio vastaa sijoittajien tarpeita taloudellisia paatoksia tehtdessa. Ha-
vaintona oli, ettd osavuosikatsauksia koskevien vaatimusten noudattaminen
oli padasiassa hyvaa tasoa. Selvia puutteita oli kuitenkin tulevaisuudennaky-
mien perusteluissa ja liiketoiminnan riskiarvioissa.

Rahoitustarkastuksen tavoitteena edistda tietdmystéd rahoitusmarkkinoista

Rahoitustarkastus on myo6s osaltaan pyrkinyt parantamaan sijoittajien tieta-
mystd rahoituspalveluiden riskeista luennoimalla sijoittajille suunnatuissa tilai-
suuksissa ja julkaisemalla valistusaiheisia kirjoituksia kotisivuillaan Rahoitus-
tarkastus tiedottaa -julkaisussa. Tavoitteena on rakentaa vuoden 2004 aikana
kattavat ja kayttdjdystavalliset valistussivut, joista tietoa voivat saada niin
pankkien asiakkaat kuin vahittaissijoittajatkin.

Rahoitustarkastus selvitti riskien hallinnan informaatiota pankkien tilin-
pdéatoksissa

Rahoitustarkastus kiinnitti vuonna 2003 erityistd huomiota siihen, miten pan-
kit kertoivat tilinpaatdksissaan riskeistdan ja niiden hallinnasta. Vuoden 2003
aikana selvitettiin lisdksi, miten kattavasti pankit kertoivat hallintojarjestel-
mistaan (corporate governance).

Suurimpiin pankkeihin kohdistunut Rahoitustarkastuksen selvitys osoitti, etta
nama pankit kertoivat tilinpaatdksissaan riskienhallintajarjestelmistéan melko
kattavasti ja etta tilinpaatésinformaatio oli kokonaisuutena eurooppalaista
keskitasoa. Tilinpaatoksiin sisaltyvien hallintojarjestelmatietojen maara vaih-
teli huomattavasti.



Rahoitustarkastus pitda tarkeana, ettd pankit julkistavat hallintojarjestelmis-
tdan nykyistéd enemman tietoa. Valmisteltavina olevat omistajavalvontaa ja
luotettavaa hallintoa koskevat Rahoitustarkastuksen standardit tulevat anta-
maan lahtékohdat myds aiempaa paremmalle tietojen julkistamiselle.

Rahoitustarkastus puuttui palveluntarjoajien moitittaviin menettelytapoihin

Rahoitustarkastus valvoo, ettd sen valvonnassa olevat palveluntarjoajat nou-
dattavat seka asiakassuhteissaan ettd keskinaisissa suhteissaan lainsaadan-
noén, kansainvalisten vaatimusten ja hyvan tavan mukaisia menettelytapoja.

Rahoitustarkastus puuttui valvottavien moitittaviin menettelytapoihin seka
suoraan tarkastuksien kautta etta osallistumalla Pankkialan Asiakasneuvonta-
toimiston ja arvopaperilautakunnan tyéhén. Menettelytapojen puutteet eivat
olleet vakavia ja liittyivat lahinna selonotto- ja tiedonantovelvollisuuden do-
kumentointiin ja sijoituspalvelujen sisdiseen valvontaan ja riskienhallintaan
seka sijoitusvakuutusten ja sijoitusrahasto-osuuksien markkinointiin pankeis-
sa. Sen sijaan Rahoitustarkastuksen huolena oli, etta palvelujen tarjoaminen
ilman asianmukaista lupaa lisdantyi. Naissa tapauksissa Rahoitustarkastus otti
yhteytté palveluntarjoajan kotivaltion viranomaiseen ja lahetti myos erillisen
selvityspyynnoén palveluntarjoajille.

Rahoitustarkastus tutki markkinoiden vaarinkdytto- ja laiminlydntitapauksia

Rahoitustarkastus tutki vuoden 2003 aikana 57 (65 vuonna 2002) epailtya
arvopaperimarkkinoiden vaarinkaytté- ja laiminlydntitapausta. Tutkimusten
perusteella tehtiin 7 (6) tutkintapyyntéa poliisille ja lahetettiin 10 (13) epavi-
rallista huomautuskirjettd. Ulkomaisille viranomaisille tehtiin 14 virka-apu-
pyyntda, mika oli omiaan pitkittdmaan tutkinta-aikoja. Erityisen huolestutta-
vaksi Rahoitustarkastus on nahnyt sen, ettd se on joutunut suorittamaan laa-
joja tutkimuksia sisapiiritiedon vaarinkdyttdepadilyissa lahes kaikkien julkisten
ostotarjousten yhteydessa.

