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Finanssialan toimintaympariston
matalapaine jatkuu

Suomen talouden ennustetaan kasvavan tana vuonna
hieman usean laskuvuoden jalkeen, mutta nakyméat ovat
edelleen vaisut. Finanssialan toimijat ovat sopeuttaneet toi-
mintaansa sailyttaen tuloksentekokykynséa heikosta suhdan-
nekehityksesta huolimatta. Myos finanssialan eri sektorien
vakavaraisuus on séilynyt hyvana. Nykyisessa taloustilan-
teessa on tarkeaa, etta finanssisektorilla yllapidetaan riittavia
vakavaraisuuspuskureita. Finanssialan pitaa edelleen jatkaa
sopeutumista matalan koron ympéristdon ja varautua mah-
dollisiin varallisuuserien yliarvostuksiin markkinoilla.

Pankkisektorilla sopeutustoimet tarpeen myos
jatkossa

Pankkisektorin vakavaraisuus parani vuoden 2014 lop-
pupuoliskolla padomahankinnan ja kertyneiden voittova-
rojen ansiosta. Korkokate kasvoi, koska varainhankinnan
kustannukset alenivat ja alentuneiden markkinakorkojen
vaikutus ei vield ole taysimaaraisesti vaikuttanut luottojen
korkoihin. Korkokatteen kasvattaminen on télla hetkella
entisté vaikeampaa. Pankit ovat lisdnneet palkkiotuottoisen
liketoiminnan osuutta ja uudistaneet hinnoitteluaan saaden
nain palkkiotuotot kasvuun. Pankkien on huolehdittava siita,
ettd haastavassa talous- ja korkotilanteessa lisdtuottoa ei
jatkossakaan liiaksi haeta riskeja kasvattamalla.

Pankkien tehostamisohjelmat ovat pitaneet kulujen kasvun
maltillisena. Tehostamistoimet eivat kuitenkaan saa johtaa
riskienhallinnan heikkenemiseen.

Kyberhyokkayksilla painetta pankkien
operatiivisten riskien hallintaan

Vuoden vaihteen poikkeuksellisen lagjat pankkeihin kohdis-
tuneet palvelunestohydkkaykset toivat esille tarpeen varau-
tua kyberuhkiin. Pankkien tulee paivittda uhkakuvansa ja
oltava valmiita torjumaan aiempaa vakavampia hydkkayksia.
Tarke&a on, etta hydkkéaysten vaikutukset saadaan rajattua
mahdollisimman harvoihin palveluihin.
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Lyhennysvapailla lisédvaroja kulutukseen

Suomalaiset pankit aloittivat alkuvuonna asuntolainojen ly-
hennysvapaakampanjoita. Kampanjoilla tavoiteltin kysynnan
lisddmista Suomen taloustilanteen helpottamiseksi. Suurten
toimijoiden onkin téarked arvioida toimintansa kokonaista-
loudellisia vaikutuksia. Kampanjat on suunnattu asiakkaille,
jotka ovat hoitaneet lainansa hyvin tahan asti. Talloin riskit
pysynevat kohtuullisina, kun lyhennysvapaa on maksimis-
saan vuoden mittainen. On kuitenkin huomattava, etta
lyhennysvapaan aikana pankki ei saa taytta kuvaa asiakkaan
lainanhoitokyvyn mahdollisesta heikkenemisesta, kun kuu-
kausittainen maksuera jad pieneksi asiakkaan maksaessa
ainoastaan lainan korot.

Matala korkotaso ja uusi sdantely vakuutussektorin
happotesti

Vuosi 2014 oli haasteellinen myds vakuutussektorille: reaali-
talouden heikko kehitys, matala korkotaso ja tulevat sdante-
lyuudistukset ovat hankala yhtalo ratkaistavaksi. Toimijoiden
vakavaraisuudet olivat kaikesta huolimatta edelleen vahvalla
tai vahintaankin hyvalla tasolla. Toimijoiden valilla on kuiten-

kin havaittavissa hajontaa.

Matala korkotaso on ongelma etenkin henkivakuutukselle.
Tuottoa on toistaiseksi kertynyt, koska korot ovat olleet
edelleen laskusuunnassa ja toisaalta osakkeiden arvot ovat
nousseet. Sijoitustoiminnan tuotot ylittivat vastuuvelan las-
kennassa kaytettavan koron ja annetut tuottolupaukset.

Jatkossa Solvenssi Il -séantely muuttaa korkoriskin luonnet-
ta henki- ja vahinkovakuutussektorilla, kun vastuuvelan las-
kennassa siirrytéan kayttdmaan riskitonta diskonttokorkoa.
Tama nostaa esille taseen molempien puolien riskiprofiilien
yhteensopivuuden. Tallbin keskeiseksi tekijaksi tulee vas-
tuuvelan ja sita kattavien varojen maturiteettien ero ja sen
vaikutus korkoriskiin. Mitd suurempi ero on, sitd suurempi
on korkoriski.




Uudet tuotteet ja vieraat markkinat haaste
sijoitustoiminnan osaamiselle ja riskienhallinnalle

Alenevan korkotason ymparistdssa on jalleensijoitusriski
kaikkien vakuutussektorin toimijoiden ongelmana jatkossa.
Haasteena on 16ytaa sellaisia sijoitustuotteita, joiden riskit
pystytédan hallitsemaan ja kantamaan, mutta samalla on
kuitenkin saavutettava asiakkaiden ja omistajien odottama
hyva tuottotaso.

Osa toimijoista, etenkin tydelakesektorilla, on ryhtynyt ta-
voittelemaan parempia tuottoja siirtymalla uusille ja tunte-
mattomille markkinaille. Kaikilla toimijoilla ei sijoitustoiminnan
osaaminen ja riskienhallinta ole valttamatta silla tasolla, mita
nama uudet markkinat edellyttaisivat. Tama haaste on syyta
tiedostaa. Riskillisempi sijoitusympéristd edellyttad myods
riittavia padomapuskureita kattamaan mahdollista riskien
toteutumista.

Solvenssi Il -s&antely tulee voimaan ensi vuoden alusta. Se
pyrkii ottamaan huomioon kaikki toiminnan riskit ja vaatii
niiden vastapainoksi riittdvat padomapuskurit. Finanssikriisin
seurauksena saantelyyn sisallytettiin lukuisia mukautusele-
mentteja ja siirtymasaanndksia. Niiden avulla tasoitetaan
voimaantulon mahdollisesti aiheuttamia markkinavaikutuk-
sia ja hillitdan liiallisen volatiliteetin heijastuksia toimijoihin.
Euroopan vakuutus- ja liséelédkeviranomaisen EIOPAN
vuonna 2014 toteuttamat stressitestit osoittivat, etté etenkin
henkivakuutusyhtitilla on vield tekemista liiketoimintansa

ja sijoitustoimintansa sopeuttamisessa uuteen saantelyyn.
Kannattaa huomata, etta nykyinen korkotaso on jo alittanut
stressitestin oletukset. Tama jos mika kuvastaa korkotason
poikkeuksellisen alhaista tasoa.

Vahva vakavaraisuus on avainasemassa vaikeassa
markkinatilanteessa

Valvoja voi tassa tilanteessa varoittaa riskeistéa ja edellyttaa,
etta kaikilla toimijoilla on kaytdssaén toimintaansa nahden
riittavat riskienhallintakeinot. Padomapuskureiden tulee olla
riittdvat suhteessa otettuihin riskeihin. Taman toimijat voivat
varmistaa pidattaytymalla liiallisesta osingonjaosta ja muusta
voitonjaosta seké& vakuutussektorilla vahvistamalla vastuu-
velkaa korkotaydennyksin.
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Talletuspankit tehostaneet toimintaansa
sopeutuakseen alhaisen korkotason
toimintaymparistoon

Talouskehityksen aiheuttamat riskit eivat ole laajassa
mitassa realisoituneet pankkien kannattavuudessa. Pankki-
sektorin kannattavuus parani hieman, silld pankit kehittivat
liketoimintamallejaan ja karsivat kulujaan vaisun taloustilan-
teen vuoksi. Suomalaispankkien varainhankinta toimi hyvin
ja matala korkotaso alensi sen kustannuksia.

Kotimaisten talletuspankkien luotonanto Suomessa kasvoi
kohtuullisesti. Samoin talletukset kasvoivat hieman. Koti-
maisten talletuspankkien kokonaisluotonanto supistui lievas-
ti johtuen ulkomaisia sivuliikkeitd koskevista jarjestelyista.

Korkokate parani, mik& oli pitkalti edullisemman varainhan-
kinnan ansiota. Parantunut rahoituskate yhdessé palkkio-
tuottojen kasvun kanssa kompensoi kulujen loivaa kasvua
ja kaupankaynnin pienentyneité tuottoja. Myds vakuutus-
toiminnan nettotuottojen kasvu seké arvonalentumisten
sailyminen alhaisella tasolla tukivat positiivista tuloskehitysta.
Positiivisen tuloskehityksen tukemana pankkisektorin vaka-
varaisuus sailyi vahvana.

Viranomaisraportoinnin muutosten vuoksi muutos suhtees-
sa edellisvuoteen on laskettu oikaistuista kannoista korko-
katteen, kaupankaynti- ja sijoitustoiminnan, palkkiotuottojen,
kulujen ja arvonalentumisten osalta.

Kotimaisen pankkisektorin tuloserien muutos

tammi-joulukuu 2014 vs. tammi-joulukuu 2013

Liikevoitto/-tappio

Korkokate

Palkkiotuotot (brutto)
Palkkiokulujen tulosvaikutus
Kaupankéynti- ja sijoitustoiminta
Muut tuotot (ml. vakuutustoiminta)
Kulujen tulosvaikutus

Arvonalentumisten tulosvaikutus

-200 -100 0 100 200 300
Milj. euroa

Léhde: Finanssivalvonta.
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Kannattavuus vahvistui valtaosalla pankeista

Kotimaisen talletuspankkisektorin yhteenlaskettu liketulos
kasvoi edellisvuodesta 261 milj. euroa (12 %) 2,50 mrd.
euroon. Enemmistd talletuspankeista paransi liketulos-
taan. Pankkisektorin oman padoman tuotto (ROE) kasvoi
hieman ollen 8,2 % (8,0 %), ja koko p&dédoman tuotto (ROA)
séilyi taseen 11,7 prosentin kasvun seurauksena ennallaan
(0,4 %). Sektorin kulut-tuotot-suhde aleni 57 prosentista 54
prosenttiin. Kulut-tuotot-suhteen laskentatapa on yhdenmu-
kaistettu kansainvélisia tilastoja vastaavaksi. Keskeisimpana
muutoksena uudessa laskentatavassa on se, ettd muut
kulut vBhennet&an tuotoista, kun ne aiemmin siséllytettiin
kulujen yhteismaaraan.

Korkokatteen kasvua tuki ensisijassa edullisempi
varainhankinta

Korkokate kasvoi 4 % edellisvuoden vastaavasta ajan-
kohdasta 3,0 mrd. euroon. Korkotuotot kasvoivat vuoden
takaisesta 1,6 % ja useimmilla pankeilla korkotuottojen
kasvua tuki kohtuullisena jatkunut luottokannan kasvu.
Korkokulut laskivat edellisvuodesta 1,4 %, jossa taustalla
vaikutti markkinaehtoisen varainhankinnan kustannusten ja

Kotimaisen pankkisektorin liiketulos ja oman

paaoman tuotto
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talletusten keskikoron alentuminen. Johdannaisten osuus
korkokatteesta on séilynyt edelleen merkittavana.

