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Tiivistelma: Tutkimuksen tutkimustapana on oikeusdogmaattinen tutkimus ja sen paaasiallisena
tarkoituksena on selvittda, kuinka Suomen finanssimarkkinavalvonta on toteutettu. Toimialan
kansainvalisen luonteen vuoksi Suomen rahoitusmarkkinavalvonta muodostuu sekad kansalli-
sesta ettd kansainvalisesta valvonnasta. Kansallisesta valvonnasta vastaa Finanssivalvonta, joka
valvoo vahemman merkittavia rahoitusmarkkinatoimijoita, jotka eivat ole suoraan eurooppalais-
ten valvojien valvonnassa. Merkittavimpien luottolaitosten valvonnasta vastaa Euroopan keskus-
pankki ja suurimpien arvopaperimarkkinatoimijoiden valvonnasta vastaa Euroopan arvopaperi-
markkinaviranomainen. Euroopan pankkiviranomaisen rooli on osallistua valvontayhteistydn yh-

denmukaistamiseen antamalla kansallisesti sovellettavaa soft law -ohjausta.

Kansainvaliset finanssikriisit ovat johtaneet valvonnan nykytilaan, jossa finanssivalvontaviran-
omaiselle on mydnnetty poikkeuksellisen laaja julkisen vallankayttajan rooli, joka kattaa laajan
tietojensaantioikeuden ja tarkastusvaltuudet seka soft law -ohjausvallan ja sanktiotoimivallan.
Taman vuoksi sen toiminnassa noudatetaan hyvan hallinnon takeita ja yleisia hallinto-oikeudel-

lisia periaatteita, joiden paaasiallisena tehtdvana on varmistaa hallintotoiminnan lainalaisuus.

Tutkielmassaa tarkastellaan finanssivalvontaviranomaisen kolmoisroolia, joka on oikeusteoreet-
tisesti tarkasteltunaristiriidassa valtiosaantéoikeudellisen vallan kolmijako-opin kanssa. Finans-
sivalvontaviranomainen osallistuu merkittavissa maarin lainvalmisteluun, laatii lain pohjalta sita
tarkentavaa soft law -ohjeistusta ja valvoo, etta valvottavat toimivat lainmukaisesti. Taman lisaksi
finanssivalvontaviranomaiselle on annettu tuomiovaltaa muistuttavia toimivaltuuksia, silla se on
valtuutettu maaraamaan hallinnollisia seuraamuksia, joissa puututaan aarimmillaan valvottavan
perustuslain turvaamaan perusoikeuteen harjoittaa elinkeinotoimintaa. Taman vuoksi valvonta-
toiminnan sisainen ja ulkoinen laillisuusvalvonta on keskeisessa roolissa varmistamassa oikeus-

turvan toteutumista hallintotoiminnassa.

Suomen finanssimarkkinavalvonnan kansallista ja kansainvalista valvontakehikkoa on oikeustie-
teellisessa tutkimuksessa tarkasteltu varsin niukasti, ja erityisesti valvojien kolmoisrooliin koh-
distuva kriittinen analyysi on ollut vahaista. Nain ollen tutkielma tuottaa uutta tieteellista lisaar-
voa oikeustieteelliseen tutkimuskenttaan, silla se tarkastelee vahan tutkittua aihetta hallinto-oi-

keudellisesta nakokulmasta.

Avainsanat: Euroopan finanssivalvontajarjestelma, Euroopan pankkiunioni, Euroopan pankkivi-
ranomainen, finanssivalvontaviranomainen, finanssimarkkinavalvonta, Finanssivalvonta, soft

law

_x_Tutkielma ei sisalla muita kuin tekijan/tekijoiden omia henkilotietoja.
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1 Johdanto

1.1 Finanssimarkkinavalvonnan merkitys, suhde hallinto-oikeuteen ja tutkimuk-

sen ajankohtaisuus

Finanssimarkkinoilla on yhteiskunnassa keskeinen merkitys, silld ne muodostavat koko talous-
jarjestelman toiminnan kannalta olennaisen infrastruktuurin. Rahoitusmarkkinoiden hairiot hei-
jastuvat nopeasti reaalitalouteen ja ne vaikuttavat koko yhteiskunnan hyvinvointiin, kuten tyolli-
syyteen, julkisen talouden tasapainoon sekéa kotitalouksien varallisuuteen ja yleiseen luottamuk-
seen talousjarjestelmaa kohtaan. Yhdysvaltalaisen taloustieteilijan Hyman Minskyn' rahoitus-
markkinateoria (financial instability hypothesis) perustuu ajatukseen, etta finanssijarjestelma on
epatasapainoinen, silla talous ei luontaisesti hakeudu tasapainoon, vaan syklinen luonne on sen
ominaispiirre.? Koska markkinat ovat Minskyn teorian mukaan sisésyntyisesti epavakaita, ei julki-
sen vallan valvontatehtavan olemassaolo ole poikkeus vaan valttamattomyys. Kansainvalistymi-
sen ja useiden merkittavien rahoituskriisien myota finanssimarkkinoiden vakauden yhteiskunnal-
linen merkitys on korostunut erityisesti vimeisten kahden vuosikymmenen aikana. Tama on ollut
omiaan vahvistamaan finanssivalvontaviranomaisen asemaa markkinoiden toimivaltaisena val-
vojana ja keskeisena julkisen vallan kayttdjana. Olli Mdenpaan® mukaan “viranomaisen tehtavéné
on huolehtia ja vastata siitd, ettd oikeudellinen s&éantely toimii ja toteutuu kdytdnnéssg”*. Hal-
linto-oikeuden rooli on puolestaan tukea viranomaisen toimintaa ja sen keskeisin tehtava on pe-

rustaa viranomaisille valtaa, samalla maaritellen vallankayton rajat.

Finanssimarkkinavalvonnan tarpeen ymmartaminen edellyttdd ymmarrysta finanssialan saante-
lyn monikerroksisuudesta seka tutustumista aiempiin rahoituskriiseihin, jotka ovat osoittaneet
riittdmattoman saantelyn ja heikon valvonnan konkreettiset taloudelliset ja yhteiskunnalliset
seuraukset. Historiallisesti pankkikriiseja on rahoitettu julkisilla varoilla, ja ne ovat aiheuttaneet
mittavia kustannuksia veronmaksajille.® Finanssikriisien ehkéisy ja veronmaksajille koituvien
kustannusten valttaminen edellyttavat yhtenaista ja johdonmukaista rahoitusmarkkinavalvon-

taa.

"Hyman P. Minsky oli yhdysvaltalainen taloustieteilija.

2 Minsky 1992, s.1-11.

8 Suomalainen hallinto-oikeuden emeritusprofessori ja johtava hallinto-oikeuden asiantuntija.
4Mé&enpaa 2023, s.41.

SHE 175/2014, s.7. Ks. Rahoitusvakausviraston raportti: ”pankkien kriisinhoitovalmiudet 2025 s.5.



Jo 1500-luvulla katsottiin, etta pankkitoiminta on yhteiskunnallisesti niin merkittava toimiala, etta
se edellyttas saantelya ja erillista viranomaisvalvontaa.® Vaikka finanssimarkkinoiden valvonnan
merkitys on tunnistettu jo varhain, sen institutionaalinen ja oikeudellinen painoarvo julkisen val-
lan kaytossa on kehittynyt hitaasti. Kehityksen taustavaikuttajina on toiminut kansainvaliset fi-

nanssikriisit, jotka ovat paljastaneet rahoitusmarkkinavalvonnan systemaattiset puutteet.

Rahoitusmarkkinoiden kansainvalisen luonteen vuoksi valvonnan kokonaisuutta tarkasteltaessa
on kansallisen saantelyn ohella huomioitava Euroopan unionin saantely. Lisaksi valvontatoimin-
taa tulee arvioida kansallisesti Finanssivalvonnan nakdkulmasta seka kansainvalisesti pank-
kiunionin muodostaman valvontarakenteen kautta. Rahoitusmarkkinavalvonnan kannalta mer-
kittdvimmat instituutiot ovat Euroopan unionin tasolla Euroopan pankkivalvontaviranomainen
(EBA) ja Euroopan keskuspankki (EKP) seka kansallisesti Suomen Finanssivalvonta (Fiva). Edella
mainitut toimijat ovat vakiinnuttaneet asemansa keskeisina valvontaviranomaisina taloudellisen
vakauden, markkinoiden luotettavuuden ja sijoittajansuojan turvaamisessa. Tutkimuksessa fi-
nanssivalvontaviranomaisella viitataan yhteiskasitteena kaikkiin finanssivalvontaa harjoittaviin
viranomaisiin, kuten Finanssivalvontaan, Euroopan pankkiviranomaiseen ja Euroopan keskus-

pankkiin, kun taas Finanssivalvonnalla tarkoitetaan yksinomaan Suomen valvontaviranomaista.

Finanssimarkkinavalvonnan ja hallinto-oikeuden valinen suhde on laheinen, silla valvontaviran-
omaisen toiminta merkitsee julkisen vallan kayttoa. Tasta syysta finanssivalvontaviranomainen
toimii hallinto-oikeudellisen normiston ja sitd ohjaavien periaatteiden puitteissa. Finanssivalvon-
nalla on kuitenkin uniikki hallinnollinen asema, silla se on valtakunnallinen hallintoelin, joka toi-
mii Suomen Pankin alaisuudessa toteuttaen vélillista julkishallintoa.” Finanssivalvonta on itse-
nainen ja riippumaton instituutionaalinen toimija®, jonka toimivaltaa ja asemaa ohjaa yleislakien

(lex generalis) lisaksi erityislait (lex specialis).

Vaikka Finanssivalvonta on muodollisesti riippumaton, sen toimintaa ohjaa kdytannossa laaja-
mittainen EU-tason saantely ja ohjaus, jotka rajoittavat merkittavasti sen tosiasiallista liikkkuma-
varaa. Taman vuoksi tutkimuksessa on valttamatonta perehtya myos Euroopan unionin finanssi-
valvontajarjestelmaan Finanssivalvonnanrinnalla. Tama jo siitakin syysta, etta osa suomalaisista

pankeista kuuluu suoraan EKP:n valvontaan, kun taas osa on Finanssivalvonnan alaisuudessa.®

5 Moschel 1991, s.7.

7 Mé&enpaa 2023, s. 232.

8 Finanssivalvonta 2026, Kuvaus Finanssivalvonnan ohjaus- ja hallintojarjestelmastéa s.1. https://www.fi-
nanssivalvonta.fi/globalassets/fi/finanssivalvonta/organisaatio/kuvaus_fivan_ohjaus_ja_hallintojarjestel-
masta_2025.pdf (16.4.2026).

®Valtiovarainministerio, Finanssivalvonta, Euroopan finanssivalvontajarjestelma ja yhteinen valvontame-
kanismi. https://vm.fi/finanssivalvonta-ja-euroopan-finanssi-valvontajarjestelma (16.4.2026).




Finanssivalvontaviranomaisen toimintaan sovellettaviin oikeuslahteisiin kuuluu kansallisen lain-
sdadannon lisdksi toimeenpanon kannalta olennaisessa asemassa oleva eurooppaoikeus.' Ta-
man vuoksi tutkimuksessa huomioidaan myos EU-oikeuden etusijaperiaate ja Suomen Finanssi-
valvonnan toimintaan vaikuttava keskeisin EU-oikeus, kuten asetukset, direktiivit ja oikeuskay-

tanto.

Suomen finanssimarkkinoiden valvonnan historia on ollut monivaiheinen ja valvojana on toiminut
eri aikakausina Pankkitarkastusvirasto, Rahoitustarkastus ja nykyisin Finanssivalvonta. Valvon-
nan historiassa muuttumattomana tekijana on sailynyt julkisyhteisoksi luettu Suomen Pankki,
jonka yhteydessa edella mainitut valvojat ovat toimineet. Suomen finanssivalvontajarjestelman
kehitysta ja nykytilaa on kasitelty suomalaisessa oikeustieteellisessa tutkimuksessa varsin va-
han, ja Finanssivalvonnan roolia kansallisena finanssimarkkinoiden vakauden turvaajana viela
tatakin niukemmin. Hallinto-oikeudellisesta nakokulmasta aihetta ei ole juuri lainkaan tarkas-
teltu. Tutkimus vastaa siten selkeadn akateemiseen tutkimusvajeeseen, mika antaa perusteen
tarkastella Suomen rahoitusmarkkinavalvontaa laajemmin ja erityisesti nakokulmasta, jossa ra-
hoitusmarkkinavalvontaan perehdytdan realistisena kokonaisuutena, joka huomioi kansallisen
valvonnan ohella myds rajat ylittavan valvonnan. Tutkimuksen kirjoitushetkelld maaliskuussa
2026 hallitus antoi eduskunnalle esityksen' Finanssivalvonnasta annetun lain (878/2008) paivit-
tamisesta. Esityksen huomioiminen vahvistaa tutkimuksen ajankohtaisuutta ja osoittaa, etta tut-

kittava aihe kytkeytyy suoraan kdynnissa olevaan saantelykehitykseen.

1.2 Tutkimuskysymykset, tutkielman tarkoitus ja aiheen rajaus

Finanssivalvonta valvoo kaikkia finanssisektorin toimijoita, kuten rahoitus- elake- ja vakuutus-
markkinoiden toimijoita, jotka eivat ole EU-tason valvojien suoran valvonnan alla. Tutkimus on
rajattu siten, ettad se keskittyy finanssivalvontaviranomaisen rooliin luottolaitosten, pankkien ja
rahoituslaitosten valvojana eika siina perehdyta vakuutus- tai eldkeyhtididen valvontaan. Aiheen
tarkastelu on rajattu Finanssivalvonnan toiminnan osalta Suomeen. Koska Finanssivalvonnan
toiminta perustuu kuitenkin merkittavilta osin Euroopan pankkiviranomaisen antamiin ohjeistuk-
siin ja sdantelyn taytantédnpanossa noudatetaan EU-oikeuden etusijaperiaatetta, tarkastellaan

valvontajarjestelmaéa myos kansainvéalisesti EU-tasolla. Koska kansallisen hallintoviranomaisen

1 Maenpaa 2023, s.109.
" HE 22/2026 vp.



paaasiallisena tehtavana on valvoa kansallisen lainsaadannon rinnalla EU-oikeuden mahdolli-
simman tehokasta toimeenpanoa (effet utile)'?, on EU-oikeudellinen tutkimusote akateemisesti

perusteltua.

Tutkielman tarkoituksena on vastata paakysymykseen: kuinka Suomen finanssimarkkinavalvon-
tajarjestelma toimii ja kuinka Suomen finanssimarkkinoiden vakautta turvataan kansainvalisessa
rahoitusmarkkinaymparistossa? Paakysymysta tdsmennetdan seuraavassa esitettavien apuky-
symysten avulla. Ensinnakin tutkimuksessa selvitetaan, mika on finanssivalvontaviranomaisen
perustamisen tarkoitus ja mitka taustatekijat ovat johtaneet sen syntyyn. Lisdksi tarkastellaan,
mihin finanssivalvontaviranomaisen hallinnollinen toimivalta perustuu ja miten valvontaviran-
omainen kayttaa julkista valtaa. Tutkimuksessa analysoidaan, milla tavoin Finanssivalvonta osal-
listuu eurooppalaiseen valvontayhteistydhdn seka miten Finanssivalvonnan toimintaa valvotaan
sisaisesti ja ulkoisesti. Tutkimuksessa tarkastellaan myds Finanssivalvonnan virkamiesten ase-
maa seka viranomaisen roolia lainvalmistelussa ja arvioidaan, synnyttaakd Finanssivalvonnan
”kolmoisrooli” oikeusteoreettisen ristiriidan vallan kolmijako-opin ndakdkulmasta. Tutkimuksen
paaasiallisena tarkoituksena on selvittda, kuinka Suomen rahoitusmarkkinoita tosiasiallisesti

valvotaan ja miten markkinatasapainoa yllapidetaan.

1.3 Tutkimusmenetelmat

Tutkielma on luonteeltaan oikeusdogmaattinen eli lainopillinen tutkimus. Tutkimusmetodina
lainoppi keskittyy oikeussdanndsten systematisointiin ja tulkintaan.® Tutkielmassa analysoi-
daan saantelyn rakennetta ja keskinaisia suhteita seka arvioidaan, miten hallinto-oikeudelliset
periaatteet vaikuttavat finanssivalvontaviranomaisen toimivallan kayttéon. Tutkimuksessa tar-
kastellaan erityisesti Finanssivalvonnan toimintaa koskevaa normikokonaisuutta, johon kuuluvat
EU-oikeudelliset sdadokset, kansallinen lainsdadanto sekad hallinto-oikeudelliset yleisperiaat-

teet (harmonia legis).

Keskeisia oikeuslahteita ovat EU-oikeus, kuten Euroopan neuvoston peruskirja, sopimus Euroo-
pan unionista ja Euroopan pankkiviranomaista koskeva asetus (EU) 1093/2010. Kansallisena oi-
keuslahteena on perustuslaki (731/1999), laki Suomen Pankista (214/1998), laki Suomen Pankin
virkamiehista (1166/1998), laki viranomaisen toiminnan julkisuudesta (621/1999), uhkasakkolaki

(1113/1990), laki ministerididen ja valtion muiden viranomaisten maarayskokoelmista

12 EU-oikeudellinen tehokkuusperiaate, jonka mukaan EU-oikeuden sédénndksille on annettava se tul-
kinta, joka parhaiten toteuttaa niiden tarkoituksen ja tavoitteen.
3 Aarnio 1997, s. 35-56 ja Nuotio 2004, s. 1267-1291.



(189/2000), hallintolaki (434/2003) ja laki Finanssivalvonnasta (878/2008). Lisaksi tutkimuksessa
hyddynnetaan oikeuskirjallisuutta, oikeustapauksia ja Finanssivalvonnan, Suomen Pankin, pank-

kivaltuuston, EBA:n ja EKP:n julkaisemaa viranomaisaineistoa.

Tutkimuksessa hyddynnetaan oikeuslahdeopin mukaista oikeuslahteiden etusijajarjestysta. EU-
oikeus on ensisijaista suhteessa kansalliseen lainsdadantdéon, minka vuoksi Finanssivalvontaa
koskevaa saantelya tarkastellaan EU-oikeudellisessa kontekstissa. Lisaksi tutkimuksessa huo-
mioidaan EU-oikeudessa seké kansallisessa oikeudessa kaytettavat ohjauskeinot, kuten soft law
-instrumentit, joilla on merkittava vaikutus valvontaviranomaisen rahoitusmarkkinoita ohjaavaan
toimintaan. Nain ollen tutkimuksessa huomioidaan hierarkisesti de jure' velvoittava hard law ja
toimintaa kaytanndssa ohjaava soft law -ohjeistus. Tutkimusta konkretisoidaan oikeuskaytan-
nolla ja viranomaisten antamilla julkisilla paatoksilla. Vaikka hallinto-oikeus muodostaa tutki-
muksen keskeisen oikeudenalan, tutkimus on monitieteinen, silla julkisen vallankayton tarkas-
telu kytkeytyy olennaisesti valtiosdaantooikeuteen ja rahoitusmarkkinakontekstissa olennaisessa

roolissa on myds finanssimarkkinoiden saantely.

Tutkimuksessa hyddynnetaan lainopillisen lahestymistavan lisdksi oikeushistoriallista tutkimus-
otetta. Oikeushistoriallinen tarkastelu on perusteltua, silla tutkimuksessa perehdytaan rahoitus-
kriisien vaikutukseen valvontajarjestelman muotoutumisessa. Tarkastelemalla valvonnan histo-
riallista kehitysta ja erityisesti rahoituskriisien synnyttamia institutionaalisia ja lainsaadanndllisia
muutoksia, lukijalla on paremmat edellytykset ymmartaa nykyisen finanssivalvontajarjestelman
rakennetta seka sen taustalla olevia saantelyratkaisuja. Oikeushistoriallinen ndkokulma tayden-
taa lainopillista analyysia tuomalla esiin sdantelyn kehityskulut ja niiden vaikutuksen nykyiseen

voimassa olevaan oikeustilaan.

1.4 Tutkimuksen rakenne

Tutkimuksen ensimmainen kappale on johdantokappale, joka sisaltda nelja alakappaletta, joissa
avataan tutkittava aihe, tutkimuksen ajankohtaisuus, tutkittavan aiheen lainopillinen suhde, tut-

kimuskysymykset ja tutkimusmetodit.

4 De jure viittaa oikeudellisesti sitovaan tilaan, joka perustuu voimassa olevaan lainsaadantoon tai muu-
hun oikeusnormiin.



Toisessa kappaleessa tarkastellaan merkittavimmat finanssikriisit, jotka ovat johtaneet nykyisen
valvontarakenteen muodostumiseen seka nykyisen finanssimarkkinavalvontajarjestelman oi-
keusperusta. Lisdksi kappaleessa kuvataan yhteinen pankkivalvontamekanismi, jota tuetaan

kaytannon tapausesimerkilla, joka konkretisoi kuinka yhteinen pankkiunioni toimii kdytdnnossa.

Kolmannessa kappaleessa kuvataan EU-oikeuden etusijaperiaate, ja soft law -ohjaus seka Fi-

nanssivalvonnan maarays- ja ohjekokoelma.

Neljannessa kappaleessa kuvataan Euroopan pankkiviranomaisen perustaminen, sen hallinnol-

linen asema, toimivalta ja soft law -ohjaus.

Viidennessa kappaleessa kuvataan Suomen finanssivalvontaviranomainen ja sen historiallinen
rakenne. Lisaksi kappaleessa kuvataan Finanssivalvonnan toimivalta ja tehtavat mukaan lukien
sen valtuudet maarata hallinnollisia seuraamuksia. Kappaleessa kuvataan muutoksenhaku Fi-
nanssivalvonnan paatokseen, jota konkretisoidaan ennakkotapausratkaisulla KHO 5295/2016.
Lisaksi kappaleessa kuvataan Finanssivalvonnan valvontatoiminnan sisdinen- ja ulkoinen val-
vonta, Finanssivalvonnan kansallinen ja kansainvalinen yhteistydtoiminta seka finanssivalvonta-

viranomaisen virkamiehen hallinnollinen asema.

Kuudes kappale kuvaa hallinnon oikeusperiaatteet, joita Finanssivalvonta noudattaa valvontatoi-
minnassaan ja joilla hyva hallinto taataan. Esitetyt oikeusperiaatteet ovat lainalaisuusperiaate
suhteellisuusperiaate, julkisuusperiaate, tarkoitussidonnaisuusperiaate, yhdenvertaisuusperi-

aate, luottamuksensuojaperiaate ja oikeusvarmuusperiaate.

Seitsemannessa kappaleessa tarkastellaan finanssivalvontaviranomaisen lainvalmisteluroolia.
Mukaan lukien Euroopan pankkiviranomaisen asemaa unionin saadosvalmistelussa ja Finanssi-

valvonnan kolmoisroolia.

Tutkimuksen kahdeksas kappale sisaltaa johtopaatdkset, jotka paattavat tutkimuksen.



2 Finanssikriisit sadntely- ja valvontakehityksen taustavaikuttajina

2.1 Finanssimarkkinasdantelyn kehitys ja pankkikriisit

Pankkivalvonnan varhaisin oikeudellinen historia pohjautuu Venetsiaan vuoteen 1524, jolloin ve-
netsialaisille pankeille annettiin yleinen maarays, jonka mukaan jokaisessa pankissa tuli olla ni-
metty valvoja.’® Vuoden 1524 aikaisesta kaytannosta finanssimarkkinoiden valvonta on merkitta-
vasti kehittynyt ja yksityiskohtaistunut ja nykyisin valvontaviranomaisilla on laaja julkisen vallan
kayttovalta erityisesti sdantelyn toimeenpanon valvonnassa seka valvontaa tehostavassa hallin-

nollisten seuraamusten maaraamisessa.

Ennen nykyaikaisen pankkisdantelyn kehitysta pankkitoimintaa harjoittavat instituutiot toimivat
yksittaisten erityislupien nojalla, jotka kulloinkin vallassa ollut hallitsija oli tahoilleen erikseen
myontéanyt.’® Ruotsin vallan aikana vuosina 1663-1667 Suomessa toimi Palmstruchin pankin si-
vukonttori'’, jonka ohella vuonna 1663 Turkuun avattiin Stockholms Bancon sivukonttori, jonka
toimintaa valvoi Ruotsin kuninkaan nimittaméa pankkiylitarkastaja.”® Vuonna 1811 perustettiin
“maailman neljdnneksi vanhin keskuspankki”, Suomen Pankki." Suomen pankkisdantelyn kehi-
tys alkoi 1800-luvun puolivalisséa, aikana, jolloin taloudellinen toimeliaisuus lisdantyi, rahatalous
vahvistui ja modernin valtion instituutiot alkoivat muotoutua. Suomen teollistuminen kaynnistyi
vuosina 1860-1870 ja Suomen taloudellinen asema itsenaistyi oman valuutan (markan) myoéta
vuonna 1860.2° Kaupankaynnin vilkastuessa pankkitoiminnan sééntelyn tarve korostui ja vuonna
1856 valiokunta piti pankkien toimintaa jo niin merkittavana toimialana, ettd pankkisdantelyyn
tuli panostaa. Saadyt tukivat senaatin tekemaa esitystd Suomen ensimmaisen pankkilain saata-
misesta?’ ja vuonna 1866 saadettiin Suomen ensimmainen pankkilaki.?? Sisall6llisesti se oli hyvin

samankaltainen Ruotsin pankkilain kanssa,* mutta se merkitsi ratkaisevaa kddnnettd suomalai-

S Moschel 1991, s.7.

6 Kalima 1980, s.23.

7 Blomstedt 1989, s.15-16 ja Kalima 1980, s.24-39.

8 Kontkanen 2011, s.39.

9 Suomen Pankki, Taide ja historia. https://www.suomenpankki.fi/fi/suomen-pankki/taide-ja-historia/
(16.4.2026).

20 Hjerppe 1988, s.70-78. Ks. myds Suomen Pankki, Markka. https://www.suomenpankki.fi/fi/suomen-
pankki/taide-ja-historia/markka/ (16.4.2026).

2" Kalima 1980, s.62.

2 Finanssivalvonta, Tehtavat ja organisaatio. https://www.finanssivalvonta.fi/finanssivalvonta/organisaa-
tio-ja-tehtavat/historia/ (16.4.2026). Suomen ensimmainen pankkilaki oli yksityispankkiasetus (1866). Ks.
Peltonen 2017, s. 202.

2 Suomen suurruhtinaskunnan asetus vuodelta 1866 nro | s.3-11 ja Km 1931:14, s.57.




sen pankkitoiminnan ja sita koskevan saantelyn historiassa, silla se oli merkittava askel kohti ra-
hoitusmarkkinoiden systemaattisempaa valtiollista ohjausta. Laki sisalsi hallinnollisia ja kirjan-
pidollisia ohjeita, mutta se ei vield kattanut vakavaraisuuteen- ja riskienhallintaan liittyvia tee-

moja, jotka ovat nykyajan pankkitoiminnan saantelyn keskiossa.

1800- luvulla Suomen Pankin tehtavana oli ensisijaisesti huolehtia rahaliikenteestéa, valuutasta ja
valtiontalouden tukemisesta. ”Vaikka Suomen Pankki muutamaan otteeseen mainittiinkin aina-
kin yhtend mahdollisena pankkeja valvovana viranomaisena, niin Suomen Pankin johdon tai
pankkivaltuusmiesten piirisséa tata kysymysté ei pohdittu. llmeisestikdan tdman tyyppista pank-
kien valvontaa ei pidetty keskuspankin rooliin kuuluvana tehtdvéng”.** Varsinainen pankkival-
vonta oli hajanaista ja se perustui paaosin hallinnolliseen harkintaan ja luottamukseen pankkien
itsesaantelya kohtaan. Tama suhtautuminen heijastaa aikakauden yleista kasitysta siita, etta
pankkitoiminta edellytti moraalista vastuullisuutta ja paikallista luottamusta enemman kuin yk-

sityiskohtaista valtiollista valvontaa ja normiohjausta.

1860-lukua pidetdan Suomen taloudellisen kehityskauden alkuna, silla yritystoiminnan yhteis-
kunnallinen merkitys kasvoi viennin vilkastumisen seurauksena.?® My6s suomalaisen tulovero-
tuksen ja suomalaisten liikepankkien synty on ajoitettu 1860-luvulle.?® Suomen ensimmainen
osakeyhtiosaados Keisarillinen Asetus Nimettomista eli Osakeyhdyskunnista (28/1864) annettiin
vuonna 1864.%” Vaikka Suomen pankkitoiminta kehittyi vuosien 1860-1930 aikana, kehitysta hi-
dasti poliittinen epavakaus, kuten vuonna 1914 alkanut ensimmainen maailmansota? ja sité seu-
rannutinflaatio®. Vuonna 1922 Suomen pankkivalvonnassa tapahtui merkittava muutos, kun val-
tiovarainministerion alainen Pankkitarkastusvirasto perustettiin ja pankkitoiminnan valvonta siir-

rettiin sen alaisuuteen.®

Vaikka pankkitoiminnan yhteiskunnallinen merkitys oli tiedostettu jo satoja vuosia aiemmin, mer-
kitsi 1930-luvun pankkikriisi kaannekohtaa pankkioikeuden ja pankkisdantelyn kehityksessa. Se
paljasti varhaisen saantelyjarjestelman puutteet ja muutti kasitysta pankkitoiminnan luonteesta

yksityisesta elinkeinotoiminnasta yhteiskunnallisesti merkittavaksi toimialaksi. Kriisin taustalla

24 Kuustera — Tarkka 2011, s.360.

% Hjerppe 1988, s. 19-20.

% Ensimmainen tulovero hyvaksyttiin valtiopaivilla 1865, Ks. Lappalainen 1999 s.19. Ensimmainen liike-
pankki perustettiin vuonna 1862, Ks. Ikonen — Pihkala 1989, s.8.

2 Maho6nen - Villa 2006, s. 37-38.

2 Keegan 1998, s.1-5.

2 | opez - Mitchener 2018, s. 1-5.

%0 Finanssivalvonta, Historia. https://www.finanssivalvonta.fi/finanssivalvonta/organisaatio-ja-tehta-
vat/historia/ (16.4.2026). Ks. myds Autio — Ikonen — Elonen 1991 s.12.




oli 1920-luvun nopea talouskasvu, jonka aikana pankit laajensivat luotonantoa erityisesti teolli-
suuteen, maa- ja metsatalouteen seka ulkomaankauppaan ilman systemaattista vakavaraisuus-
tai riskisdantelyn olemassaoloa.®' Pankkivalvonta oli yha hajanaista ja se perustui luottamuk-
seen, eika keskitettya viranomaista ollut seuraamassa luottolaitosten riskinkantoa tai taseiden
kestavyyttd.*? Vuoden 1929 kansainvalinen talousromahdus heijastui nopeasti Suomeen viennin
romahtamisen, hintojen laskun ja deflaation kautta, mika heikensi yritysten ja kotitalouksien
maksukykyé ja johti pankkisektorilla luottotappioiden voimakkaaseen kasvuun.® Kriisin seurauk-
sena tallettajat ja omistajat menettivat varojaan, osa pankeista menetti toimilupansa ja osaa tu-
ettiin keskuspankkirahoituksella eli kaytanndssa veronmaksajien varoilla.®** Vuoden 1920 alussa
Suomessa oli liikepankkeja yhteensa 25, kun taas vuonna 1933 lukumaara oli laskenut yhdek-
s&an.® Luotto pankkitoimintaan oli menetetty ja pankkikriisin seurauksena vuosien 1928-1931

valisena aikana Suomen tyottomyysaste oli pahimmillaan 10 %.3¢

1930-luvun pankkikriisi paljasti pankkilainsaadannon puutteet ja nosti esiin kysymyksen siita, tu-
lisiko valtiolla olla ohjaavampi rooli finanssimarkkinoiden toiminnassa. Kriisin aikana Suomen
Pankki vahvisti asemaansa, silla se ryhtyi tukemaan pankkeja maksuvalmiusluotoilla ja osallistui
pankkien pelastus-jayhdistelyjarjestelyihin estdakseen rahoitusjarjestelman laajemman romah-
tamisen.®” Tama oli kehitysaskel kohti uutta normia, jonka mukaan pankkitoiminnan vakaus ja
valvonta kuuluvat julkisen vallan harkintavastuulle.®® Kriisi osoitti, ettei aiempi pankkisaantely ja
valvonta keskittynyt ehkdisemaan pankkien liiallista riskienottoa tai turvaamaan pankkien vaka-
varaisuutta. Tama todisti sen, ettei pankkien oma vastuu ja symbolinen luottamus pankkien it-
sesaantelyyn ollut yksinaan riittava malli rahoitusjarjestelman vakauden yllapitamiseksi, etenkin

kun pankkikriisin vaikutukset heijastuivat yhteiskunnan kokonaisvaltaiseen hyvinvointiin.*®

Vaikka 1930-luvun kriisi lisasi tietoisuutta valvonnan tarpeesta, lainsdadanto ei uudistunut riitta-
van nopeasti ja kokonaisvaltaisesti. Pankkivalvonta sailyi hajanaisena, ja Suomen Pankin rooli
keskittyi edelleen rahapolitiikkaan ja rahoitusjarjestelman tukemiseen paaasiassa kriisitilan-

teissa. “Uusi pankkilaki (87/33) tuli voimaan 1.4.1933 ja se oli voimassa vuoden 1969 loppuun

81 Autio — Ikonen - Elonen 1991, s.6-10 ja Pipping 1967, s. 152-153.
82 Kuustera — Tarkka 2011, s. 575-602.

33 Anttila 1996, s.66-68.

34 Autio — Ikonen — Elonen 1991 s.21-28.

3 Pipping 1967, s.151-156.

% Hjerppe 1988, s. 91.

87 Kuustera — Tarkka 2011, s. 574-580.

%8 Alhonsuo - Leinonen 2001, s. 1-13.

3 HE 80/32 s.2.
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suhteellisen véhin muutoksin.”*® Vuonna 1933 markan valuuttakurssi sidottiin Englannin pun-
taan, mutta punnan kurssikehityksen vuoksi markka irrotettiin siitd vuonna 1939, jolloin se sidot-
tiin Yhdysvaltain dollariin.*' Vuonna 1939 alkanut talvisota*? ja toinen maailmansota hidastuttivat
pankkisaantelyn kehitysta ja Suomen Pankin toiminta alistettiin poikkeuslain nojalla kontrol-
loidummalle valtion ohjaukselle.*® Pankit eivét sodan aikana toimineet markkinaehtoisina toimi-
joina, vaan osana valtion rahoitus- ja huoltokoneistoa, joka laajensi kasitysta julkisen vallan toi-

mivallasta pankkisektorilla.**

Yhdysvaltojen tiukan finanssialan saantelyn kiertamiseksi eurodollarimarkkinat kehittyivat Yh-
dysvaltojen ulkopuolelle, mika kaynnisti rahoitusmarkkinoiden kansainvalistymisen 1950-luvun
lopulla.*® Deregulaatio® johti rahoitusmarkkinoiden vilkastumiseen, jonka seurauksena Suomen
pankkilainsdadannon kokonaisuudistus kdynnistettiin vuonna 1961.# Vuonna 1969 uudistettiin
liikepankkilaki (540/1969), saastopankkilaki (541/1969), osuuspankkilaki (542/1969), kiinnitys-
luottopankkilaki (545/1969) ja pankkitarkastuslaki (548/1969). Lainsaadantdéuudistusten tar-
keimpina tavoitteina nahtiin yleinen etu eli toisin sanoen tallettajien talletusvarallisuuden turvaa-

minen.*®

Ajanjakso 1930-1960 ei oikeudellisesta nakokulmasta tarkasteltuna merkinnyt modernin pank-
kivalvonnan syntya siina merkityksessa kuin se nykyisin ymmarretaan, mutta se loi vahvan pohjan
nykyajan saantelylle. Ajanjaksoa voidaan suomalaisen pankkioikeuden historiassa pitaa siirty-
maéakautena, jossa pankkitoiminta muuttui asteittain suhteellisen vapaasta ja luottamukseen pe-
rustuvasta elinkeinotoiminnasta vahvemmin julkisen vallan ohjaamaksi ja sdatelemaksi toimin-

naksi. Vuoteen 1970 saakka osuuspankkien ja saastopankkien valvonnasta huolehtivat niiden

40 Anttila 1996, s. 70.

“1Rossi 1947,s.11-12.ja s. 17-18.

42 Koukkunen 2020, s. 1-2.

43 lkonen 2019, Toisen maailmansodan vaikutukset Suomen Pankin toimintaan.
https://www.eurojatalous.fi/fi/blogit/2019/toisen-maailmansodan-vaikutukset-suomen-pankin-toimin-
taan/ (16.4.2026). Ks. Suomen Pankin toimivaltuuksien valiaikaisesta muuttamisesta: laki Suomen Pankin
ohjesdaannon 6 §:n valiaikaisesta muuttamisesta (490/1939).

