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VIHREA KIRJA

Rahoitudlaitosten hallinto- ja ohjaug arjestelmat seké palkka- ja palkkiokaytannot
(ETA:n kannalta merkityksellinen teksti)

1. JOHDANTO

Lehman Brothers -pankin konkurssin syksylla 2008 laukaisema rahoituskriisi, johon liittyi
yhdysvaltalai sten subprime-asuntolainojen epdasianmukainen arvopaperistaminen, kasvoi niin
lagjaksi, ettd viranomaiset eri puolilla maailmaa alkoivat epéilla rahoitusaitosten todellista
kestavyytta sekd saantely- ja valvontajarjestelmansa riittévyytta rahoitusalan innovaatioiden
lisdantyessa globaalistuneessa maailmassa. Kriisin hoitoon kéytettiin Y hdysvalloissa ja
Euroopassa valtavasti julkisia varoja — jopa 25 prosenttia bruttokansantuotteesta — mista
seurasi voimakas poliittinen tahto ottaa oppia rahoituskriisista kaikilla tavoin, jotta vastaavilta
tilantellta vatyttaisiin tulevai suudessa.

Euroopan komissio ilmoitti 4. maaliskuuta 2009 antamassaan tiedonannossa®, joka on
tosiasiassa de Larosiéren tydryhméan raportin® péitelmiin perustuva rahoitusmarkkinoiden
séantely- ja valvontakehyksen uudistusohjelma, i) tarkastelevansa rahoituskriisin valossa
rahoituslaitosten, erityisesti pankkien, ohjaus- ja hallintojarjestelmiin  eli  hyvaan
hallintotapaan (corporate governance) liittyvia séantgjd ja kéaytantgja ja ii) laativansa
tarvittaessa suosituksia ja ehdottavansa mahdollisesti jopa sdantelytoimia tdman talouden
avainalan hallinto- ja ohjausjarjestelmien mahdollisten puutteiden korjaamiseksi. Komission
kdynnistamassd ohjelmassa, joka koskee rahoitusmarkkinoiden uudistamista ja kriisien
ehkaisya, keskitytédn nimenomaan rahoituslaitosten hallinto- ja ohjaugérjestelmien
vahvistamiseen. Kestdva kasvu e ole mahdollista, jos yritykset eivét tunnista riskga ja
hallitse niité jarkevasti.

Kuten de Larosiéren tydryhman raportissa korostetaan, on todettava, ettd rahoitusalan
yritysten hallinto- tai valvontaelimet elvét ole lahesk&dn aina ymmartaneet otettujen riskien
luonnetta tai lagjuutta. Osakkeenomistgjat eivat ole aina hoitaneet tehtdvaansa yritysten
omistgjina. Vaikka hallinto- ja ohjaugarjestelmét eivat ole suoranaisesti vastuussa kriisista,
rahoituslaitosten  ylenméérainen  riskinotto  johtuu  suurelta osin  tehokkaiden
valvontamekanismien puutteesta. Tama yleinen toteamus on huolestuttava siksikin, etté hyvan
hallintotavan periaatteita on viime vuosien aikana pidetty ylivertaisena yritysten toiminnan
saéantelytapana. Niinpa rahoitudaitosten halinto- ja ohjaugarjestelma el ollut riittavan tehokas
tal sitd el ollut pantu asianmukaisesti taytantoon.

Rahoituspalvelujen aalla hyva hallintotapa edellyttéd useiden toimijoiden systeemisen
luonteen vuoksi, ettd muiden sidosryhmien (esimerkiksi tallettgjien, sd&stgien ja
henkivakuutusten ottgjien) edut ja rahoitugarjestelman vakaus otetaan tasapuolisesti
huomioon. Samalla on téarkeda vélttéd moraalikato, joten yksityisa toimijoita e pida

! KOM (2009) 114.
Rahoitusvalvontaa Euroopan unionissa késittelevan korkean tason tyoryhmén raportti, joka julkaistiin
25. helmikuuta 2009. Tydryhman puheenjohtajana toimi Jacques de Larosiére.
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vapauttaa vastuusta. Né&n ollen hallintoneuvoston tehtédvéna on osakkeenomistajien
valvonnassa osoittaa suunta ja erityisesti maaritella johtamansa rahoituslaitoksen strategia,
riskiprofiili ja riskinottovalmius.

Tassd vihredssd kirjassa hahmotellut toimet liittyvat rahoitugérjestelméan vahvistamista
koskeviin, jo olemassa oleviin tai suunniteltuihin sd8doksiin tai tdydentévét niitéd. Talaisia
saadoksia ovat erityisesti eurooppalaisten valvontarakenteiden uudistaminen®, niin kutsutut
vakavaraisuusdirektiivit * ja vakuutusyhti6ita koskeva Solvenssi Il -direktiivi ° seka
yhteissijoitusyrityksid koskevan jarjestelman uudistus ja vaihtoehtoisen sijoitusrahastojen
hoitgjia koskeva saantely.

Hallinto- ja ohjaugérjestelmia koskevissa vaatimuksissa on otettava myds huomioon
rahoituslaitoksen tyyppi (vahittéaispankki, sijoituspankki) seka rahoituslaitoksen koko. Tassa
vihreassa kirjassa tarkoitettuja hyvan halinnon periaatteita sovelletaan ensisijaisesti suuriin
rahoituslaitoksiin. Niitd olisi pystyttdva mukauttamaan, jotta myos pienet rahoitusl aitokset
voisivat soveltaa niita tehokkaasti.

Tata vihredd kirjaa on syyta lukea seuraavan komission yksikéiden valmisteluasiakirjan
rinnallac Corporate governance in financial institutions. the lessons to be learnt from the
current financial crisis and possible steps forward, (SEC(2010) 669). Vamisteluasiakirjassa
esitetéan tilannekatsaus.

On myos térkedé huomata, ettd G20-ryhmé on 15. marraskuuta 2008 Washingtonissa pidetyn
kokouksen jakeen pyrkineet vahvistamaan muun muassa rahoitusaitosten riskienhallintaa ja
korvauskaytantoja®

Lisékss komissio haluaa jo nyt ilmoittaa kdynnistavansa lahitulevaisuudessa lagjemman
pohdinnan porssiyhtididen halinto- ja ohjaugérjestelmistd yleisesti ja erityisesti
osakkeenomistajien asemasta ja roolista sekd osakkeenomistgiien ja hallintoneuvoston
tyonjaosta yritysohdon valvonnassa, hallintoneuvostojen kokoonpanosta ja yritysten
yhtei skuntavastuusta.

2. YRITYSTEN HALLINTO- JA OHJAUSJIARJESTELMAN ELI HYVAN HALLINTOTAVAN
KASITE JA RAHOITUSLAITOKSET

Yritysten hallinto- ja ohjaugarjestelmén eli hyvan hallintotavan perinteisessd maéritel méassa
viitataan yrityksen johdon, hallintoneuvoston, osakkeenomistagjien ja muiden sidosryhmien,
kuten tyontekijoiden ja heidan edustgjiensa, valisiin suhteisiin. Sen perusteella méaaraytyy

3 Ks. komission ehdotukset kolmen eurooppalaisen valvontaviranomaisen ja Euroopan

jérjestelmériskineuvoston perustamisesta.

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2006/48/EY, annettu 14 péivana kesdkuuta 2006,

luottolaitosten liiketoiminnan aloittamisesta ja harjoittamisesta (uudelleenlaadittu teksti), EUVL L 177,

30.6.2006, ja Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2006/49/EY, annettu 14 paivana kesdkuuta

2006, sijoituspalveluyritysten ja luottolaitosten omien varojen riittévyydesta (uudelleenlaadittu teksti),

EUVL L 177, 30.6.2006.

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2009/138/EY, annettu 25 péivana marraskuuta 2009,

vakuutus- ja jéleenvakuutustoiminnan aoittamisesta ja harjoittamisesta (Solvenss 1)

(uudelleenlaadittu toisinto), EUVL L 335, 17.12.2009.

6 Syyskuun 24. ja 25. pdivanad 2009 Pittsburghissa pidetyssa huippukokouksessa vahvistettiin, ettéa
korvauskaytantdja on uudistettava rahoitusvakauden tukemiseksi.
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myos jarjestelmd, jonka mukaan médritelld8n yrityksen tavoitteet sekd keinot niiden
saavuttamiseksi ja saavutettujen tulosten seuraamiseksi.’

Rahoituslaitoksen ja erityisesti pankin konkurssi voi aiheuttaa dominoefektind muiden
rahoituslaitosten kaatumisen juuri niiden toiminnan luonteen ja rahoitugarjestelman sisdlla
vallitsevien keskindisten riippuvuussuhteiden vuoksi. Tasta voi olla seurauksena luottokannan
valiton supistuminen ja rahoituksen puutteesta johtuva talouskriisi, kuten &skettdinen
rahoituskriisi osoitti. Téaman jarjestelmariskin vuoks hallitukset ovat joutuneet kayttamaan
julkisa varoja rahoitusalan pelastamiseksi. Veronmaksajat ovat ndin ollen vaistamétta
osallisina rahoituslaitosten toiminnassa, kun tavoitteena on rahoitusvakaus ja pitkan aikavalin
tal ouskasvu.

