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TOIMINTAKERTOMUS 2018

1 Rahaston tarkoitus

Sijoittajien korvausrahasto on sijoituspalvelulain 11 luvussa tarkoitettu suojarahasto
sijoituspalveluita tarjoavien yritysten asiakkaiden turvaksi. Sijoittajien korvausrahaston
tarkoituksena on sen jasenina olevien sijoituspalveluyritysten ja luottolaitosten
korvausrahaston suojan piiriin kuuluvien saamisten turvaaminen sijoituspalvelulain ja
rahaston saantdjen mukaisesti.

Rahasto perustettiin vuonna 1998, ja paattynyt tilivuosi oli sen 21. toimintavuosi.

Rahaston toimintaa valvoo Finanssivalvonta. Rahaston saannot ja niiden muutokset
vahvistaa valtiovarainministerio.

Rahasto toimii hallinnollisesti Finanssiala ry:n yhteydessa. Hallinnollisen yhteyden
ansiosta rahasto voi kustannustehokkaasti hyddyntaa eraitd Finanssiala ry:n tarjoamia
hallinnollisia palveluja. Rahastolla on kuitenkin omat toimielimet, ja se on
paatoksenteossaan itsenainen.

Rahastolle ei tilikaudella esitetty korvausvaatimuksia, joiden johdosta viranomainen olisi
todennut korvausrahaston lakisaateisen korvauskynnyksen ylittyneen. Rahaston
suoritusvelvollisuus edellyttaisi, etta sijoituspalveluntarjoaja ei ole palauttanut suojan
piiriin kuuluvan sijoittajan varoja sopimuksen mukaisesti. Korvausvastuun edellytyksena
on lisdksi jdsenyhtidon pysyva maksukyvyttomyys.

2 Rahaston jasenet

Rahaston jasenyys on maaratyin edellytyksin pakollista kaikille suomalaisille
sijoituspalveluyrityksille ja sijoituspalveluja tarjoaville luottolaitoksille seka
sijoituspalvelujen tarjoamiseen toimiluvan saaneille suomalaisille rahastoyhtidille.
Rahastossa oli vuoden 2018 lopussa 67 jasenta. Jasenista 54 oli sijoituspalveluyrityksia,
viisi rahastoyhtidita ja kahdeksan luottolaitoksia taikka talletuspankkien yhteenliittymia.

Talletuspankkien yhteenliittyma3a, jonka jasenpankit vastaavat kokonaan tai osittain
toistensa sitoumuksista tai velvoitteista, kasitelldan rahaston kannatus- ja
hallinnointimaksuja maarattdessa yhtena jasenena. Talletuspankkien yhteenliittymia
olivat osuuspankkien yhteenliittyma (156 jasenpankkia), POP Pankkien yhteenliittyma
(27 jasenpankkia) ja Saastdopankkien yhteenliittyma (25 jasenpankkia).

Vuonna 2018 rahastoon liittyi kolme uutta jasentd. Rahasto antaa Finanssivalvonnalle
lausunnon uusista toimilupahakemuksista ja toimilupien muutoshakemuksista.
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3 Toimintaymparisto

Vuonna 2018 maailmantalous kasvoi ripeasti. Tullikiistat ja protektionismin nousu
kuitenkin loivat epavarmuutta rahoitusmarkkinoille. Yhdysvaltain talouskasvu oli erityisen
vahvaa ja laaja-alaista. Talouden kasvun ja inflaation kiihtymisen seurauksena
Yhdysvaltain keskuspankki Fed kiristi rahapolitikkaansa tuntuvasti vuoden 2018 aikana,
mika aiheutti turbulenssia markkinoilla erityisesti loppuvuodesta. Fed nosti
ohjauskorkoaan nelja kertaa vuonna 2018, minka lisdksi se jatkoi taseensa
supistamista. Rahapolitiikan kiristdminen on vahvistanut Yhdysvaltain dollaria, mika on
aiheuttanut haasteita dollareissa velkaantuneille kehittyville talouksille.

Euroopan talouskasvu jatkui, mutta kasvuvauhti hidastui vuonna 2018. Euroopan
keskuspankki EKP piti ohjauskorkonsa ennallaan, mutta lopetti arvopaperien netto-ostot
vuoden 2018 lopussa. Ohjelmassa ostettujen eraantyvien arvopapereiden padoman
uudelleensijoittamista jatketaan kuitenkin viela niin kauan kuin on tarpeen.
Rahapolitikka pysyi vuonna 2018 taloutta elvyttavana.

