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EUROOPAN JARJESTELMARISKIKOMITEAN SUOSITUS,

annettu 21 pdivind syyskuuta 2011,

valuuttamiiriisesti luotonannosta

(EJRK/2011/1)
(2011/C 342/01)

EUROOPAN  JARJESTELMARISKIKOMITEAN HALLINTONEUVOSTO,
joka

ottaa huomioon finanssijarjestelmin makrotason vakauden val-
vonnasta Euroopan unionissa ja Euroopan jarjestelmariskikomi-
tean perustamisesta 24 pidivand marraskuuta 2010 annetun Eu-
roopan  parlamentin  ja  neuvoston  asetuksen  (EU)
N:0 1092/2010 (") ja erityisesti sen 3 artiklan 2 kohdan b, d
ja f alakohdan sekd 16 ja 18 artiklan,

ottaa huomioon Euroopan jirjestelmariskikomitean ty6jarjestyk-
sen hyviksymisestd 20 péivind tammikuuta 2011 tehdyn Eu-
roopan jarjestelmariskikomitean pddtoksen EJRK[2011/1 (3) ja
erityisesti sen 15 artiklan 3 kohdan e alakohdan sekd 18, 19
ja 20 artiklan,

ottaa huomioon yksityisen sektorin sidosryhmien kannanotot,
sekd katsoo seuraavaa:

(1) Valuuttamdidrdinen luotonanto suojauksettomille laina-
nottajille on lisddntynyt muutamissa unionin jisenvalti-
oissa.

(2)  Liiallinen valuuttamiirdinen luotonanto voi aiheuttaa
huomattavia systeemiriskeja kyseisille jasenvaltioille ja
luoda olosuhteet negatiivisten, rajojen yli ulottuvien hei-
jastusvaikutusten syntymiselle.

(3)  Jasenvaltioissa on vuodesta 2000 alkaen otettu kdyttoon
toimenpiteitd valuuttamédrdisen luotonannon liiallisesta
kasvusta aiheutuvien riskien hillitsemiseksi, mutta monet
ndistd toimista ovat jadneet tehottomiksi padasiassa sdan-
telyerojen hyvaksikdyton vuoksi.

() EUVL L 331, 15.12.2010, s. 1.
() EUVL C 58, 24.2.2011, s. 4.

(4)

On perusteltua ryhtya valuuttamairaistd luotonantoa kos-
keviin toimenpiteisiin, joilla on tarkoitus i) rajoittaa
luotto- ja markkinariskialttiutta ja lisitd siten rahoitusjar-
jestelmin kestavyyttd; ii) valvoa valuuttamiiriisen luoto-
nannon liiallista kasvua ja valttdd varallisuushintakuplia;
iii) rajoittaa rahoitus- ja likviditeettiriskejd ja siten ehkaistd
ongelmien levidmistd tdmédn kanavan kautta; iv) luoda
kannustimia valuuttamairdiseen luotonantoon liittyvin
riskihinnoittelun parantamiseksi; ja v) estdd sddntelyeroja
hyodyntdmalld tapahtuva kansallisten toimenpiteiden
kiertiminen.

Puuttumalla informaation episymmetriaan lainanottajien
ja lainanantajien vililli sekd siten parantamalla lainan-
ottajan riskitietoisuutta ja edistdimalld vastuullista lainan-
antoa voidaan pienentdd rahoitusjirjestelmien vakauteen
liittyvad huolta.

Olisi parannettava rahoitusjirjestelman kykyd selviytya
negatiivisesta valuuttakurssikehityksestd, joka vaikuttaa
lainanottajien kykyyn hoitaa valuuttamaariisid velkojaan,
keinona myos lainanottajan luottokelpoisuuden osoitta-
minen ennen valuuttalainojen myontimistd ja sen tarkis-
taminen koko lainan keston ajan.

Olisi tarpeen hyvdksyd toimenpiteitd, joilla vaikutetaan
suhdanteen vastaisesti korkeasuhdanteiden aikana, varsin-
kin jos valuuttamdairdisen luotonannon kasvu edistdd
merkittavasti luotonannon yleistd lisddntymistd kokonai-
suutena tarkasteltuna, jotta voidaan pienentdd varallisuus-
hintakuplan syntymisriskid ja kuplan puhkeamisriskia.

Finanssilaitoksille olisi luotava kannustimia, jotta ne tun-
nistaisivat paremmin valuuttaluottoihin liittyvat piilevit ja
ddritapausriskit ja jotta ne ottaisivat niihin littyvit kus-
tannukset huomioon hinnoittelussaan.
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9) Kansallisten valvontaviranomaisten olisi kannustettava fi-
nanssilaitoksia muuttamaan valuuttamdaardisten luottojen
hinnoittelu siten, ettd ndihin luottoihin liittyvat riskit
otettaisiin huomioon hinnoissa riittdvien paiomapusku-
rien kautta, mikd myos merkitsisi tappionsietokyvyn pa-
ranemista ja sitd kautta rahoitusjirjestelmin parempaa
kykyi sietdd negatiivisia sokkeja.

(10)  Moraalikatoilmion johdosta likviditeettitukiodotukset ylla-
pitavit kestimattomid rahoitusrakenteita, joihin olisi puu-
tuttava valvomalla sekd tarpeen mukaan rajoittamalla ra-
hoitus- ja likviditeettiriskejd, joille laitokset saattavat altis-
tua valuuttamédraisen luotonannon yhteydess.

(11)  Valuuttamairiistd luotonantoa koskevien kansallisten toi-
menpiteiden kiertimisen riskin torjumiseksi olisi varmis-
tettava, ettd finanssilaitoksen myontiessd rajat ylittdvanad
palveluna taikka sivukonttorin valitykselld valuuttamai-
réistd luottoa lainanottajalle, jonka kotipaikka on vastaan-
ottavassa jasenvaltiossa, tallaisiin luottoihin sovellettavat
toimenpiteet ovat vdhintddn yhtd tiukkoja kuin vastaan-
ottavassa jasenvaltiossa valuuttaméariiseen luotonantoon
sovellettavat toimenpiteet.

(12) Taman suosituksen liitteessd analysoidaan liialliseen va-
luuttaluotonantoon liittyvid EU:n rahoitusjirjestelmin va-
kauteen kohdistuvia vakavia systeemiriskeja.

(13) Tdmin suosituksen ei tulisi vaikuttaa unionin keskus-
pankkien toimivaltaan rahapolitiikan alalla eikd Euroopan
jarjestelmariskikomitealle (EJRK) annettuihin tehtdviin.

(14)  EJRK:n suositukset julkaistaan sen jilkeen, kun Euroopan
unionin neuvostolle on ilmoitettu hallintoneuvoston ai-
keesta julkaista lausunto sekd annettu mahdollisuus toi-
mia,

ON ANTANUT TAMAN SUOSITUKSEN:

OSA 1
SUOSITUKSET

Suositus A - Lainanottajien riskitietoisuus

Kansallisten valvontaviranomaisten ja jasenvaltioiden suositetaan

1. vaativan, ettd finanssilaitokset antavat lainanottajille riittavat
tiedot valuuttamaariisiin luottoihin liittyvistd riskeistd. Tieto-
jen tulisi olla riittavit, jotta lainanottajat voivat tehdd niiden
pohjalta perusteltuja ja harkittuja paitoksid, ja niihin tulisi
sisdltyd ainakin tiedot siitd, miten lainanottajan kotijasenval-
tion rahayksikon arvon merkittdva aleneminen sekd ulkomai-
sen koron nousu vaikuttaisivat lyhennyksiin;

2. kannustavan finanssilaitoksia tarjoamaan asiakkailleen koti-
maan rahayksikon médréisid luottoja samoihin tarkoituksiin
kuin valuuttamiirdisid luottoja sekd rahoitusinstrumentteja
valuuttariskeiltd suojautumiseksi.

Suositus B — Lainanottajien luottokelpoisuus

Kansallisten valvontaviranomaisten suositetaan

1. valvovan valuuttaméirdisen luotonannon mdaardd sekd yksi-
tyisen ei-rahoitussektorin taseiden valuuttaepdtasapainon
suuruutta ja ottavan kiyttoon tarvittavat toimenpiteet valuut-
tamddrdisen luotonannon rajoittamiseksi;

2. sallivan valuuttamdairdisten luottojen myontimisen ainoas-
taan lainanottajille, jotka osoittavat luottokelpoisuutensa,
kun luottokelpoisuuden arvioinnissa otetaan huomioon lai-
nan takaisinmaksurakenne sekd lainanottajan kyky kestdd
vakavia valuuttakurssisokkeja ja ulkomaisia korkosokkeja;

3. harkitsevan luotonantokriteereji koskevia tiukempia vaa-
timuksia, kuten yldrajoja velanhoitokuluille tuloihin nihden
ja luototusasteelle.

Suositus C - Luottojen kokonaismiirin kasvu valuutta-
méiriisen luotonannon johdosta

Kansallisten valvontaviranomaisten suositetaan seuraavan, joh-
taako valuuttamairdinen luotonanto luottokannan liialliseen ko-
konaiskasvuun ja, mikili ndin tapahtuu, ottavan kdyttoon uusia
sdantojd tal suosituksessa B vahvistettuja sddntojd tiukempia
sdantoja.

Suositus D — Sisidinen riskienhallinta

Kansallisten valvontaviranomaisten suositetaan antavan finans-
silaitoksille ohjeita valuuttamairaisen luotonannon riskien otta-
miseksi paremmin huomioon sisdisissd riskienhallintajdrjestel-
missa. Tallaisissa ohjeissa tulisi kisitelld vihintddn riskien sisdistd
hinnoittelua sekd pidoman sisdistd kohdentamista. Finanssilai-
tosten olisi sovellettava nditd ohjeita tavalla, joka on oikeassa
suhteessa niiden kokoon ja rakenteeseen.

Suositus E — Piiomavaatimukset

1. Kansallisten valvontaviranomaisten suositetaan panevan tay-
tintoon uuden Basel II -sddnnoston (1) toisen pilarin mukai-
sia konkreettisia toimenpiteitd, ja erityisesti edellyttavin fi-
nanssilaitoksilta riittdvid padomapuskureita valuuttamdarai-
seen luotonantoon liittyvien riskien, etenkin luottoriskien ja
markkinariskien epalineaarisesta suhteesta johtuvien riskien,
varalta. Tdtd koskeva arviointi olisi tehtdvd luottolaitosten
liiketoiminnan aloittamisesta ja harjoittamisesta 14 pdivina
kesikuuta 2006 annetun Euroopan parlamentin ja neuvos-
ton direktiivin 2006/48/EY (3) 124 artiklassa tarkoitetun

Pilarit on mddritelty Basel Il -sopimuksessa, ks. Baselin pankkival-
vontakomitea: International Convergence of Capital Measurement
and Capital Standards, kesikuu 2006, saatavilla Kansainvilisen jdrjes-
telypankin verkkosivuilla www.bis.org.

() EUVL L 177, 30.6.2006, s. 1.
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tarkastelu- ja arviointimenettelyn taikka sellaisen vastaavan
tulevaisuudessa annettavan unionin lainsddddnnon mukai-
sesti, jossa maddritellddn luottolaitosten pddomavaatimukset.
Suositetaan, ettd kyseisestd luottolaitoksesta vastuussa oleva
viranomainen ryhtyy ensin sddntelytoimiin; mikali konsoli-
doidusta valvonnasta vastaava viranomainen katsoo tallaisten
toimien olevan riittimédttomid valuuttamédrdiseen luoton-
antoon liittyvien riskien torjumiseksi, se voi ryhtyi asianmu-
kaisiin toimiin havaittujen riskien torjumiseksi erityisesti aset-
tamalla lisdipddomavaatimuksia unionissa sijaitsevalle emo-
luottolaitokselle.

2. Euroopan pankkiviranomaisen (EPV) suositetaan osoittavan
kansallisille valvontaviranomaisille 1 kohdassa tarkoitettuja
pddomavaatimuksia koskevia ohjeita.

Suositus F — Likviditeetti ja rahoitus

Kansallisten valvontaviranomaisten suositetaan seuraavan tar-
kasti valuuttamdaraiseen luotonantoon liittyvid finanssilaitosten
rahoitus- ja likviditeettiriskeja sekd niiden kokonaislikviditeetti-
asemaa. Erityistd huomiota olisi kiinnitettdvd riskeihin, jotka
liittyvat

a) varojen ja velkojen vilisen juoksuaika- ja valuuttaepitasapai-
non lisddntymiseen;

b) riippuvuuteen ulkomaisista valuutanvaihtosopimusten (myos
koron- ja valuutanvaihtosopimusten) markkinoista;

¢) rahoitusldhteiden keskittymiseen.

Kansallisten valvontaviranomaisten suositetaan harkitsevan til-
laisten riskien rajoittamista, ennen kuin ne paisevit kasvamaan
liian suuriksi, kuitenkin siten etteivit olemassa olevat rahoitus-
rakenteet purkaudu hallitsemattomasti.

Suositus G — Vastavuoroisuus

1. Asianomaisten finanssilaitosten kotijasenvaltion kansallisten
valvontaviranomaisten suositetaan soveltavan valuuttaméa-
rdistd luotonantoa koskevia toimenpiteitd, jotka ovat vihin-
tdan yhtd tiukat kuin siind vastaanottavassa jasenvaltiossa,
jossa kyseiset finanssilaitokset toimivat tarjoamalla rajat ylit-
tdvid palveluja taikka sivukonttoreiden kautta. T4td suositusta
sovelletaan ainoastaan sellaisille lainanottajille myonnettyihin
valuuttamadraisiin lainoihin, joilla on kotipaikka vastaanotta-
vassa jasenvaltiossa. Tarpeen mukaan niitd toimenpiteitd olisi
sovellettava finanssilaitos-, alakonsolidointiryhma- ja konso-
lidointiryhmitasolla.

2. Finanssilaitosten kotijasenvaltion valvontaviranomaisten suo-
sitetaan julkaisevan verkkosivuillaan vastaanottavan jdsenval-
tion valvontaviranomaisen suorittamat toimenpiteet ja vas-
taanottavan jdsenvaltion suositetaan ilmoittavan kaikista

nykyisistd ja uusista valuuttamairdistd luotonantoa koskevista
toimenpiteistd kaikille asianomaisille kotijasenvaltioiden val-
vontaviranomaisille sekd EJRK:lle ja EPV:lle.

OSA 2
SOVELTAMINEN

. Tulkinta

. Téssd suosituksessa tarkoitetaan

finanssilaitoksella’ asetuksessa (EU) N:o 1092/2010 maddritel-
tyéd finanssilaitosta;

'valuutalla’ mitd tahansa muuta rahayksikkoad kuin sen jisen-
valtion rahayksikkod, jossa lainanottajalla on kotipaikka;

’kansallisella ~ valvontaviranomaisella’  asetuksen  (EU)
N:0 1092/2010 1 artiklan 3 kohdan f alakohdassa tarkoitet-
tua toimivaltaista viranomaista tai sddntelyviranomaista;

'suojauksettomilla lainanottajilla’ lainanottajia, joilla ei ole
luonnollista suojaa eikd rahoitussuojaa. Luonnollinen suoja
kattaa erityisesti tapaukset joissa lainanottajalla on valuutta-
mdédraisid tuloja (esim. rahaldhetykset/vientitulot). Rahoitus-
suoja edellyttdad padsddntoisesti sopimusta finanssilaitoksen
kanssa.

. Liite on timi suosituksen erottamaton osa. Mikili suosituk-

sen varsinainen teksti ja liite ovat ristiriidassa keskendin,
sovelletaan ensisijaisesti suosituksen varisnaista tekstii.

. Soveltamiskriteerit

. Titd suositusta sovellettaessa noudatetaan seuraavia kritee-

reja:

a) Suosituksia A-G sovelletaan ainoastaan valuuttamairai-
seen luotonantoon suojauksettomille lainanottajille; poik-
keuksena tdstd on suositus F, jota sovelletaan myos laina-
nottajiin, joilla on suojaus-

b) Saintelyerojen hyviksikdyttod olisi valtettava;

¢) Koska valuuttamairdisen luotonannon merkitys jarjestel-
mariskin kannalta vaihtelee eri jasenvaltioissa, suhteelli-
suusperiaate otetaan asianmukaisesti huomioon suosituk-
sia A-B sovellettaessa; samoin huomioidaan kunkin suo-
situksen tavoite ja sisalto;

d) Liitteessi on vahvistettu suositusten A—G soveltamista
koskevat erityiset edellytykset.
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2. Suosituksen kohteita pyydetddn raportoimaan EJRK:le ja Suositus D — kansallisia valvontaviranomaisia pyydetddn ra-

3.
1.

neuvostolle toimenpiteistd, joihin ne ovat ryhtyneet tdimin
suosituksen johdosta, taikka perusteltava asianmukaisesti
miksi toimiin ei ole ryhdytty. Raportteihin on sisillyttavd
vihintddn

a) tiedot toimenpiteiden sisdllostd ja ajoituksesta;

b) arvio toimenpiteiden toimivuudesta timin suosituksen
tavoitteisiin nihden;

¢) yksityiskohtaiset perustelut toimimatta jittdmiselle taikka
tastd suosituksesta poikkeamiselle, viivistymiset mukaan
luettuina.

Seurannan aikarajat

Jollei seuraavista kohdista muuta johdu, suosituksen kohteita
pyydetddn ilmoittamaan EJRK:le ja neuvostolle viimeistddn
31 pdivind joulukuuta 2012, toimista joihin ne ovat ryhty-
neet timan suosituksen johdosta, taikka perustelemaan asian-
mukaisesti, miksi toimiin ei ole ryhdytty.

. Seuraavissa tapauksissa seurantaan sovelletaan erityisid maa-

rdaikoja:

Suositus A — kansallisia valvontaviranomaisia seka jasenval-
tioita pyydetddn raportoimaan kahdessa vaiheessa:

a) viimeistddn 30 pdivind kesikuuta 2012 kansalliset val-
vontaviranomaiset sekd jdsenvaltiot raportoivat siitd,
ovatko ne ennen timin suosituksen antamista antaneet
ohjeita siind kasitellyistd asioista. Lisaksi ne ilmoittavat
arvionsa tillaisten ohjeiden muutostarpeista;

b) Viimeistddn 31 pdivand joulukuuta 2012 kansalliset val-
vontaviranomaiset sekd jisenvaltiot ilmoittavat mahdolli-
sista muista suosituksen A mukaisista ohjeista sekd toi-
mittavat arvionsa finanssilaitosten tarjoamien valuutta-
médrdisid lainoja vastaavien kotimaan rahayksikon mai-
rdisten lainojen saatavuudesta.

Jasenvaltiot voivat raportoida kansallisten valvontaviran-
omaisten vilityksella.

portoimaan kahdessa vaiheessa

a) ensimmdinen seurantakertomus viimeistddn 30 pdivini
kesdkuuta 2012; ja

b) toinen seurantakertomus viimeistidan 31 pidivind joulu-
kuuta 2012.

Suositus E, 2 kohta — EPV:td pyydetdin toimimaan kahdessa
vaiheessa

a) viimeistddn 31 pdivdnd joulukuuta 2012 EPV raportoi
toimista, joihin se on ryhtynyt tissd suosituksessa tarkoi-
tettujen ohjeiden antamiseksi;

b) viimeistddn 31 pdivind joulukuuta 2013 EPV antaa oh-
jeet.

. Hallintoneuvosto voi pidentdd 1 ja 2 kohdassa tarkoitettuja

maédrdaikoja, mikéli jisenvaltioissa tarvitaan lakialoitteita yh-
den tai useamman suosituksen noudattamiseksi.

. Valvonta ja arviointi

. EJRK:n sihteeristo

a) tukee suosituksen kohteita, esim. edistdimalld koordinoitua
raportointia, tarjoamalla asianmukaisia asiakirjamalleja
sekd tarvittaessa tismentdmalld seurannan kdytinnon jdr-
jestelyjd sekd aikarajoja;

b) verifioi timin suosituksen kohteiden toteuttaman seuran-
nan ja pyynndstd avustaa niitd siind sekd raportoi hallin-
toneuvostolle ohjauskomitean vilitykselld kahden kuukau-
den kuluessa seurannan mdirdaikojen umpeutumisesta.

. Hallintoneuvosto arvioi suosituksen kohteiden raportoimat

toimenpiteet ja perustelut sekd tarvittaessa paittdd, ovatko
timin suosituksen kohteet jdttineet noudattamatta niitd
suosituksia perustelematta asianmukaisesti, miksi ne eivat
ole ryhtyneet toimiin.

Tehty Frankfurt am Mainissa 21 péivdnd syyskuuta 2011.

EJRK:n puheenjohtaja
Jean-Claude TRICHET
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TIIVISTELMA

Erdissd Euroopan unionin jasenvaltioissa on myonnetty hyvin runsaasti valuuttaluottoja. Viime vuosina on usealla taholla
keskusteltu riskeistd, joita ndiden luottojen runsaus aiheuttaa rahoitusjirjestelméin vakaudelle.

EU:ssa valuuttamédridinen luotonanto yksityiselle ei-rahoitussektorille on keskittynyt Keski- ja Iti-Eurooppaan (KIE-maat),
missd monien maiden yksityisen sektorin taseeseen on timan vuoksi syntynyt merkittivi valuuttaepitasapaino. Valuutta-
luottojen yleisyys johtuu sekd kysyntd- ettd tarjontapuolen tekijoistd, kuten korkoeroista ja emopankkien tarjoamasta
rahoituksesta.

Valuuttaméirdisen luotonannon runsaudesta aiheutuvat systeemiset haittavaikutukset voivat myos levitd maasta toiseen.
Joissakin tapauksissa ylenméirdinen valuuttaluotonanto on vahvistanut luottosyklid mahdollisen varallisuushintavaikutuk-
sensa vuoksi. Koska valuuttaluottojen maksuerit ovat riippuvaisia valuuttakurssivaihtelusta, niiden luottoriskiin sisiltyy
markkinariski, silld suojauksettomilla lainanottajilla on taipumus reagoida epdsuotuisaan kurssikehitykseen samanaikaisesti
samalla tavoin. Riippuvuus emopankkien tarjoamasta rahoituksesta ja joskus myos valuuttaswapmarkkinoista kasvattaa
kriisiaikoina lisiksi likviditeetti- ja jlleenrahoitusriskid. Myos pitkille edennyt finanssiryhmittymien yhdentyminen hel-
pottaa haittavaikutusten levidmistd maasta toiseen valuuttaluottoihin liittyvien riskien toteutuessa.

Koska hdiriot voivat levitd maasta toiseen ja kansallisia toimenpiteitd on mahdollista kiertdd, jos ne toteutetaan yksipuo-
lisesti eivitkd muut jdsenvaltiot osallistu niihin, EJRK on laatinut joukon suosituksia.

EJRK:n suositusten tavoitteet on mitoitettu havaittujen riskien mukaan. Tavoitteena on 1) parantaa rahoitusjirjestelmin
hiirionsietokykyd vihentimalld altistumista luotto- ja markkinariskeille, 2) hillitd (valuuttamairdisen) luotonannon erittdin
nopeaa kasvua ja ehkiistd varallisuushintakuplia, 3) pienentdd rahoitus- ja likviditeettiriskeja sekd 4) parantaa riskien
hinnoittelua. Suositukset koskevat valuuttaluottoja eli muun rahayksikon kuin maan laillisena maksuvilineend kiytettdvin
rahayksikon maaridistd luotonantoa. Osa suosituksista koskee vain niitd lainanottajia, joiden positioilla ei ole luonnollista
tai rahoitussuojaa ja jotka siis ovat alttiina valuuttaepdtasapainosta aiheutuville riskeille.

Suosituksia luottoriskin pienentdmiseksi: 1) Lainanottajien tietoisuutta valuuttaluottojen riskeistd olisi lisattdvd varmis-
tamalla riittdvd tiedonsaanti. 2) On varmistettava, ettd uusia valuuttaluottoja myonnetddn ainoastaan luottokelpoisille
lainanottajille, jotka kestivit vakavatkin valuuttakurssisokit. Arviointiperusteeksi ehdotetaan velanhoitokulujen suhdetta
tuloihin sekd luototusastetta (lainan mdirdn ja kohde-etuuden markkina-arvon suhde). Jos valuuttaluotot vauhdittavat
luotonannon kokonaiskasvua liiaksi, on harkittava tiukempaa valuuttaméirdisen luotonannon sidntelyd taikka uusia
sdantelytoimia.

Suosituksia valuuttaluottoihin liittyvien riskien hinnoittelun korjaamiseksi: Viranomaisten on vaadittava, ettd 1) nimi
riskit otetaan paremmin huomioon laitosten sisdisessd riskien hinnoittelussa ja pddomien kohdentamisessa ja ettd
2) laitosten pddoma riittdd vakavaraisuusuudistuksen toisen pilarin mukaisesti kattamaan valuuttamairdiseen luotonantoon
liittyvat riskit, kun otetaan huomioon, ettd luotto- ja markkinariskin yhteys ei ole selked (epdlineaarinen suhde).

Viranomaisten tulisi seurata tarkasti valuuttaméirdisen luotonannon rahoitus- ja likviditeettiriskejd ja harkintansa mukaan
rajoittaa niille altistumista. Erityistd huomiota tulisi kiinnittdd rahoituslihteiden keskittymiseen sekd saamisten ja velkojen
valuutta- ja juoksuaikajakauman eroihin, jotka aiheuttavat riippuvuutta valuuttaswapmarkkinoista.