Markkinoiden vaarinkaytdn estamisestd annettua direktiivid ollaan parhaillaan
panemassa taytantédn Suomen lainsdaadanndssa. Rahoitustarkastus pitaa tar-
kedna, etta viranomaiselle myodnnettdisiin kyllin kattavat tietojensaanti- ja
kuulemisoikeudet, jotta valvonta- ja tutkimustydsta pystyttaisiin selviytymaan
uskottavasti. Tutkintatydssaan Rahoitustarkastuksen tulee pystya hankkimaan
nayttéa kyllin kattavasti ja tutkimukset tulee saada loppuun nopeasti, jotta
niilla olisi ennalta ehkaisevaa vaikutusta.

Rahoitustarkastus arvioi, etta se on toiminnallaan edistanyt markkinoiden

tiedonsaantia ja hyvaa markkinatapaa:

— Luottamuksessa taloudelliseen informaatioon ja tilintarkastusinstituution
toimintaan ei ole havaittu suuria ongelmia.

— EU-tasolla kehitetaan ja yhdenmukaistetaan taloudellista informaatiota
ja sijoittajansuojaa parantavia saannoksid.

— IAS-valvonnan jarjestaminen parantaa osaltaan taloudellisen
informaation valvontaa.

— Listayhtididen osavuosikatsauksille asetettujen vaatimusten
noudattaminen on paaosin hyvaa tasoa.

— Palveluntarjoajien menettelytavoissa ei ole tullut ilmi vakavia puutteita.

— Edelleen on lukuisia epailyja markkinoiden vaarinkaytosta.




III Rahoitustarkastus edistaa joustavuuteen ja vastuullisuuteen perustuvaa
sdantelyjarjestelmaa

Rahoitustarkastuksen tavoitteena on edistda joustavuuteen ja vastuullisuu-

teen perustuvaa sdadntelyjarjestelmaa. Tama tarkoittaa sita, ettd Rahoitustar-

kastus edistda periaatteista lahtevdad saantelya yksityiskohtia korostavan

saantelyn sijasta, seka sitd, etta sitovaa saantelya tdydennetaan menettelyta-

pa- ja soveltamisohjeistuksella. Joustavuuteen ja vastuullisuuteen perustu-

vassa saantelyssa ja lainkdytdssa korostuvat myods seuraavat nakdkulmat:

e Valvontavaltuudet mahdollistavat valvojan harkinnan ennakkoon tiedossa
olevien pelisdantéjen mukaisesti.

e Valvoja kayttaa valtuuksiaan uskottavasti.

¢ Valvoja on vastuullinen toiminnassaan niin lainsaatajaa kuin valvottavia ja
markkinoita kohtaan. Tama edellyttéda valvojan toiminnalta lapinakyvyytta
ja ennakoitavuutta ja edistaa osaltaan valvottavien oikeusvarmuutta.

Rahoitustarkastus tukee omalta osaltaan EU:n tavoitteita lainsaadannon jous-
tavoittamiseksi, lainvalmistelun nopeuttamiseksi ja kansallisen taytantéénpa-
non yhdenmukaistamiseksi. Rahoitustarkastus ottaa nama tavoitteet huomi-
oon omassa saantelytoiminnassaan niin laajasti kuin mahdollista. Se myo6s
tukee aktiivisesti EU-tasolla lainsadadannén, valvonnan ja menettelytapojen
yhtenaistamista.

Oikeusvarmuus, ennakoitavuus ja lapindKkyvyys sdantelyn ja lainkdytén I&hto-
kohtana

Valvottavien nakokulmasta on tarkeaa tietaa etukateen, mita Rahoitustarkas-
tus odottaa terveeltd ja varovaiselta liiketoiminnalta sekda mihin periaatteisiin
ja linjauksiin Rahoitustarkastuksen paatokset perustuvat. Tasta syysta Rahoi-
tustarkastus korostaa saantelyssaan ennakoitavuutta, lapinakyvyytta ja joh-
donmukaisuutta, jotka kaikki osaltaan parantavat valvottavien oikeusturvaa.

