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1 Rahoituksen valitys

1.1 Luottamuksen puute on
lisdnnyt padaomanliikkeita

Italiassa ja Espanjassa
Kristiina Karjanlahti ja Kimmo Koskinen

Vuoden 2011 lopun jalkeen Espanjasta ja
Italiasta on lahtenyt ulkomaista pdaomaa,
mik& on vaikeuttanut pankkien varain-
hankintaa etenkin Espanjassa. Italiassa
padomapako tasoittui jo kevaan 2012 ai-
kana. Syyskuun tiedot viittaavat siihen,
ettd myos Espanjan tilanne on kohentunut.

Yksityinen sektori velkaantui Espanjassa voimakkaasti
luottamuskriisié edeltdneen nousukauden aikana
(Kuvio 1). Globaali finanssikriisi ja asuntokuplan
puhkeaminen romahduttivat talouden kasvun ja jattivat
jalkeensa velkaisen yksityisen sektorin, vakavarai-
suusongelmista kérsivan pankkisektorin seka nopeasti
velkaantuvan julkisen sektorin.

Kuvio 1. Yksityisen sektorin velkaantuminen kas-

voi Espanjassa, kun taas Italiaa rasitti velkaantu-
nut julkinen sektori

—Italia: kotitaloudet ——Espanja: kotitaloudet

Italiassa kriisin taustalla ovat pitkaan jatkunut kasvun
heikkous, suhteellisen kilpailukyvyn menetys seka
valtion huomattava velkaantuminen (Kuvio 1). Euro-
kriisin syventymisen mydt& markkinoiden luottamus
Italian talouden kasvunékymiin ja sité kautta julkisen
sektorin maksukykyyn alkoi heikentyd. Luottamuskrii-
sid seuranneet jannitteet valtion velkamarkkinoilla
ovat Kiristaneet rahoitusoloja kriisimaissa ja johtaneet
maakohtaisiin eroihin rahoituksen valityksessa euro-

alueella.

Keskuspankkirahoituksen osuus pankkien

taseesta on kasvanut

Vahittaistalletukset ovat pankkien perusrahoituskana-
va. Talletusten kehitys on yleensé vakaata myds talou-
dellisen epdvarmuuden aikana, silla talletukset on
useimmissa maissa ainakin osittain taattu erilaisten
talletussuojajarjestelmien avulla. Ennen finanssikriisia
talletusten kasvu suhteessa pankkien lainanantoon oli
Espanjassa huomattavasti voimakkaampaa kuin Itali-
assa. Vaikka vahittaistalletukset ovat suuri eré espanja-
laisten pankkien taseissa, ne eivét riittdneet kattamaan
pankkien luotonannon kasvua taloudellisen nousukau-
den aikana (Kuvio 2). Pankit rahoittivat luotonantoaan

merkittavasti myos markkinaehtoisella varainhankin-

- ~ltalia: yritykset* — -Espanja: yritykset* . . . . . .
~—lala ulkinen sekior ——Espanja jukinen sekior nalla, josta Espanjassa suuri osa tuli arvopaperistami-
160 %, velka/ BKT . . .. - - 7 .
o sesta ja katettujen velkakirjalainojen (cédulas hipote-
S ———— — o carias) liilkkeeseenlaskuista. Italiassa taas pankkeja
100 - . . - . . -
o EPET L 1 =g ====--. rahoitettiin talletusten lis&ksi suurelta osin pankkien
0 Lot == — valisilla lyhytaikaisilla rahamarkkinapapereilla ja
40 —
20 velkakirjaemissioilla.
® 1000 2004 2009 Myds kriisin jalkeen talletus- ja lainakannan kehi-
*Pois lukien rahoitussektori.
e Eeopanlesuspans tyksessé on ollut eroja (Kuvio 2). Espanjassa pankkien
yksityiselle sektorille mydntdmien lainojen kanta on
22012 Rahoitusmarkkina- ja tilasto-osasto — Suomen Pankki e Finlands Bank
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supistunut vuodesta 2009 alkaen ja talletuskanta vuo-
desta 2011 lahtien. Talletusten supistumisen lisaksi
markkinaehtoisen rahoituksen saatavuus on vaikeutu-
nut, kun luottamus pankkeihin on romahtanut. Espan-
jalaiset pankit ovat pyrkineet korvaamaan néita rahoi-
tuslahteita lisadmalla keskuspankkirahoitusta. Se on
kasvanut 12 prosenttiin pankkisektorin taseesta, joskin
kasvu on taittunut kesén aikana. Myos talletusten kehi-
tyksessd Espanjassa on syyskuun aikana nahty kaanne,
kun kotitalouksien talletukset kasvoivat elokuun tilan-
teeseen verrattuna.

Kuvio 2. Espanjassa yksityisen sektorin talle-
tuskanta supistunut, Italiassa ei

Eapanja: talletukset jalainakanta (vuosimuutos)

Mrd. euroa
450

300 \

150

. Ry

-150
2007M3 2008M3
E@Talletukset: yritykset
Talletukset: kotitaloudet
—Kaotitaloudet ja yritykset: lainakanta (ilman arvopaperistamisen vaikutusta)
Lahde: Euroopan keskuspankki.

N
=y

2009M3 2010M3 2011M3 2012M3

Italia: talletukset ja lainakanta (vuosimuutos)

Mrd. euroa
450

300

150

B

-150
2007M3 2008M3
Talletukset: yritykset
CTalletukset: kotitaloudet
—Kotitaloudet ja yritykset: lainakanta (ilman arvopaperistamisen vaikutusta)
Lahde: Euroopan keskuspankki.

2009M3 2010M3 2011M3 2012M3

Toisin kuin Espanjassa Italiassa kotimaisten tallettaji-
en luottamus pankkisektoriin on sdilynyt. Tdma nakyy
yksityisen sektorin talletusten kasvuna viimeisen vuo-
den aikana. Lainakannan vuosikasvu on muuttunut
negatiiviseksi vasta viime kuukausina (Kuvio 2). Itali-
an pankkien rahoituksesta tukkumarkkinarahoitus seka
euroalueen ulkopuoliset talletukset ovat luottamuskrii-

sin myota vahentyneet, minka takia myds Italian pan-

kit ovat joutuneet turvautumaan keskuspankkirahoi-
tukseen. Keskuspankkirahoituksen maara on kuitenkin
supistunut elo- ja syyskuun aikana. Sen osuus Italian
pankkien taseesta oli syyskuussa 6,6 %, miké on huo-

mattavasti pienempi kuin Espanjassa.

Ulkomaiset sijoittajat ovat irtautuneet valtion-

velkakirjojen omistuksista

Ulkomaisten sijoittajien luottamus Italian ja Espanjan
valtioiden maksukykyyn heikkeni vuoden 2011 aika-
na. Ulkomaiset sijoittajat myivét vuodessa® jopa 100
mrd. euron arvosta Italian ja yli 40 mrd. euron arvosta
Espanjan valtionlainoja (Kuvio 3). Tosin Italiassa
ulkomaiset sijoittajat ovat huhtikuun jalkeen jalleen
lisnneet Italian valtionvelkakirjojen omistuksiaan, ja
my®ds Espanjassa on néhtévissa tasaantumisen merkke-
ja.

Kuvio 3. Valtion velkapapereita on siirtynyt
ulkomaisilta sijoittajilta kotimaisille pankeille

Espanja: valtionvelkakirjojen omistus

Mrd. euroa
500

400 —

300 - -

200 gEEh. SNE B

100 —
=

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012*
L Muut

*Heinakuun tiedot.
Lahteet:

sijoittajat —Ulkomaiset sijoittajat

kki ja valtio

Italia: valtionvelkakirioien omistus

1400 rd. euroa

1200 —

1000 —

600 - — —+— - 1

400 = T Lot L

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012*

L i Muut sijoittajat —Ulkomaiset sijoittajat

*Kesakuun 2012 tiedot, arvio, vuoden viimeinen paiva.
Lahde: Italian keskuspankki.

! Kesékuusta 2011 kesakuuhun 2012.
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Molemmissa maissa kotimaiset pankit ovat eurojarjes- | kentynyt kriisin my6td mutta pysynyt vahvempana
telmén toimien tukemana korvanneet ulkomaisia sijoi- | kuin Espanjassa. Julkisen sektorin velkaantuneisuus
tuksia ostamalla valtion papereita. Tdmé& on kasvatta- seka yrityssektorin hauraus voivat kuitenkin horjuttaa
nut kotimaisten pankkien osuutta julkisesta velasta ja pankkien vakavaraisuutta etenkin, jos talouden kasvu-
samalla sitonut naiden sektoreiden riskeja voimak- pohjaa ei saada kuntoon eika luottamus palaudu.
kaammin toisiinsa. Espanjassa kriisi kdynnisti voimakkaamman epata-

Pagomien virta ulkomaille on pysahtynyt sapainojen sopeutuksen ja ulkomaisen padoman ulos-
virtauksen, miké lisdsi merkittavasti pankkien riippu-

Italian ja Espanjan maksutaseen kehitys havainnollis- vuutta keskuspankkirahoituksesta. Syys- ja lokakuussa

taa luottamuskriisin erilaisia taustoja (Kuvio 4). Ennen on havaittavissa positiivisia merkkejé luottamuksen

kriisia Espanjan vaihtotaseen alijadma oli suuri ja palautumisesta. Vaihtotaseen alijaddma on supistunut,

maahan virtasi paljon ulkomaista padomaa, jolla rahoi- ja ulkomaiset pagomavirrat ovat kaantyneet, miké

tettiin kulutuksen ja asuntomarkkinoiden ylikuumen- nikyy my6s kumulatiivistenTarget2-velkojen pienen-

tumiseen perustunutta kasvua. Samalla espanjalaisten tymisend. Luottamuksen palautumista ovat tukeneet

pankkien toimintamallit muuttuivat perinteisesta, va- ilmoitus EKP:n uusista toimista sek& pankkisektoriin

hittdistalletuksiin perustuvasta pankkitoiminnasta kohti liittyvien uudistusten eteneminen.

globaaleihin pd&domamarkkinoihin vahvasti nojaavaa
Kuvio 4. Luottamuskriisi johti padomapakoon,

toimintamallia. T&m& nakyy maksutaseessa arvopape- ) i : e
vy Pap mutta ulosvirtaus on taittunut Italiassa kevaalla ja

rivelkojen kasvuna. Suuri osa tésta kasvusta liittyi kaantynyt Espanjassa syyskuun aikana
asuntovakuudellisiin strukturoituihin instrumentteihin. Espanja: maksutaseen vuosimuutos
- . . R . ) 300 Mrd. euroa
Italian pd&domavirrat olivat ennen kriisié tasapainoi- o
sempia, l&hinnd interbank- ja tukkumarkkinoihin liit- 100
0
tyvié virtoja. Taustalla olivat kuitenkin myds vaihtota- -100
-200
seen alijaddmad, velkaantunut julkinen sektori ja raken- 300
. -400
teelliset kasvuhaasteet. 00
. ) ) ; ; ; 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Molemmissa maissa luottamuspula johti valtionlai- mmsuorat sioitukset m=Valuutiavaranto|a johdannaiset
-Arvopépgrisijuwluksel -Ml{ulsiju\luksﬁtvtz.saamisel
nojen korkojen nousuun ja padomien pakoon vuoden ihealietis umsmatomsterst  —targen

2011 loppupuolella. Markkinarahoituksen tyrehdyttya e R estuspRn

Italia: maksutaseen vuosimuutos

espanjalaiset ja italialaiset pankit ovat joutuneet yha 300 Mrd: euroa

200

enemmaén turvautumaan eurojérjestelman luotonan-

100

toon, mika nakyy siing, ettd ns. Target2-saldojen epé- 0

-100

tasapaino euroalueen maiden valilla on kasvanut. Ul-

-200

komaisen pdédoman virtaus ulos maasta oli voimak- 300
-400
kainta vuoden 2012 alkupuoliskolla. 500
A i i . A 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Italiassa padaomavirrat olivat ennen kriisia pienem- S Anopspersionakset SRvaluutavarantoja johdanr
== Muut sijoitukset, velat EVaihtotase + padomatase

plaja paaoman ulOSVlrtaUS nayttaa pysahtyneen ke' EVirheellisetja tunnistamattomaterat =—Target2

Lahde: Euroopan keskuspankki.

vaén aikana, mika nédkyy myds Target2-velkojen kas-

vun pysahtymisend. Pankkien rahoituspohja on hei-

6 22012 Rahoitusmarkkina- ja tilasto-osasto — Suomen Pankki e Finlands Bank
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1.2 Euroalueen asuntomark- Ennen kriisia yksityinen sektori velkaantui huomatta-

. . vasti voimakkaammin GIlIPS-maissa kuin monissa
kinoilla monta suuntaa . T -
muissa euroalueen maissa.” Myds asuntojen hinnat

. nousivat GIIPS-maissa nopeammin kuin euroalueella
Hanna Putkuri keskimaarin (Kuvio 6). Viimeisimpien tietojen mu-

) ) ) ) ) kaan asuntojen hinnat ovat hyvan luottoluokituksen
Talouskehityksen ja rahoitusolojen eriy-

tyminen euroalueen sisalla nakyy merkit-
tavind maiden valisind eroina myos euro-
alueen vahittaislaina- ja asuntomarkkinoil-
la. Kriisimaissa luotonanto kotitalouksille | Kuvio 6. Asuntojen hinnat euroalueella

maissa yha vaimeassa nousussa, kun taas GIIPS-
maissa kriisin kdynnistdma hintojen lasku on jatkunut
jyrkkéana.

supistuu, asuntojen hinnat laskevat ja uu- —Kokoeucalie  —Hyuan otoluokiuksenmaal  —GIPSmaat

sien asuntolainojen korot ovat korkeam- - PR

mat kuin euroalueella keskimaarin. 130 — —~ T
120

Euroalueen rahalaitosten kotitalouksille myéntdmien 10 > ™~

lainojen vuotuinen kasvuvauhti? pysytteli syyskuussa 1:2

vajaassa 1 prosentissa (Kuvio 5). Euroalueen sisalla 80

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

maiden véliset erot ovat kuitenkin suuret. Viimeisen *Saksa, Ranska, Alankomaat, Belgia, tavalta ja Suomi.
** Kreikka, Irlanti, Italia, Portugali ja Espanja.
Lahteet: EKP ja Suomen Pankin laskelmat.