“Tamminen 1948, s.16.

45 Malkamaki 1990, s.7.

¢ Deregulaatiolla tarkoitetaan valtion ohjauksen vahentamista taloudessa ja finanssimarkkinoilla. Vuonna
1960 se ilmeni erityisesti korkosdannostelyn purkamisena, padomaliikkeiden vapauttamisena seka pank-
kien toimintaa koskevien rajoitusten lieventdmisena. Ks. Tarkka 1988, s. 209.

47Km 1967: A8.

48 HE 53/69, s.1-3.
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omat tarkastuselimet, jonka jalkeen ne siirtyivat Pankkitarkastusviraston valvontaan. Pankkitar-
kastuksen valvonnasta huolimatta ensisijainen tarkastus- ja valvontavastuu sailyi edelleen pan-

keilla itsellaan.*®

1980-1990-luvulla Suomessa purettiin rahoitusmarkkinoiden saantelya.* Luotonantoa ja korko-
sdantelya koskevien rajoitusten poistaminen johti pankkien toimintaymparistdn nopeaan muu-
tokseen. Pitkdan jatkuneen saantelyn rajoittama luotonkysyntd vapautui hopeana luotonannon
kasvuna. Pankkien taseet kasvoivat lyhyessa ajassa huomattavasti, ja kilpailu markkinaosuuk-
sista kiristyi. Luotonanto suuntautui suurelta osin talouden niin sanotulle suljetulle sektorille, ku-
ten kauppaan, rakentamiseen ja kiinteistotoimintaan. Nama alat olivat herkkia suhdannevaihte-
luille ja riippuvaisia kotimaisesta kysynnasta. Kiinteistdjen ja osakkeiden hinnat nousivat nope-
asti, mika vahvisti kasitysta jatkuvasta vaurastumisesta ja lisasi pankkien riskinottohalukkuutta.
Pankkien sisaiset riskienhallintajarjestelmat eivat kuitenkaan kehittyneet samassa tahdissa kuin

markkinat vapautuivat ja luotonanto kasvoi.*'

1990-luvun alussa Suomen talous ajautui jyrkkdan taantumaan. Lansimaiden suhdanteet heik-
kenivat, ja erityisen voimakkaasti Suomeen vaikutti Neuvostoliiton kaupan romahtaminen.®? Sa-
malla rahapolitiikka kiristyi, kun markan arvoa pyrittiin puolustamaan korkeilla koroilla. Tama
johti niin sanottuun korkoloukkuun. Pankkien jalleenrahoitus kallistui nopeasti, mutta korkeam-
pia kustannuksia ei voitu siirtaa taysimaaraisesti asiakkaille. Suomen Saastépankin toimitusjoh-
taja Paavo Prepula® kirjasi vuoden 1992 pankin vuosikertomuksessa seuraavasti ”Luototus ylitti
normaalin ottolainaustason ja tapahtui valuutta- ja markkinarahoituksen varassa. Antolainauk-
sen peruskorkosidonnaisuuden néahtiin sellaisenaan johtavan parissa vuodessa kohtalokkaa-

seen korkoloukkuun’>*.

Tehokkaan ja johdonmukaisen valvonnan puute seké pankkien sisdisen valvontavastuun laimin-

lydbminen johtivat vuoden 1990 pankkikriisiin.>® Vuosien 1990-1995 valisené aikana pankkialalta

4% Kontkanen 2009, s. 38.

%0 Hyytinen - Kuosa — Takalo 2003, s.269. Ks. myos Vento 1998, s. 539-567.

5"HE 32/1992 vp, s. 3-5.

52 S6derstrom 1993, s.151.

53 Paavo Prepula on toiminut Suomen Saastépankin toimitusjohtajana ja Mandatum-pankin toimitusjohta-
jana.

5 Prepula toteaa vuoden 1992 Suomen Saastopankki SSP Oy:n vuosikertomuksessa.

% Jannari - Koskenkyla 1995, s.43.
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héavisi 18 000 tyopaikkaa®® ja vuonna 1992 jarjestamattomien saatavien osuus pankkien luotto-
kannasta nousi 12,9 prosenttiin®’, jolloin pankkien luottotappiot nousivat yli 22 miljardiin mark-
kaan.’® Tama johti siihen, ettd rahoitusmarkkinoinnin vakauttamiseksi kaytettiin merkittava
maéara julkisia varoja.®® Vuosien 1989-1992 pankkikriisi kdynnisti laaja-alaisen finanssimarkkinoi-
den saantelyuudistuksen, jonka tavoitteena oli vahvistaa rahoitusjarjestelman vakautta. Taman
seurauksena vuonna 1992 hallitus antoi eduskunnalle esityksen ”Hallituksen esitys Eduskun-
nalle rahoitustarkastuslaiksi ja siihen liittyvéksi lainsdadannoksi” .2° Esityksen pohjalta sd&dettiin
rahoitustarkastuslaki (503/1993), joka astui voimaan 1.10.1993. Esityksen paaasiallinen sisalto
oli Pankkitarkastusviraston lakkauttaminen ja Rahoitustarkastuksen perustaminen, jonka oli

maara toimia Suomen Pankin yhteydessa.

Rahoitustarkastuksen perustaminen vastasi tarpeeseen uudistaa pankkivalvontaa.®' Hallituksen
esityksen (HE 32/1992) mukaan Rahoitustarkastuksen tarkoituksena oli keskittaa rahoitusmark-
kinoiden valvonta yhteen viranomaiseen, turvata tallettajien ja sijoittajien asema, yllapitaa luot-
tamusta rahoitusjarjestelmaan ja vastata lisdadntyneisiin kansainvalisiin velvoitteisiin. 1990-lu-
vun finanssikriisi merkitsi kAdnnekohtaa pankkivalvonnassa, silla se toi esiin tehokkaamman val-
vonnan tarpeen ja vahvisti julkisen vallan asemaa rahoitusmarkkinoilla. Jotta julkisen vallan ei
tarvitsisi tulevaisuudessa puuttua finanssikriisien jalkihoitoon ja rahoittaa niita julkisilla varoilla,

Suomi tarvitsisi entista laadukkaampaa ja jarjestelmallisempaa rahoitusmarkkinavalvontaa.

%6 TT:1995-72 (4.12.1995), jossa todetaan, etta: ”Pankkialalta oli viiden viimeisen vuoden aikana hévinnyt
18 000 tyopaikkaa.”.

57 Kansainvalisen jarjestelypankin (Bank for International Settlements (BIS)) vuosikertomus 1993, s. 174.
Tavanomaisesti jarjestamattdomien saamisten osuus luotoista on noin 1-2% koko luottokannasta. Ks. Fi-
nanssivalvonta, Luotto- ja takauskanta, erddntyneet ja jarjestdmattdmat saamiset. https://www.finans-
sivalvonta.fi/tilastot/pankki/luotto--ja-takauskanta-eraantyneet-ja-jarjestamattomat-saamiset/
(16.4.2026).

%8 Nyberg - Vihriald 1993, s. 24.

% Nyberg - Vihriala 1993, s. 25. Ks. my6s BIS vuosikertomus 1993, s. 172. Vuonna 1992 pankkitukeen si-
toutettu padoma Suomessa vastasi noin 7,3 % vuoden 1992 BKT:sta. Vertaa esimerkiksi Ruotsin suhdelu-
kuun, joka oli 2,0 %.

0HE 319/1992.

61 Anttila 1996, s. 151.
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2.2 Basel saantelykehikko ja 2007-2009- luvun finanssikriisi

Arvopaperimarkkinaoikeudellinen harmonisointi Euroopan unionissa alkoi Segré-raportin® jul-
kaisemisen myota vuonna 1966. Paaomaliikkeiden rajoituksia purettiin osana Euroopan yhden-
tymisprosessia ja rajat ylittava sijoittaminen helpottui. Tdma loi tarpeen yhteisille markkinapeli-
sadanndille. Eurooppalaisten pddomamarkkinoiden keskeiset rakenteelliset piirteet alkoivat ja-
sentya 1980- ja 1990-lukujen vaihteessa.®® Tama korosti tarvetta kansainvaliselle yhteistyolle,
joka huomioitiin finanssialan saantelyssa. Kansainvalisyys ja saantelykeskeisyys konkretisoitui
Baselin pankkivalvontakomitean laatimassa s&antelykehikossa vuonna 1988.%* Taman jalkeen
Basel-kehikko on kehittynyt vaiheittain, ja nykyisin puhutaan Basel |:sta, Basel ll:sta ja Basel
Ill:sta, joista Basel lll on viimeisin ja toistaiseksi kattavin saantelykehikko, jonka taytantéonpano
onyha kesken. Basel -saantelykehikolla viitataan Baselin pankkivalvontakomitean antamiin stan-
dardeihin ja suosituksiin, jotka on muutettu EU-oikeudeksi. Suomi liittyi Euroopan unioniin
vuonna 1995°%, jonka jalkeen EU-sdantely on sitonut my6s Suomea.® Basel sdéntelykehikko on
perehtymisen arvoinen, silla se muodostaa kansainvalisesti hyvaksytyn perustan pankkien vaka-
varaisuuden, riskienhallinnan ja valvonnan vahimmaisvaatimuksille, ja sen tavoitteena on vah-

vistaa rahoitusjarjestelman kestavyytta seka ehkaista finanssikriiseja.

Basel | -sdantelykehikon taustalla vaikutti saksalaisen Bankhaus Herstatt pankin ajautuminen
konkurssiin kesakuussa 1974.5 Bankhaus Herstatt oli K6lnisséa sijaitseva pankki, joka toimi eri-
tyisesti valuuttakaupassa, ja sen riskipitoiset sijoitukset valuuttamarkkinoilla johtivat Herstatt-

kriisiin. Kriisi paljasti kansainvalisen maksuliikenteen ja valuuttakaupan selvitysjarjestelmiin liit-

62 Segré-raportti on italialainen taloustieteilija Claudio Segrén asiantuntijaryhmén vuonna 1966 Brysselissa
laatima raportti, jonka tavoitteena on arvioida Euroopan talousyhteison jasenvaltioiden paadomamarkkinoi-
den tilaa ja kehittdd toimenpiteita niiden yhdentamiseksi. Ks. https://koflerge.org/wp-con-
tent/uploads/2019/01/segre.pdf (15.4.2026).

8 Malkamaki 1990, s.7-15.

64 Rauthovi 2005, s.1083.

% Euroopan komissio, Suomi EU:ssa. https://finland.representation.ec.europa.eu/edustusto/suomi-
eussa_fi (16.4.2026).

8 Vilpittdman yhteistyon periaate Euroopan unionista tehdyn sopimuksen 4:n artiklan 3:n kohdan mukaan
jasenvaltiot on velvoitettu toteuttamaan "kaikki yleis- tai erityistoimenpiteet, joilla voidaan varmistaa pe-
russopimuksista tai unionin toimielinten sdadéksista johtuvien velvoitteiden tayttaminen”. Tama tarkoit-
taa, etta jasenvaltioiden tulee toteuttaa tarvittavat toimenpiteet EU-sdaddsten kansalliseksi taytantddnpa-
nemiseksi.

57 Moosa 2007, s. 26-41.
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tyvat vakavat riskit seka puutteet kansallisen pankkivalvonnan rajat ylittavassa pankkitoimin-
nassa.®® Vastauksena paljastuneisiin pankkisdéntelyn- ja valvonnan puutteisiin perustettiin Ba-
selin pankkivalvontakomitea vuoden 1974 lopulla.®® Komitean perustivat G10-maiden’® keskus-
pankkien johtajat vahvistamaan valtioiden valista pankkivalvontayhteisty6ta, yhdenmukaista-
maan pankkivalvonnan periaatteita seka edistamaan rahoitusjarjestelman vakautta kansainvali-
sell4 tasolla.”" Baselin pankkivalvontakomitea on yhé aktiivinen kansainvélinen toimija, joka ko-
koaa keskuspankki- ja valvontaviranomaisia laatimaan yhteisia pankkisaantelyn standardeja glo-
baalisti. Se koostuu 45 jasenesta, johon kuuluu myés Euroopan unioni. Komiteaan kuuluu koko-
naisuudessaan 28 lainkayttoaluetta.”? Komitean tyo ei itsess&an ole suoraan sitovaa oikeusnor-
mia, mutta sen laatimat soft law -kehikot ovat muodostaneet pohjan EU-oikeudelle, kansalliselle
lainsdadannolle ja unionin pankkivaltuutuksille.” Pankkikomitean merkitys korostuu erityisesti
saantelyn harmonisoinnissa suurten kansainvalisten pankkien riskienhallinnan ja padomavaati-

musten osalta, mika on keskeinen tekija rahoitusjarjestelman vakauden turvaamisessa.

Ensimmainen merkittava kansainvalinen pankkisaantelykehikko julkaistiin vuonna 1988 nimella
Basel I’“. Basel-sopimus loi globaalit pddomavaatimukset, joiden tarkoituksena oli estda pank-
kien liiallinen riskinotto ja varmistaa riittdva pddomapuskuri mahdollisia tappioita vastaan.”
Vuonna 2004 Basel laajeni ja Basel Il -sdannoskehikko’ hyvaksyttiin. Se tuli voimaan vuonna
2007 osana kansainvalisia pyrkimyksia kehittaa ja tasmentaa pankkien vakavaraisuussaantelya.
Basel Il -pankkisdantelykehikko laadittiin vastauksena niihin rakenteellisiin ja oikeudellisiin puut-
teisiin, jotka olivat tulleet ilmeisiksi aiemman Basel | -kehikon soveltamisen aikana. Keskeinen
ongelma Basel I:ssa liittyi sen heikkoon kykyyn huomioida erinaisia riskeja riittdvan tarkasti. Paa-
omavaatimukset perustuivat laajoihin ja yksinkertaistettuihin riskiluokkiin, jotka eivat kyenneet
erottamaan toisistaan tosiasiallisesti hyvin eritasoisia luottoriskeja. Tama johti tilanteeseen,
jossa pankkien paaomavaatimukset eivat vastanneet niiden todellista riskiprofiilia, mika heikensi

saantelyn tehokkuutta ja oikeasuhtaisuutta. Kaytannon esimerkkina tama tarkoitti esimerkiksi

sita, etta yrityslainat saivat paasaantdisesti saman 100 %:n riskipainon. Toiminimiyrittajalle

68 Mourlon-Druol 2015, s.311-334.

8 Moosa 2007, s. 26-41.

70 G10 maat: Alankomaat, Belgia, Englanti, Italia, Japani, Kanada, Ranska, Ruotsi, Saksa, Sveitsi ja Yhdys-
vallat.

71 BIS, History of the Basel Committee. https://www.bis.org/bcbs/history.htm (15.4.2026).

72 BIS, The Basel Committee — overview. https://www.bis.org/bcbs/index.htm (15.4.2026).

BIS, Basel Committee membership https://www.bis.org/bcbs/membership.htm (15.4.2026).

73 BIS, Basel Committee Charter. https://www.bis.org/bcbs/charter.htm (15.4.2026). Ks. myos Milano -
Zugliani 2019, s.163-176.

74 Basel 1 1988.

78 |bid.

76 Basel 11 2004.
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myonnetty 10 000 euron luotto oli riskipainoltaan kaytdnnossa yhta korkeariskinen verrattuna
kansainvaliselle porssiyhtiolle myonnettyyn 1 000 000 euron vakuudelliseen lainaan, vaikka toi-
minimiyrittdjan maksukyvyttdmyys verrattuna pdrssiyhtion konkurssiin on laskennallisesti toden-
nakoisempi. Pankeilla ei nain ollen ollut sdantelyn nakokulmasta vahvaa kannustinta suosia
maksukyvyltadn vakavaraisempia asiakkaita, vaan kaikki asiakkaat olivat teoriassa yhta riskisia.
Basel Il:n keskeisena tavoitteena oli vastata tdhan ongelmaan ja sitoa paaomavaatimukset tii-
viimmin pankkien todelliseen riskinottoon ja parantaa saantelyn kykya kohdistua olennaisiin ris-

keihin.

Toinen Basel I:n ongelma oli se, etta karkeat riskipainot mahdollistivat laajamittaisen saantelyar-
bitraasin, jossa pankit kevensivat padomavaatimuksiaan rakenteellisilla jarjestelyilla ilman to-
dellisen riskin alenemista. Tama johti Basel Il:n tarkemman riskimittauksen ja laajemman riski-
kattavuuden kehittdmiseen. Taman myodta paddomavaatimukset pienenivat olennaisesti, vaikka
taloudellinen riski ei tosiasiallisesti ollut poistunut jarjestelmasta ja saattoi monimutkaisten ra-

kenteiden vuoksi jopa kasvaa.”’

Basel ll:n taustalla vaikutti tarve vahvistaa viranomaisten roolia pankkivalvonnassa, ja uudistus
vakiinnutti viranomaisten aktiivisen roolin osaksi rahoitusmarkkinoiden tasapainoa turvaavaa
jarjestelmaa. Se oli tietoinen vastaus siihen havaintoon, ettda markkinat ja pankkien omat mallit
eivat yksin riita estamaan jarjestelmariskeja. Saantelykehikko siirsi painopistetta ennaltaehkai-
sevaan ja jatkuvaan valvontaan. Finanssivalvontaviranomaisia ei nahty enaa pelkkina saantojen
noudattamisen tarkastajina, vaan aktiivisina valvojina, joiden tehtavana oli arvioida pankkien ko-
konaisriskiprofiilia, riskienhallinnan laatua ja paaomien riittavyytta suhteessa aktiivisiin riskeihin.
Basel Il tunnusti pankkien yksilollisyyden, mutta katsoi, ettei tata yksilollisyytta voida jattaa yksin
pankkien itsensa maariteltavaksi, vaan pankit vaativat jatkuvaa, aktiivista, kansainvalista, ohjaa-

vaa ja ennaltaehkaisevaé valvontaa.”

Vuosien 2007-2009 finanssikriisi oli maailmanlaajuinen talouskriisi, joka sai alkunsa Yhdysvalto-
jen asuntomarkkinoilta ja levisi nopeasti globaaliksi rahoitusmarkkinoiden ja reaalitalouden krii-
siksi.”® Kriisi alkoi Yhdysvalloissa vuonna 2007, kun subprime-asuntolainat®® alkoivat aiheuttaa
ongelmia. Naista lainoista oli kehitetty monimutkaisia rahoitusinstrumentteja, joita myytiin sijoit-

tajille ympari maailmaa. Kun asuntovelalliset eivat kyenneet maksamaan lainojaan, asuntojen

77 Jones 2000, s. 35-58.

78 Basel komitea 2006, s. 204-205.

79 Stiglitz 2007, s. 16-17 ja s. 26-29.

80 Subprime-lainalla tarkoitetaan heikon luottokelpoisuuden omaavalle taholle mydnnettya lainaa.
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hinnat romahtivat ja subprime-luotot seka niihin pohjautuneet sijoitukset menettivat arvonsa.
Tama johti rahoituskriisiin, joka levisi Yhdysvalloista maailmanlaajuiseksi vuonna 2008.8" Kriisi
levisi nopeasti reaalitalouteen ja silla oli vakavia taloudellisia seuraamuksia. Seuraamuksiin kuu-
lui merkittava maailmankaupan romahtaminen. ”Vuoden 2008 viimeisella neljanneksella ja vuo-
den 2009 ensimmaisellé neljannekselld maailmankauppa supistui yhteensa vajaat 20 % kriisia
edeltdneelts tasoltaan”®. Taman seurauksena useat maat joutuivat taantumaan tai lamaan.®®
Rahoituksen saatavuus vaikeutui®* ja tyottdmyysluvut kasvoivat®®. Kriisin myotd Suomen brutto-
kansantuote (BKT)®® kutistui 6%, joka oli yksi Euroopan unionin jasenmaiden suurimmista pudo-

tuksista.®” Pankkikriisilla oli ndin ollen kokonaisvaltainen vaikutus kansalaisten ja kokonaisten

valtioiden hyvinvointiin.

Vaikka Basel Il aikana oli tiedostettu finanssimarkkinavalvonnan merkitys, ei sen kaytannon so-
veltaminen toteutunut toivotulla tavalla. Tuomisen® mukaan ”pankkikriisin alkaessa vuonna
2008 pankkien valvonta pohjautui pitkalti kansallisiin séadéksiin”®®. Koska finanssikriisi paljasti
merkittavia puutteita finanssivalvonnassa seka kansallisella etta kansainvaliselld tasolla alettiin
sen seurauksena rahoitusmarkkinoiden saantelyyn ja valvontaan kiinnittamaan huomiota taysin
uudella tavalla.®® Taméa johti pankkisdantelyn merkittavédan uudistamiseen ja Basel Il -kehikon
laatimiseen, jonka tavoitteena on vahvistaa pankkien vakavaraisuutta, parantaa riskienhallintaa

ja ehkaista vastaavien kriisien toistuminen tulevaisuudessa.

81 Stiglitz 2007, s. 16-17 ja s. 26-29.

8 Freystatter — Mattila 2011, s.10.

8 bid, s.15.

8 HE 255/2009 vp, s.3-5.

8 Freystatter — Mattila 2011, s. 30.

8 Bruttokansantuote (BKT) on kansantalouden kokonaistuotannon mitta, joka kuvaa tietylla alueella,
yleensa valtiossa, tuotettujen tavaroiden ja palvelujen yhteenlaskettua arvoa tietyn ajanjakson, tavallisesti
vuoden aikana.

8 HE 124/2009 vp s.5. ”Bruttokansantuotteen ennustetaan supistuvan Suomessa koko vuonna keskimééa-
rin 6 %”.

8 Tomi Tuominen on OTM, OTT ja eurooppaoikeuden dosentti. Han toimii eurooppaoikeuden ja valtiosaan-
tooikeuden apulaisprofessorina Lapin yliopistossa.

8 Tuominen 2013, s. 881.

% Euroopan yhteistjen komission tiedonanto Euroopan finanssivalvonnasta 2009, s.1. ”Finanssikriisin tuo-
mat kokemukset ovat paljastaneet merkittdvid puutteita finanssivalvonnassa seké yksittdistapauksissa
ettd koko rahoitusjérjestelméan kannalta. Nykyiset valvontajérjestelyt ovat osoittautuneet kyvyttémiksi es-
tdmaéaan, hallinnoimaan ja ratkaisemaan kriiseja.”
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Basel IlI°" kehitettiin vastauksena vuosien 2007-2009 finanssikriisiin.®? Se perustuu Baselin pank-
kivalvontakomitean laatimiin standardeihin, jotka G20-maat® hyvaksyivat vuonna 2010.%* Basel
Ill:n keskeisimpiin tavoitteisiin kuuluu vahvistaa koko pankkijarjestelman kestavyytta ja toimi-
vuutta seka yksittaisten pankkien, etta koko rahoitusjarjestelman tasolla. Tama pyritaan saavut-
tamaan keskittymalla seuraavaan neljaan teemaan, joista ensimmaisena pankkien padaomien
maaraa ja laatua pyritdan parantamaan. Basel lll tiukensi merkittavasti vaatimuksia pankkien
omien varojen laadulle ja tavoitteena oli varmistaa, etta pankkien padoma kykenee aidosti vas-
taanottamaan tappioita kriisitilanteissa.®® Toiseksi, liiallista velkaantumista pyritaan rajoitta-
maan. Basel Il otti kdyttéon velkaantumisrajoitteen, joka asettaa pankille vahimmaistason
omille varoille suhteessa sen kokonaisvastuisiin ilman riskipainotusta.®® Kolmanneksi pankeille
lisattiin likviditeettivaatimuksia, jonka mukaan pankeilla tulee olla riittavasti korkealaatuisia lik-
videja varoja selviytydkseen lyhytaikaisista rahoitusshokeista.®” Uudistuksen p&&tavoitteena oli
siirtda pankkikriisien kustannusvastuu veronmaksajilta pankeille. Neljanneksi Basel lll tavoite on

jarjestelmariskien ja suhdannevaihteluiden huomioiminen.

Vuosien 2007-2009 finanssikriisi osoitti, etta pankkien yksilollinen vakavaraisuus ei yksinriita tur-
vaamaan rahoitusjarjestelman vakautta, mikali koko jarjestelma on altis samanaikaisille ja toi-
siinsa kytkeytyville riskeille. Basel lll vastasi tdéhan ongelmaan asettamalla lisapadomavaatimuk-
sia jarjestelmariskiltdan merkittaville pankeille, joiden kaatumisella voisi olla laajoja ja vakavia
vaikutuksia rahoitusmarkkinoihin. Naiden niin sanottujen systeemisesti merkittavien pankkien
saantelylld pyritdan vahentdmaan moraalikatoa ja varmistamaan, etta kyseiset pankit kantavat
suuremman vastuun aiheuttamastaan jarjestelmariskista. Basel lll on soft law -sdantelya, joten
se on saatettu voimaan Euroopan unionissa asetuksina ja direktiiveina, joilla on suora velvoittava

oikeusvaikutus jasenvaltioissa.?® Basel Il on toimeenpantu kahdessa toisiaan tdydentavassa

1 Basel 111 2010.

%2 Basel komitean mietintd pankkivalvonnasta 2017, s. 1-16. Ks. myos Euroopan unionin neuvosto, Basel
Ill, pankkien kansainvdlinen saantelykehys. https://www.consilium.europa.eu/fi/policies/basel-iii/
(15.4.2026).

% Kansainvalinen ryhma, joka koostuu maailman suurimmista talouksista, mukaan lukien EU.

% BIS, Basel Ill: A global regulatory framework for more resilient banks and banking systems 2010.
https://www.bis.org/publ/bcbs189_dec2010.htm (15.4.2026).

% Basel komitean mietint6 pankkivalvonnasta 2017, s. 145-147.

% |bid s. 140-144.

% Basel komitean mietintd pankkivalvonnasta 2013, s. 12.

% Euroopan komissio, Prudential requirements. https://finance.ec.europa.eu/banking/banking-regula-
tion/prudential-requirements_en (15.4.2026).
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saadostyypista: vakavaraisuusasetuksessa (EU) 575/2013%, joka on suoraan jasenmaissa sel-
laisenaan sovellettavaa oikeutta ja vakavaraisuusdirektiivissa (EU) 2013/36, joka jasenvaltioiden
on pantava taytadnt6on omassa kansallisessa lainsdadannosséaan.' Basel Il sdéntelykehikko on
normatiivisesti valmis, mutta sen taysimaarainen taytantéonpano on tapahtunut vaiheittain ja
soveltaminen on yha kesken. Vakavaraisuusasetus ja vakavaraisuusdirektiivi sitovat valvottavat
javalvojat yhteiseen valvontaprosessiin ja ne muodostavat talla hetkella yhden rahoitussektorin
keskeisimmista sovellettavista oikeuslahteista, jonka taytantéonpanoa valvojat aktiivisesti val-

vovat.

2.3 Saantelyn kerroksellisuus ja Lamfalussy-saantelymalli

Jotta Suomen Finanssivalvonnan asemaa suhteessa EU:n finanssivalvontajarjestelmaan pystyy
ymmartamaan, edellyttaa se perehtymista saantelyjarjestelman kerroksellisuuteen. Moderni fi-
nanssialan sdantely perustuu paroni Lamfalussyn johtaman komitean kehittamaan Lamfalussy-

saantelymalliin, joka julkaistiin vuonna 2001.'°" Lamfalussyn komitea, niin sanottu viisaiden

102 103

miesten komitea'®* oli vuonna 2000 Euroopan unionin ECOFIN-neuvoston'®® asettama asiantun-
tijakomitea, jonka puheenjohtajana toimi Alexandre Lamfalussy.’® Euroopan unionin lains&a-
dantdkehikkoa muutettiin komitean ehdotuksen mukaan ja prosessi nimettiin puheenjohtaja
Lamfalussyn mukaan Lamfalussy-prosessiksi. Prosessi oli kaytdssa finanssikriisiin saakka, jonka
jalkeen se uudistettiin vuonna 2009. Taman lisaksi "prosessia tarkennettiin myds Euroopan fi-

nanssivalvontaviranomaisen perustamisen yhteydessg”'%®

. Lamfalussyn saantelymalli on yha
paivitettyna versiona kaytdssa, sillda EU:n rahoitusmarkkinoiden saantely ja valvonta rakentuvat
nelitasoisen rakenteen varaan. Lamfalussy-mallin sdantely on jaettu neljaén tasoon'" ja tasot on

esitetty kuvassa 1. Lamfalussy-saantelymalli.

% Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:0 575/2013, annettu 26 paivana kesakuuta 2013, luot-
tolaitosten ja sijoituspalveluyritysten vakavaraisuusvaatimuksista ja asetuksen (EU) N:0 648/2012 muutta-
misesta (vakavaraisuusasetus).

10 EBA, The Basel framework: the global regulatory standards for banks. https://www.eba.europa.eu/ac-
tivities/basel-framework-global-regulatory-standards-banks (15.4.2026).

191 Ks. Lamfalussy-mallin yleisperiaatteista Dragomir 2010, s.105-111. Ks. my6s Herkstroter — Lamfalussy
- Rojo - Ryden - Spaventa — Walter - Wicks 2001, s. 1-117.

92 The Committee of Wise Men on the Regulation of European Securities Markets.

103 ECOFIN-neuvosto (Economic and Financial Affairs Council) on Euroopan unionin neuvoston kokoon-
pano, jossa EU-jasenvaltioiden talous- ja valtiovarainministerit kokoontuvat.

194 Herkstroter — Lamfalussy — Rojo — Ryden — Spaventa — Walter - Wicks 2001, s. 1-117.

105 Keinanen - Kontkanen 2015, s.8.

106 Herkstroter — Lamfalussy — Rojo — Ryden — Spaventa — Walter — Wicks 2001, s. 1-117.
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Lamfalussy-saantelymalli

Puitedirektiivit- ja asetukset
PUITELAIN- -> Madrittelee saadoksen tavoitteet, paamaarat ja

SAADANTO yleiset periaatteet.

Toimeenpannaan kansallisessa laissa.

Toisen tason EU-Asetukset
velvoittava s§'a'ntely -> Eurooppalaisilla finanssivalvontaviranomaisilla

on keskeinen rooli saantelyvalmistelussa.
. - I - - -> Sisalloltaan yksityiskohtaisempia kuin toisen
Finanssivalvontaviranomaisen tason saantely.
- - - I :
ohjeet- ja suositukset -> Luonteeltaan soft law'ta

Neljas taso: EU-saantelyn kansallinen taytdantoonpano ja valvonta

Kuva 1. Lamfalussy-sdantelymalli.’®”’

Kuvan ensimmainen taso onylintaso ja se koostuu puitedirektiiveista ja -asetuksista, joissa maa-
ritelldan sdantelyn keskeisimmat tavoitteet, pdamaarat ja yleiset periaatteet. Naista sdadoksista
vastaavat EU:n lainsaatajat. Taman tason saantely on luonteeltaan yleisluontoista, ja sen tarkoi-
tuksena on luoda oikeudellinen kehys finanssimarkkinoiden toiminnalle. Toisella tasolla sdante-
lya tasmennetaan yksityiskohtaisemmaksi ja teknisemmaksi. Tama tapahtuu esimerkiksi EU-
asetusten ja teknisten saantelystandardien avulla. Tassa vaiheessa keskeisessa roolissa on eu-
rooppalaiset valvontaviranomaiset, kuten Euroopan pankkiviranomainen (EBA), joka osallistuu
saantelyn valmistelutyohon. Toisen tason tarkoituksena on varmistaa, etta sdantely on kaytan-
nossa sovellettavaa ja yhdenmukaista kaikissa jasenvaltioissa. Kolmannella tasolla saantelya
taydennetaan valvontaviranomaisten antamilla ohjeilla ja suosituksilla (soft law). Neljannella ta-
solla saantely pannaan taytantoon ja sita valvotaan kansallisella tasolla. Suomessa keskeinen
toimija on Finanssivalvonta, joka vastaa finanssimarkkinoiden valvonnasta ja EU-saantelyn kan-
sallisen toimeenpanon valvonnasta. Talla tasolla sdantely konkretisoituu yksittaisiksi valvonta-

toimenpiteiksi, paatoksiksi ja tarvittaessa hallinnollisiksi seuraamuksiksi.

197 Keinanen - Kontkanen 2015, s.8 ja Wuolijoki 2022, s.13.
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%8 joka laadit-

Lamfalussy-prosessi muodostaa instituutionaalisen perustan single rulebookille
tiin vuonna 2009 osana Euroopan unionin vastausta vuoden 2008 finanssikriisiin. Single rulebook
on unionin yhteinen sdantdkirja, jonka tavoitteena on yhtenaistaa saantelya, vahentaa ristirii-
dassa olevaa kansallista saantelya, varmistaa sdantelyn yndenmukainen soveltaminen ja edis-
ta4 rahoitusmarkkinoiden vakautta ja lapinakyvyytta.'®® Se koostuu useista keskeisistd saadok-
sista, kuten esimerkiksi vakavaraisuusdirektiivista ja vakavaraisuusasetuksesta. Euroopan fi-

nanssivalvontajarjestelman viranomaisilla, kuten EBA:lla on keskeinen rooli yhteisen saantokir-

jan kehittamisessa ja soveltamisessa.

EBA:n englanninkielisessa asetuksessa (EU) 1093/2010 todetaan seuraavasti: "There is a need to
introduce an effective instrument to establish harmonised regulatory technical standards in fi-
nancial services to ensure, also through a single rulebook, a level playing field and adequate pro-
tection of depositors, investors and consumers across the Union.”""° Suomenkielisessa asetuk-
sessatodetaan, etta “On tarpeen ottaa kéytto66n tehokas véline yhdenmukaisten teknisten sdan-
telystandardien laatimiseksi finanssipalvelujen alalla, jotta varmistetaan muun muassa yhden ai-
noan ohjekirjan avulla tasapuoliset toimintaedellytykset ja riittava tallettajien, sijoittajien ja kulut-
tajien suoja koko unionissa.”’"" Vaikka ”single rulebook” on termina vakiintunut, on se suomen-
kielisessa asetuksessa korvattu termilld ”ainoa ohjekirja” ja oikeuskirjallisuudessa se on puoles-
taan nimetty "yhteinen saantokirja”. Nain ollen single rulebook kulkee suomenkielisesséa oikeus-
lAhdeaineistossa nimilld ainoa ohjekirja ja yhteinen saantdokirja, mutta kyse on kuitenkin yhdesta
ja samasta asiasta. Kansallisten valvontaviranomaisten, kuten Finanssivalvonnan tehtavana on

valvoa, etta yhteista saantokirjaa sovelletaan kansallisten valvottavien toimesta.

2.4 Yhteinen pankkivalvontamekanismi

2007-2009-lukujen finanssikriisi osoitti, etta ”pankkisektorin ja julkisen talouden yhteyksista joh-

tuvat ongelmat voivat levité rahaliitossa nopeasti maasta toiseen. Ndiden ongelmien ennaltaeh-

1% Single Rulebook on Euroopan unionin rahoitusmarkkinoiden saantelykehys, joka pyrkii luomaan yhte-
naisen saantelykehyksen kaikille EU:n rahoitusmarkkinoiden toimijoille.

199 EBA, The Single Rulebook. https://www.eba.europa.eu/single-rulebook (15.4.2026). Ks. Wuohijoki
2022,s.72.

"% Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 1093/2010, annettu 24 paivana marraskuuta 2010,
Euroopan valvontaviranomaisen (Euroopan pankkiviranomainen) perustamisesta sekd paatoksen N:o
716/2009/EY muuttamisesta ja komission pdatdoksen 2009/78/EY kumoamisesta. s.4 (kohdassa. 22).

