Pankkilainat kdyttoon vakuutena

Suomessa
28.10.2005

Eurojarjestelma siirtyy uudistet-
tuun vakuuskaytantoon koko
euroalueella vuoteen 2012 men-
nessd. Suomen kannalta suurin
muutos on pankkilainojen hyvak-
syminen keskuspankkiluoton
vakuudeksi.

Vakuuspolitiikan paaperiaatteet ja
vakuuskaytanto

Eurojirjestelman eli euroalueen kes-
kuspankkien ja Euroopan keskuspan-
kin (EKP:n) yhteista vakuuspolitiikkaa
on harjoitettu yhta kauan kuin yhteis-
ta rahapolitiikkaakin eli vuoden 1999
alusta asti. Vakuuspolitiikan paaperi-
aatteet on johdettu Euroopan yhteison
perustamissopimuksesta. Keskuspank-
kien tehtivit, luotonanto mukaan
lukien, on kirjattu Euroopan keskus-
pankkijarjestelmin ja Euroopan kes-
kuspankin perussaantoon. Perussaan-
non mukaan ”luottoa annettaessa
vakuuksien on oltava riittdvat”. Lais-
sa Suomen Pankista sdddetdan niin
ikdin, ettd Suomen Pankilla on oltava
luotonannossaan riittavit vakuudet.
Vakuusvaatimuksilla ja vakuuksiin
sovellettavilla tiukoilla riskienhallinta-
menetelmilld turvataan eurojarjestel-
maa saamisiin liittyvalta luottoriskilta.
Euroalueen keskuspankit myon-
tavit luottolaitoksille lainaa rahapoli-
titkan operaatioiden kautta sekd pai-
vansisaisind luottoina lisdtikseen
TARGET+jirjestelmdn! maksuliikkeen

1 TARGET+jirjestelmid on EU15-maiden keskus-
pankkien reaaliaikainen euroméariisten maksujen
bruttomaksujirjestelma, johon myés uudet EU-
maat voivat liittya.

sujuvuutta. Sama vakuusmateriaali
kelpaa kaikentyyppisiin luottoihin.

Eurojirjestelman vakuuspolitii-
kassa noudatetaan vapaan kilpailun
ja voimavarojen tehokkaan kohden-
tamisen periaatetta. Tama tarkoittaa,
ettd kaikille vastapuolipankeille ja
vakuusmateriaalin liikkeeseenlaski-
joille turvataan yhtaldiset toiminta-
edellytykset ja tasapuolinen kohtelu.
Kaytannossa siis kaikilla eurojarjes-
telman vastapuolina toimivilla luotto-
laitoksilla olisi oltava mahdollisuus
kayttaa samoja euroalueella olevia
vakuuspapereita ja kaikki vakuuskel-
poiseksi madritellyt omaisuuserat
olisi hyviksyttava vakuusmateriaalik-
si kaikista euroalueen maista.

Kun eurojirjestelmin vakuus-
kaytantod alun perin suunniteltiin,
korostettiin toiminnan tehokkuutta ja
jatkuvuutta. Rahapolitiikan toteutta-
misen ja maksujarjestelmien sujuvan
toiminnan kannalta vakuusmateriaa-
lin riittdvyys on keskeista. Jotta va-
kuusmateriaalista ei olisi tullut puu-
tetta ja jotta keskuspankeille ja vasta-
puolipankeille ei olisi aiheutunut yht-
akkisia suuria kustannuksia, euro-
alueen keskuspankkien vakuuskaytin-
toihin ei haluttu rahaliiton alkuvaiheis-
sa tehdd kouriintuntuvia muutoksia.
Yksi seuraus tisti oli, etta vakuusma-
teriaali jaettiin kahteen luokkaan:
ykkos- ja kakkoslistan vakuuspape-
reihin. Ykkoslistan vakuuspapereihin
sovelletaan koko euroalueella yhte-
ndisid vakuuskelpoisuusehtoja ja kak-
koslistan papereihin osin kansallisia
vakuuskelpoisuusehtoja.
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pankkitoimintaosasto