12 kuukauden aikana luotonanto on supistunut velka- L ]
. L . . Velkakriisin pitkittyminen ja epdvarmuuden lisaanty-
kriisin keskiossa olevissa ns. GIIPS-maissa’, kun taas

. . A . . minen euroalueen taloudessa ovat vaikuttaneet pankki-
hyvan luottoluokituksen maissa” kotitalouksien laina-

. . L . en halukkuuteen ja kykyyn myontaa uusia lainoja.
kanta on jatkanut kasvamistaan, joskin aiempaa hi-

Euroopan keskuspankin tuoreimpien luotonanto-

taammin. - ] )
kyselyiden® mukaan euroalueen pankit ovat tiukenta-
Kuvio 5. Kotitalouksien lainat euroalueella neet asuntolainanhakijoiden luottokelpoisuusvaati-
] n/TKoko euroalue Hyvan luottoluokituksen maat* —GIIPS-maat** mukSIa Ja |a|naeht0]a kuluvan VUOden alkana PaaaSI-
4 allisina syind tiukentamiseen ovat olleet pankkien
P
) rahoituskustannusten kasvu, taserajoitteiden kiristymi-
! nen seka yleista talouskehitysta ja asuntomarkkinoita
0
1 koskevien odotusten heikkeneminen. Asuntolainojen
. ehtoja pankit ovat kiristaneet 1ahinnd leventamalla
2010 2011 2012 . . . . N
Lainakannan vuosikasvu ilman lainojen myynnin ja arvopaperistamisen vaikutusta. uusien |a|n0]en marglnaaleja
* Saksa, Ranska, Alankomaat, Belgia, Itavalta ja Suomi.
** Kreikka, Irlanti, Italia, Portugali ja Espanja. P g . . . " M
Lahteet: Euroopan keskuspankki ja Suomen Pankin laskelmat. Krllsln myota myOS |a|n0]en kysynta on Vahenty'
nyt. Luotonantokyselyiden mukaan asuntolainojen
% Ks. esim. Suomen Pankin Euro & talous -lehden (4/2012) artikkelit
2 llman lainojen myynnin ja arvopaperistamisen vaikutusta. ”Rahapolitiikka ja kansainvélinen talous™ seké ”Asuntojen hintakup-
% Kreikka, Irlanti, Italia, Portugali ja Espanja. lan puhkeaminen ja Espanjan talouspoliittiset haasteet”.
* Saksa, Ranska, Alankomaat, Belgia, Itavalta ja Suomi. ® Euro area bank lending survey.

Suomen Pankki e Finlands Bank — Rahoitusmarkkina- ja tilasto-osasto 22012 7
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kysynté on supistunut erityisesti asuntomarkki- tolainojen keskikorko oli syyskuussa 1,70 % ja siten
nandkymien ja kuluttajien luottamuksen heikentymi- selvésti matalin koko euroalueella. Matalan korkotason
sen vuoksi. Kysynté- ja tarjontaldhtoisten tekijoiden vaikutuksia kotimaisten pankkien toimintaan késitel-
suhteellista merkitysta on kuitenkin vaikea arvioida. 1aén tarkemmin tdman raportin artikkelissa 2.1.

Myos vahittdiskorkojen kehityksessa ja tasossa on Kuvio 8. Asuntolainat ja asuntojen hinnat Suo-

merkittdvid maakohtaisia eroja. Uusien vaihtuvakor- messa

koisten asuntolainojen korot ovat laskeneet kaikissa —Kotitalouksien asuntolainakannan vuosimuutos

Uusien vaihtuvakorkoisten asuntolainojen korko
——Asuntojen hintojen vuosimuutos*

maissa’, mutta samalla lainojen marginaalit ovat le- 20 B

ventyneet. Rahoitusolot ovat Kiristyneet erityisesti 15

10

T
GIIPS-maissa, joi kkisektorin til heikenty- N
maissa, joissa pankkisektorin tila on heikenty 5 \/,\/\/\ \4 L
nyt ja pankkien rahoituskustannukset kasvaneet kriisin ™ / —

vuoksi (Kuvio 7). i \/

. . . . -10
Kuvio 7. Uusien asuntolainojen korot euroalueella 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
* Kuukausihavainnot interpoloitu neljannesvuosittaisista havainnoista.

Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki.

—Koko euroalue Hyvén luottoluokituksen maat* ——GIIPS-maat** -3 kk:n euribor
%

5 P
N ///”‘
. A /] \\7/&
N =

2 \

1 \
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Vaihtuvakorkoiset ja alku ai A koron kiinnit j enintaan vuodeksi sidotut lainat.
* Saksa, Ranska, Alankomaat, Belgia, Itavalta ja Suomi.

** Kreikka, Irlanti, Italia, Portugali ja Espanja.
Lahteet: EKP ja Suomen Pankin laskelmat.

Hh

Suomessa maltillista kehitysta — korkotaso

poikkeuksellisen matala

Suomessa asuntojen hintojen nousuvauhdissa on ollut
hidastumisen merkkeja. Asuntojen nimelliset hinnat
olivat heiné-syyskuussa 1,8 % korkeammat kuin vuot-
ta aiemmin (Kuvio 8).® Reaalisesti asuntojen hinnat
olivat 2,0 % halvemmat kuin kalleimmillaan syksyll&
2010.

Kotitalouksille my6nnettyjen asuntolainojen vuo-
tuinen kasvuvauhti on pysytellyt viime vuodet run-

saassa 6 prosentissa. Uusien vaihtuvakorkoisten asun-

" Naiden korkojen merkitys vaihtelee maittain, sill4 joissakin maissa
valtaosa uusista asuntolainoista on kiintedkorkoisia (alkuperéiselta
koron kiinnitysajaltaan yli vuodeksi sidottuja).

8 Tilastokeskuksen ennakkotiedot.

8 22012 Rahoitusmarkkina- ja tilasto-osasto — Suomen Pankki e Finlands Bank
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1.3 Rahoituskriisien taustalla suuria taloudellisia menetyksié esimerkiksi omai-

suuserien pakkomyyntien ja taloudellisen toiminnan

usein talouden liiallinen ) .
vahenemisen kautta.

velkaantuminen Rahoituskriiseja voidaan méaritella eri lahteiden
perusteella useilla eri tavoilla. Perustellusti voidaan
Eero Savolainen® katsoa, ettd Suomessa rahoituskriiseja on ollut vuosina
1900, 1921, 1931, 1939, 1991-1994 ja 2008-2009.
Rahoituskriiseista aiheutuu suuria kus- Viimeisin kriisi ndyttaytyi Suomessa voimakkaimmin
tannuksia yhteiskunnalle. Kustannukset viennin supistumisena ja kansainvalisen rahoituksen
menetetysta tuotannosta osoittautuvat tyrehtymisena, mika vaikutti myos kotimaiseen rahoi-

usein rahoituslaitoksille myonnettya tukea | ysenvalitykseen. Kotimaisten pankkien vakavarai-
suuremmiksi. Rahoitusmarkkinoiden va-

kauden turvaamiseksi on tarkeata tunnis-
taa riittdvan ajoissa riskitekijat, jotka to-
teutuessaan voivat johtaa rahoituskriisiin.
Historia osoittaa, ettd rahoituskriiseja on | torit

usein edeltanyt pitkaan jatkunut velkaan- | \ejkaantumista mittaavat suureet suhteutetaan paaasi-
tuneisuuden kasvu. Tamé korostaa liiallis-
ta velkaantuneisuutta ennakoivien indi-
kaattorien tarkeytta.

suus séilyi kuitenkin vahvana ja kannattavuus hyvéana

toimintaympariston kehitykseen néhden.

Liiallista velkaantumista ennakoivat indikaat-

assa saman ajankohdan bruttokansantuotteeseen. Koti-
talouksien velkaantumisen mittaamisessa kaytetéan
yleisesti myos kéaytettdvissé olevia tuloja. Suomessa

Keskuspankit ovat viime vuosina kehittineet rahoi- velkatason arviointi kannattaa suhteuttaa bruttokansan-

.e - - 10 -
tusmarkkinoiden vakauden turvaamiseen tahtaavaa tuotteen viiden vuoden liukuvaan keskiarvoon.™ Liu

vakausanalyysia, jonka perimmaisené tavoitteena on kuvan keskiarvon kaytto tasoittaa Suomen kaltaiselle

sailyttaa rahoitusmarkkinoiden toimintakyky kaikissa pienelle avoimelle taloudelle ominaisia kokonaistuo-

olosuhteissa. Téhén paatavoitteeseen pyritdén valita- tannon tilapaisia, paikoin huomattavan suuria vaihite-

voitteiden kautta esimerkiksi hyddyntamalli velkaan- luita. Nain lasketut velkasuhteet kuvaavat velkaantu-

tuneisuuden arvioinnissa erilaisia indikaattoreita. mista paremmin.

Liiallista velkaantumista tai velkaantumisen voi- Suomessa pankkien muille sektoreille —eli yleisol-

makasta kasvua pidetdén yleisesti unkana rahoitusjar- le — mydntamien lainojen suhde tasoitettuun brutto-

jestelmalle. Pitkéan jatkunut velkaantuminen voi joh- kansantuotteeseen osoittautuu hyddylliseksi velkaan-

taa tilanteeseen, jossa omaisuuserien hinnat erkanevat tumisen indikaattoriksi. Taman suhdeluvun trendi-

- 11 - . .. - - .
talouden perustekijoiden mukaiselta tasoltaan. Téllais- poikkeamat™ ennakoivat rahoituskriiseja hyvin (Kuvio

ten hintakuplien hallitsematon puhkeaminen aiheuttaa 9)- Nama trendipoikkeamat ilmenevat noin 2-3 vuotta

ennen Kriisia.

° Artikkeli perustuu suurelta osin Patrizio Lainan Suomen Pankissa

vuonna 2012 tekemé&an selvitykseen Liiallisen velkaantumisen

ehkaiseminen: ennakoivat indikaattorit ja vastasyklinen padomapus- | *° Karlo Kauko (2012) Triggers for countercyclical capital buffers.
kuri Suomessa. Siind selvitetdan, mitkd indikaattorit ennakoivat BoF Online 7/2012.
Suomessa parhaiten liiallista velkaantumista vuosina 1900-2011. ™ Hodrick-Prescott-suodatettu ja lineaarinen trendi.
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Kuvio 9. Lainakannan trendipoikkeama omavaatimus)™®, jonka tavoitteena on ehkaista pankki-

en luotontarjonnan suhdanteita vahvistavaa ominai-
~——Poikkeama HP-trendista* Poikkeama lineaarisestatrendista

suutta seké vahvistaa pankkien kykya kantaa tappioita.

Prosenttiyksikkoa

50 T
40 ‘ Tata instrumenttia kdyttdmalla makrovakaudesta vas-
* A taava viranomainen voi tarvittaessa harkinnanvaraises-
20
10 I"J \ 1 1] \ ¥ ti kasvattaa pankeilta vaadittavaa vakavaraisuutta.
/1 FAN , . . . . .
° N LN T T S Baselin pankkivalvontakomitea suosittelee, ettd mah-
10 P
\V, . . . . .

20 \Y ‘ dollinen lisdpuskurin asettamista koskeva analyysi
30 - . -

1900 1910 1920 1930 1940 1950 1960 1970 1980 1990 2000 2010 perustuu mahdollisimman Iaajaan velkaantumisindi-

Kriisiperiodit varjostettu sinisin pystyviivoin.

*L;Ledr:?g)un’;;sel;e;:'::(i;f\lnerllla kayttaen lambdan arvoa 1600. kaattOI’I i n .

Myos lainakantaa laajempi luottokanta? on hyva ylei-
sOluottojen indikaattori, kun tarkastellaan luottokannan
BKT-suhteen poikkeamaa trendistd. Taman suhdelu-
vun trendipoikkeamat ennakoivat esimerkiksi 1990-
luvun kriisid kolme vuotta aikaissmmin. Myos kotita-
louksien luottokanta suhteessa kaytettavissa oleviin
tuloihin ilmaisee rahoituskriiseja noin kolme vuotta
aikaisemmin. Yritysten velkaantuminen ei sitd vastoin
ndytd olevan Suomessa kovinkaan hyddyllinen rahoi-
tuskriiseja ennakoiva indikaattori.

Trendipoikkeamiin perustuvien velkamittarien li-
séksi on syyté kiinnittad huomiota myos velkaantumi-
sen tasoon. Rahoituskriisit esiintyvét yleensa yhdessa
korkean velkaantumisasteen kanssa. Varallisuuserien
hintakuplien puhkeamiset saattavat johtaa rahoituskrii-
siin, jos kuplan puhjetessa velkaantuminen on huomat-
tavaa. Tyypillinen esimerkki on asuntojen hintakuplan
puhkeamisesta johtuva vakuusarvojen romahtaminen,
joka johtaa asuntojen pakkomyynteihin ja sit4 kautta

realisoituviin luottotappioihin.