Liséks rahoitudaitosten velkojien (tallettajien, eléke- tai muiden vakuutusten ottajien sekéa
jossain méaarin tyontekijoiden) edut eivat vattdmétta ole samat kuin osakkeenomistgjien.
Osakkeenomistajat hyotyvéat osakkeen arvon noususta ja voiton maksimoinnista lyhyella
aikavdillg, ja heitd todenndkdisesti kiinnostaa véhemman liian alhainen riskitaso. Tallettajat
ja muut velkojat sen sijaan ovat kiinnostuneita rahoituslaitoksen kyvysta maksaa takaisin
heidan talletuksensa ja muut saatavansa laina-gjan péétyttya eli rahoituslaitoksen pitkén
aikavalin elinkel poisuudesta. Tallettgjilla on siis taipumus suosia erittéin vahaista riskinottoa.®

Suurinta osaa rahoitusaitoksista séannelléan ja valvotaan tiukasti juuri siksi, ettd niiden
toimintaan liittyy téllaisia erikoispiirteitd. Samoista syisté rahoituslaitosten siséisen hallinnon
ongelmia e voida yksinkertaistaa pelkaksi osakkeenomistgiien ja johdon valiseks
eturistiriidaksi. Hallinto- ja ohjaugérjestelmia koskevia séént¢ja on rahoituslaitoksissa ndin
ollen mukautettava siten, etta niissa otetaan huomioon néaiden yritysten erityisluonne.
Varsinkin valvontaviranomaiset, joiden tehtava rahoitusvakauden yll&pitgéna on rahoitusalan
riskinoton hillitsemista kannattavien tallettgjien ja muiden velkojien edun mukainen, ovat
tarkedssd asemassa, kun rahoitusl aitoksissa otetaan kayttéon hyvén hallinnon kaytantoja.

Rahoitudlaitoksiin  ja erityisesti pankkeihin  sovellettavissa eri  sdddoksissd  seké
kansainvalisissa ja EU:n suosituksissa otetaan jo huomioon rahoituslaitosten erityispiirteet ja
valvontaviranomaisten rooli.’

Ks. esimerkiksi yritysten hyvéd hallintotapaa koskeva OECD:n ohjeisto (Principles of Corporate
Governance, 2004, s. 11). Tassa vihredssa kirjassa keskitytdan tdhdn kapeaan hyvéan hallintotavan
méadritelmadan. Tassa asiakirjassa e kuitenkaan tarkastella tiettyja hyvasta hallintotavasta kaytavaan
keskusteluun liittyvia térkeitd osa-alueita, kuten toimintojen eriyttamista rahoituslaitosten sisdlla,
Ks. Peter O. Milbert, Corporate Governance of Banks, European Business Organisation Law Review,
12. elokuuta 2008, s. 427.

Baselin pankkivalvontakomitea, Enhancing corporate governance for banking organisations, syyskuu
1999. Tarkistettu helmikuussa 2006, OECD; Guidelines for insurers governance, 2005, OECD;
Guidelines for pension fund governance, heindkuu 2002; Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi
2004/39/EY, annettu 21 pédivana huhtikuuta 2004, rahoitusvalineiden markkinoista sekd neuvoston
direktiivien 85/611/ETY ja 93/6/ETY ja Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2000/12/EY
muuttamisesta ja neuvoston direktiivin 93/22/ETY kumoamisesta, EUVL L 145, 30.4.2004; Solvenssi
Il -direktiivi; vakavaraisuusdirektiivi; Euroopan pankkivalvontaviranomaisten komitea, Guidelines on
the Application of the Supervisory Review Process under Pillar 2 (CP03 revised), 25. tammikuuta 2006,
http://www.c-ebs.org/getdoc/00ec6db3-bb41-467c-ach9-8e271f617675/GL 03.aspx; CEBS High Level
Principles for Risk Management, 16. helmikuuta 2010, http://www.c-ebs.org/Publications/Standards-
Guidelines' CEBS-High-L evel -Principles-for-Risk-Management.aspx.



http://www.c-ebs.org/getdoc/00ec6db3-bb41-467c-acb9-8e271f617675/GL03.aspx
http://www.c-ebs.org/Publications/Standards-Guidelines/CEBS-High-Level-Principles-for-Risk-Management.aspx
http://www.c-ebs.org/Publications/Standards-Guidelines/CEBS-High-Level-Principles-for-Risk-Management.aspx
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Nykyisten séénttjen ja suositusten |ahtokohtana on kuitenkin valvonta, ja niiden keskeisena
tavoitteena on luoda rahoituslaitoksiin riittévét rakenteet sisdisté valvontaa, riskienhallintaa,
tarkastusta ja séanttjen noudattamista varten. Kuten askettéinen rahoituskriisi osoitti, séannot
jasuositukset elvét ole esténeet laitoksia ottamasta liiallisiariskeja.

3. HALLINTO- JA OHJAUSJARJESTELMIEN PUUTTEET JA HEIKKOUDET
RAHOITUSLAITOKSISSA

Komissio katsoo, etta tehokkaan hallinto- ja ohjaugéarjestelman pitdiss valvonta- ja
vastavoimamekanismien kautta johtaa rahoitusaitoksen sidosryhmien (esimerkiksi
hallintoneuvoston, osakkeenomistgjien ja johdon) suurempaan vastuullistamiseen. Komissio
on kuitenkin valitettavasti joutunut toteamaan, ettd rahoituskriisn ja sen vakavien
taloudellisten ja yhteiskunnallisten seurausten vuoksi rahoituslaitokset karsivét nyt vakavasta
luottamuspul asta erityisesti jaljempana luetelluilla aloillajajéljempana luetel tujen toimijoiden
osdta

3.1. Eturistiriitojen ongelma

Eturistiriitojen ongelma ja hallinta eivét ole nousseet esiin enssmmaista kertaa. Ne koskevat
nimittain kaikkia organisaatioita ja yrityksia. Jarjestelmariskin, liiketoimien lagjuuden, tarjolla
olevien rahoituspalvelujen moninaisuuden ja suurten finanssikonsernien monimutkaisen
rakenteen vuoksi ne ovat kuitenkin erityisen olennaisia rahoituslaitosten yhteydessa.
Eturistiriitariskegfd voi syntya erilaisissa tilanteissa (keskendan ristiriitaiset tehtavét tai
toiminnot, kuten sijoitusneuvonta ja sijoitusrahastojen hoito tai varainhoito omaan lukuun, tai
eri asiakkaiden tai rahoituslaitosten lukuun hoidettavat toimeksiannot). Ongelmia voi ilmeta
my6s rahoitusaitoksen ja sen osakkeenomistagjien/sijoittajien valilla erityisesti, jos
institutionaalisen djoittgjan ja sijoituksen kohteena olevan rahoituslaitoksen véalilla on
osakkeiden ristiinomistustatai kaupallisia yhteyksia (esimerkiksi emoyhtion kautta).

Euroopan unionissa on avoimuutta lisétty rahoitusmarkkinadirektiivilla (MiFID-direktiivi)™®,
joka sisdltéa téta ongel ma-aluetta koskevan erityisen jakson. Koskatieto e jakaudu tasaisesti
toisaalta sijoittgjien ja osakkeenomistgjien ja toisaalta asianomaisen rahoituslaitoksen vélilla
(téta epétasapainoa vahvistavat edelleen rahoituslaitosten tarjoamat yhd mutkikkaammat ja
moninaissmmat palvelut), voidaan hyvin kysyd, kuinka tehokkaasti markkinat kykenevat
tunnistamaan ja valvomaan rahoituslaitoksissa ilmenevia erilaisia eturistiriitoja. Voidaan
todeta, kuten Euroopan pankkivalvontaviranomaisten komitea (CEBS), Euroopan vakuutus-
ja tyoel &keval vontaviranomaisten komitea (CEIOPS) ja Euroopan
arvopaperimarkkinavalvojien komitea (CESR) sisdista hallintoa koskevassa yhteisessa
raportissaan’’, etta eturistiriitoja koskevien saéntéjen sisaltd ja yksityiskohdat vaihtelevat sen
mukaan, onko asianomaisen rahoituslaitoksen noudatettava rahoitusmarkkinadirektiivia,
vakavarai suusdirektiivia, yhteissijoitusyritysdirektiivia' vai Solvenssi Il -direktiivia.

