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1 Rahoituksen valitys

1.1 Ty(')' elakelaitokset P alan- huomattavasti hitaampaa vauhtia. Lainakannan kasvua

hidastavat myds yritysten vahaiset investoinnit. Esi-

neet yrltysten IUOtOttaJ Iksi merkiksi PK-sektorin rahoitustarpeet ovat tall4 hetkel-

14 ensisijaisesti kayttépadoman rahoitustarpeita’.
Pertti Pylkkdnen
Kuvio 1. Rahalaitosten yrityslainakanta

. . . o (pl.asuntoyhteistt) ja kannan kk-muutos
Pankkien yrityslainakanta on kaantynyt
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== 1 Yrityslainakanta (vasen asteikko)
2 Yrityslainat, Suomi, kk-muutos (oikea asteikko)

malaisten yritysten rahoituslahteet ovat muuttuneet ja Lahde: Suomen Pankki.

tyOelakelaitosten sekéd Finnveran merkitys yritysten Suomalaiset rahoitusmarkkinat poikkeavat kan-

rahoittajana on kasvanut. Pankkirahoituksen saatavuu- | sainvalisista rahoitusmarkkinoista mm. siind. etta

den ja ehtojen tiukentuminen on ohjannut yrityksia Suomessa yrityksilla on kaytettavissa tydelakelaitosten

etsimaan aikaisempaa enemmén myds muita rahoitus- | yarsin huomattavat lainanantomahdollisuudet vakuuk-

|ahteita pankkien lisaksi. sia vastaan®. Tyoelakelaitosten yrityksille mydntamien

Rahalaitosten, kaytanndssa pankkien, yritys- lainojen kokonaismaara (ml. jvk-lainat) on noussut

lainakanta kaantyi lievaan laskuun tdman vuoden alus- | \,,oden 2008 kesdkuun 5.4 mrd. eurosta timan vuoden
sa. Viime kuukausien lainakannan laskusta huolimatta | kesakuun 11.2 mrd. euroon®.

lainojen mééara oli heindkuussa runsaat 4 % viime Huomattavinta kasvu on ollut ns. TYEL-takaisin-

vuoden vastaavaa ajankohtaa suurempi (Kuvio 1). lainoissa, joiden maara oli vuoden 2008 kesakuussa

Pankkien yrityslainakanta kasvoi vuoden 2008 vajaat 0,7 mrd. euroa. Tamén vuoden kesakuussa nai-
syksylla poikkeuksellisen ripeésti, yli 20 prosentin den lainojen mééra oli noussut jo runsaaseen 4,6 mrd.
vauhdilla, kun yritykset pyrkivat turvaamaan tulevaa | gyroon (Kuvio 2). Tydelakelaitosten yrityksille mysn-

rahoitustaan keskella finanssikriisia. Yritysten syksylla | t3mien sijoituslainojen méaéra on vastaavana aikana

nostetuissa pankkilainoissa huomattava paino oli ly- kasvanut runsaalla miljardilla eurolla. Julkisen sekto-

hyilla, alle vuoden pituisilla lainoilla. Naiden lainojen | i tydelakelaitokset mydntavat myss jonkin verran

eradantyminen on ollut yksi syy, miksi pankkien yritys-

lainakanta on supistunut lievasti. Pitempiaikaisten ! PK-Suhdannebarometri. Elokuu 2009.

lainojen maaran kasvu on jatkunut, mutta aikaisempaa 2 mm. kiinteistdvakuudet, pankkitakaukset tai luottovakuutukset.
® Luotokantatilasto, 2. vuosineljannes, 2009.
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lainoitusta yrityksille. Esimerkiksi Kuntien elakeva-

kuutus luotottaa kuntasektoriin kuuluvia yrityksia.
Kuvio 2. Tyoelakelaitosten TyEL- takaisinlainaus
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Lahde: Tilastokeskus (Luottokantatiasto) ja TELA.

Yksityisen sektorin tyoeldkelaitokset ovat lisanneet
sijoituksiaan myds kotimaisten yritysten liikkeeseen
laskemiin joukkovelkakirjalainoihin. Tdmén vuoden
ensimmaisen vuosipuoliskon aikana nadiden sijoitusten
madra on noussut runsaalla 40 prosentilla. Sijoitusten
maara ylta4 1,1 mrd. euroon.

Toinen, etenkin PK-yritysten rahoituksen néko-
kulmasta tarked rahoituslahde finanssikriisin pahene-
misen jalkeen on ollut Finnvera. Yritykset ovat hake-
neet Finnveralta esimerkiksi kayttdpadomarahoitusta
pankkiluottojen ehtojen tiukennuttua. Liséksi takauk-
set helpottavat pankkiluottojen saatavuutta.

Finnvera myonsi lainoja ja takauksia tdmén vuoden
tammi - kesakuussa lahes 700 milj. euron arvosta, eli
36 % enemman kuin edellisen vuoden vastaavana
ajankohtana. Finnvera aloitti suhdannelainojen ja -
takausten mydéntdmisen maaliskuussa ja néiden tuot-
teiden kysynté on ollut vilkasta.

Suhdannelainojen ja -takausten osuus Finnveran
alkuvuoden rahoituksesta on ollut noin viidennes.
Ulkomaankaupan voimakas supistuminen on heijastu-
nut Finnveran vientirahoituksen ja -takausten kysyn-
nén heikkenemisena.

Kansainvalisten pddomamarkkinoiden toiminta on
riskinottohalukkuuden lisd&ntymisen my6té parantunut

viime kuukausina huomattavasti ja tdma on helpotta-

nut suurempien yritysten pitkaaikaisen rahoituksen
hankintaa kansainvalisilta joukkovelkakirjamarkkinoil-
ta seka syndikoitujen luottojen markkinoilta. Suoma-
laisten yritysten kansainvalisilta joukkovelkakirja-
markkinoilta nostama rahoitus supistui jonkin verran
viime vuoden jalkimmaisella puoliskolla, mutta on
kasvanut tdmdan vuoden ensimmadisen kuuden kuukau-
den aikana huomattavasti, eli vuoden vaihteen 12 mrd.
eurosta noin 16 mrd. euroon”.

Kotimaisilla joukkovelkakirjamarkkinoilla yritys-
ten lainakanta on pysynyt varsin vakaana, noin 3,5
mrd. eurossa pitk&an. Alkuvuonna uusia emissioita oli
vain muutama, mutta elo - syyskuussa yritysten emis-
siomarkkinat ovat hieman vilkastuneet. Kotimaiset
yritystodistusmarkkinat supistuivat syksylla 2008
nopeasti ja lyhytaikaisen rahoituksen saatavuus yritys-
todistusmarkkinoilta oli jonkin aikaa heikkoa. Yritys-
todistusmarkkinoiden toimivuus on viime kuukausien
aikana parantunut, mutta liikkeessa olevien yritysto-
distusten maara on pitkaan ollut noin 5 miljardin tasol-
la.

Suomalaisilla yrityksilla on tdmén vuoden aikana
ollut useita osakeanteja, joissa uutta riskipddomaa on

kerétty tai keratdan noin 0,7 mrd. euroa.

* Luottokantatilasto, 2. vuosineljannes, 2009.
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1.2 Kotitalouksien luotot

Elina Salminen

Uusia asuntolainoja on nostettu vuonna
2009 selvasti viime vuosia vahemman.
Asuntolainakannan vuosikasvu on hidas-
tunut noin kuuteen prosenttiin. Asuntolai-
nojen korot ovat pudonneet historiallisen
alhaiselle tasolle. Myds kulutusluottojen
vuosikasvu on hidastunut.

Asuntolainakannan keskikorko laski heindkuun lopus-
sa ennatyksellisen alas eli 2,68 prosenttiin. Keskikorko
kavi korkeimmalla tasollaan viime vuoden lokakuussa,
jolloin se oli 5,46 %. Asuntolainojen korot ovat vuo-
den 2009 aikana pudonneet historiallisen matalalle
tasolle, vaikka pankit ovatkin nostaneet perimiaén
marginaaleja.

Kuvio 3 Asuntolainakannan vuosikasvu ja keski-
korko

—Vuosikasvu (vasen asteikko) Korko (oikea asteikko)
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Lahde: Suomen Pankki.

Rahalaitosten kotimainen asuntolainakanta oli heina-
kuun 2009 lopussa yhteensé 69,4 mrd. euroa, mika on
6,2 % enemman kuin viime vuonna samaan aikaan
(Kuvio 3). Asuntolainakannan kasvu on hidastunut
vuonna 2009 verrattuna viime vuosien 10-15 prosen-

tin vuosikasvulukuihin.

Kuvio 4. Uudet nostetut asuntolainat vuosittain
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Lahde: Suomen Pankki.

Uusia asuntolainoja on nostettu vuonna 2009 selvésti
vahemman kuin edellisind vuosina (Kuvio 4). Heina-
kuussa 2009 uusia asuntolainoja nostettiin 1,3 mrd.
euroa, mika on 390 milj. euroa eli 23,1 % vdhemmén
kuin viime vuoden heindkuussa.

Tyypillisesti kevaalla nostetaan asuntolainoja mui-
ta vuodenaikoja enemmaén, mutta tdnd kevéaana laino-
jen nosto pysyi viime vuosiin verrattuna vaisuna.
Vuoden 2009 toukokuussa nostettiin 38,9 % vahem-
mén asuntolainoja kuin viime vuoden toukokuussa.
Heinékuussa 2009 nostettujen uusien asuntolainojen
keskikorko oli 2,38 %, kun se viime vuoden heiné-
kuussa oli 5,49 %.

Kuvio 5. Uudet asuntolainasopimukset ja niiden
keskikorko

EmUudet asuntolainasopimukset (vasen ast.)
Uusien asuntolainojen keskikorko (oikea ast.)
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Lahde: Suomen Pankki.

Uusien asuntolainasopimusten korko laski heindkuussa
2,27 prosenttiin (Kuvio 5). Uudet sopimukset sisalté-

vat uusien lainojen liséksi sopimukset, jotka syntyvat

Suomen Pankki e Finlands Bank — Rahoitusmarkkina ja tilasto-osasto
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olemassa olevien lainojen uudelleen neuvottelujen
tuloksena. Uusia sopimuksia tehtiin heindkuussa 1,5
mrd. euron edestd, mikd on 800 milj. euroa vahemman
kuin viime vuoden heinékuussa.