Suosituksia tulisi soveltaa soveltuvin osin niin yksittdisten finanssilaitosten, alakonsernien kuin konsernienkin tasolla.
Jasenvaltioiden tulisi noudattaa vastavuoroisuusperiaatetta, kun jollakin maalla on jo kiytossd sdantelytoimia valuuttaméda-
rdiseen luotonantoon liittyvien riskien rajoittamiseksi, ja ehkdistd siten sddntelyerojen hyviksikdyttod. Valvontatoimia
voidaan tarkastella my6s valvontaviranomaisten kollegioissa.

I. YLEISKATSAUS VALUUTTAMAARAISEEN LUOTONANTOON UNIONISSA
I.1. Valuuttamiiriinen luotonanto unionissa

Valuuttaméirdisen luotonannon yleisyys vaihtelee suuresti Euroopan unionissa. Valtaosassa Lansi-Euroopan maista va-
luuttaluottoja on myonnetty suhteellisesti vahin, mutta Keski- ja Itd-Euroopan maissa (KIE-maat) (!) sekd Itdvallassa
valuuttaluottojen osuus luottokannasta on suhteellisen suuri (ks.kuvio 1).

(") KIE-maita ovat Bulgaria, TSekki, Viro, Latvia, Liettua, Unkari, Puola, Romania, Slovenia ja Slovakia sekd Euroopan unioniin kuu-
lumattomista maista mm. Kroatia ja Serbia.
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Kuvio 1.

Kotitalouksien ja yritysten valuuttaluotot EU-maissa
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Léhteet: Euroopan keskuspankin (EKP) tasetilastot ja omat laskelmat.

Huom. Rahalaitosten kotimaisille vastapuolille myontimienvaluuttaluottojen prosenttiosuus koko lainakannasta (huhtikuu 2011).Kotitalo-
ussektori sisdltdd kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot.

Maissa, joissa valuuttaluottoja myonnetddn paljon, ne muodostavat suuren osan niin kotitalouksien kuin yritystenkin
lainakannasta. Maissa, joissa valuuttaluotot muodostavat suhteellisen pienen osan kaikista lainoista, yritykset ottavat
yleensd kotitalouksia enemman valuuttaluottoja. Syynd saattavat olla yritysten suuntautuminen vientimarkkinoille ja ulko-
maankaupan yleinen avoimuus.

Rahoitusjirjestelmin vakauteen kohdistuvat riskit ovat erityisen suuria maissa, joissa valuuttaluottoja on myén-
netty runsaasti suojauksettomille lainanottajille. Varsinkin kotitalouksilla ja kotimaan markkinoilla toimivilla pienilld ja
keskisuurilla yrityksilld on yleensd suojaamaton positio (eli ne ovat alttiita valuuttaepdtasapainosta aiheutuville riskeille),
silld ne saavat tulonsa tavallisesti paikallisessa rahayksikossi.

Vientiyritykset kestdvit mahdollisesti paremmin valuuttakurssien heilahteluita, silld niilli on paremmat mahdollisuudet
suojautua valuuttariskiltd (?). Analyysissa keskitytddnkin jatkossa maihin, joissa valuuttamairdinen luotonanto kotitalouk-
sille on runsasta. (%)

Myos valuuttaluottojen valuuttajakauma vaihtelee EU:ssa (ks. kuvio 2). Suurimmassa osassa tarkastelluista maista
(Bulgariassa, Latviassa, Liettuassa ja Romaniassa) valuuttaluotot ovat olleet enimmikseen euromdirdisid, mikd tuntuu
olleen luonnollinen valinta EU-jdsenyyden ja euroon sidotun valuuttakurssin vuoksi. Kuitenkin erdissd maissa (esim.
Unkarissa, Itdvallassa ja Puolassa) pddasiallinen luottovaluutta on ollut muu kuin euro — useimmiten Sveitsin frangi.

(3) Valuuttariskeiltd voi suojautua monin tavoin. Jos yritykselld/kotitaloudella on valuuttamaariisid tuloja (esim. rahaldhetykset/vientitulot),
silld on luonnollinen suoja valuuttariskejd vastaan. Rahoitussuoja taas perustuu rahoitusinstrumenttien kiyttoon (sopimus finanssilai-
toksen kanssa). Rahoitussuojan jirjestiminen saattaa suhteellisen korkeiden kustannustensa vuoksi olla kotitalouksien ja pienten ja
keskisuurten yritysten kannalta mahdotonta.

(%) Bulgaria, Latvia, Liettua, Unkari, Itdvalta, Puola ja Romania.
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Kuvio 2.

Valuuttaluotot yksityiselle ei-rahalaitossektorille (*) EU:ssa (pl. julkisyhteisot)
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Lihteet: EKP:n tasetilastot ja omat laskelmat.
Huom. Rahalaitosten kotimaisille vastapuolille my6ntimit valuuttaluotot rahayksikoittdin, prosenttiosuus koko lainakannasta (huhtikuu
2011).

Maissa, joissa suojauksettomilla lainanottajilla (tdssd tapauksessa kotitalouksilla) on suhteellisesti paljon valuuttaluottoja,
voidaan havaita useita samankaltaisuuksia. Valuuttaluottojen osuus lainakannasta on kasvanut joulukuun 2004
jilkeen lihes kaikissa maissa (Itdvaltaa lukuun ottamatta, ks. kuvio 3). Yksityisen ei-rahoitussektorin valuuttatalletukset
taas ovat hieman kasvaneet tai joissakin maissa jopa supistuneet (poikkeuksena Latvia, jossa valuuttatalletuskanta on
kasvanut selvisti). Tama valuuttaluottojen suosion epasymmetrinen kasvu voi olla merkki taseiden valuuttaepatasapainon
pahenemisesta yksityiselld ei-rahoitussektorilla. Lisdksi se kertoo epdsuorasti siitd, ettd EU:n jasenvaltioissa on valuuttamai-
rdistd luotonantoa edistdvid kannustimia. My6s maailmanlaajuisen finanssi- ja talouskriisin levidminen EU:n jisenvaltioihin
kasvatti joissakin maissa valuuttaluottojen osuutta yksityisen ei-yrityssektorin luottokannasta. Toisissa maissa osuus pysyi
ldhes muuttumattomana. Useissa tapauksissa valuuttaluottojen osuus on kasvanut, kun luottojen kysyntdi on muuten
laskenut.

Kuvio 3

Valuuttalainojen ja valuuttatalletusten osuus eriissi EU-maissa
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Lahteet: EKP:n tasetilastot ja omat laskelmat.
Huom. Kotimaisen ei-rahalaitossektorin (pl. julkisyhteis6t) valuuttalainojen ja valuuttatalletusten prosentuaaliset osuudet koko laina-[talle-
tuskannasta. Muutokset joulukuusta 2004 huhtikuuhun 2011.

(* Yksityinen ei-rahalaitossetori (pl. julkisyhteisot) kattaa seuraavat sektorit: yritykset, rahoituksen ja vakuutuksen vilitystd avustavat
laitokset, muut rahoituksen vilittajit, vakuutuslaitokset ja elikerahastot, kotitaloukset ja kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemat-
tomat yhteisot).
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Kun analysoidaan luotonannon kasvuun vaikuttaneita rahoitusldhteitd ndissd maissa, lainakannan suhde talletuskantaan
antaa alustavan kuvan siitd, paljonko rahoitusta kotimaisista lahteistd on ollut saatavilla. Suhteen voimakas kasvu on
merkki siitd, ettd lainoja on rahoitettu paljolti ulkomaisen pddoman turvin (ks. kuvio 4). Erdissd KIE-maissa luottoa
myontivit finanssilaitokset (°) hankkivat ulkomaista pddomaa ensisijaisesti lainaamalla sitd emoyhtioltdan. Lisaksi turvau-
duttiin ulkomaisiin tukkurahamarkkinoihin.

Kuvio 4.

Valuuttalainojen osuuden seki laina- ja talletuskannan suhdeluvun kehitys eriissi EU-maissa
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Léhteet: EKP:n tasetilastot ja omat laskelmat.
Huom. Osuuksien muutokset prosenttiyksikkéind. Laina- ja talletuskannan suhdeluku sisdltdd kaikki valuutat yhteensi. Lainojen ja talletus-
ten vastapuolisektori on aina kotimainen ei-rahalaitossektori (pl. julkisyhteis6t). Muutokset joulukuusta 2004 huhtikuuhun 2011.

12, Valuuttamiiriisen luotonannon lisddntymiseen vaikuttaneet tekijit

Sekid tarjonta- ettd kysyntipuolella on useita seikkoja, jotka edistavit valuuttamaariistd luotonantoa. Tarjontapuolella
valuuttaluottojen nopeaa kasvua KIE-maissa vauhditti suurelta osin tukkurahoituksen helppo saatavuus, jota edesauttoivat
suotuisa likviditeettitilanne maailmalla ja ulkomaisilta emoyhtiviltd saatu rahoitus. Kysyntipuolella korkoeroilla nayttaa
olleen merkittdva vaikutus. Vaikka maiden vililld on yhtaldisyyksid, eri tekijoiden suhteellinen merkitys luultavasti vaih-
telee maittain.

Taustalla siis vaikutti monenlaisia yksittdisid kysyntd- ja tarjontapuolen tekijoitd, mutta valuuttamaariisen luotonannon
kasvu niissd KIE-maissa oli myos osa laajempaa ilmi6td: kysyntdd rahoitettiin ulkomailta ja/tai varallisuushinnat nousivat
nopeasti. Lisdksi valuuttaluottojen osuus luottokannasta oli useimmin suuri sellaisissa jisenvaltioissa, joiden taloudet
lahentyivit euroalueen taloutta ja joilla oli yleensd merkittivd ldhentymispotentiaali. Maiden reaalinen liahentymisprosessi
nojautui suurelta osin ulkomaisen pddoman tuontiin, koska kotimaiset sddstot olivat riittimattomia.

1.2.1. Tarjontapuolen tekijdt
12.1.1. Ulkomainen ja kotimainen rahoitus

Tarkastelluissa KIE-maissa valuuttaluottojen rahoituksessa on enimmiékseen turvauduttu luottojdrjestelyihin toisissa EU-
maissa toimivien emoyhtididen kanssa. Luottolaitokset, joilla oli kiytettivissddn runsaasti talletuksia kotimaan rahayksi-
kossd, hankkivat ulkomaanvaluuttaa valuuttaswapmarkkinoilta.

Kotimaisten rahoitusldhteiden puuttuessa finanssilaitokset turvautuivat ulkomaiseen rahoitukseen (¢) (ks. kuvio 5). Osa-
syynd saattoi olla my0s se, ettd KIE-maiden kotimaiset pddomamarkkinat eivit vield ole yhtd kehittyneet kuin alkuperai-
sissd euroalueen maissa. Erityisesti kotimaan rahayksikon maariisten pitkien velkainstrumenttien (joita olisi voitu kayttad
hinnoittelun vertailukohtina ja keinona hankkia pitkdaikaista rahoitusta) harvinaisuus saattoi vahentdd finanssilaitosten
halukkuutta myontdd kotimaan rahayksikon mdirdisid pitkdkestoisia lainoja. Myds kotimaan rahayksikon mdirdisten
instrumenttien arvopaperistamisen korkeat kustannukset vaikuttivat sithen, ettd pankit hankkivat kiinteistolainojen rahoi-
tuksen ulkomaanvaluutassa.

(°) Luottoa myontivid finanssilaitoksia ovat padasiassa pankit, mutta nithin luetaan my6s kaikki muut luottoa myontavit laitokset.

(°) Unkarissa ja Romaniassa emoyhtioltd saadun rahoituksen osuus oli noin 50-70 % pankkisektorin kaikista ulkomaisista veloista.
Lisitietoja ks. Z. Walko, "The refinancing structure of banks in selected CESEE countries”, Financial Stability Report, nro 16, Oes-
terreichische Nationalbank, marraskuu 2008.
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Kuvio 5.

Valuuttalainojen sekid kotimaan rahayksikon méiriisen laina- ja talletuskannan suhdeluvun kehitys eriissi EU-
maissa
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Lihteet: EKP:n tasetilastot ja omat laskelmat.
Huom. Osuuksien muutos prosenttiyksikkoini (joulukuusta 2004 huhtikuuhun 2011).

Lisdksi kansainvilisten finanssiryhmittymien sisdinen rahoitus oli suhteellisen edullista verrattuna sellaiseen rahoitukseen,
jota oli ryhmittymiin kuulumattomien paikallisten pankkien saatavilla, mikd entisestddn kasvatti korkoeroja ja voittomar-
ginaaleja sekd muita valuuttamairdistd luotonantoa edistdvid tekijoitd.

Koska ulkomaista rahoitusta on ollut saatavilla ja valuuttakurssiriski on siirretty lainanottajille, finanssilaitokset ovat
pystyneet tarjoamaan lainatuotteita, joiden korot ovat huomattavasti alhaisemmat kuin kotimaan rahayksikon méiraisten
lainojen. Eriissd maissa (kuten Bulgariassa ja Latviassa), joissa valuuttatalletusten osuus talletuskannasta on suuri, finans-
silaitokset olivat mahdollisesti halukkaita myontimédin valuuttaluottoja siksi, ettd niilld oli kdytossddn suuri ja vakaa
kotimainen valuuttaméirdinen rahoituspohja (ldhinnd euroina). Lisdksi valuuttakurssisuojaukseen liittyvit kustannukset
poistuivat, kun valuuttakurssi oli kiinted tai sidottu (7).

[.2.1.2. Ulkomaiset finanssiryhmittymidt yhd voimakkaammin KIE-maiden markkinoille

Luotonannon kasvua edisti Euroopan rahoitusmarkkinoiden yhdentyminen, joka nikyi muun muassa uusien ulkomaisten
laitosten ilmaantumisena niiden talouksien rahoitusjirjestelmiin ja sielld jo toimivien ulkomaisten laitosten toiminnan
voimistumisena.

Ulkomaisten pankkien saamisten osuus pankkisektorin kokonaissaamisista on téssé liitteessd analysoiduissa maissa (Itd-
valtaa lukuun ottamatta) pienimmillddnkin ldhes 60 % (ks. kuvio 6). Emoyhtiét ovat tarjonneet valuuttarahoitusta niissi
maissa toimiville tytaryhtivilleen suureksi osaksi sen vuoksi, ettd lihentymisprosessin aikana luotonanto on ollut hyvin
tuottavaa. Lisdksi tavoitteena on ollut suurempi markkinaosuus niissd talouksissa. Ulkomaisessa omistuksessa olevien
pankkien suuren markkinaosuuden my6td KIE-maiden rahoitussektorille on ndin syntynyt uusi pddoman tuontikanava,
joka ruokkii lahinnd luottomarkkinoita.

(7) Bulgariassa, Latviassa ja Liettuassa, joilla on valuuttakatejirjestelmi tai euroon sidottu valuutta.
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Kuvio 6.
Ulkomaisten pankkien tytiryhtididen ja sivukonttorien saamisten prosenttiosuus pankkisektorin
kokonaissaamisista
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Lihteet: Pankkisektoria koskevat konsolidoidut tiedot (EKP) kesikuulta 2010.

1.2.1.3. Kilpailupaineet

Ulkomaisessa omistuksessa olevien pankkien suuri markkinaosuus ja huomattava kasvupotentiaali KIE-maiden rahoitus-
sektoreilla edistivit kilpailupaineiden muodostumista luottomarkkinoilla. Paineet keskittyivit enimmékseen asuntolaina-
markkinoille (%). Lisddntyneen kilpailun vuoksi finanssilaitokset ryhtyivit tarjoamaan my6s valuuttamadriisid kiinteistolai-
noja, jolloin ne pystyivit tarjoamaan kotitalouksille halvempaa lainaa. Mys Sveitsin frangin méadraisen lainanannon kasvu
erdissd KIE-maissa ja Itdvallassa johtui osaksi siitd, ettd pankit pyrkivit tarjoamaan tuotteita alhaisemmalla korolla. Sveitsin
frangin ja Japanin jenin mdadriisid lainoja tarjoavat pankit pystyivit kilpailemaan markkinaosuuksista tarjoamalla halvem-
pia velanhoitokustannuksia kuin euromddrisid lainoja tarjoavat pankit.

Kilpailupaine vaikutti kahdella tavalla. Kilpailutilanteessa perinteisempien finanssilaitosten oli ldhes pakko ldhted valuutta-
luottomarkkinoille sdilyttddkseen markkina-asemansa. Samalla tingittiin mahdollisesti myos luottokelpoisuusvaatimuksista.
Toisaalta finanssilaitokset pystyivat suurten korkoerojen vuoksi pitimdin valuuttaluottojen marginaalit ja palvelumaksut
suurempina kuin kotimaan rahayksikon maaraisten luottojen. Ndin pankit pystyivit parantamaan tulostaan, mikd aiheutti
kilpailupaineita niille pankeille, jotka eivit tarjonneet valuuttaluottoja. Valuuttakurssiin sidottuja indeksilainoja tarjoavat
finanssilaitokset saivat korkoerojen ansiosta lisdvoittoja muuntaessaan lainanlyhennykset kotimaan/ulkomaan rahayksikon
madrdisiksi.

1.2.2. Kysyntdpuolen tekijit
[2.2.1. Korkoerot

Korkoerot tarkasteltujen maiden ja Euroopan tirkeimpien kehittyneiden talouksien valilld olivat suurin syy valuuttaluot-
tojen voimakkaaseen kysyntdin KIE-maissa (ks. kuvio 7, kuvio 8 ja kuvio 9). Valuuttaluotoista tuli houkuttelevia etenkin
pitkissd maturiteeteissa, silli korkoeron vaikutus alkuperiiseen kuukausittaiseen lyhennyserddn on pitkissi lainoissa (esi-
merkiksi kiinteistolainoissa) suurempi kuin lyhyemmissd lainoissa. Kiintedn kurssin valuuttakurssijirjestelmissd valuutta-
luotoista tekivit edullisia esimerkiksi pienemmit luotto- ja likviditeettiriskipreemiot.

(%) Asuntolainojen myontimisen kustannukset ovat suhteellisen pienet, lainanottajan kanssa muodostuu pitkdaikainen asiakassuhde (ja sen
myo6td ristiinmyyntimahdollisuuksia), asuntolainat ovat tyypillisesti suuria ja niilli on pitkd takaisinmaksuaika, joten niiden avulla on
helppo kasvattaa nopeasti pankin saamisia. Lisiksi rahoituslaitokset myonsivit mielellddn asuntolainoja, koska vakuuksien ansiosta niiti
pidettiin muita lainatyyppeji riskittomampina.
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Kotitalouksille my6nnettyjen kotimaan rahayksikon ja euron miiridisten lainojen korkoerot (prosenttiyksikkoind)

Kuvio 7.

Sidotun/kiinteiin valuuttakurssin maat

Lahteet: EKP ja omat laskelmat.
Huom. Vaihtuvakorkoisten, koroltaan enintdin vuodeksi sidottujen uusien asuntolainojen sopimuskorot vuositasolla (pl. valmiusluotot,
sekkiluotot seki luottokorttien maksuaikaluotot ja pidennetyt luottokorttiluotot).

Kuvio 8.

Kelluvan valuuttakurssin maat

Léhteet: EKP ja omat laskelmat.
Huom. Vaihtuvakorkoisten, koroltaan enintdén vuodeksi sidottujen uusien asuntolainojen sopimuskorot vuositasolla (pl. valmiusluotot,
sekkiluotot seki luottokorttien maksuaikaluotot ja pidennetyt luottokorttiluotot).
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Kuvio 9.
Kotimaan rahayksikén ja Sveitsin frangin méiriisten lainojen korkoerot Unkarissa, Itivallassa ja Puolassa
(prosenttiyksikk6ini)
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Lahteet: EKP, kansalliset keskuspankit ja omat laskelmat.

Huom. Unkarin tiedot maaliskuuhun 2010 saakka, koska Sveitsin frangin maéirdisid rahoitustuotteita ei endd ollut timin jilkeen saatavilla..
Puolan tiedot tammikuusta 2007 alkaen.
Unkarissa vaihtuvakorkoisten, koroltaan enintdén vuodeksi sidottujen Sveitsin frangin mééréisten kulutusluottojen ja asuntolainojen
kuukausittainen keskiméddrainen sovittu korko painotettuna uusien lainojen maarilla. Itivallassa kotitalouksille ja yrityksille myon-
nettyjen uusien Sveitsin frangin médrdisten lainojen sopimuskorko vuositasolla. Puolassa uusien asuntolainojen keskimédrdinen
korko.

12.2.2. Kdsitys valuuttakurssiriskistd ja odotukset euron kdytt66notosta

Euromdariisid luottoja myonnettiin eniten maissa, joilla oli kdytossa kiintedn kurssin valuuttakurssijarjestelma. Muun
muassa euromdairdisten velkainstrumenttien pienemmit likviditeettipreemiot ja pienemmaksi katsottu valuuttakurssiriski
lisdsivat mahdollisesti euromairdisten lainojen kysyntdd kyseisissd maissa. Osa lainanottajista ei vélttdimattd ymmartanyt
valuuttaluottoihin liittyvid riskejd. Niillikin lainanottajilla, jotka tunsivat riskit, saattoi olla suojaamattomia valuuttaposi-
viimeaikaisen kriisin aikana — erityisesti niissd KIE-talouksissa, joissa on valuuttakatejirjestelma tai sidottujen valuuttakurs-
sien jirjestelmd ja joiden rahayksikko ei siksi heikentynyt. Latvia tosin ei olisi kyennyt ylldpitiméén valuuttasidosta ilman
EU:n | Kansainvilisen valuuttarahaston (IMF) tukiohjelmaa. Syyni olivat pddasiassa maan suhdanteita myotiileva finans-
sipolitiikka ja likviditeetin kuivuminen maailman rahoitusmarkkinoilla.

Valuuttakurssikehitys on saattanut lisitd valuuttaluottojen kysyntdd osassa kelluvan valuuttakurssijirjestelmén maista. (°)
Itavallassa valuuttakurssiriskid pidettiin pienend, silld euron ja Sveitsin frangin keskindisen kurssin volatiliteetti on perin-
teisesti ollut vdhdinen. Niissd KIE-maissa, joiden rahayksikot kelluvat, valuuttaluotot houkuttelivat lainanottajia sen vuoksi,
ettd nimelliset valuuttakurssit olivat vahvistuneet pitkddn ja vahvistumisen odotettiin jatkuvan. Lainanottajien odotukset
nimellisen valuuttakurssin vahvistumisesta olivat jossakin mdaarin itseddn toteuttavia. (1°) Vahvistuminen pahensi kotimai-
sen kysynndn vahvan kasvun synnyttimid ulkoisia tasapainottomuuksia.

Osassa maista odotukset euron kayttoonotosta jo ldhiaikoina vaikuttivat todenndkoisesti sithen, millaisiksi euromaariisten
lainojen riskit (lainanantajalle ja -ottajalle) katsottiin. Siten kiinteiden/sidottujen valuuttakurssien maissa valuuttakurssiriski
oletettiin olemattomaksi ja kelluvan valuuttakurssin maissa nimellisen valuuttakurssin vahvistumisen oletettiin jatkuvan.

II. VALUUTTAMAARAISEN LUOTONANNON RISKIT

Téssd osassa tarkastellaan ldhinné valuuttamairiiseen luotonantoon liittyvid riskejd. Rahoitusjirjestelman yhdentymisesti
ja kestdvissd rajoissa pysyvastd valuuttaluottojen myontimisestd koituu kuitenkin myos hyotya.

IL.1. Valuuttakurssimuutosten ja ulkomaisten korkomuutosten vaikutus luottoriskiin

Valuuttaluottoja myontavit pankit altistuvat valillisesti valuuttakurssiriskille (osana luottoriskid), jos niiden laina-asiakkai-
den saamisten ja velkojen valuuttajakauma on epitasapainossa. Kun kotimaan rahayksikko heikkenee merkittavasti, jaljella
olevan velan arvo kotimaan rahayksikossi nousee (myos suhteessa vakuuksien arvoon), ja samalla kasvavat myos velan-
hoitokustannukset. Talloin suojauksettomien kotimaisten lainanottajien velanhoitokyky heikkenee ja yksityisen sektorin

(%) Useat valuuttalainoja koskevat tutkimukset osoittavat, ettd valuuttakurssien vaihtelun ohella tirkeimmit valuuttaméiraiseen luoton-

antoon vaikuttavat tekijit ovat valuuttatalletukset sekd reaalisen valuuttakurssin ja inflaatiovauhdin suhteellinen vaihtelu. Ks. M. Haken
esitys "Determinants of foreign currency loans in CESEE countries: a meta-analysis”, Itavallan keskuspankin 69. East Jour Fixe
-tapahtuma, kesikuu 2011.
Lainat olivat padasiassa valuuttamaaraisid (tai ne oli indeksoitu ulkomaanvaluuttaan), ja rahoitus oli valuuttamairidistd (tai muunnettiin
valuuttaméirdiseksi), mutta lainanottajat saivat lainansa paikallisessa valuutassa. Rahoituslaitokset siis kdytinnossd myivit emoyhtioltd
tai tukkumarkkinoilta tai swapsopimuksin hankkimaansa valuuttarahoitusta avistamarkkinoilla, mikd vahvisti niiden kotimaan raha-
yksikkod.