Tulevaisuudessa talouden liiallinen velkaan-

tuminen voi edellyttda pankeilta lisapaaomia

Basel 111 -sd&ntelyn keskeinen makrovakaustydkalu on

ns. vastasyklinen pddomapuskuri (muuttuva lisapaa-

12 Luottokanta kattaa pankkien lisaksi muut rahoituslaitokset seké

julkisyhteis6t. Luottokanta siséltaa lainojen ohella myos luototuksen

jalkimarkkinakelpoisilla velkapapereilla. 3 Ks. my6s taman raportin luku 4.3.
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2.1  Kotimaisen pankkisektorin

vakavaraisuus vahva ja

kannattavuus kohentunut
Eero Savolainen

Suomen pankkisektorin vakavaraisuus on
sdilynyt vahvana. Pankkisektori paransi
kannattavuuttaan alkuvuonna 2012 aiem-
paa suurempien kaupankaynnin ja sijoi-
tustoiminnan nettotuottojen ansiosta. Ma-
talan korkotason pitkittyminen on nakynyt
korkokatteen vaisuna kehityksena.

Suomen pankkisektorin vakavaraisuussuhdeluku oli
kesdkuun 2012 lopussa 15,0 % (Kuvio 10). Tama
ylittaa selvasti nykyisin voimassa olevan 8 prosentin
vahimmaisvaatimuksen. Omat varat ovat lisaksi pééa-
osin parasta mahdollista laatua eli mahdollisten tappi-
oiden kattamiseen parhaiten soveltuvia rajoituksetto-
mia ensisijaisia omia varoja (Core Tier 1). Ndistd va-
roista laskettu keskimaérainen ydinvakavaraisuussuh-
deluku (13,9 %) ylittaa selvasti 9 prosentin rajan, jon-
ka Euroopan pankkiviranomainen (EBA) asetti suurille
eurooppalaisille pankeille kesdkuussa 2012 paatty-
neessa padomittamishankkeessa. Oman péddoman ja
riskipainottamattoman taseen suhdeluvun pitk&an
jatkunut pieneneminen taittui, kun pankkien yhteen-
laskettu tase pysytteli alkuvuonna samalla tasolla kuin
vuodenvaihteessa.

Tammi-kesdkuussa pankkien yhteenlaskettu liike-
voitto, 1,5 mrd. euroa, oli 18 % suurempi kuin vuotta
aiemmin. Kannattavuuden paraneminen nakyi myds

oman padoman tuotossa, joka suureni alkuvuonna 9,4

2 Pankit ja vakuutuslaitokset

prosenttiin. Oman padoman tuotto oli tata parempi
vuositasolla viimeksi vuonna 2007.*

Suotuisa kannattavuuskehitys oli alkuvuonna 2012
kolmen suurimman pankkiryhmittyman®® varassa, silla
muiden kotimaisten pankkien yhteenlaskettu liikevoit-
to supistui 2 %. Kaupank&ynnin ja sijoitustoiminnan
tuotot muodostavat tyypillisesti merkittdvan osan suu-
rimpien pankkien tuotoista, ja alkuvuonna ndma tuotot
olivat selvassé kasvussa suotuisan markkinakehityksen
ansiosta. Muiden pankkien tuottorakenteessa korostuu
enemman pankkitoiminnan perinteisen Kivijalan, kor-
kokatteen, merkitys.

Kuvio 10. Pankkien kannattavuus ja vakavarai-
suus Suomessa

Vakavaraisuussuhde
—Oma paéoma/ tase

EmOman paaoman tuotto (ROE)*
—Ydinvakavaraisuussuhde (CET1)

[
16/n

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012H1

*Vuosien 2006-2007 tuottoihin
johtuvat kertaluonteiset tuotot.
Lahde: Finanssivalvonta.

eraat

Matalat markkinakorot haitaksi korkokatteelle

Markkinakorkotaso on pysytellyt poikkeuksellisen
matalana usean vuoden ajan, mik& on pitényt korko-
katteen kehityksen vaisuna. Suomen pankkisektorille

on ominaista vaihtuvakorkoisten lainojen suuri osuus,

¥ Vuonna 2007 tuottoja kasvattivat eraat kertaluonteiset erét, joista
merkittavimpié olivat Sampo Pankin saamat rakennemuutoksiin
liittyneet myyntivoitot.

'8 Nordea Pankki Suomi -konserni, OP-Pohjola-ryhmé ja Sampo

Pankki -konserni.
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mink& vuoksi markkinakorkojen muutokset valittyvét
varsin nopeasti asiakaskorkoihin.

Vuoden 2012 aikana markkinakorot ovat laskeneet
edelleen historiallisen matalalle. Esimerkiksi 12 kuu-
kauden euriborkorko oli syyskuussa 2012 keskimaarin
1,3 prosenttiyksikk6a matalampi kuin vuotta aiemmin
(Kuvio 11). Vastaavasti 12 kuukauden euriboriin si-
dottujen lainojen korko laski keskimé&arin 1,3 prosent-
tiyksikkod, jos korontarkistusjakso osui syyskuuhun.
Matalan korkotason vallitessa talletuskorot laskevat
lainakorkoja véhemman, silla talletuskoron alaraja
tulee vastaan nollassa prosentissa, jonka alle ainakaan
vahittéistalletusten korot eivat ole laskeneet.

Kuvio 11. 12 kuukauden euriborin muutos vuo-
den- takaisesta

2 Prosenttiyksikkoa

2007 2008 2009 2010 2011 2012

Léhteet: Reuters ja Suomen Pankki.

Peruspankkitoiminnan tuottorakenne

Pankkien tuotot voidaan karkeasti jakaa yhtaalta pe-
ruspankkitoimintaan liittyviin tuottoihin ja toisaalta
sijoitus- ja vakuutustoiminnan tuottoihin. Lainojen ja
talletusten kysynnén lisaksi pankkisektorin tarkeim-
péan tuottoerdén, korkokatteeseen, vaikuttaa koko-
naismarginaali, joka muodostuu laina- ja talletuskor-
kojen vélisesta erotuksesta. Palkkiotuotot seuraavat
pankkipalvelujen kysyntdd. Kaupank&ynnin ja sijoitus-
toiminnan nettotuottoihin vaikuttaa puolestaan lahinna
sijoitusmarkkinoiden tilanne, ja luonteeltaan nama
tuotot ovat epavakaisempia kuin peruspankkitoimin-

nan tuotot.

hittyneet viime vuosina verraten tasaisesti, ja vuoden
2012 alkupuoliskolla kokonaistuotot kasvoivat suu-
rimmilleen tarkasteluajanjaksolla kaupankaynnin ja
sijoitustoiminnan nettotuottojen ansiosta (Kuvio 12).
Korkokate on sitd vastoin supistunut pienemmaksi
kuin vuosina 2006-2008.

Kuvio 12. Suomen pankkitoiminnan kannattavuus

Liikevoiton lisdksi on mielenkiintoista tarkastella
laskennallista peruspankkitoiminnan liikevoittoa, joka
saadaan vahentdmalld korkokatteesta ja nettopalk-
kiotuotoista kulut ja arvonalentumistappiot. Siiné
missé koko toiminnan liikevoitto on kehittynyt verra-
ten tasaisesti vuotta 2007 lukuun ottamatta, perus-
pankkitoiminnan kannattavuus on jaanyt selvésti hei-
kommaksi. Tulkinnassa on kuitenkin pantava merkille,
ettd peruspankkitoiminnan liikevoitto aliarvioi toimin-
nan kannattavuutta, silla siind otetaan huomioon osit-
tain myds kaupankaynnin seké sijoitus- ja vakuutus-

toiminnan hallintokulut.

Suomessa pankkisektorin kokonaistuotot ovat ke-

Korkokate ja palkkiotuotot, netto
. Kulut
== Arvonalentumistappiot

Kaupankéaynti, sijoitustoiminta ja vakuutus
—Liikevoitto (pl. kaupankaynti, sijoitus ja vakuutus)
—Liikevoitto

Milj.euroa
8000

6000 —

4000 g1

2000 | =—— —
—

~ @

. IIIiII}I

-4 000

-6 000

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012/
1-6
Lahde: Finanssivalvonta.
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22 Pankkien vakuudettomien | on lisannyt keskusvastapuolien kayton lisaantyminen
johdannaismarkkinoilla. OTC-johdannaisten séantelyn

velkakirjojen haltijoiden muuttuminen” lis4 keskusvastapuolien kayttoa joh-
asema hei kentyn yt dannaiskaupoissa edelleen, ja pankkien varojen sitou-
tuminen keskusvastapuolien vaatimiin vakuuksiin
Pertti Pylkkdnen kasvaa.

Myos keskuspankkirahoituksen merkitys on lisaan-
Eurooppalaisten pankkien varainhankin- | tynyt huomattavasti euroalueen kriisimaiden pank-
nan rakenne on muuttunut ja vakuuksiin | kisektorilla. Eurojérjestelman pitkaaikaiset rahoitus-
sidottujen tase-erien osuus kasvanut ripe- | gperaatiot ovat korvanneet ongelmapankkien seké
asti etenkin kriisimaissa. Tama heikentaa | yottoluokitukseltaan heikkojen pankkien pitkaaikaista
vakuudettomien velkakirjojen haltijoiden
asemaa, jos pankki ajautuu selvitystilaan.

markkinaehtoista varainhankintaa. Tdmé on osaltaan
lisdnnyt uusien vakuuksiksi kelpaavien tase-erien
tarvetta kriisipankeissa.

Eurooppalaisten pankkien lyhytaikaisen markkinaeh-

toisen varainhankinnan eli kdytanndssa pankkien valis- Pankkien saantelyyn valmistellaan uudistuksia

ten rahamarkkinapapereiden osuus taseista on supistu- (Basel 111), jotka my0s osaltaan suuntaavat pankkeja

. . . . entistd enemman kohti vakuudellista varainhankin-
nut, ja useat pankit ovat ongelmiensa vuoksi ajautu-

18 . i . ..
neet pankkien vélisten rahamarkkinoiden ulkopuolelle. taa. ™ Toisaalta vakuutusyhtididen sijoitustoiminnan

Pankkien lyhytaikainen varainhankinta on paitsi supis- saantelyn muutokset (solvenssi I1) lisaavat vakuudel-

tunut myds muuttunut rakenteeltaan. Vakuudelliset listen velkakirjojen kysyntaa.

pankkien valisen markkinat (repomarkkinat) ovat Taseiden sitoutuneisuuden kasvu heikentda pank-

séilyttaneet asemansa, kun taas vakuudettomat mark- kien talletussuojan ulkopuolisten tallettajien seké va-

Kinat ovat supistuneet merkittavéisti. ™ kuudettomien velkakirjojen haltijoiden asemaa, jos

Kriisi on muuttanut myos pankkien pitk&aikaisen pankki ajautuu maksukyvyttomaksi. Taman vuoksi

varainhankinnan rakenteita useassa maassa. Ongelmiin pankin tase-erien sitoutuneisuuden lisaantyessa pankin

. . . . . vak mien velkakirjojen kustannukset kasvavat.
ajautuneiden pankkien vakuudeton varainhankinta on akuudettomien velkakirjojen kustannukset kasvavat

tyrehtynyt lahes kokonaan. Ainoana pitempiaikaisen Sitoutuneiden varojen laadun heikentyminen kas-

. . . ) o vattaa vakuustarvetta niin repomarkkinoilla, katettujen
markkinarahoituksen lahteend on kaytanndssa ollut P J

asunto- ja kiinteistévakuudellinen varainhankinta. Joukkolainojen markkinoilla kuin johdannaismarkki-

Vakuudellisen varainhankinnan ytimen ovat muodos- noillakin. Esimerkiksi kiinteistdluottojen laadun hei-

taneet katetut joukkolainat (covered bonds). Katettujen kentyessé luottoluokituslaitokset vaativat katettujen

. - . s joukkolainojen vak mmioon taydennystd, j
joukkolainojen osuuksien kasvun myota useiden pank- Joukkolainojen vakuussammioon taydennystd, jotta

. . . . . lainat séilyttaisivét luottoluokituksensa. Pankin luotto-
kien taseiden sitoutuneisuus (encumbrance) on liséén-
tynyt kriisin aikana merkittavasti.

Repomarkkinoiden ja vakuudellisten joukkolaino- *7 European Market Infrastructure Regulation, eli ns. EMIR-asetus,
tuli voimaan heindkuussa 2012.

jen kasvun ohella pankkien taseiden sitoutuneisuutta
'8 Euroopan keskuspankki (huhtikuu 2012) Changes in bank financ-

18 Euroopan keskuspankki (syyskuu 2012) Money Market Survey. ing patterns.
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luokituksen mahdollinen heikkeneminen vauhdittaa
sitoutuneisuuden negatiivista kierretta ja vaikeuttaa
paluuta vakuudettomille markkinoille varainhankinnan

kustannusten kasvun vuoksi.

Pitkaaikainen vakuudellinen varainhankinta

eraissa maissa

Katettujen joukkolainojen liikkeeseen laskettu globaali
madra oli vuoden 2011 lopussa vajaat 2 700 mrd. eu-
roa, josta euroalueen maiden osuus oli lahes 1 700
mrd. euroa’®. Eniten katettuja joukkolainoja on lasket-
tu liikkeeseen Saksassa, jossa perinteet ulottuvat 1700-
luvun loppupuolelle, jolloin Preussissa astui voimaan
ensimmadinen Kiinnitysluotto-obligaatioita saantelevé
laki. Saksalaisten pankkien liikkeeseen laskemien
katettujen joukkolainojen méaaré on kuitenkin ollut
voimakkaasti vahenemadssa, kun julkisen sektorin
takaamien emissioiden méaaré on romahtanut kiinnitys-
luottopankkien Kriisin seurauksena. Saksalaisten katet-
tujen JVK-lainojen osuus on kuitenkin edelleen kol-
mannes kaikista euroalueella liikkeeseen lasketuista
katetuista lainoista.