" |bid.
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kaisyyn perustettiin pankkiunioni, johon kuuluu yhteinen pankkivalvontamekanismi (Single Su-
pervisory Mechanism, SSM)”"'2, EU:n yhteinen pankkiunioni koostuu 21 jasenmaasta, joka kattaa
koko euroalueen. Silla tarkoitetaan laajemmin ”EU:n politiikkaa, jonka tavoitteena on yhdentaa
euroalueen jasenmaiden pankkisektorit.”'® Sen elementit ovat yhteinen pankkivalvonta- ja krii-

sinratkaisumekanismi seké eurooppalainen talletussuojajarjestelma.”*

Yhteinen pankkivalvontamekanismi perustettiin vuonna 2013 asetuksella (EU) 1024/2013 luotto-
laitosten vakavaraisuusvalvontaan liittyvaa politiikkaa koskevien erityistehtavien antamisesta
Euroopan keskuspankille (EKP). Asetuksen ensimmaisen artiklan mukaan EKP:lle annetaan
”luottolaitosten vakavaraisuusvalvontaan liittyvaé politiikkaa koskevia erityistehtévia, ja sen ta-
voitteena on edistda luottolaitosten toiminnan turvallisuutta ja vakautta seké rahoitusjarjestel-
maén vakautta unionissa ja kussakin jasenvaltiossa ottaen taysin huomioon sisédmarkkinoiden yh-
tendisyyden ja eheyden ja sen, etta luottolaitoksia on kohdeltava yhtélaisesti sdantelyn katvealu-
eiden hyvéksikayton estamiseksi”'"®. Yhteinen pankkivalvontamekanismi tuli voimaan vuonna
20148 ja valvonnan roolia keskitettiin huomattavasti vuonna 1998 perustetulle EKP:lle.""” Yhtei-
sen pankkivalvontamekanismin tavoitteet ovat vahvistaa pankkien vakavaraisuutta ja riskienhal-
lintaa, varmistaa yhdenmukainen pankkivalvonta euroalueella ja ehkaista finanssikriiseja ja nii-
den levidmista jasenvaltioiden valilla.""® Yhteisen pankkiunionin my6ta suurimpien pankkien val-

"9 ja ne ovat nykyisin suoraan EKP:n val-

vonta siirrettiin pois kansallisilta valvontaviranomaisilta
vonnan alla. Siirto johtuu riskienhallinnallisista perusteista, sillad valvottavat ovat kokonsa vuoksi
merkittava riski rahoitusmarkkinoiden vakaudelle.”® Suomen suurimmat pankit, kuten Nordea

Rahoitus Suomi Oy, Nordea Bank Abp, Kuntarahoitus Oy ja OP Osuuskunta ovat EKP:n suoran

"2 Suomen Pankki, Yhteinen pankkivalvontamekanismi. https://www.suomenpankki.fi/fi/suomen-
pankki/strategia-ja-tehtavat/eurojarjestelma-ja-ekp/yhteinen-pankkivalvontamekanismi/ (15.4.2026).
"3 Euroopan unionin neuvosto, Pankkiunioni. https://www.consilium.europa.eu/fi/policies/banking-
union/ (15.4.2026).

"4 Tuominen 2013, s. 881-883. Ks. COM (2012) 510 final, s.1-9.

115 Neuvoston asetus (EU) N:o 1024/2013, annettu 15 paivana lokakuuta 2013, luottolaitosten vakavarai-
suusvalvontaan liittyvaa politiikkaa koskevien erityistehtavien antamisesta Euroopan keskuspankille. 1
artikla.

"¢ Finanssivalvonnan toimintakertomus 2024. https://www.finanssivalvonta.fi/tiedotteet-ja-julka-
isut/toimintakertomukset/toimintakertomus-2024/teemat/pankkivalvonnassa-yhteisen-valvon-
tamekanismin-juhlavuosi/ (15.4.2026).

"7 Euroopan keskuspankki, EKP, EKPJ ja eurojarjestelma. https://www.ecb.eu-
ropa.eu/ecb/orga/escb/html/index.fi.html (15.4.2026).

118 Suomen Pankki, Yhteinen pankkivalvontamekanismi. https://www.suomenpankki.fi/fi/suomen-
pankki/strategia-ja-tehtavat/eurojarjestelma-ja-ekp/yhteinen-pankkivalvontamekanismi/ (15.4.2026).
9 Busch - Ferrarini 2015, s.33-37.

120\Wuolijoki 2022, s.66.
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valvonnan alaisuudessa.’' Nain ollen EKP maaraa hallinnollisia sanktioita sen valvonnan alla
oleville valvottaville."?? Esimerkki viimeisimmasté suomalaiseen pankkiin kohdistuvasta hallin-
nollisesta seuraamuksesta on tammikuussa 2026 EKP:n valvottavalle asettama 2,26 miljoonan
euron seuraamusmaksu suurten asiakasriskien rajan rikkomisesta.'?® EKP:n maarédamien hallin-
nollisten sanktioiden perusta on lapinakyva ja EKP soveltaa niiden asettamisessa julkaise-
maansa opasta, jossa se on kuvannut hallinnollisten rahamaaraisten seuraamusten maaraamis-

menetelman.’

Euroopan unionin rahoitusmarkkinavalvontajarjestelma ja yhteinen pankkiunioni

Euroopan unionin yhteinen

finanssivalvontajarjestelma (ESFS)

- Makrovakaus- SRB
Mikrovakausvalvonta S o ;
valvonta Kriisinratkaisuviranomainen
+ kansalliset kriisinratkaisuviranomaiset,
kuten Rahoitusvakausvirasto
EBA EIOPA ESMA ESRB
Euroopan Euroopan Euroopan Eurool
S pan
pankkivira e arvopaper jarjestelm EKP
nomainen jalisaelak | | imarkkina ariskikomi Euroopan keskuspankki
eviranom viranomai -
ainen nen
EKP valvoo NCAS
NCAS
kansalliset valvontaviranomaiset, kuten Finanssivalvonta

Kuva 2. Euroopan unionin rahoitusmarkkinavalvontajérjestelma ja yhteinen pankkiunioni.'®

21 European central bank, List of supervised entities s.22. https://www.bankingsupervision.eu-
ropa.eu/ecb/pub/pdf/ssm.listofsupervisedentities202602.fi.pdf?ff15bbcb3c1ce8605c4f52f5cf24d5ac
(15.4.2026).

22 Neuvoston asetus (EU) N:o 1024/2013, annettu 15 paivana lokakuuta 2013, luottolaitosten vakavarai-
suusvalvontaan liittyvaa politiikkaa koskevien erityistehtavien antamisesta Euroopan keskuspankille.
(7) ja 18(1) artiklat.

23 European central bank, Imposition of an administrative penalty on Nordea Finance Finland Ltd.
https://www.bankingsupervision.europa.eu/activities/sanctions/supervisory-sanc-
tions/shared/pdf/ssm.20260310_publication_template.en.pdf (15.4.2026).

24 European central bank: Guide to the method of setting administrative pecuniary penalties pursuant to
Article 18(1) and (7) of Council Regulation (EU) No 1024/2013. 2021, s.1-8.

125 Euroopan unionin neuvosto, EU system of financial supervision. https://www.consilium.eu-
ropa.eu/en/infographics/financial-supervision-architecture/ ja Euroopan keskuspankki, Euroopan fi-
nanssivalvojien jarjestelma. https://www.bankingsupervision.europa.eu/about/esfs/html/index.fi.html
(15.4.2026).
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Kuva 2. (Euroopan unionin rahoitusmarkkinavalvontajarjestelma ja yhteinen pankkiunioni) esit-
taa Euroopan finanssivalvojien jarjestelman (ESFS:n) rakenteen. Se kuvaa, miten rahoitusmark-
kinoiden valvonta on organisoitu unionissa usealle eri taholle. ESFS toimii koko unionissa, eivain
euroalueella. ESFS yhdistaa EU-tason valvontaviranomaiset, kansalliset valvontaviranomaiset ja
makrovakausvalvonnan. ESFS:lla tarkoitetaan koko unionin laajuista rahoitusvalvonnan jarjestel-
maa, jonka makrovakauden seurannasta vastaa Euroopan jarjestelmariskikomitea (ESRB). Mik-
rovakausvalvonnastavastaa EBA, Euroopan vakuutus- ja lisdeldkeviranomainen (EIOPA) seka Eu-
roopan arvopaperimarkkinaviranomainen (ESMA). Edella mainitut ovat EU-tason valvontaviran-
omaisia, jotka vastaavat rahoitusmarkkinoiden sdantelyn kehittamisesta seka valvonnan koordi-
noinnista EU:ssa. NCAs:lla tarkoitetaan kansallisia toimivaltaisia viranomaisia, kuten esimerkiksi
Finanssivalvontaa. Naiden kansallisten toimielinten tehtavana on varmistaa saantelyn taytan-
toonpano ja valvoa sen toteutuminen jasenvaltioissa. EKP ei kuulu ESFS:n viranomaisiin, vaan se

toimii erillisessa roolissa osana pankkiunionia, johtaen pankkivalvontaa euroalueella.

Lisaksi kuvassa 2. (Euroopan unionin rahoitusmarkkinavalvontajarjestelma ja yhteinen pank-
kiunioni) on esitetty pankkiunionin tueksi vuonna 2015 perustettu yhteinen kriisinratkaisuneu-
vosto (SRB), joka toimii yhteistydssa Euroopan parlamentin, Euroopan komission, Euroopan kes-
kuspankin, kansallisten kriisinratkaisuviranomaisten ja Euroopan pankkiviranomaisen kanssa.
Sentehtava on "varmistaa, ettd ongelmapankkien kriisinratkaisu sujuu hallitusti ja vaikuttaa mah-
dollisimman véhén reaalitalouteen seka pankkiunioniin osallistuvien EU-maiden ja muiden mai-
den julkiseen talouteen”. SRB:n "tavoitteena on valttya tulevaisuudessa pankkien pelastustoi-

milta ja minimoida veronmaksajille ja reaalitaloudelle aiheutuvat kustannukset” "%,

SRB:lla oli keskeinen rooli vuoden 2018 Latvian ABLV AS pankin kriisinratkaisuprosessin arvioin-
nissa, jossa se katsoi, ettei pankin asettaminen unionin tason kriisinratkaisuun ollut yleisen edun
mukaista ja pankki siirtyi Latvian kansallisen valvontaviranomaisen hoidettavaksi.'® Latvian
ABLV AS pankin tapaukseen perehdytaan tarkemmin kappaleessa 2.5. Kriisinratkaisuviranomais-
ten yhteydessa, on mainittava, etta jasenvaltioilla on SRB:n lisdksi kansallisia kriisinratkaisuvi-
ranomaisia, jotka vastaavat kriisinratkaisutoimenpiteiden toteuttamisesta kansallisella tasolla
seka niiden pankkien kriisinratkaisusta, jotka eivat kuulu yhteisen kriisinratkaisumekanismin

suoraan toimivaltaan. Kansallinen toiminta perustuu toissijaisuusperiaatteeseen, jonka mukaan

26 Euroopan unioni, Yhteinen kriisinratkaisuneuvosto (SRB). https://european-union.europa.eu/institu-
tions-law-budget/institutions-and-bodies/search-all-eu-institutions-and-bodies/single-resolution-board-
srb_fi (15.4.2026).

27 The single resolution board 2018. https://www.srb.europa.eu/en/node/495 (15.4.2026).
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paatoksenteko ja toimivalta tulee sijoittaa mahdollisimman lahelle toiminnan kohdetta.'® Suo-
messa luottolaitosten kriisinratkaisuviranomaisena toimii vuonna 2015 lailla rahoitusvakausvi-

ranomaisesta (1195/2014) perustettu Rahoitusvakausvirasto'®

, joka vastaa kahdeksan sen toi-
mivaltaan kuuluvan suomalaispankin kriisinratkaisusta.' Kriisinratkaisutoiminnan tarkoituk-
sena on turvata veronmaksajien varoja ja ehkaista pankkikriisien rahoittaminen julkisilla varoilla.
Hallituksen esityksen (HE 175/2014) mukaan Rahoitusvakausvirastoa koskevan lain keskeisena
lAhtékohtana on sdataa tehokkaasta omistajan- ja sijoittajavastuusta ja siten minimoida julkisten
varojen kaytto tulevien pankkikriisien ratkaisemisessa.'' Rahoitusvakausvirasto tarjoaa talletus-

suojan talletusasiakkaille, joka turvaa tallettajien varat pankin maksukyvyttomyystilanteessa.'?

2.5 EU:n pankkiunionin kdytannon toiminta —tapaus Latvian ABVL AS pankki

Vuoden 2018 Latvian ABLV AS -pankkia koskevat tapahtumat havainnollistavat EU:n pankkiunio-
nin ja yhteisen pankkivalvontamekanismin toimintaa. ABLV-ryhmaan kuuluivat Latvian lainsaa-
danndnvalvonnan alla oleva luottolaitos ABLV Bank AS ja sen Luxemburgissa sijaitseva tytaryhtio
ABLV Bank Luxembourg SA. Molemmat luottolaitokset olivat EKP:n suorassa valvonnassa EU-
asetuksen (EU) 1024/2013 nojalla seka SRB:n toimivallan piirissd EU-asetuksen (EU) 806/2014
nojalla. Vuonna 2018 Latvian ABLV AS pankki ja sen Luxemburgilainen tytaryhtio asetettiin

FOLTF™3-tilaan, jota edelsi usean tapahtuman sarja.

Tilanne alkoi 13.2.2018, kun Yhdysvaltain valtiovarainministerién alainen FinCEN'*julkaisi vaka-
van rahanpesusyytoksen, jossa pankkia epailtiin laajamittaisesta rahanpesusta ja sanktioiden
kiertamisesta."® FinCEN ilmoitti asettavansa pankin rahanpesusta epailtyjen pankkien listalle."®
Rahanpesusyytosten seurauksena pankki menetti luottamuksensa talletusasiakkaisiin, joka

johti merkittavaan talletuspakoon. 19.2.2018 EKP ohjeisti Latvian kansallista valvojaa (FCMC)

28 Euroopan unionista tehdyn sopimuksen ja Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen konsoli-
doidut toisinnot (2016/C 202/01)). 5 artikla 3 kohta.

29 Rahoitusvakausvirasto. https://rvv.fi/kriisinratkaisu (15.4.2026).

130 Rahoitusvakausvirasto, Pankkien kriisinhoitovalmiudet 2025, s.3. https://rvv.fi/docu-
ments/44601309/235574185/Pankkien%20kriisinhoitovalmiudet%202025_RVV.pdf/1a0003b2-12af-43ff-
3a27-5275673¢9d80?t=1773998116746 (15.4.2026).

81 HE 175/2014 vp, s. 7-8.

82 HE 175/2014 vp, s. 84. "Talletuspankkien tallettajien saamisten turvaamiseksi perustettua talletussuo-
jarahastoa koskevat tehtavat siirtyvét virastolle.”

133 FOLTF-tila (Failing or Likely to Fail) on valvojan virallinen p&atos siita, etta pankki on kaatumassa tai to-
dennékoisesti kaatumassa. Se on oikeudellinen kynnys, joka kdynnistaa pankin kriisinratkaisun tai vaihto-
ehtoisesti sen siirtymisen normaaliin konkurssi- tai selvitystilaan.

134 Financial Crimes Enforcement Network (FinCEN) on Yhdysvaltain valtiovarainministerion alainen viran-
omainen, joka vastaa rahanpesun torjunnasta ja terrorismin rahoituksen estamisesta.

135 Astola 2018, s.1-2.

136 Zoffer 2019, s. 152-156, 154-155.
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asettamaan pankille moratorion'™, minkéa se myos teki. 24.2.2018 EKP julkaisi lehdistotiedot-

teen, jonka mukaan ABLV ja sen Luxemburgin tytaryhtio oli asetettu FOLTF-tilaan.'®

SRB teki paatoksen, jossa se arvioi, ettei pankin pelastaminen ollut julkisen edun mukaista, joten
sité ei asetettu kriisinratkaisutilaan.™® Nain ollen pankki siirtyi kansalliseen selvitystilaan Latvian
lainsdddanndn mukaisesti. Latvian viranomaiset eivat halunneet paaomittaa pankkia, joten
26.2.2018 ABLV:n hallitus paatti aloittaa vapaaehtoisen selvitystilan, koska pankin toiminnan jat-
kamiselle ei ollut enaa edellytyksia. 1.3.2018 Euroopan komissio pyysi EBA:ta tutkimaan pankin
toimintaa tarkemmin. Tutkintapyynndssaan komissio pyysi EBA:ta kayttamaan ”full use of its po-
wer”'% eli tayden maksimivoimansa varmistaakseen, ettd Latvian ABVL pankki noudattaa EU-

oikeutta.

EBA:n sivuilla kuvataan menettely unionin lainsaadannon rikkomistapauksissa tai rikkomista-
pausepailyissd. Samaa menettelytapaa kaytettiin myos ABLV AS pankin tapauksessa. Prosessi
alkaa pyynndn vastaanottamisella ja vastaanottokuittauksella. Taman jalkeen viranomainen te-
kee alustavan arvion. Arvioinnin perusteella asia voidaan joko sulkea heti tai tutkinta voidaan
kaynnistaa. Jos tutkinta paatetdan avata, asia siirtyy paneelille, joka arvioi tapauksen ja laatii
luonnoksen suositukseksi. Luonnos toimitetaan toimivaltaiselle viranomaiselle kommentoita-
vaksi, minka jalkeen asia voidaan joko sulkea tai vieda eteenpain ylemmalle paatoksentekoeli-
melle. Lopulta ylempi elin hyvaksyy suosituksen ja paattaa asian. Prosessin eri kohdissa on mah-
dollisuus sulkea asia, jos jatkotoimia ei katsota tarpeellisiksi.’' ABLV AS pankin tutkintapyynnon
kohdalla EBA ilmoitti tehneensa alustavia selvityksia, mutta se ei ndhnyt edellytyksia avata muo-

dollista EU-oikeuden rikkomistutkintaa, silla tutkintaa ei pidetty tarkoituksenmukaisena.’*?

ABLV AS -pankin kaatumisen jalkeen asian oikeudellinen kasittely on jatkunut useiden vuosien
ajan seka EU-tuomioistuimissa, ettd kansallisissa tuomioistuimissa. Latvian viranomaiset nosti-

vat syytteitd pankin johtoa vastaan rahanpesuun liittyvista rikoksista.™® Samanaikaisesti pankki

87 Moratorio on pankkivalvojan méaaraama tilapainen kielto pankille suorittaa maksuja tai nostaa varoja. Se
on hatatoimi, jota kdytetdan, kun pankin likviditeetti on romahtamassa ja on olemassa valiton riski, etta
pankki kaatuu hallitsemattomasti. Moratorion keskeisin tarkoitus on turvata talletusasiakkaiden varat.

38 European central bank, ECB determined ABLV Bank was failing or likely to fail.
https://www.bankingsupervision.europa.eu/press/pr/date/2018/html/ssm.pr180224.en.html (15.4.2026).
Kun kyseessa on taloudellisesti merkittava pankki, FOLTF-paatoksen tekee EKP.

139 SRB/EES/2018/09 2018, s.1-25.

140 Astola 2018, s.2.

41 EBA, Breach of Union Law. https://www.eba.europa.eu/activities/supervisory-convergence/breach-
union-law (15.4.2026).

42 EBA:n vastine Euroopan komissiolle: EBA-2020-D-3000.

43 Ministry of finance republic of Latvia: FinCEN: Latvia’s action to address the threat to the financial sys-
tem posed by ABLV Bank was reasonable, responsible and effective.
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ja sen osakkeenomistajat panivat vireille useita oikeudenkaynteja EU:n yleisessa tuomioistui-
messa, joissa vaadittiin muun muassa EKP:n tekemien FOLTF-arvioiden seka SRB:n tekeman
paatoksen olla ryhtymatta kriisinratkaisuun kumoamista. EKP:ta koskevat kanteet jatettiin tutki-
matta vuonna 2019, mutta SRB:n paatoksia koskeva ABLV AS pankin oma kanne'* on edelleen
vireilla. Osakkeenomistajien kanne jatettiin tutkimatta vuonna 2020, koska kantajien ei katsottu
olevan EU-oikeudessa vaaditulla tavalla suoraan asianosaisia eika heilld néin ollen ollut asiale-

gitimaatiota (legitimatio ad causam)."®

ABLV-pankin tapaus konkretisoi sen, mita seurauksia pahimmillaan syntyy, jos valvottava ei nou-
data lainsdadantoa ja sita tukevaa viranomaisen antamaa soft law’ta, eika kansallinen valvoja
valvo valvottaviaan riittdvan tehokkaasti. ABLV AS pankin tapaus osoittaa kuinka yhteinen pank-
kivalvontamekanismi toimii tilanteissa, joissa valvottava rikkoo EU-oikeutta. Tapaus osoittaa
myos kansallisen valvojan roolin merkityksen ja sen, miten ratkaisevaa sen toiminta on silta osin,
etta sen valvontatoiminnan keskidssa on tunnistaa riskit ajoissa, puuttua niihin tehokkaasti ja toi-

mia hyvassa yhteistydssad muiden EU:n viranomaisten kanssa.

https://www.fm.gov.lv/en/article/fincen-latvias-action-address-threat-financial-system-posed-ablv-
bank-was-reasonable-responsible-and-effective (15.4.2026).

144 EUT, T-280/18, ABLV Bank AS v. Single Resolution Board (SRB), tuomio 6.7.2022.

145 EUT, T-50/20, PNB Banka AS v. Euroopan keskuspankki (EKP), méaarays 12.3.2021. Ja EUT, C-364/20 P,
Bernis ym. v. SRB, valitus 4.8.2020.
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3 EU-oikeuden etusijaperiaate ja soft law -ohjaus

3.1 EU-oikeuden etusijaperiaate

EU-oikeuden etusija on unionin oikeusjarjestyksen perustavanlaatuinen periaate, joka takaa
sdantelyn yhtenaisen soveltamisen kaikissa jadsenvaltioissa ja varmistaa unionin toimivallan te-
hokkaan toteutumisen.'® Periaate ei perustu suoraan Euroopan unionin perussopimukseen,
vaan se on kehittynyt Euroopan unionin tuomioistuimen oikeuskaytdnndssa. Vuoden 1964 ratkai-
sussa Costav. ENEL' tuomioistuin katsoi, etté jasenvaltiot olivat siirtdneet toimivaltaa unionille,
eika unionin oikeuden sitovuutta voida asettaa riippuvaiseksi kansallisesta lainsadadanndsta.
Kiistassa oli kyse siita, ettd vuonna 1962 Italia kansallisti sahkoyhtiot ja siirsi sdhkontuotannon
valtion yhtiolle "ENEL:ille”. Costa, joka omisti osakkeita yksityisessa sahkdyhtiossa, kieltaytyi
maksamasta sahkolaskua protestina kansallistamista vastaan. Costa vetosi siihen, etta kansal-
listamislaki oli ristiriidassa Euroopan talousyhteison perustamissopimuksen kanssa. Tapauk-
sessa oli kyse siita, voiko jasenvaltion kansallinen laki syrjayttad Euroopan talousyhteison perus-
tamissopimuksen. Tuomioistuin linjasi, ettei jasenvaltio voi vedota myohemmin annettuun kan-
salliseen lakiin valttdakseen EU-oikeudelliset velvoitteensa. Ratkaisulla on merkittava painoarvo,

silld se vahvistaa EU-oikeuden etusijaperiaatteen suhteessa kansalliseen lainsdadantoon.

Myohemmin vuoden 1992 ratkaisussa Internationale Handelsgesellschaft C-240/90' vahvistet-
tiin, ettd etusija ulottuu myds kansallisiin perustuslain tasoisiin normeihin. Tuomioistuimen rat-
kaisussa vahvistettiin, ettda Euroopan yhteisdjen (nykyisin EU:n) oikeus on etusijainen jasenvalti-
oiden kansalliseen lainsdadantoon nahden. Tama tarkoittaa, etta jos kansallinen saados on ris-
tiriidassa sovellettavan EU-oikeuden normin kanssa, kansallisen tuomioistuimen on jatettava
kansallinen normi soveltamatta silld osin kuin se on ristiriidassa EU-lainsdadannén kanssa.'®
Etusijaperiaate koskee kaikkia oikeudellisia normeja, olipa kyse sitten lainsdadanndsta tai kan-
sallisesta hallinnollisesta toiminnasta. Etusijaperiaate liittyy laheisesti EU-oikeuden valittomaan

oikeusvaikutukseen, joka vahvistettiin ratkaisussa Van Gend en Loos C- 26/62"°, Valiton oikeus-

vaikutus tarkoittaa, etta tietyt EU-oikeuden sddnndkset voivat tuottaa yksildille oikeuksia, joihin

46 Maenpaa 2011, s.142-148.

147 EYT, C-6/64, Flaminio Costa v. ENEL, tuomio 15.7.1964.

148 EYT, C-240/90, Saksan liittotasavalta v. Euroopan yhteisdjen komissio, tuomio 27.10.1992.

149 Maenpéaa 2023, s.125.

S0 EYT, C-26/62, NV Algemene Transport- en Expeditie Onderneming van & Gend Loos v. Nederlandse
administratie der belastingen, tuomio 5.2.1963.
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nama voivat vedota kansallisissa tuomioistuimissa. Etusija puolestaan varmistaa, etta nama oi-

keudet toteutuvat tehokkaasti.

Etusijaperiaate vahvistettiin my0s ratkaisussa Simmenthal C-106/77 '*', jonka mukaan tuomiois-
tuin totesi, ettd kansallisen tuomioistuimen on omasta aloitteestaan jatettava kansallinen saan-
nds soveltamatta, mikali se on ristiriidassa EU-oikeuden kanssa. EU-oikeuden etusija takaa
sdantelyn yhtenaisen soveltamisen kaikissa jasenvaltioissa ja varmistaa unionin toimivallan te-
hokkaan toteutumisen. Tama periaate on ehdoton rahoitusmarkkinoiden rajat ylittavan toimin-
nan saantelyssa javalvonnassa, silla ilman EU-oikeuden etusijaa jasenvaltioiden toisistaan poik-
keavat normit ja tulkintakaytanndét voisivat vaarantaa sisdmarkkinoiden toimivuuden ja kansain-
valisen rahoitusjarjestelman vakauden. Etenkin viranomaistoiminnassa EU-oikeuden etusijape-
riaate nayttaytyy siten, etta “viranomaisella on paatdsta tehdessaan velvollisuus jattaa sovelta-
matta ne kansallisen oikeuden sdénnokset, jotka ovat ristiriidassa asian ratkaisussa sovelletta-
van EU-oikeuden kanssa”'®?. EU-oikeuden etusijaperiaatetta voidaan konkretisoida seuraavalla

esimerkilla katso kuva 3. EU-oikeuden etusijaperiaate.

EU-oikeuden etusijaperiaate

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2014/17/EU

EU- "kuluttajille tarkoitetuista kiintedd asunto-omaisuutta
NORMIPOHJA koskevista luotto:sop/muks:sta Jja direktiivien 2008/48/EY ja
2013/36/EU seka asetuksen (EU) N:o 1093/2010
muuttamisesta”

KANSALLINEN LAKI
Kuluttaj 1alaki "Fil ivalvonta antaa tarkempi
uluttajansuojalaki mddrdyksid tappion laskentamenetelmastd.”
20 § 2 momentti

¥

%2 FIN-FSA VT e -
7% EINANSSIVALVONTA FIVA MAARAYS- JA OHJEKOKOELMA  Frteen enmishoriauisen faskennassa
Standardi 4/2011

Normihierarkia: EU-normipohja = Kansallinen laki = Finanssivalvonnan MOK

Kuva 3. EU-oikeuden etusijaperiaate.

STEYT, C-106/77, Amministrazione delle Finanze dello Stato v. Simmenthal SpA, tuomio 9.3.1978.
52 Maenp4aa 2023, s.125.
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3.2 Soft law -ohjaus ja Finanssivalvonnan maarays- ja ohjekokoelma

Soft law on kansainvalisen oikeuden oikeuslédhde™?, jolla tarkoitetaan muuta oikeudellista oh-
jausta, jota ei julkaista virallisessa sdadoskokoelmassa. ”Oikeusjarjestelméan toimivuuden tar-
kastelussa kysymys sédantelytarkkuudesta nousee esiin monesta nakékulmasta. Lainlaatija har-
kitsee pykélia valmisteltaessa, tulisiko ne muotoilla yleisluonteisiksi ja joustaviksi vai hyvin tas-
mallisiksi ja konkreettisiksi.”’** Ohjeet, maaraykset ja suositukset ovatkin ratkaisu nimenomai-
sesti tahan kysymykseen, silld niiden tehtavana on tarkentaa saantelya. Finanssivalvontaviran-
omaisen yksi merkittavin toiminnallinen rooli on laatia ohjeita ja maarayksia, joilla se ohjaa val-
vottavien toimintaa rahoitusmarkkinoilla. ”Soft law -oikeusléhteet ovat l[dhtbkohtaisesti muodol-
lisesti ei-sitovia tai ei-velvoittavia.”'®® Maatta'® maarittelee soft law:n seuraavin tavoin kirjalli-
sessa muodossa esiintyva, muodollisesti ei-velvoittava tai heikosti velvoittava sallittuna pidetty

oikeuslahde.’

Finanssivalvonnan ja EBA:n antamat ohjeet sijoittuvat soft law:n piiriin. N&itd normatiivisia vali-
neitd on oikeuskirjallisuudessa kuvattu kéasitteella “quasi-legal instruments”."®® Naille instru-
menteille on ominaista, ettd ne eivat muodollisesti perustu lainsdadantdvaltaan eivatka ole oi-
keudellisesti velvoittavia samalla tavoin kuin laki tai asetus, mutta niilla on merkittava kaytannon
vaikutus normien tulkintaan ja soveltamiseen.’® Ohjeet ovat luonteeltaan vahvasti sitovia (de

facto).'®

Finanssivalvonnan maarays- ja ohjekokoelma (MOK) ei luo uusia oikeudellisia velvoitteita, vaan
sen tarkoituksena on konkretisoida ja tasmentaa voimassa olevaa lainsaadantda (de lege lata)
seka ilmaista valvontaviranomaisen tulkintakanta avoimiin tai yleisluonteisiin sdanndksiin. MOK
seka antaa Finanssivalvonnan tulkinnan kyseessa olevasta saantelysta, etta konkretisoi sdante-

lyn kdytannonlaheisemmaksi ja helpommin sovellettavaksi. Finanssivalvonnan maaraykset ovat

53 Rosas 1993, s. 70-72.

%4 Tala 2010, s.4.

%5 |bid. s.73.

56 Tapio Maatta on ymparistboikeuden professori ja Itd-Suomen yliopiston oikeustieteiden laitoksen joh-
taja. (s. 1965-)

57 Maatta 2005, s. 447.

158 Ks. The elsa law review. https://files.elsa.org/AA/ELR/2020/ELR_20_1.pdf 2020, s.65 (15.4.2026).

189 Kanninen 2009, s. 186-196.

60 De facto tarkoittaa tosiasiallisesti olemassa olevaa vaikka sité ei olisi virallisesti tai laillisesti vahvistettu.
Ks. Kari 2014, s.71.”Viranomaisohjeilla onkin vahva de facto -sitovuus.”
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oikeudellisesti sitovia normeja, kun taas ohjeet ovat luonteeltaan vahvasti ohjaavia ja kaytan-
ndssa velvoittavia soft law -instrumentteja. Maaraysten ja ohjeiden laatiminen on Finanssivalvon-

nan keino kayttaa sille siirrettya lainsdadantovaltaa.™’

Suomen viranomaisen oikeudesta julkaista maarayskokoelmia, ohjeita, paatdksia ja tiedonan-
toja sadadetaan laissa ministerididen ja valtion muiden viranomaisten maarayskokoelmista
(189/2000) (méaéarayskokoelmalaki). Maarayksissa tulee maarayskokoelmalain 8 8:n mukaan jul-

kaista seuraavat tiedot:

e ”sdanndkset, joihin viranomaisen toimivalta maaraysten antamiseen perustuu”

e ”"madraykset antanut viranomainen”

e ”"madraysten antopéaiva”

e ”"madraysten numero asianomaisessa maardyskokoelmassa tai muu maaraysten yksi-
l6imiseksi tarvittava tieto”

e ”"médaraysten voimassaoloaika”

e “viranomainen tai yksikko, joka antaa tarkempia tietoja maarayksista ja jolta maaraykset
ovat tallenteena saatavissa; sekd”

e "mdédrayksillda kumottavat tai muutettavat aikaisemmat méaéaraykset”

Suomen perustuslain 80 §:n 2 momentin mukaan "muu viranomainen voidaan lailla valtuuttaa
antamaan oikeussaantojé maaratyista asioista, jos siihen on sdéantelyn kohteeseen liittyvia erityi-
sia syitéa eiké sdantelyn asiallinen merkitys edellyta, etta asiasta sdadetaan lailla tai asetuksella.”
Taten Finanssivalvonnan toimivallalla antaa maarayksia ja ohjeita on valtiosaantdoikeudellinen
perusta, joka kytkeytyy perustuslain 80 §8:ssa saadettyyn norminantovallan jarjestelmaan. Maa-
raykset, toisin kuin, ohjeet ovat nimensa mukaisesti velvoittavia oikeussaantdja, joita valvottavan
tulee noudattaa. Maarayksia annetaan ”ainoastaan maarayksenantoon valtuuttavan lain sédéan-
néksen nojalla ja sen asettamissa rajoissa”.'®> Maaraykset on Finanssivalvonnan verkkosivuilla
esitetty "maaraykset”-otsikon alla, jotta valvottavalle on selvaa, etta kyseessa on velvoittava
normi. "Maéraysten perustana olevat maardyksenantoon oikeuttavat lain sdadnnékset merkitaan

selvéasti nékyviin ennen méaéaréyksia.” "

61 Maenpé&a 2023, s.215.

'82 Finanssivalvonnan MOK 3/2015 FIVA/2023/838. s.2.

'83 Finanssivalvonta, Finanssivalvonnan maaraysten ja ohjeiden oikeudellinen luonne. https://www.fi-
nanssivalvonta.fi/saantely/oikeudellinen-luonne/ (15.4.2026).
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Ohjeet puolestaan sisaltavat Finanssivalvonnan tulkintoja velvoittavan saantelyn sisallosta.
Koska kyseessa on tulkinta, kirjoitetaan ohje siten, etta lukijalle on selvaa se, ettei kyse ole vel-
voittavasta maarayksesta. Nain ollen ohjeet kirjataan kayttaen fraasia ”Finanssivalvonnan tulkin-
nan mukaan...”, jotta velvoittava ja ei-velvoittava ohje on selkeésti eroteltavissa.'® Finanssival-
vonnan verkkosivuilla on eritelty velvoittavat ja sitovat maaraykset, seka ohjeet, jotka ovat luon-
teeltaan ei-velvoittavia kannanottoja velvoittavan saantelyn sisallosta ja suositukset, jotka ovat

toimintaa ohjaavia, mutta eivat oikeudellisesti velvoittavia kannanottoja.’®®

Soft law:lla on kaksoisluonne, silla vaikka ohjeet ja suositukset eivat lahtokohtaisesti luo uusia
velvoitteita eivatka ole suoraan oikeudellisesti sitovia normeja (de jure) noudattavat valvottavat
niita kaytannossa velvoittavina, silla viranomainen soveltaa niita valvontapaatoksissaan ja oh-
jeista ja suosituksista poikkeaminen voi johtaa lisatarkastuksiin tai muihin seuraamuksiin. Talla

tavoin soft law voi muodostua kdytannossa de facto-sitovaksi, vaikka se ei sita teoriassa ole.

Esimerkkina Finanssivalvonnan antamasta MOK:sta voidaan mainita maarays- ja ohjekokoelman
standardi 4/2011 (Kuva 3. EU-oikeuden etusijaperiaate, kappale 3.1), joka koskee asuntoluoton
ennenaikaisesta takaisinmaksusta perittavan enimmaiskorvauksen laskennassa kaytettavia me-
netelmia.'® Kyseisen MOK:n normipohjana toimii Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi
(EU) 2014/17 “kuluttajille tarkoitetuista kiintedd asunto-omaisuutta koskevista luottosopimuk-
sista ja direktiivien 2008/48/EY ja 2013/36/EU sekéa asetuksen (EU) N:o 1093/2010 muuttami-
sesta”'¥. Finanssivalvonnan oikeus antaa velvoittavia maarayksia on huomioitu myos kansalli-
sessa laissa ja se perustuu kuluttajansuojalain 7a luvun 20 §:n 2 momenttiin, jonka mukaan ”Fi-

nanssivalvonta antaa tarkempia méaéaréyksia tappion laskentamenetelmésta.”.'®®

Finanssivalvonnan MOK:lla on positiivinen vaikutus finanssimarkkinoihin, silla se lisaa ennakoi-
tavuutta, selventaa tulkintaa monimutkaisessa sdantely-ymparistdssa ja yhdenmukaistaa val-
vontakaytantda. Toisaalta ne myds heikentavat valvottavien oikeusturvaa, silla yksityiskohtaisilla
maarays- ja ohjekokoelmilla Finanssivalvonta voi kaytanndssa laajentaa valvottavien velvoitteita
ilman lainsaatajan paatosta. Valtiosaantooikeudellisesta nakokulmasta on kuitenkin keskeista

ymmartaa, ettei viranomainen saa perustaa velvoittavaa paatosta pelkastaan soft law:n ilman

84 |bid.

85 Finanssivalvonta, verkkosivut kohdasta: (sdéntely > maarays- ja ohjekokoelma).

'8 Finanssivalvonnan MOK FIVA 7/01.00/2017.

87 Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2014/17/EU, annettu 4 paivana helmikuuta 2014, kulutta-
jille tarkoitetuista kiintedd asunto-omaisuutta koskevista luottosopimuksista ja direktiivien 2008/48/EY ja
2013/36/EU seka asetuksen (EU) N:o 1093/2010 muuttamisesta.

168 Kuluttajansuojalaki (38/1978) 7a luku 20 § 2 momentti.
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normiperustaa, silla perustuslain 2 8:n 3 momentin mukaan ”julkisen vallan kdytén tulee perus-

tua lakiin” ja "kaikessa julkisessa toiminnassa on noudatettava tarkoin lakia”.

