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Sisalto

¢ Rahoitusjarjestelma ja sen tehtavat

¢ Eri rahoitusvaihtoehdot

¢ Saastaminen ja sijoittaminen

¢ Pankit, muut rahoituslaitokset seka niiden valvonta
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Rahoitusjarjestelman rakenne

Rahoituksen valityskanavat

Rahoituksen
tarjoajat

—, ( Rahoituslaitoksety __,

— (Rahoitusmarkkinat )| —
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Rahoituksen
tarvitsijat
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Rahoituksen paatyypit

¢ Epasuora rahoitus
— valitetty rahoitus

lainat; pankit, kiinnitysluottopankit, rahoitusyhtiot

— vakuutus- ja eldkelaitokset

ei yleensa jalkimarkkinoita

¢ Suora rahoitus

27.11.2007

markkinaehtoinen rahoitus

ensi- ja jalkimarkkinat

suoraan rahoittajalta rahoitettavalle

osakkeet, joukkolainat, lyhytaikaiset velkasitoumukset
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Instituutiot jJa markkinat

¢ Rahoituslaitokset ¢ Rahoitusmarkkinat
— Talletuspankit — Osakemarkkinat
— Kiinnitysluottopankit — Joukkovelkakirjamarkkinat
— Investointipankit o yritykset
— Rahoitusyhtiot  valtiot ja kunnat
— Erityisrahoituslaitokset e pankit, rahoitusyhtiot
¢ Vakuutusyhtiot  kiinnitysluottopankit

— Rahamarkkinat
— Riskirahoitus
— (Johdannaismarkkinat)

Sijoitusrahastot
Riskirahastot (hedge fund)
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Eri maiden rahoitusjarjestelmat

¢ Paatyypit:
— Markkinakeskeinen jarjestelma
» 0sake- ja joukkolainamarkkinat
e esim. USA, Iso-Britannia
— Pankkikeskeinen jarjestelma
e esim. Saksa, Japani, seka

¢ Suomi:
— rahoitusjarjestelma edelleen pankkikeskeinen
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Rahoitusjarjestelman tehtavat

1 a) Saastojen kanavoiminen rahoitusta tarvitseville ja
b) sijoituskohteiden tarjoaminen

2) Riskien hajautus

3) Investointien tehokas ohjaus

4) Yritysjohdon kontrolli (corporate governance)
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1a) Rahoituksen valitys

¢ Pienet saastot ja sijoitukset voidaan yhdistaa suuriksi
Investoinneiksi

¢ Taloudelliset resurssit aktiiviseen kayttoon

¢ Esimerkki 1
— pankki myontaa talletuksina keratyt varat lainoina

¢ Esimerkki 2
— Yritys kerda osakeannilla padomaa suurelta sijoittajajoukolta
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1b) Sijoituskohteiden tarjonta

¢ Rahoituksen tarjoaja, eli sijoittaja tal saastaja, hyotyy
varoilleen saamasta paremmasta tuotosta, kun varat
ovat aktiivisesti investoitu taloudelliseen toimintaan
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2) Riskien hajautus

¢ Saastot ja sijoitukset pienina osuuksina lukuisiin
kohteisiin
¢ Miksi? - riskien tehokas hajautus

¢ Esimerkki: Rahasto-osuus lukuisiin osakkeisiin
hajautetusta rahastosta tai indeksi-rahasto

¢ Arvopaperistaminen; esim. asunto- tai autolainat
¢ Luottojohdannaiset; institutionaaliset sijoittajat
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3) Investointien ohjaus

¢ Saastjjat ja sijoittajat seka 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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27.11.2007

4) Yritysjohdon kontrolli
(corporate governance)

Hallitustyoskentely yrityksissa
"Aktiivinen omistaminen”
— &aanivallan kaytto yhtiokokouksissa
Johdon/tyontekijoiden kannustinjarjestelmat
— o0sakeomistus
— optiot
— henkilostérahastot
Yritysvaltaukset yleisilla ostotarjouksilla
— aarimmainen keino vaihtaa johto ja johtamistapa