10 Direktiivi 2004/39/EY rahoitusvalineiden markkinoista, EUVL L 145, 30.4.2004.
1 "Cross-sectoral stock-take and analysis of internal governance requirements', CESR, CEBS, CEIOPS,
lokakuu 2009.
12 Direktiivi 2009/65/EY .
5
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3.2. Hyvan hallintotavan periaatteiden noudattamisen ongelma rahoituslaitoksissa

Yleisen kasityksen mukaan®® yritysten hallinto- ja ohjausjarjestelmia koskevat nykyiset
periagiteet — OECD:n hyvan halintotavan ohjeisto, pankkialaa koskevat Baselin
pankkivalvontakomitean suositukset sekd EU:n lainsdadantd ™ — kattavat jo tietyn osan
rahoituskriisin myota esille nousseista ongel mista. Tasta huolimatta rahoituskriisi paljasti, etta

vaikutusta. Tilannetta on yritetty selittééd monin tavoin:

— Olemassa olevat periaatteet ovat liian lagjakantoisia ja epéatdsmallisi, ja rahoitusaitoksille
jéa siten liian paljon tulkinnanvaraa. Lisaksi periaatteiden kaytannon toteuttaminen on
osoittautunut liian vaikeaks ja soveltaminen jadnyt usein muodolliseks ("rasti ruutuun™)
eikélaadullista arviointia ole tehty lainkaan.

— Periaatteiden kdytannon toteuttamista koskevia tehtavia ja vastuita e ole jaettu selvasti
rahoituslaitosten sisdlla elka rahoitusaitosten ja valvontaviranomaisten vélilla

— Hallinto- ja ohjaugarjestelmid koskevien periaatteiden oikeudellinen luonne: periaatteet
ovat vain kansainvédlisten organisaatioiden suosituksia tai yritysten hallintotapasdanndston
maérayksig, joita e ole pakko noudattaa; valvontaviranomaiset laiminlyovét yritysten
hallintotapaan liittyvét ongelmat; tarkastukset ovat puutteellisa, eka varoittavia
seuraamuksia ole ollut — kaikki nama syyt ovat vaikuttaneet siihen, etta rahoituslaitokset
eivét ole toteuttaneet periaatteita tehokkaasti.

3.3. Hallintoneuvostot®

Rahoituskriis on osoittanut selvasti, ettéd rahoitusaitosten hallintoneuvostot eivédt ole
suorittaneet keskeisinta tehtdvaansa ylimman vallan haltijana. Nain ollen hallintoneuvostot
eivdt ole kyenneet valvomaan johtoa tehokkaasti eivéatkd tekeméddn kontrafaktuaalista
analyysianiiden vahvistettavaksi annetuistatoimistatai strategisista suuntaviivoista.

Komission mielesta se, etté hallintoneuvostot elvét havainneet, ymmartaneet elvétka loppujen
lopuksi hallinneet riskej4, joille niiden johtamat rahoituslaitokset altistuivat, oli keskeinen syy
finanssikriisin syntymiseen. Epaonnistumisen taustalla on monia syita ja tekijoitéa:

— Hallintoneuvostojen jésenet, erityisesti toimivaan johtoon kuulumattomat jasenet eivét ole
kayttaneet tehtdviensa suorittamiseen riittavasti voimavaroja eivatka aikaa. Lisaks useissa
selvityksissa on  selvasti  osoitettu, ettd toimivaan johtoon  kuulumattomilla
hallintoneuvostojen jasenilla e ole ana ollut riittavasti asiantuntemusta jaltai
itseluottamusta kaikkialla |&sné olevan ja joskus autoritaarisen toimitusohtajan esittamien
suuntaviivojen tai padtelmien kiistdmiseksi tai edes kyseenal ai stamiseksi.

13 Katso OECD:n Public Consultation on Corporate Governance and the Financial Crisis,

18. maaliskuuta 2009, ja erityisesti kohta” Implementation gap”.
14 Saannellyilla markkinoilla julkisesti noteeratut rahoituslaitokset velvoitetaan direktiivissa 2006/46/EY
laatimaan hallinto- ja ohjaugérjestelman sédnnosto, jota niiden on noudatettava, seka ilmoittamaan,
mista tdman sédnndston kohdista ne poikkeavat ja miksi.
"Hallintoneuvostolla’ tarkoitetaan téssa vihredssd kirjassa ensisijaisesti yritysohdon valvomistehtévas,
joka kaksiportaisessa hallintorakenteessa yleensd kuuluu valvontaglimelle. Téssa vihredss kirjassa el
puututa kansallisissa oikeusj arjestel missa yritysten eri elimille annettuihin tehtaviin.
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Hallintoneuvostojen jasenet eivét ole edustaneet riittavan vahtelevia nékemyksia
Komissio toteaa useiden kansallisten viranomaisten tavoin, ettd eri sukupuolet tai
sosiaaliset, kulttuuriset ja koulutukselliset taustat eivét ole olleet edustettuina riittévan
tasapuolisesti hallintoneuvostojen jaseni stossa.

Hallintoneuvostot ja erityisesti niiden puheenjohtgjat eiva ole arvioineet riittavan
perusteellisesti hallintoneuvostojen jasenten tai koko hallintoneuvoston tul oksellisuutta.

Hallintoneuvostot eivdt ole osanneet tai halunneet valvoa rahoitusiaitoksensa
riskienhallintapuitteiden tai riskinottohal ukkuuden asianmukaisuutta

Hallintoneuvostot eivéat ole ymmartaneet, etta tietyt riskit ovat systeemisig, eivatka nain
ollen ole ilmoittaneet niista riittdvan goissa valvontaviranomaisille. Liséks vaikka
vuoropuhelua olisi  kaytykin, yrityksen hallinto- ja ohjaugérjestelmédan liittyvéat
kysymykset ovat harvoin olleet niiden aiheena.

Komissio katsoo, ettd ndma vakavat puutteet tai toimintahairiot herattavét tarkeitéa kysymyksia
nimitysmenettelyjen laadusta. Hallintoneuvoston tarkein ominaisuus on sen kokoonpano.

34. Riskienhallinta

Riskienhallinta on yritysten ja erityisesti rahoituslaitosten hallinto- ja ohjaugéarjestelmien
keskeismpia osia. Useita merkittavia rahoituslaitoksia on kaatunut, koska ne eivét ole
noudattaneet riskienvalvonnan ja riskienhallinnan perusséantéja. Rahoituslaitokset eivét
my6sk&an ole osanneet suhtautua kokonaisvaltaisesti riskienhallintaan. Tarkeimmét puutteet
jaheikkoudet voidaan kiteyttda seuraavasti:

Riskienhallintaketjun toimijat eivd ole ymmartaneet riskgd ja suuririskisten
rahoitustuotteiden tarjonnasta vastaavia tyontekijoita e ole koulutettu riittavasti.'®

Riskienhallintatoiminnon maardysvallan puute. Rahoituslaitokset elvét ole aina antaneet
riskienhallintatoiminnolleen riittévasti méaaraysvaltaa ja valtuuksia riskien ottajien ja
myyntihenkil 8ston toiminnan hillitsemiseksi.

Riskienhallinnan asiantuntemuksen puute tai  yksipuolisuus. Riskienhallinnan
asiantuntemus on lilan usein rajoittunut tietyntyyppisiin riskeihin, joita on pidetty
ensisijaisina. Se e siis ole kattanut seurattavien riskien koko kirjoa.

Riskegja koskevan reaaliaikaisen tiedon puute. Jotta kaikki asianomaiset voisivat reagoida
edes valttamattomimmissa tapauksissa, riskeja koskevan selkedn, virheettdbman ja nopean
tiedon on kierrettéava rahoituslaitoksen kaikissa portaissa. Valitettavasti menettelyt, joilla
tiedon pitéis girtya oikedle tasolle, eiva aina ole toimineet. Liséks riskienhallinnan
kayttssa olevat tietotekniset valineet on ehdottomasti saatettava gjan tasale, kaikkein
kehittyneimmaét rahoituslaitokset mukaan luettuina, silla tietotekniset jarjestelmét ovat
edelleen liian epéyhtendisia, jotta riskit voitaisiin maarittéa kokonaisuuksina, jatiedot liian
hajanaisia, jotta konsernin positioiden kehitystd voitaisiin seurata tehokkaasti ja

Ks. esimerkiksi Renate Bohm ja Hilla Lindhtber, Verkaufen, Druck und Provisionen - Probleme von
Beschéaftigten im Finanzdienstleistungsbereich Versicherungen Ergebnisse einer Arbeitsklima-Index-
Befragung, Salzburg 2008.
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tosiaikaisesti. Tama el koske pelkastdan kaikkein monimutkaisimpia rahoitustuotteita vaan
my6s kaikentyyppisia riskeja.

Komissio pitéa edella mainittuja aukkoja ta puutteita erittéin  huolestuttavina
Rahoitusglaitoksilta ndyttééa niiden perusteella puuttuvan terve riskienhallintakul ttuuri — eréilla
niista sitd el ole milldan tasolla. Rahoitudaitosten johdolla on tassa erityinen vastuu, silla
heidan on toimittava esimerkkeing, jotta terve riskienhallintakulttuuri saataisiin juurtumaan
organisaation kaikille tasoille.