Anto-ottolainausmarginaali eli yleison talletusten ja luotto-
jen keskikoron erotus leveni 0,05 prosenttiyksikkoa 1,43
prosenttiin talletuskorkojen laskiessa luottojen keskikorkoja
voimakkaammin. Suomen Pankin euroalueen euromaaraisia
erid koskevien tilastojen perusteella yleison talletusten keski-
korko laski vuoden aikana 0,12 prosenttiyksikkda 0,33 pro-
senttiin. Talletusten keskikorkoa laski toisaalta viitekorkojen
lasku ja toisaalta méardaikaistalletusten supistuminen. M&a-
raaikaistalletuksia siirtyi kayttelytileille ja muihin sijoituskohtei-
siin kuten rahastoihin ja vakuutustuotteisiin. Euriborkorkojen
lasku heijastui myos yleison luotonannon keskikorkoon, joka
laski 0,07 prosenttiyksikkda 1,75 prosenttiyksikkoon.

Luotonannon osalta keskikoron laskua selittdd markkina-
korkojen laskun liséksi marginaalien lasku. Suomen Pankin
laskennallinen uusien asuntoluottojen keskimarginaali oli
vuoden 2014 aikana laskussa paéatyen joulukuussa 1,44
prosenttiyksikkdon (12/2013: 1,56 prosenttiyksikkod).

Suhteessa talouden heikkoon kehitykseen luotonannon
kasvu on séilynyt kohtuullisena. Suomen Pankin tilastojen
mukaan luotonanto suomalaisille kotitalouksille kasvoi edel-
lisvuodesta 1,9 % ja suomalaisille yrityksille ja asuntoyhtei-
sGille 6,6 %. liman asuntoyhteistja luotonanto suomalaisille
yrityksille kasvoi 3,9 %.

Kotimaisten talletuspankkien, ml. kotimaisten talletuspankki-
en ulkomaiset sivuliikkeet, luotonanto yleisolle ja julkisyhtei-
solle ilman takaisinostosopimuksia supistui edellisvuodesta
1,2 % ollen 183,3 mrd. euroa. Sektoritasolla yleisdn ja
julkisyhteisdn luottokannan supistumista selittdd Nordea
Pankki Suomen Baltian sivuliikkeiden myynti konsernin
emopankille. Eliminoitaessa sivuliikkeiden myynnin vaiku-
tus sektorin luotonanto olisi kasvanut noin 2,5 %. Lahes
kaikkien talletuspankkien luotonanto kasvoi ja kehitys jatkui
edellisvuotta vastaavana. Yleison talletukset, pois lukien
takaisinostosopimukset, kasvoivat 1,6 % ollen 141,2 mrd.
euroa vuoden lopussa.

Hyvin matalana séilyva korkotaso luo haasteita korkokattei-
den sailymiseen nykyiselld tasollaan. Suomalaisten pankkien
luotonannosta valtaosa (75 %) on sidottu euriborkorkoihin.
Vaihtuvakorkoisten lainojen uudelleen hinnoittelu koron
tarkistuspaivana edellisvuotta alhaisemmalle tasolle luo
painetta korkokatteen kehitykselle jatkossa. Jos 12 kuukau-
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den euriboriin sidotussa asuntolainassa koron tarkistuspéiva
olisi ollut joulukuun 2014 lopussa, olisi viitekorko laskenut
joulukuun lopussa 0,33 prosenttiin 0,56 prosentista.

Pankkien liiketoimintamallien kehitys nakyy
palkkiotuottojen kasvuna ja kulujen maltillisena
nousuna

Alhaisen korkotason ympaéristdssa pankit ovat uudistaneet
liketoimintamallejaan ja hinnoitteluaan. Tama on nakynyt
palkkiotuotoissa, jotka ovat kasvaneet edellisvuodesta 8
prosenttia 2,1 mrd. euroon. Palkkiotuottojen suotuisaan
kehitykseen vaikuttivat mm. omaisuudenhoidon hallinnoita-
vien varojen euromaarainen kasvu seka pankkien toteutta-
mat hinnoittelumuutokset. Palkkiokulut supistuivat 177 milj.
euroa 971 milj. euroon. Palkkiokulujen supistumista selitti
ensisijassa Nordea-konsernin siséiseen takaukseen liittyvien
palkkiokulujen supistuminen.

Kaupankaynti- ja sijoitustoiminnan nettotuotot laskivat edel-
lisvuodesta 9,1 % ollen 1,3 mrd. euroa. Kaupankéaynti- ja
sijoitustoiminnan nettotuottoja alensi markkinoiden alhainen
volatiliteetti ja alhainen korkotaso. Tuotot sailyivat lapi vuo-
den edellisvuotta alhaisemmalla tasolla.

Muut tuotot kasvoivat 8 % ja olivat 1,1 mrd. euroa. Muis-
ta tuotoista valtaosan muodostavat vakuutustoiminnan
nettotuotot kasvoivat 12 % 814 milj. euroon. Vahinkovakuu-

Korkokate, anto-ottolainausmarginaali ja 12 kk-euribor

Mrd. euroa %
4,5
4,0
35
3,0
25
2,0
1,5
1,0
0,5

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

M Korkokate
12 kk euribor, % (oik.)
— Anto-ottolainausmarginaali, prosenttiyksikkoa (oik.)

Lahde: Finanssivalvonta ja Suomen Pankki.




tuksen osalta nettotuotot kasvoivat 68,7 milj. euroa (13,1 %)
ja henkivakuutustoiminnan nettotuotot kasvoivat 17,6 mil).
euroa (9 %).

Pankkien tekemat kustannusséastot nékyvat henkildsto-
kulujen supistumisena monilla pankeilla. Muiden kuluerien
kasvu johti kuitenkin siihen, ettd sektoritasolla kulut kokonai-
suutena kasvoivat 2 % ja olivat 3,8 mrd. euroa.

Arvonalentumistappiot luotoista ja muista sitoumuksista
kasvoivat 22 % ollen 184 milj. euroa. Suhteutettuna luotto-
kantaan arvonalentumiset ovat séilyneet alhaisella tasolla.
Vuonna 2014 arvonalentumiset suhteutettuna luottokantaan
ilman takaisinostosopimuksia olivat 0,10 % (2013: 0,08 %).
lIman Nordea Pankki Suomen siséisen takauksen vaikutusta
arvonalentumisten euromaara olisi ollut hieman suurempi,
mutta prosentuaalinen muutos edellisvuoteen pienempi.

Pankit ovat vahvistaneet kilpailukykyaan myos yhtidjarjes-
telyjen kautta. Toukokuussa 2014 toimintansa aloitti uusi
S-Pankki, joka syntyi vanhan S-Pankki-konsernin ja LahiTa-
piola Pankin fuusion lopputuloksena. Saastdpankkien yh-
teenliittyma aloitti toimintansa vuoden 2014 lopussa. My&s
POP Pankit ovat ilmoittaneet aloittaneensa yhteenliittyman
valmistelun. Saastopankkien yhteenliittyman ulkopuolelle
jadneet sdastopankit ovat muodostaneet itsendisen Oma
Saastopankin. Lisaksi yhteenliittyman ulkopuolelle jaaneita
saastdpankkeja on yhdistynyt Aktia Pankkiin ja paikallispan-
keissa on tapahtunut fuusioita my&s yli ryhmarajojen.

Jarjestamattomat saamiset edelleen maltillisella
tasolla

Pankit ovat raportoineet jarjestdmattomat saamiset vuoden
2014 ensimmaisestéa vuosineljanneksesta alkaen perustuen
EU-tasolla harmonisoituun méaaritelmaan. Merkittavimmat
muutokset vanhaan jarjiestamattémien saamisten maaritel-
maan (suoritukset, jotka ovat yli 90 vuorokautta mydhassa,
takaussaamiset seka O-korkoiset saamiset) ndhden ovat:

B Jarjestamattomiin saamisiin luetaan yli 90 vuorokautta
maksamatta olleiden liséksi eraantymattdémat tai alle 90
paivaa erddntyneend olleet saamiset, jotka jadvat toden-
nakoisesti maksamatta.
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B Saamiset, joiden vastapuoli on todennakoisesti maksuky-
vytdn (EU:n vakavaraisuusasetuksen No 575/2013 178.
artikla) ja saamiset, joista on tehty arvonalentuminen,
katsotaan aina jarjestamattomiksi.

B Mikali velallisen yli 90 vuorokautta erdéntynein& olevien
saamisten osuus on vahintéan 20 % taman taseesta,
luetaan velallisen kaikki pankin taseessa ja taseen ulko-
puolella olevat saamiset jarjestamattomiksi.

Maéaritelmallisten muutosten liséksi jarjestamattomien
saamisten raportointi on muuttunut nettomaaraisesta
bruttomaaraiseksi. Kaytannosséa tama tarkoittaa sita, etta
jarjestaméattomien saamisten kanta sisaltad myods tehdyt
arvonalentumiset. Jarjestdmattdmien saamisten raportoinnin
uudistuksen vuoksi luvut eivat ole vertailukelpoisia vanhaan
raportointiin perustuvien suhdelukujen kanssa.

Méaaritelmamuutokset ovat kasvattaneet pankkien raportoi-
mien jarjestamattdmien saamisten maaraa huomattavasti.
Suurin vaikutus on ollut méaaritelman laajentamisella katta-
maan myds eraantymattomat tai alle 90 paivaa eraantynee-
na olleet saamiset, jotka jadvat todennakoisesti maksamat-
ta. Myo6s siirtymisella bruttomaaraiseen raportointiin on ollut
huomattava vaikutus. Poistettaessa ndiden merkittavimpien
raportointimuutosten vaikutus, jarjestamattomat saamiset
ovat sailyneet lahella vuoden 2013 lopun tasoa.

Uuteen raportointiin perustuen kotimaisen pankkisektorin ja
ulkomaisten luottolaitosten talletuspankkitoimintaa Suo-
messa harjoittavien sivulikkeiden jarjestamattomat saamiset
olivat vuoden 2014 lopussa 4,5 mrd. euroa eli 1,7 % brutto-
maéaraisesta eli arvonalentumiset siséltavasta luotonannosta
ja vieraan pddoman ehtoisista arvopapereista. Kotimaisen
pankkisektorin osalta vastaava arvo oli 1,8 %.

Kotitaloussektorilla jarjestaméattéomat saamiset olivat 2,0
mrd. euroa eli 1,7 % luotonannosta. Asuntoluottojen
jarjestamattéomat saamiset olivat 1,4 % luotonannosta ja
kulutusluottojen jarjestaméattomat 3,2 % luotonannosta.
Yrityssektorilla jarjestamattdmat saamiset olivat 2,5 mrd. eu-
roa eli 3,5 % luotonannosta. Taloustilanteen vaikeutuminen
asteittain on mahdollistanut yritysten toimintojen sopeutta-
misen vaikeaan taloustilanteeseen. Lisaksi poikkeuksellisen
alhainen korkotaso on vahentanyt velallisten lainanhoitorasi-
tetta.




Pankkien maksuvalmiusasema parani ja
markkinaehtoisen varainhankinnan hinta
ennatysalhaalla

Pankit kasvattivat likviditeettireservejaan kesakuun lopusta
10 %, ja ne olivat joulukuun lopussa 72,9 mrd. euroa. Likvi-
diteettireservit kattoivat valtaosan (87 %) markkinaehtoisen
varainhankinnan maarasta. Kéateisvarojen kanta nousi 30 %
38,2 mrd. euroon. Sen sijaan keskuspankkirahoitukseen
oikeuttavien joukkovelkakirjojen kanta laski noin 6 % 34,6
mrd. euroon.

Euroopan keskuspankki EKP on tehnyt mittavia rahapo-
littisia toimenpiteita tarkoituksenaan saada keskipitkan
ajan inflaatiovauhti lAhemmaksi tavoitetasoaan. Osana tata
tavoitetta EKP aloitti maaliskuussa euroalueen valtioiden
joukkovelkakirjalainojen ostot jalkimarkkinoilta seka laajensi
omaisuusvakuudellisten arvopapereiden osto-ohjelmaa ja
katettujen joukkolainojen ohjelmaa.

EKP:n osto-ohjelman julkistamisen jalkeen katettujen jouk-
kovelkakirjalainojen jalkimarkkinalikviditeetti on heikentynyt
erdantymisten ollessa suurempia kuin uusemissiot. Suoma-
laisten pankkien maksuvalmiustilanne on hyva, eika EKP:n
toimenpiteilla liene suurta vaikutusta suomalaisten pankkien
maksuvalmiuteen.

