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Sisalto

e Rahoitusjarjestelma ja sen tehtavat

 Eri rahoitusvaihtoehdot

Saastaminen ja sijoittaminen

e Pankit, muut rahoituslaitokset seka niiden
valvonta
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Rahoitusjarjestelman rakenne

Rahoituksen valityskanavat

_ — ( Rahoituslaitokset __,
Rahoituksen - Rahoituksen

tarjoajat tarvitsijat
— (Rahoitusmarkkinat | —>
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Rahoituksen paatyypit

e Suora rahoitus

— markkinaehtoinen rahoitus

— ensi- ja jalkimarkkinat

— suoraan rahoittajalta rahoitettavalle

— osakkeet, joukkolainat, lyhytaikaiset velkasitoumukset
e Epasuora rahoitus

— valitetty rahoitus

— el yleensa jalkimarkkinoita

— pankit, kiinnitysluottopankit, rahoitusyhtiot

— vakuutuslaitokset
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Instituutiot ja markkinat

* Rahoituslaitokset e Rahoitusmarkkinat
— Talletuspankit — Osakemarkkinat
— Investointipankit — Joukkovelkakirjamark-kinat
— Pankkiiriliikkeet o yritykset
— Rahoitusyhtiot * valtiot
— Kiinnitysluottopankit  pankit,
— Erityisrahoituslaitokset o kiinnitysluottopankit
» Sijoitusrahastot — Rahamarkkinat
» Riskirahastot (hedge fund) — Johdannaismarkkinat
* Vakuutusyhtiot — Riskirahoitus
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Eri maiden

o Paatyypit:
— Markkinakeskeinen jarjestelma
 0sake- Ja joukkolainamarkkinat
e esim. USA, Iso-Britannia
— Pankkikeskeinen jarjestelma
e esim. Saksa, Japani
e Suomi:
— rahoitusjarjestelma edelleen pankkikeskeinen
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Paarahoitusmuotojen suhteelliset osuudet
EU15-maissa ja Yhdysvalloissa (% BKT:sta)
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Pankkilainat* Kotimaiset velkainstrumentit Osakkeiden markkina-arvo

* EU:n vuoden 2002 pankkilainoista puuttuvat Iso-Britannian tiedot.
Lahteet: EKP, BIS ja OECD.



Rahoitusjarjestelman tehtavat

1a) Ylimaaraisen varallisuuden kanavoiminen
rahoitusta tarvitseville ja

b) sijoituskohteiden tarjoaminen
2) Riskien hajautus
3) Investointien tehokas ohjaus
4) Yritysjohdon kontrolli
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1a) Rahoituksen valitys

* Pienet saastot ja sijoitukset voidaan yhdistaa
suuriksi investoinneiksi

« Taloudelliset resurssit aktiiviseen kayttoon
e Esimerkki 1

— pankki myontaa talletuksina keratyt varat
lainoina
Esimerkki 2

— Yritys keraa osakeannilla padomaa suurelta
sijoittajajoukolta
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1b) Sijoituskohteiden tarjonta

* Rahoituksen tarjoaja, eli sijoittaja tai saastaja,
nyOotyy varoilleen saamasta paremmasta tuotosta,
Kun varat ovat aktiivisesti investoitu taloudelliseen
toimintaan
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2) Riskien hajautus

o Saastot ja sijoitukset pienind osuuksina lukuisiin
kohteisiin
o Miksi? - riskien tehokas hajautus

e Esimerkki: Rahasto-osuus lukuisiin osakkeisiin
hajautetusta rahastosta
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3) Investointien ohjaus

o Saastajat ja sijoittajat ja naita edustavat tahot
vaativat sijoituksille hyvaa tuottoa

— > Pakottaa yritykset kannattaviin
Investointeihin, jotta voidaan jakaa voittoa ja
maksaa korkoja

« Arvopaperien hinnat reagoivat hyviin ja huonoihin
uutisiin
— > Kannustaa yritysjohtoa jarkeviin paatoksiin
— > Kannustaako toisaalta lyhytjanteisyyteen?
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4) Yritysjohdon kontrolli

o “Aktiivinen omistaminen”

— aanivallan kaytto yhtiokokouksissa
 Johdon/tyOntekijoiden kannustinjarjestelmat

— 0sakeomistus

— optiot

— henkil6stOorahastot
 Yritysvaltaukset yleisilla ostotarjouksilla

— aarimmainen keino vaihtaa johto ja johtamistapa

— negatiivinen maine mutta ovat painvastoin usein hyvin
positiivinen asia piensijoittajien kannalta
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Rahoitus ja taloudellinen

« Kehittynyt rahoitusjarjestelma lisaa talouskasvua
e Onko markkinakeskeinen jarjestelma parempi?
— El valttamatta ...