— negatiivinen maine, mutta ovat painvastoin usein hyvin positiivinen asia
piensijoittajien kannalta
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Yritysrahoituksen muodot (1)

¢ Oma paaoma
— o0sakepaaoma
— omistusoikeus, aanivalta
— oikeus osinkoihin, mutta "saamisjarjestyksessa viimeinen”; siksi
suuri riski
¢ Tarkein oman paaoman, ja samalla koko
yritysrahoituksen, muoto on yrityksen tulorahoitus
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Yritysrahoituksen muodot (2)

¢ Vieras paaoma
— lyhyt- ja pitkdaikainen velka
— pankkilainat,
— yritystodistukset, jvk-lainat, TEL-lainat ja muut
— lainaohjelmat (esim. EMTN-ohjelma)

¢ Valirahoitusmuodot
— yhdistelm& omasta ja vieraasta paaomasta
— paaomalainat
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Yritysten velka
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mm 1 Talletuspankit 2 Julkisyhteistt (ml. tydelékelaitokset) Q
3 Muut luottolaitokset B 4 Vakuutuslaitokset
5 Ulkomainen velka = 6 Ulkomaisen velan osuus koko velasta (oik. ast.)

Lahde: Tilastokeskus, luottokantatilasto.
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Yritysten ulkoisen rah
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Lahteet: Suomen Pankki ja OMX Exchange Helsinki Oy.
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Saastaminen ja sijoittaminen

¢ Varallisuuden sailyttaminen ja kasvattaminen tuottoa
tavoittelemalla

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

¢ "Moderni sijoittaminen”
— o0sakkeet
— rahastot (osake-, indeksi-, korko- ja yhdistelmarahastot)
— vapaaehtoinen henki- ja elakevakuutus
— kiinteistorahastot tai muu kiinteistosijoittaminen
¢ Institutionaalinen sijoittaminen
— vakuutusyhtiot
— tyOelakerahastot
— hedge-rahastot
— paaomasijoittaminen (business angels, venture capital,,)
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Kotitalouksien ja tyoelakelaitosten sijoitusvarallisuus

Suomessa
Mrd. euroa
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B 1 Tyoeldkelaitokset
B 4 Osakkeet

*Arvio.

Vakuutussaastoihin on laskettu yksityishenkildiden ottamat sdastovakuutukset ja yksilolliset

elakevakuutukset.

2004

2 Pankkitalletukset
5 Vakuutussaastot

2005

2006

3 Joukkovelkakirjat
B 6 Sijoitusrahastot

2007

kesakuu

L 3*

Lahteet: Finanssialan Keskusliitto, Suomen Pankki, Tilastokeskus, Rahoitustarkastus ja TELA.
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Suomessa rekisterdoidyt sijoitusrahastot

Mrd.euroa

rahastotyypeittain

Mrd.euroa
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[ 11 Riskirahastot
[ 2 Korkorahastot

I 3 Yhdistelmarahastot

Bl 4 Osakerahastot

5 Kaikkien rahastojen nettomerkinnat (oik.ast.)

Lahteet: Helsingin Porssi ja Suomen Sijoitusrahastoyhdistys.
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40
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Henkivakuutusyhtididen sijoituskanta

Mrd. EUR

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

B 1 Muut velkakirjasaamiset m 2 Kiinteisttt ja -osakkeet = 3 Osakkeet
® 4 Joukkovelkakirjalainat 5 Rahoitusmarkkinavélineet = 6 Muut sijoitukset

Lahde: Finanssialan keskusliitto.
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Suomalaisten sijoitukset ulkomaisiin arvopapereihin,
kantatieto

Mrd. euroa

- 1

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

B 1 Tyoeléakelaitokset ® 2 Muut rahoituslaitokset
3 Rahalaitokset B 4 Kotitaloudet ja muut
5 Julkinen sektori 6 Yritykset

7 Suomen Pankki
Lahde: Suomen Pankki.
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Sijoittamisen periaatteita (1)

¢ EI tuottoa ilman riskia

¢ Esim. tehokkailla osakemarkkinolilla hinnat ovat yleensa
"olkealle tasollaan”
— Yyksi arvostusmittari on P/E-luku

