EUROGTALOUS

SUOMEN PANKIN AJANKOHTAISIA ARTIKKELEITA TALOUDESTA



Sisalto

Korona testaa rahoitusjarjestelman kriisinkestavyytta



BLOGI

Korona testaa
rahoitusjarjestelman
kriisinkestavyytta

KIRJOITTAJA
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Taloustieteen professori Markus Brunnermeier késittelee kriiseistd palautumisen merkitysté ja
kriisinkestdavén yhteiskunnan késitettd tuoreessa kirjassaan "The Resilient Society”. Han
kirjoittaa, ettd olennaista on, kuinka hyvin yhteiskunta kykenee palautumaan toimintakuntoon
suurenkin héiriotilan jalkeen. Vahvinkin tammi voi katketa rajussa myrskyssa eika siitd enda tule
ehjaa. Kaislikko sen sijaan saattaa heilua jo pienessa tuulessa, mutta kovankin rajuilman jalkeen

se palautuu nopeasti pystyyn.

Kuvaus kaislikosta puhuttelee erityisesti, kun katson, miten kaksi kulunutta koronavuotta on
vaikuttanut rahoitusjdrjestelmén toimintaan. Koronapandemia toi kansainvéliseen
rahoitusjarjestelmaan uudenlaista epdvakautta. Yhtdaikainen maailmanlaajuinen talouden sulku
aiheutti rahoitusjérjestelmédén ennenndkeméttémaén suuren hairion kevéalld 2020. Sen jdlkeen
pitkittynyt pandemia ja uudet tartunta-aallot ovat ylldpitdneet epdvarmuutta siitd, millaisia
vaikutuksia pandemiasta seuraa pitkalld aikavalilla. Jarjestelmd on kuitenkin selvinnyt hyvin.
Téahén on vaikuttanut erityisesti kaksi tekijdd — rahoitusjérjestelman ja erityisesti pankkisektorin

kestavyys sekd maarétietoiset politiikkatoimet rahoitusvakauden tukemiseksi.

Jokainen kriisi on meille opiksi. Globaalin finanssikriisin jdlkeen toteutettiin mittavia
saantelyuudistuksia, joilla pyrittiin parantamaan etenkin pankkisektorin vakautta. Finanssikriisin
jalkeen ymmadrrettiin myos, ettei hyvakaan yksittdiseen instituutioon kohdistuva valvonta riita.
Kriisit syntyvét yleensd monen haavoittuvuuden ja usean laukaisevan tekijan monimutkaisena

yhdistelménd. Jarjestelmériskien torjumiseksi kehitettiin makrovakauspolitiikka.

Kaksi viimeistéd vuotta ovat olleet globaalille rahoitusjarjestelmélle todellinen stressitesti.
Pandemian aiheuttama talouskriisi antoi my6s ensimmadisen mahdollisuuden testata, miten hyvin
uudistettu sdédntely toimii — nouseeko kaislikko myrskyn jdlkeen taas pystyyn? Talld hetkelld voin
ilokseni todeta, ettd nayttad siltéd, ettd olemme ldpdisemadssa testin. Viimeisen vuosikymmenen

aikana tehdyt sadntelyuudistukset ovat olleet sekd valttdmattomia ettd kannattavia.

Vaikka pandemiasta saadut kokemukset ovat rahoitusvakauden osalta etenkin pankkien suhteen
rohkaisevia, paljon on vield tehtdvaa: Basel III -uudistuksen tdytantdonpano on kesken,
pankkiunioni viimeistelemattd, pddomamarkkinaunioni vaatii t6itd ja makrovakaustyokalut ovat

puutteelliset monelta osin.
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Suuria kriisejd kutsutaan usein “mustiksi joutseniksi” eli tapahtumaksi, jota on mahdoton
ennustaa, mutta jolla on valtavia vaikutuksia. Koronapandemian osalta on korostettu, etté se ei
ollut musta joutsen, silld pandemian riski oli tunnistettu ja uhkan tiedettiin toteutuvan ennemmin
tai myohemmin. Sen sijaan se oli harmaa sarvikuono eli riski, joka tunnetaan, mutta johon ei
varauduta riittdvasti. Vaikka pandemia oli harmaa sarvikuono terveysviranomaisille, oli talouden

yhtdkkinen sulkutila varmasti musta joutsen rahoitusjarjestelman nakokulmasta.

Miten voisimme parantaa kriisinkestdvyyttd tulevaisuuden uhkakuvia vastaan? Miten
varmistamme, ettd suojaudumme riittdvésti alkamme harmailta sarvikuonoilta, joiksi tunnistan
ainakin ilmastonmuutoksen ja kyberriskit? Meiddn on syytd ottaa nama harmaat sarvikuonot
my0s rahoitusjdrjestelméssa vakavasti ja kerdtd niistd lisdd tietoa. Yhté tarkedd on, ettd
viranomaisten vélineet hallita rahoitusjérjestelmén riskeja elavét kehityksen mukana, kehittyvit ja

pdivittyvat. Muuten viranomaiset pystyvat estdimdan vain entisten kaltaisia kriiseja.
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