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Suomen finanssisektorin tila hyva,
pankkien tuottorakenne entista
riskialttiimpi

Suomen talous on ollut pitk&dan taantumassa ja korkotaso
on ennatyksellisen alhainen. Yksityiset investoinnit ovat
supistuneet useamman vuoden ajan, tydttémyys kasvaa ja
Suomen hallitus on turvautumassa poikkeuksellisiin toimiin
kilpailukyvyn parantamiseksi. Pankit ovat sailytténeet tulok-
sentekokykynsé ja vakuutusyhtididenkin vakavaraisuus on
sailynyt hyvalla tasolla. Vaikka tilanne on jo jatkunut vuosia,
taytyy finanssisektorin toimijoiden varautua siinen, etta
heikko talous- ja markkinatilanne alkaa vaikuttamaan niiden
tuloksentekokykyyn. Riitt&vien vakavaraisuus- ja maksu-
valmiuspuskurien yllapitamiseen taytyy panostaa erityisesti
tallaisina aikoina.

Pankkisektorin tuottorakenne entista riskialttiimpi

Pankkisektori on pidemman aikaa sopeuttanut kulura-
kennettaan alhaisten korkojen ymparistéén korvaamalla
korkokatetta muilla tuotoilla. Korkokatteen osuus tuotoista
on pudonnut yli videnneksen vuodesta 2011. Vakuutustoi-
minnan ja kaupankaynti- ja sijoitustoiminnan osuus pankki-
konsernien tuotoista on edelleen kasvanut taméan vuoden
aikana. Markkinavaihtelut vaikuttavat merkittavasti naihin
tuottoeriin, joten pankkisektorin tuottorakenne on aikaisem-
paa riskialttimpi.

Yritysluotonannon kasvu on jatkunut alkuvuonna, vaikka
samaan aikaan investointien méaara Suomessa on jatkanut
laskuaan. Yritykset ottavat siis lainaa rahoittaakseen kaytto-
padomansa. Yritysasiakkaiden jarjestamattdmien saamisten
maara on kuitenkin sailynyt alhaisella tasolla, joten toistai-
seksi nayttéisi silta, etta yritykset ovat pystyneet sopeut-
tamaan toimintaansa heikkoon talouskasvuun. My&skaan
konkurssien maara ei ole ollut kasvussa. Pysyvasti tuloskun-
toa ei voi yllapitaa pelkastaan tehostamalla toimintaa, vaan
tarvitaan myos kysyntad ja investointeja. Suomen heikon ta-
loustilanteen pitkittyessa erityisesti kotimarkkinoilla toimivien
yritysasiakkaiden maksuvaikeudet voivat lisdantya.
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Kotitalouksien velkaantumisen kasvu jatkuu

Henkilbasiakkaiden ongelmaluottojen maarat ovat pysyneet
alhaisina. Huolestuttavaa kuitenkin on, etta kotitalouksien
velkaantumisen kasvu on jatkunut heikosta taloustilanteesta
huolimatta. Viime aikoina on nakynyt merkkeja myos hinta-
kilpailun kiihtymisesta asuntolainamarkkinoilla.

Erityisen ongelmalliseen tilanteeseen voidaan joutua, jos
Suomen talouskasvu jatkuisi heikkona, mutta muualla
euroalueella oltaisiin jo kovemmassa kasvussa. Talléin
markkinakorot mahdollisesti nousisivat, mika kasvattaisi ko-
titalouksien velanhoitorasitetta. Varsinkin, jos téhan tilantee-
seen yhdistyisi kasvava ty6ttdmyys, alkaisi se nédkya myos
ongelmaluottojen maaran kasvuna pankeissa.

Finanssivalvonta seuraa ja analysoi kotitalouksien velkaan-
tuneisuuden kehitysta tiiviissa yhteistydssa Suomen Pankin
kanssa. Osana analyysia arvioidaan, pitaisikd velkaantunei-
suuden kasvuun reagoida ottamalla makrovakausvéalineita
kayttoon.

Tyoeldkesektorin vakavaraisuus vahva, henki- ja
vahinkovakuutusyhtidilla edessa isoja haasteita

Ty6eldkevakuutussektorin vakavaraisuus on edelleen vahva,
kesakuun lopussa vakavaraisuuspdaomaa oli 32,5 %
vastuuvelasta. Vaikka toimijoiden valilla on eroja, voi sek-
torin riskinkantokykya pitdd kokonaisuudessaan vahvana.
Tybelékesektorin sijoitustoiminnan tuotot ja siten myos
vakavaraisuus ovat tiiviissa kytkoksessa maailmanlaajuisiin
sijoitusmarkkinoihin. Vahva riskinkantokyky on sen vuoksi
tarpeen viimeaikaisten markkinaliikkeiden antaessa olettaa,
ettd markkinoiden likehdinta& on nahtavissa myds jatkossa.

Alkuvuoden sijoitustoiminnan tuotot olivat 5,1 % ja tuotto-
vaade samalta ajalta 3,6 %. Vaikka tuottovaatimus osittain
muuttuu saavutettujen osaketuottojen ja keskimaaraisen
vakavaraisuuden muuttuessa, tulee vaadittavan tuottotason




saavuttaminen olemaan jatkossa haasteellista. Jos tuotto-
tasosta jaddaan, heikentad se vastaavasti vakavaraisuutta.
Tehtyjen herkkyysanalyysien perusteella nayttéa kuitenkin
siltg, ettd sektorin riskinkantokyky on riittdvan vahva kesta-
maan suuriakin sijoitustoiminnan tuottojen heilahteluja.

Henki- ja vahinkovakuutusyhtidt ovat jo pitk&an valmistau-
tuneet ensi vuoden alussa tulevaan saantelyuudistukseen.
Solvenssi Il tuo mukanaan markkinaehtoisen taseen arvos-
tamisen vakavaraisuuslaskennassa ja riskiperusteisen va-
kavaraisuusvaatimuksen. Séantely tulee voimaan haasteel-
lisessa matalan koron ymparistdssa. Yhtididen tulee ottaa
huomioon uuden sééntelyn vaikutukset, ja samanaikaisesti
niiden pitéd ansaita sijoitustoiminnallaan riittava tuotto kat-
tamaan vakuutuksenottajille annetut tuottolupaukset. Yhtéld
on haastava yhtididen riskienhallinnalle. Ne riskienhallinnan
keinot, jotka pienentavat vakavaraisuusvaatimusta, voivat
samalla sitoa yhtion sijoitusomaisuutta pitkéksi aikaa mata-
latuottoisiin sijoituksiin. Toisaalta riskié saatetaan kasvattaa
tuottojen saamiseksi esimerkiksi vaihtoehtoisten sijoitus-
ten maaraa kasvattamalla. Edelleen merkittava uhkakuva
on myds ns. double hit -skenaario, jossa sijoitusten arvot
laskisivat merkittavasti yht& aikaa vastuuvelan laskennassa
kaytettavan riskittérman koron kanssa.

Finanssisektorin varauduttava haastavan talous- ja
markkinatilanteen vaikutuksiin

Suomen heikko taloustilanne ja yleisen markkinatilanteen
epavarmuudet haastavat finanssisektorin toimijat edelleen
varautumaan ndisté seuraavien riskien toteutumiseen. Tar-
keé& osa varautumista on riittdvien vakavaraisuuspuskurien
ylldpito. Finanssisektorin toimijoiden on seurattava tiiviisti ta-
lous- ja markkinatilanteen vaikutuksia asiakkaihinsa ja oltava
valmiita reagoimaan, jos riskit unkaavat toteutua.

Suomen pankkisektorin rahoitusasema on parantunut
alkuvuoden aikana, mutta riippuvuus markkinaehtoisesta
varainhankinnasta on edelleen suuri eurooppalaisessa ver-
tailussa. Taméan altistaa suomalaispankit markkinahairidlle ja
korostaa riittavien maksuvalmiuspuskurien ja maksuvalmiu-
den jatkuvuussuunnittelun téarkeytta.

Solvenssi Il -sdantely sisaltaa siirtymasaanndksia, joiden ta-

voitteena on mahdollistaa sujuva siirtyminen uuden s&ante-

lyn piiriin iiman markkinahairiéita. Osan siirtymasaannoksista
yhtiét voivat ottaa kayttéén omalla paatdksellaan ja osa
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edellyttaé Finanssivalvonnan paatdsta. Finanssivalvonta on
arvioinut siirtymaséaannoksia koskevia hakemuksia kriittisesti
ja saantelyn tarkoituksesta lahtien. Valvottavalla tulee olla
riittavat edellytykset tayttda vakavaraisuusvaatimukset koko-
naisuudessaan saddetyssa siirtymaajassa. Siirtymasaannos-
ten avulla ei voi my&skaan vapauttaa padomia nykysaante-
lyyn mukaisiin vaatimuksiin verrattuna.




Pankkisektorin liiketulos parani ja
vakavaraisuus sailyi vahvana

Pankkisektorin kulut laskivat ja kokonaistuotot nousivat
tammi-kesékuussa 2015 verrattuna edellisen vuoden vas-
taavaan ajanjaksoon. Pankkien toteuttamat tehostamisoh-
jelmat sek& kaupankaynnille ja sijoitustoiminnalle suotuisat
markkinaolosuhteet paransivat sektorin yhteenlaskettua
tulosta. Edullinen varainhankinta ja talletusmarginaalien
lasku pitivat korkokulut alhaalla. Myds pankkikonsernien
omistamien vakuutusyhtididen nettotuottojen kasvu seka
arvonalentumisten sailyminen alhaisella tasolla tukivat posi-
tilvista tuloskehitysta.

Tarkastelukauden jalkeen osakekurssit ovat heilahdelleet
merkittavasti. Pankkisektorilla oman padoman ehtoisia sijoi-
tuksia oli kesékuun lopussa noin 3,9 mrd. euroa. Sektorin
vakavaraisuussuhde olisi pienentynyt noin prosenttiyksikon,
mikali osakkeiden arvot olisivat laskeneet 30 %. Laskelmas-
sa ei ole huomioitu osakejohdannaisten riskid pienentavaa
vaikutusta.

Yritysjarjestelyjen vuoksi vertailuajankohdan luvut eivat ole
taysin vertailukelpoisia.’

Kotimaisen pankkisektorin liiketulos ja oman

paaoman tuotto
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L&hde: Finanssivalvonta.

