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1.1 Kriisimaiden pankit koti-

valtioidensa rahoittajina
Kimmo Koskinen ja Hanna Putkuri

Pankkien ja niiden kotivaltioiden valinen
kohtalonyhteys on tiivistynyt etenkin eu-
roalueen velkakriisimaissa. Kotimaisten
valtionlainasaamisten maara kriisimaiden
pankkien taseissa on kasvanut merkitta-
vasti, kun pankkien merkitys kotivaltioi-
densa velan rahoittajana on korostunut.

Euroalueen velkakriisin keskidssa olevien ns. GIIPS-
maiden julkisyhteisét' ovat velkaantuneet voimakkaas-
ti kriisin edetessd. Samalla kriisimaiden pankkien
merkitys kotivaltioidensa rahoittajana on kasvanut,
kun ulkomaiset sijoittajat ovat kaihtaneet kriisimaiden
valtionlainoihin liittyvaa riskid. Tdman kehityksen
myota kriisimaiden rahalaitosten hallussa oleva osuus
kotimaansa julkisyhteisdjen liikkeeseen laskemasta
arvopaperivelasta on kasvanut merkittavasti vuoden
2008 jéalkeen (Kuvio 1). Ennen velkakriisin puhkea-
mista kehitys oli useimmissa maissa vastakkaista, kun
euron kayttéonotto poisti euroalueen sisaisen valuutta-
kurssiriskin ja valtioriskeja pidettiin yleisesti pienin.
Kriisimaiden pankkien arvopaperisijoitustoimin-
nassa voimistuneen kotimarkkinoiden suosimiseen
liittyvan niin kutsutun home bias -ilmién mydté koti-
maisten valtionlainasaamisten maéra néiden pankkien

taseissa on kasvanut tuntuvasti. Voimakkaimmin tama

! GIIPS-maat ovat Kreikka, Irlanti, Italia, Portugali ja Espanja ja jul-

kisyhteisojé valtionhallinto, paikallishallinto ja sosiaaliturvarahastot.

1 Rahoituksen valitys

nakyi Espanjassa ja Italiassa esim. vuoden 2012 alku-
puolella, jolloin pankit lisasivét sijoituksia kotimaisten
julkisyhteisdjen arvopapereihin (Kuvio 2). Espanjassa
pankkien kotimaiset valtionlainasaamiset ovat sen
jalkeen hieman supistuneet.

Kuvio 1. Rahalaitosten osuus kotimaansa jul-

kisyhteistjen arvopaperivelasta GIIPS-maissa ja
Suomessa
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Lahteet: Kansalliset keskuspankit ja Euroopan keskuspankki.

Kuvio 2. Rahalaitosten velkakirjasaamiset koti-
maansa julkisyhteisdilta GIIPS-maissa ja Suo-
messa
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Lahteet: Kansalliset keskuspankit ja Euroopan keskuspankki.

100

A
~_ —~——
=

b

Euroalueen maiden valilla on kuitenkin myds merkit-
tavié eroja. Kreikassa pankkien arvopaperisaamisten
madra vaheni merkittavasti Kreikan valtionlainoja
koskeneen velkajérjestelyn my6td. Hyvén luottoluoki-
tuksen maissa velkakriisi ei ole merkittavasti lisannyt
pankkien saamisia kotimaansa julkiselta sektorilta.
Esimerkiksi valtaosa Suomen valtion arvopaperivelas-

ta on ulkomaisten sijoittajien hallussa (Kuvio 1).
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Pankkien valtionlainasijoitusten taustalla krii-
siin ja sdantelyyn liittyvia tekijoita

Pankkien arvopaperisijoitustoiminnassa voimistuneen
home bias -ilmién ja yleisemmin pankkien valtionlai-
nasaamisten kasvun taustalla on useita rinnakkaisia
tekijoitd. Nama tekijat liittyvat seka kdynnissa olevaan
euroalueen valtionvelkakriisiin ettd pankkien séante-
lyyn.?

Ensinndkin valtiot ja kansalliset pankkijéarjestelmét
ovat monella tavoin riippuvaisia toisistaan. Pankit ovat
riippuvaisia kotivaltionsa suorasta ja implisiittisesta
tuesta, ja pankkien rahoituskustannukset ovat kytkok-
sissa kotivaltion luottokelpoisuuteen. Lisaksi vakaa
pankkijéarjestelmé ja rahoituksen valitys ovat véltta-
mattdmié koko talouden tasapainoisen kehityksen
tukemiseksi. Ndiden kytkdsten vuoksi pankeilla on
kannustin sijoittaa ensisijaisesti kotimaisiin valtionlai-
noihin ja vélttdd ulkomaista, yliméaraista valtioriskia.

Toiseksi pankit ovat kdyttaneet valtionlainasaami-
sia oman markkinaehtoisen ja keskuspankkirahoituk-
sensa vakuutena, kun vakuudellisen varainhankinnan
merkitys on kriisin aikana korostunut. Kolmantena
kriisiin liittyvana tekijané pankkien julkinen padomit-
taminen on lisénnyt pankkien ja niiden kotivaltioiden
vélisid ristiinkytkoksia. Kotivaltioiden tekemien osa-
kesijoitusten vastinerdksi pankkien taseisiin on kirjattu
laina- tai velkakirjasaamisia valtiolta.

EU:n luottolaitosdirektiivin mukaan pankkien saa-
misiin jasenvaltioilta voi soveltaa pankkien vakavarai-
suuslaskennassa yleista nollariskipainoa, kun valtion-
lainasaamiset ovat valtion kotimaanvaluutan maéaréi-
sid, ja ne on rahoitettu samassa valuutassa. Valtionlai-

nasaamisten kasvu ei siis lisadd pankkien riskipainotet-

2 Erdissi maissa luottolaitosten julkisyhteiséille myéntamien laino-
jen suurta madraa selittdvat myos luottolaitossektoriin siséltyvét,

yksinomaan julkisyhteisoita rahoittavat erityisluottolaitokset.

tuja saamisia eiké niiden perusteella méaraytyvia omia
varoja koskevia viranomaisvaatimuksia.’

Toinen pankkien sadntelyyn liittyva valtionlainasi-
joituksia suosiva tekija on EU:ssa vuonna 2015 asteit-
tain voimaan tuleva maksuvalmiusvaatimus (liquidity
coverage ratio, LCR). Se velvoittaa pankkeja pitdmaén
hallussaan aiempaa enemman hyvalaatuisia likvideja
varoja, esimerkiksi valtionlainasaamisia, lyhytaikaisen

maksuvalmiutensa turvaamiseksi.

Pankkien ja valtioiden kohtalonyhteys yll&pi-

taa rahoitusolojen eriytymista euroalueella

Pankkien ja niiden kotivaltioiden tiivis kohtalonyhteys
on osaltaan johtanut rahapolitiikan ja rahoituksen
epatasaiseen valittymiseen euroalueella. Pankkien,
yritysten ja kotitalouksien lainakorot ovat kussakin
maassa voimakkaasti korreloituneet, mutta luottoluoki-
tukseltaan hyvien ja heikkojen maiden valiset kor-
koerot ovat kasvaneet poikkeuksellisen suuriksi.
Liséksi julkisyhteisdjen rahoittamisen lisdantymi-
nen on voinut syrjayttaa pankkien yksityiselle sektoril-
le valittdmaa rahoitusta. Euroalueen pankkikeskeisilla
rahoitusmarkkinoilla tdmé& on voinut Kiristaa rahoitus-
oloja ja rahoituksen saatavuutta etenkin kriisimaissa,
joissa pankkisektorin tila on heikoin ja pankkien tarve
sopeuttaa taseitaan (deleveraging) suurin.
Valtioriskien kasvu ei kdy taysin ilmi pankkien ta-
loudellisesta raportoinnista. Valtaosa eurooppalaisten
pankkien hallussa olevista valtionlainoista on kirjattu
niiden rahoitustaseeseen, eli ndita saamisia ei kirjata
tulosvaikutteisesti k&ypéan arvoon. Euroopan pankki-
viranomaisen (EBA) vaatimukset pankkien pd&domien
vahvistamisesta ja seurannasta ovat kuitenkin osaltaan
merkittavasti vahenténeet pankkien taseiden laatuun ja

valtioriskeihin liittyva4 epdvarmuutta.

® Euroopan pankkiviranomainen (EBA) antoi syksylla 2011 suosi-
tuksen, ettd suuret eurooppalaiset pankit kerryttavat ylimaaraisen

padomapuskurin valtionlainoihin liittyvien riskien kattamiseksi.
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1.2  Kotitalouksien velkaantu-
minen ja asuntojen hinto-
jen nousu Suomessa Poh-

joismaiden maltillisinta

Kimmo Koskinen ja Hanna Putkuri

Kotitalouksien velkaantuminen on jatku-
nut Pohjoismaissa finanssikriisinkin aika-
na. Kotitalouksille mydnnettyjen lainojen
kasvuvauhti on hidastunut voimakkaim-
min Tanskassa ja Islannissa, missa asunto-
jen hinnat ovat laskeneet merkittavasti
kriisin puhkeamisen jalkeen. Pohjoismai-
sessa kehityksessa on myos huomattavia
rakenteellisia eroja.

Kotitalouksien lainakannan kasvuvauhti hidastui fi-
nanssikriisin puhkeamisen jalkeen kaikissa Pohjois-
maissa. Suomessa, Ruotsissa ja Norjassa kasvuvauhti
on hidastunut 4-6 prosentin tuntumaan, kun taas
Tanskassa kasvu pysahtyi hetkellisesti vuonna 2011 ja
on ollut sen jalkeen varsin hidasta (Kuvio 3). Islannis-
sa vertailukelpoisen kuvan saamista hankaloittavat
valuuttalainojen kruunuméardisen arvon voimakas
kasvu ennen vuotta 2009 ja sen jalkeiset viranomais-
toimenpiteet kotitalouksien velkataakan ja velanhoito-
rasituksen helpottamiseksi.*

Asuntolainakannan keskikorot ovat kehittyneet
Pohjoismaissa samansuuntaisesti, mutta maiden véliset

korkoerot ovat kasvaneet vuoden 2008 jélkeen (Kuvio

* Islannin kehityksest4 tarkemmin, ks. esim. IMF (huhtikuu 2012)
Dealing with household debt. World economic outlook (luku 3).
Muissa Pohjoismaissa toteutettuja ja suunniteltuja asuntoluotonantoa
koskevia sdéntelyuudistuksia késitelldan tdman raportin artikkelissa
5.1.

4). Erilaiset hinnoitteluk&ytdnnot kuitenkin hankaloit-

tavat maiden vélista vertailua.

Kuvio 3. Kotitalouksien lainakannan vuosimuutos
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9
20 %
15
10 W\m& BN
S5 )\/\ ,_/ X
VaVa e She<—
) _,)\\ P 4
5 <
-10
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012
Laskettu vuosineljanneksen lopun lai 1asta kunkin maan valuutan maaraisena.
Mukaan lukien kotitalouksia palvel voittoa i yhteisot.

