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Rahoitusmarkkinoiden nakymat Suomessa

Hyvat kuulijat, arvoisa seminaariyleiso,

Otsikkoni on rajattu tarkastelemaan Suomen nakymiita en malta olla sanomatta muutamaa sanaa

kansainvalisesta tilanteesta, joka vaistamattéasteiy myos tanne Pohjan perukoille.

Yhdysvaltojen tilanne nayttdé hyvin huolestuttawakalouden nakymat sielld ovat heikentyneet
nopeasti ja lahikuukaudet nayttavat vaikeilta, hoatta keskuspankin toimenpiteista.
Asuntomarkkinoiden tilassa ei ole nakyvissa kaaanearempaan ja maksuhairiét uhkaavat laajentua
kulutusluottoihin yleisemminkin. Yhdysvaltaiset pérovat joutuneet tekemé&éan mittavia
sijoituksistaan ja vahvistamaan paaomiaan muun sauggomaisten valtio-omisteisten
sijoitusrahastojen varoilla. Rahoitusongelmat jedtjuuri ynden merkittdvan arvopaperivalittajan

pakkofuusioon isoon pankkiin.

Talouden taantuminen ja rahoitusalan ongelmat sysinneet osakekurssit jyrkkaan laskuun
Yhdysvalloissa. Muiden maiden — mukaan lukien Suomgorssit ovat, markkinoiden
kansainvalisesta luonteesta johtuen seuranneetgéerdalla hetkellda on vaikea sanoa, perustuvatko
osakehintojen voimakkaat laskut ja luottomarkkimoidoimimattomuus markkinoiden ylireagointiin
vai talouden fundamenttien todellisiin muutokskurssien lasku kuuluu normaalinakin aikana

laskusuhdanteeseen.

Raha- ja finanssipolitiikan voimakas keventamindmysvalloissa tukevat osaltaan talouden
elpymista, joten on mahdollista, ettd Yhdysvalllttaa pitempiaikaisen taantuman. Kuitenkin myos
nakemykset hitaan kasvun vaiheen pitkittymisestyy&ntymisesté ovat viime aikoina vahvistuneet.
Yleisella talouspolitiikalla on vaikeaa vaikuttazosaan rahoitusmarkkinatoimijoiden
vakavaraisuuteen taikka niiden keskindiseen luatta®en.

Euroopassa ja erityisesti Suomessa makrotalouldeja thakymaét ovat vield kohtalaisen suotuisat,
mika vaimentaa osaltaan globaalin rahoitusmarkkirsak heijastumista meidan markkinoille. Tosin
Suomenkin talouden kasvuennusteita on reivattypalasValtiovarainministerio ennakoi Suomen
talouden kasvun olevan tana vuonna 2,8 % ja emmsinai 2,5 prosentin tuntumassa. Pitkittyessaan
globaalilla taantumalla olisi luonnollisesti regalloudellisia vaikutuksia myds Suomessa, jotka

heijastuvat aina myds rahoitusmarkkinoille.



Suomen rahoitusmarkkinoiden vakaudessa tai nakgneissle tapahtunut viime kuukausina
mainittavaa heikentymista. Pankkien taloudelliriendli viime vuoden lopussa hyva eivatka
Suomessa toimivat pankit ole viranomaisten seltgtysnukaan altistuneet maailmalla
omaisuusarvojen havitysta aiheuttaneille struktujen sijoitusinstrumenttien riskeille. Osakekuessi
jyrkka lasku voi aiheuttaa kannattavuuden heikemndtgrvakuutussektorilla, mutta tama luonnollisesti

riippuu sijoitusomaisuuden osakepainoista.

Pankkien pitkaaikaiset rahoituskustannukset ovakkn@ahairion seurauksena kohonneet ja tullevat
heijastumaan myds luotonannon hinnassa. Samaataanuwaikuttaa myos talletuskilpailun
seurauksena kohonnut talletuskorkojen taso. Kallsstahoitus toisaalta hidastanee luotonannon ja
velkaantuneisuuden nousua, mika viime vuosien Yde$ein valossa voidaan ndhda myonteisenakin

asiana.

Suomalaiset rahoitusmarkkinaviranomaiset (VM, R8f, STM ja VVV) seuraavat tilanteen kehitysta
tarkasti tahoillaan ja tekevat tiivista yhteisty6t&on luonteesta johtuen siita ei tietenk&éan g@idet
metelia mutta uskon, etta edella mainituilla vinaraisilla on varsin samanlainen kasitys

nykytilanteesta.

Hyvét kuulijat,

Pankkiministerind kerron vield meilla valtiovaraimisteriossa meneillaén olevista
rahoitusmarkkinoita koskevista lainsaadantohank&gjstka ovat kylla talle yleisolle varmasti takzal

tai toisella tuttuja.

