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IFRS Foundationin rooli yritysraportoinnissa kasvaa
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Venäjän hyökkäyssodalla ja makrotaloudellisella ympäristöllä 
merkittäviä vaikutuksia IFRS-valvonnan kohdentamiseen
TOIMISTOPÄÄLLIKKÖ TIINA VISAKORPI
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Toimintaympäristön epävarmuus
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Makrotaloudellinen toimintaympäristö murroksessa

Finland gov. bond 10Y

Lähde: Refinitiv

YTD: 0% -> 2,8%



Komission yritysraportoinnin konsultaatio – väärinkäytösriskin hallinta
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Vastaajien (83 %) mielestä hyvää 
hallinnointitapaa (corporate
governance) tulisi parantaa

Yritysraportoinnin ja tilintarkastuksen valvonta 
nähtiin yleisesti tehokkaana ja relevanttina

Yleisesti ottaen vastaajat olivat samaa mieltä siitä, että eri tahojen kuten 
yhtiöiden, tilintarkastajien, valvojien ja EU:n tulisi ryhtyä toimiin 
parantaakseen yritysraportoinnin laatua (corporate reporting)

Suurin osa vastaajista (82%) tukivat väittämää, että 
tilintarkastus lisää yritysten raportoinnin laatua ja luotettavuutta

Komissio ryhtyy toimiin mahdollisten puutteiden korjaamiseksi

Linkki: Konsultaation dokumentit

https://ec.europa.eu/info/law/better-regulation/have-your-say/initiatives/13128-Corporate-reporting-improving-its-quality-and-enforcement/public-consultation_en


Wirecard-yrityspetos – vaikutuksia Saksan tilinpäätösvalvontaan

• Saksan tilinpäätösvalvontajärjestelmä uudistettu 
1.1. 2022 lähtien
− Kahden valvojan rakenne korvattu yhden 

valvontaviranomaisen mallilla (BaFin)
− Uusi horisontaalinen tutkintayksikkö

• Tavoite: lisätä valvonnan iskutehoa ja valvoa 
markkinoita tehokkaammin uusinta teknologiaa 
hyödyntäen
− Valvontaa kohdennetaan pankkeihin ja muihin 

yhtiöihin, joiden toimintamalli on monimutkainen, 
innovatiivinen, kansainvälinen tai erityisen riskillinen

− Uusi tutkintayksikkö voi nopealla aikataululla tehdä 
valvontakäynnin yhtiön toimitiloihin
− Laajemmat valtuudet väärinkäytösepäilyjen 

yhteydessä
− Yksikkö koostuu kokeneista valvojista, joilla on 

erikoisosaamista IT-rikosteknisestä tutkinnasta, 
taloudesta ja juridiikasta
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Wirecardin toimitusjohtaja odottaa 
vankilassa oikeudenkäyntiä 

Wirecard-petoksen pääepäiltynä 
pidettyä johtajaa ei ole tavoitettu

Saksan valvojan valtuuksia ja voimavaroja lisätty
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ESMAn painoalueet tilinpäätöksissä 2022

IFRS-valvonnan painoalueet

1. Ilmastoliitännäiset seikat IFRS -
tilinpäätöksessä

2. Venäjän hyökkäyssodan suorat 
vaikutukset taloudelliseen raportointiin

3. Makrotaloudellisen ympäristön vaikutukset

Kestävyysraportoinnin (NFI) valvonnan 
painoalueet

1. Ilmastoliitännäiset seikat 
2. Taksonomian artiklaan 8 liittyvät liitetiedot
3. Raportoinnin laajuus ja tiedon laatu
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Linkki: ESMAn painoalueet 2022

https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma32-63-1320_esma_statement_on_european_common_enforcement_priorities_for_2022_annual_reports.pdf


IFRS-valvonnan painoalueet I

1. Ilmastoliitännäiset seikat IFRS-tilinpäätöksessä
− Tilinpäätöstietojen ja kestävyysraportoinnin tietojen johdonmukainen 

esittäminen
− Rahoitusvaroihin kuulumattomien omaisuuserien arvonalentuminen 
− Varaukset, ehdolliset velat ja ehdolliset varat
− Energianhankintasopimusten käsittely

2. Venäjän hyökkäyssodan suorat vaikutukset taloudelliseen 
raportointiin

− ESMAn kannanotto Venäjän hyökkäyssodan vaikutuksista 
puolivuotiskatsaukseen ESMA Public statement

− Venäjän hyökkäyssodan vaikutusten esittäminen tilinpäätöksessä
− Määräysvallan menettäminen, yhteinen määräysvalta tai mahdollisuus 

käyttää huomattavaa vaikutusvaltaa
− Myytävänä olevat pitkäaikaiset omaisuuserät ja lopetetut toiminnot
− Rahoitusvaroihin kuulumattomien omaisuuserien arvonalentuminen 
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https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma32-63-1277_public_statement_on_half-yearly_financial_reports_in_relation_to_russias_invasion_of_ukraine.pdf


IFRS-valvonnan painoalueet II

3. Makrotaloudellinen ympäristö
− Rahoitusvaroihin kuulumattomien omaisuuserien arvonalentuminen: korkeammat korot 

ja epävarmuus tulee vaikuttamaan arvonalentumistestauksissa käytettyihin korkoihin 
− Työsuhde-etuudet: matemaattisten arvojen tulee heijastaa nykyistä taloudellista 

tilannetta
− Myyntituotot asiakassopimuksista: Yhtiöllä ei ehkä ole mahdollisuutta siirtää 

korkeampaa tuotanto-/ostohintaa asiakkaalle. Tulisi arvioida, onko sopimus IAS 37:n 
mukainen tappiollinen sopimus. 

− Rahoitusinstrumentit: Nykyisessä taloudellisessa ympäristössä (korkeammat korot ja 
inflaatio) ESMA korostaa liitetietojen tärkeyttä. Liitetietojen tulee mahdollistaa arvioinnin 
siitä, onko yhtiö altistunut korko-, hyödyke- ja likviditeettiriskeille IFRS 7.31:n 
mukaisesti.
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IFRS-valvonta vuonna 2022 – yhtiöiden lukumäärä
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Valvonnan laji 2022 2021
Kokonaisvaltainen vuorovaikutteinen valvonta 12 10
Kokonaisvaltainen työpöytälähtöinen valvonta 2 -
Kohdennettu valvonta 6 12
Käypään arvoon arvostamisen valvonta (yrityshankinnat) 4 -
Vakuutussopimusstandardin (IFRS 17) käyttöönoton valvonta 8 8

Seuranta ja selvitykset 2022
Heikossa taloudellisessa tilassa olevat yhtiöt 12 15
Venäjän hyökkäyssota Ukrainaan – tiivistetty taloudellinen analyysi 12 -

Selvitys pilvipalveluiden tilinpäätöskäsittelystä (SaaS) 30 -

Rahoituslaitosten luottoriskejä koskevat liitetiedot (IFRS 7) - 10



Valvontahavainnot standardeittain sekä valvonnan lopputoimi
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Heikossa taloudellisessa tilassa olevat yhtiöt – seuranta ja valvonta

• Kriittiset taloudellisen raportoinnin osa-
alueet korostuvat

• Epävarmoina aikoina IFRS-valvontaa 
kohdistetaan painokkaammin yhtiöihin, 
joiden taloudellinen tilanne on heikko
− Mm. Venäjän hyökkäyssota, Covid-19-

pandemia, finanssikriisi ja Euroopan 
velkakriisi

• Yhtiövalintaan vaikuttaa mm.
− Taloudelliset tiedot
− Tilintarkastuskertomus (lisätieto, KAM)
− Pörssin ja tilintarkastusvalvojan tiedot
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• Kriittisiä taloudellisen raportoinnin osa-
alueita ovat mm.
− Toiminnan jatkuvuuden arviointi
− Rahoitusriskit ja niiden hallinta
− Laskennalliset verosaamiset 

verotuksellisista tappioista
− Liikearvon arvonalentumistestaukset
− Johdon harkintaan perustuvat ratkaisut ja 

arvioihin liittyvät  epävarmuustekijät
− Osavuosikatsaukset
(lisätietoa Listayhtiötilaisuus 2014)

Riittävä ja selkeä tilinpäätösinformaatio tukee yhtiöitä niiden heikossa taloudellisessa 
tilanteessa

https://www.finanssivalvonta.fi/globalassets/fi/paaomamarkkinat/liikkeeseenlaskijat-ja-sijoittajat/ifrs/esitykset/fivan_listayhtiotilaisuus_2014.pdf


Heikossa taloudellisessa tilassa olevat yhtiöt 
Esimerkki valvontaviestistä
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Maksuvalmiusriski

*  *  *

IFRS 7.39(c) edellyttää yhteisöjä esittämään kuvauksen siitä, miten yhteisö 
hallitsee (a) ja (b) -kohtiin liittyvän maksuvalmiusriskin. B11E-B11F antavat 
lisätietoa annettavista tiedoista. Maksuvalmiusriskin esittämistä koskevat myös 
kappaleet IFRS 7.31-34, jotka edellyttävät yhteisöä esittämään sekä määrällistä 
että laadullista tietoa rahoitusinstrumentteihin liittyvistä riskeistä. 
Esittämisvaatimusten tavoitteena on antaa kokonaiskuva yhteisöön 
kohdistuvista rahoitusinstrumenteista aiheutuvista riskeistä siten, että 
tilinpäätöksen käyttäjän on mahdollista arvioida riskejä, joille yhteisö on alttiina.

Finanssivalvonnan mielestä yhtiön olisi tullut tilinpäätöksessään esittää 
määrällistä tietoa maksuvalmiusriskin hallintaan käytettävissä olevista 
rahoitusvaroista ja muista maksuvalmiusriskin hallintakeinoista, jotta 
tilinpäätöksen käyttäjä olisi voinut saada kokonaiskuvan ja olisi voinut arvioida 
maksuvalmiusriskin laajuutta.

Toiminnan jatkuvuus

*  *  *

Edellisen perusteella yhtiö on tilinpäätöstä 2021 laatiessaan ollut tilanteessa, 
jossa se on joutunut arvioimaan toiminnan jatkuvuutta. Yhtiön ei kuitenkaan 
kerro tilinpäätöksessä 2021 mitään toiminnan jatkuvuuteen liittyen.

IAS 1.25:n mukaan johdon on tilinpäätöstä laatiessaan arvioitava yhteisön kykyä 
jatkaa toimintaansa. Silloin kun johto on arviota tehdessään tietoinen sellaisista 
tapahtumiin tai olosuhteisiin liittyvistä olennaisista epävarmuustekijöistä, jotka 
saattavat antaa merkittävää aihetta epäillä yhteisön kykyä jatkaa toimintaansa, 
yhteisön on ilmoitettava nämä epävarmuustekijät tilinpäätöksessä. IAS 1.26:n 
mukaan toiminnan jatkuvuutta koskevan oletuksen asianmukaisuutta 
arvioidessaan johto ottaa huomioon kaiken käyttävissä olevan informaation

tulevaisuudesta, joka kattaa vähintään kaksitoista kuukautta raportointikauden 
lopusta lukien, tähän kuitenkaan rajoittumatta. Yhtiön johto on voinut joutua 
käyttämään merkittävää harkintaa sen toteamiseksi, ettei yhtiöllä ole olennaisia 
epävarmuustekijöitä toiminnan jatkuvuuteen liittyen. Tässä tapauksessa yhtiön 
tulisi kertoa tästä harkinnasta IAS 1.122:n mukaisesti taloudellisessa 
raportissaan (IFRS IC vuonna 2014).

Finanssivalvonnan näkemyksen mukaan toiminnan jatkuvuudesta esitettävät 
tiedot tulisi esittää kootusti oman otsikon alla ja tietojen tulisi olla riittävän 
yksityiskohtaisia. Finanssivalvonnan mielestä on myös tärkeää, että yhtiö esittää 
perustellun johtopäätöksen siitä, miksi jatkuvuuden periaatteen noudattaminen 
on mahdollisista uhkatekijöistä huolimatta asianmukaista. Yhtiön tekemä 
analyysi ja johtopäätökset tulisi myös muistaa dokumentoida tilintarkastajan 
varmennustyötä ja mahdollisesti myös valvojaa varten. Lisää Finanssivalvonnan 
viesteistä ja suosituksista voi lukea Markkinat-tiedotteen 1/2020 artikkelista
sekä siinä olevista lisälähteistä.

Finanssivalvonta katsoo, että yhtiön olisi tarpeen esittää 
puolivuosikatsauksessaan 30.6.2022 ainakin IAS 1.122:n mukaisia tietoja johdon 
harkinnasta toiminnan jatkuvuuden arviointiin liittyen, mikäli yhtiön tilanne ei 
ole olennaisesti muuttunut tilinpäätöksestä. Tähän liittyy myös IFRS 7.39 
vaatimukset esittää kuvaus siitä, miten yhtiö hallitsee maksuvalmiusriskiään. 
Yhtiön tulisi siten arvioida, mitä tietoja puolivuosikatsauksessa 30.6.2022 on 
tarpeen esittää maksuvalmiusriskin hallintaan käytettävissä olevista 
rahoitusvaroista ja muista maksuvalmiusriskin hallintakeinoista, jotta 
puolivuosikatsauksen käyttäjä voi arvioida maksuvalmiusriskin laajuutta. Tässä 
markkinatilanteessa toiminnan jatkuvuuden arviointiin ja maksuvalmiusriskin 
hallintaan liittyvien tietojen antamisessa on suositeltavaa käyttää alhaisempaa 
olennaisuuskynnystä normaaliolosuhteisiin verrattuna.

http://media.ifrs.org/2014/IFRIC/July/IFRIC-Update-July-2014.pdf
https://www.finanssivalvonta.fi/globalassets/fi/tiedotteet-ja-julkaisut/julkaisut/markkinat_2020/markkinat_tiedote_1_2020.pdf


Venäjän hyökkäyssota Ukrainaan – tiivistetty taloudellinen analyysi

• Epävarmuuden kasvaessa markkinoilla 
äkillisesti on valvonnan lisäksi tehty 
markkinoiden seurantaa

• Tavoitteena ennakoida mahdollisia 
taloudellisen raportoinnin haasteita ja 
mahdollisesti kriisiytyviä yhtiöitä

• Vuoden 2022 seurannassa olivat 
erityisesti Venäjä-riskeille altistuneet yhtiöt

• Myös muut yhtiöt, joiden toiminnalle 
hyökkäyssodalla äkillisiä ja voimakkaita 
vaikutuksia

• Seuranta on saattanut johtaa valvontaan

Julkinen/ SP/FIVA-EI RAJOITETTU
1.12.2022 19

Yhtiöt ovat selviytyneet keskimäärin varsin hyvin hyökkäyssodan aiheuttamista muutoksista 
toimintaympäristöön ja pystyneet reagoimaan haasteisiin nopeasti

• Seurannassa erityisesti:
− Likviditeettitilanne
− Velkaantuneisuus
− Rahoitusjärjestelyt
− Alaskirjausriskit
− Mahdolliset muut toiminnan jatkuvuuteen 

liittyvät epävarmuudet



IFRS 15 Myyntituotot asiakassopimuksista – valvontahavaintoja
• Johdon harkinta (IFRS 15.123-126)

− Yhtiö kertoo Fivalle enemmän standardin mukaan esitettävistä tiedoista, kuin mitä yhtiö 
esittää tilinpäätöksessä: täyttyvätkö standardin vaatimukset?