Lahteet: Kansalliset keskuspankit ja tilastoviranomaiset ja Suomen Pankin laskelmat.
Suomessa valtaosa asuntolainoista on vaihtuvakorkoi-
sia, joten kannan keskikorko on laskenut historiallisen
matalaksi euriborkorkojen alenemisen myo6ta. Myos
Ruotsissa ja Norjassa asuntolainat ovat valtaosin vaih-
tuvakorkoisia, mutta Ruotsin ja Norjan keskuspankin
ohjauskorot ja asuntolainojen viitekorkoina yleiset
kaytetyt pankkien valiset rahamarkkinakorot® ovat
korkeammat kuin euroalueen vastaavat korot. Liséksi
Ruotsissa suurempi osa asuntolainoista on kiinteékor-
koisia, mika pitaa asuntolainojen keskikoron tyypilli-

sesti korkeampana matalien korkojen vallitessa.®

Kuvio 4. Asuntolainakannan keskikorko

—Suomi Ruotsi* —Norja** —Tanska** ——Islanti****
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* Asuntovakuudelliset lainat, ** pankkien ja asuntoluottoyhtididen asuntovakuudelliset lainat,
*** alkuperdiselta isi 1ajaltaan yli 5 vuoden asuntolainat, *** ei-indeksoidut
asuntolainat.

Lahteet: Kansalliset keskuspankit ja tilastoviranomaiset ja Euroopan keskuspankki.

Tanskassa valtaosa asuntolainoista on kiinteakorkoisia,

miké& johtuu asuntoluotonantoon erikoistuneiden, pit-

® Ruotsin stibor- ja Norjan niborkorot.
® Maiden valilla on eroja my&s sen suhteen, kuinka helposti pankki

voi muuttaa lainan marginaalia laina-aikana.
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kaaikaiseen varainhankintaan nojaavien asuntoluotto-
pankkien merkittdvasta roolista. T&mén vuoksi asunto-
lainakorkojen kehitys on ollut Tanskassa tasaisempaa
kuin Suomessa, Ruotsissa ja Norjassa.

Islannissa asuntolainojen hinnoittelu on eronnut
merkittavasti muista Pohjoismaista. Ennen finanssi-
kriisid valtaosa islantilaisten asuntolainoista oli joko
indeksoitu inflaation kehitykseen tai sidottu ulkomai-
siin valuuttoihin. Valuuttakurssisidonnaiset lainat
kiellettiin finanssikriisin puhkeamisen jalkeen ja yha
enemman on myénnetty ei-indeksoituja asuntolainoja.’

Asuntojen reaaliset, yhdenmukaistetulla kuluttaja-
hintaindeksilla deflatoidut hinnat nousivat ennen fi-
nanssikriisid kaikissa Pohjoismaissa, nopeimmin
Tanskassa ja Islannissa (Kuvio 5). Kriisin puhkeami-
sen jalkeen asuntojen hinnat ovat laskeneet Tanskassa
vajaan kolmanneksen ja Islannissa runsaan kolman-
neksen vuoden 2007 kalleimpiin hintoihin verrattuna.
Tanskassa asuntomarkkinoiden hiljenemisen taustalla
on kriisin liséksi Kiinteistoverotukseen liittyvia tekijoi-

ta.8

Kuvio 5. Asuntojen reaaliset hinnat

——Suomi Ruotsi —Tanska Islanti
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Yhdenmukaistetulla kuluttajahintaindeksillé deflatoitu asuntojen hintaindeksi.
Lahteet: Euroopan keskuspankki ja Hagstofa Islands.

Suomessa ja Ruotsissa asuntojen reaaliset hinnat ovat

laskeneet vain niukasti vuoden 2007 lopun tilanteeseen

" Indeksoiduissa lainoissa inflaation kustannus lisat&4n lainan paa-
omaan, eivatk& muutokset ndy nimellisessé korossa. Vuoden 2012
alussa ei-indeksoitujen asuntolainojen osuus oli jo 90 % kaikista
uusista asuntolainoista ja valtaosa lainoista on vaihtuvakorkoisia.
8 Danmarks Nationalbank (2012) Financial stability 2012.

verrattuna. Suomessa asuntojen hintojen kehitys on
ollut koko 2000-luvun ajan selvésti maltillisempaa
kuin muissa Pohjoismaissa. Norjassa asuntojen hinnat
ovat nousseet voimakkaasti vuoden 2008 notkahduk-
sen jalkeen, kun 6ljyn hinnan kalleus on tukenut Nor-
jan taloutta ja kotitalouksien reaalitulojen nopeaa kas-
vua.’

Kotitalouksien velkaantuneisuus on kasvanut Poh-
joismaissa tasaisesti 2000-luvulla, ja samalla maiden
valiset erot ovat pysytelleet suurina (Kuvio 6).'° Naita
merkittavid rakenteellisia eroja selittavat erilaiset asun-
torahoituksen muodot (erikoistuneet asuntoluottopan-
kit Ruotsissa ja erityisesti Tanskassa), erot asuntolai-
nojen keskimaaraisissa takaisinmaksuajoissa ja lyhen-
nystavoissa (pitkat laina-ajat Ruotsissa ja Tanskassa
sekd kuluttajahintaindeksiin sidotut lainat Islannissa),
erot omistusasumisen yleisyydessd, asuntojen suuruu-
dessa ja asumisvaljyydessé seka erot kotitalouksien

varallisuudessa.™*

Kuvio 6. Kotitalouksien velkaantuneisuus
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Lainat, % kaytettavissa olevasta tulosta (brutto).
Mukaan lukien kotitalouksia palvel voittoa mat yhteisot.

Lahteet: Eurostat, Sedlabanki Islands ja Hagstofa islands.

® Norges Bank (2012) Financial stability report 2/2012.

19 Velkaantuneisuusaste voidaan madritella eri tavoin. Tass4 tarkas-
tellaan kansainvalisissa vertailuissa usein kaytettya indikaattoria,
jossa rahoitustilinpidon mukainen kotitalouksien lainavelka suhteu-
tetaan kotitalouksien kaytettavissé olevaan, elékerahasto-osuudella
oikaistuun tuloon ennen laskennallista pddoman kulumista.

1 Ks. tarkemmin Heidi Schauman (2012) Asuntomarkkinat ja koti-

talouksien velka — pohjoismainen vertailu. BoF Online 5/2012.
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1.3 Suomen kulutusluotto- vélttamatta tiedd lainan lopullista k&yttotarkoitusta.

Jotkin muut maat, kuten esimerkiksi Ruotsi, kdyttavat

markkinat vahvasti pan K- luokittelukriteerind lainavakuutta, joka on aina luoton

kikeskeiset my6ntajan tiedossa.

Mita kulutusluottoihin sisaltyy?
Kimmo Koskinen ja Eero Savolainen
Suomessa kulutusluotoiksi madritelladn kotitalouksien

Lahes 90 % kotitalouksien kulutusluotois- | ©maan kayttdon tulevien kulutustavaroiden ja palve-
ta myonnetaan rahalaitosten kautta. Kulu- luiden hankkimiseksi mydnnetyt lainat.*® Kansanta-
tusluottojen kasvu on hidastunut viime louden tilinpidossa kulutukseen luetaan esimerkiksi
vuosina, mutta on yha nopeampaa kuin ruoka, vaatteet, vuokra, energia, kestokulutustavarat,
euroalueella keskiméaarin. Kulutusluotto- terveydenhoitopalvelut seka vapaa-ajan palvelut. My6s
Jjen marginaalit ovat olleet kasvussa. Raha- | autolainat luetaan kulutusluottoihin, sill4 autot luoki-
laitosten kulutusluotoista on aiheutunut tellaan tilinpidossa kestokulutustavaroiksi. Asunnot

varsin vahan luottotappioita. ovat sen sijaan kiinteité varoja ja arvopaperit rahoitus-

varoja, joten niiden hankkimiseksi myonnetyt luotot
Kulutus on Suomen bruttokansantuotteen suurin yksit- L .
eivét ole kulutusluottoja.
téinen kysyntderd. Vuonna 2011 yksityisten kulutus- . . .
Suomessa kotitalouksien luottokanta oli syyskuun
menojen osuus bruttokansantuotteesta oli 55 %.' ) iy
2012 lopussa yhteensd 114 mrd. euroa.™ Valtaosa
Kotitalouksien kulutuksella on siten suuri vaikutus . . .
kotitalousluotoista on asuntoluottoja (74,5 %). Kulu-
talouskasvuun. Kulutuksen tulevaa kehitystd ennakoi- L .
tusluottoja oli syyskuun lopussa 14,9 mrd. euroa, ja
daan muun muassa kuluttajabarometrilla, jossa kotita- . . . .
niiden osuus kotitalouksien koko luottokannasta oli
loudet arvioivat tulevia kulutusaikomuksiaan. Myds 131 %

,1 %.
kulutusluottoja voidaan kéyttaa tulevan kulutuksen . .
Suomen kulutusluottomarkkinat ovat hyvin pank-
ennakoivana indikaattorina. . . . o . .
kikeskeiset (Kuvio 7). Pankkien ja muiden rahalaitos-
Suomen rahoitustilastoissa kotitalousluotot eritel- .
ten osuus kulutusluottokannasta oli syyskuun 2012
laén kayttotarkoituksen mukaisesti asuntolainoihin, . o .
lopussa 89 %. Rahalaitokset myontavét kertaluottojen
kulutusluottoihin, opintolainoihin ja muihin lainoihin. L o o ]
lisaksi erilaisia kortti- ja tililuottoja, joita voidaan
N&mé kansantalouden tilinpidon kasitteistd johdetut o . . . L
markkinoida tiettyjen tavaroiden tai palveluiden nimil-
kayttotarkoitusmadaritelmat ovat sindnsé yksiselitteisia, ) o . ) Lo
1. Valtaosa téllaisista luotoista on pankkien tai niiden
mutta niiden soveltaminen voi olla joissakin tapauksis- . o
rahoitusyhtididen myontamia.
sa tulkinnanvaraista.

Asunto- ja opintolainojen maaritelmien soveltami-

sessa ei juuri ole ongelmia. Tosin asuntolainana nos-

tettua luottoa voidaan osin kayttaa myos Kulutukseen 3 Elinkeinonharjoittajina toimivien kotitalouksien elinkeinotoimin-

tai muuhun tarkoitukseen, silla luoton myontaja ei nan rahoittamiseksi myonnettyjd luottoja ei lueta kulutusluottoihin.