Kuvio 6. Uusien asuntolainojen korkosidonnai-
suudet

B Muut korot O Pankkien omat viitekorot B Euriborkorot

B Kiinteat korot

100 £
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Léhde: Suomen Pankki.
Euribor-sidonnaisten uusien asuntolainasopimusten
osuus nousi heindkuussa 89,8 prosenttiin. Loka-
marraskuussa 2008 nakyy uusissa asuntolainasopi-
muksissa selva siirtyméa pankkien prime-koroista euri-
bor-korkoihin, kun asiakkaat vaihtoivat lainasopimus-
tensa korkoja aiempaa lyhyempiin viitekorkoihin (Ku-
vio 6). Kiinteisiin ja muihin korkoihin suomalaiset

ovat sitoneet uusia asuntolainojaan hyvin vahan.

Kuvio 7. Kulutusluotot, vuosikasvu ja keskikorko

mEmKotitalouksien kulutusluotot, vuosikasvu % (vasen asteikko)
Kotitalouksien kulutusluotot, keskikorko % (oikea asteikko)
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Lahde: Suomen Pankki.

Suomessa kotitalouksilla oli heindkuun lopussa kulu-
tusluottoja yhteensa 12,5 mrd. euroa (Kuvio 7). Kotita-
louksien kulutusluottojen vuosikasvu hidastui heina-
kuussa 5,7 prosenttiin. Viime vuonna kulutusluotot
kasvoivat keskimaarin 8-9 prosentin vuosivauhtia.
Kulutusluottojen kannan keskikorko laski heindkuun
lopussa 5,34 prosenttiin.

Uusia kulutusluottoja solmittiin heindkuussa 295
milj. euron edestd, mika on 10,0 % vdhemman kuin
viime vuonna samaan aikaan. Uusien sopimusten
keskikorko laski 3,74 prosenttiin. Viime vuoden hei-

nékuussa uusien sopimusten keskikorko oli 6,25 %.
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2 Pankit

2.1 Kansainvalisten pankkien

luottotappiot kasvussa
Mervi Toivanen

Luottotappioiden voimakas kasvu heiken-
téad pankkien tuloksia niin Yhdysvalloissa,
Euroopassa kuin Pohjoismaissakin. Tulok-
set ovat kasvaneet Iahinna vain niilld pan-
keilla, joilla on merkittavaa arvopaperi-
markkinatoimintaa.

Finanssikonsernien tulokset ennen veroja ovat paa-
saantdisesti laskeneet Yhdysvalloissa, Euroopassa ja
Pohjoismaissa (Taulukko 1). Tosin Yhdysvaltain nelja
suurinta pankkia teki paremman tuloksen kuin vuoden
2008 tammi-kesakuussa. Tulosparannus johtuu paaasi-
assa arvopaperimarkkinatoiminnan hyvista tuotoista.
Lisaksi ndiden pankkien tuloksiin vaikuttavat positiivi-
sesti fuusioiden my6téd kasvaneet asiakas- ja luotto-
kannat, minké& seurauksena véahittdispankkitoiminnan
tulokset kasvoivat. Arvopapereiden arvostuskaytanto-
jen muutokset alensivat arvonalentumistappioita, silla
markkina-arvojen muutokset eivét endd vaikuttaneet
niin voimakkaasti tulokseen kuin tammi-kesékuussa
2008. Tilanne on huomattavasti synkempi yhdysvalta-
laisten pienten ja keskisuurten pankkien kohdalla,
joiden yhteenlasketut tulokset olivat vuoden 2009
toisella neljanneksella tappiolliset.” Eurooppalaisista

pankeista Deutschen ja Lloydsin tammi-kesakuun

® Yhdysvaltalaisen valvojan, Federal Deposit Insurance Corporatio-
nin, valvomien noin 8200 liike- ja sadstopankin tiedot. Kts. FDIC:n
Quarterly Banking Profile, June 2009.

2009 tulokset ovat huomattavasti suurempia kuin vuo-
si sitten fuusioiden takia.

Tulosten heikkeneminen johtuu ensisijaisesti kas-
vaneista arvonalentumistappioista ja luottotap-
piovarauksista. Yhdysvalloissa luottotappioita syntyi
eniten yritysluotonannosta, korttiluotoista, rakennus-
yrityksille mydnnetyista luotoista seka asuntoluotoista.
Luottotappioiden suhde luottokantaan oli pienill4 ja
keskisuurilla pankeilla 2,55 %. Euroopassa luottotap-
pioiden prosentuaalinen kasvu on paikoin suurempi
kuin USA:ssa. Arvonalentumistappioita syntyy Euroo-
passa kahden eri kanavan kautta. Ensinndkin inves-
tointipankkien arvopapereista kirjataan arvonalentu-
mistappioita luottoluokitusten laskun ja markkinahin-
tojen muutoksen takia. Toiseksi yleisen taloustilanteen
heikkeneminen kasvattaa luottotappioita. Tappioita
syntyy erityisesti yritysluotonannosta véhittaismyyn-
tisektorille ja kaupallisille kiinteistomarkkinoille.
My®s korttilainoista kirjatut tappiot ovat olleet kasvus-
sa. Makrotalouden heikentynyt tilanne on saanut pan-
kit kirjaamaan myos yleisié luottotappiovarauksia
aikaisempaa enemman. Pohjoismaiset pankit kirjaavat
luottotappioita puolestaan entistd enemman kotimark-
kinoilta eli pohjoismaihin annetuista yritys- ja kotita-
louslainanannosta. Lisaksi tappioita kertyy Baltian ja
I1td-Euroopan lainakannasta, Irlannin ja myds Tanskan
kiinteist6luotonannosta seka tavaralaivaliikennetté
harjoittaville yhtidille ja yrityssektorille annetuista
lainoista.

Myds konsernien kulut kasvoivat lahinna henki-
lostokulujen seké fuusioiden ja liiketoiminnan laaje-
nemisen aiheuttamien kustannusten kasvun takia.

Pohjoismaisten pankkien kuluja kasvattavat Baltian ja

32009
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|
Ita-Euroopan liiketoimintojen liikearvoista (nk. good- | tointipankkitoiminnan tuottoja kasvattivat joukkovel-
will) tehdyt poistot. kakirjojen liikkeeseenlaskun lisadntyminen ja asia-
Korkokatteet ovat padsaantoisesti kasvaneet, vaik- | kasmarginaalien parantuminen. Asiakkaat ovat myds
ka pankkien valilla on paljon vaihtelua. Yhdysvalloissa | ostaneet enemman suojaustuotteita rahoitusmarkki-

pankkien korkokatteet kasvoivat, kun pankkien luot- | noilla vallitsevan epdvarman tilanteen vuoksi. Myds

tokannat kasvoivat fuusioiden seurauksena ja korko- osake-, valuutta- ja korkomarkkinoiden seka kehittyvi-
marginaalit levenivét. Euroopassa korkokatteet laski- | en markkinoiden kaupankéaynti tuottivat voittoa. Sa-
vat 1ahinnd vain niill& pankeilla, jotka fuusioiden tai malla pankkien oma sijoitustoiminta tuotti hyvin ja

finanssikriisista johtuvien ongelmien vuoksi joutuivat | nettovoitot kdypaan arvoon arvostetuista erista kasvoi-
maksamaan korkeampia korkokuluja. Muiden pankki- | vat. Lisaksi eraat pankit hydtyivat kertaluonteisista

en onnistui kasvattaa korkokatteita levedmpien kor- myyntivoitoista.

komarginaalien ja kasvaneiden luottokantojen ansios- Muiden tuottojen kasvua kuitenkin hidasti varain-

ta. Pohjoismaisten pankkien korkokatteet lisdantyivét, | hoidon ja sijoitustoiminnan tuottojen heikkeneminen.

vaikkakin hitaammin kuin aikaisemmin. Pankkien Kurssilasku pienensi hoidossa olevien sijoitussalkku-
luottokannat ovat vield olleet kasvussa, samalla kun jen palkkiotuottoja, samalla kun markkinoiden levot-
lainojen korkomarginaalit ja ndin ollen korkotuotot tomuus on tehnyt yksityissijoittajat varovaisiksi ja

ovat vield parempia kuin rahoituksesta ja talletuksista | sijoitukset sijoitusrahastoihin, vakuutuksiin ja osakkei-
maksettavat korkokulut. siin pienenivat.
Muut tuotot péasaantdisesti lisdantyivat hyvin

tuottaneen investointipankkitoiminnan ansiosta. Inves-

Suomen Pankki e Finlands Bank — Rahoitusmarkkina- ja tilasto-osasto 32009 9
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Taulukko 1. Suurten yhdysvaltalaisten, eurooppalaisten ja pohjoismaisten finanssikonsernien tuloksia
tammi-kesakuussa 2009, milj. euroa