− Vaativa standardi, jonka soveltamiseen tarvitaan johdon harkintaa

• Myyntituottojen jaottelu (IFRS 15.114-115)
− Yhtiön myyntituottojen jaottelu voi olla suppea verrattuna yhtiön vastaukseen Fivalle
− Yhtiö selostaa vuosikertomuksessa liikevaihtoa eri tavalla kuin, miten yhtiö jaottelee sen 

tilinpäätöksen liitetiedossa

• Muita havaintoja
− Tilinpäätöksestä ei käy ilmi, onko yhtiön tuloutus ajan kuluessa vai yhtenä ajankohtana 

(IFRS 15.31-38, IFRS 15.110)
− Sopimukseen perustuvat omaisuuseriät ja -velat on uusi asia yhtiölle (IFRS 15.105-109)
− Liitetietojen tavoite myyntituottojen ja rahavirtojen luonteen, määrän, ajoittumisen sekä 

epävarmuuden esittämisestä ei aina toteudu riittävän selkeästi (IAS 15.110)
− Päämies vs. agentti -asiasta keskustelua Euroopassa (IFRS 15.B34-B38)
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Liikevaihdon ollessa yksi keskeisimmistä tunnusluvuista Fiva jatkaa tiivistä valvontaa

Linkki: Markkinat-tiedote 1/2021

https://publications.bof.fi/bitstream/handle/10024/46354/markkinat_tiedote_1_2021.pdf?sequence=1&isAllowed=y


IAS 12 Tuloverot – valvontahavaintoja

• Yhtiö kertoi olennaisista epävarmuustekijöistä toiminnan 
jatkuvuuteen liittyen (IAS 1.25), mutta kirjasi kuitenkin 
laskennallisia verosaamisia tappioista
− Fivan kannan mukaan olennaiset epävarmuustekijät, jotka saattavat 

antaa merkittävää aihetta epäillä yhtiön kykyä jatkaa toimintaansa, 
ovat kielteistä näyttöä

• Yhtiö esitti Fivalle vakuuttavana näyttönä laskennallisen 
verosaamisen kirjaamiseksi (IAS 12.35) ainoastaan budjetit, 
joiden aikaisempi ennustetarkkuus ei ollut hyvä
− Fiva huomautti, että vakiintuneen käytännön mukaisesti positiivisia 

budjetteja on vaikea pitää muuna vakuuttavana näyttönä, jos yhtiöllä 
on takana monta tappiollista vuotta ja yhtiöllä ei ole osoittaa 
merkittävää muutosta kannattavuudessaan. Tappiollisten vuosien 
jälkeen positiivisia budjetteja voi harkiten pitää muuna vakuuttavana 
näyttönä, esim. kun yhtiö on saanut uusia merkittäviä sopimuksia, 
merkittäviä tilauksia tai lopettanut tappiollisia liiketoimia

• Yhtiöllä oli perusteet kirjata laskennallista verosaamista, vaikka 
takana oli useampi tappiollinen vuosi. Yhtiön olisi tullut esittää 
tietoja tukevan näytön luonteesta (IAS 12.82)
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Linkki: Markkinat-tiedote 3/2019 

Linkki: ESMAn kannanotto 2019

Linkki: FRC:n selvitys 2022

https://www.finanssivalvonta.fi/globalassets/fi/tiedotteet-ja-julkaisut/julkaisut/markkinat_2019/markkinat_tiedote_3_2019.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma32-63-743_public_statement_on_ias_12.pdf
https://www.frc.org.uk/getattachment/d645c79f-c4c9-4370-86b7-58dfe6780bd1/FRC-Thematic-Review-Deferred-Tax-Assets_-September-2022.pdf


Selvitys SaaS-pilvipalveluiden tilinpäätöskäsittelystä (Software as a 
Service)

• IFRS IC:n agendapäätökset vuosilta 2019 ja 2021
− Sopimukset, jotka eivät täytä IFRS 16:n vuokrasopimuksen tai IAS 

38:n aineettoman hyödykkeen määritelmää, ovat palvelusopimuksia 
(right to receive access) 

− Konfigurointi- ja räätälöintimenojen käsittely 

• Agendapäätökset tarkentavat, että pilvipalveluista johtuvat 
kustannukset kirjataan yhä useammin kuluksi aiemman 
taseeseen aktivoinnin sijasta

• ERP-pilvisiirtymät tarkastelun alla
• Fiva seuraa pilvisiirtymän vaikutusta yhtiöiden raportointiin ja 

tulee yhtiökohtaisessa valvonnassaan tarvittaessa pyytämään 
yhtiöiltä analyysiä agendapäätösten noudattamisesta
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Linkki: Markkinat-tiedote 2/2022

https://www.finanssivalvonta.fi/globalassets/fi/tiedotteet-ja-julkaisut/julkaisut/markkinat_2022/markkinat_tiedote_2_2022.pdf


Rahoitusinstrumentit ja rahoitusriskit – valvontahavaintoja

• Esittäminen tilinpäätöksessä (IFRS 7, IAS 32, IAS 1)
− Rahoitusvelkojen maturiteettijakaumasta puuttui eriä, taulukko oli epäselvä tai 

epäjohdonmukainen muihin tilinpäätöksen tietoihin verrattuna
− Maksuvalmiusriskin hallinnan osalta tulee esittää numeeriset tiedot esim. käytettävissä olevista 

limiiteistä, likvideistä varoista tai muista yrityksen käyttämistä hallintakeinoista
− Suojauslaskentaan liittyen eniten huomautimme liitetietojen puutteista, joilla on ollut vaikutusta 

suojauslaskennasta annettuun kokonaiskuvaan tilinpäätöksessä
− Laatimisperiaatteet puuttuivat tai olivat liian yleisluonteisia
− Pankeilla puuttui tietoja luottoriskeistä tai ne olivat epäselviä. Rahoituslaitosten 

luottoriskiliitetiedot olivat ESMAn ECEP:nä vuosina 2020 ja 2021.

• Rahoitusinstrumenttien kirjaaminen (IFRS 9, IAS 32)
− Havaintoja arvonalennusten määrittämisestä ja kirjaamisesta, efektiivisen koron käytöstä sekä 

suojauslaskennan kirjauksista
− Instrumenttien luokitteluun liittyviä havaintoja, ja olemme mm. puuttuneet siihen, milloin 

saamisen (rahoitusvara) kirjaamisen kriteerit täyttyvät ja miten hyödykejohdannaiset käsitellään 
(ml. sähköjohdannaiset) tilinpäätöksessä

Julkinen/ SP/FIVA-EI RAJOITETTU
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ESMAn selvitys luottoriskien esittämisestä rahoituslaitosten 
tilinpäätöksissä 2020

• Mukana 44 eri kokoista rahoituslaitosta 21 Euroopan maasta
• Valvojat kävivät tilinpäätökset läpi työpöytälähtöisesti
• Raportti julkaistiin joulukuussa 2021 (havaintoja, suosituksia, 

esimerkkejä):  Report on the application of the IFRS 7 and 
IFRS 9 requirements regarding banks’ expected credit losses
(ECL)

• Selvitys sisältää kuusi aihealuetta, joita tarkastellaan raportissa 
seikkaperäisesti. Johtopäätökset edelleen hyödyllisiä
− Liitetietovaatimusten noudattamisessa puutteita
− Liitetiedot eivät aina ole riittävän yhtiökohtaisia ja sanallisia 

selostuksia puuttuu
− ECL-tietoja annetaan eri tilinpäätöksen osissa ja hallituksen 

toimintakertomuksessa ilman ristiinviittauksia

Julkinen/ SP/FIVA-EI RAJOITETTU
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Linkki: ESMAn raportti 2021

https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma32-339-169_report_on_the_application_of_the_ifrs_7_and_ifrs_9_requirements_regarding_banks_expected_credit_losses.pdf


IFRS 17:n Vakuutussopimukset käyttöönotto
• IFRS 17 tulee sovellettavaksi 1.1.2023 alkavilta tilikausilta ja se korvaa vuodesta 2005 

voimassa olleen IFRS 4:n. Vertailuluvut tulee laatia siirtymäajankohdasta 1.1.2022.
• Myös IFRS 9 Rahoitusinstrumentit tulee sovellettavaksi samasta siirtymäajankohdasta, jos yhtiö 

ei ole aiemmin soveltanut sitä vakuutussopimustensa katteina oleviin instrumentteihin
• IFRS 17 edellyttää esittämään enemmän tietoa lukijalle ja korvaa kansalliset käytännöt 

globaalisti vertailukelpoisilla periaatteilla. IFRS 17 sisältää optioita, jotka vähentävät 
vertailukelpoisuutta.

• Standardi määrittelee vakuutussopimukset eri tavoin kuin Suomen lainsäädäntö. Merkittävä osa 
lain mukaisista henkivakuutuksista käsitellään IFRS 9:n mukaan.

• Fiva toteutti vuosina 2019-2022 laajan projektin, jossa Fiva seurasi valvottavien 
käyttöönottoprojekteja. Valvottavat yhtiöt (8 kpl) ovat IFRS:ä soveltavia vakuutusyhtiöitä tai 
vakuutusyhtiöitä omistavia pankkiryhmiä.

• Käyttöönoton seuranta arvioitiin tarpeelliseksi samalla tavalla kuin IFRS 9:n käyttöönoton 
seuranta pankkisektorilla

• Projektin tavoitteena oli, että siirtyminen IFRS 17:ään tapahtuu riittävän laadukkaasti 
vakuutussektorilla ja että Fiva on tämän arvioinut ja todennut – tavoite saavutettiin

Julkinen/ SP/FIVA-EI RAJOITETTU
1.12.2022 25



Projektin tärkeimpiä havaintoja IFRS 17:n soveltamisesta

• Valvottavien laadintaperiaatteissa on hyödynnetty melko maksimaalisesti yhteisiä piirteitä 
vakuutusyhtiöiden vakavaraisuuslaskennan (Solvenssi II) kanssa: ajantasaisuus, rahavirrat, 
ja markkinakorot diskonttausta varten, muuta riskiä kuin rahoitusriskiä koskeva 
riskinottohalukkuutta kuvaava riskioikaisu ja datan käsittely
− Yli puolet yhtiöistä käyttää samaa riskittömän koron datalähdettä kuin Solvenssi II:ssa, mutta myös 

valtioiden lainoja käytetään
− Sopimusten likviditeettiä kuvaavassa rahoitusriskissä käytetään IG-bondeja tai sopimukseen 

liitettäviä varoja
− Riskioikaisussa useimmat käyttävät Solvenssi II:n riskimarginaalista sopeutettua riskioikaisua, mutta 

myös velan riittävyyteen perustuvaa luottamustasomenetelmää käytetään.
− Lyhyiden sopimusten (vakuutuskausi enintään yksi vuosi) hankintakuluja kirjataan sekä kuluiksi että 

aktivoidaan
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Siirtyminen IFRS 17:ään

• Sillä miten siirtymähetkellä 1.1.2022 voimassa olevat vakuutukset 
käsitellään, on huomattava merkitys seuraavien tilikausien 
vakuutuspalvelutulokselle
− Käsitellään ikään kuin standardi olisi ollut aina voimassa: Tämä on 

pakollinen kaikille salkuille, joille se on mahdollista toteuttaa. Kaikki 
valvottavat pystyvät laskemaan siirtymähetkestä taannehtivasti 1-3 
vuotta vakuutussalkuistaan riippuen.

− Tätä korvaavista käsittelytavoista eniten käytetään käypään arvoon 
perustuvaa lähestymistapaa, jota käyttää kaikki kuusi valvottavaa, 
joilla on muitakin kuin lyhyitä sopimuksia. Vakuutussopimuksille on 
kuitenkin vaikea määrittää käypää arvoa.

• Arvion mukaan vakuutusvelkaa valvottavien vakuutusyhtiöissä 
tulee olemaan noin 60 miljardia euroa.

Julkinen/ SP/FIVA-EI RAJOITETTU
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Huomioita 2021 ESEF-raportoinnista ja ohjeistusta jatkoon

• Vuoden 2022 tilinpäätöksissä XBRL-merkinnät laajenevat 
liitetietoihin (block-tagging)

• Muutamia huomioita
− ESMAn ESEF Reporting Manualissa ohjeita mm. PDF:n käyttöön 

xHTML:n rinnalla sekä kieliversioiden merkintöihin
− Manuaalissa ohjeet myös liitetietojen block-taggingiin. Block-taggingin

hyvät käytännöt muodostunevat kuitenkin vasta vähitellen.
− AML:n 7 luvun 8 § 4 momentin mukaan liikkeeseenlaskijan on 

julkistettava ESEF-tilinpäätöksestä annettu tilintarkastajan lausunto, 
mikäli se käsittelee tilinpäätöstä varmennettuna

− Mikäli tilintarkastaja ei ole varmentanut tai tilintarkastanut ESEF-
tilinpäätöstä, liikkeeseenlaskijan on ilmoitettava tästä kyseisessä 
tilinpäätöksessä. Fiva havaitsi ilmoituksen puuttuvan monelta yhtiöltä.

