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1. Makrovakauspolitiikan tavoitteet
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Globaali finanssikriisi kaynnisti makrovakauspolitiikan
* Finanssikriisin kustannukset erittain suuret

* Ymmarrettiin tarve erityisille politiikkatoimille rahoitusjarjestelmaa
uhkaavien jarjestelmariskien torjumiseksi

« Makrovakauspolitiikka rajoittamaan liiallista riskinottoa ja
parantamaan riskinsietokykya

; MEN PANKKI FINLANDS BANK
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Eurooppa ja viimeiset vuosikymmenet: jarjestelmatason
kriiseja on ollut melkein koko ajan

Frequency of crises and type of materialised risk

(y-axis: absolute frequency)

© sovereign M asset price correction
M banking M transition . ;
M currency == number of systemic crises 1970 — 2016: 50 kpl

jarjestelmatason systeemista
finanssikriisia eri Euroopan
maissa

Liséksi identifioitu 43 kpl
finanssimarkkinoiden vakavaa
stressitilannetta

Vuonna 2020 Covid-19:n
aiheuttama talouden
taantuma

1973 1976 1979 1982 1985 1988 1991 1994 1997 2000 2003 2006 2009 2012 2015

Notes: This chart refers to systemic crises which are deemed relevant for macroprudential analysis.
Kuvion lahde:
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https://www.esrb.europa.eu/pub/financial-crises/html/index.en.html

Makrovakauspolitiikalla torjutaan jarjestelmariskeja ja
haavoittuvuuksia

o Jarjestelmariskit suhdanneluonteisia tai rakenteellisia

» Suhdanneluonteiset jarjestelmariskit liittyvat tyypillisesti
luottosuhdanteen liialliseen vaihteluun

 Rakenteelliset riskit tal haavoittuvuudet johtuvat esimerkiksi
pankkisektorin keskittyneesta rakenteesta

« Makrovakauspolitiikka perustuu kattavaan riskien ja
politikkavaihtoehtojen analyysiin

; MEN PANKKI FINLAND
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My0Os vakuutussektorin riskeissa ja haavoittuvuuksissa on
systeeminen ulottuvuus

Riskien lisdaantyminen ja valittyminen vakuutussektorissa

Laukaisijat Vaikutuksen vahvistuminen Riskin siirtajat Vaikutus
* Varallisuusarvojen « Yhden tai useamman +  Kiiittiset funktiot tai «  Vakuutussuojan
e[ s . vakuutusyhtion kaatuminen palvelut puuttuminen
= Luonnonkatastrofit Vakuutusten massaraukeamiset * Varallisuuserien * Hairidt finanssi-
* Kyberisku « Yhteiset altistumat poistaminen markkinoilla
* Prosyklikaalisuus « Altistumat * Tappiot muille
* Alhaiset puskurit finanssisektorin
«  Alihinnoittelu toimijoille

» Tuottomenetykset

Haavoittuvuudet, esimerkiksi:

heikkolaatuinen sijoitussalkku, maturiteettien epatasapaino, vaara hinnoittelu, IT-jarjestelmien heikkoudet

Lahteena kaytetty ESRB:n julkaisua 2018: "Macroprudential provisions, measures and instruments for insurance”
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Makro- ja mikrovalvonnan erot

« Kyse eri ulottuvuuksista

I L L

Valiton tavoite Rajoittaa finanssisektorin Rajoittaa yksittaisen finanssi-
jarjestelmatason ongelmia instituution ongelmia

Rahoitusmarkkinoiden Vakuutuksenottajien suojelu
vakaus

Korrelaatiot ja yhteiset Tarkeita Eivat oleellisia
altistumat finanssi-

instituutioiden valilla

Vakavaraisuusvaatimuksen Korostuu koko jarjestelman  Korostuu yksittaisen

kalibrointi vaatimukset, "Top-down” instituution riskien perusteella,

” L Taulukon lahteena kaytetty
Bottom up EIOPAnN julkaisua 2018:

"Systemic Risk and Macrorpudential Policy”