— mutta kansakuntien vaurastuminen yleensa lisaa
rahoituksen markkinaehtoisuutta

— 80-luvulla Japania pidettiin ylivertaisena, nyt USA:n
jarjestelma on esikuva
o Kehittynyt oikeusjarjestelma ja sopimuspitavyys
rahoitusjarjestelman keskeinen tukipilari
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Yritysrahoituksen muodot

 Oma paaoma
— 0sakepaaoma
— omistusoikeus, danivalta
— oikeus osinkoihin, mutta ”saamisjarjestyksessa
viimeinen’; siksi suuri riski
o Tarkein oman paaoman, ja samalla koko
yritysrahoituksen, muoto on yrityksen tulorahoitus
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Yritysrahoituksen muodot

e Vieras padoma
— lyhyt- ja pitkaaikainen velka
— pankkilainat,
— yritystodistukset, jvk-lainat, TEL-lainat
 Valirahoitusmuodot
— yhdistelma omasta ja vieraasta padomasta
— paaomalainat
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Yritysten velka

Mrd. euroa
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Bl 1 Talletuspankit
3 Muut luottolaitokset
5 Ulkomainen velka

Lahde: Tilastokeskus, luottokantatilasto.

2 Julkisyhteisot (ml. tytelakelaitokset)
Bl 4 Vakuutuslaitokset

Q2

= 6 Ulkomaisen velan osuus koko velasta (oik. ast.)



Saastaminen ja sijoittaminen

o Ylimaaraisen varallisuuden sailyttdminen ja
kasvattaminen tuottoa tavoittelemalla

 Perinteinen tapa
— pankkitalletukset
— valtion obligaatiot
— reaaliomaisuus: asunnot, metsa, maaomaisuus
— kateinen raha
— arvoesineet, taide
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Saastaminen ja sijoittaminen

e Moderni sijoittaminen
— o0sakkeet
— rahastot (osake-, indeksi-, korko- ja yhdistelmarahastot)
— vapaaehtoinen henki- ja elakevakuutus
— kiinteistorahastot
— (johdannaiset)
e [nstitutionaalinen sijoittaminen
— sijoitusrahastot
— vakuutusyhtiot
— tyoOelakerahastot
— hedge-rahastot
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Kotitalouksien rahoitusvarallisuus Suomessa

Mrd. euroa
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m 1 Pankki- 2 Joukko- 3 Osakkeet W4 Vakuutus- 5 Sijoitus- Q3
talletukset velkakirjat saastot rahastot
* Arvio. * Arvio.

Vakuutussaastoihin on laskettu yksityishenkil6iden ottamat sadstovakuutukset ja yksilolliset elakevakuutukset.
Lahteet: Suomen Pankkiyhdistys, Suomen Pankki, Tilastokeskus, Vakuutusyhtitiden Keskusliitto
ja Rahoitustarkastus.
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Suomessa rekisteroidyt sijoitusrahastot rahastotyypeittain
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Lahteet: Helsingin porssi ja Suomen Sijoitusrahastoyhdistys.

1 Riskirahastot
2 Korkorahastot
3 Yhdistelméarahastot
4 Osakerahasto
5 Kaikkien rahastojen nettomerkinnat (oikea asteikko)



Henkivakuutusyhtididen sijoituskanta
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3 Osakkeet B 4 Joukkovelkakirjalainat
5 Rahoitusmarkkinavalineet 6 Muut sijoitukset

Lahde: Vakuutusyhtididen Keskusliitto.



Vahinkovakuutusyhtididen sijoituskanta

Mrd. euroa
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1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
B 1 Muut velkakirjasaamiset ® 2 Kiinteistot ja -osakkeet 3 Osakkeet
B 4 Joukkovelkakirjalainat 5 Rahoitusmarkkinavélineet = 6 Muut sijoitukset

Lahde: Vakuutusyhtididen Keskusiliitto.



TyoOelakelaitosten* sijoituskanta
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* Vuoteen 2003 yksityisen sektorin ty6elékelaitokset.
Lahde: Tyoeldkevakuuttajat.