3.5. Osakkeenomistajien tehtava

Rahoituskriisi on osoittanut, ettd luottamus malliin, jossa osakkeenomistaja kuuluu yrityksen
omistajiin ja osallistuu sen pitkén aikavalin elinkel poisuuden yll&pitdmiseen, on vahintéankin
voimakkaasti heikentynyt. Rahoitustoiminnan aati kasvava merkitys taloudessa
(ns. “financiaisation”) on synnyttanyt uudenlaisia osakkeenomistgjia rahoitus- ja
paddomasijoitusldhteiden lisddntymisen ansiosta. Heitd eivat useinkaan tunnu kiinnostavan
hallinto- ja ohjaugjarjestelmien pitkan aikavalin tavoitteet yrityksissa ja rahoituslaitoksissa,
joihin he sijoittavat, ja he saattavat itse yllyttda yrityksid ja laitoksia ottamaan liiallisia riskega
koska heidan sijoitusaikansa ovat verrattain lyhyet tai jopa hyvin lyhyet (kolme ta kuus
kuukautta) . Koska johdon edut pyritdn sovittamaan yhteen naiden uudenlaisten
osakkeenomistajien etujen kanssa, riskinotto on lisdantynyt ja johtanut usein ylisuuriin
johtgjien palkkioihin, jotka perustuvat yrityksen tai rahoituslaitoksen osakkeen lyhyen
aikavédlin arvoon ainoana tuloskriteerina. '® Monet tekija voivat vaikuttaa siihen, etta
osakkeenomistajat eivét ole kiinnostuneita omasta rahoituslaitoksestaan tai suhtautuvat siihen
passiivisesti:

— Tietyt, eri arvopapereista koostuviin osakesalkkuihin perustuvat kannattavuusmallit
etdannyttavét tai jopa havyttéavat omistajuuskasityksen, joka yleensa liittyy osakkeiden
omistami seen.

— Ingtitutionaalisten  sijoittgjien  kiinnostusta osallistua aktiivisesti  rahoituslaitoksen
hallintoon voivat vahentéé siité aiheutuvat kustannukset etenkin, jos sijoittajan osakeosuus
on pieni.

— Eturistiriidat (katso edell),

— My6s  todellisten  valvontaoikeuksien puuttuminen  (esimerkiks joillakin
oi keudenkayttdal ueilla danioikeuden puuttuminen aénestettdessa johdon palkkioista), eréét
aanioikeuksien rgjatylittavéd kayttoa edelleenkin rgjoittavat esteet, epavarmuus joidenkin
oikeudellisten kasitteiden (kuten “yhdessd toimimisen”) merkityksestd seka
rahoituslaitosten julkistamat tiedot, jotka ovat varsinkin riskien osalta osakkeenomistgjille
lilan mutkikkaita ja vaikeasti hahmotettavia, voivat vaihtelevassa méarin vahentéa
osakkeenomistgjien halukkuutta osallistua aktiivisesti niiden rahoituslaitosten hallintoon,
joihin he ovat sijoittaneet.

Komissio on tietoinen siita, etteivat nama ongelmat koske ainoastaan rahoituslaitoksia. Se
onkin kiinnostunut yleisemmin siitd, ovatko hallinto- ja ohjausjérjestelméa koskevat sé&nnot

v Ks. Rakesh Khuranan jaAndy Zelleken artikkeli Washington Postissa 8. helmikuuta 2009.
Ks. Gaspar, Massa, Matos (2005), Shareholder Investment Horizon and the Market for Corporate
control, Journal of Financial economics, vol 76.
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tehokkaita silloin, kun ne perustuvat oletukseen osakkeenomistgjien harjoittamasta
tehokkaasta valvonnasta. Komissio aikoo ryhtya pohtimaan tilannetta lagjemmin kaikkien
porssiyhtididen osalta.

3.6. Valvontaviranomaisten tehtava

Askettéginen rahoituskriisi paljasti nykyisen valvontajéarjestelmén yleiset heikkoudet: vaikka
valvontaviranomaisilla on kaytettdvissdan valineita rahoitusaitosten sisdiseen hallintoon
puuttumiseksi *° | kaikki jasenvaltioiden tai EU:n viranomaiset eivat ole kyenneet
harjoittamaan tehokasta valvontaa rahoitusalan innovaatioiden ja rahoituslaitosten

liiketoimintamallin kehittyessa nopeaan tahtiin®.

Liséksi valvontaviranomaiset eivdt ole ottaneet kayttéon rahoitusaitosten hallinto- ja
ohjaugarjestelmia koskevia hyvia kaytantéja. Monissa tapauksi ssa val vontaviranomaiset eivét
ole varmistanest, etta rahoitusaitosten riskienhallintgjérjestelmét ja sisdinen organisaatio on
mukautettu rahoituslaitosten liiketoimintamallin muutoksiin ja rahoitusalan innovaatioihin.
Vavontaviranomaiset eivat myosk&an aina ole soveltaneet riittavan tiukasti rahoituslaitosten
hallitusten jasenten kelpoisuuskriteergja (sopivuutta ja luotettavuutta koskeva ns. “fit and
proper” -testi)?.

Koskaan e ole kéyty todellista keskustelua ongelmista, jotka liittyvét valvontaviranomaisten
omiin hallinto- ja ohjaugarjestelmiin ja erityisesti keinoihin torjua riskia siitd, etta sdantely
joutuu rahoitusalan hallintaan ("regulatory capture”) tai efta resurssit ovat riittamattomat.
Lisékss on osoittautumassa yhad selvemmin, ettéd vavontaviranomaisten aueellinen ja
aineellinen toimivalta e endd vastaa rahoitudaitosten toiminnan maantieteellistd ja
toiminnallista lagjuutta. Tama myds tekee riskienhallinnan ja méardysten noudattamisen
vaikeammaks rahoitudlaitoksille ja muodostaa todellisen haasteen valvontaviranomaisten
jarjestéytymiselle janiiden véliselle yhteistyolle.

3.7. Sisdisten tarkastajien ja ulkoisten tilintarkastajien tehtava

Sisdiset tarkastgjat ja ulkoiset tilintarkastgjat ovat avainasemassa rahoituslaitosten hallinto- ja
ohjaugarjestelmassa, silla ne vakuuttavat markkinoille, etta laitosten laatimat tilinpaatokset
kuvastavat todellista tilannetta. Tahan voi kuitenkin liittyd eturistiriitoja, koska
tilintarkastusyhteisdjen suorittaman tarkastuksen maksgjina ja toimeksiantgjina toimivat
yritykset, joiden tilit niiden on mééré tarkastaa.

Tassd vaiheessa e myodskédn ole saatavissa tietoja, joista kavisi ilmi, etté rahoitudaitosten
tilintarkastajat ovat tosiasiassa noudattaneet direktiivin 2006/48/EY mukaista vaatimusta
ilmoittaa toimivaltaisille viranomaisille, kun he saavat tietoonsa seikkoja, joilla saattaa olla
vakava vaikutus laitoksen taloudel liseen asemaan.

9 Esimerkiksi Basel I1.

20 Ks. de Larosiéren tyéryhman raportti, sivun 1 aaviite, jossa kasitell8&n yleisesti valvontaviranomaisten
puutteel lista toimintaa.

Ks. essmerkikss OECD, Corporate Governance and the Financial Crisis, Recommendations, marraskuu
2009, s. 27.
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4, ENSIMMAISET TOIMET

Komissio lupasi 4. maaliskuuta 2009 antamassaan tiedonannossa ja Euroopan talouden
elvytystoimenpiteiden yhteydessa késitella palkkoihin ja pakkioihin liittyvia kysymyksia.
Komissio on kéynnistanyt kansainvdlisen keskustelun kohtuuttomista pakka ja
palkkiokaytanndista ja oli voimakkammin gamassa FSB:n ja G20-ryhmén palkka- ja
palkkiokaytanttja koskevien periaatteiden taytantéonpanoa Euroopan unionissa. Puuttumatta
kysymykseen tietyntasoisten palkkioiden sopivuudesta tai sopimattomuudesta komissio otti
|&htokohdaksi kaksi tosiseikkaa:

— Koska porssiyhtididen johdon palkkioiden muuttuva osa on kasvanut merkittavasti 1980-
luvun loppupuolelta alkaen, on syytéa kysyd, mita menetelmia kaytetéén yritysohtajien
tuloksellisuutta arvioitaessa ja mika on ndiden arviointien sisdltd. Komission ensimmainen
vastaus tdhén oli vuoden 2004 lopussa annettu suositus, jonka tarkoituksena oli vahvistaa
johdon palkitsemispolitiikan ja hallinto- tai valvontaelinten yksittdisille jasenille
maksettujen palkkioiden julkistamisvelvollisuutta ja jossa jéasenvaltioita kehotettiin
ottamaan kayttton (pakollinen tai vapaaehtoinen) osakkaiden danestys johdon palkkioista.
Erindisista syista, jotka liittyvdt muun muassa osakkeenomistajien passiivisuuteen ndissa
asioissa, muuttuvan osan paisumiseen ja erityisesti sellaisten voitonjakojérjestelmien
moninkertai stumiseen, joissa johtoa palkitaan osakkeilla tai osakeoptioilla, komissio katsoi
tarpeelliseksi antaa uuden suosituksen 30. huhtikuuta 2009%. Suosituksella pyritaan
vahvistamaan johdon palkkojen ja palkkioiden hallinnointia, ja siind suositellaan useita
palkka- ja palkkiorakennetta koskevia periactteita, joiden tarkoituksena on sitoa palkkio
Kiintedmmin pitkan aikavalin tulokseen.