(10
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taloudellinen tilanne huononee merkittdvasti. Lainanottajien velanhoitokyvyn heikkeneminen (') ja lainojen takaisinmak-
suasteen lasku heikentdvit pankkien lainasalkkuja, kasvattavat niiden luottotappioita, lisddvit tuottopaineita ja rasittavat
pddomapuskureita. Euroopan pankkiviranomainen korosti EU:n laajuisia stressitesteji koskevassa raportissaan (vaikka
valuuttaluottoja ei sindnsd ollut sisillytetty testiskenaarioon), ettd joissakin jasenvaltioissa merkittivimmat riskit saattavat

Valuuttalainoihin liittyvdd valuuttakurssi- ja korkoriskid on vaikea mddrittdd tdsmallisesti. Perinteisissd riskinlaskentame-
netelmissd ei oteta huomioon, ettd suojauksettomille lainanottajille myonnetyissd valuuttalainoissa markkina- ja luottoriski
yhdistyvit hyvin epalineaarisesti. (1*) Akateemisen kirjallisuuden mukaan tavanomaiset riskienhallintamenetelmait, joissa
riskejd kasitellddn erillisind, voivat johtaa huomattavaan kokonaisriskin aliarviointiin. Jos erikseen mddritetyt valuutta-
kurssi- ja maksukyvyttomyysriski lasketaan yksinkertaisesti yhteen, todellisen riskin médiri arvioidaan monin verroin liian
pieneksi.

Lisiksi valuuttalainojen korkoriski on erilainen kuin kotimaan rahayksikon méiraisten lainojen ja voi heikentdd valuut-
talainan luokitusta, jos lainavaluutan kéyttoalueen korkosykli poikkeaa kotimaan korkosyklistd. Eri valuuttapareissa va-
luuttakurssiriski ja ulkomainen korkoriski ovat kuitenkin hyvin erilaiset. Riskeihin vaikuttavat my6s kulloisenkin maan
hinnoittelukadytinnot.

Kiintedn tai sidotun kurssin maissa valuuttalainojen valuuttakurssiriski ei realisoitunut kriisin aikana, silldi kotimaan
rahayksikko pysyi sidottuna euroon eikd heikentynyt. Valuuttalainojen ottajat eivit siis kirsineet rahayksikon heikkene-
misestd vaan pikemminkin hyotyivit euroalueen koronlaskusta.

Maissa, joiden rahayksikko kelluu, kotimaan rahayksikon heikkenemisen vaikutus riippui pitkalti pankkien soveltamista
hinnoittelukdytdnnoistd. Osassa maista (kuten Itdvallassa, Puolassa ja Romaniassa) valuuttamdiridisten kiinteistolainojen
korot on yksiselitteisesti sidottu markkinakorkoihin, eli korkojen lasku euron ja Sveitsin frangin madrisilld markkinoilla
kompensoi kotimaan rahayksikon heikkenemisen lihes kokonaan. On kuitenkin syytd korostaa, ettd kuvattu kotimaan
rahayksikon ja ulkomaisten korkojen kehitys liittyi kehittyneissd talouksissa ja kansainvalisilld rahoitusmarkkinoilla val-
linneeseen tilanteeseen kriisin aikana. Jos kotimaan rahayksikko olisi heikentynyt ja ulkomaiset korot olisivat samalla
nousseet, lainanottajien maksukyvyttomyysriski olisi kasvanut kelluvan valuuttakurssin maissa riippumatta luottojen
hinnoittelukdytinnoista.

Unkarissa valuuttalainojen korkojen nousu karjisti valuuttakurssiriskin toteutumisen vaikutusta (samanaikaiset valuutta-
kurssi- ja korkosokit). Unkarilaiset pankit pystyvit asettamaan tavallisten laina-asiakkaidensa korot yksipuolisesti riippu-
matta ulkomaisten korkojen kehityksestd. Valuuttalainoja ottaneiden korkorasitus onkin kasvanut Unkarissa viimeisten
2-3 vuoden aikana, mikd on pahentanut forintin merkittdvin heikkenemisen (suhteessa Sveitsin frangiin) epasuotuisaa
vaikutusta.

Joissakin maissa (kuten Unkarissa ja Romaniassa) valuuttalainojen joukossa on enemmin hoitamattomia tai uudelleen-
jarjestelyn kohteena olevia lainoja kuin muiden lainojen joukossa. Lainanottoajankohdalla on merkitystd: maksukyvytto-
myystapaukset ovat tyypillisimpia sellaisissa valuuttamaaraisissd kiinteistolainoissa, jotka on otettu kotimaan rahayksikon
kurssin ollessa vahva. Tami tukee ndkemysti, ettd kaikki valuuttalainan ottajat eivit todennikdisesti ole ymmirtineet
lainaansa liittyvid riskeja.

Esimerkiksi Puolassa taas valuuttalainoissa on tilastojen perusteella yleisesti ottaen vdhemmin maksuhdiri6itd kuin koti-
maan rahayksikon madraisissd lainoissa. Selityksend ei kuitenkaan voida pitdd pelkdstdidn sitd, ettd valuuttalainan ottajien
taloudellinen tilanne olisi parempi. Syynd on ennemminkin pankkien tapa muuntaa valuuttalainat kotimaan rahayksikon
madrdisiksi, jos vaikuttaa todennikoiseltd, ettd niissd muuten ilmenee maksuhdirioitd tai niitd on jirjesteltdvd uudelleen.
Vaikutusta on ollut myos viranomaisten toimilla, joiden myotd valuuttalainat ovat olleet vain luottokelpoisuudeltaan
parhaiten lainanottajien saatavilla.

My6s lainatyyppi vaikuttaa luottojen riskitasoon. Kulutusluottoihin liittyy yleensd suurempia riskejd kuin kiinteistolainoi-
hin (tai muihin vakuudellisiin lainoihin).

(") Kotimaan rahayksikon heikkeneminen saattaa jopa vahentii lainanottajan takaisinmaksuhalukkuutta, silld lainan arvo nousee vakuuk-
sien arvoa suuremmaksi. [Imi6 on kuitenkin yleisempi sellaisilla markkinoilla (esim. Yhdysvaltain asuntolainamarkkinoilla), joilla pankit
tyytyvit saamisten perinnéssi ottamaan haltuunsa vakuudet mutta eivit ulota perimistoimia lainanottajan muihin varoihin ja tuloihin.

('?) Ks. 2011 "EU-wide stress test aggregate report”, Euroopan pankkiviranomainen, 15.7.2011, s. 28.

(") Riskien yhdistymistd on tarkasteltu Oesterreichische Nationalbankin johdolla toteutetussa Baselin pankkivalvontakomitean tutkimus-
tyéryhmin tutkimuksessa. Ks. T. Breuer, M. Jandacka, K. Rheinberger ja M. Summer, "Does adding up of economic capital for market-
and credit risk amount to conservative risk assessment?”, Journal of Banking and Finance, Vol. 34(4), 2010, s. 703-712.
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Kaiken kaikkiaan on ndyttod siitd, ettd luottoriski on todella toteutunut varsinkin viimeisten kahden vuoden aikana, joskin
maiden vililli on eroja. On kuitenkin hankalaa méarittdd tarkasti, miten suuri vaikutus yhtdaltd kotimaan rahayksikon
kurssin ja toisaalta ulkomaisten korkojen kehitykselld on ollut luottojen riskitasoon. Syynd on mm. se, ettd 1) riskitasoon
vaikuttavat myos luottosalkun aikarakenne sekd muut taloudelliset tekijat (kuten tydttomyysaste), 2) valtaosassa maista on
toteutettu toimia ilmion korjaamiseksi, mikd on vaikuttanut valuuttalainojen luonteeseen, ja 3) tictoja on rajallisesti
saatavilla.

I1.2. Rahoitus- ja likviditeettiriskit

Erdissd KIE-maissa pankkien antolainaustoimintaan liittyy valuuttalainojen yleisyyden vuoksi tavanomaista suurempi ra-
hoitus- ja likviditeettiriski. Rahoitusriskin kasvu johtui siitd, ettd pankit tukeutuivat rahoituksen hankinnassa yhd useam-
min tukkumarkkinoihin ja emoyhtioonsd eivitki talletuskantaansa, mika lisdsi merkittavasti pankkien riippuvuutta ulko-
maisesta rahoituksesta sekd maiden altistumista ulkomaisille riskeille. Pankkien turvautuminen finanssiryhmittyman sisdi-
seen rahoitukseen voi aiheuttaa huomattavia riskejd, jos emopankin kotimaan julkinen talous on jatkuvasti haavoittuvai-
nen. Kun emoyhtiot tarjoavat rahoitusta KIE-maissa sijaitseville tytdryhtidilleen ja sivukonttoreilleen, rahoitus ja sen
kustannukset saattavat toimia kotivaltion luottoriskin leviimiskanavana. Huolellinen suunnittelu (esim. rahoitussuunni-
telma) on siis tarpeen, jotta riskit eivit paise levidmaddn maasta toiseen.

Viimeisten 2-3 vuoden aikana rahoitusriskit eivdt kuitenkaan ole toteutuneet ja emoyhtiot ovat edelleen tarjonneet
tytiryhtioilleen ndiden tarvitsemaa rahoitusta ja uusineet sitd. Euroopan viranomaisten ja emoyhtididen yhteistyo auttoi
niin ikddn estimdin rahoitusriskien toteutumista (ks. kehikko 3 Wienin aloitteesta). Nditd riskejd esiintyy silti yhd mm.
rahoituslidhteiden keskittymisen vuoksi. Lisdksi rahoituskustannukset voivat vaihdella sen mukaan, miten suuriksi riskit
kulloinkin arvioidaan. Niiden luottolaitosten kohdalla, joilla ei ole emoyhtioti, rahoituslihteiden keskittymisen riski on
vihdisempi, mutta muut tukkurahoitukseen liittyvit riskit ovat niilld vastaavasti suurempia.

Erdissd maissa (eritoten Unkarissa ja Puolassa) on ilmaantunut uudenlainen rahoituslikviditeettid kokevan riskin lihde, kun
pankit ovat alkaneet turvautua kotimaan rahayksikon méardiseen talletuskantaansa rahoittaakseen valuuttamadraistd lai-
nanantoaan swapmarkkinoiden kautta. Pankit pyrkivit vélttiméin avoimia valuuttapositioita vaihtamalla kotimaan raha-
yksikon mddriisid talletuksiaan valuuttamédraisiin varoihin — useassa tapauksessa lyhyeksi ajaksi. Niin ne altistuivat
jalleenrahoitusriskille. Rahoitusmarkkinoiden epivakauden levittyi joukkolaina- ja swapmarkkinoille ja niiden markkinoi-
den likviditeetin kuivettua pankeilla oli vaikeuksia uusia lyhyitd valuuttaswapsopimuksiaan. Kotimaan rahayksikon heike-
tessd pankeilta my6s vaadittiin lisitalletuksia marginaalitilille swapsopimustensa vakuudeksi, mikd kasvatti niiden valuut-
tamédrdisen likviditeetin tarvetta. Keskuspankit lievittivit swapmarkkinoille osallistumisesta johtuvaa likviditeettiriskid
ottamalla kdyttoon swap- ja lainajérjestelyjd, joiden avulla ne pystyivit tarjoamaan maansa pankeille hatitilassa valuutta-
madrdistd likviditeettid. Niin ikddn emopankit tarjosivat tytaryhtioilleen valuuttaswapjarjestelyjd. Erdissd tapauksissa kes-
kuspankit tarvitsivat toimien tueksi IMF:n, EKP:n ja Sveitsin keskuspankin myontidmid lainoja sekd luotto- ja swapjirjes-
telyja.

On kuitenkin syytd korostaa, etti tilanne vaihteli maittain, silld eri maissa kdytettiin eri rahoitusldhteitd. Niissd talouksissa,
joissa valuuttatalletuksia on suhteellisesti paljon ja valuuttalainojen suhde valuuttatalletuksiin on pieni, laaja vakaa valuut-
tamdaardinen rahoituspohja kotimaassa on saattanut vihentidi rahoitusriskeja.

I1.3. Ylenmiiriinen luotonannon kasvu, riskien viirinhinnoittelu ja hintakuplien mahdollisuus

Valuuttamiirdinen luotonanto voi nopeuttaa luotonannon kasvua ylikuumenemiseen saakka (#) ja siten aiheuttaa mer-
kittdvid riskeja.

Liiallisesta luotonannon kasvusta aiheutuu usein varallisuushintakuplia, jotka saattavat horjuttaa rahoitusjirjestelmin va-
kautta ja yleistd talouskehitystd. Eritoten ylenmaariisistd valuuttaluotoista johtuva epatasapaino suojauksettomien yksityi-
sen ei-rahoitussektorin lainanottajien taseissa voi lisitd altistumista ulkoisille rahoitussokeille ja reaalitalouden sokeille.
Riskialttius on erityisen suuri, jos luotonannon kasvu keskittyy asuinkiinteistosektorille ja edesauttaa siten hintakuplan
syntymistd. Kysynndn kasvu nostaa asuinkiinteistojen hintoja, jolloin vakuuksien arvo nousee ja mahdollistaa luotonannon
lisddntymisen entisestddn. My6s luottojen kysyntd lisddntyy, kun varallisuushintojen odotetaan entisestddn nousevan. Jos
lainananto rahoitetaan ulkomaisella padomalla, velkaantuminen ulkomaille lisd4ntyy, kun taas maan tuotantopotentiaali ei

(") IMF:n mukaan luotonannon ylikuumenemisesta voidaan puhua, kun luotonannon kasvu on tarkasteltavassa maassa 1,75-kertainen
luotonannon kehityksen keskihajontaan nihden. Ks. IMF, "Are credit booms in emerging markets a concern?”, World Economic
Outlook, huhtikuu 2004, s. 151. Perusteluna on, ettd jos luotonannon kasvua koskevat havainnot poimittaisiin normaalijakaumasta,
ne ylittdisivit keskihajonnan yli 1,75-kertaisesti vain 5 prosentin todenndkoisyydelld. Ks. myos Boissay ym., "Is lending in central and
eastern Europe developing too fast?”, alustava raporttiluonnos, 31.10.2005. IMF:n maritelmin mukaan luotonannon vahvan kasvun
kaudella tarkoitetaan kolmen vuoden jaksoa, jona luotonannon keskimairdinen reaalinen kasvu on nopeampaa kuin 17 %.
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juuri kasva. Tuoreen finanssikriisin aikana mm. Irlannista, Espanjasta ja Baltian maista saadut kokemukset osoittavat, etti
tallaisen omalla painollaan voimistuvan kierteen pysdhtyminen ja purkautuminen voi horjuttaa vakavasti makrotalouden
ja rahoitusjdrjestelman vakautta.

Valuuttaluottojen nopea kasvu vaikuttaisi olevan yhteydessd luotonannon nopeaan kasvuun nk. uusissa jasenvaltioissa (°)
— erityisesti maissa, joissa yksityinen ei-rahoitussektori on velkaantunut hyvin nopeasti viime vuosina, kuten Rosenberg ja
Tirpak (%) ovat todenneet..Tutkimuksessa tullaan siihen tulokseen, ettd vaikka luottokannan oletettaisiin kasvavan trendin-
omaisesti suhteessa BKT:hen rahoitusmarkkinoiden syventyessd, monessa uudessa jisenvaltiossa luottokanta on kasvanut
ylenmadriisesti eli nopeammin kuin makrotalouden muuttujien kehityksestd olisi voinut péitelld. Maissa, joissa luoto-
nannon ylikuumeneminen ennen maailmanlaajuista finanssikriisid oli erityisen selvdd, myos valuuttalainojen osuus laina-
kannasta oli yleensd suuri (ks. kuvio 10). Tilastoista ndhdéddn, ettd valuuttalainakannan kasvulla saattoi olla yhteys
ulkomaisen pddoman tuonnilla rahoitettuun luotonannon ylikuumenemiseen uusissa jisenvaltioissa, ja yksityisen ei-ra-
hoitussektorin luottokannan nopealla kasvulla oli mahdollisesti yhteys valuuttaluottojen lisddntymiseen (ks. kuvio 11).
Korrelointi ei vield merkitse syy-seuraussuhdetta valuuttaluottojen ja luotonannon ylikuumenemisen vililld, mutta yhte-
nevéinen kehitys on huomionarvoista.

Kuvio 10.

Valuuttalainojen osuus lainakannasta ja luottokannan suhde BKT:hen eriissi EU-maissa (prosentteina)
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Léhteet: Kansalliset keskuspankit ja tilastolaitokset.
Huom. Valuuttalainojen ja -luottojen vastapuolisektori on kotimainen ei-rahalaitossektori, pl. julkisyhteisét. Maaliskuun 2011 tietoja.

Kuvio 11.
Valuuttalainojen osuus lainakannasta ja luottokannan suhde BKT:hen erdissi EU-maissa (muutos
prosenttiyksikkoina)
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Lihteet: EKP:n tasetilastot ja omat laskelmat.

Huom. Valuuttalainojen ja —luottojen vastapuolisektori on kotimainen ei-rahalaitossektori, pl. julkisyhteist. Muutos joulukuusta 2004
maaliskuuhun 2011.

(") Bulgaria, TSekki, Viro, Kypros, Latvia, Liettua, Unkari, Malta, Puola, Romania, Slovenia ja Slovakia.
("% Ks. C. Rosenberg ja M. Tirpak, "Determinants of foreign currency borrowing in the new Member States of the EU”, IMF Working Paper
No 8/173, heindkuu 2008.
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Yksi valuuttamédraisen lainanannon kasvuun vaikuttanut tekija on saattanut olla se, ettd ennen kriisid finanssiryhmitty-
mien sisdisen (eli emoyhtion ja tytiryhtion/sivukonttorin vilisen) valuuttamédraisen lainanannon kustannuksiin ei sisdl-
tynyt asianmukaista riskipreemiota (valuuttakurssi-, maa- ja rahoitusriskien varalle). Koska osaa ndisti riskeistd on hankala
arvioida riittdvin tarkasti, valuuttaluottojen hinnoittelu on vaikeaa. Valuuttaméirdisen luotonannon kehitys saattoi olla
oireena riskinoton lisidntymisesta.

Ylikuumenemiskausille on tyypillistd, ettd tarjontapuolella tehdddn virheitd riskien hinnoittelussa. Kasvundkymid ja maa-
riskid koskevista lilan myonteisistd odotuksista johtuva riskipreemioiden pieneneminen saattaa edistdd valuuttalainojen
nimelliskorkojen laskua. Korkojen lasku ja luotonantokriteerien keventyminen vaikuttavat voimakkaasti varallisuushintoi-
hin ja eritoten asuntojen hintoihin. Télloin resurssien jakautuminen saattaa védristyd ja synnyttdd varallisuushintakuplia.
Kun asuinkiinteistojen hinnat nousivat samalla kun luotonantokriteereitd kevennettiin ja keinotteluun ja velkavivun
kayttoon oli tarjolla kannustimia, seurauksena oli monissa maissa asuntojen hintojen voimakas nousu.

Valuuttalainojen korot ovat yleensd alhaisemmat kuin kotimaan rahayksikon méérdisten lainojen korot, mikd vaikuttaa
lainanottajien késitykseen reaalikorosta. Nostaessaan valuuttalainan kuluttajat kdyttavit usein ulkomaisen nimelliskoron
deflaattorina odotettua kotimaista kuluttajahintainflaatiota tai kotimaisten palkkojen nousuvauhtia, varsinkin jos valuut-
takurssiriski katsotaan mitdttoméan pieneksi. Osasyynd valuuttalainoihin liittyvan valuuttakurssiriskin aliarvioimiseen voi
olla kiinted tai sddnnelty valuuttakurssi tai kotimaan rahayksikon jatkuva selvd vahvistuminen.

Seurauksena reaalikorko voidaan kuvitella ddrimmadisen alhaiseksi ja monesti jopa selvisti negatiiviseksi, mikd lisad
vahvasti luottojen kokonaiskysyntdd ja mahdollisesti myos vauhdittaa varallisuushintojen kehityksen ylikuumenemista.

Naiden tekijoiden yhteisvaikutuksesta moniin KIE-maihin suuntautui kriisid edeltdvind aikana pddomantuontia, kun
luotonanto — etenkin valuuttaméddrdinen luotonanto — kasvoi nopeasti. Varat sijoitettiin enimmékseen asuinkiinteist6ihin
ja rakentamiseen, miké lisdsi kulutusta ja ruokki varallisuushintakuplia. Lisdksi kotitalouksien miird kasvoi ja yleinen
elintaso nousi huomattavasti ndissd maissa. Kehitys edisti vahvasti luottojen kokonaiskysyntida ja hintakehityksen kuu-
menemista, ja etenkin asuinkiinteistjen hinnat nousivat nopeasti (ks. kuvio 12).

Kuvio 12.

Asuntojen hinnannousu ja luotonannon kasvu erdissi EU-maissa (prosentteina)
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Léhteet: Eurostat, EKP ja omat laskelmat.

Huom. Keskiméddrdinen luotonannon vuotuinen kasvu ja asuntojen hintojen vuotuinen muutos vuosina 2006-2010. Puolan ja Romanian
kohdalla on saatavuussyistd kdytetty vuoden 2009 tietoja.

Varallisuushintakuplat ja runsas valuuttamairdinen luotonanto suojauksettomille yksityisen sektorin lainanottajille pahen-
tavat yleensd altistumista ulkoisille riskeille.
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Koska lainananto ulkomailta edistdd ulkomaisen kokonaisvelan kasvua, maa saattaa sen vuoksi jadda alttiimmaksi akil-
liselle luottamuspulalle tai kriisien vaikutusten levidmiselle muista maista, joiden katsotaan altistuneen samankaltaisille
riskeille. Talloin markkinoiden epiilykset suuren ulkomaisen velkakannan kestivyydestd tai valuuttakurssia heikentivit
ulkoiset sokit voivat saada kertyneet tasapainottomuudet purkautumaan hallitsemattomasti.

Osassa II.1 kuvatut yksityisen ei-rahoitussektorin taseeseen kohdistuvat riskit saattavat toteutua, mikili reaalinen valuut-
takurssi heikkenee jyrkdsti. Samanaikainen suuri omaisuuserien hintojen korjausliike voi vield pahentaa vaikutusta. Ei
myoskddn voida sulkea pois mahdollisuutta, ettd jonkin maan sisdinen sokki puhkaisee hintakuplan ja saa aikaan
luottamuspulan, jos taseissa on suuria ongelmia.

Lyhyelld aikavililld ei néyttdisi olevan riskid, ettd varallisuushintojen ja luotonannon kehitys ylikuumenisi valuuttamaa-
rdisen luotonannon seurauksena uudelleen, silld velkaantumisen vihentiminen on yhd kadynnissd useissa uusissa jisen-
valtioissa. Vahvan kehityksen uusiutumista ei kuitenkaan voida sulkea pois keskipitkélld aikavililld, kun taloustilanne on
tdysin normalisoitunut ja kansainviliset hitaamman kehityksen riskit ovat viistyneet. Valuuttaméirdinen luotonanto on
tdhdn mennessd piristynyt vain hienokseltaan, mutta tarjonta- ja kysyntipuolen kannustimet sekd markkinarakenteet
vaikuttavat olevan pitkalti entisellddn. Maailmanlaajuisen finanssikriisin kokemukset eivit niytd heridttineen kuluttajia
arvioimaan valuuttaluottoihin liittyvid riskejd uudelleen. Joissakin tapauksissa valuuttaluottojen nostaminen on korkoero-
jen vuoksi kdynyt jopa entistd houkuttelevammaksi, kun korot ovat pysyneet poikkeuksellisen alhaisina euroalueella ja
Sveitsissd. Lisdksi rahoitusmarkkinoiden syveneminen jatkuu uusissa jisenvaltioissa todennikéisesti vield jonkin aikaa,
vaikka luottokannan suhde BKT:hen kasvoi jo merkittavasti finanssikriisin edelld. Kotimaan rahayksikon mariistd rahoi-
tusta on niin ikddn edelleen rajallisesti saatavilla huolimatta pankkien pyrkimyksistd laajentaa talletuspohjaansa, silld
kotimaan markkinat eivit ole kyllin syvit ja likvidit.