1 Nordea Pankki Suomi on myynyt osan sivukonttoreistaan konsernin emo-
yhtiélle Nordea Bank AB:lle.
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Kannattavuus parani valtaosalla pankeista

Kotimaisen talletuspankkisektorin yhteenlaskettu liketu-

los kasvoi tammi-kesdkuussa edellisvuoden vastaavasta
ajankohdasta 400 milj. euroa (31 %) l&ahes 1,8 mrd. euroon.
Tulostason hyppays tapahtui vuoden ensimmaisella neljan-
nekselld, kun kéypaan arvoon arvostettavien instrumenttien
nettotulos nousi ennatystasolle. Enemmist6 yksittaisista
talletuspankeista paransi liiketulostaan tammi-kesakuussa
verrattuna edellisen vuoden vastaavaan ajankohtaan. Pank-
kisektorin oman padoman tuotto (ROE) kasvoi 11,7 prosent-
tiin (6/2014: 8,9 %). Sektorin kulut/tuotot-suhde vastaavasti
aleni 49 prosenttiin (6/2014: 57 %).

Korkokulut laskivat suhteellisesti enemman kuin
korkotuotot

Korkokate supistui 3,6 % noin 1,4 mrd. euroon. Mikali
vertailuvuoden luvuista vahennettéisiin alkuvuonna tehtyjen
yritysjérjestelyjen vaikutukset, olisi korkokate pysynyt edel-
lisvuoden tasolla. Korkotuottojen pienentymisen vaikutusta
korkokatteeseen kompensoi samanaikainen korkokulujen
pienentyminen. Korkotuotot laskivat hieman alle 9 % ja
korkokulut pienenivat yli 13 % vuoden takaisesta. Seka
talletuksista ettéd omista liikkeeseenlaskuista maksettiin
edellisvuotta vdhemméan korkokuluja. Korkoriskin suojaus-
tuloksen positiivinen vaikutus korkokatteeseen on pysynyt
l&ahes ennallaan, noin 200 milj. eurossa.

Kotimaisten talletuspankkien luotonanto yleisdlle ja julkis-
yhteisolle ilman takaisinostosopimuksia (repoja) oli vuoden
2014 lopun tasolla noin 183,7 mrd. eurossa. llman yritysjar-
jestelyjen vaikutusta vertailuvuoden lukuun sektorin luoton-
anto kuitenkin kasvoi noin 2,3 %.

Yleisdn talletukset kasvoivat vuoden 2014 lopun tilanteesta
5 % noin 148,5 mrd. euroon. Suuri kasvu johtui julkisyhtei-
sojen suurista saldoista kayttelytileilla kyseisenad ajankohta-
na. Yritysten talletukset vahenivét ja kotitalouksien talletus-
ten kasvu kohdistui kayttelytileihin, kun taas kotitalouksien
madaraaikaistalletusten maara aleni yli 11 % vuoden 2014
lopun tilanteesta. Maaraaikaistalletuksia siirtyi kayttelytileille
ja erilaisiin sijoituskohteisiin kuten rahastoihin ja sijoitussi-
donnaisiin vakuutustuotteisiin.




Anto-ottolainausmarginaali eli yleison talletusten ja luottojen
keskikoron erotus kapeni 1,4 prosenttiyksikkdon. Talletusten
keskikorko laski 0,25 prosenttiin ja yleisolainojen keskikorko
laski 1,65 prosenttiin (LAhde: Suomen Pankki).

Korkotason laskun tuoma hyoty pienenee sitd mukaa, kun
luotot ja korkosijoitukset hinnoitellaan uudelleen. Luottojen
uudelleenhinnoittelu koron tarkistuspéaivana seka uusien kor-
kosijoitusten tekeminen alhaisemman tuoton ympéristdssa
luovat paineita korkokatteen sailyttamiselle nykytasolla.

Alhainen korkotaso nosti muiden
tuloslaskelmaerien merkitysta pankkien
kokonaistuloksissa

Alhaisen korkotason ympaéristossa palkkiotuotot seka toimin-
nan tehostamisen myo6ta saadut kulusaastot nousevat pank-
kien tuloksentekokyvyn kannalta olennaisiksi. Korkokatteen
osuus sektorin tuotoista laski alle 40 prosenttiin. Palkkiotuot-
tojen osuus on vakiintunut vajaaseen viidennekseen kaikista
tuotoista. Palkkiotuotot (netto) kasvoivat edellisvuodesta noin
4 % reiluun 600 milj. euroon (vertailukelpoinen kasvu noin 6
%). Eniten nousivat arvopaperisidonnaiset palkkiot.

Kaupankaynti- ja sijoitustoiminnan nettotuotot nousivat
edellisvuodesta l1&dhes 35 % noin 980 milj. euroon. Vuoden
ensimmaisen neljanneksen tulos oli erityisen vahva johtuen
korkeasta volatiliteetista. Suuret muutokset korko- ja valuut-
tamarkkinoilla lisasivéat tarvetta positioiden suojaamiseen ja
kasvattivat ndin suojaustuotteiden kysyntéa.

Kotimaisen pankkisektorin tuloslaskelmaerien muutos

tammi-joulu 2015 vs. tammi-joulu 2014

Liikevoitto/-tappio

Korkokate |-

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

Arvonalentumisten tulosvaikutus
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Lahde: Finanssivalvonta.
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Muut tuotot kasvoivat tammi-kesékuussa edellisvuoden
vastaavasta ajankohdasta 14 % noin 642 milj. euroon.
Suurta kasvua selittévéat vahinko- ja henkivakuutustoiminnan
hyvat nettotuotot seka yritysjarjestelyista johtuvat kertaluon-
teiset myyntivoitot.

Pankkien tehostamistoimet tulevat ndkymaan seka henki-
|6stdkuluissa ettéd muissa liketoiminnan kuluissa. Toisaalta
toiminnan tehostamisprojektit johtavat usein alkuvaiheessa
kertaluonteisiin kulukirjauksiin. Kesakuun lopussa pankki-
sektorin kulut olivat vajaat 1,8 mrd. euroa, misséa oli véhen-
nysté edellisvuoden vastaavaan ajankohtaan noin 120 milj.
euroa eli 6 %. Pankkisektorin muita liketoiminnan kuluja
pienensi myds pankkiveron poistuminen vuonna 2015.

Arvonalentumistappiot luotoista ja muista sitoumuksista
kasvoivat reilut 7 % noin 99 milj. euroon. Suhteutettuna luot-
tokantaan arvonalentumiset ovat séilyneet edelleen alhaisel-
la tasolla. Vuoden 2015 kesakuun lopussa arvonalentumiset
suhteutettuna luottokantaan ilman takaisinostosopimuksia
olivat 0,1 %, mika vastasi vuoden 2014 vastaavan ajankoh-
dan lukua.

Lyhennysvapaat kiinnostaneet kotitalouksia

Pankit ovat tarjonneet asuntolaina-asiakkaille enimmillaan
vuoden mittaisia lyhennysvapaita alkuvuodesta 2015 Iah-
tien. Kotitaloudet ovat neuvotelleet asuntolainasopimuksia
uudelleen yhteensé arviolta 11,6 mrd. euron arvosta vuoden
2015 helmi-kesakuun aikana. Luku sisaltdd myos sellaiset
lainat, joissa lainan muita ehtoja (esim. lainamarginaalia) on
muutettu, joten luku on suuntaa antava mittari lyhennysva-
paiden kaytosta (Lahde: Suomen Pankki).

Jarjestamattomissa saamisissa ja
lainanhoitojoustosaamissa ei merkittavia
muutoksia

Suomen heikko taloustilanne ja kasvanut ty6ttémyys naky-
vat toistaiseksi vain vahan pankkien luottoriskimittareissa.
Jarjestamattomat saamiset vahenivat, mutta lainanhoito-
joustosaamiset kasvoivat hieman. Lainanhoitojoustosaami-
siksi luetaan saamiset sellaisilta velallisilta, joiden velka-
sopimuksen ehtoja on muutettu velalliselle edullisempaan
suuntaan tai sopimus on rahoitettu uudelleen osittain tai
kokonaan ja velallisella on tai tulisi olemaan ongelmia velka-
sitoumusten tayttdmisessa ilman toteutettuja toimenpiteita.




Valvottavien taloudellinen tila ja riskit 2/2015

28.9.2015

Kotimaisen pankkisektorin ja ulkomaisten luottolaitosten
Suomessa talletuspankkitoimintaa harjoittavien sivuliikkei-
den lainanhoitojoustosaamisten maara oli kesékuun 2015
lopussa yhteensa 4,4 mrd. euroa, joka vastasi 1,6 % koko
luottokannasta (12/2014: 1,6 %).

Kotitalouksien lainanhoitojoustosaamiset saamiset olivat
kesékuun 2015 lopussa 2,4 mrd. euroa, mika vastasi 2,0 %
kotitalouksien luottokannasta. Maara kasvoi 375 milj. euroa
vuoden 2014 lopusta, jolloin lainanhoitojoustosaamisten
maara suhteessa kotitalouksien luottokantaan oli 1,8 %.

Pankkien jarjestamattdmiin saamisiin on sovellettu uutta
EU-tasolla yhdenmukaistettua méaaritelmaé vuoden 2014
ensimmaisesta neljanneksesta lahtien, jonka seurauksena
jarjestaméattomien saamisten maara kasvoi merkittavasti.
Uuden maaritelman mukaan raportoituja jarjestamattomia
saamisia ei tasta syysté voi verrata vuotta 2014 aikaisempiin
ajankohtiin.

Kesékuun 2015 lopussa kotimaisen pankkisektorin ja
ulkomaisten luottolaitosten Suomessa talletuspankkitoimin-
taa harjoittavien sivuliikkeiden jarjestamattomat saamiset
vahenivat 200 milj. euroa vuoden 2014 lopusta. Jarjesta-
mattdmien saamisten maara kesakuun 2015 lopussa oli 4,3
mrd. euroa, joka oli 1,5 prosenttia luottokannasta (12/2014:
1,7 %).

Kotitalouksien ottamien asuntoluottojen osalta jarjestamat-
tdmissa saamisissa on tapahtunut niin ikdan pienta laskua.

Lainanhoitojoustosaamiset vs. jarjestamattomat saamiset
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Jarjestamattomat saamisten maara oli kesakuun 2015
lopussa 1,1 mrd. euroa eli 1,2 prosenttia asuntoluottokan-
nasta (12/2014: 1,3 %). Kotitalouksien ottamien kulutus-
luottojen osalta jarjestamattémien saamisten trendi on ollut
vastaavanlainen. Jarjestamattdmien saamisten osuus suh-
teessa kulutusluottokantaan pysyi hieman yli 3 prosentissa
ollen kesakuun 2015 lopussa 3,3 %.

Samaan aikaan, kun osa pankeista on tarjonnut asiakkail-
leen lyhennysvapaita, kotimaisen pankkisektorin jarjesta-
mattdmissa saamisissa tai lainanhoitojoustosaamissa ei

ole tapahtunut merkittavid muutoksia kotitalouksien eik&
mydskaan muiden ryhmien osalta. Lyhennysvapaiden
ansiosta kotitalouksien kaytettavissa olevat varat lisdantyivat
tilapaisesti.

