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EU:n finanssisektorin riskit kasvaneet

Euroalueen velkakriisin negatiiviset vaikutukset finanssi-
markkinoilla ovat loppukevaén ja kesan aikana syventyneet
ja eurooppalaisen finanssijarjestelman tila on hyvin haa-
voittumisherkka. Merkittdvimmat ongelmat ovat pankkien
markkinaehtoisen jalleenrahoituksen jatkuvat vaikeudet
seka yha suuremmalla painolla pankkien luottokannan laatu.
Suurimpien EU:n pankkien arvonalentumistappiot nousivat
merkittavasti vuoden 2011 aikana ja etenkin kiinteistdsekto-
rin luototuksen riskit ovat edelleen kasvaneet.

Pankkien ongelmien taustalla ovat joidenkin maiden velka-
ongelmat ja kansantalouden heikko kehitys, jotka heijas-
tuvat suoraan ndiden maiden pankkisektorin tilaan. Viime
aikoina karjistyneiden Espanjan pankkisektorin vaikeuksien
taustalla on lisaksi hyvin voimakas luotonannon kasvu ja
sitd seurannut kiinteistdjen hintojen hallitsematon nousu ja
lasku. Kesakuisten arvioiden perusteella espanjalaiset pankit
tarvitsevat lisdpadomitusta stressitestiin perustuen 50-60
miljardia euroa. Tasmennetyt riippumattomat arviot padomi-
tustarpeesta valmistuvat syys-lokakuussa.

Euroopan keskuspankin rooli on ollut keskeinen pankkien
likviditeetin turvaamisessa ja se on yllapitanyt pankkijar-
jestelman toimintakykya. Keskuspankkirahoitus ei kuiten-
kaan voi korvata pidemmaélla aikavalilla toimivaa pankkien
rahoitusta markkinoilta. Monessa maassa luottokannat
supistuvat tallé hetkella heikon luottokysynnan ja kiristyneen
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luotontarjonnan vuoksi, mika puolestaan painaa makrota-
louden kehitysté ja kasvattaa edelleen pankkien arvonalen-
tumistappioita. Negatiivinen kierre valtioiden ja pankkien
tilan valilld tulisi katkaista ja palauttaa sijoittajien luottamus
valtioiden ja pankkien velanhoitokykyyn.

Monet pankit ovat joutuneet turvautumaan padosin vakuu-
delliseen luotonottoon markkinoilta, mika on puolestaan
nostanut pinnalle kysymyksen vakuudettomien velkojien
riskeista. Toisaalta vakuuksien riittavyys on monelle pankille
yha suurempi huoli.

Pankkien kannattavuuden heikentyminen haittaa
paaomien hankintaa

Monien eurooppalaisten pankkien ongelmana on myos
heikko oman pagdomanehtoisen rahoituksen saatavuus
markkinoilta jarkevaan hintaan, samalla kun vakavaraisuus-
vaatimusten kiristyminen kasvattaa padoman tarvetta. liman
uutta pddomitusta pankkien luotonantokyky uhkaa edelleen
heikentya.

Pankkisektorin pidemmaéan aikavalin kannattavuuspotenti-
aalia ovat heikentdneet odotukset korkotason pysymisesta
matalana, tarpeet ydintoimintojen ulkopuolisten liketoimin-
tojen purkamiseen seka kiristyva séantely. Nama tekijat
ovat painaneet monien pankkien osakekursseja tasolle,
jossa osakkeiden markkina-arvo alittaa oman paaoman




kirja-arvon (ns. "price-to-book” -suhdeluku alle 1). Lis&ksi
luottokannan laadun heikkeneminen ja epavarmuus taseris-
kien suuruudesta ovat vahentaneet sijoittajien kiinnostusta
pankkeihin. Eurooppalaisten pankkien padoman hankintaan
on vaikuttanut negatiivisesti myds Euroopan osakemark-
kinoiden tuoton jadminen jalkeen esim. Yhdysvaltojen
kehityksesta.

Suomen finanssisektori sadilynyt vakavaraisena ja
toimintakykyisena...

Suomalaispankkien vakavaraisuus ja likviditeettitilanne ovat
sailyneet yleisesti ottaen hyvina. Suurimmat pankit ovat
viime aikoina jopa hydtyneet matalammista rahoituskus-
tannuksista kansainvalisilta markkinoilta, kun sijoittajat ovat
pitdneet pohjoismaisia pankkeja turvasatamina. Suomalais-
pankkien saamat talletukset ja pitk&aikainen varainhankinta
markkinoilta ovat kehittyneet mydnteisesti, mika pienentéa
rahoitusriskeja. Toisin kuin monessa muussa EU-maassa
pankkien antolainaus kotitalouksille ja yrityksille kasvaa Suo-
messa varsin nopeasti. Kuukausittain mitattu vuosimuutos
on ollut viime aikoina 5-8 %.

Elake-, henki- ja vahinkovakuutussektoreiden vakavaraisuus
on talla hetkella hyvalla tai ainakin kohtuullisen hyvalla ta-
solla. Vakavaraisuus ei ole ollut sijoitustoiminnan riskinottoa
rajoittava tekija.

...mutta toimintaympariston heikentyminen alkaa
vaikuttaa merkittavasti myos meilla

Hyvin matala korkotaso painaa etenkin niiden pankkien
kannattavuutta, joille korkokate muodostaa suuren osan
tuotoista. Nama ovat tyypillisesti pienempid pankkeja. Mak-
rotalouden heikentyminen Suomessakin kasvattaa lisaksi
luottojen arvonalentumistappioiden riskid. Kannattavan liike-
toiminnan edellytysten turvaaminen on pidemmalla aikavalil-
la& olennaista, ottaen huomioon myds tulevista saantelymuu-
toksista aiheutuvat kannattavuutta alentavat vaikutukset.
Paineita syntyy myds pankkien kulujen alentamiseen.

Matala korkotaso tekee sijoitustuottojen saavuttamisen hy-
vin haasteelliseksi kaikille sijoittajille ja kasvattaa halukkuutta
sijoittaa monimutkaisiin, korkeampaa tuottoa lupaaviin
instrumentteihin. Sijoitusosaamisen merkitys korostuu niin
ammattimaisille sijoittajille kuin kotitalouksille.
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Matalariskisina pidettavien joukkolainasijoitusten joukko on
kaventunut ja niista saatava reaalituotto on hyvin matala tai
negatiivinen, mik& patee myods matalariskisimpiin yrityslainoi-
hin. Toisaalta korkeamman tuoton joukkolainojen riskitaso

ei ole valttamatta esimerkiksi elakesijoittamisen kannalta
riittdvan turvaavaa. Sijoitusten riskitason nosto tuottojen
lisddmiseksi edellyttda tuottopotentiaalin ja riskien tarkkaa
analyysia ja hyvaa riskien hallintaa.

Elakelaitosten sijoitustoiminnassa ovat korostuneet dy-
naamiset sijoitusstrategiat, jotka perustuvat johdannaisten
kayttdon ja aktiiviseen kaupankéayntiin. Kauppojen ajoituk-
sella on ollut suuri merkitys. Esimerkiksi elékelaitoksille kes-
keinen eurooppalainen osaketuotto on edellisen 10 vuoden
aikana jaanyt jopa negatiiviseksi. Laajan Eurooppa-indeksin
keskimaarainen vuosituotto oli 2002-2012 - 0,95 %, mutta
kurssivaihtelu on ollut huomattavaa etenkin finanssikriisin
puhkeamisen jalkeen. Dynaamisessa sijoittamisessa koros-
tuvat ajantasainen riskien arviointi ja vahvat siséiset kontrol-
litoiminnot.

Erityisen suuri matalan korkotason aiheuttama haaste on
henkivakuutusyhtitille, joilla on paljon takuutuottoisista
vakuutussopimuksista syntyvia vastuita. Matalan korkotason
jatkuminen alentaisi ko. vakuutusyhtididen vakavaraisuutta,
samalla kun uusi vakuutussektorin eurooppalainen s&an-
telykehikko (Solvenssi ll) kiristéd henkivakuutusyhtididen
vakavaraisuusvaatimuksia ottamalla huomioon aiempaa
huomattavasti tarkemmin yhtididen vakuutustekniset ja
sijoitustoiminnan riskit. Vakavaraisuusaseman riittavyys
Solvenssi Il -sdantelyn alaisuudessa on tarkeaa jarjestaa
ennakoivasti.

Pitk&aikaisia vastuita koskevat sdannokset Solvenssi Il:ssa
ovat talla hetkella viela tyén alla. Tavoitteena on vélttaa voi-
makas vastuuvelan arvon ja vakavaraisuusaseman vaihtelu
ja siten pyrkia varmistamaan taattuja tuottoja siséltavien
vakuutustuotteiden jatkuva tarjonta markkinoilla.

Keskeista sijoittajien luottamuksen palauttaminen

Velkakriisin ratkaisussa korostuu edella mainittu valtioiden ja
pankkien vélisen negatiivisen kierteen purkaminen ja sijoitta-
jien luottamuksen palauttaminen. Tassa yhtend merkittava-
na elementtind oli kesékuussa euroalueen huippukokouksen
paatds pankkiunionin perustamisesta. Euroalueen pank-
kivalvonnan yhdistdminen ja yhtenaisista valvontakritee-




reista huolehtiminen loisi lisda luottamusta pankkisektoriin.
Pankkiunioniin liittyvat yksityiskohdat ovat taté kirjoitettaessa
kuitenkin vield pitkalle avoimia.

Sijoittajien luottamuksen parantamiseksi olisi myds tarkeaa,
ettd EU:ssa valmisteilla olevat mittavat sdéntelyhankkeet
vietaisiin mahdollisimman nopeasti paatdkseen ja siten
vahennettaisiin merkittavasti tulevaan saantelyyn liittyvaa
epavarmuutta. Keskeista olisi seka pankkien ettd vakuutus-
yhtididen vakavaraisuusuudistusten loppuunsaattaminen
seka erityisesti uuden kriisinhallintadirektiivin keskeisen
sisallén selventyminen mm. sijoittajavastuun toteuttamisen
osalta. Samalla EU:n valvontaviranomaisten tulisi nopeasti
yhtendistaa pankkien luottosalkun laadun arviointia koskevat
kriteerit ja menettelytavat, ja pankkien taseriskien lapinaky-
vyytta tulisi lisata.

Apulaisjohtaja Jukka Vesala
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Tassa julkaisussa kuvataan Finanssivalvonnan valvot-
tavien taloudellista tilaa ja riskeja viimeisimpiin tietoihin
nojautuen. Finanssivalvonta arvioi Suomen finanssisekto-
rin tilaa ja kehitysta. Arviot perustuvat valvontatydhon ja
raportointiin, jota Finanssivalvonta saa pankeilta, vakuu-
tusyhtidilta ja muilta valvottaviltaan.

Valvottavien taloudellinen tila ja riskit -julkaisu ilmestyy
kaksi kertaa vuodessa, huhtikuussa ja syyskuussa.
Kevaan numeron tiedot perustuvat paaosin tilanteiseen
31.12. ja syksyn 30.6. Finanssivalvonta julkaisee liséksi
kaksi kertaa vuodessa julkaisun Pankki- ja vakuutussek-
torien vakavaraisuus. Julkaisu ilmestyy kesékuussa ja
joulukuussa.




Toimintaympariston riskit ovat merkittavia
ja korkealla tasolla

Suomen finanssisektorin riskildhteissa korostuu syksyn
2012 alussa kaksi tekijaa. Euroopan velkakriisi vaikuttaa
myds Suomen finanssimarkkinailla. Velkakriisi on osoittautu-
nut hyvin pitkakestoiseksi ja markkinoiden hermostuneisuus
voi kasvaa uudestaan nopeasti, vaikka syksyn 2012 alussa
monet tiedot kuvaavat markkinoiden tilan rauhoittumista.
Toinen keskeinen riskildhde on Suomen talouden suhdanne-
tila, joka on viimeisten tietojen valossa heikentymassa.

Markkinoiden volatiliteetti ja riskihinnoittelu voivat nopeasti
muuttua. Velkakriisin jatko ja sen vaikutukset markkinoilla ja
finanssisektorissa riippuvat monista toimenpiteista ja paa-
tdksista. Suhdannekehityksen aiheuttamat riskit eivat poistu
nopeasti, vaan ovat ajankohtaisia pitkélle eteenpain.

Riski-indikaattorit laskivat elokuussa vahentaen
markkinariskeja

Euroopan keskuspankin (EKP:n) pa&johtajan lausunnot
heindkuun lopussa ja elokuun alussa koskien EKP:n uusia
mahdollisia toimenpiteitd Euroopan velkakriisin hoidon suh-
teen olivat markkinatunnelmissa selkea vedenjakaja; mark-

Saksan ja Espanjan valtion lainojen korot, 2 ja 10
vuoden maturiteetti

-1
5.1.2007 5.1.2008 5.1.2009 5.1.2010 5.1.2011 5.1.2012

Espanja 10 v. e==Espanja 2 v.

e===Saksa 10 v. e==Saksa 2 v.

Lahde: Bloomberg.

FINANSSIVALVONTA

FINANSINSPEKTIONEN

FINANCIAL SUPERVISORY AUTHORITY

4 (40)

kinoiden riskihinnoittelussa vallitsi elokuussa rauhallisempi
jakso. Positiivista kehitysta tukevat myds syyskuun alun
EKP:n paatdkset valtionlainojen ostosta. Markkinoiden ny-
kyisissa odotuksissa korostuu EKP:n ja poliittisten johtajien
uudet merkittavat toimenpiteet velkakriisin hoitamiseksi. Mo-
nia erilaisia toimenpiteita tarvitaan, jotta velkakriisi saadaan
hallintaan. Toistaiseksi velkakriisin aikana "vuoristoratailmit”
on toistunut, eli voimakkaat hinnoittelureaktiot ovat vaintu-
neet optimistisesta pessimistiseen nopeastikin. Talla on ollut
suuri vaikutus esimerkiksi suomalaisten vakuutusyhtididen
sijoitustoiminnan tuottoihin.

Taman vuoden aikana markkinoiden huolena on ollut
erityisesti Espanjan talouden ja sen pankkisektorin tila

seka valtion velanhoitokyky. Espanjan valtion kahden ja
kymmenen vuoden valtion joukkovelkakirjojen korko nousi
nopeasti, kunnes se elokuun aikana laski. Samaan aikaan
Saksan valtion vastaavat korot ovat alentuneet ja elokuussa
pysyneet hyvin alhaisella tasollaan. Saksan valtion kahden
vuoden viitelainan korko on saanut jo negatiivisia arvoja.

10 vuoden valtion lainojen kehitys
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Yhdysvaltain, Ison-Britannian ja euroalueen’ pitkat lainakorot
ovat trendinomaisesti 1dhestyneet Japanin vastaavaa korko-
tasoa. Saksan valtion korkoja painaa alaspain ns. turvasa-
tamakysynta, eli markkinat hakevat sijoituksilleen turvallista
kohdetta tuotosta valittamatta.

Kehitys valtionlainojen koroissa kuvaa Euroopan velkakrii-
sin vaikutusta markkinoiden luottamuksessa euroalueen

vahvempien talouksien ja kriisimaiden valilla seka vaimeita
talouden kasvunakymié. Hintojen nousuvauhdista puhdis-
tetut reaalikorot ovat negatiivisia. Esimerkiksi euroalueella
hintojen nousuvauhti oli elokuun ennakkotietojen mukaan
2,6 %? vuositasolla, eli korkeampi kuin 10-vuotinen korko.

Osakkeiden hintojen kohdalla vuosi 2012 on toistaiseksi
jakaantunut kahteen osaan: kevaasta lahtien osakkeiden
hinnat halpenivat globaalien talousnakymien synkistyttya ja
velkakriisin aiheuttaman hermostumisen lisaannyttya. Ke-
sasta lahtien kurssit ovat nousseet ja elokuun loppupuolella
ne olivat jo vuoden alun tasoja korkeammat. Euroopan osa-
kemarkkinoiden hintojen vaihtelu (volatiliteetti) on laskenut

1 Euroalueen valtion lainojen geneerinen (=useasta eri joukkovelka-
kirjasta laskettu) korko seuraa hyvin tarkasti Saksan valtion vastaa-
vaa korkoa.