− Tekniset virheet minimoitava datan laadun ja käyttökelpoisuuden 
varmistamiseksi

Julkinen/ SP/FIVA-EI RAJOITETTU
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Fiva kannustaa yhtiöitä noudattamaan ESMAn manuaalin suosituksia 

Linkki: Markkinat-tiedote 2/2022

https://www.finanssivalvonta.fi/globalassets/fi/tiedotteet-ja-julkaisut/julkaisut/markkinat_2022/markkinat_tiedote_2_2022.pdf
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Arvostuskysymykset keskiössä muuttuvassa ja heikossa 
markkinatilanteessa

• Hankintojen yhteydessä tapahtuva nettovarallisuuden 
käypään arvoon arvostaminen vaikuttaa merkittävästi 
liikearvon määrään ja arvostamiseen

• Fivan havaintojen mukaan liikearvon suhteellinen osuus 
hankintojen kohdistumisessa on kasvanut

• IASB:n Goodwill and Impairment –projektin tavoitteena on 
parantaa sijoittajille yrityksen hankinnoista esittämiä tietoja
− Sijoittajat eivät saa riittävästi tietoa hankinnoista ja niiden 

onnistumisesta
− Liikearvon alaskirjaukset kirjataan liian myöhään
− Arvonalentumistestaus on monimutkainen ja yhtiöille kallis

IASB:n keskustelupaperi 2020

Raportti IFRS-valvonnasta 2009

Yrityshankinta ja hankintameno on pystyttävä perustelemaan sijoittajalle 

1.12.2022
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https://www.ifrs.org/projects/work-plan/goodwill-and-impairment/#about
https://www.finanssivalvonta.fi/globalassets/fi/paaomamarkkinat/liikkeeseenlaskijat-ja-sijoittajat/ifrs/esitykset/raportti_ifrs_valvonnasta_2009.pdf


Yrityshankintojen vaikutus taseeseen
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Liikearvoa kertyy tilinpäätöksiin 
yrityshankintojen seurauksena. Sitä 
ei poisteta, vaan testataan vuosittain 

arvonalentumisen varalta.
Yrityshankinnassa hankitun 

nettovarallisuuden käypään arvoon 
arvostaminen määrittelee jäljelle 

jäävän liikearvon määrän.

Omaisuuserien identifiointi ja 
käypään arvoon arvostaminen 
vaikuttavat hankintahetkellä 

taseeseen kirjattavan liikearvon 
määrään

Yrityshankinnassa (IFRS 3) kaikki hankitut 
varat ja velat tulee arvostaa käypään 

arvoon. Näitä arvostuksia eivät kuitenkaan 
koske IFRS 13 standardin 

liitetietovaatimukset. Arvostamisen tulee 
tapahtua IFRS 13 standardin mukaisesti ja 

se tulee dokumentoida riittävästi, ml. 
johdon harkinta. 

Hankinnan arvostamisesta ei esitetä 
liitetietoja. Harkinta ja laskelmat tulee 

kuitenkin olla dokumentoituna ja 
perusteltuna IFRS 13:n mukaisesti. 

Liikearvon koostumus tulee olla 
perusteltu – miksi hankinnassa on 

maksettu yli nettovarallisuuden 
käyvän arvon? 

Liikearvosta ja sen perusteista 
tulee esittää riittävät laadulliset

tiedot tilinpäätöksessä.

32



Teemavalvonta kohdistuu IFRS 3:n mukaisten hankintojen varojen ja 
velkojen arvostamiseen ja kirjattavaan liikearvoon

Hankintamenetelmän soveltamisen vaiheet
1. Hankkijaosapuolen nimeäminen
2. Hankintahetken määrittäminen
3. Hankinnan kohteen yksilöitävissä olevien varojen, velkojen ja määräysvallattomien 

omistajien osuuden 

a) identifiointi

b) arvostaminen

4. Liikearvon kirjaaminen ja arvostaminen

Fivan teemavalvonta jatkuu vuonna 2023
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Käyvät arvot IFRS 13 

Arvostuksen kohteen määritys
Erityisesti aineettomat erät
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Teemavalvonnan otantaperusteet sekä materiaalipyyntö

• Taustaselvitys perustuu otantaan 25 
yhtiöstä, joilla merkittävä tasearvojen 
muutos 

• Teemavalvontaan valikoitui 5 merkittävää 
hankintaa

• Pyydetty materiaali sisälsi mm. 
− päätöksenteon pohjana olleen johdon 

materiaalin
− hankintalaskelmat
− neuvonantajien mahdollisesti laatimat

muistiot/analyysit

Julkinen/ SP/FIVA-EI RAJOITETTU
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Saatujen vastineiden laajuus ja syvyys vaihteli
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Yhtiötä pyydetään toimittamaan Finanssivalvonnalle yhtiöllä olemassa oleva dokumentaatio vuoden 2021 
tilinpäätöksen sisältämän xx ja xx hankintojen tilinpäätöskäsittelystä. Dokumentaatio yleensä sisältää mm. 
seuraavat tiedot

• Yrityshankinnan päätöksenteon pohjana ollut johdon esitys/esitykset tai muut vastaavat dokumentit, josta 
ilmenee hankinnan rationaali ja syyt, mukaan lukien tehdyt arvonmääritysraportit;

• Kuvaus hankinnan kohteena olevien varojen ja velkojen tunnistamisesta, mukaan lukien perusteet uusien 
aineettomien hyödykkeiden kirjaamiselle ja myös sille, mikäli aineettomia hyödykkeitä jää osaksi liikearvoa; 

• Tarkemmat hankintalaskelmat (Purchase Price Allocation, PPA), joista ilmenee hankittujen varojen ja 
velkojen kirjapitoarvot ennen käypien arvojen kohdistuksia, tehdyt käypien arvojen kohdistukset ja 
hankinnassa kirjattavaksi tulevat varojen ja velkojen käyvät arvot; 

• Perustelut varojen ja velkojen identifioinnille ja arvostuslaskemissa käytetyille muuttujille;

• Jos ei materiaalista muuten käy ilmi, malleissa käytettyjen diskonttauskorkojen komponentit arvoineen; 

• Laskelmat liikearvon koostumuksesta, mukaan lukien laskelmat odotetuista synergioista ja työvoimasta ja 
niiden ajallisesta kohdentumisesta.  

• Neuvonantajien hankinnasta laatimat mahdolliset muistiot ja analyysit. 



Teemavalvonnan havaintoja
aineettomien erien tunnistamisesta

• Hankinnan rationaalin kuvaus on merkityksellistä ja 
rationaalin tulisi näkyä siinä, mitä hankinnasta
taseeseen kirjataan

• Hankinnan kohteen yksilöitävissä olevien varojen
ja velkojen identifioinnissa merkittäviä eroja: 
parhaissa tapauksissa identifiointi perusteluineen
on hyvin dokumentoitu

• Identifioiduimmat erät teemavalvonnan kohteissa
• Asiakassuhteet
• Patentit
• Brändit

Julkinen/ SP/FIVA-EI RAJOITETTU
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Aineettomien erien tunnistamisen prosessi tulee olla perustellusti dokumentoitu
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Teemavalvonnan havaintoja yritysarvosta (EV)

• Hankintahinnan perusteena oleva Enterprise Value 
käy ilmi melkein kaikista läpikäydyistä hankinnoista
− DCF ennustekausi 8-9 vuotta
− Terminaalikausi muodostaa yli puolet yritysarvosta
− Ennustetut ebitda-% kasvavat maltillisesti
− Ennustettu euromääräinen ebitda kasvaa n. 50% 

ensimmäisestä ennustevuodesta terminaalikauden 
ennusteeseen

36
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Teemavalvonnan havaintoja omaisuuserien arvonmäärityksestä

• Liikearvoa keskimäärin 80% hankintamenosta
• Käytetyt arvostusmenetelmät vakiintunutta

käytäntöä
• Diskonttauskorko, useimmiten painotettu

pääoman kustannus WACC, huomioi
seuraavat
• Toimialaverrokkien tiedot
• Damodaranin tietokanta
• Johdon oma arvio erillisestä riskitasosta

• Parhaissa tapauksissa johtopäätökset
oletuksista on hyvin perusteltu ja dokumentoitu

Julkinen/ SP/FIVA-EI RAJOITETTU
1.12.2022

Huolellinen dokumentointi on merkki siitä, että käytetyt oletukset ja menetelmät sekä 
tehdyt johtopäätökset ovat asiallisia ja riittävässä määrin perusteltuja 

Raportti IFRS-valvonnasta 2009
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https://www.finanssivalvonta.fi/globalassets/fi/paaomamarkkinat/liikkeeseenlaskijat-ja-sijoittajat/ifrs/esitykset/raportti_ifrs_valvonnasta_2009.pdf


Teemavalvonnan havaintoja esitetyistä liitetiedoista

• Hankinnan rationaalin kuvaus niukkaa
− IFRS 3.B64(d): tärkeimmät syyt liiketoimintojen yhdistämiseen ja kuvaus siitä, 

kuinka hankkijaosapuoli on saanut hankinnan kohdetta koskevan määräysvallan.

• Liikearvon kuvaukset vakiomuotoisia ja puutteellisia
− Liikearvon määritelmä: omaisuuserä, joka edustaa vastaista taloudellista hyötyä 

(the future economic benefits) muista liiketoimintojen yhdistämisessä hankituista 
omaisuuseristä, joita ei yksilöidä yksinään eikä merkitä erikseen taseeseen. 

− IFRS 3.B64(e): laadullinen kuvaus kirjatun liikearvon muodostavista tekijöistä, 
kuten hankkijaosapuolen ja hankinnan kohteen toimintojen yhdistämisestä 
odotettavissa olevista synergioista; aineettomista hyödykkeistä, jotka eivät ole 
erikseen kirjattavissa; tai muista tekijöistä.

• Ei ole esitetty tietoa, jos hankinta on esitetty alustavana (IFRS 3.B67 (a))

Julkinen/ SP/FIVA-EI RAJOITETTU
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Liikearvon kuvauksen tulisi olla hankinta- ja yhtiökohtainen 
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Taustaselvityksen havainnot liikearvosta

• 68% hankintamenosta kohdistui liikearvoon

• Liikearvon kerrotaan muodostuvan

• Henkilöstöstä 48% 

• Synergioista (täsmentämättä) 52% 

• Tulevaisuuden kasvu- tai 
tuottomahdollisuuksista 36%

• Yhtiökohtaisia liikearvon kuvauksia esitti alle 
kolmannes yhtiöstä. 

1.12.2022

Tulevaisuuden kasvu ja erityisesti ennustekauden jälkeinen kassavirta voivat olla 
osa vaadittavaa liikearvon kuvausta

Julkinen/ SP/FIVA-EI RAJOITETTU
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IAS 36 Omaisuuserien arvon alentuminen – valvontahavaintoja 
tilinpäätöksistä 2021 

• Merkittävä osa havainnoista kohdistui liitetietoihin
• Kuvaukset johdon lähestymistavasta olleet puutteellisia (IAS 36.134 

(d))
− Esitetty vain joistain keskeisistä oletuksista
− Jos johdon lähestymistapa on muu kuin toteutunut kehitys tai ulkoiset 

informaatiolähteet, tulee se esittää

• Esitetyt herkkyysanalyysitiedot (IAS 36.134 (f)) vaikeatulkintaisia
− On esitetty muista oletuksista kuin keskeisistä oletuksista
− Liitetiedosta ei yksiselitteisesti käy ilmi, onko arvonalentumistestauksessa 

tilanne, jossa jokseenkin mahdollinen muutos keskeiseen oletuksen saisi 
aikaan puskurin sulamisen

− On esitetty joitain IAS 36.134 (f) (i)-(iii) tietoja

Julkinen/ SP/FIVA-EI RAJOITETTU
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Johdon lähestymistapa ja herkkyysanalyysi esitetään samoista keskeisistä oletuksista

FRC:n selvitys 2022
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https://www.frc.org.uk/getattachment/2c4a08b9-6252-4568-aeb5-72159bf37f0a/FRC-Thematic-Review-Discount-Rates_May-2022.pdf


Huomioitavaa liitetietoihin tilinpäätöksessä 2022 – makrotaloudellinen
tilanne ja ESMAn painoalueet

• Johdon käyttämästä harkinnasta (IAS 1.122) ja tulevaisuutta koskevista oletuksista (IAS 
1.125) tulee antaa tietoa esimerkiksi seuraavista
− Miten inflaatio on huomioitu
− Miten diskonttauskoron (IAS 36.55-57) määrittelyyn on käytetty harkintaa
− Mikä on johdon lähestymistapa sen määrittäessä keskeisten oletusten arvoja, jos se ei kuvasta

toteutunutta kehitystä eikä ole yhdenmukaista ulkoisten informaatiolähteiden kanssa

• Markkinatilanne voi vaikuttaa siihen, mitkä oletukset esitetään keskeisinä oletuksina eli
mille kerrytettävissä oleva rahamäärä on herkin

• Liitetiedoissa tulee esittää mahdolliset muutokset diskonttauskoron määrittelyperusteisiin
• Herkkyysanalyysi esittämiskynnys on aiempaa matalammalla
− Markkinatilanne on vaikuttanut arvioon siitä, mikä on “jokseenkin mahdollinen muutos” 

keskeisessä oletuksessa
− Tiedot on esitettävä täsmällisesti jokaisesta IAS 36.134 (f) kohdasta (i) – (iii). 

Julkinen/ SP/FIVA-EI RAJOITETTU
1.12.2022 41



IASB äänesti arvonalentumismallin puolesta (marraskuun 2022 kokous)

1.12.2022
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Ilmastoliitännäisten seikkojen kuvaaminen tilinpäätöksessä ilmiönä 
uusi asia

Julkinen/ SP/FIVA-EI RAJOITETTU
1.12.2022

Ilmastonmuutos vaikuttaa laajasti 
yhtiöiden liiketoimintaan, kuten 

esimerkiksi liiketoimintamalleihin,, 
tuotantoprosesseihin ja –
kustannuksiin, kysyntään.

Näin ollen on odotettavissa, että sillä 
on merkittäviä ja alati kasvavia 

vaikutuksia myös monien yhtiöiden 
taloudelliseen tulonmuodostukseen, 

tasearvoihin ja niihin liittyvään johdon 
harkintaan. 