— Rahoitusalan palkitsemispolitiikat, jotka perustuvat lyhyen akavélin tuottoon ilman
vastaavien riskien huomioon ottamista, vaikuttivat osaltaan rahoituskriisin syntyyn.
Komissio hyvéksyi téta varten 30. huhtikuuta 2009 toisen suosituksen, joka koskee
rahoituspalvelualan palkka- ja pakkiokaytantsja 2 Tarkoituksena on saattaa
rahoituslaitosten palkitsemispolitiikat terveen riskienhallinnan ja laitosten pitkan aikavalin
elinkel poisuuden mukaisiksi.

Kahden edella mainitun suosituksen antamisesta on nyt kulunut vuosi, ja ilmapiiri on
suosiollinen jasenvaltioiden tiukoille toimille. Komissio arvioi kuitenkin, ettd tilanne
vaihtelee jasenvaltioissa.®*

Vakka useissa j&senvaltioissa on toteutettu voimakkaita lainsdddantGtoimia, joiden
tarkoituksena on lisdta porssiyhtididen johdon palkkojen ja palkkioiden julkisuutta ja
vahvistaa osakkeenomistgjien oikeuksia téssa asiassa, téhdn mennessa vain kymmenen
jasenvaltiota soveltaa suurinta osaa komission antamista suosituksista. Suuri  joukko
jasenvaltioita e ole vielékadan ryhtynyt asiaa koskeviin toimenpiteisiin. Silloinkin, kun
suositus on johtanut kansallisiin toimenpiteisiin, komissio toteaa suuria eroja saantdjen
sisdldssa ja vaativuudessa — erityisesti palkkiorakenteen ja erokorvausten kaltaisissa
arkaluonteisissa kysymyksissd. Komissio on niin ikdan huolissaan rahoituspal vel ualan palkka-
ja palkkiokaytdanndista. Vain 16 jésenvaltiota soveltaa kokonaisuudessaan tai osittain
komission suositusta, ja 5 valmistautuu parhaillaan sen soveltamiseen. Kuusi jasenvaltiota ei

22 Suositus 2009/385/EY .
z Suositus 2009/384/EY .
24 Ks. suositusten 2009/384/EY ja 2009/385/EY soveltamista jasenvaltioissa koskevat kaksi komission

raporttia, joissa kasitellaan tarkemmin jasenvaltioiden toteuttamia toimenpiteita.
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ole tdhdn mennessa toteuttanut yhtékdan toimenpidetta asian johdosta eikd niilla ole
myoskdan aikomusta toteuttaa toimenpiteitd. Tama maard on lilan suuri. Lisaks eri
jésenvaltioissa kayttoon otetut toimenpiteet vaihtelevat voimakkuudeltaan (erityisesti
palkkiorakennetta koskevien vaatimusten osalta) ja soveltamisalaltaan. Vain seitseman
jésenvaltiota on komission kehotuksen mukaisesti ulottanut suosituksen periaatteiden
soveltamisen koskemaan koko rahoitusal aa.

5. TULEVAT TOIMET

Komissio katsoo, ettd vaikka eurooppalaisen rahoitustoimialan kilpailukyky on séilytettéva,
luvussa 3 lueteltujen heikkouksien vuoks rahoituslaitosten hallinto- ja ohjauskaytanttjen
parantamiseksi on |0ydettdva konkreettisia ratkaisuja. Téssa luvussa esitetdan ehdotuksia
heikkouksien poistamiseks ja pyritdan |6ytamaan tasapainoinen ratkaisu, jossa huomioidaan
tarve parantaa rahoituslaitosten hyvaa hallintotapaa ja tarve sallia rahoituslaitosten osallistua
talouden elvyttdmiseen myontamalla luottoja yrityksille ja kotitalouksille. Komissio pyytéa
kaikkia sidosryhmia esittdmaén mielipiteensa jaljempéna esitettavista nakokohdista. Jokainen
esitetyista vaihtoehdoista voi johtaa rahoituslaitosten hallinto- ja ohjausjérjestel mia koskevien
toimenpiteiden kehittamiseen. Téllaisista toimenpiteistd saatavaa lisdarvoa olis kuitenkin
tarkasteltava vaikutustenarviointgja koskevien komission suuntaviivojen *° mukaisesti
laadittujen vaikutustenarviointien perusteella.

Komissiossa tarkastellaan parhaillaan varsinkin erilaisia keinoja, joiden avulla voidaan
parantaa halintoneuvoston toimintaa ja kokoonpanoa, lisdtd sen toimivaltaa ja
riskienhallintaan liittyvia tehtévia, lagjentaa ulkoisen tilintarkastajan roolia ja vahvistaa
valvontaviranomaisten roolia rahoituslaitosten hallinto- ja ohjaugjérjestelmissa. Tarkastelun
kohteena ovat myds osakkeenomistagjien asemaja heidén roolinsa.

Eri toimijoiden k&ytantdjen parantaminen on todellinen haaste, joka on huomioitava
jokai sessa toimenpiteessd, jolla on méara parantaa yritysten hyvaa hallintotapaa. Tavoitetta el
saavuteta yksinomaan uusia sdantéja madrédmala  Tarvitaan myds tehokasta
rahoitusvalvontaa.

Jaljempana esitettavét erilaiset ratkaisut muodostavat kokonaisuuden, jonka tarkoituksena on
parantaa yleisesti rahoitusaitosten hallinto- ja ohjausjarjestelmia. Niita olis sovellettava
ka&ytantoon oikeasuhtaisesti, ja niiden olisi voitava vaihdella rahoituslaitosten oikeudellisen
muodon, koon, toiminnan luonteen ja monimutkai suuden mukaan seké nykyisten eri oikeus-
jatalousmallien mukaan.

5.1. Hallintoneuvosto

Askettéisen kriisin paljastamien puutteiden vuoksi on syyta varmistaa, etta hallintoneuvoston
riippumattomuus on sopusoinnussa sen toimivallan kanssa. Hallintoneuvoston valmiuksia
valvoa tehokkaasti rahoitusaitoksen johtoa voitaisiin liséda nimityspolitiikalla, jossa
madritetddn selkeasti hallintoneuvoston pétevyystarpeet ja pyritddn varmistamaan sen jésenten
nakemysten objektiivisuus ja riippumattomuus.

Jotta hallintoneuvoston jasenten ndkemykset séilyisivdt objektiivisina ja riippumattomina,
oliss vahvistettava mekanismeja, joiden tarkoituksena on valttda eturistiriidat

2 SEC(2009) 92.
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hallintoneuvoston sisédlla ja yleisemmin myds rahoituslaitoksen siséll 4, laatimalla esimerkiksi
selkeita eturistiriitojen hallintapolitiikkoja.

Koska hallintoneuvoston puheenjohtgala on keskeinen tehtdavd neuvoston tyon

organisoinnissa, hanen toimivaltansa, tehtéavansa ja vastuualueensa olisi méariteltava selkeasti.

Olis aettava miettia my6s halintoneuvoston  kokoonpanon — monipuolisuutta.
Hallintoneuvostoon tarvitaan tiettyja henkilokohtaisia ominaisuuksia (riippumattomuus,
asiantuntemus, kokemus jne.), mutta sen tyon laatua voitaisiin parantaa monipuolistamalla sen
kokoonpanoa (essm. naisillajaeri sosiaalistaja kulttuurista alkuperdd edustavilla jasenill&).

Koska rahoituslaitosten rakenteet ja toiminnat ovat muuttumassa yha monimutkaisemmiksi,
olis selvitettavd, miten hallintoneuvoston ty6td voidaan tehostaa. Olis muun muassa
tutkittava, miten hallintoneuvoston jésenten luottamustoimien maarda voitaisiin supistaa, jotta
he voisivat kayttada riittavasti aikaa tehtavansa suorittamiseen.

Hallintoneuvoston toiminnan tuloksellisuuden arviointiprosessi olisi ehkd myds virallistettava
muun muassa méaérittelemala ulkopuolisten arvioijien tehtéava ja toimittamalla arvioinnin
tulokset valvontaviranomaisille ja/tai osakkeenomistgjille, jotta ndm& voisivat arvioida
hallintoneuvoston toimintakykyé ja tehokkuutta.