23.9.2009

Tulos ennen veroja Korkokate Muut tuotot Kulut

1-6/2009 | 1-6/2008 | Muutos, % | 1-6/2009 1-6/2008 | Muutos, % | 1-6/2009 1-6/2008 | Muutos, % | 1-6/2009 | 1-6/2008 | Muutos, %
Bank of America 5819 4390 33 18 103 13 468 34 33317 11 022 202 25527 12 364 106
Citigroup 5870 -9.048 . 19 324 17 691 9| 21560 1713 1159 17 770 19989 -11
JPMorgan Chase 5348 4118 30 19 536 10 424 87 18 466 12 634 46 20178 13792 46
Wells Fargo 7027 3722 89 17 362 7 866 121 15 294 6524 134 18 394 7375 149
FDIC-pankit* 4 685 16 296 =71 149 242 124 891 19 -47 515 -44 769 . .. .. ..
AB -872] 1279 . 1691 1 865 -9 876 756 16 1 066 1 205 -12
Barclays 3338 3553 -6 6401 6 669 -4 11 040 8077 37 9 006 8035 12
BBVA 4 003 4490 -11] 6858 5555 23 3331 4 864 -32 4088 4154 -2
BNP Paribas 4 460 4749 -6 9692 5635 72 10 105 9779 3| 11 166 9457 18
Credit Agricole 2179 2470 -12] 15007 14 115 6 . . . 9 646 10 136 -5
Credit Suisse 3054 -623 2115 2430 -13] 9938 4212 136 8671 7143 21
Commerzbank -1367 894 . 3530 2193 61 1859 2010 -8 4 919 2720 81
Deutsche Bank 3131 388 707] 6607 5627 17 8574 4441 93 10 524 9431 12
Dexia 802 820] -2 2884 2764 4 459 729 -37 1771 1887 -6
HSBC 3766 6 696 -44 15 410 13838 11 11 307 12 589 -10 12 499 13 160 -5
ING -207| 4238 . 6180 5201 19 18 972 28183 -33] 23697 28 785 -18
Lloyds 6 656 765] 770] 5033 4 705 7 17 863, 1265 1312 7231 3787 91
Royal Bank of Scotland =273 -938 . 24433 17 856 37 . . . 13302 13827 -4
Santander 5974 6361 -6 12 656 10192 24 6263 6514 -4 8 054 7436 8
Societe Generale 316 2416 -87 10 629 11 263 -6| . . 7884 7862 0
UBS -1902 -9 853 . 2020 1815 11 6135 -1529 . 9046 9933 -9
Unicredit 1929 4530 -57] 9 360 8862 6 4 872 5546 -12 7999 8 452 -5
Danske Bank 318 1043 -70] 3363 2513 34 1034 484 114 2129 1804 18
DnB NOR 636 711 -11] 1269 1263 0| 886 590 50 1080 1087 -1
Jyske Bank 37 141 -74] 287 236 21 172 170 1 268 250] 7
Nordea 1651 1768 -7 2661 2411 10 2 356 1542 53 2585 2128 21
Pohjola Bank 281] 283 -1 568 568 0| 509 430 18 722 704 3
SEB 223 631 -65) 1038 922] 13 1230 1126 9| 1497 1330 13
Svenska Handelsbanken 668 678 -1 1016 949 7 570 532 7 749 759 -1
Swedbank -479 885 1017 1124 -10] 701 783 -11 953 946/ 1

* Yhdysvaltain valvojan, FDIC:n valvonnassa olevien liike- ja saastopankkien yhteenlasketut tiedot.

Léhteet: Bloomberg ja pankkien osavuosikatsaukset.

10

32009

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



23.9.2009

RAHOITUSMARKKINARAPORTTI

2.2 Pohjoismaisten pankkien

riskit Baltiassa
Mervi Toivanen

Samalla kun Baltian maiden talouskehitys
on heikentynyt voimakkaasti, huoli Baltian
maihin laajentuneiden pankkien tilantees-
ta on kasvanut. Kasvavat luottotappiot
ovatkin kéantéaneet useiden pankkien Bal-
tian liiketoiminnan tappiolliseksi. Suu-
rimmat luottokannat ja néin ollen talou-
delliset riskit ovat Swedbankilla ja
SEB:IIa.

1990-luvun alussa Baltian maiden taloudet kasvoivat
voimakkaasti. Talouden kehitys ja avautuneet markKki-
nat houkuttelivat useita Pohjoismaisia pankkeja, jotka
laajensivat toimintaansa Baltiaan. Uudet markkinat
tukivat monia vuosia Pohjoismaisten pankkien kasvua
ja kasvattivat tuloksia, mutta luottokantojen kasvaessa
my0s pankkien riskit Baltian maissa lisdéntyivét. Fi-
nanssikriisi ja kansantalouksien taantuma ovat tuoneet
n&ma riskit parrasvaloihin.

Suurimmat Baltian lainasalkut ovat ruotsalaisilla
finanssikonserneilla Swedbankilla ja Skandinaviska
Enskilda Bankenilla (SEB) (Taulukko 2). Swedbankin
koko lainakannasta Baltiaan on myonnetty 15 % eli
noin 18,1 mrd. euroa. Eniten lainoja on mydnnetty
Viroon ja suurin piirtein saman verran Latviaan ja
Liettuaan. Lisaksi Swedbankilla on merkittavaa liike-
toimintaa Vendjalla ja Ukrainassa. SEB:in lainakan-
nasta 14 % (noin 16,7 mrd. euroa) on mydnnetty Balti-
aan. Lahes puolet lainoista on mydnnetty Liettuaan,
noin 30 % Viroon ja loput Latviaan.

Pohjoismaisista pankeista Baltian maita ovat luo-
tottaneet myds Nordea, DnB NOR ja Danske Bank.
Nordean lainakannasta noin 3% on myd&nnetty Balti-

aan, DnB NOR:lla 2,5% ja Danske Bankilla noin 2 %
koko luottokannasta. Nordea on mydntényt eniten
luottoja Latviaan, minka lisaksi silla on liiketoimintaa
Puolassa. DnB NORin tytaryritys DnB NORD® puo-
lestaan Liettuaan. Handelsbankenilla on jonkin verran
toimintaa Virossa ja Latviassa, mutta se ei toimi Liet-
tuassa. Muilla pohjoismaisilla finanssikonserneilla ei
ole merkittdvad pankkitoimintaa Baltiassa.

Taulukko 2. Pohjoismaisten finanssikonsernien

luottokanta, luottotappiot ja jarjestamattomat
saamiset Baltiasta kesakuun 2009 lopussa, milj.€

Baltian Luottotappioita  |Jarjestamattomia
luottokanta,  [Baltiasta, 1-6/09 |saamisia Baltiasta,
6/09 1-6/09
Swedbank 18 138 761 2022
SEB 16 738 399 2 069
Nordea 7611 64 418
DnB NORD 6 146 151 645
Danske Bank 3850 188 471

Lahteet: Konsernien osawosikatsaukset ja taustamateriaalit

Vuoden 2008 aikana Baltian liiketoiminta oli vield
kannattavaa, mutta taloustilanteen heiketessé pohjois-
maisten finanssikonsernien Baltian liiketoiminnan
tulokset ovat k&antyneet tappiollisiksi. Tappioiden
taustalla on 1&hinnd luottotappioiden kasvu, mink&
lisdksi konsernit ovat joutuneet tekemaan alaskirjauk-
sia Baltian liikearvoista (nk. goodwill). Korkokatteet
ja muut tuotot ovat myos heikentyneet. Ainoastaan
Nordean tulos Baltiasta oli viel& tammi-kesékuussa
2009 voitollinen, vaikka sekin oli laskenut vuoden
2008 vastaavalta ajanjaksolta.

Baltian luottotappiot ovat merkittavid, silla ne
muodostivat valtaosan konsernien luottotappioista.
Tammi-kesakuussa 2009 Swedbankin tappioista 55 %
tuli Baltiasta, SEB:Il1& 73 % ja DnB NORD:lla 84 %.
Vastaavasti Nordean Kkaikista luottotappioista 8 % oli

1ahtdisin Baltian luototuksesta.

® DnB NOR omistaa 51% DnB NORD:sta, jolla on merkittavaa
liiketoimintaa Baltian maissa.

Suomen Pankki e Finlands Bank — Rahoitusmarkkina- ja tilasto-osasto
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Finanssikonsernit kirjaavat Baltian lainakannasta
suhteessa suurempia luottotappioita kuin muusta lai-
nakannasta. Baltiasta syntyneet luottotappiot suhteessa
Baltian luottokantaan olivat Swedbankilla 7,4 %,
SEB:114 4,9 % ja Nordealla 2,1 %.

Kesékuun 2009 lopussa Baltiasta syntyneité jarjes-
tdméattdmiad saamisia suhteessa Baltian luottokantaan
oli SEB:II4 ja Danske Bankilla noin 12%, Swedbankil-
la 11%, DnB NORD:lla 10 % seka Nordealla 5 %.

Pankkien jarjestamattémien saamisten osuus koko

luottokannasta on noussut, mika viittaisi myds ar-
vonalentumistappioiden kasvuun tulevaisuudessa.
Jéarjestaméattomia saamisia on Kirjattu eniten yrityssek-
torilta. Toimialoista eniten jarjestamattdmia on yritys-
kiinteistoistd, vahittdiskaupasta, rakennustoiminnasta
ja tuotannosta. Asuntolainoihin liittyvat jarjestamétto-
mat saamiset ovat sen sijaan sdilyneet matalalla tasol-

la.

12 32009
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2.3  Luottotappiot soOivat koti-

maisen pankkitoiminnan

tulosta
Eero Savolainen

Kotimaisen pankkitoiminnan kannatta-
vuus heikkeni edelleen tammi-kesédkuussa
2009. Pankit toimivat hankalassa ymparis-
tossa, silla matalat markkinakorot heiken-
sivat korkokatteita ja reaalitalouden taan-
tuma vahensi luottojen kysyntaa ja lisasi
luottotappioiden maaraa. Tama huomioon
ottaen pankkien tulosta voidaan pitaa koh-
tuullisena. Loppuvuoden suurin tulokseen
vaikuttava epavarmuustekija on luotto-
tappioiden tuleva kehitys.

Pankkitoiminnan ensimmaisen vuosipuoliskon tulos
ennen veroja jai Suomessa selvasti heikommaksi kuin
vastaavalla ajanjaksolla vuotta aiemmin (Taulukko 3).
Toisen neljanneksen tulos oli myds huomattavasti
heikompi kuin edelliselld neljanneksella (Kuvio 8).
llman luottotappioiden selvéé kasvua suomalaisen
pankkitoiminnan tulos olisi muodostunut osapuilleen
yhtd hyvéksi kuin vuotta aiemmin, silla tuottojen ja
kulujen taso séilyi miltei muuttumattomana.

Kuvio 8. Pankkien tuotot ja tulokset Suomessa
neljannesvuosittain*

mm Korkokate == Muut tuotot

Milj. euroa

—— Tulos ennen veroja
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2007 2007 2007 2007 2008 2008 2008 2008 2009 2009

10-12/  1-3/ 4-6/ 79/ 10-12/ 1-3/ 4-6/

*Nordean pankkitoiminta Suomessa, Danske Bankin pankkitoiminta Suomessa,
OP-Pohjola-ryhméan pankki- ja sijoituspalvelutoiminta, Aktian pankkitoiminta, saastopankit,
paikallisosuuspankit, Alandsbanken, Evli Pankkija eQ.

Léahteet: Pankkien osavuosikatsaukset ja tilinpaatokset ja Suomen Pankki.

Pankkitoiminnan tuottojen rakenne muuttui ensimmai-
selld vuosipuoliskolla selvasti edellisen vuoden vas-
taavan ajanjaksoon verrattuna, kun korkokate supistui
ja muut tuotot kasvoivat.