EBA:n ja Finanssivalvonnan antaman soft law:n valinen suhde on hierarkinen, silla EBA:n perus-
tamisasetuksen (EU) 1093/2010, 16 artiklan mukaan ”Pankkiviranomainen antaa toimivaltaisille
viranomaisille tai finanssilaitoksille osoitettuja ohjeita ja suosituksia yhdenmukaisten, tehokkai-
den ja toimivien valvontakédytantdjen aikaansaamiseksi” ja ”"Toimivaltaisten viranomaisten ja fi-
nanssilaitosten on kaikin tavoin pyrittdva noudattamaan néaitd ohjeita ja suosituksia.”. 16 artiklan
kohta 3:n alakohta 1:n mukaan ”Kunkin toimivaltaisen viranomaisen on kahden kuukauden kulu-
essa ohjeen tai suosituksen antamisesta vahvistettava, noudattaako tai aikooko se noudattaa ky-
seisté ohjetta tai suositusta. Jos toimivaltainen viranomainen ei noudata tai aio noudattaa sitéa,
sen on ilmoitettava asiasta pankkiviranomaiselle ja esitettdva perustelunsa.”®® Katso soft law:n

etusijaperiaate (kuva 4. Soft law:n etusijaperiaate).

Soft law:n etusijaperiaate

EBA:n perustamisasetus 16 artikla

European
-> Oikeus antaa ohjeita ja suosituksia Fiva:lle.

Eba Banking
Authority

EBA:n perustamisasetus 16 artikla
-> Fiva:n on kaikin tavoin pyrittava noudattamaan

ohjeita ja suosituksia.
2 FIN-FSA - Fiva:n on ilmoitettava noudattaako se
5 FINANSSIVALVONTA FIVA ohjetta/suositusta ja esitettava perustelu, mikali se

ei aio noudattaa niita.

Kuva 4. Soft law:n etusijaperiaate.

Soft law -instrumenttien etusijaperiaatetta voidaan pitaa perusteltuna, koska EBA toteuttaa val-
misteluprosessissaan laajamittaisia kuulemisia, jotka mahdollistavat valvottavien osallistumi-
sen teknisten standardien kehittamiseen. Tallainen osallistava prosessi lisaa soft law:n tosiasi-
allista hyvaksyttavyytta valvottavien keskuudessa. Esimerkkina tasta voidaan mainita EBA:n jou-

lukuussa 2025 kaynnistama julkinen kuuleminen teknisten saantelystandardien luonnoksista,

% Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 1093/2010, annettu 24 paivana marraskuuta 2010,
Euroopan valvontaviranomaisen (Euroopan pankkiviranomainen) perustamisesta sekd paatoksen N:o
716/2009/EY muuttamisesta ja komission paatoksen 2009/78/EY kumoamisesta.
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jotka koskevat luottolaitosten merkittavia liiketoimia.'”® Kuuleminen tarjoaa seka kansallisille
valvojille, ettd valvottaville mahdollisuuden esittda nakemyksidan luonnosten sisallésta ennen

standardien lopullista hyvaksymista. Tama menettely konkretisoi oikeusvarmuuden edistamista.

Vaikka soft law -normeihin ei voida vedota tavalla, joka antaisi niille varsinaisen lainsdadannon
aseman, valvottavalla on tietyissa olosuhteissa mahdollisuus nojata viranomaisen antamiin ylei-
siin ohjeisiin ja tasmentaviin standardeihin. Hallinnon oikeusperiaatteisiin kuuluvat toiminnan
ennakoitavuus, yhdenmukaisuus ja lapinakyvyys, ja naiden periaatteiden toteutumisen arviointi
voi edellyttaa soft law -instrumenttien huomioon ottamista. Soft law -normeihin vetoaminen on
erityisen perusteltua tilanteissa, joissa on aiheellista tarkastella viranomaisen harkintavallan
kayttoa, kyseenalaistaa valvontakaytannon johdonmukaisuus suhteessa annettuihin ohjeisiin,
tai arvioida tilannetta, jossa valvottava on valvojan ohjeistusta noudattaessaan paatynyt tahatto-
masti rikkomaan lakia. Nain ollen soft law voi toimia relevanttina vertailukohtana sen arvioimi-
sessa, onko viranomainen poikennut omasta vakiintuneesta ohjauslinjastaan ilman asianmukai-

sesti perusteltua syyta.

Oikeustapauksessa C-911/19"" EU-tuomioistuin (EUT) ratkaisi, voiko EBA antaa ohjeita, jotka
kaytdnndssa rajoittavat jasenvaltioiden toimivaltaa, vaikka ohjeet eivat ole muodollisesti sitovia.
Asiassa EBA oli antanut tuotehallintaa ja -valvontaa koskevat ohjeet (POG) joita Ranskan valvon-
taviranomainen (ACPR) ilmoitti noudattavansa. Tama teki ohjeista vahvasti ohjaavia ranskalai-
sille pankeille. Ranskan pankkiliitto (FBF) kyseenalaisti ohjeiden laillisuuden, silla FBF:n mukaan
EBA:n ohjeet menivat pidemmalle kuin mita EBA-asetuksen 8 ja 16 artiklat sallivat (ultra vires)'”?
ja eivat vain selventaneet lainsdadantoa, vaan sisalsivat uusia velvoittavia periaatteita. Koska
ACPR oli ilmoittanut virallisesti noudattavansa ohjeita, muuttuivat ne de facto velvoittaviksi eika
valvottavilla ollut tosiasiallista mahdollisuutta olla noudattamatta niita. FBF:n nakemyksen mu-
kaan viranomaisen ohjeet olivat ristiriitaiset ja tilanne loi oikeudellisesti epaselvan tilanteen,

jossaristiriitaiset soft law -ohjeet “kovettuivat” ilman todellista lainsdaadannollista prosessia.

70 EBA, The EBA consults on draft technical standards on prudentially material transactions under the
Capital Requirements Directive. 2025. https://www.eba.europa.eu/publications-and-media/press-re-
leases/eba-consults-draft-technical-standards-prudentially-material-transactions-under-capital-re-
quirements (15.4.2026).

71 EUT, C-911/19, Fédération bancaire francaise (FBF) v. Autorité de contréle prudentiel et de résolution
(ACPR), tuomio 15.7.2021.

72 Ultra vires “valtuuksien ulkopuolella”: oikeudellinen periaate, jota kdytetaan kuvaamaan tilannetta,
jossa viranomainen, toimielin tai muu toimija ylittaa sille annetun toimivallan rajat.
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EUT linjasi ratkaisussaan, etta EBA:n POG-ohjeet perustuivat riittavasti sille annettuun valtuutuk-
seen eika ACPR:n paatos ottaa ohjeet kayttoon rikkonut EU-oikeutta. EBA:n ohjeistuksessa nou-
datetaan Euroopan valvontaviranomaisen asetuksen (EU) 1093/2010 16 artiklan nojalla "noudata
tai selitd”-periaatetta, jonka mukaan toimivaltaisen viranomaisen tulee perustella, mikali se ei
noudata ohjeistusta. ACPR ei ollut ilmoittanut jattavansa noudattamatta ohjeistusta, vaikka silla
oli ollut mahdollisuus tehda niin. EUT vahvisti, ettd EBA:n ohjeilla ei niiden soft law-luonteensa
vuoksi ole sitovaa oikeusvaikutusta eika riidanalaisilla ohjeilla mydskaan ollut tarkoitus aikaan-
saada sitovia oikeusvaikutuksia. Koska ohjeet eivat ole sitovia, ei niita voida riitauttaa kumoamis-
kanteella tuomioistuimessa SEUT 263:n nojalla. Tuomioistuin vahvisti, etta ohjeet olivat lainmu-

kaisia ja EBA:lla oli ollut toimivalta, joten ACPR sai ottaa ne kayttoon ja FBF:n haaste hylattiin.

Tapaus vahvisti sen, etta vaikka soft law ei ole EU-oikeudellisesti sitovaa, voidaan sen oikeudel-
linen sisaltd arvioida EU-tuomioistuimen ennakkoratkaisumenettelyn kautta SEUT 267 artiklan
nojalla. Tama osoittaa, etta EU-tuomioistuin voi puuttua soft law -instrumenttien oikeudelliseen
perustaan ja toimivallan oikeellisuuteen ilman, etta instrumentti on itsessaan sitovaa lakia. Ta-
pauksessa lisdksi vahvistettiin se, ettei soft law -ohjaus saa luoda uusia velvoitteita, vaan niiden
tulee pysya lainsdadannon puitteissa. Tama vahvistaa finanssivalvontaviranomaisen toimivallan
rajat, silla laajoista soft law -valtuuksista huolimatta viranomainen ei voi luoda uusia velvoitteita
itsenaisesti, vaan soft law:n normatiivinen vaikutus tulee perustua ainoastaan olemassa olevan

sdantelyn tdsmentamiseen.
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4 Euroopan pankkiviranomainen

4.1 Euroopan pankkiviranomaisen perustaminen

Koska lyhyen taloushistoriamme aikana on koettu useita rahoitusmarkkinoita merkittavasti kos-
kettaneita talouskriiseja, rahoitusmarkkinavalvonnan roolia on Euroopan unionin finanssimark-
kinoilla vahvistettu huomattavasti. Erityisesti vuosien 2007-2009 globaali finanssikriisi paljasti,
etta hajautettu ja paaosin kansallisiin viranomaisiin perustunut valvontamalli ei kyennyt tehok-
kaasti vastaamaan rajat ylittavan rahoitusmarkkinatoiminnan riskeihin. Taman seurauksena Eu-
roopan unionissa on siirrytty asteittain kohti keskitetympaa ja jarjestelmallisempaa finanssival-
vontarakennetta.'”® Ennen finanssikriisid unionin finanssimarkkinavalvonta perustui pitkéalti kan-
sallisiin viranomaisiin seka niiden valiseen yhteistydhon seka valvonta oli keskitetty yksittaisiin
rahoituslaitoksiin.””* Tama malli osoittautui riittdmattomaksi tilanteessa, jossa suuret pankki-
konsernitja rahoitusmarkkinatoimijat operoivat useissa jasenvaltioissa samanaikaisesti. Kansal-
liset valvontaviranomaiset tarkastelivat riskeja ensisijaisesti kansallisesta nakdkulmasta, mika
johti puutteisiin kansainvalisten kokonaisriskien hahmottamisessa. Finanssikriisin jalkeen vas-
tauksena puutteelliseen rahoitusmarkkinavalvontaan perustettiin De Larosiéren asiantuntija-
ryhma, jonka ”p&étehtavéand oli tarkastella rahoitusmarkkinoiden valvontaa”'’®. Asiantuntijaryh-
man vuonna 2009 laatima de Larosiéren raportti'’® toimi Euroopan pankkiviranomaisen (EBA) pe-
rustamisen kulmakivena. Raportissa suositeltiin taysin uuden eurooppalaisen valvontaraken-
teen luomista.””” Raportin mukaan sen ydintarkoituksena oli kehittaa "uusi mikrotason valvonta-
jarjestelma, joka kéasittda pankkien, sijoitusrahastojen ja arvopaperimarkkinoiden valvonnasta

vastaavat erityisviranomaiset”'’®, jonka liséksi painopistetta tuli keskittaa makrovalvontaan.'”®

EBA perustettiin raportin pohjalta vuonna 2010 perustamisasetuksella (EU) 1093/2010 ja sen teh-

tavana on valvoa Euroopan unionin pankkisektorin saantelyn yhdenmukaista soveltamista, osal-

73 Ks. saantelykehityksesta esim. Liikanen 2012, s. 68-86.

74 De Larosiéren asiantuntijaryhman raportti: kohta 6.2.1.

75 De Larosiéren asiantuntijaryhman raportti: kohta 1.4.

76 De Larosiéren asiantuntijaryhman raportti on Euroopan talous ja sosiaalikomitean lausunto aiheesta,
jossaarvioidaan EU:n rahoitusvalvontajarjestelman puutteita ennen finanssikriisia ja esitetdan suosituksia
valvonnan rakenteelliseksi vahvistamiseksi seka makro- ettd mikrotasolla. (2009/C 318/11).

77 De Larosiéren asiantuntijaryhman raportti s.6-8.

78 De Larosieren asiantuntijaryhman raportti kohta 1.4.2

7% De Larosiéren asiantuntijaryhman raportti s. 6-7.
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listua sdantelyvalmisteluun seka edistaa rahoitusjarjestelman vakautta. EBA:n virallinen valvon-
tatoiminta alkoi vuonna 2011."®° Perustamisasetuksessa maaritetdan EBA:n toimivalta, tehtavat,
hallintorakenne ja se, etté se on toiminnassaan riippumaton.'®' Riippumattomuus tarkoittaa, etté
silld on oma: budjettivalta: ”Pankkiviranomaisen taydellisen itsemaéardamisoikeuden ja riippu-
mattomuuden varmistamiseksi sille olisi annettava oma talousarvio, jonka tulot ovat suurim-
maksi osaksi peréisin kansallisten valvontaviranomaisten pakollisista maksuosuuksista ja Euroo-
pan unionin yleisests talousarviosta.”'® Oma henkildstd: “Pankkiviranomainen on unionin elin,
joka on oikeushenkils.”'® Oikeushenkildon asema edellyttdd omaa henkilostos ja hallinnon orga-
nisointia viraston tehtavien hoitamiseksi. Oma hallintovalta, josta saadetaan asetuksen 1 artik-
lassa, joka saataa riippumattomista hallintotehtavista ja 40 artiklassa, joka maarittda raamit hal-

lintoneuvoston kokoonpanolle.

EBA yhdessa EIOPA:n, ESMA:n ja ESRB:n kanssa muodostavat ESFS:n (katso kuva 2. Euroopan
unionin rahoitusmarkkinavalvontajarjestelma ja yhteinen pankkiunioni). Vaikka EBA toimii riippu-
mattomasti, se ei ole vastuusta vapaa, vaan sen toimintaan kohdistuu oikeudellinen vastuu
useita eri tahoja kohtaan. 3 artiklan mukaan EBA vastaa toiminnastaan Euroopan parlamentille
ja neuvostolle seka 61 artiklan mukaan EU-tuomioistuimelle: ”Jos pankkiviranomaisella on vel-
voite toimia ja se laiminly6 paatéksen tekemisen, laiminlybntia koskeva kanne voidaan nostaa
Euroopan unionin tuomioistuimessa Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen 265 ar-
tiklan mukaisesti.” Nain ollen myos valvojalla on valvoja, jonka tehtdva on varmistaa valvonnan
lainmukaisuus. EBA on toimintansa aikana vakiinnuttanut asemansa keskeisena EU:n pankki-
sektorin saantely- ja valvontastandardien kehittajana, ja nykyisin myos suomalaiset pankit seu-
raavat ja tukeutuvat sen ohjeistukseen kaytannossa valittomasti ja mukauttavat toimintansa vas-

taamaan uusinta ohjeistusta.

'8 Euroopan unioni, Euroopan pankkiviranomainen (EPV). https://european-union.europa.eu/institutions-
law-budget/institutions-and-bodies/search-all-eu-institutions-and-bodies/european-banking-authority-
eba_fi (15.4.2026).

81 Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 1093/2010, annettu 24 paivana marraskuuta 2010,
Euroopan valvontaviranomaisen (Euroopan pankkiviranomainen) perustamisesta sekd paatoksen N:o
716/2009/EY muuttamisesta ja komission paatoksen 2009/78/EY kumoamisesta. kohta 58 ja artikla 1 ala-
kohta f.

182 |bid. kohta 59.

183 |bid. 5 artikla.
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4.2 Euroopan pankkiviranomaisen hallinnollinen asema

Hallinnollisesti EBA kuuluu unionin hajautettujen virastojen joukkoon.'® Hajautetut virastot ovat
EU:n toimielimista erillisia viranomaisia, joille on annettu rajattu ja tarkasti maaritelty toimivalta
unionin lainsdadannon taytantéonpanon ja soveltamisen tukemiseksi. EBA:n asema tassa jarjes-
telmassa heijastaa unionin pyrkimysta vahvistaa finanssimarkkinavalvontaa ilman, ettad valta
keskitetaan suoraan EU:n toimielimille. Hallinnollisesti hajautetuille virastoille on ominaista oma
oikeushenkilollisyys, itsenainen organisaatiorakenne seka toiminnallinen riippumattomuus suh-
teessa jasenvaltioihin ja markkinatoimijoihin. EBA:lla on oma hallintoneuvostonsa, johtokun-
tansaja puheenjohtajansa, ja se vastaaitse paivittaisesta toiminnastaan. Samalla EBA on kuiten-
kin tiukasti sidottu EU-oikeuteen ja se toimii Euroopan parlamentin ja neuvoston valvonnan alai-
sena erityisesti raportointivelvollisuuksien osalta. EBA:n sijoittaminen hajautettujen virastojen
joukkoon kuvastaa tasapainoa riippumattomuuden ja vastuuvelvollisuuden valilla. Viranomaisen
tehtavana eiole korvata kansallisia pankkivalvojia, vaan edistaa saantelyn yhdenmukaista sovel-
tamista ja valvontayhteistyota koko unionin alueella. Nain EBA toimii keskeisena hallinnollisena

linkkina EU-tason saantelyn ja kansallisen pankkivalvonnan valilla.

EBA:n toiminta perustuu unionin hallinto-oikeudellisiin periaatteisiin, erityisesti hyvan hallinnon
periaatteisiin Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen (SEUT) 298 artiklan mukaisesti:
”Unionin toimielimet, elimet ja laitokset tukeutuvat tehtdvidan hoitaessaan avoimeen, tehokkaa-
seenjariippumattomaan eurooppalaiseen hallintoon”. SEUT:n 298 artikla ilmentaa EU:n hallinto-
oikeudellista perusperiaatetta, jonka mukaan unionin toimielinten ja virastojen on hoidettava
tehtavansa avoimesti, tehokkaasti ja riippumattomasti. S4annos asettaa hallinnolliselle toimin-
nalle oikeusvaltiolliset vahimmaisvaatimukset ja ohjaa viranomaisten paatoksentekoa. Tama oi-
keudellinen normitaydentaa EU:n perusoikeuskirjan 41 artiklaa (oikeus hyvaan hallintoon), jonka
mukaan ”Jokaisella on oikeus siihen, etta unionin toimielimet, elimet ja laitokset kasittelevat ha-

nen asiansa puolueettomasti, oikeudenmukaisesti ja kohtuullisessa ajassa”.

Euroopan unionin tuomioistuimen (aiemmin EY) Meroni-tapaukset (C-9/56 ja C-10/56)' vuo-
delta 1958 loivat ns. Meroni-doktriinin, joka maarittaa yha EU-virastojen hallinnollista asemaa.

Tapaukset koskivat Euroopan hiili- ja terasyhteis6a (EHTY), jossa komissio oli siirtanyt tiettyja teh-

84 Hajautettu virasto “decentralised agency”. Ks. European union, European Banking Authority.
https://european-union.europa.eu/institutions-law-budget/institutions-and-bodies/search-all-eu-institu-
tions-and-bodies/european-banking-authority-eba_en (15.4.2026).

18 EYT, C-9/56 ja C- 10/56, Meroni & Co Industrie Metallurgiche, S.A.S. v. High Authority of the European
Coal and Steel Community, tuomio 13.6.1958.
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tavia kahdelle yksityisoikeudelliselle elimelle, jotka hallinnoivat rahoitusmekanismeja terasteol-
lisuudessa. Oikeudellinen kysymys koski sita, missd maarin toimielin saa siirtdd omaa toimival-

taansa ja erityisesti siihen liittyvaa harkintavaltaa ulkopuoliselle taholle.

Tuomioistuin teki ratkaisussaan selkean jaon sallitun ja kielletyn delegoinnin valille. Sallittu de-
legointi yleisen hallinto-oikeudellisen oikeuskaytannén mukaan, on toimivallan delegointia tilan-
teissa, joissa siirretty toimivalta on tdsmallisesti rajattua, teknisluonteista ja oikeudellisesti val-
vottavissa olevaa. Ensinnakin sallittu delegointi edellyttaa, etta delegoitu toimivalta on selkeasti
maaritelty. Siirrettavan vallan sisalto, laajuus ja kayttamisen edellytykset on ilmaistava tasmalli-
sesti oikeussdadoksessa siten, ettei delegoivalle toimielimelle jaa tosiasiallista mahdollisuutta
luopua omasta vastuustaan. Delegoinnin kohteena oleva elin ei saa maaritella itse toimivaltansa

rajoja.

Toiseksi sallittu delegointi koskee vain teknista tai toimeenpanevaa harkintaa, joka perustuu ob-
jektiivisiin ja ennalta maarattyihin kriteereihin. Delegoitu elin soveltaa saantdja, mutta ei tee itse-
naisia poliittisia tai taloudellisia valintoja. Sen tehtavana on panna taytantoon jo tehty normatii-
vinen ratkaisu, ei muotoilla sitad uudelleen.'® Kolmanneksi delegoidun toimivallan kayttoon liittyy
tehokas tuomioistuinvalvonta. Delegoinnin on oltava rakenteellisesti sellainen, etta delegoidun
elimen paatokset voidaan saattaa unionin tuomioistuimen tutkittaviksi. Tama turvaa oikeusval-
tioperiaatteen ja varmistaa, ettei delegointi johda vastuun hamartymiseen siita kuka kayttaa jul-

kista valtaa ja milla oikeudellisella perusteella.

Kielletty delegointi sen sijaan on sellaista toimivallan delegointia, jossa EU:n toimielin siirtaa toi-
selle elimelle laajan harkintavallan, jonka kaytto edellyttaa itsenaista poliittista, taloudellista tai
normatiivista punnintaa. Meroni-oikeuskdytannon mukaan tallainen delegointi rikkoo unionin pe-
russopimuksiin perustuvaa institutionaalista tasapainoa. Kielletylle delegoinnille on ominaista,
etta siirretty toimivalta ei ole tdsmallisesti rajattu, vaan se jattaa delegoidulle elimelle mahdolli-
suuden tehda itsenaisia arvovalintoja. Talloin delegoitu elin ei enaa ainoastaan sovella sdantoja,
vaan tosiasiallisesti maarittelee normin sisaltéa. Tama on vastoin SEUT 290 artiklaa, jonka mu-
kaan poliittista harkintavaltaa sisaltavat sdantelyn keskeiset osat kuuluvat demokraattisesti vas-
tuunalaisille toimielimille, ja sdddosvaltaa voidaan delegoida vain siltd osin kuin kyse on tekni-

sista tdydennyksista.

8 M&enpé&a 2011, s.46, s.176-177 ja s.184. Ks. myds Majone 2022: toimeenpanovallan delegoinnin rajoi-
tuksista s. 319-339.
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Kielletty delegointi on kyseessa myos tilanteissa, joissa delegointi heikentaa tuomioistuinvalvon-
nan tehokkuutta. Jos delegoidun elimen paatdksia ei voida arvioida objektiivisten oikeudellisten
kriteerien perusteella, oikeussuojan saatavuus vaarantuu. Talloin vallankayttd muuttuu vaikeasti
ennakoitavaksi ja oikeudellisesti kontrolloimattomaksi. Meroni-ratkaisuissa tuomioistuin ko-
rosti, ettd laajan harkintavallan delegointi johtaisi tilanteeseen, jossa toimivallan kaytto ei olisi
enaa sidottu perussopimusten maarittdmaan vastuunjakoon. Tasta syysta tallainen delegointi on
EU-oikeudessa lahtdkohtaisesti kielletty, ellei perussopimuksiin ole nimenomaisesti sisallytetty

poikkeusta.

Meroni-tapauksilla on merkittava asema, silla ne loivat perussdannon EU-hallinto-oikeudelle,
jota sovelletaan EBA:n toimivaltuuksiin ja hallinnolliseen asemaan. Meroni-oikeuskaytannén mu-
kaisesti EBA:lle ei voida siirtda sellaista toimivaltaa, joka sisaltaa laajaa poliittista tai taloudellista
harkintaa. Tasta syysta EBA:n toimivaltuudet on perustusasetuksessa rakennettu paaosin tekni-
siksi, tasmallisesti rajatuiksi ja menettelyllisesti sidotuiksi. EBA:n keskeinen norminantovalta ra-

joittuu teknisten saantely- ja taytantéonpanostandardien valmisteluun'®’

, joiden oikeudellinen
sitovuus syntyy vasta komission hyvaksynnan kautta. Nain varmistetaan, ettei EBA tosiasiallisesti
kayta Meroni-tapauksissa kiellettya laajaa harkintavaltaa. Lisdksi Meroni-periaate selittda sen,
miksi EBA:n itsenadinen paatdsvalta yksittaisiin toimijoihin nahden on tarkasti rajattua. Vaikka
EBA voi tietyissa tilanteissa antaa yksittaisia paatoksia, ndma valtuudet perustuvat yksityiskoh-
taisesti maariteltyihin edellytyksiin ja toimivat usein kansallisten viranomaisten toimivallan tay-
dentdjina, eivat niiden korvaajina. EBA ei siten toimi itsendisena finanssipoliittisena viranomai-
sena, vaan osana strukturoidusti johdettua hallintokokonaisuutta. Meroni-tapaukset maarittavat
sen, kuinka pitkalle EBA:n hallinnollinen autonomia voi ulottua. Ne selittavat, miksi EBA on vahva
tekninen viranomainen, mutta ei lainsdadantovaltainen toimielin, ja miksi sen toimivalta on si-

dottu unionin toimielinten valvontaan ja tuomioistuinvalvontaan.'®®

Vuonna 2014 Meroni-doktriinia tasmennettiin lisda Euroopan unionin tuomioistuimen ratkai-
sussa C-270/12. Oikeudellinen kysymys koski sita, oliko EU-lainsaataja voinut antaa ESMA:lle toi-
mivallan puuttua suoraan rahoitusmarkkinoihin ilman, ettd tama rikkoi Meroni-doktriinia ja pe-
russopimuksen mukaista toimivaltajakoa (ultra vires). Ratkaisussa tuomioistuin katsoi, ettei Me-

roni-doktriini esta unionin virastolle annettavaa itsenaista paatosvaltaa sindnsa, kunhan kysei-

87 EBA:n perustamisasetuksen (EU) 1093/2010 10 artikla Tekniset sdantelystandardit (RTS=regulatory
technical standards) ja 15 artikla Tekniset taytdntoonpanostandardit (/TS= implementing technical stan-
dards).

88 Patrin 2021, s.8.
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nen toimivalta perustuu tdsmalliseen ja yksityiskohtaiseen oikeusperustaan ja sen kaytto on tiu-
kasti rajattu ennalta maarattyihin edellytyksiin. Tuomioistuin hyvaksyi, etta ESMA:lle voidaan an-
taavaltuus tehda suoraan markkinatoimijoita sitovia paatoksia poikkeuksellisissa markkinatilan-
teissa, koska toimivallan kaytto ei edellyttanyt laajaa poliittista harkintaa vaan se nojasi objektii-
visiin kriteereihin ja selvasti maariteltyyn menettelyyn. Ratkaisu vahvistaa ESFS:n viranomaisten
asemaa siten, etta EUT:n mukaan viranomaisille voidaan antaa suoraan oikeusvaikutteista paa-
tosvaltaa edellyttden, etta toimivalta perustuu tasmalliseen asetustasoiseen oikeusperustaan,
on sidottu objektiivisiin kriteereihin ja kuuluu tuomioistuinvalvonnan piiriin. Tapaus vahvistaa
ESFS:n viranomaisten asemaa todellisina hallintoviranomaisina vahvistaen, etta niilld on hyvin
laaja toimivalta valvottavien ohjaamistoiminnassa, jonka tarkoituksena on tukea tehokasta ja

eheéa finanssimarkkinavalvontatoimintaa.'®

4.3 Euroopan pankkiviranomaisen toimivalta

EBA:n keskeinen tehtava on osallistua EU:n pankkisaantelyn tekniseen valmisteluun. EBA:n pe-
rustamisasetuksen 10 artiklan 1 kohdan mukaan ”pankkiviranomainen voi laatia luonnoksia tek-
nisiksi sdantelystandardeiksi.” 10 artiklan mukaan nama tekniset sdantelystandardit tulevat si-
toviksi, kun komissio on hyvaksynyt standardiluonnokset taytdntddnpanosaadoksilla. Nain nor-
minantovalta sailyy unionin toimielimelld, vaikka EBA:lla on merkittava asiantuntijarooli sdante-
lyn sisallon muotoilussa. Lisaksi EBA antaa ohjeita ja suosituksia kansallisille valvontaviranomai-
sille. Vaikka nama eivat ole muodollisesti sitovia, niita sovelletaan “noudata tai selitd” -periaat-

teella, mika vahvistaa saantelyn yhdenmukaistumista.

EBA:n paatokset ovat hallintopaatoksia, joihin sovelletaan unionin hallinto-oikeudellisia periaat-
teita. Kuten muutkin unionin virastot, EBA:n paatokset ovat lahtdkohtaisesti valituskelpoisia.
EBA:n perustamisasetuksen 58 artiklan nojalla sen paatoksista voi valittaa valituslautakuntaan,
joka toimii hallinnollisena muutoksenhakulautakuntana. Taman ohella EBA:n sitovista paatok-
sista voi valittaa EU:n tuomioistuimiin, erityisesti Euroopan unionin yleiseen tuomioistuimeen.
Valvonnallisessa roolissaan EBA toimii ennen kaikkea koordinoijana. Se edistaa kansallisten val-
vontaviranomaisten yhteisty6ta, osallistuu rajat ylittaviin asiantuntijaryhmiin ja jarjestaa unionin
laajuisia stressitesteja. EBA ei kuitenkaan paasaantoisesti harjoita suoraa pankkivalvontaa, vaan

euroalueella merkittava osa tasta toimivallasta kuuluu EKP:lle ja kansallisille valvojille. EBA:n

189 EUT, C-270/12, Ison-Britannian ja Pohjois-Irlannin yhdistynyt kuningaskunta v. Euroopan unionin neu-
vosto, Euroopan parlamentti, kanne 1.6.2012.
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rooli on siten harmonisoiva ja se tahtaa jarjestelmatason vakauteen. Kokonaisuutena EBA:n toi-
mivalta ilmentdd EU:n hallinnollisen integraation mallia, jossa saantelya yhdenmukaistetaan
keskitetyn asiantuntijaviraston avulla samalla kun normatiivinen ja poliittinen vastuu sailyy unio-
nin toimielimilld. Tdma rakenne pyrkii yhdistamaan tehokkaan rahoitusmarkkinavalvonnan, ins-

titutionaalisen tasapainon ja oikeudellisen kontrollin.'

4.4 Euroopan pankkiviranomaisen tekniset standardit, ohjeet ja suositukset

EBA on keskeinen toimija Euroopan unionin rahoitusmarkkinoiden valvontajarjestelmassa. Sen
antamat ohjeet muodostavat olennaisen osan single rulebook -kokonaisuutta. EBA:n toimivallan
ensisijainen oikeusperusta on Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) 1093/201016 ar-
tikla, jonka mukaan ”pankkiviranomainen antaa toimivaltaisille viranomaisille tai finanssilaitok-
sille osoitettuja ohjeita ja suosituksia yhdenmukaisten, tehokkaiden ja toimivien valvontakaytan-
tojen aikaansaamiseksi EFVJ:ssé sekéa unionin oikeuden yhteisen, yhtenéisen ja johdonmukaisen
soveltamisen varmistamiseksi”. 16 artiklan 3 kohdan mukaan ”Toimivaltaisten viranomaisten ja
finanssilaitosten on kaikin tavoin pyrittdvd noudattamaan néité ohjeita ja suosituksia”.’” Nain
ollen EBA:n julkaisemat ohjeet sitovat kaikkia unionin jadsenvaltioiden kansallisia valvontaviran-
omaisia. Ohjeiden tarkoituksena on tdsmentda unionin oikeuden soveltamista ja edistaa valvon-
takaytantojen yhdenmukaisuutta. Oikeudellisesti EBA:n ohjeet eivat ole samalla tavoin sitovia
kuin asetukset tai direktiivit, mutta niiden normatiivinen asema poikkeaa selvasti tavanomaisesta
soft law -ohjauksesta, silla kansallisten valvontaviranomaisten on noudatettava niita tai vaihto-
ehtoisesti perusteltava poikkeamisensa (noudata tai selita -periaate), mika antaa ohjeille merkit-

tavan kaytannollisen ohjausvaikutuksen.

Esimerkki EBA:n antamasta ohjeesta on marraskuussa 2017 julkaistu ohje asiakaskokonaisuuk-
sien muodostamisesta luottolaitoksissa EBA/GL/2017/15"2. EBA:n ohje perustuu Basel Ill saan-
telykehikon perusteella laadittuun vakavaraisuusasetukseen 4(1)(39) artiklaan. Artiklan mukaan
valvottavan tulee tunnistaa asiakaskokonaisuus (riskikeskittyma) tilanteissa, joissa kaksi tai use-
ampi henkild tai yritys muodostavat yhden riskikokonaisuuden, koska yksi niistd kayttad maa-
raysvaltaa muihin ja tilanteissa, joissa kaksi tai useampi henkild tai yritys on niin merkittavassa
taloudellisessa sidossuhteessa, ettd yhden maksukyvyn aleneminen todennakdisesti aiheuttaisi

maksukyvyn heikkenemista myos muille osapuolille. EBA:n ohjeen tarkoituksena on tarkentaa

190 EBA:n perustamisasetus (EU) 1093/2010 s. 1-9 ja De Larosiéren asiantuntijaryhman raportti s.1-9.
91 EBA:n perustamisasetus (EU) 1093/2010, 16 artikla.
%2 EBA/GL/2017/15.
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velvoittavan EU-oikeuden vaatimuksia ja tehda vakavaraisuusasetuksen sadannoksista operatiivi-
sesti sovellettavampia sekd yhdenmukaistaa asiakaskokonaisuuksien tunnistamista koskevaa
valvontakaytantda jasenvaltioissa. Suomen Finanssivalvonta on vuonna 2017 suositellut, etta
valvottavat noudattavat EBA:n ohjetta EBA/GL/2017/15."® EBA:n ohjeiden tarkoituksena on tés-
mentaa ja konkretisoida voimassa olevaa lainsaadantoa. Esimerkiksi vakavaraisuusasetuksen 4
artiklan 1 kohdan 39 alakohta on muotoilultaan varsin suppea, kun taas sita tasmentava ohje
EBA/GL/2017/15 on laajuudeltaanyli 100 sivua. Tama osoittaa, etta sdantelyn tdydentdminen oh-
jeistuksella on kdytannossa valttamatonta ja merkittavaa. Samanaikaisesti valvottavien nakokul-
masta tama aiheuttaa hallinnollista kuormitusta, silld uusien ohjeiden lapikdyminen, niiden si-
sallon omaksuminen ja kdytannon toteuttaminen vaativat merkittavia resursseja. Alla on esitet-
tynd havainnollistava kuva 5. (Normipohja asiakaskokonaisuuksien muodostamiseen, EBA:n
ohje ja Finanssivalvonnan suositus), joka havainnollistaa sita missa suhteessa EBA:n ohjeet, EU-
oikeus ja kansallisen valvojan MOK on.
Normipohja asiakaskokonaisuuksien

muodostamiseen, EBA:n ohje ja
Finanssivalvonnan suositus

VAKAVARAI-

SUUSASETUS  [Emisios

EU-normi asi

European
e a Banking EBA:n ohje L G
Authority EBA/GL/2017/15 muodostamisesta.
{H - . ssss oo - Finanssivalvonta suosittaa, etta valvottavat
‘},’ FIN-FSA Finanssivalvonnan maardyksetja |, dattavat e3am ohjeita (EBA/GL/2017/15).
2 FINANSSIVALVONTA ohjeet 5/2019

Kuva 5. Normipohja asiakaskokonaisuuksien muodostamiseen, EBA:n ohje ja Finanssivalvonnan suositus.

Toinen esimerkki EBA:n antamasta ohjeesta on vuonna 2015 annettu ohje EBA/GL/2015/07, joka
on EU:n pankkivalvojille ja kriisinratkaisuviranomaisille tarkoitettu yhtenainen ohjeistus siita
milla perusteella ja misséa tilanteissa valvottava voidaan asettaa FOLTF-tilaan.'® T4t4 ohjeistusta
sovellettiin kdytdnnossa vuonna 2018 ABLV AS-pankin tapauksessa, jolloin pankki asetettiin

FOLTF- tilaan (katso tarkemmin kappale 2.5).