Myds maksuvalmiutta koskeva saantely on edennyt Eu-
roopan komission hyvaksyessa lokakuussa maksuvalmius-
vaatimusta koskevat ehdot. Asetuksen myota maaritelma
maksuvalmiuspuskuriin hyvaksyttavista varoista laajentui.
Maksuvalmiuspuskuriin hyvaksytadn mm. katetut joukkovel-

Pankkisektorin luotot/talletukset
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kakirjalainat. Arvopapereiden osuutta maksuvalmiuspusku-
rissa on rajoitettu arvopaperikohtaisilla hajautusvaatimuksilla
ja arvonalentumisleikkauksilla.

Muun muassa saantelymuutosten vuoksi (LCR ja

Solvenssi ll) katettujen joukkovelkakirjalainojen kysynta on
ollut vahvaa. Sen johdosta myds suomalaiset pankit ovat
kyenneet emittoimaan katettuja joukkovelkakirjalainoja alle
euriborkorkojen. My6s muu markkinaghtoinen varainhankin-
ta on ollut pankeille erittdin edullista.

Rakenteellinen rahoitusvaje kaantyi laskuun
vuoden lopussa

Pankkisektorin anto-ottolainaussuhde laski 130 prosenttiin
(2013: 134 %), jonka myd&ta markkinaehtoisen rahoituksen
tarve vahani hieman. Luottokanta laski 183,3 miljardiin eu-
roon (2013: 185,5 mrd. euroa), samaan aikaan kun talletus-
kanta kasvoi 141,2 mrd. euroon (2013: 138,9 mrd. euroa).
Mé&araaikaisten talletusten kanta laski 17 % 26 mrd. euroon
(2013: 31,4 mrd. euroa), joka vastaa kesakuun 2014 tasoa.
Katettujen joukkovelkakirjalainojen maara kasvoi vuoden
takaisesta 8 % 32,3 mrd. euroon. Samaan aikaan myos

Pankkisektorin varainhankinnan rakenne
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vakuudettomien joukkovelkakirjojen kanta nousi 6,7 % 18,8
mrd. euroon.

Pankkisektorin vakavaraisuus sailyi vahvana
suhdelukujen parantuessa

Pankkisektorin kokonaisvakavaraisuus parani loppuvuoden
aikana 17,3 prosenttiin (6/2014: 15,3 %). Ydinvakava-
raisuussuhde oli vuoden 2014 lopussa 15,8 % (6/2014:
14,1 %) pankkikohtaisen ydinvakavaraisuussuhdeluvun
ollessa alimmillaan 10,4 %. Suhdeluvut ovat hyvét ja pidem-
man ajan keskiarvojen ylapuolella.

Vakavaraisuussuhdelukujen paraneminen on paaosin pe-
rustunut paddomanhankintaan ja kertyneiden voittovarojen
kasvuun. Paranemisen taustalla on vahdisemmassa maarin
myds riskipainotettujen varojen maaran pieneneminen.

Pankkisektorin omat varat kasvoivat heina-joulukuussa
lahes kahdella miljardilla eurolla 21,8 mrd. euroon (6/2014:
19,9 mrd. euroa). Omat varat muodostuivat 1ahes koko-
naan ydinpadomasta (91 %) ja olivat siten laadultaan hyvat.
Ensisijaisen lisdpadoman (AT1) osuus oli 4 % ja toissijaisen
padoman 5 % omista varoista. Pankkisektorin 8 prosen-
tin minimivaateet ylittdva omien varojen maard muodostui
kokonaisuudessaan ydinpdaomasta ja oli joulukuun 2014
lopussa 11,7 mrd. euroa (6/2014: 9,5 mrd. euroa).

Pankkisektorin vakavaraisuussuhdeluvut
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Vuoden 2015 alusta pankkien vakavaraisuusvaatimus on
ollut 10,5 % koostuen 8 prosentin minimivaatimuksesta ja
2,5 prosentin kiintedsta lisdpadomavaatimuksesta, joka on
taytettava ydinpadomalla. Vuodenvaihteessa pankkisektorin
omat varat ylittivat tdman uuden vakavaraisuussaantelyn
mukaisen yhteenlasketun 10,5 prosentin kokonaisvaatimuk-
sen 8,6 mrd. eurolla.

Pankkisektorin riskipainotetut varat olivat 125,6 mrd. euroa
(6/2014: 129,9 mrd. euroa), mika vastaa 8 prosentin va-
kavaraisuusvaatimuksen mukaisesti laskettuna 10,0 mrd.
euron padomavaadetta. Luottoriskin riskipainotetut varat
kattavat 84 % eri riskilajien yhteenlasketuista riskipainote-
tuista varoista.

Pankit laskevat luotto- ja vastapuoliriskin riskipainotettujen
saamisten maaransa joko standardimenetelmalla tai siséis-
ten luottoluokitusten menetelmalla (IRB). Standardimenetel-
massa kaytettavat riskipainot on maaritelty vakavaraisuus-
asetuksessa, ja ne ovat kaikille pankeille samat.

Basel Il:n kayttéonotto vuonna 2007 mahdollisti sisais-

ten mallien menetelman kayton riskipainoja laskettaessa.
Sisdisten mallien menetelmassa riskipainot riippuvat pankin
mydntéamien saamisten arvioidusta maksukyvyttémyyden to-
dennakoisyydesta (PD), tappio-osuudesta (LGD) ja vastuun
maarasta (EAD). Menetelmassa valvottavat estimoivat sisais-
ten mallien menetelman kaavaan perustuen odotetut tappiot
(EL) edellda mainittujen parametrien perusteella perustuen
pankin kaytossa olevaan luottotappiohistoria-aineistoon.

Kotimaisen pankkisektorin siséisten mallien menetelmien
perusteella laskettujen luotto- ja vastapuoliriskin riskipaino-
tettujen vastuuerien osuus kaikista luotto- ja vastapuoliriskin
riskipainotetuista vastuuerista oli vuoden 2014 lopussa

59,5 %. Siséisten mallien menetelmilld on siis varsin suuri
merkitys padomavaateen muodostumisessa. Tulevaisuudes-
sa se tulee edelleen kasvamaan uusien pankkien saadessa
lupia kayttaa siséisten mallien menetelmi& vakavaraisuuslas-
kennassaan.

Tarkasteltaessa kotimaisen pankkisektorin luotto- ja vas-
tapuoliriskin pddomavaatimuksien ja saamiskannan kehit-
tymistd, voidaan havaita, ettéd saamiskannan kasvaessa
riskipainotetut saamiset eivat ole samanaikaisesti kasvaneet.
Yhtena syyna ilmitlle on juuri sisdisten mallien menetelmien
kayttbonotto pankeissa. Pankkien sisaisten mallien menetel-
méalla laskemat saamisten riskipainot ovat olleet selvasti al-
haisempia kuin standardimenetelman vastaavat riskipainot.




Baselin pankkivalvontakomitea on reagoinut pankkien
riskipainojen eroavuuksiin ja aloittanut tyon seké sisaisten
mallien menetelmien harmonisoimiseksi etta standardime-
netelman kehittdmiseksi. Marraskuussa 2014 komitea mm.
julkaisi dokumentin', joka kasitteli toimenpiteita pankkien
kayttamien siséisten mallien menetelmien eroavaisuuksien
vahentamiseksi ja standardimenetelman uudelleentarkaste-
lun aikataulua. Baselin pankkivalvontakomitean tavoitteena
on vuoden 2015 loppuun mennessa saada kummatkin
kannanotot lopulliseen muotoonsa.

Myds Euroopan pankkiviranomainen EBA on selvitellyt
siséisten mallien menetelmien yhdenmukaista soveltamis-
ta tutkimuksissaan?. Havainnot otetaan huomioon EU:n
vakavaraisuusasetusta (CRR) ja vakavaraisuusdirektiivia
(CRD) tasmentavissa teknisissa saantely- ja soveltamisstan-
dardeissa (RTS/ITS) seké ohjeistuksessa (GL), joilla harmo-
nisoidaan menetelmien soveltamista. Lisaksi myds EKP on
aloittanut sisadisten mallien menetelmien vertailun tavoittee-
naan pyrkia harmonisoimaan eri menetelmien soveltamista.

Pankkisektorin omavaraisuusaste hyvalla tasolla

Pankkisektorin siirtymasaanndsten mukainen omavarai-
suusaste oli vuoden 2014 lopussa 4,6 %. Baselin pankkival-
vontakomitea on ehdottanut vahimmaisomavaraisuusaste-
vaatimukseksi 3 %, mutta EU-tasolla omavaraisuusasteelle
ei ole viela maéaritetty sitovaa raja-arvoa.

EBAnN tulee toimittaa Euroopan komissiolle 31.10.2016
mennessa raportti, jossa arvioidaan muun muassa raja-
arvoja pankkien eri liketoimintamalleille, omavaraisuusas-
teen tehokkuutta saantelytydkaluna ja mahdollisen sitovan
vahimmaisomavaraisuusasteen vaikutuksia pankkien toi-
mintaan. Mahdolliset sitovat omavaraisuusasteen raja-arvot
tullaan méaarittdmaan EBAN raportin pohjalta. EU:n vakava-
raisuusasetuksen mukaan omavaraisuusasteen pankkikoh-
tainen julkaisuvelvollisuus tuli voimaan 1.1.2015.

My0s rahoitus- ja vakuutusryhmittymien
vakavaraisuus parani

Omien varojen kasvu paransi myos rahoitus- ja vakuutusryh-
mittymien vakavaraisuutta vuoden 2014 jalkimmaisella puo-
liskolla. Suhdeluku oli joulukuun lopussa 2,0 (6/2014: 1,9)

1 Reducing excessive variability in banks’ regulatory capital ratios. Basel
Committee on Banking Supervision. November 2014.

2 Raportit EBAN verkkopalvelussa: eba.europa.eu > Risk analysis and data
> Review on the consistency of Risk Weighted Assets.
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minimivaatimuksen ollessa 1,0. Vakavaraisuussuhdeluku
saadaan vertaamalla rynmittymé&n omia varoja ryhmittyman
riskeihin perustuvaan omien varojen vahimmaisvaatimuk-
seen. Vakavaraisuussuhdeluku tarkoittaa, etta rynmittymilla
on omia varoja kaksinkertaisesti verrattuna laissa vaadittuun
vahimmaismaaraan. Ryhmittymien yhteenlasketusta omien
varojen vahimmaisvaateesta lahes 80 % tulee pankkitoimin-
nasta ja loput vaateesta eli reilu 20 % vakuutustoiminnasta.

Pankkisektorin suhdeluvut

1. Kulut/tuotot-suhde = (hallintokulut + poistot) /
liketoiminnan nettotuotot

2. Liiketoiminnan nettotuotot = korkokate +
nettopalkkiotuotot - kulut lunastettavissa olevista
oman paaoman ehtoisista instrumenteista
+ osinkotuotot + nettotuotot taseesta pois
kirjatuista rahoitusvaroista ja -veloista, joita
ei kirjata kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti
+ kaupankayntitarkoituksessa pidettavien
rahoitusvarojen ja velkojen nettotuotot + nettotuotot
kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavista
rahoitusvaroista ja -veloista + suojauslaskennan
nettotulos + kurssierot + rahoitusvaroihin
kuulumattoman omaisuuseran taseesta
poiskirjaamisesta syntyneet nettotuotot + muut
liketoiminnan tuotot - muut liiketoiminnan kulut

3. Oman paaoman tuotto (ROE), % = tilikauden voitto
/ oman padoman tarkastelujakson alun ja lopun
keskiarvo

4. Koko pdaoman tuotto (ROA), % = tilikauden voitto /
taseen loppusumman tarkastelujakson alun ja lopun
keskiarvo

5. Ydinvakavaraisuussuhde, % = ydinpagoma (CET1)/
riskipainotetut varat

6. Vakavaraisuussuhde ensisijaisella pagomalla, % =
ensisijainen paaoma (ydinpadoma + ensisijainen
lisapadoma) / riskipainotetut varat

7. Kokonaisvakavaraisuussuhde, % = omat varat
yhteensa / riskipainotetut varat



http://www.eba.europa.eu/risk-analysis-and-data/review-of-consistency-of-risk-weighted-assets
http://www.eba.europa.eu/risk-analysis-and-data/review-of-consistency-of-risk-weighted-assets

Tyoelakelaitosten vakavaraisuutta vahvisti
vuonna 2014 sijoitusmarkkinoiden suotuisa
kehitys, vuodesta 2015 on tulossa
haasteellisempi

Tybelakelaitosten vakavaraisuus vahvistui edelleen vuonna
2014 hyvien sijoitustuottojen ansiosta. Sijoitusmarkkinoiden
kehitys oli suotuisaa, vaikka Euroopan talouskehitys oli vai-
sua. Myoskaan Ukrainan kriisilla tai Kreikan talousongelmilla
ei ollut lagjoja negatiivisia hinnoitteluvaikutuksia markki-
noilla. Euroopan keskuspankin EKP:n toimet, madaltuneet
inflaatio-odotukset ja myds turvaavien sijoitusten kysynta
ovat alentaneet korkotasoa.