Erittdin alhaiset markkinakorot pitivét lainojen ja
talletusten valisen korkomarginaalin alhaisena. Lyhyi-
den markkinakorkojen syksyll& 2008 alkanut voimakas
lasku vélittyy laina- ja talletuskorkoihin, kun korkoja
tarkistetaan uuden sopimuksen solmimisen tai korko-
jakson vaihtumisen yhteydessa. Markkinakorkojen
muutokset heijastuvat lainakorkoihin nopeammin kuin
talletuskorkoihin, koska vaihtuvakorkoisten sopimus-
ten osuus on selvasti suurempi lainoissa kuin talletuk-
sissa. Liséksi etenkin kayttotilien korko on niin lahella
nollaa, etta talletuskorkoja ei ole mahdollista alentaa
markkinakoron kehityksen mukaisesti.

Kuvio 9. Suomen rahalaitosten korkoja ja 3 kuu-
kauden euribor

2 Talletuskannan keskikorko
== 4 3kuukauden euribor

= 1 Lainakannan keskikorko
= 3 Kokonaismarginaali*
%
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* Lainakannan keskikorko - talletuskannan keskikorko.
Lahde: Suomen Pankki.

Nettopalkkiotuotot vahenivét hieman edellisvuotisesta,
mutta muut tuotot lisddntyivat kokonaisuudessaan
etenkin kaupankaynnin ja sijoitustoiminnan parantu-
neiden nettotuottojen ansiosta. Saamistodistusten kay-
pééan arvoon arvostamisesta kirjattiin runsaasti netto-
tuottoja, liséksi valuuttatoiminnan tulos parani. Myds
riskinhallintatuotteiden kasvanut kysynta kasvatti
osaltaan muita tuottoja.

Pankkikonsernien jarjestamattdmien saamisten
madrd on kasvanut tasaisesti vuoden 2009 aikana:

heindkuun lopussa niiden maara oli 1342 milj. euroa,
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|
joka vastasi noin 0,8 %:a rahalaitosten euromaaraisistd | 1990-luvun alun tasoon verrattuna.
yleis6lainoista. Maara on sdilynyt kuitenkin pienena

Taulukko 3. Suomessa toimivien pankkien tuloslaskelmaeria tammi-kesakuussa 2009 ja muutos vuot-
ta aiemmasta

Korkokate Muut tuotot, netto Kulut yhteensa | Luottotappiot, netto| Tulos ennen veroja
Milj. euroa  Muutos [Milj. euroa Muutos |Milj. euroa Muutos | Milj. euroa Muutos |Milj. euroa Muutos
Nordea-konserni 2 661 10 % 1977 28% 2 206 4% 781 .. 1651 -7 %
Pohjoismainen pankkitoiminta 1983 2% 1038 -9 % 1522 2% 621 . 878 -45%
Pankkitoiminta Suomessa 411 -26% 305 2% 394 2% 94 . 228 -52%
*Nordea Pankki Suomi -konserni 630  -26 % 890 65% 525 8 % 160 . 835 -6 %
Danske Bank -konserni 1897 10 % 2436 104 % 2 065 19 % 1951 . 318 -70%
Pankkitoiminta 1869 9% 696 -6 % 1730 17 % 1633 . -798
Pankkitoiminta Suomessa 229 7% 101 16 % 233 -21% 172 . -75
*Sampo Pankki -konserni 268 5% 110 -23% 224 21% 157 . -3 .
OP-Pohjola-ryhméa 568 0% 510 19 % 722 3% 75 .. 281 -1%
Pankki- ja sijoituspalvelutoiminta 531 -3% 354 23% 548 7% 66 .. 270 -15%
*Pohjola Pankki 119 59 % 304 34 % 248 6 % 54 . 123 73 %
Saastopankit 76.8 -4 % 30.0 27 % 69.1 7% 3.4 .. 342 -15%
Aktia-konserni 71.9 46 % 43.6 1% 75.6 21 % 17.8 . 220 -26%
Pankkitoiminta 68.9 49 % 24.8 15 % 52.3 7% 17.5 . 23.8 25%
Paikallisosuuspankit 456 -16% 16.0 30% 39.7 7% 1.2 . 20.8 -28%
Alandsbanken-konserni 19.2 -8 % 45.9 180 % 353 40% 2.2 .. 276 134 %
EMi Pankki -konserni 2.2 . 236 -24% 229 -23% 0.0 . 3.0 329%
eQ-konserni 1.8 -42% 13.7 4 % 30.4 84 % 0.4 .. -15.3 ..
1. Suomalainen pankkitoiminta 1386 -9% 9147 13 % 1425 1% 357 . 518 -42%
2. Suomalaiset finanssikonsemit 1684 -11% 1683" 35% 17447 2% 417 . 1205 -13%
3. Suomessa toimivat finanssikonsemit 5344 9% 509" 54% 5266" 10 % 2832 .. 2342 2T1%

Muut tuotot siséltavat mm. palkkiotuotot nettomaéraisena, aineellisten ja aineettomien hyddykkeiden myyntivoitot ja -tappiot, myyntivoitot lopetetuista toiminnoista ja osuudet
osakkuusyritysten tuloksesta. Kuluissa ovat mukana poistot ja arvonalentumiset aineellisista ja aineettomista hyddykkeista, palautukset omistajajasenille ja voitonjako henkilo-
kunnalle.

.. = muutosta ei ole mielekasté esittaa.

1. Saastdpankit, Aktia-konsernin pankkitoiminta, paikallisosuuspankit, Alandsbanken-konserni, Evli Pankki -konserni, eQ-konserni, OP-Pohjola-ryhmén pankki- ja sijoituspalvelu-
toiminta, Nordea-konsernin pankkitoiminta Suomessa ja Danske Bank -konsernin pankkitoiminta Suomessa.

2. Saastopankit, Aktia-konserni, paikallisosuuspankit, Alandsbanken-konserni, Evli Pankki -konserni, eQ-konserni, OP-Pohjola-ryhmén pankki- ja sijoituspalvelutoiminta,

Nordea Pankki Suomi -konserni ja Sampo Pankki -konserni.

3. Nordea-konserni, Danske Bank -konserni ja taulukon suomalaiset finanssikonsernit (pl. Nordea Pankki Suomi ja Sampo Pankki).

Lahteet: Pankkien osavuosikatsaukset ja Suomen Pankki.
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3 Arvopaperimarkkinat

3.1 Rahastosijoitukset kiinnosta-

vat jalleen
Pertti Pylkkénen

Rahoitusmarkkinoiden kriisin kaynnista-
ma padomapako suomalaisista sijoitusra-
hastoista paattyi kevaalla ja rahastoihin on
taman vuoden aikana virrannut uutta
padomaa 2,7 mrd. euroa.

Suomeen rekisterdityjen sijoitusrahastojen rahastopaa-
omat olivat suurimmillaan vuoden 2007 hein&kuussa,
jolloin rahastoissa oli pddomia yhteensa lahes 71 mrd.
euroa. Kansainvélisilla rahoitusmarkkinoilla alkanut
kriisi heijastui Suomessa nopeasti sijoitusrahasto-
markkinoille, kun rahastosijoittajat ryhtyivat nosta-
maan varojaan sijoitusrahastoista vuoden 2007 elo-
kuussa.

Rahastop&domien pako jatkui yhtdmittaisena puolitois-
ta vuotta, aina vuoden 2009 kevééseen, jolloin rahasto-
jen nettosijoitukset ka&ntyivat nousuun. Suomalaisten
sijoitusrahastojen padomat hupenivat puolentoista
vuoden aikana noin 30 mrd. eurolla. P4domien supis-
tuminen jakautui karkeasti laskien puoliksi sijoitusten
arvonpudotuksen ja negatiivisten nettomerkinttjen
kesken.

Suomalaisten sijoitusrahastojen keskikoko on varsin
pieni. Vuoden 2009 heindkuun lopussa rahastojen
keskikoko oli hieman yli 100 miljoonaa euroa. Suo-
messa on lukuisia rahastoja, joissa rahasto-osuuden
omistajien lukumaaré jaa alle sadan. Rahoitusmarkki-

noiden kriisi on heijastunut sijoitusrahastomarkkinoille

padomien paon ohella myos rahastojen lukumaaran
supistumisena.

Rahastoja on lopetettu ja yhdistetty muihin rahas-
toyhtitn tarjoamiin rahastoihin seka pd&domien paon
ettd sijoittajien véhaisyyden vuoksi. Heindkuussa
Suomeen rekisterdityja rahastoja oli 481. Suurimmil-
laan lukuméaré oli noin 10 % nykyista suurempi. Eni-
ten on lopetettu osakerahastoja, mutta myds pitkan
koron rahastojen lukumaéré on alentunut. Lyhyen
koron rahastojen lukumé&éré ole juurikaan alentunut,
vaikka monen lyhyen koron rahaston menestys on
epéonnistuneen sijoituspolitiikan vuoksi ollut heikko.

Rahastomarkkinoiden myllerrys véhensi ennen
kaikkea kotitalouksien mielenkiintoa rahastosijoitta-
mista kohtaan. Kotitalouksien osuus rahasto-osuuksien
suorasta omistuksesta on pudonnut runsaaseen viiden-
nekseen ja suurimmaksi omistajaryhméksi on noussut

vakuutussektori.
Markkinat 2009

Vuoden 2009 aikana suomalaisten sijoitusrahasto-
jen pddomat ovat nousseet 8,6 mrd. euroa. Pd4domien
kasvusta huomattava osa on osakkeiden arvon nousua
seka pitkien korkosijoitusten riskipreemioiden supis-
tumisesta syntynytta kurssivoittoa. Tammi - elokuun
nettomerkinnat ovat 2,7 mrd. euroa positiiviset ja suo-
tuisa kurssikehitys on nostanut pd&domia lahes 6 mrd.
eurolla. Sijoitusrahastomarkkinoiden elpymista ovat
tukeneet sek& osakekurssien riped nousu ettd talletus-
korkojen, erityisesti madraaikaistalletusten korkojen,

reipas aleneminen.
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Kuvio 10. Suomessa rekisteroidyt sijoitusrahastot
rahastotyypeittain
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= 3 Yhdistelmarahastot
3 4 Osakerahastot
5 Kaikkien rahastojen nettomerkinnat (oikea asteikko)
Lahde: Suomen Sijoitusrahastoyhdistys.

