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Vakuutus- ja pankkitoimialoilla on tapahtunut viimeisen vuosikymmenen aikana
merkittavia muutoksia. Vakuutusyhtididen ja pankkien toiminta on
kansainvalistynyt, toimialojen s&éntely vahentynyt ja riskienhallinnan merkitys
korostunut. Erdas  tapahtuneiden muutosten iimenemismuoto  on
yritysjarjestelyjen tapahtuminen. Vakuutusyhtididen ja pankkien muodostamien
finanssiryhmittymien avulla on pyritty niin sanottuihin finanssitavarataloihin.
Ryhmittymien muodostumisella on ollut sek& positiivisia ettd negatiivisia
vaikutuksia. Valvontaa suorittaville viranomaisille ryhmittymien valvonta on
tuonut lisdé haasteita.

Tutkimuksen tavoitteena on kuvailla finanssialan konglomeraattien valvontaa
Suomessa. Tama on siis tutkimuksen paaongelma. Sen alle sijoittuvat
tutkimuksen alaongelmat: mitkd viranomaiset valvovat finanssialan
konglomeraatteja, mitkd ovat olennaisimmat valvontaan vaikuttavat saannokset
ja niiden sisaltdé seka miten konglomeraattien valvonta on Suomessa kehittynyt
ja miten se tulee kehittymaan. Liséksi tutkimuksen taustaongelmia ovat
konglomeraatin maaritelma, konglomeraatteja puoltavien ja vastustavien
seikkojen selvittaminen sekd konglomeraatti-ilmion kehitys ja nykytila
Suomessa. Taustaongelmien selvittdmisen avulla on helpompi 16ytaa ratkaisuja
alaongelmiin ja varsinaiseen paaongelmaan, seka myds ymmartdd naita
ratkaisuja. Naiden eri ongelma-alueiden selvittyd, on tutkimuksessa koossa ne
osat, joista konglomeraattien valvonta muodostuu.

Konglomeraattien valvonnan lahtékohta on toimialakohtainen valvonta, jota
lisavalvonnalla tdydennetdén. Valvonnassa korostuu valvovien viranomaisten,
Vakuutusvalvontaviraston ja Rahoitustarkastuksen, yhteistyo, tietojenvaihto
seka ryhmittyman taloudellisen aseman valvonta. Perusoletus on, etta
vakuutus- ja rahoitustoimialojen integraatio etenee, mikad aiheuttaa myo6s
valvonnan ja saantelyn yhtendistdmiselle paineita niin kansallisella kuin
kansainvélisella tasolla.

Tutkimuksen lahdeaineiston muodostavat lukuisat koti- ja ulkomaiset artikkelit
aiheesta, muutamat selvitykset, valtiovarainministerion tydryhmamuistiot seké
Helsingin kauppakorkeakoulun tutkijoiden tydpaperit. Lainsdadannollisesta
|lahdeaineistosta tarkeimmat ovat laki vakuutus- ja rahoitusryhmittymien
valvonnasta, Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi finanssiryhmittymiin
kuuluvien luottolaitosten,  vakuutusyritysten ja  sijoituspalveluyritysten
lisdvalvonnasta. Tarkeassa osassa ovat myos tutkimuksessa suoritetut
asiantuntijahaastattelut.
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1. JOHDANTO

1.1 Aiheenvalinnan tausta ja keskeinen kirjallisuus

Finanssimarkkinat ovat perinteisesti jakautuneet useaan alalohkoon.
Jakautumisen taustalla on ollut joko liiketoiminnalliset tai lainsaadannoélliset
syyt. Suomessa merkittavin jakautumistapa on ollut jako vakuutusyhtidihin ja
pankkeihin. Suomessa pankkijarjestelmd on perinteisesti perustunut
universaalipankkiajatukseen. Taman ajatuksen mukaan pankeilta ei ole rajattu
mahdollisuutta toimia myds arvopaperikaupan ja investointipankkitoiminnan
alueilla. Vakuutustoiminnassa vahinkoliiketoiminta on eriytetty henki- ja
eléakevakuuttamisesta. Tosin eri vakuutusliiketoimintoja harjoittavia yhti6itd on

voitu koota samaan konserniin. (Wahlroos 1997, 33)

Pankki- ja vakuutustoimialat ovat kuitenkin kokeneet viimeisen vuosikymmenen
aikana  merkittavia  muutoksia.  Toimialojen  yritysten  toiminta  on
kansainvalistynyt, niiden kaikenlainen saantely vahentynyt ja riskienhallinnan
merkitys korostunut. Eras tapahtuneiden muutosten ilmenemismuoto on yha
suurempien markkinatoimijoiden syntyminen sulautumisten, yritysostojen,
fuusioiden ja muiden yritysjarjestelyiden kautta. NAaita yritysjarjestelyja on
toteutettu niin sektoreiden sisédlla kuin sektoreiden valilla. Pankkien ja
vakuutusyhtididen yhdistymisella on pyritty niin sanottuihin
"finanssitavarataloihin”, joista asiakkaan on mahdollista ostaa kaikki

tarvitsemansa pankki-, sijoitus- ja vakuutuspalvelut.

Yritysjarjestelyiden kautta syntyneiden finanssikonglomeraattien toiminnasta
voidaan l0ytdd monia etuja, mutta samaan aikaan myos vakavia haittoja ja
ongelmakohtia. Pankki- ja vakuutusaloja valvovien viranomaisten keskuudessa
keskeisimmaksi ongelmaksi on koettu se, etta tallaisten suurten ryhmittymien
taloudellista asemaa on vaikea valvoa pelkastaan yhtd sektoria koskevilla
saadoksilla. Tastd johtuen kansainvélisessa keskustelussa on otettu
lahtokohdaksi se, etta finanssiryhmittymiin liittyvia saantely- ja valvontatarpeita

ei voida kasitella pelkastaan erillisina sektorikohtaisina ongelmina, vaan ne on



selvitettdva sektoreista vastaavien viranomaisten yhteistyona. (Vakuutus- ja

rahoitusvalvonnan kehittamistydéryhmé&n muistio 1999, 59)

Viimeisimpia kotimaisia fuusiouutisia finanssialalla on Sammon If-osto 11.
helmikuuta 2004 (www.if.fi 2004). Vain viikko Sammon ostouutisen jalkeen Juha
Jaakkola Kkirjoittaa Kauppalehdessd, ettda Sammon valvonta yrityskaupan
jalkeen aiheuttaa ongelmia valvoville viranomaisille. Samassa artikkelissa
Jaakkola ottaa jalleen kerran esille kysymyksen siita, pitaisikd finanssialaa
valvovien Rahoitustarkastuksen ja Vakuutusvalvontaviraston yhdistya.
(Jaakkola 2004) Vajaan vuoden myéhemmin Suomen Pankin paajohtaja Erkki
Liikanen huomauttaa Kauppalehden haastattelussa, etta pankki- ja
vakuutustoiminnan valvonnan organisoimiseksi on olemassa muitakin malleja
kuin se, joka nyt on Suomessa kaytdssa. Han ei kuitenkaan esita mitddn uusia

ratkaisuja finanssimarkkinoiden valvonnasta. (Hulkko 2004)

Aiheen ajankohtaisuus on siis helppo havaita. Alalla tapahtuvat muutokset ovat
melko suuria ja niilla on kauaskantoisia vaikutuksia. Liséksi voidaan olettaa, etta
edella mainitun kaltainen kehitys alalla jatkuu viela tulevina vuosina. Télla on
vagjaamatta seurauksia myos valvonnan jarjestamiseen. Kaiken liséksi
konglomeraattien synty ja valvontaan liittyvdt  kysymykset ovat
maailmanlaajuisia ilmiditd, mikd tekee niiden ymmartamisesta entista

tarkeampaa.

Ajankohtaisuuden ja alan jatkuvan kehityksen liséksi aihealueen tutkiminen on
tarkeaa, silla konglomeraateista ei ole tehty aiemmin pro gradu-tasoista
tutkimusta. Aiemmat tutkimukset kasittelevat vain joko vakuutusyhtididen tai
pankkien valvontaa. Samassa tutkimuksessa niitd ei ole vield kuitenkaan
kasitelty. Erillisia tutkimuksiakin on tehty v&hemman kuin voisi olettaa.
Aikaisemmin tehdyt, aihealuetta sivuavat tutkimukset ovat kuitenkin tutkimuksen
lAhtokohta. Seuraavassa esitelldadn niistd taméan tutkimuksen kannalta

tarkeimmat.



e Kilpinen, Tanja 2003: Vahinkovakuutusyhtididen talouden ja erityisesti
vakavaraisuuden valvonta. Pro gradu- tutkielma Tampereen yliopisto,
hallintotieteiden laitos, finanssihallinto ja julkisyhteisdjen laskentatoimi.

Tutkimuksen tavoitteena on selvittda, miten vahinkovakuutusyhtién
talouden ja erityisesti sen vakavaraisuuden valvonta on Suomessa

jarjestetty.

e Tainio, Katja 2001: Rahoitustarkastus ja rahoitusmarkkinat: valvonnan
lahtokohdat, organisointi, keinot ja tavoitteet. Pro gradu- tutkielma Lapin
yliopisto, oikeustieteiden tiedekunta, eurooppaoikeus.

Tutkimuksessa selvitetaan Rahoitustarkastuksen roolia
rahoitusmarkkinoiden valvojana; valvonnan l&ahtokohtia,
organisatorista rakennetta, kaytettdvissa olevia keinoja ja
valvonnan tavoitteita. Tutkimuksessa sivutaan myos

toimialaliukumia ja finanssikonglomeraatteja.

e Heikkild, Vesa 1996: Suomessa toimivan vakuutusyhtién talouden valvonta.
Pro gradu- tutkielma Helsingin yliopisto, oikeustieteellinen tiedekunta,
yksityisoikeus.

Tutkimuksessa selvitetddn Suomen vakuutusmarkkinoilla toimivien
kotimaisten ja ulkomaisten vakuutusyhtididen talouteen ja erityisesti

vakavaraisuuteen kohdistuva valvontajarjestelma.

Aihealuetta ovat myo6s tutkineet 1980-luvulla Jari Niittuinperd ja Ari Niemela
Helsingin yliopistossa. Heitd aikaisemmin, jo 1970-luvulla, aihealueen
tutkimusta ovat tehneet Matti Jokelainen ja Soile Manninen. Naiden kaikkien
tutkimusten tekemisen jalkeen valvonta ja sitd suorittavat viranomaiset ovat
muuttuneet kuitenkin niin paljon, etta naiden tutkimusten sisalt6éa ei voida pitda

taméan tutkimuksen kannalta relevantteina lahteina.

Kirjallisesta l&dhdeaineistosta tarkeimpind voidaan tassa yhteydessad mainita
valtiovarainministerion tydryhmamuistiot koskien rahoitus- ja vakuutus-
ryhmittymien valvontaa, vakuutus- ja rahoitusvalvonnan kehittamista ja

muutamat Helsingin  kauppakorkeakoulun tutkijoiden tydpaperit. Lain-



saadannollisesta lahdeaineistosta tarkeimmat lahteet ovat Euroopan
parlamentin  ja  neuvoston direktiivi  finanssiryhmittymien eri  osien
lisdvalvonnasta sek& suomalainen laki rahoitus- ja vakuutusryhmittymien
valvonnasta. Lisaksi lahteind on kaytetty runsaasti erilaisia ulkomaisia

tieteellisia artikkeleja.

Tutkimuksen onnistumisen kannalta tarkeitd ovat myos asiantuntijahaastattelut,
joita tahan tutkimukseen liittyen suoritetaan kolme. Haastateltavina ovat
Rahoitustarkastuksesta Hannu Karava ja Liisa Halme. Hannu Karava toimii
Sampo-ryhmittymén  valvontaryhmén  lakimiehenda. Liisa Halme on
Rahoitustarkastuksen esikunta-yksikon paallikko. Esikunta-yksikon tehtavana
on linjata Rahoitustarkastuksen saantelyn strategiset tavoitteet ja periaatteet
sekad ohjata ja valvoa naiden linjausten noudattamista. Lisaksi yksikkd vastaa
toimilupa- ja sanktioprosesseista. Kolmas asiantuntija on Pirkko Welin-
Siikaluoma Vakuutusvalvontavirastosta. H&an toimii vahinkovakuutuksen

ylimatemaatikkona.

Tutkimuksen aiheen ajankohtaisuuden, tutkimusalueen uutuusarvon ja runsaan
lAhdemateriaalin  saatavuuden lisaksi tutkimusta siivittdd tutkijan oma

mielenkiinto aiheeseen.

1.2 Tutkimuksen tavoite ja viitekehys

Tutkimuksen tavoitteena on selvittdd, miten finanssialan konglomeraattien
valvonta suoritetaan Suomessa. Tutkimuksen paaongelma on siis finanssialan
konglomeraattien valvonta. Sen alle sijoittuvat seuraavat alaongelmat:

e Mitkéd viranomaiset valvovat finanssialan konglomeraatteja?

e Mitkd ovat olennaisimmat saannokset, jotka vaikuttavat

konglomeraattien valvontaan?
e Mika on sdannoksien sisalt6?
e Miten valvonta Suomessa on kehittynyt ja miten se tulee

kehittymaan?



Jotta tutkimuksen péaaongelma ja alaongelmat voidaan selvittaa, taytyy
tutkimuksessa ensin etsia finanssialan konglomeraatille maaritelma, tarkastella
konglomeraatti-ilmion kehitysta sekd nykytilaa Suomessa ja liséksi selvittda
seikkoja, jotka puoltavat finanssialan konglomeraatteja seké ovat niita vastaan.

Nama kuuluvat tutkimuksen taustaongelmiin.

Alaongelmat sen sijaan selvitetddn seuraavasti: Esittelemalla Vakuutus-
valvontavirasto ja Rahoitustarkastus vastataan kysymykseen valvovista
viranomaisista, tutustumalla suomalaiseen lainsaadanté6n ja Euroopan Unionin
direktiiveihin ratkaistaan kysymys olennaisimmista valvontaan vaikuttavista
saannoksista ja niiden sisallosta, ja lopuksi tutustumalla kirjallisuuteen seka
suorittamalla kolme asiantuntijahaastattelua saadaan vastaus kysymykseen
valvonnan tahanastisesta ja tulevasta kehityksesta. Kun tausta- ja alaongelmat
ovat selvitetty, saadaan niiden ratkaisujen avulla my6s koko tutkimuksen

padongelma selvitettya.

[ SUOMEN LAIT J [ EU:N DIREKTHIVIT J

VVV KONGLOMERAATTIEN RATA
VALVONTA

VALVONNAN KEHITYS?

KONGLOMERAATTI

Mika on Ilmidn kehitys ja Seikkoja puolesta
konglomeraatti? nykytila? ja vastaan?

KUVIO 1. Tutkielman viitekehys




Kuviossa 1 esitetty tutkielman viitekehys on jaettu kahteen osaan. Kuvion
yldosassa kuvataan konglomeraattien valvontaa, koska voidaan ajatella, etta
valvonta tapahtuu valvottavan toiminnan yldpuolella. Valvontaan vaikuttavat
saanndkset on kuviossa sijoitettu vield itse valvonnan yléapuolelle, koska ne ovat
asioita, joihin valvoja ei suoraan voi vaikuttaa. Niiden puitteissa valvontaa tulee
kuitenkin  suorittaa. Varsinaista konglomeraattien valvontaa Suomessa
suorittavat Vakuutusvalvontavirasto ja Rahoitustarkastus, joten ne on sijoitettu
samalle tasolle valvonta-kasitteen kanssa. Tam& myds kuvaa niiden
harjoittamaa valvontayhteisty6tad. Kuvion yldosassa esiintyy myds tutkimuksen
alaongelmat: Mitka instituutiot valvovat finanssikonglomeraatteja? Mitka
saannodkset vaikuttavat valvontaan? Mika on s&&nnoksien sisalt6? Miten
valvonta on kehittynyt ja tulee kehittymaan? Konglomeraattien ja niiden
valvonnan vaélille on viitekehykseen asetettu kahdensuuntainen nuoli, koska ne
vaikuttavat voimakkaasti toisiinsa. Kuvion alaosassa esitetddn ne
taustaongelmat, joihin taytyy etsid ratkaisut ennen kuin voidaan ratkaista
paaongelma ja alaongelmat. Taustaongelmat liittyvat konglomeraatin
maaritelmaan, ilmion kehitykseen ja seikkoihin, jotka toimivat konglomeraattien

puolesta tai vastaan.

1.3 Tutkimuksen rajaukset ja keskeiset kasitteet

Konglomeraattien valvontajarjestelmastda, jonka muodostavat omistajat,
sisainen valvonta, tilintarkastus ja viranomaisvalvonta (Kilpinen 2003, 21 ja
Wahlroos 1997, 10), kasitelladn vain viranomaisvalvontaa. Muut valvonta-
jarjestelman osat rajataan tutkimuksen ulkopuolelle. Tutkimuksen ulkopuolelle
rajataan viranomaisvalvonta muissa maissa kuin Suomessa. Esimerkkina
valvonnan jarjestamisesta voidaan kuitenkin esitella sellaisen maan ratkaisu,

jossa valvontaa suoritetaan painvastaisen mallin mukaan kuin Suomessa.

Tutkimuksessa kasitellaan vain "puhtaita” finanssialan konglomeraatteja. Siten
esimerkiksi sellaiset pankit, jotka tekevat yhteistyota jonkin vakuutusyhtion
kanssa myymalla  yhtion  vakuutustuotteita, rajataan  varsinaisen
tutkimusongelman ulkopuolelle. Niita kasitellaan lyhyesti vain esiteltaessa

yhteisty6n eri muotoja. Konglomeraatti-ilmién kehitysta tarkasteltaessa voidaan
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mainita muutamia esimerkkeja ulkomailta. Kuitenkin ilmién nykytilaa
tarkasteltaessa pitdydytddn vain suomalaisissa konglomeraateissa. Kaikissa
ulkomaita koskevissa esimerkeissa pysytdan Euroopan alueella, jotta valvontaa

koskeva lainsdadanto pysyy samana.

Kaytannon esimerkiksi valvontayhteistyosta on valittu Sampo-ryhma, silla
kokonaisvastuu sen valvonnasta on suomalaisella Rahoitustarkastuksella. Se
on erinomainen esimerkki finanssikonglomeraatista sen takia, koska siind seka
rahoituksen etta vakuutuksen osuudet ryhmittymasta ovat huomattavat. Ne ovat
jopa jakautuneet lahes suhteessa puolet ja puolet. Silla on myds toimintaa
Suomen liséksi useissa muissa EU-alueen maissa niin Pohjolassa kuin
Baltiassa. Taman vuoksi viranomaisten kansainvélisen valvontayhteisyon

jarjestamien on ollut sen kohdalla erityisen haasteellista.

Toinen Suomessa toimiva finanssikonglomeraatti, Nordea, on rajattu
tutkimuksesta pois sen vuoksi, ettd valvontaviranomaiset eivat ole viela
toistaiseksi pitaneet sita rahoitus- ja vakuutusryhmittyména. Nain ollen silla ei
ole viela nimettyd koordinoivaa valvontaviranomaista, vaan ruotsalainen
Finansinspektionen  toimii  kaytanndéssa "Nordea-rykelm&n” valvonnan
erdénlaisena vetgjana, konsolidoivana valvontaviranomaisena. Suomalaiset
Vakuutusvalvontavirasto ja Rahoitustarkastus valvovat vain isantavaltio-
periaatteen mukaan Nordean Suomessa toimivia tytaryhtioita, Nordea-pankki
Suomea ja Nordea Henkivakuutus Suomea. Kun Nordea aikanaan muuttuu
eurooppayhtioksi, sen tytaryhtiot muutetaan sivukonttoreiksi, joiden valvontaa
suorittavat Kkotivaltion viranomaiset ja vain hyvin rajoitetusti sen isdntamaan
viranomaiset, missa sivukonttorit toimivat. (Karava 2005, sdhkdposti) Tama
tulee siis vield osaltaan vahentdmaan Vakuutusvalvontaviraston ja

Rahoitustarkastuksen valvontatehtavia Nordeassa.

Konglomeraattien valvontaa koskeva normiperusta on laaja, joten tassa
tutkimuksessa Kkasitelladn vain olennaisimmat normit, jotka vaikuttavat
konglomeraattien valvontaan. Valvonnan tulevaa kehitystd pohdittaessa

rajataan pohdinta koskemaan vain Suomessa tapahtuvaa valvontaa.
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Tutkimuksen keskeisista kasitteistd tassa vaiheessa maadritellaan lyhyesti
finanssikonglomeraatti, Vakuutusvalvontavirasto ja Rahoitustarkastus. Kaikkia

niita kasitellaan viela tutkimuksen edetessé laajemmin.

Belgialainen professori Rudi Vander Vennet (2002, 254) maéarittelee

artikkelissaan finanssialan konglomeraatin seuraavasti:
Financial conglomerates are financial institutions that offer the
entire range of financial services. Next to performing the traditional
banking operations, they may sell insurance, underwrite securities,
and carry out security transactions on behalf of their clients.

Tatd maaritelmaad kaytetdan myos tassa tutkielmassa finanssikonglomeraatin

maaritelmana.

Vakuutusvalvontavirasto ja Rahoitustarkastus maaritellaan tassa yhteydessa
niiden toiminta-ajatustensa kautta.
Vakuutusvalvontavirasto on hallinnollisesti sosiaali- ja
terveysministerion alainen virasto, joka on paatoksenteossaan
itsendinen. Vakuutusvalvontaviraston toiminnan tavoitteena on
(www.vakuutusvalvonta.fi 2004a):
e vakuutettujen etujen turvaaminen,
e vakuutusmarkkinoiden varmuuden ja tehokkuuden
edistdminen ja

e vahvistaa luottamusta suomalaiseen vakuutusjarjestelmaan.

Rahoitustarkastus on rahoitusmarkkinoita valvova viranomainen,
joka perustettin mykymuodossaan Suomen Pankin yhteyteen
vuonna 1993. Se pyrkii toiminnallaan edistdm&aan rahoitus-
markkinoiden vakautta seka luottamusta rahoitusmarkkinoiden ja
valvottavien toimintaan. Lainsaadanndssa asetettujen perus-
tehtavien hoitamisen lisaksi Rahoitustarkastus  edistda
markkinoiden toimintavarmuutta ja valvottavien hyvaa hallinto-
kulttuuria seka markkinoiden tiedonsaantia ja hyvaa tapaa

markkinoilla. Lisdksi Rahoitustarkastus edistda joustavuuteen ja

12



vastuullisuuteen perustuvaa saantelyjarjestelmad seka korostaa

toiminnassaan markkinaehtoista valvontaa. (www.rata.bof.fi 2004)

1.4 Tutkimusmetodit

Tutkimuksia ryhmiteltaessa eras perustavista jaoista on tutkimusten jakaminen
teoreettisiin ja empiirisiin tutkimuksiin. Teoreettisissa tutkimuksissa kohteina
ovat tieteenalan ké&sitteet, n&kokulmat tai teorioihin liittyvat ongelmat.
Empiirisissa tutkimuksissa kohteina ovat puolestaan reaalimaailman ilmio6t.
Rajanveto teoreettisen ja empiirisen tutkimuksen valilla ei ole kuitenkaan kovin
selked. (Uusitalo 1991, 60) Samaan seikkaan tormatddn tassakin
tutkimuksessa. Se ei ole puhtaasti teoreettinen tutkimus, mutta siind ei
myoskaan ole empiiriselle tutkimukselle tyypillistéa laajaa empiiristd aineistoa,

joka on hankittu jonkin systemaattisen tiedonhankintamenetelmén avulla.

Tavanomainen teoreettinen tutkimus Uusitalon (1991, 61) mukaan on jonkin
tieteen- tai tutkimusalan keskeiseen kasitteistoon kohdistuva kasiteanalyyttinen
tutkimus. Nasin (2002) mukaan jokaisessa tutkimuksessa esiintyy
kasiteanalyysia jonkinasteisena. Samaa mieltd hanen kanssaan ovat Neilimo ja
Nasi (1980, 33), joiden mukaan kasiteanalyysi on valttaméaton jokaisen
nomoteettisen tutkimuksen teoreettisten kéasitteiden, havaintokasitteiden ja

hypoteesien muodostamisessa.

Uusitalon (1991, 61) mukaan empiirisen tutkimuksen tutkimusongelmana voi
olla jonkin ilmi6én teoreettinen kuvaaminen, tulevan kehityksen ennustaminen tai
jonkin toiminnan arvioiminen. Naita piirteita 16ytyy myos tasta tutkimuksesta.
Konglomeraattien valvontaa, samoin kuin niiden valvojia kuvataan tassa
tutkimuksessa. Lisaksi valvonnan tulevaa kehitystd pyritddn ennustamaan
tarkastelemalla valvonnan kehitysta viime aikoina seka selvittamalla mahdollisia

valvontaan liittyvia muutoksia Suomessa.

Uusitalon (1991, 60) mukaan teoreettisessa tutkimuksessa kaytetdan analyysin
menetelmaa. Sen avulla pyritddn saamaan jokin teoreettinen ongelma hallituksi

pilkkomalla se pienempiin osiin. Tassa tutkimuksessa konglomeraattien
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valvonta puretaan kahteen valvojia kasittelevddn osaan. Lisaksi valvonnan
normiperustaa kasitelladn omana osanaan seka viela valvottavia eli
konglomeraatteja omana osanaan. Naista pienista osista pyritddn rakentamaan

kokonaiskuva konglomeraattien valvonnasta.

Jarvisen ja Jarvisen mukaan (2000, 78) mukaan case-tutkimuksissa kasitellaan
yht& tai useampaa tapausta. Taman tutkimuksen case on Sampo-ryhmittyman
valvonta. Luonteeltaan case-tutkimus voi olla kuvailevaa, teoriaa testaavaa tai
teoriaa luovaa. Joskus voi my6s kayda niin, ettei mitdan teoreettisesti uutta
l6ydykaan, mutta casen kuvaus voi siséltdd uutta tietamysta siitd, millainen

tutkimuksessa kuvailtu asia on. (Jarvinen & Jarvinen 2000, 78)

Yin maarittelee case-tutkimuksen sellaiseksi tutkimusotteeksi, joka tutkii taman
paivan ilmiéta sen todellisessa kontekstissa, kun ilmion ja kontekstin rajapinta ei
ole selked, ja jossa kaytetddn monia evidenssin lahteitd. Evidenssia eli tietoa
case-tutkimuksissa voidaan hankkia haastattelujen, kyselyjen, havainnoinnin ja
arkistomateriaalin avulla. (Yin 1989 teoksessa Jarvinen & Jarvinen 2000, 78 ja
81-82)

Taman tutkimuksen empiirinen osa muodostuu teemahaastattelujen avulla.
Naiden haastattelujen kautta pyritAdn muodostamaan kuva valvonnan
kaytannon toteutuksesta ja valvonnan tulevasta kehityksestd Suomessa.
Haastatteluissa vastaajina ovat alan asiantuntijat valvontaa suorittavista
viranomaisista. Haastattelukysymyksille maaritelladan ennen haastattelujen
tekemista aihepiirit eli teemat, mutta kysymysten tarkka muoto ja jarjestys

jatetaan avoimeksi (Hirsjarvi, Remes & Sajavaara 2000, 195).

1.5 Tutkimuksessa kaytetyt lyhenteet

Tassa tutkimuksessa esiintyy muutamia aiheen kannalta keskeisia lyhenteita.
Tutkimuksen ymmartadmisen helpottamiseksi ne esitellaan tassa (Koskenkyla
2004, 230-232):

BCBS Basel Committee on Banking Supervision, Baselin

pankkivalvontakomitea
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BSC Banking Supervision Committee, Euroopan keskus-
pankkijarjestelman alaisuudessa toimiva pankkivalvontakomitea

CEBS Committee of European Banking Supervisors, Euroopan
pankkivalvojien komitea

CEIOPS Committee of European Insurance and Occupational Pension
Supervisors, Euroopan vakuutus- ja tydelakevalvontaviranomaisten
komitea

CESR Committee of European Securities Regulators, Euroopan

arvopaperimarkkinavalvojien komitea

EMU European Monetary Union, Euroopan Rabhaliitto

ETA Euroopan talousalue

EU Euroopan Unioni

IAIS International Association of Insurance Supervisors, Kansainvalinen

vakuutusvalvojien jarjesto
I0OSCO International Organization of  Securities Commissions,
Kansainvalinen arvopaperimarkkinoita valvovien viranomaisten

yhteistyojarjesto

1.6 Tutkimuksen kulku

Tutkimuksen toisessa luvussa kéasitellaédn finanssialan konglomeraatteja el
vastataan tutkimuksen taustaongelmiin. Ensiksi maaritelladan konglomeraatti
siten kuin se on maaritelty EU:n direktiivissa finanssiryhmittymaan kuuluvien
luottolaitosten, vakuutusyritysten ja sijoituspalveluiden lisdvalvonnasta.
Seuraavaksi esitellddn finanssialan yhteistyén eri muotoja, myds |l6yhempia
kuin varsinainen konglomeraatti. Taman jalkeen etsitdan syita yhteistyolle seka
yhteisty6lla saavutettavia etuja ja siitd aiheutuvia haittoja. Naiden jalkeen
tarkastellaan yhteistydon nykytilaa ja astetta Suomessa ja merkittdvimmissa

eurooppalaisissa talousmaissa.