Marraskuussa 2001 Kansainvalinen valuuttarahasto (IMF) julkisti Financial
Sector Assessment Program (FSAP) -arvion Suomesta. Valuuttarahaston
yleisarvio Suomen rahoitusmarkkinoiden avoimuudesta ja lapindkyvyydesta
oli kiittdva. Rahoitustarkastus tayttaa suurelta osin valuuttarahaston avoi-
muussuositukset®. Suositusten mukaisesti Rahoitustarkastus on kehittédnyt
mm. Rahoitustarkastus tiedottaa -analyysijulkaisua. Tama uusi julkaisu kuvaa
rahoitusjarjestelman tilaa ja toimintaa jo varsin hyvin. Tulevaisuudessa julkai-
suun lisatdan mm. analyysia ymparistén muutosten vaikutuksista valvontaan
ja saantelyyn.

Rahoitustarkastus uudistaa méaéardyskokoelmansa ennakoivaa valvontaa
tukevaksi

Rahoitustarkastuksen saantelyn valineend ja samalla osaltaan valvonnan oh-
jaajana toimii maarayskokoelma, jota ollaan parhaillaan uudistamassa. Uudis-
tuksessa kiinnitetaan erityistd huomiota Rahoitustarkastuksen saantelypolitii-
kan linjausten selkeyteen sekd siihen, ettd linjaukset vastaavat kansainvalis-
ten suositusten ja EU:n saantelyn lahtdkohtia.

Uudessa maarayskokoelmassa annettiin vuoden 2003 aikana kolme standar-
dia. Standardit koskivat sisdaisen valvonnan ja riskienhallinnan jarjestamista,
rahoitus- ja vakuutusryhmittymien valvontaa seka suurten asiakasriskien ja
riskikeskittymien ilmoittamista.

! Code of Good Practices on Monetary and Financial Policies.
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Rahoitustarkastus perustelee lisaksi omat ratkaisunsa avoimesti ja johdonmu-
kaisesti. Se myds panostaa jatkuvaan dialogiin ja konsultointiin markkinaosa-
puolten kanssa saantelyn kehittdmisessa ja saannodsten tulkinnassa. Rahoitus-
tarkastus on myds ottanut kayttéén ns. palautelausunnon (feedback state-
ment), jossa kerrotaan, milld tavalla norminannon uudistuksen yhteydessa on
otettu huomioon saadut lausunnot ja niissa esiin nostetut asiat.

Selkedt periaatteet uusien valvontavaltuuksien kaytélle luovat pohjan
vastuulliselle toiminnalle

Uuden rahoitustarkastuslain tultua voimaan Rahoitustarkastus sai heinakuun
2003 alussa lisaa valvontavaltuuksia. Naitd ovat mm. oikeus antaa julkinen
huomautus tai varoitus seka oikeus kieltaad hallituksen jasenta tai toimitusjoh-
tajaa toimimasta tehtavassaan. Lisaksi Rahoitustarkastus sai oikeuden myén-
tda tai peruuttaa luottolaitosten, sijoituspalveluyritysten seka panttilainauslai-
tosten toimiluvat. Uudet valtuudet edellyttavat Rahoitustarkastuksen toimin-
nalta lapindkyvyyttd ja hyvan hallintotavan noudattamista. Rahoitustarkastus
laatikin selkedt periaatteet uusien valtuuksien kaytélle ja kehitti systemaatti-
sen toimilupa- ja sanktioprosessin.

Rahoitustarkastus on uuden lain voimassa ollessa hyvaksynyt yhden sijoitus-
palveluyrityksen toimiluvan laajennuksen ja peruuttanut yhden pankkitoimilu-
van seka yhden panttilainakonttorin toimiluvan hakijapankin ja -konttorin ha-
kemuksesta. Rahoitustarkastus ei antanut yhtaan julkista huomautusta eika
varoitusta vuonna 2003.

Rahoitustarkastus sai lisaa valtuuksia uuden lain myoéta, mutta se tai muu-
kaan viranomainen ei viela tadssa yhteydessa saanut riittdvan kattavia tieto-
jensaanti- ja kuulemisoikeuksia markkinoiden vaarinkaytoksiin liittyvaa tutkin-
tatyota varten.

Rahoitustarkastus osallistui viranomaisten kansainvéliseen yhteisty6hén

Kansainvalisen yhteistyén merkitys EU:n rahoitusmarkkinoiden valvonnassa ja
sdaantelyssa kasvaa koko ajan ja myods tarve yhdenmukaisiin saantelykehik-
koihin, valvonnan pelisaantéihin ja tietojenvaihtoon lisdaantyy jatkuvasti. Téma
lisad painetta kansainvalisesti yhtendiseen viranomaistoimintaan.