Kyseessä on nousevana ilmiönä 
uusi asia, joka tulee huomioida 
myös tilinpäätösraportoinnissa 

(olennaisuus huomioiden).
 Kuvausten ja informaation 

sisältö hakee muotoaan. 

IAS 1.112 c) edellyttää antamaan 
tilinpäätöksessä tiedot, jota ei esitetä 
muualla tilinpäätöksessä, mutta joilla 

on merkitystä jonkin 
tilinpäätöslaskelman ymmärtämisen 

kannalta.  

Ei tarvetta IFRS-sääntelyhankkeille: 
nykyisten standardit kattavat jo laajasti 
raportoinnin nousevista ilmiöistä, kuten 
nyt ilmiönä nousevista ilmastoriskeistä. 

Ilmastoliitännäisistä riskeistä ja 
mahdollisuuksista ja niiden 

vaikutuksista liiketoimintaan, 
strategiaan jne. annetaan jo 

tyypillisesti varsin paljon tietoa 
yhtiöiden muussa raportoinnissa.

Sijoittajan näkökulmasta saattaa olla 
olennaista tilinpäätöksessäkin kuvata 

ilmastoriskien arviointia, vaikka 
ilmastoriskeillä ei olisi olennaista 

vaikutusta kyseisen tilinpäätöksen 
sisältämiin kirjanpitoarvoihin. (IASB, 

Nick Anderson)*

*in-brief-climate-change-nick-anderson.pdf

IAS 1.31 edellyttää yhtiötä pohtimaan, 
puuttuuko tilinpäätöksestä jotakin 

olennaista tietoa, jonka johdosta tulisi 
antaa ylimääräisiä liitetietoja.  

Olennaisia 
varsinkin yhtiöille, 
joiden 
liiketoimintaan 
ilmastonmuutos 
erityisesti vaikuttaa. 
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Ilmastoriskien ja muiden ilmaston muutokseen liittyvien seikkojen 
heijastumisesta tilinpäätösraportointiin ja tilintarkastukseen

Julkinen/ SP/FIVA-EI RAJOITETTU
1.12.2022

Lähde: CarbonTracker: Flying blind: The glaring absence of climate risks in financial reporting, 
107 hiili-intensiivisen yhtiöiden tilinpäätösten ja tarkastuskertomusten läpikäynti

“Companies must consider 
climate-related matters in 
applying IFRS Standards when 
the effect of those matters is 
material in the context of the 
financial statements taken as a 
whole” 

“If climate change impacts 
the entity, the auditor needs 
to consider whether the 
financial statements 
appropriately reflect this in 
accordance with the 
applicable financial 
reporting framework” 

Ei peilattu 
IFRS-

vaatimuksiin
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Kansalliset IFRS-valvojat aloittaneet ilmastoliitännäisten seikkojen 
valvonnan

Julkinen/ SP/FIVA-EI RAJOITETTU
1.12.2022

ESMAn painoalueet vuonna 2021: 
Ilmastoon liittyvät asiat IFRS-
tilinpäätöksissä
• Tilinpäätöstietojen ja 

kestävyysraportoinnin tietojen 
johdonmukaisuus

• Ilmastoriskit IFRS-standardeittain 
• Johdon harkinta ja arvioihin liittyvä 

epävarmuus

Fivan havaintoja
• Taloudellisesta raportoinnista ei käy ilmi 

ilmastonmuutokseen liittyvät riskit ja 
mahdollisuudet, niiden vaikutukset tai 
arviointiin liittyvä johdon harkinta. 

• Ilmastonmuutoksen vaikutuksia ei ole 
erikseen yksilöity tai dokumentoitu IAS 36:n  
arvonalentumistestauksissa, vaikka 
vaikutusten kerrotaan sisältyvän 
ennusteisiin.

• Tilinpäätösraportoinnin ja muun 
raportoinnin, kuten toimintakertomuksen ja 
vastuullisuusraportoinnin tasapaino? 
− Vuosikertomuksesta löytyy lähes 150 

ilmasto-sanaa, mutta yksikään niistä ei 
ole tilinpäätöksessä

Ilmastoriskit tai muut ilmastonmuutoksen vaikutukset eivät ole toistaiseksi juurikaan 
näkyneet tilinpäätösraportoinnissa
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Kansalliset IFRS-valvojat aloittaneet ilmastoliitännäisten seikkojen 
valvonnan – Esimerkki

Julkinen/ SP/FIVA-EI RAJOITETTU
1.12.2022

”Yhtiötä pyydetään kertomaan Finanssivalvonnalle, 
mitä ilmastonmuutokseen liittyviä tekijöitä yhtiö on 
huomioinut arvonalentumistestauksissaan ja minkä 
keskeisten oletusten arvoihin kyseiset tekijät 
mahdollisesti vaikuttavat?”
• Ovatko ilmastonmuutokseen liittyvät seikat sellaisia, 
joista yhtiö on laatinut herkkyysanalyysiä? 
• Jos yhtiö on laatinut herkkyysanalyysia 
ilmastomuutokseen liittyvien seikkojen suhteen, 
minkä oletusten arvojen muutoksia analyysissä 
käsitellään?
• Mikäli yhtiö ei ole laatinut herkkyysanalyysiä 
ilmastovaikutuksista arvonalentumistestauksissa, 
pyydetään yhtiötä kertomaan Finanssivalvonnalle, 
minkälaista johdon harkintaa yhtiö on käyttänyt 
ilmastonmuutoksen vaikutuksiin liittyen 
arvonalentumistestauksia laatiessaan.

Jos yhtiö ei ole dokumentoidusti huomioinut ilmaston 
muutoksen vaikutuksia vuoden 202X 
arvonalentumistestauksissaan, pyydetään yhtiötä 
perustelemaan asiaa Finanssivalvonnalle.”

”Yhtiötä pyydetään kertomaan Finanssivalvonnalle, 
onko ilmastonmuutoksella tai varautumisella siihen 
ollut muuta vaikutusta yksittäisen omaisuus- tai 
velkaerän kirjaamiseen tai arvostamiseen, esimerkiksi 
vaadittavien lisäinvestointien tai poistoaikojen 
muutosten muodossa. ”

******

”Finanssivalvonta pyytää yhtiötä jatkossa kiinnittämään 
huomiota siihen, että sijoittajat saavat taloudellisesta 
raportoinnista riittävästi tietoa ilmastoliitännäisten 
seikkojen vaikutuksesta yhtiön tilinpäätökseen, jolloin 
myös taloudellisen ja muun raportoinnin välinen yhteys 
tulee selkeämmäksi.”

Ilmastoliitännäisten asioiden merkitys yhtiön strategiassa, liiketoiminnassa ja 
tuloksenmuodostuksessa odotetaan näkyvän myös esitettävissä tilinpäätöstiedoissa
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Euroopan arvopaperimarkkinavalvojien odotukset – 2022 raportointi

Issuers shall pay particular attention to climate-related matters 
and their effects when providing a balanced and 

comprehensive analysis of the development and performance 
of the undertaking's business and of its position together with a 

description of the principal risks and uncertainties that it faces. In 
particular, issuers should consider whether the degree of 

emphasis placed on climate-related matters in the management 
report and the non-financial information is consistent with the 
extent of disclosure on how the risks and opportunities arising 

from climate matters have been reflected in the judgements and 
estimates applied in the financial statements. 

Julkinen/ SP/FIVA-EI RAJOITETTU
1.12.2022

Odotuksena ilmastoasioiden johdonmukainen esittäminen tilinpäätöksessä vs. 
kestävyystiedoissa ja muussa raportoinnissa
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Ilmastoon liittyvät asiat IFRS-tilinpäätöksissä – ESMAn painoalueet 
2022

1. Ilmastoliitännäisten seikkojen johdonmukainen 
esittäminen tilinpäätös vs. NFI 
− Harkinta ja arviot ja niihin liittyvä epävarmuus
− Informaatio muualla AR:ssä, kuten 

toimintakertomus, riskit, NFI-osio
 Viherpesun riskin ehkäisy 

2. Rahoitusvaroihin kuulumattomien erien 
arvonalentuminen (IAS 36)
− Ilmastonmuutokseen liittyvien mahdollisten 

arvonalentumisen indikaattoreiden havainnointi
− Ilmastoliitännäisten vaikutusten huomiointi 

muuttujissa
− Ilmastoriskien ja sitoumusten huomiointi 

herkkyysanalyysissä
3. Varaukset, ehdolliset varat ja velat (IAS 37)

− Ilmastoliitännäiset sitoumukset ja niiden arviointi
4. Energianhankintasopimukset 

− Hankintasopimusten tilinpäätöskäsittelyn 
läpinäkyvyys (IFRS 10, 11, 9)

Julkinen/ SP/FIVA-EI RAJOITETTU
1.12.2022

• Erityisesti korkeavaikutteisilla toimialoilla perustelut
johtopäätöksen tueksi, jos arvioitu ettei olennaisia

• Liitetietojen tulee olla yhtiökohtaisia

• Boiler plate -kuvaus ilmastoliitännäisten seikkojen 
huomioinnista, esim. IAS 36:n 
arvonalentumistestauksissa ilman tarkempaa 
kuvausta, ei ole riittävä.

 IAS 36.134 (d) liitetiedot käyttöarvosta sisältävät 
kattavat tiedot siitä, miten (ja ovatko) 
ilmastoliitännäiset seikat ovat vaikuttaneet 
rahavirtojen määrittämiseen, diskonttokorkoon ja 
terminaalikauden kasvuvauhtiin (olennaisuus 
huomioiden).   

 Esimerkiksi miten päästötavoitteiden 
saavuttamiseen liittyvät arvioidut kustannukset on 
huomioitu kassavirtaennusteissa.
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Kestävyysraportoinnin muuttuva toimintaympäristö – käyttäjien 
tietotarpeet ovat lisääntyneet

1.12.2022

Haluavat ymmärtää paremmin sijoituksiin 
liittyvien kestävyyskysymysten aiheuttamia 

riskejä ja mahdollisuuksia. 

*ml. omaisuudenhoitajat

HAASTEET
• Tieto ei ole vertailukelpoista
• Tietoa ei ole riittävästi
• Sijoittajat eivät voi ottaa kestävyysriskejä huomioon 

päätöksenteossaan
• Yritykset eivät tiedä tarkasti mitä tietoja niiden olisi 

raportoitava
• Vastuuvaje sosiaalisessa markkinataloudessa

Haluavat yritykset paremmin vastuuseen 
toimintansa vaikutuksista ihmisiin ja 

ympäristöön.

MIKSI?
• Kestävyyskysymykset voivat vaarantaa yrityksen 

taloudellisen tuloksen
• Kestävyystavoitteita sisältävien sijoitustuotteiden 

kysyntä kasvussa
• Sääntely edellyttää lisää tietoja sijoitusten 

kohteena olevilta yrityksiltä

TYÖMARKKINAOSAPUOLET, 
KANSALAISJÄRJESTÖT JNE.
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Kestävyysraportoinnin kehitys ja ESMAn rooli

Julkinen/ SP/FIVA-EI RAJOITETTU
1.12.2022

- Tavoitteena globaali perustaso
- Kaksi standardiluonnosta julkaistu, lähdetään 

liikkeelle ilmastosta 
- Sijoittaja/rahoittaja –näkökulma
- Ajankohtaista: skenaariomallit vaatimuksena 

ilmastovaikutusten raportoinnissa
- Ei sitovaa sääntelyä Euroopassa

- Kaksi standardiluonnosta julkaistu, lähdetään 
liikkeelle ilmastosta (14.000 kommenttikirjettä)

- Pakollinen soveltaminen?
- Sijoittaja/rahoittaja –näkökulma
- Taloudellinen olennaisuus

- Kattaa kaikki kolme osa-aluetta (E,S,G)
- Sitovaa sääntelyä Euroopassa
- Laajempi sidosryhmänäkökulma
- Kahdenkertainen olennaisuus: taloudellinen ja 

vaikuttavuusolennaisuus
- 12 kaikkia koskevaa standardia viimeistelty, EC 

antaa delegoituna asetuksena 06/23?
- Toimialakohtaiset ESRS-standardit 06/24?

- ESMA kannatti ISSB:n sijoittamista IFRS 
Foundationin alaisuuteen

- ESMA kommentoi standardiluonnoksia ISSB:lle
- Fiva järjestänyt IFRS Foundationin (Erkki 

Liikanen) kanssa sidosryhmätilaisuuksia 
Helsingissä kestävyysraportoinnin 
kehityssuunnista

- Tarkkailijana EFRAG SRB ja EFRAG STEG
- ESRS luonnosten (13) kommentointi EFRAG:lle
- Luotu oma viitekehys ESRS-standardien 

arviointiin
- Opinion komissiolle standardiluonnoksista (12) 

11/22-01/23 (myös EBA ja EIOPA)
- Keskustelut EC:n kanssa taksonomian 

soveltamisen ohjeista (Q&A)

- ESMA käynyt keskusteluja SEC:n kanssa
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ESMAn vastineet EFRAG:n ja ISSB:n konsultaatioihin
EFRAG (08/2022)
• Esitettävien tietojen olennaisuusmäärittely 

raskas: lähtökohta on, että kaikki vaaditut tiedot 
ovat olennaisia

• Riskinä “disclosure overload”: paljon
yksityiskohtaisia vaatimuksia, vaarana, että
olennainen jää havaitsematta

• Yhdenmukaisuus muun EU-sääntelyn kanssa 
tärkeää (erit. SFDR) 

• Täytyy olla yhteentoimivia ISSB:n standardien
kanssa: terminologia, rakenne jne. 