Vuodesta 2015 on tulossa haasteellisempi sijoitusten
tuottojen kannalta, koska osakkeiden arvostustasot ovat jo
valmiiksi varsin korkeat ja korkotaso sailynee ennatyksellisen
matalana. Hyvatuottoisten sijoituskohteiden I6ytaminen on
tassa ymparistdssé aiempaa haasteellisempaa, etenkin jos
Euroopan talouskasvu pysyy laimeana.

Matala korkotaso on saanut monet toimijat etsimaan tuot-
toja heille uudemmilta ja vieraammilta markkinoilta, kuten
hedge fund -sijoituksista, valuutoista ja Euroopan ulko-

Tyoeldkesektorin vakavaraisuuden kehitys
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puolisilta osakemarkkinoilta. Kaikilla toimijoilla ei ole pitkaa
kokemusta naista markkinoista. Niiden riskit, likviditeetti ja
korrelaatiot saattavat poiketa merkitt&vastikin Euroopan
markkinoista. On téarkeaa, ettéa toimijoiden riskienhallinta
vastaa muuttuvan sijoitusallokaation vaatimuksia.

Sektorin vakavaraisuus on vahva, vaikka riskitaso
on noussut

Ty6elakelaitosten vakavaraisuusaste eli vakavaraisuuspaa-
oman suhde vastuuvelkaan jatkoi nousuaan vuonna 2014.
Vuoden lopussa sektorin vakavaraisuusaste oli 30,3 %
(2013: 28,4 %). Vuoden viimeisella neljanneksellé sektorin
vakavaraisuusaste laski hieman, koska sijoitustuotot olivat
tuottovaadetta alhaisemmmat.

Ty6eldkevakuutusyhtididen keskimaarainen vakavaraisuus-
aste oli joulukuun lopussa 29,8 %. Yhtididen vakavaraisuus-
asteet olivat vuoden lopussa 16,9-45,1 %, elakesaatididen
ja -kassojen vakavaraisuusasteet olivat 16,8-101,0 %.

Ty6elakevakuutusyhtididen, elakesaatioiden
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Sijoitusten riskitasoa mittaava riskiperusteinen vakava-
raisuusraja nousi vuoden 2014 aikana. Tydelakelaitosten
keskimaaradinen vakavaraisuusraja oli vuoden lopussa

14,4 % (2013: 13,5 %) vastuuvelasta. Vakavaraisuusrajan
nousua selittavat joukkovelkakirjalainasijoituksissa siirtymi-
nen heikomman luottoluokituksen lainoihin seka hedge fund
-sijoitusten ja Euroopan ulkopuolisten osakemarkkinoiden
suhteellisen osuuden kasvu.

Yhtididen keskimaarainen vakavaraisuusraja oli 14,4 %,
vaihdellen 10,3 prosentista 15,8 prosenttiin. Elakesaatididen
ja -kassojen keskiméarainen vakavaraisuusraja oli yhtioita
hieman korkeampi: 14,6 %. Elakesaatididen ja -kassojen
laitoskohtaiset vakavaraisuusrajat olivat 9,1-19,2 %.

Riskiperusteinen vakavaraisuusasema (vakavaraisuus-
padoma suhteessa vakavaraisuusrajaan) oli vuoden 2014
lopussa koko sektorilla 2,1. Taso oli sama kuin edellisen
vuoden lopussa, eli vuoden 2014 aikana sektorin riskitaso
nousi rinnan vakavaraisuusasteen vahvistumisen kanssa.
Yhtididen keskimaardinen vakavaraisuusasema oli 2,1 ja
elakesaatididen ja -kassojen 2,7. Toimijakohtainen vakava-
raisuusasema oli vuoden lopussa yhtidilla 1,6-4,2 ja eléke-
saatidilla ja -kassoilla 1,8-5,7.

Tyoelakelaitosten sijoitusten korkea riskitaso, ennatystasolla
olevat osakemarkkinat ja ennatysalhainen korkotaso ovat

Tyoeldakevakuutusyhtididen, elakesaatioiden
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toimijoille haastava yhdistelma, etenkin jos epavarmuus si-
joitusmarkkinoilla kasvaa merkittavasti. Lisaksi riskienhallin-
nan vaatimuksia korostaa tuottojen hakeminen markkinoilta,
joilta kaikilla toimijoilla ei ole pitkaaikaista kokemusta.

Arvostustasojen nousu Euroopassa ohjaa
sijoituksia uusille markkinoille

Ty6elakelaitokset saivat vuoden aikana sijoituksilleen kes-
kimaéarin 6,8 prosentin tuoton. Yhtididen keskiméaarainen
tuotto oli 6,8 %, ja tuotot vaihtelivat yhtidkohtaisesti 6,1
prosentista 7,1 prosenttiin. Eldkesaatididen ja -kassojen
keskimaarainen tuotto oli 7,1 %, mutta toisaalta vaihteluvali
oli suurempi, 4,0 prosentista 9,8 prosenttiin. Sektorin tuotto-
vaade vuodelta 2014 oli 5,4 %.

Parhaiten tuottivat osakkeet, joiden tuotto oli 10,0 %.
Korkosijoitukset tuottivat 4,0 %, kiinteistét 5,1 % ja muut
sijoitukset 9,2 %. Tuottoa kertyi varsinkin yhdysvaltalaisista
osakkeista. Korkotuottoa kerrytti pitkien korkojen alentumi-
sesta aiheutuva sijoitusten arvonnousu. Sijoitusryhman Muut
sijoitukset tuotto kertyi lahinna hedge fund -sijoituksista.

Sijoitusjakaumassa ei tapahtunut merkittévia muutoksia
paasijoituslajien osalta. Kuitenkin eurooppalaisten osakkai-
den ja korkopapereiden arvostustasojen nousu on kaven-
tanut niiden tuottopotentiaalia ja ohjannut sijoituksia uusille

Tyoeldkevakuutusyhtididen, elakesaatididen ja
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markkinoille. Omaisuusluokkatarkastelussa taméa siirtyma on
viime vuosina n&kynyt muiden sijoitusten osuuden kasva-
misena, koska hedge fund -sijoitusten painoa on nostettu.
Osakesijoituksissa Euroopan ulkopuolisten markkinoiden
painon kasvu on nakynyt selvasti.

Vakavaraisuussaantely uudistuu vuoden 2017
alussa

Tybelakelaitosten vakavaraisuutta koskeva uusi saantely
tulee voimaan 1.1.2017. Uusi vakavaraisuusmalli ottaa huo-
mioon nykyista tarkemmin ja kattavammin kaikki olennaiset
elakelaitoksen sijoitustoiminnan riskit sek& vakuutusriskit.
Ty6elakelaitoksen tulee tunnistaa riskilahteet ja niiden luonne
vakavaraisuusrajaa laskettaessa. Erillisesta katesaantelysta
luovutaan ja nykyisella katesaantelylla rajoitetut riskit tullaan
ottamaan huomioon vakavaraisuusrajan laskennassa.

Tyo6eldkelaitosten sijoitusjakauma, perusjakauma
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Uuden vakavaraisuusmallin viides vaikuttavuusarvio on par-
haillaan kéynnissé. Sen tulokset valmistuvat kevaan 2015 ai-
kana. Sosiaali- ja terveysministerié hyddyntéa vaikuttavuus-
arvion tuloksia paattaessaan vakavaraisuusmallin lopullisista
yksityiskohdista.

Vastuuvalvoja Juhana Virkkunen

Tyoelakevakuutuksen vakavaraisuus

1. Vakavaraisuusasema = vakavaraisuuspadoma /
vahimmaispadomavaatimus

2. Riskiperusteinen vakavaraisuusasema =
vakavaraisuuspaaoma / vakavaraisuusraja €

3. Vakavaraisuusaste, % = (vakavaraisuuspadoma /
vakavaraisuuslaskennassa kaytettava vastuuvelka) x
100

Tyoeldkelaitosten riskikorjattu sijoitusjakauma,
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Henkivakuutussektorin vakavaraisuus pysyi
edellisen vuoden lopun tasolla

Korkotasolla ja sen muutoksilla on merkittéava vaikutus
erityisesti henkivakuutusyhtididen tulokseen. Mita suurempi
osuus yhtion vakuutuskannasta on laskuperustekorkoisia
tuotteita ja toisaalta mit&d suurempi on sijoitusten ja vastuu-
velan vélinen duraatioero, sitd suurempi on korkoriski.

Historiallisen alhainen korkotaso on ongelmallinen koko va-
kuutussektorille eika tilanteeseen ole n&kopiirisséd muutoksia
lahiaikoina. Henkivakuutusyhtidt ovat jo usean vuoden ajan
sopeuttaneet toimintaansa matalan korkotason ympéaristéon
muun muassa lisadmalla sijoitussidonnaisten tuotteiden
myyntia asiakkailleen.

Vuoden 2014 lopussa sijoitussidonnaisen vastuuvelan
osuus oli noin 58 % (2013: 55 %). Sijoitussidonnaisen
vastuuvelan osuuden kasvaessa sijoitusriskit siirtyvat yha
enemman vakuutuksenottajille. Lisaksi korkotuottoisesta
vastuuvelasta sijoitustoiminnalle tulevaa tuottovaatimusta
voidaan alentaa kasvattamalla vastuuvelkaa ns. korkotay-
dennyksilla.

Henkivakuutusyhtiéiden keskeisia korkoja
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Riskiperusteinen vakavaraisuus vahvistui

Henkivakuutussektorin toimintapddoma laski vuoden viimei-
sella kvartaalilla noin 5,6 mrd. euroon (30.9.2014 6,2 mrd.
euroa). Toimintapadomaa alensivat ehdotetut voitonjaot ja
yhtidjérjestelyt.

Henkivakuutussektorin vakavaraisuusasema oli vuoden
2014 lopussa 5,1 (2013: 5,2). Henkivakuutusyhtididen vaka-
varaisuusasemat (toimintapadoman suhde lain asettamaan
toimintapddoman vahimmaismaaraan) olivat 1,4-9,1. Suuria
eroja yhtididen valilla selittavat mm. yhtidmuoto ja konserni-
rakenne.

Matalan korkotason ymparistdsséa yhtididen on arvioitava
myds korkotason mahdollisen nousun vaikutukset vakava-
raisuuteen. Vuoden 2014 lopun tilanteessa yhden prosent-
tiyksikdn korkojen nousu olisi laskenut vakavaraisuusase-
man 5,1:stéa 4,7:8an.