9% Finanssivalvonnan maaraykset ja ohjeet 5/2019 s.32. https://www.finanssivalvonta.fi/globalas-
sets/fi/saantely/maarayskokoelma/2019/05_2019/mok_5_2019_su_final.pdf (15.4.2026).
194 EBA/GL/2015/07.
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5 Suomen finanssivalvontaviranomainen

5.1 Finanssivalvontaviranomaisen historiallinen rakenne

Vuonna 1922 tuli voimaan laki pankkiyhtion toiminnan valvonnasta (26/1922), joka johti Suomen

%5 Vuonna 1993 annettu rahoitustarkastuslaki

Pankkitarkastusviraston perustamiseen.
(503/1993) liitti Pankkitarkastusviraston organisatorisesti Suomen Pankin yhteyteen, minka seu-
rauksena viranomainen nimettiin uudelleen.'®® Pankkitarkastusvirasto nimettiin Rahoitustarkas-
tukseksi (Rata) ja rahoitustarkastuslain 1 §:n 1 momentin mukaan Rata toimi Suomen Pankin yh-
teydessa ja sen keskeisin tehtavana oli valvoa rahoitusmarkkinoilla toimivien toimijoiden toimin-
nan lainmukaisuutta. Rata:n valvontatoimintaa tuki muun muassa laaja tarkastus- ja tiedonsaan-
tioikeus."¥” Lakia paivitettiin vuonna 2003 ja lain Rahoitustarkastuksesta (587/2003) 2 §:n mukaan
”Rahoitustarkastuksen toiminnan tavoitteena on rahoitusmarkkinoiden vakaus ja luottamuksen
sailyminen rahoitusmarkkinoiden toimintaan”. Paivitys muutti Rata:n toimivaltaa, silla se sai toi-
mivaltuudet hallinnollisiin seuraamuksiin kuten julkiseen huomautukseen- ja varoitukseen seka
uhkasakkoon'®. Rata:lle ehdotettua hallinnollista seuraamusvaltaa perusteltiin hallituksen esi-
tyksessa (HE 319/1992) ennen kaikkea valvonnan tehokkuudella, ennakoivuudella ja rahoitus-
markkinoiden luotettavuuden turvaamisella.’®® Rata:n saamaan hallinnolliseen seuraamusval-
taan sisaltyi rahoitustarkastuslain 24 §:n mukaisesti uhkasakko, 25 §:n mukaisesti julkinen huo-
mautus ja 26 §:n mukaisesti julkinen varoitus. Kaytannossa lopullisista hallintopaatoksista vas-
tasi kuitenkin markkinaoikeus.?®® Muutoksenhaku Rata:n paatoksista tehtiin lain (503/1993) 24
8:n nojalla korkeimpaan hallinto-oikeuteen ja lain (587/2003) 27 §:n nojalla Helsingin hallinto-oi-

keuteen.

Tammikuussa 2008 Rata antoi ensimmaisen julkisen huomautuksensa tulkitessaan, etta sisapii-
ritiedon vaarinkayttd on vakava menettelyvirhe. Huomautus kohdistui valvottavan yhtion hallituk-
sen jaseneen, joka oli vuonna 2007 seka ostanut merkittdvan maaran yhtion osakkeita ettd osal-
listunut yhtidn omien osakkeiden osto-ohjelmasta paattdmiseen ennen ohjelman julkistamista.

Rata:n ndkemyksen mukaan tama merkitsi sita, ettd hallituksen jasen toimi hallussaan olevalla

%5 Erma 1970, s.70-72 ja Kalima 1980, s.50-65.

196 Anttila 1996, s.151.

%7 HE 319/92 vp, s.18-19.

198 HE 175/2002 vp, s.26 ja s.60-64 ja laki Rahoitustarkastuksesta (587/2003) 24 §,25 § ja 26 §.

1% HE 175/2002 vp, s.1-7.

200 HE 66/2008 vp, s.74. ”Nykyisen lain mukaan Rahoitustarkastuksella ei ole oikeutta p&éattaa julkisesta
huomautuksesta tai varoituksesta eiké rikemaksun tai seuraamusmaksun méérddmisests vaan siité p4at-
taa markkinaoikeus.”
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julkistamattomalla sisapiiritiedolla, mika nahtiin rahoitusmarkkinoita ja porssikaytantoja koske-

vien sdantodjen vastaisena toimintana.?”’

Ennenvuotta 2009 kaytossa olleet erillisviranomaiset Rata ja Vakuutusvalvontavirasto eivat enaa
vastanneet finanssikriisin jalkeisen markkinoiden rakennetta ja luottamus pankkeihin oli
heikko.?*?> Kansainvalinen finanssikriisi korosti tarvetta kokonaisvaltaiselle ja riskiperusteiselle
valvonnalle ja yhden valvontaviranomaisen malli mahdollistaisi paremman valvonnan, tehok-
kaamman tiedonkulun ja vahvemman kriisivalmiuden. EU:ssa oli samanaikaisesti kdynnissa siir-
tyma kohti integroitua finanssimarkkinavalvontaa, ja Suomen ratkaisu ennakoi tata kehitysta.
Hallituksen esitys HE 66/2008 annettiin 23.5.2008 ja sen tarkoituksena oli yhdistaa Rata ja Va-
kuutusvalvontavirasto yhdeksi viranomaiseksi, joka toimisi edelleen Suomen Pankin yhteydessa,
mutta laajenisi kattamaan koko finanssisektorin toiminnan.2*® Esitys hyvéksyttiin eduskunnassa
muutoksin 19.12.2008 ja laki Finanssivalvonnasta (878/2008) tuli voimaan 1.1.2009 korvaten ra-
hoitustarkastuslain. Finanssivalvonta oli nain ollen muodostunut nykyiseen vakiintuneeseen
muotoonsa ja pian taman jalkeen perustettiin myods eurooppalaiset valvontaviranomaiset (EBA,
ESMA ja EIOPA). Kuva 6. Suomen finanssivalvontaviranomaisen historiallinen rakenne kuvaa kro-

nologisesti Suomen finanssivalvontaviranomaisen kehityksen viimeisen sadan vuoden aikana.

Suomen finanssivalvontaviranomaisen historiallinen rakenne
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Kuva 6. Suomen finanssivalvontaviranomaisen historiallinen rakenne.

Laissa Finanssivalvonnasta 2 §:n 1 momentissa todetaan, ettd Finanssivalvonnan hallinnollinen

asema ontoimia "Suomen Pankin yhteydesséa”. Lain 1 8:n mukaan ”Finanssivalvonnan toiminnan

201Yle Uutiset 23.1.2008. Aspo porssitiedote 23.1.2008. Turun Sanomat 24.1.2008.
202 Syomen Pankin vuosikertomus 2009, s.7.
203 HE 66/2008 vp, s.1-2.
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tavoitteena on finanssimarkkinoiden vakauden edellyttama luotto-, vakuutus- ja elékelaitosten ja
muiden valvottaviksi sdadettyjen vakaa toiminta, vakuutettujen etujen turvaaminen seké yleinen
luottamus finanssimarkkinoiden toimintaan.” Lain Finanssivalvonnasta 68 §:n 1 momentin no-
jalla Finanssivalvonnan toiminta rahoitetaan paaosin toimenpide- ja valvontamaksuilla. Tama tu-
kee Finanssivalvonnan hallinnollista budjettivaltaa, joka on osa sen itsenaista hallintoperiaa-

tetta.

5.2 Toimivalta ja tehtavat

Finanssivalvonta on kansallinen viranomainen, joten sen toimivalta on Suomessa. Finanssival-
vonnan rooli on toimia valvojana, joka valvoo valvottavia. Valvottaviin kuuluvat pankki- ja luotto-
laitossektori, sijoitus, - rahasto- ja varainhoitosektori seka vakuutussektorin toimijat.?** Finanssi-
valvonta valvoo niita toimijoita, jotka eivat ole suoraan EKP:n valvonnan alla ja sen tehtava on
”valmistella yhdessé valtiovarainministerion ja Suomen Pankin kanssa koko rahoitusjarjestelman
vakauden varmistamiseksi tarvittavia toimia seka paattaa tallaisista toimista”?*®. Vaikka Finans-
sivalvonta toimii Suomen Pankin yhteydessé, on se paatoksenteossaan itsendinen.?® Itsenéi-
sesta roolistaan huolimatta katto-organisaation paajohtaja ja hallitus voivat antaa valvontaviran-
omaiselle suosituksia koskien sen toimintatapoja ja periaatteita. Valvontaviranomainen on myos

velvollinen noudattamaan naita suosituksia.?’

Koska Finanssivalvonnan tehtavana on yllapitda Suomen rahoitusjarjestelman vakautta, silld on
laaja kirjo erilaisia tehtavia taman tavoitteen tukemiseksi. Finanssivalvonnan tehtavat maaritel-
laan laissa Finanssivalvonnasta 3 §, ja sen tehtaviin kuuluu: valvoa finanssimarkkinoiden toimi-
joiden lainmukaisuutta, edistaa finanssimarkkinoiden vakautta, kasvattaa yleisén luottamusta
rahoitusmarkkinoihin, mydntaa toimilupia, valvoa rahoitusvalineiden tapahtuvaa kaupankayntia,
valvoa rahoitusvéalineiden liikkeellelaskua, valvoa, antaa maarayksia, ohjeita ja suosituksia ja pa-

rantaa pankkipalveluiden laatua ja saatavuutta.

Finanssivalvonnan toimivallasta sdadetaan laajasti myos luottolaitostoiminnasta annetussa

laissa (610/2014). Esimerkiksi luottolaitoslain 10 luku kasittelee makrovakausvalineita, joilla py-

204 Finanssivalvonta, Toimivalta ja toiminnan rahoitus. https://www.finanssivalvonta.fi/finanssival-
vonta/toimivalta-ja-rahoitus/ (15.4.2026).

205 | aki Finanssivalvonnasta 3 § 12 kohta.

206 Johtokunnan kertomus pankkivaltuustolle Finanssivalvonnan toiminnasta 2013, s.3.

207 HE 66/2008 vp, s.34.
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ritdaan ehkaisemaan rahoitusjarjestelman liiallista riskinottoa. Sdantelyn nojalla Finanssivalvon-
nalla on valtuudet turvata rahoitusmarkkinoiden makrovakaus kayttamalla erilaisia valineita, ku-

ten lainakattoa, lisdpadomavaatimuksia ja muita vakautta vahvistavia rajoituksia.

Luottolaitoslaissa sdadetdan Finanssivalvonnan oikeuksista vaikuttaa valvottavien vakavarai-
suuteen. Esimerkiksi 10:1 8:n nojalla Finanssivalvonnalla on oikeus asettaa luottolaitokselle har-
kinnanvarainen lisdpadaomavaatimus ja 10:4 §:ssa todetaan, ettd "muuttuvan lisdpaaomavaati-
muksen maéaraéa Finanssivalvonta”. Taman lisaksi Finanssivalvonnalla on 15:11 8:n nojalla saa-
detty toimivalta kiristda asuntolainojen ja muiden vakuudellisten luottojen enimmaismaaria,
15:18 §:n nojalla sdadetty oikeus antaa tarkempia maarayksia asiakkaan tuntemiseen liittyvissa
asioissa ja 17:3 8:n 8 momentin nojalla, silla on oikeus muuttaa toimiluvan ehtoja toimiluvan
myontamisen jalkeen. Vaikka luottolaitoslaki on ensisijaisesti suunnattu luottolaitoksille, se si-
saltaa myos saannoksia, jotka koskevat Finanssivalvonnan toimivaltaa ja sen valvonta- ja ohjaus-
keinoja. Finanssivalvonnan yleinen toimivalta ja tehtavat perustuvat kuitenkin ensisijaisesti Fi-
nanssivalvonnan toiminnasta annettuun lakiin. Tastd huolimatta luottolaitoslaki on lain Finans-
sivalvonnasta rinnalla Finanssivalvonnan toimivaltaan vaikuttava oikeuslahde, joka on sopusoin-

nussa lain Finanssivalvonnasta kanssa (concordantia).

Finanssivalvonnalla on laajat toimivaltuudet rahoitusmarkkinoiden valvojana, jotka on maaritelty
muun muassa laissa kaupankaynnista rahoitusvalineilla (1070/2017), joka sisaltaa sadannoksia
siita, miten rahoitusvalineilla voidaan jarjestaa ja harjoittaa kaupankayntia Suomessa seka miten
kaupankayntiin liittyvat tiedot julkaistaan ja valvotaan. Ensinnakin lain 2:1 §:n 1 momentissa mai-
nitaan, etta ”Saanneltyéd markkinaa ei saa yllapitaé ilman Finanssivalvonnan myéntamaa toimi-
lupaa.” Toiseksi, 2:15 8:n 1 momentissa saadetaan, ettd Finanssivalvonnalla on oikeus keskeyt-
taa porssin toiminta, jos "sddnnellyn markkinan toiminnassa on todettu taitamattomuutta tai va-
romattomuutta taikka jos kaupankaynnin kohteena olevien rahoitusvélineiden vaihdanta on hai-
riintynyt, ja on ilmeista, etta toiminnan jatkaminen on omiaan vakavasti vahingoittamaan rahoi-
tusmarkkinoiden luotettavuutta tai vakautta taikka sijoittajien asemaa.” Lain kaupankaynnista ra-
hoitusvalineilla 3:12 §:n 1 momentin mukaan Finanssivalvonnalla on erityinen toimivalta "maa-
rata porssin keskeyttémaan tai lopettamaan kaupankaynnin, jos valvottava toimii vastoin lakia tai

siihen on muu erityisen painava syy”.

Finanssivalvonnalla on myods laaja tietojensaantioikeus, joka perustuu lakiin Finanssivalvonnasta
18 8:n 1 momenttiin, jonka nojalla "valvottavan ja muun finanssimarkkinoilla toimivan on salas-
sapitosddnnosten estamatta ilman aiheetonta viivytysta toimitettava Finanssivalvonnalle sen

pyytédmat tiedot ja selvitykset, jotka ovat tarpeen Finanssivalvonnalle laissa saadetyn tehtavéan
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hoitamiseksi.” Lain kolmannessa luvussa saadetaan tarkemmin tietojensaanti- ja tarkastusval-
tuuksista. Tietojensaantioikeus on Finanssivalvonnan toiminnan ehdoton edellytys, silla Finans-
sivalvonnan tehtava on suorittaa tarkastuksia seka jatkuvaa valvontaa, joiden asianmukainen
suorittaminen edellyttaa ajantasaista, kattavaa ja luotettavaa tietopohjaa. Ilman laissa turvattua
oikeutta saada salassapitosdaannosten estamatta tarpeelliset tiedot, vaarantuisivat valvonnan
tehokkuus ja riskiperusteisuus. Laaja tiedonsaantioikeus mahdollistaa lisaksi sen, etta Finanssi-
valvonta voi arvioida valvottavien taloudellista asemaa, riskienhallintajarjestelmia, vakavarai-
suutta ja menettelytapojen lainmukaisuutta sekd puuttua havaitsemiinsa epakohtiin. Samalla
sdannds heijastaa valvonnan julkisoikeudellista luonnetta, silla valvottavilla on aktiivinen velvol-
lisuus myotavaikuttaa valvonnan toteutumiseen. Taéma korostaa finanssimarkkinoiden vakauden
ja luotettavuuden merkitysta, etenkin kun valvottavat harjoittavat toimialaa, joka merkittavasti

vaikuttaa yhteison yleiseen etuun.

5.3 Hallinnolliset seuraamukset ja sanktiotoimivalta

Finanssivalvonnalle on annettu laaja toimivalta maarata erilaisia hallinnollisia seuraamuksia.
Hallinnollisten seuraamusten maaraamisesta sdadetdan laissa Finanssivalvonnasta luvussa 4.
Finanssivalvonnan hallinnollinen toiminta on luonteeltaan ohjaavaa, ja ennen kuin Finanssival-
vonta ryhtyy hallinnollisiin seuraamuksiin, se pyrkii ensisijaisesti korjaamaan valvottavan menet-
telyd neuvonnan, huomautusten ja muiden ennakoivien valvontatoimien avulla.?*® Mikali ohjaava
valvonta ei korjaa valvottavan menettelya, on Finanssivalvonnalla monipuoliset oikeudet maa-
rata erilaisia hallinnollisia seuraamuksia. Valvontavaltuudet on sdannelty laissa Finanssivalvon-
nasta luvussa 3 ja sanktiovaltuudet luvussa 4. Merkittavimpina niihin kuuluvat uhkasakko, rike-

maksu, julkinen varoitus, seuraamusmaksu ja toimiluvan menettdminen.

5.3.1 33a 8§ Uhkasakko

Uhkasakko on valillinen hallintopakko, joka "sisaltaa paévelvoitteen maaraamisen (kielto tai toi-
mimisvelvoite) ja uhkauksen pakon kdyttamisestd, jos paévelvoitetta ei noudateta”?®. Uhkasa-
kon tuomitsemisesta paattaa Finanssivalvonta ja uhkasakon asettamiseen sovelletaan muilta
osin uhkasakkolakia (878/2008).2'° Lain Finanssivalvonnasta 33a §:n 1 momentin mukaan ”Fi-

nanssivalvonta voi uhkasakolla velvoittaa valvottavan tai muun finanssimarkkinoilla toimivan

208 HE 66/2008 vp, s. 45.

209 Maenpasa 2023, s.211.

219 | aki Finanssivalvonnasta 33a 8:n 4 momentti ja HE 39/2014 vp, s.93: "Uhkasakkoa koskevaan asiaan
sovellettaisiin, mitda uhkasakkolaissa saadetaéan.”
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tayttamaan velvollisuutensa, jos laiminlyénti ei ole vahdinen”.Vahaisella laiminlyonnilla viitataan
tilanteeseen, jossa velvoitteen rikkominen on niin vahainen tai merkitykseltaan vahainen, ettei
hallinnollisen pakkokeinon kayttaminen ole tarpeen velvoitteen noudattamisen turvaamiseksi.
Arvioinnissa otetaan huomioon erityisesti rikkomuksen vaikutus finanssimarkkinoiden toimin-
taan, valvottavan toiminnan luonne seka laiminlydnnin kokonaismerkitys. Uhkasakkolain 6 8:n 3
momentin mukaan paatos uhkasakosta tulee olla selkea siltd osin, etta asianosaiselle on selvaa
se, mita hanelta velvoitetaan, milloin ja mihin mennessa velvoitteet tulee olla taytetty. Esimerkki
Finanssivalvonnan maardamasta uhkasakosta on sen helmikuussa 2018 kroatialaiselle liikemie-
helle asettama perusosaltaan 40 000 000 euron juokseva uhkasakko.?'' Tuomitsemishetkelld
heindkuussa 2018 perusosa oli kerryttényt lisderaa 10 000 000 euroa.?'* Tuomio on lainvoimai-
nen. Uhkasakko maarattiin, koska liikemies ei nhoudattanut Finanssivalvonnan maaraysta tehda
julkinen ostotarjous valvottavan osakkeista, vaikka tarjousvelvollisuus oli syntynyt maaraysval-

lan ylittaessa arvopaperimarkkinalain mukaisen rajan.

5.3.2 38 § Rikemaksu

Rikemaksun maaraaminen perustuu lakiin, mutta sen konkreettinen soveltaminen edellyttaa vi-
ranomaiselta tapauskohtaista kokonaisharkintaa. Tahan harkintavaltaan liittyvien valtiosdanto-
oikeudellisten vaatimusten vuoksi "Finanssivalvonta on julkaissut periaatteet, jotka se huomioi
tehdesséan rikemaksua koskevaa kokonaisarviointia.”*'® Periaatteiden julkaisemisen taustalla
on ennen kaikkea oikeusvaltioperiaate. Perustuslain 2 §:n mukaan julkisen vallan kdyton tulee
perustua lakiin, mutta tdman lisédksi vallankayton on oltava ennakoitavaa ja oikeusvarmaa.? Ri-
kemaksu voi olla taloudellisilta vaikutuksiltaan huomattava ja silld on selvasti negatiivinen vaiku-
tus valvottavaan. Tallaisessa tilanteessa ei ole riittavaa, etta seuraamusvalta on abstraktisti saa-

detty laissa, vaan valvottavalla on oltava mahdollisuus ennakoida, millaisista rikkomuksista seu-

211 FIVA/2025/1437.

212 Finanssivalvonta, Toimivalta ja valtuudet, Finanssivalvonnan paatokset. https://www.finanssival-
vonta.fi/finanssivalvonta/toimivalta-ja-rahoitus/toimivalta/valvontatoimen-
piteet/?_t_id=Z1185fC9480301_MNeSj-g%3d%3d&_t_uuid=cJgz1luuQ9qqQEDIfcVIFg&_ t_g=uh-
kasakko&_t_tags=siteid%3ace6b98c1-4a74-4ed0-956714e6eb5f42b4%2clanguage%3afi%2candquery-
match&_t_hit.id=Finanssivalvonta_web_Models_Pages_StandardPage/ 4efab98a-28c2-4f3a-9217-
e3b6f1f97e20_fi& t_hit.pos=7 (15.4.2026).

23 Finanssivalvonta, Seuraamus- ja rikemaksun mitoittaminen. https://www.finanssivalvonta.fi/globalas-
sets/fi/finanssivalvonta/toimivalta-ja-rahoitus/toimivalta/hallinnolliset-seuraamukset/seuraa-
mus_ja_rikemaksun_mitoittaminen_080222.pdf (15.4.2026).

214 Maenpaa 2020, s.10.
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raamus voi seurata ja mitka seikat vaikuttavat seuraamuksen maaraan. Julkaistut periaatteet pal-
velevat tata ennakoitavuuden vaatimusta tekemalla viranomaisen harkinnan perusteet nakyviksi

jo ennen yksittaista seuraamuspaatosta.

Toinen keskeinen peruste periaatteiden julkaisemiselle liittyy yhdenvertaisuusperiaatteeseen.
Hallinnollisessa seuraamusjarjestelmassa samanlaisia tapauksia on kohdeltava samalla tavoin.
Mikali rikemaksujen maaradminen perustuisi yksinomaan tapauskohtaiseen, ulospain nakymat-
tomaan harkintaan, syntyisi riski epayhtenaisesta seuraamuskaytanndsta. Julkisesti ilmoitetut
periaatteet sitovat Finanssivalvontaa itsedan ja ohjaavat seuraamuskaytantda johdonmukaiseen
suuntaan. Nain ne toimivat myos viranomaisen toimintaa ohjaavana institutionaalisena itseku-
rina. Rikemaksuperiaatteilla on lisaksi merkitysta siksi, etta rikemaksun maaraaminen edustaa
merkittavaa julkisen vallan kayttda. Vaikka rikemaksu ei suoraan ole rikosoikeudellinen seuraa-
mus, sen luonne on rangaistuksen kaltainen, silld se perustuu viranomaisen yksipuoliseen paa-
tokseen ja silla on nain ollen tuntuvia taloudellisia vaikutuksia.?'® Qikeudellisesta ndkokulmasta
tallainen vallankaytto edellyttaa erityistad huolellisuutta, lapinakyvyytta ja perusteltavuutta. Jul-
kaistut periaatteet toimivat mekanismina, jolla Finanssivalvonta rajaa ja jasentaa omaa harkinta-

valtaansa etukateen.?'®

Periaatteiden julkaisemista tukee myos EU-oikeudellinen tausta, jonka mukaan hallinnollisten
seuraamusten tulee olla "tehokkaita, oikeasuhteisia ja varoittavia”. Euroopan Unionin neuvoston
(EU) 2988/95 Euroopan yhteisojen taloudellisten etujen suojaamisesta 2 artiklan mukaan: ”Hal-
linnolliset tarkastukset, toimenpiteet ja seuraamukset otetaan kdytté6n siind méarin, kuin ne ovat
tarpeellisia yhteison oikeuden moitteettoman soveltamisen varmistamiseksi. Niiden on oltava te-
hokkaita, suhteellisia ja vakuuttavia, jotta varmistettaisiin yhteiséjen taloudellisten etujen asian-
mukainen suojaaminen.”*” My6s luottolaitosdirektiivin (EU) 2013/36 65 artiklassa todetaan, etta
”Hallinnollisten seuraamusten ja muiden hallinnollisten toimenpiteiden on oltava tehokkaita, oi-

keasuhteisia ja varoittavia”.?"®

215 perustuslakivaliokunta on rinnastanut rangaistusluonteisen taloudellisen seuraamuksen rikosoikeudel-
liseen seuraamukseen. Ks. PeVL 14/2013 vp, PeVL 17/2012 vp, PeVL 9/2012 vp, PeVL 55/2005 vp ja PeVL
32/2005 vp.

21 HE 39/2014 vp, s. 98.

27 Neuvoston asetus (EY, Euratom) N:o 2988/95, annettu 18 paivana joulukuuta 1995, Euroopan yhteiso-
jen taloudellisten etujen suojaamisesta.

218 Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2013/36/EU, annettu 26 paivana kesakuuta 2013, oikeu-
desta harjoittaa luottolaitostoimintaa ja luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten vakavaraisuusvalvon-
nasta, direktiivin 2002/87/EY muuttamisesta seka direktiivien 2006/48/EY ja 2006/49/EY kumoamisesta.
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Koska rahoitusmarkkinoita koskevassa EU-saantelyssa edellytetaan, etta hallinnolliset seuraa-
mukset ovat tehokkaita, oikeasuhteisia ja varoittavia on kansallisen valvojan pystyttava osoitta-
maan, ettd sen seuraamuskaytanto tayttad nama vaatimukset. Julkisesti saatavilla olevat rike-
maksuperiaatteet edistavat lapinakyvyytta ja mahdollistavat sen, ettd seuraamusjarjestelman
toimivuutta voidaan arvioida myds hallinnollisen toiminnan ulkopuolelta. Lain Finanssivalvon-

nasta 38 §:ssa saadetaan rikemaksusta seuraavalla tavalla.

e ”suuruus perustuu kokonaisarviointiin.”

e ”suuruutta arvioitaessa on otettava huomioon menettelyn laatu, laajuus ja kestoaika.”

e “oikeushenkilblle méaarattéva rikemaksu on védhintdadn 1 000 euroa ja enintddn 100 000
euroa.” ja ”luonnolliselle henkilblle méaéarattava rikemaksu on védhintdan 500 euroa ja
enintdan 10 000 euroa.”.

o  "mé&&ratddn maksettavaksi valtiolle.”?'® Seuraamusmaksuilla rahoitetaan kaytanndsséa

Finanssivalvonnan hallinnollinen toiminta.

Esimerkki Finanssivalvonnan asettamasta rikemaksusta on 25.1.2024 annettu p&&t6s°

, jossa
valvoja maarasivalvottavalle 90 000,00 euron suuruisen rikemaksun valvottavan laiminlydtya sen

johdannaissopimuksia koskevaa raportointivelvollisuutta. Paatos on lainvoimainen.

5.3.3 39 8 Julkinen varoitus

”Finanssivalvonta antaa julkisen varoituksen Finanssivalvonnasta annetun lain 39 §:n mukaan
valvottavalle ja muulle finanssimarkkinoilla toimivalle muista kuin rikemaksun ja seuraamusmak-
sun kattamista rikkomuksista. Valvottavalle julkinen varoitus annetaan myds, jos se menettelee
toimilupansa ehtojen tai toimintaansa koskevien sadéntdjen vastaisesti. Finanssivalvonta voi kui-
tenkin jattad julkisen varoituksen antamatta lain 42 §:n edellytysten tayttyessd.”??’ Esimerkiksi
vuonna 2025 valvoja antoi julkisen varoituksen valvottavalle vahvaa tunnistamista sekd maksu-

tapahtumia koskevaa maksajan suostumusta koskevien velvoitteiden laiminlyonneistd.?*

Lain Finanssivalvonnasta 43 8:n mukaan ”Finanssivalvonnan on julkistettava pdatds, jossa maa-

ratdan rikemaksu, julkinen varoitus tai seuraamusmaksu”. Vaikka julkinen varoitus ei ole suora

2% Finanssivalvonta, Toimivalta ja valtuudet: Hallinnolliset seuraamukset. https://www.finanssival-
vonta.fi/finanssivalvonta/toimivalta-ja-rahoitus/toimivalta/hallinnolliset-seuraamukset/ (15.4.2026).
220 FIVA/2023/1482.

221 Finanssivalvonta, Toimivalta ja valtuudet, Hallinnolliset seuraamukset. https://www.finanssival-
vonta.fi/finanssivalvonta/toimivalta-ja-rahoitus/toimivalta/hallinnolliset-seuraamukset/ (15.4.2026).
22 FIVA/2024/1181.
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taloudellinen seuraamus, on silla valvottavaan todellisia taloudellisia vaikutuksia, silld se on
osoitus vakavasta rikkomuksesta ja aiheuttaa taten valvottavalle merkittavaa mainehaittaa. Mai-
nehaitalla on vaikutusta seka suoriin asiakassuhteisiin, etta se voi epasuorasti vaikuttaa rahoi-
tussuhteisiin, silla valvottavan riskiprofiili voi nousta sijoittajien ja rahoittajien silmissa (katso esi-
merkki ABLV AS pankki kappale 2.5). Etenkin pdrssiyhtididen kohdalla julkinen varoitus voi vai-
kuttaa osakekurssiin tai sijoittajaviestintaan, vaikka varoitus ei itsessaan sisaltaisi taloudellista
sanktiota. Julkinen varoitus lisdksi heikentaa valvojan ja valvottavan valista suhdetta ja se voi joh-
taatiukempaan jaintensiivisempaan valvontaan, mika puolestaan lisaa valvottavan hallinnollista
taakkaa ja taloudellisia kustannuksia. Julkinen varoitus voi johtaa siihen, ettd valvottava kohden-
taa resursseja sisaisten prosessien uudistamiseen, viranomaisyhteistydhdn ja mainehaitan kor-
jaamiseen esimerkiksi brandiuudistuksen tai mainonnan myota. Naista syista Finanssivalvonnan
maaraamaa julkista varoitusta ei voida pitaa lievana tai merkityksettomana seuraamuksena,

vaikka se ei olekaan suora rahamaarainen sanktio.

5.3.4 40 8 Seuraamusmaksu

Lain finanssivalvonnasta 40 8§: n mukaan seuraamusmaksu maarataan sellaisista rikkomuksista,
joita lainsaataja on pitanyt erityisen moitittavina tai vakavina. Edellytyksena on laiminlyonti, joka
on seurausta tahallisuudesta tai huolimattomuudesta: ”sille, joka tahallaan tai huolimattomuu-
desta laiminly0 tai rikkoo”. 41 8:n 2 momentin mukaan ”Seuraamusmaksun méaara perustuu ko-
konaisarviointiin” ja 41 8:n 3 momentin mukaan sen maaraa arvioitaessa on otettava huomioon
menettelyn laatu, menettelyn laajuus, menettelyn kestoaika, tekijan taloudellinen asema, me-
nettelylla saavutettu hyoty, menettelylla aiheutettu vahinko, toimenpiteet rikkomisen toistumi-

sen estamiseksi ja menettelyn vaikutus reaalitalouteen.

Luottolaitoslain 20 luvun 1 8:ssa saadetaan tarkemmin siita, mista rikkomuksista Finanssival-
vonta voi maarata seuraamusmaksun hallinnolliseksi seuraamukseksi. Lapinakyvyyden vuoksi
myoOs seuraamusmaksun maksimimaara on saadetty laissa Finanssivalvonnasta 41 §:n 4 mo-
mentissa seuraavasti “Seuraamusmaksu saa olla enintadn kymmenen prosenttia oikeushenkilon
seuraamusmaksun maarédamistéd edeltavdn vuoden tilinpadatbksen mukaisesta liikkevaihdosta,
kuitenkin enintddan kymmenen miljoonaa euroa.” ja 41 8:n 5 momentin nojalla ”"Luonnolliselle
henkilélle maarattava seuraamusmaksu saa olla enintdan kymmenen prosenttia hdnen viimeksi

toimitetun verotuksen mukaisista tuloistaan, kuitenkin enintdan 100 000 euroa.”
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Siind missa rikemaksu ja julkinen varoitus ovat sanktiolaadultaan ”lievia” on seuraamusmaksu
ehdottomasti toimiluvan menettdmisen jalkeen vakavin hallinnollinen seuraamus saantelyn rik-
komisesta. Tastéa syysta valvoja on julkaissut sivuillaan periaatteet®® siita, milla perusteilla koko-
naisarviointi seuraamusmaksun maaraamisesta tehdaan. Periaatteet on laadittu edelld esitetyn
40 8:n laadittujen arviointikriteerien mukaan ja niiden tarkoituksena on varmistaa paatosten en-
nakoitavuus ja yhdenvertaisuus. Esimerkki Finanssivalvonnan méaaraamasta seuraamusmak-
susta on toukokuussa 2025 maaratty toistaiseksi Suomen suurin seuraamusmaksu summalla
7 670000 euroa, joka maarattiin valvottavalle. Seuraamusmaksu maarattiin laiminlydnneista
koskien operatiivisten riskien hallintaa.?** P44tos ei ole lainvoimainen, sill valvottava on valitta-

nut siitd Helsingin hallinto-oikeuteen.?®

5.3.5 26 8 Toimiluvan menettaminen

Toimiluvan tai rekisterdinnin peruuttaminen on Finanssivalvonnan kaytettavissa olevista hallin-
nollisista seuraamuksista vakavin, koska se estaa valvottavaa jatkamasta luvanvaraista finanssi-
markkinatoimintaa ja merkitsee siten puuttumista perustuslain 18 8:ssa turvattuun elinkeinova-
pauteen. Toimiluvan peruuttaminen tulee kysymykseen tyypillisesti silloin, kun toimiluvan myon-
tamisen edellytykset eivat enaa tayty tai kun valvottava rikkoo vakavasti tai toistuvasti toimin-
taansa koskevaa lainsdadantoa. Lain Finanssivalvonnasta 26 § saatelee Finanssivalvonnan oi-
keutta perua valvottavan toimilupa. Toimilupa voidaan perua 26 §:n nojalla seuraavilla kriteereilld

(yksi tai useampi):

e 1 momentin 1 kohdan nojalla ”toimiluvan myéntamiselle tai toiminnan aloittamiselle sada-
dettyja olennaisia edellytyksia ei enda ole”.

e 1 momentin 2 kohdan nojalla valvottava ei ole kyennyt sille asetetussa maaraajassa suo-
rittamaan sille maarattyja nimettyja toimenpiteita.

e 1 momentin 3 kohdan nojalla "valvottava on térkeéasti laiminlyényt noudattaa 33 §:sséa
sdéadettya tai Finanssivalvonnan muun lain nojalla méaaraamaa kieltoa tai oikaisupaa-

tosta”.

223 Finanssivalvonta, Seuraamus- ja rikemaksun mitoittaminen. https://www.finanssivalvonta.fi/globalas-
sets/fi/finanssivalvonta/toimivalta-ja-rahoitus/toimivalta/hallinnolliset-seuraamukset/seuraa-
mus_ja_rikemaksun_mitoittaminen_080222.pdf (15.4.2026).

24 FIVA/2024/1181. Ks. myds Kauppalehti 23.5.2025.

2% Finanssivalvonta, Toimivalta ja valtuudet, Finanssivalvonnan p&atokset. https://www.finanssival-
vonta.fi/finanssivalvonta/toimivalta-ja-rahoitus/toimivalta/valvontatoimenpiteet/ (15.4.2026).
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e 2 momentin 1 kohdan nojalla ”valvottavan toiminnassa on olennaisesti rikottu finanssi-
markkinoita koskevia sdannoksia”.

e 2 momentin 2 kohdan nojalla ”valvottava on lopettanut toimintansa yli kuuden kuukauden
ajaksi tai se on asetettu selvitystilaan”.

e 2 momentin 3 kohdan nojalla "valvottavan liiketoimintaa ei ole aloitettu 12 kuukaudessa
toimiluvan myéntémisesta”.

e 2 momentin 4 kohdan nojalla "toimilupaa haettaessa on annettu olennaisesti vaaria tai

puutteellisia tietoja sdéantelyn ja valvonnan kannalta merkityksellisista seikoista”.

Esimerkki toimiluvan peruuttamisesta on heindkuussa 2021 Finanssivalvonnan tekema paatdés,
jossa se perui sijoituspalveluyrityksen toimiluvan, havaittuaan sen toiminnassa useita vakavia
laiminly6nteja ja rikkomuksia.??® Finanssivalvonta oli maaliskuussa samana vuonna asettanut

227 ejka lisavalvonnasta huolimatta valvottava toteutta-

asiamiehen valvomaan yhtion toimintaa
nut riittavia korjaavia toimenpiteita. Toimiluvan peruuttamisen taustalla olivat toistuvat rikkeet ja
vakavien puutteiden korjaamattomuus. Toimiluvan menettaminen oli valvojan mukaan valttama-
ton toimenpide asiakassuojan ja markkinoiden luottamuksen turvaamiseksi. Paatds on lainvoi-

mainen.?®

Uusimman luottolaitosdirektiivin (EU) 2024/1619 66 artiklassa, on saadetty Finanssivalvonnan
hallinnollisista seuraamuksista. Direktiivin pohjalta maaliskuussa 2026 valtioneuvosto antoi
eduskunnalle hallituksen esityksen (HE 22/2026 vp) luottolaitosdirektiivin muutosdirektiivin tay-
tantéonpanoa koskevaksi lainsdadanndksi. Ehdotuksessa laajennettaisiin Finanssivalvonnan
hallinnollista seuraamusvaltaa uudella hallinnollisella seuraamuksella. Ehdotuksen mukaan Fi-
nanssivalvonnalle tulisi antaa oikeus asettaa ”valiaikainen kielto” luonnolliselle henkilolle tai val-
vottavan ylimmalle johdolle, mikali heidan katsotaan olevan vastuussa lain rikkomisesta. Valiai-
kainen kielto kieltaisi asianomaista hoitamasta tehtéavidan luottolaitoksessa.??® Ehdotus perus-

230

tuu luottolaitosdirektiivin 66 artiklan 2 kohtaan iv alakohtaan®*®, jonka kansallinen taytantdéon-

pano on kesken. ”Ehdotetut lait on tarkoitettu tulemaan voimaan mahdollisimman pian”?*', mutta

226 FIVA 1/02.02.03/2021.

27 FIVA 1/02.01.00/2021.

228 Finanssivalvonta, Toimivalta ja valtuudet, Finanssivalvonnan paatokset. https://www.finanssival-
vonta.fi/finanssivalvonta/toimivalta-ja-rahoitus/toimivalta/valvontatoimenpiteet/ (15.4.2026).