2 Eurostatin tiedote 31.8.2012.
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jo lahes alhaisimmalle tasolleen, milla se on ollut viimeisen
viiden vuoden aikana.

LLuottoriskin suojauksen hinta yritysten ja finanssisektorin
arvopapereille on kehittynyt samalla tavalla kuin korko- ja
osakemarkkinat; elokuun aikana suojauksen hinta aleni,
mutta tasoltaan se on edelleen korkea verrattuna aikaan
ennen finanssi- ja velkakriisia.

Velkakriisi on vaikuttanut Suomeen koko kriisin kestoajan
samalla tavalla eli valillisesti. Suomea ja monia Suomessa
toimivia pankkeja pidetaan talla erda "turvasatamina”. Tahan
statukseen vaikuttaa ennen kaikkea markkinoiden taman
hetken ndkemys monen muun valtion julkisen talouden
heikosta tilasta ja pankkisektorin suurista riskeista.

Suomen luottomarkkinoilla negatiiviset reaalikorot
ja nopeahko kasvu

Suomen finanssisektorin kannalta kaksi asiaa kuvaa taman
hetkisen toimintaymparistdn poikkeuksellisuutta. Ensinnakin
uusien luottojen ja myos talletusten korot ovat alhaisempia
kuin hintojen nousuvauhti. Suomen kansallinen kuluttaja-
hintaindeksi on viimeisten tietojen mukaan noussut 2,9 %
vuodessa. Jo lahes kahden vuoden ajan inflaatiovauhti on
ollut korkeampi kuin luottojen ja talletusten korot. Tama ns.

Osakekurssi ja osakevolatiliteetti euroalueella
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negatiivisten reaalikorkojen tilanne lisda luotonottohaluk-
kuutta ja vahent&a talletusten houkuttelevuutta.

Toinen poikkeuksellinen asia on Suomen rahalaitosten lai-
nakannan nopea kasvu moneen muuhun maahan verrattu-
na. Lainakanta yleistlle kasvaa nopeimmin Suomessa, kun
vertailussa on mukana 11 euromaata ja koko euroalue seka
nelja muuta maata. Suomessa ei siis ole ongelmana — kuten
monessa muussa maassa talla hetkelld — heikko luoton
kysynté tai kiristynyt luoton tarjonta. Ruotsissa ja Puolassa
luottojen kasvuvauhti on 18hes yhta nopeaa kuin Suomes-
sa. Erityisesti Etela-Euroopan maissa luottokanta supistuu
johtuen talouden vaikeuksista, pankkien varainhankinnan
ongelmista, aiempaan verrattuna tiukemmista luottojen
mydntamiskriteereista ja heikosta luottojen kysynnasta.

Kuluttajien luottamus omaan tai Suomen talouden nykyti-
laan ja lahiajan nakymiin on heikentynyt paljon kevaista®.
Silti yha useampi kuluttaja pitaé ajankohtaa hyvana lainan
ottamiselle; tuoreimmassa julkaisussa 62 % kuluttajista oli
tata mielta, vuotta aiemmin vain 45 %. Talletuksissa koti-

3 Ks. Tilastokeskuksen 27.8.2012 julkaisu uusimmasta kuluttajien
luottamusindikaattorista.

Luottoriskin hintaindekseja
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talouksien mé&araaikaistalletukset ovat hieman alentuneet
vuoden 2012 aikana, johon on vaikuttanut niille maksetta-
van koron aleneminen.*

Korkotason poikkeuksellinen mataluus aiheuttaa suuria
haasteita vakuutusyhtitille hankkia sijoitustoiminnasta reaa-
lisesti positiivisia tuottoja. Lyhyiden korkojen erittdin matala
taso jatkuu tdman hetken markkinaodotusten perusteella
vield ainakin kaksi vuotta. Se puolestaan aiheuttaa paineita
pankkien mahdollisuuksille pitéda ylla suurimman tuloeran eli
korkokatteen tasoa.

Suomen rahalaitosten lainakanta kotitalouksille ja yrityksille
on kasvanut viime kuukausina 5-8 prosentin vuosivauhtia.
Viimeisen parin vuoden aikana lainakannan ja nimellisen
bruttokansantuotteen kasvuvauhdit ovat kehittyneet enem-
man samalla tavalla verrattuna vuosien 2007-2009 tilan-
teeseen. Lainakannan nopea kasvu voi kuitenkin aiheuttaa
kasvavia ongelmia ja velanhoitokyvyn alenemista, mikali
esimerkiksi tyollisyystilanne heikkenisi nykyisesta.®

4 Ks. Suomen Pankki 31.8. kuukausitiedote.
5 Suomen Pankin ennusteessa Suomen tyéttémyysaste on 2012
7,7 % ja 2013 7,6 %.

Kuluttajahintaindeksin vuosimuutos seka laina- ja

talletuskorkoja
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=== Kotitalouksien maaraaikaistalletukset

Uudet kotitalouksien nostamat asuntolainat
== Yritysten lainasopimukset (muut kuin tililuotot)
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Lahteet: Suomen Pankki ja Tilastokeskus.




Taloudessa heikkeneva suhdannekehitys

Viimeisimpien julkistettujen tietojen perusteella® euroalueen
ja koko Euroopan unionin talous on supistunut vuoden 2012
toisella vuosineljanneksella verrattuna edelliseen neljannek-
seen tai vuoden takaiseen tilanteeseen. Monet indikaattori-
tiedot kansainvalisesta talouskehityksesta ennakoivat supis-
tumisen jatkuvan. Suomessa bruttokansantuote vaheni 1,1
prosenttia edellisesta vuosineljanneksesté ja 0,1 prosenttia
vuoden takaisesta.” Koko kuluvan vuoden talousennusteet
ovat parhaimmillaankin vaisuja® ja ennusteiden alasuuntaiset
riskit ovat isoja.

6 Ks. Eurostatin julkaisu 14.8.2012.

7 Ks. Tilastokeskus 5.9.2012. Tuotannon suhdannekuvaajan 12 kk
muutos oli kesékuun tiedoilla negatiivinen niin trendi-, kausipuhdis-
tus- kuin tyépéivédkorjatussa tarkastelussa.

8 Euroopan komissio ennusti kevaélld koko euroalueen bruttokan-
santuotteen supistuvan tédna vuonna 0,3 %. Suomen Pankki ennusti
kesdkuussa, ettd Suomen talous kasvaa tdnd vuonna 1,5 % ja ensi
vuonna 1,2 %. Molemmat ennusteet ovat ehdollisia sille, etta euro-
alueen velkakriisi ei kdrjisty ja ettd rahoitusmarkkinoiden vakautta-
mistoimet tehoavat.

Rahalaitosten yleiséluottojen vuosimuutos kahtena

ajankohtana
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Puola
Ruotsi
Itavalta
Saksa
Belgia
Hollanti
Ranska
Italia
Euroalue
Liettua
Espanja
Viro
Latvia
Kreikka
Portugali

Irlanti
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Lahteet: Suomen Pankki ja EKP.
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Tarkein yksittainen syy monen maan talouden supistumi-
seen Euroopassa talla hetkella on velkakriisi monine seuran-
naisvaikutuksineen. Nopeimmin talous kasvaa Euroopassa
talla hetkella Ruotsissa ja Baltian maissa.

Suomessa reaalitalouden ja osakemarkkinoiden indikaattorit
ennakoivat merkittavasti hidastuvaa talouskasvua. Yritys-
ten arvioissa suhdannetilanne on painunut keskimaaraista
heikommaksi kuvastaen epavarmuuden kasvua tulevasta
talouskehityksesta.®

Finanssisektoriin talouden heikko kehitys vaikuttaa kahdella
tapaa. Liikketoiminnan kasvunakymat ovat yleisesti vaisuja.
Erityisesti pankkisektorissa talouden ennustettu kehitys voi
lisata arvonalennuksia luotoista. Maksuhairidt ovat lisdanty-
neet Suomessa.'® Toistaiseksi pankkien jarjestamattomien
saamisten kehitys ei ennakoi luottotappioiden merkittavaa
kasvua. Myoskaan konkurssien maérat eivat ole kasvaneet,

9 Ks. Elinkeinoeldman keskusliiton elokuun luottamusindikaattorit
27.8.2012.
10 Ks. Suomen Asiakastieto Oy 10.7.2012 tiedote.

Kotitalouksien ja yritysten luottokannan seka
nimellisen bruttokansantuotteen kasvu vuodessa
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Lahde: Tilastokeskus.




vaikka esimerkiksi rakentamisen ja kiinteistdalan konkurssit
ovatkin lisdantyneet.

Asuntojen hinnat ovat nousseet maltillisesti verrattuna
edelliseen vuoteen niin koko maassa, paakaupunkiseudulla
kuin muualla Suomessa. Hintojen nimellinen nousu on ollut
vuodessa vain 0,5-0,7 %, eli reaalisesti hinnat ovat laske-
neet. Hintakehitys on jonkin verran eriytynyt padkaupunki-
seudun — jossa asuntojen hinnat nousevat nopeammin — ja
muun Suomen kesken.!

Asuntojen suhteelliset hinnat, eli asuntojen hintojen suhde
palkansaajien ansiotasoon tai vuokriin ovat hieman alen-
tuneet kun vertailukohtana on vuoden 2007 tai 2010 alun
tilanne. Ansiot ja vuokrat ovat siis nousseet asuntojen hin-
toja nopeammin. Suhteelliset hinnat ovat 2-5 % alempana
verrattuna vuoden 2007 alun tilanteeseen.

Toimintaymparistén muodostamat keskeiset riskit finanssi-
sektorille ovat syksyn 2012 alussa korkealla tasolla. Molem-
mat riskilahteet — Euroopan velkakriisi ja Suomen heikke-
neva suhdannetila — vaikuttavat finanssisektorin toimintaan
viela pitkaan.

Paaanalyytikko Sampo Alhonsuo

11 Ks. Tilastokeskus 27.7.2012 ennakkotiedot kuukausitilastoissa.

Tuotannon suhdannekuvaaja ja Suomen osakeindeksi
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Lahteet: Tilastokeskus ja Bloomberg.
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Asuntojen suhteellinen hintakehitys
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Lahde: Tilastokeskus.
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Pitkittyva matala korkotaso heikentaa edel-
leen peruspankkitoiminnan kannattavuutta

Suomalaiset pankit selvisivat alkuvuonna 2012 eurokriisin
kaanteista kokonaisuutena katsoen hyvin. Velkakriisin pitkit-
tyessa pankkien liiketoimintariskit, luottoriskit, likviditeettiris-
kit ja markkinariskit ovat kuitenkin kasvaneet. Mahdollisesti
pitkdan jatkuva matala korkotaso heikentéa tulevaisuudessa
pankkien kannattavuutta, reaalitalouden heikko kehitys lisda
velallisten maksuvaikeuksia ja kansainvalisilla rahoitusmark-
kinoilla vallitseva epavarmuus vaikeuttaa markkinaghtoisen
jalleenrahoituksen hankintaa seka lisda arvopaperiomistuk-
seen liittyvia sijoitusriskeja. Velkakriisin aiheuttamat riskit
ovat merkittavat, mutta Suomen pankkisektorin vakava-
raisuus kokonaisuudessaan on vahva ja riskinkantokyky
hyva. Yksittéisten pankkien tilanteessa on kuitenkin eroja ja
joidenkin pienempien toimijoiden liiketoiminnan kannatta-
vuus seka riskitilanne ovat sektoria heikommalla tasolla.

Pankkisektorin tuloserien muutos tammi-kesakuu

2012 vs. tammi-kesakuu 2011

9 (40)

Pankkisektorin liiketulos tammi-kesékuussa oli kaikkiaan

1,5 mrd. euroa eli 18 % enemman kuin vastaavalla ajanjak-
solla vuotta aiemmin. Peruspankkitoiminta eli korkokate ja
palkkionetto pysyivét kuitenkin 1&hes ennallaan ja suurin osa
tuloksen noususta selittyykin suurten pankkien arvopaperi-
kaupankaynnin ja sijoitustoiminnan tuottojen nousulla. Ke-
vaan aikana tapahtunut korkotason voimakas lasku ei viela
taysimaaraisesti nay alkuvuoden korkokatteen kehityksessa,
silla korkoherkkien tase-erien uudelleenhinnoittelu tapahtuu
viiveella. Uudelleenhinnoittelun viive riippuu tase-erien korko-
sidonnaisuuksista ja kevaalla tapahtunut korkotason lasku ei
esimerkiksi ole vield heijastunut niihin lainoihin, joiden korko
tarkistetaan loppuvuodesta.

Sektorin kokonaisuutena kohentuneesta tuloksesta huo-
limatta eri toimijoiden kannattavuudessa on huomattavia

Talletuspankkiryhmien kulut per tuotot -suhde (ilman
arvonalentumisia luotoista) tammi-kesédkuussa 2012*

Kaupankaynti ja sijoitukset
Korkokate
Arvonalentumisten lasku
Vahinkovakuutustoiminta
Palkkionetto

Muut tuotot

Henkivakuutustoiminta

Op. kulujen nousu

-200 0 200 400
milj. euroa

Lahde: Finanssivalvonta.
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Lahde: Finanssivalvonta.

* Kuviosta on jatetty pois toimintansa alkuvaiheessa oleva ltella Pank-
ki. Yli 100 % suhdeluku merkitsee tappiollista toimintaa.




eroja ja liketulos tammi-kesakuussa oli tappiollinen neljalla
yksittéisella talletuspankilla.

Loppuvuodesta 2011 alkaen uudestaan laskuun kaantynyt
korkotaso rasittaa pankkien perusliiketoiminnan kannatta-
vuutta, eli pienentéd korkokatetta. Pankkien myodntamien
luottojen korot reagoivat herkemmin viitekorkojen muutok-
siin kuin talletuskorot, mista johtuen pankkien korkomar-
ginaali tyypillisesti kaventuu korkotason laskiessa. Lisaksi
keskeisina viitekorkoina kaytettyjen euriborien l1ahestyessé
nollaa talletuskoroilla ei endé ole tilaa joustaa alaspéin.

Suomalaisten pankkien luottojen ja talletusten valiset mar-
ginaalit ovat kuluvan vuoden aikana kaventuneet tuntuvasti.
Kesékuun lopussa pankkien keskimaarainen luottojen

ja talletusten valinen marginaali' oli 1,49 % kun se viela

vuodenvaihteessa oli 1,79 %. Lyhyet korot ovat laskeneet jo

alemmaksi kuin edellisen korkosyklin pohjalla vuonna 2010,
jolloin keskimaarainen korkomarginaali laski alimmillaan
1,45 prosenttiin. N&in ollen myds marginaali alittanee pian
vuoden 2010 tason.

1 Suomen Pankin rahalaitostiedonkeruun mukaan.

Pankkien luottojen ja talletusten valinen marginaali

seka lyhyt markkinakorko
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Lahde: Finanssivalvonta.
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Korkokatteen lasku on erityisen ongelmallista peruspank-
kitoimintaan keskittyville pienille pankeille, joilla on suuria
toimijoita vdhemman mahdollisuuksia parantaa kannatta-
vuutta vaihtoehtoisilla tulonlahteilla. Yksittaisilla pienemmilla
pankeilla on ollut kasvavia ongelmia yllapitaa kannattavaa
liketoimintaa haasteellisessa toimintaymparistdssé. Kun
vuoden 2012 toisella neljanneksella koko pankkisektorin
operatiivista kannattavuutta kuvaava kulut/suhde iiman
arvonalentumisia luotoista oli 55 %, oli suhde yli 90 % kaik-
kiaan lahes sadalla yksittaisella talletuspankilla. Korkotason
odotetaan laskevan edelleen loppuvuoden aikana, mika
tulee entisestdan heikentamaan peruspankkitoiminnan kan-
nattavuutta. Liiketoiminnan heikentyneiden tulosnakymien
liséksi kiristyvaan saantelyyn sopeutuminen ja sen aiheutta-
mat lisdkustannukset tulevat olemaan erityisen haasteellisia
pienille pankeille.