Suomalaisten henkivakuutusyhtididen vakavaraisuus on
parempi kuin Euroopassa keskimaarin. Euroopan vakuutus-
ja liséeldkeviranomaisen EIOPAN tuoreimman riskiraportin

Henkivakuutusyhtiéiden vakavaraisuuden tunnusluvut
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mukaan vakavaraisuusaseman mediaani oli vuoden 2014
lopussa noin 2,1, kun suomalaisten henkivakuutusyhtididen
mediaani oli vastaavana ajankohtana 4,0. Lukuja vertailtaes-
sa tulee huomioida, ettd EIOPAN luvut perustuvat kansallis-
ten valvojien EIOPAlle toimittamiin ja kansallisten lainsa&dan-
tdjen mukaan laskettuihin lukuihin.

Vakavaraisuuspagdoma suhteessa omalla vastuulla olevaan
vastuuvelkaan, eli vakavaraisuusaste oli vuoden 2014
lopussa noin 22 % (2013: 23 %). Vastuuvelan kasvu selittéa
vakavaraisuusasteen lievan heikentymisen.

Riskiperusteinen vakavaraisuusasema vahvistui vuoden
2014 aikana, ja se oli vuoden lopussa 3,9 (2013: 3,7).
Laajennettu toimintap&doma heikentyi vuoden jalkimmaisella
puoliskolla noin 6,2 mrd. euroon (2013: 6,9 mrd. euroa).
Myo6s padomavaatimus pienentyi vuoden 2014 aikana 1,6
mrd. euroon (2013: 1,9 mrd. euroa). Laajennettua toimin-
tapdaomaa heikensi toimintapddoman pienentyminen.
Padomavaatimuksen pienentymisen taustalla olivat mm.
yhtidjarjestelyt.

Saastoja ohjautui edelleen henkivakuutustuotteisiin

Pankkitalletusten korot ovat erittédin matalia, mink& vuoksi
asiakkaat siirtdvat varojaan mm. sijoitussidonnaisiin vakuu-

Henkivakuutusyhtiéiden maksutulon tuotejakauma
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tussopimuksiin. Ensivakuutuksen maksutulo nousi 6,1 mrd.
euroon (2013: 5,6 mrd. euroa), ja koko sektorin maksutulo
kasvoi vuoden aikana noin 9,2 %. Sijoitussidonnaiset tuot-
teet muodostivat henkivakuutusyhtididen maksutulosta noin
87 % (2013: 85 %).

Saastohenkivakuutukset ja kapitalisaatiosopimukset
muodostivat maksutulosta noin 82 %, elakevakuutukset
noin 12 % ja riskivakuutukset (sis. tyontekijain ryhmahenki-
vakuutukset) noin 6 %.

Henkivakuutussaastot kasvoivat vuoden aikana tasaisesti, ja
vakuutussaastot ylittivat kesakuun lopussa 40 mrd. euroa.
Joulukuun lopussa vakuutussaastét olivat lahes 43 mrd.
euroa, miké oli 12 % enemman kuin edellisen vuoden lopus-
sa. Eniten kasvoivat yksityishenkildiden sijoitussidonnaisiin
vakuutuksiin liittyvat saastot, jotka kasvoivat yli 26 % eli
vajaaseen 23 mrd. euroon (2013: 18 mrd. euroa).

Sijoitussidonnaisten vakuutusten katteena olevat varat vylit-
tivat kesékuun 2014 lopussa ensimmaista kertaa yhtididen
omalla vastuulla olevat sijoitukset. Vuoden 2014 lopussa
sijoitussidonnaisten vakuutusten katteena olevat varat olivat
noin 27,2 mrd. euroa.

Sijoitustuotot ylittivat vastuuvelan
tuottovaatimuksen

Matala korkotaso kasvattaa riskia siitd, etta sijoitustuotot
jaavat alle vastuuvelan tuottovaatimuksen. Toistaiseksi
sektorin keskimaaraiset sijoitustuotot ovat olleet vastuuve-
lan keskiméaaraisté tuottovaatimusta korkeammat. Korko-
tuottoisen vastuuvelan keskiméaardinen tuottovaatimus oli
vuoden 2013 lopussa noin 2,7 %. Yhtididen véliset erot ovat
merkittavia ja vastuuvelan tuottovaatimus vaihtelee 0,0-4,3
prosentin valilla.

Henkivakuutussektorin sijoitusten keskimaarainen tuotto
vuonna 2014 oli 7,3 % (2013: 4,2 %). Finanssivalvonnalle
toimitetut sijoitusraportit siséltavat vastuuvelan suojaus-
instrumentit. Suojaustulos on siten mukana sijoitusten
keskimé&araisessa tuotossa.

Korkosijoitukset tuottivat keskimaérin 7,3 %, osakkeet

9,0 %, kiinteistosijoitukset 4,9 % ja muut sijoitukset 10,0 %.
Jatkossa samaa tuottotasoa on kuitenkin entista vaikeampi
saavuttaa ilman, etté sijoitusten riskitasoa nostetaan. Kor-
kosijoituksista on saatu korkojen laskiessa arvonmuutoksen
kautta hyvia tuottoja, mutta sijoitusten erdantyessa tama




tie on vahitellen kuljettu loppuun. Jatkossa vastaavan riskin
siséltavista tuotteista saatavat tuotot tulevat todenndkoisesti
jadmaan selvasti pienemmiksi.

Henkivakuutusyhtitiden sijoitukset (ilman sijoitussidonnais-
ten vakuutusten katteena olevia sijoituksia) olivat yhteensa
noin 25,0 mrd. euroa (2013: 24,9 mrd. euroa). Sijoitusja-
kaumassa nakyi vain pienid muutoksia, joten padomaisuus-
luokkien painot pysyivat lahes ennallaan. Korkosijoitusten
osuus oli 69 % (2013: 65 %), osakesijoitusten 20 % (2013:
21,5 %), kiinteistdsijoitusten 8 % (2013: 10 %) ja muiden
sijoitusten 3 % (2013: 3,5 %). Korkosijoitusten sisélla raha-
markkinasijoitusten osuus nousi edelleen ja oli 21 % (2013:
15 %) kaikista sijoituksista.

Riskitaso laski hieman vuoden 2014 aikana. Riskisijoitusten
— kehittyvien markkinoiden valtionlainat, korkeatuottoiset
lainat (High yield -yrityslainat), osakesijoitukset ja muut sijoi-
tukset — osuus oli vuoden lopussa noin 34 % (2013: 36 % ja
2012: 38 %). Henkivakuutussektorilla ei siis ole havaittavissa
kasvua tuottohakuisuudessa.

Henkivakuutusyhti6iden sijoitusjakauma*
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Sijoitusjakaumat, korkosijoitusten duraatiot ja johdannaisten
kaytto vaihtelevat yhtididen valilla merkittavasti. Sektorin
keskim&aradinen duraatio oli ilman johdannaisten vaikutusta
noin 2,4 ja johdannaiset huomioon ottaen noin 4,0.

Riskisijoitusten osuuden lasku samoin kuin rahamarkkina-
sijoitusten osuuden kasvu heijastelee yleiseen markkina-
tilanteeseen liittyvaa epavarmuutta, mutta osittain myds
Solvenssi Il -vakavaraisuussaantelyyn valmistautumista.
Solvenssi Il -vakavaraisuussaantely voi ohjata yhtididen sijoi-
tuksia matalariskisempiin sijoituksiin, koska niiden pddoma-
vaatimus on pienempi.

Matemaatikko Heli Birling ja riskiasiantuntija Mikko Sinersalo

Henkivakuutuksen vakavaraisuus

1. Vakavaraisuusasema = toimintapagoma /
toimintapddoman vahimmaismaara

2. Riskiperusteinen vakavaraisuusasema
= jatkuvuustestin mukainen laajennettu
toimintapddoma / jatkuvuustestin mukainen
vakavaraisuuspagomavaatimus

3. Vakavaraisuusaste, % = vakavaraisuuspadoma /
(omalla vastuulla oleva vastuuvelka - tasoitusmaara -
75 % sijoitussidonnaisesta vastuuvelasta) x 100




Vahinkovakuutussektorin vakavaraisuus
vahvistui

Korkotason lasku ja osakekurssien nousu kasvattivat
sijoitustuottoja, ja vahinkovakuutusyhtididen vakavaraisuus
vahvistui vuoden 2014 aikana. Vahinkovakuutusyhtididen
sijoitustuotot jaivat kuitenkin henkivakuutussektorin tuottoja
alhaisemmiksi.

Riskitdn korkotaso laski edelleen, mink& johdosta monet yh-
tiét laskivat vuoden jalkimmaéiselld puoliskolla diskonttokor-
kojaan vastuuvelan riittavan turvaavuuden varmistamiseksi.
Tama muutos heikensi yhdistettya kulusuhdetta vuoden
loppupuolella.

Toimintapddaoma kasvoi ja vakavaraisuutta
kuvaavat tunnusluvut vahvistuivat

Toimintapadoman maéaré oli 3,8 mrd. euroa (2013: 3,3 mrd.
euroa). Toimintapddoma kasvoi, koska yhtididen kannatta-
vuus parani lievasti. Yhtididen yhteenlaskettu kokonaistulos®
0,8 mrd. euroa oli lahes 0,1 mrd. euroa suurempi kuin vuon-
na 2013. Kokonaistuloksen kasvu johtui sijoitustuottojen
kasvusta. Vakuutustekninen kate sen sijaan pieneni hieman.
Toimintapddomaa kasvatti myds kertaluontoinen vakuu-
tuskannan lopettamisesta johtuva tasoitusmadaran tuloutus
0,2 mrd. euroa. Toimintap&ddomaa pienentava ehdotetun
osingonjaon maara (0,3 mrd. euroa) oli samalla tasolla kuin
vuonna 2013.

Vahinkovakuutusyhtitiden vakavaraisuusasema oli vuoden
2014 lopussa 4,5 (2013: 4,3). Tunnusluku vahvistui toi-
mintapadoman kasvun ansiosta. Toimintapddoman vahim-
maismaara kasvoi suhteellisesti toimintapadoman maaraa
vahemman. Toimintapd&oman vahimmaismaara lasketaan
yhtidn viimeksi kuluneen tilikauden maksutulon tai kolmen
viimeksi kuluneen tilikauden korvauskulujen perusteella. Sen
vuoksi toimintapddoman vahimmaismaara reagoi viiveella
toiminnan volyymin muutoksiin, ja siksi se kasvoi toiminta-
padoman kasvua suhteellisesti vahemman.

Euroopan suurimpien vahinkovakuutusyhtididen vakavarai-
suusaseman mediaani oli vuoden 2014 lopussa yli 3 (EIOPA
Risk Dash Board March 2015). Luku perustuu raportoinei-
den vakuutusyhtididen kansalliseen lainsdadantdon eiké se
sen vuoksi ole suoraan vertailukelpoinen Suomen yhtididen

3 Kokonaistulos = Liiketulos + taseen ulkopuolisten arvostuserojen muutos.
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raportoimien lukujen kanssa. Suomalaisten yhtididen vaka-
varaisuusaseman mediaani oli vuoden lopussa 3,6.

EIOPA huomauttaa raportissa Solvenssi | -laskentakehikon
mahdollisesta vakavaraisuusasemaa parantavasta vaikutuk-
sesta laskevan korkotason ympaéristdssa. Korkotason lasku
parantaa sijoitusten arvoa, mutta ei valttamatta kasvata
vakuutusteknisté vastuuvelkaa, jos markkinakoron muutos-
ta ei huomioida elakemuotoisten vakuutusten vastuuvelan
diskonttokorossa.

Riskiperusteinen vakavaraisuusasema vahvistui 2,7:48n
(2013: 2,3). Riskiperusteinen vakavaraisuusasema mit-
taa vakavaraisuutta sijoitusriskit ja vakuutustekniset riskit
huomioiden. Tunnuslukua vahvisti oikaistun vakavaraisuus-
padoman kasvu toimintapddoman kasvun seurauksena.
Oikaistuun vakavaraisuuspadomaan sisaltyy toimintapaa-
oma ja tasoitusméaara.