Kolmas Iluku esittelee suomalaiset konglomeraattien valvojat: Vakuutus-
valvontaviraston ja Rahoitustarkastuksen. Niiden toimintaa kasitellaan melko
perusteellisesti; tutustutaan molempien toiminta-ajatukseen, arvoihin, tehtaviin

ja strategiaan, toimintaymparistoon, johtoon, organisaatioon ja historiaankin.
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Erityistd huomiota kiinnitetaan kuitenkin molempien toimintamenetelmiin, koska
ne ovat niita keinoja, joita konglomeraattienkin valvonnassa kaytetaéan. Valvovia
viranomaisia on kuitenkin kasitelty neutraalisti, ilman etta tdssa vaiheessa viela

painotetaan mitdén tiettya valvottavaa.

Neljannesséa luvussa perehdytdan varsinaisesti konglomeraattien valvontaan.
Aluksi esitelladn kaksi erilaista valvonnan toteutustapaa, toinen niista on
Suomen malli ja toinen Ruotsin malli. Taman jalkeen kasitellaén
konglomeraattien valvonnan erityispiirteita ja mahdollisia ongelmakohtia.
Lopuksi keskitytddn vain suomalaiseen malliin ja valvonnan toteuttamiseen

kaytdnnossa.

Viides luku esittelee konglomeraattien valvontaan vaikuttavat olennaisimmat

saanndkset ja niiden sisallon lyhyesti.

Kuudennessa luvussa katsotaan seka taaksepain, kuinka valvonta on kehittynyt

ettd myds eteenpain, kuinka valvonta tulee kehittymaan jatkossa.

Seitsemas luku vetaa kaiken aiemmin tutkimuksessa esitetyn yhteen ja esittelee
tutkijan paatelmia aiheesta. Myds joitakin aiheeseen liittyvia jatkotutkimusaiheita

esitetaan.

2. FINANSSIKONGLOMERAATIT

2.1 Finanssikonglomeraatin maaritelma

Konglomeraatti on monille, jopa alaa jonkin verran tunteville vieras kasite. Asia
tulee kuitenkin  ymmarretyksi kun suomentaa konglomeraatin sanalla
finanssitavaratalo. Sanat eivat kuitenkaan ole taysin synonyymeja.
Taloussanaston (1998) mukaan konglomeraatti on: “Yritys, joka levittaytyy
useille toimialoille riskien hajauttamiseksi.” Finanssitavaratalolle ei sen sijaan

ole virallista méaaritelmaa, kielitoimiston mukaan finanssitavaratalo on enemman
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kansankielinen tai ammattislangiin lukeutuva sana kuin virallinen
taloussanastoon kuuluva sana. Kielitoimiston tietokantojen mukaan
finanssitavaratalo on “pankki- ja vakuutustoimintaa harjoittava yritys”

(Kielitoimiston neuvontapuhelin 2004).

Konglomeraatti-sana on lainattu suomen kieleen englannin kielesta, joten
kyseisen sanan maaritelman etsiminen on hyva aloittaa englannin kielen
sanakirjasta. Alan ehdoton auktoriteetti, Oxford English Dictionary maarittelee
konglomeraatin seuraavasti: "conglomerate = a large business group or
industrial corporation resulting from the merging of originally separate and
diverse commercial enterprises” (www.dictionary.oed.com 2004). Toinen
arvostettu sanakirja, Collins English Dictionary (1994) maarittelee
konglomeraatin seuraavasti: “conglomerate = a large corporation consisting of a
group of companies dealing in widely diversified goods, services etc.".
Molempien sanakirjojen maaritelmat ovat siis hyvin samankaltaisia. Kuitenkaan
naistd maaritelmista ei kay ilmi, ettd konglomeraatti tarkoittaisi juuri
finanssialalle muodostuneita, erilaisia palveluita tarjoavia yrityksia, vaan naiden
maaritelmien mukaan konglomeraatti voi tarkoittaa minkalaista tahansa yritysta,
joka toimii usealla eri toimialalla. N&ain ollen puhuttaessa nimenomaan
finanssialan konglomeraatista tai niin sanotusta finanssitavaratalosta on kenties
hyva liittdd konglomeraattin maare finanssi- tai finanssialan konglomeraatti,
ellei se muutenkin selvia asiayhteydesta. Konglomeraatista kaytetddn suomen

kielessa laajalti myds ilmausta finanssiryhmittyma.

Jan Meyers ja David Ballegeer (2003, 54) maéarittelevat artikkelissaan, mita
finanssikonglomeraatilla tarkoitetaan Euroopan parlamentin ja neuvoston
saatamassa direktiivissd finanssiryhmittymaan kuuluvien luottolaitosten,
vakuutusyritysten ja sijoituspalveluyritysten lisdvalvonnasta. Direktiivin mukaista
maaritelmaa voidaan pitdd hyvin kattavana ja myos oikeana. Direktiivin mukaan
on saadetty myods kansalliset lait. Ollakseen direktiivissa tarkoitetun
finanssikonglomeraatin  méaaritelman  mukainen finanssiryhmittymé&n on
taytettdva Meyersin ja Ballegeerin mukaan seuraavat kriteerit:

e Ryhmittymaan taytyy kuulua vahintadén yksi EU:n lainsaadannon

piiriin lukeutuva rahoitusalan yritys. Téallaisilla s&aannellyilla
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yrityksilla tarkoitetaan luottolaitoksia, vakuutusyrityksia ja
sijoituspalveluyrityksia.

e Vahintddn yhden ryhmittymaan kuuluvista yrityksistd on oltava
rahoitus- ja yhden vakuutusalalla. Rahoitusalaan ja
vakuutusalaan kuuluu sdanneltyjen yritysten lisaksi lakisaatelyn
ulkopuolelle jaavia yrityksid, kuten leasing- ja factoring-
rahoitusyhti6itd, kulutusluottoyhtiditd, asuntoluottolaitoksia seké
jalleenvakuutusyhtioitd. Nama kaikki luetaan  kuuluviksi
rahoitusalaan.

e Ryhmittymalla taytyy olla merkittavdd toimintaa niin
rahoitustoimialalla ~ kuin  vakuutustoimialalla. ~ Toiminnan
katsotaan olevan merkittdvaa, jos kyseisen toimialan yritysten
taseen loppusumman osuus on yli 10 prosenttia koko
ryhmittyman rahoitusalan yritysten kokonaistaseen
loppusummasta. Lisaksi saman toimialan yritysten
vakavaraisuusvaatimuksen on oltava yli 10 prosenttia
ryhmittyman rahoitusalan yritysten vakavaraisuus-
vaatimuksista. Toimintaa pidetdan myo6s merkittdvana, jos
ryhmittyman pienemman  toimialan  yritysten  taseen
loppusumma ylittdéa 6 miljardia euroa.

e Jos ryhmittyman johdossa ei ole edella mainitun kaltaista
saanneltya yritystd, ryhmittymén toiminnan voidaan katsoa
tapahtuva paasaantoisesti finanssialalla vain mikéali ryhman
saanneltyjen ja ei- saanneltyjen finanssialan yritysten taseiden
loppusumma on yli 40 prosenttia koko ryhman taseiden

loppusummasta.
2.2 Pankkien ja vakuutusyhtididen yhteistydn eri muodot
Edellisessa luvussa esiteltin  finanssikonglomeraatin ~ maarittelemiseksi
olemassa olevat tiukat kriteerit. NA&istd huolimatta sanoja finanssiryhma,

finanssitavaratalo ja finanssikonglomeraatti kaytetddn julkisessa keskustelussa

melko valjasti puhuttaessa pankkien ja vakuutusyhtididen yhteistyon eri
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muodoista. Karkeasti jaoteltuna yhteistydomuodot voidaan lajitella kolmeen
kategoriaan. Kategoriat ovat (Rantala 1992, 337-338)
1. toimiminen erillisind yhtidina,
2. yhteisty6 sopimuksen perusteella ja ilman omistuksellisia
sidoksia ja

3. omistuksellisia jarjestelyja sisaltava yhteistyo.

Toimiminen erillisind yhtidind (esitetty kuviossa 2) lienee perustapaus
yritysmaailmassa, eikéa sita voida pitdd missddn muodossa finanssitavaratalona
tai finanssikonglomeraattina. Molempia yhtidita valvoo niiden oman alan

valvoja, eikéd taméa aiheuta valvonnan kannalta ongelmia. (Rantala 1992, 337)

PANKKI VAKUUTUS-
YHTIO

KUVIO 2: Pankin ja vakuutusyhtion toimiminen erillisin& yhti6ina.

Yhteistyd sopimuksen perusteella voi tapahtua siten, etta yhtiét toimivat
erillisind yhtidind, mutta markkinoivat toistensa tuotteita (esitetty kuviossa 3).
Toinen sopimusperusteella tapahtuva yhteistybn muoto on toteutettu usein
siten, ettd pankki ja vakuutusyhtio ovat yhdessd perustaneet erillisen
vakuutusyhtion esimerkiksi pankin kautta tapahtuvaa vakuutusten markkinointia
varten (esitetty kuviossa 4). Tahan jarjestelyyn ei liity pankin ja vakuutusyhtion
valista keskindista ristiinomistusta. Pankki voi antaa jakeluverkostonsa yhteisen
osakkuusyhtion kayttoon. Osakkuusyhtio keskittyy vakuutusten myyntiin vain
pankin jakeluverkoston kautta, ja vakuutusyhtion oma myyntitoiminta jatkuu

itsenaisena ennallaan. (Rantala 1992, 337)

PANKKI
SOPIMUSYHTEISTYO

KUVIO 3. Pankin ja vakuutusyhtién sopimukseen perustuva yhteistyo.

VAKUUTUS-
YHTIO
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VAKUUTUS-
YHTIO

SOPIMUSYHTEISTYO

PANKKI

VAKUUTUS-
YHTIO

KUVIO 4. Pankin ja vakuutusyhtion yhteinen osakkuusyhtio.

Omistusjarjestelyin tapahtuvan yhteistyon voidaan katsoa vastaavan sellaista
yhteistybn muotoa, josta saadetaan direktiivissa finanssiryhmittymaan kuuluvien
luottolaitosten, vakuutusyrityksen ja sijoituspalveluyritysten lisavalvonnasta.
Rantalan (1992, 337) mukaan omistusjarjestelyja sisaltdva yhteisty6 voidaan
jakaa neljaén eri toteuttamistapaan. Ensinnakin pankki ja vakuutusyhti¢ voivat
omistaa toisiaan ristiin (esitetty kuviossa 5). Toiseksi pankki ja vakuutusyhti®
voivat kuulua samaan konserniin yhteisen holding-yhtion alaisena (esitetty
kuviossa 6). Kolmanneksi pankki voi olla vakuutusyhtion emoyhtid tai
painvastoin (esitetty kuviossa 7). Neljas vaihtoehto on se, etta pankki myy ja
tuottaa itse vakuutustuotteita tai vakuutusyhtic pankkituotteita (esitetty kuviossa
8). Tamé& vaihtoehto ei kuitenkaan ole mahdollinen Euroopassa, silla lakien
mukaan vakuutustoimintaa ja pankkitoimintaa saavat harjoittaa vain sellaiset

yritykset, joilla on molempien alojen toimiluvat.

PANKKI VAKUUTUS-
» YHTIO

KUVIO 5. Pankin ja vakuutusyhtion ristiinomistus.

HOLDING-
YHTIO

PANKKI VAKUUTUS-
YHTIO

KUVIO 6. Pankki ja vakuutusyhtid yhteisen holding-yhtion alaisena.
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PANKKI VAKUUTUS-
YHTIO

Y Y

VAKUUTUS- PANKKI
YHTIO

KUVIO 7. Pankki vakuutusyhtion emoyhtiéna ja painvastoin.

PANKKI JA
VAKUUTUS-
YHTIO

KUVIO 8. Pankki ja vakuutusyhtié samassa yhtiossa.

YhteistyOsta voidaan kayttda termid "bancassurance” tai "assurfinance” sen
mukaan, kummalla yhteistydn osapuolista on siind merkittdvampi asema.
Bancassurance on yleisempi yhteistydn toteutusmuoto. Siind pankki myy
vakuutustuotteita. Assurfinance puolestaan on vastakkainen toimintatapa.
Vaikka vakuutusyhtitt ovatkin viime aikoina lisdnneet tuotevalikoimaansa my6s
pankkipalveluita, on naiden palveluiden suosio ollut melko vahainen. Yleisesti
nayttaakin silta, etta vaikka pankit ovat onnistuneet laajentamaan toimintaansa
vakuutusalalle ruohonjuuritasolta alkaen perustamalla uuden yhtion, on tama
ollut toisinpéin varsin hankalaa. Menestydkseen pankkialalla vakuutusyhtididen
onkin taytynyt ostaa jo olemassa oleva pankki. (Van den Berghe & Verweire
2001, 174-175)

Talla hetkella ei ole viela yksiselitteistd tutkimustietoa siitd, mika esitetyista
yhteistybn muodoista on paras. Tata ongelmaa ovat Raimo Voutilainen ja
professori Pekka Korhonen Helsingin Kauppakorkeakoulusta lyhyesti tutkineet
tyOpapereissaan (2004). Haastattelemalla Suomen rahoitusalan ammattilaisia
Korhonen ja Voutilainen ovat paatyneet siihen, ettd suomalaisten rahoitusalan
ammattilaisten mielesta omitusjarjestelyin tapahtuva yhteistyd eli emo-
tytaryhtiorakenne tai finanssikonglomeraatti on paras yhteistydmuoto kaikilla

tutkimuksen kriteereilla mitattuna.
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Samaa asiaa valvojien nakokulmasta ovat tutkineet Pekka Korhonen, Lasse
Koskinen Vakuutusvalvontavirastosta ja Raimo Voutilainen. Ty®paperissaan
(2004) he esittavat parhaasta yhteistybn muodosta vastakkaisen jarjestyksen,
kuin mihin edellisessad tutkimuksessa on pdaadytty. Finanssialan valvojien
mielesta l16yhat yhteistydmuodot, kuten sopimukseen perustuva yhteisty6, ovat
parhaita finanssialan yhteistydmuotoja. Rahoitusalan ammattilaisten suosimat
omistusjarjestelyin tapahtuvat yhteistydn muodot olivat valvojien mukaan
"systeemiriskin valvonta” ja "valvojien kyky valvoa yhteistydta niin hyvin kuin
mahdollista” -kriteereilla mitattuna ongelmallisimmat mahdolliset

yhteistyémuodot.

Edellisten tutkimusten tulokset antavat mielenkiintoista tietoa yhteistydmuotojen
paremmuusjarjestyksestd, mutta kuten tutkimuksista jo ilmeni, saattaa
paremmuusjarjestys olla taysin erilainen riippuen siitd, mista nakokulmasta
asiaa tarkastellaan. Lisaksi tulos kertoo vain paremmuusjarjestyksesta Suomen
rahoitusmarkkinaoloissa talla hetkell&, joten tilanne saattaa olla jossain muussa
maassa tai jonakin muuna ajankohtana taysin erilainen. Nama seikat

huomioiden absoluuttista paremmuusjérjestystd on mahdotonta muodostaa.

2.3 Syita finanssialan yhteistyolle

Tarkein syy finanssiyhteistydlle ja finanssiryhmittymien synnylle on ollut
henkivakuutussdastamisen suosion rajahdysmainen kasvu. Pankit ovat
halunneet mukaan henkivakuutusmarkkinoille puolustaakseen asemiaan
finanssialalla.  Vakuutusyhtiot ovat puolestaan olleet  kiinnostuneita
pankkitoiminnasta  silloin, kun saastdmisen suunta on kaantynyt
henkivakuutussaastamisesta pankkisaastamiseen pain esimerkiksi

verotuksellisten seikkojen takia. (Rantala 1992, 338)

Henkivakuutuksen suosion kasvu on johtunut eniten siitd, etta
henkivakuutussaastamiseen liittyy edullisempi verotuskohtelu kuin muihin
saastamismuotoihin.  My6s  lakisdateistd  sosiaalivakuutuksen  turvaa
taydennetddn mielelldadn yksityisin  vakuutuksin, silld monissa maissa

sosiaalivakuutuksen korvaustaso on keski- ja hyvatuloisilla riittdmaton
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jarjestelmien sisaltamien korvauskattojen vuoksi. Henkivakuutusten suosiota on
lisdnnyt myos pelko siitd, etta lakisdateista sosiaaliturvaa supistetaan julkisten
menojen kasvaessa vaeston ikdantymisen takia. (Rantala 1992, 338)
Suomessa  henkivakuutussaastamiseen ei  kuitenkaan liity  eritysta
verotuskohtelua, joten finanssialan yhteistyd ei ainakaan paaasiallisesti voi
perustua tahan seikkaan (Rantala 1992, 346). Erds henkivakuutusten suosioon
epailemattd vaikuttanut seikka on vaeston ikarakenteen muuttuminen ja
vaeston vaurastuminen. Kun rahaa on enemman kaytossa, sita kaytetddan myos

enemman omasta turvasta ja hyvinvoinnista huolehtimiseen.

Finanssiryhmien kehittymiseen on vaikuttanut myos yritysten omat pyrkimykset
uusien jakeluteiden etsimiseen, asiakkaan kokonaispalveluun, yrityskoon
kasvattamiseen ja kustannussaastoihin. Onpa jopa sanottu, ettd
finanssiryhmittymien synnystd on tullut muoti-ilmié. Yritykset ovat halunneet
seurata vallitsevia trendejd, vaikka aina se ei olisikaan ollut strategisesti
kannattavaa. (Rantala 1992, 339) Tata ilmiota kutsutaan bandwagon effectiksi.
Siind yritykset muuttavat toimintatapojaan matkiakseen alan muita yrityksia.
Matkiminen saattaa johtaa Kkilpailjoiden seuraamiseen, vaikka siihen ei olisi
perusteltua syyta. Silti yritykset matkivat sokeasti alan Kkilpailijoita, silla ne
haluavat sailyttdd dynaamisen imagonsa suuren yleison silmissd seké pysya

mukana kilpailussa. (Life insurance...1999, 12)

My6s markkinaymparistossa tapahtuneet muutokset ovat mahdollistaneet
finanssialalla tapahtuvat yhteistyon. Yleisesti markkinat ovat vapautuneet ja
monet lainsaadanndlliset esteet ovat poistuneet yhteistyon tieltéa. Eras esimerkki
markkinoiden vapautumisesta on ollut Euroopan Rahaliiton perustaminen.
Rahaliiton ja Euroopan Unionin direktiivien tultua voimaan vakuutusyhtididen ja
pankkien markkina-aluetta ei ole enaa pelkastaan niiden kotimaa, vaan koko
EMU- alue. Parjatakseen kilpailussa talla uudella markkina-alueella seka
vakuutusyhtididen ettd pankkien on ollut pakko keksia uusia keinoja, joista
yhtend esimerkkind on juuri finanssialalla tapahtuva yhteisty6. (Life
insurance...1999, 11-12)
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2.4 Finanssialan yhteisty6lla saavutettavia etuja

Luultavasti yleisimméat syyt fuusioille milla tahansa alalla ovat skaalaetuihin
littyvat tehokkuuden parantaminen, tietyt Kkiinteisiin kustannuksiin liittyvat
synergiaedut seka paremmat jakelutiet ja siten syntyvat kustannusedut. Suurten
yritysten on myds pienia yrityksid helpompi rekrytoida hyvia tyontekijoitd ja
saada ulkopuolista rahoitusta. Liséksi niiden tunnettuus suuren yleison, samalla
siis myds potentiaalisten ja nykyisten asiakkaiden silmissa, on parempi kuin

pienten yritysten. (Life insurance...1999, 9)

2.4.1 Konglomeraateista saavutettavia taloudellisia etuja — yrityksen nékdkulma

Vakuutusalalla vakuutusyhtion riskinottokyky kohenee ja toimintavapaus kasvaa
yrityskoon suurenemisen myo6ta (Rantala 1992, 342). Suurten lukujen lain
mukaan tappioiden suhteellinen osuus vahenee ja voitot ja tappiot tasoittavat
toisiaan riskikannan koon kasvaessa (Koskinen 2004, sahkoposti; Pentikainen
& Rantala 1995, 19 ja 66). Seurauksena tasta suurten yhtididen
paaomakustannukset voivat vahentyd, koska niiden tarvitsee varata suhteessa
pienia yhtidita vahemman p&&domaa yhta vakuutussopimusta kohden
mahdollisiin vakuutuskorvauksiin (Life insurance... 1999, 9).

Finanssiyhteistydon avulla syntyvat jakeluteihin liittyvat kustannussaastot
vakuutusalalla ovat saavutettavissa l|dhinna kotitalouksille  myytavien
vakuutusten jakelussa, paadasiassa henkivakuutuksessa. Uusien jakeluteiden
etsinta liittyy vakuutusyhtididen tarpeeseen loytaa uusia asiakaskontakteja ja
pyrkimykseen alentaa omia jakelukustannuksiaan. Pankit puolestaan pyrkivat
nostamaan konttoriensa kayttdastetta, silla lisdantynyt sahkoinen pankkiasiointi
on vahentanyt merkittavasti pankkikonttorien kayttéa. Konttorien yhteiskayttod
mahdollistaa konttorien sailyttamisen myds sellaisilla pienilla paikkakunnilla,

joilla ei olisi kannattavaa toimia erillisina konttoreina. (Rantala 1992, 340-343)

Hollantilainen professori Vander Vennet (2002, 279-280) on tutkinut erilaisten
eurooppalaisten pankkien kustannustehokkuutta ja voittoja vuosina 1995-1996.

Tutkimuksen kohteena on ollut perinteisia pankkeja, erityisluottolaitoksia seka

24



konglomeraatteja. Tutkimuksen tulokset lyhykaisyydessdaan osoittavat, etta
finanssialan konglomeraattien kustannustehokkuus ei ole parempi kuin
erityisluottolaitoksilla perinteisissa rahoituksen valitystoiminnoissa (otto- ja
antolainaus), mutta kun otetaan huomioon ei-perinteinen rahoitustoiminta, on
konglomeraattien kustannustehokkuus kuitenkin  parempi kuin erityis-
luottolaitoksilla. Vander Vennetin (2002, 279-280) mukaan perinteisten
pankkien toimintatehokkuus on puolestaan huomattavasti parempi kuin
erityisluottolaitoksilla. Ylipdatddn Vander Vennetin mukaan pankkitoiminnassa
on paljon tehostamisen varaa, varsinkin erityisluottolaitoksilla, joilla on paljon
kayttamattomia skaalaetuja. Sen sijaan  perinteisten  pankkien tai
konglomeraattien toiminnassa skaalaetuja ei juurikaan ole, mutta toisaalta ei ole
myo6skaan suuresta koosta johtuvia skaalahaittoja. Paatoksena tutkimukselleen
Vander Vennet (2002, 279-280) epadilee, ettd konglomeraattien yleistyminen
kasvattaa rahoitusalan tehokkuutta. Hanen mukaansa tiukentuva kilpailu
kannustaa kaikenlaisia pankkeja vahvistamaan kustannustehokkuuttaan ja

tuloksellisuuttaan.
2.4.2 Konglomeraateista saavutettavia strategisia etuja — yrityksen ndkokulma

Yrityskoon kasvattamisen katsotaan olevan yksi keino sailyttdd yrityksen
kilpailukyky Euroopan yhdentyvilla markkinoilla. Farnyn (1990) mukaan
eurooppalaisten vakuutusyhtididen strategiset valintamahdollisuudet voidaan
tyypitella seuraavan neljan dimension suhteen:

1. Kansainvalistyminen — kansallisena pysyminen

2. Aggressiivisuus — puolustuksellinen filosofia
3. Koon kasvattaminen — kannattavuus
4

. Yleisyhti6 — erikoistuminen.

Tekemansa analyysin perusteella Farny tulee siihen lopputulokseen, etta
Euroopan markkinoilla menestyvat vakuutusyhtiot voidaan jakaa kolmeen
tyyppiin: suuriin kansainvalisiin yleisyhtidihin, kansainvalisiin yritysvakuuttajiin
sekd ensisijaisesti kansallisiin yksityistalouksiin keskittyviin vakuutusyhtioihin.
Viimeksi mainittu on kaikkein yleisin vakuutusyhtiotyyppi. Perussyyt edella

kuvattuun polarisoitumiseen ovat riskien kansainvalistyminen yritystoiminnan
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kansainvalistyessa ja toisaalta yksityistalouksien paikallisen palvelun
vaatimukset. (Farny 1990 teoksessa Rantala 1992, 343-344)

Markkinoiden lapindkyvyyden nakokulmasta suuren koon ja keskittyneen
paatoksenteon uskotaan parantavan mahdollisuuksia seurata yritysten
taloudellista kokonaistilannetta. Lisdksi finanssiryhmittymien suuret omistus-
osuudet kotimaisessa elinkeinoelaméssa takaavat, ettd kansantalouden
kannalta keskeisten yritysten omistus pysyy kansallisissa kéasissa. (Rantala
1992, 345)

2.4.3 Konglomeraateista saavutettavia etuja — asiakkaan ndkokulma

Finanssiyhteistyd  parhaimmillaan mahdollistaa asiakkaan sitoutumisen
palvelujen tuottajaan entistda tiivimmin seka entistda pidemmaksi ajaksi,
pisimmilladn asiakkaan elinidksi. Talldin on Kkyse niin  sanotusta
kokonaisasiakkuudesta. Myos asiakas hyotyy, kun h&n voi hoitaa rahoitus- ja
vakuutuspalvelunsa yhdessa pisteessa yhdella kertaa. Tata kutsutaan one-
stop-shoppingiksi. Sama virkailija voi lisdksi tehda asiakkaan taloudellisen

riskienhallinta-analyysin yhtena kokonaisuutena. (Rantala 1992, 343)

Liséksi yhteistydn ansiosta syntyvat kustannussaastot saattavat siirtya suoraan
asiakkaille, eli heidan maksamansa vakuutusmaksut ja pankkipalvelumaksut
saattavat laskea. Monille asiakkaille palvelumaksut ja muut maksut ovat hyvin
tarkeitd asioita esimerkiksi finanssipalvelun valintatilanteessa. N&in ollen mikali
kustannussaastdt saadaan siirrettya suoraan asiakkaiden hyodyksi, voi siita
koitua Kilpailuetua finanssipalvelun tarjoajalle. (Van den Berghe & Verweire
2001, 180)

2.5 Finanssialan yhteistyosta aiheutuvia haittoja

Jotkut edella mainituista finanssiyhteistydn eduista voidaan toisesta
nakokulmasta katsoa haitaksi tai uhaksi erityisesti vahvassa omitusjarjestelyin
tapahtuvassa yhteistydssa. Esimerkiksi yhteistydn tuoman mahdollisuuden

ottaa suurempia riskeja voidaan toisaalta katsoa tarkoittavan sitd, etta yhtiolla
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on mahdollisuus myo6s siirtdd riskistda aiheutuvia tappioita toisen

yhteisty6osapuolen kannettavaksi.

2.5.1 Konglomeraateista aiheutuvia taloudellisia haittoja — yrityksen nakdkulma

Finanssiyhteisty0sta saavutettavien kustannussaastbjen on todettu olevan
marginaalisia. Sek& pankki- ettd vakuutussektorien omassa toiminnassa
saavutettavissa olevat kustannussaastot voidaan toteuttaa jopa helpommin
ilman finanssiryhmittymia. Pahimmillaan kustannukset voivat jopa kasvaa
byrokratian monimutkaistuessa. (Rantala 1992, 346) Lisaksi on todettu, etta
yrityksen koon ylittdessa tietyn rajan skaalaedut muuttuvat yrityksen suuresta
koosta johtuviksi haitoiksi (Life insurance... 1999, 13).