Suomen talous kasvoi 2,7 % vuonna 2018. Kasvua on vauhdittanut etenkin viennin
elpyminen ja vilkas rakentaminen. Rakentamisessa on kuitenkin nahty jo kdanne, kun
myonnetyt rakennusluvat ovat kaantyneet laskuun. Kotitalouksien kulutus on kasvanut,
kun tyéllisyys on parantunut, kuluttajien ostovoima on kohentunut ja korot ovat matalalla.

Rahaston sijoitustoiminnan nakokulmasta toimintaymparistda leimasivat vuonna 2018
edelleen pitkalti keskuspankkien toimet, kuten keskeisten keskuspankkien
rahapolitikkojen eriytymisen jatkuminen, EKP:n joukkolainojen osto-ohjelman
supistuminen seka Yhdysvaltain keskuspankin ohjauskoron nostojen jatkuminen.
Euroalueen korkotaso pysyi historiallisen matalana, ja vuonna 2018 EKP:n talletuskorko
sailyi negatiivisena. Korkean luottoluokituksen valtionobligaatioiden tuottokorko oli
negatiivinen lyhyissa ja keskipitkissa maturiteeteissa. Myos rahamarkkinakorko sailyi
negatiivisena.

4 Rahaston hallinto

Rahaston jokainen jasen nimeaa rahaston valtuuskuntaan yhden jasenen. Valtuuskunta
kokoontui vuonna 2018 kerran. Valtuuskunnan varapuheenjohtajana toimi vuoden 2018
lopussa Kirsi Lauslahti, puheenjohtajana toimineen Erik Palménin ilmoitettua
eronneensa tehtavastaan 30.11.2018.

Hallituksen varsinaisina jasenina toimivat vuoden 2018 lopussa Taina Ahvenjarvi, Paivi
Kuoppa, Antti Kuosmanen, Jussi Sokka ja Bengt Wahlstrom, seka varajasenina Pia
Hidén ja Mari Pekonen-Ranta. Hallituksen varsinaisena jasenena 24.5.2018 saakka
toimi Kirsi Lauslahti. Hallitus kokoontui tilikaudella seitseman kertaa. Hallituksen
jasenille ei maksettu kokouspalkkioita. Hallituksen puheenjohtajana toimi Paivi Kuoppa
ja varapuheenjohtajana Jussi Sokka.

Asiamiehena toimi OTK Mirjami Kajander-Saarikoski. Vara-asiamiehena toimi OTM
Piritta Poikonen.
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Tilintarkastajana toimi KPMG Oy Ab, jonka nimedmana paavastuullisena tilintarkastaja
toimi KHT Tiia Kataja.

Rahaston saantgja paivitettiin vuonna 2018.

5 Padomavaatimuksen kattaminen

Sijoituspalvelulain mukaan rahaston paddoman on oltava vahintaan 12 miljoonaa euroa
ja tastd maarasta on katettava rahana vahintaan 4,2 miljoonaa euroa.

Rahaston oma padoma oli vuoden 2018 lopussa 6 953 884 euroa (6 544 798 euroa
vuotta aiemmin). Padomavaatimuksen kattamiseksi rahastolla on seitseman miljoonan
euron suuruinen luottolupaus Svenska Handelsbanken AB:Ita.

6 Kannatusmaksut ja muut jasenilta perittavat maksut

Koska laissa saadetty 4,2 miljoonan euron rahana kerattava vahimmaismaara on
ylittynyt, rahaston ei tarvinnut kartuttaa padomaansa jasenilta kerattavin
kannatusmaksuin. Kannatusmaksuja kerattiin kuitenkin sdantojen edellyttamalla tavalla
luottolupauksesta aiheutuvien kulujen kattamiseksi. Taman lisdksi rahaston jaseneksi
vahimmaispaaoman tayttymisen jalkeen liittyneiltd uusilta jaseniltd keratdan maaraajan
painotettua keskimaaraista kannatusmaksua.

Rahaston hallinnoinnista aiheutuvat kulut katetaan jasenilta kerattavin
hallinnointimaksuin. Liséksi uusilta jasenilta peritaan liittymismaksu. Vuonna 2018
valtuuskunnan yksimielisen tahdonilmaisun johdosta nk. uusien jasenten
kannatusmaksujen maaraytymisperusteita tarkennettiin hallituksen paatoksella.

Vuonna 2018 kannatusmaksuja kerattiin 226 509 euroa (212 921 euroa) ja
hallinnointimaksuja 86 942 euroa (91 986 euroa). Liittymismaksuina kerattiin 3 200
euroa (3 200 euroa).