Suomalaisten sijoitukset ulkomaisiin
arvopapereihin, kantatieto
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B 1 TyGelakelaitokset B 2 Muut rahoituslaitokset
3 Rahalaitokset B 4 Kotitaloudet ja muut
5 Julkinen sektori 6 Yritykset

7 Suomen Pankki
Lahde: Suomen Pankki.




Sijoittamisen periaatteita

e EI tuottoa ilman riskia

e Esim. tehokkailla osakemarkkinoilla hinnat ovat
yleensa “oikealle tasollaan”

e Sijoitusten hajauttaminen kannattaa

— keskimaarin parempaa tuottoa pienemmalla
tuoton vaihtelulla (eli riskill&)
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Sijoittamisen periaatteita

o Saastamis-/sijoitusajan pituus vaikuttaa
sijoituskohteiden valintaan

o Mita pidempi horisontti, sitd enemman riskia
voidaan ottaa

 Valinta riskipitoisen (esim. hajautettu

osakesalkku) ja vahariskisen (korkorahastot,
talletukset) sijoituksen osuuksien valilla

o Saastoja ja sijoituksia tulee tarkastella
kokonaisuutena
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Sijoittamisen trendeja

« Kansainvalistyminen ja integroituminen
— euro poistanut valuuttakurssiriskeja
e Ennen maariski, nyt toimialariski
e Hajauttaminen on lisdantynyt
- mm. kehittyvat taloudet

 Varsinkin institutionaalisille sijoittajille tarjolla paljon
uusia instrumentteja

— riskirahastot (hedge funds)
— johdannaiset
— arvopaperistetut erat, esim. pankkien asuntoluotot
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Pankit ja muut

« Luottomarkkinoillamme toimivia yhteisgja
— 13 liikepankkia
— 236 OP-ryhman jasenpankkia
— 42 paikallisosuuspankkia
— 40 saastopankkia
— 10 luottoyhteisoa
— 3 ulkomaisen luottolaitoksen edustustoa
— 24 ulkomaisen luottolaitoksen sivukonttoria
— 11 pankkilainauslaitosta
— yli 20 "pikaluottoyhteis6d”
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keskittymisasteet:
viilden suurimman toimijan markkinaosuus

Finanssikonserneihin tai pankkeihin kuulumattomat toimijat

%

Rahastotoiminta Pankki- Henki- Vahinko-
toiminta vakuutus vakuutus

Lahteet: Rahoitustarkastus, Suomen Pankki ja Vakuutusyhtididen Keskusliitto




Pankit ja muut

o Vakuutusmarkkinoilla toimivia yhteisoja
— 64 vakuutusyhtiota, joista
— 12 henkivakuutusyhtiota
— 20 vahinkovakuutusyhtiota
—4 jalleenvakuutusyhtiota
— 7 elakevakuutusyhtiota
— 22 ulkomaista vakuutusyhtiota
(sivuliikkeitd)
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Pankit ja muut

o 27 rahastoyhtiota

38 sijoituspalveluyritysta (esim. pankkiiriliike,
Investointipankki jne.)

e Helsingin Porssi
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21.11.2006

Suomessa pankki- ja
erilaisia omistajuus- ja hallintomallia

Ruotsalaisomisteinen suuri litkepankki

Suomalaiskansallinen suuri osuustoiminnallinen
finanssiryhma

Suurehko suomalainen finanssirynma (pankki myydaan
Tanskaan)

Pienempi keskinainen finanssiryhma
Paikallisesti toimivat osuus- ja sdastopankit

Pienet osake- tal keskinaisyyteen perustuvat henki- ja
vahinkoyhtiot yhteistyoverkostoineen

Muut uudemmat (ja pienet) toimijat pankkimarkkinoilla
Pankkiirilitkkeet, padomasijoitusyhtiot ja muut
pddomamarkkinoilla toimivat yhteisott
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Nordic-Baltic finanssialue

o Useat finanssilaitokset toimivat seka
Pohjoismaissa etta Baltiassa (osa myos Puolassa)

* Pohjoismaiden ja Baltian finanssimarkkinoiden
yhdentyminen edennet nopeammin kuin EU:n
finanssimarkkinoiden yhdentyminen

o POrssi integroitunut (OMX: Helsinki, Tukholma,
Kboopenhamina, Tallinna, Riika, Vilna ja Islanti
tulossa mukaa)

» Haetaanko kasvua Vengjalta ???
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Pohjoismainen porssi

e Helsingin, Tukholman ja Koopenhaminan
porssilistat yhdistettiin lokakuun alussa 2006