Suurissa finanssiryhmittymissa vahvempi osapuoli saattaa kayttaa hallitsevaa
asemaansa vaarin. Vahvempi osapuoli saattaa jakaa saavutetut kustannus-
saastot ja toisaalta yhteiset kustannukset ryhmittyman heikommalle osapuolelle
epaedullisella  tavalla. Liséksi  ryhmittymdn  johto  voi  pakottaa
finanssiryhmittyman osat sellaisiin sijoituksiin ja riskinottoihin, jotka eivat ole
niiden asiakaskunnan tai oman edun mukaisia. (Rantala 1992, 347) Pankeilla ja
vakuutusyhtidilla on kuitenkin varsin vastakkaiset lahtokohdat harjoittamalleen
sijoitustoiminnalle. Pankeille se on niiden keskeisinta toimintaa, kun taas
vakuutusyhtidille se on tarkeéasta merkityksestaan huolimatta vain paatoiminnan
seurausilmi6. Pankit ovat luonteeltaan riskirahoittajia, vakuutusyhtididen
sijoitustoiminnan lahtékohdat sen sijaan ovat turvaavuus ja tuottavuus. (Skinnari
1997, 567-568)

Viimeiseksi finanssiryhmittym&ssa riskit saattavat kumuloitua ja yhden osan
taloudelliset vaikeudet voivat heijastua ryhmittymaan kuuluviin terveisiin osiin.
Talléin puhutaan niin sanotusta tartuntariskista (risk of contagion). Riski voi
johtua eri syista. Ensinnakin koko ryhmittyman likviditeetin hallinta saatetaan
keskittaéa yhteen yritykseen, jolloin sen vaikeudet saattavat johtaa
maksuvalmiusongelmiin  koko ryhmittyméssa. Toiseksi merkittavd osa
sijoitustoiminnasta saatetaan  keskittda ryhmittyman yhteen  yhtiéon

verotussyista tai esimerkiksi asiantuntemuksen keskittamiseksi. Sijoitus-
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toiminnan markkina-arvojen muutoksista johtuvat ongelmat voivat téallaisissa
tapauksissa levitd myods ryhmittyman niihin osiin, joiden oma riskienhallinta on
hoidettu. Kolmanneksi tartuntariski voi liittyd myds ryhmittyman siséiseen

lainoittamiseen. (Rahoitus- ja vakuutusryhmittymien valvonta 2001, 21)

2.5.2 Konglomeraateista aiheutuvia strategisia haittoja — yrityksen nakokulma

Suomalaiset vakuutusyhtiot ja pankit eivat voi valita yrityskoon kasvattamista
selviytymisstrategiakseen Euroopan yhdentyvilla markkinoilla, silla Suomen
markkinat muodostavat vain murto-osan Euroopan markkinoista. Suomen
vakuutusmarkkinat ovat esimerkiksi maksutulolla mitaten Euroopan
markkinoista noin kaksi prosenttia ja ilman tyoelakevakuutusta noin yhden
prosentin. Myds suomalaisten vakuutusyhtididen resurssit ovat aivan liian
pienet kansainvélisen yleisyrityksen tarpeisiin. Vaaran strategian valinta eli
keskittyminen koon kasvattamiseen vie huomion pois suomalaisille vakuutus-
yhti6ille ainoasta mahdollisesta selviytymisstrategiasta, joka on kansallisen

toiminnan vahvuuden varmistaminen. (Rantala 1992, 344-346)

Voidaan kuitenkin olettaa, ettd suomalaisilla vakuutusyhtidilla voisi olla jokin
muukin mahdollinen selviytymisstrategia kuin keskittyminen kansalliseen
toimintaan. Kenties hyva lahtokohta suomalaisen vakuutusyhtién toiminnan
kehittamiseen on sen vakaa asema kotimaisilla markkinoilla. Nykypaivana
elektronisen kaupankaynnin yleistyminen, yleinen teknologinen kehitys ja
ihmisten valmiudet kayttaa naitd hydodykseen mahdollistavat suomalaisen yhtién
varsin kansainvalisen toiminnan ilman, etta yrityksen fyysisen sijainnin tarvitsee
olla kotimaan ulkopuolella. Wahlroos mainitsee lisaksi raportissaan (1997, 29)
erikoistumisen pienenkin yhtion mahdollisuudeksi kilpailla suurempien yhtididen
kanssa. Verkostoituminen suurten yritysten kanssa ja alihankintapalvelujen
hankkiminen naistd verkostoista lisaa pienten yhtididen strategisia

valintamahdollisuuksia.

Liséksi on todettu, ettd kahden erilaisen yrityskulttuurin yhteensovittaminen on
kallista ja vaikeaa. Yhdistymisen jalkeen jaljelle jaadvan henkilékunnan

valitseminen voi olla vaikeaa. Saattaa esimerkiksi kayda niin, ettd monet hyvat
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tyontekijat vaihtavat heti fuusioitumisen jalkeen tydpaikkaa, jolloin pahimmassa
tapauksessa jokin tarkeéa tyopaikka joudutaan tayttdmaan kaksi kertaa. Myos
henkilokunnan  kouluttamisessa  monimutkaisten  tuotekokonaisuuksien
osaamiseen saatetaan epaonnistua niin, etta tavoiteltuja etuja ei pystyta
saavuttamaan. Lopuksi koko finanssikonglomeraatin hallinta ja tarvittavien
riskienhallintajarjestelmien aikaansaanti voi osoittautua mahdottomaksi ryhméan
eri osien erilaisuuden ja kokonaisuuden monimutkaisuuden takia. (Life
insurance... 1999, 13; Rantala 1992, 347)

2.5.3 Konglomeraateista aiheutuvia haittoja — asiakkaan nakdkulma

Finanssiryhmittyman eri  osien  asiakkaiden tarpeet eivat ohjaa
finanssiryhmittyman toimintaa laheskaan yhta paljon kuin ryhmittyman
kokonaisetu. Esimerkiksi vakuutustoiminta voidaan ryhmittymassa nahda vain
keinona hankkia rahoitusta ryhmittyman sijoitustoimintaan. Tdmé& voi ohjata
vakuutusten tuotekehittelya ja heikentdd asiakkaan vakuutustarpeen
analysointia myyntitilanteessa. Asiakkaalle saatetaan tarjota oman ryhmittyméan
vakuutustuotetta, vaikka hanen kannaltaan jokin muu ratkaisu saattaisi olla
parempi. Asiakas saattaa my0s joutua ostamaan osana jotain laajempaa
kokonaisuutta sellaisen vakuutustuotteen, jota han ei joko halua tai tarvitse ja
josta mydéhemmin voi olla vaikea irrottautua. Lisaksi on todettu, etté asiakkaiden
asenteet finanssiryhmittymia kohtaan ovat kielteiset, mikd saattaa vaikuttaa
kielteisesti asiakassuhteisiin. (Rantala 1992, 346—-348)

2.5.4 Konglomeraateista aiheutuvia muita haittoja

Ryhmittyman yritysten siséiset kytkennat, rahoitusjarjestelyt sekd muodollisen ja
tosiasiallisen paatoksenteon irtaantuminen toisistaan vaikeuttavat ryhmittymien
valvontaa. Finanssikonglomeraattien valvonnan jarjestamiseksi nopea
johtopaatés on valvontaorganisaatioiden yhdistaminen, koska valvottavissa
tapahtuu samansuuntaista kehitysta. Suomessa on kuitenkin paadytty siihen,
ettd paras tapa valvoa finanssikonglomeraatteja on toimiminen erillisind

valvontaorganisaatioina, mutta tiiviissa yhteisty6ssa. (Rantala 1992, 349-351)
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Liséksi valvontaa vaikeuttaa se, etta eri alojen valiset rajat hamartyvat. Pankit
toimivat vakuutusalalla ja vakuutusyhtiot pankkialalla. Markkinat ovat
muuttuneet siten, ettd kun aikaisemmin kilpailu oli sektorikohtaista, niin nyky&aan
kilpailu on enemman tuotekohtaista. Talla tarkoitetaan sita, ettd ennen
pankkialan tuotteet kilpailivat keskendan ja vakuutusalan tuotteet keskenaan,
painvastoin kuin nykyaan saastamistuotteet, vakuutustuotteet ja rahoitus-
tuotteet kilpailevat keskendan, huolimatta siitd mik& toimiala tuotetta tarjoaa.
Toisaalta tuotekohtainen kilpailu on hyva asia, koska se lisaa kilpailua, mutta se
voi myds johtaa sellaisiin kilpailutilanteisiin, joihin eri alojen valvojat eivat ole

valmistautuneet. (Van den Berghe & Verweire 2001, 181)

Suomessa konglomeraattien muodostamisaikeet ovat olleet pankkilahtoisia.
Kuitenkin esimerkiksi Rantala (1992, 348—354) ja Skinnari (1997, 567-568) ovat
voimakkaasti sitd mieltd, ettd pankkitoiminta ja vakuutustoiminta ovat
lahtokohdiltaan merkittavasti erilaisia ja ettd vakuutustoiminta ei ole vain osa
rahoitustoimintaa. Nama nakokulmat mielessa pitden molempien mielesta
pankkien into finanssikonglomeraattien luomiseen johtuu pankkien halusta
saada aikaiseksi sellainen liitto, jossa pankki omistusjarjestelyin paasee kasiksi
vakuutuspuolen rahavirtoihin. Skinnarin (1997, 568) mukaan finanssitavaratalon

ideologia ja toiminta-ajatus perustuu nimenomaan finansseille.

Entisena sosiaali- ja terveyslautakunnan puheenjohtajana Skinnari (1997, 568)
kiinnittaa viela erityistd huomiota siihen, minkéalainen olisi eldkeyhtion asema
osana finanssitavarataloa. Elakeyhtion hoitaessa lakisaateista tyoelake-
vakuutusta silla olisi Skinnarin mielestda |&hinn& vélineellistda arvoa
finanssikonglomeraatille. Tama valineellinen arvo olisi tosin elakevakuutuksen
rahavarojen perusteella erittain suuri. Kuitenkin tilanne elakeyhtion kannalta
olisi hammentéava sen yrittdessa huolehtia lakisaateisesta eldketurvasta, kun
samanaikaisesti samaan yhtioryhmaan kuuluvan henkivakuutusyhtio myy
lisdelaketurvaan liittyvia vakuutuksia myyntiargumentteinaan lakisdateisen

elaketurvajarjestelman odotettavissa oleva heikentaminen.

Liséksi kuten jo edella on mainittu, Skinnarin mielestad finanssitavaratalossa

korostuisi sijoittamiseen liittyvien toimintojen painoarvo. My6s tdméa korostaisi
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elakeyhtion  valineellistda  merkitystd  finanssikonglomeraatille.  Tilanne
elakeyhtion kannalta ei olisi Skinnarin mielesta terveellinen eikéd se kannustaisi
vireyteen. Skinnarin mukaan elakeyhtididen ei pitaisi kuulua poikkeavan
luonteensa ja tehtavansa perusteella mukaan mihink&aan
finanssikonglomeraattiin. (Skinnari 1997, 568—-569)

2.6 Finanssikonglomeraattien nykytila

2.6.1 Finanssikonglomeraattien nykytila Suomessa

Raimo Voutilainen tarkastelee tyGpaperissaan (2004) finanssialan yhteisty6n eri
muotoja. Lisaksi han esittdd yritysesimerkkeja yhteistydon eri muodoista
Suomessa. Voutilainen jakaa yhteistydn eri muodot kolmeen eri kategoriaan,
jotka eivat taysin vastaa niitd, mita tassa tydssa on aikaisemmin luvussa 2.2
esitetty. Voutilaisen jako on seuraavanlainen

1. sopimukseen perustuva tuotteiden ristikk&ismyynti,

2. itsenaisten partnereiden liittoutuma seka

3. omistajuus.
Kaksi ensimmaistd luokkaa Voutilainen jakaa viela sen mukaan, onko
yhteistybkumppaneilla  paallekkaisia markkinointikanavia. Kolmannen,
omistajuus-luokan Voutilainen jakaa varsinaiseen finanssikonglomeraattiin sekéa

"bancassuranceen/assurfinanceen”.

Sopimukseen perustuva tuotteiden ristikkaismyynti vastaa aikaisemmin tasséa
tyossa esitettya yhteistyotd sopimuksen perusteella, joka esitetdan kuviossa 3
(s.19). Suomessa taman tyyppista yhteisty6ta harjoittavat Osuuspankkiryhma,
Fennia-rynma ja Lahivakuutus seka Aktia ja Veritas. Kaikilla edella mainituilla
on paallekkaisia markkinointikanavia. Yhteisty6ta tekevat myds GE Financial
Insurance ja monet finanssialan toimijat, kuitenkin ilman paallekkaisia
markkinointikanavia. (Voutilainen 2004, 7) Seuraavassa esimerkit edella

mainittujen pankkien ja vakuutusyhtididen tuotteiden ristikkaismyynnista.

Osuuspankkiryhmé omistaa Op-henkivakuutus Oy:n, joka tuottaa henki-, eléke-,

sijoitus- ja saastovakuutuksia seka Osuuspankkiryhman omille asiakkaille etta
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Fennia-ryhman ja Lahivakuutus-ryhman asiakkaille. Yhteisty6ta tehddan myos
toisinpain, esimerkkind  Lahivakuutuksen  vahinkovakuutukset, joita
markinoidaan Osuuspankeissa. (www.fennia.fi 2004; www.lahivakuutus.fi 2004;
www.osuuspankki.fi 2004) Samankaltaista yhteistyota tekevat myos Aktia ja
Veritas. Siina Aktia tarjoaa asiakkailleen Veritas-ryhman vakuutustuotteita

konttoreissaan ympéari maan (www.veritas.fi 2004)

GE Financial Insurance:n yhteistydkumppaneita ovat Nordea, Osuuspankit,
Paikallisosuuspankit, Saastopankki, Posti ja Skanska. Naiden yhteistyt eroaa
edella mainituista yhtidistd siten, ettd GE Financial Insurancella ja sen
yhteistybkumppaneilla ei ole paallekkdisia markkinointikanavia, eikd GE
Financial Insurance markkinoi yhteistybkumppaneidensa  tuotteita.

(www.gevakutuus.fi 2004)

Itsendisten partnereiden liittoutumaa Voutilainen (2004, 5) kuvaa yhteistyoksi,
jota on vahvistettu yhteistybkumppaneiden yhteisella osakkuusyhtiolla seka
ristinomistuksella. Nama yhteistydvaihtoehdot esitetdan aikaisemmin tassa
tydossa kuvioissa 4 ja 5 (s.20). Esimerkkind tamanlaisesta yhteistyosta
Voutilainen mainitsee Pohjolan, Suomi-yhtididen seka S&astopankkien
harjoittaman yhteistyon. Henkivakuutusyhtié Suomi tarjoaa kattavia henki-,
eléke-, sijoitus- ja saastamisvakuutuspalveluja. Naitd voi ostaa sekd Pohjolan
ettd Saastopankkien kautta. Kuitenkin vuoden 2005 alkuun mennessa naiden
palveluiden myynti siirtyy osaksi Pohjolan varainhoidon kokonaisuutta.
(www.pohjola.fi 2004; www.saastopankki.fi 2004; www.suomi-yhtio.fi 2004).

Esimerkkeina bancassurancesta Voutilainen (2004, 7) esittdd Op-ryhman,
Handelsbankenin sek&a Aktian. Nailla kaikilla on oma henkivakuutusyhtio, jonka
kautta kukin pankki myy vapaaehtoisia henki- ja elakevakuutuksia. Aktia
Saastopankki Oyj-konserniin kuuluu Aktia Henkivakuutus Oy, Op-ryhmé&éan Op-
henkivakuutus Oy ja Handelsbanken-konserniin Handelsbanken Liv. Viimeksi
mainittu toimii myds Ruotsissa. (www.aktia.fi 2004; www.handelsbanken.fi
2004; www.osuuspankki.fi 2004)
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Ensimmainen  assurfinance-yhti6 Suomen rahoitusmarkkinoille  saatiin
alkuvuonna 2004, kun Tapiola perusti oman pankin. Tapiola-pankin omistavat
Tapiola-ryhman muut yhtiét ja tatda nain se on myds vakuutuksenottajiensa
omistama. Tapiola-pankin monipuoliset tili- ja korttituotteet ilman kassapalvelua

on kohdistettu vain henkildéasiakkaille. (www.tapiola.fi 2004)

Varsinaisia finanssikonglomeraatteja Suomessa ovat Sampo ja Nordea. Niiden
molempien konsernirakenteeseen kuuluu sekd pankki ettd vakuutusyhtio.
Sammon konsernirakenteeseen kuuluvat emoyhtié Sampo Oyj seka tytaryhtitt
Sampo Pankki Oyj, Sampo Luotto Oyj, Vakuutusosakeyhti®é Henki-Sampo,
Sampo-Rahastoyhti6 Oy, Mandatum Omaisuudenhoito Oy, Mandatum
Paaomarahastot Oy, Mandatum Pankkiirilike Oy, 3C Asset Management Oy,
Mandatum & Co Oy sekad If Skadeforsédkring Holding AB (www.sampo.com
2004a). Konsernin merkittdvimmat osat ovat Vahinkovakuutusyhtio If, joka on
johtava vahinkovakuutusyhtio Baltian ja Pohjoismaiden alueella, sekd Sampo
Pankki, joka on Suomen johtava pitkaaikaissdastamiseen erikoistunut pankki. If
Vahinkovakuutuksella oli vuonna 2003 noin 3,8 miljoonaa asiakasta ja
kokonaisvakuutusmaksutulo oli 39 miljardia ruotsin kruunua. Sampo Pankilla on
Suomessa reilut miljoona yksityisasiakasta ja hiukan alle 100 000 yritys- ja
yhteisdasiakasta. Suomen lisdksi Sampo toimii Virossa, Latviassa, Liettuassa ja

Puolassa. (www.sampo.com 2004b)

Nordea ilmoittaa Internet-sivuillaan olevansa Pohjoismaiden ja Itameren alueen
johtava finanssipalvelukonserni. Pankkimarkkinoilla sen markkinaosuus
Suomessa on 40 prosenttia, Tanskassa 25 prosenttia, Ruotsissa 20 prosenttia
ja Norjassa 15 prosenttia. Henkivakuutusmarkkinoilla Nordean osuus
markkinoista on Suomessa 35 prosenttia, Tanskassa kymmenen prosenttia,
Norjassa yhdeksan prosenttia ja Ruotsissa kuusi prosenttia. (www.nordea.com
2004a) Suomessa vuodesta 1993 toiminut Nordea Henkivakuutus Suomi Oy on
viimeisen seitseman vuoden ajan ollut kokonaismaksutulolla mitattuna
markkinajohtaja Suomen henki- ja elakevakuutusmarkkinoilla (www.nordea.fi
2004b). Nordea tarjoaa asiakkailleen myods monipuolisen valikoiman

vahinkovakuutustuotteita. ~ Vakuutuksenantajana  niissa  toimii  Nordea
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Vahinkovakuutus, joka on tanskalaisen Tryg Forsikring Il A/S:n Suomen

sivuliike (www.nordea.fi 2004c).

2.6.2 Finanssikonglomeraatit Euroopan merkittavimmissa talousmaissa

Finanssikonglomeraattien maara, markkinaosuus, yhteistyon muoto ja kehitys
vaihtelevat huomattavasti Euroopan eri maissa. Benoist esittaa artikkelissaan
(2002, 297-298) viisi padasiallista syyta vaihtelulle. Syyt ovat seuraavat:

e Merkittavin syy edelld mainituille eroille ovat eroavaisuudet eri
maiden lainsdadannossa ja valvontastandardeissa.

e Eri maiden eroavaisuudet verotuksessa ja elékejarjestelmassa
vaikuttavat myds finanssikonglomeraatteihin.

e Eroavaisuudet pankkien asemassa ja merkityksessa eri maiden
rahoitusmarkkinoilla. Maissa, joissa pankeilla on merkittava
asema rahoitusmarkkinoilla, finanssikonglomeraatit  ovat
verrattain yleisia ja kehittyneitd. Sen sijaan maissa, joissa
porssilla on merkittdva asema maan rahoitusmarkkinoilla,
finanssikonglomeraattien maara ja kehitys on vahaisempaa.

e Myods eri maiden finanssialojen yrityksien erilaiset jakelukanavat
vaikuttavat konglomeraattien maaraan ja kehitykseen.

e Viimeiseksi oma vaikutuksensa eroihin on myo6s silla, kuinka
kehittyneet maan vakuutusmarkkinat ovat. Mikali
vakuutusmarkkinat ovat alikehittyneet, syntyy kyseisen maan
finanssimarkkinoille helpommin konglomeraatteja: ulkomaiset
vakuutusyhtiot huomaavat tadman tilaisuuden markkinoilla ja
ryhtyvat yhteistydhén kyseisen maan pankkien kanssa. Tama
on helpompi ja nopeampi tapa tulla markkinoille kuin aloittaa

kokonaan ruohojuuritasolta (niin sanottu greenfield operation).

Konglomeraattien maara ja markkinaosuus on Ranskassa luultavasti Euroopan
suurin. Pankkien konttoriverkostot ovat Ranskassa johtavia henkivakuutusten
jakelukanavia. Vuonna 2000 noin 61 prosenttia henkivakuutusten myynnista
tapahtui pankkiverkostojen kautta. Samaan aikaan vain 16 prosenttia
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henkivakuutuksista myytiin suoraan vakuutusyhtididen omien myyntikanavien
kautta, yhdeksan prosenttia meklareiden kautta ja kahdeksan prosenttia muiden
vakuutustenvalittdgjien kautta. Vuosien 1990 ja 1997 vdlisend aikana
pankkiverkostojen kautta myytyjen vakuutusten maara Ranskassa on kasvanut
yli 20 prosenttia, mutta viime vuosina tdma kehitys on pysahtynyt ja jaanyt
tasolleen. (Benoist 2002, 295) Viime vuosien aikana Ranskassa on yhdistynyt
monta suurta pankkia ja vakuutusyhtittd, Naiden yhdistymisten selkeana
tarkoituksena on ollut skaalaetujen realisointi (Daniel 2000, 59).

Hollanti on aina kulkenut finanssikonglomeraattien kehityksen eturintamassa.
Muun muassa ensimmainen finanssialan konglomeraatti syntyi useita vuosia
sitten Hollantiin, kun Rabobank ja Interpolis-vakuutusyhtié yhdistyivat. (Daniel
2000, 58) Konglomeraattien suosiollista kehitysta Hollannissa selittda
rahoitusmarkkinoiden pankkikeskeisyys (Benoist 2002, 298). Tallaisilla
rahoitusmarkkinoilla on konglomeraateille hyvat kehittymismahdollisuudet.

Hollannin ja Ranskan ohella Espanjassa konglomeraateilla on ollut suotuisat
kehittymismahdollisuudet juuri rahoitusmarkkinoiden pankkikeskeisyyden
vuoksi. Espanja onkin ollut yksi Euroopan johtavista maista pankkien kautta
tapahtuvan elakevakuutusten myynnin maaralla mitattuna. (Benoist 2002, 296)

Vastakohtana edella mainittujen maiden tilanteille Saksassa vakuutusyhtitt ja
pankit toimivat melko tiukasti vain omilla toimialoillaan. Alojen valilla tehd&aén
kuitenkin jonkin verran yhteisty6ta. (Daniel 2000, 58) Saksan eldkejarjestelméan
uudistusten odotetaan kuitenkin jatkossa vauhdittavan konglomeraattien
kehitysta. Eraat asiantuntijat Saksassa ovat ennustaneet eldakesaastamisen

jopa viisinkertaistuvan seuraavien kuuden vuoden aikana. (Benoist 2002, 297)

Tilanne Sveitsissa on hyvin samankaltainen kuin Saksassa. Maa on tunnettu
perinteisista rahoitusmarkkinoistaan, joilla pankit ja vakuutusyhtiot toimivat
omilla sektoreillaan. Vain muutama vakuutusyhtid tarjoaa tuotteitaan

yhteisty6ssé jonkin pankin kautta. (Daniel 2000, 59)
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Saksan ja Sveitsin tavoin finanssikonglomeraattien kehitys on myds Iso-
Britanniassa yhéa lapsenkengissaan. Uusista eldkevakuutussopimuksista vain
kymmenen prosenttia myydaan konglomeraattien myyntikanavien kautta.
Kuitenkin kuten Saksassa elakejarjestelmassa tapahtuvien uudistusten
odotetaan tulevaisuudessa vauhdittavan pankki- ja  vakuutusalojen
yhdistymiskehitysta. (Benoist 2002, 297) Tahan asti pankit ovat paaasiallisesti
yhdistyneet toisten pankkien kanssa ja vakuutusyhtiot toisten vakuutusyhtididen
kanssa. TAma tosin saattaa olla tarkoituksellista yrityskoon kasvattamista ennen
yhdistymista eri toimialan yrityksen kanssa, silla viime aikoina Iso-Britanniassa

on yhdistynyt myds joitakin eri toimialojen yrityksia. (Daniel 2000, 57)

Italiassa finanssikonglomeraattien paasyad markkinoille vaikeuttaa se, etta
vakuutuksia on perinteisesti myyty itsendisten vakuutusneuvojien kautta. Liséksi
Italiassa on lukuisia pienid, alueellisesti keskittyneitéa ja melko rikkaita pankkeja.
Tama on osaltaan hidastanut konglomeraattien kehittymista jo edella mainitun
vakuutusten jakelukanavien eroavaisuuksien lisaksi. (Benoist 2002, 298; Daniel
2000, 58)

2.7 Paatelmia finanssialan konglomeraateista

Tassa luvussa on selvitetty aluksi, mita tarkoitetaan finanssialan
konglomeraatilla, tutustuttu finanssialalla tapahtuvan yhteistyén eri muotoihin ja
etsitty vastausta kysymykseen, miksi finanssialalle on syntynyt yhteisty6ta.
Liséksi luvussa on selvitetty yhteistydlla saavutettavia etuja ja mahdollisia
yhteisty6sta aiheutuvia haittoja. Lopuksi on vield tutustuttu finanssialan
yhteistybn nykytilaan Suomessa ja taloudellisesti merkittavimmissa Euroopan

maissa.

Vaikka finanssikonglomeraatille annetaankin tassa tutkielmassa ja Euroopan
parlamentin ja neuvoston direktiivissa (2002) tarkat kriteerit, puhekielessa
finanssikonglomeraatti voi tarkoittaa my6s pankin ja vakuutusyhtion yhteisty6ta,
joka on léyhempaa kuin edella mainituissa kriteereissa on maaritelty. TA&man

yhteistybn mallintamiseen on olemassa useampiakin jaotteluja; tassa
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tutkimuksessa on kaytetty Rantalan (1992, 337-338) esittamaa jaottelua ja
verrattu sitd myéhemmin Voutilaisen esittdmaan jaotteluun (2004, 4-6).

Yhteistydbmuotojen  keskindisestda  paremmuudesta on esitetty kaksi
vastakkaisen jarjestyksen tarjoavaa tutkimusta. On kuitenkin hyva pitaa
mielessa, etta kaikkien pankkien tai vakuutusyhtididen ei ole mahdollista
toteuttaa yhteisty6ta parhaalla mahdollisella tavalla lainsadadanndéllisten tai
taloudellisten esteiden vuoksi. My6s sopivan yhteistyokumppanin l6ytymisessa

saattaa olla ongelmia.

Tarkasteltaessa finanssialan yhteisty6lla saavutettavia etuja voidaan havaita,
etta yrityksien on mahdollista saavuttaa enemman etuja kuin yksittaisten
kuluttajien. Monien etujen avulla pyritddn kyllakin kasvattamaan yrityksen
taloudellista tehokkuutta, mutta melko harvoin téata kautta syntynyttd etua
siirretaan suoraan kuluttajille. Painvastaisessa tilanteessa kuluttaja kuitenkin on
se, joka maksaa kun yrityksen taloudellinen tehokkuus heikentyy. Edella
mainitun vuoksi ainoa hyva syy perustella finanssialan yhteistydta kuluttajan
nakokulmasta on mahdollisuus ostaa kaikki tarvittavat finanssialan palvelut

samasta paikasta.

Finanssialan yhteisty0sta saattaa aiheutua vakavia haittoja, mikali yhteistyon
toinen osapuoli on selvasti taloudelliselta asemaltaan tai paatantavallaltaan
heikompi kuin toinen osapuoli. Konserniin kuuluvan pankin tai vakuutusyhtion
taloudelliset vaikeudet saattaisivat heijastua my6s konsernin  muihin,
taloudellisesti terveisiin osiin. Talla saattaisi olla vaikutusta lisaksi koko

kansantalouteen mahdollisten tukien muodossa.

Asiakkaille yhteistyosta ei aiheudu merkittavia haittoja, jos ei etujakaan.
Makrotasolla toimialojen rajojen hamartyminen vaikeuttaa muun muassa
valvontaa, lakien saatamista ja yrityksien taloudellisen tilanteen seuraamista.
Naihin asioihin tulisikin puuttua, jotta ne eivat aiheuttaisi vakavia seurauksia

yhteiskunnalle makrotasolla ja yrityksille ja niiden asiakkaille mikrotasolla.
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Joseph Belth kirjoittaa artikkelissaan (2000, 20-21) hieman Kkarjistaen, etta
finanssialan yhteistyostd hyotyvat vain ne, jotka ovat jarjestelemassa
yhteistyota - yritysten toimitusjohtajat mahdollisten optioiden kautta ja
investointipankkiirit, yrityskonsultit seka lakimiehet yrityskauppoihin liittyvien
jarjestelypalkkioiden kautta. Tama on melko karjekas mielipide, mutta se on
hyva pitda mielessa, varsinkin kun valtaosa yrityskaupoista, fuusioista ja muista

yritysjarjestelyista epaonnistuu jollakin tavalla.

Suomen tilannetta tarkasteltaessa voidaan havaita, ettd maassamme tehdaan
melko paljon finanssialan yhteisty6tda. Harvasta pankista tarvitsee lahtea
vakuutusyhtioon ottamaan esimerkiksi elakevakuutusta. Finanssialan yhteistyon
tilanne Euroopan eri maissa vaihtelee vield melko paljon, mutta yha eteneva
Euroopan taloudellinen ja muu yhtenaistymiskehitys korjannee tilannetta
nopeastikin. Yleinen trendi rahoitusalalla talla hetkella on yh& suurempien
yrityskokonaisuuksien muodostaminen ja toimialojen rajojen murtuminen. Tama
kehitys onkin havaittavissa juuri konglomeraattien ja muun rahoitusalan

yhteistyon lisaantymisena.