¢ Sijoitusten hajauttaminen kannattaa

— keskimaarin parempaa tuottoa pienemmalla tuoton vaihtelulla
(eli riskilld)
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Sijoittamisen periaatteita (2)

¢ Saastamis-/sijoitusajan pituus vaikuttaa sijoituskohteiden valintaan
¢ Mitd pidempi horisontti, sitd enemman riskia voidaan ottaa

¢ Valinta riskipitoisen (esim. hajautettu osakesalkku) ja vahariskisen
(korkorahastot, talletukset) sijoituksen osuuksien valilla

¢ Saastdja ja sijoituksia tulee tarkastella kokonaisuutena
¢ ika
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Sijoittamisen trendeja

Kansainvalistyminen ja integroituminen
Ennen maariski, nyt toimialariski
Hajauttaminen on lisaantynyt

- mm. kehittyvat taloudet

Varsinkin institutionaalisille sijoittajille tarjolla paljon uusia
Instrumentteja

— riskirahastot (hedge funds)

— johdannaiset

— arvopaperistetut erat, esim. pankkien asuntoluotot
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Suomessa pankki- ja vakuutustoiminnassa erilaisia omistajuus- ja

® & & O 6 O o o
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hallintomalleja

Suomalainen suuri osuustoiminnallinen finanssiryhma
Ruotsalaiset liikepankit

Tanskalainen pankki, joka muuttuu sivuliikkeeksi

Pienempi keskinainen finanssiryhma

Paikallisesti toimivat saasto- ja osuuspankit

Pienet henki- ja vahinkovakuutusyhtidt yhteistydverkostoineen
Uudet kotimaiset ja ulkomaiset pankit

Pankkiiriliikkeet, sijoituspalveluyritykset, paaomasijoittajat ja muut
paaomamarkkmoﬂla toimivat yhteisot
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Rahoitusmarkkinoilla toimivia yhteisgja
Pankit ja muut rahoituslaitokset (1)

Luottomarkkinoilla toimivia yhteis6ja

14 liikepankkia (vuonna 2006 13)

229 OP-ryhman jasenpankkia (236)

42 paikallisosuuspankkia (42)

40 saastdpankkia, joista 4 osakeyhtidta (40)

10 luottoyhteisda

26 ulkomaisen luottolaitoksen sivukonttoria (24)
11 panttilainauslaitosta (11)

noin 30 "pikavippiyritysta”
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Rahoitusmarkkinoilla toimivia yhteisgja
Paaomamarkkinoilla toimivat (2)

Helsingin porssi (OMX Nordic Exchange Helsinki Oy)
36 sijoituspalveluyritysta

28 rahastoyhtiota

3 rajoitettua luottolaitostoimintaa harj. yhtiota

3 ulkomaisen sijoituspalveluyrityksen sivuliiketta

Talletussuojarahasto ja Sijoittajien korvausrahasto
3 vakuusrahastoa
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Rahoitusjarjestelman valvonta

Paradoksi:

— USA:n "vapaa markkinat” ovat kaikkein pisimmalle valvotut (useita
valvojia)

Vapaat, hyvin toimivat rahoitusmarkkinat tarvitsevat tuekseen
saantelya ja valvontaa

Kuluttajan-/sijoittajansuoja

Esimerkkeja valvonnan tarpeesta:

— Yritysskandaalit, markkina-analyytikoiden vaarinkaytokset,
sijoitusrahastojen palkkiorakenteet USA:ssa, pankkikriisit

Miten pankki- ja vakuutusvalvonta on jarjestetty;
— yhdessa tai erikseen
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Miksi pankkeja pitaa valvoa?

Pankit on rahoitusjarjestelman "selkaranka”

— Talletukset, luotot

— Maksujen valitys

— Rahapolitiikan valittyminen

Pankkikonkurssit jarkyttaisivat rahoitusjarjestelman toimintaa ja
veisivat muun talouden helposti lamaan

Historiassa on ollut useita talletuspakoja (Northern Rock viimeisin)
ja pankkeja on kaatunut

Talletussuojan tarkoituksena on estaa tallettajien paniikki
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Miten pankkeja ja vakuutuslaitoksia valvotaan?