Kannattavuuden parantamiseksi suomalaiset pankit ovat

pyrkineet nostamaan uusluotonannon korkomarginaaleja,
mutta hinnoittelumuutosten vaikutusten nakyminen luotto-
kannan keskiméaaraisissa marginaaleissa vie aikaa. Lisaksi
kire& kilpailu vaikeuttaa asiakasmarginaalien leventamista.

Edellisen 12 kuukauden tuottojen jakauma

kesakuussa 2012
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Lahde: Finanssivalvonta.




Vakaa valtiontalous ja pankkisektori tukeneet
suomalaisten pankkien varainhankintaa

Suomen julkisen talouden toistaiseksi vahvana sailynyt ase-
ma ja vakaa pankkisektori ovat eurokriisin aikana edesautta-
neet suomalaisten pankkien varainhankintaa kansainvalisilta
rahoitusmarkkinoilta. Kriisin aiheuttama markkinoiden epa-
varmuus heijastuu suhteellisesti enemman pienten pankkien
varainhankintaan.

Euroopan keskuspankin poikkeukselliset pitkat markki-
naoperaatiot avasivat joukkolainojen ensisijaismarkkinat
alkuvuonna ja suomalaiset pankit tekivatkin runsaasti likkee-
seenlaskuja vuoden ensimmaisella puoliskolla. Varsinkin
suomalaisten pankkien emittoimien katettujen joukkolaino-
jen (covered bonds) maara on kasvanut paljon, mutta myos
vakuudettomia senior-joukkolainoja on laskettu likkeeseen.
Pankkisektorin likkeeseenlaskema joukkolainakanta oli
kasvanut joulukuun lopun 33,4 mrd. eurosta kesakuun lop-
puun mennessa 41,5 mrd. euroon. Kasvu johtui 1&hes taysin
suurimpien pankkien emissioista. Samalla sektorin likkee-
seenlasketun joukkolainakannan keskimaturiteetti pidentyi
hieman.

Keskiarvo erdaiden suomalaisten liikkeeseenlaskijoi-
den* katettujen joukkolainojen (4 v.) riskipreemioista

yli swap-koron jalkimarkkinoilla
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Lahde: Bloomberg.

* Kuviossa esitetty Nordea Pankki Suomen, OP-Asuntoluottopankin,
Sampo Pankin ja Aktia Hypoteekkipankin riskipreemioiden painottama-
ton keskiarvo.
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Joukkolainojen ensisijais- ja jalkimarkkinoiden parantumi-
nen vuoden ensimmaiselld puoliskolla on heijastunut myos
riskipreemioiden merkittdvana laskuna suhteessa markkinoi-
den hinnoittelemaan swap-korkoon. Toisin sanoen pankkien
pitkaaikaisen markkinaehtoisen varainhankinnan hinta naille
pankeille on laskenut. Seka katettujen etta vakuudettomien
joukkolainojen riskipreemiot ovat kaventuneet useampia
kymmeni& korkopisteitd vuodenvaihteen tasoista.

Lyhyen markkinaehtoisen varainhankinnan hinta laski huo-
mattavasti vuoden ensimmaisella puoliskolla osin euribor-
korkojen laskun myo6ta. Rahoituksen saatavuus on myds
pysynyt hyvana niin euroissa kuin muissakin valuutoissa.
Erittéin hyvan likviditeettitilanteen takia pankit kuitenkin
supistivat likkeeseen lasketun sijoitustodistuskannan kokoa
46,3 mrd. eurosta 39,4 mrd. euroon vuoden ensimmai-
sellé puoliskolla. Samalla ajanjaksolla likkeeseenlasketun
sijoitustodistuskannan keskimaturiteetti lyheni vahan reilusta
kolmesta kuukaudesta vahan alle kolmeen kuukauteen.

Pohjoismaiset suuret ja vakavaraiset pankit ovat hytyneet
nk. turvasatamakysynnasta. Taméa on Suomessa nakynyt

Pankkisektorin varainhankinnan keskeisten erien
kehitys
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Lahde: Finanssivalvonta.




mm. pankkien likkeeseenlaskemien arvopaperien kysynnan
lisdédntymisend. Suurimpien suomalaisten pankkien katet-
tujen joukkolainojen jalkimarkkinahinnat alkavat 1&ahestya
Lehman Brothersin konkurssia edelténeitd tasoja ja lyhyille
sijoitustodistuksille maksettavat korot ovat 1&hella nol-

laa. Pohjoismaiset luottolaitokset ovat tallettaneet entista
enemman suomalaisiin tytaryhtidihin ja sivuliikkeisiin, jotka
ovat pitkélti tallettaneet edelleen keskuspankkiin. Talletusten
maara Suomen Pankkiin onkin kasvanut vuodessa 8 miljar-
dista 66 miljardiin euroon.

Matala korkotaso vaikeuttaa maaraaikaistalletus-
ten hinnoittelua

Yleison talletukset? olivat kesakuun 2012 lopussa 133
miliardia euroa. Talletukset ovat kasvaneet vuoden 2011 ke-
sakuusta 8,3 %. Maaraaikaistalletusten kanta on kasvanut
vuodessa 14,4 %, avista-talletusten kanta 7,5 % ja muut

2 Yleisén talletuksilla tarkoitetaan Suomen rahalaitosten euroalueen
yleisén talletuksia, joihin siséltyvdt myds valuuttaméaréiset talletuk-
set. Tiedot talletuksista perustuvat Suomen Pankin rahalaitostiedon-
keruuseen.

Kotitalouksien enintdan vuoden maaraaikaistalletus-

ten korko ja 12 kk euribor
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——Kotitalouksien uusien enintdan 1 vuoden
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Lahde: Suomen Pankki.
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talletukset® sailyneet kaytanndsséa ennallaan. Vuodenvaih-
teesta kesakuun loppuun maaraaikaistalletukset kasvoivat
vain 1,9 %.

Maé&raaikaistalletusten osuus yleisdn talletuksista oli keséa-
kuun lopussa 28 %. Osuus on sailynyt vuodenvaihteeseen
nahden liki ennallaan. Avista-talletusten osuus on supistunut
vuodenvaihteen 59 prosentista 57 prosenttiin ja muiden
talletusten osuus kasvanut 12 prosentista 15 prosenttiin.

Markkinakorkojen lasku on heijastunut talletuskorkoihin.
Talletuskorot ovatkin olleet alkuvuonna laskussa. Euroalueen
yleison talletusten keskikorko on laskenut vuoden 2012
vaihteen 1,01 prosentista 0,85 prosenttiin. Markkinakorko-
jen laskeminen historiallisen alhaiselle tasolle on kuitenkin
johtanut siihen, etteivat pankit ole saaneet sopeutettua
madaraaikaistalletusten hinnoittelua vastaavalla tavalla. Nain
ollen pankkien marginaali maaraaikaistalletuksista markkina-
korkoon nahden on pudonnut selvasti negatiiviseksi. Pankit
maksoivat kes&kuun lopussa kotitalouksille vuoden maara-
aikaistalletuksista korkoa 0,37 prosenttiyksikkda yli kuukau-
den keskimaaraisen 12 kk euriborkoron. Toukokuussa ero
oli suurimmillaan (0,43 prosenttiyksikkdd). Kotitalouksien
osuus Yyleisdbn maaraaikaistalletuksista on edelleen hallitseva,
tosin osuus on laskenut vuodenvaihteen 67 prosentista 63
prosenttiin.

Lainakannan kasvu nopeutui, luottoriskeissa ei
suuria muutoksia

Kotitalouksien ja yritysten suhteellisen vahva luotonkysyn-
t&* jatkui vuoden toisella neljanneksella. Kesakuun lopussa
Suomen rahalaitosten lainakanta kasvoi 8,3 prosentin vuosi-
vauhdilla. Vuotta aikaisemmin kasvu oli 5,4 %.

Suomalaisten pankkien luottoriskit ovat kokonaisuudessaan
toistaiseksi pysyneet varsin matalalla tasolla. Pankeilla oli
kesakuun lopussa erdéntyneitd® saamisia euromaaraisesti
yhteensé 1,1 mrd. euroa. Luotonannon kasvusta johtuen
erdé@ntyneiden saamisten suhde luotto- ja takauskantaan
pienentyi vuositasolla 0,58 prosentista 0,46 prosenttiin.

3 Muut talletukset ovat padosin irtisanomisehtoisia talletuksia, joihin
liittyy varojen kertanostorajoitteita tai muita kustannuksia. Myds
repo-myynnit on tdssé yhdistetty muihin talletuksiin.

4 Tiedot luotonannon volyymien kehityksesté perustuvat Suomen
Pankin rahalaitostiedonkeruuseen ja kattavat euromdééréiset lainat
euroalueelle.

5 Erdantynyt saaminen = saaminen, jonka suoritukset ovat 30-90
péivdda myohdssa.




Pankkien jarjestamattdmien saamisten® maara vaheni
hieman vuositasolla ja oli kesakuun lopussa 1,3 mrd. euroa.
Luotonannon volyymien kasvun vuoksi jarjestamattomien
saamisten suhde luotto- ja takauskantaan supistui kesa-
kuussa 0,58 prosenttiin edellisvuoden 0,61 prosentista.

Yritysluottokanta kasvoi voimakkaasti, ongelma-
luottojen méaara suhteessa lainakantaan supistui

Yrityksille mydnnettyjen euromaaraisten lainojen kanta oli
kesékuun lopussa 63 mrd. euroa, misté asuntoyhteisdille
myonnettyja lainoja oli 15 mrd. euroa. Pankkien yrityslai-
nakannan vuosikasvu nopeutui kesadkuussa 8,0 prosenttiin
vuoden alun 7,0 prosentista. Yritysluotonannon kasvu on
ollut Suomessa selvasti nopeampaa kuin muualla Euroo-
passa keskimaarin.” Yritykset nostanevat aikaisempaa
enemman luottoa kayttdpddoman hankintaan ja rahoituksen
uudelleenjarjestelyihin. Sen sijaan investointeja varten otet-
tavien pankkiluottojen kysynnan uskotaan pysyvan aiempaa
laimeampana.®

6 Jdrjestdméttdmét saamiset yhteensé = jarjestamdéttémat saamiset
+ takaussaamiset + konsernin ulkopuoliset O-korkoiset saamiset.

7 Suomen Pankki, rahoitustilastot 31.7.2012.

8 Finanssialan Keskusliiton pankkibarometri 2/2012, kesakuu 2012,

Pankkisektorin jarjestamattomat saamiset
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Lahde: Finanssivalvonta.
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Yritysluotoissa jarjestaméattdmat saamiset supistuivat pro-
sentin verran 349 milj. euroon. Jarjestamattémien saamisten
suhde yritysluottokantaan pieneni hieman ja oli kes&kuun
lopussa 0,59 %. Yksittaisista toimialoista koneteollisuuden
ja kuljetusalan jarjestamattomat luotot kasvoivat edellisesta
vuodesta euromaaraisesti kymmenia prosentteja. Suurim-
man toimialan eli kiinteistGalan toiminnan jarjestamattdmien
luottojen maara kasvoi noin 7 %, mutta edellisvuoteen
nahden suhdeluku oli toimialan vastuiden kasvun johdosta
ennallaan. Jarjestamattémien saamisten suhde luotto- ja ta-
kauskantaan oli korkein sahateollisuudessa, rakentamisessa
sek& majoitus- ja ravitsemistoiminnassa. Kuitenkin myos
kyseisten toimialojen jarjestaméattémien suhde luottoihin
pieneni edellisvuodesta.

Yrityssektorin arvonalentumistappiot supistuivat vuodessa
38 %. Yrityssektorin toimialoista merkittdvimmat euromaa-
raisten tappioiden vuosikasvut olivat sahateollisuudessa,
kuljetusalalla seka informaation ja viestinnan toimialalla.

Kotitalousluotoissa tasainen kasvu, ongelmaluotto-
kanta edelleen suhteellisen matala

Kotitalousluottojen kanta oli kesékuun lopussa 112 mrd.
euroa ja vuosikasvu 5,5 %. Asuntolainakannan vuosikasvu
nopeutui hieman ja oli kesékuussa 6,6 %. Kotitaloudet nos-
tivat tammi-kesékuussa uusia asuntolainoja 9,7 mrd. euron
edestd, eli ldhes yhta paljon kuin vastaavaan aikaan edellise-
na vuonna. Kokonaisuudessaan kotitalouksien luotonkysyn-
nan odotetaan hieman kasvavan. Asuntoluottojen kysynnan
odotetaan pysyvan melko maltillisena.®

Kotitaloussektorin jarjiestamattomat luotot kasvoivat vuodes-
sa vajaat 4 % 622 milj. euroon. Niiden suhteellinen osuus
luottokannasta oli kuitenkin edellisvuoden tasolla 0,58
prosentissa. Kotitalouksien luotoista pankeille aiheutuvat
arvonalentumistappiot kasvoivat alkuvuoden aikana

30 % verrattuna viime vuoden vastaavaan ajanjaksoon,
mutta niiden merkitys (26 milj. euroa) pankkisektorin tulok-
sessa oli vahainen.

Kotitalouksien velkaantuminen on edelleen kasvanut.
Tilastokeskuksen mukaan velkaantumisaste oli vuoden
2011 lopulla historiallisen korkea, 114 % kaytettavissa
olevista tuloista. Kotitalouksien velanoton jatkuva kasvu ei
kuitenkaan ole vield nahtavissa pankkien ongelmaluottojen

9 Finanssialan Keskusliiton pankkibarometri 2/2012, kesédkuu 2012,




kokonaismaaran lisdantymisena. Toistaiseksi kotitaloudet
ovat pystyneet selviytymaén asuntoveloistaan matalien kor-
kojen ansiosta. Merkittavat luottoriskit keskittyvéat vain osaan
kotitalouksista.

Arvonalentumistappiot luotoista vahenivat

Suomalaisten pankkien nettomaaraiset arvonalentumis-
tappiot tammi-kesékuussa 2012 olivat yhteensa 114 mil;.
euroa, mika on noin 36 milj. euroa vahemman kuin viime
vuoden vastaavana ajanjaksona. Tappiot vastaavat 0,1
prosenttia alkuvuoden keskimaaraisesta luotto- ja takaus-
kannasta.

Suhdannenakymat lahikuukausille ovat kdantyneet hieman
heikompaan suuntaan', mika ennakoi luottoriskien kas-
vua loppuvuonna. Myés kuluttajien luottamus talouteen on
heikentymassa. Arviot sekd oman talouden ettd Suomen
talouden kehityksesta synkkenivéat heindkuussa.!" Talouden
epavarmuuden kasvua kuvaa myds se, etta kotitalouksien
ja yritysten maksuhairiomerkinnat lisdantyivat tammi-kesa-
kuussa 2012." Toisaalta konkurssien maara vaheni hieman
samana ajanjaksona.

Pankkisektorin vakavaraisuus sailynyt vahvana

Pankkisektorin vakavaraisuus vahvistui vuoden ensimmai-
sen neljanneksen aikana ja pysyi toisella neljanneksella
ennallaan. Pankkisektorin vakavaraisuussuhde oli vuoden
2012 kesakuun lopussa 15,0 % (vuodenvaihteessa 14,2
%). Ensisijaisilla omilla varoilla laskettu vakavaraisuussuhde
oli 14,4 % (13,6 %). My&s iiman pddomalainoja laskettu
kaikkein korkealaatuisimpien rajoituksettomien omien varo-
jen (Core Tier 1) suhde parani ensimmaisella neljanneksella
ja pysyi ennallaan toisella neljanneksella 13,9 prosentissa
(18,1 %), Taman Core Tier 1 -tunnusluvun merkitys kasvaa
tulevan Basel 3 -s&antelyn mydta.