 Moni asia huomioitu 11/22 julkaistuissa
ESRS:ssä

ISSB (07/2022)
• ISSB:n standardiston ja sääntelyalueiden

kestävyysraportointivaatimusten tulee olla 
yhteentoimivia

• Kestävyysraportoinnin globaalin perustason
vaatimusten tulee olla sovellettavissa kaikkialla
maailmassa & globaalia perustasoa tarvitaan

• ISSB:n ja EU:n standardisoinnin tulisi edistyä
erityisesti seuraavilla alueilla: rakenne ja 
terminologia, olennaisten riskien ja 
mahdollisuuksien liitetietovaatimukset, 
lähestymistapa vastuullisuusvaikutusten
määrittämiseen

• Lähitulevaisuudessa globaalin perustason tulisi
käsittää myös vaikuttavuusolennaisuuden (impact 
materiality) – sidosryhmänäkökulma laajemmin

Julkinen/ SP/FIVA-EI RAJOITETTU
1.12.2022

ESMA osallistuu ESRS-standardien saattamiseen osaksi EU-lainsäädäntöä antamalla 
komissiolle lausunnon ESRS-standardeista 01/2023 
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EU:n kestävyysraportointisääntelyn soveltamisen aikataulu eri 
yhteisöille

55
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Raportointivuosi 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027

NFRD (Non-Financial Reporting Directive)
Suuret listatut yhtiöt ja suuret luottolaitokset ja vakuutusyhtiöt (henkilöstö 500)

CSRD (Corporate Sustainability Reporting Directive)
Suuret listatut yhtiöt ja suuret luottolaitokset ja vakuutusyhtiöt (henkilöstö 500)

Suuret listatut yhtiöt ja suuret luottolaitokset ja vakuutus-yhtiöt ja suuret 
listaamattomat yhtiöt (2/3:sta raja-arvosta, mm. henkilöstö 250)

Kaikki edelliset ja listatut PK-yritykset

Taksonomia-asetus art. 8
Suuret listatut ei rahoitusalan yritykset (henkilöstö 500)

Suuret luottolaitokset ja vakuutusyhtiöt (henkilöstö 500)
Suuret listatut yhtiöt ja suuret luottolaitokset ja vakuutus-yhtiöt ja suuret 
listaamattomat yhtiöt (henkilöstö 250)
Kaikki edelliset ja listatut PK-yritykset

Tilinpäätös
2017

Tilinpäätös
2018

Tilinpäätös
2019

Tilinpäätös
2020

Tilinpäätös
2021

Tilinpäätös
2022

Tilinpäätös
2023

Tilinpäätös
2024

Tilinpäätös
2025

Tilinpäätös
2026
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Kestävyysraportoinnin (NFI) valvonta Euroopassa tällä hetkellä

Nykyinen
• Periaatepohjainen sääntely ja ei-sitovat ohjeet
• Tietojen vertailukelpoisuus ei useilta osin 

mahdollista yhtiöiden välillä
• Valvonnan ja arvioinnin syvyys vaihtelee 

maittain
• Keskustellaan valvontatapauksista ja 

valvojien valvontapäätöksistä
• Jaetaan esimerkkejä parhaista käytänteistä 

ja hyvistä esimerkeistä NFI-raportoinnissa
• Euroopan valvojien yhteiset valvonnan painoalueet 

(ECEP) sovitaan vuosittain
• Eurooppalaisten valvojien valvonta-

toimenpiteet kohdistuneet vain selviin  
puutteisiin.  

• Tilinpäätösdirektiivin kohtien 19a ja 29a 
vaatimukset

• ECEP-painoalueet

1.12.2022
Julkinen/ SP/FIVA-EI RAJOITETTU

Lähde: esma.europa.eu

NFI-valvonnan kohdistuminen vuonna 2021

Otos 36 %

Action 
rate 10 % 
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Havaintoja NFI-tiedoista vuodelta 2022

• Havaintoja, NFI-tiedot
− Ilmastoliitännäisten seikkojen linkitys strategiaan ja 

liiketoimintamalliin jää löyhäksi
− Ilmastotavoitteet esitetty, mutta saavuttamisen 

toimenpiteet, suunnitelmat ja tarvittavat panostukset 
jäävät epäselviksi

− Ilmastoasioiden vaikutukset eivät näy 
tilinpäätösraportoinnissa

• Havaintoja taksonomiaraportoinnista, kevennetty raportointi 
− Kevennetty raportointi vasta 1. vaihe taksonomian 

mukaisuuden määrittämisessä ja esittämisessä
− Parhaat esimerkit: annettu myös sanallista kuvausta 

johtopäätösten perusteista ja epävarmuudesta
− ESMA: Valvojat puuttuneet, jos koko liitetieto puuttuu
− Suomi: käyty läpi 30/90 ”existence only”

• Suomessa NFI-raporttien arviointi työpöytälähtöisesti 
ESMAn painoalueiden pohjalta

• ESMAn valvontatapaukset koskeneet esimerkiksi:
− Päästötavoitteiden saavutettavuus: realistisuus, 

toimenpiteet tavoitteiden saavuttamiseksi –
johdonmukaisuus ja balanssi suhteessa esitettyihin 
riskeihin, markkinatilanteeseen, päästöhistoriaan jne.

Julkinen/ SP/FIVA-EI RAJOITETTU
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ESMAn painoalueet vuoden 2021 NFI-
raportointi:
• Covid-19-pandemian vaikutus

kestävyystavoitteiden saavuttamiseen
• Ilmastoliitännäiset seikat ja niihin liittyvien 

toimintasuunnitelmien kuvaus
• Taksonomiatiedot: raportointi ja valmius

Myös IAS 
37 arviointi  

Asetettujen ilmastotavoitteiden saavuttamisen edellyttävät toimenpiteet sekä niihin liittyvät 
suunnitelmat ja epävarmuudet tulisi esittää kokonaiskuvan saamiseksi 
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Markkinoiden odotuksista – arvio OMXH25-listayritysten 
toimintakertomuksista

”Ilmastotavoitteet maailmanluokkaa, mutta 
lisätietoa tarvitaan mitä saavuttaminen tarkoittaa 
liiketoiminnan kannalta ja milloin.

Suurin osa (14/25) on jopa sitoutunut niin kutsuttuun 
tieteeseen perustuvaan ilmastotavoitteeseen, jossa 
päästövähennykset koko arvoketjun osalta (karkeasti: 
oma energiantuotanto, ostettu sähkö ja lämpö, 
tuotteet, alihankintaketju) ovat linjassa Pariisin 1,5 
asteen lämpenemisskenaarion kanssa.

Sijoittaja tarvitsisi kuitenkin rutkasti lisätietoa 
päästötavoitteiden saavuttamiseen liittyvistä 
mahdollisista taloudellisista tai operatiivisen 
toiminnan muutosvaikutuksista.”

Julkinen/ SP/FIVA-EI RAJOITETTU
1.12.2022

”Suomalaiset OMXH25-listayritykset ovat 
pääsääntöisesti erinomaisen hyviä ja tunnollisia 
ilmastonmuutoksesta raportoimisessa ja siihen 
liittyvien tavoitteiden asetannassa.. suurimmalla 
osalla yrityksistä on kuitenkin vielä pitkä matka 
siihen, että sijoittaja saisi kuvan mitä 
ilmastonmuutos ko. yritykselle oikeasti tarkoittaa. 

Konkretiaa, selkeyttä, suhteuttamista ja mittakaavaa 
kaivattaisiin ilmastonmuutoksen mukanaan tuomien 
riskien ja mahdollisuuksien kuvauksessa. Sama koskee 
kuvausta ilmastotavoitteiden saavuttamisen 
aiheuttamissa investointitarpeissa” 

Inderes 11/2022, lähteenä toimintakertomukset
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ESMAn kestävyysraportoinnin valvonnan painoalueet 2022
Ilmastoon liittyvät asiat
• Siirtymäsuunnitelmien ja tavoitteiden läpinäkyvyys keinot, 

resurssit, mahdolliset haasteet, tavoitteisiin liittyvät 
epävarmuudet

• Varovaisuus ja tarkkuus päästöneutraalisuuden 
sitoumuksissa

Taksonomian art. 8 liittyvät liitetiedot
• Muut kuin rahoitusalan yhteisöt: raportointi 

ilmastotavoitteiden mukaisuudesta
• Rahoitusalan yhteisöt: valmius taksonomian mukaisuuden 

raportoimiseen v. 2024
Raportoinnin laajuus ja tiedon laatu
• Raportointi liiketoimien vaikutuksesta laajemmalla 

kattavuudella (arvoketju) kuin taloudellisessa 
raportoinnissa tai vähintään kuvaus siitä, että laajuus on 
sama kuin taloudellisessa raportoinnissa

• Tietojen laatimisen pohjana olevien tietojen luotettavuus

Julkinen/ SP/FIVA-EI RAJOITETTU
1.12.2022

Johdonmukaisuus taloudellisen raportoinnin kanssa
Läpinäkyvyys ja konkretia ilmastotavoitteiden 
saavuttamisessa  
Valvojat voivat esimerkiksi
• Haastaa yhtiön asetetut tavoitteet ja niiden

saavutettavuuden ehkäistäkseen viherpesua
• Vaatia esitettäväksi tarkempaa kuvausta ja perusteluja

asetettujen tavoitteiden yhdenmukaisuudesta
toimintakertomuksissa ja tilinpäätöksessä esitetyn
kanssa

Taksonomia
• Vaadittujen taksonomiatietojen esittäminen on 

pakollista
• Taulukkoesitystapa on määrämuotoinen = sitova
• Raportoinnin ymmärrettävyyttä tuettava kertomalla 

laatimisperiaatteista sekä liikevaihto-, CapEx- ja 
OpEx- indikaattoreiden taustatiedoista delegoidun 
asetuksen (EU) 2021/2178 mukaisesti 

Lukijoiden ja valvojien odotuksena lisääntyvä läpinäkyvyys ja johdonmukaisuus 
ilmastoliitännäisten asioiden esittämisessä
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Ilmasto-
liitännäiset 

seikat 
tilinpäätök-

sissä
• Havainnot
• Odotukset
• Valvonta

Kestävyys-
raportointi-

sääntely

• Osapuolet
• ESMAn

rooli

Kestävyys-
raportoinnin 

(NFI) valvonta 
nyt

• Havainnot
• Odotukset
• Eurooppalai-

nen yhteistyö 
ja koordinaatio

Kestävyys-
raportoinnin 

(CSRD) valvonta 
Euroopassa

• Harmonisaatio
• Kehitteillä olevat 

toimintatavat 

Kestävyys-
raportoinnin 

(CSRD) valvonta 
Fivassa

• Tuleva valvonta 
Fivassa
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Listayhtiöiden kestävyystietojen valvonnan ja EU-tasoisen 
valvontayhteistyön tavoite
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Yhdenmukainen raportointi ja  
harmonisoitu valvonta EU-

maissa

Fivassa sisäisessä työryhmässä suunnitellaan kestävyysraportoinnin valvonnan yhteistyötä

Yhdenmukainen EU-tasoinen valvonta edesauttaa yhdenmukaista soveltamista
Tästä jo 20 vuoden kokemus IFRS-standardien valvonnasta EU:ssa
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CSRD:n perusteella ESMAlle
tulee tehtäväksi laatia 

kansallisille valvojille ohjeet 
yhdenmukaisen 

kestävyystietojen valvonnan 
toteuttamiseksi



ESMAssa kehitteillä oleva eurooppalainen valvonta
Tuleva
• Valvottavuutta edistää se, että  

kestävyysraportoinnin vaatimukset  täsmentyvät, 
mutta samalla valvonta  monimutkaistuu 
raportoinnin teknisen tason lisääntyessä

• Tietojen vertailukelpoisuus paranee
• Kestävyysraportoinnin ja taloudellisen  

raportoinnin valvonnan tavat yhtenäistyvät
• Harmonisoidut valvonnan toimintatavat
• Kestävyysraportoinnin valvonta nostetaan 

samalle tasolle kuin taloudellisen tiedon 
valvonta

• Yhteiset valvonnan vuosittaiset painoalueet
• Valvontapäätösten julkaisu

1.12.2022
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• Valmistaudutaan 
harmonisoituun valvontaan

• Ei valvojia sitova, 
vapaaehtoinen siirtyminen 
asteittain

• Antaa jo suuntaa tulevista 
ohjeista

• Kestävyysraportoinnin 
(CSRD) sitovien 
valvontaohjeiden laatiminen 
alkaa 2023

• Toimintatapojen 
yhdenmukaisuus 
tilinpäätösinformaation 
valvonnan kanssa
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Ilmasto-
liitännäiset 

seikat 
tilinpäätök-

sissä
• Havainnot
• Odotukset
• Valvonta

Kestävyys-
raportointi-

sääntely

• Osapuolet
• ESMAn

rooli

Kestävyys-
raportoinnin 

(NFI) valvonta 
nyt

• Havainnot
• Odotukset
• Eurooppalai-

nen yhteistyö 
ja koordinaatio

Kestävyys-
raportoinnin 

(CSRD) valvonta 
Euroopassa

• Harmonisaatio
• Kehitteillä 

olevat 
toimintatavat 

Kestävyys-
raportoinnin 

(CSRD) valvonta 
Fivassa

• Tuleva valvonta 
Fivassa
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CSRD:n edellyttämän kestävyysraportoinnin tuleva valvonta Fivassa
Valvontaa rakennetaan
• Siirrytään työpöytälähtöisestä valvonnasta 

vuorovaikutteiseen valvontaan
• Kestävyysraportoinnin ja taloudellisen  

raportoinnin valvonnan toimintatavat
yhtenäistyvät

• Fivan sisäinen yhteistyö
• Esitettyjen tietojen yhdenmukaisuus 

tilinpäätösinformaation ja kestävyystietojen välillä 
• ESG-tiedot ESMAn valvonnan strateginen 

painoalue – vaikutukset?