Kaytdnnossa rajanveto elinkeinotoiminnan ja kulutuksen vélilla voi

12 yksityinen kulutus sisélta4 kotitalouksien ja kotitalouksia palvele- | olla vaikeata.

vien voittoa tavoittelemattomien yhteisdjen kulutusmenot.  Tilastokeskuksen luottokantatilasto.
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Kuvio 7. Suomen kotitalouksien kulutusluottokan- | Kuvio 8. Rahalaitosten mydntamien kulutusluotto-

ta luotonantajien mukaan jen korot ja 3 kk:n euriboriin sidottujen luottojen
laskennallinen korkomarginaali Suomessa

B Talletuspankit B Muut rahoitusta vélittavat rahalaitokset
O Pienlainayritykset  Panttilainaamot
OMuutrahoituslaitokset B Muut —Kanta

Uudet liiketoimet

Mrd. euroa —3 kk:n euribor

=3 kk:n euriboriin sidottujen uusien kulutusluottojen keskikorko

——3 kk:n euriboriin sidottujen uusien kulutusluottojen laskennallinen marginaali

%

\
(A
)

Lahde: Tilastokeskus. 0 -
2005 2007 2009 2011 2013

IIman luottolaitostoimilupaa toimivat rahoitusyhtiot

Léhde: Suomen Pankki.

ovat toiseksi suurin luotonantajaryhma 10 prosentin Vakuudetonta kulutusluottoa saa pankista riippuen
markkinaosuudella. Pienlainayritysten ja panttilainaa- | enimmillaan 10 000—25 000 euroa.'® Vakuudettomia
moiden yhteenlaskettu osuus kulutusluottojen arvosta kulutusluottoja mydnnetaan yleensa pienehkoja han-
jaa yhteen prosenttiin. Naiden luotonantajien toimin- | kintoja varten, ja ne ovat maturiteetiltaan keskimaarin

nasta on olemassa huomattavasti vahemman tilastotie- | selvasti lyhyempié kuin vakuudelliset luotot. Vakuu-

toa kuin rahalaitosten. dettomien kertaluottojen keskimaarainen maturiteetti
Rahalaitosten myontamasta kulutusluottokannasta | on 5-6 vuotta, kun vakuudellisten luottojen maturiteet-

noin 70 % on kertaluottoja, ja niistd noin 70 % on ti on lahes 10 vuotta. Vakuudellisen®® kulutusluoton

vakuudellisia. Luottojen vakuutena on pédasiallisesti keskikorko oli tammikuussa 2013 keskimaarin 2,8 %

asuntovarallisuutta. Korttiluottojen osuus kaikista ja vakuudettoman kulutusluoton 4,4 %. Tililuottojen

kulutusluotoista on noin 20 % ja tililuottojen noin keskikorko oli tammikuussa 4,7 % ja korollisten pi-

10 %. dennettyjen luottokorttiluottojen keskikorko 8,8 %.

Kulutusluottojen korot vaihtelevat tuotteittain | Kuvio 3. Rahalaitosten mydntamien kulutusluotto-

jen keskikorot vaateittain Suomessa
Rahalaitosten myontamien kulutusluottojen kannan

—Tililuotot —Pidennetyt luottokorttiluotot
H H 0 H H H —Vakuudelliset kertaluotot Vakuudettomat kertaluotot
keskikorko oli 4,3 % tammikuussa 2013 ja uusien L%
kulutusluottosopimusten 3,9 %. Asuntolainojen tapaan
10
viitekorkojen viimeaikainen lasku ei ndy taysimaarai- -
8
sesti kulutusluottojen hinnassa, silla myos kulutusluot- ]
. . . . . . —_— \
tojen marginaalit ovat kasvaneet. Esimerkiksi 3 kuu- . F
- - ——f'\_
kauden euriborkorkoon sidotun uuden nostetun kulu- )
tusluoton korkoero viitekorkoon on kasvanut vuodessa 0
2010 2011 2012 2013
noin 0,4 prosenttiyksikkoé. Lahde: Suomen Pankki.

15 ahteena on kaytetty pankkien internetsivuillaan julkaisemia
tietoja.

18 Sek4 taysvakuudelliset ettd vakuusvajeelliset.
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Kertaluotoista noin 60 % on sidottu euriborkorkoihin. . S .
Kuvio 4. Luottotappiot ja arvonalentumiset raha-

Pankkien omiin viitekorkoihin sidottujen lainojen laitosten myontamista kulutusluotoista®’

osuus on no'n 20 % Ja kllnteakorKOISten kulutusluotto_ mmKulutusluotoista johtuvat luottotappiot ja arvonalentumiset, 12 kk:n liukuva summa
Kulutusluotoista johtuvat luottotappiot ja arvonalentumiset, % kannasta

jen osuus noin 19 %. Kiintedkorkoisten kertaluottojen Lao Ml euroa % .,

osuus on ollut kasvussa varsinkin vakuudettomissa 120

100

luotoissa. Tata selittaa etenkin vakuudettomien kiin-

80

tedkorkoisten lainojen matala korkotaso suhteessa oo

vastaaviin euriborkorkoihin sidottuihin lainoihin. 40

20

Vield elokuussa 2011 ldhes puolet kaikista euribor-

0
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

korkoihin sidotuista uusista nostetuista kulutusluotois-

Lahde: Suomen Pankki.

ta oli sidottu 3 kuukauden euriboriin, mutta vuoden Kulutusluottojen kasvu on eriytynyt euroalueella krii-

2012 loppuun mennessa kaytetyimmaksi viitekoroksi | g aikana. Kulutusluottojen kysynta supistui monissa

oli noussut 12 kuukauden euribor, vaikka se oli noin maissa suhteellisesti nopeammin kuin bruttokansan-

0,5 prosenttiyksikkoa korkeampi. tuote. Muutokset olivat erityisen suuria GIIPS-maissa,

Kulutusluottojen kasvuvauhti hitaampi kuin joissa kulutusluotot kasvoivat kriisia edeltavina vuosi-
ennen kriisia na selvasti nopeammin kuin euroalueella keskimaarin

. . . L ja vastaavasti supistuivat nopeammin Kriisin puhkea-
Rahalaitosten kotitalouksille mydntdmien kulutusluot- o _ ) )
. . o misen jalkeen. Hyvan luottoluokituksen maissa kehitys
tojen kasvu on ollut viime vuodet selvésti hitaampaa ] ) ) )
o . e on ollut varsin tasaista. Suomen kehitys poikkeaa
kuin vielad ennen finanssikriisid, jolloin kulutusluotto-
. . L . useimmista muista maista, silla kulutusluottokanta ei
jen vuosikasvu vaihteli noin 8-14 prosentissa. Kasvu- ) ) )
. - . ole supistunut missaén vaiheessa.
vauhti on tosin hieman kiihtynyt vuodesta 2010 mutta

pysynyt kuitenkin maltillisena. Vuoden 2012 lopulla Kuvio 5. Kulutusluottojen liukuva 12 kuukauden
virta suhteessa bruttokansantuotteeseen euroalu-

kulutusluottokannan vuosikasvu oli noin 4 %, mika on eella ja sen eraissa maaryhmissa

hleman hltaampaa kL”n VUOden alkUpU0|e“a Kasvun ——Euroalue GIlIPS-maat ==Hyvén luottoluokituksen maat ==Suomi
hidastuminen johtui etenkin vakuudellisten kertaluot- 1, %BKTsw

. . oy . " 1.0
tojen vuosikasvun hiljenemisesté. 08

A i L i . 0.6 _‘\J_A_,J\,.//\/\
Kulutusluotoista aiheutuu tyypillisesti enemmén 04 TN T
luottotappioita kuin esimerkiksi asuntoluotoista. S o ~R
uottotappioita kuin esimerkiksi asuntoluotoista. Suo-
pp 2(2’ M

messa rahalaitosten myontdmista kulutusluotoista on 04

. . .. . A .. 0.6
kuitenkin Kirjattu verrattain vahan luottotappioita. o8

2004 2006 2008 2010 2012

Ennen finanssikriisié luottotappiotaso (luottotappiot, Lahde: Euroopan keskuspankki,

% kulutusluottokannasta) oli noin 0,2 %. Luottotappiot
alkoivat kasvaa vuonna 2008, ja huippu saavutettiin

vuonna 2010, jolloin luottotappiotaso oli 0,9 %. Té&-

man jalkeen luottotappiot ovat véhentyneet mutta
7 Suomen Pankin tiedonkeruu muuttui kesakuussa 2010, joten

jaaneet silti suuremmiksi kuin ennen kriisia. ennen sitd kerétyt luottotappio- ja arvonalentumistiedot eivét ole

valttdmatta taysin vertailukelpoisia.
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2 Pankit ja vakuutuslaitokset

21 Suomalaiset finanssikon- kuitenkin suhteellisesti selvasti vahemman, vain 4 %.

) ] Tama johtui muista tuotteista — etenkin johdannaisista
sernit kohensivat kannat-
— saadun korkokatteen tuntuvasta kasvusta.
tavuuttaan vuonna 2012 Kuvio 9. Suomen luottolaitosten laina- ja talletus-

kannan keskikorot sek& kokonaismarginaali

Eero Savo | al nen —Lainojen keskikorko Talletusten keskikorko
——Kokonaismarginaali =12 kk:n euribor
3 %
Suomalaiset finanssikonsernit paransivat \//—\
kannattavuuttaan vuoden 2012 aikana 2 L//J\::
e~ —

limatta. Korkokate supistui, mutta muut
tuotot kasvoivat.

haasteellisesta toimintaymparistosta huo- ] &

0
2010 2011 2012 2013

Suomalaiset finanssikonsernit'® tekivat yhteensa noin  Lahteet: Suomen Pankidja Reuters. .
Muiden tuottojen 18 prosentin kasvun taustalla oli kau-

2,5 mrd. euron liikevoiton vuonna 2012. Yhteenlasket- . . , .
pankéynnin ja sijoitustoiminnan nettotuottojen seka va-

tu liikevoitto oli 11 % suurempi kuin vuotta aiemmin. Kuutustoiminnan nettotuottojen hyva kehitys vuonna

Nordea Pankki Suomen (1,6 mrd. euroa) ja OP- 2012. Kulut kasvoivat maltillisesti eli 2 %. Arvonalentu-

Pohjola-ryhman (0,6 mrd. euroa) liikevoittojen osuus mistappiot luotoista ja muista sitoumuksista lisaéntyivét

oli 87 % finanssikonsernien yhteenlasketusta liikevoi- | yoimanneksen, mutta pysyttelivét pienina suhteessa luot-
tosta. Yksikan finanssikonserni tai pankkiryhmé ei tokantaan.

tehnyt liiketappiota, ja kaikki paransivat tulostaan Finanssikonsernien yhteenlaskettu tase supistui 8 %
edellisvuotisesta. vuoden 2012 aikana. Tama johtui yksinomaan Nordea

Lyhyiden markkinakorkojen lasku ja hidastuva lai- | Pankki Suomesta, jonka tase pieneni vuoden aikana 14 %

na- ja talletuskasvu supistivat korkokatetta vuoden (57 mrd. euroa) muun muassa, koska johdannaissopimus-
2012 aikana. Korkokatteen kannalta tirkeé laina- ja ten tasearvot laskivat keskusvastapuoliselvityksen kayton
talletuskorkojen vélinen kokonaismarginaali pieneni lisadntymisen takia. Muiden finanssikonsernien yhteen-