Espanjan 2000-luvun kiinteistomarkkinoiden yli-
kuumentuminen rahoitettiin pitkélti pankkien liikkee-
seen laskemilla Katetuilla joukkolainoilla. Néiden
lainojen mé&éré on edelleen kasvanut, koska espanjalai-
set pankit eivat ole sadstdpankeista (cajas) kdynnisty-
neen Kriisin aikana juuri kyenneet hankkimaan pitka-
aikaista vakuudetonta markkinarahoitusta. Espanjalais-
ten pankkien katettujen lainojen osuus on noin neljan-
nes euroalueella liikkeeseen lasketuista katetuista
lainoista. Finanssikriisin myo6ta katettujen joukkolaino-
jen osuus on kasvanut ripedsti myds ranskalaisten
pankkien varainhankinnassa.

Espanjalaisten pankkien ohella myds muiden euro-

alueen kriisimaiden pankit ovat viime vuosina olleet

%% European Covered Bond Council (2012) Fact Book 2012.

entista riippuvaisempia vakuudellisesta varainhankin-
nasta vakuudettoman varainhankinnan ajautuessa
vaikeuksiin ja talletusten méarén supistuessa.

Kriisimaiden ulkopuolisissa maissa vakuudellisen
varainhankinnan osuus taseista on kasvanut melko
hitaasti, ja pankit ovat kyenneet rahoittamaan toimin-
tojaan myds vakuudettomilla joukkolainoilla. Liséksi
useassa maassa talletukset ovat kasvaneet varsin ripe-
&sti, kun niita on siirtynyt kriisimaista hyvan luotto-
luokituksen maihin.

Suomessa katettujen joukkolainojen kasvu on ollut
poikkeuksellisen nopeaa (Kuvio 13). Markkinat olivat
kuitenkin aikaisemmin varsin suppeat, ja katettuja
joukkovelkakirjalainoja saivat laskea liikkeeseen aino-
astaan kiinnitysluottopankit. Lain mukaan talletuspan-
kit ja Kuntarahoitus saivat oikeuden katettujen joukko-
lainojen liikkeeseenlaskuun vasta vuonna 2010. Nope-
asta kasvusta huolimatta katettujen joukkolainojen
osuus suomalaisten rahalaitosten taseesta oli vuoden
2011 lopussa euromaiden pienimpid, vain noin 3 %.
Suomessa on talla hetkelld viisi katettujen joukkolai-
nojen liikkeeseenlaskijaa ja liikkeessé olevien lainojen
maéra oli lokakuun lopussa noin 25 mrd. euroa.”

Kuvio 13. Suomalaisten pankkikonsernien katetut
joukkolainat

1 Kanta — 2 Liikkeeseenlaskut

Milj. euroa

30000

25000 -

20000 .

15000 ——

1
10 000 s < =
/\ 2

5000 ] 7%7 H—

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

*Vuoden 2012 osalta syyskuun lopun kanta ja tammi-syyskuun liikkkeeseenlaskut.
Lahteet: Suomen Pankki, European Covered Bonds Council ja Bloomberg.

0 Nordea Pankki Suomen osuus vajaat 12 mrd. euroa, OP-
Asuntoluottopankin osuus vajaat 6 mrd. euroa, Sampo Pankin 4 mrd.
euroa ja Aktian runsaat 3 mrd. euroa sekd Alandsbankenin 0,3 mrd.

euroa.

14 22012

Rahoitusmarkkina- ja tilasto-osasto — Suomen Pankki e Finlands Bank



13.11.2012 RAHOITUSMARKKINARAPORTTI
|

2.3 Pankkien tiukemmat vaka- | kustannus-hydtyanalyysin nakokulmasta. Jalkimmai-
. . seen ryhmadn voidaan siséllyttdd myos tutkimukset
varaisuusvaatimukset tu- optimaalisen pankkipddoman méarittamiseksi. Seuraa-
kevat talouskasvua vassa esitellaan muutamia keskeisia seka julkisten etta
akateemisten tahojen selvityksia pitkan aikavalin mak-
Jarmo Pesola rotaloudellisista vaikutuksista (pl. siirtymavaiheen
kustannukset).

Basel 111 -pankkisaantelyuudistuksesta
tehdyt vaikutusarviot osoittavat yleisesti,
etta uudistus vaikuttaa positiivisesti talou- | Baselin pankkivalvontakomitean (BCBS) raportissa®

Pitkan aikavalin hyodyt ja kustannukset

delliseen kasvuun. Arviot ovat kuitenkin on analysoitu uudistuksen pitkan aikavalin hyotyja ja
karkeita niihin siséltyvien oletusten epa- kustannuksia. Tiukentuvan saantelyn hyotyja on tutkit-
varmuuden takia. tu kuuden eri kokonaistaloudellisen mallin avulla.

Mallien mukaan pankkikriisin todennakgisyys piene-

Basel 111 -nimiseen kaynnissa olevaan laajaan séénte- S .
y J nee 4,6 prosentin historiallisesta keskiarvostaan 3

Iyuudistukseen kuuluu yhtena keskeisend osana pank- prosenttiin, kun pankkien keskiméaaréinen riskipaino-

kien vakavaraisuusvaatimusten tiukentaminen. Basel ", .
tettu padomasuhde suurenee 7 prosentista 8 prosent-

11 -uudistuksessa padomien madrad lisatadn ja laatua tiin
arannetaan nykyiseen saéntelyyn (Basel I1) verrattu- . . . .
P Ky yyn ( ) Kustannuksia raportissa arvioidaan vastaavasti

na.? Basel 111 -saannostd tulee voimaan asteittain . . . .
kolmentoista eri mallin avulla. Suhteellisen konserva-

suhteellisen pitkan, vuoteen 2019 saakka ulottuvan A . . .
tiivisiin oletuksiin perustuvien mallitulosten mukaan

stirtymakauden kuluessa. jokainen pdédomasuhteen prosenttiyksikon lisays nos-

Uudistuksen pitkén aikavalin makrotaloudelliset taa lainakorkoja 0,13 prosenttiyksikksa. Mallien mu-

vaikutukset voidaan jakaa kahteen ryhmaan. Y htaalta kainen bruttokansantuotetta vdhentévé vaikutus vaihte-
lee valilla 0,02-0,35 % (mediaani 0,09 %) yhta paa-

omasuhteen prosenttiyksikén lisaysté kohti.

oma p&doma koetaan yleisesti rahoituskustannuksil-
taan vierasta padomaa kalliimmaksi. T&méan seurauk-
sena vakavaraisuusvaatimusten Kiristamisen arvioi-

Baselin pankkivalvontakomitean raportissa arvioi-

daan nostavan pankkien antolainauksen korkoja, va- daan, etté sdantelyuudistuksella saavutetaan pitkalla

hentdvéan investointeja ja hidastavan taloudellista kas- aikavalilla huomattava nettohyGty. Hyvin varovainen

vua. Toisaalta vakavaraisuusvaatimusten tiukentami- arvio osoittaa nettohyddyksi 0,33 prosentin suuruisen

nen pienentaa pankkikriisien ja niiden aiheuttamien vuosittaisen lisdyksen bruttokansantuotteeseen, kun

ntumien nnakai a, mika | n tuk . o
taantumien todennakdisyytt, a puolestaan tukee padomasuhde olisi 10 %. Tama arvio perustuu oletuk-

talouden pitkan aikavalin kasvua. seen, ettd pankkikriiseista ei koidu pysyvia menetyk-

Uudistuksesta aiheutuvia hyotyja ja kustannuksia

on analysoitu useissa selvityksissé joko erikseen tai 2 Basel Committee on Banking Supervision (elokuu 2010) An

assessment of the long-term economic impact of stronger capital and

2 |shemmin esim. artikkelissa Baselin pankkivalvontakomitea liquidity requirements. Komitean raportti on eréanlainen perustut-
kiristad tuntuvasti pankkien vakavaraisuusvaatimuksia. Rahoitus- kimus, jota yleisesti referoidaan muissa vastaavissa selvityksissa ja
markkinaraportti 3/2010. jonka metodeita sekd lahestymistapoja myds muut soveltavat.

Suomen Pankki e Finlands Bank — Rahoitusmarkkina- ja tilasto-osasto 22012 15



RAHOITUSMARKKINARAPORTTI

sid. Realistisempi arvio, jonka mukaan pankkikriiseilla
on myds pysyvié negatiivisia vaikutuksia tuotantoon,
osoittaisi lahes 2 prosentin vastaavia nettohyotyja.
Tama toteutuisi, kun padomasuhde olisi 13 %.

Kanadan keskuspankissa on tehty vastaavanlainen
laajahko selvitys.?® Kanada on avoin talous, ja pankit
ovat suhteellisen hyvéassa kunnossa, joten séantelyuu-
distuksen hyodyt saadaan voittopuolisesti ulkomaisten
pankkikriisien vahenemisesta. Esimerkiksi yleismaa-
ilmallinen 2 prosentin suuruinen pddomasuhteen kas-
vattaminen tuottaisi Kanadalle nettohydtynd noin 1
prosentin suuruisen lisdyksen vuotuiseen bruttokan-
santuotteeseen. Suomen Pankissa tehdyn vastaavan
karkean arvion mukaan saéntelyuudistus liséisi Suo-
men bruttokansantuotteen odotusarvoa 1,1 %.%* Suurin
hyoty tulee Suomen verraten suuren suhdanneherk-
kyyden pienenemisesta.

Askettain on myos tehty pelkéstadn kustannuksiin
paneutuva selvitys Kansainvélisessd valuuttarahastos-
sa.”® Taseperusteisessa lahestymistavassa kaytetaan
pankkien lainojen hinnoittelukaavaa, jossa luottojen
koron on katettava pddoma- ja muut rahoituskustan-
nukset, todennakdiset luottotappiot ja hallintokulut.
Selvityksessé oletetaan, ettd pddomasuhteen kasvatta-
misen kustannusvaikutus siirtyy vain 50-prosenttisesti
pankin antolainauskorkoihin. Perusteluna on, etta
sijoittajat tinkivat tuottovaatimuksistaan turvallisem-
maksi koetun paddomarakenteen vuoksi. Pankkien
oletetaan karsivan myds hallintokulujaan. P4domasuh-

teen suurenemisen pitkén aikavélin vaikutukseksi

% Bank of Canada (elokuu 2010) Strengthening International Capital
and Liquidity Standards: A Macroeconomic Impact Assessment for
Canada.

% Euro & talous -lehden (joulukuu 2010) erikoisnumero Rahoitus-
jarjestelmén vakaus, kehikko 4, Sd&ntelyuudistusten pitkdn aikavalin
vaikutukset Suomessa todenndkdisesti positiivisia.

% Qliveira Santos, A. — Douglas, E. (syyskuu 2012) Estimating the
Costs of Financial Regulation. IMF staff discussion note
SDN/12/11.

lainakorkoihin saadaan eurooppalaisten pankkien
tapauksessa vajaat 0,1 prosenttiyksikkod. Vastaava
yhdysvaltalaisia pankkeja koskeva luku on 0,2 pro-
senttiyksikkoa.

Optimaalinen paaoman maara

Englannin keskuspankissa analyysia on viety hieman
pidemmalle ja pitkan aikavélin hydtyjen ja kustannus-
ten liséksi on pyritty hahmottelemaan optimaalista
pankkipaaoman maaraa.?® Optimaalisen padoman
tasolla rajahyddyt ja -kustannukset asettuvat yhta suu-
riksi. Tuloksena saatu optimaalinen pd&doma olisi 10—
15 % riskipainotetuista saamisista, mika olisi selvésti
Basel 111 -vaatimusta suurempi. Tulos voidaan tulkita
epasuoraksi tueksi sille, ettd uudistuksesta on koko-
naistaloudellista nettohyotya.

Miles, Marcheggiano ja Yang ovat tehneet akatee-
misen tutkimuksen optimaalisen pankkipddoman maa-
raytymisesta.?” Tutkimuksessa testataan vaihtoehtoisia
paédomarakenteen muutoksista johtuvia kustannusten
siirtymid antolainauskorkoihin ja BKT:n kasvuun.
Vaikutukset osoittautuvat vahaisiksi. Esimerkiksi
paédoman kaksinkertaistaminen nostaisi lainakorkoja
alle 0,5 prosenttiyksikkod. Niita pankkikriiseista ai-
heutuvia kustannuksia, jotka haittaavat taloudellista
kasvua, on tassa tutkimuksessa selvitetty useita maita
kasittavan ja pitkélle historiaan ulottuvan aineiston
avulla. Tutkimuksessa paadytéan lopputulokseen, etta
kasvua maksimoivan pankkipddoman maara olisi 16—

20 % riskipainotetuista saamisista.
Arvioihin sisaltyy epavarmuutta

Kaiken kaikkiaan tehdyisté tutkimuksista voi yleisesti

sanoa, etté pitkan aikavalin tarkastelussa pankkien

% Bank of England (kesakuu 2010) Financial Stability Report. Box
7, The long-term economic impact of higher capital levels.

7 Miles, D. K. — Marcheggiano, G. — Yang, J. (2011) Optimal Bank
Capital. CEPR DP no. 8333.
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e
paddomasuhteen kasvattaminen edistéa taloudellista
kasvua. Estimoidut kustannukset ovat yleensd suhteel-
lisen vahadisid, kun taas pankkikriisien vdhenemisest
saatavat hyoddyt ovat paljon suurempia. Optimaalista
pankkipadomaa koskevat tulokset viittaavat samaan
suuntaan. Laskelmien tulokset nayttavat myds kesta-
vén suhteellisen suuria vaihteluita oletuksissa esim.
kriisien vaikutusten laajuudesta.