« Makrovakausvalineet normaalisti rajoittavat liikketoimintaa

" SUOMEN PANKKI FINLANDS BANK
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2. Saantelykehikko ja makrovakausvalineet
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Kansainvalinen saantelyn viitekehikko samanlainen

sektorista riippumatta

. 4

Pankit VELLTES Sijoitusyhtiét
vhtiot
Globaali sdantelytaso BCBS AIS |OSCO
Alueellinen saantelytaso EU:ssa EKP (*)
- EU-tason valvojat EBA EIOPA ESMA
- Euroopan jarjestelmariskikomitea ESRB

Kansallinen taso

Finanssivalvonta
* isoimmat suomalaiset pankit EKP:n suorassa valvonnassa

BCBS = Basel Committee on Banking Supervision

IAIS = International Association of Insurance Supervisors
IOSCO = International Organization of Securities Commissions
EKP = Euroopan keskuspankki
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EBA = European Banking Authority
EIOPA = European Insurance and Occupational Pensions Authority
ESMA = European Securities and Markets Authority

ESRB = European Systemic Risk Board
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JAIS:n tehtavana koordinoida vakuutussektorin
makrovakausvalvontaa

* |AIS:n tehtdvana on globaalisti edistaa mm.
» tehokasta ja johdonmukaista vakuutusvalvontaa
* tervetta, turvallista ja vakaata vakuutusmarkkinaa

« G20-maiden kokous antoi 2013 toimeksiannon kehittaa vakuutustoimialan
standardeja

« Kaksi tasoa
» G-Sll (globaalisesti riskiset vakuutusryhmat)
* |AIG (kansainvalisesti aktiiviset vakuutusryhmat)

« Tavoitteet ovat vaihtuneet prosessin aikana
 Vaikeutena on ollut laskennan harmonisoinnista sopiminen

 Listaa G-SlI-yhtiOista yllapidettiin vuoteen 2018 asti, jolloin USA vetaytyi
hankkeesta

* |AIS ryhtyi rakentamaan globaalia kokonaisvaltaista kehikkoa
jarjestelmariskien hallintaan vakuutussektorilla
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IAIS:n globaali kokonaisvaltainen kehikko jarjestelmariskien
hallintaan vakuutussektorilla

. ﬁgl;onaisvaltainen kehikko jarjestelmariskien hallintaan (Holistic Framework,

e Valmistui 2019

 ComFrame (Common Framework for the Supervision of Internationally Active
Insurance Groups)
« ComFramella hallitaan jarjestelmariskien kehittymista globaalissa vakuutussektorissa

 Sisaltaa ICP:n (Insurance Core Principles) mukaisia valvontastandardeja ja -ohjeita
kansainvalisesti aktiivisillevakuutusrymille (IAIG)

 Kaksi mallia vakavaraisuusvaatimuksen laskentaan

 GME (Globaali vuosittainen vakuutussektorin seuranta — Global Monitoring
Exercise)
 Arvioidaan kansainvalisen vakuutustoiminnan kehitysta ja trendeja
« Huomioidaan finanssimarkkinoiden kehitys
* Lopputuloksena arvio, miten jarjestelmariskit ovat kehittyneet vakuutustoiminnassa
« Koronapandemian takia GME:n toteuttaminen siirretty vuodesta 2020 vuoteen 2021
« GME:n asemesta toteutettiin 2020 Covid-19-kysely

EEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEE
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IAIG = Internationally Active Insurance Group

e |AIG:n kriteerit:
« Kansainvalisesti aktiivinen
 Maksutuloa vahintaan kolmesta maasta

 Bruttomaksutulo kotimaan ulkopuolella on vahintaan 10 %
koko ryhméan bruttomaksutulosta

» Koko (kolmen vuoden liukuva keskiarvo)
 Sijoitukset (total assets) vahintdan 50 mrd US $
« Bruttomaksutulo vahintdan 10 mrd US $

 |AIG:n valvonta:

» Riskienhallintajarjestelma (ERM)
Likviditeettisuunnitelma
Elvytyssuunnitelma
Kriisinratkaisusuunnitelma
Makrovakausvalvonnan erityinen kohderyhma
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Vakuutussektorin makrovakauden hallinta EU:ssa

* |AIS:n ja EIOPAN yhteistyo tiivistynyt
* Global Monitoring Excercise (GME)
* Tana vuonna Covid-19 -kysely

* EIOPA tekee tiivista yhteistyota myos Euroopan
jarjestelmariskikomitean (ESRB) kanssa