229 HE 22/2026 vp s.19.

20 Eyroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi (EU) 2024/1619, annettu 31 paivana toukokuuta 2024, di-
rektiivin 2013/36/EU muuttamisesta valvontavaltuuksien, seuraamusten, kolmannen maan sivuliikkeiden
sekd ymparistdon, yhteiskuntaan ja hyvaan hallintotapaan liittyvien riskien osalta (ETA:n kannalta merki-
tyksellinen teksti).

Z1HE 22/2026 vp s.1.
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taytantoonpanon aikataulu on talla hetkelld epavarma. Lisaksi hallituksen esityksessa ehdote-
taan, ettd Finanssivalvonnan oikeutta peruuttaa luottolaitoksen toimilupa tdsmennettaisiin si-

ten, ettd se vastaisi tarkemmin luottolaitosdirektiivia (harmonia legis).

5.4 Muutoksenhaku Finanssivalvonnan paatékseen

Finanssivalvonnan paatdkset voivat kohdistua suoraan valvottavien oikeuksiin, velvollisuuksiin
ja taloudellisiin intresseihin esimerkiksi seuraamusmaksujen, rikemaksujen, julkisten varoitus-
ten tai toimintaa rajoittavien maaraysten muodossa. Taman vuoksi muutoksenhakumahdolli-
suus Fiva:n paatoksista on keskeinen osa oikeusvaltioperiaatetta ja hallinnollisen seuraamusval-
lan legitimiteettia. Finanssivalvonnan paatoksesta valittaminen on tarkea oikeussuojakeino val-
vottaville, ja valitusprosessi on suunniteltu turvaamaan hallintopaatosten kohteena olevien asi-
anosaisten oikeudet. Perustuslain 21 8:n 1 momentin mukaan ”jokaisella on oikeus saada asi-
ansa kasitellyksi asianmukaisesti”. 21 8:n 2 momentin mukaan hallinnollisesta paatdksesta tulee
olla muutoksenhakuoikeus. Muutoksenhausta Finanssivalvonnan paatdksestd saannelldaan
laissa Finanssivalvonnasta 73 8:n 1 momentissa, jonka mukaan muutoksenhaku valvojan paa-
toksesta tehdaan valittamalla Helsingin hallinto-oikeuteen. Muutoksenhaussa noudatetaan oi-
keudenkaynnista hallintoasioissa annettua lakia (808/2019) “hallintoprosessilakia”. Hallinto-
prosessilain 13 8:n 1 momentin mukaiset kriteerit valitukselle on, etta paatoksen tulee olla lain-
vastainen. 13 §:n 2 momentin mukaan ”Valitus on tehtava kirjallisesti 30 pdivan kuluessa paatok-
sen tiedoksisaannista”. Hallintoprosessilain 15 8:n mukaan valituksen tulee sisaltaa seuraavat
tiedot: paatos, johon muutosta haetaan; milta osin paatokseen haetaan muutosta; mita muutok-

sia paatokseen haetaan; vaatimukset perusteluineen seka valitusoikeuden peruste.

Muutoksenhaussa keskeisia valitusperusteita ovat virheellinen lain soveltaminen, toimivallan
ylittdminen, puutteellinen kuuleminen, riittamattomat perustelut tai seuraamuksen suhteetto-
muus esimerkiksi yhdenvertaisuusperiaatteen vastaisesti. Erityisesti seuraamuspaatosvalituk-
sissa tuomioistuimen kontrolli kohdistuu siihen, onko Finanssivalvonnan harkintavaltaa kaytetty
perusoikeuksia kunnioittaen ja johdonmukaisesti ja onko paatds tehty laillisuusperiaatteen mu-
kaisesti. Finanssivalvonnan paatos voidaan tietyissa tilanteissa panna taytantéon muutoksen-

hausta huolimatta.®*? Tama liittyy erityisesti rahoitusmarkkinoiden vakauden ja sijoittajansuojan

232 Hallintoprosessilaki 122 § 3 momentti ja Laki Finanssivalvonnasta 73 8.
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turvaamiseen. Valvottavalla on kuitenkin mahdollisuus vaatia hallinto-oikeudelta taytantéonpa-
non kieltamista tai keskeyttamista, jos taytantédnpano aiheuttaisi kohtuutonta haittaa ennen

asian lopullista ratkaisua.

Seuraavaksi on esitettyna esimerkkeja Finanssivalvonnan paatoksen muutoksenhausta. Kesa-
kuussa 2025 Finanssivalvonta maarasi valvottavalle 500 000 euron seuraamusmaksun rahanpe-
sun ja terrorismin rahoittamisen estamista koskevan saantelyn laiminlyénnista.?*® Valvottava va-
litti paatoksesta Helsingin hallinto-oikeuteen.?** Myds toinen valvottava valitti vuonna 2025 saa-
mastaan 7 670 000 euron seuraamusmaksupaatoksesta. Valvojan paatoksesta valittaminen ei
ole epatavallista, mutta tilastollisesti ei voida vaittaa, etta se olisi yleistakaan. Vuosien 2009-
2025 valisena aikana Finanssivalvonta maarasi valvottaville yhteensa 108 hallinnollista seuraa-

musta, joista 13 valitettiin.?®

Helsingin hallinto-oikeuden paatokseen voidaan hakea muutosta korkeimmalta hallinto-oikeu-
delta, mutta tama edellyttaa valituslupaa.?® Korkein hallinto-oikeus myontaa valitusluvan esi-
merkiksi silloin, kun asialla on ennakkopaatdsarvoa, oikeuskaytdnndn yhtenaisyys sita vaatii tai
hallinto-oikeuden ratkaisu on ilmeisen virheellinen.?*” Korkeimman hallinto-oikeuden rooli koros-
tuu erityisesti periaatteellisesti merkittavissa seuraamus- ja EU-oikeudellisissa kysymyksissa.
Vuonna 2021 Helsingin hallinto-oikeus kasitteli asiaa ratkaisu (21/0011/3), jossa valvoja oli maa-
rannyt valvottavalle ”7 450 000 euron yhteisen seuraamusmaksun yhtion sisapiiritiedon julkista-
miseen ja siséapiiriluettelon laatimiseen sekéa pitdmiseen liittyvien laiminlyéntien takia”.?*® Valvot-
tava haki valituslupaa hallinto-oikeuden paatoksesta. Korkein hallinto-oikeus (paatos
H965/2022) evasi valituslupahakemuksen.?® Perusteluina tuomioistuin esitti, ettei muutoksen-
hakijan muutosvalitus perustunut sellaisiin seikkoihin, jotka edellyttaisivat asian uudelleenkasit-

telya.

B3 FIVA/2025/439.

234 Finanssivalvonta, Toimivalta ja valtuudet, Finanssivalvonnan paatokset. https://www.finanssival-
vonta.fi/finanssivalvonta/toimivalta-ja-rahoitus/toimivalta/valvontatoimenpiteet/ (15.4.2026).

25 |bid.

236 Hallintoprosessilaki 107 §.

27 Hallintoprosessilaki 111 §.

238 Helsingin hallinto-oikeus 26.1.2021 nro 21/0011/3.

29 KHO H965/2022.
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5.5 Korkeimman hallinto-oikeuden ratkaisu KHO 5295/2016 - valitus Finanssival-

vonhan seuraamusmaksupaatoksesta

Korkeimman hallinto-oikeuden (KHO) ennakkop&étos (KHO 5295/2016)%*° tarjoaa havainnollista-
van esimerkin siita, miten Finanssivalvonnan seuraamusvaltaa ja sen rajoja arvioidaan tuomiois-
tuimessa. Tapauksessa oli kyse Finanssivalvonnan maaradamasta seuraamusmaksusta, jonka
kohteena oli sijoituspalveluja harjoittanut yhtid. Kysymys koski ennen kaikkea sita, milla edelly-
tyksilla ja missa ajallisissa rajoissa hallinnollinen seuraamus voidaan maarata rahoitusmarkki-
noita koskevan saantelyn rikkomisesta. Asian tausta liittyi Finanssivalvonnan havaintoihin yhtion
menettelystd, jonka katsottiin rikkoneen sijoituspalvelulain sdannoksia usean vuoden ajan. Fi-
nanssivalvonta katsoi, etta yhtidon toiminta oli ollut lainvastaista ja etta rikkomukset olivat sellai-
sia, joista voitiin maarata seuraamusmaksu. Paatoksessaan Finanssivalvonta nojautui voimassa
olleeseen rahoitusmarkkinasaantelyyn ja katsoi, ettd yhtidn laiminlyonnit tayttivat seuraamus-

maksun edellytykset.

Valvottava riitautti valvojan paatoksen markkinaoikeuteen.?*’ Valituksen keskitsséa ei ollut niin-
kaan se, oliko yhtion toiminta ollut moitittavaa, vaan se, oliko Finanssivalvonnalla oikeus maarata
seuraamusmaksu nimenomaan kyseisestd menettelysta ja kyseiselta ajanjaksolta. Yhtid vetosi
erityisesti siihen, ettd seuraamusmaksua koskevaa saantelya ei voitu soveltaa takautuvasti. Sen
mukaan osa Finanssivalvonnan moittimasta menettelysta oli tapahtunut aikana, jolloin seuraa-
musmaksua koskeva toimivalta ei ollut vield voimassa. Kiista kiteytyi lainalaisuusperiaatteeseen,

jonka mukaan seuraamusten tulee perustua selkeaan ja ennakoitavaan lainsd&dantoon.?*?

Markkinaoikeus arvioi asiaa siten, ettd seuraamusmaksua ei voitu maarata ennen 1.1.2013 ta-
pahtuneesta menettelysta. Lisaksi markkinaoikeus katsoi, ettei eturistiriitatilanteiden tunnista-
mista ja ehkaisemista koskeva yhtion menettely ollut toukokuun 2013 jalkeen siina maarin huoli-
matonta, ettd seuraamusmaksun maaraamiselle olisi ollut perusteita talta ajanjaksolta. Markki-
naoikeus katsoi myds, ettei luottolaitostoiminnasta annetun lain vastaista menettelya voitu ottaa
huomioon seuraamusmaksua korottavana tekijana. Nailla perusteilla markkinaoikeus kumosi Fi-
nanssivalvonnan paatoksen osittain ja alensi seuraamusmaksun 100 000 eurosta 80 000 euroon.

Finanssivalvonta valitti markkinaoikeuden ratkaisusta korkeimpaan hallinto-oikeuteen ja vaati al-

240 KHO 5295/2016.

241Vuonna 2015 voimassa olevan lain Finanssivalvonnasta 49 §:n nojalla Finanssivalvonnan paatoksista
valitettiin hallinto-oikeuden ohella myds markkinaoikeuteen.

242 M3enpas 2023, s.82 ja s.144.
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kuperaisen seuraamusmaksun saattamista voimaan kokonaisuudessaan. KHO arvioi asiaa sa-
mojen oikeusohjeiden pohjalta kuin markkinaoikeus. KHO totesi, ettei markkinaoikeuden ratkai-
sun muuttamiselle ollut perusteita, ja hylkasi Finanssivalvonnan valituksen. Nain ollen markki-

naoikeuden ratkaisu jai voimaan.

Tapauksessa korostuu lainalaisuusperiaate erityisesti seuraamusten ajallisen soveltamisen
osalta. Seuraamusmaksua ei voitu maarata ajalta ennen sita koskevan saantelyn voimaantuloa,
eika myoskaan sellaisista menettelyn osista, joiden ei katsottu tayttdvan seuraamusmaksun
edellytyksia. Samalla tapaus osoittaa, ettd tuomioistuin valvoo viranomaisen harkintavallan kayt-
toa, mutta ei korvaa sitd omalla arviollaan ilman oikeudellista perustetta. Tassa tapauksessa
KHO katsoi, etta markkinaoikeus oli arvioinut asian oikein, minka vuoksi sen ratkaisua ei ollut

syyta muuttaa.

5.6 Finanssivalvonnan toiminnan valvonta

K. J. Stahlbergin®** mukaan hallinto on vallankaytt64a.>** Koska Finanssivalvonnalla on merkittava
rooli julkisen vallan kayttdjana muun muassa sanktiovallan, toimilupapaatdsten ja muiden yksi-
tyisten oikeusasemaan vaikuttavien hallintopaatdsten kautta, tulee Finanssivalvonnan toimintaa
valvoa erityisen tehokkaasti. Suomen perustuslain 2 §:n 3 momentin mukaan ”Julkisen vallan
kayton tulee perustua lakiin”, joten Finanssivalvonnan toiminnan tulee olla oikeusvaltioperiaat-
teen mukaista. Lain viranomaisten toiminnan julkisuudesta 3 §:n mukaan ”laissa saédettyjen tie-
donsaantioikeuksien ja viranomaisten velvollisuuksien tarkoituksena on toteuttaa avoimuutta vi-
ranomaisten toiminnassa sekéa antaa yksilbille ja yhteiséille mahdollisuus valvoa julkisen vallan
jajulkisten varojen kayttéa, muodostaa vapaasti mielipiteensa seké vaikuttaa julkisen vallan kayt-

toon ja valvoa oikeuksiaan ja etujaan”™.

Vaikka Finanssivalvonta on institutionaalisesti itsenainen, ei se ole valvonnan ulkopuolella. Suo-
men Pankin pankkivaltuusto muodostuu yhdeksasta eduskunnan valitsemasta pankkivaltuute-
tusta.?*® Pankkivaltuusto valvoo ”Finanssivalvonnan toiminnan yleisté tarkoituksenmukaisuutta

ja tehokkuutta”?* 24 Laki Suomen Pankista (214/1998) 11 § maarittelee pankkivaltuuston tehté-

243K. ). Stahlberg (s. 1865 - k. 1952) Suomen tasavallan 1. presidentti.

244 Stahlberg 1928, s. 3.

245 Laki Suomen Pankista (214/1998) 2 luku 10 § 1 momentti. Ks. myds Suomen Pankki, Johtokunta ja or-
ganisaatio. https://www.suomenpankki.fi/fi/suomen-pankki/johtokunta-ja-organisaatio/ (15.4.2026).

246 HE 66/2008 vp, s.159.

247 Finanssivalvonnan johtokunnan kertomus pankkivaltuustolle Finanssivalvonnan toiminnasta 2024 s.3.
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vat. Tuoreen hallituksen esityksen mukaan pankkivaltuuston toimivaltaa on ehdotettu muutetta-
van siten, etta pankkivaltuustolla olisi jatkossa toimivaltuudet tehda paatés Finanssivalvonnan

johtokunnan jdsenen tai varajasenen erottamisesta tehtavastaan.®

Eduskunnalla on merkittdva ulkoisen valvojan rooli Finanssivalvonnan valvomisessa. Eduskun-
nan valvontarooli perustuu perustuslakiin 3 8:n valtiollisten tehtavien jaosta ja parlamentaris-
mista. Eduskunnan rooli perustuu kahteen teemaan. Ensinndkin eduskunta valitsee pankkival-
tuuston, joka valvoo Suomen Pankkia ja samalla sen yhteydessa toimivaa Finanssivalvontaa.
Toiseksi perustuslain 3 8:n 1 momentin nojalla eduskunta nauttii lainsdadantovaltaa, joten se
kayttaa normatiivista ohjausvaltaa saatamalla Finanssivalvontaa koskevan lainsdadannon ja

muuttamalla sen toimivaltuuksia.

Koska Finanssivalvonnan paatoksista voi valittaa hallinto-oikeuteen, valvovat tuomioistuimet toi-
mivallan rajoja, suhteellisuusperiaatteen noudattamista ja menettelyn lainmukaisuutta. Lisaksi
Finanssivalvontaa valvoo perustuslain mukaiset ylimmat laillisuusvalvojat, kuten valtioneuvos-
ton oikeuskansleri ja eduskunnan oikeusasiamies.?*® Namé valvojat toimivat samalla myds kan-
teluviranomaisina, joille Finanssivalvonnan paatoksesta voi kannella. Perustuslain 108 8:n valtio-
neuvoston oikeuskanslerin tehtavien mukaan valtioneuvoston oikeuskansleri valvoo viranomais-
ten toiminnan lainalaisuutta ja perusoikeuksien toteutumista. Perustuslain 109 §:n mukaan yksi
eduskunnan oikeusasiamiehen tehtavista on tutkia kanteluita viranomaisen toiminnasta ja arvi-
oida toiminnan lainmukaisuutta. Laillisuusvalvojien tehtava ei ole muuttaa hallintopaatoksia,

mutta heidan ratkaisunsa ohjaavat viranomaiskaytant6.2°

Sisaisesti Finanssivalvonnalla on oma valvontajarjestelmansa, joka johtokunnan johdolla valvoo
viraston toimintaa. Strateginen ohjaus ja valvonta kuuluvat johtokunnan toimivaltaan ja sen teh-
tavana on asettaa erityiset tavoitteet Finanssivalvonnan toiminnalle. Se siis paattaa suurista toi-
mintalinjoista sek& ohjaa ja valvoo naiden tavoitteiden toteutumista.®’ Johtokunta saa s4annol-

lisesti tietoa Finanssivalvonnan toiminnasta johtajalta, joka on velvollinen pitamaan johtokunnan

248 HE 22/2026 vp s.112.

249 Suomen perustuslaki 108 § ja 109 8.

250 Ojkeuskansleri Jaakko Jonkka on todennut: laillisuusvalvonta "ei tee tuomioistuimen tavoin taytantéén
pantavissa olevia ratkaisuja, ei maaréa vahingonkorvauksista, sillé ei ole kdskyvaltaa eiké se voi muuttaa
viranomaisten péaéatoksig." Ks. Jonkka 2007, s.317-324.

251 Laki Finanssivalvonnasta 10 8.
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tietoisena Finanssivalvonnan toiminnasta. Finanssivalvonnan johtaja vastaa operatiivisesta joh-

tamisesta ja sisdisen valvonnan toteuttamisesta.??

Kansainvélisesti Finanssivalvonta on osa Euroopan finanssivalvontajarjestelm&a.?®® Sen pankki-
toiminnan valvontaa koordinoi ja ohjaa EBA.?** Arvopaperimarkkinoiden osalta keskeinen valvoja
on ESMA.?® Pankkivalvonnassa merkittava rooli on myos EKP:n yhteisessé pankkivalvontameka-
nismissa.?®® Nain ollen Finanssivalvonnan toimintaa valvotaan Suomessa monitasoisesti: parla-
mentaarisesti, tuomioistuinjarjestelman kautta ”jalkivalvonta”, ylimpien laillisuusvalvojien toi-
mesta, institutionaalisesti seka EU-tasolla. Tama monikanavainen valvontajarjestelma ilmentaa
perustuslaissa turvattua oikeusvaltioperiaatetta seka julkisen vallan kdyton lainalaisuuden vaa-

timusta.

5.7 Finanssivalvonnan kansainvailinen ja kansallinen yhteistyo

Maenpaa toteaa, etta "EU-oikeuden toteuttaminen edellyttaa vilpitonta yhteistyota toisten jasen-
valtioiden viranomaisten ja EU:n toimielinten kanssa.”**’ Rahoitusmarkkinoiden kansainvalisen
luonteen vuoksi rahoitusmarkkinasaantelyn lisdksi, myos rahoitusmarkkinavalvonta on kansain-
valistynytta. Tastd syysta kansalliset valvontaviranomaiset tekevat tiivista yhteistyota EU:n toi-
mielinten sekd muiden jasenmaiden viranomaisten kanssa yhteisten tavoitteiden saavutta-
miseksi. Finanssivalvonta osallistuu Euroopan yhteiseen pankkivalvontamekanismiin, joka muo-
dostuu EKP:sta seka eurojarjestelmaan kuuluvien jasenvaltioiden kansallisista valvontaviran-
omaisista (katso kuva 2. Euroopan unionin rahoitusmarkkinavalvontajarjestelma ja yhteinen
pankkiunioni). Yhteisen valvontarakenteen tavoitteena on varmistaa pankkijarjestelman vakaus,

yhdenmukaiset valvontakaytannot seka tehokas riskienhallinta koko euroalueella. EKP vastaa

252 Finanssivalvonta, Kuvaus Finanssivalvonnan ohjaus- ja hallintojarjestelméasta. https://www.finans-
sivalvonta.fi/globalassets/fi/finanssivalvonta/organisaatio/kuvaus_fivan_ohjaus_ja_hallintojarjestel-
masta_2025.pdf (15.4.2026).

253 Valtiovarainministerio, Finanssivalvonta, Euroopan finanssivalvontajarjestelma ja yhteinen valvonta-
mekanismi. https://vm.fi/finanssivalvonta-ja-euroopan-finanssi-valvontajarjestelma (15.4.2026).

254 Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 1093/2010, annettu 24 paivana marraskuuta 2010,
Euroopan valvontaviranomaisen (Euroopan pankkiviranomainen) perustamisesta sekd paatoksen N:o
716/2009/EY muuttamisesta ja komission p&atoksen 2009/78/EY kumoamisesta21 artikla 2 kohta d ala-
kohta.

255 Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 1095/2010, annettu 24 paivdna marraskuuta 2010,
Euroopan valvontaviranomaisen (Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen) perustamisesta seka paa-
toksen N:o 716/2009/EY muuttamisesta ja komission paatoksen 2009/77/EY kumoamisesta.1-2 artiklat.
256 Euroopan neuvoston asetus (EU) N:o 1024/2013, annettu 15 paivana lokakuuta 2013, luottolaitosten
vakavaraisuusvalvontaan liittyvaa politiikkaa koskevien erityistehtdvien antamisesta Euroopan keskuspan-
kille. s.1-27.

257 M&enpaa 2023 s. 259.
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suoraan merkittavimpien pankkien valvonnasta, kun taas kansalliset valvontaviranomaiset, ku-
ten Finanssivalvonta, valvovat pienempié pankkeja EKP:n ohjauksessa. #*® Valvonta toteutetaan
tiiviissa yhteistydossa EKP:n ja kansallisten viranomaisten muodostamissa yhteisissa valvonta-
ryhmissa. Kaytdnnon tasolla yhteistyd nakyy muun muassa yhteisina tarkastuksina ja valvonta-
hankkeina, joissa kansalliset ja eurooppalaiset asiantuntijat tydskentelevat yhdessa. Finanssi-
valvonnalla on yhteistydssa aktiivinen rooli, joka mahdollistaa valvontamenetelmien ja -kaytan-
tdjen yhdenmukaistamisen ja ennen kaikkea se edistaa tehokasta tiedonvaihtoa muiden euro-
alueen valvojien valilla. Finanssivalvonta paitsi hyddyntaa valvonnassaan EKP:n kehittamia val-

vontamenetelmid, mutta myos osallistuu niiden kehittdmiseen.

Finanssivalvonta toimii yhdessa EBA:n, ESMA:n seka EIOPA:n kanssa. Viranomaistoiminnan yh-
teistydn tavoitteena on edistaa unionin valvonnan yhdenmukaisuutta seka analysoida rahoitus-
jarjestelmaan liittyvia riskeja. Edella mainittujen lisaksi jarjestelmaan kuuluu Euroopan jarjestel-
mariskikomitea (ESRB), joka seuraa koko Euroopan unionin rahoitusjarjestelman vakautta ja an-
taa tarvittaessa varoituksia tai suosituksia jarjestelmariskien vahentamiseksi. (katso kuva 2. Eu-

roopan unionin rahoitusmarkkinavalvontajarjestelma ja yhteinen pankkiunioni).

Finanssivalvonta tekee yhteisty6ta EBA:n kanssa kehittamalla valvontakaytantoja, analysoimalla
yhteisia riskeja ja osallistumalla sdantelyn valmisteluun. Arvopaperimarkkinoiden osalta Finans-
sivalvonnan keskeinen kansainvalinen yhteistydkumppani on ESMA, jonka tehtavana on edistaa
sijoituspalveluja ja arvopaperimarkkinoita koskevan saantelyn yhdenmukaista soveltamista.
ESMA koordinoi myos valvojien yhteisia valvontatoimenpiteita, joilla pyritadn varmistamaan, etta
saantelya sovelletaan yhdenmukaisesti eri jasenvaltioissa. Viime vuosina finanssimarkkinaval-
vontaa on keskitetty erityisesti kestavyysraportointiin ja kryptovarapalveluntarjoajien valvontaan
ja siihen liittyvaan saantelyvalmisteluun. ESRB keskittyy makrovakausvalvontaan ja sen ty0ssa
tarkastellaan esimerkiksi kyberriskeja, rahoitusmarkkinoiden haavoittuvuuksia seka makrova-
kausvalineiden kehittamista. Finanssivalvonta osallistuu ESRB:n tyohon eri komiteoiden ja tyo-
ryhmien kautta seka raportoi komitealle sdannoéllisesti kansallisista makrovakauspaatdksista.
Kokonaisuudessaan yhteisty® EKP:n ja muiden valvontaviranomaisten kanssa on keskeinen osa
Finanssivalvonnan toimintaa, silld sen avulla varmistetaan finanssialan sdantelyn ja valvonnan
yhdenmukaisuus unionissa seka edistetdan rahoitusjarjestelman vakautta nopeasti muuttu-

vassa toimintaymparistossa.?® Valvojien yhteinen tavoite on varmistaa markkinoiden toimivuus

258 Suomen Pankki, Yhteinen pankkivalvontamekanismi. https://www.suomenpankki.fi/fi/suomen-
pankki/strategia-ja-tehtavat/eurojarjestelma-ja-ekp/yhteinen-pankkivalvontamekanismi/ (15.4.2026).

29 Finanssivalvonnan Johtokunnan kertomus pankkivaltuustolle Finanssivalvonnan toiminnasta 2024,
§.23-25.
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ja rahoitusjarjestelman vakaus. Nain ollen viranomaisten valinen tiivis yhteistyo on yhteisen ta-

voitteen ensisijainen edellytys.

Kansallisella tasolla Finanssivalvonta toimii yhteistydssa muiden toimijoiden, kuten Finanssiala
ry:n kanssa. Finanssiala ry toimii erdanlaisena ulkoisena sidosryhmana Finanssivalvonnalle.
Vaikka jarjestd ei ohjaa tai valvo Finanssivalvontaa, se on aktiivisessa vuorovaikutuksessa Fi-
nanssivalvonnan kanssa erityisesti antamalla lausuntoja MOK:n luonnoksista. Finanssivalvonta
ei ole velvollinen noudattamaan Finanssiala ry:n esittamia ndkemyksia, mutta se ottaa ne huo-
mioon MOK:ia laatiessaan seka valvontakaytantéja kehittaessaan. Esimerkiksi tammikuussa
2026 Finanssiala ry antoi lausunnon?®® Finanssivalvonnan MOK:ista (FIVA/2025/1806)%", joka
koski EU:n vakavaraisuusasetuksen pohjalta laadittuja ohjeita. Lausunnossa ehdotettiin, etta Fi-
nanssivalvonta muuttaisi MOK:n lukua 10 siten, ettei suuria asiakasriskien ohjetta sovellettaisi
”sellaisiin rahoitus- ja vakuutusryhmittymiin, joiden valvonnan koordinaattori on Euroopan kes-
kuspankki”??, Lisadksi ehdotuksessa kritisoitiin MOK:n kohtaa 17, jonka mukaan véliaikainen ra-
hoitus olisi ADC-vastuuta, jos takaisinmaksu perustuu huoneistojen myyntiin. Kritiikki kohdistui
siihen, miten Finanssivalvonta tulkitsee RS-kohteiden valiaikaisen rahoituksen kuuluvan
ADC-vastuisiin. Kritiikissdan Finanssiala ry:n katsoo, etta Finanssivalvonnan tulkinta on liian

laaja, epaselva ja kdytannossa vaikeasti sovellettava.

Finanssiala ry:n ohella Finanssivalvonnalle tarkea yhteistydkumppani on vuonna 2009 Kilpailu- ja
kuluttajaviraston, Finanssiala ry:n ja Finanssivalvonnan perustama Vakuutus- ja rahoitusneu-
vonta (FINE). FINE:n toiminta perustuu siihen, etta se kasittelee finanssialan toimijoiden asiak-
kaiden ja finanssialan toimijoiden valisia riitoja ja havaitessaan toistuvia asiakasongelmia, epa-
selvid sopimuskaytantoja tai lainvastaisia menettelytapoja, se valittaa havainnot Finanssivalvon-
nalle, joka kayttaa saamaansa tietoa valvontatoiminnassaan.?® Lisaksi Finanssivalvonta osallis-
tuu viranomaisyhteistydohon muun muassa Rahanpesun selvittelykeskuksen ja siten myods Kes-
kusrikospoliisin®* kanssa valvoakseen, etté valvottavat raportoivat havaitsemansa epailyttavat

liilketoimet sdéntelyn edellyttamalla tavalla.?®®

260 5almi 2026, s. 1-3.

261 MOK FIVA/2025/1806.

262 33lmi 2026, s.1.

263 \Vakuutus- ja rahoitusneuvonta, Tietoa FINEsta. https://www.fine.fi/tietoa-finesta/organisaatio.html ja
FINE vuosikertomus 2025 https://www.fine.fi/tietoa-finesta/vuosikertomukset/fine-vuosikertomus-
2025.html (15.4.2026).

264 ain rahanpesun selvittelykeskuksesta (445/2017) 2 8:n nojalla rahanpesun selvittelykeskus toimii Kes-
kusrikospoliisin alaisuudessa.

265 Rahanpesun selvittelykeskuksen vuosikertomus 2025. https://poliisi.fi/docu-
ments/25235045/67733116/2025-rahanpesun-selvittelykeskuksen-vuosikertomus.pdf/48df3380-929a-
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5.8 Finanssivalvontaviranomaisen virkamiehen hallinnollinen asema

Oikeuskirjallisuudessa Bruun, Maenpaa ja Tuori toteavat, etta "virkasuhde syntyy viranomaisen
yksipuolisella, joskin nimitettdvdn suostumusta edellyttavéalla hallintopdatoksella” ja kasitetta
virkasuhde tulisi kayttaa tehtavissa, joihin sisaltyy oikeus kayttaa julkista valtaa.?®® Lisaksi Koski-
nen ja Kulla korostavat, etta julkisen vallan kayttd kuuluu lAhtékohtaisesti viranomaisiksi organi-
soiduille elimille ja niissa edelleen virkamieshallinnon periaatteen mukaisesti virkasuhteessa toi-
mivalle henkilostolle.?®” Virkamiehella tarkoitetaan henkilda, joka on julkisoikeudellisessa palve-
lussuhteessa eli virkasuhteessa valtioon siten, etta valtio toimii tydnantajana ja virkamies hoitaa
tehtaviaan taman palveluksessa.?®® Koska Finanssivalvonnalla on erityinen hallinnollinen asema
ja se toimii Suomen Pankin yhteydess&?®® (ei erillisena valtion virastona), ei Finanssivalvonnan
tydntekijoita tule pitdd tavanomaisina valtion virkamiehina, jotka ovat suorassa palvelusuh-
teessa Suomen valtioon. Nain ollen Finanssivalvonnan virkamiehen hallinnollinen asema eroaa
valtion virkamiehista siten, ettei heiddn toiminnassaan sovelleta valtion virkamieslakia
(750/1994). Lain Finanssivalvonnasta 2 8:n 2 momentin mukaan Finanssivalvonnan virkamiehiin
sovelletaan ”... Suomen Pankista annettua lakia (214/1998), Suomen Pankin virkamiehista annet-
tua lakia (1166/1998) ja muita Suomen Pankkia koskevia sddnndéksia, jollei tassé laissa toisin séda-
detd”. Lain Suomen Pankin virkamiehista 1166/1998 1 8:n 2 momentin mukaan ”laissa tarkoitettu
virkasuhde on julkisoikeudellinen palvelussuhde, jossa Suomen Pankki on tybnantajana ja virka-
mies tyon suorittajana”. Finanssivalvonnan virkamiehet ovat taten Suomen Pankin virkamiehia,
joilla on pitkalti samankaltaisia oikeudellisia velvollisuuksia kuin valtion virkamiehilla. Virkamies-
ten yleisiin velvollisuuksiin ja vastuihin kuuluu seuraavat periaatteet, joita myos Finanssivalvon-

nan virkamiesten tulee noudattaa.

Virkamiesmoraali
Virkamiesten tulee noudattaa toiminnassaan virkamiesmoraalia, eli heidan tulee tukea yleisen
edun toteuttamista ja siihen liittyvaa palveluperiaatetta.?’® Koska Finanssivalvonnan tehtavana

on valvoa finanssimarkkinoita yleisen edun nakdékulmasta, myos sen toiminnassa on toteudut-

97df-5a68-f3f378a838b27t=1770983705780 Ks. myds Finanssivalvonta, Rahanpesun ja terrorismin ra-
hoittamisen estaminen, Rahanpesun ja terrorismin rahoittamisen estaminen. https://www.finanssival-
vonta.fi/rahanpesun-estaminen (15.4.2026).

266 Bruun - Maenpaa — Tuori 1995, s.52.

267 Koskinen — Kulla 2019, s. 328.

268 Bruun - Méaenpaa - Tuori. 1995, s.50. Ks. myos Valtion virkamieslaki (750/1994) 1 § 2 momentti.

269 |_aki Finanssivalvonnasta 2 §.

270 Bruun - Maenpéaa - Tuori. 1995, s.150.
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tava ndma periaatteet. Virkamiesmoraali sisaltaa virkamiesetiikan ja Finanssivalvonnan henki-
l6ston eettiset ohjeet on julkaistu erikseen Finanssivalvonnan verkkosivuilla.?”’ N&ihin kuuluu
muun muassa lahjomattomuus, esteettémyys ja eturistiriitojen valttaminen.?”? Rikoslain 40:7 §:n
nojalla virka-aseman vaarinkayttd on saadetty rangaistavaksi virkarikokseksi ja saanndksen tar-
koituksena on ennalta ehkaista vaarinkaytoksia vahvistamalla virkamiesmoraalia. Tama koskee
myos Finanssivalvonnan virkamiehia. Taman lisaksi lain Suomen Pankin virkamiehista 11 §:n 2
momentin mukaan ”virkamiehen on kayttaydyttdva asemansa ja tehtaviensa edellyttamaélléa ta-
valla”. "Sadnnds koskee ensisijaisesti virkamiehen kéytésta virkatehtdvien hoitamisen yhtey-
dessd.”?”® Sdannosta voidaan soveltaa myds virkamiehen yksityiselamaan, mikéali kaytos viran-
toimituksen ulkopuolella on rédikeaa tai virkamies toimii tehtavissa, jotka edellyttavat erityista

vastuunalaisuutta ja harkintakykya.*”*

Puolueettomuusvaatimus
Virkamiehelta edellytetaan riippumattomuutta ja objektiivisuutta ja luottamuksen sailyttaminen

edellyttds puolueettomuutta.?’s

Virantoimitusvelvollisuus

Finanssivalvonnan virkamiesten tehtavista maarataan tarkemmin tydjarjestyksessa?”® ja heilld on
velvollisuus suorittaa "tehtdvansg asianmukaisesti ja viivytyksettd”?’”. Vlirkatehtavien asianmu-
kaisella suorittamisella tarkoitetaan tehokkuutta, taloudellisuutta ja yleisesti hyvan hallintotavan

noudattamista virantoimituksessa.?’®

Tietojenantovelvollisuus

Tietojenantovelvollisuus on julkisen toiminnan perusperiaate, josta sdadetaan julkisuuslain 7 8:n
1 momentissa seuraavasti: ”"Viranomaiselle asian kéasittelya varten tai muuten sen toimialaan tai
tehtéviin kuuluvassa asiassa toimitettu asiakirja tulee julkiseksi, kun viranomainen on sen saanut,

Jollei asiakirjan julkisuudesta taikka salassapidosta tai muusta tietojen saantia koskevasta rajoi-

271 Finanssivalvonta, Selosteet ja ohjeet, Finanssivalvonnan henkiloston eettiset ohjeet. https://www.fi-
nanssivalvonta.fi/finanssivalvonta/selosteet-ja-ohjeet/eettiset-ohjeet/ (15.4.2026).

272 |bid.