Uudet rahastosijoitukset ovat keskittyneet osakera-
hastoihin ja pitk&n koron rahastoihin. Osakerahastoi-
hin on virrannut uutta rahaa 2 mrd. euroa ja pitkan
koron rahastoihin, etenkin yrityslainamarkkinoille
sijoittaviin rahastoihin, runsas miljardi euroa. Lyhyen
koron rahastoista on padomia nostettu tdman vuoden

aikana 0,8 mrd. euron arvosta.

Suomen Pankki on ryhtynyt kerddmaan Suomeen
rekisterdityjen sijoitusrahastojen tilastoja vuoden 2009
alusta lukien. Tassa tiedonkeruussa sijoitusrahastot
luokitellaan EKP:n suuntaviivojen (EKP/2007/9) mu-
kaan seuraaviin luokkiin: osake-, yhdistelmé-, pitkan
koron-, hegde-, kiinteistd- ja muut rahastot. Lisaksi
julkistetaan tiedot rahamarkkinarahastoista, vaikka ne
luetaan eurojérjestelmén tilastoinnissa rahalaitoksiin’.
Julkistettavat tiedot perustuvat taseeseen ja ne ovat
jonkin verran suuremmat kuin esim. rahastoraportissa
julkistettavat tiedot®, jossa rahastopadomista vahenne-
taan rahastojen velat (net asset value). Suomen Pankin
tilastoissa raportoivia rahastoyhtiditd on myds muuta-

ma enemman kuin rahastoraportissa.

" ks. www.suomenpankki.fi/fi/tilastot/sijoitusrahastot/taulukot.htm

& ks. www.sijoitustutkimus.fi

16 32009
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4 Infrastruktuuri

4.1 Maksukorttirikollisuus li-

saantynyt Suomessa

Maija Salmela

Maksuvalinerikollisuus on kasvanut Suo-
messa etenkin kevaan ja kesan aikana.
Uusien, EMV-standardiin perustuvien ja
maksuturvallisuutta lisdavien sirukorttien
ja niitd lukemaan kykenevien maksupaat-
teiden maara on kuitenkin nousussa.

Keskusrikospoliisin tilastojen® mukaan maksuvalineri-
kollisuus on kasvanut selvasti viime kuukausien aika-
na ja yha useampi suomalainen kortinhaltija on joutu-
nut kokemaan kansainvélisen korttirikollisuuden vai-
kutuksia elaméssaan (Kuvio 11).

Kuvio 11. Poliisille ilmoitetut maksuvélinerikokset
kuukausittain vuosina 2007-2009
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Léahde: Keskusrikospoliisi.
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Maksuvalinerikosten kasvu johtuu siitd, ettd Suomessa
on t&né vuonna ollut liikkeelld useita ulkomaisia mak-
sukortteihin erikoistuneita rikollisryhmig, jotka ovat

onnistuneet kopioimaan kortteja seka kéyttamaan

*http://www.keskusrikospoliisi.fi/poliisi/krp/nome.nsf/files/Teematil
annekuva_kevat2009/$file/Teematilannekuva_kevét2009.pdf

vaérin aikaisemmin rikolliseen tarkoitukseen maas-
samme kopioituja kortteja.

Aikaisemmin iso osa Suomessa kaytdssa olevista
korteista oli kotimaisia pankki- tai pankkiautomaatti-
kortteja, joita pystyi kdyttdméan vain maamme rajojen
sisdlla. Tama suojasi suomalaisia kuluttajia maksu-
korttirikollisuudelta, sill& rikollisten ei ollut mahdollis-
ta vaarinkaytta4 Suomessa kopioituja pankkikortteja
ulkomailla. Nykyisin monella suomalaisella on kan-
sainvalinen maksukortti, jossa on magneettijuova. Sen
kansainvélinen kayttokelpoisuus on tehnyt Suomesta
entistd houkuttelevamman kohteen korttirikollisten

nakokulmasta.

Kuvio 12. Maksupaatteet ja sirukortit Suomessa
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Lahde: Finanssialan keskusliitto.

Pelkan sirun siséltdva maksukortti olisi magneetti-
juovakorttia turvallisempi, sill& sirun tietoja on vaike-
ampi kopioida. Kansainvalisten luottokorttiyhtitiden
(Europay, MasterCard ja Visa) kehittdman EMV-
standardin mukaiset sirukortit ja sirumaksupéatteet
ovatkin yleistyneet Suomessa viime vuosina (Kuvio
12). Siitd huolimatta, ettd sirulliset kortit ovat yleisty-
neet, on kaikissa yhdistelma-, luotto ja maksuaikakor-
teissa edelleen myds magneettijuova. Se tarvitaan,

jotta korttia on mahdollista kdyttdad magneettijuova-
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maksupaatteissd, joita Suomessa ja etenkin useissa
maissa ulkomailla on yha kéytossa. Kaikki maat eivat
ole tehneet paatdsta siirtya sirustandardiin.
Finanssialan keskusliiton’® mukaan EMV-
sirumaksupéatteitd oli Suomessa vuonna 2008 hieman
alle 50 prosenttia kaikista maksupdéatteisté, kun vuotta
aikaisemmin sirumaksupaétteitd oli alle 30 prosenttia
kaikista maksupéétteistd. Pankkien vuonna 2008 ja-
kamista korteista sirullisia oli 80 prosenttia. Kaikki
Suomen pankkiautomaatit noudattavat jo EMV-

standardia.

10 Tilastotietoja pankkien maksujarjestelmistd Suomessa 1999 - 2008

sirukorttien kayttdon vuoden 2010 loppuun mennessa.
Vuoden 2008 kolmannella neljannekselld EU-alueen

maksukorteista 62 prosenttia, maksupaéatteista 68 pro-
senttia ja pankkiautomaateista 83 prosenttia oli EMV-

standardin mukaisia®*.

EU-alueella on tarkoitus siirtyd kokonaan EMV-

™ Euroopan komissio: Annual Progress Report on the State of SEPA
Migration in 2008

18 32009
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4.2  Osapuolien kayttaytymi-

nen ja riskien jakautumi-
nen maksu- ja selvitysjar-

jestelmisséa kiinnostavat
Peter Halén ja Matti Hellgvist

Finanssikriisin jalkeen on havaittu, etta
yksittéisten pankkien kayttaytymista ja
sitd ohjaavia kannustimia olisi syyta ym-
martaa nykyista paremmin. Tieto tukisi
jarjestelmien kehittamista ja kriisinhallin-
taa.

Suomen Pankin jarjestdima vuosittainen simulaat-
toriseminaari on foorumi, joka kokoaa yhteen maksu-
ja selvitysjarjestelmien yleisvalvojia ja tutkijoita kan-
sainvalisesti. Simulaattoriseminaari jarjestettiin nyt
seitseménnen kerran. Seminaarissa esitelldan tuloksia
uusista maksu- ja selvitysjarjestelmia koskevista ana-
lyysi- ja tutkimushankkeista. Seminaarin esitykset ja
keskustelut kuvaavat, mité eri maiden keskuspankeissa
pidet&én tarkednd ja ajankohtaisena maksu- ja selvitys-
jarjestelmien riskienhallinnan, tehokkuuden ja kehit-
tdmisen kannalta. Seminaarin taustalla on Suomen
Pankin kehittdma maksu- ja selvitysjarjestelméasimu-
laattori BoF-PSS2.

Taméan vuoden simulaattoriseminaaria leimasi glo-
baali finanssikriisi ja siihen liittyvét tapahtumat rahoi-
tusmarkkinoilla. Monet esitetyistd analyyseistd keskit-
tyivat rahoitusmarkkinoilla toimivien osapuolten kayt-
taytymiseen maksu- ja selvitysjarjestelmissa. Kriisiti-
lanteessa tulee keskeiseksi ymmartaa, mika ohjaa

kayttaytymistd, koska sill& on suuri merkitys jarjestel-

mien luotettavalle toiminnalle. Lisdksi poikkeustilan-
teissa osapuolten kassavarat ja -puskurit voivat olla
normaalia pienempid ja vastapuolet saattavat toimia
normaalista poiketen. Siten tilanteesta voi seurata
arvaamattomia lopputuloksia.

Seminaarin esityksissa tarkasteltiin osapuolien
kayttdytymisen syiden mallinnusta, muutosten tunnis-
tamista ja kayttaytymisen vaikutuksia jarjestelmien
toimintaan. Uutena lahestymistapana oli dataan poh-
jautuvien analyysien rinnalle tuotu myos kokeellisen
tutkimuksen menetelmia.

Simulointimallinnuksen perinteisend sovellustapa-
na esilla oli myos skenaarioanalyysi. Sen avulla jérjes-
telmien luotettavuutta tarkasteltiin sekd teknisten tai
toiminnallisten hairididen varalta ettd rahamarkkinoi-
den hairididen maksujdarjestelmiin kohdistamien vaiku-
tusten selvittdmiseksi.

Yhteisend teemana esityksissa oli sen selvittdminen
ja ymmartaminen, miten riskit muodostuvat ja jakau-
tuvat maksu- ja selvitysjarjestelmissé osapuolten kes-
ken. Tdma on térke&d sekd rahoitusmarkkinoiden va-
kauden, etté jarjestelmien kehittdmisen kannalta.

Toinen aihepiiri, joka korostui tdiménvuotisessa si-
mulaattoriseminaarissa, oli jérjestelmien tehokkuuden
edistdminen. Maksujdrjestelméan tehokkuuden paran-
taminen uusilla sdannailld, kuten muuttamalla tai séé-
tamalla kaytossa olevaa limiittikaytantoa tai jarjestel-
maén péivitykselld, vaikuttaa osapuolten tapaan toimia.
Tehokkuuden lisédmisen hyotyjen rinnalla tulee siksi
aina arvioida my6s muutoksien vaikutukset jarjestel-
mén kayttotapoihin seké riskeihin. Tassa tydssa simu-
lointimallinnus on havaittu erittain hyodylliseksi paa-
toksenteon tai politiikkaty®n tukena.

Seminaarin materiaali on nahtévissé BoF-PSS2 si-

mulaattorin kotisivuilla www.bof.fi/sc/bof-pss.
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5.1 Mihin makrovakausval-
vonnalla pyritadn?
Jukka Topi

Kansainvalinen finanssikriisi on nostanut
esiin tarpeen ehkaista ja torjua koko ra-
hoitusjarjestelman vakautta uhkaavia sys-
teemiriskeja. Systeemiriskit voivat aiheu-
tua rahoituslaitosten keskinaisista vastuis-
ta tai altistumisesta samansuuntaisille ris-
keille. Systeemiriskien torjumiseksi harjoi-
tettavan makrovakausvalvonnan kehitta-
miseksi on EU:ssa sovittu Euroopan sys-
teemiriskineuvoston perustamisesta.