* EIOPAN Risk and Financial Stability Committee
« Risk Dashboard

» Makrovakausvalineiden kehittaminen
* Elpymis- ja kriisinratkaisumenetelmat
 Yhteistakuujarjestelma
* Likviditeettien hallinta

. SUOMEN PANKKI A% FINLAND S BANK
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Solvenssi ll:een sisaltyvat korjaus- ja mukautustekijat
oleellisia myo0s vakauden kannalta

« Mikrotason keinoilla on myos makrovakaudellinen ulottuvuus tasatessaan
vakavaraisuuden vaihteluja

« Mikrotason valineita
 Volatiliteettikorjaus
« Osakeriskin symmetrinen mukautustekija
» Vastaavuuskorjaus

 Vastuuvelan siirtymatoimenpiteiden johdosta koko vastuuvelkaa el arvosteta
markkinaehtoisesti.
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Pankkisektorin makrovakauspolitiikka EU:ssa ja
Suomessa

* Makrovakauspolitikasta paatetaan EU:ssa ensisijaisesti

kansallisesti
« Suomessa paatoksentekija on Finanssivalvonnan johtokunta

* MyOs Euroopan keskuspankilla (EKP) ja Euroopan
jarjestelmariskikomitealla merkittava (ESRB) rool

* Maiden valinen yhteistyo tarkeaa
« Seka riskit etta politiikka vaikuttavat rajojen yli

; MEN PANKKI FINLA A
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Pankkisektorin makrovakauspolititkan valineet

« Tahan asti makrovakauspolitiikan valineet kohdistuneet lahinna
pankkeihin ja niiden luotonantoon

« EU-lainsaadantoon perustuvat mm. rakenteelliset ja
suhdanneluonteiset paaomavaatimukset
o Jarjestelmariskipuskuri
e O-SlI-puskurit
* Muuttuva lisapaaomavaatimus

« Kansalliset makrovakausvalineet

« Suomessa makrovakauspolitiikassa kiinnitetty huomiota kotitalouksien
velkaantuneisuuteen

« Enimmaisluototussuhde kansallinen makrovakausvaline

 Uusina valineina perusteltuja rajoitteet kotitalouksien velan ja tulojen
suhteelle, lainojen enimmaistakaisinmaksuajalle ja taloyhntidlainoille

g
; SUOMEN PANKKI FINLANDS BANK
9.11.2020 | Julkinen | SP/FIVA-EI RAJOITETTU 17 EUROJARJESTELMA% ssssssssssss



3. Koronapandemia
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Koronapandemialla vahva vaikutus myos
makrovakauspolitiikkaan

« Pankkisektorin makrovakausvaatimuksia kevennettiin kevaalla,
kun koronapandemian talousvaikutukset alkoivat nakya
« Rakenteellisia lisGpaaomavaatimuksia alennettiin yhdella prosenttiyksikolla
« Enimmaisluototussuhde palautettiin lakisaateiselle perustasolle

« Keventavat makrovakaustoimet tukivat rahoituksen valittymista
reaalitalouteen ja asuntomarkkinoiden toimintaa
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EIOPA arviol koronapandemiaa kevaalla 2020 koko
vakuutussektorin nakokulmasta

* EIOPA

» Suositti osingonjaosta luopumista

* Ryhtyi julkaisemaan tiheammin riskitonta korkokayraa ja volatiliteettikorjausta
Ryhtyi julkaisemaan osakeriskin symmetristd mukautusta

Antoi helpotuksia vuosiraportointiin

Otti kayttoon likviditeettiraportoinnin valituille toimijoille

Harkitsi my6s muita toimia, joita ei kuitenkaan kaytetty
« Vakavaraisuuden toipumisjakson (recovery period) pidentaminen seitsemaan vuoteen asti
* Olemassa olevien siirtymasaannosten kayton laajentaminen