Marianne Palva
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tilasto-osasto
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Yhteen vakuuslistaan siirtyminen
Yhteisen rahapolitiikan alkaessa
kdyttoon otettuun vakuusmateriaaliin
sisdllytettiin kansallisilla kakkoslis-
toilla sellaista materiaalia, jolla oli
erityistd merkitysta kansallisten
rahoitusmarkkinoiden ja pankkijar-
jestelmien kannalta. Ndin haluttiin
varmistaa vakuuksien riittavyys
uudessa ymparistossd. Pidemman
aikavilin tavoitteena oli kuitenkin jo
tuolloin siirtyd yhtendiseen vakuus-
kdytantoon koko euroalueella. Yhte-
ndisen vakuuskaytinnon katsotaan
parantavan euroalueen toimijoiden
yhtildisid toimintaedellytyksid ja
edistdvan vastapuolten ja liikkeeseen-
laskijoiden tasavertaista kohtelua
seka lisdadvan vakuuskdytinnon yleis-
td avoimuutta.

Selvitettydan perusteellisesti
vakuuskdytinnon kehittdmistd euro-
jarjestelma julkaisi kesalla 2003 kan-
nanottopyynnon, jossa se pyysi mark-
kinaosapuolilta kommentteja hahmo-
teltuun uuteen vakuuskaytantoon.
Uudessa kaytannossa oli perusajatuk-
sena asteittainen siirtyminen kahdesta
listasta yhteen listaan. Kannanotto-
pyynnossa hahmoteltiin paitsi silloi-
silla vakuuslistoilla olevien instru-
menttien mahdollista sisallyttamista
yhteislistalle my6s uuden erin, nimit-
tdin Euroopan talousalueen ulkopuo-
listen G10-maiden liikkeeseenlaskijoi-
den euromadriisten velkainstrument-
tien sisallyttamista yhteislistalle.
Euroopan talousalueen ulkopuolisia
G10-maita ovat Yhdysvallat, Kanada,

Japani ja Sveitsi.

Eurojirjestelma sai markkina-
osapuolilta runsaasti tukea yhteislis-
taan siirtymiselle ja jatkoi valmistelu-
jaan timan pohjalta. Yhteislistan
kayttoonoton ensimmaistd vaihetta
koskevista muutoksista tiedotettiin
toukokuussa 2004. Muutoksiin sisal-
tyi Euroopan talousalueen ulkopuo-
listen G10-maiden yhteistjen euro-
madrdisten velkapapereiden hyvaksy-
minen yhteislistalle. Lisdksi niihin
sisaltyi eraiden jalkimarkkinakelpois-
ten velkainstrumenttien vakuuskel-
poisuusvaatimusten muutoksia, joi-
den seurauksena osa kakkoslistoilla
olevasta materiaalista menettdd
vakuuskelpoisuutensa pitkdhkon siir-
tymakauden jalkeen.

Suomalaisten osapuolten niko-
kulmasta keskeinen yhteislistan pape-
reille asetettu vaatimus koski luotto-
laitosten liikkeeseen laskemien velka-
papereiden listausta saannellyilla
markkinoilla. Niin ollen huhtikuun
2007 jalkeen ei ole mahdollista kayt-
tdd vakuutena pankkien sijoitustodis-
tuksia, jotka ovat tilli hetkelld Suo-
men Pankin kakkoslistalla, ellei niitd
tuolloin listata Helsingin porssissa tai
muilla Euroopan talousalueella sijait-
sevilla sddnnellyilla markkinapaikoil-
la. Sijoitustodistusten siirtamista
yhteislistalle helpottaa osaltaan tou-
kokuussa 2005 voimaan tullut muu-
tos, jonka mukaan pankkien vel-
kainstrumenteilta ei enda vaadita
emissio- tai ohjelmakohtaista luotto-
riskiluokitusta vaan liikkeeseenlaski-
jakohtainen hyvaksyttava luottoluo-

kitus riittia.



Elokuussa 2004 EKP tiedotti
yhteiseen vakuuslistaan siirtymisen
toisesta vaiheesta. Tilloin todettiin,
ettd yhteislistalle tullaan hyvaksy-
main pankkilainat kaikista euro-
alueen maista seki ei-jalkimarkkina-
kelpoiset kiinteistovakuudelliset vel-
kainstrumentit. Samassa yhteydessa
ilmoitettiin, ettd yhteislistalle ei tulla
hyvaksymain osakkeita, joita joiden-
kin maiden kakkoslistoilla on ollut.