Alkuvuoden aikana tapahtuneen vakavaraisuussuhteen
positiivisen kehityksen taustalla ovat debentuurilainojen
likkeeseenlaskut, kayvan arvon rahastojen hyva kehitys ja
sisdisten luottoluokitusten menetelman (IRBA) kayton laaje-
neminen. Toisella neljannekselld vakavaraisuussuhteessa ei
tapahtunut muutoksia tunnuslukujen parantumisen ajoittu-
essa ensimmaiselle neljannekselle.

10 Elinkeinoeldman Keskusliitto, Suhdannebarometri 8.8.2012.
11 Tilastokeskuksen Kuluttajabarometri, heindkuu 2012.
12 Suomen Asiakastieto Oy.
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Pankkisektorin omat varat olivat kesakuun 2012 lopussa

21,7 mrd. euroa (vuoden 2011 lopussa 21,0 mrd. euroa).
Omat varat muodostuvat l&hes kokonaan (96 %) ensisijai-
sista omista varoista eli ovat laadultaan hyvia.

Pankkisektorin yhteenlaskettu omien varojen vaade oli kesa-
kuun 2012 lopussa 11,6 mrd. euroa (vuoden 2011 lopussa
11,8 mrd. euroa). Muutos johtuu luottoriskin omien varo-
jen vaateen pienenemisesta ja taustalla on IRBAn kaytén
laajeneminen. Omien varojen vaateesta luottoriskin osuus oli
87 %, markkinariskin osuus 6 % ja operatiivisen riskin osuus
7 %.

Omien varojen ylijadma lakisdateiseen vahimmaisvaatimuk-
seen ndhden koko pankkisektorin osalta oli kesakuun 2012
lopussa 10,2 mrd. euroa, kun se vuoden 2011 lopussa oli
9,1 mrd. euroa. Kolmen suurimman pankkiryhman osuus
tasta padomapuskurista on 83 %. Vahimmaisvaateen vylit-
tavalla puskurilla katetaan muun muassa luottojen keskit-
tymariski, taseen korkoriski, liketoimintariski, taloudellisen
toimintaympariston heikkenemisen vaikutukset ja luottotap-

Yksittaisten suomalaisten luottolaitosten*

ydinvakavaraisuuden jakauma kesdkuun 2012 lopussa
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Yksittaisten luottolaitosten Core Tier 1 -suhteet

+ Kolme suurinta pankkiryhmaa (Sampo Pankki 12,8
%, Nordea Pankki Suomi 13,8 % ja OP-Pohjola-
ryhma 14,5 %)

Lahde: Finanssivalvonta.

* Kuviosta jatetty pois kolme luottolaitosta, joiden suhdeluvut kesakuun
lopussa olivat 63,1 %, 91,0 % ja 168,7 %.




pioiden kasvu, jos talouskehitys on ennakoitua heikompaa.
Naita riskeja mitataan esimerkiksi stressitesteilla.

Rahoitus- ja vakuutusryhmittymien kesakuun 2012 lopun
vakavaraisuussuhdeluku on vastaavasti pysynyt aggregaat-
titasolla ennallaan maaliskuun lopun tasolla, mutta paran-
tunut vuodenvaihteeseen ndhden. Suhdeluku oli kes&kuun
lopussa 1,8 (vuoden 2011 lopussa 1,6) minimivaatimuksen
ollessa 1,0. Vakavaraisuussuhdeluku saadaan vertaamalla
ryhmittyman omia varoja ryhmittyman riskeihin perustuvaan
omien varojen vahimmaisvaatimukseen. Kesékuun 2012
lopun vakavaraisuussuhdeluku tarkoittaa, ett& ryhmittymilla
on omia varoja 1,8-kertaisesti verrattuna laissa vaadittuun
vahimmaismaaraan. Ryhmittymien yhteenlasketusta omien
varojen vahimmaisvaateesta noin 80 % tulee pankkitoimin-
nasta ja 20 % jakautuu henki- ja vahinkovakuutustoiminnan
kesken.

Basel 3 -saantelyn yksityiskohdat EU:ssa edelleen
sopimatta

Tuleva Basel 3 -séantely tulee nostamaan pankkien omien
varojen laatua ja tiukentamaan tietyiltd osin myés omi-

en varojen vahimmaisvaatimuksen laskentaa. Normaalin
vakavaraisuusvaatimuksen lisdksi voimaan tulee yleinen
padomaa sailyttava puskuri (capital conservation buffer).
Viranomaisille annetaan myos mahdollisuus asettaa pankeil-
le vastasyklinen padomavaade systeemiriskin hallitsemiseksi
seka lisdpadomavaade systeemisesti merkittaviksi katsotuil-
le instituutioille. Riskipainotettujen vakavaraisuusvaateiden
ohella pankkien tulee uuden sédantelyn mukaan vuodesta
2018 lahtien tayttdad myds vahimmaisomavaraisuusaste,
jolla rajoitetaan riskipainottamattoman taseen ja taseen
ulkopuolisten sitoumusten maaraa suhteessa omiin varoihin.
Lisaksi vuonna 2015 voimaan tuleva likviditeettisaantely
asettaa vahimmaisvaatimukset pankkien maksuvalmiuspus-
kureissa olevien likvidien varojen maarélle seka pitk&aikaisen
rahoituksen osuudelle varainhankinnasta.

Basel 3 -implementointiin EU:ssa tarkoitetun CRD IV -di-
rektiivin ja CRR-asetuksen yksityiskohdat ja voimaantulon
aikataulu ovat tietyiltd osin edelleen avoinna, mik& osaltaan
vaikeuttaa pankkien valmistautumista uuteen saantelyyn ja
tarkkojen vaikutusarvioiden tekemista séantelyn vaikutuk-
sista. Kaytettavissa olevilla tiedoilla tehdyt vaikutusarviot
ovat kuitenkin osoittaneet suomalaisten toimijoiden vaka-
varaisuuden ja omien varojen laadun olevan kokonaisuu-
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tena katsoen hyvalla tasolla uuden séantelyn asettamiin
vaatimuksiin nahden. Pankit tayttavat nykyisellaan tulossa
olevat vakavaraisuuden vahimmaéisvaatimukset seka yleisen
padomaa séilyttavan puskurivaateen (yhteensa 7 % ydinva-
kavaraisuusvaade).

Vaikutusarvioiden mukaan suomalaisten pankkien vakava-
raisuus keskimaarin heikkenisi uudessa sadantelyssa jonkin
verran nykytasosta, mika johtuu lahinna tiettyjen omiin
varoihin luettavien erien ja vakuutusyhtiosijoitusten tiukem-
masta kohtelusta uudessa saantelyssa seka vastapuoliriskin
vakavaraisuuslaskentaan liittyvisté tiukennuksista. Lisaksi
vahimmaisomavaraisuusasteen tayttdminen saattaisi olla
haasteellista yksittaisille toimijoille ja rajoittaisi etenkin Kunta-
rahoituksen nykyista luotonantokykya.

Likviditeettisdantelysté tehtyjen vaikutusarvioiden perusteella
myds suomalaisten pankkien olisi lisattava huomattavasti
likvideja varojaan seka kasvatettava pitkaaikaisen rahoituk-
sen osuutta varainhankinnastaan. Myds likviditeettisaantelyn
suhteen monet yksityiskohdat ovat kuitenkin viel& sopimat-
ta.

Analyytikko Anton Tuomisalo, analyytikko Saara Siponen,
riskiasiantuntija Seppo Pitkdnen, riskiasiantuntija Sami Pyy-
kénen, riskiasiantuntija Lauri Kujala, analyytikko Olli Mattinen
Jja riskiasiantuntija Mika Arala

LIKVIDITEETTIRISKI

Likviditeettiriski jakautuu pitk&aikaiseen, rakenteelliseen
rahoitusriskiin ja lyhytaikaisten kassavirtojen epatasa-
painosta syntyvaan maksuvalmiusriskiin. Pitkaaikais-

ta, rakenteellista rahoitusriskia seurataan arvioimalla,
kuinka paljon taseen varoja ja erityisesti antolainausta on
rahoitettu talletuksilla ja pitkaaikaisilla markkinaehtoisilla
velkalahteilld. Rahoituksen saatavuus eri maturiteettiluo-
kissa voi vaihdella markkinatilanteen mukaan.

Lyhytaikaisen maksuvalmiusriskin mittaaminen perustuu
maturiteettiluokittaisten tuloista ja menoista aiheutunei-
den kassavirtojen erotukseen. Kassavirtojen laskennassa
otetaan huomioon myds taseen ulkopuoliset erat. Tama
maturiteettiepatasapainosta syntyva erotus osoittaa sen
maaran, joka pankin on joko sijoitettava tai rahoitettava
saamisten ja velkojen erddntyessa kussakin maturiteetti-
luokassa.




Tyoelakelaitosten vakavaraisuus
kohtuullisen hyva

Finanssimarkkinat ovat viimeisen vuoden olleet hyvin epa-
vakaat, mik& on vaikeuttanut myds Suomessa elakevarojen
sijoittamista ja laskenut niille pidemmalla aikavalilla saatua
keskimaaraista tuottoa. Haastavaan toimintaymparistéon
n&hden tydelakelaitosten vakavaraisuus on kokonaisuutena
pysynyt kohtuullisen hyvana. Koska Euroopan ja Suomen
talousnakymat ovat entistd heikommat, toimijoilta vaadi-
taan hyvaa vakavaraisuustasoa. Elakevarojen turvaamiselle
suurimmat riskit ovat matalan korkotason jatkuminen seka
mahdollinen osakemarkkinoiden voimakas lasku.

Markkinoiden epavakaus on vaikuttanut myos tydelékelai-
tosten sijoitusstrategioihin ja osa toimijoista harjoittaa hyvin
aktiivista sijoittamista. Aktiivisessa sijoitustoiminnassa ajoi-
tuksen ja vaikutus saatuun tuottoon on ollut merkittava.

Tyoeldkevakuutusyhtididen, elakesaitididen ja
-kassojen riskiperusteiset vakavaraisuusasemat*
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Lahde: Finanssivalvonta.

* Elakesaatioiden ja eldkekassojen tiedot on yhdistetty elédkekassojen
vahaisen maaran vuoksi.
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Osakekursseilla merkittava vaikutus
vakavaraisuuden kehitykseen

Vuoden 2012 ensimmaiselld puolikkaalla osakemarkkinoi-
den suunta vaihteli. Ensimmaisella kvartaalilla positiivinen
vire osakemarkkinoilla palautti tydelakelaitosten vakavarai-
suudet kohtuullisen hyvalle tasolle alavireisesti menneen
syksyn jaljilta. Huhti- ja toukokuussa kurssit laskivat no-
peasti Kreikan ja Espanjan ongelmien myota. Kesakuussa
positiiviset odotukset herasivat uudelleen, mika kaansi
osakemarkkinat jalleen nousuun. Vaikka osakkeet eivat
euromaaraisesti olekaan suurin yksittdinen omaisuuslaji
tydelakelaitosten sijoitusallokaatiossa, sen merkitys on
sijoitustuottojen muodostumiselle ja siten vakavaraisuuden
kehittymiselle selvasti keskeisin. Haastavaan toimintaympa-

Ty6elakevakuutusyhtididen, elakesaatioiden ja
-kassojen vakavaraisuusasteet
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Lahde: Finanssivalvonta.
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ristédn nahden tybelakelaitokset ovat saaneet alkuvuonna Toisaalta tybelakevakuuttajat vaikuttavat omalla toiminnal-
sijoituksilleen kohtuullisen hyvan tuoton ja siten vakavarai- laan osakemarkkinoiden kehitykseen, koska ne ovat toimi-
suudet ovat pysyneet kohtuullisen hyvalla tasolla. joina merkittavia varsinkin Suomen markkinoilla 133 miljardin

. P .
Heikot talousndkymat vaikeuttavat edelleen elékevarojen euron (Keva, VER ja MEK ml.)" sijoitusomaisuudellaan.

seka tuottavaa ettd turvaavaa sijoittamista. Talla hetkella

o ) ) e Vakavaraisuus kohtuullisen hyvalla tasolla
elakesijoittamisen suurimmat riskit liittyvat Euroopan tule-

vaan kehitykseen, sillé Eurooppa on keskeisessé roolissa Tyoelékelaitosten? toimintapadoma kasvoi alkuvuoden aika-
elakevarojen sijoituskohteena. Euroopan talouden epévar- na 1,9 mrd. euroa. Siten vakavaraisuusaste eli riskipuskuri-
muus luo paineita aiempaa suuremmalle maantieteelliselle na toimivan toimintapadoman suhde laitosten vastuuvelkaan
hajauttamiselle, mutta my&s Euroopan ulkopuolella on parani vuodenvaihteesta ollen kes&kuun lopussa keskimaa-
talouskehitysta horjuttavaa epavarmuutta. Hyvan luottoluo- rin 24,4 % (tydelakevakuutusyhtiot 23,9 %, eldkesaatiot ja
kituksen valtionlainoista saa talla hetkelld pa&osin negatii- -kassat keskimaarin 33,7 %). Riskiperusteinen vakavarai-
vista korkotuottoa ja hyvan luottoluokituksen yrityslainojen suusasema, joka kertoo toimintapé&doman suhteen sijoitus-
tuotto on vain inflaation tasoa. Toisaalta néissa yritys- ja ten riskillisyyden perusteella maarattyyn vakavaraisuusra-
valtionlainoissa on riskind korkojen nousu ja siten arvojen jaan, on pysynyt koko alkuvuoden stabiilina ollen kesékuun
alentuminen, jos talous lihtee elpyméén tai inflaatio muutoin lopussa edelleen keskimaarin 2,5 (tydelakevakuutusyhtiot
kiihtyy. Osake- ja luottoriskisijoituksiin seké valtionlainoihin 2,4, elakesaatiot ja -kassat keskiméaarin 3,3). Sijoitusriskeihin
liittyy edelleen huomattavan paljon epavarmuutta. nahden toimintapddoma on siis absoluuttisesta kasvustaan

huolimatta pysynyt alkuvuoden samalla tasolla. Riskiperus-
teinen vakavaraisuusraja, joka mittaa sijoitusten riskitasoa
on alkuvuoden ollut tasolla 10 % vastuuvelasta, mika vastaa
viimeisen kymmenen vuoden keskimé&araista tasoa.

Tybeldkevakuutusyhtididen vakavaraisuus

Mrd. euroa Yhtididen erilaiset sijoitusstrategiat nakyivat
30 3 tuotoissa
25 - — - a Ty6elakelaitosten sijoitukset tuottivat ensimmaisella vuosi-
puoliskolla keskimaarin 3,6 %. Tydeldkevakuutusyhtididen
20 2 sijoitusten tuotto oli 3,6 %, elakes&atisilla ja -kassoilla tuotto
oli keskimaarin 4,8 %. Toimijoittain tuotot vaihtelivat 3,1
15 prosentista 7,8 prosenttiin.
10 - 1 Ty6eldkevakuutusyhtididen eri omaisuuslajeista saamat
tuotot olivat samantasoisia. Yhtididen keskimaarainen
5 osakesijoitusten tuotto oli 4,9 %, korkosijoitusten 3,0 %,
o 0 kiinteistosijoitusten 2,9 % ja muiden sijoitusten 3,4 %.