* Yhtiot eivat joutuneet omaisuuksien pakkomyynteihin

« Solvenssi Il:n joustot toimivat koronakriisin yhteydessa
 Volatiteettikorjaus
« Osakeriskin symmetrinen mukautus
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Finanssivalvonta siirtyi pandemian alkaessa tehostettuun
yhtiokohtaiseen valvontaan

e Valvontatiimien muodostaminen

« Saannollinen seuranta (paivittain — viikoittain — kuukausittain)
Vakavaraisuus

Likviditeetti

Sijoitustoiminnan tuotto

Maksutulon kehitys

Takaisinostojen kehitys

« Etakokoukset valvottavien kanssa
Toimintakyky

Tiedonkulku toimivan johdon ja hallituksen valilla
Viikkoseurantaraportin lapikaynti

Operatiiviset riskit

Sijoitustoiminta

Likviditeetti
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Vakuutusyhtioiden vakavaraisuus on kestanyt
markkinamuutokset hyvin

Henkivakuutusyhtididen vakavaraisuus Vahinkovakuutusyhtididen vakavaraisuus
Mrd.euroa Mrd. euroa
8 400% 8 400%
7 — 350% 7 350%
6 - 300% © 300%
5 L 250% O 250%
4 = — . = - 200% 4 200%
3 . 1500 3 150%
2 - 10006 2 100%
1 L 50% 1 50%
0 0% 0 0%

1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2

2017 2018 2019 2020

mmm Oma varallisuus (SCR) mmmSCR e==SCR-suhde, vertailukelpoinen

mmm Oma varallisuus (SCR) mmm SCR e===SCR-suhde :
(ilman Ifi&)

Lahde: Finanssivalvonta Lihde: Finanssivalvonta If sisaltyy 30.9.2017 asti
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TyOelakelaitosten riskinkantokyky pysynyt kohtuullisella
tasolla huolimatta heikentyneesta vakavaraisuudesta

TyoOelakelaitosten vakavaraisuuden kehitys

140% 2,6

135% 2,4
0,

130% 1233% 2,2

125%
120%
115%
110%
105%
0,
O NTalalalal2]slal1 [2ls a1 ]2 a] 1T s a]s 2 a]a[ 1 [2]s[a1]2]
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 |2020
-=\/akavaraisuusasema (oikea) -=\/akavaraisuusaste (vasen)

Vakavaraisuusraja ja siihen liittyvat tunnusluvut, kuten vakavaraisuusasema, eivat ole vertailukelpoisia ennen
vuotta 2017 raportoitujen lukujen kanssa.

Léhde: Finanssivalvonta
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4. Vakuutussektorin makrovakausvalineiden
kehittaminen
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Riittaako nykyinen keinovalikoima jarjestelmariskeja
vastaan?

Solvenssi ll:n

T v'Pienentavat markkina-
Volatiliteettikorjaus

Osakeriskin likkelden vaikutusta
- vakavaraisuuteen
symmetrlnen

mukautustekija v'Vahentavat laumakayttay-
Vastaavuuskorjaus tymista ja myotasyklista
toimintaa kriisitilanteessa

o i v'Vahentavat pakkomyyntien
VELERETETT todennakoisyytta
toipumisjakso

ORSA v'Lisaavat tietoa makrotalou-
dellisista riskeista

Vastuuvelan

slirtymasaannos

" SUOMEN PANKKI FINLANDS BANK
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ESRB:n mielesta vakuutussektorin makrovakausvalineisto ja
-politiikka eivat ole tarpeeksi kokonaisvaltaisia

* ESRB

« Ehdottaa makrovakausvalineille suurempaa roolia saantelykehikossa

o Kritisoi sita, miten volatiliteettikorjausta ja symmetrista mukautustekijaa
sovelletaan SCR-laskennan sisaisissa malleissa -> johtavat helposti
siihen, etta riskien paaomavaatimusta aliarvioidaan

« ESRB:n mukaan likviditeettiriskia varten tarvitaan
» Vakavaraisuus- ja likviditeettipuskureita
« Kattavaa stressitestausta
« Uutta parempaa raportointia ja mittausta

« ESRB:n mielesta kiinteistosijoitusten osalta vakuutusyhtioille tulisi
luoda altistumaperusteinen jarjestelmariskipuskuri

g
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EIOPAN Solvenssi |l -uudelleentarkastelu ja
makrovakaustyokalut

 Perinteinen vakuutustoiminta sisaltaa vahemman jarjestelmariskia kuin
pankkitoiminta