3. FINANSSIKONGLOMERAATTIEN VALVONTAVIRANOMAISET

3.1 Vakuutusvalvontavirasto

3.1.1 Vakuutusvalvontaviraston toiminta-ajatus, arvot, tehtavat ja strategia

Vakuutusvalvontavirasto on hallinnollisesti sosiaali- ja terveysministerion
alainen virasto, joka on paatoksenteossaan itsendinen. Vakuutus-
valvontaviraston toiminnan tavoitteena on (www.vakuutusvalvonta.fi 2004b):
e vakuutettujen etujen turvaaminen,
e vakuutusmarkkinoiden varmuuden ja  tehokkuuden
edistaminen

e vahvistaa luottamusta suomalaiseen vakuutusjarjestelmaan.
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Vakuutusvalvontavirasto  noudattaa  toiminnassaan  seuraavia  arvoja
(www.vakuutusvalvonta.fi 2004d):

e uusiutumiskyky

e avoimuus

e linjakkuus

e tehokkuus

e hauskuus.

Vakuutusvalvontavirasto valvoo ja tarkastaa, etta vakuutus- ja eldkelaitokset
sekd muut viraston valvottavat noudattavat lakeja ja hyvaa vakuutustapaa ja
toimivat muutenkin asianmukaisten toimintatapojen mukaan. Vakuutus-
valvontavirasto seuraa ja arvioi valvottaviensa taloudellista asemaa, johtamis-,
valvonta- ja riskienhallintamenetelmia, toimintaedellytyksia sekd toiminta-

ympariston muutoksia. (www.vakuutusvalvonta.fi 2004d)

Vakuutusvalvontaviraston strategiana on, ettd se (www.vakuutusvalvonta.fi
2004f):

e varmistuu siitd, ettd valvottavilla on riittavét taloudelliset ja
muut  resurssit  myodntdmiensd  vakuutussopimusten
mukaisten velvoitteiden hoitamiseen (talouden valvonta),

e vahvistaa luottamusta vakuutus- ja elékelaitosten ja
vakuutuksenvalittdjien seka tyottomyyskassojen oikeuden-
mukaisiin menettelytapoihin (menettelytapojen valvonta) ja

e vaikuttaa siihen, etta tarjolla on lainmukaisia ja kohtuu-

hintaisia vakuutustuotteita (vakuutustuotteiden valvonta).

Talouden valvonnassa Vakuutusvalvontavirasto  kohdentaa valvonta-
resurssejaan suorittamiensa vakavaraisuusanalyysien perusteella sellaisiin
kohteisiin, jotka tarvitsevat yksityiskohtaisempaa valvontaa. Valvonnan muita
painopistealueita ovat valvottavien sisdisen valvonnan ja riskienhallinnan
jarjestelméat sek& johdon luotettavuuden ja sopivuuden selvittdminen.

(www.vakuutusvalvonta.fi 2004f)
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Menettelytapojen osalta Vakuutusvalvontavirasto valvoo systemaattisesti
vakuutusyhtididen markkinointia ja vakuutuksenvalittdjien toimintatapoja.
Virasto tarkastaa myo6s vakuutus- ja elakelaitosten seka tyottomyyskassojen
menettelytapoja korvausten ja ty6ttomyysetuuksien myontamisessa ja kasittelee
kansalaisten tekemat, viraston valvottavien toimintaa koskevat kantelut

kohtuullisessa ajassa. (www.vakuutusvalvonta.fi 2004f)

Vakuutustuotteiden valvontaa Vakuutusvalvontavirasto toteuttaa tarkastamalla
henki- ja vahinkovakuutusyhtididen merkittdvat uudet tuotteet seka valvomalla

lakisaateisten vakuutusten hinnoittelua. (www.vakuutusvalvonta.fi 2004f)

3.1.2 Vakuutusvalvontaviraston toimintaymparisto

Vakuutusvalvonnasta sdadetddn monissa eri laeissa ja asetuksissa. Naista
tarkeimmat ovat Laki vakuutusvalvontavirastosta (78/1999) ja Asetus
vakuutusvalvontavirastosta (102/1999). Viraston toimintaan vaikuttaa lisaksi yli

30 vakuutusalaa koskevaa erityislakia. (www.vakutuusvalvonta.fi 2004e)

Vakuutusvalvontaviraston valvottavia ovat vakuutusyhtiot, vakuutusyhdistykset,
vakuutuskassat, elakesaatiot ja lailla perustetut elékelaitokset, Kuntien
eldkevakuutus, Valtion elékerahasto, Kirkon eldkerahasto, vakuutuksen-
valittajat, tyottomyyskassat, Tyottomyysvakuutusrahasto, Koulutusrahasto seka
muut yhteisot, joiden valvonta on laissa sé&adetty viraston tehtavaksi. Vuoden
2003 lopussa rekisterissa olevien valvottavien maara oli 855. Maaraltdan suurin
valvottavien ryhméa oli vakuutuksenvalittajahenkil6t, joita oli 260. Seuraavaksi
suurin ryhma oli sairaus- ja muut vakuutuskassat. Niitd oli valvottavana 166. Yli
sadan valvottavan maaran ylsivat viela elakesaatitt seka vakuutusyhdistykset.
Vakuutuksenvalittajayhteisojen, tyottomyyskassojen, vahinkovakuutusyhtididen,
elakekassojen ja henkivakuutusyhtioiden maara on valilla 67-15.

(Vakuutusvalvontaviraston toimintakertomus 2003, 6)

Valvottavat hakevat virastolta lain edellyttdmia rekisterointi- ja muita paatoksia,
lupia ja erilaisia vahvistuksia. Viraston asiakkaita ovat myos yksittdiset

kansalaiset, jotka pyytavat virastoa selvittamaan valvottavien menettelyn
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asianmukaisuutta omassa asiassaan. Muita asiakkaita ovat muun muassa
kotimaiset ja ulkomaiset viranomaiset ja vakuutusalan yhteisot.
(Vakuutusvalvontaviraston toimintakertomus 2003, 3; www.vakuutusvalvonta.fi
2004d)

Vakuutusvalvontavirasto tekee paljon yhteisty6td eri tahojen kanssa
valvoakseen asiakkaitaan lakien ja asetusten mukaisesti. Eras erittéin
merkittava yhteistydkumppani on Rahoitustarkastus. Yhteistyd perustuu lakiin
Vakuutusvalvontavirastosta. Yhteistybn siséltdd tarkemmin maarittelee
kahdenkeskeinen valvontapoytakirja. (Vakuutusvalvontaviraston toiminta-
kertomus 2003, 9) Valvontayhteistyon lisdksi Vakuutusvalvontavirasto ja
Rahoitustarkastus tekevat yhteisty6td ohjeiden ja maaraysten valmistelussa.
Periaatteena on, ettdA molemmat viranomaiset antavat rahoitus- ja
vakuutusryhmittymia koskevat ohjeet erikseen, mutta sisalléltddn samanlaisina.
(Vakuutusvalvontaviraston toimintakertomus 2001, 14) Samporyhmittym&n
valvonnasta Vakuutusvalvontavirasto ja Rahoitustarkastus ovat tehneet erillisen

yhteisty6sopimuksen (Vakuutusvalvontaviraston toimintakertomus 2003, 9).

Muita Vakuutusvalvontaviraston kotimaisia yhteistydkumppaneita ovat muun
muassa sosiaali- ja terveysministerio, valtiovarainministerié, Suomen Pankki,
Eduskunta, Vakuutusyhtididen keskusliitto, Kilpailuvirasto, Kuluttajavirasto,
Kuluttajien  vakuutustoimisto, Eléketurvakeskus ja Kansaneldkelaitos.

(www.vakuutusvalvonta.fi 2004k)

Pohjoismaisella tasolla yhteisty6ta tehdaan kaikkien maiden rahoitus- ja
vakuutusvalvontaviranomaisten valilla. Ruotsissa yhteistydkumppanina on
Finansinspektionen, Norjassa Kredittiisynet ja Tanskassa Finanstilsynet.
Nordean valvonnassa noudatetaan Suomen ja Ruotsin valvojien valista
yhteisty6sopimusta. Samoin If-konsernin valvonnasta on tehty erillinen sopimus
Ruotsin ja Norjan valvontaviranomaisten kesken. (Vakuutusvalvontaviraston

toimintakertomus 2003, 9; www.vakuutusvalvonta.fi 2004l)

Liséksi Vakuutusvalvontavirasto tekee yhteistyotda ETA-maiden vakuutus-

valvojien kanssa. Yhteisty6 perustuu EU:n direktiiviin. Yhteistydn kaytantéa
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maarittelee tarkemmin niin sanottu Helsinki-protokolla, jonka valvojat ovat
allekirjoittaneet.  (Vakuutusvalvontavirasto  toimintakertomus 2003, 10;

www.vakuutusvalvonta.fi 2004l)

Kansainvalisid yhteistybkumppaneita ovat lisdksi Euroopan unioni, EU-
komissio, EU-parlamentti, Euroopan vakuutus- ja tyodeldkevalvonta-
viranomaisten komitea (CEIOPS) ja Kansainvalinen vakuutusvalvojien jarjesto
(IAIS). CEIOPS perustettin  marraskuussa 2003 Euroopan komission
paatoksella. CEIOPS koostuu EU:n jasenmaiden vakuutusvalvonnan ja
tyoeldkevalvonnan johtavista virkamiehistd. Sen tehtavdand on neuvoa
komissiota  vakuutusta, jalleenvakuutusta ja tyOeldkkeita koskevien
taytantdonpanotoimenpiteiden valmistelussa, edistdd EU-direktiivien yhtenaista
toimeenpanoa sekd yhdenmukaistaa jasenvaltioiden valvontasaannoksia ja
toimia foorumina valvonnallisen vyhteistyon edistamiseksi ja yhtenaistaa
valvojien valvontakaytant6ja. Vakuutusvalvontaviraston edustaja on usein
mukana myods muissa EU:n komission tydryhmissa. Vuosittaisia kokouksia
pitdvat muun muassa Pohjoismaiden rahoitus- ja vakuutusvalvojat seka IAIS.
Naissa kokouksissa myods Vakuutusvalvontavirastolla on  edustaja.

(Vakuutusvalvontaviraston toimintakertomus 2003, 9-10)

3.1.3 Vakuutusvalvontaviraston johto, organisaatio ja rahoitus

Vakuutusvalvontaviraston organisaatiosta ja johdosta sdadetdan asetuksessa
Vakuutusvalvontavirastosta (102/1999). Sen mukaan Vakuutusvalvonta-
virastossa on osastoja tai muita yksikoitd sen mukaan Kkuin viraston
tyojarjestyksessa maarataan. Asetuksen mukaan ylijohtaja johtaa virastoa ja
vastaa siitd, etta viraston tehtavat hoidetaan tehokkaasti, taloudellisesti ja
tuloksellisesti. Osastojen johtajat avustavat ylijohtajaa viraston johtamisessa
seka vastaavat johdettavakseen kuuluvan yksikén toiminnan kehittdmisesta ja

tuloksellisuudesta. (Asetus Vakuutusvalvontavirastosta 1999, 1-2 §)

Vakuutusvalvontaviraston johtokunnasta saadetddn laissa Vakuutusvalvonta-
virastosta (78/1999). Sen mukaan Vakuutusvalvontaviraston johtokunnassa on

puheenjohtaja ja viisi muuta jasenta. Kaikilla jasenilla on henkilékohtaiset

42



varajasenet. Sosiaali- ja terveysministerid nimittdd johtokuntaan kolme jasenta
ja heille varajasenet enintdan kolmen vuoden maaraajaksi kerrallaan. Naista
kahden jasenen ja varajasenen nimitys tapahtuu Suomen Pankin ja
valtiovarainministerion ehdotusten perusteella. Johtokuntaan kuuluvat liséksi
Vakuutusvalvontavirasto ylijohtaja, Rahoitustarkastuksen johtaja ja sosiaali- ja
terveysministerion vakuutusasioista vastaavan yksikon paallikké. Sosiaali- ja
terveysministerio méaraa jasenista puheenjohtajan ja varapuheenjohtajan. (Laki
Vakuutusvalvontavirastosta 1999, 48)

Vakuutusvalvontaviraston organisaatiokaavio esitellaén liitteessa 1. Siina nakyy
viraston jakautuminen osastoihin, joita ovat vakuutusvalvonta, markkina-
valvonta, tyottdmyysetuuksien toimeenpanon valvonta sek& hallinto ja siséaiset
palvelut. Ylijohtajan alaisuudessa toimivat liséaksi asiantuntijapalvelut, tutkimus-
yksikko ja tilastoyksikkd. (www.vakutuusvalvonta.fi 2004g) Vakuutusvalvonta-
viraston  palveluksessa 31.12.2003 oli yhteensd 62 virkamiesta
(Vakuutusvalvontaviraston toimintakertomus 2003, 8)

Vakuutusvalvontaviraston toiminnasta aiheutuvat menot katetaan valvonta- ja
toimenpidemaksuilla, jotka kerataan valvottavilta. Toiminnan rahoituksesta
saadetddn laissa  vakuutustarkastuksen  kustantamisesta  (479/1944).
Paatoksista, joita Vakuutusvalvontavirasto antaa hakemuksen perusteella,
peritAdn  maksu  valtion  maksuperustelain  mukaisesti  (150/1992).
Vakuutusvalvontaviraston talousarvio perustuu nettobudjetointiin. Toiminnan
tuottojen tulee kattaa toiminnan menot kokonaisuudessaan. Vuoden 2004
talousarvion mukaan tuotot ovat noin 5,6 miljoonaa euroa. Sosiaali- ja
terveysministerid vahvistaa vuosittain valvottavilta kerattavat valvontamaksut
Vakuutusvalvontaviraston kustannuslaskennan ja valvottavien yhteisdjen

tilinpaatostietojen perusteella. (www.vakuutusvalvonta.fi 2004c)

3.1.4 Vakuutustarkastuksen alku Suomessa

Keisarillinen Suomen senaatti teetti vuonna 1888 tiedustelun, jonka mukaan
Suomessa toimi yli 30 ulkomaista sekd kolme kotimaista vakuutuslaitosta.

Lisédksi Suomessa toimi satamaarin paikallisia palovakuutusyhdistyksia ja
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erilaisia avustuskassoja. Vakuutustoiminnan alkuaikoina vakuutuksenottajien oli
vaikea arvioida ulkomaisten vakuutusyhtididen luotettavuutta, mista aiheutunut
ongelma antoi sysayksen vakuutustarkastuksen syntymiselle Suomessa.
Vuonna 1891 annettiinkin "armollinen julistus” niistéa ehdoista, joilla ulkomaiset
vakuutuslaitokset saivat harjoittaa vakuutusliikettd Suomessa. Samassa laissa
saadettiin myds erityisesti valvovasta viranomaisesta. (www.vakuutusvalvonta.fi
2004m)

Filosofian tohtori August Ramsay valittin ensimmaiseksi "vakuutus-
tarkastelijaksi”. Han laati maan vakuutustoiminnasta kokoamansa aineiston
pohjalta  ensimmaéisen tilastollisen katsauksen, jonka  nimi oli
"Vakuutustarkastelijan alamainen kertomus Suomen vakuutusoloista 1892".
Vakuutustilasto on ilmestynyt siitd lahtien vuosittain nykypdaivaan asti joitakin
sotavuosia lukuun ottamatta. Tilasto on nykyddn nimeltddn "Vakuutusyhtiot”.

(www.vakuutusvalvonta.fi 2004m)

Sosiaali- ja terveysministerion vakuutusosastosta eriytettiin 1.4.1999 Vakuutus-
valvontavirasto. Sen tehtéaviksi tulivat yhtididen valvontatehtavat. Sosiaali- ja
terveysministerion vakuutusosastolle jaivat edelleen vakuutuslainsaadannon
kehittaminen ja tytelakejarjestelman ohjaustehtavat. (www.vakuutusvalvonta.fi
2004m)

3.1.5 Vakuutusvalvontaviraston valvontamenetelmat

Vakuutus- ja elékelaitosten talouden valvonnan tarkein paamaara on
vakuutettujen ja vakuutuksenottajien etujen turvaaminen. Talouden valvonnalla
pyritddn varmistamaan, ettd valvottavien vastuunkantokyky on riittava
suhteessa vakuutussopimuksista aiheutuviin vastuisiin.

(www.vakuutusvalvonta.fi 2004h)

Talouden valvontaa varten vakuutuslaitokset toimittavat maaraajoin
Vakuutusvalvontavirastolle taloudellista tilaansa kuvaavia raportteja. Naista
keskeisimpid ovat virallinen tilinpaatos, laskelmat vastuuvelan maarasta ja sen

katteesta ja toimintapadomasta seka edellisten liséksi erilaiset vakavaraisuutta
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ja kannattavuutta koskevat laskelmat ja analyysit. Raporttien perusteella
tehtavan valvonnan lisdksi vakuutuslaitosten taloudellisen tilan valvontaa
toteutetaan suorittamalla tarkastuksia, joiden painopiste on suurissa laitoksissa.
Pienten valvottavien talouden valvonta perustuu ensisijaisesti niiltd saatujen
raporttien analysointiin. Valvontaa kehitetaan jatkuvasti valvottaville annettavien
maaraysten, ohjeiden ja raportointivaatimusten avulla. Liséksi kehitetddn

tarkastusmenetelmia ja analyysityokaluja. (www.vakuutusvalvonta.fi 2004h)

Raporttien analysoinnin lisdksi erdas Vakuutusvalvontaviraston valvonta-
menetelma on sen oikeus tarkastaa vakuutusyhtion ja sen tytaryhteison liiketta
ja muuta toimintaa. Virastolla on oikeus suorittaa tarkastuksia vakuutusyhtion
tiloissa ja osallistua yhtididen paattavien toimielinten kokouksiin. (Vakuutus- ja

rahoitusvalvonnan kehittdmistyéryhman muistio 1999, 47)

Vakuutusvalvontavirasto voi antaa valvottavilleen huomautuksia, kehottaa
vakuutusyhtiotd korjaamaan asian tai kieltda yhtiéta jatkamasta ministerion tai
Vakuutusvalvontaviraston virheellisena pitdméaa menettelya, jos vakuutusyhtio
ei noudata lakia, toimilupaansa, yhtijarjestystdaan tai viranomaisen antamia
maarayksia. Samat sanktiot voidaan langettaa myds, jos yhti6 on toiminut
hyvan vakuutustavan vastaisesti tai jos yhtion toiminnassa on ilmennyt vaarin-
kaytoksid. Tehostaakseen vaatimuksiaan Vakuutusvalvontavirasto voi asettaa
uhkasakon valvottavalle. Jos viraston kieltoa tai kehotusta ei noudateta, virasto
voi kieltdd vakuutusyhti6ta antamasta uusia vakuutuksia, kunnes asia on
korjattu. (Vakuutus- ja rahoitusvalvonnan kehittdmistyoryhman muistio 1999,
47)

Viimeisena keinona Vakuutusvalvontavirasto voi esittdd sosiaali- ja terveys-
ministeridlle vakuutusyhtion toimiluvan peruuttamista tai rajoittamista, jos toimi-
luvalle asetetut edellytykset eivat ole viraston mukaan enda voimassa.

(Vakuutus- ja rahoitusvalvonnan kehittamistydryhman muistio 1999, 47)

Yksittaisten valvottavien lisaksi talouden valvontaa  suoritetaan
vakuutusryhmittymien osalta. Valvontaa toteutetaan valvomalla ryhman

mukautettua vakavaraisuutta ja keskinaisia liiketoimia ryhméaan kuuluvien
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yritysten valilla. Valvontayhteisty6ta Rahoitustarkastuksen kanssa on lisdnnyt
laki rahoitus- ja vakuutusryhmittymien valvonnasta. Ryhmittymien kaytannon
valvontaty6ta tekee Rahoitustarkastuksen ja Vakuutusvalvontaviraston
edustajista  koostuva valvontaryhma. Ryhmittyman valvonnassa se
viranomainen, jonka toimialan painoarvo ryhmittymassa on suurempi, on niin
kutsuttu koordinoiva viranomainen. Talla valvojalla on kokonaisvastuu lain

mukaisesta valvonnasta. (www.vakuutusvalvonta.fi 2004h)

Toimintavuoden 2004 yhdeksi tavoitteeksi Vakuutusvalvontavirasto asetti
toimivan yhteistybn Rahoitustarkastuksen kanssa. Vuonna 2003 tehtiin
yhteisty6td Sampo-ryhmittymé&n valvonnassa tapaamalla Rahoitustarkastuksen
edustajien kanssa saanndllisesti noin kerran kuukaudessa. Lisdksi Sampo-
konsernissa toteutettiin vuoden aikana useita yhteistarkastuksia eri aihealueisiin

liittyen. (Vakuutusvalvontaviraston toimintakertomus 2003, 19)

Vakuutusryhmittymien valvonnan parantamiseksi Vakuutusvalvontavirastossa
on alettu kehittdd mallia, jonka avulla finanssiryhmittyman taloudellisia riskeja
voitaisiin paremmin mitata ja arvioida ryhmittyman tasolla. Tavoitteena tassa on,
ettd sektorikohtaiset riskit saatetaan yhteisen ja  mahdollisimman
yhteismitallisen arvioinnin kohteeksi. (Vakuutusvalvontaviraston toiminta-
kertomus 2003, 19)

3.1.6 Vakuutusvalvontaviraston markkinavalvontamenetelmét

Vakuutusvalvontavirasto valvoo Suomessa  vakuutuksia  tarjoavien
vakuutuslaitosten markkinointia, menettelytapoja ja vakuutussopimusehtojen

lainmukaisuutta (www.vakuutusvalvonta.fi 2004i).

Markkinoinnin valvonnan tavoitteena on turvata se, ettd vakuutuksia
markkinoitaessa asiakkaalle annetaan oikeat ja riittavat tiedot. Menettelytapojen
osalta valvotaan hyvan vakuutustavan noudattamista. (www.vakuutusvalvonta.fi
2004i)
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Liséksi virasto antaa ohjeita ja kannanottoja valvottavilleen, seuraa eri kanavien
kautta tapahtuvaa markkinointia ja sopimusehtojen kaytt6a sekd kasittelee
virastolle osoitetut valvottavien markkinointia, menettelytapoja ja vakuutus-
sopimusten ehtoja koskevat tiedustelut ja kantelut. Vakuutusvalvontaviraston
toimivaltaan ei kuitenkaan kuulu vakuutuslaitosten korvausratkaisujen sisallén

arviointi. (www.vakuutusvalvonta.fi 2004i)

Vakuutusvalvontavirasto tutkii  myds vakuutuksenvalittgjien rekisterdinti-
edellytykset, vyllapitaad rekisteria vakuutuksenvalittajistd ja valvoo niiden

toimintaa. (www.vakuutusvalvonta.fi 2004i)

3.2 Rahoitustarkastus

3.2.1 Rahoitustarkastuksen toiminta-ajatus, arvot, tehtavat ja strategia

Rahoitustarkastus on Suomen Pankin yhteydessa toimiva, mutta paatoksen-
teossaan itsenainen, rahoitusmarkkinoita valvova viranomainen. Se pyrKii
toiminnallaan edistdmdan rahoitusmarkkinoiden vakautta seka luottamusta
rahoitusmarkkinoiden ja valvottavien toimintaan. (www.rahoitustarkastus.fi
2004f)

Rahoitustarkastus noudattaa toiminnassaan seuraavia arvoja
(www.rahoitustarkatus.fi2004l):

e riippumattomuus

e avoimuus

e tuloksellisuus

e ammattitaitoisuus.

Yksi Rahoitustarkastuksen toiminnan kulmakivistd on, ettd valvottavat ja
yhteiskunta voivat luottaa Rahoitustarkastukseen ja sen toimintaan. Taman
luottamuksen yllapitamiseksi Rahoitustarkastuksen henkildston on
toiminnassaan noudatettava seka lakia etta eettisesti hyvaksyttavia periaatteita
ja toimintatapoja. Eettiset periaatteet ovat o0sa Rahoitustarkastuksen

arvokokonaisuutta. Niiden tehtdvana on ohjata Rahoitustarkastuksen
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henkilostoa sellaisissa tilanteissa, joissa riippumattomuus ja toimintatavan
hyvaksyttavyys asetetaan koetukselle. Rahoitustarkastuksella on kaksi eettista
paaperiaatetta: lojaalius ja riippumattomuus. Naiden pé&éaperiaatteiden lisaksi
Rahoitustarkastuksella on yksityiskohtaisempia eettisia periaatteita, jotka
antavat tarkempia ohjeita erilaisiin kaytannon tilanteisiin.

(www.rahoitustarkastus.fi 2004b)

Rahoitustarkastus tekee valvontatyotddn paamiestensd hyvéaksi. Naitd ovat
julkinen valta, tallettajat, sijoittajat seka maksupalveluiden ja pankki- seka
sijoituspalveluiden kayttajat. Lisaksi Rahoitustarkastus edistdd markkinoiden
tiedon saantia sek& markkinoiden rakenteellista tehokkuutta ja
toimintavarmuutta. Rahoitustarkastus edistéd my0Os joustavaa seka eri
osapuolien rooleja ja vastuuta korostavaa valvonta- ja saantelyjarjestelmaa.

(www.rahoitustarkastus.fi 2004h)

Rahoitustarkastuksen ydintoiminnot ovat valvonta ja saantely.
Valvontatytssdédn Rahoitustarkastus arvioi valvottavien taloudellista tilaa,
riskiasemaa, riskinkantokykya seka riskien hallintajarjestelmaa. Valvonnan
avulla pyritddn varmistamaan, ettd valvottavien taloudelliset resurssit ja muut
edellytykset riittavat toiminnan harjoittamiseen ja ettéa valvottavat noudattavat
paatoksia tehdessaan asianmukaisia menettelytapoja. (www.rahoitustarkastus.fi
2004h)

Arvopaperimarkkinoiden valvonnassa Rahoitustarkastuksen paatehtava on
yllapitdd markkinoiden luottamusta. Tata tehtavad toteutetaan valvomalla
markkinoiden menettelytapoja, liikkeellelaskijoiden tiedonantovelvollisuuden
noudattamista seké tutkimalla epailtyja sisapiiritiedon vaarinkaytostapauksia ja
muita arvopaperimarkkinarikoksia. (www.rahoitustarkastus.fi 2004h)

Rahoitustarkastuksen saantelytoiminta kasittdd seka Rahoitustarkastuksen
oman norminannon ettd osallistumisen rahoitusmarkkinanlainsdddannén
valmisteluun niin kotimaassa kuin ulkomailla. Omien normien valmistelussa
kaytetaan omien seka ulkoisen asiantuntijoiden osaamista, pidetdédn yhteytta

markkinaosapuoliin ja varataan naille myds mahdollisuus vaikuttaa normin
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valmisteluun. Rahoitustarkastus seuraa myds markkinoiden olosuhteita ja tekee
tarpeen mukaan lainsaadanto- ja muita toimenpide-esityksia toisille
viranomaisille. (www.rahoitustarkastus.fi 2004h)

Rahoitustarkastuksen strategiana on olla ennakoiva valvoja, tunnistaa
rahoitusmarkkinoiden muutospaineet ja riskit, vaikuttaa vakautta ja luottamusta
tukevien markkinarakenteiden- ja kaytant6jen kehittamiseen seka reagoida
rahoitusmarkkinoiden hairidihin  viipyméattd ja tehokkaasti. Strategiansa
mukaisesti Rahoitustarkastus korostaa toiminnassaan markkinaehtoista
valvontaa ja edistaa (www.rahoitustarkastus.fi 2004q)

e markkinoiden toimintavarmuutta seka valvottavien hyvaa

hallintokulttuuria,
e markkinoiden tiedonsaantia ja hyvaa tapaa markkinoilla ja
e joustavuuteen seka vastuullisuuteen perustuvaa

saantelyjarjestelmaa.