Tyoelédkevakuutusyhtididen sijoitusstrategiat poikkesivat
2008 2009 2010 2011 ‘201 2‘ alkuvuonna huomattavasti toisistaan ja se nékyi saavutetuis-
sa tuotoissa. Osa yhtidista on keskittynyt muita enemman

mmm Toimintapaaoma

=== Riskiperusteinen vakavaraisuusraja 1 Keva vastaa kuntien ja VER valtion palveluksessa olevien tyéeldke-
= Toimintapddoman vdhimmaismaara turvasta ja MEK merenkulkijoiden tyéelaketurvasta.
Riskiperusteinen vakavaraisuusasema (oik.) 2 Tassé tydelédkelaitoksilla tarkoitetaan TyEL:n mukaista lakisééteis-
té eldketurvaa hoitavia tydeldkevakuutusyhtidita, eldkesdatioita ja

Lahde: Finanssivalvonta. elakekassoja.
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aktiiviseen sijoitusriskin muuttamiseen, kun taas osa painot-
taa enemman pitkan aikavalin strategioita. Strategiaerot na-
kyivat varsinkin johdannaisten kayton aktiivisuudessa seka
korkosijoitusten pituuksissa. Korkoriskid kuvaava modifioitu
duraatio eli lainan kassavirroilla painotettu takaisinmaksuaika
oli johdannaisilla muokattuna keskimaarin 2,5 vuotta, kun se
ilman johdannaisia oli 3,4 vuotta. Yhtidkohtaiset erot olivat
isoja, ero lynimman ja pisimméan duraation valilla oli 7,4
vuotta (-1,6 vuodesta 5,8 vuoteen), mika osoittaa, etta yh-
tididen nakemykset korkokehityksesta vaihtelevat suuresti.
Osa yhtidista muutti duraatiota johdannaisilla aktiivisesti aina
markkinatilanteen mukaan koko alkuvuoden ajan. Duraation
lisaksi myos ajoitus ja sijoituskohteiden valinta vaikuttivat
merkittavasti tuottoeroihin yhtididen valilla.

Tyoeldkevakuutusyhtididen sijoitusjakauma
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Sijoitusjakaumat ennallaan

Sijoitusjakaumissa ei tapahtunut alkuvuonna suuria muutok-
sia. Osakesijoitusten maara nousi 2,3 mrd. euroa samalla
kun korkosijoitusten maara hieman laski. Korkosijoituksissa
suurin euromaarainen muutos oli rahamarkkinasijoitusten
pienentyminen 1,1 mrd. eurolla. Tama kertonee osaltaan
optimismin elpymisesta, rahamarkkinasijoituksia kun paino-
tetaan normaalisti epdvarmuuden kasvaessa.

Velkakriisin myéta eldkevarojen sijoituskohteissa on tapah-
tunut muutoksia pidemmalla aikavalilléd. Kotimaisten osa-
kesijoitusten suhteellinen osuus tydeldkevakuutusyhtididen
salkuissa oli kes@kuussa pienimmilladn sitten vuoden 2008.
GlIPS-maiden valtionlainoissa oli sijoituksia en&a 0,4 mrd.

Elakesaatididen ja -kassojen sijoitusjakauma*
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Lahde: Finanssivalvonta.

*Elakesaatididen ja -kassojen huomattava sijoitusomaisuuden vahenty-
minen viime vuosina on seurausta elédkesaatididen ja -kassojen purka-

misesta. Eldkevarat on siirretty tydeldkevakuutusyhtididen hoidettavak-
si, mik& on vastaavasti kasvattanut yhtididen sijoitusomaisuutta.




euroa, kun aiemmin esimerkiksi Italian valtionlainat olivat
varsin keskeinen kohde tydeldkevakuutusyhtididen sijoituk-
sille. Turvasatamina pidettyjen Alankomaiden, Suomen ja
Saksan valtionlainoihin oli sijoitettu peréati 13,4 mrd. euroa.
Rahoitus- ja pankkisektorille tehtyjen sijoitusten maara on
pienentynyt.

Elakesaatididen ja -kassojen sijoitustuotto
ty6eldkevakuutusyhtiéitd parempi

Elakesaatididen ja -kassojen sijoitukset tuottivat keskimaarin
hyvin tuottojen ollessa 4,8 %. Elakesaétiolla ja -kassoilla
osake- ja korkosijoitukset tuottivat parhaiten. Korkotuotto
oli 4,7 %, osakkeet tuottivat 6,4 %, kiinteistét 2,4 % ja muut
sijoitukset 3,0 %.

Myds elakesaatididen ja -kassojen sijoitusjakauma pysyi
lahes ennallaan. Pienta siirtymaa oli osakesijoituksista kor-
kosijoituksiin. Korkosijoitusten duraatio oli keskimaéarin 3,5
vuotta. Johdannaisten kayttd on eldkes&atioilld ja -kassoilla
vahaista.

Johtava matemaatikko Tarja Taipalus ja riskiasiantuntija
Mikko Sinersalo
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TYOELAKEVAKUUTUKSEN VAKAVARAISUUS

1. Vakavaraisuusasema = toimintapaéoma /
toimintapddoman vahimmaismaara

2. Riskiperusteinen vakavaraisuusasema =
toimintap&doma / vakavaraisuusraja €

3. Vakavaraisuusaste, % = toimintapdaoma /
vakavaraisuuslaskennassa kaytettava vastuuvelka




Valvottavien taloudellinen tila ja riskit 2/2012

12.9.2012

Henkivakuutussektorin vakavaraisuus ja
kokonaistulos kehittyivat positiivisesti
epavarmasta markkinatilanteesta
huolimatta

Henkivakuutusyhtididen vuoden 2012 ensimmaiset kuusi
kuukautta olivat suhteellisen vakaita. Vuoden ensimmaisella
neljanneksella sijoitustuotot ja vakavaraisuus kohentuivat
vuoden 2011 lopun tasosta. Vaikeasta markkinaymparistos-
ta huolimatta toisella neljanneksella luvut eivat merkittavasti
muuttuneet maaliskuun lopun tilanteesta.

Sijoitukset tuottivat vuoden alusta keskimaarin 4,5 % mita
voidaan pitaa vallitseviin olosuhteisiin ndhden hyvana. Seka
sijoitusten positiivinen arvonkehitys etta voitolliset liketulok-
set nostivat sektorin tammi-kesékuun kokonaistuloksen 0,8
mrd. euroon (0,1 mrd vertailuvuoden kesékuussa).

Vakavaraisuudessa ei tapahtunut merkittavia
muutoksia

Henkivakuutusyhtididen yhteenlaskettu toimintapddoma
pysyi maaliskuun lopun tasolla noin 5,2 mrd. eurossa.
Vakuutusyhtidlain mukainen toimintapddoman minimimaara
ei juuri muuttunut, joten sektorin vakavaraisuusasema eli
toimintap&ddoma suhteessa lain asettamaan minimiin pysyi
l&hes 5-kertaisena.

Vakavaraisuuspagoma ei olennaisesti poikkea toiminta-
padomasta, silld henkivakuutusyhtididen tasoitusmaarat
eivat ole merkittavia. Kun vakavaraisuuspadomaa verrataan
omalla vastuulla olevaan vastuuvelkaan (omalla vastuulla
oleva vastuuvelka lasketaan vahentamalla vastuuvelasta
tasoitusmaara seka 75 % sijoitussidonnaisesta vastuuvelas-
ta), saadaan vakavaraisuusaste. Sektorin vakavaraisuusaste
koheni vuoden lopusta noin 22,3 prosenttiin kun omalla
vastuulla oleva vastuuvelka pienentyi sijoitussidonnaisen
vastuuvelan osuuden kasvaessa. Myynnin painottuessa
yha enemman sijoitussidonnaisiin tuotteisiin, nousi sektorin
sijoitussidonnaisen vastuuvelan osuus vuoden 2011 lopussa
noin 39 prosenttiin koko vastuuvelasta.

Riskiperusteinen vakavaraisuusasema sailyi markkinaolo-
suhteisiin ndhden hyvalla tasolla. Siin& laajennettua toimin-
tapddomaa verrataan jatkuvuustestin mukaiseen paaoma-
vaatimukseen, jossa huomioidaan vakuutustekniset riskit,
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sijoituksiin ja vastuuvelkaan liittyvat markkinariskit, vasta-
puoliriskit sek& operatiiviset riskit. Vastaavasti laajennetussa
toimintap&ddomassa huomioidaan toimintapadoman lisaksi
mm. taseen vastuuvelan ja markkinaehtoisesti arvostetun
vastuuvelan erotus.

Vuoden ensimmaiselld puoliskolla laajennettu toiminta-
padoma on kasvanut 5,3 (4,7 vuoden 2011 lopussa) mrd.
euroon kun taas padomavaatimus on pysynyt lahes ennal-
laan noin 1,9 (2,0) mrd. eurossa. Nain ollen riskiperusteinen
vakavaraisuusasema kasvoi ensimmaisen vuosipuoliskon
aikana ja oli kesakuun lopussa noin 2,8 (2,4 vuoden 2011
lopussa).

Henkivakuutussektorin vakavaraisuuspadaoma

(toimintapadoma ja tasoitusmaara)

Mrd. euroa

= Toimintapaaoma
B Tasoitusmaara
B Toimintapadaoman vahimmaismaara

Lahde: Finanssivalvonta.




Vuoden lopun tilanteesta laajennettu toimintapagdoma
vahvistui, koska toimintapddoma on toistaiseksi kasvanut
enemman kuin mité markkinakorkojen lasku on kasvattanut
markkinaehtoista vastuuvelkaa. Vuoden 2012 toisen neljan-
neksen pieni notkahdus tunnusluvussa selittyi markkinaeh-
toisen vastuuvelan kasvulla.

Korkotason laskun markkinaehtoista vastuuvelkaa kasvat-
tavaa vaikutusta on kompensoitu mm. purkamalla harkin-
nanvaraisiin lisdetuihin kohdistuvaa vastuuvelkaa. Viimeisen
vuoden aikana harkinnanvaraisten lisdetujen markkinaehtoi-
nen vastuuvelka onkin pienentynyt noin 50 %.

Sijoitusten riskitasoa laskettiin hieman

Henkivakuutussektorin sijoitusten keskituotto ylsi 4,5
prosenttiin ja kaikki yhtiét saavuttivat positiivisen tuoton sijoi-
tetulle padomalleen. Korkosijoituksista saatiin 4,7 prosentin
tuotto, osakkeista 4,5, kiinteistdista 2,9 ja muista sijoituksis-
ta vastaavasti 4,8.

Henkivakuutussektorin vakavaraisuus

8 25 %
7 y I
/\/\-—-\ / - 20 %
6 /-1 N
S 5%
47@ )
3#@%40%
2
F 5%
1
"TiT2l3]4]1]2]alal1]2]3]4]1]2] "
2009 \ 2010 \ 2011 \2012

Vakavaraisuusasema
emRiskiperusteinen vakavaraisuusasema

e=m=\/akavaraisuusaste % (oik.)
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Sijoitustoiminta on edelleen varsin maltillista korkosijoitusten
ollessa lahes kaksi kolmasosaa (64,6 %) kaikista sijoituk-
sista (25,4 mrd. euroa). Sijoitusjakaumassa osakepaino on
laskenut suhteellisesti 1,6 prosenttiyksikkda vuoden 2012
tammi-kesakuussa noin 5 mrd. euroon kun taas rahamark-
kinasijoitusten maara on kasvanut. Nain ollen riskitasoa on
vuoden ensimmaisella puoliskolla hieman laskettu.

Johdannaisten kayttd on keskittynyt muutamaan yhtiéon.
Korkojohdannaisilla on lyhennetty duraatiota 3,1 vuodesta
noin 2,2 vuoteen eli sektoritasolla korkoriski on suhteellisen
pieni.

Jatkossa haasteita tulee aiheuttamaan matalariskisten
tuottoldhteiden puuttuminen. Myds nykyinen saantelytilan-
ne vaikeuttaa sijoitustoimintaa, kun joudutaan toimimaan
kahden sédantelykehikon vélissa.

Henkivakuutussektorin sijoitusjakauma

(perusjakauma; ilman johdannaisia)
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Lahde: Finanssivalvonta.
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Maksutulo painottui edelleen sijoitussidonnaisiin
vakuutuksiin

Henkivakuutusmarkkinat ovat erittéin keskittyneet. Kol-
men suurimman toimijan yhteenlaskettu markkinaosuus
kotimaisesta maksutulosta oli kesakuun lopussa lahes 80
%. Keskittyneet markkinat pakottavat pienet ja erityisesti
keskisuuret toimijat tekeméaan strategisia paatoksia mm.
toiminnan painopistealueista.

Kotimaista maksutuloa kertyi 1,7 mrd. euroa eli kesékuun
lopussa sektorin maksutulo oli vertailuvuoden tasolla. Vuo-
den toisella neljannekselld maksutulon kertyminen hieman
hidastui, silla maaliskuun lopussa henkivakuutusyhtididen
maksutulo oli 0,9 mrd. euroa. Tosin riskivakuutusten maksu-
tulo painottuu alkuvuoteen, mik& hieman nostaa ensimmai-
sen neljanneksen maksutuloa.

Sijoitussidonnaiset tuotteet muodostivat henkivakuutusyhti-
6iden maksutulosta 1,2 mrd. euroa eli noin 73 %. Uusmyyn-
ti painottuu selvasti sijoitussidonnaisiin vakuutustuotteisiin.

Henkivakuutussektorin maksutulon jakautuminen
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Nain markkinariski siirretdén vakuutuksenottajille ja samalla
vastuuvelan tuottovaatimusta saadaan alennettua.

Saastamistuotteet eli séastéhenkivakuutukset ja kapitalisaa-
tiosopimukset olivat kesékuun lopussa noin 70 % sektorin
maksutulosta. Kapitalisaatiosopimuksiin sijoitettu raha on
yleensa melko lyhytaikaista, joten sijoittajat voivat nopeasti
reagoida markkinatilanteeseen ja jattaa erddntyneen sopi-
muksen uudistamatta. Samoin séastdvakuutusten ottajat
voivat taloudellisen tilanteen muuttuessa maksaa pienem-
pid kuukausierié tai toisaalta jattda kuukausieria kokonaan
maksamatta.

Riskivakuutuksista saatu maksutulo (sis. tydntekijain ryh-
mahenkivakuutukset) nousi vuoden takaisesta vajaa 9 %
ollen kesakuun lopussa noin 0,2 mrd. euroa. Koko sektorin
maksutulosta riskivakuutusten osuus on pysytellyt reilussa
10 prosentissa.

Kokonaistulos positiivinen, liikekustannussuhde
pysyi edelleen korkeana

Sijoitusten positiivinen arvonkehitys nosti henkivakuutusyh-
tididen kokonaistuloksen noin 0,8 mrd. euroon. Kaikki yhtiot
ylsivat positiiviseen kokonaistulokseen kun vuoden 2011
lopussa yli puolet henkivakuutusyhtitista teki negatiivisen
kokonaistuloksen.

Maksutulon yhteydessé peritddn nk. kuormitustuloa, jolla
yhti6 kattaa vakuutuksesta aiheutuvat liikekulut. Liikekus-
tannussuhde kertoo taas likekulujen maaran suhteessa
kuormitustuloon. Perittyjen kuormitusten ja liikekulujen ero-
tus nékyy yhtion tuloksessa. Kesékuun lopussa seitseméalla
yhtidlla likekustannussuhde ylitti 100 %. Hajonta yhtididen
valilld on suurta, silla kesékuun lopun likekustannussuhteet
vaihtelivat 59 prosentin ja 136 prosentin valilla.

Erot tehokkuudessa johtuvat mm. volyymista, vakuutus-
kannan laadusta ja iasta sek& myyntiorganisaation jarjes-
tamisesta. Yleisesti pienen kannan hoitaminen on suhteel-
lisesti kallimpaa kuin suuren. Toisaalta neljgnnesvuosittain
raportoiduissa tunnusluvuissa ei ole mukana rahastoyhtidilta
saatuja palkkionpalautuksia. Niillé saattaa olla merkittava
positiivinen vaikutus joidenkin henkivakuutusyhtididen liike-
kustannussuhteeseen.




Sijoitustuottojen epavarmuus tulee entisestadn korostamaan
vakuutustoiminnan tuloksen merkitysta henkivakuutusyhti-
Oiden kokonaiskannattavuudessa. Toiminnan tehokkuutta
voidaan parantaa mm. tuotevalintaa, hinnoittelua ja / tai
kulurakennetta koskevilla ratkaisuilla.

Toimintaympériston epavarmuudet seka saantelys-
sa tapahtuvat muutokset heijastuvat henkivakuu-
tusyhtididen liiketoimintaan

Henkivakuutussektorin ndkymia varjostavat edelleen Euroo-
pan epavarma tilanne seka poikkeuksellisen matala riskitén
korkotaso.