Helmikuussa 2005 EKP julkisti
aikataulun, jonka mukaisesti pankki-
lainat hyviksytdan yhteislistalle. Sen
mukaan pankkilainojen otto yhteislis-
talle ajoittuu vuoden 2007 alkuun.
Samalla otetaan kayttoon eurojarjes-
telman yhteinen luottoriskin arvioin-
tikdytanto. Pankkivastapuolet voivat
valita, mitd neljastd mahdollisesta
arviointilahteestd ne haluavat kayttaa
pankkilainavelallistensa luottoriskin
arvioinnissa. Vuoden 2012 alusta
pankkilainoihin sovelletaan taysin
yhdenmukaistettua kiytiantod, jossa
vakuudeksi hyviksyttavin lainan
vihimmaiskoko on 500 000 euroa.
Siirtymakauden aikana (2007-2011)
kukin keskuspankki paattaa itsenai-
sesti, mika on sen vakuudeksi hyvik-
syman pankkilainan vihimmaiskoko.

Viimeisimmat yhteislistaa koske-
vat pddtoksensa EKP teki heinakuus-
sa 2005. T4lloin se myos julkisti laa-
jan tiedotteen pankkilainojen ottami-
sesta yhteislistalle. Tiedotteessa luetel-
laan pankkilainojen vakuuskelpoi-
suusvaatimuksia, kuvataan eurojir-
jestelman vaihtoehtoja arvioida pank-

kilainavelallisten luottoriskid ja tuo-

daan esiin pankkilainojen kasittelyyn
vaikuttavia seikkoja. Lisiksi todetaan,
etta kukin keskuspankki paattaa itse,
periiko se siirtymakauden aikana
pankkilainojen kaytostd maksua.
Tassd yhteydessa ilmoitettiin myos,

ettd julkista luottoluokitusta vailla

oleviin jalkimarkkinakelpoisiin arvo- Pankkilainat
papereihin tullaan soveltamaan samaa hyviksytiin
luottoriskin arviointikdytintod kuin vakuuksiksi
pankkilainoihin on tarkoitus soveltaa. vuoden 2007
Pankkilainojen kayttoonottoon alussa.

ja yhteislistaan siirtymiseen liittyy
edelleen joitain eurojarjestelman vii-
meistelyd vaativia kysymyksia. Varsi-
nainen valmistelun paipaino on kui-
tenkin siirtynyt kansallisiin keskus-
pankkeihin, joilla tulee olla valmiudet
hyviksyad pankkilainat vakuudeksi
vuoden 2007 alussa.

Pankkilainojen vakuuskelpoisuus
ja kaytto vakuutena

Vakuudeksi kelpaavat pankkilainat
ovat luottolaitosten yrityksille ja jul-
kisyhteisoille myontamia lainoja. Lai-
nojen vakuuskelpoisuusvaatimukset
ovat soveltuvin osin samat kuin jalki-
markkinakelpoisille velkainstrumen-
teille asetetut vaatimukset, mutta
instrumenttien erilaisuuden vuoksi
molemmille on my6s omia kelpoisuus-
vaatimuksia. Lainan saaneen velallisen
luottokelpoisuuden arviointia varten
hyviksytdan useita eri vaihtoehtoisia
luottoriskin arviointildhteita.
Vakuuskelpoisten pankkilainojen
on oltava euromaardisid, ja niihin on
sovellettava euroalueen maan lakia.

Kuten jalkimarkkinakelpoisten
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velkainstrumenttien tapauksessa,
etuoikeusasemaltaan muita pankki-
lainoja tai velkainstrumentteja huo-
nompia lainoja ei hyviksytd vakuus-
materiaaliksi.

Pankkilainan saaneen velallisen
on oltava euroalueella sijaitseva yritys
tai julkisyhteiso. Velallisen luottokel-
poisuuden on oltava yhta hyva kuin
jalkimarkkinakelpoisten vakuuspape-
reiden liikkeeseenlaskijoilla, eli sen on
vastattava vihintdan luottoluokitus-
tasoa A-/A3. Luottokelpoisuuden
arviointia varten eurojarjestelmassa
on hyvaksytty nelja eri luottoriskin
arviointilihdetta, joista pankit voivat
valita itselleen sopivimman. Nama
nelja lihdetta ovat julkiset luottoluo-
kituslaitokset, pankkien omat sisiiset
luottoluokitusjirjestelmat, hyvaksytyt
luottoluokitusvilinepalvelut (rating
tools)? seki neljan kansallisen keskus-
pankin arviointijarjestelmat. Luotto-
luokituksia tekevit Ranskan, Saksan,
Itavallan ja Espanjan keskuspankit.
Niissa maissa, joissa keskuspankki ei
tee luottoluokituksia, vastapuolet
voivat valita sopivimman kolmen
muun vaihtoehdon joukosta.