Pankkien iimoitusten mukaan lyhennysvapaakampanja on
kohdistettu vain maksukykyisille asiakkaille. Jos joukossa
on ollut kotitalouksia, jotka ovat selviytyneet lainanhoitome-
noista vain lyhennysvapaiden ansiosta, pankkien jarjesta-
mattdmien saamisten voidaan ennakoida kasvavan, kun
lyhennysvapaat jaksot paattyvat. On kuitenkin ennenaikaista
arvioida, mika vaikutus lyhennysvapailla on pankkien jarjes-
tamattémiin saamisiin tulevaisuudessa.

Pankkien maksuvalmiusasema ja varainhankinnan
tilanne sailyi hyvana

Pankkien markkinaehtoinen varainhankinta sujui normaa-
listi vuoden ensimmaisella puoliskolla. Kesalla tapahtunut

Muut kuin lainanhoitojoustosaamiset

Terveet saamiset

Erdantyneet saamiset
(< 90 paivaa)

Jérjestamattomat saamiset
(> 90 paivaa) tai saamiset,
jotka todennakoisesti jaavat
maksamatta
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Lainanhoitojoustosaamiset
Ei era@ntyneena olevia saamisia viela

Lainaehtoja muutettu maksuvaikeuksiin ajautuvan
velallisen eduksi




valtioiden ja pankkien luottoriskilisien hyvin lieva kohoaminen
ja Suomen jatkuva talouden taantuma eivat ole vaikuttaneet
Suomen pankkisektorin varainhankintaan ja maksuvalmi-
usasemaan. Euroopan keskuspankki jatkoi suunnitelmansa
mukaisesti joukkovelkakirjojen osto-ohjelmaa jalkimarkkinoil-
la.

Pankit ovat sijoittaneet osan varoistaan keskuspankkiin, kun
niiden likviditeetti on kasvanut. Kateisvarojen kanta nousi
alkuvuonna 34 % 51,1 mrd. euroon. Keskuspankkirahoi-
tukseen oikeuttavien joukkovelkakirjojen méaara pysyi lahes
ennallaan 34,9 mrd. eurossa. Pankit ovat varsin hyvin varau-
tuneita tukkurahoitusmarkkinoiden lyhytaikaisiin hairiéinin.

Pankkien rakenteellinen rahoitusvaje pieneni edelleen vuo-
den 2015 alkupuoliskolla, ja markkinaehtoisen rahoituksen
tarve vaheni. Pankkisektorin anto-ottolainaussuhde (124
%) laski selvasti talletuskannan noustua 5,2 % 148,5 mrd.
euroon luottokannan pysyessa lahes ennallaan. Kansainva-
lisessé vertailussa pankkisektorin anto-ottolainaussuhde on
edelleen korkea.

Pankkien velkarahoituksen maturiteetin pidentyminen jatkui
alkuvuoden aikana. Suomalaisten pankkien likkeeseen las-
kemien sijoitustodistusten kanta on pienentynyt alkuvuonna
41 % 19,4 mrd. euroon muun muassa siksi, etta niiden

Asuntolainat
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tuottotaso on sijoittajan kannalta hyvin alhainen. Joukko-
velkakirjojen kanta kasvoi 8,8 % 55,6 mrd. euroon, joista
katettuja joukkovelkakirjoja oli 32,9 mrd. ja vakuudettomia
joukkovelkakirjoja 22,7 mrd.

Pankkisektorin vakavaraisuus vahva

Pankkisektorin vakavaraisuus oli vahva ja kokonaisvakava-
raisuussuhdeluku parani alkuvuoden aikana 19,0 prosenttiin
(12/2014: 17,3 %). Ydinvakavaraisuussuhde oli kesékuun
2015 lopussa 17,5 % (12/2014: 15,8 %) pankkikohtaisen
ydinvakavaraisuussuhdeluvun ollessa alimmillaan 11,1 %.

Suhdeluvut ovat parantuneet tasaisesti viime vuoden
kesékuusta lahtien. Vakavaraisuussuhdelukujen paranemi-
seen on vaikuttanut uuden pddoman hankinta, kertyneiden
voittovarojen kasvu seka riskipainotettujen erien vahenemi-
nen. Riskipainotettujen erien pienenemisen taustalla ei ole
luotonannon supistaminen, vaan luottoriskin laskennassa
kaytettavien siséisten mallien menetelman kayton laajentu-
minen sek& mallien muutokset.

Pankkisektorin omat varat kasvoivat tammi-kesakuussa rei-
lulla miljardilla eurolla 23,1 mrd. euroon (12/2014: 21,8 mrd.
euroa). Omien varojen laatu oli edelleen hyva, ne muodos-
tuivat I&hes kokonaan ydinpddomasta (92 %). Seka ensisi-
jaisen lisdpaaoman (AT1) etta toissijaisen padoman osuus
omista varoista oli 4 %.

Pankkien yleinen vakavaraisuusvaade on vuoden 2015
alusta lahtien ollut 10,5 % koostuen 8 prosentin vahimmaéis-

Pankkisektorin luotot/talletukset
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vakavaraisuusvaateesta ja 2,5 prosentin kiinteasta lisa-
padomavaatimuksesta, joka on taytettava ydinpaddomalla.
Kesékuun lopussa pankkisektorin omat varat ylittivat taman
yhteenlasketun 10,5 prosentin vaatimuksen 10,3 mrd. eurol-
la (12/2014: 8,6 mrd. euroa).

Suomen rahoitusjarjestelman kannalta systeemisesti mer-
kittévien luottolaitosten on vuodesta 2016 lahtien taytettava
myds luottolaitoskohtaisesti maaraytyva korkeintaan kahden
prosentin lisdpadomavaatimus. Tama ydinpagdomalla ka-
tettava lisdpadomavaatimus on Suomessa asetettu neljélle
suurimmalle luottolaitokselle?, joista kolme on pankkeja.
Systeemisesti merkittavien luottolaitosten omat varat kattoi-
vat vaatimuksen jo kesakuun lopussa. Lisdpadomavaatimus
pankkien osalta oli kes&kuun lopun luvuilla laskettuna suu-
ruudeltaan yhteensa 1,8 mrd. euroa. Pankkisektorin omien
varojen ylijgdma olisi tama lisdpaddomavaatimus huomioiden
ollut kesé@kuun lopussa 8,5 mrd. euroa.

Pankkisektorin varainhankinnan rakenne
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L&hde: Finanssivalvonta.
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Pankkisektorin riskipainotetut erat olivat 121,4 mrd. euroa
(12/2014: 125,6 mrd. euroa). Tama vastaa 8 prosentin
vahimmaisvakavaraisuusvaateen mukaisesti laskettuna 9,7
mrd. euron padomavaadetta ja lisdpadomavaatimuksen
siséltavan 10,5 prosentin mukaisesti laskettuna 12,8 mrd.
euron padomavaadetta.

Riskipainotetuista eristd 83 % muodostuu luottoriskista.
Jaljelle jaava 17 prosentin osuus jakautuu melko tasaisesti
operatiivisen ja markkinariskin kesken. Luottoriskissa ta-
pahtuvilla muutoksilla on siten merkittéava vaikutus pankkien
riskipainotettuihin eriin. Pankit laskevat luotto- ja vastapuo-
liriskin riskipainotettujen erien maaran joko standardimene-
telmalld tai sisdisten luottoluokitusten menetelmalla (IRB).
Standardimenetelmassé kaytettavat riskipainot on maaritelty
vakavaraisuusasetuksessa, ja ne ovat kaikille pankeille
samat. Luottoriskin riskipainotettujen erien méarasta 59 %
on laskettu sisdisilla menetelmilld ja 41 % standardimenetel-
malla.

Kotimaisen pankkisektorin luotto- ja vastapuoliriskin riski-
painotetut erét pienenivat yhteensa 4,4 mrd. euroa vuo-
den 2014 lopusta ollen 100,6 mrd. euroa kesakuun 2015
lopussa. Riskipainotetut erat pienenivat, vaikka vastuissa on
tapahtunut kasvua. Tata selittda osaltaan sisaisten mallien

Pankkisektorin vakavaraisuussuhdeluvut
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kayton laajeneminen ja se, etté vastuut ovat kasvaneet
eniten sellaisten vastuuryhmien osalta, joihin sovelletaan
pienempia riskipainoja esim. valtiot, keskuspankit ja luot-

lahes 80 % tulee pankkitoiminnasta ja loput vaateesta eli
hieman yli 20 % vakuutustoiminnasta.

Analyytikot Olli Mattinen ja Sinikka Taskinen

tolaitokset. Kotimaisen pankkisektorin yritysvastuut puo-
lestaan vahenivat vuoden 2014 lopusta 1,3 mrd. eurolla.
Yritysvastuiden keskimaarainen riskipaino pieneni myds
samaan aikaan 60,5 prosentista 57,2 prosenttiin. Vastuiden
vahenemisen ja riskipainojen pienenemisen seurauksena yri-
tysvastuiden riskipainotettu méara supistui 3,4 mrd. euroa.

Pankkisektorin omavaraisuusaste hyvalla tasolla

Pankkisektorin siirtymasaanndsten mukainen omavaraisuus-
aste sailyi alkuvuonna ennallaan 4,6 prosentissa (12/2014:
4,6 %). Baselin pankkivalvontakomitea on ehdottanut
omavaraisuusasteen vahimmaisvaatimukseksi 3 %, mut-

ta EU-tasolla omavaraisuusasteelle ei ole vield maaritetty
sitovaa raja-arvoa.

Pankit ovat julkaisseet EU:n vakavaraisuusasetuksen mu-
kaisesti pankkikohtaiset omavaraisuusasteet tdman vuoden
alusta lukien. Sitovan raja-arvon maérittely on kuitenkin viela
kesken. Euroopan pankkiviranomaisen EBAN tulee toimittaa
Euroopan komissiolle 31.10.2016 mennessé raportti, jossa
arvioidaan muun muassa raja-arvoja pankkien eri liketoimin-
tamalleille, omavaraisuusasteen tehokkuutta s&antelytytka-
luna ja mahdollisen sitovan vahimmaisomavaraisuusasteen
vaikutuksia pankkien toimintaan. Sitovan omavaraisuusas-
teen raja-arvot tullaan maarittamaan EBAN raportin pohjalta.