Matalan korkotason tuomat haasteet

Pitk&an jatkuvat matalat markkinakorot muodostavat
henkivakuutustoimijoille uhan. Matalien korkojen vaikutus
heijastuu yhtidihin eri voimalla ja aikaviipeelld. Voimakkaim-
min pitk&an matalana jatkuva korkotaso vaikuttaa yhtioihin,
joilla suuri osa vastuuvelasta koostuu kiinteékorkoisista si-
toumuksista ja joiden varojen ja velkojen maturiteettijakauma
poikkeavat olennaisesti toisistaan.

Matala korkotaso kasvattaa sijoitustuottojen ja vastuuvelan
tuottovaatimuksen eroa. Sijoitustuottojen kasvattaminen
lisaa riskeja ja toisaalta vastuuvelan korkotéydennykset
heikentavat tulosta.

Yhtiot kohdistavat tietyn osan sijoitustoiminnan nettotuo-
toista vastuuvelalle. Korkotason alentuessa sijoitustuottojen
voidaan olettaa pienentyvan. Néin ollen sijoitustoiminnan
nettotuottojen ja vastuuvelan tuottovaatimuksen kasvava
erotus tulee kattaa vakuutustoiminnalla, jotta sijoitustoimin-
nan epavarmuus ei heijastuisi yhtididen kannattavuuteen.

Henkivakuutusyhtididen vastuuvelan keskimaarainen tuot-
tovaatimus oli vuoden 2011 lopussa noin 2,9 % vaihdellen
nollan ja 4,3 prosentin valilla. Yhtididen valiset erot vastuu-
velan tuottovaatimuksessa olivat suuria johtuen tuotevalikoi-
masta ja vastuuvelan korkotdydennysten maarasta.

Alhaisen korkotason pitkittyessé yhtioilta vaadittaneen

myds strategisia toimenpiteita. Tuotevalikoimaa, hinnoittelua
ja sijoituspolitikkaa tultaneen tarkastelemaan uudelleen.
Toimintaymparistdn epavarmuuteen, tuottojen ja kulujen
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vaihteluun seka riskiasemassa tapahtuviin muutoksiin tulee
varautua riittavalla pagdomalla.

Ruotsissa ja Tanskassa on reagoitu matalan korkotason
tuomiin haasteisiin. Ruotsin valvoja sallii henkivakuutus-
yhtididen soveltaa vuoden ajan lukittua diskonttokorkoa
vastuuvelan laskennassa markkinakorkokayran sijaan. Myos
Tanskassa viranomaiset ovat paattaneet nostaa vastuuvelan
laskennassa kaytettya korkokayran pitkad paata vastaa-
maan normaalimpia markkinaolosuhteita. Samassa yhtey-
dessé on asetettu rajoituksia yhtididen osingonjaolle.

Sééantelymuutokset vaikuttavat lilketoimintaan

Eduskunnan késittelyssa on lakiehdotus, jossa vakuutus-
yhtidlakia ehdotetaan muutettavaksi niin, etta kuluttajille
mydnnettavissé vakuutuksissa ei saa kayttad sukupuolta
vakuutusmaksujen tai vakuutuksesta saatavien etuuksien
laskennassa eika maksuissa tai etuuksissa saa olla suku-
puoleen perustuvia eroja. Muutos johtuu Euroopan unionin
tuomioistuimen antamasta tasa-arvodirektiivid koskevasta
tuomiosta. Lain on tarkoitus tulla voimaan 21 paivana joulu-
kuuta 2012, johon mennessa tuomion edellyttamat lain-
muutokset on saatettava kansallisesti voimaan. Hallituksen
esityksen mukaan tarkkoja vaikutuksia vakuutusmaksuihin
on vaikea arvioida. Todennakoisesti suurimmat hinnan-
nousupaineet kohdistuvat naisten tapaturmavakuutuksiin,
erdisiin eléketuotteisiin ja kuolemanvaraturvan siséltaviin va-
kuutuksiin. Miesten sairauskuluvakuutusten hinnat saattavat
nousta jonkin verran.

Henkivakuutusyhtididen toimintaan vaikuttavat myos vero-
lainsdddanndssa tapahtuvat muutokset. Mikali vakuutus-
maksujen verovahennyskelpoisuuden edellytykseksi tulee
elakkeen alkaminen vasta 68-vuotiaana, kuten hallituksen
maaliskuussa julkaisemassa kehysriihessa kaavaillaan,
tullee yksildllisten elékevakuutusten kysynta pienentymaan
entisestaan. Koko sektorilla yksilolliset elakevakuutukset
olivat vuoden 2012 tammi-kesdkuun maksutulosta noin 13
% eli vajaa 230 milj. euroa. Toisaalta yhtidkohtaiset erot ovat
suuria; suurimmillaan yksildlliset eldkevakuutukset muodos-
tivat yli 20 % yhtién maksutulosta.
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E.L.JI’OOpaﬂ p'arlarpe.nttli ja neul\l/o"s“to ovat hyvéksyn'eet he| HENKIVAKUUTUKSEN VAKAVARAISUUS

nakuussa direktiivin, jolla lykataan Solvenssi Il -direktiivin

voimaantulo tammikuun 1 paivaan 2014. Parlamentin, 1. Vakavaraisuusasema = toimintapaéoma /

neuvoston ja komission neuvottelut direktiiviehdotuksesta toimintapadoman vahimmaismaara

(Omnibus ll), jolla Solvenssi Il -direktiivi mukautetaan Euroo- 2. Riskiperusteinen vakavaraisuusasema =

pan vakuutus- ja lisdelakeviranomaisen (EIOPA) perusta- jatkuvuustestin mukainen laajennettu toimintapaaoma /
miseen, ovat edelleen kesken. Neuvottelujen kohteena on jatkuvuustestin mukainen vakavaraisuuspadomavaatimus

my6s Solvenssi Il -vakavaraisuussaanndsten muuttaminen
pitk&aikaisia takuita siséltavien vakuutustuotteiden, esim.
elédkevakuutusten osalta. Tavoitteena on valttaa vastuuvelan
laskennassa sovellettavista menetelmista johtuva perustee-
ton vastuuvelan arvon vaihtelu, ja siten pyrkiéd varmistamaan
pitkdaikaisia takuita sisaltévien vakuutustuotteiden jatkuva
tarjonta ja kehitys. Vastuuvelan diskonttauksessa kaytetta-
vaa riskitonté korkokayraé on tarkoitus mukauttaa pitka-
aikaisia vastuita arvostettaessa mm. ottamalla huomioon
vastuiden laatu ja vastuita kattavat varat. EIOPA on saanut
neuvotteluosapuolilta tehtavakseen suorittaa arvioinnin eri-
laisten ratkaisumallien vaikutuksista. Taméanhetkisen arvion
mukaan EIOPA tulee pyytdmaan vakuutusyrityksia teke-
maan arvioinnin edellyttamat laskelmat mydhemmin syksylla
ja arvioinnin tulokset valmistuisivat maaliskuussa 2013.

3. Vakavaraisuusaste, % = vakavaraisuuspaaoma /
(omalla vastuulla oleva vastuuvelka - tasoitusmaara -
75 % sij.sid.vastuuvelasta)

Analyytikko Sinikka Loponen, matemaatikko Heli Birling ja
riskiasiantuntija Mikko Sinersalo
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Vahinkovakuutuksen alkuvuosi positiivinen

Alkuvuosi oli vahinkovakuutussektorille hyva, ajokelit ja
sd&olosuhteet olivat suotuisat eik& suurvahinkoja sattunut.
Vakuutustekninen kannattavuus parani ja yhdistetty kulu-
suhde laski alle 100 prosentin. My6s sijoitustoiminta tuotti
hyvin, ottaen huomioon erityisesti haastavan markkinatilan-
teen ja erittain alhaiset korot. Sektorin sijoitustoiminnan tuotto
oli vuoden ensimmaisen kuuden kuukauden ajalta 4,2 %.
Yhtididen valilla on kuitenkin suuria eroja.

Koska vakuutusliike ja sijoitustoiminta tuottivat, vahvistui
myds sektorin vakavaraisuus verrattuna vuoden vaih-
teeseen. Maaliskuun lopun lukuihin verrattuna tilanne on
sailynyt ennallaan.

Vahinkovakuutussektorilla on meneilldan isoja rakenne-
muutoksia ja toiminnan uudelleenjarjestelyja. LahiTapiolan

Vahinkovakuutusyhtioiden toimintapaaoma, toimin-
tapadaoman vahimmaismaara seka riskiperusteinen

vakavaraisuusasema
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Lahde: Finanssivalvonta.
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muodostuminen, yhdistysten yhdistyminen ja yhtidmuodon
muutokset seké yhden kokonaan uuden vakuutusyhtion
perustaminen muuttaa vahinkovakuutuskenttaa. Taman-
hetkisisté toimijoista kolmen suurimman toimijan osuus on
yhteensa 77 % markkinoista, jossa kasvua vuodenvaihtee-
seen on 0,7 prosenttiyksikkda. Lahitulevaisuudessa on odo-
tettavissa, ettd Suomen vahinkovakuutusmarkkinat tulevat
keskittymaan entisestaan.

Vakavaraisuus edelleen hyvilla tasolla

Vahinkovakuutussektorin vakavaraisuus, seka toimintapaa-
omalla etté vakavaraisuuspadomalla mitattuna, kasvoi vuo-
den 2011 lopun lukuihin verrattuna. Kasvu kertyi kuitenkin jo
ensimmaisen neljannesvuoden aikana, toisen neljdnneksen
kasvun ollessa vain marginaalista.

Vahinkovakuutusyhtiéiden vakavaraisuus
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Riskiperusteinen vakavaraisuusasema eli oikaistun vakava-
raisuuspagdoman’ ja sen ennakoivan valvonnan mukaisen
tavoiterajan suhde oli kes&kuun lopussa tasan 2 eli hyvaa
tasoa. Oikaistu vakavaraisuusp&doma kasvoi noin 4,6 mrd.
euroon, kasvua oli vuodenvaihteeseen verrattuna n. 0,5
mrd. euroa. Tavoiteraja ei juuri muuttunut.

Tasoitusmaaran osuus vakavaraisuuspadomasta oli 40 %.
Tasoitusmaara oli 48 % taydesta maarastaan.

Koko sektorin vakavaraisuusaste eli vakavaraisuuspadoman
suhde omalla vastuulla olevaan vastuuvelkaan, vahvistui
vuoden alusta prosenttiyksikolla ja oli noin 55 % eli hyvalla
tasolla.

Vahinkovakuutuksen vakavaraisuutta voidaan mitata myos
vastuunkantokywvylla eli vakavaraisuuspagaoman suhteella
12 kuukauden vakuutusmaksutuottoihin. Koko sektorin
vastuunkantokyky oli 144 %, jossa oli kasvua vuodenvaih-
teeseen 9,7 prosenttiyksikkoa.

Sektorin yhteenlaskettu toimintap&dédoma oli kesékuun
lopussa 2,9 mrd. euroa. Toimintap&domaa oli vahimmais-
maaraansa nahden 4,2-kertainen eli vahvaa tasoa. Kaiken
kaikkiaan yhtididen vakavaraisuus vahvistui alkuvuoden
aikana, mik& oli [&hinn& seurausta onnistuneesta ensimmai-
sesta kvartaalista.

Yhdistetty kulusuhde ja tulos parantuneet

Sektorin yhdistetty kulusuhde oli ensimmaisen puolen
vuoden ajalta 99 % ja toisen kvartaalin osalta vielakin alhai-
sempi 94 %. Suhdeluku on verraten hyva, silla edeltavissa
kvartaalitarkasteluissa suhdeluku on ollut pitkdan yli 100 %
eli korvauskulut ja likekulut ovat ylittneet vakuutusmaksut.
Yhdistetty& kulusuhdetta paransi nimenomaan vahinkosuh-
de, joka painui 78 prosenttiin koko alkuvuoden osalta. Liike-
kulusuhde séilyi suurin piirtein ennallaan ollen tasan 21 %.

Toisen kvartaalin kumulatiivinen vakuutusmaksutulo kasvoi
vuoden 2011 vastaavaan lukuun ndhden 5 %, kumulatiivi-
nen vakuutusmaksutuotto 6 % ja kumulatiivinen korvausku-
lu maltillisermmin 2 %.

1 Vahinkovakuutusyhtién vakavaraisuuspddoman muodostaa tasoi-
tusméadrén ja toimintapddoman yhteisméard. Oikaistu vakavaraisuus-
pddoma saadaan vakavaraisuuspadomasta lisédmélla siihen sellaiset
pddomalainat joita ei voida lukea toimintapddomaan, sekéd védhenta-
maélld mahdollisen lisdmaksuvelvollisuuden sekd oman padomaneh-
toisten ja omistusyhteyden muodostavien finanssiomistusten mééaré
(Vakuutusyhtiélain 12 luvun 9 §).
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Vahinkovakuutussektorin kokonaistulos oli 540 milj. euroa,
mik& on hyva verrattuna koko edellisvuoden 70 milj. euron
tappiolliseen tulokseen.

Tuloslaskelman mukainen liikevoitto oli alkuvuodelta 379
milj. euroa. Vakuutustekninen tulos parani toisen kvartaalin
aikana ollen nyt ensimmaisen puolen vuoden osalta 17 milj.
euroa.

Vahinkovakuutussektorin kannattavuus puolivuosittain

milj. euroa H1/2012 H2/2011 H1/2011
Vakuutusmaksutuotot 1715 1655 1614
Korvauskulut -1 338 -1 506 -1 312
Liikekulut -361 -349 -338
Sijoitus- ja muut 362 -29 254
tuotot™

Liiketulos 379 -228 218
Arvostuserojen muu- 160 11 -71
tos™*

Kokonaistulos 539 -217 147
Vahinkosuhde 78 % 91 % 81 %
Yhdistetty kulusuhde 99 % 112 % 102 %

* Muut vakuutustekniset tuotot ja kulut, sijoitustoiminnan tuotot ja kulut,
arvonkorotukset, niiden oikaisut ja arvon muutokset sek& muut tuotot
ja kulut.

** Taseen ulkopuolisten arvostuserojen, kéyvan arvon rahaston ja
arvonkorotusrahaston muutos.

L&hde: Finanssivalvonta.

Sijoitukset tuottivat markkinatilanteesta huolimatta
hyvin

Vahinkovakuutusyhtididen sijoitustoiminnan tuottoprosentti
oli alkuvuonna hyva 4,2. Tuotoissa oli kuitenkin suurta vaih-
telua eri yhtididen valilla, silla osalla yhtiista tuotot sijoituk-
sista jaivat nollaan. Erityisesti osakkeet tuottivat alkuvuonna
hyvin, mit& voidaan pitédd hieman yllattavana, koska keskei-
set osakeindeksit olivat alkuvuonna Euroopassa miinuksel-
la. Samoin korkosijoitukset tuottivat hyvin tuottoprosentin
ollessa 3,9. Useat yhtidt ovat pienentaneet seka GlIPS-mai-
den etta pankkisektorin painoja korkosalkuissaan, mika on
vahentanyt korkosijoitusten volatiliteettia.




Sektorin sijoitusjakaumassa ei tapahtunut alkuvuonna mer-
kittdvia muutoksia, vaan sijoitukset séilyivat edelleen vahvas-
ti korkopainotteisina. Korkosijoitusten paino oli 70 % kaikista
sijoituksista ja osakesijoitusten 17 %. Vahinkovakuutusyh-
tiiden sijoitusomaisuuden arvo oli kesdkuun lopussa noin
12,7 mrd. euroa, jossa on kasvua viime vuoden loppuun
verrattuna noin 700 milj. euroa. Sijoitusten korkoriskia ku-
vaava modifioitu duraatio pysyi ennallaan 3,1:ss&. Johdan-
naisten kaytto oli sektorilla edelleen vahéista.