Suomessa pankit, jotka ottavat
kayttoonsda Rahoitustarkastuksen
hyviksyman sisdisten luottoluokitus-
ten menetelmin, voivat soveltaa siti
pankkilainojen arvioinnissa. Ne pan-
kit taas, joilla ei ole omaa luottoris-
kinarviointijarjestelmaa, voivat hyo-

2 Luottoluokitusvilineiden avulla arvioidaan yri-
tysten luottokelpoisuutta lihinni kvantitatiivisin
menetelmin yritysten tilinpdatostietojen perusteella.
Luottoluokitusvilineitd ovat tuoneet markkinoille
mm. julkiset luottoluokituslaitokset.

dyntia julkisten luottoluokituslaitos-
ten arvioita, joskin Suomessa on ollut
ongelmana luottoluokitusten puuttu-
minen monilta yrityksiltd. Kolmas
vaihtoehto eli luottoluokitusvilineella
tuotetun arvion ostaminen saattaa
olla ratkaisu tihan. Eurojirjestelma
tiedottaa saatavilla olevista luottoluo-
kitusvilineista myohemmin.
Pankkilainamuotoisten vakuuk-
sien kasittely eroaa merkittavisti jal-
kimarkkinakelpoisten vakuuksien
kasittelysta, jossa hyodynnetaan
arvopaperikeskuksien tarjoamia pal-
veluja. Pankkilainojen kasittelya var-
ten on luotava infrastruktuuri, jossa
luottolaitokset toimittavat keskus-
pankeille tiedot vakuutena kaytettd-
vistd pankkilainoista. Eurojarjestel-
man paatoksen mukaisesti pankkilai-
nojen kasittely jdrjestetdan hajaute-
tusti ja kukin keskuspankki ottaa
huomioon kansallisen lainsddaddnnon
ja toimintaympariston. Keskuspank-
kien jarjestelmille on kuitenkin yhtei-
sesti maaritelty vahimmaisvaatimuk-
set, joilla vastapuolipankeille taataan

tietty palvelun taso.

Vakuuksien kayton kehitys

Vakuuskdytinnon muutosten vaiku-
tuksia suomalaisten pankkien kaytta-
min vakuusmassan koostumukseen
on tassa vaiheessa vaikea arvioida.
Tihin saakka toisissa euroalueen
maissa sijaitsevien vakuuksien kaytto
niin Suomessa kuin muissakin
euroalueen maissa on rahaliiton
aikana lisddntynyt huomattavasti.

Ulkomaisten vakuuksien miaran kas-



vu on osoitus euroalueen rahoitus-
markkinoiden lisddantyneestd integroi-
tumisesta.

Suomalaisten pankkien keskus-
pankkiluoton vakuudeksi toimitta-
mien vakuuksien kokonaismaira on
pysynyt vakaasti 8 miljardin euron
tuntumassa koko rahaliiton ajan.
Koko eurojirjestelman tasolla kdytet-
tyjen vakuuksien yhteismaira on kas-
vanut noin 600 miljardista noin 800
miljardiin euroon. Sekd Suomessa

Kuvio 1.

ettd koko eurojarjestelmin tasolla
suurin muutos on muissa euromaissa
sijaitsevien vakuuksien kiayton huo-
mattava kasvu (kuviot 1 ja 2). Raha-
liiton alkaessa ndiden ulkomaisten
vakuuksien osuus oli vain muutamia
prosentteja. Vuoden 2004 lopussa
ulkomaisten vakuuksien kdyton
osuus oli yli 40 % sekd koko eurojar-
jestelmain tasolla ettd Suomessa.
Ulkomaisten vakuuksien suhteellinen
osuus on Suomessa viahentynyt tina

Vakuusmateriaalin kayton kehitys Suomessa
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Léihde: Suomen PankRki.

Kuvio 2.