Rahoitus- ja vakuutusryhmittymien vakavaraisuus
pysynyt ennallaan

My®os rahoitus- ja vakuutusryhmittymien omat varat kas-
voivat vuoden 2015 alkupuolella. Ryhmittymien vakavarai-
suussuhdeluku ei kuitenkaan parantunut vastaavasti, koska
omien varojen vaateeseen lasketaan vuoden 2015 alusta
lahtien mukaan pankkeja koskeva kiintea lisdpadomavaa-
timus. Kasvaneen vaatimuksen my6té vakavaraisuussuh-
deluku laski hieman alkuvuonna. Suhdeluku oli kesakuun
lopussa 1,9 (12/2014: 2,0) minimivaatimuksen ollessa 1,0.
Vakavaraisuussuhdeluku saadaan vertaamalla ryhmitty-
man omia varoja ryhmittyman riskeihin perustuvaan omien
varojen vahimmaisvaatimukseen. Vakavaraisuussuhdeluku
tarkoittaa, etta ryhmittymilla on omia varoja 1,9-kertaisesti
verrattuna laissa vaadittuun vahimmaismaaraan. Ryhmitty-
mien yhteenlasketusta omien varojen vdhimmaisvaateesta
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Pankkisektorin suhdeluvut

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

liketoiminnan nettotuotot

. Liikketoiminnan 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 liketoiminnan kulut

3. Oman p&aoman tuotto (ROE), % = tilikauden

voitto / oman padoman tarkastelujakson alun ja
lopun keskiarvo

. Koko pa&doman tuotto (ROA), % = tilikauden voitto /

taseen loppusumman tarkastelujakson alun ja lopun
keskiarvo

5. Ydinvakavaraisuussuhde, % = ydinpaaoma (CET1) /

riskipainotetut erat

6. Vakavaraisuussuhde ensisijaisella pagomalla, % =

ensisijainen paaoma (ydinpadoma + ensisijainen
lisapadoma) / riskipainotetut erat

. Kokonaisvakavaraisuussuhde, % = omat varat

yhteensa / riskipainotetut erat

8. Omavaraisuusaste, % = ensisijainen padoma /

taseen loppusumma ottaen lisaksi huomioon
vakavaraisuusasetuksessa (CRR) tarkemmin
saadettavalla tavalla taseen ulkopuoliset sitoumukset




Tyoelakesektorin vahva vakavaraisuus
toimii puskurina sijoitusmarkkinoiden
epavarmuudessa

Ty6elakelaitosten vakavaraisuus nousi alkuvuoden aikana
2000-luvun korkeimmalle tasolle sijoitusten arvonnousun tu-
kemana. Loppukevéalld ja etenkin loppukesélla epavarmuus
sijoittumarkkinoilla kasvoi ja monissa omaisuusluokissa
nahtiin suuria arvojen heilahteluita. Elokuussa Kiinan juanin
valuuttakurssiin ja kasvuun liittyva epavarmuus sai aikaan
maailmanlaajuisen osakkeiden myyntiaallon. My&s korko- ja
valuuttamarkkinoiden epéavarmuus aiheutti isoja markkina-
heilahteluita. Yhtididen vakavaraisuusasteet olivat heikoim-
millaan elokuussa, noin 3 prosenttiyksikkdd kesékuun tason
alapuolella.

Tydeldkesektorin riskinkantokyky osakkeiden arvojen laskun
varalta on vahva. Laskennallisesti kaikki toimijat selvidisivat
yli 35 % osakekurssien laskusta kesakuun lukujen perus-
teella ja osa toimijoista kestéisi merkittavasti suuremmankin
romahduksen. On kuitenkin huomioitava, ettd finanssikriisin
kaltaisessa markkinatilanteessa todennakdisesti muidenkin
omaisuusluokkien arvot alenisivat, ja toimijat saattaisivat olla

Tyodeldkesektorin vakavaraisuuden kehitys
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vaikeassa tilanteessa jo pienemmallékin osakkeiden arvojen
laskulla.

Rahastoonsiirtovelvoitteen korkea taso leikkaa
vakavaraisuusastetta

Tyoelékelaitokset hyvittéavat eldkevaroille tuoton, jonka taso
riippuu sektorin vakavaraisuuden tasosta ja osakemarkkinoi-
den tuotosta. Koska vakavaraisuusaste on korkealla tasolla
ja osaketuotot olivat korkeat vuonna 2014 seka vuoden
2015 ensimmaisella neljannekselld, on rahastoonsiirtovelvoi-
te eli sektorin tuottovaade poikkeuksellisen korkealla tasolla.
Vuoden 2015 ensimmaéisen puoliskon rahastoonsiirtovelvoi-
te oli 3,6 %.

Vaikka rahastoonsiirtovelvoite tulee laskemaan toisen nel-
janneksen heikon osakemarkkinakehityksen seurauksena,
sen taso tulee kuitenkin pysymaan suhteellisen korkeana.
Markkinagpavarmuuden jatkuessa tyoeldlaitoksilla saat-

taa olla vaikeaa saada markkinoilta kokonaistuottoa, joka
ylittaisi rahastoonsiirtovelvoitteen vuoden toisella puoliskolla.
Téllaisessa tilanteessa rahastoonsiirtovelvoitteen tayttami-
nen edellyttéisi vakavaraisuuspadoman kayttamista, jolloin
vakavaraisuusaste laskee.

Tuotot ensimmaiselta neljdnnekselta, allokaatiossa
ei merkittavia muutoksia

Ty6elakelaitokset saivat puolen vuoden aikana sijoituksilleen
keskimaarin 5,1 prosentin tuoton. Yhtididen keskiméaarai-
nen tuotto oli 5,0 %, ja tuotot vaihtelivat yhtiokohtaisesti
3,7-6,2 %. Elakeséaatioiden ja -kassojen keskimaarainen
tuotto oli 5,6 %. Tuoton vaihteluvali oli suurempi, 3,1-9,9 %.

Parhaiten tuottivat osakkeet, joiden tuotto oli 11,3 %.
Korkosijoitukset tuottivat 0,6 %, kiinteistot 3,4 % ja muut
sijoitukset 4,1 %. Toisella vuosineljannekselld ainoastaan
kiinteistosijoitusten tuotto oli positiivinen, muissa omaisuus-
luokissa (osakkeet, korot ja muut sijoitukset) tuotot olivat
negatiiviset, joten toisen neljanneksen kokonaistuotto oli
-0,8 %.

Tybelasektorin sijoituskayttaytyminen ei kokonaisuutena
ole muuttunut riskillisenmaksi vuoteen 2014 verrattuna.




Osakesijoitusten osuuden laskusta huolimatta sektorin ko-
konaisriskitaso pysyi vuoden 2014 lopun tasolla, koska mm.
alhaisen luottoluokitusten yrityslainojen painoa nostettiin.

Vakavaraisuusaste nousi vuodesta 2014

Ty6elakelaitosten vakavaraisuusaste eli vakavaraisuuspaa-
oman suhde vastuuvelkaan jatkoi nousuaan vuoden 2015
ensimmaiselld puoliskolla. Sektorin vakavaraisuusaste

oli vahva, 32,5 % (2014: 30,3 %). Toisella neljanneksella
sektorin vakavaraisuusaste laski hieman negatiivisista sijoi-
tustuotoista ja rahastoonsiirtovelvoitteen korkeasta tasosta
johtuen.

Ty6eldkevakuutusyhtididen keskimaarainen vakavaraisuus-
aste oli kesédkuun lopussa 32,0 %. Yhtididen vakavaraisuus-
asteet olivat vuoden lopussa 17,2-52,8 %, elakesaatididen
ja -kassojen vakavaraisuusasteet olivat 19,0-114,2 %.

Sijoitusten riskitasoa mittaava riskiperusteinen vakavarai-
suusraja ei muuttunut merkittavasti vuoden 2015 aikana.
Yhtididen keskimaaradinen vakavaraisuusraja oli 14,3 %,
vaihdellen 10,6 prosentista 16,8 prosenttiin. Elakesaatididen
ja -kassojen vakavaraisuusraja oli 8,5-20,3 %, keskimaarai-
nen vakavaraisuusraja oli 15,2 %.

Tyo6eldkevakuutusyhtididen seka eldkesaatididen

ja -kassojen riskiperusteiset vakavaraisuusrajat
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Vakavaraisuuden suhdetta sijoitusten riskillisyyteen kuvaa-
va riskiperusteinen vakavaraisuusasema (vakavaraisuus-
padoma suhteessa vakavaraisuusrajaan) oli vuoden 2015
puolivalissa koko sektorilla 2,3. Yhtididen keskimaarainen
vakavaraisuusasema oli 2,2 ja elakesaatididen ja -kassojen
2,8. Toimijakohtainen vakavaraisuusasema oli vuoden lo-
pussa yhtidilla 1,6-4,1 ja elakesaétioilla ja -kassoilla 2,0-6,4.

Vakavaraisuusasema on pysynyt useamman vuoden
suhteellisen vakaana; toimijat ovat nostaneet salkkujensa
riskitasoa rinnan vakavaraisuusasteen nousun kanssa. Mi-
kali kolmannella neljannekselld alkanut markkinaepévarmuus
jatkuu pitkéén toimijat saattavat joutua laskemaan riskitaso-
jaan vakavaraisuusasteen heikentyessa.

Vastuuvalvoja Juhana Virkkunen

Tyoeldkevakuutusyhtididen seka elakesaatididen
ja -kassojen riskiperusteiset vakavaraisuusasemat

%

17

1: o
A S
P v

[$)]

1l213l4 ‘1 [213]4 ‘1 [213]4 ‘1 [2]3] 4‘ 11213l 4‘ 1] 2‘
2010 2011 2012 2013 2014 12015

— Yhtiot
— Kassat ja saatiot

Léhde: Finanssivalvonta.

FINANSSIVALVONTA

FINANSINSPEKTIONEN

FINANCIAL SUPERVISORY AUTHORITY

45

4,0

3,5

3,0

\

S A )

1|2|3|4‘1|2|3|4‘1|2|3|4‘1|2|3|4‘1|2|3|4‘1|2‘
2010 2011 2012 2013 2014 12015

2,0

15

— Yhtitt
— Kassat ja saatiot

Léhde: Finanssivalvonta.




12 (26)

Tyoelédkelaitosten riskikorjattu sijoitusjakauma,

Y i o . Ty6eldkevakuutuksen vakavaraisuus
sisédltda johdannaiset

1. Vakavaraisuusasema = vakavaraisuuspadoma /

0, I . e e .
o vahimmaispadomavaatimus

120

2. Riskiperusteinen vakavaraisuusasema =
vakavaraisuuspaaoma / vakavaraisuusraja €

3. Vakavaraisuusaste, % = (vakavaraisuuspagoma /
vakavaraisuuslaskennassa kaytettava vastuuvelka) x
100
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L&hde: Finanssivalvonta.
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Henkivakuutusyhtididen suurin haaste on
matalana jatkuva korkotaso

Heikko talousympéristd, poikkeuksellisen matala korkotaso
ja vuodenvaihteessa voimaantuleva Solvenssi Il -sdantely
asettavat haasteita henkivakuutusyhtidille. Toisaalta hen-
kivakuutusyhtiot ovat jo usean vuoden ajan sopeuttaneet
toimintaansa seka matalan korkotason ymparistéén etté
l&hestyvaan Solvenssi Il -s&éantelyyn muun muassa suuntaa-
malla myyntia sijoitussidonnaisiin vakuutuksiin.