Kansainvalinen finanssikriisi on tuonut kouriintuntu-
vasti esiin tarpeen ehkaistd ja torjua entista kattavam-
min rahoitusjarjestelméan toimintaa kokonaisvaltaisesti
uhkaavia riskeja, joita kutsutaan systeemiriskeiksi.
Kuten nyt on néhty, systeemiriskit voivat toteutues-
saan johtaa laajoihin rahoituskriiseihin ja sitd kautta
aiheuttaa suuria ongelmia myds reaalitaloudessa.

Toimintaa systeemiriskien ennakoimiseksi ja eh-
kéisemiseksi kutsutaan yleisesti makrovakausvalvon-
naksi tai pelkastdan makrovalvonnaksi (englanniksi
macroprudential supervision).

Systeemiriskien syyt voivat olla hyvin erilaisia.
Yhteisté niille on se, ettd taustalla on tavalla tai toisella
pankkien ja muiden rahoituslaitosten toiminnan haital-

linen yhteisvaikutus. Vaikka yksittéisten pankkien

5 Saantelyn ja valvonnan keskeisia

toiminta olisi niiden omasta nakdkulmasta arvioituina
jarkevéaa ja varovaista, voivat useiden pankkien valin-
nat yhdessa johtaa kokonaisuuden kannalta haitallisiin
tuloksiin, systeemiriskien toteutumiseen.

Kuvio 13. Pankkien keskinaisten kytkentdjen
aiheuttama systeemiriski

’ A
I &
.N a.

Ensinnékin pankeilla ym. voi olla vahvoja keski-
naisia vastuita ja riskeja, joiden kautta yhden pankin
ongelmat voivat muuttua useiden pankkien ja koko
jarjestelman ongelmiksi (Kuvio 13). Tésta tartuntaris-
kista esimerkki oli Lehman Brothersin konkurssin
lamaannuttavat vaikutukset keskeisten rahamarkkinoi-
den toimivuuteen.

Toiseksi useat pankit voivat olla altistuneita sa-
moille riskeille, jos esimerkiksi niiden luotot kohdistu-
vat saman alan yrityksille tai ne omistavat samanlaisia
rahoitusinstrumentteja (Kuvio 14). Talléin vaarana voi
olla pankkien yhtaaikainen kaatuminen. Finanssikrii-
sissé nahtiin esimerkkeja myos siité, ettd yhden pankin

vaikeudet herattavat epéilyja muiden samanlaisten

20 32009
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pankkien kyvysta toimia ja voimistavat ndin niidenkin
ongelmia.

Kuvio 14. Pankkien korreloituneiden vastuiden
aiheuttama systeemiriski

@ N~
LY

Rahoitusjérjestelmén systeemiriskeja voivat karjis-
t&4 erilaiset rahoitusjarjestelman sisdiset tai reaalita-
louden ja rahoitusjarjestelman valiset kytkennét, jotka
voimistavat varallisuushintojen, luotonannon ja ris-
kinoton myotasyklista (prosyklistd) vaihtelua. Varalli-
suushintojen lasku voi esimerkiksi pakottaa rahoitus-
laitokset myymaéaéan varallisuuttaan maksuvalmiutensa
varmistamiseksi, mika voi johtaa hintojen laskemiseen
edelleen ja pahimmassa tapauksessa omaisuuserien
pakkomyyntikierteeseen. Kielteinen vuorovaikutus
rahoitussektorin ja reaalitalouden valill4 aiheutuu, jos
talouden noususuhdanne saa pankit liiallisesti héllen-
tdmaan luotonantoa ja laskusuhdanne vastaavasti liial-
lisesti tiukentamaan luotonantoa. (Rahoitusjarjestel-
man myotasyklisyydesta tarkemmin luvussa 5.3.)

Keskittyessaan systeemiriskien torjuntaan seka
myotasyklisten vaikutusten ehkdisyyn makrovalvonta

poikkeaa siis luonteeltaan selvésti perinteisestd mikro-

valvonnasta eli yksittaisten pankkien ja muiden rahoi-
tuslaitosten valvonnasta, jossa padhuomio on yksittéi-
sissa instituutioissa ja niihin kohdistuvissa erityyppi-
Sissé riskeissa.

Vaikka mikro- ja makrovalvonnan nakokulmat
ovat erilaiset, on niiden valinen yhteistyd ensiarvoisen
tarke&d. Makrovakausvalvonta perustuu pitkalti niihin
tietoihin, joita saadaan mikrovalvonnassa. Lisaksi
makrovalvonnan ty6kaluja ovat I&hinnd rahoitusjarjes-
telmén eri osapuolille seké viranomaisille annettavat
riskivaroitukset ja suositukset toimenpiteistd systeemi-
riskien ehkdisemiseksi. Mikrovalvonta on siis yksi
keskeinen kanava, jonka kautta makrovalvonta voi
vaikuttaa. Onkin siis oleellista, ett4 varsinaiset finans-
sivalvojat ovat kiintedsti mukana myds makrovakaus-
valvonnassa — niin kansallisesti kuin kansainvélisesti.

EU-maissa keskuspankit ovat kiinnittaneet makro-
vakausvalvontaan huomiota jo useiden vuosien ajan.
Euroopan keskuspankkijarjestelmén puitteissa on
alueella tehty myds kansainvalista yhteistyotd. Makro-
vakausvalvonnan kehittdmiseksi edelleen on EU:ssa
sovittu erityisen Euroopan systeemiriskineuvoston
(European Systemic Risk Board, ESRB) perustamises-
ta Euroopan keskuspankin yhteyteen. Systeemiriski-
neuvoston tehtdvana on juuri EU:n laajuinen makrova-
kausvalvonta. Euroopan komissio on antamassa lain-
saadantoesitykset ESRB:n perustamiseksi alkusyksyn

aikana.
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52 Pankkien varallisuuserien

julkinen tuki rahoitus-
markkinakriisissa jaanyt

useissa maissa vahaiseksi

Jarmo Pesola

Pankkien taseiden varallisuuspuolen jul-
kinen tuki on kaynnistynyt hitaasti niissa-
kin maissa, joita rahoitusmarkkinoiden
kriisi on koetellut pahimmin. Muut julki-
sen vallan tukitoimet, kuten pankkien
markkinarahoituksen valtiontakaukset ja
pankkien pddomien vahvistaminen, ovat
vahentaneet tuen tarvetta yhdessa paran-
tuneen markkinatilanteen kanssa. Suomes-
sa tukia ei ole kaytetty.

Julkinen valta on joutunut voimallisesti tukemaan
pankkisektoria vallitsevan globaalin rahoitusmarkki-
nakriisin vuoksi. Julkiseen pankkitukeen on jouduttu
turvautumaan niissa tapauksissa joissa ongelmaan ei
ole I6ydetty yksityisen sektorin ratkaisua.*” Pankeille
annettava julkinen tuki voi suuntautua taseen seka
velka- etté varallisuuspuolelle. VVelkapuolelle suuntau-
tuvia tukemisoperaatioita ovat pankkien rahoitusmark-
kinoilta tapahtuvalle varainhankinnalle annetut valti-
ontakaukset seké pankkien padomittaminen.®
Julkinen valta voi tukea pankkien varallisuuseria
periaatteessa kahdella tavalla: takauksin tai ostamal-

la.** Nykyisessa kriisissa padomamarkkinoiden selva

12 Yhdysvalloissakin vuoden 2008 syksyn mittavat pankkifuusiot
toteutuivat useimmiten osaksi julkisen tuen avulla.

3 Valtiontakauksista ks. Rahoitusmarkkinaraportti 4/2008 ja p4a-
omituksista ks. Rahoitusmarkkinaraportti 1/2009.

¥ Lisaksi voidaan pankkeja tukea epasuorasti antamalla tukea
pankkien velallisille, mutta tdméa tukimuoto rajataan tassa artikkelis-

sa pois.

hiljeneminen on kuitenkin vaikeuttanut varallisuuseri-
en kautta annettavaa tukea, koska oikean markkina-
hinnan asettaminen on ongelmallista. Tdma lienee
yhtena syyna tdman tukimuodon hitaaseen kéynnisty-
miseen.

Varallisuuserdlle annettavalla takauksella mahdol-
listetaan véhimmaisarvon méaérittely varallisuudelle ja
luodaan luottamusta pankin vakavaraisuuteen. Samalla
pankille jad yha kannustin yrittd4 hoitaa varallisuuttaan
mahdollisimman tehokkaasti.

Pankkien huonolaatuisten varallisuusesineiden os-
taminen julkisen vallan huostaan kohtaa nykyisessé
markkinatilanteessa hinnoitteluongelman. Jos hinta
asetetaan liian korkeaksi, tullaan suosineeksi pankkia
veronmaksajien kustannuksella. Jos taas hinta asete-
taan liian matalaksi, tukioperaatio voi tyssata pankin
myyntihaluttomuuteen.

Adritilanteessa voidaan kokonaisuudessaan ajautua
pankin tilapéiseen kansallistamiseen. Pankki voidaan
sitten joko myyda saneerauksen jélkeen tai pankin
toiminta lopetetaan asteittain. Ongelmana téssé ratkai-
sussa on mitoittaa omistajille maksettava korvaus.