Tutkimustuloksia tarkastellessa on muistettava, etté
siirtymékauden kustannuksia ei ole niissé lainkaan
késitelty. Investointilaskelmista tutun ongelman mu-
kaisesti padosa kustannuksista kertyy lahes heti, kun
taas hyddyt tulevat myéhemmin epdvarmassa tulevai-
suudessa. Pankkien hallintokulujen lisadntymisen
ohella pankkien pa&domien &killinen kasvattaminen
saattaa suurentaa pankkiosakkeiden tuottovaatimuksia.
Jos taas pankit sopeutuvat uusiin sdé&nnoksiin véhen-
tdmalla antolainaustaan, sillé olisi todennékdisesti
tuotannon kasvua vahentavid vaikutuksia. Basel 111
-uudistukseen kuuluvia tiukentuvia likviditeettivaati-
muksia ei myoskéaén ole tassa kasitelty. Myos ndiden
on yleisesti arvioitu tuottavan kokonaistaloudellista
nettohyotya.

Kaiken kaikkiaan vaikutuslaskelmat perustuvat
osittain olettamuksiin, jotka on tehty menneen kehi-
tyksen perusteella. Ndiden pitavyys tulevassa talous-
ympaéristossa ja4 nahtavaksi, joten vaikutusanalyysit

ovat parhaimmillaankin karkeita arvioita.
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3 Infrastruktuuri

3.1 TARGET2-Securities-

hanke etenee aikataulussa

Risto Koponen

TARGET2-Securities (T2S) on euroalueen
keskuspankkien tarjoama yhteinen arvo-
paperien toimituksen laitealusta. T2S-
alusta otetaan Euroopassa laajalti kayt-
toon, silla suurin osa EU-alueen arvopape-
rikeskuksista — Suomen kansallinen arvo-
paperikeskus mukaan lukien — on sitoutu-
nut siihen. Euroclear Finland on ottamassa
T2S-laitealustan kayttoon vuoden 2016
jalkipuoliskolla kerroksellista tilimallia
soveltaen.

T2S-hankkeen perusajatus on, ettd kansalliset arvopa-
perikeskukset ulkoistavat arvopaperitilinsa arvopaperi-
en toimitusta varten T2S-alustalle, jossa sijaitsevat
myos arvopaperikeskusten osapuolten rahatilit. Tama
mahdollistaa toimitus maksua vastaan -periaatteen
toteutumisen keskuspankkirahalla. T2S-alustan toi-
minta on aluksi euromadrdistd, mutta siihen voidaan
liittdd myds muita valuuttoja.

Lyhyelld aikavalilla yhteisen teknisen alustan kay-
tolla tavoitellaan skaalaetujen my6té aiempaa pienem-
pié selvityskustannuksia arvopaperitoimituksessa
maasta toiseen ja pitkalla aikavalilla myos kansallises-
sa arvopaperitoimituksessa. Muita potentiaalisia yhtei-
sen laitealustan etuja ovat mm. vakuuksien ja likvidi-
teetin saasto arvopaperikeskuksen osapuolille, markki-

nakaytantdjen ja teknisten standardien yhdenmukaistus

seké Kilpailun kiristyminen arvopaperikeskusten ja
niiden osapuolten valilla.

T2S:n on suunniteltu aloittavan toimintansa kesalla
2015. Hanke on hyvin aikataulussa. Suurimpana riski-
né aikataulussa pysymisen kannalta pidet&an talla
hetkell& yhteisen laitealustan toiminnan aloittamiselle
vélttamattomid markkinoilta tulleita muutospyyntéjé.
Aikataulussa pysymiseksi tallaisten muutospyynttjen
lukumé&ara pyritddn minimoimaan. Tavoitteena on
ensisijaisesti 10ytaa kiertoteitd muutospyyntdjen mu-
kaisten toiminnallisuuksien toteuttamiseksi. T2S-
alustan kayttdéonoton kannalta ei-kriittiset muutos-
pyynnét siirtyvat kayttdonoton jalkeiseen aikaan.

T2S-laitealusta tullaan ottamaan kayttoon varsin
laajasti, silla 23 kansallista arvopaperikeskusta on
allekirjoittanut hankkeen oikeudellisen puitesopimuk-
sen (T2S Framework Agreement) kevaan ja kesan
2012 aikana. Myos Suomen kansallinen arvopaperi-
keskus Euroclear Finland on allekirjoittanut puiteso-
pimuksen ja siten sitoutunut T2S:n kayttdonottoon.
Liséksi Tanskan keskuspankki on allekirjoittanut so-
pimuksen Tanskan kruunun osallistumisesta T2S:4an
(Currency Participation Agreement). Tanskan kruunu
otetaan euron rinnalle arvopaperien toimitusvaluutaksi
vuonna 2018. Nyt T2S:n ulkopuolelle jattaytyneet
arvopaperikeskukset voivat halutessaan liittyd mukaan
my6hemmin.

Kansallisten arvopaperikeskusten on tarkoitus siir-
tya T2S-alustan kayttéon vaiheittain kesan 2015 ja
vuoden 2016 lopun vélilla. Kevadksi 2017 on suunni-
teltu vield ylimaéradinen siirtymisjakso, jota kaytetaan,
mik&li T2S:n kayttéonotossa aikataulun mukaisesti
ilmenee ongelmia. Tarkemmat suunnitelmat siirtymis-

jaksoista ja niihin kuuluvista arvopaperikeskuksista
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tehd&én syksyn 2012 aikana. Nykyisten tietojen valos-
sa Suomi liittyisi T2S-alustan k&ytt66n vuoden 2016
jalkimmaisella puoliskolla.

Puitesopimuksen my&ta T2S:ssé on siirrytty hallin-
torakenteeseen, jota kdytetdan sekd hankkeen valmiste-
lun ettd T2S:n toiminnan aikana. Hallinnossa ovat
mukana vain sopimuksen allekirjoittaneet arvopaperi-
keskukset ja niiden markkinat toimijoineen. Suomella
on varsin hyva edustus T2S:n hallinnon kaikilla tasoil-
la. Suomessa hankkeen kansallinen hallinto puolestaan
perustuu relevanttien tahojen®® laheiseen yhteistyohon.

Viime aikoina merkittdvimpéna kansallisena poli-
tiikkakysymyksené on ollut nk. tilimallin valinta suo-
ran (kaikki tilit T2S:44dn) ja kerroksellisen (kaupintati-
lit T2S:&an, sijoittajakohtaiset tilit arvopaperikeskuk-
sen jarjestelmissd) mallin vélilla. Euroclear Finland on
arvioinut eri tilimallien hyotyja ja haittoja sekd mark-
kinoiden antamaa suoraa tilimallia suosittavaa neuvoa
ja on paatymassa kerrokselliseen tilimalliin. Asiasta on
keskusteltu yhdessa markkinoiden kanssa, jotta kaikKi
osapuolet ymmartévat toistensa valinnan perustelut.
Tamaén politiikkakysymyksen tultua ratkaistuksi Suo-
messa siirrytddn T2S:n varsinaiseen toimeenpanovai-

heeseen.

% Euroclear Finland, T2S:n kansallinen kayttdjaryhma FIN NUG,
EFin neuvoa-antava komitea MAC, FK:n alainen markkinastandar-
deja késittelevd ryhméa MIG seka keskuspankin operatiivinen kaytta-
jaryhma.
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3.2 Euroopan keskuspankki

selvitti maksamisen kus-

tannuksia
Kari Kemppainen

Vahittaismaksamisen maittain eroavat
kustannukset ovat yhtendisen euromaksu-
alueen edetessa nousseet julkisen keskuste-
lun aiheiksi. Euroopan keskuspankki pyr-
ki lisddmaan naihin kustannuksiin liitty-
vaa tietoutta toteuttamalla yhteiseuroop-
palaisen kustannusselvityksen, jonka tu-
lokset julkaistiin lokakuun alussa.?

Euroopan keskuspankin johdolla toteutettuun laajamit-
taiseen vahittaismaksamisen kustannusselvitykseen
osallistui 13 EU-maata®. Selvityksen keskeisen4 tu-
loksena havaittiin, ettd vahittaismaksamisen yhteis-
kunnalliset kustannukset ovat merkittavét: selvityk-
seen osallistuneissa maissa yhteensa noin 45 mrd.
euroa vuodessa, miké vastaa noin 1:t4 prosenttia néi-
den maiden BKT:sté. Selvityksessa tulokset laajennet-
tiin laskennallisesti kattamaan myds koko EU27-alue,
jolloin véhittdismaksamisen yhteiskunnallisiksi kus-
tannuksiksi saatiin 130 mrd. euroa.

Selvityksen mukaan kateisella maksaminen aiheut-
taa miltei puolet véhittdismaksamisen kokonaiskustan-
nuksista, mutta maksutapahtumakohtainen kustannus
kateista kaytettdessd on yhteiskunnan kannalta kaik-

kein pienin (0,42 euroa). Debitkortti on yhteiskunnan

% EKP:n lehdistétiedote 1.10.2012, ks.
http://www.ecb.int/press/pr/date/2012/html/pr121001.en.html, seka
EKP (syyskuu 2012) Occasional Papers No 137, ks.
http://www.ecb.int/pub/pdf/scpops/ecbocp137.pdf?c277dfa30424b3
dbf69bccdb4c62beet.

% Alankomaat, Espanja, Irlanti, ltalia, Kreikka, Latvia, Portugali,

Romania, Ruotsi, Suomi, Tanska, Unkari ja Viro.

kannalta toiseksi edullisin maksutapa (0,70 euroa), ja
kaikkein kalleimmaksi osoittautui sekilld maksaminen
(3,35 euroa / maksutapahtuma).

Selvityksessé korostettiin kuitenkin, ettd maittaiset
erot maksuvélineiden edullisuudessa ovat huomatta-
vat: viidessa maassa (ml. Suomi®) yhteiskunnan kan-
nalta halvimmaksi maksuvélineeksi osoittautui debit-
kortti. Suuriakin eroja eri maiden vélill4 selittdvat mm.
maksujarjestelmien eroavaisuudet, markkinoiden koko
ja kehittyneisyys seké historian saatossa vakiintuneet
kuluttajien kansalliset maksutapavalinnat.

Lisaksi selvityksessa méaariteltiin eroja yksityis-
luonteisten kustannusten (private cost) ja yhteiskunnal-
listen kustannusten (social cost) vélilla. Yksityisluon-
teiset kustannukset ovat maksuketjun yksittaisille
osapuolille maksamisesta aiheutuneita kustannuksia.
Yhteiskunnalliset kustannukset mittaavat puolestaan
kustannuksia koko yhteiskunnan tasolla (pois lukien
mm. osapuolten toisilleen maksamat palkkiot ja palve-
lumaksut). Selvityksessé todettiin, ettd yhteiskunnalli-
sista kustannuksista noin puolet koituu pankkien ja
maksujarjestelmainfrastruktuurien kannettavaksi ja
vahittaiskauppasektorin maksettavaksi tulee noin 46 %
kustannuksista.

Selvityksen julkistamisen yhteydessa Euroopan
keskuspankin johtokunnan jasen Benoit Coeuré painot-
ti tehdyn yhteiseurooppalaisen kustannusselvityksen
tarkeyttd: "Tulokset korostavat selkedsti véhittdismak-
supalvelujen merkitystd eurooppalaisille talouksille.
Liséksi ne antavat taustaa keskustelussa, kuinka eu-
rooppalaisia véhittdismaksamisen markkinoita tulisi
tulevaisuudessa kehittad edistamélla kustannustehok-

kaita maksutapoja.”

® Suomen tulokset vahittdismaksamisen kustannuksista pankeille
kayvat ilmi Eveliina Nyandoton BoF Online -sarjan julkaisusta
7/2011, ks. http://www.suomenpankki.fi/fi/julkaisut/selvitykset_ja
raportit/bof_online/Pages/BOF_ONL_07_2011.aspx.
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3.3 Innovaatioita elektronisis-

sa vaihdon véalineissa

Eero To6l6

Internetin osakulttuureissa yleistyy bit-
coin-niminen innovatiivinen elektroninen
vaihdantavaline. Bitcoinia ei voi vaaren-
taa, ja sen liikkeeseenlasku on automaat-
tista. Kokonaisuudessaan bitcoin-
markkinat ovat kuitenkin rajalliset, silla
vain harvat internetpalvelut hyvéaksyvat
bitcoinin maksutapana.

Vuonna 2009 luotu elektroninen vaihdantavéline bit-
coin on viime aikoina ollut ndkyvésti esillad mediassa
sekd Suomessa ettd ulkomailla. Kiinnostavan bit-
coinista tekee siihen sisddnrakennettu salaustekniikka,
jonka ansiosta bitcoin on kdytdnndssa mahdoton vééa-
rentdd ja joka toisaalta mahdollistaa bitcoinin kayton
valuutan kaltaisena elektronisena vaihdantavélineena
ilman erityista liikkeeseenlaskijaa kuten keskuspank-
kia. Lainsaadanndllisesti bitcoin ei ole valuutta tai
maksuvaline, joten sitd kutsutaan vaihdon valineeksi.

Bitcoinin kéyttoa voi verrata séhkdpostin lahetta-
miseen. Vastaavalla tavalla kuin séhkdpostiviesteja voi
lahettdd misté tahansa internetiin kytketysta laitteesta
séhkopostiosoitteisiin minne vain maailmassa, bit-
coineja voi yhté helposti lahettdd haluamaansa bitcoin-
lompakkoon internetin valitykselld. S&hkopostitilin
tavoin bitcoin-tili koostuu sdhkdpostiosoitetta vastaa-
vasta merkkijonosta ja salasanasta, joka tarvitaan siir-
rettdessd rahaa bitcoin-lompakosta. Bitcoinin kaytté on
periaatteessa anonyymid, koska henkil6tietoja ei kysy-
t&4 misséén vaiheessa.