Hallintoneuvoston tehtévaa ja vastuualueita on ehka liséttéava varsinkin riskien valvonnassa.
Kannattaisikin tutkia, voidaanko hallintoneuvostoon perustaa erityinen riskien valvontaan
erikoistunut toimikunta. Riskistrategian ja riskiprofiilin julkistaminen hallintoneuvoston
vahvistamassa asiakirjassa (riskienhallintavakuutus) voisi my6s osaltaan parantaa riskien
hallintaa ja valvontaa rahoitusl aitoksissa.

Hallintoneuvoston jasenten olisi yleensdkin tunnettava rahoituslaitoksensa rakenne ja
huolehdittava siitd, ettd organisaation monimutkaisuus e esta laitoksen koko toiminnan
tehokasta valvontaa.

MyoOs rahoituslaitoksen sisiseen péddtoksentekoon osallistuvien tahojen, kuten
hallintoneuvoston jasenten ja johtgien tehtdvid ja vastuualueita olis selkeytettava.
Hallintoneuvoston olisi erityisesti varmistettava, etta rahoituslaitokseen perustetaan selkeét
vastuurakenteet, jotka koskevat koko organisaatiota, myos tytaryhtititd, sivuliikkeitéa ja
osakkuusyhteisgja.

Hallintoneuvoston ja valvontaviranomaisten vélisen yhteistyon lisé&minen olis my6s
suotavaa. Voitaisiin esimerkiks tutkia, voidaanko hallintoneuvosto velvoittaa varoittamaan
valvontaviranomaisia sen tietoon mahdollisesti tulevista huomattavista tai koko jarjestelmaa
koskevistariskeista.

Komissiossa pohditaan my6s parhaillaan, olisiko rahoitusaitoksissa otettava huomioon ei
pelkastéén osakkeenomistgiien edut, mik& on perinteisen hyvan hallintotavan kasitteen
mukainen kaytantd, vaan myds muiden sidosryhmien edut. Hallintoneuvoston velvoittaminen
ottamaan tallettgjien ja muiden velkojien edut huomioon paéttksenteossa ("duty of care”)
voisi liséta sen halukkuutta toteuttaa pienempiriskisia strategioita ja parantaa rahoitusl aitoksen
pitkén akavalin riskienhallinnan laatua. Té&llaisen velvollisuuden luominen edellyttéis
kuitenkin eri jasenvaltioiden nykyisten oikeusjarjestelmien huolellista tarkastelua. Komission
on tarkastelun tulosten perusteella péétettava, onko EU:n tasolla ryhdyttdva toimiin
rahoitusvakauden lisééamiseksi koko Euroopan unionissa.
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Yleinen kysymys nro 1. Sidosryhmia pyydetdadn kertomaan, suhtautuvatko ne
myoOnteisesti  hallintoneuvoston kokoonpanoa, tehtdvaa ja toimintaa koskeviin
ratkaisuehdotuksiin, ja esittamaan tarvittaessa muita tarpeellisks katsomiaan
toimenpiteita.

Erityiskysymykset:

11.

1.2

13.

14.

1.5

1.6.

1.7.

1.8.

1.9.

1.10.
1.11.

1.12.

1.13.

Onko hallintoneuvoston jasenten luottamustoimien maaréa supistettava (esimerkiksi
enintdan kolmeen)?

Onko rahoituslaitoksissa kiellettdva hallintoneuvoston  puheenjohtgjan ja
toimitusjohtajan tehtévien paallekké nen hoitaminen?

Onko nimityspolitiikoissa méériteltéva tarkasti hallintoneuvoston jasenten, myos
puheenjohtgjan, tehtdvét ja toimenkuva, seka varmistettava hallintoneuvoston
jasenten riittava pétevyys ja hallintoneuvoston kokoonpanon monipuolisuus? Jos
kylla, millatavoin?

Oletteko samaa mielta siitd, etté naisten ja eri sosiaalista ja kulttuurista alkuperéa
edustavien henkiléiden maéran liséédminen hallintoneuvostojen kokoonpanoissa
parantais jatehostais hallintoneuvostojen toimintaa?

Onko hallintoneuvoston toiminnasta laadittava pakollinen arviointi, jonka toteuttaa
ulkopuolinen  arvioija? Onko tdmén  arvioinnin  tulos  toimitettava
valvontaviranomaisille ja/tai osakkeenomistgjille?

Onko hallintoneuvostoja vaadittava perustamaan keskuuteensa
riskienval vontatoi mikunta ja annettava séant6ja sen kokoonpanosta ja toiminnasta?

Onko yks tai useampi tarkastustoimikunnan j&sen velvoitettava toimimaan myds
riskienval vontatoi mikunnan jasenend ja péinvastoin?

Onko riskienval vontatoimikunnan puheenjohtajan oltava vastuussa
yhtiokokoukselle?

Mika rooli halintoneuvostolla pitdisi olla rahoituslaitoksen riskistrategiassa
ja-profiilissa?

Onko rahoituslaitoksen laadittava ja julkistettava riskienhal lintavakuutus?
Onko luotava menettely, jossa hallintoneuvosto hyvaksyy uudet rahoitustuotteet?

Onko hallintoneuvosto velvoitettava ilmoittamaan tietoonsa mahdollisesti tulevista
huomattavista riskeista valvontaviranomaisille?

Onko hallintoneuvostolle asetettava selked velvoite ottaa pddtoksenteossaan
huomioon tallettajien ja muiden sidosryhmien edut (" duty of care”)?
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5.2. Riskienhallintaan liittyvét toiminnot

Yks  &skettdisen kriisin  jakeisistd merkittdvimmista havainnoista on  ollut
riskienhallintatoimintojen heikkous. Se johtuu muun muassa riskienhallintatoimintojen
riittamattomasta  madrdysvallasta sekd riskien ilmoituss ja tiedotugarjestelman
vajavaisuudesta.

Riskienhallintatoiminnon riippumattomuutta ja méaraysvaltaa onkin ehka tarpeen lisétéd muun
muassa vahvistamalla  riskienhallintgjohtagjan (CRO) asemaa  organisaati ossa.
Riskienhalintgjohtajan oliss hyva olla rahoitusaitoksen siséisessd organisaatiossa
vahintéénkin finanssijohtajaan verrattavassa asemassa, ja hanen olisi voitava ilmoittaa
suoraan hallintoneuvostolle kaikista riskeihin liittyvista ongelmista. Riskienhallintgjohtajan ja
hallintoneuvoston (ja sen riskienvalvontatoimikunnan) valiset tiiviit yhteydet voisivat my6s
osaltaan vahvistaa riskienhallintajohtajan asemaa.

Riskienhallintatoiminnon tiedotugarjestelmda oliss myds parannettava muun muassa
ottamalla k&yttbon menettely, jossa ristiriidat ja ongelmat saatetaan korkeamman
organisaatiotason ratkaistaviksi. Hallintoneuvoston oliss méariteltava sille sda8nndllisesti
toimitettavien riskienhallintaraporttien toimitustiheys ja sisaltd. Tietoteknisen infrastruktuurin
gantasaistaminen  oliss myds otettava painopisteeksi, jotta  rahoituslaitosten
riskienhallintavalmiuksia voitaisiin merkittévasti kehittéa ja tieto riskeista saataisiin nopeasti
kiertoon.

Olis vaadittava, ettéd koko henkilokuntaa, myds hallintoneuvoston jasenid, varten laaditaan
tiedotuspolitiikka riskien aheuttamista ongelmista (”riskienhallintakulttuuri”). Erityisen
toivottavaa olisi, etta ennen uusien rahoitustuottei den, markkinasegmenttien ja toiminta-alojen
perustamista laaditaan arviointi piilevistariskeista.

Liséks olisi hyva, jos rahoituslaitoksen johtajat hyvéksyisivét sisdisen valvonnan jarjestelman
riittavyytta ja toimintaa koskevan arviointiraportin, jotta rahoituslaitokseen saataisiin
tehokkaat sisdisen valvonnan jérjestelmét, myos riskien osalta.

Yleinen kysymys nro 2. Sidosryhmia pyydetdadn kertomaan, suhtautuvatko ne
myoOnteisesti riskienhallintatoimintoa koskeviin ratkaisuehdotuksiin, ja esittamaan
tarvittaessa muita tarpeellisiks katsomiaan toimenpiteita.

Erityiskysymykset:

2.1. Miten riskienhallintajohtajan asemaa voidaan vahvistaa? Onko
riskienhallintajohtajan oltava vahintéén finanssijohtajaan verrattavassa asemassa?

2.2. Miten voidaan parantaa jarjestelmad, jossa riskienhallintatoiminto tiedottaa riskeista
hallintoneuvostolle? Onko laadittava menettely, jossa ristiriidat tai ongelmat
saatetaan korkeamman organi saatiotason ratkaistaviksi?