On muistettava, ettd Basel III -sddnnoston yhteydessd kansallisille viranomaisille on ehdotettu uusia vilineitd, joilla
voitaisiin mahdollisesti ehkéistd luotonannon uutta ylikuumenemista. Vastasyklisen padomapuskurin ('7) ensisijaisena aja-
tuksena on, ettd pankkijirjestelman on hyvind aikoina luotava riittdvan suuri puskuri selviytyakseen paremmin luotonan-
non ylikuumenemisen jélkeisistd tappioista. Tiukempien paddomavaatimusten suotuisana sivuvaikutuksena saattaisi kuiten-
kin olla my6s luotonannon kasvun hidastuminen. Uusissa jasenvaltioissa ylenmédrdisen luotonannon kasvun arviointi
puskurin kvantifioinnin pohjaksi voi kuitenkin osoittautua hankalaksi aikasarjojen lyhyyden ja lihentymisprosessin
vuoksi. ('8)

I.4.  Keskittyminen ja vaikutusten leviiminen maasta toiseen uhkina EU:n rahoitusvakaudelle

Valuuttakurssivaihtelut vaikuttavat samanaikaisesti useiden suojauksettomien valuuttalainanottajien luottokelpoisuuteen.
Tallainen keskittymisriski voi ilmetd sekd yksittdisessd maassa/finanssilaitoksessa ettd useissa EU-maissa. Vaikutus on vield
huomattavasti suurempi, jos valuuttakurssiheilahtelut ovat poikkeuksellisen voimakkaita. Valuuttaméiriisen luotonannon
yhteydessd esiintyy muitakin, etenkin rahoitukseen ja vakuuksiin liittyvid keskittymisriskejd. Rahoitusldhteiden keskitty-
minen saattaa valuuttaluottotoiminnan hyvin alttiiksi emoyhtioon ja/tai valuuttaswapmarkkinoihin kohdistuville sokeille.
Myos vakuudet ovat keskittyneet, silld valuuttaluotoissa kyse on enimmaikseen kiinteistolainoista, joissa kiinnityksen
kohteena on pddasiassa asuin- ja liikekiinteistojd. Valuuttakurssikehityksen heiketessd kiinteistojen arvo laskee, mikd
vaikuttaa luototusasteeseen sekid lainojen takaisinmaksuasteeseen.

Runsas valuuttamairiinen luotonanto voi edistdd hiirididen leviimista.

Valuuttaluottoja myontivien finanssilaitosten ja niiden emoyhtididen vililld on tiivis yhteys. Negatiivisen sokin seurauk-
sena tytaryhtididen padoma- ja/tai likviditeettitarpeet todennakoisesti kehittyvit yhteneviisesti useissa maissa, silld niiden
heikkoudet ovat samankaltaisia. Ndin emoryhmittymin resursseihin kohdistuu paineita, ja konsernin sisdiset positiot
sitovat emopankin ja sen tytiryhtiot entistd tiiviimmin yhteen. Mitd suurempi lainapositio, sitd todenndkoisempdd on
emopankin tuki hankalassa tilanteessa. Vaikka emopankin todenndkoistd tukea voidaan pitdd myonteisend tytdryhtion
toimintamaan kannalta, on olemassa vaara, ettd ongelmat levidvit kyseisen maan rahoitusjirjestelmastd emoyhtion koti-
maan rahoitusjirjestelméin ja ettd valuuttamaardiseen luotonantoon liittyvé luottoriski vaikuttaa myds emoyhtion koti-
maassa (ks. ruotsalaispankkeja koskeva kehikko 2).

(1) Ks. Baselin pankkivalvontakomitean ohjeistus "Guidance for national authorities operating the countercyclical buffer”, joulukuu 2010.
Vastasyklisten puskurien mahdollisuutta luotonannon aiemman liiallisen kasvun ja hintakuplien yhteydessid Pohjoismaissa on tarkas-
teltu Ruotsin keskuspankin rahotusvakausraportissa Financial Stability Report nro 1/2011, s. 52.

(') A. Gerslin ja ]. Seidler ovat tarkastelleet ongelmia, joita liittyy KIE-maiden luotonannon ylenméirdisen kasvun arviointiin Hordick-
Prescott-suotimen avulla, sekd vaihtoehtoisia menetelmid, artikkelissaan "Excessive credit growth as an indicator of financial (in)stability
and its use in macroprudential policy”, Financial Stability Report nro 2010/2011, T3ekin keskuspankki, s. 112.
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Monesti emopankki toimii vain rahoituksenvilittdjind ulkomaisten sijoittajien ja tytaryhtion valilld. Jos emopankki laskee
kansainvilisilli padomamarkkinoilla liikkeeseen velkapapereita, joiden juoksuaika on lyhyempi kuin sen tytiryhtididen
lainakannan, ja vilittdd ndin saadun rahoituksen suoraan tytiryhtioilleen, se altistuu paitsi vastapuoliriskille tytdryhtididen
suhteen myos jdlleenrahoitusriskille. Rahoitusstrategiasta aiheutuvan riskin vuoksi emoyhtion kotimaan keskuspankki
saattaa joutua varaamaan viime kdden luotonantoon normaalia enemmin varoja, jolloin kyseisen maan veronmaksajat
voivat pddtyd kantamaan tytiryhtion valuuttaméirdisestd luotonannosta aiheutuvan riskin.

BIS:n tilastoja pankkien kansainvilisistd saamisista voidaan kdyttdd kuvaamaan kotimaan pankkien saamisia ulkomaisten
tytaryhtididen toimintamaista. (%) Kun tietoja tarkastellaan alkuperdisen vastapuolen sijaintimaan mukaan (immediate
borrower basis) (29), tillaisia saamisia oli vuoden 2010 lopussa lihes 339 miljardin Yhdysvaltain dollarin verran eli
noin 0,7 % kotimaan pankkien saamisista. Kuviosta 13 kuitenkin kdy ilmi, ettd yli 75 % saamisista keskittyy viiden
maan pankeille: Saksaan, Kreikkaan, Italiaan, Itdvaltaan ja Ruotsiin. Yksittdisten maiden pankkisektorien positiot tytdryh-
tididen toimintamaihin nihden voivat siis olla huomattaviakin (esim. noin 6 % Itdvallan pankkisektorin saamisista).

Kuvio 13.

Saamiset tytiryhtididen toimintamaiden pankkijirjestelmilti eriteltyind kotimaan mukaan (vuoden 2010 lopussa)
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Lihteet: Kansainvalinen jarjestelypankki, omat laskelmat.

Keskittyminen ndkyy myos kuviossa 14. Siind eritellddn, miten pankkien ulkomaiset saamiset ovat jakautuneet valikoi-
duissa maissa, joissa tytaryhtididen toimintamaiden pankkijirjestelmille myonnetyn rahoituksen osuus pankkien ulkomai-
sista saamisista on suuri.

Kuvio 14.

Pankkien saamiset tytiryhtioiden toimintamaista — osuus pankkien kaikista ulkomaisista saamisista
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Léhteet: Kansainvilinen jarjestelypankki, omat laskelmat.

Huom. Kuviosta kdy ilmi, kuinka suuren osan kotimaan pankkijirjestelmén saamiset tytiryhtididen toimintamaista muodostavat kotimaan
pankkijirjestelmén kaikista ulkomaisista saamisista. Mukana ovat ne maat, joiden pankeilla on eniten saamisia tytiryhtididen
toimintamaista.

() Emoyhtididen kotimaat: Alankomaat, Belgia, Espanja, Iso-Britannia, Italia, Itdvalta, Kreikka, Portugali, Ranska, Ruotsi, Saksa, Sveitsi ja

Tanska. Tytiryhtididen toimintamaat: Bulgaria, Latvia, Liettua, Puola, Romania, T3ekki ja Unkari.

(2% Pankkien konsolidoidut kansainviliset saamiset alkuperiisen vastapuolen sijaintimaan mukaan. Maassa A sijaitsevien pankkien ulko-
maisiin saamisiin maassa B sijaitsevilta pankeilta luetaan maan A pankkien kaikkien, missd pdin maailmaa tahansa sijaitsevien
konttorien ulkomaiset, minkd tahansa valuutan méiridiset pankkisaamiset maassa B sijaitsevilta pankeilta sekd maan A pankkien
maassa B sijaitsevien tytdryritysten valuuttaméirdiset saamiset maassa B sijaitsevilta samaan ryhmittyméén kuulumattomilta pankeilta.
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Niissd maissa kotimaan pankkijirjestelmdn alttius ulkomaisia tytiryhtioitd koetteleville sokeille kasvoi entisestddn, kun
KIE-maiden osuus pankkien ulkomaisista saamisista kasvoi merkittivasti vuosina 2005-2010.

Positioiden kasvu niakyy myos kuviosta 15, joka kuvaa pankkien ulkomaisia saamisia tytdryhtididen toimintamaista.

Kuvio 15.

Kotimaan pankkien saamiset tytiryhtiéiden toimintamaista vuoden 2010 lopussa (mrd. Yhdysvaltain dollaria)
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Lihde: Kansainvilinen jirjestelypankki.

Riskit eivit levid yksinomaan tytiryhtioiden toimintamaan pankkijarjestelmastd emopankin kotimaan pankkijarjestelmain,
vaan ne voivat levitd myos vastakkaiseen suuntaan. Emoyhtion pidoma- jaftai likviditeettiongelmat saattavat vaikuttaa
my6s saman konsernin tytiryhtididen tai sivukonttorien toimintamaassa.

Lisiksi emoyhtion strategiamuutoksilla (kuten velkaantumisen vihentdmiselld, luottokriteerien tiukentamisella ja pakko-
myynneilld) voi olla makrotaloudellisia vaikutuksia.

Jos luotto- ja rahoitusriskit toteutuvat maissa, joissa valuuttamairdinen luotonanto on runsasta, on todellinen vaara, etti
hairi6t levidvit muihin EUn jasenvaltioihin. Vaikka valuuttaluottoja myonnetddn eniten KIE-maissa, sokkien levidminen
yhteisen lainanantajan (*') vilitykselld voi aiheuttaa paineita koko EU:n rahoitusvakaudelle.

Riskien levitessd yhteisen lainanantajan vilitykselld eri maat ovat kutakuinkin yhtd alttiita alueellisille sokeille, silld
samoista EU-maista kotoisin olevat ulkomaiset pankkiryhmittymit hallitsevat KIE-maiden pankkisektoreita. Voimakkain
vaikutus KIE-maiden kehitykseen saattaisi kuitenkin olla riskien toteutumisella esim. T3ekin tai Puolan pankkisektorilla.
Yksittdisten maiden alttius alueellisille sokeille ja yksittdisten maiden merkitys koko alueen kannalta on hieman pienen-
tynyt jaksolla vuoden 2009 lopusta vuoden 2010 loppuun.

Hairiot voivat levitdi myos markkinoiden vlitykselld, silld sijoittajat ovat taipuvaisia laumakéyttaytymiseen. Ilmién voi
aiheuttaa tai sitd voi pahentaa se, ettd eri maat ovat alttiina samankaltaisille valuuttaluotoista johtuville riskeille, vaikka
lainanottajien ja finanssilaitosten tilanteet vaihtelevat maittain. Valuuttaluottoihin liittyvien riskien toteutuminen yhdessd
maassa voi sijoittajien tunnelmien vilitykselld vaikuttaa muihin maihin, joissa valuuttamédrdinen luotonanto on runsasta.
Talloin valuuttakurssiheilahtelut ja markkinoiden likviditeetin kuivuminen voivat vilittyd maasta toiseen.

(*') Ks. M. Fratzscher, "On currency crises and contagion”, EKP:n Working Paper -sarjan julkaisu nro 139, huhtikuu 2002. Julkaisussa
esitelldidn menetelmd, jolla voidaan arvioida yhteiseen lainanantajaan perustuvan leviimiskanavan merkitystd kahden maan vililld, kun
otetaan huomioon vain pankkilainakanava ja oletetaan sokkien vilittyvin tasaisesti.
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11.4.1. Hairididen levidminen maasta toiseen Itdvallassa ja Ruotsissa

KEHIKKO 1: Itivaltalaispankkien valuuttamiiridinen luotonanto KIE-maissa ja IVY-maissa

Itdvaltalaispankkien positiot KIE-maihin ja Itsendisten valtioiden yhteison (IVY) maihin nihden ovat viimeaikaisen
kriisin aikana osoittautuneet yleisesti ottaen kestiviksi ja tukeneet vastapuolitalouksia ldhentymisprosessissa. Positioihin
kuitenkin liittyy Itdvallan rahoitussektorin ja Itdvallan valtion kannalta ongelmien levidmisen riskejd, joista osa johtuu
valuuttamédriisestd luotonannosta. Vuoden 2010 puolivilin jilkeen kuuden suuren itdvaltalaispankin (?2) KIE-maissa ja
IVY-maissa sijaitsevien tytaryhtididen valuuttamairdinen luotonanto on (valuuttakurssivaihtelusta puhdistettuna) mar-
ginaalisesti vahentynyt. Vuoden 2010 lopulla valuuttaluottokanta oli noin 80 miljardia euroa. Valuuttaluottojen osuus
KIE-maissa ja [VY-maissa sijaitsevien tytdryhtididen myontimien uusien lainojen kokonaismairastd oli siten keskiméd-
rin 47,5 %. Kuten edelliselldkin raportointijaksolla, valuuttaluottojen laatu oli heikompi kuin sijaintimaan rahayksikon
maédriisten lainojen. KIE-maissa ja IVY-maissa keskimdirin 15,9 % valuuttaluotoista oli hoitamattomia, mikd on 2,5
prosenttiyksikk6d enemmin kuin hoitamattomien lainojen osuus koko lainakannasta. Vakuuksia oli saatavilla merkit-
tavasti, mutta valuuttaluotot otettiin huomioon myos riskivarauksissa (tosin heikommin).

Valuuttamdirdiseen luotonantoon liittyy riskeja myos siksi, ettd se edellyttdd valuuttamdaardisen rahoituksen hankki-
mista. Euroméirdisten lainojen rahoituspohja on suhteellisen vakaa, silld lainojen rahoitukseen kiytetddn joko pank-
kisektorien euromdirdistd talletuskantaa tai finanssiryhmittymén siséisid likviditeetin siirtoja, mutta valuuttamédraisten
(eritoten Sveitsin frangin maaréisten) lainojen rahoitus on hankittava epavakaammista ldhteistd kuten raha- ja valuuttas-
wapmarkkinoilta. Kriisin ollessa pahimmillaan Itdvallan pankkiryhmittymit joutuivatkin turvautumaan Sveitsin kes-
kuspankin tarjoamiin EUR/CHF-valuuttaswapjirjestelyihin. Niin ikddn likviditeetin kanavointi itdvaltalaisten pankkiryh-
mittymien sisalld KIE-maissa ja [VY-maissa sijaitseville tytaryhtiille oli merkittavad (vuoden 2010 lopussa kaikkiaan 44
miljardia euroa), mikd nikyi myos siind, ettd KIE- ja [VY-maissa luottokannan suhde talletuskantaan oli keskimaarin
108,1 %, joskin alueelliset erot olivat suuria. Ndin ollen ongelmat voivat kriisiaikoina levitd my6s pankkiryhmittymien
sisdisen rahoituksen vilitykselld, jos keskuspankit eivit kykene tarjoamaan tehostettua likviditeettitukea kuten tuoreim-
man kriisin aikana.

Valuuttamairdinen luotonanto KIE- ja [VY-maissa muodostaa siis hdirididen levidmiskanavan, silld luottoriski on suuri
ja luotonanto edellyttdd riittdvad valuuttamédrdistd rahoitusta. Riskit eivdt kuitenkaan levid pelkdstddn suoria kanavia
pitkin, vaan myds informaatiokanavilla on merkitystd. Esimerkiksi vuoden 2009 alkupuoliskolla itdvaltalaispankkien
viiden vuoden luottoriskinvaihtosopimusten ja Itivallan valtionvelkaan sidottujen viiden vuoden luottoriskinvaihtoso-
pimusten tuottoerot Saksan valtion joukkolainojen tuottoihin nihden suurenivat selvisti (pankkien kohdalla yli 450
peruspistettd ja valtionvelan kohdalla yli 250 peruspistettd), kun itdvaltalaispankkien riskipositioista KIE- ja IVY-maissa
ei ollut varmuutta. Kun sijoittajat olivat saaneet kattavamman kisityksen tilanteesta ja Wienin aloitteen ansiosta oli
onnistuttu valttdimddn EU-maiden pankkien positioiden koordinoimaton purkaminen KIE- ja IVY-maissa, luottoris-
kinvaihtosopimusten tuottoerot supistuivat nopeasti.

Itavallan viranomaiset pyrkivit ehkdisemédn hairididen levidmistd antamalla kevailld 2010 valuuttaméaraistd luoton-
antoa koskevat ohjeet, jotka koskevat itdvaltalaispankkien KIE- ja IVY-maissa toimivia tytaryhti6itd. Pankkeja on ennen
kaikkea kehotettu pidattdytymdan myontdmdstd hyvin riskipitoisia valuuttalainoja. Lisiksi on tehty kansainvalisid
aloitteita, joiden tarkoituksena on vahvistaa sijaintimaan rahayksikon maaréisia markkinoita ja vlttdd valuuttamédrdisen
luotonannon uusi nopea kasvu KIE-maissa.

Riskejd lieventdd myos se, ettd tytiryhtididen pddomatilanne on ajan mittaan jatkuvasti kohentunut. Pidoman mdaard
ylittdd joka maassa ja alueella lakisddteiset vahimmaismaarit, paikoin huomattavastikin.

KEHIKKO 2: Ruotsalaispankkien valuuttamiiriinen luotonanto Baltian maissa

Finanssikriisin levittyd Baltian maihin vuonna 2008 SEB- ja Swedbank-pankit, joilla ruotsalaispankeista oli suurimmat
positiot Baltian maissa, muodostivat uhan rahoitusjirjestelmidn vakaudelle Ruotsissa. Pidasiallisena syynd oli, ettd
Baltian maissa valtaosa luotonannosta oli euromaéirdistd ja monet markkinaosapuolet uskoivat Baltian maiden joutuvan
devalvoimaan rahayksikkonsi. Varsinkin hallitsemattomalla devalvaatiolla olisi tuolloin ollut tuhoisa vaikutus ruotsa-
laispankkien saamisiin Baltian maissa. Ruotsin keskuspankki arvioi, ettd pankit kdrsisivdt suuria tappioita mutta sel-
viytyisivat niistd. Tappiot saattaisivat kuitenkin heikentdd pankkien mahdollisuuksia hankkia rahoitusta markkinoilta.

(*?) Ne kuusi itavaltalaista pankkiryhmittymii, joilla on suurimmat positiot (eniten ulkomaisia saamisia) KIE-maihin ja IVY-maihin nihden.
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Kun kriisi kérjistyi Latviassa joulukuussa 2008 ja maasta virtasi pois paljon pddomaa, Ruotsin ja Tanskan keskuspankit
solmivat Latvian keskuspankin kanssa pikaisesti swapjirjestelyn. Jirjestelyn arvo oli 500 miljoonaa euroa, mutta tistd
maédrastd nostettiin vain osa. Jarjestelylld pyrittiin ensisijaisesti tukemaan Latvian valuuttavarantoa, kunnes IMF:n ja EU:n
rahoitustukea alettaisiin maksaa.

Ruotsin keskuspankki tuki myos Viroa. Helmikuussa 2009 se sopi Viron keskuspankin kanssa Iyhytaikaista valuutta-
tukea koskevasta varmuusjarjestelystd. Jarjestelyd ei kuitenkaan aktivoitu. Jarjestelyn turvin Viron keskuspankin oli
tarkoitus pystyd tarjoamaan ruotsalaispankkien tytaryhtioille likviditeettid valuuttakatejirjestelméstd huolimatta.

Valuuttamairdisen luotonannon osapuolet Baltian maissa selvasti aliarvioivat valuuttakurssiriskin. Kriisin aikana kaikki
kolme maata osallistuivat ERM Il:een osana valmistautumista euron kdyttdonottoon ja kunkin maan rahayksikko oli
yksipuolisesti sidottu euroon joko suoran kiinnityksen (Latvia) tai valuuttakatejirjestelmdn (Viro ja Liettua) kautta.
Lisiksi maiden aikomukset ottaa euro kéyttoon ja niiden viranomaisten sitoutuminen rahayksikon arvon pitdmiseen
eurokeskuskurssissaan loivat kisityksen, ettd valuuttalainoihin ei liittynyt valuuttakurssiriski.

Suora kiinnitys ja valuuttakurssijirjestelma lopulta kestivit Baltian maissa, mutta devalvaatio olisi merkinnyt huomat-
tavaa riskid emopankkien kotimaalle Ruotsille. Ruotsalaispankkien valuuttamairdinen luotonanto Baltian maissa perus-
tui pitkalti emopankilta saatuun rahoitukseen. Kun emopankit laskivat kansainvalisilld padomamarkkinoilla liikkkeeseen
velkapapereita, joiden juoksuaika oli lyhyempi kuin tytiryhtiiden lainakannan, ja valittivit ndin saadut varat tytiryh-
tivilleen, emopankit altistuivat paitsi vastapuoliriskille Baltian maissa toimivien tytiryhtiidensd suhteen myos jalleen-
rahoitus- ja rahoitusriskille.

Yksityissijoittajien huolet ruotsalaispankkien mahdollisista tappioista Baltian maissa ja niiden vaikutuksesta Ruotsin
pankkijirjestelmdin olivat padsyynd siihen, ettd ruotsalaisten pankkiryhmittymien tukkurahoitus hankaloitui kriisin
aikana selvdsti — muutenkin kuin Baltian maihin liittyvdn rahoituksen suhteen. Varsinkin pankkien valuuttamairdisen
rahoituksen hankinnassa oli ongelmia, mikd osaltaan kasvatti Ruotsin julkisen sektorin vastuusitoumuksia. Vaikka
pankeilta perittiin maksu, jos ne laskivat liikkeeseen Ruotsin valtiokonttorin takaamia velkapapereita, Ruotsin valtio
pdityi lopulta takaamaan suuren osan Swedbankin veloista (Swedbankilla oli suurimmat riskipositiot Baltian maissa).
Lisaksi ruotsalaiset pankkiryhmittymit korvasivat osan tavanomaisesta valuuttamadriisestd tukkurahoituksestaan Ruot-
sin keskuspankin ja muiden keskuspankkien tarjoamilla Yhdysvaltain dollarin maaraisilla lainoilla. Ruotsin keskuspan-
kin poikkeuksellisten lainojen tarkoituksena oli tukea pankkien muun rahayksikon kuin Ruotsin kruunun mdiirdistd
luotonantoa. Enimmillddn eli vuoden 2009 alussa valtiokonttorin takaamia valuuttamdariisid lainoja ja keskuspankin
vastapuolilleen (eli valtaosalle Ruotsissa toimivista pankeista) tarjoamia Yhdysvaltain dollarin maariisid lainoja oli
erddntymattd 430 miljardin Ruotsin kruunun arvosta, mikd vastaa noin 15:td prosenttia Ruotsin BKT:std. Siten
valuuttamddraisestd luotonannosta Baltian maissa aiheutunut luottoriski muuttui rahoitusriskiksi ja viime kadessd
Ruotsin veronmaksajiin kohdistuvaksi riskiksi.

I1.5. Vakavaraisuussuhteiden heilahtelu lisddntyi valuuttakurssimuutosten vuoksi

Valuuttakurssimuutokset saavat aikaan vaihtelua valuuttamaaréisten saamisten arvossa — ja siten my6s padomavaatimusten
madrittimisessd kaytettdvissa riskipainotetuissa saamisissa. Pankkien pddoma on paikallisen rahayksikon maardinen, vaikka
emoyhtioltd saatu rahoitus olisikin valuuttamddraistd. Valuuttakurssivaihtelut saavat siis aikaan muutoksia pankkien paa-
omatarpeissa, eli niiden vakavaraisuusaste laskee kotimaan rahayksikon heiketessd ja vastaavasti nousee kotimaan raha-

yksikon vahvistuessa, vaikka pddoman mddrd ei sindnsd muutu.

Kiintedn kurssin valuuttakurssijirjestelméssd titd uhkaa ei ole (kunhan jirjestelmd on kestdvé). Maissa, joiden rahayksikko
kelluu, pankit ovat kyenneet hallitsemaan timéntyyppisia riskejd, silld padomapuskurit ovat olleet riittdvid ja rahayksikko
on heikentynyt rajusti ldhinni suhteessa Sveitsin frangiin, jota on kéytetty paljon kiinteistolainojen rahayksikkona. Pienen
riskipainon vuoksi ndiden lainojen osuus padomavaatimuksista on pieni, joten pankit ovat pystyneet kattamaan ylimaa-

rdiset padomatarpeensa padomapuskurien avulla.

11.6. Hiirioitd rahapolitiikan vilittymismekanismin toiminnassa

Valuuttamairdinen luotonanto voi haitata rahapolitiikan vilittymismekanismin toimintaa usealla tavalla; valuuttamaérai-

nen lainananto ja kertynyt valuuttalainakanta voivat vaikuttaa niin korko- kuin valuuttakurssikanavaankin.

Tutkimukset ovat osoittaneet, ettd valuuttamairiisten ja kotimaan rahayksikon mdirdisten lainojen keskindinen vaihdet-
tavuus voi hdiritd rahapolitilkan valittymisen korkokanavaa. (*) Jos rahapolitiikkaa kiristetddn nostamalla kotimaisia
korkoja, kotimaan rahayksikon mdardisten lainojen ottamisesta tulee aiempaa kalliimpaa. Talloin valuuttamairiisten

(*%) Ks. M. Brzoza-Brzezina, T. Chmielewski ja ]. Niedzwiedzifiska, "Substitution between domestic and foreign currency loans in central

Europe. Do central banks matter?”, EKP:n Working Paper -sarjan julkaisu nro 1187, huhtikuu 2010.
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lainojen suhteellinen houkuttelevuus kuitenkin lisdéntyy alhaisempien korkojen vuoksi, joten vaikka kotimaan rahayksi-
kon miédraisen lainakannan kasvu hidastuu, valuuttaméaraisti lainaa otetaan aiempaa enemmén. Rahapolitiikan valittymis-
mekanismin korkokanava ei siis toimi kunnolla.