Lokakuuhun 2012 mennessa liikkeeseen laskettu-
jen noin 10 miljoonan bitcoinin yhteenlaskettu mark-

kina-arvo on vajaat 100 milj. euroa ja kayttédjia on

maailmanlaajuisesti arviolta kymmeniétuhansia. Bit-
coineja voi kayttad ostosten maksamiseen joissakin
nettikaupoissa sekd anonyymind vaihdon vélineend
keskustelupalstoilla tai lahjoituksia tehdessa. Esimer-
kiksi WikilLeaks-jarjestd on ottanut vastaan bitcoin-
lahjoituksia, kun eréaat perinteiset maksunvalittajat ovat
kieltaytyneet valittamasta sille lahjoituksia. Vaikka
bitcoin on rahoitusmarkkinoiden kokoon suhteutettuna
markkina-arvoltaan ja vaihtovolyymiltaan pieni ilmid,
siihen liittyvat salausominaisuudet, anonyymiys ja
riippumattomuus liikkeeseenlaskijasta ovat herattaneet
ja piténeet ylla ainakin pienen internetin osakulttuurin
innostusta.

Teknisesti bitcoin perustuu — keskuspankin sijasta
— hajautettuun vertaisverkkoon, jossa jokainen verk-
koon kytketty tietokone toimii bitcoin-
maksujarjestelman osana. Vertaisverkko tallettaa koko
maksujarjestelmén transaktiohistorian, joka on avoi-
mesti kaikkien saatavilla. Nahtavilla ovat siis kunkin
bitcoin-maksun osapuolen julkiset anonyymit bitcoin-
osoitteet, maksumaaréat, ajankohdat ja muut maksunva-
litykseen liittyvét tiedot. Bitcoinien vaarentdmétto-
myys perustuu transaktiohistorian yksikasitteisyyteen,
jonka takaa vertaisverkon tehointensiiviseen lasken-
taan pohjautuva varmennusprosessi (nk. proof-of-
work).

Varmennusongelman ensimmaisend ratkaiseva ver-
taisverkon kayttdj saa varmennukseen kéytetysta
laskentatehosta palkkioksi bitcoin-lompakkoonsa
mahdolliset transaktion lapimenoa nopeuttavat vapaa-
ehtoiset transaktiokulut seké& pienen maaran uusia
bitcoineja. Tdma on myds ainut tapa, jolla uusia bit-
coineja luodaan. Bitcoin on ohjelmoitu vahentdmé&an
automaattisesti liikkeeseen laskettavien bitcoinien
madrad tasaisesti siten, ettd enimmilladn paéstaan

vajaaseen 21 miljoonaan yksikkdon.
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Kayttdja voi valita, luovuttaako laskentatehojaan
verkoston kayttdmaan varmennuslaskentaan. Kaytén-
ndssa bitcoinit on joka tapauksessa hankittava vaihto-

palveluista tai muulla tavoin niilta, joilla jo on bit-
coineja, silla peruskayttajan ei ole pelkalla varmennus-
laskennalla mahdollista saada merkittavad maaraa
bitcoineja.

Lahinnd internetissa toimivissa pdrssin kaltaisissa
mutta saénteleméattdmissa vaihtopalveluissa eri valuut-
toja voi vaihtaa bitcoineiksi ja vastaavasti bitcoineja
eri valuutoiksi. Vaihtokurssi maaraytyy kysynnén ja
tarjonnan mukaan ja riippuu kulloisestakin luottamuk-
sesta bitcoinin tulevaisuuteen. Bitcoinin vaihtokurssi
on kolmen vuoden historiansa aikana ollut vahvimmil-
laan noin 30 dollaria (nyt noin 12 dollaria). Kurssisok-
keja ja uutisotsikoita on aiheutunut muun muassa lu-
kuisista onnistuneista verkkohyodkkayksisté vaihtopal-
veluihin, joista on viety suuria summia bitcoineja.

Euroopan keskuspankki julkaisi hiljattain laajan ar-

tikkelin *Virtual Currency Schemes” *

, jonka tarkoi-
tuksena on alustaa keskustelua virtuaalisista vaihdan-
tavélineistd viranomaisnakokulmasta. Yhteenvetona
todettiin, ettd nykyisessé laajuudessa virtuaalisiin
vaihdantavalineisiin liittyva epdvakaus ja muut mah-
dolliset haitat rajautuvat vain niiden pieneen kayttaja-
kuntaan. Tarjoamansa anonymiteetin, vahaisten trans-
aktiokulujen ja nopean maksuselvityksen ansiosta
virtuaalisten vaihdantavélineiden merkityksen enna-
koidaan kuitenkin kasvavan séhkdisen kaupankdynnin

ja digitaalisten hyodykkeiden yleistyessa.

2 EKP (lokakuu 2012) Virtual Currency Schemes, ks. http:/www.

ecb.europa.eu/pub/pdf/other/virtualcurrencyschemes201210en.pdf.
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hankkeita

4.1 Korkean tason tyoryhma
ehdottaa toimintojen eriyt-
tamista pankkikonsernin
sisalla

Hanna Westman

Komissaari Michel Barnierin asettama,
paajohtaja Erkki Liikasen johtama EU:n
pankkisektorin rakenteiden uudistamista
pohtinut korkean tason tydryhma jatti
loppuraporttinsa lokakuun 2012 alussa.’
Tydryhman suositus koostuu viidesta eh-
dotuksesta, joista merkittavin on toiminto-
jen eriyttdminen pankkikonsernin sisalla.

3

EU:n sisamarkkinoista ja palveluista vastaava komis-
saari Michel Barnier nimitti tammikuussa 2012 Suo-
men Pankin padjohtajan Erkki Liikasen korkean tason
tydryhmén puheenjohtajaksi. Komissaari Barnier ja
padjohtaja Liikanen valitsivat yhdessa tyoryhmén
muut jésenet, jotka edustivat laajasti véhittais- ja in-
vestointipankkitoimintaa, teollisuutta, kuluttajansuojaa
ja akateemista tutkimusta.

Tydryhmaén tehtavéna oli arvioida, vahvistaisivatko
pankkien rakenteelliset uudistukset rahoitusmarkki-
noiden vakautta ja parantaisivatko ne pankkien edelly-

tyksié tayttad tehtdvénsé kansalaisten ja Euroopan

*High-level Expert Group on reforming the structure of the EU
banking sector (2.10.2012) Final Report. Ks. http://ec.europa.eu/

internal_market/bank/docs/high-level _expert_group/report_en.pdf.

4 Séaantelyn ja valvonnan keskeisia

kasvun ja yhteismarkkinoiden hyvéksi. Haastavaksi
toimeksiannon tekivat pankkisektorin kirjavuus 27
jasenmaassa ja sektorissa ilmenneiden ongelmien
vakavuus ja heterogeenisuus.

Arviossaan tyéryhman tuli ottaa huomioon kaikki
kéynnissa olevat merkittavat sdantelyuudistukset.
Loppuraportti siséltaa tyéryhman arviot EU-tason
hankkeista, mutta keskeisimmiksi uudistuksiksi nostet-
tiin 1) Basel 111 -s&&nndsten mukaiset vakavaraisuus-
ja maksuvalmiusvaatimukset, jotka ollaan toteuttamas-
sa EU:ssa asetuksen ja direktiivin kautta, ja 2) komis-
sion kesdll4 2012 ehdottamat elvytys- ja kriisinratkai-
sutoimet. Nama saantelyuudistukset pureutuvat EU:n
pankkisektorin ongelmiin vahvistamalla pankkien
tappionkantokykya, vahentaméalld kannustimia liialli-
seen riskin- ja velanottoon, helpottamalla ongelma-
pankkien selvittdmistd sekd pienentdmélla kaatumises-

ta aiheutuvia yhteiskunnallisia kustannuksia.
Ehdotus toiminnan eriyttamisesta

Tyéryhman mukaan jo tehdyt ja kdynnissé olevat sdén-
telyuudistukset eivét riitd poistamaan finanssikriisin
esiintuomia pankkitoiminnan ongelmia. Pankkien
rakenteita on muutettava, jotta helpotetaan pankkien
johtamista, tervehdytetéan niiden riskinottokulttuuria,
suojataan peruspankkitoimintaa seka tehdaén pankkien
elvytys ja kriisinratkaisu aiempaa helpommaksi. Ty6-
ryhmén ehdotusten tarkoituksena on myds hillita
pankkien liiallista riskinottoa esimerkiksi rajoittamalla
halvan talletusrahoituksen kéytt6a kaupankaynnissa
sekd pienentdd epasuoraa valtiontakausta (oletusta

julkisesta tuesta ongelmatilanteessa). Tdmé osaltaan
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lisdd markkinakuria ja rahoituskustannusten riskiherk- | osuus pankin liiketoiminnasta on huomattava. Koska

kyyttd. Tyoryhman ehdotukset hillitsevét valillisesti tieto siirrettdvien kaupankdyntitoimintojen laajuudesta
myds pankin liiallista kasvua. ei ole julkisesti saatavilla, tydryhmé ehdotti kaksivai-
Ehdotuksessa pankki velvoitetaan eriyttdmaan heista prosessia sen arvioimiseksi. Ensimmaisessa
omaan lukuun hoidettava ja muu suuririskinen kau- vaiheessa arvioidaan, ylittadkd kaupankayntitarkoituk-
pankaynti talletuksilla rahoitettavasta peruspankkitoi- | sessa pidettdvien ja myytéavissa olevien rahoitusvaro-
minnasta ryhman sisélla. Pankkiryhman sisalla olisi jen osuus taseesta 15-25 prosentin rajan tai onko néi-
siis erillinen "talletuspankki” ja ”kaupankayntiyksik- den varojen yhteismaaré vahintdén 100 mrd. euroa.
k6. Pankkiryhmén tulee siirtdd kaupankayntiyksik- Tarkkailuvaiheessa valvoja arvioi ei-julkisten tietojen
kdon 1) kaupankaynti omaan lukuun, 2) markkinata- perusteella, onko erilldan pidettavien liiketoimintojen
kaustoiminta ja 3) lainojen, lainasitoumusten tai va- osuus pankin toiminnasta merkittavd. Tyoryhma eh-

kuudettomien luottojen myontdminen mm. riskirahas- | dotti, ettd komissio tarkentaisi kynnysarvot.
toille ja taseen ulkopuolisille rahoituksenvélitysyhtidil- Tyoryhman ehdotus ei kohdistu tiettyyn liiketoi-
le. Kaupankayntiyksikkd ei saa rahoittaa toimintaansa | mintamalliin, koska mikaan yksittainen liiketoiminta-

talletussuojan piirissé olevilla talletuksilla eiké tarjota | malli ei selviytynyt erityisen huonosti, eika erityisen

maksupalveluja véhittéisasiakkaille. Muuten pankki- hyvin, finanssikriisista. Sen sijaan tyéryhméa nékee
ryhma voi siirtadd toimintoja kaupankayntiyksikkoon, liiketoimintamallien kirjon EU:ssa rikkautena ja voi-
jos se nakee sen tarkoituksenmukaiseksi esimerkiksi mavarana. Ehdotuksen toteutuessa perinteinen yleis-
tehokkuuden tai asiakaspalvelun toimivuuden kannal- | pankkimalli palvelisi asiakkaita edelleen hyvin, tai

ta. Myos talletuspankki voisi toimia suhteellisen laa- jopa entista paremmin, ja varmistaisi rahoituksen vali-
jasti asiakkaiden hyvaksi. Talletuspankki voi esimer- tyksen pankkikeskeisessé Euroopassa.

kiksi jarjestaé arvopaperiemissioita ja toimia asiakas- Kolme ehdotusta pankkirakenteiden muutta-

lahtoisessa kaupankéaynnissd, kunhan positiot ovat miseksi — lahelld vai kaukana toisistaan?

suojattuja.