2.3. Onko riskienhallintgjohtajan voitava ilmoittaa riskeista suoraan hallintoneuvostolle ja
sen riskienvalvontatoi mikunnalle?

2.4. Onko tietoteknisia valineita parannettava, jotta hallintoneuvosto saisi nopeampaa ja
laadukkaampaa tietoa merkittavistéa riskeista?
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2.5. Onko toimivaan johtoon kuuluvat jésenet velvoitettava hyvaksymaan kertomus
sisdisen valvonnan jarjestelmien riittavyydesta?

5.3. Ulkoinen tilintarkastaja

Luvussa 3 editettyjen ongelmien ratkaisemiseks olisi tutkittava, miten mekanismi, jonka
mukaisesti  ulkoinen tilintarkastgja ilmoittaa tehtdviensd hoitamisen yhteydessa
havaitsemistaan huomattavista riskeistd, voitaisiin ulottaa koskemaan myds hallintoneuvostoa
javalvontaviranomaisia (" varoitusvelvollisuus’).

Ulkoisten tilintarkastajien ja valvontaviranomaisten yhteisty6td olis yleisestikin hyva
vahvistaa, jotta voitaisiin hyodyntéa tilintarkastajien yksittéisten rahoituslaitosten mutta myos
koko rahoitussektorin tuntemusta ottaen kuitenkin huomioon vaitiolovelvollisuuteen liittyvét
vaatimukset.

On hyva myo6s alkaa pohtia, millainen tehtéva ulkoisilla tilintarkastajilla pitdis yleensakin
olla rahoituslaitosten riskeihin liittyvien tietojen osalta. Voitaisiin muun muassa gjatella, etta
ulkoinen tilintarkastgja vahvistais nykyisten tietojen liséksi muitakin sijoittgjien kannalta
merkityksellisia tietoja, jotta sijoittajien luottamus tallaisiin tietoihin paranisi ja markkinat
toimisivat moitteettomammin.

Yleinen kysymys nro 3. Sidosryhmia pyydetadn kertomaan, suhtautuvatko ne
myoOnteisesti ulkoisen tilintarkastajan tehtdvaa koskeviin ratkaisuehdotuksiin, ja
esittamaan tarvittaessa muita tar peellisiks katsomiaan toimenpiteita.

Erityiskysymykset:

3.1. Onko ulkoisten tilintarkastgjien ja valvontaviranomaisten yhteistyota vahvistettava?
Jos kylla, millatavoin?

3.2. Onko heidan velvoitettaan ilmoittaa tehtéviensa hoitamisen yhteydessa mahdollisesti
havaitsemistaan vakavista seikoista hallintoneuvostolle jaltai valvontaviranomaisille
vahvistettava?

3.3. Onko ulkoisen tilintarkastgjan harjoittamaa valvontaa | agjennettava koskemaan myads
riskethin liittyvéa taloudellista tietoa?

54. Valvontavir anomaiset

Jotta askettéisen kriisin yhteydessd havaitut puutteet rahoitudaitosten hallinto- ja
ohjaugarjestelmissd voitaisiin  korjata, valvontaviranomaisten tehtdva rahoitudaitosten
sisdisessd halinnossa oliss méariteltdva uudelleen ja sita oliss vahvistettava. Olisi
huolehdittava siitg, etta valvontaviranomaisten ja yrityksen vavontaelinten roolit ja tehtavét
pidetéén selvasti erillaén.

Vavontaviranomaiset voitaisiin varsinkin velvoittaa tarkistamaan, etta hallintoneuvosto
toimii  moitteettomasti ja tehokkaasti, ja varmistumaan riskienhallintatoiminnon
tehokkuudesta tekemalla saénndllisesti sitd koskevia tarkastuksia. Valvontaviranomaisten
olis hyva ilmoittaa hallintoneuvostolle havaitsemistaan puutteista, jotta rahoituslaitos voisi
korjata ne gjoissa.
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Valvontaviranomaisten olisi lisaks lagennettava hallintoneuvoston tuleviin j&seniin
sovellettavat kelpoisuuskriteerit (ns. ”fit and proper” -testi) koskemaan myos riskienhallinnan
asiantuntemusta ja muuta teknistd ja ammatillista osaamista seka ehdokkaiden
kayttaytymispiirteitd, jotta varmistettaisiin, etta hallintoneuvoston tulevien jésenten
nékemykset ovat objektiivisempia.

Monikansallisten rahoituslaitosten hallinto- ja ohjaugérjestelmien valvojien kansainvélista
yhteisty6ta olisi liséttéava varsinkin valvontakollegioissa mutta myos osana Euroopan tulevien
valvontaviranomaisten toimintaa.

Yleinen kysymys nro 4. Sidosryhmia pyydetadn kertomaan, suhtautuvatko ne
myoOnteisesti valvontaviranomaisten tehtavéad koskeviin ratkaisuehdotuksiin, ja
esittamaan tarvittaessa muita tar peellisiks katsomiaan toimenpiteita.

Erityiskysymykset:

41 Onko vavontaviranomaisten tehtdva rahoitudaitosten sisdisessd hallinnossa
maéaariteltéva uudelleen ja onko sita vahvistettava?

4.2. Onko valvontaviranomaiset valtuutettava ja velvoitettava tarkastamaan
hallintoneuvoston ja riskienhallintatoiminnon moitteeton toiminta? Miten tama
voidaan toteuttaa k&ytannossa?

4.3. Onko kelpoisuuskriteergja (ns. "fit and proper” -testi) lagjennettava niin, ettd ne
koskevat my6s hallintoneuvoston tulevien jasenten teknista ja ammatillista osaamista
seka kayttaytymispiirteita? Miten tama voitaisiin toteuttaa kaytannossa?

5.5. Osakkeenomistajat

Edella kéasiteltiin jo osittain ongelmia, jotka liittyvét osakkeenomistgjien erityiseen tehtéavaan
heréttéd yleisemman kysymyksen siitd, ovatko hallinto- ja ohjaugérjestelmia koskevat
séannot tehokkaita, jos ne perustuvat oletukseen sSiitd, ettd osakkeenomistgjat valvovat
tosiasialisesti kaikkia porssiyhtioitd. Rahoituslaitosten osalta osakkeenomistgjien
sitoutuminen on my6s todellinen haaste.

Jotta osakkeenomistgjat saataisiin motivoitua aloittamaan vuoropuhelu rahoituslaitoksen
kanssa ja valvomaan johtajien pddtoksentekoa seka ottamaan huomioon rahoituslaitoksen
pitkan aikavalin elinkel poisuus, komissiossa aiotaan pohtia seuraavia asioita:

— voidaanko osakkeenomistgjien yhteisty6ta lisita perustamalla keskustel ufoorumeita,

voivatko institutionaaliset sijoittajat julkistaa 88nestyskaytantonsa yhti 6kokouksissa,

voivatko institutionaaliset osakkaat noudattaa” stewardship code” -kdytéannesaantja,

voivatko institutionaaliset sijoittgjat todeta ja julkistaa mahdollisia eturistiriitoja,
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— voivatko ingtitutionaaliset sijoittajat julkistaa valittgjien”® palkitsemispolitiikan,

— voidaanko osakkeenomistgjille tiedottaa paremmin riskeista.

Yleinen kysymys nro 5: Sidosryhmid pyydetdan kertomaan, onko ajatus sita, etta
osakkeenomistajat valvovat rahoituslaitoksia, yha realistinen. Jos kylla, milla tavoin
osakkeenomistajien sitoutumista voitaisiin heidan mielestaan parantaa kaytannossa?

Erityiskysymykset:

5.1.

5.2.

5.3.

5.4.

Onko institutionaaliset sijoittgjat velvoitettava julkistamaan adnestyspolitiikkansa
ja-kayténtonsa? Kuinka usein?

Onko ingtitutionaaliset sijoittgjat  velvoitettava sitoutumaan (kansalisiin tali
kansainvalisiin) kaytannesaantdihin, kuten International Corporate Governance
Network -elimen (ICGN) laatimiin sdant6ihin? Kyseisissa sdanndissa allekirjoittajat
velvoitetaan laatimaan ja julkistamaan sijoitus- ja danestysperiaatteensa, ryhtymaan
toimiin eturistiriitojen vattamiseks ja kayttamaan aanioikeuttaan vastuullisesti.

Onko helpotettava osakkeenomistgjien yksiloimista yhtididen ja niiden
osakkeenomistajien  vélisen  vuoropuhelun  helpottamisekss  ja  niiden
vaarinkaytosriskien vahentamiseksi, joita liittyy aanestdmiseen ilman varsinaista
omistusta (" empty voting”)*'?

Milla muilla mahdollisilla toimenpiteilla osakkeenomistgjia voitaisiin kannustaa
osallistumaan rahoitusaitosten hallintoon?

5.6.