Myos kertynyt valuuttaluottokanta voi haitata korkokanavan toimintaa. Jos lainat ovat kotimaan rahayksikon mairéisid ja
vaihtuvakorkoisia, rahapolitiikan kiristiminen vihenté4 lainanottajien kdytettdvissd olevia tuloja ja kotimaista kysyntii. Jos
taas suuri osa lainoista on valuuttamédrdisid, vaikutus on vdhaisempi.

Valuuttamaardinen luotonanto vaikuttaa myos rahapolitiikan valittymismekanismin valuuttakurssikanavaan, joskin kana-
van tehokkuutta saattaa vahentdd maailmanmarkkinoiden tunnelmien voimakas vaikutus valuuttakurssimuutoksiin. Pankit
muuntavat valuuttamadraistd rahoitusta valuuttalainoiksi, jotka usein toimitetaan asiakkaalle kotimaan rahayksikossa. (24)
Valuuttamairidisen luotonannon nopeasta kasvusta voi siis aiheutua kotimaan rahayksikon vahvistumispaineita. Rahapo-
litiikan kiristyessd valuuttaméirdisen luotonannon kasvu tukee rahapolitiikan vélittymismekanismin valuuttakurssikanavaa,
silldi se edistdd kotimaan rahayksikon vahvistumista padomanliikkeiden reagoidessa koronnostoon. Lisdksi kotimaan
rahayksikon vahvistuminen saattaa alkaa vauhdittua omalla painollaan, kun lainanottajat odottavat vahvistumisen jatku-
van. Ndin voi syntyd uusi kannustin valuuttalainan nostamiseen.

Rahapolitiikkaa kevennettiessd sitd vastoin nostetaan yleensd kotimaan rahayksikon méirdisid lainoja. Talloin kotimaan
rahayksikon vahvistumispaineet hellittivit, mutta heikkenemispaineita ei pitdisi ilmetd, silli kotimaan rahayksikén méa-
rdinen lainananto ei vaikuta valuuttamarkkinoihin. Valuuttamdiréisen lainanannon vaikutus rahapolitiikan valittymis-
mekanismiin on siis mahdollisesti epdsymmetrinen, mika lisdd sen monimutkaisuutta.

My®6s suuri valuuttalainakanta haittaa rahapolitiikan vilittymismekanismin toimintaa, silld kielteiset tasevaikutukset osit-
tain kumoavat rahayksikon heikkenemisesti koituvan kilpailukyvyn paranemisen. Aéritapauksissa — varsinkin kehittyvien
markkinoiden maissa — rahayksikon heikkeneminen voi valuuttamairiisen luotonannon runsauden vuoksi heikentdd
talouskehitystd. (*°) Niissd maissa, joissa valuuttamddrdinen luotonanto on runsasta, politiikalla ei kriisin aikana yleensa
tuetakaan kasvua vaan silld koetetaan vakauttaa valuuttakurssia, jotta valtyttiisiin rahoitusvakautta uhkaavilta tasevaikutuk-
silta. Akateemisessa kirjallisuudessa tillaisesta reaktiosta rahayksikon heikkenemispaineisiin kdytetddn joskus nimitystd
“kelluttamisen pelko” (2°). On huomattava, ettd tillainen politiikka voi jilkikiteen tarkasteltuna osoittautua jopa opti-
maaliseksi, silld kielteisten tasevaikutusten vélttimisen myonteinen vaikutus saattaa olla voimakkaampi kuin rahapolitiikan
kiristimisen talouskehitystd heikentdva vaikutus. Jos talouden toimijat kuitenkin ennakoivat timantyyppistd politiikkaa, se
edistdd valuuttaepatasapainon syntymistd. (*7)

Tdmd ndkemys saa tukea, kun tarkastellaan kriisin aikaista kehitystd yhteensd 22 EU-maassa ja kehittyvien markkinoiden
maassa (*%), joista on saatavilla tietoja valuuttamdairdisestd luotonannosta. Yleisesti ottaen vaikuttaa siltd, ettd runsaan
valuuttamddraisen luotonannon maissa kriisiin jouduttiin reagoimaan raha- ja valuuttakurssipolitiikan keinoin jokseenkin
varovaisesti. Ndissd maissa kotimaan rahayksikon nimellinen kurssi heikkeni vdhemmin kuin muualla. Osasyyni olivat
mispaineita, joten maiden keskuspankit joutuivat kdyttdimaan valuuttavarantojaan puolustaakseen maansa rahayksikkoa.
Niissd maissa, joissa valuuttaméirdinen lainananto oli runsasta, keskuspankilta kului huomattavasti enemmén varantoja
kuin sellaisissa maissa, joissa téllaista valuuttaepdtasapainoa ei ollut (ks. kuvio 17). On kuitenkin syytd mainita, ettd maat,
joilla on valuuttakatejirjestelmd, eivit harjoita omaa rahapolitiikkaa (eli niissd korkoja, valuuttavarantoja ja rahan tarjontaa
ei voida kéyttdd ohjausvilineind). Korrelaatio rahayksikon heikkenemisen sekd valuuttavarantojen kulumisen ja taseen
valuuttaepatasapainon valilld voisi kuitenkin olla vield voimakkaampi, jos analyysiin otettaisiin mukaan ulkomaiset posi-
tiot (%%).

(*% Siindkin tapauksessa, ettd lainat toimitetaan asiakkaalle alun perin ulkomaan valuutassa, raha on lopulta muunnettava kotimaan
rahayksikon madrdiseksi, kun lopullinen maksunsaaja (kuten kiinteiston myyjé) haluaa ostaa hyodykkeitd ja palveluja.

(*%) Ks. A. Galindo, U. Panizza ja F. Schiantarelli, "Debt composition and balance sheet effects of currency depreciation: a summary of the
micro evidence”, Emerging Markets Review, Vol. 4, nro 4, 2010, s. 330-339.

(%6) Ks. esim. R. Hausmann, U. Panizza ja E. Stein, "Why do countries float the way they float?”, Journal of Development Economics,
Vol. 66, nro 2, 2001, s. 387-414.

(*7) See Caballero, R., and Krishnamurthy, A., "Inflation targeting and sudden stops”, in Bernanke, B., and Woodford, M., (editors), The
Inflation Targeting Debate, National Bureau of Economic Research, Chicago, 2005.

(*%) Albania, Bulgaria, Chile, Egypti, Eteli-Korea, Indonesia, Israel, Kazakstan, Kolumbia, Kroatia, Latvia, Makedonia, Meksiko, Puola,
Romania, Serbia, Singapore, TSekki, Turkki, Ukraina, Unkari ja Venijd.

(*%) Esimerkiksi Vendjid menetti noin 40 % valuuttavarannoistaan kriisin aikana. Sielld padasiallisena huolenaiheena oli pankkien valuutta-
mdirdinen lainanotto ulkomailta, kun taas kotimaisen valuuttamaaraisen lainanannon osuus oli varsin maltillinen.



C 342/26 Euroopan unionin virallinen lehti 22.11.2011

Kuvio 16.

Valuuttalainat ja valuuttakurssin muutos (prosenttimuutos enimmilliéin heinikuusta 2008 kesikuuhun 2009)
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Lahteet: EKP:n laskelmat, Haver Analytics, IMF ja kansalliset lahteet.

Kuvio 17.
Valuuttalainat ja valuuttavarantojen kuluminen (prosenttimuutos vihimmilliin heindkuusta 2008 kesikuuhun
2009)
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Lihteet: EKP:n laskelmat, Haver Analytics, IMF ja kansalliset lahteet.

Kriisin aikana keskuspankkien tdytyi erdissd maissa — etenkin niissd, joissa valuuttaméddrdinen luotonanto oli runsasta —
turvautua valuuttainterventioiden ohella my6s koronnostoihin maan valuuttakurssin puolustamiseksi (ks. kuvio 18). Seka
koronnostot ettd valuuttavarantojen myynnit heikentdvit rahan mairin kasvua. Maissa, joissa valuuttamairdinen luoton-
anto oli runsasta, rahan maarin kasvu yleensd hidastuikin tai rahan mdaara jopa supistui (ks. kuvio 19).
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Kuvio 18.

Valuuttalainat ja korot (enimmiismuutos peruspisteini heinikuusta 2008 kesikuuhun 2009)
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Lihteet: EKP:n laskelmat, Haver Analytics, IMF ja kansalliset lihteet.

Kuvio 19.

Valuuttalainat ja rahan tarjonta (prosenttimuutos vihimmilldin heinikuusta 2008 kesikuuhun 2009)
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Léhteet: EKP:n laskelmat, Haver Analytics, IMF ja kansalliset lahteet.

IL.7. Riskien toteutumisen todennikéisyys ja edellytykset

Valuuttamaariisen luotonannon riskit voisivat toteutua esim. dkkipysahdysskenaariossa, jossa kehittyvien talouksien (seké
erdiden EU-maiden, joissa valuuttamaardinen luotonanto on merkittavad) rahayksikot heikkenisivit ja padomavirrat suun-
tautuisivat ulkomaille. Kehitys johtaisi valuuttalainoihin liittyvien luottoriskien ja kenties myos pankkien rahoitusriskien
toteutumiseen. Tallaisen dkkipysdhdyksen saattaisi aiheuttaa esim. varallisuushintojen romahtaminen tai rahoitusjirjes-
telmédd horjuttava pankkikriisi jossakin keskeisessd kehittyvdssd taloudessa, kasvundkymien muuttuminen, odottamaton
ohjauskoron nosto jossakin suuressa kehittyneessd taloudessa tai sijoittajien riskinottohaluttomuuden lisddntyminen.

Valuuttaméirdisen luotonannon riskien toteutuminen ajoittuisi todenndkoisesti keskipitkille aikavilille, joskin varsinkin
Sveitsin frangin viimeaikainen vahvistuminen on pahentanut luottoriskid sellaisissa maissa, jossa frangimaariisid lainoja on
myonnetty runsaasti.

Valuuttamdirdiseen luotonantoon liittyvid riskejd voi voimistaa luotonannon uusi kasvu KIE- maissa, kun talous elpyy ja
odotukset tulevasta talouskehityksestd kohenevat. Bijsterboschin ja Dahlhausin (*°) tutkimuksessa on kartoitettu sellaisen
elpymiskehityksen taustatekijoitd, jonka yhteydessd luotonanto ei kasva (sen paremmin kysynti- kuin tarjontapuolenkaan
tekijoiden vuoksi), sekd arvioitu sen todennikoisyyttd. Tutkimuksen perusteella voidaan odottaa, etti KIE-maiden

(%% M. Bijsterbosch ja T. Dahlhaus, "Determinants of credit-less recoveries”, EKP:n Working Paper -sarjan julkaisu nro 1358, kesiakuu 2011.
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talouskehityksen piristyessd myos luotonanto kasvaa alueella lukuun ottamatta Baltian maita, joissa talous elpynee ilman
luotonannon tukea. Luotonannon kasvun timédnhetkinen vaimeus monissa KIE-maissa ei siis jadne pysyviksi, vaan lii-
allisen valuuttamaariisen luotonannon riski on otettava lahitulevaisuudessa huomioon.

On korostettava, ettd valuuttamdirdisen luotonannon riskien toteutumiseen voivat johtaa muutkin syyt, silld arvio voi
muuttua tulevina neljanneksind esim. maailmantalouden elpymisvauhdin muuttuessa. Vaikka valuuttaméirdiseen luoton-
antoon liittyvien riskien uusiutumisen todennikoisyys vaihtelee maittain, riskien toteutumista edistivid seikkoja on useita.
Viimeaikaisesta kriisistd huolimatta pankkien liiketoimintamallit ja kehittyvien talouksien peruspiirteet eivit ole pohjim-
miltaan muuttuneet, ja ne voivat edistdd valuuttamairdisen luotonannon kasvua tulevaisuudessa.

Riskien toteutumiseen vaikuttaa myds maan valuuttakurssijirjestelma. Kelluvan valuuttakurssin jirjestelmissd valuuttakurs-
sien heilahtelu markkinoilla vaikuttaa vilittomasti lainanottajien luottokelpoisuuteen. Kelluvan kurssin jirjestelmissd kurs-
siheilahtelujen riski on jatkuva, kun taas valuuttakatejirjestelmissd ja sidotun valuuttakurssin jirjestelmissd (kun laina on
otettu ankkurivaluutassa) riskind on, ettd maan rahayksikko devalvoidaan ja silld on suuri vaikutus. Jotkut katsovat myos
kiintedn valuuttakurssin jarjestelmiin liittyvan riskejd. Tilloin korostetaan, ettd arviossa olisi otettava huomioon myos
jarjestelmdn murtumisen tai rahayksikon selvin heikkenemisen mahdollisuus sekd pidettivd mielessd kokemukset tilan-
teista, joissa nidin on tapahtunut ja rahoitusvakaus on vaarantunut. Riskien toteutumisen todennikdisyys riippuu valuut-
takatejirjestelmén tai sidotun valuuttakurssin maissa myos valuuttakurssijirjestelyn vakaudesta, finanssipolitiikan johdon-
mukaisuudesta ja valvonnan tiukkuudesta.

III. KANSALLISET TOIMET
III.1. Toimet eri maissa

EUn jdsenvaltioiden viranomaiset ovat alkuvuodesta 2000 lihtien toteuttaneet toimia hillitikseen valuuttamairdisen
luotonannon liiallista kasvua. Valtaosa toimista on kuitenkin toteutettu vuosina 2007-2008 ja sitd mychemmin. Vuodesta
2010 ldhtien useissa maissa on otettu kdyttdon ja/tai tiukennettu toimia kuten hallinnollisia, rahapoliittisia tai toiminnan
vakauteen liittyvid varoituksia, velvoittavia sddntojd ja suosituksia. Useimmiten otettiin kaytt66n toimenpidepaketteja eikd
niinkdédn yksittdisid toimia.

Joitakin yleislinjoja on havaittavissa. Kiinteiden valuuttakurssien maissa liialliseen valuuttaméaraiseen luotonantoon joko ei
ole puututtu ollenkaan tai sithen on puututtu osana yleisempid toimia luotonannon ylikuumenemisen hillitsemiseksi.
Naissd maissa valuuttaluotot ovat padosin olleet ankkurivaluutan médrdisid. Valuuttamédrdistd luotonantoa hillitsevit
toimet saattaisivat nostattaa markkinoilla epéilyksid maan kyvystd yllipitdd sidosta, mikd saattaisi todella vaikeuttaa
sidoksen yllapitimistd. Kelluvan valuuttakurssin maissa on toteutettu lukuisia toimia liiallisen valuuttamaariisen luoto-
nannon ehkéisemiseksi.

Toimilla on puututtu sekid valuuttaluottojen kysyntddn ettd niiden tarjontaan. Kysyntipuolella on ldhinnd asetettu rajoja
luototusasteelle sekd velanhoitokulujen ja tulojen suhteelle seki kelpoisuuskriteereji lainanottajille. Toimilla on pddasiassa
pyritty varmistamaan lainanottajien luottokelpoisuus. Osa kysyntdpuolen toimista koskee yksinomaan suojauksettomia
lainanottajia. Tarjontapuolella on pyritty pddasiassa varmistamaan luottolaitosten tappionsietokyky esim. yliméirdisten
pddomapuskurien avulla. Useimmiten pankkien taseissa ei ollut suurta valuuttaepdtasapainoa valuuttaméiraisen luotonan-
non vuoksi, silli pankit my6s saivat valuuttamédriistd rahoitusta tai suojasivat positionsa swapsopimuksin. Kahdessa
maassa kuitenkin otettiin kdyttoon avoimiin valuuttapositioihin liittyvid rajoituksia jaftai pddomavaatimuksia. Unkarissa
valuuttamadriinen luotonanto kiellettiin kokonaan vuonna 2010. (') Taulukossa 1 luodaan yleiskatsaus toimiin.

Taulukko 1.

Toimet liiallisen valuuttamiiriisen luotonannon hillitsemiseksi

Toteutetut toimet Maat (vuosi) (1)
Varoituksia valuuttaluottoihin liittyvistd riskeistd Latvia (2007), Unkari (2004-2008), Itdvalta (2001)
Avoimuus-|tiedonantovaatimuksia Latvia (2007 ja 2011), Itdvalta (2006), Puola (2006)

Kysyntipuolen toimet

Lainanottajien kelpoisuusehdot: suojaus tai luottokelpoi- | Itivalta (2008 ja 2010), Puola (2006)
suus ()

Valuuttalainoille tiukemmat luototusastetta ja velanhoitoku- | Unkari (2010), Puola (2010 ja 2012), Romania (2008)
lujen ja tulojen suhdetta koskevat rajoitukset (kuin koti-
maan rahayksikon mairdisille lainoille) (%)

(*') Komission jasen Barnier totesi 3.12.2010 vastauksessaan Euroopan parlamentin esittiméin kysymykseen (E-8389/2010), ettd tdydel-
linen valuuttaméirdisen lainanannon kielto ei ndytd olevan suhteellisuuskriteerin mukainen.
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Toteutetut toimet

Maat (vuosi) (1)

Tarjontapuolen toimet

Suuremmat riskipainot tai tiukemmat pdiomavaatimukset

Latvia (2009), Unkari (2008) (°), Puola (2008 ja 2012),
Romania (2010) (4

Vahimmadisvaatimusten asettaminen valuuttaméariisille ker-
tamaksulainoille, joihin liittyy sijoitusjirjestelyjd, pankkien
riskienhallintajarjestelmien tehostamiseksi

Itdvalta (2003)

Suurempi riskikerroin suojauksettomien lainanottajien koh-
dalla

Romania (2008)

Suojauksettomille lainanottajille myo6nnettyjen valuuttalai-
nojen enimmdismaariksi 300 % suhteessa luottolaitoksen
omiin varoihin

Romania (2005-2007)

Rajoituksia tai pddomavaatimuksia avoimille valuuttapositi-
oille

Latvia (1995), Liettua (2007), Romania (2001)

Eriytettyjd vihimmadisvarantovaatimuksia

Romania (2004)

Kaikkien luotonannon nopeaa kasvua hillitsevien toimien

Romania (2006)

ulottaminen koskemaan myos muita finanssilaitoksia kuin

pankkeja

Muita toimia

Ei valuuttamiirdisid kiinteistolainoja suojauksettomille lai- | Unkari (2010)

nanottajille (°)

Emoyhtion kotimaan valvontaviranomaisten toimet sddnte-
lyerojen hyviksikdyton ehkaisemiseksi

Italy (2007 ja 2010), Itivalta (2010)

Lahteet: kansalliset keskuspankit ja valvontaviranomaiset.

(") Vuosi, jona toimenpide otettiin kdyttoon ensimmdistd kertaa. Useampia vuosilukuja mainitaan, jos toimia on myShemmin tiukennettu.

O] Mukana ovat paitsi varsinaiset lainsdddantotoimet myos suositukset.

(}) Unkarissa toimenpide julkistettiin mutta sitd ei pantu tdytintdon, ja se koski ainoastaan Japanin jenin méiriisid lainoja.

(*) Romaniassa tlukemmat padomavaatimukset koskivat luottolaitoksia, joiden valuuttalainoihin liittyvit riskipositiot olivat huomattavasti
suurempia kuin alalla keskimaarin.

(°) Unkarissa kumottiin heindkuussa 2011 laki (°), joka kielsi valuuttamairaisten kiinteistolainojen myontimisen. Samalla kuitenkin an-
nettiin asetus (’), jonka nojalla valuuttamaaraisia kiinteistolainoja voidaan myontdd vain, jos lainanottaja pystyy todistamaan saavansa
lainavaluutassa kuukausittaisia tuloja, jotka ylittivdt vihimmaispalkan 15-kertaisesti. Toimilla poistettiin valuuttamadrdisten kiinteis-
tolainojen tdyskielto, mutta vaatimukset ovat niin tiukat, ettd 99 % unkarilaisista ei pysty ottamaan tillaisia lainoja.

(®) Vuoden 2010 laki XC tiettyjen talous- ja rahoitusasioita koskevien lakien laatimisesta ja muuttamisesta.

() Hallituksen asetus nro 110/2011 varovaisen antolainaustoiminnan ja luottokelpoisuuden tarkastamisen ehdoista annetun hallituksen
asetuksen nro 361/2009 muuttamisesta.

KEHIKKO 3: Wienin aloite ja yhteistyé emopankin kotimaan ja vastaanottavan maan viranomaisten vililli

Eurooppalainen pankkialan koordinointialoite eli ns. Wienin aloite syntyi finanssikriisin seurauksena tammikuussa
2009. Julkisen ja yksityisen sektorin aloitteen tarkoituksena oli auttaa Euroopan kehittyvid talouksia selviytymain
levottomuuksista. Mukana on kansainvilisid rahoituslaitoksia (Kansainvilinen valuuttarahasto, Euroopan jélleenraken-
nus- ja kehityspankki, Euroopan investointipankki ja Maailmanpankki), EU:n toimielimid (Euroopan komissio, EKP
tarkkailijajasenend), emoyhtididen kotimaiden ja vastaanottavien maiden keskuspankkeja ja sddntelyviranomaisia sekd
joukko suurimpia Euroopan kehittyvissd talouksissa toimivia linsimaiden pankkiryhmittymia.

Wienin aloitteella on kuluneiden kahden vuoden aikana ennen kaikkea autettu varmistamaan, ettd ulkomaiset emo-
pankit tdyttavit sitoumuksensa mukaan edelleen itdeurooppalaisten tytiryhtididensa rahoitustarpeita ja ettd linsimaissa
kéyttoon otetuilla valtion tukipaketeilla autettiin my6s Itd-Euroopassa sijaitsevia tytiryhtioitd.

Keskipitkalld aikavililli Wienin aloitteen tavoitteena on kehittda Itd-Euroopan maissa paikallisen rahayksikon mairaistd
talletuskantaa ja markkinaympiristod seki etsid siten ratkaisua valuuttamaardiseen luotonantoon liittyviin kysymyksiin.
Tétd varten maaliskuussa 2010 perustettiin paikallista rahayksikkod ja pddomamarkkinoiden kehittamistd kasitteleva
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julkisen ja yksityisen sektorin tyoryhma. Tyoryhmi on hiljattain esittinyt useita suosituksia ja todennut, ettd toimen-
piteissd tulisi ottaa huomioon maakohtaiset erityistekijit ja varmistaa tiivis yhteistyd emopankkien kotimaiden
ja vastaanottavien maiden viranomaisten vilill, jotta voidaan ehkdistd siintelyerojen hyviksikiyttod ja pyr-
kimyksid kiertdd toimenpiteitd lainanannolla toisiin maihin.

Wienin aloite oli jo edistdnyt koordinointia, kun Itdvallan viranomaiset toteuttivat kaksi hanketta, joilla pyrittiin
hillitsemddn valuuttamadaréistd lainanantoa Itdvallassa seki Iti-Euroopan maissa ja IVY-maissa.

Ensimmiisessd hankkeessa pyrittiin pienentdmdin valuuttalainojen (joista valtaosa Sveitsin frangin mdaraisid) suurta
osuutta lainakannasta Itivallassa. Maaliskuussa 2010 Itdvallan rahoitusmarkkinaviranomainen otti kdytt66n vahimmais-
vaatimuksia, jotka koskivat valuuttaluottojen ja lainojen, joihin liittyy sijoitusjirjestelyjd, myontimistd suojauksettomille
kotitalouksille (kuluttajille) ja niiden hallinnointia.

Italian keskuspankki tuki hanketta valuuttamdairdisen luotonannon hillitsemiseksi Itdvallassa. Hyviksyessddn (joitakin
vuosia ennen rahoitusmarkkinaviranomaisen vihimmaisvaatimuksia) erddn Itdvallassa toimivan italialaisen pankkiryh-
mittymdn sisdisten luottoluokitusten menetelmdn se nimenomaisesti kehotti luotonvilittdjad ehkdisemddn sellaista
sadntelyerojen hyvaksikdyttod, jossa emopankin taseeseen Kkirjataan itdvaltalaisia positioita tai lainoja myonnetddn
suoraan toiseen maahan. Sddnnos osoittautui hyodylliseksi myos pyrittdessd ehkidisemddn rahoitusmarkkinaviranomai-
sen uusien, valuuttamairiistd luotonantoa Itivallassa koskevien vaatimusten kiertimisti.

Toisessa hankkeessa Itdvallan keskuspankki ja rahoitusmarkkinaviranomainen asettivat perusperiaatteita, joilla pyrittiin
vihentdmddn itdvaltalaispankkien tytdryhtididen luottoriskejd Itd-Euroopan maissa ja IVY-maissa. Pakottavimpien on-
gelmien ratkaisemiseksi periaatteissa edellytetddn, ettd ndissd maissa toimivat itdvaltalaispankit eivdt myonnd uusia
muun kuin euron méérdisid valuuttalainoja suojauksettomille kotitalouksille ja pk-yrityksille (euromaariisidkin kulutus-
luottoja myonnetddn vain parhaan luottokelpoisuuden omaaville lainanottajille). Seuraavassa vaiheessa aiotaan myos
hillitd minkd tahansa ulkomaanvaluutan maaréisten kiinteistolainojen myontidmistd kotitalouksille ja vailla suojausta
oleville pk-yrityksille. Tarkoitus on edetd maakohtaisesti ja yhteistoiminnassa kulloisenkin vastaanottavan maan val-
vontaviranomaisten kanssa.