» Pohjoismaisella yhteislistalla olevien yritysten
ukumaara marraskuun puolivéalissa oli 581, joista
269 oli listattu Tukholmassa, 181
Kbdopenhaminassa ja 132 Helsingissa

 OMX:n Baltian porsseissa listattujen yritysten
lukumaara: Vilna 43, Riika 40 ja Tallinna 16

Lahde: OMX
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Toimialaluokitus (GICS)

* GICS = Global Industry Classification Standard)

— Luokituksen perusteena yhtion paaasiallinen toimiala, eli
liikkevaihdon keskeisin lahde

— Rakenne koostuu neljasta tasosta
- toimialaluokat (10 kpl)
- toimialaryhmat (24 kpl)
- toimialat (64 kpl)
- toimialojen alalajit (139 kpl)
- Kymmenen toimialaluokkaa

(Energia, Perusteollisuus, Teollisuustuotteet- ja palvelut,
Kulutustavarat ja —palvelut, Paivittaistavarat, Terveydenhuolto,
Rahoitus ja kiinteist6t, Informaatioteknologia,
Tietoliikennepalvelut ja Yhdyskuntapalvelut)

Lahde: OMX
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Rahoitusjarjestelman

e Paradoksi:

— USA:n ”vapaa markkinat” ovat kaikkein pisimmalle
valvotut

o Vapaat, hyvin toimivat rahoitusmarkkinat tarvitsevat
tuekseen saantelya ja valvontaa

« Kuluttajan-/sijoittajansuoja
e Esimerkkeja valvonnan tarpeesta:

— Yritysskandaalit, markkina-analyytikoiden
vaarinkaytokset, sijoitusrahastojen ja vakuutusyhtididen
palkkiorakenteet USA:ssa, pankkikriisit
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Miksi pankkeja pitaa valvoa?

» Historiassa oli paljon "talletuspakoja”, ja pankkeja
my0s kaatul

 Talletusvakuutus estaa tallettajien ”paniikin”

* Vakuutuksen antajalla/takaajalla intressi hillita
pankkien riskinottoa
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Miksi pankkeja pitaa valvoa?

» Pankkisektori on edelleen rahoitusjarjestelman
"selkaranka”

— Talletukset, luotot
— Maksujen valitys
— Rahapolitiikan valittyminen

o Pankkikonkurssit jarkyttaisivat
rahoitusjarjestelman toimintaa ja veisivat muun
talouden helposti lamaan
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Miten pankkeja valvotaan?

e Pankkien vakavaraisuussaannokset

 Niiden noudattamisen seka yleisten
riskienhallintaprosessien valvonta

o Saantelyn ja valvonnan kansainvalinen
koordinointi:

— Baselin sopimukset | ja Il
— EU:n vakavaraisuusdirektiivi
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Pankin tase

Vastattavaa

Talletukset

Vastaavaa

Markkinaehtoinen
rahoitus

Luotot

Saamiset muilta
luottolaitoksilta

Min. 8% {

Oma paaoma

Kaupintasalkku

Muut erat

* Lasketaan vastaavaa-puolen riskipainotetuista erista




Yhteenveto: Nakymia

« Rahoituspalveluiden kansainvalistyminen ja integraatio
jatkuvat

 Integraatio edennyt

— pankkien valisilla (ranha)markkinoilla

— (suur)yritysrahoituksessa

— Institutionaalisessa sijoittamisessa
 Integraatio hitaampaa

— vahittaispankkitoiminnassa (kotitaloudet ja PK-

yritykset)

— vakuutustoiminnassa

A1 A0FisKiraNoItukSessa: e vay e 1 rivianos oavs
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Yhteenveto: Nakymia

* Valvonnan pysyttava integraation ja
kansainvalistymisen tahdissa

 [ntegraation ja kilpailun tulee koitua kuluttajan
eduksi:

— tavoitteena paremmat ja luotettavat palvelut

— ... halvemmalla, mutta jarjestelman vakaus
sailyttaen
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L ahdeaineistoa

- Rahoitusmarkkinaraportti No. 3- 2006

- Euro & Talous: Rahoitusjarjestelman vakaus.

Erikoisnumero 2006 i1lmestyy joulukuussa

- Euro & Talous, neljannesvuosittain

- Rahoitusmarkkinoiden integraatio A:107 ja
Suomen Rahoitusmarkkinat A:102. Suomen
Pankki.
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http://www.bof.fi/fin/3_rahoitusmarkkinat
http://www.bof.fi/fin/6_julkaisut/6.1_SPn_julkaisut
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