3.2.2 Rahoitustarkastuksen toimintaymparisto

Rahoitustarkastuksen asemasta, keskeisistd tehtavistd ja toimivaltuuksista
valvottaviin ndhden séadetdaan laissa Rahoitustarkastuksesta (587/2003).
Laissa maaritellaan tyhjentavasti Rahoitustarkastuksen valvontavaltuudet, eika
muita saannoksia ole luottolaitoslaissa eikd yksittaisissa pankkilaeissa.
Valvontavaltuudet ovat laht6kohtaisesti samansiséaltoiset kaikkiin Rahoitus-
tarkastuksen valvottaviin ndhden. (Vakuutus- ja rahoitusvalvonnan kehittamis-

tydryhman muistio 1999, 45)

Rahoitustarkastuksella on noin 500 valvottavaa. NA&ita ovat kotimaiset
luottolaitokset eli liikepankit, Osuuspankkien yhteenliittymé&n keskusyhteiso
(OPK) ja sen jasenosuuspankit, paikallisosuuspankit, sdastopankit sekd muut
luottolaitokset, joita ovat esimerkiksi rahoitus- ja luottokorttiyhtiét. Suomalaisten
luottolaitosten kotimaan toimipisteiden lisaksi Rahoitustarkastus valvoo niin
sanotun kotivaltio-periaatteen mukaan my6s naiden sivukonttoreita ja

edustustoja, jotka sijaitsevat Euroopan talousalueella. Lisaksi
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Rahoitustarkastuksen valvottavia ovat talletussuojarahasto ja eri pankkiryhmien

vakuusrahastot. (www.rahoitustarkastus.fi 2004w)

Paaomamarkkinoilla toimivista palvelujen tarjoajista Rahoitustarkastus valvoo
arvopaperi- ja johdannaisporsseja, sijoituspalveluyrityksia, arvo-osuus-
jarjestelmén osapuolia seka sijoitusrahastoja hallinnoivia rahastoyhti6ita. Lisaksi
sijoittajien korvausrahasto kuuluu Rahoitustarkastuksen valvottaviin. Myds
panttilainauslaitokset ~ ovat  Rahoitustarkastuksen  valvonnan  alaisia.

(www.rahoitustarkastus.fi 2004w)

Ulkomaisten luottolaitosten Suomessa toimivia sivukonttoreita Rahoitus-
tarkastus valvoo yhdessa kyseisen maan valvontaviranomaisen kanssa.
Paavastuu ulkomaisen sivukonttorin valvonnasta on luottolaitoksen kotimaan
viranomaisella, mutta esimerkiksi sivukonttorin maksuvalmiuden valvonta
kuuluu  niin sanotun  isantavaltio-periaatteen  mukaan  isantdmaan
valvontaviranomaiselle eli Suomessa Rahoitustarkastukselle.

(www.rahoitustarkastus.fi 2004w)

Rahoitustarkastus tekee kotimaassa yhteisty6ta monien eri viranomaisten ja
muiden tahojen kanssa. Merkittdva yhteistybkumppani on Vakuutusvalvonta-
virasto. Kaytadnnossa yhteisty6ta tehdaan konglomeraattien valvonnassa, jonka

periaatteista sovitaan valvontapoytakirjassa. (www.rahoitustarkastus.fi 2004i)

Rahoitustarkastus ja Suomen Pankin rahoitusmarkkinaosasto tekevéat yhteis-
tyotd maksu- ja selvitysjarjestelmien valvonnassa seka pitamalla yhteytta
toisiinsa paivittain etta yhteisen valvontaryhman puitteissa

(www.rahoitustarkastus.fi 2004i).

Yhteistyd valtiovarainministerion kanssa on pitkalti lainsdadantdon liittyvaa
valmisteluty6téa. Valtiovarainministerio valmistelee muun muassa talletus-
pankkeja ja muita luottolaitoksia koskevan lainsdadannon ja toimiluvat seka
Rahoitustarkastusta ja Suomen Pankkia koskevan seka Euroopan

keskuspankkiin liittyvan lainsaadannon. Lainsaadantdhankkeita koskevissa
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tyoryhmissa on usein mukana myds Rahoitustarkastuksen edustajia.

(www.rahoitustarkastus.fi 2004i)

Muita Rahoitustarkastuksen kotimaisia  yhteistybkumppaneita  ovat
kuluttajaviranomaiset, rahanpesun selvittelykeskus, sosiaali- ja terveys-
ministerio, ulkoasiainministerio, pankkialan asiakasneuvontatoimisto, tietosuoja-
valtuutetun toimisto, Suomen Pankkiyhdistys, Suomen Sijoitusrahastoyhdistys
sekd  Arvopaperivalittajien  yhdistys  (www.rahoitustarkastus.fi ~ 2004i;

www.rahoitustarkastus.fi 2004;)).

Rahoitustarkastuksen kansainvélinen toiminta sisaltda osallistumista eri yhteis-
tyofoorumien tyohoén ja valvontayhteisty6td muiden maiden valvonta-
viranomaisten kanssa. Rahoitustarkastuksen tarkeimmat kansainvaliset yhteis-
tyofoorumit ovat Euroopassa. Naita ovat Euroopan pankkivalvojien komitea
(CEBS), Euroopan  keskus-pankkijarjestelmé&n  alaisuudessa  toimiva
pankkivalvontakomitea (BSC), CEBS:n alainen pankkivalvojien yhteisty6elin
Groupe de Contact ja Euroopan arvopaperimarkkinavalvojien komitea (CESR).
(Rahoitustarkastuksen toimintakertomus 2003, 28—-34; www.rahoitustarkastus.fi
2004))

3.1.3 Rahoitustarkastuksen johto, organisaatio ja rahoitus

Rahoitustarkastuksen toimielimista, johtokunnasta, johtajasta ja ndaiden
tehtavistd saadetaan laissa Rahoitustarkastuksesta (587/2003). Sen 12 pykalan
mukaan Rahoitustarkastuksen johtaja johtaa Rahoitustarkastuksen toimintaa
seka vastaa siitd, ettd Rahoitustarkastukselle kuuluvat tehtavat hoidetaan
tehokkaasti ja tarkoituksenmukaisesti sekd johtokunnan antamien ohjeiden

mukaisesti.

Rahoitustarkastuksen johtokuntaan kuuluu kuusi jasentéa ja kolme varajasenta.
Jasenet ja varajasenet nimitetaan siten, ettd kaksi jasenta ja yksi varajdsen
nimitetdan valtiovarainministerion ehdotuksen perusteella, yksi jasen ja yksi
varajdsen Suomen Pankin ehdotuksen perusteella seka yksi jasen ja yksi vara-

jasen sosiaali- ja terveysministerion ehdotuksen perusteella. Lisaksi
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johtokuntaan kuuluu Rahoitustarkastuksen johtaja ja Vakuutusvalvontaviraston
ylijohtaja. Jasenien toimikausi johtajia lukuun ottamatta on kolme vuotta ja heilla
pitda olla hyvéa perehtyneisyys rahoitusmarkkinoiden toimintaan. (Laki Rahoitus-

tarkastuksesta 2003, 98; www. rahoitustarkastus.fi 2004e)

Rahoitustarkastuksen organisaatio on esitelty litteessa 2. Rahoitustarkastus on
jakautunut esikuntayksikkoon sekd kolmeen osastoon eli vakavaraisuus-
valvontaan, markkinavalvontaan ja valvonnan tukeen (www.rahoitustarkastus.fi
2004k). Rahoitustarkastuksen henkildvahvuus 31.12.2003 oli 138 henkil6a

(Rahoitustarkastuksen toimintakertomus 2003, 48).

Rahoitustarkastuksen hallinnollinen yhteys Suomen Pankkiin tarkoittaa sita, etta
Rahoitustarkastus saa keskuspankilta muun muassa henkilosto- ja
taloushallintoon, tietohallintoon, turvallisuuteen ja muuhun yleishallintoon

liittyvia palveluita (www.rahoitustarkastus.fi 2004m).

Rahoitustarkastus rahoittaa toimintansa valvontamaksuilla, joita ovat kausi- ja
toimenpidemaksut. Maksuvelvollisia ovat Rahoitustarkastuksen valvottavat ja
arvopapereiden liikkeellelaskijat. Vuonna 2003 toiminnan kulut olivat noin 15
miljoonaa euroa. Niista 14,5 miljoonaa euroa katettiin kausimaksuilla ja 0,5

miljoonaa euroa toimenpidemaksuilla. (www.rahoitustarkastus.fi 2004a)

3.2.4 Rahoitustarkastuksen alku Suomessa

Rahoitusmarkkinoiden valvonta alkoi Suomessa vuonna 1659 kun kuningas
Kaarle X Kustaa perusti pankkiylitarkastajan viran valvomaan Palmstruchin
pankkia. Ensimmainen pankkilaki s&&dettin vuonna 1866 liikepankki-
jarjestelman  kehittymisen my6td. Senaatti antoi  silloiset pankkien
valvontaohjeet. Niiden noudattamista valvoivat pankkeihin asetetut asiamiehet.
Vuonna 1668 perustetun Valtiosaatyjen pankin toimintaa valvoi jo kuusi
pankkivaltuusmiesta. Keskitetty pankkivalvonta alkoi vuonna 1895 saasto-
pankkilain astuttua voimaan. (www.rahoitustarkastus.fi 2004c)
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Vuonna 1922 pankkitarkastusvirasto aloitti toimintansa valtiovarainministerion
alaisuudessa. Sen toiminta kesti vuoteen 1993 asti, jolloin rahoitusmarkkinoiden
valvontaa uudistettin ja Rahoitustarkastus perustettin Suomen Pankin
yhteyteen. Suuri o0sa pankkitarkastusviraston henkilékunnasta  siirtyi
Rahoitustarkastuksen palvelukseen. Myds osa Suomen Pankin rahoitus-
markkinaosastosta liitettin Rahoitustarkastukseen. (www.rahoitustarkastus.fi
2004c)

3.2.5 Rahoitustarkastuksen valvontamenetelmét

Rahoitustarkastuksen valvonnan peruslahtokohtana on niin sanottu ennakoiva
valvonta, jossa valvontavastuu jakautuu valvottavan, markkinoiden ja valvonta-
viranomaisten kesken. Ennakoiva valvonta painottaa valvottavan ensisijaista
vastuuta omasta toiminnastaan ja sen valvonnasta. Markkinoiden harjoittama
valvonta eli markkinakuri kannustaa valvottavaa kantamaan vastuuta. Markkina-
kuri toimii, jos markkinoilla on olennaista ja riittavda tietoa valvottavien
toiminnasta. Viranomaisvalvonnan rooli on taydentdd markkinakuria ja
valvottavan omaa vastuuta. Valvojan haasteena on havaita markkinoiden ja
valvottavien ongelmat mahdollisimman aikaisin ja my6s reagoida niihin
ryhtymalla tarvittaviin toimenpiteisiin  nopeasti ja uskottavasti. Ennakoiva
valvonta on Rahoitustarkastukselle keino edistdaa rahoitusmarkkinoiden
vakautta. Kuitenkin valvonnasta huolimatta rahoitusmarkkinoilla voi syntya
kriiseja. Ennakoivalla valvonnalla pyritdankin siihen, etteivat tallaiset kriisit
paisuisi niin suuriksi, ettd koko rahoitusmarkkinoiden vakaus olisi vaarassa.

(www.rahoitustarkastus.fi 2004s)

Rahoitustarkastuksen valvontatyd koostuu jatkuvasta valvonnasta ja
tarkastuksista. Jatkuvassa valvonnassa seurataan valvottavien toimintaa ja
taloudellista tilaa muun muassa analysoimalla valvottavilta saanndllisesti
saatavia raportteja ja tekemalla tarkastuskaynteja. Niiden avulla on mahdollista
saada syvéllinen kuva valvottavien sisaisen valvonnan ja riskienhallinnan
toimivuudesta. Tarkastukset ovat luonteeltaan joko kokonaistarkastuksia tai
teematarkastuksia. Kokonaistarkastuksia tehdaan yleensa vain pieniin ja keski-

suuriin valvottaviin ja niilla luodaan kokonaisarvio valvottavan taloudellisesta
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tilasta, riskeista ja niiden hallinnasta seka toiminnan lainmukaisuudesta.
Teematarkastus sen sijaan koskee vain osaa valvottavan toiminnasta. Niita
tehddan usein samanlaisina useisiin valvottaviin. Suurissa valvottavissa
suoritetaan paaasiassa vain teematarkastuksia. Koska valvonta on tiimity6ta,
yksittdiseen tehtavaan tai tarkastukseen saattaa osallistua asiantuntijoita eri
ryhmista, osastoilta tai muista viranomaisistakin. (www.rahoitustarkastus.fi
2004r)

Rahoitustarkastus valvoo valvottaviensa taloudellista tilaa keraamalla
saanndllisesti tietoa niiden taseesta, tuloslaskelmasta ja vakavaraisuudesta.
Vaaditut tiedot ovat yksityiskohtaisempia kuin vuosikertomuksissa julkaistavat
tilinpaatostiedot. (www.rahoitustarkastus.fi 2004v)

Taloudellisen tilan valvonnan ohella keskeinen Rahoitustarkastuksen valvonta-
tehtava on seurata valvottavien riskinottoa. Luottolaitostoiminta on luonteeltaan
sellaista, etta siind pyritdéan taloudelliseen tulokseen juuri riskinotolla.
Valvontaviranomaisen tehtavaksi jaa& varmistaa, ettd tama riskinotto on
suhteessa riskinkantokykyyn. Riskinottoa valvotaan kolmella eri tavalla.
Maarallisia eli mitattavia riskeja seurataan saanndllisesti tapahtuvalla
raportoinnilla eli off-site-valvonnalla. Laadullisia riskeja valvotan tarkastuksilla eli
on-site-valvonnalla, joka kohdistetaan johdon toimintaan, riskienhallinta-
jarjestelmien tasoon ja sisdisen valvonnan riittavyyteen. Sisaisten riskien lisaksi
toimintaympaéristéssa tapahtuvat riskit vaikuttavat yksittaisiin instituutioihin.
Rahoitustarkastus arvioi ja seuraa toimintaympariston riskien vaikutuksia
rahoitusmarkkinoiden vakauteen yhdessa Suomen Pankin kanssa.

(www.rahoitustarkastus.fi 2004t)

Arvopaperimarkkinoiden toimivuus edellyttdd, ettd sijoittajat luottavat
markkinoihin ja niilla toimiviin osapuoliin. Tatd Iluottamusta heikentda
sisapiiritiedon kayttd. Rahoitustarkastus pyrkii sekéd ehkaisemaan tallaisia
vaarinkaytoksia ettd tutkimaan niita jalkikateen. Varsinaisen sisapiiritutkinnan
tavoitteena on selvittdd, onko sisapiiritietoa kaytetty hyvaksi arvopaperi-
kaupassa, ja jos on, ketka ovat siihen syyllistyneet. Tutkinnan kohteeksi otetaan

yleensa selvasti epadilyttavien tapahtumien lisaksi muita tapahtumia kuten
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esimerkiksi isot yrityskauppahankkeet. Sisapiiritiedon vaarinkayton tutkinta
alkaa usein jonkin yhtion porssitiedotteen julkaisemisesta. Rahoitustarkastus
saa vihjeitd epailyttavista tapauksista my0s porssista, markkinaosapuolilta,
tiedotusvalineista, yksityisilta sijoittajilta ja ulkomaisilta valvontaviranomaisilta.
Tutkinnassaan Rahoitustarkastus pyrkii selvittamaan, mista sisapiiritieto on
peraisin ja kuinka laajalle se on levinnyt. Rahoitustarkastuksella on lakiin
perustuva oikeus saada tietoonsa kauppojen toimeksiantajat. Jos sisapiirilaisen,
osakekaupan ja ostajan tai toimeksiantajan valilla 10ytyy yhteys ja riittava naytto,
on mahdollista, etta sisapiiritiedon vaarinkayton kieltoa on rikottu. Talldin
Rahoitustarkastus tekee poliisille tutkintapyynnon tapauksesta. (www.rahoitus-
tarkastus.fi 2004u)

Rahoitustarkastuksen valvontavaltuuksiin kuuluu oikeus osallistua valvottavien
paatos- ja hallintavaltaa kayttavien elinten kokouksiin seka kutsua ne koolle
tarvittaessa. Rahoitustarkastuksella on myds oikeus saada tarkastettavaksi
tarpeelliset valvottavaa koskevat asiakirjat. Rahoitustarkastus voi kieltdd jonkin
valvottavan tekeman paatoksen tai suunnitellun toimenpiteen toteuttamisen, jos
se on ristiriidassa rahoitusmarkkinoita koskevien saanndsten, maaraysten tai
valvottavan toimiluvan kanssa. Lisaksi Rahoitustarkastus voi asettaa
asiamiehen valvomaan valvottavan toimintaa, jos sen asiainhoidossa on
esiintynyt taitamattomuutta, varomattomuutta tai vaarinkaytéksia. Jos valvottava
ei ole toiminnassaan noudattanut sitd koskevia saannoksia tai maarayksia,
Rahoitustarkastus voi asettaa uhkasakon velvoittaakseen valvottavaa
tayttdmaan velvollisuutensa. Rahoitustarkastuksella on myds oikeus antaa
julkinen huomautus ja varoitus, jos valvottava tahallaan tai huolimattomuudesta
menettelee sdanndsten, maaraysten tai toimilupansa vastaisesti. (Laki
Rahoitustarkastuksesta 2003, 14-268; Rahoitustarkastuksen toimintakertomus
2003, 36) Viimeisena keinona Rahoitustarkastus voi rajoittaa tai peruuttaa

valvottavan toimiluvan (Laki luottolaitostoiminnasta 1993, 1a8).

3.2.6 Rahoitustarkastuksen saantelymenetelmat

Saantelytoiminta on toinen Rahoitustarkastuksen ydintoiminnoista. Se kéasittda

sekd Rahoitustarkastuksen oman norminannon ja muun ohjauksen etta
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osallistumisen rahoitusmarkkinalainsaadannén valmisteluun kotimaassa ja
EU:ssa. Omien normien valmistelussa Rahoitustarkastus hyddyntdd omia ja
ulkoisia asiantuntijoita, pitdd yhteyttd eri markkinaosapuoliin ja varaa myos
valvottaville mahdollisuuden vaikuttaa normien valmisteluun. Aihekohtaisissa
saantelyn linjauksissa otetaan huomioon kansainvéliset standardit. Rahoitus-
tarkastus seuraa myos markkinoiden olosuhteita ja tarpeen vaatiessa tekee
lainsdadantd- ja muita toimenpide-ehdotuksia toisille valvontaviranomaisille.

(www.rahotustarkastus.fi 2004q)

Rahoitustarkastuksen saantelyn tavoitteena on edistdd joustavuuteen ja
vastuullisuuteen perustuvaa saantelyjarjestelmad. Siina korostuvat seuraavat
nakokulmat (www.rahoitustarkastus.fi 20040):
e Valvontavaltuudet mahdollistavat valvojan harkinnan
ennakkoon tiedossa olevien pelisdantdjen puitteissa.
e Valvoja kayttdad valtuuksiaan uskottavasti, selkeasti ja
nopeasti.
e Valvoja on vastuullinen toiminnassaan niin lainsaatajaa kuin

valvottavia ja markkinoita kohtaan.

Taman saantelystrategian toteuttamiseksi Rahoitustarkastus
(www.rahoitustarkastus.fi 20040)

e Vaikuttaa siihen, etta sédantely ohjaa markkinarakenteiden
muutoksia ja vahvistaa valvontalahtokohtia seka pystyy
hyvissa ajoin sopeutumaan niihin.

e Edistdaa periaatteita korostavaa saantelya yksityiskohtia
korostavan saantelyn sijasta. Saantelyn rinnalla korostetaan
menettelytapaohjausta ja tuetaan itsesaantelya
markkinoiden rakenteen sallimissa rajoissa.

o Kehittdd selkeét, ennakkoon tiedossa olevat periaatteet ja
arviointiperusteet valvontavaltuuksien kaytolle.

e Tukee aktiivisesti lainsdadannon, valvonnan ja

menettelytapojen yhtenadistamista EU-tasolla.
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Rahoitustarkastuksen saantelypolitikassa linjataan sen saantelytoiminnan
lahtokohdat ja strategiset tavoitteet. Rahoitustarkastuksen saantelyn valineena
ja samalla valvonnan ohjaajana toimii maarayskokoelma. Sitd ollaan paraikaa
uudistamassa. Uudistamisprosessi kestdd 1-2 vuotta ja uusi ja vanha
maarayskokoelma toimivat rinnakkain siihen saakka, kunnes kaikki nykyiset
maaraykset ja ohjeet ovat korvautuneet uusilla standardeilla. Maarayskokoelma
on jaettu kuuteen paajaksoon, joissa kussakin alussa on sitd jaksoa koskevan
saantelyn linjaus ja sen jalkeen varsinainen norminanto perusteluineen eli
standardit. Standardit ovat aihealueittaisia maardysten ja ohjeiden
kokonaisuuksia, jotka osoittavat valvojan edellyttaman laatutason. Standardin
siséltd velvoittaa tai ohjaa valvottavia ja markkinoilla toimivia seka perustelee
saantelyd. Standardeja on kolmea sitovuusastetta: sitova, suositus ja perustelu.
Sitova viittaa lainsaanndoksiin tai Rahoitustarkastuksen antamiin saannoksiin ja
on oikeudellisesti valvottavaa sitova. Suosituksen tarkoituksena on ohjata
valvottavien toimintaa. Perustelussa perustellaan saantelyn tarkoitusta ja
tavoitteita  seka lisatdan  yleisbn  tietdmystd  rahoitusmarkkinoista.

(www.rahoitustarkastus.fi 2004n; www.rahoitustarkastus.fi 2002p)

4. FINANSSIKONGLOMERAATTIEN VALVONTA

4.1 Finanssikonglomeraattien valvonnan erilaiset toteutusvaihtoehdot

Suomessa konglomeraattien valvontaa suoritetaan kahden eri valvojan
toimesta, joskin ajatus Vakuutusvalvontaviraston ja Rahoitustarkastuksen
yhdistamisestd nousee aika ajoin esille. Joissakin Euroopan maissa seka
vakuutus- arvopaperi- ettéd rahoitusmarkkinoiden valvonnasta vastaa yksi ja
sama viranomainen. N&ain on esimerkiksi Ruotsissa, Norjassa, Tanskassa ja
Iso-Britanniassa (Daniel 2000, 56; Vakuutus- ja rahoitusvalvonnan
kehittamistydoryhméan muistio 1999, 51; Wahlroos 1997, 14-19). Vakuutus- ja
rahoitusmarkkinalainsdadantéa on yhtenaistetty kuitenkin niissakin maissa,
joissa valvontaa ei ole viela yhdistetty. Ne Euroopan maat, jossa valvojia on

kaksi, ovat sopineet yhteisestd valvontametodista. Sita kutsutaan solo plus-
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valvonnaksi. Metodin mukaan koko konglomeraattia valvotaan yhden
paaasiallisen valvojan toimesta, sen sijaan etta toimialakohtaiset valvojat
valvoisivat vain omaan toimialaansa kuuluvaa osaa konglomeraatista. (Daniel
2000, 56) Laissa rahoitus- ja vakuutusryhmittymien valvonnasta (699/2004) tata
valvojaa kutsutaan koordinoivaksi valvontaviranomaiseksi. Kaytannon tasolla
Suomen malliin valvonnan jarjestdmisesta palataan mytéhemmin tassa luvussa.
Seuraavaksi esitellddnkin Ruotsin malli valvonnan jarjestamisesta yhden

viranomaisen toimesta.

Ruotsissa vakuutus- ja rahoitusmarkkinoiden valvonnasta vastaa rahoitus-
tarkastusviranomainen, Finansinspektionen. Se perustettin vuonna 1991
yhdistamalla maan pankkitarkastus seka vakuutustarkastus.
Finansinspektionen on itsendinen valvontaviranomainen, joka toimii valtio-
varainministerion alaisuudessa. Sen asemaa ja toimintaa valtionhallinnossa
saantelee yleisnormi, jota sovelletaan kuhunkin hallituksen alaiseen
viranomaiseen siind laajuudessa kuin kyseista viranomaista koskevassa

saantelyssa maarataan. (Wahlroos 1997, 14)

Vakuutus- ja rahoitusvalvonnan yhdistamistd Ruotsissa  perusteltiin
toimialaliukumilla vakuutus- ja pankkitoimialoilla, konsernitasoisen valvonnan
tarpeella seka henkiléston ja muiden resurssien tehokkaammalla kaytolla.
(Wahlroos 1997, 15)

Finansinspektionenin paatavoitteet ovat vakuutus- ja rahoitusmarkkinoiden
tehokkuuden, vakauden ja kuluttajansuojan edistaminen (www.fi.se 2005a).
Sen tehtéviin kuuluu rahoitussektorin toiminnallinen valvonta, taloudellinen
analyysi, toimilupien myodntdminen ja oikeuskysymykset. Lisdksi silla on
sisapiirivalvontaan, kuluttajansuojaan, laskentatoimeen ja rahoitusmarkkinoiden
lainsdddannén valmisteluun liittyvia tehtavia. (Wahlroos 1997, 14; www.fi.se
2005b)

Finansinspektionenilla on seitsem&n osastoa, joista neljd suorittaa varsinaista
valvontatehtdvaa. Nama ovat strategia- ja analyysiosasto, markkina-

valvontaosasto, oikeusosasto ja vakausvalvontaosasto. Tyontekijoita
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Finansinspektionenissa on ldhes 200 ja valvottavia noin 2500. (www.fi.se
2005b)

4.2 Finanssikonglomeraattien valvonnan ongelmia ja erityispiirteita

4.2.1 Yhta toimialaa koskeva valvonta vs. valvottavan toiminta kahdella eri

toimialalla

Suurin  vaikeus konglomeraattien valvonnassa muodostuu siitd, etta
perinteisesti valvonta ja lainsdadantd koskevat vain yhta toimialaa ja
konglomeraatissa néaita toimialoja on vahintdan kaksi. Mikali konglomeraatin
valvonta hoidetaan kahden valvojan toimesta, jotka kumpikin valvovat vain
omaa toimialaansa, voi kokonaiskuvan muodostaminen valvottavasta jaada
puutteelliseksi. (Thom 2000, 124) Wahlroos ndkee taman ongelman ratkaisuksi
valvonnan keskittamisen yhteen yksikk6on. Hanen mielestaén finanssitoimialaa
ei ole enda mahdollista jakaa institutionaalisesti, eli sen mukaan mita yrityksia
kullakin toimialalla on, vaan jako on tehtadva funktionaalisesti, eli sen mukaan
mita tehtavia kuhunkin toimialaan kuuluvilla yrityksilla on. Taman jaon mukaan
my0s valvonta tulisi jakaa funktionaalisesti ollakseen mahdollisimman tehokasta
ja kattavaa. (Wahlroos 1997, 53)

Kuten jo aikaisemmin tastad tutkimuksesta on kaynyt ilmi, konglomeraattien
valvontaa Suomessa suoritetaan kuitenkin kahden valvojan toimesta.
Edellisessa kappaleessa mainittu ongelma valvonnan koskemisesta vain yhta
toimialaa valvottavan toiminnan sisdltaessa kahden toimialan yrityksid, on
ratkaistu toistaiseksi Suomessa siten, etta valvontaviranomaisten yhteistyota on
tiivistetty ja lainsdadantoa kehitetty. Yhteistyon kehittamiseksi
Vakuutusvalvontaviraston ja Rahoitustarkastuksen johtokunnan kokoonpano on
laeilla maaratty lahes yhdenmukaiseksi. Liséksi molempien johtokuntien
nimenomaiseksi tehtavaksi on maaratty yhteistyon periaatteiden vahvistaminen.

(Rahoitus- ja vakuutusryhmittymien valvonta 2001, 13)

Laissa rahoitus- ja vakuutusryhmittymien valvonnasta saadetdén, etta

konglomeraattien valvontaa Suomessa suorittavat yhteistydossa Rahoitus-
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tarkastus ja Vakuutusvalvontavirasto. Finanssiryhmittyman koordinoivana
valvontaviranomaisena toimii Rahoitustarkastus, mikali ryhmittym& on laissa
maaritellyin tavoin rahoituspainotteinen. Mikali ryhmittyma on puolestaan
vakuutuspainotteinen, koordinoivana valvontaviranomaisena toimii
Vakuutusvalvontavirasto. Koordinoivan valvontaviranomaisen olemassaolo ei
kuitenkaan rajoita toisen valvontaviranomaisen oikeuksia ja velvollisuuksia
valvoa ryhmittymaan kuuluvaa oman toimialan yritysta siten kuin muussa laissa
saadetddn. Koordinoivasta valvontaviranomaisesta voidaan tosin eraissa
tilanteissa sopia valvojien kesken my6s niin, etta koordinointivastuu siirretaan
toiselle valvontaviranomaiselle. Taméankaltainen sopimus voidaan tehda, jos
siihen on ryhmittyman valvonnan tehokkaan jarjestamisen edellyttdmé painava
syy. (Laki rahoitus- ja vakuutusryhmittymien valvonnasta 2004, 7—88)

Koordinoivan valvontaviranomaisen tehtavana on (Laki rahoitus- ja
vakuutusryhmittymien valvonnasta 2004, 5 luku 318; Karava 2004a):

1. valvoa, etté finanssiryhmittym&é&n kuuluvat yritykset tayttavat ne
velvollisuudet, jotka niille on rahoitus- ja vakuutusryhmittymien
valvonnasta annetussa laissa saadetty,

2. laatia muiden keskeisten valvontaviranomaisten kanssa
yhteistydsséd vahintd&dn kerran vuodessa arvio ryhmittyman
rakenteen selkeydestd valvonnan kannalta, organisaation
toimivuudesta, sisdisen valvonnan riittdvyydestd, ryhmittyman
keskinaisten liketoimien vaikutuksesta ryhmittyman
saéanneltyihin yrityksiin, ryhmittymén riskikeskittymista, seka
omien varojen ja riskinkantokyvyn riittavyydesta,

3. koordinoida ryhmittyman valvontaa ja laatia vuosittain yhteis-
tydssa muiden keskeisten valvontaviranomaisten kanssa
suunnitelma ryhmittymé&n valvonnasta,

4. laatia yhteistydssa muiden keskeisten valvontaviranomaisten
kanssa suunnitelma menettelysta kriisitilanteessa,

5. pyytdd toista valvontaviranomaista toimittamaan taman
valvonnassa olevien ryhmittymaan kuuluvien yritysten
tarkastuksia niin usein ja siina laajuudessa kuin ryhmittyman

valvonnan kannalta on tarpeen sen valvonnan lisaksi, mita
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toinen valvontaviranomainen sitd koskevan lainsdadannon
nojalla muuten harjoittaa, sekd toimittaa itse tallaisia
tarkastuksia niissd ryhmittymaan kuuluvissa yrityksissa, jotka
eivat muuten ole julkisen valvonnan alaisia tai joissa toinen
valvontaviranomainen ei ole kohtuullisessa ajassa edella
tarkoitetun pyynnon saatuaan toimittanut tarkastusta seka

6. tehda tarpeelliset esitykset muille valvontaviranomaisille niista
toimenpiteistd, jotka koordinoiva valvontaviranomainen katsoo

aiheellisiksi ryhmittymasta saatujen tietojen perusteella.