Vuoden 2014 lopussa sijoitussidonnaisen vastuuvelan
osuus oli noin 58 % (2013: 55 %). Sijoitussidonnaisen
vastuuvelan osuuden kasvaessa sijoitusriskit siirtyvat yha
enemman vakuutuksenottajille.

Korkotasolla ja sen muutoksilla on merkittéava vaikutus erityi-
sesti henkivakuutusyhtididen tulokseen. Sektorin kokonais-
tulos jai vuoden 2015 ensimmaéisella puoliskolla 0,6 mrd.
euroon, kun se vuotta aiemmin oli 1,0 mrd. euroa.

Tarkastelukauden jalkeen elokuun lopussa osakekurssit
laskivat jyrkasti. Henkivakuutusyhtididen osakepainot ovat
kuitenkin maltillisia. Kaikkien henkivakuutusyhtididen vaka-
varaisuus olisi kestanyt 30 prosentin osakekurssien laskun
kesakuun lopun tilanteessa.

Henkivakuutusyhtiéiden keskeisia korkoja
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Solvenssi Il -vakavaraisuussaannodsten voimaantulo
lahestyy haasteellisessa markkinatilanteessa

Solvenssi Il -vakavaraisuussaannokset tulevat voimaan vuo-
denvaihteessa. Solvenssi Il -sdanndkset tuovat mukanaan
taseen molempien puolien markkinaehtoisen arvostamisen
eli koko taseen korkoriskin hallinnan. Ajoitus on erityisesti
henkivakuutusyhtioille vaikea, koska korkotaso on historialli-
sen matalalla ja korkojen volatiliteetti on voimakasta. Matalat
korot kasvattavat markkinaehtoisen vastuuvelan arvoa ja
toisaalta heikentavat korkosijoituksista saatavaa korkoker-
tymaa.

Vield voimassa oleviin Solvenssi | -séanndksiin verrattuna
Solvenssi Il -sddnndsten mukainen vakavaraisuus lasketaan
riskiperusteisemmin, ja useiden henkivakuutusyhtididen
vakavaraisuusvaatimukset kiristyvat. Lisaksi jatkossa vaka-
varaisuudet heijastavat herkemmin mm. sijoitusmarkkinoilla
tapahtuvia muutoksia.

Solvenssi Il -sdantely sisaltaa lukuisia siirtymasaannok-

sig, joiden tarkoituksena on helpottaa uuteen saantelyyn
siirtymista. Siirtyméasaéannokset koskevat mm. vastuuvelan
laskentaa ja oman varallisuuden erid. Kohti markkinaehtoista
vastuuvelkaa voidaan siirtyd 16 vuoden aikana joko kasvat-
tamalla asteittain vastuuvelan maaraa tai ottamalla vaiheit-
tain kayttdon riskitdn korkokayra. Vastuuvelkaa koskevien
siitymasaanndsten kayttd edellyttda Finanssivalvonnan
suostumusta.

Korkotason nousu vahvisti riskiperusteista
vakavaraisuutta

Henkivakuutussektorin toimintapadoma paatyi vuoden
ensimmaisella puoliskolla vime vuoden lopun tasolle noin
5,5 mrd. euroon (12/2014: 5,6 mrd. euroa). Muun muassa
muutokset arvostuseroissa ovat heiluttaneet toimintapéa-
omaa ja vakavaraisuusasemaa. Markkinatilanteen vaihtelut
ovat vaikuttaneet arvostuseroihin.

Henkivakuutussektorin vakavaraisuusasema oli vuoden
2015 kesékuun lopussa 5,1 (12/2014: 5,1). Henkivakuutus-
yhtididen vakavaraisuusasemat (toimintapddoman suhde
lain asettamaan toimintapddoman vahimmaismaaraan) vaih-
telivat valilla 1,9-10,0. Suuria eroja yhtididen valilla selittavat
mm. yhtidmuoto ja konsernirakenne.




Vakavaraisuuspadoma suhteessa omalla vastuulla olevaan
vastuuvelkaan eli vakavaraisuusaste pysyi vuoden 2015
kesakuun lopussa vuoden vaihteeseen nahden ennallaan
noin 22 prosentissa.

Riskiperusteinen vakavaraisuusasema vahvistui edelleen, ja
se oli vuoden ensimmaisen puoliskon lopussa 4,3 (12/2014:
3,9). Korkotason nousu vuoden toisella kvartaalilla pienensi
markkinaehtoista vastuuvelkaa ja vahvisti nain laajennettua
toimintap&ddomaa. Laajennettu toimintapadoma kasvoi noin
7,3 mrd. euroon (12/2014: 6,2 mrd. euroa). Padomavaati-
mus kasvoi vuoden 2015 ensimmaisen puoliskon aikana 1,7
mrd. euroon (12/2014: 1,6 mrd. euroa).

Maksutulo nousi uuteen ennatykseen

Henkivakuutusyhtididen maksutulo on kasvanut useana
vuonna perakkain. Tama on ollut seurausta erityisesti pank-
kien asiakkaiden korkosijoitusten ohjautumisesta sijoitussi-
donnaisiin vakuutustuotteisiin. Suomessa henkivakuutustoi-
minta on huomattavilta osin keskittynyt pankkikonserneihin,
ja ryhmien strategiset paatdkset ohjaavat myyntia ja sita
kautta asiakaskayttaytymista. Myos yleinen markkinatilanne
ja osakekurssien heilunta vaikuttavat asiakaskayttaytymi-
seen. Epavarma markkinatilanne voikin jatkossa heikentaa
maksutulon kasvua.

Henkivakuutusyhtiéiden vakavaraisuuden tunnusluvut
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Ensivakuutuksen maksutulo nousi 3,7 mrd. euroon (6/2014:
3,1 mrd. euroa), joten koko sektorin maksutulo kasvoi noin
18 % verrattuna edellisen vuoden vastaavaan ajankohtaan.
Sijoitussidonnaiset tuotteet muodostivat henkivakuutus-
yhtididen maksutulosta yha suuremman osan, noin 89 %
(12/2014: 87 %).

Saastohenkivakuutukset ja kapitalisaatiosopimukset muo-
dostivat maksutulosta noin 85 %, elékevakuutukset noin
9 % ja riskivakuutukset (sis. tyontekijain ryhmahenkivakuu-
tukset) noin 6 %.

Henkivakuutusyhtididen korkosijoituksissa
muutoksia

Matala korkotaso kasvattaa riskia siitg, etta sijoitustuotot
jaavat alle vastuuvelan tuottovaatimuksen. Toistaiseksi
sektorin keskimaaraiset sijoitustuotot ovat olleet vastuuvelan
keskimaaraista tuottovaatimusta korkeammat. Korkotuottoi-
sen vastuuvelan keskiméaéréinen tuottovaatimus oli vuoden
2014 lopussa noin 2,4 %. Yhtidkohtaiset erot vastuuvelan
tuottovaatimuksessa ovat merkittavia. Korkotuottoisesta
vastuuvelasta sijoitustoiminnalle tulevaa tuottovaatimusta
voidaan alentaa kasvattamalla vastuuvelkaa ns. korkotay-
dennyksilla. Vastuuvelan korkotéydennyksia tehtiin edelli-

Henkivakuutusyhtiéiden maksutulon tuotejakauma
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sen tilikauden aikana noin 893 milj. eurolla (2013: 313 milj.
eurolla).

Henkivakuutussektorin sijoitusten (ilman sijoitussidonnaisten
vakuutusten katteena olevia sijoituksia) tammi-kesékuun
keskim&arainen tuotto oli 2,5 % (6/2014: 4,7 %). Finanssi-
valvonnalle toimitetut sijoitusraportit siséltavat vastuuvelan
suojausinstrumentit, joten suojaustulos on mukana sijoitus-
ten keskimaaraisessa tuotossa. Korkosijoitukset tuottivat
keskimaarin 0,1 %, osakkeet 11,3 %, kiinteistOsijoitukset
1,8 % ja muut sijoitukset 6,3 %. Yhtiokohtaiset erot sijoitus-
ten tuotoissa olivat suuria. Korkojen nousu vuoden toisella
kvartaalilla vaikutti negatiivisesti varsinkin niihin yhtidihin,
joilla oli pitk& korkosijoitusten duraatio. Ensi vuoden alussa
voimaantulevien Solvenssi Il -sdanndsten aikana korkojen
nousujen vaikutus olisi osittain kumoutunut vastuuvelan
arvonmuutoksen kautta.

Henkivakuutusyhtididen sijoitukset (ilman sijoitussidonnais-
ten vakuutusten katteena olevia sijoituksia) olivat yhteensa
noin 24,6 mrd. euroa (12/2014: 25,0 mrd. euroa). Sijoitus-
jakaumassa on havaittavissa selke& muutos korkosijoitus-
ten sisélla. Vuoden ensimmaisen puoliskon aikana varoja
siirrettiin rahamarkkinasijoituksista ja jonkin verran myds

Henkivakuutusyhtididen sijoitusjakauma*
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valtionlainoista muihin korkosijoituksiin, I&hinn& hyvan luot-
toluokituksen yrityslainoihin. Padomaisuusluokkien painot
pysyivét ldhes ennallaan. Korkosijoitusten osuus oli 69,0 %
(12/2014: 68,7 %), osakesijoitusten 19,4 % (12/2014:

20,0 %), kiinteistosijoitusten 8,2 % (12/2014: 8,0 %) ja mui-
den sijoitusten 3,4 % (12/2014: 3,3 %).

Riskisijoitusten osuus laski vuoden ensimmaisen puoliskon
aikana noin 31,5 prosenttiin (12/2014: 34,1 %, 12/2013:
36,0 % ja 12/2012: 37,6 %). Riskisijoituksia ovat kehitty-
vien markkinoiden valtionlainat, heikon luottoluokituksen
yrityslainat (high yield -yrityslainat), osakesijoitukset ja muut
sijoitukset. Naiden sijoitusten osuuden kehityksen perusteel-
la henkivakuutussektorilla ei ole havaittavissa lisatuottojen
hakemista riskia kasvattamalla.

Sijoitussidonnaisten vakuutusten katteena olevat varat ylit-
tivat kesékuun 2014 lopussa ensimmaista kertaa yhtididen
omalla vastuulla olevat sijoitukset. Vuoden 2015 kesakuun
lopussa sijoitussidonnaisten vakuutusten katteena ole-

vat varat olivat noin 30,8 mrd. euroa (12/2014: 27,2 mrd.
euroa).