Vakuutusyhtididen sijoitustoiminnan keskeisimpia haasteita
ja uhkia ovat vallitseva, poikkeuksellisen alhainen riski-

t6n korkotaso ja Euroopan velkakriisin mukanaan tuoma
epavarmuus. Vaikka alkuvuoden tuotot olivatkin hyvia, voi
tilanne muuttua kriisiin liittyvien epavarmuuksien myoéta
nopeastikin.

Vahinkovakuutussektorin sijoitusjakauma
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=== Sjjoitukset yhteensa (oik.)

Lahde: Finanssivalvonta.
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Tuleva Solvenssi Il -sdantely edelleen valmisteilla

Euroopan parlamentti ja neuvosto ovat hyvaksyneet hei-
nakuussa direktiivin, jolla lykatdan Solvenssi Il -direktiivin
voimaantulo tammikuun 1 paivédan 2014. Neuvottelut ovat
edelleen kesken ns. pitk&aikaisia takuita koskevien tuot-
teiden osalta. Tama koskee my6s vahinkovakuutuksen
elakevastuita (katso henkivakuutussektori).

Johtava riskiasiantuntija Tejja Korpiaho

VAHINKOVAKUUTUKSEN VAKAVARAISUUS

1. Vakavaraisuusasema = toimintapaéoma /
toimintapddoman vahimmaismaara

2. Riskiperusteinen vakavaraisuusasema =
oikaistu vakavaraisuuspadoma / oikaistun vakavaraisuus-
paaoman tavoiteraja

3. Vakavaraisuusaste, % = vakavaraisuuspagoma /
(omalla vastuulla oleva vastuuvelka - tasoitusmaara)

4. Vastuunkantokyky, % = vakavaraisuuspaaoma / 12
kuukauden vakuutusmaksutuotot pl. jalleenvakuutuksen
osuus




Sijoituspalveluyritysten ja rahastoyhtioiden
tulokset melko hyvia vaativassa markkina-
tilanteessa

Sijoituspalveluyritykset ja rahastoyhtiot ovat onnistuneet
yllapitamaan varsin hyvan kannattavuustason huolimatta
vaikeasta markkinatilanteesta. Jonkin verran on siirtyminen
matalampituottoisiin korkorahastoihin vaikuttanut kannatta-
vuuteen. Jotta suhteellinen kannattavuus séilyisi nykytasolla,
tulee yhtididen kiinnittaa entistd enemman huomiota kulujen
tasoon.

Sijoitusrahastojen nettomerkinnéat selvasti
positiiviset

Kesékuun lopussa rahastoissa oli padomia 60,1 mrd. euroa,
mika on 4,4 mrd. euroa enemman kuin vuodenvaihteessa.
Sijoitusrahastot kerésivat uutta padomaa yhteensé noin 1,8
mrd. euroa alkuvuonna. Nettomerkinnét jakaantuivat varsin
tasan molemmille vuosineljanneksille. N&in ollen trendi on
ainakin talla hetkellda kaantynyt edellisen vuoden jalkimmai-
sesta puoliskosta, jolloin pddomaa virtasi ulos rahastoista.

Rahastoluokkien kesken kehitys oli kuitenkin hyvin kak-
sijakoinen. Osakerahastojen nettomerkinnét olivat yli 800
milj. euroa negatiiviset toisella vuosineljanneksella kun ne
olivat lahes miljardi euroa positiiviset vuoden ensimmaisella
neljannekselld. Korkorahastoihin (pitk& korko ja rahamark-
kina) puolestaan virtasi uutta pddomaa noin 1,1 mrd. euroa
vuoden ensimmaéiselld puoliskolla. My6s yhdistelmérahastot
saivat ensimmaisella neljanneksella selvasti uutta paa-
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Rahastotyyppien osuudet
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Lahteet: Suomen Pankki ja Finanssivalvonta.

Joidenkin sijoitusrahastojen tyyppiluokituksia on muutettu tammikuussa
2012.

Paaomat, mrd. euroa Paidomien Nettomerkinnat, milj. euroa

30.6.2012 31.12.2011 muutos Q1 2012 Q2 2012

Osakerahastot 20,4 19,0 7,4 % 980,9 -816,3
Pitkan koron rahastot * 29,2 19,3 51,4 % B8 940,6
Yhdistelmarahastot 4,8 4,6 57 % 424.,4 24,5
Kiinteistorahastot 0,1 0,1 -5,8 % -3,4 14,6
Hedge-rahastot 1,4 1,4 3,8 % -26,0 37,9
Rahamarkkinarahastot * 4,1 11,3 -64,2 % -788,6 694,8
Kaikki yhteensa 60,1 55,7 7,8 % 922,8 896,0

* Rahamarkkinarahastojen juridisen maaritelman muutoksen vuoksi Suomen Pankin tilastoissa tapahtui noin 7,7 mrd. euron siirto rahamarkkinarahas-

toista pitka&n koron rahastoihin.

Taméa nékyy suurena muutoksena néiden rahastoluokkien padomissa tammikuussa 2012.

Lahde: Suomen Pankki.
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omaa, mutta toisella vuosineljanneksella virta oli jo paljon
maltillisempi. Myds muut rahastot kerdsivat uutta paddomaa
muutamia kymmeni& miljoonia euroja.

Sijoituspalveluyritysten tulokset ennallaan

Sijoituspalveluyritysten kannattavuus parani hieman vuo-
den ensimmaisella puoliskolla. Liiketulos kasvoi 1,6 milj.
euroa (5 %) vuoden alkupuoliskolla verrattuna viime vuoden
loppupuoliskoon. Alkuvuonna sijoituspalveluyritysten tuotot
olivat yhteensa 149 milj. euroa (+ 3 % verrattuna H2/2011)
ja liiketoiminnan kulut olivat vastaavasti 116 milj. euroa (+ 4
% verrattuna H2/2011). Liiketulosta syntyi néin ollen 33 milj.
euroa. Kulu/tuottosuhde pysyi kuitenkin lahes muuttumatto
mana ollen 0,78 vuoden alkupuolella.

Omaisuudenhoitopalkkiot, jotka muodostavat yli puolet
kaikista sijoituspalveluyritysten palkkiotuotoista, olivat lahes
muuttumattomat. Viiden milioonan euron kasvu kertyi
muista palkkiotuotoista eli muun muassa corporate finance
liketoiminnasta ja emissioiden jarjestamisesta.

Liiketappiota tekevia yrityksia oli alkuvuonna 18 kpl. Tappiol-
liset yritykset ovat tyypillisesti pienia tai vasta toimintansa

Rahastopaaomien kehitys
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Lahteet: Suomen Pankki ja Finanssivalvonta.
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Sijoituspalveluyritysten tuotot, kulut ja liiketulos

vuosineljanneksittain
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Lahde: Finanssivalvonta.

Omaisuudenhoidossa olevat varat
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Lahde: Finanssivalvonta.




aloittaneita yrityksia, joilla ei ole tarpeeksi laaja tuottopohja
toiminnalleen. Tappiot olivat yhteensa 3,9 milj. euroa. Voittoa
tekevia yrityksia oli yhteensa 40 kpl.

Alkuvuonna tdyden valtakirjan omaisuudenhoidossa olevat
varat kasvoivat runsaat 6 mrd. euroa verrattuna vuodenvaih-
teen tilanteeseen. Noin puolet tasta selittyy sijoituspalveluyri-
tysten hoidossa olevien rahastoyhtididen rahastopagomien
kasvulla. Muu kasvu tulee muista uusista hallinnoitavista
varoista ja yleensa omaisuusarvojen noususta.

Sijoituspalveluyritysten vakavaraisuus on
sektoritasolla hyva

Koko toimialan omat varat verrattuna omien varojen vaati-
muksiin olivat 2,6-kertaiset kesakuun lopussa. Vuodenvaih-
teessa omia varoja oli 2,9-kertaisesti omien varojen vaati-
muksiin nahden eli vakavaraisuus on hieman heikentynyt.
Koko toimialan tasolla vakavaraisuus on kuitenkin hyvalla
tasolla. Yritysten valill&a on kuitenkin suurta hajontaa. Muu-

Sijoituspalveluyritysten vakavaraisuus (koko toimiala)
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Lahde: Finanssivalvonta.
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tamat yritykset ovat joutuneet kasvattamaan padomiaan
alkuvuonna. Yritysten omat varat/omien varojen vaatimus
mediaaniyhtiolla oli 2,0 kesékuun lopussa.

Rahastoyhtididen tulokset hienoisessa nousussa

Rahastoyhtididen kannattavuus kasvoi hieman vuoden
ensimmaiselld vuosipuoliskolla verrattuna vuoden 2011 lop-
pupuoliskoon. Tuotot olivat 261 milj. euroa (+12 milj. euroa
verrattuna H2/2011) kuin taas kulut kasvoivat 10 milj. euroa
ollen 234 milj. euroa. Liikevoittoa kertyi néin ollen vuoden
ensimmaisella vuosipuoliskolla 26 milj. euroa, miké oli 5 %
enemman kuin loppuvuodesta 2011. Huhti- ja toukokuussa
porssikurssit laskivat ja siten my6s rahastopadomat. Tama
on vaikuttanut tulokseen jonkin verran negatiivisesti. Vuoden
toinen vuosineljannes olikin heikompi kuin ensimmaéinen.
Voitollista tulosta teki alkuvuonna 23 yhti6ta, kaksi enem-
man kuin loppuvuonna 2011. Tappiollisia yhti6ita oli 10 kpl.
Tunnusomaista naille yhtidille oli, etté yleensa niiden hallin-
noimat rahastopadomat ja palkkiotuotot ovat pienia.

Rahastoyhtididen tuotot, kulut ja operatiivinen tulos

vuosineljanneksittain
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Lahde: Finanssivalvonta.




Valvottavien taloudellinen tila ja riskit 2/2012

12.9.2012
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Vakavaraisuus heikentynyt

Toimialan vakavaraisuus on heikentynyt hieman, mutta on
vield hyvalla tasolla. Koko toimialan omat varat ylittavat
minivaatimuksen 2,9-kertaisesti kun vastaava suhdeluku oli
3,3 vuoden 2011 lopussa. Laskennassa on kaytetty kunkin
rahastoyhtidn osalta rajoittavinta omien varojen vaatimusta.
Vakavaraisuudessa on suurta vaihtelua eri rahastoyhtididen
vélilld. Mediaaniyhtiolla oli 1,9-kertaiset omat varat suhtees-
sa vaatimuksiin.

Analyytikko Per Rostedt ja markkinavalvoja Tero Oikarinen
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Talletuspankkien kannattavuus ja vakavaraisuus

Pankkisektori Kolme suurinta pankkiryhmittymaa Muut kotimaiset pankit
Miljoonaa euroa 30.6.2012 30.6.2011 Muutos, % 30.6.2012 30.6.2011 Muutos, % 30.6.2012 30.6.2011 Muutos, %
Korkokate 1589 1553 2 1 351 1308 3 238 245 -3
Palkkiotuotot, netto 700 702 0 551 544 1 149 158 -5
Kaupankaynnin ja sijoi- 802 576 39 775 551 41 27 25 8
tustoiminnan nettotuotot
Vahinko- ja henkivakuu- 290 316 -8 277 294 -6 13 22 -38
tustoiminnan nettotuotto
Muut tuotot yhteensa 122 125 -3 93 107 -18 29 18 58
Tuotot 3503 3272 7 3047 2 805 9 457 467 -2
Henkilostokulut 899 888 1 747 727 8 158 161 -5
Muut hallintokulut 561 560 0 434 431 1 128 129 -1
Muut kulut 461 433 7 400 374 61 59 ®
Kulut 1922 1880 2 1580 15632 341 349 -2
Arvonalentumistappiot 114 150 -24 105 140 -25 9 10 -9
luotoista ja muista sitou-
muksista
Liikevoitto/-tappio 1469 1243 18 1362 1134 20 107 110 -2
Tase yhteenséa 547 797 448 065 22 513 440 415 959 8 34 357 32 106 7
Oman padoman tuotto 9,4 8,0 9,6 8,1 7,3 7,4
(ROE), %
Koko padoman tuotto 0,4 0,4 0,4 0,4 0,5 0,5
(ROA), %
Kulu/tuotto-suhde, % 54,9 7.5 51,9 54,6 74,8 74,6
Vakavaraisuussuhdelu- 15,0 14,4 14,6 18,9 18,9 18,8
ku, %
Tier 1 -vakavaraisuus, % 14,4 13,7 14,3 13,5 18,5 15,5
Core Tier 1 -vakavarai- 13,9 13,2 18,8 13,1 14,7 14,7
suus, %
Tappiopuskuri 10174 9 389 8 463 7 808 1711 1 5681

Kaupankéaynnin ja sijoitustoiminnan nettotuotot = arvopaperi- ja valuuttatoiminnan, sijoituskiinteistdjen ja myytavissa olevien rahoitusvarojen

nettotuotot seké& osingot.

Muut tuotot = liiketoiminnan muut tuotot ja mahdollinen osuus osakkuusyritysten tuloksesta.
Oman padoman tuotto (ROE), % = (likevoitto ./. valittémat verot vuositasolla) / (oma padoman tarkastelujakson alun ja lopun keskiarvo).
Koko pa&doman tuotto (ROA), % = (likevoitto./.valittémat verot vuositasolla) / (taseen loppusumman tarkastelujakson alun ja lopun keskiar-

VO).

Tunnusluvut voivat poiketa pankkien julkaisemista.
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Talletuspankkien kannattavuus ja vakavaraisuus

Nordea Pankki Suomi -konserni

OP-Pohjola-ryhma

Sampo Pankki -konserni

Miljoonaa euroa 30.6.2012 30.6.2011 Muutos, % | 30.6.2012 30.6.2011 Muutos, % @ 30.6.2012 30.6.2011 Muutos, %
Korkokate 636 656 -3 527 489 8 189 163 15
Palkkiotuotot, netto 161 145 11 295 297 -1 96 101 -5
Kaupankaynnin ja sijoitus- 684 461 48 68 66 S 23 24 -7
toiminnan nettotuotot

Vahinko- ja henkivakuutus- 0 0 - 277 294 -6 0 0 -
toiminnan nettotuotto

Muut tuotot yhteensa 19 21 -10 49 50 -1 25 37 -32
Tuotot 1500 12883 17 1215 1196 2 332 326 2
Henkildstokulut 269 274 -2 389 366 6 89 87 1
Muut hallintokulut 161 164 -2 192 168 14 81 98 -18
Muut kulut 90 83 8 269 245 10 41 47 -12
Kulut 520 521 850 779 9 210 232 -10
Arvonalentumistappiot 3il 39 -20 28 55) -49 45 46 0
luotoista ja muista sitou-

muksista

Liikevoitto/-tappio 948 723 Sl 7 362 -7 76 48 60
Tase yhteenséa 389 704 300 953 29 95 483 87 870 9 28 253 27 136 4
Oman paaoman tuotto 12,3 9,6 7,0 7,3 4,5 3,3

(ROE), %

Koko pddoman tuotto 0,4 0,4 0,5 0,6 0,4 0,3

(ROA), %

Kulu/tuotto-suhde, % 34,7 40,6 70,0 65,1 63,3 71,3
Vakavaraisuussuhdeluku, 14,3 15,1 15,1 12,0 14,7 13,8

%

Tier 1 -vakavaraisuus, % 13,8 14,4 15,1 12,0 14,7 13,8

Core Tier 1 -vakavaraisuus, 13,8 14,4 14,5 11,5 12,8 11,9

%

Tappiopuskuri 4 669 5014 2577 1729 1217 1064

Kaupankaynnin ja sijoitustoiminnan nettotuotot = arvopaperi- ja valuuttatoiminnan, sijoituskiinteistojen ja myytavissa olevien rahoitusvarojen

nettotuotot seké osingot.

Muut tuotot = liiketoiminnan muut tuotot ja mahdollinen osuus osakkuusyritysten tuloksesta.
Oman padoman tuotto (ROE), % = (likevoitto ./. valittdmaét verot vuositasolla) / (oma padoman tarkastelujakson alun ja lopun keskiarvo).
Koko padoman tuotto (ROA), % = (likevoitto./.valittdmat verot vuositasolla) / (taseen loppusumman tarkastelujakson alun ja lopun keskiar-

VO).