1.12.2022
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Miten otanta tehdään
• Riskiperusteinen otanta
• Rotaatio
• Satunnaisotanta
• Kaikkien yhdistelmä
• Linkitys taloudellisen informaation otantaan

Miten valvontaa tehdään 
• Kokonaisvaltainen valvonta
• Kohdennettu valvonta
• Teemaselvitykset
• Muut toimet, kuten artikkelit, tilaisuudet jne

Eurooppa -tasoisen koordinaation muoto
• ESMAn alainen työryhmä tekee tätä työtä jo nyt
• Yhteistyö tiivistyy

• Vuorovaikutteisen valvonnan muodot

Lähde: ESMA Newsletter October
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Listayhtiöiden IFRS- ja kestävyysraportoinnin valvonta Suomessa –
toimintatavat yhtenäistyvät

Mitä IFRS-valvonta tarkoittaa listayhtiöille? – YouTube

Julkinen/ SP/FIVA-EI RAJOITETTU
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Esityksen sisältö

• Taustaa hallitusten tarkastusvaliokuntakyselyihin 
• CEAOB:n teemakysely 2021 koskien olennaisuutta (olennaisuuskysely)
• CEAOB:n markkinaseurantaa varten toteutettu kysely 2022 (markkinaseurantakysely)
• Fivan teema-arvio 2022 hallitustyöskentelystä pankkisektorilla (pankkien teema-arvio)

Julkinen/ SP/FIVA-EI RAJOITETTU
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Fivan rooli CEAOB:n tarkastusvaliokuntakyselyissä

Julkinen/ SP/FIVA-EI RAJOITETTU
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• EU:n tilintarkastusalan valvojien yhteistyöelin 
(CEAOB) laatii säännöllisesti kyselyjä EU:n 
tilintarkastusasetuksen mukaista markkinoiden 
laadun ja kilpailun seurantaa varten

• Patentti- ja rekisterihallitus (PRH) on CEAOB:n
jäsen ja vastaa tilintarkastusalan 
markkinaseurannasta

• Fiva on tarkastusvaliokuntien toiminnan 
arvioinnista ja seurannasta vastaava 
toimivaltainen viranomainen (FivaL 50 i §)
− Tarkastusvaliokuntakyselyt ovat osa Fivan edellä 

mainittua tehtävää
− CEAOB:n kyselyt toteuttaa PRH (tai PRH ja Fiva): 

vastaukset molempien käytössä
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CEAOB:n tarkastusvaliokuntakyselyt 

• Markkinaseurantaa varten toteutetaan 
kyselyjä kolmen vuoden välein 
(tilintarkastus ja tarkastusvaliokunnat)
− Vuonna 2016: Euroopan komissio 

kannustaa valvontaviranomaisia 
vuoropuheluun tarkastusvaliokuntien 
kanssa

− Vuonna 2019: Sääntelyn vaatimuksia
sovelletaan laajasti, mutta joissakin
asioissa on vielä parannettavaa

− Vuonna 2022: Eurooppalaiset tulokset
julkaistaan ensi vuonna

• Lisäksi toteutetaan teemakyselyitä
(tilintarkastus ja tarkastusvaliokunnat)
− Vuonna 2021: Olennaisuus

Julkinen/ SP/FIVA-EI RAJOITETTU
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Linkki: CEAOB:n raportti 2020

Linkki: Komission raportti 2017

Linkki: Fivan ja PRH:n raportti 2020
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https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/ceaob-audit-committee-analysis-2020_en.pdf
https://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=COM:2017:0464:FIN:FI:PDF
https://www.finanssivalvonta.fi/globalassets/fi/paaomamarkkinat/liikkeeseenlaskijat-ja-sijoittajat/ifrs/report-on-the-audit-committee-survey_february-2020.pdf


Yleistä olennaisuuden käsitteestä

Julkinen/ SP/FIVA-EI RAJOITETTU
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• IFRS-raportoinnissa käytettävä olennaisuus
− Määritellään sijoittajan päätöksenteon näkökulmasta
− Vaatii luonteen tai suuruuden tai molempien arviointia

• Tilintarkastuksessa käytettävä olennaisuus
− Ohjaa tilintarkastajan työtä
− Vaatii ammatillisen harkinnan käyttöä
− Ilmoitetaan tarkastusvaliokunnalle EU:n 

tilintarkastusasetuksen mukaisessa lisäraportissa

• Tarkastusvaliokuntien odotetaan seuraavan ja 
valvovan käytettäviä olennaisuusrajoja IFRS-
raportoinnissa ja tilintarkastuksessa, koska se 
vaikuttaa sijoittajainformaation laatuun ja 
luotettavuuteen

Lähde: Yhtiön tarkastusvaliokunnan vastaus 

Lähde: IFRS-standardit
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Olennaisuuskysely 2021

Julkinen/ SP/FIVA-EI RAJOITETTU
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1. Tilintarkastusyhteisöiltä/tilintarkastajilta 
kysyttiin 

− Mitkä olivat tilintarkastusmetodologian mukaiset 
olennaisuuslaskennan periaatteet

− Mitkä olivat tilintarkastuksissa käytetyt 
olennaisuuslaskelmat (30 PIE-yhteisöä)

2. Tarkastusvaliokunnilta kysyttiin 
tilinpäätösraportoinnin sekä tilintarkastuksen 
olennaisuutta koskevia näkemyksiä

− Suurin osa kysymyksistä koski tilintarkastajan 
käyttämää olennaisuutta

− Otos: samat 30 PIE-yhteisöä kuin kyselyn 1. 
vaiheessa

− Vastausprosentti: 77 % Linkki: Markkinat-tiedote 2/2021

Linkki: CEAOB:n raportti 2022
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https://publications.bof.fi/bitstream/handle/10024/46355/markkinat_tiedote_2_2021.pdf?sequence=1&isAllowed=y
https://finance.ec.europa.eu/system/files/2022-09/220701-ceaob-report-materiality-audit_en.pdf


Olennaisuuskyselyn vastaukset toimialoittain

Suomalaisyhtiöt Eurooppalaiset yhtiöt 

Julkinen/ SP/FIVA-EI RAJOITETTU
1.12.2022

Lähde: CEAOB 

Monella toimialalla omat erityispiirteet koskien olennaisuusmittareita
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Tarkastusvaliokuntien olennaisuusmittarit, pl. pankki-, vakuutus- ja 
kiinteistösektori

Eurooppalaiset yhtiöt

Julkinen/ SP/FIVA-EI RAJOITETTU
1.12.2022

Suomalaisyhtiöt

Lähde: CEAOB 

Liikevaihto ja kannattavuus yleisimmät olennaisuusmittarit 
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Tarkastusvaliokuntien ja tilintarkastajien käyttämät olennaisuustasot

Eurooppalaiset yhtiöt: 
Tarkastusvaliokuntien 
olennaisuustasot olivat 
tilintarkastajia korkeampia
- Vastaukset eivät kerro 

tarkempaa syytä 
olennaisuustasojen erolle

- Tarkastusvaliokunnat 
tarkastelevat olennaisuutta 
sekä IFRS:n että 
tilintarkastuksen näkökulmasta

- Vastauksissa 
tilintarkastusyhteisö C:n 
tilintarkastajilla oli laajemmin 
korkeammat olennaisuustasot 
kuin muilla tilintarkastajilla

Laura Heinola / Julkinen / SP/FIVA-LUOTTAMUKSELLINEN
15.11.2022

Lähde: CEAOB 

1.12.2022

Julkinen/ SP/FIVA-EI RAJOITETTU

75



Tarkastusvaliokuntien ja tilintarkastajien keskustelut erityisestä 
olennaisuudesta

Eurooppalaiset yhtiöt

Julkinen/ SP/FIVA-EI RAJOITETTU
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Suomalaisyhtiöt

Lähde: CEAOB 

Lähde: CEAOB 

Suomalaisten ja eurooppalaisten yhtiöiden vastaukset linjassa keskenään
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Olennaisuuskyselyn johtopäätökset

Julkinen/ SP/FIVA-EI RAJOITETTU
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Lähde: CEAOB 

Keskustelua olennaisuustasoista ja niiden määrittelyssä käytetystä harkinnasta
mahdollisesti hyvä lisätä – pohjana voi käyttää esim. CEAOB:n raporttia
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Markkinaseurantakysely 2022

• Kyselyn aihe-alueet (kysymysten lukumäärä)
− Tarkastusvaliokunnan kokoonpano ja 

asiantuntemus (1)
− Tarkastusvaliokunnan vuorovaikutus hallituksen 

kanssa (2)
− Tilintarkastajan riippumattomuus (9)
− Tilintarkastajan valinta (15)
− Tilintarkastustoiminnon arviointi (6)
− Taloudellisen raportointiprosessin arviointi (1)

• CEAOB on kehittänyt kysymyksiä sekä 
vastausvaihtoehtoja edelliseen kyselyyn 
verrattuna

• Otoskoko oli Suomessa pienempi vuonna 
2022 kuin 2019

Julkinen/ SP/FIVA-EI RAJOITETTU
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Lähde: Finanssivalvonta

Julkinen / SP/FIVA-EI RAJOITETTU
1.12.2022 78



Fivan pankkien teema-arvio 2022 hallitustyöskentelystä

• Toteutettiin keväällä ja kesällä 2022
• Otokseen kuului 10 Fivan suorassa valvonnassa olevaa 

pankkia (eli ei EKP:n valvonnassa olevia pankkeja)
• Arvioitiin pankkien hallitusten osallistumista riippumattomien 

valvontatoimintojen resurssointiin ja toimintojen 
tehokkuuden arviointiin
− Riippumattomat valvontatoiminnot: riskienhallinta, säännösten 

noudattamista koskeva valvonta ja sisäinen tarkastus

• Kerättiin tietoa siitä, miten hallitukset haastavat toimivaa 
johtoa ja sen hallitukselle toimittamia esityksiä sekä 
riskinottohalukkuutta koskevaa dokumentaatiota 

• Havainnot tehtiin hallitusten kokouspöytäkirjojen ja niiden 
liitteiden pohjalta

Julkinen/ SP/FIVA-EI RAJOITETTU
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Linkki: Valvottavatiedote 2.11.2022 – 49/2022
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https://www.finanssivalvonta.fi/tiedotteet-ja-julkaisut/valvottavatiedotteet/2022/teema-arvio-finanssivalvonnan-suorassa-valvonnassa-olevien-pankkien-hallitusten-tyoskentelyssa-on-kehitettavaa/


Sisäisen laadunvalvonta- ja riskienhallintajärjestelmien sekä sisäisen 
tarkastuksen tehokkuuden seuranta ja arviointi

CEAOB:n markkinaseurantakyselyn
vastaukset (suomalaisyhtiöiden osalta):

• Kaikki keskustelivat tilintarkastajan kanssa
• 80% tarkasteli sisäisen tarkastuksen

raportteja
• 67% keskusteli sisäisen 

valvonnan/tarkastuksen johtaja kanssa
• 13% teetti ulkopuolisen konsultin arvion
• 20% vastasi lisäksi jotakin muuta, esim. “An 

external consultant review of the internal 
audit function is regularly commissioned, 
although did not take place during the 
chosen reference period.”

Fivan pankkien teema-arvion suosituksia:
• Fiva suosittaa, että hallitukset edellyttävät 

toimivalta johdolta säännöllisesti selvitystä, 
jonka perusteella hallitus voi arvioida 
riippumattomien valvontatoimintojen 
suorittaman valvonnan tehokkuutta

• Fiva suosittaa, että laitoksen sisäisen 
tarkastuksen toimintaa arvioidaan 
säännöllisesti (vähintään viiden vuoden 
välein) riippumattoman arvioitsijan toimesta

Julkinen/ SP/FIVA-EI RAJOITETTU
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Tärkeää tehdä säännöllinen arviointi
sisäisen valvonnan ja tarkastuksen sekä riskienhallintajärjestelmien tehokkuudesta
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Hallituksen ja tarkastusvaliokunnan tapaamiset vuoden aikana 
tilintarkastajan sekä sisäisen tarkastajan kanssa ilman toimivaa johtoa

CEAOB:n markkinaseurantakyselyn
vastaukset (suomalaisyhtiöiden osalta) 
tarkastusvaliokunnan ja tilintarkastajan
tapaamisista ilman johtoa:

• 27% Ei koskaan
• 20% Kerran
• 20% Kaksi kertaa
• 20% Enemmän kuin neljä kertaa
• 13% Neljä kertaa

Fivan pankkien teema-arvion suosituksia:
• Fiva suosittaa, että hallitus kuulee 

vähintään vuosittain sisäisen tarkastuksen 
edustajaa ilman toimivan johdon läsnäoloa

• Fiva pitää myös hyvänä käytäntönä sitä, 
että riskienhallinnasta ja säännösten 
noudattamisen valvonnasta vastaavia 
henkilöitä kuullaan henkilökohtaisesti 
hallituksessa

Julkinen/ SP/FIVA-EI RAJOITETTU
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Tilintarkastajaa ja sisäistä tarkastajaa olisi hyvä kuulla myös ilman toimivaa johtoa
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Osa tarkastusvaliokunnista on avustanut hallitusta 
kestävyysraportointikysymyksissä

CEAOB:n tarkastusvaliokuntakyselyn
vastaukset (suomalaisyhtiöiden osalta) 
osoittivat, että hallitukselle on annettu
ehdotuksia/suosituksia kestävyysraportoinnista

Tuleva yritysten kestävyysraportointia 
koskeva direktiivi (CSRD):
• Tarkastusvaliokunnan tehtäviin olisi 

sisällyttävä velvoite tiedottaa tarkastuksen 
kohteena olevan yleisen edun kannalta 
merkittävän yhteisön hallinto- tai 
valvontaelimelle kestävyysraportoinnin 
varmentamisen tuloksista ja selittää, miten 
kestävyysraportoinnin varmentaminen 
edisti kestävyysraportoinnin luotettavuutta 
ja mikä tarkastusvaliokunnan rooli tässä 
prosessissa oli

Julkinen/ SP/FIVA-EI RAJOITETTU
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Lähde: Finanssivalvonta
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Markkinaseurantakyselyn johtopäätöksiä suomalaisyhtiöiden osalta

• Säännöllinen arviointi sisäisen valvonnan 
ja tarkastuksen sekä 
riskienhallintajärjestelmien tehokkuudesta 
tärkeää 

• Tilintarkastajaa ja sisäistä tarkastajaa olisi 
hyvä kuulla myös ilman toimivaa johtoa

• Tarkastusvaliokuntien tulisi säännöllisesti 
seurata tilintarkastuksen suorittamista ja 
tilintarkastajan riippumattomuutta

• Osa tarkastusvaliokunnista on avustanut 
hallitusta 
kestävyysraportointikysymyksissä

• Tarkastusvaliokunnan asiantuntemukselle 
ja riippumattomuudelle on kasvava tarve

• Tarkastusvaliokunnilla on tärkeä 
taloudellisen raportoinnin luotettavuuteen 
myötävaikuttava rooli

Julkinen/ SP/FIVA-EI RAJOITETTU
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Yhteenveto