Iapi vuoden, kun lainakorot laskivat talletuskorkoja laskettu tase kasvoi 9 %.

voimakkaammin. Koko vuoden keskimarainen 1,52 Vaikka finanssikonsernien liikevoitto kasvoi, suoma-

prosenttiyksikon kokonaismarginaali oli 12 % pie- laisen pankkitoiminnan yhteenlaskettu liikevoitto polki

nempi kuin vuotta aiemmin (1,72 prosenttiyksikkoa). paikallaan noin 1,0 mrd. eurossa. Tdmé johtuu siita, etta

. . . . . ankkitoiminnan tuotot kehittyivat vaisummin kuin va-
Finanssikonsernien yhteenlaskettu korkokate pieneni P 4

kuutustoiminnan ja kaupankaynnin ja sijoitustoiminnan

18 Tassa tarkastelussa suomalaiset finanssikonsernit sisaltavat Aktia- nettotuotot, joita ei Segmenttiraportoinnissa y|eensa lueta
konsernin, Danske Bank Oyj -konsernin, Evli Pankki -konsernin, peruspankkitoimintaan. Nama erat tukivat erityisesti

Nordea Pankki Suomi -konsernin, OP-Pohjola-ryhmén, POP Pankki L. .
o . o . suurimpien toimijoiden kannattavuutta.
-ryhman, saastdpankkiryhman ja Alandsbanken-konsernin.
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Taulukko 1. Suomessa toimivien pankkien liikevoitot, milj. euroa

2012 2011 Muutos

Nordea-konserni 4117 3547 16 %
Vahittaispankki 1834 1546 19 %
Vahittdispankkitoiminta Suomessa 357 344 4%
Henki- ja eldkevakuutus 335 207 62 %
Nordea Pankki Suomi -konserni 1616 1482 9%
Danske Bank -konserni 1151 564 104 %
Pankkitoiminta 268 -66 .
Vahittéispankkitoiminta Suomessa 19 22 -14 %
Danske Bank Suomi -konserni 157 147 6 %
OP-Pohjola-ryhmé 601 525 14 %
Pankkitoiminta 437 447 2%
Vahinkovakuutus 92 8 .
Varallisuudenhoito 101 47 115%
Pohjola Pankki -konserni 374 258 45 %
Saéstopankit 67.1 65.4 3%
Aktia-konserni 56.0 44.6 26 %
Pankkitoiminta 39.2 35.6 10 %
Henkivakuutus 14.7 10.3 43 %
POP Pankit 29.4 28.0 5%
Alandsbanken-konserni 10.0 -5.7 .
Liiketoiminta Suomessa 05 7.9 -94 %
Evli Pankki -konserni 3.6 3.6 0%
1. Suomalainen pankkitoiminta 953 954 0%
2. Suomalaiset finanssikonsernit 2540 2290 11%
3. Suomessa toimivat finanssikonsemnit 6 035 4772 26 %

1. Aktian pankkitoiminta, Danske Bankin pankkitoiminta Suomessa, Evli Pankki, Nordean
pankkitoiminta Suomessa, OP-Pohjola-ryhmén pankki- ja sijoituspalvelutoiminta, POP
Pankki —ryhmé, sidstopankkiryhmi ja Alandsbankenin liiketoiminta Suomessa

2. Aktia-konsemni, Danske Bank Oyj —konsemi, Evli Pankki —konserni, Nordea Pankki
Suomi —konserni, OP-Pohjola-ryhmé, POP Pankki —ryhmé, sddstopankkiryhmai ja
Alandsbanken-konserni.

3. Suomalaiset finanssikonsernit, Danske Bankista ja Nordeasta koko konsernit.

Léhde: Pankkien tilinpaatokset.
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2.2  Marginaalit leventyneet

eniten asuntolainoissa ja

pienissa yrityslainoissa
Kimmo Koskinen ja Hanna Putkuri

Uusien asunto- ja yrityslainojen marginaa-
lit ovat leventyneet Suomessa kesasta 2011
lahtien. Eniten ovat leventyneet asuntolai-
nojen ja pienimpien yrityslainojen margi-
naalit. Uusien lainojen korot ovat kuiten-
kin yha seka historiallisesti ettd euroalueen
keskimaaraisiin korkoihin verrattuna ma-
talat.

Kaotitalouksien nostamien uusien asuntolainojen keski-
korko nousi Suomessa tammikuussa 1,97 prosenttiin
(Kuvio 10). Syksylla 2012 alkaneesta nousustaan huo-
limatta uusien asuntolainojen keskikorko on edelleen
historiallisesti katsoen matala ja selvasti matalampi
kuin muissa euroalueen maissa. Yritysten nostamien
uusien lainojen®® keskikorko pysytteli tammikuussa
2,1 prosentin tuntumassa.

Kuvio 10. Suomen rahalaitosten uusien asunto- ja
yrityslainojen keskikorot ja 3 kuukauden euribor

—Kotitalouksien nostamat uudet asuntolainat
Yritysten nostamat uudet lainat*
=3 kuukauden euribor

o
35 % ‘

3.0

25

2.0
15

\
1.0 \\\
0.5 \ N

2013

0.0

2010 2011 2012

* lIman tili- ja reposopimuksia.
Léhteet: Suomen Pankki ja Reuters.

Uusien yrityslainojen keskikorossa on tyypillisesti
enemman kuukausittaista vaihtelua kuin uusien asun-

tolainojen keskikorossa. Tama heilahtelu johtuu lahin-

% Iman tili- ja reposopimuksia.

na suurten yritysten nostamista uusista yli miljoonan
euron lainoista, joiden korot vaihtelevat enemmén
kuukaudesta toiseen ja jotka vaikuttavat keskikorkoon
enemman kuin kooltaan pienemmat lainat (Kuvio 11).

Kuvio 11. Suomen rahalaitosten uusien yrityslai-
nojen keskikorot lainan koon mukaan

4.5

4.0

35

3.0

25

2.0

15

1.0

Pienet, enintd&n 250 000 euron yrityslainat ovat korol-
taan selvasti kalliimpia kuin suuremmat yrityslainat.
Kaikkein kalleimpia ovat alle 50 000 euron lainat, ja
niiden korot ovat nousseet voimakkaimmin lokakuusta
2012 (Kuvio 11). Samalla pienten ja suurten yrityslai-

nojen korkoero on kasvanut.
Pienten yrityslainojen marginaalit leveimmat

Suomessa asunto- ja yrityslainojen viitekorkoina ylei-
sesti kaytetyt euriborit ovat laskeneet historiallisen
matalalle tasolle. Viitekoron liséksi perittavat asiakas-
ja lainakohtaiset marginaalit ovat sen sijaan leventy-
neet kesasta 2011 alkaen (Kuvio 12).° Uusien asunto-
lainojen laskennallinen marginaali oli tammikuussa
keskimdérin 1,44 ja yrityslainojen 1,76 prosenttiyksik-

koa.

veimmilld&n uusissa enintdén 250 000 euron yrityslai-
noissa; tammikuussa ne olivat keskimaarin 2,63 pro-
senttiyksikkod (Kuvio 13). Uusien enintd&n 50 000

euron yrityslainojen laskennallinen marginaali oli

——Alle 50 000 euron uudet nostetut lainat
Eninta&n 250 000 euron uudet nostetut lainat
=—Y|i 50 000 ja eninta&n 250 000 euron uudet nostetut lainat
==YIi 250 000 euron ja enintdaan miljoonan euron uudet nostetut lainat
~—Yli miljoonan euron uudet nostetut lainat
%

\A
NN -
~L LN N
/ N
/_I V

2010 2011

liman tili- ja reposopimuksia.
Lahde: Suomen Pankki.

2012 2013

Marginaalit ovat leventyneet eniten ja ovat le-

0 TassA esitetyt laskennalliset marginaalit perustuvat Suomen
Pankin laskelmiin ja tietoihin eri viitekorkoihin sidottujen uusien

nostettujen lainojen koroista ja maarista.
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tammikuussa keskimaéarin 3,05 prosenttiyksikkoa,

50 000250 000 euron lainojen 2,37 ja 250 000—

1 000 000 euron lainojen 1,97 ja tita suurempien yri-
tyslainojen 1,49 prosenttiyksikkoa.

Lainojen hinnoitteluun vaikuttaa mm. se, ettd pie-
nille yrityksille myénnetyt lainat arvioidaan tyypilli-
sesti riskipitoisemmiksi kuin toimintansa vakiinnutta-
neiden suurempien yritysten suuremmat lainat. Riski-
pitoisemmiksi luokitelluilla lainoilla on suuremmat
riskipainot pankkien vakavaraisuuslaskennassa, mika
aiheuttaa pankeille kustannuksia, kun niiden on pidet-
tava hallussaan suhteellisesti enemmaéan omia varoja
néihin saamisiin liittyvia luottoriskeja vastaan.

Kuvio 12. Suomen rahalaitosten uusien asunto- ja

yrityslainojen keskimarginaalit ja 3 kuukauden
euribor

—Kotitalouksien nostamat uudet asuntolainat (vasen asteikko)
Yritysten nostamat uudet lainat (vasen asteikko)*
=3 kuukauden euribor (oikea asteikko)

Prosenttiyksikkoa %
) Y ‘ ‘ 20

15 / N 15

S

N

0.0 0.0
2010 2011 2012 2013

*Ilman tili- ja reposopimuksia.
Lahteet: Suomen Pankin laskelmatja Reuters.

Kuvio 13. Suomen rahalaitosten uusien yrityslai-
nojen keskimarginaalit lainan koon mukaan

—Alle 50 000 euron uudet nostetut lainat
Enintaéan 250 000 euron uudet nostetut lainat

—YIi 50 000 ja eninta&n 250 000 euron uudet nostetut lainat

~YI1i 250 000 euron ja enintd&n miljoonan euron uudet nostetut lainat
Yli miljoonan euron uudet nostetut lainat

35 Prosenttiyksikkoa

- /\/_/_N
25 =

2.0

1.0 ~

0.5

2010 2011 2012 2013

liman tili- ja reposopimuksia.
Léhde: Suomen Pankin laskelmat.

Suomessa toimivat pankit ovat perustelleet lainamar-
ginaalien viimeaikaista leventamistd muun muassa
varainhankintansa kallistumisella ja ennakoiduilla,

kiristyvasta saantelysta aiheutuvilla kustannuksilla.

Taman liséksi euriborkorkojen lasku historiallisen
matalalle on heikentényt peruspankkitoiminnan kan-
nattavuutta supistamalla pankkien korkokatteita.”!
Ennen kansainvélisen finanssikriisin puhkeamista
asuntolainojen marginaalit supistuivat Suomessa ennéa-
tyksellisen kapeiksi, kun naiden lainojen kohtelu
pankkien vakavaraisuuslaskennassa keveni®, talous ja
tyollisyys kehittyivét suotuisasti, asuntolainakanta

kasvoi nopeasti ja pankkien vélinen kilpailu oli kovaa.