Rahoitustarkastus osallistui vuoden 2003 aikana Euroopan keskuspankkijar-
jestelman (EKPJ) tyohdn pankkivalvontakomiteassa (Banking Supervision
Committee, BSC). Se on lisdksi mukana Euroopan talousalueeseen kuuluvien
maiden pankkivalvojien yhteistyéelimen (Groupe de Contact) tydssa samoin
kuin vuoden 2004 alusta toimintansa aloittaneessa Euroopan pankkivalvonta-
viranomaisten komiteassa (Committee of European Banking Supervisors,
CEBS). Arvopaperimarkkinoiden valvonnassa Rahoitustarkastus on puolestaan
edustettuna Euroopan arvopaperimarkkinavalvojien komiteassa (Committee
of European Securities Regulators, CESR).

Rahoitustarkastus arvioi, ettd se on toiminnallaan edistanyt joustavuuteen

ja vastuullisuuteen perustuvan saantelyjarjestelman kehittamista:

— Rahoitustarkastus loi selkedt periaatteet uusien valvontavaltuuksien
kaytolle ja aloitti maarayskokoelmansa uudistamisen.Siina Rata linjaa
omaa norminantoaan ja odotuksiaan valvottaviin ndhden.

— Valtuudet lisdantyivat Rahoitustarkastuksesta annetun lain myéta, mutta
tietojensaanti- ja kuulemisoikeudet markkinoiden vaarinkaytoksiin liittyvaa
tutkintatyota varten
eivat ole viela riittadvan kattavat.

— Rahoitustarkastus tayttaa suurelta osin IMF:n avoimuussuositukset.

— Rahoitustarkastuksen uusi analyysijulkaisu kuvaa rahoitusjarjestelman
tilaa ja toimintaa jo varsin hyvin seka tukee valvojan vastuullisuutta ja
toiminnan avoimuutta.




3 RAHOITUSTARKASTUKSEN TOIMINNAN YLEINEN TEHOKKUUS

Rahoitustarkastuslaki saataa pankkivaltuuston tehtavaksi myds Rahoitustar-
kastuksen toiminnan yleisen tehokkuuden valvonnan. Silld tarkoitetaan "eri-
tyisesti Rahoitustarkastuksen henkildstomaaran ja talousarvion yleisen kehi-
tyksen seurantaa suhteessa Rahoitustarkastuksen tehtdviin ja niiden lainsaa-
danndn tai markkinoiden kehityksesta johtuviin muutoksiin".

3.1 Henkilostomaaran riittavyys

Rahoitustarkastuksen toimintavahvuus on 140 henkea. Toimintakulut olivat
15 miljoonaa euroa vuonna 2003, ja budjetti vuodeksi 2004 on 16 miljoonaa
euroa.

Integraation vauhdittuminen ja EU-lainsdddannén muutokset seka muut toi-
mintaymparistdn muutokset lisdavat valvontaan kohdistuvia vaatimuksia. Ke-
hittdmishankkeet, kuten kansainvalisten tilinpaatdsstandardien (IAS) ja uuden
vakavaraisuuskehikon (Basel II) kayttédnotto seka markkinavalvontaan liitty-
vat useat hankkeet aiheuttavat paljon tyéta lahivuosina ja rajoittavat jatku-
vaan valvontaan kaytettavissa olevia voimavaroja.

Rahoitustarkastuksen valvottavien kansainvalistyminen ja siirtyminen ulko-
maille merkitsevat toiminnan rahoituspohjan kapenemista. Tdma nostaa esille
kysymyksen Suomen rahoitusmarkkinoiden valvonnan tason sdilymisesta ja
resurssoinnista.

Rahoitustarkastus on asettanut tavoitteekseen tehostaa toimintatapojaan ja
kehittéda organisaatiotaan edelleen niin, ettd se pystyy hoitamaan tehtavansa
suunnilleen nykyisen suuruisella henkiléstomaaralla toimintaymparistén vaa-
timusten mukaisesti. Tama tavoite on tiukka suhteessa lainsaadannén ja
markkinoiden kehityksesta johtuviin tehtavien muutoksiin. Nordean mahdolli-
sen sivukonttoriksi muuttumisen vaikutuksia resurssitarpeisiin on tassa vai-
heessa voitu arvioida vasta alustavasti.