• CEAOB:n olennaisuuskysely 2021
− Suomalaisyhtiöiden tuloksista Markkinat-

tiedotteessa 2/2021
− Eurooppalaisten yhtiöiden tuloksista 

CEAOB:n raportissa Materiality in the
context of an audit – July 2022

• CEAOB:n markkinaseurantakysely 2022
− Kyselylomake lisätty Fivan sivuille
− Eurooppalaisten yhtiöiden tulokset 

julkaistaan vuonna 2023

• Fivan pankkien teema-arvio 2022
− Havainnot ja suositukset 

valvottavatiedotteessa 2.11.2022 – 49/2022
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Linkki: Tarkastusvaliokunnat ja tilintarkastus
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Listayhtiötilaisuus 2022

10:30 Kahvitauko 

11:00 Tulevaisuudennäkymät ja tulosvaroitukset
Sisäpiiritiedon merkitseminen tiedotteeseen
markkinavalvoja Rickard Sandell

Valvontahavaintoja sisäpiiriasioista: mm. sisäpiirihankkeen 
perustaminen ja suljettu ikkuna
johtava lakimies Pia Ovaska

Tietoisku kaupankäynnin valvonnasta
markkinavalvoja Juha Manu

Tilaisuus päättyy klo 12:00 
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Esityskalvot osoitteessa: bit.ly/3AWBcBe



Tulevaisuudennäkymät, näkymien 
muutokset ja niiden julkistaminen
Markkinavalvoja Rickard Sandell
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Markkinat tiedotteessa 2/2022 kannanottoja tulevaisuudennäkymien, 
tulosvaroitusten sekä niiden muutosten esittämiseen

• Finanssivalvonta kiinnittää artikkelissa huomiota 
− Tulevaisuudennäkymien ja niiden muutosten selkeään esittämiseen, erityisesti laatusanojen 

käyttöön
− Liikkeeseenlaskijan velvollisuuteen seurata tulevaisuudennäkymien kehittymistä ja 

tulosvaroituksen antamisen tarvetta kaikissa markkinatilanteissa
− Tulosvaroituksen antamiseen mahdollisimman pian (tulosvaroituksen antamista ei voi lykätä)

• Finanssivalvonta suosittelee artikkelissa
− Tulevaisuudennäkymien antamista tulosennusteena, mikäli mahdollista
− Tulosvaroituksen antamista aina erillisellä tiedotteella

(ei samassa tiedotteessa taloudellisen raportin
julkistamisen yhteydessä)

− Huomion kiinnittämistä erityisesti laatusanojen käyttöön
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Taustalla tarve selkeyttää tulevaisuudennäkymien julkistamiseen 
liittyviä toimintatapoja

• Finanssivalvonta on valvonnassaan havainnut, että markkinatoimijoilla on ollut vaikeuksia 
tulkita tulevaisuudennäkymiä, tulosennusteita ja niiden muutoksia esimerkiksi 
seuraavissa tilanteissa
− Tulevaisuudennäkymien yhteydessä käytetään laatusanoja (selvästi, huomattavasti, 

merkittävästi jne.)
− Tulevaisuudennäkymien muutos sisällytetään pelkästään taloudelliseen raporttiin ilman erillistä 

mainintaa asiasta tiedotteessa, jolla taloudellinen raportti julkaistaan
− Tiedotteesta ei käy ilmi, onko kysymys tulosvaroituksesta (sisäpiiritieto) vai muusta muutoksesta 

tulevaisuudennäkymiin
− Tulosvaroitus julkistetaan taloudellisen raportin kanssa samanaikaisesti, vaikka tulosvaroituksen 

julkistamista ei voi lykätä
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Liikkeeseenlaskijan tulevaisuudennäkymät

• Liikkeeseenlaskija arvioi itse, missä laajuudessa se antaa tulevaisuudennäkymiä
− Tarkkuudeltaan ja laajuudeltaan hyvin erilaisia riippuen liikkeeseenlaskijasta
− Yleisemmällä tasolla esitetty kuvaus liikkeeseenlaskijan tulevaisuudesta ja toimintaympäristöstä 

tai tulosennuste 

• Tulevaisuudennäkymien toteutumista tulee seurata ajantasaisesti
− Koskee sekä yleisluonteisia näkymiä että tulosennustetta
− Tulosvaroitus on annettava mahdollisimman pian

• Velvollisuus antaa tulosvaroitus voi syntyä, vaikka liikkeeseenlaskija ei olisi julkistanut 
tulosennustetta

• Tulevaisuudennäkymiä voidaan tietyissä tilanteissa muuttaa ilman, että kyse on 
tulosvaroituksesta
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Tulosvaroitus on sisäpiiritietoa ja julkistetaan MAR 17 artiklan 
mukaisesti

• Tulosvaroituksella tarkoitetaan liikkeeseenlaskijan tiedotetta siitä, että sen tulos tai 
taloudellinen asema katsauskaudella poikkeaa sen aikaisemmin julkisesti ennakoimasta 
tai mitä sen aikaisemmin julkistamista tiedoista voidaan perustellusti päätellä ja muutos 
on niin olennainen, että se täyttää MAR:in sisäpiiritiedon määritelmän

• Koska tulosvaroitus on sisäpiiritietoa, se tulee julkistaa mahdollisimman pian
− Tulosvaroituksen julkistamista ei voi lykätä, koska julkistamisen lykkääminen todennäköisesti 

johtaisi yleisöä harhaan
− Mahdollisimman pian tarkoittaa Finanssivalvonnan tulkinnan mukaan sitä, että sisäpiiritiedon 

syntymisen ja tiedottamisen välillä saa kulua vain suhteellisen lyhyt aika, joka tarvitaan faktojen 
tarkistamiseen ja arviointiin sekä asian tiedottamiskuntoon saattamiseen

− Tulosvaroituksen julkistamista ei voi lykätä taloudellisen raportin julkistamisen yhteyteen, jos 
sisäpiiritieto on syntynyt jo ennen taloudellisen raportin julkistamista

• Tiedotteesta, jolla tulosvaroitus julkistetaan, tulee käydä ilmi kyseessä olevan sisäpiiritieto
• Tulosvaroitus tulisi julkistaa aina omana erillisenä tiedotteena
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Velvollisuus antaa tulosvaroitus voi syntyä myös tilanteessa, jossa 
liikkeeseenlaskija ei ole antanut tulosennustetta

• Tulosvaroituksen antamisen tarve voi syntyä myös tilanteessa, jossa liikkeeseenlaskija ei 
ole antanut tulosennustetta, vaan se on esimerkiksi kuvannut markkinoiden kehittymistä 
yleisellä tasolla tai se on kokonaan pidättäytynyt tulevaisuudennäkymien antamisesta

• Tulosvaroitus on annettava, jos liikkeeseenlaskija arvioi kehityksensä poikkeavan 
merkittävästi siitä, mitä sen aikaisemmin julkistamista tiedoista voidaan perustellusti 
päätellä ja tieto täyttää sisäpiiritiedon määritelmän

• Arviossa tulisi muun muassa ottaa huomioon
− aikaisempi tuloskehitys
− aikaisemmat arviot markkinan ja toimintaympäristön kehityksestä
− yhtiötä seuraavien analyytikoiden arviot

• Liikkeeseenlaskijoiden tulee ajantasaisesti seurata tuloskehitystään, taloudellista 
asemaansa ja toimintaympäristönsä kehittymistä myös tulosvaroituksen antamisen 
tarpeen näkökulmasta
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Muu muutos tulevaisuudennäkymiin

• Liikkeeseenlaskija voi tehdä tulevaisuudennäkymiin vähämerkityksellisiä muutoksia, 
jolloin sisäpiiritiedon määritelmä ei täyty
− Esimerkiksi tulosennusteen haarukan kaventaminen muutoksen ollessa pieni

 Tulosvaroituksen ja muun muutoksen tulevaisuudennäkymissä erottaa toisistaan 
sisäpiiritiedon määritelmän täyttyminen

• Tällaisten tulevaisuudennäkymien muutosten julkistaminen on vapaaehtoista ja 
liikkeeseenlaskijan oman harkinnan varassa

• Jotta markkinatoimijoilla olisi mahdollisimman tarkka kuva liikkeeseenlaskijan omasta 
arviosta sen tulevaisuudennäkymistä, huomiota tulisi kiinnittää muutoksen selkeyteen
− Markkinatoimijoiden tulee ymmärtää, miksi näkymiä muutetaan
− Muutoksen tulee olla selkeästi tulkittavissa
− Voiko kysymys kuitenkin olla sisäpiiritiedosta, jos on selkeä tarve päivittää näkymiä?
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Laatusanojen tulkinta koetaan haasteelliseksi

• Kuluvan tilikauden kehitystä ohjeistetaan tyypillisesti tulosennusteella - joko kuvailemalla 
tulosta sanallisesti tai antamalla numeraalinen ohjeistus

• Tulosennusteissa käytetään yleisesti laatusanoja, kuten huomattavasti, merkittävästi, 
selvästi
− Markkinoille ei kuitenkaan ole syntynyt määritelmiä sille, mitä tällaiset laatusanat 

tulosennusteissa tarkoittavat

• Tulevaisuudennäkymien tulisi olla niin selkeitä, että ne palvelevat markkinoiden 
tiedontarvetta. Hyvin yleismalkaisesti tai epäselvästi muotoillut tulevaisuudennäkymät 
ja/tai niiden muutokset saattavat aiheuttaa hämmennystä markkinalla
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Esimerkkejä muutoksista tulosennusteisiin, joiden merkitys ja 
olennaisuus saattaa jäädä lukijalle epäselväksi

Vanha ennuste Päivitetty ennuste
Vertailukelpoisen liikevoiton odotetaan nousevan 
verrattuna edellisvuoteen

Vertailukelpoisen liikevoiton odotetaan nousevan 
selvästi verrattuna edellisvuoteen

Konsernin tilikauden liikevaihdon arvioidaan 
pysyvän edellisvuoden tasolla, mutta liikevoitto 
heikkenee selvästi edellisvuodesta

Konsernin tilikauden liikevaihdon arvioidaan 
pysyvän edellisvuoden tasolla, mutta liikevoitto 
heikkenee edellisvuodesta

Konsernin vuoden vertailukelpoinen tulos ennen 
veroja kasvaa edelliseen tilikauteen verrattuna

Konsernin vuoden vertailukelpoinen tulos ennen 
veroja kasvaa merkittävästi edelliseen tilikauteen 
verrattuna

Konsernin liiketuloksen ennakoidaan paranevan 
merkittävästi edellisvuodesta ja olevan 
positiivinen

Konsernin liiketuloksen ennakoidaan olevan 
parempi kuin edellisen vuoden liiketulos –X 
tuhatta euroa
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Kokoavat huomiot

• Tulevaisuudennäkymien selkeä tiedottaminen on keskeistä sijoittajansuojan kannalta ja 
tehostaa arvopapereiden hinnoittelua markkinalla

• Tulevaisuudennäkymien selkeys ja tarkkuus luo pohjan liikkeeseenlaskijan omalle arviolle 
mahdollisesta tulosvaroituksen antamisen tarpeesta
− arviointi suoraviivaisempaa tilanteessa, jossa tulosennuste helposti tulkittavissa 

• Finanssivalvonta 
− suosittaa tulevaisuudennäkymien antamista tulosennusteena, mikäli mahdollista
− kehottaa kiinnittämään huomiota laatusanojen käytön ymmärrettävyyteen ja 

johdonmukaisuuteen
− muistuttaa, että tulosvaroitus tulee julkistaa mahdollisimman pian ja että tulosvaroitustiedotteesta 

tulee käydä ilmi kyseessä olevan sisäpiiritieto
− suosittaa, että tulosvaroitus julkistetaan omana erillisenä tiedotteenaan
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Sisäpiiritiedon merkitseminen 
tiedotteeseen
Markkinavalvoja Rickard Sandell
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Finanssivalvonnalta uusi suositus Markkinat-tiedotteessa 2/2022

• Finanssivalvonta suosittaa, että sisäpiiritietoa sisältävien tiedotteiden otsikkoon lisätään 
sana ”sisäpiiritieto” 
− koskee kaikkia sisäpiiritietoa sisältäviä tiedotteita riippumatta tiedoteluokasta
− tulisi olla tiedotteen otsikossa riippumatta siitä, onko tiedotteen perustiedoissa tai tiedotteen 

leipätekstissä maininta sisäpiiritiedosta 

• Tiedotteen otsikosta tulisi myös käydä ilmi, mikä tiedotteessa on sisäpiiritietoa
− Otsikoinnilla varmistetaan, ettei tieto huku muuhun otsikossa mahdollisesti esitettyyn tietoon
− Epäselvyyttä voi syntyä esimerkiksi tilanteessa, jossa yhtiö julkistaa sisäpiiritietoa taloudellisen 

raportin julkistamisen yhteydessä tai otsikko sisältää paljon muuta tietoa

• Finanssivalvonta suosittaa myös, että sisäpiiritieto 
julkistettaisiin aina erillisellä tiedotteella
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Suosituksen taustalla tarve muuttaa syntynyttä markkinakäytäntöä

• Komission täytäntöönpanoasetuksen (EU) 2016/1055 mukaan sisäpiiritietoa 
julkistettaessa tulee julkistetuista tiedoista käydä ilmi tietojen olevan luonteeltaan 
sisäpiiritietoa ja sisäpiiritiedon kohde / aihe

• MAR:in voimaantulon yhteydessä Suomeen syntyi markkinakäytäntö, jonka mukaan 
riittäväksi katsottiin sisäpiiritiedon julkistaminen ”Sisäpiiritieto”-tiedoteluokassa ja 
tiedotteen perustietoihin merkintä ”sisäpiiritieto”
− Asiayhteyden perusteella käytetään kuitenkin ”Sisäpiiri”-tiedoteluokan sijaan esimerkiksi 

tiedoteluokkia ”Julkinen ostotarjous”, ”Puolivuosikatsaus”, ”Muutokset hallitus/johto/tilintarkastus”
− Tiedoteluokkien käyttöä ohjaa pörssin siihen liittyvä ohjeistus

 Finanssivalvonnan havaintojen mukaan markkinakäytäntö on johtanut tilanteisiin, joissa 
sisäpiiritietoa on julkistettu tiedotteella, jossa ei ole ollut mitään mainintaa sen
sisältämästä sisäpiiritiedosta
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Perustelut uudelle suositukselle

• Halu varmistaa, että kaikista sisäpiiritietoa sisältävistä tiedotteista käy selkeästi ilmi, että 
tiedote sisältää sisäpiiritietoa

• Maininta sisäpiiritiedosta otsikossa lisää näkyvyyttä, eikä tieto huku muuhun tiedotteen 
sisältämään tietoon

• Puutteellinen otsikointi hankaloittaa sisäpiiritietoa sisältävien tiedotteiden seurantaa 
useissa uutispalveluissa

 Uusi toimintatapa
− ratkaisee tiedoteluokkien käyttöön ja sisäpiiritietoon julkistamiskäytäntöön liittyvän ristiriidan
− mahdollistaa uutisvirrassa sisäpiiritiedolle sen tarvitsevan näkyvyyden
− lisää tiedottamisen johdonmukaisuutta liikkeeseenlaskijoiden välillä
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Uusi suositus on poikinut kysymyksiä Finanssivalvonnalle

• Finanssivalvonta on saanut yhteydenottoja suosituksesta
− Mihin kohtaan tiedotteen otsikkoa sana ”sisäpiiritieto” tulisi lisätä?
− Onko otsikossa käytettävä nimenomaisesti sanaa ”sisäpiiritieto” vai voiko esimerkiksi 

tulosvaroituksessa käyttää sanaa ”tulosvaroitus?