Euroalueen velkakriisi kasvattanut korkoeroja
Euroalueen velkakriisi on leventéanyt pankkien myon-
tdmien lainojen marginaaleja etenkin alueen kriisi-
maissa. Eniten korkoehtoja on kiristetty yrityslainoissa
ja etenkin pienille ja keskisuurille yrityksille mydnne-
tyissé lainoissa (Kuvio 14). Pienissé yrityslainoissa
korkoero GIIPS-maiden ja hyvéan luottoluokituksen
maiden vélill4 on kasvanut euroalueella jo yli 2 pro-
senttiyksikkoon, kun vield ennen kriisid pankkilainat
hinnoiteltiin lahes yhta kalliiksi eri maissa. Korkoerot
ovat kasvaneet myds asuntolainoissa mutta selvésti
maltillisemmin. Euroalueen maiden korkoerot kuvas-
tavat etenkin kriisimaiden heikkoa talouskehitysté seké
pankkien varainhankinnan kallistumista ja luottoriski-
en kasvamista ndissa maissa.

Kuvio 14. Alkuperdaiselta koron kiinnitysajaltaan

korkeintaan vuodeksi sidottujen uusien enintaan
miljoonan euron yrityslainojen keskikorot

=——GlIPS-maat* =—Euroalue ~Suomi =—Hyvan luottoluokituksen maat** ==3 kk:n euribor

LA

: N )
A A\

4 Rt
3 AN ek,
2 ~'—'§/ \
1 \ N
0
2004 2006 2008 2010 2012

* Kreikka, Irlanti, Italia, Portugali ja Espanja.
** Saksa, Ranska, Alankomaat, Belgia, Itavaltaja Suomi.
Lahteet: Euroopan keskuspankkija Suomen Pankin laskelmat.

2L Ks. artikkeli 2.1 téssé raportissa.

22 Ks. artikkeli 5.1 tassé raportissa.

14 12013

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



26.3.2013

RAHOITUSMARKKINARAPORTTI

3.1 Yritysten rahoitusrakenne

muuttumassa?
Pertti Pylkkénen ja Katja Taipalus

Pankkien merkitys yritysten rahoituksessa
on ollut Euroopassa perinteisesti hyvin
vahva. Kriisimaiden pankkien ongelmat ja
rahoituksen valityksen hairiot ovat vahvis-
taneet kriisin vaikutuksia ja voimistaneet
Euroopan talouskehityksen kahtiajakau-
tuneisuutta. Samalla yritykset ovat alka-
neet hakea rahoitusta yha enemman pank-
kijarjestelméan ulkopuolelta. Markkinaeh-
toisen yritysrahoituksen merkitys on kas-
vanut myos Suomessa viimeisen vuoden
aikana.

Yritysrahoitus on ollut Euroopassa perinteisesti hyvin
pankkikeskeistd esimerkiksi Yhdysvaltoihin verrattu-
na. Euroopassa pankkilainojen osuus suurtenkin yri-
tysten velkarahoituksesta on ollut noin 55 %, kun
Yhdysvalloissa vastaava osuus on noin 34 %. Pienem-
pien yritysten riippuvuus pankkien luotonannosta on
vield vahvempi.

Viime vuosien finanssikriisi ja sitd seuranneet
séantelyhankkeet ovat kuitenkin muuttamassa euroop-
palaisten yritysten rahoitusrakennetta siten, ett4 pank-
kiluottojen osuus rahoituksesta on pienentynyt ja suo-
raan markkinoilta haettavan rahoituksen osuus kasva-
nut. Kriisimaiden pankkisektorien ongelmat, pankkien
taseiden heikkous ja pankkeja kohtaan tunnettu yleinen
epéluottamus ovat lisdnneet pankkien varainhankinnan

kustannuksia, mika on heikentényt niiden kykya

3 Arvopaperimarkkinat

myontaa luottoja. Rahoitusolot ovat kiristyneet selvasti
etenkin GIIPS-maissa.

Suuret yritykset ovat pystyneet korvaamaan pank-
kiluotonannon tiukentumista hakemalla rahoitusta
suoraan markkinoilta. Heikoimmassa asemassa ovat
olleet kriisimaiden pienet ja keskisuuret yritykset,
joiden mahdollisuudet hyddyntad markkinaehtoista
rahoitusta ovat varsin rajalliset. GIIPS-maissa pankit
ovat voineet korvata vain pienen osan luotonannon
supistumisesta markkinarahoituksella toisin kuin hy-
van luottoluokituksen maissa (Kuvio 15). Kehityksen
taustalla on kuitenkin myds kysyntaan liittyvia tekijoi-
t4, kuten investointien vdheneminen.

Kuvio 15. Euroalueen yritysten pankkilainat ja
likkeeseen laskemat velkapaperit

12 kk:n liukuva virta
B Hyvan luottoluokituksen maat: pankkilainat
B GlIPS-maat: pankkilainat
B Hyvan luottoluokituksen maat: velkapaperit
OGIlIPS-maat: velkapaperit

Mrd. euro:

700

2005 2006 2007 2008 2009
Léhde: Euroopan keskuspankki.

Pankkitoiminnan saéntelyn uudistamisella pyritaan

2010 2011 2012 2013

turvaamaan toiminnan vakautta ja vastaisuudessa es-
tdmaan koetunkaltaisten finanssikriisien laajamittaiset
vaikutukset. Lyhyelld aikavalilla sdantelyuudistukset
voivat lisatd pankkien kustannuksia ja muokata niiden
liiketoimintamalleja, mika voi osaltaan lis&td markki-
naehtoisen rahoituksen merkitystd. P4domamarkkinoi-
den kehittyneisyydessa on Euroopassa suuria eroja,
miké voi joissakin maissa rajoittaa yritysten mahdolli-

suuksia turvautua vaihtoehtoisiin rahoituslahteisiin.
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Suomessa pankkien yrityslainakannan kasvu

pysahtynyt

Talouskasvun hiipuminen ja rahoitusmarkkinoiden
epavarmuuden jatkuminen ovat ndkyneet Suomessa
mm. yritysten investointien varovaisuutena ja pitkaai-
kaisen vieraan padoman kysynnan vaimeutena. Pank-
kien yrityksille mydntamien lainojen maara on pysy-
tellyt jokseenkin ennallaan viimeisen vuoden ajan.
Tydeldkeyhtididen suora luotonanto yrityksille on
supistunut.

Kiristyvéa saantely ja kannattavuuspaineet ovat tiu-
kentaneet pankkien myontdmien yrityslainojen ehtoja.
Esimerkiksi yrityslainojen keskimaaraiset marginaalit
ovat leventyneet jo parin viime vuoden ajan.? Pie-
nempien yritysten tapauksessa rahoituksen saatavuutta
vaikeuttavat myds vakuusvaatimusten kasvu ja yritys-
ten vakuuskelpoisen materiaalin niukkuus. Kovenant-
tien eli ns. sopimusvakuuksien kayton lisdantyminen

voi myds osaltaan vahentdd yrityslainojen kysyntéa.

Suomalaisten yritysten JVK-lainakannan kas-

vu ennatyksellistd vuonna 2012

Rahoitusmarkkinoiden muutosten my6té etenkin suu-
remmat suomalaiset yritykset ovat ryhtyneet monipuo-
listamaan rahoitusrakenteitaan. Yritysten joukkovelka-
kirjalainojen liikkeeseenlaskut kasvoivat vuonna 2012
poikkeuksellisen ripeésti. Bruttomaaraisesti emissiot
lisd&ntyivat 9,9 mrd. euroon, kun ne edellisend vuonna
olivat vain vajaat 1,4 mrd. euroa (Kuvio 16). Yritysten
joukkovelkakirjojen liikkeeseenlaskuista lahes kol-
mannes suuntautui kotimaahan.

Yrityslainojen liikkeeseenlaskijoiden kirjo on mo-
nipuolinen. Teollisuusyritysten ohella pitkaaikaista
markkinarahoitusta ovat hankkineet myds useat kau-

pan alan sek& rakennus- ja kiinteistalan yritykset.

2 Ks. artikkeli 2.2 t4ss4 raportissa.

Kuvio 16. Yksityisen sektorin JVK-emissiot

LE]l isten yritysten bruttc
mSL i 1ral b

5.0 Mrd. euroa

4.0
3.0
|
A -
I
2010 2011 2012 2013

Lahde: Suomen Pankki.

Yritysten lyhytaikaisen markkinarahoituksen eli yri-
tystodistusten kotimaiset markkinat ovat toimineet
kohtuullisen hyvin. Yritystodistusten liikkeessa oleva
madra on pysynyt jo pitkd&n 5-6 mrd. eurossa. Yritys-
todistusten ja joukkovelkakirjojen osuus suomalaisten
yritysten korollisesta velasta oli syyskuun 2012 lopus-
sa yhteensa noin neljannes (Kuvio 17). Suomessa
toimivien pankkien osuus rahoituksesta on noin 40 %,
ja pankit ovat yha térkein yksittainen rahoituksen 1ah-
de yrityksille.

Markkinarahoituksen lisdantymisen ohella suoma-
laisten yritysten rahoitusl&hteitd monipuolistaa myos
se, ettd erityisrahoituslaitos Finnveran mahdollisuuksia
kasvattaa yritysrahoitustaan on vahvistettu. Taméa
tukee erityisesti pienten ja keskisuurten yritysten ra-
hoituksen saatavuutta.

Kuvio 17. Suomalaisten yritysten korollisen velan
rakenne

H L ainat rahalaitoksilta

®Lainat muilta rahoituslaitoksilta
mLainat muilta julkisyhteiséilta

= Pitkaaikaiset velkapaperit

Mrd. euroa

Lainat ulkomailta (ilman suoria sijoituksia)
Lainat tybelakeyhtioilta
® Lyhytaikaiset velkapaperit

Léhde: Suomen Pankki.
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Haasteena yritysten rahoitusrakenteiden mo-

nipuolistaminen

Yrityssektorin rahoitusrakenteiden muutokset ovat
varsin hitaita, vaikka tarve rahoituslahteiden monipuo-

listamiseen on selked. Suomalaisten yritysten rahoitus-

rakenteiden muutosta markkinaehtoisempaan suuntaan
hidastaa se, ettd kotimaiset pddomamarkkinat ovat
kansainvélisesti vertailtuna suppeat. Kansainvalisia
liikkeeseenlaskuja vaikeuttaa puolestaan se, etté vain
harvoilla suomalaisilla yrityksilla on luottoluokitus.
Lis&ksi suomalaisten yritysten keskiméaarainen koko
esimerkiksi liikevaihdolla mitattuna on varsin pieni.
Kun pddomamarkkinoiden rakenne on nykyisenlainen,
markkinoilta rahoitusta hankkivien yritysten lukumaa-

ré jaékin varsin pieneksi.