278 HE 244/1998 vp, s.11.

274 HE 244/1998 vp, s.11.

275 Bruun - Maenpééa — Tuori 1995, s.150.

278 Laki Finanssivalvonnasta 17 § Tyojarjestys: ”Finanssivalvonnassa noudatettavasta asioiden késitte-
lysta, pdatoksenteosta ja virkamiesten tehtavista seké Finanssivalvonnan muusta siséisesté hallinnosta
annetaan tarkempia maéarayksia tydjarjestyksessa”.

277 Laki Suomen Pankin virkamiehista 11 §:n 1 momentti.

278 HE 244/1998 vp, s.10.
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tuksesta tdsséa tai muussa laissa sdadeta.”. Taman lisaksi virkamiehia koskee lain Suomen Pan-
kin virkamiehista 16 §:n mukaan yksityinen tietojenantovelvollisuus koskien heidan terveydenti-
laansa, jos se on tarpeen tyotehtavista suoriutumisen takia. Tata velvollisuutta ei tosin tule se-
koittaa julkisuusperiaatteeseen, silla virkamiehen terveydentilaa koskevat tiedot eivat luonnolli-
sestiolejulkisia, vaan ne toimitetaan tydnantajalle. Tasta huolimatta virkamiehellad on tietojenan-

tovelvollisuus myos terveydentilaansa koskevista tiedoista tydnantajan niita pyytaessa.

Salassapitovelvollisuus, vaitiolovelvollisuus ja hyddyntamiskielto

Kaikkia julkisen valvonnan piirissa olevia asiakirjoja ei voida antaa julkisuuteen. Tdman vuoksi vir-
kamiehia sitoo viran toiminnassa muodostunut salassapitovelvollisuus. Tilanteissa, joissa val-
vonnan yhteydessa on ilmennyt salassa pidettavaa tietoa, sovelletaan julkisuuslain 22 8:n 1 mo-
menttia, jonka mukaan ”viranomaisen asiakirja on pidettdvé salassa, jos se tdsséa tai muussa
laissa on sédadetty salassa pidettavéksi tai jos viranomainen lain nojalla on méarénnyt sen sa-
lassa pidettavéksi taikka jos se sisaltaa tietoja, joista on lailla sdadetty vaitiolovelvollisuus”. Nain
ollen Finanssivalvonnan virkamies on velvoitettu pitdmaan salattu tieto salaisena. Lisaksi julki-
suuslain 23 8:n 3 momentin nojalla virantoimituksessa saatua tietoa ei saa kayttaa omaksi tai

toisen hyodyksi tai vahingoksi.

Esteellisyysperiaate

”Esteellisyyssdannosten tarkoituksena on estaa se, ettei virkamiehen henkildokohtaiset vaikutti-
met tai sidonnaisuudet vaikuta virantoimittamisen yhteydessa toteutettavaan paatoksente-
koon.”?”° Tama periaate on huomioitu hallintolain 27 8:n 1 momentissa, jonka mukaan ”Virkamies
ei saa osallistua asian kéasittelyyn eika olla l4sné& sita késiteltdessa, jos hdn on esteellinen”?®°. 29
8:n 2 momentin mukaan ”Virkamies ratkaisee itse kysymyksen esteellisyydestaén.”*®" Esteelli-
syysperiaate on huomioitu myos laissa Suomen Pankin virkamiehista 14 §:n 2 momentissa ja 15
8:n 1 momentissa, jotka molemmat saatavat virkamiehen esteellisyydesta. Hallintolain 28 §:n
mukaan virkamies on esteellinen, silloin, kun hdnen puolueettomuutensa asiassa voi objektiivi-
sesti arvioiden vaarantua. Esteellisyys syntyy esimerkiksi tilanteessa, jossa virkamies itse tai ha-
nen laheisensa on asianosainen taikka saa asian ratkaisusta erityista hyotya tai vahinkoa. Samoin
esteellisyysperuste tayttyy, jos virkamies tai hanen ldheisensa avustaa tai edustaa asianosaista,
on palvelus- tai toimeksiantosuhteessa tahan tai toimii sellaisen yhteisdn johto- tai hallintoeli-

messa, jota asia koskee. Esteellisyys voi perustua myos virkamiehen asemaan viraston johdossa

279 Niklas Bruun - Maenpaa - Tuori 1995, s.151.
280 Hallintolaki 434/2003 27 8.
281 Hallintolaki 29 8:n 2 momentti.
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silloin, kun kasiteltava asia liittyy kyseisen viraston ohjaukseen tai valvontaan. Lisaksi yleislau-
sekkeen mukaan virkamies on esteellinen aina, jos luottamus hanen puolueettomuuteensa vaa-
rantuu muusta erityisestd syyst&.?®? Esteellisyysperiaate ulottuu myos virkamiesten julkiseen
asemaan: virkamies ei lahtdkohtaisesti voi toimia anonyymina, koska asianosaisilla on oltava

mahdollisuus arvioida virkamiehen esteellisyys asian kasittelyn yhteydess&.?®?

Lahjomattomuus

Lain Suomen Pankin virkamiehistd 12 8:n mukaan virkamies ei saa vastaanottaa taloudellista
etua, jos se heikentaisi luottamusta virkamieheen tai Suomen Pankkiin. Finanssivalvonta on tar-
kemmin linjannut, etta ”Finanssivalvonnassa tyéskenteleva virkamies ei saa pyytaa, vastaanot-
taa tai hyvaksya itselleen tai toiselle henkilolle etua, joka liittyy jollakin tavalla hdnelle uskottuihin
tehtaviin tai velvollisuuksiin.”?®* ” Poikkeuksen muodostavat tavanomaiset tai arvoltaan véahaiset
edut. Lahjoja, joiden arvo ei ylitéd 50 euroa, voidaan pitdé tavanomaisina.”?®® Mahdollisen lahjus-
rikkomuksen edellytyksena on se, ettd teko on omiaan heikentdmaan luottamusta virkamie-

heen.28®

Korvausvelvollisuus

Vahingonkorvauslain (412/1974) 2 8:n 1 momentin mukaan ”Julkisyhteisé on velvollinen korvaa-
maan julkista valtaa kéytettdessé virheen tai laiminlyénnin johdosta aiheutuneen vahingon.”?®
Nain ollen paadsaantona on, etta virkamiehen tehdessaan virkatehtavissa vaaran paatdksen, josta
aiheutuu vahingonkorvausvastuu, on viranomainen paaasiallisesti korvausvastuussa. Huomioi-
tavaa on, ettd 2 8:n 2 momentti saataa, ettd ”"vastuu yhteisolla on kuitenkin vain, milloin toimen
tai tehtavan suorittamiselle sen laatu ja tarkoitus huomioon ottaen kohtuudella asetettavia vaati-
muksia ei ole noudatettu.”. Nain ollen yleisten standardisdannosten perusteella julkisyhteison
korvausvastuun kynnys on asetettu suhteellisen korkealle, silld vastuun syntyminen edellyttaa,
ettd viranomaisen toiminta on objektiivisesti arvioiden poikennut niista huolellisuus- ja asianmu-
kaisuusvaatimuksista, joita kyseisen tehtavan laatu ja tarkoitus huomioon ottaen voidaan koh-

tuudella edellyttds.?®®

282 Hallintolaki 28 § esteellisyysperiaatteista.

283 Maenpaan mukaan asiakkaalla tulee olla oikeus saada tietda hanen asioistaan paattaneen virkamie-
hen nimi. Ks. Yle Uutiset 15.8.2016.

284 Finanssivalvonta, Finanssivalvonnan henkiloston eettiset ohjeet. https://www.finanssivalvonta.fi/fi-
nanssivalvonta/selosteet-ja-ohjeet/eettiset-ohjeet/ (15.4.2026).

285 | pid.

286 HE 244/1998 vp, s.11.

287 \Vahingonkorvauslaki (412/1974) 3 luku 2 §:n 1 momentti.

28 Bryun - Maenpaa - Tuori 1995, s.228.
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Lain tuntemisvelvollisuus

Viranomainen soveltaa lakia, joten sen velvollisuutena on tuntea lain sisalt6.?®® Koska Finanssi-
valvonnan virkamiehet toimivat Finanssivalvonnan alaisuudessa tehden hallintopaatoksia, kos-
kee laintuntemisvelvollisuus myos heita. Tama merkitsee sita, etta virkamiehen tulee perehtya
voimassa olevaan paatdoksentekoon ja toimintaan vaikuttavaan oikeuskaytantdon ja lainsdadan-
toon siten, ettd han voi parhaalla mahdollisella tavalla toteuttaa julkista valtaa lainalaisuusperi-
aatteen mukaisesti.?®® Rikosoikeudellinen lGhtdkohta (ignorantia iuris nocet) ulottuu myos virka-
miehiin ja sen mukaan tietdméattomyys lainsisallosté ei poista rangaistusvastuuta.®’ Vuonna
2019 korkein oikeus katsoi ratkaisussaan (KKO 2019:53), ettei puutteellinen laintuntemus ole
rangaistusvastuusta vapauttava tekija.>*?> Finanssivalvonnan johtokuntaa koskee yleisen laintun-
temisvelvollisuuden ohella erityinen patevyysvaatimus, joka edellyttda hyvaa perehtyneisyytta fi-

nanssimarkkinoiden toimintaan.2

Virkavastuu

Virkamies on virkavastuussa tekemistdan paatoksista ja esityksistd.?®* Perustuslain 2 8:n 3 mo-
mentin mukaan virkavastuun saantely kuuluu osaksi oikeusvaltio- ja lainalaisuusperiaatetta.>®
Hallintotehtavia hoitaviin virkamiehiin kohdistuu rikosoikeudellinen virkavastuu, josta sdadetaan
rikoslain 40 luvussa. Rikoslakia uudistettiin vuonna 20022% siten, etta virkamiehen kasite olisi
mahdollisimman yhdenmukainen rikosoikeudellisen ja hallinto-oikeudellisen virkamieskasitteen

valilla.>’

Vaikka Finanssivalvonnanvirkamies ei ole valtion virkamieslain soveltamispiirissa, on sen toimin-
nassa merkittavasti huomioitu valtion virkamiesoikeudelliset periaatteet. Lisdksi Finanssivalvon-
nan henkildostoa sitovat julkisen vallan kayttoon liittyvat velvoitteet, kuten hallintolain 2 luvun mu-
kaiset hyvan hallinnon vaatimukset ja perusoikeuksien turvaaminen. Nain ollen, vaikka muodol-
linen saantelykehys ei pohjaudu valtion virkamieslakiin, Finanssivalvonnan virkamiesten asema
ja vastuut vastaavat sisallollisesti pitkalti virkamieslain soveltamisalaan kuuluville virkamiehille

asetettuja velvoitteita ja vastuita.

29 Maenpaa 2023, s. 149.

290 HE 291/1993 vp, s.26. Esityksen mukaan “vallankédyttéd sisaltavat hallintotehtavét vaativat erityisté asi-
antuntemusta”. Ks. myos Ouli — Voutilainen 2023, s.60.

291 HE 44/2002 vp, s. 100.

292 KKO 2019:53, kohta 11.

293 HE 22/2026 vp, s.112.

24 Maenpaa 2023, s. 229.

295 HE 1/1998 vp, s. 172.

29 | aki rikoslain muuttamisesta (604/2002) astui voimaan 1.10.2002.

297 LaVM 10/2002 vp, s. 2.
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6 Hallinnon oikeusperiaatteet Finanssivalvonnan toiminnassa

6.1 Lainalaisuusperiaate

Kuusikon?9®

mukaan "Suomen perustuslain 21 §:ssé sdadetaan hyvéasta hallinnosta. Nain ollen se
kuuluu suomalaisen yhteiskunnan perusarvoihin siind missé muutkin perusoikeudet.”?*® Finans-
sivalvonta on hallintotoimintaa, jossa yhdistyvat vahva julkisen vallan kayttd, markkinavalvonta
ja sanktiointivalta. Koska julkisen vallan kayttaminen viranomaistoiminnassa tarkoittaa viran-
omaisen yksipuolista puuttumista yksityisen vapauspiiriin®® tulee sen hallintotoimintaan sovel-
taa yleisten hallinto-oikeudellisten periaatteiden lisaksi myds valtiosaantooikeudellisia periaat-

teita. Merkittavimmat toiminnassa sovellettavat oikeusperiaatteet on lueteltu kappaleissa 6.1-

6.7.

Hallinto-oikeudessa puhutaan hallinnon lainalaisuusperiaatteesta, joka tarkoittaa, etta viran-
omaisen toiminnan tulee perustua lakiin.*® Tamé& periaate muodostaa Finanssivalvonnan toimin-
nan kannalta keskeisen perustuslaillisen perustan. Se maarittaa seka sen, milla edellytyksilla vi-
ranomainen voi kayttaa julkista valtaa, etta sen, missa rajoissa tata valtaa voidaan kayttaa. Fi-
nanssivalvonnassa lainalaisuusperiaate saa erityisen painoarvon, koska viranomaisen paatokset
voivat vaikuttaa merkittavasti yksityisten toimijoiden vapausoikeuksiin, kuten omaisuuteen, elin-
keinovapauteen, liiketoimintaan ja maineeseen. Suomen oikeusjarjestyksessa lainalaisuusperi-
aate pohjautuu perustuslain 2 §8:n 3 momenttiin, jonka mukaan ”julkisen vallan kéayton tulee pe-
rustua lakiin”®*?. Perustuslain 80 8:n 1 momentti puolestaan edellyttda, etts yksilon oikeuksien ja
velvollisuuksien perusteista sdadetaan lailla. Lainalaisuusperiaate on sisallytetty EU-oikeudessa
oikeusvaltioperiaatteeseen.®*® Tama merkitsee, ettd viranomaisen tulee toiminnassaan noudat-
taa lainalaisuusperiaatetta eika se voi luoda uusia velvoitteita tai rajoittaa oikeuksia ilman nimen-

omaista lainsdadantoperustaa.

Hallintotoiminnassa tama konkretisoituu kahtena vaatimuksena. Viranomaisella on oltava toimi-
valtaperuste, ja sen on pysyttava lain asettamissa aineellisissa ja menettelyllisissa rajoissa. Fi-
nanssivalvonnassa lainalaisuusperiaate nakyy ensinnakin toimivallan tarkkarajaisuutena. Fi-

nanssivalvonta voi antaa sitovia maarayksia, tehda kattavia tarkastuksia, asettaa uhkasakkoja ja

2%8 Kirsi Kuusikko on hallinto-oikeuden professori, filosofian tohtori ja varatuomari.
299 Kuusikko 2007, s.456.

300 M&enpaa 2023, s.201.

301 Maenpaa 2023, s. 144.

302 Suomen perustuslaki (731/1999) 2 §:n 3 momentti.

303 HE 135/1994 vp, s.503.
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maarata seuraamusmaksuja vain silloin, kun lainsaadantd nimenomaisesti antaa siihen toimi-
vallan. Toimivallan lahteina ovat kansalliset lait, kuten laki Finanssivalvonnasta, luottolaitoslaki
ja arvopaperimarkkinalaki, seka suoraan sovellettavat EU-asetukset, kuten vakavaraisuusase-
tus. Finanssivalvonnan normiperusta on kerroksellinen (katso Kuva. 1 Lamfalussy-saantelymalli)
ja kansallinen toimivaltasaantely kietoutuu yhteen unionin oikeuden kanssa. EU-oikeudella on
tassa kokonaisuudessa erityinen merkitys, silla toimivallan oikeudellinen perusta ei rajoitu kan-
salliseen lakiin, vaan se ulottuu myds unionin asetuksiin, joiden soveltamisessa noudatetaan

kappaleessa 3.1 esitettya EU-oikeuden etusijaperiaatetta.

Lainalaisuusperiaate asettaa rajoja myds soft law -ohjaukselle. Finanssivalvonnassa kaytetaan
runsaasti ohjeita, suosituksia ja tulkintakannanottoja, joiden tarkoituksena on tasmentaa lain-
saadantoa ja edistaa yhtenaista valvontakaytantdoa. Koska tallaiset instrumentit eivat ole muo-
dollisesti sitovia normeja, ei viranomainen voi perustaa velvoittavaa paatosta yksinomaan omaan
ohjeeseensa, ellei sen taustalla ole lain tasoinen velvoite. Lainalaisuusperiaatteen merkitys fi-
nanssimarkkinavalvonnassa liittyy myos oikeusvarmuuteen ja markkinoiden ennakoitavuuteen.
Finanssimarkkinat toimivat luottamuksen varassa, joten toimijoiden on ennakoitavasti voitava
arvioida oikeudellista asemaansa ja toimintansa riskeja. Jos viranomaisvalta perustuisi suurpiir-
teiseen harkintaan ilman selkeaa lainsdadantdperustaa, markkinoiden ennakoitavuus heikke-
nisi. Ilman selkeda lainsdadantoperustaa viranomaisen toiminta muuttuisi arvaamattomaksi,
mika vaikeuttaisi toimijoiden mahdollisuuksia ennakoida oikeudellisia seurauksia, lisdisi epavar-
muutta ja heikentaisi luottamusta markkinoiden saantelyyn. Lainalaisuusperiaate suojaa taten

paitsi yksittaisia toimijoita, myods koko rahoitusjarjestelman vakautta.

Finanssivalvonnassa, jossa tehokkuusvaatimukset ja markkinavakauden turvaaminen ovat kes-
keisia tavoitteita, toimii lainalaisuusperiaate normipohjana sille, etta julkista valtaa voidaan kayt-
taavain siinalaajuudessa kuin lainsaataja on sen sallinut. Nain lainalaisuusperiaate ei ole pelkka
muodollinen vaatimus toimivaltasdannoksesta, vaan Finanssivalvonnan toiminnan rakenteelli-
nen perusta ja oikeusvaltion konkreettinen tae. Kappaleessa 5.5 esitetty KHO:n ratkaisu
(5295/2016) kasittelee nimenomaisesti Finanssivalvonnan maaraaman seuraamusmaksun lain-
mukaisuutta tilanteessa, jossa osa seuraamuksesta perustui menettelyyn ajalta, jolloin sdantely
ei ollut vield voimassa. Tapauksessa oli keskeisesti kyse hallinnollisten seuraamusten takautu-
vuudesta ja lainalaisuusperiaatteen soveltamisesta Finanssivalvonnan valvontatoiminnassa.
KHO:n ratkaisun oikeudellinen merkitys ulottuu yksittaista riita-asiaa laajemmalle. Se asettaa ra-
joja Finanssivalvonnan seuraamusvallan ajalliselle ulottuvuudelle ja vahvistaa, etta takautuva

seuraamusvastuu ei ole sallittua ilman selkeaa ja tekohetkelld voimassa ollutta oikeusperustaa.
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Nain ratkaisu ilmentaa lainalaisuusperiaatteen valtiosaantooikeudellisen perustan ja hallinto-oi-
keudellisen soveltamisen valista suhdetta, silla vaikka periaate on valtiosdantdoikeudellinen,

sita toteutetaan suoraan myods hallintotoiminnassa.

6.2 Suhteellisuusperiaate

Suhteellisuusperiaate maarittda, kuinka laajasti viranomainen saa puuttua valvottavan oi-
keusasemaan ja milléd edellytyksilla valvontakeinoja voidaan kayttaa.*** Finanssimarkkinoiden
saantelyssa ja valvonnassa puututaan usein merkittaviin taloudellisiin intresseihin, elinkeinova-
pauteen ja omaisuudensuojaan. Taman vuoksi valvontatoimien tulee olla oikeasuhtaisia. Suh-
teellisuusperiaate on ylatasolla kirjattu SEUT 5 artiklaan ja se kohdistuu jasenvaltion viranomai-
siin niiden toteuttaessa EU-oikeutta. Suhteellisuusperiaate tarkoittaa, etta viranomaisen toimen-
piteen on oltava ensinnakin soveltuva tavoitellun padamaaran saavuttamiseen, toiseksi valttama-
ton, eli kaytettavissa ei saa olla lievempaa mutta yhta tehokasta keinoa, ja kolmanneksi oikeassa
suhteessa tavoiteltuun paamaaraan nahden.®®® Toimenpiteen haitat eivat saa olla kohtuuttomia
suhteessa saavutettavaan hyotyyn. Suomessa suhteellisuusperiaate perustuu useaan normilah-
teeseen. Hallintolain 6 §:ssa sdadetaan nimenomaisesti, etta viranomaisen toimien on oltava oi-
keassa suhteessa tavoiteltuun paamaardan nahden. Periaate kytkeytyy finanssimarkki-
nakontekstissa myos perustuslain 21 8:n oikeusturvasaannokseen seka perustuslain18 §:ssa tur-
vattuun elinkeinovapauteen, jonka mukaan julkisen vallan on suojeltava tydvoimaa seka edistet-

tava tyollisyytta.

Finanssivalvonnan toiminnassa suhteellisuusperiaate konkretisoituu erityisesti valvontakeino-
jen ja kappaleessa 5.3 esitettyjen hallinnollisten seuraamusten maaraamisessa. Suhteellisuus-
periaate edellyttaa, ettd viranomainen valitsee seuraamustoimivallastaan lievimman riittavan
keinon.®*® Suhteellisuusperiaatetta tulee noudattaa sekd seuraamusten maardamisessa, etta
tiedonhankinnassa. Seuraamuksen maaran tulee vastata rikkomuksen vakavuutta, kestoa, ta-
hallisuutta ja aiheutettua vahinkoa. Liian ankara seuraamus voisi muodostua kohtuuttomaksi ja
loukata perusoikeuksia, kun taas liian lieva seuraamus ei tayttaisi sanktion tarkoitusta. Suhteel-
lisuusperiaate nakyy myds siing, etta vaikka Finanssivalvonnalla on laajat oikeudet saada tietoja

valvottavilta, tulee tiedonhankinnan laajuuden olla suhteessa valvonnan tavoitteeseen. Tarpeet-

304 Maenpas 2023, s. 168-171.

305 HE 72/2002 vp, s.55.

806 HE 72/2002 vp. s.55. ”K&ytannossé suhteellisuusperiaate edellyttia, ettd viranomainen mitoittaa toimin-
tansa alimmalle sellaiselle tasolle, jolla saadaan aikaan tarvittava vaikutus.”
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toman laaja tai epamaarainen tietopyynto voisi olla suhteeton ja siten lainvastainen. Suhteelli-
suusperiaatteen merkitys Finanssivalvonnan toiminnassa johtuu toimialan erityisluonteesta. Toi-
saalta tavoitteena on rahoitusmarkkinoiden vakaus, joka on koko yhteiskunnan kannalta keskei-
nen intressi. Toisaalta taas valvontatoimet kohdistuvat yksityisiin toimijoihin, joille Finanssival-
vonnan hallintopaatoksilla voi olla huomattavia taloudellisia ja maineellisia vaikutuksia. Suhteel-
lisuusperiaate varmistaa, etta julkinen valta pysyy tasapainossa ja etta puuttuminen yksityisten
oikeusasemaan on oikeasuhtaista. Koska Finanssivalvonnalla on perustuslain 22 8:n nojalla pe-
rusoikeuksien turvaamisvelvoite, on sen huomioitava tama paatoksenteossaan ja arvioitava toi-

miensa suhteellisuutta.

6.3 Julkisuusperiaate

Suomessa julkisuusperiaatteella on pitka historia, silla se siitd saadettiin ensimmaisen kerran jo
vuoden 1766 painovapausasetuksessa.*” Suomen perustuslain 128:n 2 momentin mukaan ”Vi-
ranomaisen hallussa olevat asiakirjat ja muut tallenteet ovat julkisia, jollei niiden julkisuutta ole
valttamattomien syiden vuoksi lailla erikseen rajoitettu”. Perustuslaki luo nain ollen viranomais-
toiminnan julkisuudelle vahvan perustan. Julkisuusperiaate on sekd demokraattisen valvonnan
valine etta hyvan hallinnon keskeinen edellytys. Julkisuusperiaate takaa kansalaisille oikeuden
saada tietoa viranomaisten toiminnasta ja paatoksenteosta, mikd on keskeinen tapa valvoa jul-
kisen vallan kayttda ja tukea oikeusvaltioperiaatetta. Julkisuusperiaate on kansallisen lainsaa-
dannon lisdksi huomioitu laajasti myds EU-oikeudessa. Euroopan unionin toiminnasta tehdyn
sopimuksen (SEUT) 15 artiklan 1 kohdan mukaan ”Unionin toimielimet, elimet ja laitokset toimi-
vat mahdollisimman avoimesti edistddkseen hyvadé hallintotapaa”. Lisaksi hallinnon julkisuu-
desta keskusteltaessa on tarkeaa mainita Euroopan unionin perusoikeuskirjan 41 artikla, jossa

saadetaan oikeus hyvaan hallintoon ja 42 artikla, jossa sdadetaan asiakirjajulkisuudesta.

Koska julkisuusperiaate on yksi hallinto-oikeuden keskeisista perusperiaatteista, on se huomi-
oitu perustuslain lisdksi myds muussa saantelyssa, kuten hallintolaissa ja julkisuuslaissa. Julki-
suusperiaatteen mukaan viranomaisen toiminta on lahtdékohtaisesti avointa ja viranomaisen
asiakirjat ovat julkisia, ellei laissa toisin saadeta.**® Koska Finanssivalvonta toteuttaa julkista val-
taa, ovat sen paatdkset lahtdkohtaisesti julkisia. Poikkeuksen julkisuuteen muodostavat kuiten-

kin laissa saadetyt salassapitoperusteet, erityisesti lain viranomaisten toiminnan julkisuudesta

%07 HE 116/2014 s.1. ”Viranomaisten asiakirjojen julkisuutta koskevalla lainsdadannélléd on Suomessa ja
Ruotsissa pitkat perinteet. Ruotsi-Suomen vuoden 1766 painovapauslaki oli ensimmainen laki maail-
massa, johon kirjattiin julkisuusperiaate.”

308 |_aki viranomaisten toiminnan julkisuudesta (621/1999) 1 § 1 momentti.
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24 8:n mukaiset salassapitosdaannokset seka finanssimarkkinoiden valvontaan liittyva erityis-
saantely, kuten lain Finanssivalvonnasta 71 §, jonka perusteella liikesalaisuudet ja valvontatiedot
voivat olla salassa pidettavia. Julkisuusperiaate vaikuttaa vertikaalisuhteessa, silla se merkitsee
viranomaisen puuttumista perustuslain 2 luvussa saadettyihin perusoikeuksiin kuten 18 §:ssa
saadettyyn elinkeinovapauteen ja 10 8:ssa saadettyyn yksityiselaman suojaan. Hallinnollisen
paatoksen julkisuus koskee hallinnollista avoimuutta ja julkisuuden oikeusperusta rakentuu sa-

manaikaisesti seka kansallisen lainsaadannon, etta EU-oikeuden varaan.

Yksi tarkeimmista Finanssivalvonnan julkisuusperiaatetta tukevista laeista on laki viranomaisten
toiminnan julkisuudesta eli niin kutsuttu ”julkisuuslaki”, jonka 18:n 1 momentin mukaan ”Viran-
omaisten asiakirjat ovat julkisia, jollei tdsséa tai muussa laissa erikseen toisin sdadeta”. Finanssi-
valvonnan hallinnollisten paatdsten julkisuudesta sdadetdan erikseen lain Finanssivalvonnasta
43 8:ssa. Saannds on linjassa perustuslain kanssa, silla sen mukaan hallinnollinen seuraamus
tai paatos julkistetaan perustuslain mukaisesti. 43 §8:n mukaan julkistettavat paatokset ovat niita
joista "maaérataan rikemaksu, julkinen varoitus tai seuraamusmaksu”. 43 §8:n 1 momentin mu-
kaan julkistamisessa tulee kayda ilmi seuraavat asiat: paatoksen lainvoimaisuus, rikkomuksen

luonne ja tyyppi ja valvottavan henkil6llisyys.3%

43 8:ssa on saadetty poikkeuksia koskien julkistamisvelvollisuutta, jonka nojalla Finanssival-
vonta voi lykata julkistamista, kunnes perusteita olla julkistamatta ei enaa ole, julkistaa paatok-
sen ilman henkilon nimea, jattda paatdksen kokonaan julkistamatta, jos finanssimarkkinoiden
vakaus vaarantuisi ja jattaa paatoksen kokonaan julkistamatta, jos toimenpiteen vahaisyyden
vuoksi julkistaminen olisi kohtuutonta. Poikkeukset julkistamisvelvollisuuteen ovat finanssi-
markkinoiden toiminnan kannalta tarkeita useista syista, silld ne suojaavat valvottavan kilpailu-
kykya. Esimerkiksi vakuutusyhtidlain (521/2008) 8a luvun 5 8:n 1 momentti sdataa julkistamista
koskevia poikkeuksia. 8a luvun 5 8:n 1 momentin mukaan ”Finanssivalvonnan on sallittava tieto-
jen julkistamatta jattaminen, jos tdssa luvussa tarkoitettujen tietojen julkistaminen antaisi toisille
vakuutusyhtioille merkittavan kilpailuedun”. Lisaksi sdantely tunnistaa sen, ettd osa finanssialan
tiedoista kuuluu salassapitovelvollisuuden piiriin. Vakuutusyhtidlain 8a luvun 5 8:n nojalla ”Fi-
nanssivalvonnan on sallittava tietojen julkistamatta jattaminen, jos ... kyse on salassapitovelvol-

lisuuden alaisista tiedoista”.

Lisaksi Finanssivalvonnan toiminnassa noudatetaan lakisaateisia salassapitovelvollisuuksia.

Esimerkiksi Finanssivalvonnan palveluksessa oleva virkamies ei saa luvatta ilmaista sivulliselle

309 | aki Finanssivalvonnasta (878/2008) 43 § 1 momentti.
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valvontatehtavassa saamiaan tietoja, jotka koskevat valvottavan tai muun rahoitusmarkkinoilla
toimivan liike- tai ammattisalaisuutta taikka taloudellista asemaa, ellei tiedon ilmaiseminen pe-
rustu lakiin tai ole valttamatonta saadetyn tehtavan hoitamiseksi. Vuonna 2016 KHO kasitteli Fi-
nanssivalvonnan tekemaa ennakkopaatdosta koskien salassa pidettavien tietojen luovuttamista.
Marraskuussa 2013 toimittaja oli pyytanyt valvontatoimintaan liittyvia tietoja journalistiseen tar-
koitukseen. Toimittaja oli pyytanyt Finanssivalvonnalta tietoa siita, oliko se ollut saman vuoden
aikana yhteydessa kaivosyhtioon, milloin yhteydenotot oli tehty ja mita ne koskivat, seka tiedot
mahdollisista yhteydenotoista. Finanssivalvonta oli hylannyt toimittajan tietopyynnoén silla pe-
rusteella, etta pyydetyt tiedot liittyivat valvontatoimintaan ja oli katsottava julkisuuslain mukaan

salassa pidettaviksi.

Julkisuuslain 6 8:n 1 momentin mukaan ”Viranomaisen laatima asiakirja tulee julkiseksi, jollei
asiakirjan julkisuudesta taikka salassapidosta tai muusta tietojen saantia koskevasta rajoituk-
sesta tdssé tai muussa laissa sdadetd, seuraavasti”. Finanssivalvonta perusteli paatostaan julki-
suuslain 24 8:n 1 momentin 15 kohdan mukaan, joka sdataa viranomaisten salassa pidettavista
asiakirjoista. Finanssivalvonnan mukaan ”listayhtibiden tiedonantovelvollisuuden valvontaa ja
vaarinkaytostutkintaa koskevat diaarimerkinnat eivat ole julkisia, koska ne siséltavat julkisuuslain
24 §:n 1 momentin 15 kohdan nojalla salassa pidettivéaa tietoa”. KHO ratkaisi asian Finanssival-
vonnan hyvaksi ja linjasi seuraavasti: tietoja valvontatoiminnasta ja siihen liittyvistad toimenpi-
teistd voidaan pitaa salassa pidettaving, jos ne ovat sen luonteisia, ettei niiden julkistaminen ole
oikeutettua julkisuuslain perusteella.®'* KHO:n ratkaisu tukee julkisuusperiaatteen tarkoituksen-
mukaisuutta ja sita, ettei kaikki tieto kuulu julkiseksi, mikali sen salaaminen on oikeudellisesti

perusteltua.

Koska rahoitusmarkkinat ovat kansainvalistyneet, on Finanssivalvonnan julkisuustoiminnassa
huomioitu myds kansainvalisyys. Finanssivalvonnan oikeudesta myontaa julkisuuteen liittyvia
poikkeuksia saadetdan arvopaperimarkkinalain (746/2012) 7 luvun 18 8:n 2 momentissa, jonka
mukaan ”Finanssivalvonnan on myonnettiva liikkeeseenlaskijalle, jonka kotivaltio on kolman-
nessa maassa, poikkeus julkistaa puolivuosikatsauksen, tilinpdatéksen ja toimintakertomuksen
tiedot lilkkkeeseenlaskijan kotivaltion sdéntelyn mukaisesti, jos kotivaltion lainsdadannén vaati-
mukset katsotaan Suomen lainséadéntda vastaaviksi”. Saantely edistaa kansainvalisten rahoi-
tusmarkkinoiden toimivuutta ja rajat ylittadvaa yhteistyota, silla se perustuu saantelyn vastaavuu-

den arviointiin ja mahdollistaa joustavan soveltamisen kansainvalisessa toimintaymparistossa.

$10 KHO: 2016:95.
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6.4 Tarkoitussidonnaisuusperiaate

Tarkoitussidonnaisuuden periaate on hallinto-oikeudellinen rajoitusperiaate, jonka mukaan vi-
ranomainen saa kayttaa sille annettua toimivaltaa vain siihen tarkoitukseen, jota varten toimi-
valta on sd&detty.?"" Periaatteen taustalla on ranskalaisperainen oppi (détournement de pouvoir),
jolla tarkoitetaan tilanteita, joissa viranomainen kayttaa sille annettua toimivaltaa muuhun tar-
koitukseen kuin siihen, johon toimivalta on laissa sdadetty. Periaatteen painopiste on toimivallan
kayttotarkoituksessa. Vaikka viranomaisella olisi muodollinen toimivalta ryhtya toimenpitee-
seen, toimenpide on lainvastainen, jos sita kaytetdan vaaraan tai sdantelyn tavoitteiden kannalta

epaasialliseen tarkoitukseen.

Suomessa tarkoitussidonnaisuudesta on sdadetty hallintolain 6 §:ssa, jossa saadetaan hallinnon
oikeusperiaatteista. Sdannoksen mukaan viranomaisen on kaytettdva toimivaltaansa yksin-
omaan lain mukaan hyvaksyttaviin tarkoituksiin. Periaate ilmentaa oikeusvaltiota ja vallanjako-
oppia, silla lainsaataja maarittelee toimivallan rajat ja tavoitteet, eikd hallintoviranomainen voi
omin paatoksin laajentaa niita. Finanssivalvonnassa tarkoitussidonnaisuus on erityisen merki-
tyksellinen, koska viranomaisella on kdytdssaan laaja valikoima erilaisia valvontakeinoja. Tarkoi-
tussidonnaisuus nakyy siina, ettad valvontatoimien tulee olla perusteltuja. Kun viranomainen
maaraa hallinnollisen seuraamuksen, sen tarkoituksena on reagoida saantelyn rikkomiseen.
Tama tarkoittaa, ettei seuraamusta voida maarata tilanteissa, joissa seuraamuksella tavoitellaan
kilpailuaseman tasoittamista tai vastataan julkiseen paineeseen, vaan seuraamuksen nimen-

omainen tarkoitus on sanktioida sdantelyn laiminlyénti.

Tarkoitussidonnaisuus rajoittaa myos tiedonhankintaa ja valvontatoimintaa. Finanssivalvonnalla
on laajat tiedonsaantioikeudet ja oikeus tehda yksityiskohtaisia tarkastuksia valvottavien tiloissa.
Na&ita toimivaltuuksia voidaan kuitenkin kayttaa vain nimenomaisen valvontatehtavan toteutta-
miseen. Tietoja ei saa hankkia tai kayttad muuhun tarkoitukseen kuin siihen, jota varten ne on
keratty. Harkintavalta ei tarkoita taytta tulkinnallista vapautta, vaan se on sidottu lain tarkoituk-
seen. Periaate varmistaa, etta viranomainen pysyy sille annetun tehtavan piirissa eika kayta sille
annettua toimivaltaa sen tarkoituksellisuuden ohitse. Tarkoitussidonnaisuus varmistaa, etta vi-

ranomaistoiminta toteutuu lainmukaisesti maariteltyjen tavoitteiden puitteissa.