Koordinoivan valvontaviranomaisen on ilmoitettava ryhmittyman johdossa
olevalle emoyritykselle, ettd ryhmittym& on maaritetty finanssiryhmittyméaksi ja
ettd sille on nimetty koordinoiva valvontaviranomainen. Lisdksi koordinoivan
viranomaisen on ilmoitettava asiasta niille viranomaisille, jotka ovat antaneet
toimiluvan ryhmittyman saannellyille yrityksille sekd Euroopan komissiolle.
(Karava 2004a, 3)

Jos finanssiryhmittymaén kuuluvat yritykset eivat noudata niitd rahoitusasemaa
koskevia vaatimuksia, joita direktiivissd finanssiryhmittym&an kuuluvien
luottolaitosten, vakuutusyritysten ja  sijoituspalveluyritysten valvonnasta
saadetddn, on koordinoivan valvontaviranomaisen toteutettava aiheellisia
toimenpiteitd sekaholdingyhtion osalta ja toimivaltaisten viranomaisten
saanneltyjen yritysten osalta. Samaten toimenpiteisiin joudutaan ryhtymaan
vakavaraisuuden ollessa vaarassa, vaikka direktiivin vaatimukset tayttyisivatkin.
My0s riskikeskittymét saattavat uhata sdanneltyjen yritysten rahoitusasemaa ja
aiheuttaa valvojille toimenpiteisiin ryhtymisen. Koordinoivalla
valvontaviranomaisella on oikeus asettaa ryhmittymaan kuuluvalle yritykselle
uhkasakko, jos tama ei ole noudattanut, mita sen velvollisuudeksi on saadetty
rahoitus- ja vakuutusryhmittymien valvonnasta annetussa laissa. (Karava
20044, 3 ja b)

Rahoitustarkastus ja Vakuutusvalvontavirasto voivat salassapitovelvollisuuden
estamatta vaihtaa tietoja keskenaan. Rahoitustarkastuslaki sallii taman tietojen

luovuttamisen muille rahoitusmarkkinoita valvoville viranomaisille tai sellaisille
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yhteisdille, jotka kotimaassaan lain nojalla hoitavat samaa tehtdvaa kuin
Rahoitustarkastus  (Laki  Rahoitustarkastuksesta 2003, 368). Myods
vakuutusyhtidlaissa on samansisaltdinen saannos, joka sallii
Vakuutusvalvontaviraston luovuttaa vaitiolovelvollisuuden piiriin kuuluvia tietoja
Rahoitustarkastukselle (Vakuutusyhtidlaki 1979, 18 luku 6a8).

Yhteistyolla, koordinoivan viranomaisen maarittamisella ja riittavalla
tietojenvaihdolla Vakuutusvalvontavirasto ja Rahoitustarkastus yrittavat
ratkaista ongelman, joka syntyy siitd, etta valvonta on toimialakohtaista, mutta
finanssikonglomeraattien toiminta kahdella toimialalla. Viranomaisten yhteistyo,
tarkoituksenmukainen tydnjako ja esteeton tiedonsaanti ovat niin sanottuja
valvonnan vélineitd, joiden liséksi konglomeraattien valvonnan osa-alueena
voidaan pitdd taloudellisen aseman saantelya. Pelkdstaan toimialakohtainen
taloudellisen aseman valvonta on riittamatonta ryhmittyméan kokonaisriskien
arvioinnissa. (Vakuutus- ja rahoitusvalvonnan kehittamistydrynman muistio
1999, 60)

4.2.2 Saantely- ja valvonta-arbitraasi

Vakuutusyhtididen ja pankkien liiketoiminnan erilaisesta luonteesta johtuen
niiden raportointi- ja informointivelvollisuudet viranomaisille ovat erilaiset.
Yleisesti ottaen vakuutusyhtididen informointivelvollisuudet ovat pankkien
informointivelvollisuuksia suppeammat. Nain ollen on mahdollista, ettd mikali
finanssiryhmittyman kokonaisriskiasemaa ei riittdvasti seurata, ongelma-
tilanteessa finanssiryhmittymaan kuuluva pankki voi pyrkid hyddyntamaan
vakuutusyhtididen suppeampia informointivelvoitteita ja toisaalta myo6s
toimialakohtaisen valvonnan valiin jadvid katvealueita. (Finanssiryhmittyman
riskit... 2001, 9-10)

Saantelyarbitraasin mahdollisuus liittyy suuria asiakasriskikeskittymia koskeviin
rajoituksiin. Siten finanssiryhmittyméssa voidaan helposti kiertaa pankkien
riskikeskittymasaannoksia esimerkiksi siirtamalla pankin taseesta

vakuutusyhtion taseeseen sellaisia omaisuuseria, joiden osalta sallitut
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enimmaismaarat ovat ylittyneet tai uhkaavat ylittyd. (Finanssiryhmittyman
riskit... 2001, 10)

Vakuutusyhtididen osalta huomion arvoista on, ettd vastuuvelan katteen
ylittaville varoille ei voida lainsdadanndssa asettaa rajoituksia. Vakuutusyhtiolla
on tallaisia varoja aina vahintaan toimintapddoman verran, ja ne ovat taten
mahdollista sijoittaa sellaisiinkin kohteisiin, jotka ovat pankkeja koskevien
omistusrajoitusten alaisia. Téallaisia kohteita voivat esimerkiksi olla edella
mainitut  suuret  asiakasriskikeskittymét.  Vakuutusyhtid  voi  ajautua
maksuvalmiusongelmiin, mikali tallaisten sijoitusten arvoon liittyva riski

realisoituu. (Finanssiryhmittyman riskit... 2001, 10)

4.2.3 Laadullinen omistajakontrolli

Luvussa 2.6 mainituista finanssialan yhteisty6sta aiheutuvista haitoista osa on
sellaisia, joiden toteutumisen Vakuutusvalvontavirasto ja Rahoitustarkastus
yrittavéat valvonnallaan estda. Niin sanotun laadullisen omistajakontrollin avulla
pyritddn estamaan omistus, joka haittaisi omistuksen kohteena olevan yrityksen
varovaisten ja terveiden liikeperiaatteiden mukaista toimintaa tai vaarantaisi
vakuutetut edut (Rahoitus- ja vakuutusryhmittymien valvonta 2001, 25).
Rahoitus- ja vakuutusryhmittymien valvonnasta annetun lain (2004) 10 ja 11
pykalan  mukaan ryhmittyman johdon on vuosittain  ilmoitettava
valvontaviranomaiselle ryhmittyman merkittdvimmat omistajat ja heidan
osuutensa yrityksen kaikista osakkeista ja niiden tuottamista &anista, seka
hallituksen jasenten ja toimitusjohtajan nimet. Jos jonkun aikomuksena on
hankkia ryhmittyman omistusyhteisdsta osuus, joka on vahintdan 10 prosenttia
sen osakepaaomasta tai joka tuottaa vahintaan 10 prosenttia sen osakkeiden

aanivallasta, hankinnasta on ilmoitettava etukateen valvontaviranomaiselle.

Samoin kuin omistajien sopivuus, myds yrityksen johdon sopivuus ja
luotettavuus on  sektorikohtaisissa sddnnodksissa saadetty toimilupa-
edellytykseksi (Rahoitus- ja vakuutusryhmittymien valvonta 2001, 25).
Ryhmittyman omistusyhteison ja hallituksen ty6dskentelyn tulee tapahtua

ammattitaitoisesti seka terveiden ja varovaisten liikeperiaatteiden mukaisesti.
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Hallituksen jasenten ja varajasenten seka toimitusjohtajan ja toimitusjohtajan
sijaisen on oltava luotettavia henkildita, jotka eivat ole konkurssissa ja joiden
toimintakelpoisuutta ei ole rajoitettu. Kaikilla edella mainituilla taytyy liséksi olla
sellainen yleinen rahoitus- ja vakuutustoiminnan tuntemus kuin ryhmittyman
toiminnan laatuun ja laajuuteen katsoen on tarpeen. (Laki rahoitus- ja

vakuutusryhmittymien valvonnasta 2004, 148)

Omistusta ja yrityksen johtoa valvomalla Vakuutusvalvontavirasto ja
Rahoitustarkastus pyrkivat estamaan epatasaisen vallankayton ryhmittyman
sisélla seka valvomaan ryhmittyméan riskinottoa. Kuten luvussa 2.5.1 on
kerrottu, ryhmittyman vahvempi osapuoli saattaa jakaa saavutettuja
kustannussaastoja ja yhteisid kustannuksia ryhmittyméan heikommalle
osapuolelle epaedullisella tavalla. Liséksi vakuutusyhtididen ja pankkien
sijoitustoiminnan lahtékohtien eroavaisuuksista johtuen, finanssiryhmittymassa
jokin ryhmittyman osa saattaa johdon pakottamana joutua ottamaan sellaisia
sijoitusriskeja, jotka eivat ole sen asiakaskunnan tai oman edun mukaisia.
Tallaisiin tilanteisiin ei tietenkdan pitdisi ajautua, mikali ryhmittymalla on
ammattitaitoinen ja sopiva johto. Lisaksi intressiristiriitoja valtetdan silla, etta
liketoimintaa koskeva paatoksenteko on mahdollisimman |&pindkyvaa,
rippumatonta ja yksittaisen valvottavan nakokulmasta liiketaloudellisesti

rationaalista (Finanssiryhmittyman riskit... 2001, 9).

4.3 Finanssikonglomeraattien taloudelliseen asemaan liittyvat riskityypit

janiiden valvonta

4.3.1 Systeemiriski

Systeemiriski ei ole niin sanottu riskityyppi, mutta sitd hallitaan muiden
riskityyppien kautta, ja sen myos aiheuttaa jonkin riskityypin laukeaminen.
Finanssimarkkinoiden vakauden kannalta systeemiriski on olennainen riski.
Systeemiriskilla tarkoitetaan mahdollisuutta, ettd jonkin rahoitusjarjestelmén
osan hairio levidd muuhun osaan jarjestelméa ja ajaa koko jarjestelméan
systeemikriisiin. Systeemikriisissa koko rahoitusjarjestelman tai sen tarkean

osan toimintakyky on merkittdvasti heikentynyt siten, ettd esimerkiksi
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rahoituksen- ja maksujenvalitys pysahtyy. Pelkastddn vakuutustoimialalla
vakuutusyhtidista toiseen leviavan systeemiriskin mahdollisuus on vahainen,
silla vakuutusyhtidilla on niin vahaisia keskinaisia sidonnaisuuksia. Sen sijaan
rahoitustoimialalla systeemiriskin todennakoisyys on suurempi, silla pankit ovat
tiiviisti sidoksissa toisiinsa suoraan interbank-markkinoiden kautta ja valillisesti
talletusten luonteen tdhden. Ryhmittymassa sen systeemiriskin mahdollisuus
rippuu kaytdnnossa strategisista paatoksistd, jotka liittyvat riskikeskittymien
kasittelyyn sekd saantelyarbitraasin hyddyntamiseen. Mikéli edella mainittuihin
liittyvat strategiset paatokset ovat huonoja, finanssiryhmittyma voi olla erillisia
pankkeja ja vakuutusyhtidita herkempi kokonaistaloudellisille hairidille.
Hallitsematon systeemiriski ryhmittyman jossakin osassa saattaa tarttua
ryhmittyman muihin osiin ja siten uhata koko ryhmittymé&n taloudellisia
toimintaedellytyksia. (Finanssiryhmittyman riskit... 2001, 5-6 ja 8-9) 1lmi6 on jo
aikaisemmin mainittu tutkimuksen luvussa 2.5.1 ja sita kutsutaan tartuntariskiksi

(risk of contagion).

Eri riskityyppien kautta tapahtuva systeemiriskin hallinta on laaja ja moni-
tasoinen kokonaisuus. Finanssiryhmittyma saattaa supistaa erityyppisten riskien
aiheuttamia kustannuksia, silla ryhmittymé&n vakavaraisuus lienee suurempi kuin
yksittaisilla pankeilla tai vakuutusyhtiGilla. Vaikka koko ryhmittymaa
vaurioittavan shokin todennakoéisyys onkin pieni, on shokin kustannuksen
systeemisten seuraustensa vuoksi rahoitusmarkkinoiden vakauden kannalta

valtavat. (Finanssiryhmittyman riskit... 2001, 14)

4.3.2 Likviditeettiriski

Likviditeettiriskilla  tarkoitetaan  pankkipuolella pankin  kykyd selviytya
kassavirtavelvoitteistaan. Pankkitoiminnalle on luonteenomaista, etta sen velat
ovat lyhytaikaisempia kuin sen saamiset, minka vuoksi pankkitoimintaan kuuluu
jatkuva rahoitusvajeen hallinnoiminen. Henkivakuutustoiminnassa likviditeetti-
riski saattaa laueta, mikali korkotaso nousee voimakkaasti ja tuottotietoiset
vakuutuksenottajat kayttavat takaisinosto-oikeuttaan. Talléin yhtié joutuu

realisoimaan sijoituksia, joiden arvot ovat juuri laskeneet. Vahinko-
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vakuutustoiminnassa korvausten odottamaton voimakas nousu saattaa nostaa

likviditeettiriskia. (Finanssiryhmittyman riskit... 2001, Liite 3, 5)

Finanssiryhmittyméan riskienhallintajarjestelmia arvioidessaan viranomaiset
joutuvat ottamaan kantaa muun muassa likviditeettihallinnan organisointiin.
Valvovan viranomaisen on pystyttavd seuraamaan ryhmittyman keskinaista
rahoitusta ja omaisuuserien siirtoja ryhmittyman toista osaa tai molempia osia
mahdollisesti uhkaavan likviditeettiongelman varalta. Talletusten suuremman
likvidiyden takia on todennakdisempéd, ettd nopea maksuvalmiuskriisi syntyy
ryhmittyman pankkipuolella. On tosin periaatteessa myds mahdollista, etta
vakuutuspuoli ajautuu maksuvalmiusongelmiin  henkivakuutusten takaisin-
ostojen tai suuresta vahingosta johtuvan korvausvelvollisuuden takia.
Riippumatta ongelman alkuperéisesta syystad vakavat vakavaraisuusongelmat
voivat vaikeuttaa molempien ryhmittyman osapuolien rahoituksen saantia ja
likviditeettiasemaa. Kaytdanndssad suurin ongelma on se, jos molempien
osapuolien likvidiys tai vakavaraisuus karsii saman shokin seurauksena.

(Finanssiryhmittyman riskit... 2001, 7 ja 11)

4.3.3 Markkinariski

Luottolaitostoiminnassa markkinariskilla tarkoitetaan sitd, ettd luottolaitokselle
syntyy tappio kun markkinahinta tai markkinahinnan volatiliteetti muuttuvat
luottolaitoksen  kannalta epdedulliseen suuntaan. Vakuutustoiminnassa
sijoitustoiminnan tulos on merkittavin markkinariskin aiheuttaja. Markkinariskeja
molemmilla toimialoilla ovat korko-, valuuttakurssi-, osakekurssi- tai muu
hintariski. Markkinariskeihin liittyy aina tulonodotus. (Finanssiryhmittyman
riskit... 2001, Liite 4, 9)

Markkinariskid valvotaan maaramuotoisen raportoinnin, tarkastuksien, sisaisen
tarkastuksen ja tilintarkastajilta saatujen tietojen avulla. Sijoitusriskin
hallitsemiseksi vakuutusyhti6illa on olemassa vakavaraisuus- ja valvontarajat,
jotka huomioivat sijoituskannan riskit. (Finanssiryhmittyman riskit... 2001, Liite
4, 12-13)
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4.3.4 Kiinteistoriski

Kiinteistoriskilla tarkoitetaan kiinteistoihin tai kiinteistoyhteis6jen osakkeisiin
kohdistuvaa arvonalentumis- tuotto ja vahingoittumisriskia. Kiinteistdjen
kohdalla riskin muodostaa niiden arvojen heilahtelu. (Finanssiryhmittyman
riskit... 2001, Liite 5, 14) Pankit ja vakuutusyhtiot ovat merkittavia kiinteistdjen
omistajia  Suomessa, mikad korostaa kiinteistoriskien valvonnan tarkeytta
finanssiryhmittymissa. Seka pankkien ettd vakuutusyhtididen Kkiinteiston-
omistusta koskevat erdat toimialakohtaiset lainsdddannén rajoitukset.
Finanssiryhmittymén rakenteen avulla etenkin pankkien on helppo kiertaa naita
rajoituksia. Vakuutusyhtion sijoitusstrategian vastaista saattaa kuitenkin olla
kiinteistbomistuksen siirtyminen niille huomattavissa ma&arin. Ryhmittyméan
emoyrityksen onkin siksi ilmoitettava koordinoivalle valvontaviranomaiselle
vuosittain  ryhmittyman  kiinteistbomistukset ja niita koskeva strategia.
(Finanssiryhmittyman riskit... 2001, 12; Laki rahoitus- ja vakuutusryhmittymien
valvonnasta 2004, 238)

Kiinteistbomistuksiin liittyvan tilinpaatésinformaation perusteella on aikaisemmin
ollut vaikea arvioida finanssiryhmittyman taloudellista asemaa, silla
vakuutusyhtiot ja pankit ovat arvostaneet ne taseeseensa eri periaattein.
Konsernitasolla yhtenéiset arvostusperiaatteet tulivat kuitenkin sovellettaviksi,
kun IAS-standardit implementoitin kansalliseen lainsaadantéon. Takaraja
standardien kayttoonotolle on vuosi 2005. Sen jalkeen ryhmittyman
kiinteistbomistusta ja siihen liittyvia riskeja on helpompi arvioida

kokonaisuutena. (Finanssiryhmittyman riskit... 2001, 12)

4.3.5 Luottoriski

Luottoriski on keskeisin luottolaitostoimintaan liittyvista riskeista. Luottoriskilla
pankkitoimialalla tarkoitetaan sita, etté asiakas ei tayta luottosuhteesta syntyvia
velvoitteitaan eika asetettu vakuus ole riittavd kattamaan luottolaitoksen
saatavia. Vakuutusyhtidissd luottotappiot  voivat realisoitua liittyen
vakuutusmaksusaamisiin, myonnettyihin luottoihin tai menevaan

jalleenvakuutukseen. (Finanssiryhmittyman riskit... 2001, Liite 6, 17)
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Luottoriskin osalta valvonta painottuu finanssiryhmittyman luottoriskin hallinnan
valvontaan seka suurten asiakasriskien rajoittamiseen. Valvontaviranomaisen
on edellytettava, etta finanssiryhmittyméalla on tehokas ja toimiva sisainen
luottoriskien hallinta ja valvonta. Ryhmittymatasolla luottoriskien hallinta
perustuu erilaisiin asiakaslimiittijarjestelmiin, joita voivat olla esimerkiksi
toimiala- tai  maalimiittijarjestelméat.  Esimerkiksi  maalimiitin  osalta
finanssiryhmittyméan on pystyttdva seuraamaan kunkin maan maariskia
laskemalla yhteen kaikki ryhmittym&n saamiset, sijoitukset, taseen ulkopuoliset
sitoumukset seka vakuutustoiminta sisaltden ensivakuutuksen seka tulevan ja
menevan jalleenvakuutuksen kussakin maassa. Maariskien hallinta perustuu eri
maiden riskiluokituksen perusteella finanssiryhmittyman itselleen asettamiin

maalimiitteihin. (Finanssiryhmittyman riskit... 2001, 12-13)

Lopuksi on viela hyva huomata, ettd Iluottolaitostoiminnassa on
vakuutustoimintaa yksityiskohtaisemmat luottoriskin vakavaraisuusmaaraykset,
mika saattaa mahdollistaa valvonta-arbitraasin hyvaksikayton finanssi-
ryhmittymissd. Valvojien tehtavand on toki valvoa, ettei sitd paasta

hyodyntamaan. (Finanssiryhmittyman riskit... 2001, 12)

4.3.6 Operatiivinen riski

Operatiiviselle riskille ei ole olemassa yhta vakiintunutta maaritelmaa. Joissain
yhteyksissa se maaritelladn k&aéanteisesti olevan riski, joka ei ole markkina- tai
luottoriski. Operatiivinen riski on maaritelty myos riskiksi, joka liittyy inhimillisiin
virheisiin, systeemihdiriéihin seka riittamattémiin prosesseihin ja valvontaan.
Operatiiviseen riskiin ei liity tulonodotusta. Operatiivisen riskin toteutumisesta
aiheutuu yleensa suoria taloudellisia vaikutuksia, jotka nakyvat tuloksessa.
Riskin realisoitumien voi vahentaa tulevaisuuden tulosta tai se voi aiheuttaa
toiminnan keskeytymisen. Siitd voi myds aiheutua kuluja tulevaisuudessa
esimerkiksi oikeudenkayntien vuoksi. Operatiivisella riskilla voi myos olla
epasuoria vaikutuksia kuten maineen menetys. (Finanssiryhmittyman riskit...
2001, Liite 7, 22)
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Maine on rahoitusalalla toimivien tarkeimpia varoja. Maine kytkeytyy yrityksen
tapaan toimia, sen omaksumiin arvoihin ja sen kayttaytymisen eettisyyteen ja
toiminnan moraaliin suhteessa muihin markkinoilla toimiviin ja markkinoilla
yleisesti hyvaksyttyihin menettelytapoihin. Mainetta ei voi mitata, mutta
kasityksen siitd voi perustaa asiakkaiden palautteeseen, ulkopuolisen tahon
tekemaan imagotutkimukseen ja viranomaissuhteiden hoitoon. Maineen
menetykselle ei yrityksissd yleensa ole varaa. (Finanssiryhmittyman riskit...
2001, Liite 7, 22)

Operatiivisen riskin osalta erityistd saantelya ei ole olemassa. Ainoa tapa
varautua niihin on sisaisen valvonnan kehittaminen sellaiseksi, ettd se ottaa
huomioon operatiiviset riskit ennakolta. Avainasioita ovat tallGin yrityksen
toimiva hallinto ja johtamisjarjestelméat, laaja sisdinen tarkastus, tehokas
tilintarkastus, henkiloston ammattitaitovaatimukset seka tehokas riskienhallinta.
(Finanssiryhmittyman riskit... 2001, Liite 7, 23-25)

4.4 Finanssikonglomeraattien valvonta Suomessa kaytannéssa

4.4.1 Vakuutusvalvontaviraston ja Rahoitustarkastuksen yhteistyo

Lain saannésten lisaksi Vakuutusvalvontaviraston ja Rahoitustarkastuksen
konglomeraattien valvonnassa harjoittaman yhteistyon sisallon maéaarittelee
kahdenkeskeinen valvontapoytakirja. Siind maaritella&dn yhteistyon tavoitteiksi
viranomaisvalvonnan tehostaminen, voimavarojen tehokkaan kaytén lisddminen
ja mahdollisten valvonnan esteiden, aukkojen, puutteiden ja paallekkaisyyksien
poistaminen. Valvontapoytakirjan uudistaminen on kuitenkin meneilldédn ja
toistaiseksi viranomaiset noudattavat valvontapoytakirjassa sovittuja seikkoja
soveltuvin osin ottaen erityisesti huomioon muuttuneen lainsd&ddannon
vaatimukset. (Karavd 2005, haastattelu; Valvontapoytékirja Rahoitus-
tarkastuksen... 2000, 2)

Valvontayhteistyd kohdistuu rahoitus- ja vakuutusalan ryhmittymiin kuuluviin

luottolaitoksiin, sijoituspalveluyrityksiin  ja vakuutuslaitoksiin. Rahoitus- ja
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vakuutusalan yrityksella tarkoitetaan yritysryhmaa, jonka toiminnasta suurin osa
muodostuu eri sektoreilla tapahtuvasta rahoituspalvelujen tarjoamisesta.
Kuuluakseen yhteistyon piiriin tallaisen ryhmittyman tulee sisaltda vahintaan
yksi  luottolaitos  tai  sijoituspalveluyritys ja  yksi  vakuutuslaitos.
Valvontayhteistyon kohteena on lisaksi Rahoitustarkastuksen valvottavien ja
Vakuutusvalvontaviraston valvottavien rahoitus- ja vakuutusmarkkinoilla
tarjoamien sijoitustuotteiden  markkinointi. (ValvontapoOytakirja Rahoitus-
tarkastuksen... 2000, 2—-3)

Valvontayhteistyon  kohdealueita  ovat  yritysryhmittymien  liikketoiminta
kokonaisuudessaan ja erityisesti todennakodiset ongelma-alueet kuten
yritysryhmittyman  keskindiset  liiketoimet, suuret riskikeskittyméat ja
osakeomistukset. Lisdksi valvonnallisen intressin kohteita ovat ryhmittym&an
kuuluvien yritysten omistajien ja hallintohenkiléiden luotettavuus ja sopivuus,
valvottavien organisaatioiden selkeys ja arvopaperimarkkinarikosten ja
arvopaperimarkkinarikkomusten valvontakysymykset. Sijoitustuotteiden
markkinoinnin valvonta kohdistuu seka lainsaadannén ja ohjeistuksen
yhtendisyyteen ettd sijoitustuotteista annettavan tiedon riittavyyden ja
oikeellisuuden valvontaan. (Valvontapoytakirja Rahoitustarkastuksen... 2000, 3)
Erdat pankkien ja vakuutusyhtididen tarjoamat sijoitustuotteet ovat
tuoteominaisuuksiltaan niin identtisid, ettd ne kilpailevat samoista asiakkaista ja
asiakkaiden rahavaroista. = Viranomaisvalvonnan neutraliteettiperiaatteen
mukaan taloudellisilta ominaisuuksiltaan samankaltaisia tuotteita ja palveluja
pitdd kohdella valvontamielessa identtisesti. Valvonnalla ei saa siten pyrkia
vaikuttamaan finanssipalvelujen tuottajien kilpailuedellytyksiin. Kaytanndssa
tama tarkoittaa sitd, etta valvontaviranomaisen tulee helpottaa kuluttajien
paatoksentekoa ja valintoja. Kuluttajien paatoksenteko helpottuu kun
sijoitustuotteiden tarjoajat antavat tuotteistaan sellaista tietoa, etta kuluttajien on
helppo vertailla eri sijoituskohteiden tuottoja ja riskeja. (Wahlroos 1997, 34 ja
45-46)

Vakuutusvalvontaviraston ja Rahoitustarkastuksen yhteistydn tehostamiseksi
valvojat jarjestavat yhteisid koulutustilaisuuksia ja tekevat yhdessa

tutkimusty6ta valvonta-alueillaan. My6s virkamiesvaihtoa valvojien kesken on
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mahdollista jarjestaa. (Valvontapoytéakirja Rahoitustarkastuksen... 2000, 4)
Valvontayhteistyon lisaksi Vakuutusvalvontavirasto ja Rahoitustarkastus tekevat
yhteisty6ta ohjeiden ja maaraysten valmistelussa. Periaatteena on, etta
molemmat viranomaiset antavat rahoitus- ja vakuutusryhmittymia koskevat
ohjeet erikseen, mutta sisalléltddn samanlaisina. (Vakuutusvalvontaviraston
toimintakertomus 2001, 14)

4.4.2 Finanssikonglomeraattien valvontayhteistytn haasteet

Hannu Karavan mukaan suomalaisten finanssialan konglomeraattien valvonta-
yhteistyd Vakuutusvalvontaviraston ja Rahoitustarkastuksen valilla toimii
sujuvasti. Ryhmittymaa koskevan kokonaisarvion laatimista hankaloittaa
kuitenkin  jossain maarin se, ettd vakuutusalan ja rahoitusalan
valvontaperiaatteissa on eroavaisuuksia, koska vakuutus- ja rahoitusalan valilla
on rakenteellisia ja toiminnallisia eroja, jotka johtuvat kummankin alan
erityispiirteista. Taman vuoksi kokonaisndkemyksen saaminen voi joiltakin osin
vaatia ylimaaraisia ponnistuksia. Eras ratkaisu suomalaisen valvonnan
haasteiden ratkaisemiseksi  voisi olla  Vakuutusvalvontaviraston ja
Rahoitustarkastuksen yhdistaminen. Haasteita aiheuttaa my0ds etenkin se
yleistyva tilanne, etteivat finanssiryhmittymat ole kansallisia, vaan toimivat
useassa maassa. Talldin eri maiden valvojat joutuvat tekemaan tiivista
yhteisty6td. Eri maiden erilaiset valvontaperiaatteet saattavat tuoda

yhteistybh6n omat hankaluutensa. (Karava 2005, haastattelu)

Jonkinlaisen ylikansallisen valvontaelimen, esimerkiksi Euroopan
rahoitusvalvojan tai muun vastaavan, perustaminen voisi olla yksi ratkaisu
ylikansallisten finanssiryhmittymien valvontaan. Sen tehtdvana voisi olla eri
maiden valvojien ndkemyksen yhteensovittaminen ja valvontamenettelytapojen
edelleenharmonisointi. Lisdksi sen kautta voitaisiin yhtenaistdd viran-
omaissaanndoksia eri Euroopan maissa. Toisaalta ylikansallisen valvontaelimen
perustaminen nostaisi esiin  kysymyksen, kuinka pitkélle edella tarkoitettu
harmonisointi voidaan kaytannossa vieda. (Karava 2005, haastattelu)
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4.4.3 Kaytannon esimerkki valvontayhteistydsta — Sampo-ryhmittyméan valvonta

Sampo-ryhmittymankin valvonnassa Vakuutusvalvontaviraston ja Rahoitus-
tarkastuksen vaélinen valvontavastuu maaraytyy pohjimmiltaan kummankin
viranomaisen lakiin perustuviin valvontavastuuta koskeviin saannoksiin. Koska
Sampo-ryhmittyma on lain mukaan rahoituspainotteiseksi luettava ryhma,
Rahoitustarkastus  toimii  sen valvonnassa koordinoivana valvonta-

viranomaisena.