Yritysten kotimaisten rahoitusmahdollisuuksien
laajentuminen vaatisi velkakirjamarkkinoiden toimin-
nan laajentumista, kuten séédeltyd markkinapaikkaa
kevyemman vaihtoehtoisen markkinapaikan kaynnis-
tymistd. Yksi esimerkki téllaisesta on Deutche Bérsen
yhteydessé toimiva yrityslainoille tarkoitettu Entry
Standard -kauppapaikka. Tassa kauppapaikassa listat-
tujen yritysten joukkovelkakirjalainojen emissioiden
koko on keskimé&arin 30-50 milj. euroa, mutta listalla
on myds 10 milj. euron emissioita. Lainoilla on p&é-
asiassa Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaisen
(European Securities and Markets Authority, ESMA)

rekister6iméan luottoluokittajan antama luokitus. Lai-

nojen pienin kaupank&yntierd on 1 000 euroa, eli myos

yksityishenkildiden sijoitukset ndille joukko-

lainamarkkinoille ovat mahdollisia.
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4 Infrastruktuuri

4.1 SEPA-siirtyma Ioppukiri- olevien tilisiirtoon tai suoraveloitukseen perustuvien

. erityistuotteiden (niche products) kayton enintaéan
vaiheessa tammikuun 2016 loppuun.

Esimerkki kansallisesta erityistuotteesta on Saksas-
Marianne Palva sa ja Itdvallassa kaytossé oleva maksukorttitapahtumaa

. } ) muistuttava suoraveloitus. Siind asiakas kéyttaa korttia
SEPA-siirtyman loppuun saattamiseen

euroalueella on aikaa enéa alle vuosi.
Muutamia maita lukuun ottamatta proses-
si on edennyt tahmeasti seka tilisiirron etta
erityisesti suoraveloituksen osalta. Suo-
messakin suoraveloituksen muuntamisessa

myyntipisteessd maksutapahtuman kéynnistamiseksi.
Kortinluku antaa kaupalle s&hkdisen valtuutuksen,
jonka perusteella tehd&én suoraveloitus asiakkaan
pankkitililtd. Muunlaisille kansallisille erityistuotteille

on myonnetty siirtymaaikaa Espanjassa, Italiassa,

riittaa viela tyosarkaa. Itavallassa, Ranskassa ja Kyproksella.
Kansallisten maksuvalineiden korvaaminen SEPA-
EU:n asetus™ edellytta, etta euroalueella luovutaan maksuvalineilla on ty6las ja aikaa vieva prosessi. Siir-

kansallisesta tilisiirrosta ja suoraveloituksesta ja siirry- | tyméakauden loppuun on en4a vajaa vuosi. Siirtyminen

taan kdyttamaan yhtenaisen euromaksualueen (Single | on kéynnissa kaikissa euroalueen maissa, mutta siin

Euro Payments Area) SEPA-muotoisia tilisiirtoja ja on edetty hyvin eri tahtiin. Suomessa siirtyminen vie-

suoraveloituksia viimeistaan 1.2.2014. Euroalueen tiin tilisiirron osalta paatokseen vuoden 2011 aikana.

ulkopuolisten SEPA-maiden” siirtyméaika péattyy SEPA-tilisiirtojen osuus vaihtelee huomattavasti mait-

31.10.2016. tain, ja siirtymdaste on vield pieni euroalueen suurissa
Asetukseen sisdltyy joukko siirtymasaannoksié, maissa (Kuvio 18).

joiden mukaan euroalueen jasenvaltiot voivat tietyilt4 ) o . L
Kuvio 18. SEPA-tilisiirtojen osuus kaikista tilisiir-

osin paattaa sallia pldempla SIII"[ymaaIKOja Sllrtyma- roista maittain euroalueella 30.9.2012

s&annot ovat kuitenkin poikkeuksia ja koskevat rajoi- %

100

tettua osaa maksuista tai tarjotuista palveluista. Naiden |

saantdjen mukaan pankit voivat tarjota asiakkailleen o

tilisiirtojen muunto- ja tdydennyspalveluja, jos jasen-

40

valtio on niin paattanyt. Lisdksi jasenvaltio voi paattad

20

sallia tiettyjen perinteisten, hyvin rajoitetussa kdyttssa

0
FI Sl LU GR CY BE ES FR PT AT IT MT DE IE NL SK EE
*Viron havainto ajankohdalta 30.6.2011.
Léhde: Euroopan keskuspankki.

2 Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (260/2012) euroméaa-

réisia tilisiirtoja ja suoraveloituksia koskevista teknisista ja liiketoi-
mintaa koskevista vaatimuksista.

% Bulgaria, Iso-Britannia, Latvia, Liettua, Puola, Romania, Ruotsi,

Tanska, Tsekki, Unkari, Norja, Islanti, Liechtenstein.
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Suoraveloituksessa eniten ty6téa sekd Suo- taminen mahdollisimman pian. Lisitietoa SEPA-
messa ettd muualla euroalueella suoraveloituksesta ja Suomen siirtymén edistymisesté
on saatavilla Finanssialan Keskusliiton sivuilta®.

Useimmissa maissa kansallinen suoraveloitus korva-

. s Kansallisesta suoraveloituksesta luopuminen ei ole
taan SEPA-suoraveloituksella. Suomessa ja Virossa on P

kuitenkin padytty ratkaisuun, jossa verkkopankkia edennyt muissakaan euromaissa juuri pidemmalle kuin

Kayttavien yksityisasiakkaiden suoraveloitukset Korva- Suomessa. Maittaista tietoa kehityksesté ei ole lukuun
ottamatta euroalueen selvityskeskusten tilannetta
(Kuvio 19). Vuoden 2012 lopulla SEPA-

suoraveloitusten osuus kaikista suoraveloituksista oli

taan pankkien kehittamalla e-laskulla. Muiden yksi-
tyisasiakkaiden suoraveloitukset korvataan suoramak-
sulla. Korvaavaan palveluun siirtyvét laskuttajat hoita-

vat siirtymisen uuteen palveluun yhdessa pankkien vain reilut 2 %. Tydsarkaa siis riittdd myods muualla

kanssa. Mikéli maksaja hyvaksyy siirtymisen uuteen euroalueella.

palveluun, hénen ei tarvitse tehdd mitaén. Joissakin Kuvio 19. SEPA-suoraveloitusten osuus kaikista
tapauksissa pienet laskuttajat, kuten taloyhti6t, saatta- 2;0raveI0|tuk5|sta euroalueen selvityskeskuksis-
vat palata kayttamaan paperilaskua, jonka asiakas P suoravelousten o (vasen astekko)

maksaa OmatOImlseStl . ij:::uoravelui‘uslenusuus kaikista suoraveloituksista (oikea asteikko) " y

Yritysasiakkaiden suoraveloituksia koskevaa kan-

125

sallisen suoraveloituksen muuntopalvelua ei ole tarjol- | 100

la. Tésta syysta laskuttajan ja maksajan on sovittava 75

keskenaan, miten poistuva palvelu korvataan. Korvaa- 50

25

vaksi palveluksi suositellaan tassakin tapauksessa e-

0.0

laskua. Sen avulla yritys voi tehostaa taloushallintoaan 2011 2012

Lahde: Euroopan keskuspankKi
ja saavuttaa kustannusséastoja. Myds kuluttajalle séh-
kdinen laskutus tarjoaa etuja, kuten laskujen sahkdisen SEPAN hyddyt toteutuvat vahitellen
arkistoinnin. Eurojérjestelmé ja kansalliset keskuspankit lisésivat
Suomessa pankeilla on valmius aloittaa suoraveloi- | panostaan SEPA-siirtyméan edistamiseksi siirtymaa
tusten muuntoprosessi, ja ensimmaiset laskuttajat ovat | koskevan asetuksen tultua voimaan 14.3.2012. Proses-
sen jo kdynnistaneet. Useimmat yritykset aloittavat sin etenemista seurataan aiempaa tiiviimmin ja SEPA-
pienid laskutuseria kayttaen varmistaakseen, etta kaik- | tiedottamista on lisatty. Euroopan keskuspankki on
ki toimii toivotulla tavalla. Jokaisen laskuttajan tapa- | paivittanyt ja laajentanut SEPA-tietoa verkossa.?’
uksessa prosessi kestéd vahintaan kaksi kuukautta, Lahiaikoina EKP tulee julkaisemaan SEPA-

silla lain mukaan kuluttajalle pitda antaa tdman verran | siirtyméaraportin, jossa esitelldan myds maakohtaisesti

aikaa reagoida ilmoitukseen siirtymisesta uuteen pal- eri sektoreiden siirtymatilanne. SEPAsta saatavat hyo-
veluun. Vasta maaraajan umpeuduttua laskuttaja voi dyt toteutuvat taysimittaisesti vasta, kun ty6 on kaikil-
vieda prosessin loppuun ja siirtyd kayttdmaén uutta ta osin viety paatokseen.

palvelua.

% Ks. http://www.fkl.fi/teemasivut/sepa/ajankohtaista/SEPA-

Prosessin keston ja monimutkaisuuden vuoksi las-
uutiskirjeet/Sivut/default.aspx.

kuttajien olisi syyta kdynnistaa suoraveloitusten muun- | - ] _
Ks. http://www.ecb.int/paym/sepa/html/index.en.html.
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4.2  Maksujenvélityksessa

edelleen hairidita
Anne Nisén?®

Suomessa toimivat pankit toteuttivat yhte-
naisen euromaksualueen (SEPA) edellyt-
tamat muutokset tilisiirtoihin yhtena en-
simmaisista maista Euroopassa. Muutos-
vaihe lisasi hairioitd maksujenvalityksessa,
eik& niiden syita ole toistaiseksi saatu ko-
konaan korjattua.

Siirtyminen yhtendiseen euromaksualueeseen lisési
Suomessa maksujenvélityksen hairidalttiutta, silla
pankit tekivat mittavia muutoksia maksujérjestelmiin-
sa. Kotimaiset tilisiirrot alettiin vuoden 2011 aikana
valittad kokonaan EBA Clearingin STEP2-
jarjestelmassa.

Vaikka maksujenvélityksen osapuolet ovat panos-
taneet hdirididen I&hteiden tunnistamiseen, korjaami-
seen, valvontaan ja raportointiin, maksujenvélityksen
hairidita ei ole saatu taysin poistettua. Kaikki hairiot
ovat johtuneet yksittaisten pankkien siséisista proses-
seista, kun taas maksuja valittdva STEP2-jarjestelma
on toiminut moitteettomasti. Kéytdnndssa hairiot saat-
tavat ndkyd maksajille ja maksunsaajille maksujen
viivastymisend. Hairiot nakyvét asiakkaiden arjessa
selvimmin, jos ne ajoittuvat toistuvaissuoritusten,
kuten palkkojen, maksupéivaan.