Myds oikaistun vakavaraisuuspddoman tavoiterajan lasku
0,2 mrd. eurolla vahvisti riskiperusteista vakavaraisuus-
asemaa. Tavoiterajaa pienensi vakuutusteknisista riskeista
johtuvan padomavaatimuksen pieneneminen yksittaisen
vakuutuskannan lopettamisen seurauksena.

Vahinkovakuutusyhtiéiden tunnusluvut
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Oikaistuun vakavaraisuuspadomaan sisaltyva tasoitusméaara
oli vuoden lopussa 2,1 mrd. euroa. Sen maaraa laski tasoi-
tusmaaran tuloutus yksittaisen vakuutuskannan lopetuksen
yhteydessa. Tuloutuksen seurauksena tasoitusmaaran net-
tomaéara pieneni, vaikka hyvan vahinkokehityksen ansiosta
tasoitusmaaraa voitiin kasvattaa.

Vakavaraisuusaste oli 61,1 % (2013: 61,3 %). Tunnusluku
pysyi edellisen vuoden tasolla, koska tunnusluvun arvoon
vaikuttavat vakavaraisuuspadoma ja omalla vastuulla oleva
vastuuvelka kasvoivat samassa suhteessa. Tunnusluku
vahvistuu yleensad vuoden lopussa vakuutusmaksuvastuun
kausivaihtelusta johtuen.

Toiminnan volyymiin suhteutettu vakavaraisuuden tunnus-
luku, vastuunkantokyky, 137,2 %, heikkeni hieman vuoden
lopussa ja jai heikommaksi kuin edellisena vuonna (2013:
139,3 %). Tunnuslukua heikensi vakuutusmaksutuottojen
vakavaraisuuspadomaa suhteellisesti suurempi kasvu, mihin
vaikutti kertaluonteinen potilasvakuutuksen omavastuisten
vakuutusten maksutulon kasvu. Vertailukelpoinen vastuun-
kantokyky vuoden 2014 lopussa oli 143,9 %.

Vahinkovakuutusyhtiéiden kannattavuuden kehitys

% Mrd. euroa
120 1,2
100 1,0
0,8

80
0,6

60
0,4
40 0.2
20 0,0
0 -0,2

z\s\4|1\z\3\4|1\z\s\4|1\z\3\4|
2011 2012 2013 2014

W Kokonaistulos, kayvin arvoin (oik.)

~®- Yhdistetty kulusuhde, %

-8~ \/ahinkosuhde, %
Liikekulusuhde, %

L&hde: Finanssivalvonta.

FINANSSIVALVONTA

FINANSINSPEKTIONEN

FINANCIAL SUPERVISORY AUTHORITY

17 (28)

Vastuuvelan turvaavuutta lisattiin, yhdistetty
kulusuhde heikkeni vuoden lopussa

Vuoden 2014 alussa vakuutustoiminnan kannattavuus
parani. Kannattavuutta kuvaava tunnusluku, yhdistetty kulu-
suhde, oli kesakuun lopussa kaikkien aikojen paras. Vuoden
jalkimmaisella puoliskolla monet yhtidt laskivat diskonttokor-
kojaan, mink& seurauksena yhdistetty kulusuhde heikkeni
alkuvuoden erinomaiseen tasoon verrattuna noin 5 prosent-
tiyksikkoa. Vuoden lopussa yhdistetty kulusuhde oli 96,9 %
(2013: 95,5 %).

Suomessa vahinkovakuutusyhtididen yhteenlaskettu
yhdistetty kulusuhde on ollut alle 100 % jo vuoden 2012
puolivalista lahtien. Suomalaisten yhtididen kannattavuuden
kehitys on samansuuntaista kuin muualla Euroopassa, jossa
suurimpien yhtididen yhdistetyn kulusuhteen mediaani on
samoin ollut alle 100 % jo vuodesta 2012 Iahtien (L&hde:
EIOPA Financial Stability Report December 2014).

Vahinkosuhde oli 77 % (2013: 75 %). Vahinkokehitys oli
suotuisaa, koska hyvat keliolosuhteet vahensivat likenne-
vahinkoja. Suuria myrskyvahinkoja ei ollut. Reaalitalouden
aktiviteetin vahentyminen vahensi tydtapaturma- ja liikenne-
vahinkojen méaaria.

Vahinkovakuutusyhtiéiden diskonttokorot vuoden

lopussa

%

4,0
3,5 I
3,0
2,5
2,0
1,5
1,0
0,5

0,0 T T T T 1
2010 2011 2012 2013 2014

M Matalin®
1 Korkein
W Keskiarvo (aritm.)

* Ei sisélld yhtiotd, jonka diskonttokorko on 0.
L&hde: Finanssivalvonta.




Matalan korkotason jatkuessa monet yhtidt iimoittivat las-
keneensa pitk&aikaisten vastuiden diskonttokorkoa vastuu-
velan turvaavuuden lisddmiseksi. Vakuutusyhtidlain mu-
kaan eldkemuotoisten vakuutusten korkoutus tulee tehdé
turvaavalla tavalla, eik& kaytettava korko saa ylittda vastuuta
kattavan omaisuuden turvaavasti maarattya sijoitustuoton
tasoa vahinkojen selvidmisaikana. Korossa on otettava
huomioon pitk&aikaisten korkealaatuisten tai valtion pitkéai-
kaisten joukkovelkakirjalainojen markkinatuotto.

Alentamalla diskonttokorkoaan l1@hemmaksi riskittéméan ko-
ron tasoa yhtiét ovat varautuneet myos tulevaan Solvenssi
Il -vastuuvelan arvostukseen, jonka mukaisesti vastuuvelka
diskontataan kayttaen riskitonta korkokayraa.

Liikekulusuhde parani noin yhdella prosenttiyksikollda vuoden
aikana. Vuoden lopussa se oli 19,9 %. Yhtidissa tehdyt te-
hostamistoimenpiteet paransivat monen yhtién tehokkuutta.
Rakennejarjestelyt ja jarjestelmahankkeet rasittavat likeku-
luja. Liikekulusuhdetta paransi omavastuisten potilasvakuu-
tusten kertaluonteinen maksutulon kasvu. Vertailukelpoinen
likekulusuhde oli 20,8 %.

Heikko reaalitalous pienentaa
vahinkovakuutussektorin maksutuloa

Vahinkovakuutusyhtididen vakuutusmaksutulo kasvoi keski-
maarin 6,7 %, eli samaa vauhtia kuin vuonna 2013. Maksu-
tulon mé&ara vuonna 2014 oli 4,5 mrd. euroa. Sitd kasvatti
kertaluonteinen era, 0,2 mrd. euroa, joka aiheutui yleinen
vastuu -vakuutusluokkaan siséltyvan julkisen sektorin oma-
vastuisen potilasvakuutuksen korvausvastuun korotuksesta.
lIman taméan kertaluonteisen eran vaikutusta maksutulon
kasvu olisi hidastunut selvasti edelliseen vuoteen verrattuna
ja olisi ollut 2 %.

Reaalitalouden heikko kehitys nakyy selvimmin lakisaateisen
tapaturmavakuutuksen maksutulon kehityksessa, koska
lakis&ateisen tapaturmavakuutuksen maksutulo méaraytyy
palkkasumman mukaan. Vuonna 2014 koko talouden palk-
kasumma kasvoi vain 0,6 % ja kasvu jai pienemmaksi kuin
vuonna 2013 (1,1 %) (L&hde: Tilastokeskus).

Lakisaateisen tapaturmavakuutuksen maksutulo laski
vuonna 2014 4,5 %. Talouden palkkasumman laskun liséksi
maksutuloa pienentdd omavastuisten vakuutusten suotuisa
korvauskehitys. Lakisaateinen tapaturmavakuutus muodos-
taa yli 13 % ensivakuutuksen maksutulosta.
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Heikko taloustilanne vaikuttaa myds ajoneuvojen ensirekis-
terdintien maaréan ja ajoneuvovakuutusten maksutuloon.
Viimeisten viiden vuoden aikana henkildautojen ensirekiste-
réintien maara on jaanyt selvasti alle 2000-luvun alun tason.
Vuonna 2014 henkildajoneuvojen ensirekisterdinnit kasvoivat
2,7 prosenttia. (Lahde: Tilastokeskus.)

Vapaaehtoisen ajoneuvovakuutuksen maksutulon kasvu
hidastui 5,4 prosenttiin (2013: 8,8 %). My0s lakisdateisen
likennevakuutuksen maksutulon kasvu hidastui, vaikka ei
yhté jyrkasti, ja oli 3,4 prosenttia (2013: 4,1 %). Liikenne- ja
ajoneuvovakuutusten maksutulo muodostaa lahes 40 %
ensivakuutuksen maksutulosta.

Sairausvakuutuksen maksutulon kasvu jatkui voimakkaana
(13,6 %), vaikka hidastuikin edelliseen vuoteen verrattuna.

Sairausvakuutuksen ja vapaaehtoisen tapaturmavakuutuk-
sen maksutulo muodostaa 11 % ensivakuutuksen maksu-
tulosta.

Vahinkovakuutusyhtididen ensivakuutuksen

maksutulon muutos vakuutusluokkaryhmittéin, %
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L&hde: Finanssivalvonta.




Riskittoman koron lasku paransi sijoitustuottoja

Sijoitusten tuotot vuoden alusta olivat 4,8 %. Korkosijoituk-
set tuottivat 3,8 %, osakesijoitukset 9,7 % ja kiinteistosijoi-
tukset 5,8 %. Vahinkovakuutusyhtididen sijoitustuotot olivat
henkivakuutussektoria alhaisemmat etenkin korkotuottojen
osalta. Matalampaan tuottotasoon vaikutti vahinkovakuutus-
yhtididen korkosijoitusten henkivakuutusyhtididen korkosijoi-
tuksia lyhempi duraatio.

Vahinkovakuutusyhtididen korkosijoitusten korkoriski&
kuvaava duraatio oli vuoden lopussa keskiméaérin 2,9 (2013:
2,8). Johdannaisten kayttd oli vahaista ja rajoittui muuta-
maan yhtidon. Solvenssi Il -sdéntelyyn siirryttdessé koko
taseen korkoriskin pienentaminen edellyttaa yleensa pidem-
paa duraatiota, koska elakemuotoiset vastuut ovat pitkaai-
kaisia. Matalan koron vallitessa duraation kasvattaminen on
kuitenkin hankalaa kasvattamatta korkoriskia.

Vahinkovakuutusyhtididen sijoitusallokaatiossa ei tapahtunut
merkittavia muutoksia. Sijoituksista 71 % on sijoitettu korko-
sijoituksiin ja 17 % osakkeisiin. Kiinteistsijoituksia oli 12 %.
Rahamarkkinasijoitusten osuus kasvoi, ja se oli vuoden
lopussa lahes 13 %. Tama kasvu selittyy osittain epavarmalla
markkinatilanteella ja varautumisella tulevaan Solvenssi |l

Vahinkovakuutusyhtiéiden sijoitusjakauma*

% Mrd. euroa
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90 14
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ol EEREEEEEEEEEEEEEEER 10

[l Valtion lainat
B Rahamarkkinasijoitukset
-8 Sjjoitukset yhteensé (oik.)

M Osakesijoitukset
Muut sijoitukset

M Kiinteistosijoitukset
Muut Korkosijoitukset

*Perusjakauma ilman johdannaisia.
Lahde: Finanssivalvonta.
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-saantelyyn. Valtionlainojen ja korkeatuottoisten lainojen
osuudet laskivat hieman (2,1 ja 0,8 prosenttiyksikkdd).

Vahinkovakuutusyhtitiden osakesijoitusten osuus oli 17 %,
mika on alhaisempi kuin henkivakuutussektorilla (20 %).
Suomalaisilla vahinkovakuutusyhtidilléa on selvasti enemman
osakeriskia kuin Euroopan suurimmilla yhtisilla (8 %, l1ahde:
EIOPA Financial Stability Report, December 2014). Suoma-
laisten vahinkovakuutusyhtididen osakesijoitusten keski-
naisessé jakaumassa noteerattujen osakkeiden osuus laski
hieman. Noteeraamattomien osakkeiden ja pddomarahas-
tosijoitusten osuus puolestaan kasvoi ja oli vuoden lopussa
yhteensé 6 %.