7 Varojen sijoittaminen

Sijoituspalvelulain 11 luvun 15 §:n mukaan rahaston varat on sijoitettava luotettavalla,
tehokkaalla ja rahaston maksuvalmiuden turvaavalla tavalla seka riskien hajauttamisen
periaatetta noudattaen. Sijoituksista saatava tuotto on lisattava rahaston paddomaan.
Rahaston varojen sijoittamista ohjaa rahaston valtuuskunnan vahvistama sijoitusohje.
Varojen sijoittamisessa on pyritty vakaaseen tuottoon ja vahaiseen riskiin.

Korvausrahastolla oli vuoden 2018 lopussa sijoituksia viidessa eri korkorahastossa.
Sijoitusomaisuuden markkina-arvo ilman pankkitalletuksia oli vuoden 2018 lopussa
3 513 662 euroa (6 061 034 euroa vuotta aiemmin). Liséksi rahastolla ol
pankkitalletuksia yhteensa 3 302 167 euroa (531 019 euroa).

Sijoitustoiminnan tuotto kayvin arvoin laskettuna oli -0,4 % (0,3 % vuotta aiemmin).
Sijoitustoiminnan tuotto kayvin arvoin oli vuonna 2018 salkun pitkan aikavalin tuotto-
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odotusta matalampi, mika johtui korkotason mataluudesta ja osin negatiivisuudesta
tarkastelukaudella.

8 Tilikauden tulos

Keratyt kannatusmaksut on siirretty rahastosiirtona korvausrahastopaaomaan. Rahaston
tulos vuodelta 2018 oli 225 063 euroa ylijadmainen (-12 787 euroa alijagdmainen vuotta
aiemmin). Tuloksen vahvistuminen edellisvuodesta johtui ensisijaisesti tilikaudella
toteutetuista rahasto-osuuksien lunastuksista, joiden yhteydessa tuloutui
kertaluontoisesti lunastettujen rahasto-osuuksien arvonnousua. Ylijadma siirretaan
sijoituspalvelulain 11 luvun 15 §:n mukaisesti rahaston padomaan. Yleishyddyllisena
yhteis6na rahasto ei ole tuloverovelvollinen.

9 Tapahtumat tilikauden paattymisen jalkeen ja arvio tulevasta kehityksesta

Sijoittajien korvausrahaston toiminnassa ei ole tapahtunut tilikauden paattymisen jalkeen
olennaisia muutoksia.

Maailmantalouden kasvun odotetaan jatkuvan hidastuvana vuonna 2019.
Yhdysvalloissa talous kasvaa edelleen laajalla rintamalla, mutta euroalueella, Japanissa
ja Kiinassa kasvun odotetaan hidastuvan. Yhdysvaltain keskuspankin koronnosto-
odotukset ovat kuitenkin vaimentuneet, mika on otettu markkinoilla vastaan positiivisesti.

Euroopan talouskasvun odotetaan jatkuvan aikaisempaa hitaampana vuonna 2019.
Myds inflaatiovauhti on maltillinen, mista syysta EKP:lla ei toistaiseksi ole tarvetta
kiristda rahapolitikkaansa korkoja nostamalla.

Suomen talous hidastuu maailmantalouden vanavedessa. Epavarmuus
maailmantalouden kehityksesta on lisdantynyt, ja varsinkin euroalueen talouskasvun
hidastuminen heikentda Suomen talouden nakymia. Tyéllisyysasteen nousu ja
kuluttajien luottamus ennakoivat suhteellisen vakaata kulutuskysynnan kasvua. Suomen
talouden kasvunakymia varjostavat kuitenkin rakenteelliset tekijat, kuten vaestén
ikdantyminen ja tydvoiman tarjonnan supistuminen.

Vuodesta 2019 odotetaan rahastolle haastavaa sijoitusvuotta. Rahaston
sijoitustoiminnan tuoton arvioidaan vuonna 2019 edelleen jaavan salkun pitkan aikavalin
tuotto-odotusta matalammaksi. Euroalueen korkotaso on yha poikkeuksellisen matala ja
osin negatiivinen, mika heikentaa turvaavan korkosalkun tuottoja. Keskuspankkien
toimilla odotetaan edelleen olevan merkittdva vaikutus korkomarkkinoihin vuonna 2019.
Iso-Britannian EU-ero voi aiheuttaa jannitteita rahoitusmarkkinoille. Mahdollinen
korkotason nousu tarkastelukaudella on omiaan laskemaan turvaavien korko-
omaisuuslajien markkina-arvoa lyhyella tahtaimella.

Helsingissa 15. maaliskuuta 2019

SIJOITTAJIEN KORVAUSRAHASTO

Hallitus
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