Uuden vakavaraisuuskehikon (Basel II) kdyttéonotto edellyttdd tiukkaa
tehtévien priorisointia

Uuden vakavaraisuuskehikon (Basel II) kayttédnotto tydllistaa noin 20 % Ra-
hoitustarkastuksen henkilostosta siirtymdkaudella 2004-2006. Rahoitustar-
kastuksen tavoitteena on selvitd uudistuksen tuomasta tyomaarasta nyky-
resursseilla. Vakavaraisuusuudistuksen l|apivienti organisaatiossa ja siihen
samanaikaisesti liittyva mittava kansainvalinen ty6éskentely ja kotimaisen lain-
saadannon valmistelu edellyttavat kuitenkin erittdin tiukkaa tehtavien prio-
risointia erityisesti vuosina 2004-2005. Uudistuksen valmistelu vie resursseja
ennen kaikkea varsinaiselta valvonnalta. Tarkastukset ovat tosin jo nyt mini-
missaan: syyskaudella 2003 on vakavaraisuusvalvonnan tarkastuksiin voitu
kohdistaa vain noin 8 hengen tydpanos. Valvonta painottuu jo talld hetkella
vahvasti raportoituun tietoon ja sen analysointiin.

Nordean muuttuminen sivukonttoriksi ongelmallista valvontamaksujen kannal-
ta

Nordean mahdollisella sivukonttoriksi muuttumisella on huomattava vaikutus
Rahoitustarkastuksen tulopohjaan, koska Nordea Pankki Suomi -konserni
maksaa nyt noin 30 % Rahoitustarkastuksen kustannuksista. Pohjoismaiset
valvojat miettivat parhaillaan vaihtoehtoja valvontamalleiksi, joten vield ei
tiedeta, milla tavoin sivukonttoriksi muuttuneen Nordean valvonta tullaan hoi-
tamaan ja miten isantavaltion valvontaviranomaiselle voitaisiin korvata val-
vontatyosta aiheutuneet kustannukset. Ulkomaisen sivukonttorin valvonta-



maksun peruste on yksi merkittdva kysymys myo6s uuden valvontamaksulain
valmistelussa.

IAS-sdénnosten kadyttéonotto sitoo voimavaroja vuonna 2004

IAS-saannoésten kayttéonotto ja siihen liittyva kansainvalinen ja kotimainen
valmistelu vie voimavaroja erityisesti vuonna 2004. Vuonna 2005 tilanteen
arvioidaan helpottuvan jonkin verran, kun IAS-valvonnan kaynnistymisen
myodta voitaneen rekrytoida lisaresursseja. Kauppa- ja teollisuusministerién
tyéryhman ehdotuksen mukaan valvonnasta Suomessa vastaisi Rahoitustar-
kastus.

EU:n rahoituspalveluiden toimintasuunnitelman toteutus vaatii voimavaroja

EU:n rahoituspalveluiden toimintasuunnitelman toteutukseen liittyva tyd Suo-
messa ja Euroopan arvopaperimarkkinavalvojien komiteassa (Committee of
European Securities Regulators, CESR) tulee olemaan mittavaa ja vaatimaan
merkittavasti voimavaroja lahivuosina. On todennakoéista, etta tulevaisuudes-
sa useiden Rahoitustarkastuksen asiantuntijoiden tydpanos kohdistuu paaosin
valtiovarainministerion kanssa tehtdvaan lainsaadantotyohon.

Sijoituspalveludirektiivi edellyttaa laajaa ja tiivistd kauppatietojenvaihtoa EU-
viranomaisten valilla. Tama vaatii uuden valvontajdrjestelméan, jonka kaytto
sitoo henkilostoa.

Uutta sijoitusrahastodirektiivia ollaan parhaillaan panemassa taytantéén kan-
sallisessa lainsaadanndssa. Sijoitusrahastolain muutokset aiheuttavat sen, et-
td vuonna 2004 lahes kaikkien noin 350 rahaston saannét muuttuvat.

Uusi rahoitustarkastuslaki toi Rahoitustarkastukselle lisévelvoitteen "edistaa
tietamysta rahoitusmarkkinoista". Tavoitteena on mm. laatia vuonna 2004
kattavat ja kayttajaystavalliset valistussivut sijoittajille. Tama vaatii kdaynnis-
tysvaiheessa 2-3 hengen tydpanoksen.

Yhteenveto

Kaiken kaikkiaan uudistukset ja uudet velvoitteet edellyttavat Rahoitustarkas-
tukselta erittdin tiukkaa priorisointia ja ainakin valiaikaista tarkastusten va-
hentdmista vakavaraisuusvalvonnassa, mutta my6s osaamisen maaratietoista
kehittamista ja toiminnan tehostamista edelleen.