Sijoitusmarkkinatilanne jatkuu haastavana. Vuoden 2015
puolella korkotaso on edelleen laskenut. Osakekurssien
pitk&an jatkunut nousu kiihtyi entisestaan alkuvuonna 2015.
Sijoituskohteiden valintaan tulee jatkossa vaikuttamaan
myds 1.1.2016 voimaan tulevan Solvenssi Il -saantelyn
mukaiset sijoitusten padomavaatimukset, jotka maaraytyvat
sijoituksiin liittyvan riskin perusteella.

Analyytikko Kirsti Svinhufvud ja riskiasiantuntija Mikko Siner-
salo

Vahinkovakuutuksen vakavaraisuus

1. Vakavaraisuusasema = toimintapadoma /
toimintapddoman vahimmaismaara

2. Riskiperusteinen vakavaraisuusasema =
oikaistu vakavaraisuuspagoma / oikaistun
vakavaraisuuspagoman tavoiteraja

3. Vakavaraisuusaste, % = vakavaraisuuspadoma /
(omalla vastuulla oleva vastuuvelka - tasoitusméaara)
x 100

4. Vastuunkantokyky, % = vakavaraisuuspaaoma
/ 12 kuukauden vakuutusmaksutuotot pl.
jalleenvakuutuksen osuus x 100




Sijoituspalveluyrityksilla hyva vuosi

Sijoituspalveluyritykset tekivéat voittoa vuonna 2014 yhteensa
128,7 milj. euroa. Parannusta vuodesta 2013 oli 33,4 mil;.
euroa (35 %). Vuoden viimeisella neljanneksella yksi toimija
muuttui rahastoyhtidsta sijoituspalveluyritykseksi. Vertailukel-
poinen liikevoitto vuonna 2014 oli 126,9 milj. euroa (33 %).

Palkkiotuottojen hyva kasvu seké& kulujen maltillinen nousu
kasvattivat tulosta. Sijoituspalveluyritykset kerésivat suurim-
man osan tuotoista, noin 62 %, omaisuudenhoidon palkki-
otuottoina. Myds suhteellinen kannattavuus parantui. Kulu/
tuotto-suhde oli 67 %, kun se vuonna 2013 oli 71 %.

Viimeinen vuosineljannes oli erityisen hyva. Yhden yrityksen
yli 11 milj. euron tuottosidonnaiset palkkiot kasvattivat koko
sektoritasolla laskettuna vuoden lopun tulosta.

Tappiollisten yritysten lukuméaara pieneni vuonna 2014 ollen
13 kpl (toimijoita yhteensa 54, vuonna 2013: 17/50 kpl).

Yritysten vakavaraisuus on pysynyt varsin vakaana. Hajonta
eri yritysten valilla on kuitenkin suurta, mediaaniyrityksel-

Sijoituspalveluyritys toimialan tuloskehitys,

vuosineljannes
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la oli 2,2-kertaiset omat varat verrattuna rajoittavampaan
minimipadomavaatimukseen vuoden 2014 lopussa (2013:
2,6-kertaiset).

Suurempi sijoituspalveluyritys yleensa
tehokkaampi

Volyymiltaan ja tuottokertymaltdan suurempi sijoituspalvelu-
yritys on yleensa suhteellisesti tehokkaampi kuin pienempi.
Tarkastelussa sijoituspalveluyritykset jaettiin kolmeen ryh-
maan kokonsa perusteella:

B |soihin kuuluvat yritykset, joiden vuosituottojen yhteis-
maéara ylitti 4 milj. euroa.

B Keskisuuriin kuuluvat yritykset, joiden tuottojen yhteis-
maéara oli 1-4 milj. euroa.

B Pieniin kuuluvat alle 1 milj. euron yritykset.

Eri ryhmien koot vaihtelivat jonkin verran eri vuosina. Tarkas-
telun kohteena oli suhteellinen kannattavuus mitattuna kulu/
tuotto-suhteella.

Suurten yritysten mediaani kulu/tuotto-suhde oli paras
vuosina 2011-2013. Vuosina 2013 ja 2014 keskisuurten yri-
tysten mediaaniyrityksen suhdeluku oli selvasti parantunut ja
oli paras vuonna 2014. Keskisuuret yritykset ovat viime vuo-
sina pystyneet kehittdmaan liiketoimintaansa kannattavasti.
Tappiollisia yrityksi& oli védhemman isojen yritysten joukossa,
jossa kulu/tuotto-suhde oli alle sata kaikkina tarkasteluvuo-
sina. Sen sijaan pienten ja keskisuurten yritysten ryhmissa
ylakvartiili nousi sadan ylapuolelle useana vuonna. Pienten
yhtididen kannattavuus on selvasti heikompaa kuin suurten
ja keskisuurten yritysten.

Tehdysté selvityksesta voidaan paatella, etta suurilla yrityk-
silld on ilmeinen etu liketoiminnan tehokkaassa jarjestami-
sessa. Suuremmilla volyymeilla on mahdollista saavuttaa
skaalaetuja seka hallinnossa ettd varainhoitopalveluiden
tuottamisessa asiakkaille.

Analyytikko Per Rostedt
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Sijoituspalveluyritykset, kulu/tuotto-suhde,

Sijoituspalveluyritysten kulu / tuotto-suhde

mediaaniyritys

2011 2012 2013 2014

%
Isot Kpl 15 15 13 18
Tuotot yii Mediaani 75% 76% 73% 80% 120
4 mil.
T, ez Alakvartil 55% 59% 58% 57% 110
Yiakvartiil 86% 88% 93% 95% 100
Keskiméaarin 73 % 70 % 67 % 66 % 90
Keskisuuret Kpl 14 17 22 20 80
Tuotot Mediaani 90% 93% 75% 65% -
1-4 milj.
Mill- €uroa A akvartii 60% 70% 55%  45%
60
Yiakvartiii 103% 112% 104% 94 %
Keskimaarn  86% 92% 84%  71% 50
Pienet Kpl 15 15 15 16 40
2011 2012 2013 2014
Tuotot alle Mediaani 98% 110% 99% 93%
1 milj. euroa W Isot > 4 milj
Alakvartiili 85 % 61 % 68 % 64 % SOt > 4 milj. euroa
Keskisuuret 1-4 milj. euroa
Yiakvartii 124% 197 % 161% 135 % K e mi
M Pienet < 1 milj. euroa
Keskimaarn  113%  85% 154% 90 % Kaikki
LG O mED e . 47 2 o Lahde: Finanssivalvonta.
Mediaani 86% 88% 86% 80%
Alakvartiii 68% 63% 58% 57 %
Yiakvartiil 105% 114% 101% 99 %

Keskimaarin 75 % 74 % 71 % 67 %
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Rahastoyhtioiden tuloksessa notkahdus
viimeisella vuosineljanneksella

Rahastoyhtididen yhteenlaskettu tulos heikkeni vuoden
viimeisella vuosineljannekselld verrattuna edelliseen neljan-
nekseen. Koko vuoden tulos oli kuitenkin kasvussa ollen
111,2 milj. euroa. Kasvua vuodesta 2013 oli 44,3 milj. euroa
(66 %). Loppuvuoden tulospudotuksen taustalla oli ynden
toimijan muuttuminen sijoituspalveluyritykseksi. Kolmas
kvartaali oli my&s poikkeuksellisen hyva. Loppuvuodesta
rahastoyhtididen yhteenlaskettuihin lukuihin sisaltyi muu-
tama vaihtoehtorahastojen hoitaja, mika osaltaan paransi
tulosta. Vuoden vaihteessa yhteensa 14 rahastoyhtiolla oli
vaihtoehtorahastohoitajan toimilupa. Néista kolme oli uusia
vaihtoehtorahastojen hoitajia.

Suhteellinen kannattavuus parani vuositasolla. Kulu/tuotto-
suhde oli vuonna 2014 87 % (2013: 89 %). Tappiollisten
yhtididen lukuméaara pysyi samana ollen 6 kpl (yhteensa 30
toimijaa, 2013: 6/31).

Rahastoyhtididen vakavaraisuus on pysynyt hyvalla tasolla.
Mediaaniyrityksella oli 2,4-kertaiset omat varat minimipaa-

Rahastoyhtio toimialan tuloskehitys, vuosineljannes
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omavaatimukseen verrattuna. Hajonta yhtididen valilla on
melko suurta, pienimmilladn padomavaatimukset tayttyvat
erittain niukasti. Suurimmillaan yhtiélla on noin kymmenker-
taiset oma varat vaatimustasoon néahden.

Rahastoyhtididen hallinnoimat rahastopaaomat
kasvoivat

Rahastoyhtididen hallinnoimat rahastopddomat kasvoivat
vuoden 2014 aikana 10,8 mrd. euroa, ja ne olivat vuoden
lopussa yhteensa 86,1 mrd. euroa. Padomista oli vuoden
vaihteessa 16,6 mrd. euroa ulkomaalaisten omistuksessa.

Nettomerkinnat olivat positiiviset jokaisena vuosineljannek-
sena. Suurin rahastoluokka on pitkan koron rahastot, joka
edustaa noin puolta rahastopdaomista. Myds nettomerkin-
nét olivat suurimmat pitk&n koron rahastoissa, yhteensa 4,7
mrd. euroa vuoden 2014 aikana.

Rahastopaaomat suomalaisissa rahastoyhtiGissa

sijoittajan kotivaltion mukaan
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Rahastopaddomat

Padomat, mrd. euroa

31.12.2013 31.3.2014 30.6.2014 30.9.2014 31.12.2014
Osakerahastot 29,5 29,5 32,4 33,4 33,2
Pitk&n koron rahastot 36,2 38,1 40,3 40,4 42,0
Yhdistelmarahastot 4,5 4,7 5,0 5,0 53
Kiinteistorahastot 0,4 0,6 0,7 0,8 1,0
Hedge-rahastot 1,3 1,2 1,2 1,2 1,1
Rahamarkkinarahastot 3,4 3,2 3,0 8,3 3,4
Kaikki yhteensi 75,3 77,4 82,6 84,2 86,1

Padomien muutos mrd. euroa, edelliseen neljannekseen

31.12.2013 31.3.2014 30.6.2014 30.9.2014 31.12.2014
Osakerahastot +1,3 +0,0 +2,8 +1,1 -0,2
Pitkan koron rahastot +0,9 +2,0 +2,1 +0,2 +1,6
Yhdistelmarahastot +0,3 +0,2 +0,3 +0,0 +0,3
Kiinteistérahastot +0,1 +0,2 +0,1 +0,1 +0,1
Hedge-rahastot -0,1 -0,1 +0,0 -0,0 -0,0
Rahamarkkinarahastot -0,1 -0,2 -0,3 +0,3 +0,1
Kaikki yhteensi +2,4 +2,1 +5,2 +1,6 +1,9

Nettomerkinnat, milj. euroa

Q4 2013 Q12014 Q2 2014 Q3 2014 Q4 2014
Osakerahastot 26 -279 1423 500 -1 051
Pitkén koron rahastot 595 1421 1493 318 1472
Yhdistelmarahastot 143 134 131 -647 150
Kiinteistorahastot 95 103 125 107 87
Hedge-rahastot -57 -85 27 -39 -185
Rahamarkkinarahastot -132 -188 -253 310 129
Kaikki yhteensi 670 1157 2947 549 773

L&hde: Suomen Pankki.
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Isoilla rahastoyhtidilla keskimaaraiset suhteelliset
hallinnointipalkkiot pienempia kuin muilla toimijoilla

Rahastoyhtioita tarkasteltin niiden hallinnoimien padomien
suuruuden mukaan kolmessa ryhmassa:

B |soihin kuuluivat yhtiot, joiden hallinnoimat p&dadomat ylitti-
vat vuoden aikana keskimaarin 1 mrd. euroa.

B Keskisuurten pagomat olivat 0,1-1 mrd. euroa.
B Pienten padomat olivat alle 0,1 mrd. euroa.