Jotta talletuspankki olisi riittdvan suojattu kaupan- Yksi tapa tarkastella tyoryhman ehdotusta pankkira-

kéynnin riskeilta ja jotta talletukset ja niihin liittyvat kenteiden muuttamiseksi on verrata sita aiemmin Yh-

suorat ja epésuorat valtiontakaukset eivat tukisi suo- dysvalloissa ja Isossa-Britanniassa tehtyihin vastaaviin

raan riskipitoista kaupankéyntia, tydryhm esitti rahoi- ehdotuksiin. Tarkastelussa on kaksi ulottuvuutta: ra-

tukseen ja pasomavaatimuksiin liittyvia rajoituksia, kennemuutoksen kohdistuminen pankin eri liiketoi-

Pankkiryhmén molempien yksikdiden tulee tayttia mintoja kuvaavalla asteikolla véh&riskisesta perus-

vakavaraisuus- ja maksuvalmiusvaatimukset itsenéi- pankkitoiminnasta riskipitoiseen kaupankayntiin seké

1 2 2
sesti. Ryhman sisaisillé siirroilla tulee olla samat rajoi- | Y2adittavan rakennemuutoksen "syvyys”.

tukset kuin ns. suurten vastapuoliriskien saantelyssa. Yhdysvalloissa ns. Volckerin saanto kieltad pank-

Yksikot voivat maksaa osinkoja, mikali padomavaati- keja kdymasta arvopaperikauppaa omaan lukuunsa,

mukset sen sallivat. mutta sallii mm. kaupankdynnin yhdysvaltalaisilla

Y114 mainittujen kaupankéyntitoimintojen pitami- valtionvelkakirjalainoilla sek& liikkeeseenlaskuun,

nen erillan olisi pakollista, jos néiden toimintojen markkinatakaustoimintaan ja tietyiltd osin riskienhal-

lintaan liittyvan kaupank&ynnin. VVolckerin séanto
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rajoittaa myos pankkien sijoituksia riski- ja pddomasi- | Tydryhman nelja muuta ehdotusta
joitusrahastoihin. " . e s
Jontusranasto Ty6ryhmaén suositus siséltéda toimintojen eriyttdmisen

Isossa-Britanniassa Sir John Vickersin johtama lisaksi nelja muuta ehdotusta. Naisté kaksi liittyy ko-

riippumaton komissio (Independent Commission on mission kesakuussa julkistettuun kriisinhallintadirek-

Banking, ICB) esitti syyskuussa 2011, etta suhteellisen tiiviehdotukseen, Ensinnakin tyéryhman mukaan ko-

kapeasti madritelty vahittdispankkitoiminta tulisi pitaa mission kriisinhallintadirektiiviehdotuksessa maérite-

juridisesti, taloudellisesti ja operatiivisesti erillaén tyt elvytys- ja krilsinratkaisusuunnitelmat ovat valtti-

muusta pankkitoiminnasta “suoja-aidalla” (ring-fence) mattdmia ns. liian suuri kaatumaan -ongelman ratkai-

ja ettd suoja-aidalla erotetun toiminnan vakavaraisuus- . . . S o .
semiseksi. Laajempi toimintojen eriyttdminen voi olla

vaatimuksia tulisi kiristaa. Hallitus (HM Treasury) on tarpeen suunnitelmien uskottavuuden kannalta.

antanut tukensa ehdotukselle, mutta esittaa, etta suoja- Toiseksi tydryhma antaa tyden tuen ehdotukselle,

aidalla erotetulla pankilla pitda olla mahdollisuus tarjo- ett pankkien omistajien lisaksi my®s sen muut rahoit-

ta yksinkertaisia riskienhallintapalveluja asiakkailleen. tajat kantavat vastuta tappioista pankin uudelleenjar-

Padjohtaja Liikasen vetdma tyoryhma ehdottaa, ettd jestelyvaiheessa (bail-in). Tyéryhma suositteli myos

niin kaupankaynti omaan lukuun kuin markkinatakaus- erityisten velkainstrumenttien kayttéonottoa sijoitta-

toimintakin eriytetaan pankkiryhmittyman sisalla janvastuun toteuttamiseksi. N&iden instrumenttien

kaupankayntiyksikkoon”, koska nditd toimintoja on etuoikeusasema pankin velkasitoumusten hierarkiassa

.. 34 -
haastavaa erottaa toisistaan.™ Taman takia talletuspan tulisi méaritelld selkeésti etukateen. Sijoittajanvastuun

kit muodostuvat ehdotuksessa hieman kapea- toteuttavat velkainstrumentit parantavat pankkien

alaisemmiksi kuin ns. Volckerin saannon mukaan. tappionkantokykya ja riskien hinnoittelua seké véahen-

Toi Kittivi ero liitt ttEmisen ” 5 e o o )
oinen merkittava ero liittyy eriyttamisen “syvyy tavat riskinoton kannustimia. Tartuntariskin pienenta-

teen”. Ehdotettu toimintojen pakollinen eriyttaminen miseksi tydryhma ehdottaa, etté tallaiset instrumentit

EU:ssa voi toteutua pankkikonsernin sisélld, kun taas s . . .
eivat saisi olla pankkisektorin omistuksessa.

Volckerin saénto kieltdd kaupankéynnin omaan lukuun Kolmanneksi tyryhmé antaa tukensa Baselin

koko pankkikonsernilta. pankkivalvontakomitealle kdynnissa olevassa kaupan-

Lilkasen ty6ryhman ehdotus on eriyttamisen sy- kayntivarojen padomavaatimusten uudelleenarvioin-

vyydeltddn samankaltainen kuin Ison-Britannian ICB- Lo . .
nissa ja kannustaa Euroopan komissiota arvioimaan

raportissa esitetty, eli se mahdollistaa eriyttdmisen mahdollisten muutosehdotusten riittavyytta EU:n

pankkiryhman sisalla. Liikasen tyoryhma ehdottaa, pankkisektorin riskien kattamiseksi. Pddomavaatimus-

4 tall nkeille sallitaan arv riemissiot j P D e
etia talletuspankeille sallitaan arvopaperiemissiot ja ten kiristdmista voidaan myds kayttaa rakennemuutos-

iakaslahtdinen k nkaynti, kunhan positiot ov . . . .
aslakaslahtoinen kaupankaynti, kunhan positiot ovat ten toteuttamiseen, koska siten voidaan luoda pankeille

jattuja. Tama johtaisi nnakdisesti hieman laa- . e .
suojattuja. Tama johtaisi todennakdisesti hieman laa kannustimet vetaytya tietyista toiminnoista. Komission

jemmin toimiviin talletuspankkeihin kuin Ison- L Lt
tulisi arvioida uudelleen my®os kiinteistdlainojen péaéa-

Britannian ICB-suositusten mukaisesti toimivat pankit. . . - o
omavaatimuksia. Neljanneksi tyéryhmd toivoo pank-
kien hallintokulttuurin ja siséisen valvonnan vahvista-

mista.

% Ks. esim. Duffie (2012) Market making under the proposed
Volcker Rule.

Suomen Pankki e Finlands Bank — Rahoitusmarkkina- ja tilasto-osasto 22012 25



RAHOITUSMARKKINARAPORTTI 13.11.2012
|

TyO jatkuu komissiossa

Komissaari Michel Barnier avasi lehdistétilaisuudessa
(2.10.) kuusi viikkoa kestédvéan konsultaation tyoryh-
méan loppuraportista®. Komissio on myés aloittanut
tydn kynnysarvojen kalibroimiseksi ja vaikutusarvion
laatimiseksi. Mahdollisesta lakiesityksesta ilmoitetaan
vasta konsultaatiotulosten ja vaikutusarvion valmistut-

tua.

* Consultation on the recommendations of the High-level Expert
Group on Reforming the structure of the EU banking sector, ks.
http://ec.europa.eu/internal_market/consultations/2012/hleg-
banking_en.htm.
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4.2 Pankkiunioni

Jyrki Haajanen

Pankkiunioni on yksi merkittdvimmista ja
kiireellisimmistd EU-hankkeista. Pankki-
valvonnan, pankkien kriisinratkaisujéarjes-
telméan seka talletussuojan kehittamisen
tavoitteena on parantaa rahoitusmarkki-
noiden vakautta sekéa mahdollistaa nykyis-
ta laajempi sijoittajanvastuun toteutumi-
nen.

Euroopan komission syyskuussa 2012 julkistaman
pankkiunionisuunnitelman tavoitteena on nostaa kol-
me rahoitusmarkkinoiden vakauden kannalta tarke&a
osa-aluetta kansalliselta tasolta EU:n tasolle: pankki-
valvonta, pankkien kriisinratkaisu- eli ns. resoluu-
tiojarjestelmé seka talletussuojajarjestelméa. Talla het-
kelld kaikki toiminnot hoidetaan kansallisesti, mika
aiheuttaa vaikeuksia erityisesti suurten, yli maiden
rajojen toimivien pankkien valvonnassa seka ongelma-
tilanteiden selvittelyssa.

Komission tavoitteena on rakentaa pankkiunioni si-
ten, ettd ensin pystytetddn yhteinen pankkivalvonta
Euroopan keskuspankin yhteyteen, minka jéalkeen
huomio kohdistetaan kriisinratkaisu- ja talletussuoja-
jarjestelmiin. Komission alkuperdisend tavoitteena oli
saada yhteinen pankkivalvonta toimintavalmiiksi jo
vuoden 2013 alusta. EU:n huippukokouksessa loka-
kuussa péétettiinkin kuitenkin tarkentaa aikataulua
siten, ettd vuoden 2012 loppuun mennessa paatetaan
juridisesta kehikosta ja vuoden 2013 aikana toteutetaan
kaytdnnon valmistelut. Pankkivalvonnan piiriin tulisi
tdménhetkisen arvion mukaan n. 6 000 pankkia. Val-
vontaviranomaisena toimii Euroopan keskuspankki,

mutta siten, ettd valvonta eriytetddn rahapolitiikasta.

Pankkiunioni on kokonaisuus, joka ei voi toimia
tehokkaasti ilman kriisinratkaisu- ja talletussuojajarjes-
telmien uudelleenorganisointia. Varsinkin kriisinrat-
kaisuprosessin kehittdminen on tarkedd. Komissio
antoi kesakuussa 2012 direktiiviesityksen uudesta
kriisinratkaisumekanismista®, ja esitys on talla hetkel-
1a Euroopan parlamentin kéasittelyssa. Direktiivi pitaa
sisallaén pitkalle yndenmukaistetun kansallisen tason
kriisinratkaisujérjestelmén, joka toimisi hyvand pohja-
na myos pankkiunionia rakennettaessa.

Uusi kriisinratkaisujérjestelmé on varsin mullista-
va, silld siind hyvaksytaan se tosiasia, ettd pankkien
ongelmia ei voida ratkaista samalla tavoin kuin mui-
den yritysten. Kriisinratkaisudirektiivi antaisi toteutu-
essaan viranomaisille laajat valtuudet puuttua pankki-
en ongelmiin ennen kuin se on lilan mydhaista. Lisaksi
direktiivi sisaltda joukon merkittévid uudistuksia,
joiden avulla velkojien vastuuta voidaan lisata(?).
Tavoitteena on, ettd myds suuret pankit voidaan ajaa
alas ilman, ett4 siitd aiheutuu merkittavia hairioita
rahoitusmarkkinoiden vakaudelle tai kustannuksia
veronmaksajille.

Talletussuojajérjestelmien kehittdmisen tavoitteena
on lisata tallettajien luottamusta jérjestelmén toimivuu-
teen myds laajemmissa kriiseissd. Kansallista tasoa
kattavammalla talletussuojalla kyetd&n vahentdmaan
entistd tehokkaammin vaikeassa taloustilanteessa ole-
vien jdsenmaiden pankkisektoriin ja talouteen kohdis-

tuvia paineita.

% Direktiivi luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten elvytys- ja
kriisinratkaisukehyksesta.
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4.3 Tyoryhma ehdottaa Fi-

nanssivalvonnalle oikeutta
rajoittaa asuntoluottojen

enimmaiskokoa
Jukka Vauhkonen

Suomessa ollaan ottamassa kayttéon uusia
keinoja rahoituskriisien torjumiseksi. Si-
tova enimmaisluototussuhde hillitsee liial-
lista asuntoluotonantoa ja kotitalouksien
velkaantumista. Muuttuva lisapddomavaa-
timus lievittaa rahoituskriiseisté aiheutu-
via luottolamoja.

Valtiovarainministerion asettama ministeri Antti
Tanskasen johtama viranomaistyéryhma jatti marras-
kuun alussa ehdotuksensa Suomen viranomaisille
annettavista uusista keinoista ns. jarjestelmériskien
torjumiseksi.®’ Jarjestelmariskeill4 tarkoitetaan rahoi-
tusjarjestelman sisélla syntyvia tai jarjestelman voi-
mistamia kollektiivisia riskeja, jotka toteutuessaan
aiheuttaisivat vakavia vaurioita koko rahoitusjarjes-
telmélle ja kansantaloudelle.

Tydryhma ehdottaa, ettd Finanssivalvonta voisi ra-
joittaa uusien asuntoluottojen enimmaiskokoa suhtees-
sa lainalla hankittavan ja lainan vakuutena kéytettavan
asunnon arvoon. Finanssivalvonta saisi méaréta uusien
asuntoluottojen enimmadisluototussuhteen pienimmil-
14&n 80 prosentin suuruiseksi tai jattad sen kokonaan
asettamatta. Finanssivalvonnan johtokunta paattaisi
enimmaisluototussuhteen asettamisesta ja tasosta nel-
jannesvuosittain mm. suhdannetilanteen mukaan.

Finanssivalvonnalla on télla hetkell& oikeus antaa

luottolaitoksille asuntoluottojen luototussuhteita kos-

87Ks. http://www.vm.fi/vm/fi/04_julkaisut_ja_asiakirjat/01_julkaisut/
07_rahoitusmarkkinat/20121106Finans/Finanssimarkkinoiden.pdf.

kevia ei-sitovia suosituksia. Finanssivalvonta on ke-
véastd 2010 alkaen suositellut suomalaisille pankeille,
ettd ne suhtautuisivat pidattyvasti yli 90 prosentin
luototussuhteisiin asuntoluotonannossa. Lisaksi Fi-
nanssivalvonta on suositellut pankeille, ettd ne arvioi-
sivat, pystyisivatkd lainanhakijat suoriutumaan lainois-
taan tilanteessa, jossa lainakorot nousisivat 6 prosent-
tiin ja lainan takaisinmaksuaika olisi enintdén 25 vuot-
ta.

Tydryhman mukaan asuntoluotonannon liiallinen
kasvu ja siihen liittyva kotitalouksien velkaantumisen
kasvu voivat pahimmillaan muodostaa vakavan jarjes-
telmariskin, johon viranomaisten tulee pystya puuttu-
maan suositusta jareammalla valineelld. Suositukset
eivat valttdmatta riitd varsinkaan noususuhdanteissa ja
kovan pankkikilpailun vallitessa. Asuntoluotonannon
voimakas kasvu on ollut myds yhteydessé eri maissa
viime vuosinakin koettuihin asunto- ja kiinteistémark-
kinoiden ylikuumenemisiin ja romahtamisiin. Naiden
syiden vuoksi tydryhma arvioi, ettd sitovan enimmais-
luototussuhteen asettaminen tulee tehdd mahdolliseksi
my0s Suomessa.