¥ Maenpas 2003, s.90-92.
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6.5 Yhdenvertaisuusperiaate

Yhdenvertaisuusperiaate on hallinto-oikeuden keskeinen oikeusperiaate, jonka mukaan saman-
laisia tapauksia on kohdeltava samalla tavalla, ellei erilaiselle kohtelulle ole objektiivisesti hyvak-
syttdvaa ja oikeudellisesti perusteltua syyta.®'? Yhdenvertaisuus perustuu ensisijaisesti perus-
tuslain 6 8:n, jonka mukaan ihmiset ovat yhdenvertaisia lain edessa. Vaikka sdannds koskee en-
sisijaisesti luonnollisia henkildita, sen oikeusperiaatteellinen ulottuvuus kattaa myds oikeushen-
kilot. Lisaksi hallintolain 6 8§ velvoittaa viranomaisia kohtelemaan hallinnossa asioivia tasapuoli-
sesti. EU-oikeudessa yhdenvertaisuus ja syrjintakielto ovat unionin yleisia oikeusperiaatteita,
joilla on suora merkitys myds finanssivalvonnassa. EU-oikeudessa yhdenvertaisuusperiaate on
saadetty SEU:n 2 artiklassa, jonka mukaan unionin tulee tarjota yhdenvertainen kohtelu ja Euroo-
pan unionin peruskirjassa 20 artiklassa, jonka mukaan ”kaikki ihmiset ovat yhdenvertaisia lain

edessa.”

Finanssivalvonnassa yhdenvertaisuus ilmenee ennen kaikkea valvontakaytdnnén johdonmukai-
suutena. Finanssivalvontaviranomainen ei voi soveltaa valvontatoimintaansa eri tavoin saman-
kaltaisissa tilanteissa ilman hyvaksyttavaa perustetta. Esimerkiksi, jos kaksi luottolaitosta syyl-
listyy samanlaiseen ja vakavuudeltaan vastaavaan rikkomukseen, seuraamusratkaisujen tulee
lahtokohtaisestiolla keskenaan vertailukelpoisia. Eriava ratkaisu edellyttaa perusteltua erottelua
rikkomuksen laajuuden, tahallisuuden tai markkinavaikutusten perusteella. Yhdenvertaisuuspe-
riaate ei automaattisesti tarkoita seuraamusten samankaltaisuutta, vaan seuraamusta harkitta-
essa on huomioitava valvottavan liiketoiminnan koko, riskiprofiili ja teon systeeminen merkitta-
vyys. Esimerkiksi suurten, rahoitusjarjestelman kannalta merkittavimpien toimijoiden valvonta
on intensiivisempaa kuin pienempien toimijoiden, silla niiden vaikutus finanssimarkkinoihin on
merkittavampi. Erilainen kohtelu ei ole yhdenvertaisuusperiaatteen vastaista silloin, kun se pe-
rustuu objektiivisiin ja sdantelyn tavoitteisiin liittyviin perusteisiin, kuten esimerkiksi rahoitus-

markkinoiden vakauden turvaamiseen.

Konkretisoivana esimerkkind yhdenvertaisuusperiaatteen soveltamisesta voidaan mainita Fi-
nanssivalvonnan vuonna 2024 valvottavalle R ja valvottavalle A maaraamat erisuuruiset seuraa-
musmaksut, jotka molemmat méaarattiin rahanpesulainsdddannon laiminlydnnista.®'® R valitti

paatoksestad Helsingin hallinto-oikeuteen, joka hylkasi valituksen, joten paatods on nain ollen lain-

312 Yhdenvertaisuusperiaate on kirjattu perustuslain 6 §, hallintolain 6 § ja yhdenvertaisuuslain 6 §.
313 FIVA/2024/368 ja FIVA/2024/367.
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voimainen. A eivalittanut paatoksesta, joten paatos on siten lainvoimainen. Molemmissa tapauk-
sissaoli kyse samankaltaisesta rahanpesun estamista koskevan saantelyn rikkomisesta. Laimin-
lyonti koski velvollisuutta ilmoittaa Finanssivalvonnalle ja Rahanpesun selvittelykeskukselle yli 1
000 euron maksurajan ylittymisesta tietyissa tilanteissa. Liikevaihdoltaan suurempi yhtio sai pie-
nemman seuraamusmaksun kuin liikevaihdoltaan pienempiyhtio. R:n liikevaihto vuonna 2023 oli

50 000 euroa®", kun taas A:n liilkevaihto vuonna 2023 oli 175 000 euroa®s.

Finanssivalvonta julkaisi vuonna 2015 ohjeen®'®

, jonka mukaan ”seuraamusmaksun maara pe-
rustuu kokonaisarviointiin”, jossa huomioidaan menettelyn laatu, kesto, valvottavan taloudelli-
nen asema, hyoty tai aiheutettu vahinko, valvottavan yhteistyd, aiemmat rikkomukset ja laimin-
lyonnit seka rikkomuksen vaikutus rahoitusjarjestelman vakaudelle. A:n ja R:n laiminlyénnit ha-
vaittiin vuoden 2022 tarkastuksessa ja seuraamusmaksut maarattiin vuonna 2024, jolloin voi-
daanolettaa, ettd vuoden 2023 liikevaihto on otettu huomioon seuraamusmaksua maarattdessa.
R:lle maaratty seuraamusmaksu oli suurempi kuin A:lle maaratty, koska Finanssivalvonnan paa-
toksen mukaan R:n toiminta oli vakavaa, toistuvaa ja jarjestelmallista. Lisdksi R:n lilketoiminnan
luonne arvioitiin korkeariskiseksi, silla yhtié harjoitti hawala-tyyppista rahansiirtotoimintaa. Yh-
denvertaisuusperiaate ei nain ollen merkitse identtisen hallinnollisen seuraamuksen maaraa-
mistd, vaan se edellyttaa, ettd seuraamukset maaraytyvat johdonmukaisesti ja objektiivisin pe-

rustein ja paatdoksessa huomioidaan kunkin tapauksen yksilolliset olosuhteet, rikkomuksen laatu

sekd muut harkintatekijat.

6.6 Luottamuksensuojaperiaate

Luottamuksensuojaperiaate tarkoittaa, etta yksityinen oikeussubjekti voi tietyin edellytyksin luot-
taa viranomaisen toiminnan pysyvyyteen, johdonmukaisuuteen ja annettuihin kannanottoihin."”
Hallinto-oikeudessa periaate suojaa oikeusvarmuutta ja ennakoitavuutta. Yksilon tai oikeushen-
kildn ei tule joutua kohtuuttomaan asemaan sen vuoksi, etta viranomainen muuttaa tulkintaansa
tai poikkeaa vakiintuneesta kaytannosta ilman hyvaksyttavaa perustetta. Nain ollen valvottavan

tulee voida luottaa siihen mitkad seuraamukset voivat olla seurausta kulloinkin kyseesséa olevasta

laiminlyonnista. Suomessa luottamuksensuojan periaate perustuu useaan oikeuslahteeseen.

314 ProFinder, ROBLE Services Oy. https://b2b.profinder.fi/haku/roble-services-oy/24721822 (16.4.2026).
315 Suomen asiakastieto, ALAMI SERVICES QY. https://www.asiakastieto.fi/yritykset/fi/alami-services-
0y/24776188/taloustiedot (16.4.2026).

318 Finanssivalvonta, Seuraamus- ja rikemaksujen suuruuteen vaikuttavia tekijoita. https://www.finans-
sivalvonta.fi/globalassets/fi/tiedotteet-ja-julkaisut/valvottavatiedotteet/2015/seuraamus_ja_rikemak-
sujen_suuruuteen_vaikuttavia_tekijoita.pdf (16.4.2026).

317 Maenpaa 2011, s. 278-289.
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Hallintolain 6 8:ssa sdaadetaan hallinnon oikeusperiaatteista, joihin kuuluu vaatimus toiminnan
johdonmukaisuudesta ja ennakoitavuudesta. 6 8:n mukaan viranomaisten toimien ”on suojat-
tava oikeusjarjestyksen perusteella oikeutettuja odotuksia”?'®. Periaate kytkeytyy myds perustus-
lain 2 §:n oikeusvaltioperiaatteeseen ja 21 8:n oikeusturvasdanndkseen. Lisdksi EU-oikeudessa
luottamuksensuoja on vakiintunut unionin yleinen oikeusperiaate, jolla on erityinen merkitys

aloilla, joilla saantely on laajasti harmonisoitua, kuten finanssimarkkinoilla.

Finanssialan toimijat tekevat usein pitkavaikutteisia ja taloudellisesti merkittavia ratkaisuja saan-
telyn tulkinnan perusteella. Jos viranomainen muuttaa kantaansa akillisesti ja takautuvasti, seu-
raukset voivat olla huomattavia. Luottamuksensuojan ydin finanssivalvonnassa liittyy tilanteisiin,
joissa viranomainen on nimenomaisesti tai tosiasiallisesti hyvaksynyt tietyn toimintatavan. Jos
valvottava on toiminut viranomaisen antaman ohjeen tai vakiintuneen tulkinnan mukaisesti, seu-
raamuksen maaradminen mydhemman tulkintamuutoksen perusteella on ongelmallista. Peri-
aate ei estd viranomaista muuttamasta tulkintaansa, mutta muutos ei saa olla takautuva eika se
saa kohtuuttomasti loukata vilpittdmassa mielessa toimineen oikeussubjektin oikeutettuja odo-

tuksia.

Maenpaa on esittanyt nelja EU-oikeudessa sovellettua edellytysta luottamuksensuojalle. Ensim-
maisena on aikasidonnaisuus, joka tarkoittaa, etta yksityisen perustellut odotukset ovat synty-
neet ennen viranomaisen uuden tai muuttuneen toiminnan tai tulkinnan ilmenemista. Toisena
han mainitsee legitimiteetin, jolla tarkoitetaan, etta hallintopaatdoksen tulee olla lainmukaisesti
perusteltu. Kolmanneksi kriteerina on vilpiton mieli seka harkintakyky, jolla tarkoitetaan sita, etta
yksityinen oikeussubjekti on toiminut rehellisesti ja vilpittdémassa luottamuksessa viranomaisen
ratkaisuun eika ole pyrkinyt vaikuttamaan asian kasittelyyn harhaanjohtavin tai puutteellisin tie-
doin. Neljanneksi viranomaisen tulee sopeutua lainsdatajan muutoksiin.®' Hallinto-oikeudessa
luottamuksensuojan periaate on kehitetty yksityisen suojaamiseksi julkista valtaa vastaan. Se,
ettd valvottava nauttii finanssivalvontaviranomaisen luottamuksensuojaa, on tarkeaa, silla se
turvaa valvottavan oikeusvarmuutta ja ennakoitavuutta suunnitella toimintaansa pitkajanteisesti
seka lisda luottamusta sdantelyjarjestelman johdonmukaisuuteen. Finanssimarkkinoiden komp-

leksisessa sadantely-ymparistdossa luottamuksensuoja on valvonnan keskeinen edellytys.

318 valtioneuvosto, Virkamieseettinen toimintaohje 2021, s.8. https://julkaisut.valtioneu-
vosto.fi/server/api/core/bitstreams/5554de20-3462-46e7-a580-01aa5085c688/content (16.4.2026).

319 Maenpaa, 2011, s.288-289. Maenpaa kommentoi EU:n tulkintaa asiassa C-148/04 (ennakkoratkaisu-
pyynto (EYT 2005)) kohdassa 104.
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6.7 Oikeusvarmuusperiaate

Oikeusvarmuusperiaatteen mukaan viranomaistoiminnan tulee olla ennakoitavaa, johdonmu-
kaista ja lainmukaista.’* Periaatteen tarkoituksena on varmistaa, ettd yksilot ja yhteisot voivat
luottaa viranomaisten toimintaan ja siihen, etta viranomaiset soveltavat lakia yhdenmukaisesti.
Oikeusvarmuus on erityisen tarkeaa finanssimarkkinoiden valvonnassa, jossa viranomaispaa-
tokset voivat vaikuttaa merkittavasti rahoituslaitosten toimintaan, markkinoiden vakauteen ja yk-
sityiseen liiketoimintasektoriin. Oikeusvarmuusperiaate toteutuu Finanssivalvonnan toimin-
nassa muun muassa siten, etta viranomaisen paatokset perustuvat selkeaan lainsaadantoon ja
se toimii toimivaltuuksiensa rajoissa. Oikeusvarmuus ilmenee myos paatosten perusteluvelvol-
lisuutena. Hallintotoiminnassa valvojan tulee perustella tekemansa ratkaisut siten, etta valvot-
tava ymmartaa, mihin sadnnoksiin ja arvioihin ratkaisu perustuu. Perustelut lisaavat paatoksen-
teon lapinakyvyytta ja mahdollistavat sen, etta valvottavat voivat arvioida valvojan paatdksen

lainmukaisuutta.

Oikeusvarmuus toteutuu myoés Finanssivalvonnan julkaisemien maaraysten, ohjeiden ja valvon-
talinjausten kautta. Naiden avulla valvottavat voivat ennakoida, miten sdantelya tulkitaan ja so-
velletaan kaytannossa. Oikeusvarmuutta vahvistaa myos mahdollisuus hakea muutosta viran-
omaisen paatoksiin tuomioistuimessa. Finanssivalvonnan paatoksiin ei haeta muutosta oikai-
suvaatimuksen avulla, mika on hallinto-oikeudessa tavanomainen toimintatapa, vaan paatok-
seen voidaan lain Finanssivalvonnasta 73 8:n nojalla "hakea muutosta valittamalla Helsingin hal-
linto-oikeuteen”. Lue tarkemmin muutoksenhausta kappaleesta 5.4. Muutoksenhakuprosessi
mahdollistaa Finanssivalvonnan paatdsten riippumattoman laillisuusvalvonnan. Huomioitavaa
on kuitenkin se, etta tuomioistuin kasittelee asiaa vain silta osin kuin kyseessa on laillisuuskysy-
mys eika se tee tarkoituksenmukaisuusharkintaa. Esimerkki tuomioistuimen tekemasta lailli-
suusarvioinnista on kappaleessa 6.1 esitetty KHO:n ratkaisu 5295/2016. Tuomioistuinkontrolli
turvaa valvottavien toimijoiden oikeusturvaa ja varmistaa, ettad Finanssivalvonnan toiminta pysyy
lainmukaisena. Oikeusvarmuusperiaate toteutuu Finanssivalvonnan toiminnassa silloin, kun vi-
ranomaisen paatdkset perustuvat lakiin, ovat perusteltuja ja ennakoitavia sekd tuomioistuimen
valvottavissa. Nain varmistetaan seka valvottavien toimijoiden oikeusturva ettd finanssimarkki-

noiden luotettava ja vakaa toiminta.®*'

320 Raitio 2003, s. 403-418.
821 Maenpas 2017, s.275-279.
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7 Finanssivalvontaviranomaisen lainvalmistelurooli

7.1 Euroopan pankkiviranomaisen asema Euroopan unionin sdadoésvalmistelussa

Finanssivalvonnan ensisijainen tehtava on kayttaa julkista valtaa ja valvoa finanssimarkkinoita,
mutta silla on myods merkittava saantelyyn liittyva asiantuntijarooli. Suomessa Finanssivalvonta
osallistuu kansallisen sdantelyn valmisteluun seuraamalla saantelyn kehitysta, tuottamalla asi-
antuntijatietoa ja vaikutuksenarviointia seka antamalla lausuntoja erinaisissa saadoshank-
keissa. Kansainvalisesti Finanssivalvonta osallistuu lainsaadannéllisiin hankkeisiin muun mu-
assa osallistumalla asiantuntijatydoryhmien toimintaan. Unionin tasolla saantelyn valmisteluun
liittyvaa roolia hoitaa EBA, joka osallistuu EU-oikeudellisten sddddshankkeiden valmisteluun ja
kehittaa finanssisektorin sdantelya unionitasolla. Vaikka EBA:lla ei ole varsinaista lainsdadanto-
valtaa on silla merkittava rooli sdadosvalmistelussa ja EBA:n perustamisasetuksessa saadetaan
nimenomaisesti sen osallistumisesta unionin sdddosvalmisteluun seuraavalla tavalla. 8 artikla 1
kohdan a alakohdan mukaan EBA ”auttaa luomaan yhteisia, laadukkaita sdantely- ja valvonta-
Sstandardeja ja -kayténtoja erityisesti antamalla lausuntoja unionin toimielimille ja laatimalla oh-
jeita, suosituksia seké teknisten sdéantely- ja taytantéonpanostandardien luonnoksia, jotka perus-
tuvat 1 artiklan 2 kohdassa tarkoitettuihin lainsaatamisjéarjestyksessa hyvéksyttyihin saadoksiin™.
Lisdksi 2 kohdan g alakohdan mukaan EBA ”antaa lausuntoja Euroopan parlamentille, neuvos-

tolle tai komissiolle 34 artiklassa saadetyin tavoin”.

EBA:n perustamisasetuksen 10 artiklan 1 kohdan 8 alakohdan nojalla EBA laatii Euroopan komis-
siolle luonnoksia teknisiksi saantelystandardeiksi ja komissio paattaa standardin hyvaksymi-
sestd delegoituna asetuksena. Olennaista on, ettd "komissio ei saa muuttaa pankkiviranomaisen
valmisteleman teknisen sdantelystandardin luonnoksen siséltéa sovittamatta toimintaansa en-
nalta yhteen pankkiviranomaisen kanssa”. Tama osoittaa sen, kuinka vahva ja institutionaalisesti
turvattu asema EBA:lla on sadntelyprosessissa. Vaikka muodollinen norminantovalta kuuluu ko-
missiolle, EBA:n laatima luonnos toimii sdantelyn lahtdkohtana, eika komissio voi muuttaa sen
sisaltoa yksipuolisesti ilman ennakollista yhteensovittamista viranomaisen kanssa. Kdytannossa
tama merkitsee, ettd EBA:lla on merkittava vaikutus teknisen saantelyn sisaltoon ja muotoiluun.
Sen asiantuntijarooli ei rajoitu pelkkaan neuvoa-antavaan toimintaan, vaan se osallistuu konk-
reettisesti normitekstin valmisteluun tavalla, joka ohjaa komission sdaddsvaltaa. Tama vahvistaa
EBA:n asemaa keskeisena teknisen saantelyn valmistelijana unionin finanssimarkkinoiden saan-

telyjarjestelmassa.
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EBA:n perustamisasetuksen 34 artiklan 1 kohdan mukaan ”Pankkiviranomainen voi Euroopan
parlamentin, neuvoston tai komission pyynnésta taikka omasta aloitteestaan antaa Euroopan
parlamentille, neuvostolle ja komissiolle lausuntoja kaikista vastuualueeseensa kuuluvista kysy-
myksista.”. Tama saadnnos vahvistaa EBA:n asemaa EU:n sdaddsvalmistelun asiantuntijaeli-
mena. Lausunnonanto-oikeus ei rajoitu yksittaisiin teknisiin standardeihin, vaan kattaa kaikki sen
toimialaan kuuluvat kysymykset. EBA voi siten osallistua lainsaadantdhankkeisiin seka reaktiivi-

sesti toimielinten pyynnosta etta proaktiivisesti omasta aloitteestaan.

Montesquieun®* vallan kolmijakoperiaatteen mukaisesti on tarked ymmartaa, etté EBA ei sdada
lakeja, vaan se kayttaa delegoitua sdantelyvaltaa toimien asiantuntija- ja valmisteluelimena lain-
saadantotehtavissa. Tasta huolimatta EBA:n asemaa unionin sdadosvalmistelussa voidaan pe-
rustellusti problematisoida, silla sen valmisteluvastuulla on huomattava tosiasiallinen vaikutus
siihen normisisaltoon, jonka Euroopan komissio lopulta hyvaksyy osaksi unionin oikeutta ja jonka

soveltamisen valvontaan EBA myohemmin itse osallistuu ja, jonka pohjalta se laatii soft law’ta.

7.2 Finanssivalvonnan kolmoisrooli: lainsaadantovalmistelu, toimeenpano ja seu-

raamusvalta

Finanssivalvonnan rooli lainvalmistelussa on asiantuntijaluonteinen. Se ei ole poliittinen eika se
ole norminantovallan ensisijainen kayttaja. Lain Finanssivalvonnasta 3 §:n 3 momentin 2 kohdan
nojalla Finanssivalvonnan tehtaviin kuuluu: “tehda aloitteita finanssimarkkinoita koskevan lain-
sdadannon kehittamisesta ja muista tarvittavista toimenpiteista seka osallistua lainsaadannon
valmisteluun”. 3b 8:n 2 momentin nojalla ”Finanssivalvonnan on annettava valtiovarainministe-
riolle ... viipymatta tieto” kun: EKP:ssa on vireilla lainvalmistelu, jolla voi olla vaikutusta kansalli-
seen lainsdadantodn, Euroopan valvontaviranomaisessa on vireilla lainvalmistelu, jolla Finans-
sivalvonnan arvion mukaan voisi olla vaikutus Suomen lainsdadantoon ja 2 momentin 3 kohdan
nojalla "muusta EKP:ssa, Euroopan valvontaviranomaisessa tai ESRB:ssa vireilld olevasta asi-
asta, jos silla Finanssivalvonnan arvion mukaan olisi vaikutusta Suomen finanssimarkkinoiden
toimintaan tai vakauteen.” Kadytannossa tama tarkoittaa, etta Finanssivalvonnan rooli lainvalmis-
telussa on seurata unionin saantelyn kehitysta aktiivisesti, tehda vaikutuksenarviointia ja tiedot-
taa valtiovarainministeridta, kun unionissa sdadetadan uutta lakia tai ohjeistusta, jolla on vaiku-

tusta kansalliseen lainsaadantoon. Vaikka sdantelyn valmisteluvastuu kuuluu Valtiovarainminis-

322 Charles-Louis de Secondat, La Bréden ja Montesquieun paroni, filosofi, oikeusteoreetikko ja valistuk-
sen ajan kirjailija. Han esitti vallan jako-opin (separation of powers, La séparation des pouvoirs).
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teriolle, toimii Finanssivalvonta neuvonantajana antaen lausuntoja hallituksen esitysluonnok-
sista, osallistuen tyoryhmiin ja lainvalmisteluun. Nain ollen Finanssivalvonnalla on aktiivinen
osallistujarooli EU-oikeuden kansallisessa taytantoonpanossa kansallisen lainvalmistelun seka

ohjeiden ja maaraysten valityksella.

Vallan kolmijako-oppi on valtiosdantdoikeuden perusperiaate, jonka mukaan julkinen valta jae-
taan lainsdadanté-, toimeenpano- ja tuomiovaltaan. Kun Finanssivalvonnan lainsdadannollista
ja hallinnollista asemaa tarkastellaan valtiosaantooikeudellisesta ndkdkulmassa, on toimin-
nassa valtiosaantooikeudellinen jannite. Finanssivalvonta osallistuu finanssimarkkinalainsaa-
dannon valmisteluun ja taytdntéonpanoon, mutta samalla se kayttaa julkista valtaa valvoessaan
naiden samojen normien toteutumista kaytannossa. Lisaksi Finanssivalvonnalla on sanktiovalta,
ja se voi maarata hallinnollisia seuraamuksia valvottavilleen. Jannite syntyy siita, etta viranomai-
nen, joka osallistuu normien sisallon valmisteluun, toimii myohemmin niiden tulkitsijana, valvo-
janaja seuraamuspaatoksia tekevana auktoriteettina. Tama voi herattaa kysymyksia puolueetto-
muudesta ja normien objektiivisesta soveltamisesta. Finanssivalvonnan kolmoisroolin perustus-
laillinen ongelmallisuus on tunnistettu myds tdman tutkielman ulkopuolella. Lainsaadanténeu-

323

vos Harju®*® on kritisoinut asiaa etenkin siitd nakdokulmasta, ettad ”"Finanssivalvonta tulkitsee itse

kirjoittamiaan maéaérayksia”3*

, jonka jalkeen se maaraa hallinnollisia seuraamuksia maaraysten
laiminlyonneista. Harju on lisaksi kritisoinut sita, ettd Finanssivalvonta osallistuu EU-s&antelyn
tyéryhmiin neuvonantajan roolissa eduskunnan sdaddsvallan ohitse jailman, etta tastd annetaan
eduskunnalle asianmukaista tietoa muutoin kuin pankkivaltuuston vuosikertomuksen valityk-
selld. Harju on kommentoinut asiaa seuraavasti ”PeV ei havaitakseni ole lausunnoissaan milloin-
kaan tarkastellut tata vallan kolmijako-opin kannalta ongelmallista saéntelyyn ja valvontaan liit-

tyvaa vallanjaon kehitystg” 3%

Kuudennessa kappaleessa esitetyt hallinto-oikeudelliset periaatteet ohjaavat kuitenkin Finans-
sivalvonnan toimintaa ja edellyttavat, etta saantelya sovelletaan objektiivisesti ja suhteellisuus-
periaatetta noudattaen. Oikeusturvan nakokulmasta keskeista on myos se, etta Finanssivalvon-
nan paatdkset ovat riippumattoman tuomioistuimen kontrolloitavissa. Pdatdksista voidaan valit-
taa hallintotuomioistuimeen, joten tuomioistuinvalvonta toimii rakenteellisena vastapainona
mahdolliselle saantely- ja valvontaroolien keskittymiselle samaan viranomaiseen. Nain ollen Fi-
nanssivalvonnanrooli lainvalmistelussa seka sen tadytantdonpanossa ja valvonnassa ei suoranai-

sesti ole vallan kolmijako-opin rikkomista, vaan modernille sdantelyvaltiolle tyypillista saantely-

323 |lkka Harju on OTK ja valtiovarainministerion lainsdadanténeuvos.
824 Harju 2022, s.771-772.
%25 Harju 2022, s.771-772.
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ja valvontatehtavien yhdistymista viranomaistoiminnassa. Finanssimarkkinoiden tekninen
luonne ja saantelyn monimutkaisuus edellyttdvat asiantuntijaviranomaisen osallistumista seka
saantelyn kehittamiseen etta sen taytantodnpanoon. Finanssivalvonnan osallistuminen saante-
lyn valmisteluun ja sen samanaikainen rooli julkisen vallan kayttajana eivat muodosta varsinaista
normatiivista ristiriitaa, mutta ne korostavat tehokkaiden oikeusturva- ja valvontamekanismien
merkitysta. Finanssivalvonnan kolmoisroolia voidaan myds perustella sen perimmaisella tehta-
valla turvata rahoitusjarjestelman vakautta. Koska Finanssivalvonnan keskeisena tavoitteena on
ehkaista talouskriiseja, laajat toimivaltuudet ovat perusteltuja tehokkaan valvonta- ja ohjaustoi-

minnan takaamiseksi.3?®

Esimerkki Finanssivalvonnan tekemasta lainsaadantdaloitteesta on aloite valvontamaksulain
muuttamisesta (HE 65/2023), jonka Finanssivalvonta jatti valtiovarainministeriolle maaliskuussa
2022.3% Aloitteen keskeisin tavoite oli varautua valvontaviranomaisen rahoituksen riittdvyyteen
ja siihen, miten valvontamaksujen enimmaismaara oli sdadetty nykyisessa laissa. Taman poh-
jalta valmisteltiin muutoksia, jotka kirjattiin hallituksen esitykseen uuden valvontamaksulain
(1209/2023) saatamiseksi. Hallituksen esityksessa ehdotettiin valvontamaksujen enimmaismaa-
ran nostamista siten, ettd Finanssivalvonta voisi kerata valvontamaksuja korkeampaan vuotui-
seen enimmaissummaan kuin mitd tuolloin voimassa olevan lain Finanssivalvonnan valvonta-
maksusta (879/2008) nojalla oli mahdollista. Korotus tahtasi keskipitkalla aikavalilla siihen, etta
uudet seuraamusmaksut kattaisivat odotetut valvontatehtavista aiheutuneet kustannukset,
jotka arviolta nousisivat 44 miljoonasta eurosta noin 49 miljoonaan euroon. Muutos mahdollisti
tehokkaamman valvontamaksujen keraamisen valvottavilta. Aloite konkretisoi Finanssivalvon-
nan aktiivista roolia lainsdadannon kehittamisessa erityisesti silloin, kun kyse on sen omaan toi-
mintaan, hallinnollisiin edellytyksiin ja etenkin budjettiin liittyvista kysymyksista. Aloite osoittaa,
ettd Finanssivalvonnalla on tosiasiassa merkittava lainsdadannollisen roolin, joka voidaan oi-

keusteoreettisesti tarkasteltuna nahda olevan ristiriidassa vallan kolmijako-opin kanssa.

26 Harju 2022, s.772.

%27 HE 65/2023 vp. Ks. myods Eduskunnan pankkivaltuuston kertomus 2021, s.35 ”Lakia Finanssivalvonnan
valvontamaksusta on tarpeen tarkastella sen varmistamiseksi, etta finanssisektorin toimijat osallistuvat
yhtibmuodosta tai valitusta toimintamallista riippumatta oikeudenmukaisella tavalla niiden valvontakus-
tannusten kattamiseen, joita sen toiminnan valvonta edellyttda.”.
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8 Johtopaatokset

Finanssimarkkinavalvontajarjestelman kehitykseen ovat vaikuttaneet merkittavasti useat kan-
sainvaliset ja kansalliset finanssikriisit, erityisesti 1930-luvun pankkikriisi, vuosien 2007-2009
globaali finanssikriisi sekd Suomessa 1990-luvun pankkikriisi. Naiden kriisien yhteydessa kavi il-
meiseksi, ettd puutteellinen ja hajautunut valvonta altistaa rahoitusjarjestelman vakaville hairi-
Oille, joiden kustannukset kohdistuvat usein merkittavalta osin veronmaksajille. Julkisin varoin
rahoitettavien kriisien ehkaisemiseksi finanssimarkkinoiden valvontaa on sittemmin kehitetty

keskittamalla valvontatehtavia erillisille viranomaisille ja vahvistamalla niiden toimivaltuuksia.

Finanssivalvontaviranomaiset on perustettu edistamaan finanssimarkkinoiden vakautta ja tur-
vaamaan finanssimarkkinoiden hairiétdnta toimintaa tehokkaan valvonnan avulla. Taman vuoksi
valvojille on annettu laajat julkisen vallan kayttoon liittyvat toimivaltuudet. Naihin toimivaltuuk-
siin kuuluvat muun muassa kattavat tiedonsaantioikeudet, laaja tarkastustoimivalta seka oikeus
maarata hallinnollisia seuraamuksia, kuten uhkasakko ja seuraamusmaksu, antaa julkinen va-
roitus sekd peruuttaa valvottavan toimilupa. Sanktiotoimivallan tarkoituksena on ennaltaeh-

kaista rikkomuksia ja tehostaa valvottavien halukkuutta noudattaa voimassa olevaa saantelya.

Euroopan finanssivalvontajarjestelma muodostaa monitasoisen ja institutionaalisesti monipuo-
lisen kokonaisuuden. Siihen kuuluvat Euroopan pankkiviranomainen, Euroopan keskuspankki,
Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen, Euroopan vakuutus- ja lisdelakeviranomainen, Eu-
roopan jarjestelmariskikomitea seka yhteinen kriisinratkaisuneuvosto. Kullakin viranomaisella
onh oma tehtadvansa osana yhtenaista valvontakokonaisuutta. Naiden lisadksi jasenvaltioissa toi-
mivat kansalliset valvontaviranomaiset, joista Suomessa toimivaltainen valvoja on Finanssival-
vonta. Finanssivalvonta valvoo vahemman merkittavia pankkeja, kun taas merkittavien pankkien
valvonta kuuluu Euroopan keskuspankin toimivaltaan. Finanssivalvonta osallistuu eurooppalai-
seen valvontayhteistydhdn valvomalla kansallisia markkinoita ja varmistamalla, etteivat sen val-

vottavien taloudelliset ongelmat levid muualle pankkiunioniin.

Toimialan kansainvalisen luonteen vuoksi myos saantely on unionissa pitkalti yhtenaista. Koska
jasenvaltiot noudattavat EU-oikeuden etusijaperiaatetta, pankkiunionia koskeva saantely on laa-
jalti harmonisoitua (harmonia legis).Yhtenainen saantely vastaa nykyajan kansainvalisen rahoi-

tusmarkkinatoiminnan luomiin tarpeisiin.
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Finanssivalvonnan hallintotoimintaa ohjaa EU-oikeudellinen ja kansallinen normipohja. Hallinto-
oikeudellisesti sen toimintaan sovelletaan keskeisia lakeja, kuten hallintolakia, lakia viranomais-
ten toiminnan julkisuudesta seka lakia oikeudenkaynnistd hallintoasioissa. Lisaksi toimintaa

saantelevat erityislait, kuten laki Finanssivalvonnasta ja laki Suomen Pankista.

Koska finanssimarkkinavalvojat kayttavat julkista valtaa, sovelletaan niiden toiminnassa yleisia
hallinto-oikeudellisia periaatteita, kuten lainalaisuusperiaatetta, suhteellisuusperiaatetta, julki-
suusperiaatetta, tarkoitussidonnaisuusperiaatetta, yhdenvertaisuusperiaatetta, luottamuksen-
suojaperiaatetta ja oikeusvarmuusperiaatetta. Naiden periaatteiden keskeisena tehtavana on
varmistaa hallintotoiminnan lainalaisuus ja taata hyva hallinto. Finanssivalvonnan virkamiesten
asema poikkeaa kuitenkin tavallisista valtion virkamiehista, silld heidan toiminnassaan sovelle-
taan virkamieslain sijasta lakia Suomen Pankin virkamiehista. Tasta huolimatta virkamiesten toi-

minnassa sovelletaan yleisia virkamiesoikeudellisia periaatteita.

Valvojat paitsi valvovat sddntelyn toteutumista kdytannossa, he myds taydentavat sita soft law -
ohjauksella, kuten Finanssivalvonnan maarays- ja ohjekokoelmilla. Soft law:n tarkoituksena on
tasmentaa voimassa olevaa saantelya. Samalla soft law lisda sadantelyn ennakoitavuutta ja pa-
rantaa markkinatoimijoiden mahdollisuuksia arvioida, miten viranomainen tulkitsee ja soveltaa
voimassa olevaa oikeutta. Soft law -ohjauksessa valvojat noudattavat lainalaisuusperiaatetta ja
edistavat oikeusvarmuutta, silla ne eivat voi luoda uusia oikeudellisesti velvoittavia normeja il-

man nimenomaista toimivaltaperustaa. Tdma linjaus on vahvistettu ratkaisussa C-911/19.

Soft law -ohjauksen ohella valvontaviranomaiset osallistuvat asiantuntijaroolissaan aktiivisesti
saadosvalmisteluun. Vaikka rooli on muodollisesti neuvoa-antava, sita voidaan oikeusteoreetti-
sesti tarkasteltuna pitaa vallan kolmijako-opin kannalta ristiriitaisena. Viranomainen asettuu
sdantelyjarjestelmassa useaan rinnakkaiseen rooliin, silld se vaikuttaa asiantuntijana sdantelyn
sisallolliseen valmisteluun ja tarkentaa sdantelya soft law -instrumenttien avulla, toimii sdante-
lyn toimeenpanijana seka valvoo saantelyn noudattamista ja kayttaa sanktiovaltaa. Tama kol-
moisrooli voidaan nahda vallan kolmijako-opin nakdkulmasta jannitteisena. Monipuolinen rooli
on kuitenkin kaytdnnossa perusteltu valvontaviranomaisen erityisosaamisen vuoksi, mutta se
edellyttaa korostunutta huomiota toimivallan rajoihin, menettelyllisiin takeisiin seka hyvan hal-
linnon periaatteiden toteutumiseen. Tdma puolestaan korostaa valvojan toimintaan kohdistuvan

sisaisen ja ulkoisen valvonnan seka avoimen tarkastelun merkitysta.

Koska valvojalle on mydnnetty laaja oikeus puuttua perustuslain turvaamiin perusoikeuksiin, ku-

ten elinkeinovapauteen, toimivaltuuksien vastapainona on oltava valvonnan legitimiteettia tur-
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vaavia mekanismeja. Taman vuoksi valvontaviranomaisten toiminnan sisainen ja ulkoinen val-
vonta ovat keskeisessa roolissa, ja niista vastaavat useat eri toimielimet. Finanssivalvonnan toi-
minnan kansallisesta valvonnasta vastaavat johtokunta, pankkivaltuusto ja ylimmat laillisuusval-
vojat. Lisaksi paatdsten laillisuutta arvioidaan muutoksenhaussa hallinto-oikeudessa ja tarvitta-
essa korkeimmassa hallinto-oikeudessa erdanlaisena ”jalkivalvontana”, esimerkkina KHO:n rat-
kaisu KHO 5295/2016. Kansallisen valvonnan ohella valvojan toimintaa tarkastellaan myos EU-

tasolla ja valvontaa koordinoivat useat finanssivalvontajarjestelmaan kuuluvat viranomaiset.

Finanssimarkkinoiden tasapainoa yllapidetaan taten yhtenaiselld saantelylla ja sdantelya tuke-
valla soft law —ohjeistuksella, johdonmukaisella, yhtenaiselld ja ennakoivalla valvonnalla seka vi-
ranomaisille osoitetuilla laajoilla julkisen vallan kayttovaltuuksilla. Lisaksi finanssimarkkinoiden

vakauden yllapitamisessa keskeista on viranomaisten valinen tehokas ja toimiva yhteistyo.