3.2 Toiminnan tehostaminen

Vuonna 2003 Rahoitustarkastuksen tavoitteena oli tehostaa edelleen omaa
toimintaa niin, ettd valvoja pystyisi entistéd paremmin ja kustannustehok-
kaammin vastaamaan markkinoiden kehityksen ja valvottavien toiminnan
muutosten haasteisiin. Erityisesti valmistauduttiin kansainvalisten tilinpaatds-
standardien ja vakavaraisuuskehikon kayttéénottoon seka muiden EU:n rahoi-
tuspalveluiden toimintasuunnitelmaan liittyvien hankkeiden toteutukseen.

Organisaatiorakennetta uudistettiin

Rahoitustarkastus uudisti organisaatiorakennettaan kesakuun 2003 alussa.
Uudistuksen tavoitteena on tehostaa toimintaa ja varautua kasvaviin valvon-
tatarpeisiin, erityisesti uudistuvan vakavaraisuusvalvonnan vaatimuksiin. Uusi
organisaatiorakenne perustuu aiemman sektorijaon sijasta toiminnalliseen ja-
koon.
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Rakenneuudistuksen ohella Rahoitustarkastus kehittda myds johtamis- ja toi-
mintatapojaan. Johtamista ja tydyhteisén ilmapiiria mitataan saanndllisesti.
Vuoden 2003 mittauksessa tulokset paranivat hieman edellisestd mittauksesta
- taso on parempi kuin keskimaarainen suomalainen asiantuntijanormi. Ra-
hoitustarkastuksen henkiléstdon vaihtuvuus vaihtelee markkinatilanteen mu-
kaan ja on talla hetkella melko pieni eli 5-6 %.

Uuden tekniikan hybédyntdminen tehostaa valvontaa ja tuo kustannus-sdéastoja

Rahoitustarkastus pyrkii hyédyntamaan myds teknisen kehityksen tuomia
mahdollisuuksia valvonnassa ja uudisti vuonna 2003 mm. teknista tiedonke-
ruuta, mika helpotti seka viranomaisten ettd raportoivien yritysten toimintaa.
Rahoitustarkastus sahkoisti vuoden 2003 alussa keskeisimpien julkaisujensa
kuten maarayskokoelman, valvottavatiedotteiden ja Rahoitustarkastus tiedot-
taa -julkaisun jakelun.

Osaamista kehitettiin

Osaamisen kehittdminen painottui erityisesti uudistuvaan vakavaraisuuske-
hikkoon (Basel II), IAS-saannésten tuntemukseen ja mm. Euroopan arvopa-
perimarkkinavalvojien komitean (CESR) tydskentelyyn. Myds maksujarjestel-
mien valvonnan, uuden sijoituspalveludirektiivin ja sijoitusrahastolain uudis-
tukseen liittyvaa osaamista vahvistettiin. Osaamisen kehittamista systemati-
soitiin ulottamalla henkilokohtaiset osaamisen kehittdmissuunnitelmat koko
henkiléstoon.

Sidosryhmét antoivat Rahoitustarkastuksen toiminnan arvosanaksi noin 8

Rahoitustarkastuksen toiminnan kehittdmisen tavoitteena valvottavien ja mui-
den sidosryhmien nakodkulmasta on ennakoitavuus, lapinakyvyys ja tehok-
kuus. Rahoitustarkastuksen sidosryhmat katsovat Rahoitustarkastuksen on-
nistuneen naissa tavoitteissaan varsin hyvin. Taéma ilmeni Rahoitustarkastuk-
sen yhteisdkuvatutkimuksesta, joka tehtiin kesalld 2003. Tutkimuksessa Ra-
hoitustarkastus sai toiminnastaan arvosanaksi 7,9 asteikolla 4 - 10. Edellises-
sd, vuonna 1999 tehdyssa tutkimuksessa vastaava arvosana oli 7,8.

Tutkimuksessa toivottiin Rahoitustarkastukselta liséé ennakoitavuutta ja avoi-
muutta. Vaikka Rahoitustarkastuksen viestinta toimiikin vastaajien mielesta
hyvin, vastauksissa toivottiin Rahoitustarkastuksen kehittédvan edelleenkin
viestintansa aktiivisuutta, selkeyttd ja ymmarrettavyytta.
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Rahoitustarkastus
Snellmaninkatu 6 = PL 159 - 00101 Helsinki = puhelin (09) 183 51 -
faksi (09) 183 5328
rahoitustarkastus@rahoitustarkastus.fi = www.rahoitustarkastus.fi
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