Finanssimarkkinoiden jatkuva kehitys ja siitd sameamonimutkaistuminen ja sijoitustoiminnan
riskien kasvaminen on jo pitk&én ollut arkipaivR@roopan unionin jdsenyys on muuttanut
toimintaymparistdd Suomessa, mutta Euroopan tapetitavat luonnollisesti yhteydessa laajempaan

globaaliin kehitykseen.

Rahoitusmarkkinoiden saantely on merkittavasti kanailistynyt ja muuttunut
yksityiskohtaisemmaksi ja monimutkaisemmaksi. Yaiikenteet ovat samanaikaisesti muuttuneet,

kun useilla toimialoilla on tapahtunut huomattayhdenmukaistumista.

Toimintaympariston jatkuva muutos vaatii kaikiltsapuolilta joustavuutta ja sopeutumiskykya. Tama
tulee todennékaisesti sdilyméaan finanssialan keskéi haasteena myos lahivuosina: vaikka takana

onkin melkoinen sopeutuminen uuteen EU-peréise@éntsiyn, uuden lainsaadannon tosiasialliset
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vaikutukset eivat kokonaisuudessaan ole viela selthavaittavissa. Lisédksi pankki-, vakuutus- ja

porssitoimialan konsolidoituminen jatkuu edelleen.

Nykyinen epavarma markkinatilanne on monessa nséleakava testi eurooppalaisille rakenteille.
Toistaiseksi en nae syyta kyseenalaistaa jo ugedsia valmisteilla olevia kantojamme uusiin
jarjestelyihin: tarvitsemme yhteisia tapoja hoitimanssimarkkinoiden haasteita, tarvitsemme
yhtendisempdaéa valvontaa ilman uusia instituuti@ifparempaa laatua valvonnassa sekd EU:ssa etta

globaalilla tasolla.

Tama ei poista tarvetta arvioida jatkuvasti, mitghyista saantely- ja valvontakehikkoa unionissa
tulisi parantaa. Taytyy myos pitaa mielessa, eti&@én jarjestelméa ei koskaan kykene taysin
poistamaan riskeja ja ylilydnteja markkinoilta.

Hyvat kuulijat,

Yhdistdmme rahoitus- ja vakuutusvalvonnan eli ngk&gi Rahoitustarkastuksen ja
Vakuutusvalvontaviraston uudeksi yhteiseksi valawitanomaiseksi ensi vuoden alusta lukien.
Asetimme viime keséakuussa tyoryhmén laatimaanséitsiita, miten uusi valvontaorganisaatio tulisi
jarjestaa, jotta se olisi mahdollisimman laadukelspkas, tasapuolinen ja valvontatydssaan itsemiine
Puheenjohtajansa ministeri Antti Tanskasen johdollainut tydryhméa on antanut ehdotukset
Suomen Pankin yhteyteen perustettavaa valvontaumaista koskevaksi laiksi seka muiksi

tarvittaviksi saannoksiksi.

Pidan tyéryhman esitysta kaiken kaikkiaan erittasapainoisena. Tavoitteena on, etta hallituksen
esitys asiasta annetaan eduskunnalle ennen kukevaéitistuntokauden paattymista ja uusi

viranomainen aloittaa tydnsa ensi vuoden alussa.

Syyt finanssivalvonnan yhdistamiselle ovat ilmeigt&nkki- ja vakuutustoiminta on viimeisten
vuosien aikana voimakkaasti keskittynyt finanssigdomeraatteihin eli seké pankki- etta
vakuutustoimintaa harjoittaviin konserneihin. Viimgosien kehitys asettaa entistd kovemmat
vaatimukset luotto-, vakuutus- ja elékelaitostelvaanalle ja erityisesti valvontaviranomaisen
ammattitaidolle. Varsinkin Suomen kaltaisessa [gséenaassa on tarpeen varmistaa, etta korkeaa
ammattitaitoa edellyttaviin tehtaviin kaytettavissgévat rajalliset resurssit voidaan kayttaa
mahdollisimman tehokkaasti. Finanssivalvonnan daonigsella on keskeinen merkitys koko

kansantaloudelle: tama on tosiasia, joka on Suarlassan jaljilta erityisen hyvin muistissa.
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Sama kehityssuunta on selvasti havaittavissa @smiggssakin Euroopan maissa. Kaikissa muissa

pohjoismaissa rahoitus- ja vakuutusvalvonta orhgistetty. Trendid kuvaa osaltaan myds se, etta
rahoitus- ja vakuutustoimialan edunvalvonta yhdlistgillakin viime vuoden alusta, kun Suomen

Pankkiyhdistys ja Vakuutusyhtididen keskusliittadigtyivat uudeksi Finanssialan keskusliitoksi.