Vuosina 2011 ja 2012 maksujenvélityksen hdirioita
oli yli 70 pdivénd, eika selvad k&annettd parempaan ole
voitu todeta (Kuvio 20). Eniten on esiintynyt jarjes-
telméavirheistd aiheutuneita hairiéta (Kuvio 21). Hairi-
Oiden syyt kuitenkin vaihtelevat, mink& vuoksi hairidi-

den poistaminen on ollut haastavaa pankeille. Vuoden

% Kirjoittaja tydskentelee Finanssivalvonnassa.

2012 aikana on ollut muutamia tapauksia, joissa mak-
sujen hyvittdminen saajien tileille on viivéstynyt seu-

raavaan pankkipdivaan. Useimmiten viivastykset ovat
kuitenkin olleet melko lyhyitd, ja saapuneet maksut on
saatu hyvitettya saajille saman paivan aikana.

Kuvio 20. Maksujenvalityksen hairiot Suomessa
hairityypeittain vuosina 2010-2012

O Tietokantavirhe
B Ohjelmistovirhe
B Muu syy

O Prosessivirhe
@ Tietoliikennehairio
O Ulkoinen hairié

® Jarjestelmavirhe
OInhimillinen virhe
O Laiterikko

Kpl
80 [P

60

40

20

2010 2011 2012

Lahde: Finanssivalvonta.

Kuvio 21. Maksuliikennehairididen jakautuminen
Suomessa kuukausittain vuonna 2012

= Laiterikko
Tietoliikennehairio

= |nhimillinen virhe
Muu syy

m Jarjestelmévirhe
Prosessivirhe

Kpl
14 2

12

10

6 I -l

T 1000001

tammi helmi maalis huhti touko kesa heind elo syys loka marras joulu

Lahde: Finanssivalvonta.
Finanssivalvonta edellyttdd, ettd pankit raportoivat
sille hairioistd, analysoivat niiden syyt ja korjaavat
hairiot ripedsti. Finanssivalvonta seuraa maksujenvali-
tyksen luotettavuutta mm. tarkastamalla pankkien
maksujarjestelmid. Suomen Pankki teki vuonna 2012
kotimaisesta maksamisesta yleisvalvonta-arvion ja on
edellyttanyt pankeilta kotimaisen maksuliikenteen
hallinnon ja prosessien parantamista. Suomen Pankki
ja Finanssivalvonta seuraavat edelleen maksujenvali-
tystd ja pankkien toimintaa, jotta hairi6ita pankkien

prosesseissa saataisiin vahennettya.
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4.3 Kannanottopyynto tilitieto-

jen kayton edellytyksista
Timo livarinen ja Erja Pullinen®

Euroopan kansallisten keskuspankkien ja
valvojien yhteinen vahittaismaksujen tur-
vallisuutta kasitteleva tyéryhma (Europe-
an Forum on the Security of Retail
Payments) hakee kannanottopyynnon
avulla palautetta tilitietojen kayttoa kos-
kevista suosituksista. Naiden suositusten
tarkoituksena on mahdollistaa kolmansien
osapuolten tuottamat, asiakkaiden tileihin
liitetyt informaatio- ja maksupalvelut ja
varmistaa naiden palvelujen turvallisuus.

Internetin k&yton jatkuvasti lisdantyessd myds monet
pankeista riippumattomat palveluntarjoajat, ns. kol-
mannet tahot, ovat alkaneet kehittd4 maksamiseen
liittyvid uusia palveluita. Koska ndissé palveluissa
hyodynnetdén pankeissa olevia asiakkaiden tileja,
uudet innovatiivisia palveluita kehittavét tahot tarvit-
sevat jonkinlaisen péésyn asiakkaiden tilitietoihin.
Euroopan keskuspankki, EU-alueen kansalliset
keskuspankit ja SecuRe Pay -yhteistydssa mukana
olevat valvojat ovat julkaisseet ehdotuksen turvalli-
suussuosituksista®, jotka koskevat naita uusia palve-
luita ja niiden tarjoajia. Suositusten tarkoituksena on
osaltaan lisété palvelujen turvallisuutta ja asiakkaiden
luottamusta uusiin palveluihin. Ehdotusta voi kom-
mentoida EKP:lle 12.4.2013 menness4.** Lopulliset

# Jalkimmainen kirjoittaja tydskentelee Finanssivalvonnassa.

% Recommendations for “payment account access” services.

%! Lis44 tietoa vastaamisesta ja yksityiskohtaiset turvallisuussuosi-
tukset, ks. EKP: http://www.ecb.int/press/pr/date/2013/html/
pri30131 1_response.en.html.

turvallisuussuositukset julkaistaan kannanottopyynndn

avulla saatujen kommenttien kasittelyn jélkeen.

Uudet palvelut liittyvat informaatioon ja verk-

komaksamiseen

Tyypillisia kolmansien tahojen tarjoamia maksamiseen
liittyvia palveluita ovat tileja koskevat informaatiopal-
velut ja verkkomaksamisen palvelut.

Informaatiopalvelu on yleensa sovellus, jonka
avulla helpotetaan asiakkaan tilien ja oman talouden
seurantaa kerddmalla asiakkaan eri tilien tiedot (esim.
saldot ja kayttovarat) yhdeksi kokonaisuudeksi, vaikka
tilit sijaitsisivat eri pankeissa.

Verkkomaksamisen palvelut koskevat tyypillisesti
ostoksia, joita asiakas tekee verkkokaupassa. Kolman-
net osapuolet tarjoavat pankeista riippumattomia pal-
veluita ndiden ostosten maksamiseksi asiakkaan omal-
ta pankkitililtd. Maksun onnistuminen edellytta4 kui-
tenkin, ettd maksun kate voidaan varmistaa ja varata
tililtd. Tama vaatii, ettd palveluntarjoajalla on reaaliai-

kainen yhteys asiakkaan tiliin.
Turvallisuussuosituksilla monta tarkoitusta

Turvallisuussuosituksilla pyritadn varmistamaan, etta
tilinomistajien varat ja tilitiedot eivét joudu vaarinkay-
tosten kohteeksi. Samalla kuitenkin halutaan mahdol-
listaa uusien palveluntarjoajien toimintaedellytykset.
Uusien palveluiden tarjoajat edesauttavat osaltaan
koko yhteiskunnan kannalta tehokkaiden ja turvallisten
maksupalveluiden syntymisté ja tuovat samalla uutta
kilpailua maksamisen alueelle.

Yhtendistamalla perinteisten pankkien ja uusien
palveluntarjoajien valisiin rajapintoihin kohdistuvat
turvallisuusvaatimukset Euroopassa helpotetaan myds
uusien palveluntarjoajien toiminnan kdynnistamista ja
jatkamista maksujenvélityksessa seka edistetédan Eu-

roopan laajuista, yhtendistd maksualuetta.
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Palveluntarjoajille useita vaatimuksia

Palveluntarjoajilla tulee olla riittavét kontrolli- ja tur-
vallisuusmenettelyt sen varmistamiseksi, ettei pankissa
olevien asiakastilien turvallisuus vaarannu. Palvelun-
tarjoajien tulee myds pystya tarjoamaan palveluiden
kayttajille riittavat tiedot palvelusta, jotta kayttdja itse
pystyy arvioimaan riskeja, joita palveluun liittyy.
Kaikkien palveluun osallistuvien osapuolten toimin-
nasta tulee jaada riittavat lokitiedot, jotta tapahtumat
voidaan tarpeen vaatiessa jaljittad. Osapuolten tulee
valittaa keskendan tietoja mahdollisista maksun peruu-
tuksista ja turvallisuuteen kohdistuvista rikkomuksista.
Palveluntarjoajien tilinkéytto tulee rajoittaa ajallisesti
ja madréllisesti mahdollisimman véhaiseksi niin, etta
palvelu kuitenkin pystytéan toteuttamaan. Palveluntar-
joajien tulee sopia verkkokauppiaiden (e-merchants)
kanssa siitd, ettd myds ndma noudattavat samoja tur-

vallisuusvaatimuksia.

mahdollisimman yleisluonteisiksi, jotta esimerkiksi
tekninen kehitys ei heti vaikuttaisi niiden sis&ltoon.
Sisaltda tullaan kuitenkin tarpeen mukaan kehitta-
madn, jotta se vastaa toimintaymparistdn muutoksia.
Paikalliset viranomaiset, kuten Suomen Pankki ja
Finanssivalvonta, tulevat osaltaan valvomaan lopullis-
ten turvallisuussuositusten noudattamista. Lisaksi
EU:ssa on vireilld hanke, jonka avulla pyritaan saa-
maan palveluntarjoajat tulevaisuudessa maksupalvelu-
direktiivin ja siten my6s suomalaisen maksupalvelu-

lain alaisiksi toimijoiksi.

Turvallisuussuositukset on pyritty muokkaamaan
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hankkeita

5.1 Pohjoismaat kiristavat

asuntoluotonannon saan-

telya
Jukka Vauhkonen

Pohjoismaat ovat ottamassa kayttéon ny-
Kyistd vahvempia keinoja asuntoluotonan-
toon ja asuntojen hintojen heilahteluihin
liittyvien riskien vahentamiseksi. Ruotsi ja
Norja aikovat korottaa pankkien vakava-
raisuusvaatimusten laskennassa kaytetta-
vid asuntoluottojen riskipainoja. Tanskas-
sa kiristettiin pankkien luottotappiovara-
usten kirjaussdannoksia. Suomessa halli-
tukselta odotetaan tdna vuonna esitysta
lakimuutoksesta, joka mahdollistaisi sito-
van enimmaisluototussuhteen asettamisen
asuntoluotoille.

Viime vuosien maailmanlaajuinen talouskriisi on jal-
leen osoittanut, kuinka asuntoluotonannon liiallinen
kasvu ja asuntojen hintakuplien puhkeaminen voivat
synnyttéd ja voimistaa rahoituskriisejé ja hidastaa
niisté toipumista. Asuntoluotonantoon liittyvat riskit
kasvoivat ennen kriisin kdynnistymista myds Pohjois-
maissa ja toteutuivat Tanskassa ja Islannissa.® Kriisin
opetuksena asuntoluotonannon saantelya on Pohjois-

maissa jo kiristetty ja ollaan edelleen Kiristimasséa.

% Ks. artikkeli 1.2 t4ss4 raportissa.

5 Saantelyn ja valvonnan keskeisia

Toteutettujen uudistusten tavoitteena on vahvistaa
pankkien varautumista asuntoluotonannosta aiheutuvia
luottoriskejd vastaan ja vahentdd pankkien kannustimia
mydntéa ja kotitalouksien kannustimia ottaa kotitalou-
den vakuuksiin ja velanhoitokykyyn nahden hyvin
suuria asuntoluottoja. Uudistukset voivat onnistues-

saan myo6s vaimentaa asuntojen hintojen heilahteluja.