Hankkeessa valuuttaméirdisen luotonannon hillitsemiseksi Itd-Euroopan maissa ja IVY-maissa Itdvallan viranomaiset
pyysivit Belgian, Kreikan, Ranskan ja Italian viranomaisia (eli suurimpien Itd-Euroopassa ja IVY-maissa toimivien
pankkien kotimaan valvontaviranomaisia) muotoilemaan yhteisen kannan.

Italian keskuspankki kannattaa hanketta ja on korostanut, ettd hankkeen onnistuminen edellyttdd myos vastaanottavan
maan viranomaisten suostumusta, kun otetaan huomioon niiden rooli valuuttamairdisen luotonannon laajuuden ja
riskien arvioinnissa omassa maassaan.

Kun eréin Itd-Euroopassa ja IVY-maissa toimivan italialaisen pankkiryhmittyman siséisten luottoluokitusten menetelma
otettiin kdyttoon vuonna 2011, Italian keskuspankki kuitenkin kehotti luotonvalittdjad ulottamaan paikallisten positi-
oiden kohdentamista emoyhtiolle koskevan kiellon myos ndissd maissa sijaitseviin tytiryhti6ihin.

I11.2. Kansallisten toimien tehon arviointi

Toimenpiteiden teho riippuu pédasiassa 1) valuuttamédriisen luotonannon taustatekijoistd ja 2) mahdollisuuksista kiertdd

toimenpiteita.

Riskivaroituksilla, joita usein kdytetddn ensimmdisend keinona, ei vaikuttaisi olleen tehoa liiallisen valuuttamai

tarpeen.

Suositukset eivit nekdin periaatteessa ole kovin tehoavia kannustimia. Kansalliset viranomaiset kuitenkin katsovat, etti
suosituksilla on pystytty jonkin verran hillitsemddn liiallista valuuttaméariistd luotonantoa tai ainakin kohentamaan

lainanottajien luottokelpoisuutta — kunhan maiden vilisid siintelyeroja ei kiytetd hyviksi.

Vaikuttaa siltd, ettd kysyntdpuolen toimilla (kuten asettamalla rajoituksia luototusasteelle ja velanhoitokulujen ja tulojen
suhteelle) on pystytty tehokkaammin hillitsemaan lijallista valuuttamaariistd luotonantoa ja sithen liittyvid riskeja. (*2) Niitd
voidaan soveltaa myos kuluttajansuojatoimina (ja siten myos sivukonttoreihin), jolloin niiden avulla voidaan rajoittaa
sddntelyerojen hyviksikdyttod. Maasta toiseen tapahtuva suora lainananto jdd kuitenkin aina kansallisten toimien ulottu-
mattomiin. Koska tirkein valuuttamédrdiseen luotonantoon vaikuttava tekija ovat korkoerot (kysyntipuolen tekijd), ky-

syntddn vaikuttavilla toimilla pddstddn yleensd parhaiten toivottuun tulokseen.

(*?) Unkaria, Hongkongia ja Eteld-Koreaa koskevien tapaustutkimusten analyysi tukee titd nakemysti.

isen
lainanannon hillitsemisessd. Syynd ovat todennikéisesti kannustinloukut, joskin taustalla saattaa olla myos riskien vaa-
rinarviointi (talouden toimijat arvioivat riskit toisin kuin viranomaiset). Moraalikadon vaara on todellinen, kun finans-
silaitokset odottavat saavansa julkista tukea lahdettyddn mukaan toimintaan, joka on niin laajaa ja johon liittyy niin paljon
riskejd, ettd tuen epddminen saattaisi haitata rahoitusvakautta ja reaalitaloutta. Lisdksi yksittdisten toimijoiden voi jopa olla
perusteltua olla mukana tdllaisessa toiminnassa riskeistd huolimatta. Yhdessd tallaiset yksittdisten toimijoiden kannalta
rationaaliset toimet saattavat kuitenkin edistdd kokonaisriskin kasvua, minkd vuoksi viranomaisten toimenpiteet ovat
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Tarjontapuoleen keskittyvien toimien tehoa on hankalampi arvioida, silld on vaikea madrittdd, missd madrin esim. péi-
omavaatimusten korottamisella voidaan vihentdd valuuttaméiraistd luotonantoa.

Toimenpiteiden teho on tdhdn mennessd ollut kaiken kaikkiaan suhteellisen vaatimaton ja hiipunut ajan mittaan etenkin
siksi, ettd niitd on pystytty kiertimain. Valuuttamairidisen luotonannon kehitystrendi on jatkunut.

IV. EJRK:n SUOSITUKSET
TAVOITTEET

Valuuttamairdistd luotonantoa koskevien EJRK:n suositusten tavoitteet perustuvat havaittuihin rahoitusvakautta uhkaaviin
riskeihin. Huomionarvoisia riskejd, jotka voisivat horjuttaa koko rahoitusjirjestelmas, ovat luottoriski ja sithen tiiviisti
liittyvd markkinariski, rahoitus- ja likviditeettiriskit sekd ylenméaraiseen luotonantoon liittyvat riskit. Suosituksilla pyritaan
siis

(i) rajoittamaan altistumista luotto- ja markkinariskeille ja parantamaan siten rahoitusjirjestelman hairionsietokykya

(i) hillitsemadn lijallista (valuuttaméirdisen) luotonannon kasvua ja vilttimaan varallisuushintakuplia

(iii) rajoittamaan rahoitus- ja likviditeettiriskejd ja ehkdisemain siten ongelmien levidmistd niiden valitykselld.

Riskien védrinhinnoittelu oli yksi syy siihen, ettd valuuttamdiriinen luotonanto kasvoi huolestuttaviin mittoihin, joten
tavoitteena on myos luoda kannustimia valuuttaluottoihin liittyvien riskien hinnoittelun parantamiseen.

Lisdksi tdhdnastisia kansallisia toimenpiteitd on pystytty kiertimiin kayttimalld hyviksi sddntelyeroja, joten EUn tasolla
annettavien suositusten perustana tulisi olla unionin laajuinen koordinointi.

SUOSITUSTEN TOTEUTUSPERIAATTEITA

Suosituksina esitettdvat toimenpiteet tulee toteuttaa soveltuvin osin. Suosituksissa asetetaan yleisid joskin konkreettisia
periaatteita, silld eri maissa saatetaan tarvita eri toimia liiallisen valuuttamairdisen luotonannon hillitsemiseksi. Suosituk-
sissa ei esimerkiksi mairitelld, milloin valuuttamiirdinen luotonanto on liiallista, silld tilanne saattaa vaihdella maittain.

Suositukset koskevat kaikkia jasenvaltioita. Koska valuuttaméirdisen luotonannon suhteellinen runsaus ja merkitys jérjes-
telmariskin kannalta kuitenkin vaihtelevat eri EU-maissa, EJRK ottaa suositusten B-F toteuttamista arvioidessaan huomi-
oon suhteellisuusperiaatteen sekd kunkin suosituksen sisillon ja tavoitteen. EJRK nojautuu arviossaan eritoten asianosais-
ten toimittamiin tietoihin. Tietojen toimittamisessa voidaan hyodyntdd kohdassa 1V.2.3.2 lueteltuja indikaattoreita. Suh-
teellisuusperiaatteen soveltaminen ei vaikuta valuuttaméirdisen luotonannon siddnnoélliseen seurantaan.

Suositusten ei myoskddn pitdisi vaikuttaa kansallisten keskuspankkien toimivaltaan harjoittaa rahapolitiikkaa.

Osa toimenpiteistd on suunnattu vain niille lainanottajille, joilla ei ole luonnollista tai rahoitussuojaa. Jos yritykselld/ko-
titaloudella on valuuttaméaraisid tuloja (esim. rahaldhetykset/vientitulot), silld on luonnollinen suoja valuuttakurssiriskejd
vastaan. Rahoitussuoja perustuu rahoitusinstrumenttien kdyttoon (sopimus finanssilaitoksen kanssa). Esimerkiksi likvidi-
teettid ja rahoitusta koskevat suositukset kuitenkin liittyvét sellaisiin riskeihin, joihin mahdollinen suojaus ei vaikuta.
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Niissd suosituksissa valuuttaluotoiksi katsotaan kaikki muun rahayksikon kuin lainanottajan kotimaan virallisen rahayk-
sikon maéérdinen luotonanto.

Tissd osassa esitetddn EJRK:n suositukset sekd

1. niiden taloudelliset perusteet

2. arvio niiden eduista ja haitoista

3. niiden seurantatoimet

4. tarvittaessa niiden yhteys lainsdddintoon.

Liialliseen valuuttaméirdiseen luotonantoon voi liittyd jirjestelmariskejd, mutta makrovakausvilineisto ei sisdlld valmiita
toimia, joilla niitd voitaisiin hillitd. Suosituksissa kehotetaan siis lieventimain makrovakautta uhkaavia riskejd jo kiytossa
olevilla keinoilla, joilla voidaan puuttua joko liiallisen valuuttaluotonannon taustatekijoihin tai ongelman osatekijoihin.

YHTEISET SEURANTATOIMET

Suositusten kohteiden tulisi kaikkien suositusten kohdalla

— luetella ja kuvailla kaikki toteutetut toimet (ml. aikataulut ja olennainen sisilto)

— eritelld, miten toimenpiteet ovat vastanneet tarkoitustaan (ottaen huomioon noudattamiskriteerit)

— tarvittaessa perustella tarkasti, miksi suositeltuihin toimiin ei ole ryhdytty tai suosituksista on poikettu.

Asetuksen (EU) N:0 1092/2010 (*%) 17 artiklan 1 kohdan mukaisesti vastaukset on osoitettava EJRK:lle ja Euroopan
unionin neuvostolle. EJRK toimittaa kansallisten valvontaviranomaisten vastaukset tiedoksi myds Euroopan pankkiviran-
omaiselle (salassapitosdintoji noudattaen).

LUOTTO- JA MARKKINARISKIT

IV.1. Suositus A — Lainanottajien riskitietoisuus

Kansallisten valvontaviranomaisten ja jisenvaltioiden suositetaan

1. vaativan, ettd finanssilaitokset antavat lainanottajille riittavit tiedot valuuttaméiraisiin luottoihin liittyvistd riskeista.
Tietojen tulisi olla riittdvi, jotta lainanottajat voivat tehdé niiden pohjalta perusteltuja ja harkittuja paatoksid, ja niihin
tulisi sisdltyd ainakin tiedot siitd, miten lainanottajan kotijisenvaltion rahayksikon arvon merkittdva aleneminen sekd
ulkomaisen koron nousu vaikuttaisivat lyhennyksiin;

2. kannustavan finanssilaitoksia tarjoamaan asiakkailleen kotimaan rahayksikon maaraisia luottoja samoihin tarkoituksiin
kuin valuuttamadriisid luottoja sekd rahoitusinstrumentteja valuuttariskeiltd suojautumiseksi.

(**) Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 1092/2010, annettu 24 pdivind marraskuuta 2010, finanssijirjestelmén makro-
tason vakauden valvonnasta Euroopan unionissa ja Euroopan jirjestelmariskikomitean perustamisesta, EUVL L 331, 15.12.2010, s. 1.
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IV.1.1. Taloudelliset perusteet

Suosituksen taustalla on useita syitd. Toiminnan vakauden edistimisen ndkokulmasta lainanottajien ja lainanantajien
tiedonsaannin yhdenvertaistaminen voisi lieventdd rahoitusvakauteen kohdistuvia epdilyksid. Kun lainatuotteiden ominai-
suuksista annetaan asianmukaista tietoa, ehkiistddn samalla haitallisia valintoja ja luottoriskid, silld tilloin on epdtoden-
ndkoisempdd, ettd riskialttiit lainanottajat nostavat tietimattomyyttddn valuuttalainoja. Rahapolitiikan kannalta on olen-
naista, ettd riittivé tiedonsaanti lieventdd markkinoiden jinnitteitd, jotka haittaavat sekd pankkien lainanantokanavan ettd
lavean luottokanavan toimintaa. Kuluttajansuojan nikokulmasta on tirkedd varmistaa kattava ja tasapuolinen tiedonsaanti
ja yhdenmukaiset normit, jotta kuluttajat voivat tehdd harkittuja paatoksia.

IV.1.2. Arvio eduista ja haitoista

Suosituksesta koituu seuraavia etuja:

a. Riskit tiedostetaan paremmin. Kun tietoa on saatavilla riittdvasti, suojauksettomat lainanottajat ymmartivit parem-
min, ettd valuuttaluottoihin liittyy riskejd (esim. valuuttariski ja rahapolitiikan kiristiminen lainavaluutan kaytto-
maassa). (>4)

b. Kun lainanottajat ovat paremmin tietoisia valuuttalainojen riskeisti ja ottavat ne huomioon, he saattavat sen vuoksi 1)
kuluttaa vihemmin kuin kotimaan rahayksikon kurssin ollessa vahva tai 2) ottaa kotimaan rahayksikon mairiisid
lainoja. Viime kidessi timi voi auttaa pitdimédidn lainanottajien tulot tasaisempina eri aikoina seki vihentimiin
maksuhdirioitd ja siten my0s tappioita.

c. Riskejid voidaan lieventdd. Jos lainanottajat saadaan tiedostamaan riskit, he saattavat vilttdd liiallista velanottoa tai
suojautua hankkimalla vakuutuksen, joka kattaa valuuttakurssiriskin ja esim. tyottomyysriskin. Vakuutuksen ottami-
sesta kuitenkin aiheutuu kuluja.

d. Harhaanjohtamista voidaan vihentii ja lainojen vastaavuutta lisitd. Lainamyynnin kuluttajaystivillisyys paranee,
kun pankin lainaneuvottelijan tdytyy selittdd valuuttalainoihin liittyvét riskit. Ndin aggressiivinen lainamarkkinointi kdy
hankalammaksi. Kun finanssilaitosten edellytetddn tarjoavan samaan tarkoitukseen kotimaan rahayksikon mddraisid
lainoja, (ulkomaan ja kotimaan rahayksikon mdirdisten) lainojen keskindinen vastaavuus paranee, jolloin kilpailu
lisddntyy ja lainanottajat hyotyvit.

Suosituksella on kuitenkin myds haittapuolia.

e. Jos kaikkia valuuttalainoja ei ole mahdollista korvata kotimaan rahayksikon mairiisilld lainoilla (esim. rahoituksen
puutteen vuoksi) tai valuuttalainojen korot ovat alhaisemmat ja vakaammat kuin kotimaan rahayksikon mdairdisten
lainojen korot suhdannekierron eri vaiheissa, talouskehitys (*°) saattaa kérsia.

f. Noudattamisesta aiheutuu finanssilaitoksille kuluja, esim. ajanmenoa niiden valmistellessa tarvittavia asiakirjoja ja
selittdessd lainanottajille lainoihin liittyvid riskeja. Myos kansallisille valvontaviranomaisille aiheutuu kuluja, kun ne
laativat ja tarkistavat ohjeita.

IV.1.3. Seurantatoimet
IV.1.3.1. Mddrdajat

Suosituksen kohteita pyydetididn raportoimaan EJRK:lle suosituksen toteuttamisesta ensin 30.6.2012 mennessi ja uudelleen
31.12.2012 mennessi.

IV.1.3.2. Noudattamiskriteerit

Suosituksen A noudattamiselle on mddritetty seuraavat kriteerit.

(*4) Suojauksettomat lainanottajat (valtaosin kotitalouksia) eivit yleensd ymmarri valuuttaluottoihin liittyvid riskejd. Heitd saattaa houku-
tella valuuttalainan alhaisempi nimelliskorko kotimaan rahayksikon mdardisten lainojen korkoihin nihden, ja he usein vihittelevit
kotimaan rahayksikon heikkenemisen riskid tai eivit ymmarrd, miten heikkeneminen vaikuttaa velanhoitokustannuksiin ja velan
madraan.

(*%) Kaikkien suositusten odotetaan aiheuttavan muutoksia talouskehitykseen suhdannekierron eri vaiheissa. Toistuvuudesta huolimatta
seikka mainitaan kunkin suosituksen kohdalla, silld eri suositukset voivat vaikuttaa talouskehitykseen eri tavoin. Néin lukijankaan ei
tarvitse lukea kaikkia arviointiosioita.
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— Ne suosituksen kohteet, jotka ovat jo antaneet ohjeita suosituksessa kasitellyistd seikoista:

a. Tulee arvioida, tarvitseeko annettuja ohjeita tarkistaa. Arviossa otetaan huomioon, mitd edellytetidn niiltd suosi-
tuksen kohteilta, jotka eivit vield ole antaneet ohjeita.

b. Jos ohjeet katsotaan riittdimattomiksi (suosituksen A noudattamista ajatellen), niitd tulee tarkistaa niin, ettd ne
tdyttavat kaikki noudattamiskriteerit.

— Ne suosituksen kohteet, jotka eivit vield ole antaneet ohjeita:

c. Tulee antaa ohjeet ja julkaista ne.

d. Ohjeissa tulee vihintddn todeta, ettd

(i) finanssilaitoksilla on velvollisuus osoittaa, miten paikallisen rahayksikon voimakas heikkeneminen vaikuttaa
lyhennyseriin

(i) finanssilaitoksilla on velvollisuus osoittaa, miten rahayksikon voimakas heikkeneminen ja samanaikainen ulko-
maisten korkojen nousu vaikuttavat lyhennyseriin.

— Kaikki suosituksen kohteet:

e. Tulee arvioida, onko finanssilaitosten tarjoamien valuuttalainojen vastineeksi saatavilla vastaavia kotimaan rahayk-
sikon maédrdisid lainoja.

IV.1.3.3. Seurantatoimista raportointi

Seurantatoimista raportoitaessa tulee kdyda lapi kaikki noudattamiskriteerit. Kansalliset valvontaviranomaiset voivat ra-
portoida valtion puolesta.

Ensimmiisen raportin (toimitettava viimeistddn 30.6.2012) tulee sisiltdd seuraavat tiedot.

— Ne suosituksen kohteet, jotka ovat jo antaneet ohjeita:

a. aiemmat ohjeet

b. noudattamiskriteereihin perustuva arvio tarpeesta tarkistaa aiempia ohjeita.

— Ne suosituksen kohteet, jotka eivit vield ole antaneet ohjeita:

C. €i tarvitse toimittaa tietoja.

Toisen raportin (toimitettava viimeistddn 31.12.2012) tulee sisdltdd seuraavat tiedot.

— Ne suosituksen kohteet, jotka ovat jo antaneet ohjeita:

d. tarkistetut ohjeet (mikali arviossa katsottiin, ettd aiempia ohjeita oli tarpeen tarkistaa).

— Ne suosituksen kohteet, jotka eivit vield ole antaneet ohjeita:

e. timdn suosituksen perusteella annetut ohjeet.
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— Kaikki suosituksen kohteet:

f. arvio siitd, onko finanssilaitosten tarjoamien valuuttalainojen vastineeksi saatavilla samankaltaisia kotimaan raha-
yksikon mdirdisid lainoja; tdssd olisi apua esim. tarkastuskdyntiraporteista, joissa vahvistetaan vastaavien lainojen
saatavuus.

IV.1.4. Yhteys EU:n lainsddddntoon

EJRK pitdd myonteisend ehdotusta Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiiviksi (**) asunto-omaisuutta koskevista
luottosopimuksista. Direktiivichdotuksessa on sdannoksid, jotka koskevat nimenomaisesti valuuttaméirdistd luotonantoa
ja kuluttajansuojaa. Ehdotuksen mukaan jdsenvaltioilla olisi direktiivin voimaantulon jdlkeen kaksi vuotta aikaa saattaa se
osaksi kansallista lainsdddantod. Direktiiviehdotusta koskevassa Euroopan parlamentin mietintéluonnoksessa (*’) on mui-
takin viittauksia valuuttamiirdiseen luotonantoon (mahdollisuus muuntaa valuuttalainoja kotimaan rahayksikon maa-
réisiksi).

EJRK:n suositukset ovat silti tarpeen, silld ne ovat paitsi kattavammat (suositukset eivit koske pelkkdd asunto-omaisuutta)
myos tiukemmat (niissd mainitaan nimenomaisesti lainanottajan kotijisenvaltion rahayksikon arvon merkittivin alene-
misen sekd ulkomaisten korkomuutosten vaikutus Iyhennyseriin ja edellytetdin, ettd saatavilla on valuuttalainoja vastaavia
kotimaan rahayksikon maariisid lainoja).

IV.2. Suositus B — Lainanottajien luottokelpoisuus

Kansallisten valvontaviranomaisten suositetaan

1. valvovan valuuttamdirdisen luotonannon madrdd sekd yksityisen ei-rahoitussektorin taseiden valuuttaepitasapainon
suuruutta ja ottavan kdyttoon tarvittavat toimenpiteet valuuttamédraisen luotonannon rajoittamiseksi;

2. sallivan valuuttamairiisten luottojen myontdmisen ainoastaan lainanottajille, jotka osoittavat luottokelpoisuutensa, kun
luottokelpoisuuden arvioinnissa otetaan huomioon lainan takaisinmaksurakenne sekd lainanottajan kyky kestda vakavia
valuuttakurssisokkeja ja ulkomaisia korkosokkeja;

3. harkitsevan luotonantokriteereji koskevia tiukempia vaatimuksia, kuten ylarajoja velanhoitokuluille tuloihin ndhden ja
luototusasteelle.

IV.2.1. Taloudelliset perusteet

Suosituksella pyritddn lisddmaidn rahoitusjirjestelmin kykyid selviytyd epdsuotuisasta valuuttakurssikehityksestd, joka hei-
kentdd lainanottajien velanhoitokykyd. Siind edellytetddn, ettd lainanottajan luottokelpoisuus on niytettdva toteen laina-
sopimusta solmittaessa ja sitd on arvioitava lainasopimuksen loppuun saakka. Nain pyritddn rajoittamaan valuuttamaa-
rdistd luotonantoa ja valuuttalainojen volyymia.

Lisdksi lainanottajia voidaan jaotella luokkiin sen mukaan, mikd on luototusaste ja velanhoitokulujen ja tulojen suhde, ja
lainanantajat voivat timdn perusteella rajoittaa lainaméddrad, vaikka lainanottaja olisi valmis maksamaan pyydetyn koron.

IV.2.2. Ario eduista ja haitoista

Suosituksesta koituu seuraavia etuja:

a. Niin voidaan odotettavasti kaikkein tehokkaimmin vihentid liiallista valuuttamiiriistd luotonantoa tavoitteen mu-
kaisesti.

b. Noususuhdanteessa ja vahvan valuuttakurssin aikoina finanssilaitokset tekevdt vahemmin voittoa, silli ne voivat
saantelytoimien vuoksi harjoittaa yhd vdhemmin riskialtista toimintaa. Suhdannekierron muissa vaiheissa vaikutus
saattaisi kuitenkin olla piinvastainen, jolloin luottosykli voisi tasoittua. (**) Luototusasteen rajoittamisella suojellaan
pankkeja liialliselta riskinotolta, silli ylirajojen ansiosta tappio-osuus jid pienemmiksi, jos lainanottaja ajautuu
maksukyvyttomaksi. (*?) Rajoittamalla velanhoitokustannusten ja tulojen suhdelukua suojellaan lainanottajia ylivelkaan-
tumiselta sekd transaktiokuluilta, joita aiheutuu vastuuttomasta lainasopimuksen solmimisesta/péittimisestd (eli mak-
sukyvyttomyystapaukset vihenevit).

(%) KOM(2011) 0142 lopullinen. Ks. ehdotuksen 9 artiklan 1 kohdan f alakohta sekd 11 artikla.

(*’) Mietintdluonnos ehdotuksesta Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiiviksi asunto-omaisuutta koskevista luottosopimuksista
(2011/0062/COD, 18.7.2011). Ks. tarkistusehdotukset nro 32, 140, 152, 153 ja 154.

(**) Yksi viimeaikaisen kriisin tirkeimmistd opetuksista on, ettd velkarahalla rahoitettu talouskasvu on haurasta ja ettd tavoitteena pitisi
olla keskipitkdn ja pitkdn aikavilin talouskasvu.

(*%) Talloin lainanottaja saattaa menettdd kohde-etuuden. Jos luototusaste on korkea, lainanottajalle muodostuu helposti negatiivinen
positio niissd maissa, joissa hin ei voi lopettaa kiinteistolainan takaisinmaksua ja vastata jiljelld olevasta lainaméaristd vain vakuuksien
arvoon asti.
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c. Asettamalla tuloille ja vakuuksille lakisddteiset vahimmaismairit pienennettdisiin finanssilaitosten luottoriskejd (silld
lainaa myonnettaisiin vain parhaan luottokelpoisuuden omaaville lainanhakijoille). Ndin osa pddomasta, jolla muuten
katettaisiin valuuttaluottoihin liittyvid odottamattomia tappioita, voidaan kiyttdd kannattavaan liiketoimintaan.

d. Taseen valuuttaepidtasapainon riski kohdistuu vain niihin yksityisen ei-rahoitussektorin lainanottajiin, joilla on parhaat
valmiudet selviytyd valuuttakurssien epdsuotuisasta kehityksestd, ja lainanottajien luottokelpoisuusvaatimusten Kkiris-
tdmisen pitdisi pienentdd epdsuotuisan valuuttakurssikehityksen haitallisia vaikutuksia pankkien lainasalkkuihin.

e. Nimenomaisten yldrajojen kiyttoonotto luototusasteelle sekd velanhoitokulujen ja tulojen suhdeluvuille on helposti
seurattava keino parantaa lainanottajien luottokelpoisuutta, ja se koskee yhdenmukaisesti kaikkia lainanottajia samalla
lainkayttoalueella. Tilloin otetaan myos huomioon kaksi lainanottajan luottokelpoisuuden médrittdimisen kannalta
keskeista tekijad: lainanottajan tarjoamat vakuudet sekd kyky selviytyd takaisinmaksuvelvoitteista.