Rahastojen nettohallinnointipalkkiot muodostavat noin 90 %
kaikista rahastoyhtididen kerd&misté tuotoista. Nettohal-
linnointipalkkiosta on vahennetty esimerkiksi mahdolliset
ulkopuoliselle salkunhoitajalle maksettavat palkkiot.

Rahastoyhtiéiden vuotuinen nettohallinnointipalkkio

suhteessa keskimaaraisiin hallinnoitaviin
rahastopaaomiin, mediaani

24 (28)

Suurimpien ja pienempien rahastoyhtididen nettohallinnoin-
tipalkkion prosentuaalisessa mediaanissa on havaittavissa
eroja. Suurilla yhtiéilla painottuvat suurelle yleistlle suunnatut
rahastot. Keskisuuret ja pienemmat rahastoyhtitt hoita-

vat tyypillisemmin rahastoja, joilla on monimutkaisempia
sijoitusstrategioita. Naiden hallinnointipalkkiot ovat yleensa
korkeampia kuin suurten "massarahastojen” palkkiot. My6s
rahastoyhtién hallinnoimien rahastojen jakautuma esimer-
kiksi halvempien korkorahastojen ja kallimpien kehittyvien
maiden tai osakerahastojen valilla vaikuttaa keskimaaraiseen
hallinnointipalkkion suhteelliseen suuruuteen.

Analyytikko Per Rostedt

Rahastoyhtiéiden vuotuinen nettohallinnointipalkkio
suhteessa keskimaaraisiin hallinnoitaviin
rahastopadaomiin, mediaani

2011 2012 2013 2014
Isot Kpl 9 10 10 11

>1md.euroa  Mediaani  0,83% 0,72% 0,76% 0,76 %
rahastopddomat vy ertil 093% 085% 083% 087%
Alakvartili  0,62% 0,45% 0,44% 0,63 %
Keskim&&rin  083% 076% 075% 077 %

Keskisuuret Kpl 12 12 11 9

0,1-1 mrd. Mediaani 0,84% 1,01% 1,37% 1,20%
S;r:gztopééomat Yikvartil 133% 155% 222% 1,73%
Alakvartiii 027% 060% 089% 0,55%
Keskimaarn  0,79% 1,05% 1,12% 1.20%

Pienet Kpl 12 10 10 10

<0,1 mrd. Mediaani  1,50% 1,49% 1,44% 1,55 %
f:gg:topééomat Yiakvartili 1,08% 1,89% 227% 2,89 %
Alakvartili 087 % 063% 0,71% 1,05%
Keskima&rin  1,50% 3,35% 1,26% 1,56 %
Koko toimiala  Mediaani  0,93% 0,86% 1,04% 1,00 %
Keskiavo ~ 0,83% 079% 078% 079%
Kpl 33 32 31 30

Lahde: Finanssivalvonta.
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Liitetaulukot

Kotimaisen pankkisektorin avainluvut

Tuloslaskelma Milj. euroa
Korkokate 2998
Palkkiotuotot, netto 1172
Palkkiotuotot 2 142
Palkkiokulut 971
Kaupankaynti- ja sijoitustoiminnan nettotuotot 1250
Muut tuotot 1063
Tuotot 6 482
Kulut 3797
Arvonalentumiset luotoista ja sitoumuksista 184
Liiketulos 2 501
Tase Milj. euroa
Kateiset varat ja keskuspankkisaamiset 40 316
Luotot luottolaitoksille 42 005
Luotot yleisdlle ja julkisyhteisdille 228 043
Vieraan pddoman ehtoiset arvopaperit 62 379
Johdannaiset 115739
Taseen muut varat yhteensa 34 861
Vastaavaa yhteensa 523 342
Talletukset luottolaitoksilta 83016
Talletukset yleisolté ja julkisyhteisdilta 165 471
Yleiseen likkeeseen lasketut velkakirjat 86 642
Taseen muu vieras padoma yhteensa 53 591
Johdannaiset 112 441
Oma paaoma 22 182
Vastattavaa yhteensa 523 342
Taseen ulkopuoliset sitoumukset 65 698
Tunnuslukuja %
Oman padoman tuotto (ROE) 8,2
Koko padoman tuotto (ROA) 0,4
Kulu/tuotot-suhde 53,6
Jérjestamattomat saamiset/Saamiset 1,8
Jérjestamattémiin saamisiin kohdistuvat arvonalennukset/Jarjestamattomat saamiset 27,0

Katso pankkikohtaiset avainluvut Finanssivalvonta.fi > Tilastot > Tilinpaatdsten avainluvut

FINANSSIVALVONTA

FINANSINSPEKTIONEN

FINANCIAL SUPERVISORY AUTHORITY



http://www.finanssivalvonta.fi/fi/Tilastot/Tilinpaatokset/Pages/tilinpaatostenavainluvut.aspx
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Pankkisektorin vakavaraisuus

31.12.2011 31.12.2012 31.12.2013 30.9.2014 31.12.2014
Omat varat
Ydinp&éoma (CET1), milj. euroa 19 323 17 969 18 937 18 626 19 810
Ensisijainen lisépddoma, milj. euroa 702 683 531 812 824
Toissijainen padoma, milj. euroa 942 996 1035 1367 1150
Omat varat yhteensa, milj. euroa 20 966 19 648 20 503 20 805 21 785
Riskipainotetut varat
Luottoriski, milj. euroa 127 859 97 169 97 542 107 094 105 066
Markkinariski, milj. euroa 9183 5 851 9255 12 415 10 120
Operatiivinen riski, milj. euroa 10 730 10 688 10 707 10 441 10 422
Muut, milj. euroa 0 1990 10 831 0 0
Yhteensa, milj. euroa 147 773 115 698 128 334 129 950 125 609
Suhdeluvut
Ydinvakavaraisuussuhde, % 13,1 15,5 14,8 14,3 15,8
Vakavaraisuussuhde ensisijaisella pddomalla, % 13,6 16,1 15,2 15,0 16,4
Kokonaisvakavaraisuussuhde, % 14,2 17,0 16,0 16,0 17,3

Vuonna 2014 voimaan tulleet séantelymuutokset vaikuttavat lukujen vertailtavuuteen.

Rahoitus- ja vakuutusryhmittymien vakavaraisuus

31.12.2011 31.12.2012 31.12.2013 30.9.2014 31.12.2014
Omat varat, milj. euroa 13 907 16 671 17 723 16 542 17 615
Omien varojen vahimmaisvaatimus, milj. euroa 8 687 8 929 9144 8 747 8 985
Suhdeluku 1,6 1,9 1,9 1,9 2,0
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Vahinkovakuutusyhtididen vakavaraisuus

31.12.2011 31.12.2012 31.12.2013* 30.9.2014 31.12.2014
Oma p&aoma, milj. euroa 1825 2117 2 686 2757 2989
P&aomalainat, milj. euroa 116 116 142 142 140
Toimintap&aoma, milj. euroa 2 451 2 951 3290 3787 3763
Vakavaraisuuspadoma, milj. euroa 4 394 4909 5502 6 090 5823
Vastuuvelka ilman tasoitusmaaraa, milj. euroa 8 181 8 458 8 970 9 845 9524
Vakavaraisuusasema (toimintapddoma 3,7 4,3 4,3 4.5 4.5
vahimmaismaarasta)
Vakavaraisuusaste, % 53,7 58,0 61,5 61,9 61,1
(vakavaraisuuspadoma vastuuvelasta)
Riskiperusteinen vakavaraisuusasema 1,8 2,1 2,3 2,5 2,7
Vakavaraisuuspaaoma 12 kk 134,4 140,1 139,2 140,6 137,2

vakuutusmaksutuotoista (vastuunkantokyky), %

* Siséltaa 1.1.2013 vakuutusyhtidina toimintansa aloittaneiden, aiemmin Léhivakuutusyhdistyksinad toimineiden, yhtididen tiedot.

Henkivakuutusyhtididen vakavaraisuus

31.12.2011 31.12.2012 31.12.2013 30.9.2014 31.12.2014
Oma paaoma, milj. euroa 2439 3020 3203 3310 2 864
Padomalainat, milj. euroa 316 316 316 320 360
Toimintap&aoma, milj. euroa 4 366 5747 5574 6 201 5579
Vakavaraisuuspaaoma, milj. euroa 4 511 5902 5752 6 384 5768
Vastuuvelka*, milj. euroa 24714 24734 24 973 25 169 25 925
Vakavaraisuusasema (toimintapadoma 4,0 5,4 5,2 6,0 5,1
vahimmaismaarasta)
Vakavaraisuusaste, % 18,3 23,9 23,0 25,4 22,2
(vakavaraisuusp&doma vastuuvelasta)
Riskiperusteinen vakavaraisuusasema 2,4 3,0 3,7 3,7 3,9

* Vastuuvelka vahennettyna tasoitusmaaralla ja 75 % sijoitussidonnaisesta vastuuvelasta.
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Tyoeldkevakuutusyhtididen vakavaraisuus

31.12.2011 31.12.2012 31.12.2013 30.9.2014 31.12.2014
Oma p&aaoma, milj. euroa 338 346 359 369 374
Vakavaraisuuspaaoma®, milj. euroa 15 106 18 564 21 440 24 067 23 785
Vastuuvelka**, milj. euroa 69 215 72 687 76 601 78 671 79798
Vakavaraisuusasema (vakavaraisuuspaaoma 10,9 12,8 6,2 6,4 6,2
vahimmaispadomavaatimuksesta**)
Vakavaraisuusaste, % (vakavaraisuuspadoma 21,8 25,5 28,0 30,6 29,8
vastuuvelasta)
Riskiperusteinen vakavaraisuusasema 2,6 2,4 2,1 2,1 2,1

*31.12.2012 asti toimintapadoma. Vakavaraisuuspaaomaan siséltyy tyoelakevakuutusyhtidilla ja eldkekassoilla tasoitusmaara.

** Vahennettyna lain mukaisilla erilla.

***31.12.2012 asti toimintapddoman vahimmaismaara. Vuosina 2009-2012 toimintapadoman vahimmaismaara oli poikkeuksellisesti tydelakevakuutus-
yhtigilla 2 % ja TyEL-elakesaatioilla ja -kassoilla 1 % vakavaraisuusrajan perusteena olevasta vastuuvelasta. 1.1.2013 alkaen vahimmaispadomavaati-
mus on 1/3 vakavaraisuusrajasta.

Elakekassojen ja -saatididen vakavaraisuus

31.12.2011 31.12.2012 31.12.2013 30.9.2014 31.12.2014
Vakavaraisuuspaaoma®, milj. euroa 1204 1458 1 500 1 665 1644
Vastuuvelka*™, milj. euroa 3888 3757 4 054 4170 4208
Vakavaraisuusasema (vakavaraisuuspaaoma 31,0 38,8 8,3 8,3 8,0
vahimmaispadomavaatimuksesta***)
Vakavaraisuusaste,% (vakavaraisuuspadoma 31,0 38,8 37,0 39,9 39,1
vastuuvelasta)
Riskiperusteinen vakavaraisuusasema 3,2 8,8 2,8 2,8 2,7

*31.12.2012 asti toimintapddoma. Vakavaraisuuspddomaan sisaltyy tydeldkevakuutusyhtidilld ja elédkekassoilla tasoitusmaara.

** Vahennettyna lain mukaisilla erilla.

*31.12.2012 asti toimintapddoman vahimmaismaara. Vuosina 2009-2012 toimintap&ddoman vahimmaismaara oli poikkeuksellisesti tydeldkevakuutus-
yhtiilla 2 % ja TyEL-elakesaatioilla ja -kassoilla 1 % vakavaraisuusrajan perusteena olevasta vastuuvelasta. 1.1.2013 alkaen vahimmaispéddomavaati-
mus on 1/3 vakavaraisuusrajasta.

FINANSSIVALVONTA

FINANSINSPEKTIONEN

FINANCIAL SUPERVISORY AUTHORITY