¢ Rahoitustarkastus ja Vakuutusvalvonta. Yhdistetdan vuoden 2009
alussa?

¢ Pankkien vakavaraisuussaannokset
— Baselin sopimukset | ja Il
— EU:n vakavaraisuusdirektiivi ja luottolaitoslaki

¢ Vakuutuslaitosten vakavaraisuussaannokset
— solvenssi I, solvenssi Il valmisteilla

¢ Vakavaraisuussaannosten seka riskienhallintaprosessien valvonta
¢ Muu valvonta (laillisuusvalvonta, operatiiviset riskit ym.)
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Pankin tase

Vastattavaa Vastaavaa
Talletukset Luotot
Markkinaehtoinen Saamiset muilta

rahoitus luottolaitoksilta
0O o Kaupintasalkku
ma paaoma Muut erat
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Pankkien henkiloston ja konttoreiden lukumaaran kehitys
Suomessa 1990 - 2006

2000 P! 1 000 hloa

3 500 56
3 000 48
2 500 N 40

2 000 \ 32
2N T~1

1 500 24
2
1 000 16
500 8
0 0
1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006
= 1 Konttoreiden lukumaara 2 Henkilosto

Lahde: Finanssialan Keskusliitto.

27.11.2007 SUOMEN PANKKI | FINLANDS BANK | BANK OF FINLAND



Yhteenveto: Nakymia tulevaan

Sijoitusvarallisuuden kasvu jatkuu

Rahoitusmarkkinat ja tuotteet "monimutkaistuvat”
Rahoituspalveluiden kansainvalistyminen ja integraatio jatkuvat
Kilpailu rahoituspalveluissa tiivistyy

Integraation ja kilpailun lisdantymisen tulee koitua kuluttajan ja
sijoittajan hyvaksi

¢ Kansainvalistyminen luo haasteita tehokkaalle valvonnalle

® & & o o
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Kitos |

SUOMEN PANKKI | FINLANDS BANK | BANK OF FINLAND

35



	Rahoitusmarkkinat.�Rahatalouden perusasioita II 
	Sisältö
	Rahoitusjärjestelmän rakenne
	Rahoituksen päätyypit
	Instituutiot ja markkinat
	Eri maiden rahoitusjärjestelmät
	Rahoitusjärjestelmän tehtävät
	1a) Rahoituksen välitys
	1b) Sijoituskohteiden tarjonta
	2) Riskien hajautus
	3) Investointien ohjaus
	4) Yritysjohdon kontrolli �(corporate governance)
	Yritysrahoituksen muodot (1)
	Yritysrahoituksen muodot (2)
	Yritysten velka
	Yritysten ulkoisen rahoituksen lähteet, nettovirrat
	Säästäminen ja sijoittaminen
	Säästäminen ja sijoittaminen
	Kotitalouksien ja työeläkelaitosten sijoitusvarallisuus Suomessa
	Suomessa rekisteröidyt sijoitusrahastot�rahastotyypeittäin
	Henkivakuutusyhtiöiden sijoituskanta       
	Suomalaisten sijoitukset ulkomaisiin arvopapereihin, kantatieto
	Sijoittamisen periaatteita (1)
	Sijoittamisen periaatteita (2)
	Sijoittamisen trendejä
	Suomessa pankki- ja vakuutustoiminnassa erilaisia omistajuus- ja hallintomalleja
	Rahoitusmarkkinoilla toimivia yhteisöjä�Pankit ja muut rahoituslaitokset (1)
	Rahoitusmarkkinoilla toimivia yhteisöjä�Pääomamarkkinoilla toimivat (2)
	Rahoitusjärjestelmän valvonta
	Miksi pankkeja pitää valvoa?
	Miten pankkeja ja vakuutuslaitoksia valvotaan?
	Pankin tase
	Pankkien henkilöstön ja konttoreiden lukumäärän kehitys Suomessa 1990 - 2006
	Yhteenveto: Näkymiä tulevaan 