Valvontapdytékirjassa maaritelty, Vakuutusvalvontaviraston ja
Rahoitustarkastuksen  asiantuntijoista  koostuva  Sampo-valvontaryhma
kokoontuu  saanndllisesti, kaytdnntssd kuukausittain, tarkastelemaan
kaytettavissa olevien tietojen pohjalta valvontayhteistyon kohdealueisiin liittyvia
asioita. Valvonnan kannalta tarpeellisia tietoja vaihdetaan tarvittaessa
muulloinkin, kun on havaittu yhteistydalueeseen liittyvid seikkoja, joilla saattaa
olla merkitystd vakuutus- tai rahoitusvalvonnalle. (Valvontapdytékirja
Rahoitustarkastuksen... 2000, 4) Vakuutusvalvontaviraston ja Rahoitus-
tarkastuksen edustajat kayvat maaraajoin tutustumassa finanssiryhmittyman
ylimpien johtoryhmien kokouspdytékirjoihin. Lisaksi Vakuutusvalvontaviraston ja
Rahoitustarkastuksen edustajat tapaavat ryhmittyman johtoa saanndllisesti.
Talloin keskustellaan ryhmittymaan ja sen valvontaan liittyvista asioista. Kerran
vuodessa tehdaan viela valvojien yhteistyona ryhmittymaa koskeva riskiarvio,

joka esitellaan myos valvottavalle. (Karava 2005, haastattelu)

Valvontaryhman tehtdvana on suunnitella ryhmittyméan valvontaa, kayda lapi
kaikki ryhmittymasta laaditut tarkastusraportit seka antaa lausunto ryhmittymalle
annettavista maarayksista, ohjeista ja poikkeusluvista. Liséksi sen tehtaviin
kuuluu valvontatehtavien koordinointi, erityisesti yhteisen valvontasuunnitelman
laatiminen, yhteisen raportoinnin jarjestaminen, viranomaisten tietojenvaihdon
toimivuuden varmistaminen, yhteisten tarkastusten suunnittelu, toteutus ja
seuranta seka yhteisten kokousten jarjestaminen Sampo-ryhmittyman
edustajien kanssa. Valvontaryhméa esittelee havaintonsa
Vakuutusvalvontaviraston ja Rahoitustarkastuksen johtokunnille vuosittain.

(Rahoitustarkastuksen ja Vakuutusvalvontaviraston... 2000, 3)
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Rahoitustarkastuksen sisélla kutakin suurta valvottavaa tai valvottavaryhmaa
varten on nimetty valvontavastaava, jonka apuna toimii nimetty lakimies.
Jokaisen suuren valvottavan tai valvottavaryhman valvontaan osallistuvat liséksi
niin sanotut valvonnan taustaryhmat, joiden koko vaihtelee, tyypillisesti niihin
kuuluu 6-12 henkil6d. Taustaryhmaan nimetyt henkilét ovat kukin perehtyneet
johonkin tiettyyn riskityyppiin koko toimialan laajuudelta; naita riskityyppeja
pyritddn kunkin valvottavan kohdalla vertaamaan koko toimialan tilanteeseen.
(Karava 2005, haastattelu)

Sammon hankittua omistukseensa koko If-konsernin  korostuu  ndin
muodostuneen, aikaisempaa huomattavasti laajemman ja kansainvalisemman
ryhmittyman k&ytannén valvonnassa niin sanottu lisavalvontanakdkulma.
Viranomaiset ovat joutuneet tdssd yhteydesséd kasvattamaan valvonnassa
harjoitettavan kansainvalisen yhteistybn osuutta. Nykyiselladn Sampo-
ryhmittyman toiminta on laajentunut lahes kaikki Pohjoismaat seka Baltian maat
kattavaksi. Rahoitustarkastus toimii seka koko ryhmittyman koordinoivana
valvontaviranomaisena ettd samanaikaisesti valvoo myds toimialakohtaisessa
valvonnassaan Sammon emoyhtion, Sampo Pankin ja Sampo-ryhmittymaan
kuuluvien sijoituspalveluyritysten toimintaa. Vakuutusvalvontaviraston
valvottavia ovat If Vahinkovakuutus Suomi ja Vakuutusosakeyhtié Henki-Sampo
sekd naiden tytaryhtiét Baltian alueella. Ruotsalainen Finansinspektionen
puolestaan valvoo If skadeforsékringia ja norjalainen Kredittilsynet Norjassa
toimivaa Ifin sivukonttoria. Pohjana edelld kuvatulle eri maiden viranomaisten
yhteisty6lle on Rahoitustarkastuksen, Vakuutusvalvontaviraston, Finans-
inspektionenin ja Kredittilsynetin allekirjoittama yhteistyopoytakirja. Myos Baltian
maiden toimivaltaiset valvontaviranomaiset kuuluvat yhteistydn piiriin, mutta tata
koskeva kaytannon maarittelytyd on erdailtd osin meneilldén. (Avsiktsforklaring
mellan ... 2004, 2-3; Karava 2004b, 3)

Sampo-ryhmittymén valvontayhteisty6ta tekevien viranomaisten pohjoismaisista
edustajista on valvontaa varten muodostettu yhteistyoryhmd, joka kokoontuu
saanndllisesti, kaytannossa joka toinen kuukausi. Rahoitustarkastus
koordinoivan  viranomaisen  ominaisuudessa  toimii  yhteistydryhmén

puheenjohtajana, kutsuu yhteistydoryhman kokoukset koolle sekd johtaa
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kokouksia ja tekee niista poytakirjat. Valvontaryhman erityisen huomion kohteita
ovat Sampo-ryhmittyman vakavaraisuus, riskikeskittymét, ryhmittymén siséiset
liketoimet, sisdisen tarkastuksen menetelmét ja ryhmittymén riskienhallinta.
Valvontaryhman vastuulla on koordinoida eri maiden valvojien valvontatoimia.
(Avsiktsforklaring mellan... 2004, 4; Karava 2005, haasttatelu) Lisavalvonta ei
tassdkaan kohden vaikuta ryhmittym&an kohdistuvaan toimialakohtaiseen
valvontaan, vaan kukin viranomainen harjoittaa toimialakohtaista valvontaansa

kuten tahankin asti (www.rahoitustarkastus.fi 2005)

Valvontapdytékirjassa on sovittu eri viranomaisten kesken tapahtuvasta tietojen
vaihdosta ja avustamisesta tietojen keraamisessd, vuosittaisesta riskiarvion
tekemisesta, valvontamenetelmistd jatkuvassa toiminnassa ja Kkriisitilanteissa
sekd viranomaisten valisestd virkamiesvaihdosta (Avsiktsforklaring mellan...
2004, 5-7)

5. FINANSSIKONGLOMERAATTIEN VALVONTAAN VAIKUTTAVAT
SAANNOKSET

5.1 Direktiivi finanssiryhmittymaan kuuluvien luottolaitosten,

vakuutusyritysten ja sijoituspalveluyritysten lisavalvonnasta (2002/87/EY)

Direktiivissa maaritellylla lisdvalvonnalla tarkoitetaan finanssiryhmittyman
valvontaa ryhmittymatasolla. Valvonnan perustan muodostaa
toimialakohtaisessa lainsaadanndssa maaritelty valvonta. Kuten jo edella on
kaynyt ilmi, se kattaa kuitenkin vain tietyn osan ryhmittymasta, minka lisaksi
tarvitaan lisavalvontaa, jotta saadaan muodostetuksi kokonaiskasitys tilanteesta
koko ryhman tasolla. Kokonaiskéasityksen muodostamisessa tarkastelun
erityisina kohteina ovat ryhmittyman vakavaraisuus, riskikeskittymat, ryhméan
siséiset lilketoimet, sisaiset tarkastusmenetelmat sekd riskienhallinta-
menetelmat. (www.rahoitustarkastus.fi 2005) Direktiivilla ei ole tarkoitus

vaikuttaa toimivaltaisten viranomaisten niihin tavanomaisiin vastuualueisiin ja
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tehtaviin, joista on saadetty toimialakohtaisissa saannoksissa (Karava 2004a,
1).

Direktiivin toisessa ja kolmannessa artiklassa maaritellaan ne ehdot ja
kynnysarvot, joita ryhmittyman on taytettdva, jotta sitd voidaan pitaa
finanssiryhmittymana. Direktiivin toisessa luvussa sdadetdan lisavalvonnasta.
tarkemmin ottaen sen soveltamisalasta, rahoitusaseman valvonnasta,
lisdvalvontaa tukevista toimenpiteistd ja valvonnasta ryhmittymissa, joiden
emoyhtio sijaitsee kolmannessa maassa eli Euroopan Unionin ulkopuolella.
Rahoitusaseman valvonta jakautuu edelleen ryhmittyman vakavaraisuuden,
riskikeskittymien, ryhmansisaisten liiketoimien seka sisdisten tarkastus-
menetelmien ja riskienhallintamenetelmien valvontaan eli samoihin asioihin,
joihin kokonaiskasityksen muodostamiseksi ryhmittymasta taytyy valvojan

kiinnittaa erityistd huomiota. (Euroopan parlamentin... 2002, 2-9 artikla)

Lisévalvontaa tukevissa toimenpiteissa kasitellaan koordinoivan
valvontaviranomaisen nimeamistd, koordinaattorin tehtavia, toimivaltaisten
viranomaisten  yhteistyétd ja  tietojenvaihtoa  sekd  koordinaattorin

taytantdonpanotoimenpiteitd (Euroopan parlamentin... 2002, 10-17 artikla).

Direktiivin liitteissd kuvataan vield ne tekniset periaatteet, joiden mukaan
ryhmittyman lisdvakavaraisuusvaatimukset lasketaan. (Euroopan parlamentin...
2002, liitel)

Alunperin  Joint Forum on Financial Conglomerates teki vuonna 1999
perusperiaatteet finanssikonglomeraattien valvonnalle. Joint Forum on Financial
Conglomerates on Baselin pankkivalvontakomitean, IOSCO:n ja IAIS:n alainen
yhteisty6elin, joka yhdistaa pankki-, arvopaperimarkkina- ja vakuutusvalvojat.
Joint Forum on Financial Conglomeratesin finanssikonglomeraattien valvonnan
perusperiaatteiden pohjalta on tehty direktiivi finanssiryhmittyméaan kuuluvien
luottolaitosten, vakuutusyritysten ja sijoituspalveluyritysten lisdvalvonnasta.
My6hemmin Joint Forum on Financial Conglomerates muutti nimensa lyhemmin

Joint Forumiksi, koska se kasittelee arvopaperimarkkinoilla toimivien yritysten,
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pankkien ja vakuutusyhtididen asioita pelkkaa ryhmittyma-tasoa laajemmin.

(www.bis.org 2005)

5.2 Laki rahoitus- ja vakuutusryhmittymien valvonnasta (699/2004)

Ensimmainen laki rahoitus ja vakuutusryhmittymien valvonnasta annettiin
Suomessa vuonna 2002. Siihen ei ollut vield implementoitu direktiivin siséltamia
maarayksia, koska direktiivikin tuli voimaan lakia myohemmin vuonna 2002.
Euroopan Unionin jasenvaltioiden tuli saattaa direktiivissa finanssiryhmittymaan
kuuluvien luottolaitosten,  vakuutusyritysten ja  sijoituspalveluyritysten
lisdvalvonnasta edellytetyt maaraykset voimaan ennen 11.8.2004. Uusittu laki
rahoitus- ja vakuutusryhmittymien lisdvalvonnasta korvasi aiemman lain ja astui
voimaan 5.8.2004. Yhtena lain tavoitteena oli saattaa voimaan direktiivissa
vaaditut seikat. Lisaksi pyrittiin sailyttamaan rahoitus- ja vakuutusryhmittymien
valvonnan jo saavutettu taso siltakin osin kun se ylittda direktiivin vaatimukset.
Samalla pyrittin - varmistumaan siitd, ettd wuusi saantely ei heikenna
toimialakohtaista valvontaa eiké rajoita valvontaviranomaisten olemassa olevaa
toimivaltaa valvoa toimialakohtaisesti sdénneltyja yrityksia ja yritysryhmia.
Edelleen lain tavoitteena oli se, ettd Suomen lainsdadantd ei merkittavasti
poikkea muiden pohjoismaiden vastaavasta lainsdaadannosta sekd etta
ryhmittymien sééantely ei merkittavasti poikkea luottolaitoksia ja vakuutusyhti6ita
koskevasta toimialakohtaisesta saantelysta. (Karava 2004a, 3) Naiden

tavoitteiden valossa uusittu laki on huomattavasti edeltajaansa laajempi.

Kansallisessa lainsdadannfssa voidaan saataa myos direktiivia tiukemmista
saanndista, ja ndin on Suomessakin osin tehty. Lain rakenne noudattaa hyvin
pitkalle edelld lyhyesti esiteltya direktiivin rakennetta ja jarjestysta. Aluksi laissa
maadritelladn mitd ryhmittymalla tarkoitetaan ja ryhmittyman tunnistamiseen
sovellettavat kynnysarvot. Naiden jalkeen lain jarjestys kuitenkin poikkeaa
direktiivin jarjestyksestd, silla seuraavaksi laissa maarataan ryhmittyman
yrityksia koskevista yleisista vaatimuksista ja vasta sen jalkeen ryhmittyman
taloudellisen aseman valvonnasta, toisin pain siis kuin direktiivissa. (Euroopan
parlamentin... 2002; Laki rahoitus- ja vakuutusryhmittymien valvonnasta 2004)

Hannu Karavan mukaan uusi laki on tehty osittain vanhan lain pohjalta, mika
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selittaa tiettyja esitysjarjestys- ja esitystapaeroja direktiiviin verrattuna. Karavan
mielestd uuden lain luettavuus ja seurattavuus on joiltain osin direktiivid
heikompi. Yleisesti ottaen uusi laki on kuitenkin Karavan mielesta hyvin toimiva

ja kayttokelpoinen. (Karava 2005, haastattelu)

6. FINANSSIKONGLOMERAATTIEN VALVONNAN KEHITYS

6.1 Finanssikonglomeraattien valvonnan kehitys viimeisen

vuosikymmenen aikana

Vakuutusvalvontaviraton ja Rahoitustarkastuksen viimeisimméat suuret
organisaatioon vaikuttaneet muutokset tapahtuivat vuosina 1993 ja 1999.
Vuonna 1993 Rahoitustarkastus perustettin  Suomen Pankin yhteyteen,
aikaisemmin  se  oli  toiminut valtiovarainministerion  alaisuudessa
(www.rahoitustarkastus.fi 2004c). Vuonna 1999 Vakuutusvalvontavirasto
puolestaan irrotettiin sosiaali- ja terveysministeriosta, jolloin lainsaadannén
valmistelutehtavat ainoastaan jaivat ministeridlle (www.vakuutusvalvonta.fi
2004m). Jo vuonna 1997 valtiovarainministerion asettama selvitysmies,
kauppatieteiden tohtori Bjorn Wahlroos ennakoi finanssiryhmittymien
muodostumista rahoitusmarkkinoille raportissaan "Pankki- ja vakuutus-
valvonnan organisointi Suomessa”. Siind han voimakkaasti ehdottaa vakuutus-
ja rahoitusvalvojien yhdistamistd, vaikka ensimmaistakaan finanssiryhmittyméaa

ei ollut vield kotimaisille markkinoille ilmaantunut.

Vakuutus- ja rahoitusryhmittymien valvontaa koskevan lain valmistelu aloitettiin
vuonna 1999 vakuutus- ja rahoitusvalvonnan kehittamistyéryhmén toimesta.
Viela talloin Suomen markkinoilla ei ollut yhtd&n varsinaista ryhmittymaa.
Valvonnan kehittamistyéryhman tyéta jatkoi vuonna 2000 sosiaali- ja
terveysministerion ja valtiovarainministerion asettama ty6éryhma, jonka
tentavand oli  kiireellisesti tehdd lainsdadantoesitys rahoitus- ja
vakuutusryhmittymien valvonnasta. Suomen rahoitusmarkkinoille oli nimittain

syntynyt ensimmainen rahoitus- ja vakuutusryhmittyma kun silloinen maan
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suurin vakuutusryhma Sampo ja maan kolmanneksi suurin pankkiryhnma Leonia
yhdistyivdt samaan konserniin. (Rahoitus- ja vakuutusryhmittymien valvonta
2001, 20) Vuonna 2002 voimaan saatu laki rahoitus- ja vakuutusryhmittymien
valvonnasta ja jo aikaisemmin tehdyt valvojien vdliset yhteistyésopimukset
loivat konglomeraattien valvonnalle lainsdadéanndélliset ja sopimukselliset
puitteet. Samaan aikaan vuosina 1997-2001 keskustelu valvontaviranomaisten
yhdistamisestd samaan virastoon kavi melko kuumana. Keskustelu sai valilla
poliittisia piirteita, valilla kyse tuntui olevan pelkasta valtapolitikasta (Boxberg
2001) Valvojien yhdistymista ei kuitenkaan ole viela tahan paivaankaan
mennessa tapahtunut, vaikka kaksi finanssiryhmittymaa onkin markkinoille jo

muodostunut.

6.2 Finanssikonglomeraattien valvonnan tuleva kehitys

6.2.1 Finanssikonglomeraattien valvonnan muutostarpeet ja niihin liittyvat

haasteet

Liisa Halmeen mukaan valvonnan muutostarpeisiin liittyva suurin haaste
aiheutuu toimintaympariston muuttumisesta, tarkemmin ottaen
finanssimarkkinoiden integraatiosta. Koko Euroopan Unioni perustuu sille
perusajatukselle, ettda halutaan rakentaa yksi yhteinen markkina-alue.
Finanssimarkkinoilla ollaan kuitenkin Halmeen mukaan viela melko kaukana
tosiasiallisesta lainsaadannon harmonisoinnista ja etenkin valvontatapojen
konvergoinnista. P&aasiallinen syy integraation toteutumattomuudelle
kaytannon tasolla on se, etta direktiiveihin on jouduttu jattdma&an hyvin paljon
optioita kansallisille viranomaisille, jotta direktiivit on ylipaataan saatu voimaan.

Tyo talla saralla jatkuu viela pitkdéan. (Halme 2005, haastattelu)

Toinen haaste konglomeraattien valvonnalle muodostuu finanssiryhmittymien
toiminnasta useiden maiden alueella. Lokakuussa 2004 voimaan saatettu
eurooppayhtidasetus mahdollistaa aidosti eurooppatason yhtion
muodostamisen. Lainsaatajille ja kenties valvojillekin tuli hieman yllatyksena,
ettd ensimmainen eurooppayhtiomuotoa suunnitteleva yritys on rahoitusalalla

toimiva Nordea. Nordean tarkoituksena on muuttaa aikaisemmin Suomessa,
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Norjassa ja Tanskassa tytaryhtidina toimineet yhtiot sivukonttoreiksi. Haasteeksi
muodostuu Kkotivaltio-/isantavaltiovalvonnan perusperiaatteen toimivuus. Sille
perusperiaatteelle Euroopan Unionin rahoitusvalvonta on rakennettu, ja
perusajatus on, ettd tatd periaatetta ei haluta muuttaa, vaan lisatdén
mieluummin valvojien yhteisty6td ja tietojenvaihtoa. Naissa uusissa
markkinarakenteissa olisi kyettdva turvaamaan myds isantavaltioiden
rahoitusmarkkinoiden vakaus silloinkin, kun markkinoilla toimii systeemiriskin
kannalta merkittavia luottolaitosten sivukonttoreita, joiden valvonnan paavastuu

on toisessa maassa sijaitsevan kotivaltion valvojalla. (Halme 2005, haastattelu)

Kolmas valvonnan haaste nousee esiin myds Rahoitustarkastuksen tekemista
toimintaymparistdanalyyseista. Niiden mukaan rahoitusmarkkinoiden riskit
tulevat kasvamaan, valvojan roolit muuttumaan ja toisaalta valvojan kansalliset
vaikutusmahdollisuudet vahenemaan. Riskien kasvaminen liittyy yritys-
rakenteiden muuttumiseen, siis myds finanssikonglomeraattien
muodostumiseen ja yksittaisen valvojan roolin muuttumiseen. Riskid aiheuttaa
my0Os se, ettd entistd suurempi osa talletus-, laina- ja vakuutusmarkkinoista
tulee finanssikonglomeraattien hoidettavaksi. Se tuo mukanaan muun muassa
teknologiaan liittyvia riskeja, esimerkiksi ryhmittyman it-jarjestelman vioittumisen
tai Internetiin liittyvid hairiditd. Tallaisten riskien lauetessa on olemassa uhka,
ettd monen maan yli ulottuvat maksujarjestelmat haavoittuvat. Valvojan roolin
muuttuminen liittyy markkinakurin tiukentumiseen ja vaatimukseen yritysten
terveesta corporate governance -kulttuurista. Vastuu toiminnan valvomisesta ja
riskienhallinnasta siirtyy yhd enemman yritysjohdolle, jonka tehtavana on
varmistaa corporate governance -kulttuurin ja sisaisen tarkastuksen toimivuus.

Julkinen valvonta tulee vasta naiden jalkeen. (Halme 2005, haastattelu)

6.2.2 Euroopan Unionin asettamat vaatimukset finanssikonglomeraattien

valvonnalle

Euroopan Unionin  perusajatus yhtendisistd  markkinoista edellyttaa
valvontatapojen yhtendistamista ja eri maiden valvojien kaytannon
toimintatapojen yhdenmukaistamista. Valvontatapojen yhdenmukaistaminen on

tdssd vaiheessa kuitenkin viela enimmakseen toimialakohtaista. Tosin
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arvopaperimarkkinavalvojien (CESR), pankkivalvontaviranomaisten (CEBS)
sekd vakuutus- ja tyOelakevalvontaviranomaisten (CEIOPS) komiteat tekevat
jonkin verran yhteisty6ta valvonnan konvergoimiseksi. Lisaksi Joint Forumin
tehtavdnd on nostaa esiin asioita, joissa tarvitaan toimialojen valista
konvergointia. Ylikansallinen komitea- ja tyéryhmarakenne on luotu maiden
valiseen keskusteluun ja paatoksentekoon valvonta- ja sdantelykysymyksissa.
Tama tyo on alkanut jo 1970- luvulla, tosin pankkivalvonta- sekd vakuutus- ja
tyOelékevalvontaviranomaisten komiteat ovat aloittaneet tyonsd uusitussa
muodossa vasta vuonna 2004. Lisaksi valvontatavat yhdenmukaistuvat
valillisesti myos finanssikonglomeraattien kautta. Niiden valvonnasta vastaava
koordinoiva  valvontaviranomainen antaa  sisaiseen valvontaan ja
riskienhallintaan liittyvid sisaisia ohjeita, joiden taytyy ulottua lapi ryhmittyméan
rippumatta siita, minka alan yrityksia ryhmittym&an kuuluu ja missa maissa
yritykset toimivat. (Halme 2005, haastattelu; Koskenkyla & Koskinen 2004, 170
ja 182-183)

Liséksi Euroopan Unioni vaatii, etta saantely ja valvonta muuttuvat entista
enemman laadullisiksi ja riskeja huomioiviksi. Hyvana esimerkkinad tasta toimii
meneillddn oleva luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten vakavaraisuus-
uudistus, niin sanottu Basel Il, joka on tarkoitus saattaa voimaan vuoden 2007
alusta lukien. Myos vakuutusalalla on kaynnissa vastaava
vakavaraisuusuudistus. Vakuutusalan uudistuksen nimi on Solvenssi Il. Pirkko
Welin-Siikaluoman (haastattelu 2005) mukaan jotkut aikaisemmista
vakavaraisuusvaatimuksista ovat 1970-luvulta ja joitain on uudistettu vuonna
2002 niin sanotun Solvenssi I:n my6ta. On kuitenkin syyta viela uudistaa niitéa
vastaamaan paremmin taman paivan tilannetta. Tarkein syy uudistukselle on
muuttaa vaatimukset paremmin riskid vastaaviksi kuin aikaisemmin. Solvenssi
[I:n mukaan vakavaraisuusvaatimusten tulee ottaa riskit entistd enemman
huomioon. Tasta johtuen yritysten tulee Kkiinnittda aikaisempaa enemmaéan
huomiota riskiensa arviointiin ja riskienhallintaan. Solvenssi I muodostuu
kolmesta pilarista. Ensimmaisessa pilarissa Kkasitelladn vakuutusyritysten
vastuuvelkaa, padaomavaatimuksia, riskien arviointijarjestelmia ja
riskikeskittymid. Toisessa pilarissa keskitytdan vakuutusyrityksille asetettaviin

kvalitatiivisiin ~ vaatimuksiin,  kuten yrityksen sisdiseen tarkatukseen,
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riskienhallintaan ja corporate governance -kulttuuriin seka valvontamenetelmiin
ja niiden yhdenmukaistamiseen. Kolmas pilari kéasittelee yrityksen toiminnan
lapinakyvyyttd ja markkinakuria sekd sitd, kuinka ndmé& jo pelkastaan
kannustavat yrityksia kantamaan vastuuta toiminnastaan, silla ne paljastavat
suurelle yleisdlle asioita, joiden valvomiseen aikaisemmin tarvittiin julkista
valvontaa. (Linder & Ronkainen 2004, 463 ja 466—472)

6.2.3 Eri komiteoiden vaikutukset finanssikonglomeraattien valvonnan ja

saantelyn kehittamiseen

Euroopan Unionin alueen saantelyn valmistelusta vastaa Euroopan komissio,
jonka apuna on komitealaitos. Lamfalussy-komitea asetettin vuonna 2000
arvioimaan aluksi arvopaperimarkkinoiden saantelyn ja valvonnan kehittdmista,
mutta myohemmin niin sanottu Lamfalussy-prosessi laajennettiin koskemaan
myOs pankki- ja vakuutustoimialojen saantelyn ja valvonnan kehittdmista.
Lamfalussy-prosessi on nelitasoinen. Ensimmaisella tasolla eli direktiiveissa ja
asetuksissa keskitytddn vain keskeisimpiin sdannoksiin. Toisella tasolla
annetaan yksityiskohtaiset tekniset taytantoonpanosaannoét. Kolmannella tasolla
toimivat sdantely- ja valvontakomiteat (siis myoés CESR, CEBS ja CEIOPS)
avustavat toisen tason taytantoonpanotoimia koskevien sadantdjen laatimisessa.
Kolmannella tasolla komiteat varsinaisesti syventdvat yhteistyotaan seka
laativat yhteisia ohjeita, tulkintasuosituksia ja standardeja valvontamenetelmien
konvergoimiseksi. Neljas taso koskee EU-lainsaadannon noudattamisen
valvontaa, joka on Euroopan komission velvollisuus. (Koskenkyld & Koskinen
2004, 171 ja 180-181) Lamfalussy-prosessi on siis se virallinen kanava eri
komiteoiden yhteistydlle ja eri toimialojen saantely- ja valvontatapojen
yhtenaistamiselle. Komiteoissa on edustettuna eri maiden finanssiministerididen

edustajia seka valvojien edustajia (Halme 2005, haastattelu).