Yleisimmin kuitenkin paédytaén osittaisratkaisui-
hin, joissa ovat kaikki mainitut elementit vaihtelevissa
suuruussuhteissa: osa pankista myydaan yksityiselle
ostajalle ja ongelmavarallisuudesta koostuva osa ote-
taan julkisen vallan haltuun. Julkisen vallan haltuun
jaava osa voidaan jakaa saneerattavaan ja likvidoita-
vaan osaan. Edellinen voi mahdollisesti jatkaa toimin-
taansa "siltapankkina" ja jalkimmaist4 osaa "saattohoi-
taa" useimmiten tarkoitusta varten perustettava omai-
suudenhoitoyhtid, jota voidaan kutsua kansanomaisesti
"roskapankiksi". Osittaisratkaisuissa joudutaan yleensa
ratkomaan monimutkaisia juridisia ongelmia, jotta
taattaisiin pankin omistajien ja muiden saatavien halti-

joiden oikeudenmukainen ja tasapuolinen kohtelu.
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Esimerkkeja tukitoimista erillisiin sijoitusyhtidihin kirjanpitoarvolla. Kolman-

nen osapuolen annetaan maaritella sijoituksille "reilu

Esimerkkind varallisuuserien takausohjelmasta on arvo", josta potentiaaliset riskit diskontataan ja saa-

Yhdistyneiden kuningaskuntien Asset Protection daan "perusarvo”. Taman jalkeen Saksan kansallinen

Scheme, johon osallistuvien instituutioiden luottoris- | fjnanssivakausrahasto Sonderfonds Finanzmarktstabi-

keja valtiovarainministerio (HM Treasury) takaa. Taa- | |isierung (SoFFin) myéntaa sijoitusyhtividen liikkeelle

tuille varallisuuserille lasketaan ensin omistajan kan- laskemille lainoille takuun "perusarvoon” saakka
¢

nettavaksi tuleva osuus, jonka jalkeen valtio takaa jolloin sijoitusyhtioon siirrettyjen arvopaperien omis-

tappioista 90 prosenttia. Ohjelma on tarkoitettu pan- tajat kantavat suurimman riskin arvonalennuksista.

keille, joilla on vahintaan 25 miljardin punnan edestd | pankit joutuvat maksamaan takuusta kiintesn korvauk-

ohjelmaan kelpaavaa varallisuutta: yrityslainoja, kiin- sen, joka méaraytyy kirjanpitoarvon ja "perusarvon”

teist6lainoja, vakuudellisia asuntoluottoja tai struktu- erotuksesta. Lisaksi, jos sijoituksen arvo ei vastaa

roituja velkainstrumentteja. Pankki joutuu maksamaan | \,ariteetissa "perusarvoa"”, pankin taytyy maksaa

takuusta “kansainvalistd kdytdnt6d” vastaavan maksun. | .. oc Arvio ohjelman suuruudesta on noin €200

Takuuohjelman puitteissa on myonnetty kahdelle pan- miljardia.
kille varallisuuserien takuita yhteensd 585 miljardin Toinen malli koskee erityisesti Saksan osavaltioi-

punnan edesta.'® Iso-Britanniassa on varallisuustakuu- den aluepankkeja ja saastopankkeja. Mallissa pankki
ohjelman liséksi kansallistettu kaksi suurehkoa pank-
kia.'®

Esimerkkeiné roskapankeista mainittakoon Irlan-

voi halutessaan perustaa selvitystilayrityksen, jonne se
voi siirtaa likvidoitaviksi riskipositioitaan ja halutes-

saan jopa kokonaisia liiketoimialueita niiden kirjanpi-

nissa ja Saksassa perustetut jarjestelmat.  Irlannissa toarvolla. Riskit selvitystilayrityksen arvonalenemises-

hein&kuussa julkaistun lakiehdotuksen mukaan perus- ta jaavat pankeille.

tettava National Asset Management Agency (NAMA) Yhdysvalloissa yritetaan poistaa pankkien ongel-

ostaisi pankeilta pois niiden huonolaatuisia lainoja, mavarallisuutta julkisen ja yksityisen sektorin yh-

erityisesti kiinteistosektorilta. NAMA maksaa vapaa- | teistys]ia. Kevaalla 2009 julkistetussa Public-Private

ehtoisesti jarjestelyihin osallistuville pankeille lainois- | | vestment Program:issa (PPIP) Yhdysvaltain halli-

ta huomattavasti niiden kirjanpitoarvoa véhemman tuksen tarkoituksena on ostaa ongelmallista (legacy)

korvatakseen valtion ottaman riskin. NAMAlle allo- varallisuutta pois pankkien taseista kayttaen yksityisen

koidaan tahan tehtavaan 90 miljardia euroa. sektorin apua instrumenttien hinnoittelussa. Ohjelmal-

Saksa on luonut kaksi erilaista vapaaehtoisuuteen la on kaksi eri krkea "Legacy loans” ja "Legacy secu-

perustuvaa roskapankkimallia. Ensimmaisessa pankki- | (ities"

en annetaan siirtad strukturoidut sijoitusinstrumentit Heindkuussa USA:n valtiovarainministerio. Trea-

sury, valitsi yhdeksan yksityista varainhoitajaa Legacy

15 . - . " . .
Royal Bank of Scotland: 325 mrd puntaa, johon liittyva omistajan Securities —ohjelmaan. Nailla kullakin on 12 viikkoa

kannettava "first loss" on 19,5 mrd puntaa, sek& Lloyds-pankki: 260

aikaa hankkia yksityisista lahteista rahoitusta vahin-
mrd puntaa.

16 Helmikuussa 2008 kansallistettiin Northern Rock ja syyskuussa tadn 500 miljoonaa dollaria. Treasuryn on puolestaan

2008 Bradford & Bingley’s -pankki, jonka talletustoiminta ja kont- | ma&rd omalta osaltaan sijoittaa hankitun suuruinen
toriverkosto myytiin kuitenkin nopeasti Abbey Nationalille.
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summa kussakin tapauksessa perustettavaan yhteisyri-
tykseen. Lisaksi Treasury on sitoutunut lainoittamaan
yhteisyritysten operaatioita vahintadn oman sijoituk-
sensa suuruisella rahamaaralla.

Liittovaltion talletusvakuuttaja, Federal Deposit In-
surance Corporation (FDIC), kdynnisti heindkuun
lopulla 18hinn& asuntolainoista koostuvien pankkien
poolattujen ongelmallisten varojen (receivership as-

sets) huutokauppamyynnin testatakseen Legacy

Loans:in rahoitusmekanismia. Syyskuussa FDIC il-
moitti myyneensa ensimmaisen varallisuuseran - ta-
searvoltaan 1.3 mrd dollaria - huutokaupan tuloksena
lahes 71 prosenttisella arvolla erdan yksityisen sijoi-
tusyhtion kanssa perustamalleen yhteisyritykselle.
Molempien sijoitusosuus yhteisyrityksessa on 64 mil-
joonaa dollaria ja loppuosa rahoituksesta on FDIC:n

takaamaa luototusta.
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5.3 Rahoitusjarjestelméan
myotasyklisyys
Karlo Kauko

Rahoitusmarkkinoita koskevien sdadosten
on usein sanottu voimistavan suhdanne-
vaihteluita. Esimerkiksi kirjanpito- ja va-
kavaraisuussaadokset voivat voimistaa
luotontarjontaa noususuhdanteessa ja hei-
kentda rahoituksen saatavuutta laskusuh-
danteessa. Taman ns. prosyklisyyden eli
myotasyklisyyden vahentamiseksi on ehdo-
tettu uudistuksia rahoitusmarkkinoita
koskeviin saddoksiin. Mm. dynaamiset
luottotappiovaraukset ovat olleet esilla.
Rahoitusvarojen arvostaminen markkina-
arvoon on myotasyklisyyden kannalta
merkittava kysymys.

Vakavaraisuusvaatimusten myotasyk-

lisyysongelma

Pankeilta vaaditaan pddomia, joiden on oltava vé-
hint&én tiettyjen laskentasééantdjen mukaiset. Vaaditut
minimipadomat riippuvat mm. siitd, kuinka paljon
luotto- ja muita riskeja ne ottavat antolainaus- ja sijoi-
tustoiminnassaan. P4domien tulisi olla riittavét otettui-
hin riskeihin n&hden, jotta ensimmaiset vastoink&ymi-
set eivét vaarantaisi tallettajien ja muiden velkojien
saamisia.

EU:ssa ja monissa muissa maissa otettiin vuonna
2007 kayttodn Baselin pankkivalvontakomitean suosit-
telema ns. Basel Il -vakavaraisuusjarjestelma. Uudis-
tuksen tavoitteena oli vahvistaa pankeilta vaadittujen
padomien ja niiden ottamien riskien valistd yhteytta.

Aiemmassa jarjestelméssa vaaditut pddomat eivat

riippuneet juuri lainkaan siitd, kuinka varmoina mak-
sajina velallisia voidaan pitaa.

Uudistuksen pelattiin voimistavan talouden suh-
dannevaihteluita. Monet pankit maarittavat kunkin
velallisensa luottotappioriskin itse, ja ndiden sisdisten
luokitusten on arveltu heikkenevén aina laskusuhdan-
teessa. Tama nostaisi pankkien laskennallisia riskejé ja
siis myos lisdisi pddomavaatimuksia. Vakavaraisuutta
voi kohentaa nopeasti véhentdmalla antolainausta,
joten luottoriskien kasvu heikentaisi pankkien mahdol-
lisuuksia mydntéa luottoja. Ongelmaa voitaisiin ehka
vahent&d, jos pankit voisivat sisaisissa luottoluokituk-
sissaan eliminoida suhdannetilanteen vaikutuksen
arvioituun luottotappioriskiin.

Ongelma tiedostettiin jo nykyiseen jérjestelméan
siirryttdessé. Vakavaraisuusvaatimuksia koskevaan
direktiiviin otettiin artikla, jolla komissio yhdessa
jasenvaltioiden ja EKP:n kanssa velvoitettiin tarkkai-
lemaan prosyklisyytta ja raportoimaan siitd kahden
vuoden vélein EU:n neuvostolle ja Euroopan parla-

mentille.'’

Dynaamiset luottotappiovaraukset

Pankit karsivat paljon enemmaén luottotappioita
laskusuhdanteissa kuin noususuhdanteissa. Laskusuh-
danteissa luottotappiot heikentévéat pankkien pdédomia
ja siis véhentéavét niiden mahdollisuuksia tarjota luot-
toa. Ongelma voitaisiin osittain ratkaista, jos luotto-
tappioita kirjattaisiin ennakoivasti jo ennen taantumaa
ja asiakkaiden ongelmien karjistymista.