Sijoitusjakaumat, korkosijoitusten duraatiot ja johdannaisten
kayttd vaihtelevat yhtididen valilla merkittavasti. Yhtiokohtai-
set erot seka sijoitusriskien maarassa etta kohdentamisessa
ovat suuria.

Matemaatikko Heli Birling ja riskiasiantuntija Mikko Sinersalo

Henkivakuutuksen vakavaraisuus

1. Vakavaraisuusasema = toimintapadoma /
toimintapddoman vahimmaismaara

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

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




Vahinkovakuutussektorin vakavaraisuus
vuoden 2014 lopun tasolla

Alkuvuonna korkotaso pysyi poikkeuksellisen matalana,
mutta korkotason muutokset olivat suhteellisesti suuria.
Vahinkovakuutusyhtididen korkotuotot paatyivat nollatasolle
korkojen noustessa loppukevaalla jyrkasti yldspain. Osa-
kesijoitusten tuotto sailyi kohtuullisena, vaikka osakkeiden
hinnat laskivatkin hyvan alkuvuoden jalkeen.

Tarkastelukauden jalkeen elokuun lopussa osakekurssit las-
kivat jyrkasti. Kaikkien vahinkovakuutusyhtididen Solvenssi |
-vakavaraisuus kestaisi 30 prosentin osakekurssien laskun
kesakuun lopun salkkurakenteen perusteella laskettuna.
Vahinkovakuutusyhtididen osakepaino on maltillinen. Niiden
yhtididen, joilla on keskimaaraista suurempi osakepaino,
vakavaraisuus on keskimaaraista vahvempi.

Toimintapadoman maéara pieneni hieman vuoden 2014
loppuun verrattuna, koska seka sijoitustoiminnan etta va-
kuutustoiminnan kannattavuus heikkeni. Lisaksi osingonjako
pienensi toimintapagdoman maaraa.

Vuoden 2014 lopussa toteutetun fuusion seurauksena va-
hinkovakuutusyhtididen lukuméaara vaheni yhdelld. Fuusion
jalkeen vahinkovakuutusyhtioita on 37.

Vahinkovakuutusyhtiéiden vakavaraisuustunnusluvut
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Vakavaraisuutta kuvaavat tunnusluvut edelleen
vahvoja

Toimintapddoman maéré oli 3,7 mrd. euroa (12/2014: 3,8
mrd. euroa). Toimintapddoman maara kasvaa yleensa vuo-
den aikana voittovarojen kertyessé. Vuoden 2015 kesékuun
loppuun mennessa kertynyt yhtididen yhteenlaskettu ko-
konaistulos® oli 0,4 mrd. euroa, eli 1dhes 0,2 mrd. pienempi
kuin edellisena vuonna vastaavana ajankohtana.

Vakavaraisuuden tunnusluvut heikkenivat hieman, mutta
pysyivat edelleen vahvoina. Vahinkovakuutusyhtididen vaka-
varaisuusasema oli 4,4 (12/2014: 4,5).

Vakavaraisuusasema-tunnusluvun kehitys on ollut vakaata
ja melko hyvin ennakoitavaa. Solvenssi Il -laskentakehikossa
vakavaraisuuden tunnusluku reagoi herkemmin markkinoi-
den muutoksiin, koska sijoitusten lisdksi myos vastuuvelka
arvostetaan markkinaehtoisesti. Markkinakorkojen muutok-
set vaikuttavat tulevassa saantelykehikossa yhtididen paa-
omavaatimuksiin sitd enemman, mita suurempi on yhtion
sijoitusten ja vastuiden duraation ero.

Riskiperusteinen vakavaraisuusasema heikkeni 2,6:een
(12/2014: 2,7). Riskiperusteinen vakavaraisuusasema
mittaa vakavaraisuutta sijoitusriskit ja vakuutustekniset riskit
huomioiden. Tunnusluku heikkeni, koska oikaistuun vaka-
varaisuuspaaomaan siséaltyvat seka toimintapadoma etta
tasoitusmaara pienenivat hieman. Oikaistun vakavaraisuus-
aseman tavoiteraja puolestaan kasvoi, koska sijoitusriskeista
johtuva pddomavaatimus kasvoi.

Oikaistuun vakavaraisuuspddomaan sisaltyva tasoitusmaara
oli kesé@kuun lopussa 2,0 mrd. euroa €li lahes samalla tasolla
vuoden 2014 loppuun verrattuna. Hyvan vahinkokehityk-
sen ansiosta tasoitusmaaraa voitiin kasvattaa, mutta osa
yhtidista laski diskonttokorkojaan ja tuloutti sen seurauksena
tasoitusmaaraansa.

Vakavaraisuusaste heikkeni 54,9 prosenttiin (12/2014:
61,1 %). Vakavaraisuusaste-tunnusluku vahvistuu yleensa
vuoden edetessa vakuutusmaksuvastuun kausivaihtelusta
johtuvan vaihtelun tasaantuessa. Kesakuun lopussa tun-
nusluku oli kuitenkin heikompi kuin vuoden 2015 maalis-

3 Kokonaistulos = liketulos + taseen ulkopuolisten arvostuserojen muutos.




kuun lopussa ja edellisena vuonna vastaavana ajankohtana
(6/2014: 61,5 %). Tunnusluku heikkeni, koska vakavarai-
suuspaaoma pieneni ja tunnusluvun jakaja, omalla vastuulla
oleva vastuuvelka kasvoi.

Vastuuvelan turvaavuutta lisattiin, yhdistetty
kulusuhde heikkeni

Vakuutustoiminnan kannattavuus heikkeni vuoden 2015
ensimmaisella vuosipuoliskolla. Yhdistetty kulusuhde oli
kesakuun lopussa 97,9 %, eli hieman heikompi kuin vuoden
2014 lopussa, ja selvasti heikompi kuin vuonna 2014 vas-
taavana ajankohtana (6/2014: 92,4 %).

Suomalaisten vakuutusyhtididen kannattavuus on samaa ta-
soa kuin muualla Euroopassa. Suurimpien eurooppalaisten
yhtididen yhdistetty kulusuhde on ollut vuoden 2013 alusta
lahtien noin 95 % mediaanilla mitattuna (Lahde: EIOPA Fi-
nancial Stability Report, May 2015). Suomalaisten yhtididen
yhdistetyn kulusuhteen mediaani on pysynyt alle 95 prosen-
tin vuoden 2014 toisesta kvartaalista lahtien.

Matalan korkotason jatkuessa yhtiot joutuvat tarkistamaan
pitk&aikaisten vastuidensa turvaavuutta ja laskemaan
diskonttokorkojaan. Vaikka vuoden 2014 jalkimmaisella
vuosipuoliskolla vastuuvelkaa kasvatettiin, vuoden 2015

Vahinkovakuutusyhtiéiden kannattavuuden kehitys
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alussa muutama yhti® ilmoitti laskeneensa diskonttokorko-
jaan edelleen.

Alentamalla diskonttokorkojaan lahemmaksi riskittéman
koron tasoa yhtiét varautuvat myds Solvenssi Il -sdantelyyn
siirtymiseen 1.1.2016 alkaen. Uusi vakavaraisuuskehikko
edellyttaa vastuuvelan markkinaehtoista arvostamista.

Vakuutustoiminnan kannattavuuden heikkeneminen johtui
padasiassa vastuuvelan kasvattamisesta. Vahinkokehitys on
ollut padosin suotuisaa, mutta jotkut yhtitt raportoivat myos
odotettua suurempia suurvahinkoja.

Vahinkosuhde oli kesékuun lopussa 77,4 % (12/ 2014:

77,1 %). Vuoden 2014 kesakuun lopussa vahinkosuhde oli
kaikkien aikojen paras, 71,9 %. Vuonna 2014 diskonttokor-
kojen lasku ei viela heikentanyt alkuvuoden kannattavuutta.

Liikekulusuhde, 20,4 %, oli samalla tasolla kuin vuonna
2014 vastaavana ajankohtana (6/2014: 20,6 %). Saastotoi-
menpiteiden ansiosta liikekulujen kasvu pysyi maltillisena,
vaikka rakennejarjestelyt ja jarjestelmahankkeet rasittivat
yhtididen liikekuluja.

Maksutulon kasvu hidastui edelleen

Vahinkovakuutusyhtididen tammi-kesakuun aikana kerty-
nyt maksutulo oli 3,0 mrd. euroa (6/2014 2,9 mrd. euroa).
Maksutulo kasvoi 1,7 prosenttia vuoden 2014 vastaavaan
ajanjaksoon verrattuna (6/2014: 4,3 %). Maksutulon kasvu
hidastui tai maksutulo pieneni kaikissa vakuutusluokkaryh-
missa.

Maksutulon maaralla mitattuna merkittavimmat vakuu-
tusluokkaryhmat ovat lakisaateinen tapaturmavakuutus,
palo- ja omaisuusvakuutus seka ajoneuvovakuutukset.
Reaalitalouden heikko kehitys heijastuu selkeimmin laki-
saateisen tapaturmavakuutuksen ja ajoneuvovakuutusten
maksutuloihin.

Lakisdateisen tapaturmavakuutuksen maksutulo oli yli 20 %
ensivakuutuksen maksutulosta. Lakisdateisen tapaturmava-
kuutuksen maksutulo maaraytyy palkkasumman mukaan.
Kansantalouden palkkasumman kasvu oli huhti-kesakuussa
1,5 % (3-6/2014: 0,5 %) (L&hde: Tilastokeskus). Palkka-
summan kasvusta huolimatta lakisaateisen tapaturma-
vakuutuksen maksutulo oli 2 % pienempi kuin edellisend
vuonna vastaavana ajankohtana. Maksutulon kehitykseen




vaikuttaa palkkasumman liséksi omavastuisten vakuutusten
korvauskehitys sek& edellisen vuoden tarkistusmaksut.

Ajoneuvovakuutukset muodostivat kolmanneksen maksu-
tulosta. Reaalitalouden heikko kehitys vahensi ajoneuvojen
ensirekisterdintien maaraa. Henkildautojen ensirekisterdin-
tien maara jai tammi-kesékuussa 3,5 % pienemmaksi kuin
vuonna 2014 vastaavana ajankohtana (Lahde: Tilastokes-
kus), mika nakyy ajoneuvovakuutusten maksutulon kasvun
hidastumisena. Katsauskauden jalkeen heinakuun ensirekis-
terdintien maara on kdantynyt kasvuun.