Joissakin maissa asuntoluottojen kokoa rajoitetaan
enimmadisluototussuhteen sijasta tai sen ohella sitomal-
la uusien asuntoluottojen enimmaiskoko luotonsaajan
kaytettavissa oleviin tuloihin (loan-to-income ratio,
LTI). Tyéryhma ei kuitenkaan ehdottanut asiakkaan
tuloihin sidottuja lakis&ateisia luotonannon rajoituksia.
Ty6ryhma katsoi, ettd asiakkaiden luotonmaksukyvyn
kriittinen arviointi on nykyisinkin keskeinen osa pank-
kien luotonmydntoprosessia ja ettd pankeilla on siihen
riittavat sisdiset kannustimet etenkin, jos enimmais-
luototussuhteesta sdédetaan tydryhmén ehdottamalla

tavalla.
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Finanssivalvonnalle myds oikeus asettaa
paaomapuskurivaatimus pankkien luotonan-

tokyvyn turvaamiseksi

Tydryhman yksi keskeisisté tehtavista oli saattaa
Suomessa voimaan EU:n vakavaraisuusdirektiivin
edellyttimit muuttuvat lisdpddomavaatimukset (”vas-
tasykliset pddomapuskurit”). Muuttuva lisdpddomavaa-
timus sisaltyy Baselin pankkivalvontakomitean val-
mistelemaan pankkien vakavaraisuussaantelyn kan-
sainvéliseen uudistukseen ja tullaan siten ottamaan
laajasti kayttoéon eri maissa ympéri maailman.
Muuttuvan lisdpddomavaatimuksen kehittdmisen
pontimena on ollut laaja havaintoaineisto, jonka mu-
kaan rahoitus- ja talouskriisit ovat vakavimpia silloin,
kun kriiseja on edeltanyt luotonannon hyvin voimakas
kasvu. Muuttuvan lisdpddomavaatimuksen tavoitteena
on saada pankit vahvistamaan tai yllapitdméan vakava-
raisuuttaan jo ns. hyvind aikoina, kun luotonanto kas-
vaa voimakkaasti. Tavoitteena on pyrkia varmista-
maan, ettd pankeilla on riittdvasti omia varoja katta-
maan laskusuhdanteessa syntyvét mahdolliset tappiot
ilman, ettd niiden taytyisi voimakkaasti supistaa luo-
tonantoaan vakavaraisuutensa turvaamiseksi.
Tydryhma ehdottaa, ettd Finanssivalvonta voisi
asettaa luottolaitoksille harkintansa mukaan 0-2,5
prosentin suuruisen ylimaaraisen muuttuvan lisapaa-
omavaatimuksen suhteessa luottolaitoksen riskipaino-
tettujen saamisten maéraén. Vaatimuksen asettamisen
ensisijainen peruste olisi direktiiviehdotuksen mukai-
sesti luottokannan ja bruttokansantuotteen vélisen
suhteen merkittavé positiivinen poikkeama pitkdaikai-
sesta kehityksestaan. Finanssivalvonta voisi kayttaa
my®s muita luotonannon liiallisesta kasvusta varoitta-

via tunnuslukuja paatoksensé perusteina.

Tyodryhman muut ehdotukset ja suositukset

Sekd enimmaisluototusaste ettd muuttuva lisapaddoma-
vaatimus ovat luonteeltaan ns. harkinnanvaraisesti
kaytettdvia makrovakausvalineitd, joiden kéyton ta-
voitteena on suojata koko rahoitusjarjestelman vakaut-
ta, ei pelkastaan yksittaisia rahoituslaitoksia tai niiden
asiakkaita. Siten ndiden valineiden asettamista ja pur-
kamista koskevien paatosten valmistelu voidaan tyo-
ryhmén mukaan jérjestad Finanssivalvonnan muusta
paattksenteosta poikkeavalla tavalla.

Tyoryhma ehdottaakin, etta niin sitovan enimmais-
luototussuhteen kuin muuttuvan lisapddomavaatimuk-
sen asettamisesta tai muuttamisesta paattdisi Finanssi-
valvonnan operatiivisen johdon sijasta Finanssival-
vonnan johtokunta, jossa Suomen rahoitusjarjestelman
vakaudesta vastaavat muut viranomaiset — Suomen
Pankki, valtiovarainministerid seké sosiaali- ja terve-
ysministerid — ovat edustettuina. Lisaksi tydryhma
ehdottaa, ettd Finanssivalvonnan on kuultava néité
viranomaisia ennen enimmaisluototussuhdetta ja
muuttuvaa lisdpaddomavaatimusta koskevien péaatosten-
sé tekemista.

Tydéryhma ehdottaa niin ikaan, ettd Finanssival-
vonnan johtokunta voisi asettaa sitovan enimmais-
luototussuhteen myds luottolaitosten arvopaperiva-
kuudelliselle luotonannolle. T&ma vaatimus saisi olla
pienimmilldén 60 %. Lisaksi tyéryhma katsoo, ettd
Suomessa tulee myéhemmin arvioida tarvetta asettaa
systeemisesti merkittaville rahoituslaitoksille yliméa-
rainen ns. jarjestelmariskipuskurivaatimus. Tyoryh-
malla ei ollut aikataulunsa puolesta mahdollisuutta
tehd& ehdotusta tastd EU:n tulevaan vakavaraisuusdi-

rektiiviin mahdollisesti sisaltyvasta vaatimuksesta.
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4.4 Kansallisella tasolla Sys- Baselin komitean tuore suositus on osa pankkien

. . o vakavaraisuussaantelyn maailmanlaajuista kokonais-
teemisesti merkittaville . . . o .
uudistusta. Baselin komitea antoi jo aiemmin suosituk-
pankeille suositellaan li- sensa kaikkia pankkeja koskevien vakavaraisuus- ja

v . . k Imiussédannosten Kiristamisesta (ns. Basel 111
sdpadomavaatimu ksia maksuvalmiussaanndsten kiristamisesta (ns. Base
-uudistus)® ja globaalilla tasolla systeemisesti merkit-
taville pankeille asetettavista lisapddomavaatimuksista
(ns. G-SIB-vaatimukset)*®.

Baselin komitean periaatepohjaiset D-SIB-

Jukka Vauhkonen

Baselin pankkivalvontakomitean suosituk-
set antavat viranomaisille paljon harkinta-
valtaa kansallisella tasolla systeemisesti

merkittavien pankkien tunnistamisessa ja pankkien tunnistamisessa ja lisdpddomavaatimusten

niilta vaadittavien padomapuskureiden suuruuden méaérittelemisessa. D-SIB-vaatimukset
asettamisessa. poikkeavat siten varsin paljon tarkkoihin laskentasaan-

suositukset antavat viranomaisille paljon harkintaval-

taa kansallisella tasolla systeemisesti merkittavien

toihin perustuvista G-SIB-vaatimuksista. J&a kuitenkin

Baselin pankkivalvontakomitea julkisti lokakuussa my6hemmin ratkaistavaksi, mill4 tavoin D-SIB-

2012 suosituksensa kansallisella tasolla systeemisesti suositukset lopulta toimeenpannaan EU:n pankkilain-

merkittavien pankkien (domestic systemically impor- | q444anngssa ja Suomen kansallisessa lainsadanncssa.

tant banks, D-SIB) vakavaraisuusvaatimusten kirista- D-SIB-suositukset koskevat kahta kokonaisuutta:

. . 38 - - - " . -
misesta.” Systeemisesti merkittavat pankit ovat pank- | 1y yansallisella tasolla systeemisesti merkittavien

keja, joiden maksukyvyttomyys tai muut suuret on- pankkien tunnistamista ja 2) nailta pankeilta vaaditta-

gelmat voisivat vakavasti vaurioittaa koko kansantalo- vien lisapadomavaatimusten maaraytymista.

utta. TAman riskin pienentdmiseksi Baselin komitea

. ) N e . Kuinka systeemisesti merkittavat pankit tun-
suosittelee, ettd systeemisesti merkittévien pankkien

. « . . . nistetaan?
tappionsietokykya vahvistetaan asettamalla niille ki-
redmmat padomavaatimukset kuin muille pankeille. Pankin systeemisen merkittdvyyden voidaan tulkita
Pankkien tulee kattaa ndma vaatimukset osakepaéo- olevan sita suurempi, mita mittavampia haitallisia

malla tai sit4 vastaavilla padomaerilld. Vaatimusten on | ulkoisvaikutuksia pankin maksukyvyttomyydesté
maara tulla vaiheittain kayttéon vuosina 2016-2019. aiheutuisi maan rahoitusjarjestelmélle ja kansantalou-

Suositusten mukaan kansallisten viranomaisten tu- | delle.* Baselin komitean mukaan ndiden ulkoisvaiku-
lee kehittda menetelmé pankkien kansallisen systeemi- | tusten suuruutta arvioitaessa tulee ottaa huomioon

sen merkittavyyden mittaamiseksi. Pankkikohtaisen ainakin pankin 1) koko, 2) monimutkaisuus ja 3) kyt-

Ilsapaaomavaatlmuksen (ns' D'SIB'Vaat'mUksen) % | ahemmin artikkelissa Basel 111 -uudistus parantaa pankkien

suuruuden tulee maaraytyd pankin arvioidun systeemi- | riskinkantokykya, Euro & talous 3/2010.

sen merkittévyyden mukaan. 0 Lahemmin artikkelissa Systeemisesti merkittéville pankeille tiukat
vaatimukset, Rahoitusmarkkinaraportti 2/2011.

“ Kasitteellisesti tima menetelma voidaan tulkita kansantalouden

ehdollisten tappioiden (loss-given-default, LGD) suuruuden arvioin-

% Ks. http://www.bis.org/publ/bcbs233.pdf. niksi tilanteessa, jossa pankki on ajautunut maksukyvyttéméksi.
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keytyneisyys muuhun kotimaiseen pankki- ja rahoitus-
jarjestelméaén seké 4) pankin tarjoamien palveluiden
korvattavuus. Naiden pankkikohtaisten muuttujien
liséksi viranomaiset voivat ottaa huomioon esimerkiksi
maan pankkisektorin rakennetta kuvaavia muuttujia,
kuten pankkisektorin keskittyneisyys tai pankkisekto-
rin koko suhteessa maan talouden kokoon.

Viranomaiset voivat kansallisesti paattad, kuinka
eri tekijoité painotetaan pankkien systeemistd merkit-
tAvyytta arvioitaessa. Viranomaisten tulee julkistaa
arvioinnissaan kayttdmansa menetelmé. Pankkien
systeemistd merkittavyytta on arvioitava saannollisesti
ja erityisesti silloin, kun pankkijarjestelméan rakenne
muuttuu esimerkiksi pankkien fuusioiden seurauksena.
Baselin komitea tulee tekem&én vertaisarvioita eri
maiden kayttamistad menetelmista.

Monessa maassa toimivan pankkiryhmén kotimaan
viranomaiset arvioivat koko pankkiryhman systeemis-
t& merkittavyyttd ja asettavat koko ryhméé koskevan
D-SIB-vaatimuksen. Pankin ulkomaisten tytarpankki-
en systeemisen merkittdvyyden arviointi ja tytarpank-
kia koskevan D-SIB-vaatimuksen asettaminen ovat
puolestaan tytaryhtion sijaintimaan (ns. isdntdmaan)

viranomaisten vastuulla.

Systeemisesti merkittavien pankkien tappion-

sietokykya parannetaan

Baselin komitean ohjeistus D-SIB-pd4domavaatimusten
suuruudesta on hyvin yleisluonteinen: komitea ei esi-
merkiksi anna suositusta lisdpddomavaatimuksen vaih-
teluvalista.* Lisapaaomavaatimuksen suuruuden tulisi
kuitenkin kuvastaa pankin arvioitua systeemista mer-
kittavyytta ja perustua lapinakyvaédn analyyttiseen
laskennalliseen menetelméén. Viranomaiset voivat

kayttdd myos harkintaa paatdstensd tukena.

#2 G-SIB-vaatimusten suuruus on 0-3,5 % pankin riskipainotetuista

saamisista.

D-SIB-vaatimukset tulee laskea my®ds niitd pankke-
ja varten, jotka Baselin komitea on tunnistanut globaa-
lilla tasolla systeemisesti merkittaviksi pankeiksi, ja
niiden tytarpankeille. Jos pankin ryhmatasolla lasketut
G-SIB- ja D-SIB-vaatimukset poikkeavat toisistaan,
naista noudatetaan suurempaa. Pankkiryhmalle asetet-
tu G-SIB-vaatimus ei rajoita tytarpankin isantdmaan
viranomaisten oikeutta asettaa D-SIB-vaatimusta ty-
tarpankille. Iséntdmaan viranomaisten tulee kuitenkin
olla yhteistydssé pankin kotimaan viranomaisten kans-
sa tytarpankin D-SIB-vaatimuksia maariteltdessa.

Pankkien vakavaraisuusvaatimukset tulevat vastai-
suudessa koostumaan kahdesta padelementisté: sito-
vasta vahimmaispadomavaatimuksesta ja sita tdyden-
tavistd padomapuskurivaatimuksista. Sitovan vahim-
madispadomavaatimuksen alittaminen on pankeilta
toimiluvan menetyksen uhalla kiellettyd. Pankit voivat
sen sijaan tietyin rajoituksin kayttada kerryttdmidan
vahimmaispadomavaatimuksen ylittavid pddomapus-
kureita tappioidensa kattamiseen. D-SIB-vaatimukset
tulevat olemaan yksi osa pankeilta vastaisuudessa

vaadittavista pddomapuskurivaatimuksista.
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