6.2.4 Finanssikonglomeraattien valvonnan tuleva kehitys Suomessa

Liisan Halmeen mielesta Rahoitustarkastuksen ja Vakuutusvalvontaviraston
yhdistaminen on vain ajan kysymys. Julkinen keskustelu valvojien

yhdistymisesta on jalleen nostamassa paataan. Euroopan Unionin paasuuntaus
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rahoitus- ja vakuutusmarkkinoilla kohti integraatiota puhuu yhdistdmisen
puolesta. Periaatteessa hyvin samantyyppisid vakuutusyhtiiden ja pankkien
tarjoamia saastamis- ja sijoitustuotteita tulisi kohdella valvonnan, sopimus- ja
markkinointiehtojen seka verotuksen kannalta samalla tavalla. Ennen
yhdistamista Suomessa on kuitenkin erityisesti pohdittava lakisdateisen
elakevakuutuksen valvontaa. Liisa Halmeen mielesta on todennakaista, etta sitéa
ei voida yhdistdd samaan valvontavirastoon markkinaehtoisten vakuutusten ja
rahoitusvalvonnan kanssa. Joku onkin jo ehdottanut, ettd jos
Vakuutusvalvontaviraston ja Rahoitustarkastuksen yhdistyminen tapahtuu,
lakisaateisten tyoeldkkeiden valvontaa varten joudutaan perustamaan oma
valvontaelin. Lisaksi lakisdateisten tyOelakkeiden lainvalmistelun siirtdminen
sosiaali- ja terveysministeriéstd voi olla poliittisesti ylitsepddsematon asia.
(Halme 2005, haastattelu)

7. YHTEENVETO JA JOHTOPAATOKSET

Tutkimuksen padongelma oli finanssialan konglomeraattien valvonta. Ongelman
ratkaisu aloitettiin ratkaisemalla tutkimuksen taustaongelmat. Konglomeraatille
etsittiin tarkka maaritelma. Tama |6ytyi Myersin ja Ballegeerin artikkelista, joka
pohjautuu EU:n direktiiviin finanssiryhmittymaan kuuluvien, luottolaitosten,
vakuutusyritysten  ja  sijoituspalveluyritysten lisdvalvonnasta.  Tarkan
maaritelman etsimisen jalkeen esiteltiin erilaisia vakuutusyhtididen ja pankkien
yhteistyémuotoja, myo6s |6yhempia kuin varsinainen konglomeraatti. Naiden
jalkeen esiteltin syita finanssialan yhteistydlle ja pohdittin finanssialan
yhteistyfsta saavutettavia etuja ja myos siita aiheutuvia haittoja. Naita kasiteltiin
eri nékdkulmista, koska finanssiryhmittymien eri sidosryhmilla on erilaiset
nakemykset ndistd asioista. Taustaongelmien ratkaisun lopuksi tarkasteltiin
finanssikonglomeraattien  nykytilannetta Suomessa sekd tarkeimmissa
Euroopan talousmaissa. [Imién on kehittynyt eri maissa varsin eri tahtia, mika
varmasti osaltaan selittdd myos sitd, miksi valvontaa suoritetaan eri tavoin eri
maissa. Tutkimuksen taustaongelmien ratkaisu on paaongelman ymmartamisen

kannalta erittain tarkeaa, jotta tiedetaan minka valvonnasta tassa tutkimuksessa
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on kyse. Konglomeraatti kasitteena on varsin monille, jopa alaa jonkin verran
tunteville viela vieras. Suomen kielen slangisana finanssitavaratalo sen sijaan

selittdé asian varsin lyhyesti.

Kun tutkimuksen taustaongelmat oli saatu selvitetyksi, siirryttiin tutkimuksen
alaongelmiin. Ensimmaisena niista vastattiin kysymykseen, mitk& viranomaiset
valvovat konglomeraatteja. Vakuutusvalvontavirasto ja Rahoitustarkastus on
esitelty varsin seikkaperaisesti. Tama on kuitenkin nahty tutkimuksen kannalta
tarpeelliseksi, silla ensiksikin  ndmé& valvontaviranomaiset ovat melko
tuntemattomia. Toiseksi tutkimuksessa on koettu tarkedksi kasitella valvovia
viranomaisia ja niidden toimintamenetelmid melko laajasti, koska
konglomeraattienkin valvonta perustuu toimialakohtaiseen valvontaan, jota vain
taydennetddn lisavalvonnalla. Valvontaviranomaisten esittelyn jalkeen on
vedetty asioita yhteen niiden toiminnasta ja tarkasteltu konglomeraattien
valvonnan erityispiirteitd, konglomeraattien taloudelliseen asemaan liittyvia
riskeja ja niiden valvontaa. Myos esimerkki valvonnan jarjestamisesta Suomen
mallista eroavalla tavalla on esitetty. Esimerkkimaana on kaytetty Ruotsia.
Tama on sikali hyva esimerkki, ettd Suomen valvontaviranomaiset tekevat
ruotsalaisen Finansinspektionenin kanssa yhteisty6ta Sampo-ryhmittyméan
valvonnassa. Myos konglomeraattien valvontaa koskeva kaytannon esimerkki
kasittelee juuri Sampo-ryhmittymaa. Sattuman kauppaa, mutta tutkimuksen
aloittamisajankohtana Sammosta oli juuri tullut Ifin padomistaja, mikéa
puolestaan aiheutti valvonnan uudelleenjarjestelyjd ja lisdsi yhteistyota
pohjoismaisten valvojien kesken. NA&in ollen Sampo-ryhmittymén valvontaa
voidaan pitdd hyvana esimerkkind valvontayhteistyosta kotimaisella ja
kansainvalisellakin tasolla. Kaytannoén valvontatydstd nakemyksidan ja
kokemuksiaan tutkimukseen kertoi Sampo-ryhmittymé&n valvontaryhmén
lakimies Hannu Karava Rahoitustarkastuksesta.

Toinen tutkimuksen alaongelma valvontaan vaikuttavasta lainsaadannosta
ratkaistaan esittelemalla uusittu laki vakuutus- ja rahoitusryhmittymien
valvonnasta sek& direktiivi finanssiryhmittymaan kuuluvien, luottolaitosten,
vakuutusyritysten ja sijoituspalveluyritysten lisdvalvonnasta. Naméa on kasitelty

melko pintapuoleisesti, koska tutkielman laajuus ei anna mahdollisuutta niiden
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yksityiskohtaiseen kasittelyyn. Mikéli nain haluttaisiin tehd&, olisi oma tutkimus
aiheesta paikallaan. Lain ja direktiivin siséltdo kay kuitenkin monista muistakin
tutkimuksen kohdista ilmi.

Viimeinen alaongelma konglomeraattien valvonnan menneesta ja tulevasta
kehityksesta on jaettu kahteen osaan. Aluksi tarkastellaan valvonnan kehitysta
viimeisen kymmenen vuoden aikana. Suuria muutoksia valvonnassa ei
kuitenkaan ole tapahtunut. Valvontayhteistyd on hioutunut uomiinsa
Vakuutusvalvontaviraston ja Rahoitustarkastuksen yhteistyopoytakirjojen ja
kaytannon toiminnan kautta. Toimialakohtaisen lainsaadannon lisaksi
valvonnan perustaksi on saadetty lisavalvontaa koskeva erillislaki, joka uusittiin
vuonna 2004. Samalla lakiin implementoitiin direktiivin saannokset. Valvonnan
tuleva kehitys ei pelkastaan Kkirjallisuuden avulla selvia, ja taman vuoksi
tutkimuksessa suoritettiin  asiantuntijahaastattelut sekd Vakuutusvalvonta-
virastossa etta Rahoitustarkastuksessa. Vakuutusvalvontaviraston Pirkko
Welin-Siikaluoma ei kuitenkaan ollut aivan oikea henkild haastattelun aiheen
kannalta. Hanen tydsarkaansa kun ei Kkuulu valvontayhteistyd vaan
lakisdateinen  vahinkovakuutus. Welin-Siikaluoman haastattelun kautta
tutkimukseen saatiin kuitenkin arvokasta tietoa vakuutuspuolen Solvenssi Il -
uudistuksesta. Tutkimuksen loppuvaiheen tiukan aikataulun vuoksi ei ollut
mahdollista enda lahted tekem&aan uutta haastattelua Vakuutusvalvonta-
virastossa, vaan tulevan kehityksen tarkastelun osalta taytyi turvautua vain
Rahoitustarkastuksen Liisa Halmeen haastatteluun. Onneksi tama haastattelu
oli erittdin antoisa, vaikka taytyy toki pitda mielesséa, etta ei Halmeellakaan
mitdén kristallipalloa ole, josta voisi tarkkaan ennustaa valvonnan tulevaa

kehitysta. Han voi vain kertoa niista aiheista, jotka ovat talla hetkella tapetilla.

Tutkimuksen tausta- ja alaongelmien ratkaisemisen jalkeen tutkimuksessa on
koossa ne osat, joista konglomeraattien valvonta muodostuu. Valvonnassa
korostuu hyvin paljon viranomaisten valinen yhteistyd, tietojenvaihto ja
taloudellisen aseman tarkka valvonta. Konglomeraattien valvonnan lahtokohta
on kuitenkin toimialakohtainen valvonta, jota vain taydennetdén lisavalvonnan
avulla. Finanssikonglomeraattien valvonta vaikuttaa hyvin toimivalta, vaikka

valvojia onkin kaksi tai jopa useampia. Valvonnan toimivuuden kannalta ei siis
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nayttaisi olevan suurta merkitysta silla, ettd Suomen valvontaviranomaiset eivat

ole viela yhdistyneet.

Tahan asti valvonta on painottunut hyvin paljon taloudellisen aseman
valvontaan, mutta tulevaisuudessa valvonnan kohteena on my6s enenevassa
maarin riskienhallinta, sisdinen tarkastus ja yrityksen corporate governance -
kulttuuri. Naiden nakokulmien valvontaan mukaan ottaminen Kkuvastaa
yritysmaailmassa tapahtuvaa muutosta kohti yritysten korkeatasoista
hallinnointia, toiminnan lapindkyvyytta seka kuluttajille annettavan tiedon
yhtendistamistd ja tiedonkulun tehostamista. Yksi corporate governance -
kulttuurin tavoitteista on edistaa kuluttajien luottamusta yritykseen ja sen

toimintaan.

Yleisesti ottaen valvonnan rooli markkinoilla on muuttumassa. Yh& enemman
yritysten tulisi valvoa itse itseaan seka markkinakurin pitdisi myds vahentaa
julkisen valvonnan tarvetta. Nain ollen julkisen valvonnan rooliksi jaa lahinna
olla taka-alalla ja seurata valvottaviaan. Periaatteessa valvontaa ei tarvittaisi
ollenkaan, jos kaikki noudattaisivat lakeja ja kuluttajat aanestaisivat jaloillaan,
tassa tutkimuksen tapauksessa siis rahoillaan, milla pankeilla ja
vakuutusyhtidilla on toimiva sisdisen valvonnan menetelm& ja corporate
governance -kulttuuri. Aina kuitenkin [6ytyy niita, jotka yrittdvat hyotya jostakin
lain aukosta tai hieman Kkiertdd saannoksia, joten julkisen valvonnan

olemassaolo on hyvin perusteltua.

Mahdollisia jatkotutkimusaiheita tama tutkimuksen tiimoilta herasi esimerkiksi
aiheista, mitkd ovat eri Euroopan maiden lainsdadannén ja valvontatapojen
merkittdvimmat eroavaisuudet, mitka ovat merkittavat eroavaisuuden syyt
finanssikonglomeraattien maaralle, markkinaosuudelle ja kehitykselle eri
Euroopan maissa, myds konglomeraattien tilanne Yhdysvalloissa voisi olla
tutkimisen arvoinen. Lisaksi valvonnan muuttuminen tulevaisuudessa antaa
aiheita tutkimiselle, esimerkiksi miten konglomeraattien laadullinen valvonta
kaytdnnossa toteutetaan, tai miten kansallisen konglomeraatin muuttuminen
eurooppayhtioksi muuttaa sen valvontaa. Valvontaa olisi myds mielenkiintoista

tutkia finanssikonglomeraatin nakdkulmasta.

85



LAHDELUETTELO

Kirjallisuus:

Belth, Joseph M. 2000. Who Says Financial Services Intergation Is in
Consumers” Best Intrests? North American Actuarial Journal, Vol 4, No 3,
July 2000, 20-24.

Benoist, Gilles 2002. Bancassurance:The New Challenges. The Geneva Papers
on Risk and Insurance, Vol 27, No 3, July 2002, 295-303.

Collins English Dictionary, 3™ edition updated 1994. Glasgow: HarperCollins
Publishers.

Daniel, Jean-Pierre 2000. The Integration of Financial Services in Europe. North
American Actuarial Journal, Vol 4, No 3, July 2000, 53-63.

Farny, Dieter 1990. Corporate strategy of European insurers. The Geneva
Papers on Risk and Insurance, No 57.

Heikkila, Vesa 1996. Suomessa toimivan vakuutusyhtion talouden valvonta. Pro
gradu-tutkielma. Helsingin  yliopisto, oikeustieteellinen tiedekunta,
yksityisoikeus.

Hirsjarvi, Sirkka; Remes, Pirkko & Sajavaara, Paula 2000. Tutki ja kirjoita. 6.-7.
painos. Helsinki: Tammi.

Jokelainen, Matti 1977. Suomen vakuutussektorin kehityksesta, rakenteesta ja
valvonnasta. Lisensiaatti-tutkielma. Helsingin yliopisto, valtiotieteellinen
tiedekunta, valtio-oppi.

Jarvinen Annikki & Jarvinen Pertti 2000. Tutkimustybn metodeista. Tampere.
Opinpajan kirja.

Kilpinen, Tanja 2003. Vahinkovakuutusyhtion talouden ja erityisesti
vakavaraisuuden valvonta. Pro gradu-tutkielma. Tampereen yliopisto,
hallintotieteiden laitos, finanssihallinto ja julkisyhteisdjen laskentatoimi.

Korhonen, Pekka; Koskinen, Lasse & Voutilainen Raimo 2004. Finding the Most
Preferred Alliance Structure between Banks and Insurance Companies
from a Supervisory Point of View. Helsinki School of Economics, working
papers W-380.

Korhonen, Pekka & Voutilainen, Raimo 2004. Finding the Most Preferred

Alliance Structure between Banks and Insurance Companies. Helsinki
School of Economics, working papers W-368.

86



Koskenkyla, Heikki & Koskinen, Jenni 2004. Vakaus seka saantely ja valvonta.
Teoksessa Koskenkyd, Heikki (toim.) Rahoitusmarkkinoiden integraatio.
Suomen Pankin tutkimuksia A107/2004. 170-204.

Life Insurance: Will the urge to merge continue? Swiss Re, Sigma No. 6/1999.

Linder, Ulf & Ronkainen, Vesa 2004. Solvency Il — Towards a New Insurance
Supervisory System in EU. Scandinavian Actuarial Journal 6/2004, 462—
474,

Manninen, Soile 1976. Vakuutusyhtididen valvonnasta. Pro gradu-tutkielma.
Tampereen yliopisto, julkisoikeus.

Meyers, Jan & Ballegeer, David 2003. What EU rules mean for financial
conglomerates. International Financial Law Review, June 2003, Vol. 22
Issue 6, 50-54.

Neilimo, Kari & Na&si, Juha 1980. Nomoteettinen tutkimusote ja suomalaisen
yrityksen taloustiede: Tutkimus positivismin soveltamisesta. Tampere:
Tampereen Yliopisto, Yrityksen taloustieteen ja yksityisoikeuden laitoksen
julkaisuja, Sarja A 2, Tutkielmia ja raportteja 12.

Niemeld, Ari 1987. Rahoituslaitosten valvonta. Pro gradu-tutkielma. Helsingin
yliopisto, oikeustieteellinen tiedekunta, yksityisoikeus.

Niittuinperd, Jari 1988. Vakuutusyhtididen ja -yhdistysten valvonta. Pro gradu-
tutkielma. Helsingin yliopisto, oikeustieteellinen tiedekunta, yksityisoikeus.

Pentikainen, Teivo & Rantala, Jukka 1995. Vakuutusoppi. Helsinki: Suomen
Vakuutusalan kustannus ja koulutus Oy

Rahoitus- ja  vakuutusryhmittymien  valvonta.  Valtiovarainministerion
tyéryhmamuistioita 23/2001. Helsinki: Valtiovarainministerio.

Rantala, Jukka 1992. Vakuutustarkastus muutosten edessad. Teoksessa
Heikkila, Jorma (toim.) Suomen Vakuutustarkastus 100 vuotta 1892—-1992.
Mikkeli: Lansi-Savo Oy. 337-354.

Skinnari, Jouko 1997. Tyoelakejarjestelma ja finanssitavaratalot. Teoksessa
Varoma, Pekka (toim.) Elakepolitikka 2000-luvulle. Juva: WSOY. 534—
571.

Tainio, Katja 2001. Rahoitustarkastus ja rahoitusmarkkinat, valvonnan
lahtékohdat, keinot ja tavoitteet. Pro gradu-tutkielma. Lapin yliopisto,
oikeustieteiden tiedekunta, eurooppaoikeus.

Taloussanasto 1998. Tampere: Taloustieto Oy.

87



Thom, Micahel 2000. The Prudential Supervision of Financial Conglomerates in
the European Union. North American Actuarial Journal, Vol 4, No 3, July
2000, 121-138.

Vander Vennet, Rudi 2002. Cost and Profit Efficiency of Financial
Conglomerates and Universal Banks in Europe. Journal of Money, Credit
and Banking, Vol. 34, No 1, February 2002, 254-282.

Uusitalo, Hannu 1998. Tiede, tutkimus ja tutkielma. Johdatus tutkielman
maailmaan. 1.-5. painos. Juva: WSOY.

Vakuutus- ja rahoitusvalvonnan kehittamistybryhman muistio.
Valtiovarainministerion tyéryhmamuistioita 1999:9. Helsinki:
Valtiovarainministerio.

Van den Berghe, Lutgart & Verweire, Kurt 2001. Convergence in the Financial
Services Industry. The Geneva Papers on Risk and Insurance, Vol 26, No
2, April 2001, 173-183.

Voutilainen, Raimo 2004. Comparing Alternative Structures of Financial
Alliances. Helsinki School of Economics, working papers W-364.

Wabhlroos, Bjorn 1997. Pankki- ja vakuutusvalvonnan organisointi Suomessa.
Valtiovarainministerion 11.7.1997 asettaman selvitysmiehen raportti.
Helsinki 24.11.1997: Valtiovarainministerio.

Yin, R.K. 1989. Case study research. Design and methods. Sage Publ. Beverly
Hills Ca.

Muut painetut lahteet:
Asetus Vakuutusvalvontavirastosta 102/1999.

Avsiktsforklaring mellan Finansinspektionen i Finland, Finansinspektionen i
Sverige, Forsakringsinspektionen i Finland och Kredittilsynet i Norge
gallande samarbete avseende extra tillsyn 0Over Sampo-gruppen.
3.9.2004.

Boxberg, Katja 2001. Valvontakeskustelu on pelkkaa valtapelia. Kauppalehti
19.7.2001, uutiset, 6.

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2002/87/EY finanssiryhmittymaan
kuuluvien luottolaitosten, vakuutusyritysten ja sijoituspalveluyritysten
lisdvalvonnasta.

Finanssiryhmittym&n riskit ja vaikutukset valvontaan. Rahoitustarkastuksen,
Suomen Pankin ja Vakuutusvalvontaviraston yhteisprojekti
finanssikonglomeraatin  riskeistd ja  valvonnasta, ty6ryhmamuistio
29.1.2001.

88



Hulkko, Kustaa 2004. Tuottavuuden nostaminen on Suomen pdadhaaste.
Kauppalehti 27.12.2004, uutiset, 4.

Jaakkola, Juha 2004. Sammon valvonta aiheuttaa ongelmia. Kauppalehti
18.2.2004, uutiset, 8.

Karava, Hannu 2004a. Muistio 12.10.2004 Finanssiryhmittymien lisdvalvonnan
kasite (extra tillsyn; supplementary supervision) — Miten valvontaa
harjoitetaan kaytannossa?

Karava, Hannu 2004b. Muistio 10.11.2004 Finanssiryhmittymien lisé-
valvontadirektiivi — Sampo- valvonta.

Laki luottolaitostoiminnasta 1607/1993.

Laki Rahoitustarkastuksesta 587/2003.

Laki rahoitus- ja vakuutusryhmittymien valvonnasta 699/2004.
Laki Vakuutusvalvontavirastosta 78/1999.

Rahoitustarkastuksen ja Vakuutusvalvontaviraston valinen valvontapdytakirja
yhteisty6sta Sampo-Leonia ryhmittymén valvonnassa. 16.10.2000.

Rahoitustarkastuksen standardi 1.5 Rahoitus- ja vakuutusryhmittymien
valvonta.

Vakuutusvalvontaviraston toimintakertomus 2001.
Vakuutusvalvontaviraston toimintakertomus 2003.
Vakuutusyhti6laki 1062/1979.

Valvontapdytékirja Rahoitustarkastuksen ja  Vakuutusvalvontaviraston
yhteisty6sta. 16.10.2000.

Henkilolahteet:

Halme, Liisa 2005. Haastattelu aiheesta finanssikonglomeraattien valvonnan
tuleva kehitys. 28.1.2005 klo 14.00-15.00.

Kielitoimiston  neuvontapuhelin, Salli Kankaanp&a. Puhelinkeskustelu
konglomeraatin ja finanssitavaratalon maaritelmasté.16.4.2004.

Koskinen, Lasse 2004. Sahkoposti pro graduun liittyvdn harjoitusaineen
tarkastamisesta ja korjauksista. 12.10.2004.

Karava, Hannu 2005. Haastattelu aiheesta finanssikonglomeraattien valvonta
kaytadnnossa. 28.1.2005, klo 9.15-10.20.

89



Karava, Hannu 2005. Sahkoposti aiheesta Nordean valvontakaytannon
varmistaminen. 15.2.2005

Nasi, Salme 2002. Liiketaloustieteen tutkimusotteet. Luento Yrityksen
taloustieteellisen tutkimuksen perusteet -kurssilla 7.11.2002. Tampereen
yliopisto.

Welin-Siikaluoma, Pirkko 2005. Haastattelu aiheesta vakuutusvalvonnan tuleva
kehitys 28.1.2005 klo 10.40-11.10.

wWww-sivut:

www.aktia.com/fi/lkonsernitieto/konsernitieto.shtml 27.8.2004

www.bis.org/cgi-bin/print.cgi 28.1.2005

www.dictionary.oed.com/cgi/entry/50047281?query_type=word&queryword=
conglomerate&first=18max_to_show=10&sort_type=alpha&result_place=
1&search_id=J4kk-ViArpp-1168&hilite=5004721 15.4.2004

www.fennia.fi/FenniaRyhma/FennianKumppanit.html 24.8.2004

www.fi.se/Templates/Page_ 2296.aspx 19.1.2005a

www.fi.se/upload/90_english/20_publications/20_miscellanous/whoweare.pdf
19.1.2005b

www.gevakuutus.fi/clients/default.fi 24.8.2004
www.handelsbanken.fi/lhandelsbanken/handelsbankensuomessa 25.8.2004
www.if.fi/web/fi/corporate.nsf 18.2.2004

www.lahivakuutus.fi/rynmal.html 24.8.2004
www.nordea.com/fin/group/group_2.asp?navi=group 26.8.2004a
www.nordea.fi/fi/hen/selekta/oy.asp?navi=selekta&item=oy 28.8.2004b
www.nordea.fi/fi/lhen/vakuutus/VAL-index.ASP?navi=vakuutus 26.8.2004c
www.osuuspankki.fi/templates/perustekstisivu_kuvalla.asp? 24.8.2004
www.pohjola.fi/PohjolaKonserni/PohjolaYhtiona/default 25.8.2004
www.rahoitustarkastus.fi/suomi/rata/data/data_budjetti.html 30.12.2004a

www.rahoitustarkastus.fi/suomi/rata/data/data_eettiset _periaatteet.html
30.12.2004b

90



www.rahoitustarkastus.fi/suomi/rata/data/data_historia.html 30.12.2004c

www.rahoitustarkastus.fi/suomi/rata/data/data_kansainvélinen_yhteistyo.html
30.12.2004d

www.rahoitustarkastus.fi/suomi/rata/data/data_paatoksenteon_itsenaisyys.html
30.12.2004e

www.rahoitustarkastus.fi/suomi/rata/data/data_rata.html 30.12.2004f
www.rahoitustarkastus.fi/suomi/rata/data/data_strategia.html 30.12.2004g
www.rahoitustarkastus.fi/suomi/rata/data/data_tehtavat.html 30.12.2004h

www.rahoitustarkastus.fi/suomi/rata/data/data_viranomaisten_tyonjako.html
30.12.2004i

www.rahoitustarkastus.fi/suomi/rata/data/data_yhteistyotahot.html 30.12.2004j
www.rahoitustarkastus.fi/suomi/rata/data/RATAsuomi.pdf 30.12.2004k
www.rahoitustarkastus.fi/suomi/rata/koko_sivut/arvot.html 30.12.2004I

www.rahoitustarkastus.fi/suomi/rata/koko_sivut/rahoitustarkastus.html
30.12.2004m

www.rahoitustarkastus.fi/suomi/saantely/data/
data_ratan_saantelypolitiikka.html 30.12.2004n

www.rahoitustarkastus.fi/suomi/saantely/data/data_saantelystrategia.html
30.12.20040

www.rahoitustarkastus.fi/suomi/saantely/data/data_ol_maarayskokoelma.html
30.12.2004p

www.rahoitustarkastus.fi/suomi/saantely/data/data_saantelystrategia.html
30.12.2004q

www.rahoitustarkastus.fi/suomi/valvonta/data/
data_jatkuva_valvonta_ja_tarkastukset.html 30.12.2004r

www.rahoitustarkastus.fi/suomi/valvonta/data/data_miten_Rata_valvoo.html
30.12.2004s

www.rahoitustarkastus.fi/suomi/valvonta/data/data_riskinoton_valvonta.html
30.12.2004t

www.rahoitustarkastus.fi/suomi/valvonta/data/data_sisapiirivalvonta.html
30.12.2004u

91



www.rahoitustarkastus.fi/suomi/valvonta/data/
data_taloudellisen_tilan_valvonta.html 30.12.2004v

www.rahoitustarkastus.fi/suomi/valvonta/data/data_valvottavat_johdanto.html
30.12.2004w

www.rahoitustarkastus.fi/suomi/tiedotteet/data/lehdistotietotteet/Vie1804.html
28.1.2005

www.rata.bof.fi/suomi/Rata/data/data_rata.html 28.3.2004

www.saastopankki.fi/\VVerkkopalvelutWeb/portaali/
index.jsp?sivu=henkilo.vakuutus 25.8.2004

www.sampo.com/konserni/konsernirakenne 26.8.2004a
www.sampo.com/konserni 26.8.2004b
www.suomi-yhtio.fi/SuomiY htiot/SuomiY htiot/default.html 25.8.2004

www.tapiola.fi/www/tapiola+yrityksena/tapiola-ryhma/tapiola-
ryhman+yhtiot/tapiola+pankki+oy/etusivu.aspx 27.8.2004

www.vakuutusvalvonta.fi 28.3.2004a
www.vakuutusvalvonta.fi/default.asp?l=1 20.9.2004b
www.vakuutusvalvonta.fi/sivu.asp?f=4,7&I=1 20.9.2004c
www.vakuutusvalvonta.fi/sivu.asp?f=4,36&I=1 20.9.2004d
www.vakuutusvalvonta.fi/sivu.asp?f=4,38&I=1 3.10.2004e
www.vakuutusvalvonta.fi/sivu.asp?f=4,39&I=1 20.9.2004f
www.vakutuusvalvonta.fi/sivu.asp?f=4,40&I=1 28.12.2004g
www.vakuutusvalvonta.fi/sivu.asp?f=4,40,71&I=1 20.9.2004h
www.vakuutusvalvonta.fi/sivu.asp?f=4,40,117&I=1 20.9.2004i
www.vakuutusvalvonta.fi/sivu.asp?f=4,40,118&I=1 20.9.2004j
www.vakutusvalvonta.fi/sivu.asp?f=4,44&I=1 7.10.2004k
www.vakuutusvalvonta.fi/sivu.asp?f=4,44,95&I=1 7.10.2004l
www.vakuutusvalvonta.fi/sivu.asp?f=4,45&I=1 29.12.2004m

www.veritas.fi/pdf/ivsk2003/veritas_vsk2003_fi.pdf 24.8.2004



LITE 1 VAKUUTUSVALVONTAVIRASTON ORGANISAATIOKAAVIO

njeaed jesiesis
el ojuijeH

(BH00Z 1) BIUOAIBASNINNYBA MMM)

1esyoye| jnieisniad eqe| el

; JanuAsninnyen

jessexsninmjen ‘joneesayel3
| |
ﬁ ewyfelunuelsy
eluoAeA uoueduaauio) BJUOAIRA BJUOABA
uaisynniasfAwonof L -eupplien -shjnhyep
| | | |
R
uioise|l L
4
B
7 shwpnL InjeAjedeljunjuelsy
4

efejyoliA

gjunyojor

93



LITE 2 RAHOITUSTARKASTUKSEN ORGANISAATIOKAAVIO
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