Sairausvakuutuksen maksutulo kasvoi suhteellisesti eniten,
mutta kasvuvauhti hidastui 11 prosenttiin (6/2014: 15,3 %).
Kasvu on jatkunut jo ldhes kahden vuoden ajan suhteellises-
ti nopeampana kuin maksutulon kasvu keskimaarin. Maksu-
tulon kasvua lisda suurimpien vakuutusyhtididen panostus
tydhyvinvointiin ja tydterveyshuoltoon liittyviin palveluihin.
Sairausvakuutuksen avulla tydnantaja voi siirtda tydterveys-
huollon jéarjestamiseen liittyvaa riskid vakuutusyhtidlle.

Vahinkovakuutusyhtioiden ensivakuutuksen
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Sijoitusmarkkinoilla voimakasta vaihtelua

Sijoitusmarkkinatilanne vaihteli voimakkaasti alkuvuonna, ja
vaihtelu on jatkunut katsauskauden paattymisen jalkeenkin.
Vahinkovakuutusyhtididen sijoitustuotot pienenivat ensim-
maisen vuosineljanneksen jalkeen, kun osakekurssit laskivat
ja pitkat korot nousivat vuoden toisella kvartaalilla.

Sijoitusten tuotot vuoden alusta olivat 2,3 %. Pitkien korko-
jen nousun seurauksena korkosijoitusten tuotot jaivat nol-
laan. Osakkeiden tuotto vuoden alusta oli 13,0 %. Osake-
sijoitusten tuotto vaikuttaa sektorin sijoitusten tuottotasoon
korkosijoituksia vahemman, koska vahinkovakuutusyhtioi-
den sijoituksista suurin osa on korkosijoituksia.

Vahinkovakuutusyhtididen sijoituksista 15,5 % on sijoitettu
osakkeisiin. Alkuvuoden aikana merkittavimmat muutokset
tapahtuivat korkosijoitusten sisalla. Sijoitukset valtionlai-
noihin pienenivat 9,9 prosenttiin (12/2014: 16,3 %). Hyvéan
luottoluokituksen yrityslainojen osuus vastaavasti nousi 34,5
prosenttiin kaikista sijoituksista (12/2014: 28,7 %). Raha-
markkinasijoitusten osuus oli suhteellisen korkea jo vuoden
2014 lopussa, ja alkuvuoden 2015 aikana se vield kasvoi
15,2 prosenttiin.

Vahinkovakuutusyhtididen sijoitusjakauma*
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Vahinkovakuutussektoria kokonaisuutena tarkasteltaessa
sektorin sijoitusten riskitasossa ei ole tapahtunut suuria
muutoksia. Riskisijoitusten — sijoitukset kehittyviin maihin,
heikon luottoluokituksen yrityslainat seka osakkeet — yh-
teenlaskettu osuus on hieman laskenut ja oli 23,7 %. Naista
pa&dosa on osakesijoituksia ja heikon luottoluokituksen
yrityslainoja.

Suomalaisten vahinkovakuutusyhtididen osakesijoitus-

ten osuuden laskettua 15,5 prosenttiin osakesijoitusten
osuus lahestyy yleiseurooppalaista tasoa. Eurooppalaisten
suurimpien vakuutusyhtididen osakesijoitusten osuus on
vastaavasti alkanut kasvaa ja oli 13 % vuoden 2014 lopussa
(EIOPA: Financial Stability Report May 2015).

Vahinkovakuutusyhtididen korkosijoitusten korkoriskia
kuvaava duraatio johdannaiset mukaan lukien oli kesékuun
lopussa keskimaarin 3.2 (12/2014: 2,9). Duraatiota on
nostettu osittain johdannaisilla, joita kayttda vain muutama
yhtio.

Vuoden 2016 alusta lahtien vastuuvelka arvostetaan kay-
paan arvoon. Talléin korkoriskille laskettava padomavaade
on sité suurempi, mit& suurempi sijoitusten ja vastuiden
duraation ero on. Matalan korkotason vallitessa sijoitusten ja
pitk&aikaisten vastuiden korkoriskin yhteensovittaminen on
vaikeaa, koska silloin yhtididen tuleva korkokertyma lukitaan
matalaan korkotasoon.

Matalan korkotason ja suhteellisen suurien korkotason
vaihteluiden jatkuminen vaikeuttaa sijoitusten sopeuttamista
Solvenssi ll:n vaatimuksiin korkoriskia suojaamalla. Korkota-
son volatiliteetin viimeaikainen kasvu vaikeuttaa korkoriskilta
suojautumista.

Solvenssi ll:n sisdltamat siirtymasaannokset, joista osa edel-
lyttédé Finanssivalvonnan lupaa, auttavat Solvenssi Il -lasken-
takehikkoon siirtymisté vaikeassa korkotilanteessa. Siirty-
masaannosten aikana voidaan kasvattaa padomapuskureita
vastaamaan siirtyméakauden jalkeisia padomavaatimuksia.
Siirtyméasaannoksista on kerrottu henkivakuutussektoria
koskevassa osiossa sivulla 13.

Analyytikko Kirsti Svinhufvud ja riskiasiantuntija Mikko Siner-
salo
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Vahinkovakuutuksen vakavaraisuus

1. Vakavaraisuusasema = toimintapaéoma /
toimintapddoman vahimmaismaara

2. Riskiperusteinen vakavaraisuusasema =
oikaistu vakavaraisuuspaaoma / oikaistun
vakavaraisuuspaaoman tavoiteraja

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

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




Sijoituspalveluyrityksilla hyva alkuvuosi

Sijoituspalveluyritysten hyva tulostahti jatkui vuoden 2015
alkupuolella. Vuoden ensimmaiselld puoliskolla sijoituspal-
veluyritykset tekivat voittoa yhteensé 86,8 milj. euroa, mika
oli 20,5 milj. euroa enemman kuin vastaavana ajankohtana
vuonna 2014. Suhteellinen kannattavuus on myos paran-
tunut hieman. 12 kuukauden liukuva kulut/tuotto-suhde oli
66 % (6/2014: 67 %).

Alkuvuonna yhteensa kahdeksan yritysta teki tappiota, kun
edellisend vuonna tappiollisia yrityksia oli vastaavana ajan-
jaksona 16. Tappiot olivat yleensa varsin pienié.

Kokonaisuudessaan alkuvuoden sijoituspalvelutoiminnan
tuotot olivat 246,2 milj. euroa, missé on kasvua 50,7 milj.
euroa (+26 %) verrattuna edellisen vuoden vastaavaan
ajankohtaan. Kulut kasvoivat maltillisemmin ja olivat 159,4
milj. euroa (+30,2 milj. euroa, 2014/6: +23 %). Esimerkiksi
henkildstokulut kasvoivat 17 % edellisen vuoden vastaavas-
ta ajankohdasta.

Omaisuudenhoidosta saatavat palkkiot, jotka muodostavat
63 % kaikista palkkiotuotoista, kasvoivat alkuvuonna 32,1
milj. euroa (+32 %) verrattuna edelliseen vuoteen. Palkkio-

tuspalveluyritystoimialan tuloskehitys,

vuosineljannes

Milj. euroa %
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Léhde: Finanssivalvonta.
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tuottojen kasvun taustalla on sijoituspalveluyritysten hoidos-
sa olevan varallisuuden selva kasvu.

Kesakuun lopussa sijoituspalveluyritysten hoidossa oli yh-
teensa 101,4 mrd. euroa varoja. Vuotta aikaisemmin varoja
oli 87,3 mrd. euroa. Kasvua oli yhteensa 14,0 mrd. euroa,
josta 13,2 mrd. euroa on sijoituspalveluyritysten hoidossa
olevissa sijoitusrahastoissa.

Yritysten vakavaraisuus parani hieman, vaikkakin hajonta
yritysten valilld oli suurta. Mediaaniyrityksella oli 2,8-kertaiset
omat varat verrattuna rajoittavampaan minimipdaomavaati-
mukseen kesékuun lopussa (12/2014: 2,2-kertaiset).

Analyytikko Per Rostedt




Rahastotoimijoiden tulokset hyvalla tasolla

Rahastotoimijoiden yhteenlaskettu voitto alkuvuonna oli
66,7 milj. euroa. Voittoa kertyi molemmilla neljanneksilla
lahes yhta paljon. Vuoden 2014 ensimmaiseen puoliskoon
verrattuna rahastotoimijoiden voitto kasvoi 25,6 milj. euroa.
Myd&s suhteellinen kannattavuus on parantunut. 12 kuu-
kauden liukuva kulut/tuotto-suhde oli 85 %, kun se vuotta
aikaisernmin oli 90 %. Tappiollisia toimijoita oli alkuvuonna
kuusi, eli yntéa monta kuin vuotta aikaisemmin.

Rahastotoimijoiden vakavaraisuus pysyi suhteellisen vakaa-
na. Mediaaniyhtiolla oli 2,6-kertaiset omat varat verrattuna
minimipadomavaatimukseen (6/2014: 2,3-kertaiset).

Rahastotoimijoita oli kesékuun lopussa yhteensa 35, joista
12 harjoittaa sek& tavanomaista rahastoyhtiétoimintaa
etté vaihtoehtorahastotoimintaa. Liséksi joukossa on viisi
pelkastaan vaihtoehtorahastotoimintaan keskittyvaa toimi-
jaa. Mahdollinen vaihtoehtorahastotoiminta on laajentanut
rahastotoimijoiden tuotevalikoimaa ja siten myds ansainta-
mahdollisuuksia.

Rahastopaidomat selvassa kasvussa

Rahastop&domat olivat kesékuun lopussa 98,6 mrd. euroa.
Rahastopadomat kasvoivat vuodessa 16,0 mrd. euroa.

Rahastoyhtiétoimijoiden tuloskehitys, vuosineljannes
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Vajaa puolet tasta (6,8 mrd. euroa) selittyy omaisuuserien
arvonnousulla (osakekurssien nousu, korkojen lasku). Yli
puolet (9,2 mrd. euroa) oli uusien rahastomerkintdjen virtaa.
Esimerkiksi kotitaloudet merkitsivat vuoden aikana rahastoja
1,5 mrd. euron edesta ja vakuutuslaitokset 3,1 mrd. eurolla.

Vakuutuslaitosten rahastomerkinndista ja niiden omistamis-
ta kokonaisrahastopaadomista valtaosa on kotitalouksien
tekemia sijoitussidonnaisten vakuutustuotteiden rahasto-
padomia.

Muut rahoituslaitokset tekivat alkuvuoden aikana suurimmat
nettomerkinnat, 4,1 mrd. euroa. Tahan joukkoon kuuluvat
muun muassa omia sijoituksia tekevat muut rahastot. Siten
rahastopddomakannan kasvu on osaltaan sisdsyntyisté.
Kaikkiaan suomalaisten sijoitusrahastojen keskindiset omis-
tukset muodostivat kesdkuun lopun rahastopddomakannas-
ta 14 %. Rahastopddomat kasvoivat heindkuussa 1,3 mrd.
euroa, josta 0,4 mrd. euroa oli nettomerkinndista ja muu
arvonnousua. (Ladhde: Suomen Pankki.)