Suosituksella on kuitenkin my6s haittapuolia.

f. Suositus saattaa haijtata kannattavaa liiketoimintaa. Parhaan luottokelpoisuuden mddrittely kiytinnossd sovelletta-
vaksi (eli tarkoituksenmukaisten viitearvojen asettaminen luototusasteelle sekd velanhoitokulujen ja tulojen suhdelu-
vuille) on haasteellista. Jos luottokelpoisuusvaatimus asetetaan varovaisesti, on todennikoistd, ettd osalle muuten
luottokelpoisiksi katsotuista lainanhakijoista ei lakisditeisten vihimmadisvaatimusten vuoksi myonnetd valuuttalainaa.
Pitkalld aikavililld luottosyklien tasaantumisesta aiheutuvat hyodyt kuitenkin nousevat niitd lyhyen aikavilin mene-
tyksid suuremmiksi.

g. Finanssilaitokset tekevit noususuhdanteen ja vahvan valuuttakurssin aikoina aiempaa vdhemmin voittoa, joten niilld
saattaa olla houkutus kompensoida menetettyjd voittoja ottamalla riskejd muussa toiminnassaan.

h. Haasteita aiheuttavat myos (epalikvidien ja kiinteiden) vakuuksien arvostaminen maaritettdessd luototusastetta ja tulojen
madrittely laskettaessa velanhoitokulujen ja tulojen suhdetta, sekd suhdanteita vahvistavat vaikutukset, joita saattaa
aiheutua, jos suhdelukujen yldrajoja ei tarkisteta ajan mittaan. Muuttuvien ylirajojen méirittiminen luototusas-
teelle seki velanhoitokulujen ja tulojen suhdeluvulle on kuitenkin haaste jo sindnsi. Viranomaisten olisi paitsi
médritettdvd talouden suhdannekierron ja luottosyklin vaihe myos tiukennettava sidntojd silloin, kun taloudessa
vallitsee yltiopdinen optimismi. Jos lainsddddntod on pantava tdytintdon ja/tai muuttuvia yldrajoja on tarkistettava,
haasteena on lisdksi prosessin ajallinen viive.

i. Suosituksia noudattaville finanssilaitoksille aiheutuu kuluja, silld niiden on seurattava lainanottajien luottokelpoisuutta.
Kulut arvioidaan kuitenkin pieniksi, silld finanssilaitosten odotetaan muutenkin seuraavan luottokelpoisuutta. Kuluja
aiheutuu my0s valvontaviranomaisille, joiden on seurattava, noudattavatko finanssilaitokset suositusta.

1V.2.3. Seurantatoimet
IV.2.3.1. Mddrdajat

Suosituksen kohteita pyydetddn raportoimaan EJRK:lle suosituksen toteuttamisesta 31.12.2012 mennessa.

IV.2.3.2. Noudattamiskriteerit

Suosituksen B noudattamiselle on médritetty seuraavat kriteerit.

a. Valuuttamddrdisen luotonannon mdairad ja yksityisen ei-rahoitussektorin taseiden valuuttaepitasapainoa tulee seurata
vahintddn seuraavien indikaattorien avulla:

— Maassa toimivien rahalaitosten lainananto

Kantatiedot

(i) kotitalouksien muun kuin paikallisen rahayksikon mddriisten lainojen yhteenlaskettu kanta | kotitalouksien
yhteenlaskettu lainakanta

(i) yritysten muun kuin paikallisen rahayksikon madraisten lainojen yhteenlaskettu kanta | yritysten yhteenlaskettu
lainakanta
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(iii) kotitalouksien muun kuin paikallisen rahayksikon maaréisten lainojen yhteenlaskettu kanta | viimeisten neljan
vuosineljanneksen kumulatiivinen BKT (nimellishinnoin)

(iv) kotitalouksien muun kuin paikallisen rahayksikon méirdisten talletusten yhteenlaskettu kanta | viimeisten
neljan vuosineljanneksen kumulatiivinen BKT (nimellishinnoin)

(v) yritysten muun kuin paikallisen rahayksikon mdirdisten lainojen yhteenlaskettu kanta | viimeisten neljan
vuosineljanneksen kumulatiivinen BKT (nimellishinnoin)

(vi) yritysten muun kuin paikallisen rahayksikon maiirdisten talletusten yhteenlaskettu kanta | viimeisten neljin
vuosineljanneksen kumulatiivinen BKT (nimellishinnoin)

Virtatiedot

(vi) muun kuin paikallisen rahayksikon médrdisten uusien tai uudelleen neuvoteltujen lainojen bruttomdaariiset
virtatiedot eriteltyini tarvittaessa rahayksikoittdin (euro, Sveitsin frangi, Japanin jeni)

— Muiden kuin rahalaitosten (esim. leasingyritysten, kulutusluottoja myo6ntdvien rahoitusalan toimijoiden ja luotto-
korttiyhtididen) lainananto

(viii) muiden kuin rahalaitosten yhteenlasketut valuuttalainat kotitalouksille /| muiden kuin rahalaitosten yhteenlas-
ketut lainat kotitalouksille

(ix) muiden kuin rahalaitosten yhteenlasketut valuuttalainat yrityksille | muiden kuin rahalaitosten yhteenlasketut
lainat yrityksille

b. Tulee keritd tietoa lainanottajien luottokelpoisuudesta uusien valuuttalainojen yhteydessa.

c. Tulee varmistaa, ettd valuuttalainoja myonnetddn vain sellaisille lainanottajille, jotka pystyvdt ndyttimddn toteen
luottokelpoisuutensa ja kykynsi selviytyd vakavista valuuttakurssiin ja ulkomaisiin korkoihin liittyvistd sokeista.

d. Tarvittaessa tulee mdadrittdd kansalliset vahimmadisarvot, joilla varmistetaan lainanottajien luottokelpoisuus jajtai va-
kuuksien riittdvyys (esim. velanhoitokulujen ja tulojen suhdeluvun ja luototusasteen ylirajat).

IV.2.3.3. Seurantatoimista raportointi

Seurantatoimista raportoitaessa tulee kdydi lapi kaikki noudattamiskriteerit. Raportin tulee sisiltdd seuraavat tiedot:

a. Edelld mainitut indikaattorit i-ix aikasarjoina, joiden tulee kattaa vihintddn yksi vuosi suosituksen antamisen jlkeen.
Indikaattoreista i ja ii tulee toimittaa vihintddn kuukausittaiset tiedot, muista indikaattoreista vihintddn neljinnes-
vuosittaiset tiedot. Lisdksi viranomaisten tulee toimittaa kunkin suhdeluvun kohdalla aikasarjat, jotta tietoja voidaan
hyodyntdd laajemmin (mm. kasvuvauhdin maarittimiseksi). Myos suosituksen antamista edeltineiden kolmen vuoden
tilastot tulee toimittaa, jos ne ovat saatavilla. Tilastot, jotka on keritty rahalaitossektorin taseesta 19 piivini joulukuuta
2008 annetun asetuksen EKP[2008/32 (uudelleen laadittu toisinto) (*°) mukaisesti, ovat etusijalla vakioimattomista
tietolaheistd kerittyihin tietoihin ndhden. Tiedot muiden kuin rahalaitosten myontamistd valuuttalainoista (indikaattorit
viii ja ix) tulee toimittaa parhaan kyvyn mukaan. (*!)

b. Arvio uusien lainojen ottajien luottokelpoisuudesta seki saatavilla olevat tilastot luottokelpoisuudesta. Jos tietoja on
saatavilla, tiedot velanhoitokulujen ja tulojen suhdeluvusta sekd luototusasteesta uusien lainojen kohdalla.

(*9) EUVL L 15, 20.1.2009, s. 14.

(*1) Maiden, jotka eivit pysty toimittamaan tietoja muiden kuin rahalaitosten sekd ulkomaisten luottolaitosten myontimistd valuuttalai-
noista, tulisi painottaa varovaisuutta valuuttaméirdisen luotonannon riskien kisittelyssa. Niitd myos kehotetaan kerdimdin jatkossa
nditd tietoja. Mitd kattavampia tietoja toimitetaan (ml. valuuttalainoista muilta kuin rahalaitoksilta), sitd suuremmaksi saattaa nousta
myos valuuttalainojen suhteellinen osuus. Tdmé kuitenkin otetaan huomioon, eikd maita, jotka toimittavat kattavia tietoja, arvioida
epdedullisemmin kuin maita, jotka eivit pysty toimittamaan niita.
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IV.2.4. Yhteys EU:n lainsddddntoon

Edelld mainitun asunto-omaisuutta koskevista luottosopimuksista annetun direktiiviehdotuksen (*?) mukaan jisenvaltioi-
den olisi "varmistettava, ettd kuluttajat antavat luotonantajille ja tapauksen mukaan luotonvilittdjille tiydelliset ja paik-
kansapitavit tiedot taloudellisesta ja henkilokohtaisista tilanteestaan luotonhakuprosessin yhteydessd” (**). Sdannds on
yleisluonteinen eikd koske erityisesti valuuttamadraistd luotonantoa, mutta siind velvoitetaan jisenvaltiot varmistamaan,
ettd kuluttajat antavat nimi tiedot. EJRK:n suosituksessa menndin direktiiviehdotuksen vaatimusta pidemmiille, silld sen
mukaan luotonantajan on arvioitava lainanottajan luottokelpoisuus ja uusia lainoja voidaan myontda vain luottokelpoisille
lainanottajille.

LUOTONANNON KASVU

IV.3. Suositus C — Luottojen kokonaisméirin kasvu valuuttamiiriisen luotonannon johdosta

Kansallisten valvontaviranomaisten suositetaan seuraavan, johtaako valuuttaméiriinen luotonanto luottokannan liialliseen
kokonaiskasvuun ja, mikdli ndin tapahtuu, ottavan kdyttoon uusia sddntojd tai suosituksessa B vahvistettuja sdantoja
tiukempia sddntoji.

IV.3.1. Taloudelliset perusteet

Suhdannevaihtelujen tasaaminen luotonantoa tasapainottamalla voi auttaa pitimidn talouskehityksen notkahdukset eri
aikoina mahdollisimman pienind ja vihentimiin varallisuushintakuplien todenndkoisyyttd ja vakavuutta. Suosituksen
mukaisilla sddnnoilld vaikutetaan vastasyklisesti ylikuumenemiskausien aikana, jolloin sekd kotimaan ettd ulkomaan
rahayksikon madriistd luotonantoa voi olla toivottavaa hillita.

IV.3.2. Arvio eduista ja haitoista

a. Suosituksen tirkeimpdnd etuna on, ettd silli pystytddn tasoittamaan valuuttamadrdisen luotonannon voimistamaa
luottosyklid. Lisiksi sen avulla voidaan vihentdd ylilyontejd ja lieventdd inflaatiopaineita. Siten pienennetddn kuplan
syntymisen ja puhkeamisen riskid. Luotonannon voidaan odottaa pysyvin tasaisempana ja (esim. vakuuksien) arvon-
menetysten pienenevin koko syklin aikana. Suosituksen mukaiset toimet hidastavat talouskasvua lyhyelld aikavalilld,
joten valvontaviranomaisten kannattaa kiristdd otetta silloin, kun poliittiset pdittdjat ja muut markkinaosapuolet ovat
ylenmdaridisen optimistisia ja halukkaita riskinottoon. Lisdksi valvontaviranomaiset pystyvit toimimaan joustavasti, kun
valuuttalainojen ottajien luottokelpoisuutta koskevia sdant6jd on tarpeen kiristda.

b. Suosituksen tirkein haittapuoli ovat noudattamisesta aiheutuvat kustannukset. Niiden kuitenkin odotetaan jddvin
vihiisiksi, jos viranomaiset ovat jo toteuttaneet toimia lainanottajien luottokelpoisuuden varmistamiseksi.

IV.3.3. Seurantatoimet
IV.3.3.1. Mddrdajat

Suosituksen kohteita pyydetdin raportoimaan EJRK:lle suosituksen toteuttamisesta 31.12.2012 mennessi.

IV.3.3.2. Noudattamiskriteerit

Suosituksen C noudattamiselle on mddritetty seuraavat kriteerit.

a. Tulee seurata, mikéd vaikutus luotonannon kokonaiskasvuun on kotimaisten ja ulkomaisten finanssilaitosten myonta-
milld valuuttalainoilla (valuuttakohtaisesti) sekd yksityisen ei-rahoitussektorin (eriteltynd kotitalous- ja yrityssektoreihin)
taseiden valuuttaepitasapainolla. Seurannassa voidaan kéyttdd kohdassa IV.2.3.2 mainittuja indikaattoreita.

b. Tulee mairitelld kansallisesti, milloin valuuttamairiisen luotonannon katsotaan edistdvin liiallista luotonannon kasvua.

c. Jos viranomaiset katsovat, ettd vain tietyntyyppinen valuuttamairdinen luotonanto yksityiselle ei-rahoitussektorille
edistdd luotonannon kasvua, nikemys tulee perustella.

(*2) Ks. alaviite 36.
(*) Ks. direktiiviehdotuksen 15 artiklan 1 kohta.
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d. Jos valuuttaméirdisen luotonannon katsotaan edistivin liiallista luotonannon kasvua, tulee ottaa kiyttoon uusia tai
entistd tiukempia toimia valuuttamdariisen luotonannon hillitsemiseksi, esim. yldrajoja luototusasteelle tai velanhoito-
kulujen ja tulojen suhdeluvulle.

IV.3.3.3. Seurantatoimista raportointi

Seurantatoimista raportoitaessa tulee kdyda lapi kaikki noudattamiskriteerit. Raportin tulee sisdltdd seuraavat tiedot:

a. valuuttamiiriisen luotonannon kasvu suhteessa luotonannon kokonaiskasvuun

b. madiritelma siitd, milloin valuuttamiiriisen luotonannon katsotaan edistivin liiallista luotonannon kasvua

c. perustelu, miksi viranomaiset katsovat, ettd vain tietyntyyppinen valuuttamédrdinen luotonanto yksityiselle ei-rahoitus-
sektorille edistdd luotonannon kasvua

d. selvitys toteutetuista toimista, jos valuuttamdairdisen luotonannon katsottiin edistineen luotonannon liiallista kasvua, ja
tarvittaessa selvitys aiempien toimien tiukentamisesta

e. toimien tueksi annetut saddokset/saannokset.

IV.3.4. Yhteys EU:n lainsddddntoon

Ehdotetussa vakavaraisuusvaatimuksia koskevassa asetuksessa (*4) vastasyklinen padomapuskuri on ainoa toiminnan va-
kautta lisddvd toimi, joka saattaa muun ohella hidastaa luotonannon ylenmaéirdistd kasvua. Suosituksella sen sijaan
pyritddn nimenomaisesti hillitseméin valuuttamaaridisen luotonannon vauhdittamaa luotonannon kokonaiskasvua.

RISKIEN VAARINHINNOITTELU JA RISKINSIETOKYKY

IV.4. Suositus D — Sisdinen riskienhallinta

Kansallisten valvontaviranomaisten suositetaan antavan finanssilaitoksille ohjeita valuuttaméirdisen luotonannon riskien
ottamiseksi paremmin huomioon sisdisissd riskienhallintajarjestelmissa. Tallaisissa ohjeissa tulisi kasitelld vihintdan riskien
sisdistd hinnoittelua sekd padoman sisdistd kohdentamista. Finanssilaitosten olisi sovellettava nditd ohjeita tavalla, joka on
oikeassa suhteessa niiden kokoon ja rakenteeseen.

IV.4.1. Taloudelliset perusteet

Niin finanssilaitoksia kannustetaan tunnistamaan piilevat riskit ja ddritapahtumien riskit paremmin ja ottamaan niiden
kustannukset huomioon riskienhallinnassa. Jos valuuttamairiisen luotonannon riskit on otettu kansallisissa luottolaitok-
sissa huomioon eri tavoin, suosituksella myos edistetdan yhdenmukaisempaa otetta riskien hinnoittelussa.

IV.4.2. Arvio eduista ja haitoista

Suosituksesta koituu seuraavia etuja:

a. Antamalla ohjeita viranomaiset tekisivit selviksi, ettd valuuttamairdinen luotonanto on syytd ottaa asianmukaisesti
huomioon finanssilaitosten sisdisessd riskienhallinnassa. Siten viestittdisiin myos, ettd valuuttaméirdisen luotonannon
katsotaan olevan riskialttiimpaa kuin kotimaan rahayksikon mdardinen luotonanto. Olettaen, ettd ohjeet kattavat
vihintddn sisdisen riskien hinnoittelun ja pddomien kohdentamisen, ndin kannustettaisiin riskipainotettuun hinnoit-
teluun. Samalla viranomaiset pystyisivit ottamaan huomioon kulloisenkin rahoitussektorin riskienhallinnan erityis-
piirteet.

b. Finanssilaitokset varautuisivat paremmin valuuttamairiisen luotonannon riskeihin, jos niiden kustannukset otettai-
siin huomioon laitosten sisdisessd riskienhallinnassa. Mitd paremmin kustannukset on huomioitu, sitd vdhemmin

(*4) Ks. ehdotus Euroopan parlamentin ja neuvoston asetukseksi luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten vakavaraisuusvaatimuksista
(KOM(2011)452 lopullinen, 20.7.2011). Ehdotukseen sisiltyy Basel Il -sddnnostoon kuuluvia maailmanlaajuisena yhteistyoni laa-
dittuja ja sovittuja luottolaitosten padoma- ja likviditeettivaatimuksia.
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c. Keskipitkalld ja pitkdlld aikavalilli voidaan odottaa, ettd kun riskit arvioidaan paremmin, ryhdytddn harvempiin kan-
nattamattomiin litketoimiin. Riskien toteutuessa siis koituu vihemman tappioita finanssilaitoksille ja pienempia tulon-
menetyksid lainanottajille (jotka saattaisivat menettdd vakuudet, kun eivit pystyisi maksamaan lainojaan takaisin).

Suosituksella on kuitenkin myos haittapuolia.

d. Suosituksessa kehotetaan laatimaan ohjeita, jotka siis eivit ole oikeudellisesti velvoittavia. Niin ollen ohjeiden
noudattaminen riippuu siitd, miten tehokasta viranomaisten kannustus on. Noudattamisaste siis todenndkoisesti vaih-
telee pankkisektorin sisdlld ja maittain.

e. Finanssilaitoksille ja valvontaviranomaisille aiheutuu kustannuksia, kun ohjeistus otetaan osaksi sisdisti riskienhallintaa
ja arvioidaan riskienhallinnan riittavyys. Lisdkustannusten odotetaan jaavin varsin pieniksi, silld kyse on vain pienestd
osasta finanssilaitosten riskienhallintaa, jonka odotetaan olevan jo kiytossd ja valvontaviranomaisten tarkkailussa
(ks. yhteys EU-lainsddddntoon kohdassa IV.4.4).

1V.4.3. Seurantatoimet
IV.43.1. Mddrdajat

Suositusten kohteita pyydetddn raportoimaan EJRK:le suositusten toteuttamisesta ensin 30.6.2012 mennessd ja uudelleen
31.12.2012 mennessa.

IV.43.2. Noudattamiskriteerit

Suosituksen D noudattamiselle on mddritetty seuraavat kriteerit.

— Viranomaiset, jotka ovat jo antaneet ohjeita suosituksessa kisitellyistd seikoista:

a. Tulee arvioida, tarvitseeko annettuja ohjeita tarkistaa. Arviossa otetaan huomioon, mitd edellytetddn niiltd viran-
omaisilta, jotka eivit vield ole antaneet ohjeita.

b. Jos ohjeet katsotaan riittimattomiksi (suosituksen D noudattamista ajatellen), viranomaisten tulee tarkistaa niitd
niin, ettd kaikki noudattamiskriteerit tdyttyvit.

— Viranomaiset, jotka eivit vield ole antaneet ohjeita:

c. Tulee antaa ohjeet ja julkaista ne.

d. Ohjeissa tulee vdhintddn todeta, ettd

(i) finanssilaitosten, jotka myontavat valuuttaluottoja suojauksettomille lainanottajille, on otettava sisdisessd ris-
kienhallinnassaan huomioon tihin toimintaan liittyvat erityisriskit

(ii) finanssilaitosten on otettava valuuttamdaariisen luotonannon riskit huomioon seki sisdisessé riskien hinnoitte-
lussa ettd padomien kohdentamisessa.

IV.433. Seurantatoimista raportointi

Seurantatoimista raportoitaessa tulee kiydd lapi kaikki noudattamiskriteerit.
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Ensimmidisen raportin (toimitettava viimeistddn 30.6.2012) tulee sisiltdd seuraavat tiedot.
— Viranomaiset, jotka ovat jo antaneet ohjeita:
a. aiemmat ohjeet
b. noudattamiskriteereihin perustuva arvio tarpeesta tarkistaa aiempia ohjeita.
— Viranomaiset, jotka eivit vield ole antaneet ohjeita:
c. ei tarvitse vield toimittaa tietoja.
Toisen raportin tulee sisiltdd seuraavat tiedot.
— Viranomaiset, jotka ovat jo antaneet ohjeita:
d. tarkistetut ohjeet (mikali arviossa katsottiin, ettd aiempia ohjeita oli tarpeen tarkistaa).
— Viranomaiset, jotka eivit vield ole antaneet ohjeita:
e. timin suosituksen perusteella annetut ohjeet.
IV.4.4. Yhteys EU:n lainsddddntoon
Sisdistd riskienhallintaa on kisitelty useissa Euroopan pankkivalvojien komitean ja Euroopan pankkiviranomaisen rapor-
teissa. Lisdksi asiasta sdddetddn vakavaraisuusdirektiivissd (*) ja omien varojen riittdvyyttd koskevassa direktiivissd (*).

Euroopan komissio on myds laatinut rahoituslaitosten hallinto- ja ohjausjirjestelmid sekd palkka- ja palkkiokdytintoja
koskevan vihrein kirjan (+), joka kuitenkin on yleisluonteinen eikd sisilld konkreettisia ehdotuksia.

Euroopan pankkivalvojien komitean ja Euroopan pankkiviranomaisen julkaisuissa on viitattu sisdiseen riskienhallintaan
mutta ei nimenomaisesti valuuttamairdiseen luotonantoon, joten EJRK:n suosituksen voidaan katsoa tdydentivdn niitd
julkaisuja.

IV.5. Suositus E — Pidomavaatimukset

1. Kansallisten valvontaviranomaisten suositetaan panevan tdytinto6n uuden Basel II -sdadnndston (*8) toisen pilarin
mukaisia konkreettisia toimenpiteitd, ja erityisesti edellyttivin finanssilaitoksilta riittdvid padomapuskureita valuutta-
médrdiseen luotonantoon liittyvien riskien, etenkin luottoriskien ja markkinariskien epilineaarisesta suhteesta johtuvien
riskien, varalta. Titd koskeva arviointi olisi tehtivd luottolaitosten liketoiminnan aloittamisesta ja harjoittamisesta
14 paivana kesikuuta 2006 annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2006/48[EY (*) 124 artiklassa
tarkoitetun tarkastelu- ja arviointimenettelyn taikka sellaisen vastaavan tulevaisuudessa annettavan unionin lainsdi-
ddnnon mukaisesti, jossa madritellddn luottolaitosten padomavaatimukset. Suositetaan, ettd kyseisestd luottolaitoksesta
vastuussa oleva viranomainen ryhtyy ensin sidntelytoimiin; mikili konsolidoidusta valvonnasta vastaava viranomainen
katsoo tdllaisten toimien olevan riittdiméattomid valuuttaméidraiseen luotonantoon liittyvien riskien torjumiseksi, se voi
ryhtyd asianmukaisiin toimiin havaittujen riskien torjumiseksi erityisesti asettamalla lisipddomavaatimuksia unionissa
sijaitsevalle emoluottolaitokselle.

2. Euroopan pankkiviranomaisen (EPV) suositetaan osoittavan kansallisille valvontaviranomaisille 1 kohdassa tarkoitettuja
pddomavaatimuksia koskevia ohjeita.

EJRK hyodyntid kansallisten valvontaviranomaisten toimittamia tietoja arvioidessaan suositeltujen toimien tehoa. Arvionsa
perusteella EJRK tarkastelee luotto- ja markkinariskin epalineaariseen suhteeseen liittyvid kysymyksid uudelleen vuoden
2014 loppuun mennessi.

(¥%) Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2006/48/EY, annettu 14 pdivind kesikuuta 2006, luottolaitosten litketoiminnan aloit-
tamisesta ja harjoittamisesta (uudelleenlaadittu teksti), EUVL L 177, 30.6.2006, s. 1.

(*%) Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2006/49/EY, annettu 14 piivini kesikuuta 2006, sijoituspalveluyritysten ja luotto-
laitosten omien varojen riittdvyydestd (uudelleenlaadittu teksti), EUVL L 177, 30.6.2006, s. 201.