Hyvaa hallintotapaa koskevien periaatteiden tehokas toteuttaminen

Edella kasiteltiin valvontaviranomaisten roolia rahoituslaitosten hyvissa hallintok&ytannoissa.
Taman lisdks on mietittédva, miké on johtajien oikeudellinen vastuu kyseisten periaatteiden
moitteettomassa taytantdonpanossa. Tehokkaat ja toimivat seuraamukset ovat mahdol lisesti
tarpeen, jotta asianomaisten henkilGiden toiminta saadaan muuttumaan. Komissio katsoo
kuitenkin, ettd johtajien siviili- tai rikosoikeudellisen vastuun lisd8mista on tarkasteltava
varoen. Aiheesta olisi ensin tehtéva perusteellinen tutkimus ottaen huomioon jasenvaltioiden
toimivalta rikosoikeuden aalla.

Yleinen kysymys nro 6: Sidosryhmia pyydetaan kertomaan, miten niiden mielesta hyvaa
hallintotapaa koskevien periaatteiden taytantdtnpanoa voitaisiin tehostaa.

Erityiskysymykset:

6.1.

Olisiko tarpeen lisédta hallintoneuvoston jasenten vastuuta?

26
27

Varsinkin omai suudenhoitoyhtididen johtajien.

Tall6in d8nestavalla osakkeenomistajalla e ole vastaavaa taloudellista intressid yhtissa, jonka asioista
han &dnestdd. Téma saattaa vaikuttaa haitallisesti porssiyhtididen hallinnon ja niiden markkinoiden
luotettavuuteen, joilla téllaisten yhtididen osakkeilla kdydaén kauppaa.
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6.2. Olisko hallintoneuvoston jasenten siviili- ja rikosoikeudellista vastuuta liséttéva
ottaen huomioon se, ettd seuraamussdantdja e ole yhdenmukaistettu Euroopan
tasolla?

5.7. Palkat ja palkkiot

Komissio on jo antanut useita asiaa koskevia suosituksia 2 Myés luottolaitoksia ja
sjoituspalveluyrityksid koskevista lainsdadantdehdotuksista neuvotellaan parhaillaan
vakavaraisuusdirektiivin - muutoksen ja vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja  koskevan
lainvalmistelun yhteydessa®®. Komissio katsoo, etta eri aoilla toimivien rahoituslaitosten
valisen Kilpailun  vaaristymisen  estdmiseks on  vastaavasti toteutettava
lainsdadantétoimenpiteitd, jotka koskevat myds muita rahoituspalvelualoja kuten
yhteissijoitusyrityksid ja vakuutusyhtioita.

Komissio on laatinut kertomuksen siitd, miten jasenvaltiot ovat toteuttaneet toimenpiteitd,
joiden tarkoituksena on edistéa porssiyhtiiden johtajien palkkoja ja palkkioita koskevien
nykyisten suositusten téytantdonpanoa. Kertomus osoittaa, ettei suosituksia panna taytantoon
yhtendisesti eika tyydyttavasti. Vaikka rahoituspalveluja varten on annettu erityinen palkkoja
ja pakkioita koskeva suositus, johtgjien palkkioita koskevia suosituksia on sovellettava my6s
julkisesti noteeratuissa rahoituspalveluyrityksissd. Ne sisdltéavat myos joitakin lisasdantoja,
jotka koskevat muun muassa johtgjien palkkojen ja palkkioiden I&pinakyvyyttd. Komissio
pohtii tasta syysta tassa vihredssa kirjassa, olisivatko tété alaa koskevat |ainsdadantétoimet
gankohtaisiajamikaolisi niiden sisélto.

Yleinen kysymysnro 7: Sidosryhmié pyydetaan kertomaan, milla tavoin por ssiyhtididen
johtajien palkkoja ja palkkioita koskevia EU:n toimia voitaisiin yhtenaistaa ja tehostaa.

Erityiskysymykset:

7.1 Miké& vois olla porssiyhtididen johtajien palkkoja ja palkkioita koskevien EU:n
mahdollisten lisdtoimien sisélt6 jasitovatai ei-sitova muoto?

7.2. Katsotteko, etté johtajien osakeoptioita koskevia ongelmiin olisi syyta puuttua? Jos
kylla, milla tavoin? Olisiko asiasta séédettéva unionin tasolla €li olisiko niiden
myontaminen kiellettéava?

7.3. Ottaen huomioon etta jésenvaltioiden toimivaltaa on kunnioitettava, katsotteko, etta
osakeoptioiden edullinen verokohtelu ja muut vastaavat palkkiot, joita joissakin
jasenvaltioissa kaytetdan, lisdavét ylenmaarai sta riskinottoa? Jos kyll&, olisiko asiasta
keskusteltava unionin tasolla?

7.4. Katsotteko, etta osakkeenomistgjien, mutta myo6s tyontekijoiden ja heidan
edustgjiensa olisi voitava osallistua aktiivisemmin pakka- ja palkkiopolitiikan
madrittami seen?

28 Ks. suositus 2009/384/EY ja suositus 2009/385/EY .

2 Ks. ehdotus Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiiviksi direktiivien 2006/48/EY ja 2006/49/EY
muuttamisesta kaupankdyntivarastoa ja uudelleenarvopaperistamista koskevien pddomavaatimusten
seké palkka- ja palkkiopolitiikan valvontamenettel yn osalta, KOM (2009) 362 lopullinen.
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7.5. Mita mielta olette erorahoista (ns. kultaisista kadenpuristuksista)? Olisiko asiasta
sdddettéva unionin tasolla eli olisiko niiden myontaminen kiellettéava? Jos kyll&, milla
tavoin? Olisiko niiden myontamisen oltava kaikissa tapauksissa sidoksissa kyseisen
henkil 6n tuottamaan todel liseen tulokseen?

Yleinen kysymys nro 7 a: Sidosryhmia pyydetadn myos kertomaan, olisko niiden
mielestd toteutettava rahoituspalveluyritysten palkka- ja palkkiopolitiikan rakennetta ja
hallinnointia koskevia lisatoimenpiteita. Jos Kkylld, mika vois olla téllaisten
toimenpiteiden sisalt6?

Erityiskysymys:

7.6. Katsotteko, efta julkisa varoja vastaanottaneiden rahoituslaitosten johtajien
palkkojen ja palkkioiden muuttuvaa osaa olisi supistettavatai se olis poistettava?

5.8. Eturistiriidat

Koska rahoitusal alla on taloudessa merkittéava painoarvo jarooli ja rahoitusvakauteen liittyvat
seikat on huomioitava, eturistiriitoja on sddnneltavd ainakin osittain erittdin selkeilld,
lainsdadantéon perustuvilla séanndillg, ja vavontaviranomaisille on annettava selke&sti
maéaaritelty tehtava niiden moitteettoman soveltamisen valvojana.

Yleinen kysymys nro 8: Sidosryhmia pyydetdadn kertomaan, ovatko ne yhtd mielta
komission kanssa dita, ettd vaikka eturistiriitoja koskevat talla hetkella
avoimuusvelvoitteet, pelkka markkinoiden suorittama eturistiriitatilanteiden valvonta e
oleaina mahdollista tai tehokasta.

Erityiskysymykset:

8.1. Mika vois olla rahoituspalvelualan eturistiriitojen torjunnan ja ennaltaehkai semisen
vahvistamista koskevien EU:n mahdollisten lisétoimenpiteiden sisalto?

8.2. Katsotteko komission tavoin, etta eturistiriitoja koskevien EU:n sd8nndsten sisdltéa
ja yksityiskohtia olis yhdenmukaistettava — ottaen kuitenkin  huomioon
jasenvaltioissa kaytossa olevat erilaiset oikeus- ja talousmallit — jotta erilaisia
rahoituslaitoksia koskisivat samanlaiset sd8nnét riippumatta siitd, sovelletaanko
nithin rahoitusmarkkinadirektiivid, vakavaraisuusdirektiivid, yhteissijoitusyritys-
direktiivia vai Solvenssi Il -direktiivid?
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6. SEURAAVAT VAIHEET

Jasenvaltioita, Euroopan parlamenttia, Euroopan talous- ja sosiaalikomiteaa ja muita
sidosryhnmia pyydetddn esittamddn ndkemyksensd tassd vihredssd kirjassa edsitetyista
ehdotuksista, jotta paastéan lagjaan yhteisymmarrykseen siitd, mita toimenpiteita voitaisiin
toteuttaa. Kannanotot on toimitettava komissioon viimeistéén 1. syyskuuta 2010 seuraavaan
osoitteeseen: markt-cg-fin-inst@ec.europa.eu. Komissio paéttaa jatkotoimista tdmén vihredn
kirjan ja siihen saatujen vastausten perusteella. Jokaista tulevaa sd8dos- tai muuta ehdotusta
edeltéd perusteellinen vaikutustenarviointi.

Kannanotot julkaistaan internetissd. Ennen vastaamista on térkeda lukea tahan vihredan
Kirjaan sovellettavat tietosuojaperiaatteet. Niista kdy ilmi, miten henkilGtietoja ja annettua
pal autetta kasitel | aan.
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