Analyytikko Per Rostedt

Rahastopaaomat suomalaisissa rahastoyhtidissa

sijoittajan kotivaltion mukaan
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Lé&hteet: Suomen Pankki ja Finanssivalvonta.
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Rahastopaddomat

Padomat, mrd. euroa

30.6.2014 30.9.2014 31.12.2014 31.3.2015 30.6.2015
Osakerahastot 32,4 33,4 33,2 38,5 37,8
Pitkan koron rahastot 40,3 40,4 42,0 46,1 47,0
Yhdistelmarahastot 5,0 5,0 5,3 6,0 7,5
Kiinteistorahastot 0,7 0,8 1,0 1.1 1,3
Hedge-rahastot 1,2 1,2 1,1 1,0 0,8
Rahamarkkinarahastot 3,0 8.8 3,4 3,8 4,0
Kaikki yhteensi 82,6 84,2 86,1 96,7 98,6

Padomien muutos edelliseen neljdnnekseen, mrd. euroa

30.6.2014 30.9.2014 31.12.2014 31.3.2015 30.6.2015
Osakerahastot +2,8 +1,1 -0,2 +5,3 -0,7
Pitkan koron rahastot +2,1 +0,2 +1,6 +4,1 +0,9
Yhdistelmarahastot +0,3 +0,0 +0,3 +0,7 +1,5
Kiinteistorahastot +0,1 +0,1 +0,1 +0,2 +0,2
Hedge-rahastot +0,0 -0,0 -0,0 -0,1 -0,2
Rahamarkkinarahastot -0,3 +0,3 +0,1 +0,4 +0,2
Kaikki yhteensi +5,2 +1,6 +1,9 +10,6 +1,9

Padomien muutos edelliseen neljannekseen, %

30.6.2014 30.9.2014 31.12.2014 31.3.2015 30.6.2015
Osakerahastot +10 % +3 % -1% +16 % 2%
Pitkan koron rahastot +6 % +0 % +4 % +10 % +2 %
Yhdistelmarahastot +6 % +0 % +6 % +14 % +25 %
Kiinteistorahastot +25 % +18 % +16 % +20 % +17 %
Hedge-rahastot +3 % -3 % -3 % -11 % -19 %
Rahamarkkinarahastot -8 % +11 % +3 % +12 % +5 %
Kaikki yhteensa +7 % +2 % +2 % +12 % +2 %

Nettomerkinnat, milj. euroa

Q2/2014 Q3/2014 Q4/2014 Q1/2015 Q2/2015
Osakerahastot 1423 500 -1 0561 115 455
Pitkan koron rahastot 1493 318 1472 3008 1811
Yhdistelméarahastot 131 -647 150 220 1724
Kiinteistorahastot 125 107 87 146 204
Hedge-rahastot 27 -39 =15 -154 -191
Rahamarkkinarahastot -253 310 129 402 193
Kaikki yhteensa 2947 549 773 3737 4196

Lé&hteet: Suomen Pankki, Finanssivalvonta.
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Liitetaulukot

Kotimaisen pankkisektorin avainluvut

30.6.2014 31.12.2014 30.6.2015
Tuloslaskelma Milj. euroa Milj. euroa Milj. euroa
Korkokate 1472 2998 1419
Palkkiotuotot, netto 586 1172 607
Palkkiotuotot 1 065 2142 1114
Palkkiokulut 479 971 507
Kaupankaynti- ja sijoitustoiminnan nettotuotot 727 1250 979
Muut tuotot 563 1063 642
Tuotot 3348 6 483 3 647
Kulut 1912 3797 1791
Arvonalentumiset luotoista ja sitoumuksista 92 184 99
Liiketulos 1344 2 501 1756
Tase
Kateiset varat ja keskuspankkisaamiset 33977 40 315 57 987
Luotot luottolaitoksille 44 448 36 892 41534
Luotot yleisdlle ja julkisyhteisoille 223 521 228 043 233 648
Vieraan padoman ehtoiset arvopaperit 63 415 62 379 63 084
Johdannaiset 85 907 115739 95 085
Taseen muut varat yhteensa 35 756 39 974 49 674
Vastaavaa yhteensa 487 024 523 342 541 012
Talletukset luottolaitoksilta 79 620 83 016 105 859
Talletukset yleisolté ja julkisyhteisoilta 166 526 165 471 178 527
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat 83 992 86 642 75 456
Taseen muu vieras pddoma yhteensa 56 396 53 591 61 186
Johdannaiset 79 832 112 441 96 386
Oma paadoma 20 658 22182 23 598
Vastattavaa yhteensa 487 024 523 342 541 012
Taseen ulkopuoliset sitoumukset 65017 65 698 64 600
Tunnuslukuja % % %
Oman padoman tuotto (ROE) 8,8 8,3 1,7
Koko padoman tuotto (ROA) 0,4 0,4 0,5
Kulut/tuotot-suhde 58,0 53,6 47,3
Jérjestamattomat saamiset/Saamiset N/A 1,8 1,5
Jérjestamattémiin saamisiin kohdistuvat arvonalennukset/ N/A 29,6 30,4

Jarjestamattomat saamiset

Kaikki pankkikohtaiset avainluvut Finanssivalvonta.fi > Tilastot > Tilinp&atdsten avainluvut
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Pankkisektorin vakavaraisuus

31.12.2012 31.12.2013 31.12.2014 31.3.2015 30.6.2015
Omat varat
Ydinpaédoma (CET1), milj. euroa 17 969 18 937 19 810 20 621 21 266
Ensisijainen lisépddoma, milj. euroa 683 531 824 808 807
Toissijainen padoma, milj. euroa 996 1 035 1150 1008 1025
Yhteensa, milj. euroa 19 648 20 503 21785 22 436 23 099
Riskipainotetut erat
Luottoriski, milj. euroa 97 169 97 542 105 066 103 770 100 619
Markkinariski, milj. euroa 5 851 9255 10120 10 466 10414
Operatiivinen riski, milj. euroa 10 688 10 707 10 422 10132 10 407
Muut, milj. euroa 1990 10 831 0 0 0
Yhteensa, milj. euroa 115 698 128 334 125 609 124 368 121 440
Suhdeluvut
Ydinvakavaraisuussuhde, % 15,5 14,8 15,8 16,6 17,5
Vakavaraisuussuhde ensisijaisella pddomalla, % 16,1 15,2 16,4 17,2 18,2
Kokonaisvakavaraisuussuhde, % 17,0 16,0 17,3 18,0 19,0

Vuonna 2014 voimaan tulleet séantelymuutokset vaikuttavat lukujen vertailtavuuteen.

Rahoitus- ja vakuutusryhmittymien vakavaraisuus

31.12.2012 31.12.2013 31.12.2014 31.3.2015 30.6.2015
Omat varat, milj. euroa 16 671 17 723 17 615 18 812 19 284
Omien varojen vahimmaisvaatimus, milj. euroa 8 929 9144 8 985 9900 9 931
Suhdeluku, milj. euroa 1,9 1,9 2,0 1,9 1,9
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Vahinkovakuutusyhtididen vakavaraisuus

31.12.2012 31.12.2013* 31.12.2014 31.3.2015 30.6.2015
Oma paaoma, milj. euroa 2117 2 686 2 992 2 897 2972
P&aomalainat, milj. euroa 116 142 140 140 225
Toimintap&aoma, milj. euroa 2 951 3290 3756 4143 3729
Vakavaraisuuspadoma, milj. euroa 4909 5502 5819 6203 5752
Vastuuvelka ilman tasoitusmaaraa, milj. euroa 8 458 8 969 9 530 9671 10 472
Vakavaraisuusasema 4,3 4,3 4,5 4,9 4,4
(toimintapd&oma vahimmaismaarasta)
Vakavaraisuusaste, % 58,0 61,3 61,1 64,1 54,9
(vakavaraisuuspadoma vastuuvelasta)
Riskiperusteinen vakavaraisuusasema 2,1 2,3 2,7 2,8 2,6
Vakavaraisuuspadaoma 12 kk vakuutusmaksutuotoista 140,1 139,2 137,1 145,6 134,0

(vastuunkantokyky), %

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

Henkivakuutusyhtididen vakavaraisuus

31.12.2012 31.12.2013 31.12.2014 31.3.2015 30.6.2015
Oma paaoma, milj. euroa 3 020 3203 2 864 2925 2733
Paaomalainat, milj. euroa 316 316 360 360 550
Toimintap&aoma, milj. euroa 5747 5574 5580 6 290 5504
Vakavaraisuuspaaoma, milj. euroa 5902 5752 5769 6 480 5 694
Vastuuvelka*, milj. euroa 24 573 24 973 25925 26 268 26 440
Vakavaraisuusasema 5,4 5,2 5,1 5,8 51
(toimintapddoma vahimmaismaarasta)
Vakavaraisuusaste, % 23,9 23,0 22,3 24,7 21,5
(vakavaraisuuspadoma vastuuvelasta)
Riskiperusteinen vakavaraisuusasema 3,0 3,7 3,9 3,8 4.3

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

31.12.2012 31.12.2013 31.12.2014 31.3.2015 30.6.2015
Oma p&aaoma, milj. euroa 346 359 374 376 379
Vakavaraisuuspaaoma®, milj. euroa 18 564 21 440 23 785 27 934 26 268
Vastuuvelka**, milj. euroa 72 687 76 601 79798 81 333 82 183
Vakavaraisuusasema (vakavaraisuuspaaoma 12,8 6,2 6,2 7,4 6,7
vahimmaispadomavaatimuksesta***)
Vakavaraisuusaste, % 25,5 28,0 29,8 34,3 32,0
(vakavaraisuuspaaoma vastuuvelasta)
Riskiperusteinen vakavaraisuusasema 2,4 2,1 2,1 2,5 2,2

*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

31.12.2012 31.12.2013 31.12.2014 31.3.2015 30.6.2015
Vakavaraisuuspaaoma®, milj. euroa 1458 1 500 1644 1914 1820
Vastuuvelka*™, milj. euroa 3757 4 054 4208 4 302 4 308
Vakavaraisuusasema (vakavaraisuuspaaoma vahim- 38,8 8,3 8,0 9,0 8,3
maispadomavaatimuksesta***)
Vakavaraisuusaste, % (vakavaraisuuspddoma vastuu- 38,8 37,0 39,1 445 42,2
velasta)
Riskiperusteinen vakavaraisuusasema 3,8 2,8 2,7 3,0 2,8

*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.
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