Espanjassa otettiin vuonna 2000 k&yttoon taysin
uudenlainen luottotappiovarausjarjestelma. Perusaja-
tuksena on, etté lainojen luottotappioriskit rasittavat

tulosta ja vakavaraisuutta silloinkin, kun yhdellakaan

7 Direktiivi 2006/48/EY, artikla 156
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asiakkaalla ei vield ole maksuvaikeuksia, mutta lai-
nasalkun koon ja koostumuksen perusteella luottotap-
pioita voidaan odottaa tulevaisuudessa. Naitd dynaa-
misia tai tilastollisia luottotappiovarauksia on saados-
ten mukaan kirjattava lainakantaan nahden eniten, jos
luottojen méara kasvaa eika lainoista vield aiheudu
merkittavid maarid tappioita. Tehdyt varaukset véhen-
tavét pankkien kirjanpidossa seka voittoa ettd Espanjan
alkuperdisessa jéarjestelmassa myds omia pd&domia. Jos
asiakkaat jattavat paljon lainoja hoitamatta, aiemmin
tehtyja varauksia puretaan, jolloin toteutuvat luotto-
tappiot vaikuttavat laskennalliseen tulokseen vahem-
man kuin perinteisessa pankkikirjanpidossa. Jarjes-
telmd véhentd& pankin voiton riippuvuutta suhdanteis-
ta, joten se myos tasaa voittojen vaihtelun vaikutusta
padomiin ja vakavaraisuuteen. P4&domien vaihtelun
vahentyessa myds mahdollisuudet tarjota luottoja
pysyvét vakaampina.

Useiden kommenttien mukaan Espanjassa saadut
kokemukset ovat olleet enimmakseen mydnteisié, ja
aiemmin tehdyt varaukset ovat auttaneet espanjalaisia
pankkeja selviytymdan olosuhteisiin ndhden hyvin
rahoituskriisin aikana. Hyvin samantapainen jérjestel-
ma ollaan ehka ottamassa kayttéon koko EU:ssa. EU-
komissio esitti asiaa koskevan ehdotusluonnoksen
heindkuun lopulla. Varsinainen direktiiviehdotus teh-

tdneen my6hemmin tana vuonna.

Markkina-arvoon arvostaminen

Kansainvalisten IFRS-kirjanpitostandardien yksi kes-
keinen ajatus on, ettd arvopaperit on hyvin suurelta
osin arvostettava markkinahintaan pankkien taseissa ja
tuloslaskelmissa, jotta tilinpatokset olisivat esimer-

kiksi sijoittajan kannalta mahdollisimman informatii-

visia. Taman kaytanndn on kuitenkin vaitetty voimis-
tavan seké luotontarjonnan myoétasyklisyytta ettd arvo-
papereiden hintojen vaihtelua. Jos esimerkiksi osake-
kurssit laskevat, néita arvopapereita omistavien pank-
kien ja vakuutusyhtididen on kirjanpidossaan véhen-
nettava kurssitappiot pddomistaan. Tama heikentaé
niiden vakavaraisuutta ja voi pakottaa ne vahentdméaan
saamisiaan ja sijoituksiaan. Arvopapereiden myymi-
nen on usein nopein tapa ratkaista ongelma. Jos useat
pankit ja vakuutusyhtiét joutuvat ongelmiin samanai-
kaisesti kurssilaskun vuoksi, markkinoille tulee myyn-
tiin suuri méaré arvopapereita, mik& on omiaan paina-
maan markkinahintoja viel& alemmiksi, mik aiheuttaa
pankeille lisdé vakavaraisuusongelmia.

Ongelma karjistyy, jos vaihto markkinoilla supis-
tuu samanaikaisesti. Markkinahinnat tulevat aiempaa
herkemmiksi pienillekin kysynnén ja tarjonnan muu-
toksille.

Yhdysvalloissa kirjanpitolautakunta Financial Ac-
counting Standards Board (FASB) muutti huhtikuussa
standardejaan markkina-arvon kéayton osalta. Muutok-
sia tehtdessé painotettiin sité, ettd pakkomyyntien
romahduttama hinta l&hes toimimattomilla markkinoil-
la ei ole mik&&n "kaypé arvo", eika sitd pida kayttaa
kirjanpidossa. Muutos koskee mm. monien asunto-
lainavakuudellisten joukkovelkakirjojen arvon méaarit-
tamista pankkien Kirjanpidossa.

Kansainvalinen kirjanpitolautakunta (IASB) on
uudistamassa standardiaan (IAS 39). Ehdotus siséltaa
mm. muutoksia siihen, mitka erat tulee pankin kirjan-
pidossa arvostaa markkina-arvoon. Ehdotusta on vas-
tustettu silla perusteella, ettd se saattaisi joissain tapa-
uksissa lisata markkina-arvon kayttéa, mihin liittyy

edelld kuvattuja ongelmia.
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Paivamaara

6 Rahoitustoimialan keskeisia

yritysjarjestelyja ja tapahtumia

Tapahtuma ja kuvaus

Maaliskuu 2009

Huhtikuu 2009

Islannin viimeinen suuri pankki Straumur-Burdaras Investment Bank otettiin viran-
omaisten haltuun.

Reykjavik Savings Bank (SPRON) ja Sparisjodabanki (entinen Icebank) otettiin vi-
ranomaisten haltuun Islannissa.

NASDAQ OMX Europe ilmoitti perustavansa uuden Neuro Dark kaupankayntialus-
tan institutionaalisille sijoittajille huhtikuussa.

Moody's ilmoitti pitdvansa Ruotsin pankkisektorin luokitusndkymia negatiivisina. Se
pitda Ruotsin pankkisektorin kuitenkin edelleen vakaana vahvan kotimaisen vahit-
taispankkitoiminnan ja hyvan rahoitusperustan perusteella.

Alandbanken osti Kaupthing Sverige AB:n 388 milj. kruunun kauppahinnalla.

Nationwide Building Society ostaa skotlantilaisen Dunfermline Societyn ydinliike-
toiminnot.

Moody's vahvisti Nokia Oyj:n luokitukset: P-1 ja Al, mutta muutti pitk&aikaisten
lainojen luokitusnakymat vakaista negatiiviseksi.

Moody's vahvisti Metso Oyj:n luokitukset: A-3 ja BBB, nakymat negatiiviset.
Paikallisosuuspankkiliitto ry muuttui osuuskunnaksi, Paikallisosuuspankkiliitto osk.
Moody's vahvisti Aktia Pankki Oyj:n luokitukset; P-1, Al seka C vakain nakymin

S&P alensi UPM Kymmenen luokitukset seuraavasti: lyhyt A-3 B ja pitka BBB-
->BB+.

Moody's vahvisti Stora Enson pitkdaikaisen luokituksen Ba2 negatiivisin nakymin.

S&P vahvisti Stora Enson luokitukset B ja BB+ negatiivisin nakymin.
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Huhtikuu 2009  Fitch vahvisti Fingrid Oyj:n luokitukset F1+ ja AA-, mutta muutti nakymat vakaista
negatiiviseksi. Fingridin pitkien jvk-lainojen luokitus on AA.

Moody's muutti Pohjola Pankin pitk&aikaisen luokituksen (Aal) nakymat vakaista
negatiiviseksi. Lyhytaikaisen luokituksen ( P-1) ndkymat jaivat edelleen vakaaksi.

Aktia Pankki ilmoitti myyvansa Aktia Henkivakuutus Oy:n Aktia Oyj:lle.

Lieksan Osuuspankki, Nurmeksen Osuuspankki ja Valtimon Osuuspankki sulautuivat
kombinaatiofuusiolla. Uuden pankin nimeksi otettiin Pielisen Osuuspankki.

Kiikalan Rekijoen Osuuspankki, Kiskon Osuuspankki, Kuusjoen Osuuspankki, Perni-
6n Osuuspankki ja Salon Seudun Osuuspankki sulautuivat. Uuden pankin nimeksi
Salon Osuuspankki.

Toukokuu 2009  Talvivaara Oyj listautui Helsingin porssiin.

Dresdner Bank fuusioitiin Commerzbankin kanssa.

Nordnet Bank ilmoitti ostavansa eQ Pankki Oyj:n Straumur Burdaras Investment
Bankilta noin 37 milj. eurolla. Kauppa toteutui 1.7.2009.

Moody's alensi Aktia Hypoteekkipankin pitk&aikaisten kiinteistovakuudellisten jouk-
kolainojen luokituksen: Aaa - Aal.

S&P alensi Stora Enson pitkaaikaisen luokituksen; BB+ = BB-. Lyhytaikainen luo-
kitus B jai ennalleen.

Moody's vahvisti Aaa -luokituksen Yhdysvalloille.

Ruotsalainen monenkeskinen kauppapaikka Burgundy, joka aloitti toimintansa huh-
tikuussa, aloitti kaupankaynnin kuudella suomalaisella osakkeella.

Japanin arvopaperikeskus (Japan Securities Clearing Corporation) suunnittelee
perustavansa selvityskeskuksen korkoswapeille ja luottojohdannaisille (credit default
swaps).

Kesakuu 2009 Fitch vahvisti AAA -luokitukset seka Yhdysvalloille ettd Iso-Britannialle.

Irlannin valtiovarainministeri® ilmoitti uudistavansa maan finanssimarkkinoiden
valvonnan.

Hauhon ja Rengon Saastdpankit yhdistyivat Kantasdastopankki Oy:ksi.
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Heindkuu 2009  Nordnet Bankin tytaryhtio eQ Pankki myi Advium Corporate -toiminnot toimivalle
johdolle.

Elokuu 2009 Fitch alensi UPM Kymmenen pitk&n luokituksen: BB+ - BB-. Luokitusnakymat ne-
gatiiviset.

Fitch muutti Pohjola Pankin luokitusnédkymat vakaasta negatiiviseksi. Luokitukset
ovat lyhyt F1+ ja pitk& AA-

Moody's vahvisti Stora Enson pitkén luokituksen, Ba2, yhtion saneerausilmoituksen
jalkeen.

Moody's asetti Metson pitkan luokituksen tarkkailulistalle mahdollista laskua varten.
Luokitus on Baa2.

Sampo Oyj ilmoitti hakevansa Ruotsin valvojalta lupaa nostaa Nordean omistus yli
20 prosentin.

Nordea ilmoitti ostavansa tanskalaisen Fionia Bankin.

Syyskuu 2009 Moody's pudotti Pohjola Pankin pitk&aikaisen luokituksen: Aal - Aa2. Myo6s Nor-
dean pitkien lainojen luokitus putosi Aal = Aa2.

S&P nosti Fortumin pitkaaikaisen luokituksen: A- = A. Luokitusnakymat vakaat.

Sijoitusrahastoyhdistys fuusioitui Finanssialan Keskusliittoon.

Kuortaneen ja Toysan Saastopankit yhdistyivat ja muodostivat Oma Saastopankki
Oy:n.

Van Der Moolen Effecten B.V:n valitystoiminta Helsingin porssissa paattyi, kun sen
emoyhtid asetettiin konkurssiin Hollannissa
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