Vakuusmateriaalin kdyton kehitys euroalueella

1. === Ulkomaiset ykkéslistan valtion-
paperit

2. == Ulkomaiset ykkéslistan muut
paperit

3. == Kotimaiset kakkoslistan ei-
jalkimarkkinakelpoiset paperit
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paperit

6. == Kotimaiset ykkdslistan valtion-
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Léihde: Euroopan keskuspankki.
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vuonna, mutta eurojarjestelman
tasolla se on edelleen kasvanut.
Suomessa vakuudeksi toimitetta-
van kotimaisen materiaalin koostu-
mus on my6s muuttunut huomatta-
vasti. Pankkien sijoitustodistuksia,
jotka ovat ainoita instrumentteja Suo-
men Pankin kakkoslistalla, on kaytet-
ty runsaasti koko rahaliiton ajan.
Viime vuosina niiden osuus on ollut
kasvussa ja on nyt jo noin 50 % kai-
kista suomalaispankkien kayttamista
vakuuksista. Alkuvuosina pankit
kayttivat runsaasti Suomen valtion
velkakirjoja, jotka muodostavat val-
taosan ykkoslistan suomalaisesta
vakuusmateriaalista. Vuoden 2002
aikana Suomen valtion velkakirjojen
osuus supistui huomattavasti ja on
sen jdlkeen pysytellyt noin 10 prosen-
tissa. Vahentdessaan Suomen valtion
papereiden kayttod Suomessa toimi-
vat pankit alkoivat kadyttdd yha enem-
man ulkomaisia vakuuksia. Etenkin
muiden kuin valtioiden jalkimarkki-
nakelpoisten papereiden suhteellinen
osuus lisaantyi. Viimeisten 12 kuukau-
den aikana niiden papereiden osuus
on supistunut ja ulkomaisten valtion-
papereiden ja kotimaisten sijoitusto-
distusten kaytto lisaantynyt. Valtaosa
ulkomaisista vakuuksista on toimitet-
tu Suomen Pankille kiyttien toista
eurojarjestelman keskuspankkia
vakuuksien siilyttdjana eli hyodynta-
malld ns. kirjeenvaihtajakeskuspank-
kimallia (Correspondent Central Ban-
king Model, CCBM). Vuoden 1999
viimeiselld neljannekselld ja vuonna

2000 pieni maara ulkomaisia arvopa-

pereita toimitettiin Suomen Pankille
vakuudeksi Suomen Arvopaperikes-
kukseen (APK) hyodyntden APK:n ja
euroalueen muiden arvopaperikeskus-
ten valisid linkkeja.

Kotimaisten valtionpapereiden
kayton viheneminen ja ulkomaisten
vakuuksien méddran lisiantyminen
ovat yhteydessa pankkien sijoituspoli-
titkkkaan. Koko tarkasteluperiodin
aikana pankkien sijoitukset ulkomai-
siin muiden kuin valtioiden liikkee-
seen laskemiin jalkimarkkinakelpoi-
siin velkapapereihin on lisdantynyt,
mika selittynee niiden paremmalla
tuotolla. Tarkasteluperiodin alkuaika-
na pankkien salkuissa olevien Suo-
men valtionlainojen méddra supistui
huomattavasti. Vuodesta 2003 se on
pysynyt suhteellisen vakaana. Pank-
kien hallussa olevien valtionlainojen
madrin supistumiseen on osaltaan
vaikuttanut myos se, ettd kaupan-
kaynti Suomen valtionlainoilla kayn-
nistettiin Belgiassa toimivassa M TS
Finlandissa kevaalla 2002. Tassa
yhteydessa valtionlainojen paamark-
kinatakaajina toimivien ulkomaisten
pankkien lukumaara kasvoi, mistd
syystd suomalaisten pankkien rooli
pieneni ja niiden tarve pitdad valtion-
lainoja salkuissaan viheni. Ulkomais-
ten vakuuksien kayton kasvuun on
osaltaan varmasti ollut vaikutusta
myos silld, ettd kirjeenvaihtajakeskus-
pankkijarjestelmaa on kehitetty ja
ettd pankit ovat oppineet hyodynta-
maan sitd paremmin.

