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Esipuhe

Tämä on Euroopan järjestelmäriskikomitean (EJRK) kolmas 
vuosikertomus. EJRK on riippumaton Euroopan unionin (EU) 
elin, joka on vuodesta 2010 huolehtinut rahoitusjärjestelmän 
makrovakauden valvonnasta unionissa. Raportti kattaa 
ajanjakson 1.4.2013−31.3.2014.

Kolmannen toimintavuotensa aikana EJRK tuki voimakkaasti 
uusien makrovakausjärjestelyjen luomista Eurooppaan. Se 
laati viranomaisille ohjeita EU:n lainsäädännöllä luotujen 
makrovakauden valvonnan välineiden käytöstä ja loi uusia 
välineitä ja käsitteistöä järjestelmäriskien havaitsemista 
ja analysointia varten. Analyysit eivät koske enää vain 
pankkeja vaan myös vakuutusalaa, varjopankkitoimintaa ja 
rahoitusmarkkinainfrastruktuureja. Tarkempia tietoja on EJRK:n 
verkkosivuilla.

Vuosikertomus on laadittu EJRK-asetuksen artiklan 19 mukaisesti, ja se esitellään vasta valitun 
Euroopan parlamentin tulevalle talous- ja raha-asioiden valiokunnalle.

Frankfurt am Mainissa heinäkuussa 2014

Mario Draghi
EJRK:n puheenjohtaja

Mario Draghi
EJRK:n puheenjohtaja
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Tiivistelmä

Euroopan järjestelmäriskikomitea (EJRK) valvoi rahoitusjärjestelmän vakautta EU:ssa myös 
kolmantena toimintavuotenaan. Vuonna 2013 talouden elpyminen oli heikkoa ja epätasaista. 
Julkisen ja yksityisen sektorin suuren velkataakan vuoksi olosuhteet olivat monilla toimialoilla 
poikkeukselliset. Makrotaloudellisen kehityksen vaimeudesta huolimatta pankkisektorin 
rahoitustilanne parani yleisesti vähitellen vuoden kuluessa. Heikkouksia havaittiin kuitenkin 
esimerkiksi eräiden maiden kiinteistömarkkinoilla. Yleisesti ottaen useiden omaisuuseräluokkien 
kehitys edisti tilanteen paranemista rahoitussektorilla. Markkinoiden tärkeimmät huolenaiheet tänä 
ajanjaksona liittyivät enimmäkseen maailman rahapolitiikan muutosten mahdollisiin laajempiin 
vaikutuksiin sekä mahdollisuuteen, että tunnelmat markkinoilla muuttuisivat äkillisesti.

Sääntelyuudistukset ja valmisteilla olevat stressitestit edellyttivät pankkien pääomien kasvattamista 
häiriönsietokyvyn kohentamiseksi. Lisäksi päästiin sopimukseen useista lainsäädännön muutoksista, 
jotka koskivat esimerkiksi pankkeja (yhteinen valvontamekanismi ja kriisinhallintadirektiivi), 
vakuutusalaa (Omnibus II -direktiivi) ja rahoitusmarkkinoita (rahoitusvälineiden markkinat -direktiivi  
ja ‑asetus) ja vaikuttivat EJRK:n toimenkuvaan. EJRK jatkoi työtään arvopaperipohjaisten 
rahoitustransaktioiden ja keskusvastapuoliselvityksen parissa, sillä se katsoo edelleen, että niiden 
merkitys rahoitusjärjestelmän vakauden kannalta kasvaa. Vakuutusalalla EJRK kiinnitti huomiota 
alhaisten tuottojen ja lyhyellä aikavälillä etenkin Solvenssi II ‑direktiivin vaikutuksiin.

EJRK voi antaa suosituksia tai varoituksia järjestelmäriskien estämiseksi ja/tai lieventämiseksi. 
Kehittääkseen makrovakausjärjestelyjään EJRK antoi huhtikuussa 2013 suosituksen EJRK/2013/1 
makrovakauspolitiikan välitavoitteista ja välineistä. EJRK:n toimintaa ohjaavat välitavoitteet 
on valittu niin, että ne edistävät järjestelmäriskien estämistä ja lieventämistä viidellä alalla: 
1) liiallinen luotonannon kasvu ja velkarahoituksen käyttö, 2) liiallinen maturiteettiepätasapaino 
ja markkinoiden epälikvidiys, 3) suorien ja epäsuorien riskien keskittyminen, 4) väärät 
kannustimet ja moraalikato sekä 5) rahoitusmarkkinainfrastruktuurit. 

Vuoden kuluessa EJRK ohjasi merkittävästi resursseja vakavaraisuusdirektiivin ja ‑asetuksen 
makrovakausvälineistön käyttöönottoon. Tavoitteina oli hioa viranomaisten käytössä olevien 
eri välineiden käyttökriteerejä ja ‑periaatteita sekä kehittää välineistöä eteenpäin ja laajentaa 
sitä. Maaliskuussa 2014 EJRK julkaisi uusien makrovakauden valvonnan välineiden käyttöä 
pankkisektorilla koskevat periaatteensa raportissa ”Flagship Report on Macro-prudential Policy 
in the Banking Sector” ja käsikirjassa ”Handbook on Operationalising Macro-prudential Policy 
in the Banking Sector”. Lisäksi se vakiinnutti menettelynsä vakavaraisuusdirektiivin ja -asetuksen 
makrovakausvälineiden käyttöä koskevien lausuntojen ja suositusten antamista varten. Useat 
EU:n jäsenvaltiot ilmoittivat aikovansa ryhtyä käyttämään välineitä.

EJRK:n aiempien, valuuttamääräistä luotonantoa ja kansallisten viranomaisten 
makrovakauspoliittisia valtuuksia koskevien suositusten noudattamista arvioitiin suositusten 
seurantaa koskevan käsikirjan mukaisesti (ks. ”Handbook on the follow-up to ESRB 
recommendations”, heinäkuu 2013). Arvioinnin perusteella suosituksia noudatettiin hyvin.

EJRK:n organisaatio ja tehtävät ovat parhaillaan EJRK-asetuksen artiklan 20 mukaisen tarkastelun 
kohteena.
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