Asuntoluottojen pddomavaateet pienenivat

juuri ennen finanssikriisia

Euroopassa vuonna 2007 kéayttdonotetut ns. Basel Il
-vakavaraisuusséannokset kevensivét voimakkaasti
asuntoluottojen kohtelua pankkien vakavaraisuuslas-
kennassa. Basel Il -sdanndkset sallivat pankkien kéyt-
tda pankkivalvojan hyvaksymié omia luottohistoria-
aineistojaan ja asiakkailleen méérittdmiaan siséisia
luottoluokituksia riskipainotettujen saamisten ja niiden
perusteella maadraytyvien véhimmaispaddomavaatimus-
tensa laskennassa.

Uudistuksen seurauksena asuntoluottojen riskipai-
not ja sitd kautta asuntoluottoja koskevat vahimmais-
padomavaatimukset kevenivat useilla pankeilla pie-
neen osaan aiemmasta.** Muutos oli suurin niilla pan-
keilla, joilla oli ollut I&hihistoriassa vain véhan luotto-
tappioita asuntoluotoista, kuten pohjoismaisilla pan-
keilla. Erityisesti suurten ruotsalaisten pankkien myon-
tdmien asuntoluottojen keskiméadrdiset riskipainot ovat
olleet viime vuosina pienempid kuin eurooppalaisten

suurten pankkien vastaavat painot keskimaérin.

* Basel 11 -saannokset my6s alensivat yksinkertaista luottoriskin
standardimenetelmé&a kdyttavien pankkien asuntoluottojen riskipai-

noa 50:st4 35:een prosenttiin.
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Vakavaraisuuslaskennan lapindkymattomyys ja
pankkien valiset suuret erot asuntoluottojen ja muiden
saamiserien riskipainoissa ovat kansainvalisesti hei-
kentaneet sijoittajien ja viranomaisten luottamusta
pankkien riskipainotettuja vakavaraisuussuhdelukuja
kohtaan. Samoin on herannyt epéilyjé, etta jotkin pan-
kit ovat voineet tietoisesti aliarvioida luotto- ja kaupin-
tasalkkujensa riskejd, jolloin pankin raportoima vaka-
varaisuussuhdeluku on antanut pankin tappionkatta-
miskyvysta lilan mydnteisen kuvan. Baselin pankki-
valvontakomitea onkin kdynnistanyt selvityksen pank-
kien kayttamien riskipainojen laskentamenetelmien

luotettavuudesta.*
Rahoitusvalvojat kiristaméassa saantelya

Ruotsin pankkivalvontaviranomainen Finansinspek-
tionen on ilmoittanut asettavansa ruotsalaisten pankki-
en myontamien asuntoluottojen riskipainoille 15 pro-
sentin alarajan.*® Finansinspektionen perustelee koro-
tusta silla, ettd menneeseen kehitykseen perustuvat
riskipainot eivét riittavasti ilmenna asuntoluotonan-
toon liittyvien riskien viimeaikaista kasvua Ruotsissa.
Naité riskeja ovat muun muassa asuntoluottojen luoto-
tussuhteiden® kasvu, kotitalouksien velkaantuneisuu-
den lisdantyminen, asuntoluottojen piteneminen ja
lyhentdamattémien asuntoluottojen yleistyminen.

Myds Norjassa aiotaan korottaa asuntoluottojen
riskipainoja. Norjan valtiovarainministerid pyysi jou-
lukuussa 2012 maan rahoitusvalvojaa tekeméén ehdo-
tuksen, kuinka siséista luottoluokitusmenetelméaa kayt-

tavien pankkien myontdmien asuntoluottojen riskipai-

% Baselin pankkivalvontakomitean lehdistétiedote 31.1.2013, ks.
http://www.bis.org/press/p130131.htm.

* Finansinspektionen (26.11.2012) Riskviktsgolv for svenska bolén.
Promemoria. Finansinspektionen aikoo toimeenpanna vaatimuksen
osana pankin omien varojen kokonaisvaltaista arviota (vakavarai-
suussaéantelyn ns. pilari 2 -prosessi).

% Asuntolainan osuus lainalla hankittavan ja lainan vakuutena

kaytettavan asunnon arvosta lainanmyontohetkella.

not saataisiin nostettua vahintaan 35 prosenttiin. Ra-
hoitusvalvoja Finanstilsynet antoi ehdotuksensa maa-
liskuun 2013 alussa. Keskeinen osa ehdotusta on asun-
toluottojen riskipainojen laskennassa kéytettavan ns.
tappio-osuusparametrin (loss given default, LGD)
alimman tason asettaminen 25 prosenttiin.*’

Tanskassa pankit ovat viime vuosien aikana karsi-
neet suuria luottotappioita asunto- ja kiinteisto-
luotonannosta, mik& on osaltaan kannustanut viran-
omaisia kiristdimaan asuntoluotonannon sadntelya.
Tanskan pankkivalvoja tarkensi maaliskuussa 2012
pankkiluottojen arvonalennusten Kirjaussaannoksia
tavoitteenaan saada pankit kirjaamaan odotettavissa
olevat luottotappiot nykyista varhaisemmin. Tanskassa
on myds asetettu keskuspankin, rahoitusvalvojan ja
rahoitustoimialan yhteinen tydryhma arvioimaan kei-
noja asuntojen hintakuplien estdmiseksi tulevaisuudes-
sa. Tyéryhman odotetaan jattdvan raporttinsa vuoden
2013 alkupuoliskolla.

Suomessa hallituksen odotetaan tdméan vuoden ai-
kana antavan esityksensa sitovasta enimmadisluototus-
suhteesta, ns. lainakatosta, jonka Finanssivalvonta
voisi tarvittaessa asettaa suomalaisten pankkien myon-
tdmille asunto- ja kiinteistdvakuudellisille luotoille.

Pohjoismaissa toteutetut ja valmisteilla olevat
asuntoluotonannon saantelyn tiukennukset ovat paa-
osin olleet ns. mikrovalvonnasta vastaavien rahoitus-
valvojien paatoksia nykyisten mandaattiensa puitteis-
sa. Vastaisuudessa asuntoluotonantoon ja -markkinoi-
hin liittyvien jarjestelmdriskien seuranta ja torjuminen
siirtyvat entistd enemmaén kansallisesta makrovakaus-
valvonnasta vastaavien viranomaisten ja niiden yhteis-

tydelinten vastuulle.

¥ Finansstilsynetin lehdistotiedote 4.3.2013 Kapitalkrav og risiko-

vekter for boliglan.
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5.2  Maailmanlaajuinen oike-
ushenkilétunnus finans-
simarkkinoilla toimiville
yhteisdille

Marko Myller

Globaaleilla rahoitusmarkkinoilla useat
osapuolet voivat tarjota palveluita tai olla
jasenina eri maiden maksu- ja selvitysjar-
jestelmissa, arvopaperikeskuksissa ja kes-
kusvastapuolissa ilman, etta niilla on pai-
kallista toimintaa naissa maissa. Useilla
toimijoilla on myds nimeltéan samankal-
taisia yhtioita eri maissa. Jotta vastapuolet
voitaisiin tunnistaa luotettavasti, kehitteil-
I& on uusi maailmanlaajuinen oikeushenki-
I6tunnus.

Suomessa yritykset ja yhteisot saavat viranomaisilta
numeerisen Y-tunnuksen, jonka avulla muut yritykset,
asiakkaat ja viranomaiset voivat helposti tunnistaa
yhteisén. Numeerisen tunnuksen etuna on mygs sen
helppo kasittely erilaisissa tietojarjestelmissa. Vastaa-
vankaltainen ajatus — globaalissa mittakaavassa — on
finanssimarkkinoilla toimiville yhteisoille kehitteilla
olevan maailmanlaajuisen oikeushenkilétunnuksen
(Legal Entity Identifier, LEI) taustalla.
Maailmanlaajuista tunnusta koskevan aloitteen ta-
voitteena on kehittéa yksi globaali jarjestelmd, jonka
avulla voidaan yksikasitteisesti tunnistaa esim. rahoi-
tusmarkkinatransaktioiden osapuolet. Globaalien toi-
mijoiden jouduttua finanssikriisin eri vaiheissa ongel-
miin muilla markkinaosapuolilla ja myds viranomaisil-
la oli haasteita identifioida ndma toimijat ja markkina-
verkostot, joissa ne olivat mukana. Standardoitu tun-

nus helpottaa vastapuolten ja asiakkaiden tunnistamis-

ta, ja sitd on helpompi hyddyntéa tietojérjestelmiss.
Hyodyt eivét rajoitu pelkéstadan osapuolten valisiksi,
sill& samaa tunnusta voidaan hyddyntéé erilaisissa
viranomaisraportoinneissa.

Yhteista tunnusta koskeva aloite sai vauhtia mar-
raskuussa 2011, jolloin G20-johtajat paattivat kokouk-
sessaan tukea globaalin tunnuksen muodostamista ja
pyysivat vakausneuvostoa (Financial Stability Board,
FSB) vastaamaan tyon koordinoinnista. Kesékuussa
2012 vakausneuvosto julkisti raportin®, joka sisaltaa
15 ylatason periaatetta seké 35 suositusta maailman-
laajuista oikeushenkilétunnusta koskevalle jérjestel-
malle.

Jarjestelmén hallinto koostuu keskitetysta yksikos-
ta (Central Operating Unit, COU) ja sen alaisuudessa
kussakin maassa toimivasta paikallisesta yksikosta
(Local Operating Unit, LOU). Paikallinen yksikkd voi
olla joko viranomainen tai yksityinen toimija. Keskite-
tyn yksikon toimintaa ohjaa valvontaelin (Regulatory
Oversight Committee for the Global Legal Entity Iden-
tifier System, ROC), johon kuuluu viranomaisia eri
maista. Valvontaelimen jasenet nimitettiin tammikuus-
sa 2013.

Yllapidettdvien tietojen osalta jarjestelmé on suh-
teellisen kevyt, ja yhteisdjen perustietoja on tarkoitus
yll&pitad paikallisella tasolla kansainvélisten yhteisesti
sovittujen standardien mukaisesti. Varsinainen maail-
manlaajuinen oikeushenkilétunnus on 20-merkkinen
kirjaimia ja numeroita siséltava koodi, joka perustuu
vuonna 2012 laadittuun 1ISO 7442 -standardiin. Tunnus
muodostuu seuraavasti:

e  Merkit 1-4 koostuvat tunnuksen myéntavan rekis-
terin tunnisteesta.

e Merkit 5-6 ovat varattuja nollakenttia.

% A Global Legal Entity Identifier for Financial Markets (8.6.2012).
Ks. http://www.financialstabilityboard.org/list/fsb_publications/
tid_156/index.htm.
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e
e  Merkit 7-18 on varattu yhteisén tunnistavalle Tunnuksen liséksi jarjestelma siséltad tunnuksenhalti-

tunnukselle, jonka luo paikallinen rekisteritoimija. | jan virallisen nimen, paékonttorin osoitteen ja maan
e Merkit 19-20 ovat tarkistusmerkkeja. seké tiedot rekisteristd, josta yhteisd on tunnuksen
saanut.
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