Koko eurojirjestelmin tasolla on

selkeasti havaittavissa ulkomaisten



vakuuksien kayton tasainen lisaanty-
minen ja kotimaisen ykkoslistalla
olevan vakuusmateriaalin kdyton
viahentyminen. Kotimaisten valtion
velkapapereiden kaytto koko eurojar-
jestelmidn tasolla on supistunut jonkin
verran ja ulkomaisten valtionpaperei-
den kaytto on kasvanut. Kaiken kaik-
kiaan valtionpapereiden osuus kaikis-
ta kaytetyistd ykkoslistan vakuuksista
oli vuonna 2004 lihes 40 %. Muiden
kuin valtion jalkimarkkinakelpoisten
ulkomaisten vakuuksien kayton kas-
vu koko jarjestelmin tasolla on ollut
tasaisempaa ja vahdisempaa kuin
Suomessa. Kotimaisten kakkoslistan
vakuuksien kdytto on koko eurojir-
jestelmin tasolla huomattavasti
vahaisempaa kuin Suomessa, ja myos
niiden suhteellinen merkitys on pie-
nentynyt rahaliiton aikana. Kakkos-
listan vakuuksia ei Suomessa eika
eurojdrjestelman tasolla ole muuta-
maa poikkeusta lukuun ottamatta
kaytetty yli maiden rajojen. Pankki-
lainojen suhteellinen osuus kasvanee
yhteislistan kdyttoonoton myotd, kun
kaikki keskuspankit hyvaksyvit
pankkilainat vakuudeksi. Talla het-
kelld niitd on vain Ranskan, Saksan,
Espanjan ja Itavallan keskuspankin
kakkoslistoilla.

Suomessa yhteislistan kayttoon-
otto tuo muutoksia vakuuksien kayt-
toon sekd pankkilainojen vakuuskel-
poisuuden ettd pankkien sijoitustodis-
tusten pOrssilistausvaatimuksen takia.
Pankkilainoista aiheutuu aluksi infra-
struktuuri-investointeja, mutta ajan

oloon pankkilainojen kiytto keskus-

pankkiluoton vakuutena saattaa
vapauttaa jalkimarkkinakelpoisia
vakuuksia muuhun kayttoon. Mikali
pankit vastakin haluavat kayttaa
sijoitustodistuksia vakuutena, ne jou-
tuvat listaamaan sijoitustodistukset
pOrssissa, mistd aiheutuu pankeille
kustannuksia. Erillistd emissio- tai
ohjelmakohtaista luottoriskiluokitus-
ta ei kuitenkaan enai tarvita, kuten
edelld todettiin. Kaiken kaikkiaan
pankkien kdyttaman vakuusmateriaa-
lin koostumukseen vaikuttavat tule-
vaisuudessakin eri vakuuslajien vaih-

toehtoiskustannukset.

Vakuuskaytannon
muutoksen vaikutukset
Suomessa

Suomen kannalta suurin yhteislistan
kayttoonottoon liittyvd muutos on
pankkilainojen hyviksyminen vakuu-
tena. Pankkilainojen hyviksyminen
yhteiselle listalle vaoden 2007 alusta
merkitsee kokonaan uudentyyppisen
vakuusinstrumentin kayttoonottoa
Suomessa. Muutoksen valmistelut
aloitettiin Suomen Pankissa heti EKP:n
neuvoston pankkilainoja koskevan
periaatepddtoksen jalkeen. Suomen
Pankki on myos jarjestanyt pankeille
tiedotus- ja keskustelutilaisuuksia,
joissa on kayty lapi pankkilainojen
vakuuskayttoon liittyvia kysymyksia.
EKP paatti kevaalla 2004, etta pank-
kilainoihin sovelletaan vuoden 2012
alusta taysin yhdenmukaistettua kay-
tantod, jossa vakuudeksi hyvaksytta-
van lainan vihimmadiskoko on 500 000

euroa. Suomen Pankki paatti puoles-

Pankkilainat ovat
Suomessa tiysin
uudentyyppinen

vakuusinstrumentti.
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taan, ettd se soveltaa tita vihimmais-
kokoa jo alusta ldhtien.

Yhteistyo suomalaisten pankki-
vastapuolten kanssa tiivistyy, kun
valmistelut etenevit. Pankkilainojen
kdytto vakuutena tulee vaatimaan
erilaisia prosesseja kuin tahdnastisten
kotimaisten vakuuksien kaytto, joka
on perustunut APK:n tarjoamiin
hyvin pitkalle automatisoituihin pro-
sesseihin. Moniin kdytdannon kysy-
myksiin joudutaan 16ytamaan vas-
taukset nopeassa aikataulussa. Val-
miudet kdyttdd pankkilainoja vakuu-
tena tarvitaan, kun nima lainat tule-
vat yhteislistalle vuoden 2007 alussa.

Asiasanat: eurojdrjestelmdin vakuus-
politiikka, yhteislista, ykkoslista,
kakkoslista, pankkilainat vakuutena,
vakuuksien kayito
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