» Siita huolimatta vakuutustoiminta voi luoda ja voimistaa
jarjestelmariskeja

« Jotkin tuotteet ja palvelut lisaavat jarjestelmariskeja enemman kuin
toiset

* Tarvitaan makrovakauspolitikkaa myo0s vakuutussektorissa, osaltaan
estamaan kriiseja

« Jarjestelmariskin hallintaan tarvitaan riittavat makrovakausvalineet, jotka
ovat sektoriin sovitetut

« Kasvava saantelyarbitraasi on uhkana ilman vakuutussektorin
makrovakauskehikkoa

g
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EIOPA: Solvenssi Il -kehikosta puuttuu kokonaisvaltainen
makrovakaudellinen valineisto jolle olisi tarvetta

Raportointia ja seurantaa parantavia mahdollisia makrovakausvalineita

Mahdollinen makrovakausvaline tai

toimenpide
Tehostettu seuranta padaomareservien
riittavyyden arviointiin

Luokittelu

Paaomaperustainen

Likviditeettiraportoinnin lisadaminen

Likviditeettiperusteinen

Likviditeettisuhdeluvut

Likviditeettiperusteinen

Tehostettu varovaisuusperiaate

Altistumaperusteinen

ORSAN roolin vahvistaminen

Altistumaperusteinen

Elvytyssuunnitelmat

Riskeja ennaltaehkaisevat suunnitelmat

Kriisinratkaisusuunnitelmat

Riskeja ennaltaehkaisevat suunnitelmat

Likviditeettiriskin hallintasuunnitelmat

Riskeja ennaltaehkaisevat suunnitelmat

Jarjestelmariskin hallintasuunnitelmat

Riskeja ennaltaehkaisevat suunnitelmat
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EIOPA tarkastellut ja
konsultoinut naita
valineita vuosien 2018
— 2019 aikana

Taulukko perustuu EIOPAnN julkaisuusn 2018:
"Other potential tools to enhance
the current framework”
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Keskeiset Solvenssi Il:n uudistamishankkeet makrovalvonnan
nakokulmasta

o Likviditeetin hallinta
* Likviditeettisuunnitelmat
* Likviditeettiraportoinnin lisdaminen

 Varautuminen yhtioiden vakavaraisuusongelmiin
 Kalikille yhtioille elvytyssuunnitelma
« Merkittaville toimijoille kriisinratkaisusuunnitelma

* Yhteistakuujarjestelma

 EIOPA ehdottanee minimiharmonisoitua kansallista takuujarjestelmaa
kotivaltioperiaatteella mahdollisesti taydennettyna isantavaltioperiaatteella.
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5. Johtopaatoksia
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Koko finanssijarjestelman toiminta ja jarjestelmariskit
vaikuttavat mikrovalvontaan

« "Vakuutusvalvonta valvoo henki- ja

Finanssimarkkinoiden, Va"hinkc.)vakuu'tusyhtididen seka
reaalitalouden ja muun elakelaitosten
finanssijérjestelman « vakavaraisuutta ja taloudellista tilaa
.. : ey  hallinnon luotettavuutta ja riskienhallinnan
toiminta vaikuttaa naihin menettelyja

suoraan ja epasuorasti « vakuutusteknisia riskeja kuten vastuuvelan
laskentaa ja vastuuvelan riittavyytta

* sijoitustoiminnan riskeja”

Lahde:

g
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https://www.finanssivalvonta.fi/vakuutus/

Makrovakausvalineita pitaa olla vakuutustoiminnan saantelyn
ja valvonnan keinovalikoimassa

» Vakuutussektorin makrovakausriskeja ja kytkdksia muuhun finanssijarjestelmaan
pitdd ymmartaa aiempaa paremmin

« ESRB:n Ja EIOPAN nakemykset ja ehdotukset osin samoja makrovakausvalineiden
lisaamisessa vakuutussektorille

. I\Rﬂakrov?kauden vahvistaminen vakuutussektorissa on ajankohtaista (Solvenssi Il -
eview

« Koronapandemian oppeja:
» Solvenssi II:n joustoelementit toimivat kriisitilanteissa
« Makrovakauspuskureita tarvitaan ja niita tulee tarvittaessa kayttaa
« Makrovakausvaélineita tarvitaan pankkisektorin ulkopuolisten jarjestelmariskien torjumiseksi
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