Hyvat kuulijat,

Hallitusohjelmaan sisaltyy myos tavoite kehittagkgpaikaissaastamisen verotusta kilpailun
tehostamiseksi saastétuotteiden tarjonnassa. Tipgilelakevakuutussaastaja on nykyadn aiempaa
useammin pienituloinen nuori. Vapaaehtoisen eldstéiénisen suosio on kasvanut jatkuvasti. Jos
uusien elékevakuutusten myynti jatkuisi samanlasekkoutuisi miljoonan
elakevakuutussopimuksen raja vuoden 2012 paikkéiflea on siis tarkea suurelle joukolle

suomalaisia.

Jokaisen kansalaisen elaméntilanne on ainutlaatyaneiin myos eldkepaivien tarpeet. Taman vuoksi

nostaa omia tarpeitaan vastaavassa aikataulussa.

Finanssialan keskusliitto on tehnyt aloitteen, pnkukaisesti elakesaastamisen verokannustetta
laajennettaisiin koskemaan vakuutusyhtididen lisékgs pankkien ja sijoitusrahastojen
saastotuotteita. Ehdotuksen mukaan saastot tolida\siirtaa elakeiassa yksinomaan

henkivakuutusyhtioihin elinikéiseksi lisdelakkeeksi

Nykyinen kaytantod on se, etta vapaaehtoisiin elakeutuksiin on vuoden 2005 alusta alkaen
sovellettu padomatuloverotusta. Taman kolme vigitten tehdyn uudistuksen ansiosta
marginaaliveroaste ei endé vaikuta sdastosummaan,se muodostuu kulujen jalkeen maksujen ja

sijoituksille saatavan tuoton perusteella.

Menettely on oikeudenmukainen sen vuoksi, ett&e#iaa pieni- ja suurituloiset pitkdaikaissaastgjat
samalle viivalle. Mita pitemmaksi saastamisaika dugtuu, sitd enemman saastaja hyotyy saastolle

kertyvista verottomista tuotoista.

Toinen etu on se, etta suhteellinen verokanta lisiinanmahdollisuuksia myds nostovaiheessa.
Pitkaaikaissdaston suuruus ei nimittain vaikut@nesuuruuteen kuten ansiotuloverotuksessa. Nain
ollen suurenkin saastésumman nostaminen olisi mbdtdoyhdella kertaa, jos saastgja valitsisi taman

vaihtoehdon.



Oman terveyden yllapitaminen vapaaehtoisten el@stsgen turvin helpottaa osaltaan ikdantymisesta
aiheutuvia, yksildllisesti ja elamantilanteen mdlesiti vaihtelevia kustannuksia. Juuri tassa
yksil6llisessé valinnan mahdollisuudessa on miéregtitkaaikaissaastamisen perusidea. Sité ei saa

uudistuksessa hukata.

Pitkaaikaissdastamista on tarpeen kehittda. Ylskidiren kehittdmiskohde on selvastikin se, etta
saastajan on kyettava tekemaan eri vaihtoehtojskekeuotettavia kuluvertailuja. Kaikkien tuottende
todelliset kulut on voitava tuoda selvasti ja yksiseisesti kuluttajien nakyviin. Kulujen ja niide
konkreettisten seurauksien ymmartaminen ei sadydédél syvallista asiantuntemusta. Saastajalle olis
samalla tarkeaa tehda selvaksi se, etta kulu&@erinyos siina tapauksessa, etta sijoitussidonmaine
tuote ei tuotakaan.

Alhaisten ja kohtuullisten kustannusten edellytyisen se, etta kilpailu markkinoilla toimii. Tasta
syysta on olennaista taata, ettd asiakkailla ordimiibuus valita eri sijoitusvaihtoehtojen valij&
tarvittaessa myos mahdollisuus esteetta ja erdrigman merkittavia kustannuksiaihtaa palvelun

tarjoajaa.

Pitkaaikaissdastamisen hyodyt, kuten saastamisayhyleensakin, rippuvat keskeisesti siita,
onnistutaanko saastdille saamaan riittdva tuothojém jalkeen. Tuottojen kannalta taas on
ensiarvoisen tarkeaa, etta sijoitusriskit hallithgmin. Tasta syysta pidan tarkeana, etta
pitkaaikaissdastamiseen liittyvia tuotteita voitajota vain valvonnan piiriin kuuluvat

finanssiyritykset.

Hallituksen tarkoituksena on jatkaa pitkdaikaisgg@agsen kehittdmista niin, etté kuluttajilla olisi
mahdollisimman laaja valinnan vapaus ja palvelujo&gilla mahdollisimman tasapuoliset

kilpailuedellytykset. Mielestani Siva-tyoryhman etakset antavat tahan hyvan lahtokohdan.

Nailla sanoilla toivotan teille antoisaa keskuséetahoitusmarkkina-asioiden parissa,

ajankohtaisempaa aikaa télle teemalle tuskin on!