• Vastauksia: 
• ”Sisäpiiritieto”-sanan lisääminen tiedotteen otsikon alkuun on selkeä toimintapa
• Tiedotteen otsikossa tulisi käyttää nimenomaisesti sanaa ”sisäpiiritieto”, eikä sana 

”tulosvaroitus” korvaa tätä ilmaisua
• Tiedotteen otsikosta tulisi käydä ilmi, mikä otsikossa esitetty tieto on sisäpiiritietoa –

huomioitava erityisesti, jos samalla tiedotteella julkistetaan useita tietoja
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Esimerkkejä suosituksen mukaisesta esitystavasta

− Sisäpiiritieto: X myy tytäryhtiönsä Y Oy:n A-konsernille
− Sisäpiiritieto, tulosvaroitus: X laskee vuoden 2022 näkymiään
− Positiivinen tulosvaroitus, sisäpiiritieto: X täsmentää positiivisia tulosnäkymiään
− Sisäpiiritieto: X julkistaa vapaaehtoisen suositellun julkisen käteisostotarjouksen kaikista Y:n 

osakkeista
− X:n osavuosikatsaus 1.1.-30.9.2022: X:n liikevaihto kasvoi Y prosenttia, liikevoitto edellisvuoden 

tasolla. Sisäpiiritieto: X alaskirjaa yhteensä Z euroa myyntisaamisia.
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Havaintoja uuden suosituksen noudattamisesta

• Liikkeeseenlaskijat ovat osin ryhtyneet noudattamaan suositusta, mutta parannettavaa 
vielä on

• Yhtenäisten käytänteiden muodostuminen markkinoille sijoittajien näkökulmasta 
toivottavaa
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37 %

63 %

”Sisäpiiritieto”-tiedoteluokassa 
julkistetut tiedotteet 30.9.2022 –

22.11.2022 (71 kpl)

Otsikossa sana sisäpiiritieto
Otsikossa ei sanaa sisäpiiritieto

23 %

52 %

25 %

30.9.2022 – 22.11.2022 julkistetut
tulosvaroitukset (26 kpl)

Otsikossa sana sisäpiiritieto
Otsikossa ei sanaa sisäpiiritieto
Otsikossa sana tulosvaroitus, mutta ei sanaa sisäpiiritieto
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Sisäpiiriluettelon perustamisesta 
ja suljetusta ikkunasta
Lakimies Pia Ovaska
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Sisäpiiritiedon syntymisestä ja sisäpiiriluetteloiden perustamisesta

• Finanssivalvonta on valvonnassaan havainnut, että joissakin tapauksissa 
sisäpiiriluetteloita on perustettu varsin myöhäisessä vaiheessa sisäpiirihanketta
− arvioitaessa sisäpiiriluettelon perustamisvelvoitetta keskeisiä tekijöitä ovat tiedon olennaisuuden 

ja täsmällisyyden määrittely 
− havaintojen perusteella sisäpiiriluettelon oikea-aikaisen perustamisen haasteena on usein ollut 

tiedon täsmällisyyden arviointi

• Sisäpiiritiedon syntyhetkeen liittyvän tiedon täsmällisyyden arvioiminen on keskeistä, 
koska siitä alkaa liikkeeseenlaskijan velvoite laatia sisäpiiriluettelo, jos liikkeeseenlaskija 
on arvioinut, että sisäpiiritiedon julkistamisen lykkäämistä koskevat edellytykset ovat 
olemassa
− lisäksi sisäpiiriluetteloon merkitseminen aiheuttaa ilmaisu-, neuvonta- ja kaupankäyntikiellot 

luetteloon merkityille ja siten suojaa heitä mahdollisilta sisäpiiritiedon väärinkäytön epäilyiltä
− tavoitteena estää sisäpiiriläisten tiedolliseen etumatkaan liittyvä väärinkäyttö

• Sisäpiiriluettelon perustamisen kynnystä ei tulisi asettaa liian korkealle
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Tiedon täsmällisyydestä

• Tiedon täsmällisyydellä on kaksi kriteeriä 
− tieto koskee olosuhteita tai tapahtumia, jotka ovat jo ilmenneet tai tapahtuneet tai joiden voidaan 

kohtuudella odottaa ilmenevän tai tapahtuvan ja
− tieto on riittävän tarkkaa, jotta sen perusteella voidaan tehdä johtopäätös tapahtuman tai 

olosuhteiden mahdollisesta hintavaikutuksesta

• Huomattava, että tiedon täsmällisyyskriteeri ei edellytä, että voitaisiin olettaa tapahtuman 
tai olosuhteen suurella todennäköisyydellä tapahtuvan tai ilmenevän
− riittävää, että olosuhteiden tai tapahtuman ilmenemiseen tai toteutumiseen on objektiivisesti 

arvioituna tosiasiallinen mahdollisuus
− EUT on tarkentanut tiedon täsmällisyyskriteeriä (asia C-19/11Geltl v. Daimler) toteamalla mm. 

että olosuhteiden tai tapahtumien toteutumiselta ja ilmenemiseltä edellytettävän 
todennäköisyyden ei tarvitse olla suuri
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Tiedon täsmällisyydestä

• KKO 2006:110: ”tiedon täsmällisyyden vaatimus ei sulje sisäpiirintiedon ulkopuolelle 
tietoa sellaisesta suunnitelmasta, jonka toteutuminen on epävarmaa” 
− myös vaihtoehtoiset suunnitelmat voivat toteuttaa täsmällisyyden vaatimuksen

• Pitkäkestoisen menettelyn välivaihe
− Pitkäkestoisissa menettelyissä täsmälliseksi tiedoksi voidaan katsoa myös menettelyn 

välivaiheet
− välivaihe voi liittyä esim. sopimusneuvottelujen vaiheeseen, alustavasti sovittuihin ehtoihin tai 

rahoitusvälineiden tarjoamisen alustaviin ehtoihin (MAR:n resitaali (17))
− EUT:n linjaus ns. Daimler - ratkaisussa: myös kyseisen tapahtuman tai olosuhteen 

toteutumiseen liittyvä yksittäinen välivaihe voi olla sisäpiiritietoa, jos tieto on olennaista ja 
riittävän tarkkaa
− Daimler –tapauksessa oli kyse siitä, oliko Daimler julkistanut tiedon hallituksen 

puheenjohtajan erosta liian myöhään
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Käytännön ohjeita tiedon täsmällisyyden arviointiin

• Nasdaq Helsinki Oy:n sisäpiiriohjeessa ja uudessa ostotarjouskoodissa käytännön ohjeita 
tiedon täsmällisyyden arviointiin

• Erityisesti on tärkeää kiinnittää huomiota yrityskauppoihin- ja yritysjärjestelyihin liittyvän 
sisäpiiriluettelon perustamisajankohtaan
− alustavat selvitykset ja analyysit yrityskaupan kohteesta tai vaihtoehtoisista ratkaisuista eivät 

yleensä täytä sisäpiiritiedon täsmällisyysedellytystä

• Kahden välinen yrityskauppa
− tiedon täsmällisyysedellytys yleensä täyttyy siinä vaiheessa, kun listayhtiössä tehdään päätös 

edetä asian valmistelussa
− ennen aiesopimuksen solmimista ja due diligence – vaihetta
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Käytännön ohjeita tiedon täsmällisyyden arviointiin

• Tarjouskilpailuun osallistuminen 
− jos listayhtiö on ostajana, tietoa hankkeesta on syytä pitää sisäpiiritietona viimeistään siinä 

vaiheessa, kun yhtiö saa tiedon tarjouskilpailun toiselle tai varsinaiselle kierrokselle 
pääsemisestä

− jos listayhtiö on myyjäosapuolena, 
− hanke on syytä perustaa jo aikaisemmassa vaiheessa tarjouskilpailua, esim. sen jälkeen, kun 

listayhtiö on tehnyt päätöksen myynnin valmistelemisesta 

• Listayhtiö ostotarjouksen kohteena
− kun listayhtiö on perustellusti arvioinut, että sen saama yhteydenotto on vakavasti otettava
− jos hallitus on katsonut aiheelliseksi ryhtyä asiassa toimenpiteisiin tai aloittanut neuvottelut 

tarjouksen tekijän kanssa tai päättänyt ryhtyä asiassa joihinkin konkreettisiin valmistelutoimiin
− jos kyseessä on järjestely, jolla voi olla erityisen merkittävä vaikutus listayhtiön rahoitusvälineen 

hintaan, järjestelyä on syytä pitää hankkeena jo tavanomaista varhaisemmassa vaiheessa
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Johtohenkilön liiketoimet suljetun ikkunan aikana
• Finanssivalvonta saa paljon kysymyksiä johtohenkilöille sallitusta kaupankäynnistä suljetun ikkunan aikana
• Pääsääntöisesti kaupat ja muut liiketoimet listayhtiön rahoitusvälineellä ovat kiellettyjä johtohenkilöiltä 30 päivän 

suljetun ikkunan aikana ennen listayhtiön osavuosikatsauksen tai vuositilinpäätöksen julkistamista
− vuositilinpäätöksen osalta suljettu ikkuna voi päättyä tilinpäätöstiedotteen julkistamiseen, jos tiedote sisältää 

kaikki olennaiset tiedot
− julkistuspäivä ei sisälly 30 päivän määräaikaan
− jos julkistus tapahtuu keskellä päivää, niin suljettu ikkuna on voimassa julkistamishetkeen saakka
− esimerkiksi jos listayhtiön tulosjulkistus on 25.8.2022 klo 13.00, suljettu ikkuna alkaa 26.7.2022 klo 00.00 ja 

päättyy 25.8.2022 välittömästi tulosjulkistuksen jälkeen. 
• Listayhtiö voi sallia, että johtohenkilö saa käydä kauppaa omaan lukuunsa tai kolmannen osapuolen lukuun 

suljetun ajanjakson aikana vain seuraavissa tilanteissa
− tapauskohtaisesti poikkeuksellisissa olosuhteissa, esimerkiksi jos johtohenkilön vakavat rahoitusvaikeudet, 

edellyttävät osakkeiden myyntiä välittömästi tai
− jos on kyse liiketoimista, jotka tehdään osana työntekijöiden omistus- tai säästöjärjestelmää tai  johtoaseman 

edellytyksenä olevien osakkeiden tai osakkeensaantioikeuksien hankintaa tai liiketoimista, joissa edunsaajan 
osuus kyseisessä arvopaperissa ei muutu

• Delegoitu asetus 2016/522 sisältää tarkemmat ohjeet tilanteista, joissa liikkeeseenlaskija voi harkita luvan 
myöntämistä kaupankäyntiin tai jossa sillä on oikeus sallia kaupankäynti suljetun ajanjakson aikana  
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Tietoisku kaupankäynnin valvonnasta
Markkinavalvoja Juha Manu
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Kaupankäynnin valvonnasta

Julkinen/ SP/FIVA-EI RAJOITETTU

Turvaamme 
finanssimarkkinoiden 

vakautta ja luottamusta 
sekä asiakkaiden ja 
sijoittajien suojaa ja 
vakuutettuja etuja.

Arvopaperimarkkinoiden toimivuus edellyttää, että sijoittajat 
voivat luottaa markkinoihin ja niillä toimiviin osapuoliin. 

Väärinkäytökset, kuten sisäpiiritiedon väärinkäyttö ja 
markkinoiden manipulointi, rapauttavat tätä luottamusta ja 
ovat sen vuoksi kiellettyjä ja rangaistavia.

Keskeinen tehtävämme on valvoa kaupankäyntiä ja 
puuttua siinä havaittuihin epäkohtiin ja väärinkäytöksiin. 

Valvonnalla pyritään ehkäisemään epäasiallista 
käyttäytymistä.
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Kaupankäynnin valvonnan kattava kokonaisuus

1.12.2022
Julkinen/ SP/FIVA-EI RAJOITETTU
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Väärinkäytöstutkinnassa yhdistellään ja analysoidaan dataa eri 
tietolähteistä

Julkinen/ SP/FIVA-EI RAJOITETTU

Kaupparaportointitiedot

Tarjouskirjatiedot

Epäilyilmoitukset Sisäpiiriluettelot

Ulkoiset rekisterit

Markkinainformaatio ja 
muu informaatio

Selvityspyynnöt

Yhteistyö muiden 
valvojien kanssa

TUTKINTA
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Finanssivalvonnan Signaali- ja analyysijärjestelmä (SA)

Julkinen/ SP/FIVA-EI RAJOITETTU

Kaupankäynnin valvontaan tarkoitettu järjestelmä, joka sekä tuottaa 
automaattisia signaaleja mahdollisista väärinkäyttötapauksista että mahdollistaa 
niiden syvällisen tutkinnan muun muassa visuaalisin työvälinein.
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