Tunnusluvut voivat poiketa pankkien julkaisemista.
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Talletuspankkien kannattavuus ja vakavaraisuus

Aktia-ryhma Saastopankit Paikallisosuuspankit
Miljoonaa euroa 30.6.2012 30.6.2011 Muutos, % 30.6.2012 30.6.2011 Muutos, % @ 30.6.2012 30.6.2011 Muutos, %
Korkokate 59 68 -13 74 71 5 43 43 -2
Palkkiotuotot, netto 33 30 9 31 28 12 12 12 3
Kaupankaynnin ja sijoitus- 1 -2 188 11 12 -5 8 9 -10
toiminnan nettotuotot
Vahinko- ja henkivakuutus- 13 22 -38 0 0 = 0 0 =
toiminnan nettotuotto
Muut tuotot yhteensa 12 2 666 2 1 24 1 1 -35
Tuotot 119 120 -1 119 112 6 64 65 -3
Henkilostokulut 37 43 =18 35 63 5 19 19 1
Muut hallintokulut 23 27 -14 29 27 6 16 16 -1
Muut kulut 14 14 -2 14 14 1 8 7 12
Kulut 74 83 -11 77 74 5 43 42 2
Arvonalentumistappiot 3 6 -50 2 1 73 1 1 S
luotoista ja muista sitou-
muksista
Liikevoitto/-tappio 42 31 36 39 37 6 20 23 -12
Tase yhteensa 11228 10 746 4 8 060 7410 9 4 569 4 363 S
Oman paaoman tuotto 12,3 9,4 9,1 8,2 6,7 7,5
(ROE), %
Koko padoman tuotto 0,6 0,4 0,8 0,8 0,7 0,8
(ROA), %
Kulu/tuotto-suhde, % 62,1 69,5 65,2 66,0 67,1 64,0
Vakavaraisuussuhdeluku, 18,9 16,6 22,1 22,6 21,0 21,1
%
Tier 1 -vakavaraisuus, % 11,7 10,8 18,9 19,5 21,0 20,6
Core Tier 1 -vakavaraisuus, 10,9 10,0 18,9 19,5 17,5 17,2
%
Tappiopuskuri 407 315 643 609 356 351

Kaupankaynnin ja sijoitustoiminnan nettotuotot = arvopaperi- ja valuuttatoiminnan, sijoituskiinteistdjen ja myytavissa olevien rahoitusvarojen
nettotuotot seké osingot.

Muut tuotot = liiketoiminnan muut tuotot ja mahdollinen osuus osakkuusyritysten tuloksesta.

Oman paaoman tuotto (ROE), % = (likevoitto ./. valittémat verot vuositasolla) / (oma padoman tarkastelujakson alun ja lopun keskiarvo).
Koko padoman tuotto (ROA), % = (likevoitto./.valittdmat verot vuositasolla) / (taseen loppusumman tarkastelujakson alun ja lopun keskiar-
VO).

Tunnusluvut voivat poiketa pankkien julkaisemista.
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Talletuspankkien kannattavuus ja vakavaraisuus

Alandsbanken-konserni S-Pankki-konserni Tapiola Pankki -konserni
Miljoonaa euroa 30.6.2012 30.6.2011 Muutos, % = 30.6.2012 30.6.2011 Muutos, % | 30.6.2012 30.6.2011 Muutos, %
Korkokate 21 20 8 26 31 -18 10 8 31
Palkkiotuotot, netto 16 21 -24 5 4 18 13 14 -10
Kaupankaynnin ja sijoitus- 1 3 -66 1 -3 147 0 2 -89
toiminnan nettotuotot
Vahinko- ja henkivakuutus- 0 0 - 0 0 - 0 0 -
toiminnan nettotuotto
Muut tuotot yhteensa 8 10 -17 8 2 91 2 8 -17
Tuotot 46 58 -14 35 34 8 26 27 -5
Henkilostokulut 26 30 -14 6 6 11 7 6 11
Muut hallintokulut 11 11 1 19 15 24 14 16 -15
Muut kulut 11 11 0 4 4 12 3 3 12
Kulut 48 52 -8 30 25 19 24 25 e85
Arvonalentumistappiot 2 0 835 1 2 -52 0 0 -29
luotoista ja muista sitou-
muksista
Liikevoitto/-tappio -4 1 -395 4 7 -39 2 2 4
Tase yhteensa 3580 34083 5 3089 2 666 16 2035 1693 20
Oman padoman tuotto -3,1 -0,4 4,0 8,7 3.8 3,9
(ROE), %
Koko padoman tuotto -0,2 0,0 0,2 0,5 0,2 0,2
(ROA), %
Kulu/tuotto-suhde, % 105,5 98,9 84,8 73,1 92,9 93,4
Vakavaraisuussuhdeluku, 12,7 12,3 16,9 19,3 11,2 12,6
%
Tier 1 -vakavaraisuus, % 8,4 7,7 13,9 17,2 9,5 8,7
Core Tier 1 -vakavaraisuus, 8,4 7,7 13,9 17,2 9,5 8,7
%
Tappiopuskuri 78 638 101 102 29 34

Kaupankaynnin ja sijoitustoiminnan nettotuotot = arvopaperi- ja valuuttatoiminnan, sijoituskiinteistéjen ja myytavissa olevien rahoitusvarojen
nettotuotot sek& osingot.

Muut tuotot = liketoiminnan muut tuotot ja mahdollinen osuus osakkuusyritysten tuloksesta.

Oman paaoman tuotto (ROE), % = (likevoitto ./. valittdmat verot vuositasolla) / (oma paaoman tarkastelujakson alun ja lopun keskiarvo).
Koko padoman tuotto (ROA), % = (likevoitto./.valittdmat verot vuositasolla) / (taseen loppusumman tarkastelujakson alun ja lopun keskiar-
VO).

Tunnusluvut voivat poiketa pankkien julkaisemista.
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Talletuspankkien kannattavuus ja vakavaraisuus

Suomen Hypoteekkiyhdistys Evli Pankki -konserni FIM Pankki -konsolidointiryhma
Miljoonaa euroa 30.6.2012 30.6.2011 Muutos, % = 30.6.2012 30.6.2011 Muutos, % | 30.6.2012 30.6.2011 Muutos, %
Korkokate 2 0 453 2 2 11 1 1 -8
Palkkiotuotot, netto 1 1 11 22 29 -22 14 19 -28
Kaupankaynnin ja sijoitus- 2 4 -40 0 0 439 2 1 156
toiminnan nettotuotot
Vahinko- ja henkivakuutus- 0 0 - 0 0 = 0 0 =
toiminnan nettotuotto
Muut tuotot yhteensa 0 0 376 1 0 2311 0 0 -84
Tuotot 5 5 1 25 30 -16 17 21 -21
Henkildstokulut 1 1 8 11 i -27 8 1
Muut hallintokulut 1 1 -7 9 -19 ) 6 -18
Muut kulut 0 0 24 3 3 4
Kulut 3 3 23 28 -18 16 17 -3
Arvonalentumistappiot 0 0 56 0 0 -120 0 0 -
luotoista ja muista sitou-
muksista
Liikevoitto/-tappio 2 2 0 3 3 0 0 4 -89
Tase yhteenséa 871 688 27 622 789 -21 268 322 -17
Oman padoman tuotto 4,2 4,2 8,1 6,9 1,7 13,8
(ROE), %
Koko padoman tuotto 0,4 0,5 0,7 0,5 0,2 2,0
(ROA), %
Kulu/tuotto-suhde, % 58,1 58,3 90,0 91,6 97,2 79,7
Vakavaraisuussuhdeluku, 16,5 18,5 141 18,5 23,1 23,4
%
Tier 1 -vakavaraisuus, % 15,2 17,0 14,1 18,5 23,0 23,2
Core Tier 1 -vakavaraisuus, 15,2 17,0 14,1 18,5 23,0 23,2
%
Tappiopuskuri 39 41 15 14 24 26

Kaupankéaynnin ja sijoitustoiminnan nettotuotot = arvopaperi- ja valuuttatoiminnan, sijoituskiinteistéjen ja myytavissa olevien rahoitusvarojen
nettotuotot sek& osingot.

Muut tuotot = liketoiminnan muut tuotot ja mahdollinen osuus osakkuusyritysten tuloksesta.

Oman padoman tuotto (ROE), % = (likevoitto ./. valittémat verot vuositasolla) / (oma padoman tarkastelujakson alun ja lopun keskiarvo).
Koko padoman tuotto (ROA), % = (likevoitto./.valittdmat verot vuositasolla) / (taseen loppusumman tarkastelujakson alun ja lopun keskiar-
VO).

Tunnusluvut voivat poiketa pankkien julkaisemista.
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Talletuspankkien kannattavuus ja vakavaraisuus

Eufex Pankki -konserni Itella Pankki Ulkomaiset sivukonttorit (221)
Miljoonaa euroa 30.6.2012 30.6.2011 Muutos, % = 30.6.2012 30.6.2011 Muutos, % | 30.6.2012 30.6.2011 Muutos, %
Korkokate 0 0 - 0 0 - 72 64 12
Palkkiotuotot, netto 1 0 - 1 0 - 80 77 4
Kaupankaynnin ja sijoitus- 0 0 - 0 0 - 11 1@ -22
toiminnan nettotuotot
Vahinko- ja henkivakuutus- 0 0 - 0 0 = 0 0 =
toiminnan nettotuotto
Muut tuotot yhteensa 0 0 - 0 0 - 87 62 39
Tuotot 2 0 - 1 0 - 250 217 15
Henkildstokulut 1 0 - 1 0 - 65 63 4
Muut hallintokulut 0 0 - 2 0 - 88 66 34
Muut kulut 0 0 - 0 0 - 24 18 28
Kulut 1 0 - 3 0 - 177 147 20
Arvonalentumistappiot 0 0 - 0 0 - 5 7 -29
luotoista ja muista sitou-
muksista
Liikevoitto/-tappio 0 0 = -2 0 = 68 64 7
Tase yhteenséa 20 0 - 15 0 - 80 925 22 125 266
Oman padoman tuotto 6,3 0,0 -32,2 0,0 80,4 173,6
(ROE), %
Koko padoman tuotto 3,1 0,0 -30,2 0,0 0,2 0,4
(ROA), %
Kulu/tuotto-suhde, % 81,0 0,0 313,1 0,0 70,9 67,7
Vakavaraisuussuhdeluku, 63,1 0,0 91,0 0,0
%
Tier 1 -vakavaraisuus, % 63,1 0,0 91,0 0,0
Core Tier 1 -vakavaraisuus, 63,1 0,0 91,0 0,0
%
Tappiopuskuri 7 0 138 0

Kaupankéaynnin ja sijoitustoiminnan nettotuotot = arvopaperi- ja valuuttatoiminnan, sijoituskiinteistdjen ja myytavissé olevien rahoitusvarojen
nettotuotot seké osingot.

Muut tuotot = liiketoiminnan muut tuotot ja mahdollinen osuus osakkuusyritysten tuloksesta.

Oman padoman tuotto (ROE), % = (likevoitto ./. valittdmat verot vuositasolla) / (oma pd&doman tarkastelujakson alun ja lopun keskiarvo).
Koko padoman tuotto (ROA), % = (likevoitto./.valittdmat verot vuositasolla) / (taseen loppusumman tarkastelujakson alun ja lopun keskiar-
VO).

Tunnusluvut voivat poiketa pankkien julkaisemista.
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Vahinkovakutuusyht6iden vakavaraisuus

Vahinkovakuutusyhtiot (milj. euroa) 30.6.2012 31.3.2012 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2009
Oma padoma 2012 1943 1826 1852 1737
Paaomalainat 116 123 116 116 116
Toimintapadoma 2 898 2 850 2 449 2 470 2208
Vakavaraisuuspaaoma 4 856 4762 4 392 4 667 4 381
Vastuuvelka ilman tasoitusmaaraa 8 879 8911 8 181 7 703 7 539
Vakavaraisuusasema 4,24 4,17 3,72 3,92 3,61
(toimintapadoma vahimmaismaarasta)

Vakavaraisuusaste, % 54,7 % 53,4 % 53,7 % 60,6 % 58,1 %
vakavaraisuuspaaoma vastuuvelasta)

Riskiperusteinen vakavaraisuusasema 2,03 2,00 1,82 2,08 2,09
Vakavaraisuuspaaoma 12 kk. vakuutus- 144,0 % 142,9 % 134,3 % 149,3 % 143,9 %

maksutuotoista (vastuunkantokyky)

L&hde: Finanssivalvonta.

Henkivakuutusyhtiéiden vakavaraisuus

Henkivakuutusyhtiot (milj. euroa) 30.6.2012 31.3.2012 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2009
Oma p&aaoma 2757 2788 2 439 2 663 2 252
Paaomalainat 316 316 316 318 358
Toimintapddoma 5187 5190 4 366 5137 4 237
Vakavaraisuuspaaoma b &87 5 338 4 511 5 306 4 407
Vastuuvelka* 23 937 24 328 24 714 25 649 24 462
Vakavaraisuusasema 4,94 4.88 4,00 458 3,82
(toimintap&ddoma vahimmaismaarasta)

Vakavaraisuusaste, % 22,3 % 21,9 % 18,3 % 20,7 % 18,0 %
(vakavaraisuuspagoma vastuuvelasta)

Riskiperusteinen vakavaraisuusasema 2,82 2,88 2,39 3,06 2,83

*Vastuuvelka vahennettyna tasoitusmaaralla ja 75 % sijoitussidonnaisesta vastuuvelasta.

Lahde: Finanssivalvonta.
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Tyoeldakevakuutusyhtididen vakavaraisuus

Tyo6elakevakuutusyhtiot (milj. euroa) 30.6.2012 31.3.2012 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2009
Oma padoma 338 340 338 347 334
Toimintapadoma 16 894 17 739 15106 19 443 14 681
Vastuuvelka 70573 70 455 69 215 67 468 63 039
Vakavaraisuusasema 11,97 12,59 10,91 14,41 11,65

(toimintapadoma vahimmaismaarasta™)

Vakavaraisuusaste, % 23,9 % 25,2 % 21,8 % 28,8 % 23,3 %
(toimintap&dédoma vastuuvelasta)

Riskiperusteinen vakavaraisuusasema 2,44 2,44 2,61 2,51 2,75

L&hde: Finanssivalvonta.

Eldkekassojen ja -saatididen vakavaraisuus

Elakekassat ja -saatiot (milj. euroa) 30.6.2012 31.3.2012 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2009
Toimintapadoma 1295 1346 1204 1599 1617
Vakavaraisuusasema 33,70 35,17 30,97 41,25 35,63

(toimintap&ddoma vahimmaismaarasta**)

Vakavaraisuusaste, % 33,7 % 35,2 % 31,0 % 41,3 % 35,6 %
(toimintap&dédoma vastuuvelasta)

Riskiperusteinen vakavaraisuusasema oo 3,41 3,16 3,63 3,94

Lahde: Finanssivalvonta.

** Ajalta ennen 22.12.2008 tydelakevakuutusyhtididen toimintapddoman vahimmaismaaravaatimus on 2/3 vakavaraisuusrajasta ja TyEL-saatidilla ja
-kassoilla 1/3 vakavaraisuusrajasta.

Aikana 22.12.2008-31.12.2012 vahimmaismaaravaatimus on poikkeuksellisesti tydelakevakuutusyhtidilla 2 % ja TyEL-elakesaatioilla ja -kassoilla

1 % vakavaraisuusrajan perusteena olevasta vastuuvelasta.
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Finanssivalvonnan julkaisujen ja tiedotteiden tilaaminen

Jos haluat saada séhkdpostiisi ilmoituksen uusista julkaisuistamme ja tiedotteistamme, voit iimoittautua niiden tilaajaksi
osoitteessa Finanssivalvonta.fi > Julkaisut ja tiedotteet > Tilaa Fivan tiedotteet séhkdpostiisi
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