(*) KOM(2010) 284 lopullinen.

(*%) Pilarit on maddritelty Basel II -sopimuksessa, ks. Baselin pankkivalvontakomitea: International Convergence of Capital Measurement and
Capital Standards, kesikuu 2006, saatavilla Kansainvilisen jirjestelypankin verkkosivuilla www.bis.org.

(*) EUVL L 177, 30.6.2006, s. 1.
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IV.5.1. Taloudelliset perusteet

Tavoitteena on mukauttaa valuuttaluottojen hinnoittelua huomioimalla riskienhallinnassa valuuttaluottojen riskit. Suu-
remmat padomapuskurit parantavat my6s rahoitusjirjestelman hairion- ja tappionsietokykya.

IV.5.2. Arvio eduista ja haitoista

Suosituksesta koituu seuraavia etuja:

a. Jos finanssilaitokset kasvattavat pidomapuskureitaan, niiden tappionsietokyky paranee ja ne selviytyvit paremmin
epasuotuisasta valuuttakurssikehityksestd. Ndin mahdollistetaan my6s luotonannon kehityksen pysyminen vakaampana
eri suhdannevaiheissa.

b. Tiukentamalla piddomavaatimuksia kannustetaan riskipainotettuun hinnoitteluun ja pystytddn (jos muut tekijit eivit
muutu) hillitsemadn valuuttaméidrdistd luotonantoa. Suurempien padomapuskureiden vaikutus hinnoitteluun riippuu
kuitenkin kysynnin ja tarjonnan joustavuudesta, padoman niukkuudesta ja kilpailusta. Jos kilpailua on liikaa, pddomaa
on runsaasti saatavilla ja tarjonta mukautuu liian helposti, voi olla, ettd vain rajulla pidomavaatimusten tiukentamisella
olisi vaikutusta hinnoitteluun.

¢. Mitd paremmin riskikustannukset huomioidaan riskienhallinnassa, sitd vaihemman ulkoisista tekijoistd aiheutuvia kus-
tannuksia jad muiden talouden toimijoiden kannettavaksi. Finanssilaitokset saattavat siirtdd nimd kustannukset kulut-
tajille. Jos kustannukset siirretddn siihenastisille lainanottajille, he joutuvat paitsi kantamaan valuuttakurssiriskin myos
maksamaan korkeampaa korkoa, jolloin heididn takaisinmaksukykynsi heikkenee. Kustannusten siirtiminen kuluttajien

nottajille, finanssilaitokset tekevit noususuhdanteessa vihemmin voittoa. Vaikutusta on kuitenkin vaikea madrittdd
tarkasti eri suhdannevaiheissa, ja kokonaisvaikutus voi olla myonteinenkin.

Suosituksella on kuitenkin myos haittapuolia.

d. Jos suositus todella vaikuttaa rajoittavasti, finanssilaitosten kustannukset voivat ainakin alkuvaiheessa nousta, kun
lisipadoman kustannusten ja uusien velkakustannusten ero kasvaa (uudet velkakustannukset saattavat kuitenkin pie-
nentyi laitosten riskinsietokyvyn parantuessa).

e. Suosituksen mukaisesta arvioinnista aiheutuu valvontaviranomaisille kustannuksia.

f. Jos finanssilaitosten edellytetddn yksiselitteisesti kasvattavan padomapuskureitaan valuuttamddraisen luotonannon ris-
kien varalta, laitosten on kiistatta otettava huomioon epasuotuisasta valuuttakurssikehityksestd aiheutuvat kustannukset.
Suurempien pddomapuskureiden rajoittava vaikutus ei kuitenkaan vilttimattd ole suuri sellaisille finanssilaitoksille,
joiden pddomapuskurit ovat huomattavasti vaadittua suuremmat. Siksi suositukset D ja E tulisi toteuttaa yhdessa.

IV.5.3. Seurantatoimet
IV.5.3.1. Mddrdajat

Kansallisia viranomaisia pyydetddn raportoimaan EJRK:lle suositusten toteuttamisesta 31.12.2012 mennessi. Euroopan
pankkiviranomaista pyydetddn raportoimaan ensin 31.12.2012 mennessd ja uudelleen 31.12.2013 mennessi.

IV.5.3.2. Noudattamiskriteerit

Suosituksen E noudattamiselle on méiritetty seuraavat kriteerit.

Suosituksen kansalliset kohteet:

a. Viranomaisten tulisi koko arviointiprosessin ajan arvioida, riittdako valuuttaluottoja myontavien finanssilaitosten paa-
oma kattamaan valuuttaluottotoiminnasta aiheutuvat riskit.

b. Jos finanssilaitoksen pddoman ei katsota riittdvin kattamaan riskejd, viranomaisten tulisi vaatia laitosta kasvattamaan
pdadomapuskuriaan riskien varalle.
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c. EPV:n tulisi antaa ja julkaista ohjeet.

IV.5.3.3. Seurantatoimista raportointi

Seurantatoimista raportoitaessa tulee kiyda lipi kaikki noudattamiskriteerit.

Kansallisten viranomaisten raportin tulee sisiltdd seuraavat tiedot:

a. selvitys valvontaviranomaisen toteuttamasta sellaisten finanssilaitosten arvioinnista, jotka myontavit suhteellisesti pal-
jon valuuttaluottoja (suojauksettomille lainanottajille)

b. selvitys siitd, miten valvontaviranomaiset arvioivat Basel II -sddnnoston toisen pilarin ndkokulmasta sellaisten finans-
silaitosten padomavajeen, jotka myontavit valuuttaluottoja suojauksettomille lainanottajille

c. selvitys koko kansallisen rahoitusjirjestelman yhteenlasketun padomavajeen suuruudesta (padomavaatimukset valvon-
taviranomaisten arvioinnin jilkeen miinus pddomapuskurit ennen arviointia).

Euroopan pankkiviranomaisen raportin tulee siséltdd seuraavat tiedot.

d. toimet ohjeiden antamiseksi 31.12.2012 mennessi

e. ohjeet (31.12.2013 mennessd).

IV.5.4. Yhteys EU:n lainsdddantoon

Padomavaatimuksista sdddetddn vakavaraisuusdirektiivissd ja omien varojen riittdvyyttd koskevassa direktiivissd. Tulevai-
suudessa niistd sdddetddn vakavaraisuusasetuksessa (°%). Suosituksessa hyodynnetddn olemassa (joskin tarkistettavana) ole-
van sddnnoston tarjoamia keinoja valuuttamdaariisen luotonannon riskien lieventimiseksi. Vakavaraisuusasetuksen valmis-
telu on edennyt pitkalle. Jos valuuttamaariisid lainoja myonnetddn suojauksettomille lainanottajille, jasenvaltioiden tulisi
kuitenkin voida siilyttdd tai ottaa kdyttoon kansallisia sddnnoksid, joilla puututaan lainanottajien valuuttakurssiriskeihin
samalla tavalla kuin muihinkin luottoriskeihin, kunhan kansalliset sdinnokset eivit ole ristiriidassa unionin lainsiidinnén
kanssa.

LIKVIDITEETTI- JA RAHOITUSRISKI

IV.6. Suositus F — Likviditeetti ja rahoitus

Kansallisten valvontaviranomaisten suositetaan seuraavan tarkasti valuuttamaariiseen luotonantoon liittyvid finanssilaitos-
ten rahoitus- ja likviditeettiriskejd sekd niiden kokonaislikviditeettiasemaa. Erityistd huomiota olisi kiinnitettiva riskeihin,
jotka liittyvat

a) varojen ja velkojen vilisen juoksuaika- ja valuuttacpitasapainon lisadntymiseen;

b) riippuvuuteen ulkomaisista valuutanvaihtosopimusten (myos koron- ja valuutanvaihtosopimusten) markkinoista;

¢) rahoitusldhteiden keskittymiseen.

Kansallisten valvontaviranomaisten suositetaan harkitsevan tallaisten riskien rajoittamista, ennen kuin ne paisevit kas-
vamaan liian suuriksi, kuitenkin siten etteivit olemassa olevat rahoitusrakenteet purkaudu hallitsemattomasti.

(°% Ks. ehdotus Euroopan parlamentin ja neuvoston asetukseksi luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten vakavaraisuusvaatimuksista
(KOM(2011) 452 lopullinen, 20.7.2011). Ehdotukseen sisiltyy Basel III -siannostoon kuuluvia maailmanlaajuisena yhteistyoni laa-
dittuja ja sovittuja luottolaitosten padoma- ja likviditeettivaatimuksia.
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EJRK hyodyntii kansallisten valvontaviranomaisten toimittamia tietoja arvioidessaan suositeltujen toimien tehoa. Arvionsa
pohjalta EJRK tarkastelee asiaa uudelleen ennen vuoden 2014 loppua.

Euroopan pankkiviranomainen kerdd vakavaraisuusvaatimuksia koskevien komission siddosehdotusten (°') mukaisesti
tietoa EUn laajuisten likviditeettisddnnosten toteuttamisesta (ml. maksuvalmiusvaatimukset ja pysyvidn varainhankinnan
vaatimus (°2). Euroopan pankkiviranomainen ottaa huomioon suosituksessa ilmaistut huolenaiheet ja laatii harkintansa
mukaan ohjeita ennen asetuksen muodollista tdytintdonpanoa.

IV.6.1. Taloudelliset perusteet

Koska lyhytaikainen rahoitus on halvempaa kuin pitkdaikainen, finanssilaitokset saattavat hankkia lyhytaikaista rahoitusta
yli tarpeen. Tdmi on oire moraalikato-ongelmasta, joka syntyy finanssilaitosten odottaessa julkisen vallan ja erityisesti
keskuspankkien (°3) tarjoavan valuuttaméiridistd rahoitusta, kun markkinat eivdt toimi normaalisti. Ndin syntyy védris-
tymid, silld finanssilaitokset eivit usko joutuvansa kantamaan itse kaikkia riskejd. Suosituksella pyritddn ehkdisemain
tallaista markkinoiden toimimattomuutta rajoittamalla jdlleenrahoitus- ja keskittymisriskejd. Néin pyritddn saamaan tasei-
den juoksuaikajakaumat paremmin tasapainoon ja laitokset selviytymddn paremmin rahoitusmarkkinoiden episuotuisasta
kehityksestd. Suosituksella pyritddn myos estimain hairididen levidminen likviditeettikanavan valitykselld.

1V.6.2. Arvio eduista ja haitoista

Suosituksesta koituu seuraavia etuja:

a. Silld pienennetddn moraalikadon riskid asettamalla rajoja finanssilaitosten rahoitus- ja likviditeettiriskeille.

b. Pienentdmalld jalleenrahoitus- ja keskittymisriskid sekd taseiden juoksuaikajakaumien epidtasapainoa parannetaan kykya
selviytyd rahoitusmarkkinoiden epdvakaudesta. Markkinakriisien aikana siis i) finanssilaitosten rahoituskustannuk-
set eivdt nouse niin paljon, silld laitokset eivdt joudu hankkimaan jilleenrahoitusta niin usein tai niin epdedullisin
ehdoin, ja ii) finanssilaitokset pystyvit jatkamaan toimintaansa pidempddn turvautumatta rankempiin keinoihin kuten
varallisuuden myyntiin tai luotonannon tyrehdyttamiseen.

Suosituksella odotetaan olevan seuraavia haittapuolia.

¢. Kun halpaa rahoitusta on saatavilla runsaasti, rahoituskustannukset nousevat (esim. velan juoksuajan pidentyessd)
verrattuna entisiin rahoituskustannuksiin (ilman sddntelytoimien vaikutusta).

d. Rahoituskustannusten nousu voisi saada kuluttajien luottojen hinnat nousemaan. Titd voidaan pitdd haittavaikutuk-
sena, mutta se voi my0s auttaa korjaamaan lainojen hinnoittelun vdaristymia.

e. Ei ole varmuutta, onko valuuttamarkkinoilla tarjolla riittdvisti pitkdaikaista rahoitusta.

f. Riskeille altistumisen seurannasta ja arvioinnista aiheutuu kustannuksia valvontaviranomaisille.

1V.6.3. Seurantatoimet
IV.6.3.1. Mddrdajat

Suosituksen kohteita pyydetddn raportoimaan EJRK:lle suosituksen toteuttamisesta 31.12.2012 mennessa.

(*') Ehdotus Euroopan parlamentin ja neuvoston asetukseksi luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten vakavaraisuusvaatimuksista

(KOM(2011) 452 lopullinen) sekd ehdotus Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiiviksi oikeudesta harjoittaa luottolaitostoimintaa
sekd luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten vakavaraisuusvalvonnasta ja finanssiryhmittymain kuuluvien luottolaitosten, vakuutus-
yritysten ja sijoituspalveluyritysten lisavalvonnasta annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2002/87/EY muuttamisesta
(KOM(2011) 453 lopullinen).

(*3) Ks. a) Baselin pankkivalvontakomitean asiakirja "Basel III: International framework for liquidity risk measurement, standards and
monitoring”, joulukuu 2010, osat 1.1 ja IL.2 (saatavilla osoitteessa http:|/www.bis.org/publ/bcbs188.pdf), sekd b) ehdotus Euroopan
parlamentin ja neuvoston asetukseksi luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten vakavaraisuusvaatimuksista (KOM(2011) 452 lopullinen,
6 osa, 9 osan 444 artikla sekd 10 osan II osaston 481 artikla).

(*%) Odotukset saattavat vaihdella kulloisenkin keskuspankin tehtdvien mukaan.
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IV.6.3.2. Noudattamiskriteerit

Suosituksen F noudattamiselle on médritetty seuraavat kriteerit.

a. Tulee seurata finanssilaitosten rahoitus- ja likviditeettitilannetta mm. seuraavien indikaattorien (°*) avulla:

(i) rahoitusvelat kullekin merkittdville vastapuolelle | kokonaissaamiset (>°)

(ii) valuutanvaihtosopimukset (brutto) | kokonaisvelat, rahayksikoittiin eriteltyind

(i) valuuttamaaréisten saamisten ja valuuttamaardisten velkojen juoksuaikojen epidtasapaino (eriteltynd tirkeimpien
rahayksikkojen mukaan) sekd kotimaisten saamisten ja kotimaisten velkojen juoksuaikojen epitasapaino (eriteltynd
tarkeimpien aikaluokkien (°°) mukaan) (*7)

(iv) saamisten ja velkojen valuuttaepatasapaino

b. Jos kansalliset valvontaviranomaiset toteavat likviditeetti- ja rahoitusriskit liian suuriksi, niille altistumista tulee rajoittaa.

IV.6.3.3. Seurantatoimista raportointi

Seurantatoimista raportoitaessa tulee kdyda ldpi kaikki noudattamiskriteerit. Suosituksen kohteiden raportin tulee sisaltdd
seuraavat tiedot:

a. selvitys rahoitusjirjestelmin likviditeetti- ja rahoitustilanteesta sekd valuuttamaariisen luotonannon vaikutuksesta niihin

b. kohdassa 1V.6.3.2 luetellut indikaattorit

c. mahdolliset rahoitus- ja likviditeettiriskeille asetetut rajat

d. jdljennos mahdollisesta sidadoksestd tai virallisesta paatoksestd, jolla rajoja on asetettu.

IV.6.4. Yhteys EU:n lainsddddntoon

Aiemmin ei ole ollut likviditeettid ja rahoitusta koskevia EU:n sdddoksid. Kun Basel III -sddnnosto (°%) on saatettu osaksi
EU:n lainsdadantod, finanssilaitosten edellytetddn pitavin niin paljon likvidejd omaisuuserid, ettd ne selviytyvit kuukauden
kestdvastd epdsuotuisasta likviditeettitilanteesta. Kayttoon tulee uusia seurantavilineitd (pysyvdd rahoitusta koskeva rapor-
tointi), jotka liittyvat selvemmin suosituksessa kasiteltyihin rakenteellisiin seikkoihin (kuten juoksuaikojen epitasapainoon).
Nditd vilineitd kdytetddn kuitenkin toistaiseksi vain tarkkailuun. Viranomaisten odotetaan kayttivin EU:n saadoksissd
asetettuja seurantavilineitd, kunhan ne saadaan kdytto6n. Seurannassa tulisi kuitenkin mennd pidemmalle ja ottaa huo-
mioon kaikki muutkin suosituksen nikokohdat (jotka koskevat esim. yli vuoden jaksoja). Lisdksi toteutuksen ajoituksessa
on eroja.

Euroopan pankkivalvojien komitean asiakirjassa "Guidelines on Liquidity Buffers and Survival Periods” todetaan likvidi-
teettipuskureista, ettd kun likviditeetinhallinnasta vastaavalla toimijalla on hallussaan runsaasti ulkomaanvaluuttaa, se
altistuu ndiden valuuttamairiisten varojen suhteen huomattavalle likviditeettiriskille ja silld tulisi olla riittdvd puskuri
riskin varalle. (°°) EJRK:n suosituksessa asiaa tarkastellaan rakenteellisemmasta nikokulmasta.

(*4) Indikaattorit i) ja iii) vastaavat indikaattoreita, joita kdytetdan Basel III -seurantavilineind, ks. asiakirja "Basel III: International framework
for liquidity risk measurement, standards and monitoring”, joulukuu 2010 (saatavilla osoitteessa http://www.bis.org/publ/bcbs188.pdf).

(*%) Indikaattori vastaa Basel IIl -seurantavilinettd 1I1.2.2.A (rahoituksen keskittyminen), ks. asiakirja "Basel III: International framework for
liquidity risk measurement, standards and monitoring”, joulukuu 2010, s. 33-34.

(°%) Kansalliset viranomaiset madrittdvit maansa aikaluokat.

(*7) Indikaattori vastaa Basel III -seurantavilinettd IIL.1 (sopimusten juoksuaikojen epitasapaino), ks. asiakirja "Basel III: International
framework for liquidity risk measurement, standards and monitoring”, joulukuu 2010, s. 32-33.

(°%) Ks. alaviite 54.

(*%) Ks. asiakirjan kohta 75 (http://www.eba.europa.eu/documents/Publications/Standards—Guidelines/2009/Liquidity-Buffers/Guidelines-
on-Liquidity-Buffers.aspx).
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IV.7. Suositus G — Vastavuoroisuus

1. Asianomaisten finanssilaitosten kotijasenvaltion kansallisten valvontaviranomaisten suositetaan soveltavan valuuttamai-
rdistd luotonantoa koskevia toimenpiteité, jotka ovat vahintddn yhtid tiukat kuin siind vastaanottavassa jasenvaltiossa,
jossa kyseiset finanssilaitokset toimivat tarjoamalla rajat ylittivid palveluja taikka sivukonttoreiden kautta. Tétd suosi-
tusta sovelletaan ainoastaan sellaisille lainanottajille myonnettyihin valuuttamaariisiin lainoihin, joilla on kotipaikka
vastaanottavassa jasenvaltiossa. Tarpeen mukaan nditd toimenpiteitd olisi sovellettava finanssilaitos-, alakonsolidointi-
ryhmi- ja konsolidointiryhmitasolla.

2. Finanssilaitosten kotijasenvaltion valvontaviranomaisten suositetaan julkaisevan verkkosivuillaan vastaanottavan jisen-
valtion valvontaviranomaisen suorittamat toimenpiteet ja vastaanottavan jasenvaltion suositetaan ilmoittavan kaikista
nykyisistd ja uusista valuuttamaariistd luotonantoa koskevista toimenpiteistd kaikille asianomaisille kotijasenvaltioiden
valvontaviranomaisille sekd EJRK:Ile ja EPV:lle.

IV.7.1. Taloudelliset perusteet

EU:n rahoitussektorin pitkalle viety yhdentyminen on heikentdnyt kansallisten viranomaisten toimenpiteiden tehoa. Sdan-
telylld voidaan saavuttaa EU:n tason rahoitusvakaustavoite vain, jos sddntojd sovelletaan kaikissa maissa samalla tavalla
eikd puutteita esiinny.

Huomioita

Talloin tarvitaan kattavaa EU:n (tai jopa laajemmin kansainvilistd) otetta. Finanssilaitosten kotimaan viranomaisten tulisi
noudattaa kansallisesti pddtettyjd toimia, ja niiden ja vastaanottavien maiden viranomaisten tulisi pyrkid nykyistd tiiviim-
pddn yhteistyohon. Valvontatoimista voidaan keskustella valvontakollegioissa, jotta edistetddn toimien vastavuoroista
toteuttamista ja jotta niitd voidaan koordinoida asianmukaisesti.

Seuraavilla tdsmennyksilld ja esimerkeilld pyritddn edistiméddn vastavuoroisuusperiaatteen selkedd toteuttamista.

Suosituksella pyritddn siihen, ettd kun EU-maa A toteuttaa makrovakaustoimia valuuttamddriisen luotonannon riskien
lieventdmiseksi, kaikkien muiden EU-maiden viranomaiset edellyttdvat valvomiltaan finanssilaitoksilta, ettd niméakin nou-
dattavat kyseisid toimia myontdessddn valuuttamairdisid luottoja maassa A oleville lainanottajille — myos silloin kun
lainananto tapahtuu sivukonttorin kautta tai suoraan maasta toiseen. Emoyhtién kotimaan valvontaviranomaisella sailyvat
kuitenkin valtuudet konsolidoituun valvontaan.

Vaikka kaikki toimet edellytetddn toteutettavan seké yksittdisten pankkien, alakonsernien ettd konsernien tasolla, useassa
maassa toimivien pankkikonsernien tapauksessa emoyhtion kotimaan lainanottajiin sovellettavia toimia ei kuitenkaan
valttamattd tarvitse ulottaa koskemaan lainanottajia kaikissa niissd maissa, joissa pankkiryhmilld on toimintaa (ja joissa
harjoitettava toiminta kirjataan pankkikonsernin konsolidoituun taseeseen). Jos siis maa sininen on asettanut valuuttaméa-
rdisten kiinteistoluottojen luototusasteelle muita tiukemmat yldrajat, nditd rajoja ei sovelleta valuuttaméirdisiin kiinteis-
toluottoihin muissa maissa, joissa maan sininen pankeilla on toimintaa. Sitd vastoin vastavuoroisuusperiaate edellyttdd, ettd
maassa sininen (sivukonttorien vilitykselld tai suoraan paakonttorista késin) toimivat muiden maiden pankit soveltavat
néitd tiukempia yldrajoja kaikessa valuuttaméirdisessd luotonannossaan maassa sininen.

Esimerkki: Maassa sininen havaitaan valuuttamdadraisestd luotonannosta aiheutuvia jdrjestelmairiskejd ja tiukennetaan koti-
maisille lainanottajille myonnettdviin valuuttamddrisiin kiinteistéluottoihin sovellettavia luototusasteen ylirajoja. Maiden
valkoinen, oranssi ja violetti finanssilaitokset myontivit valuuttamaaréisia lainoja maassa sininen (tytdryhtididen tai sivu-
konttorien vilitykselld tai suoraan padkonttorista kdsin). Vahvistettuaan yldrajojen tiukentamisen maan sininen viranomai-
set ilmoittavat toimenpiteestd ja sen voimaantulopdivastd etukdteen maiden valkoinen, oranssi ja violetti viranomaisille.
Maiden valkoinen, oranssi ja violetti viranomaiset edellyttavit sopivaksi katsomallaan tavalla valvonnassaan olevilta finans-
silaitoksilta, joilla on valuuttaméirdistd lainanantotoimintaa maassa sininen, ettd nama soveltavat tiukennettuja luototusas-
teen yldrajoja kaikessa maassa sininen tapahtuvassa luotonannossaan. Siten tiukennettuja rajoja sovelletaan maassa sininen
poikkeuksetta riippumatta lainanantajapankin kotimaasta (kunhan se on EU-maa).

IV.7.2. Awvio eduista ja haitoista

Suosituksesta koituu seuraavia etuja:

a. Niin voidaan minimoida maiden siintelyerojen hyviksikiyton mahdollisuus ja siten tehostaa kansallisten viranomais-
ten toimia valuuttaméirdisen luotonannon hillitsemiseksi. Maiden vilisestd koordinoinnista saadaan kokemusta edel-
lyttdmalld, ettd asianosaisten maiden valvontaviranomaiset on pidettdvé ajan tasalla.
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b. Kun suosituksia tulee soveltaa seki yksittdisten pankkien, alakonsernien ettd konsernien tasolla, riskit otetaan huomi-
oon ja niitd kasitellddn samalla tavalla riippumatta siitd, missd osassa finanssiryhmittyméd ne sijaitsevat.

Suosituksesta aiheutuu myos seuraavia haittavaikutuksia ja kustannuksia:

c. Suositusta noudattaville valvontaviranomaisille aiheutuu kustannuksia: kun (vastaanottavassa) maassa on hyvaksytty
valuuttamddraisen luotonannon riskejd hillitsevid uusia makrovakaustoimia, maan viranomaisten tulisi olla yhteydessd
finanssilaitosten kotimaiden viranomaisiin, jotta nimd edellyttdisivdt valvonnassaan olevilta finanssilaitoksilta toimet
hyviksyneen maan vaatimusten noudattamista. Haasteena on toimia ajoissa ja pitdd finanssilaitosten kotimaiden viran-
omaiset ajan tasalla suunnitelluista toimista.

IV.7.3. Seurantatoimet
IV.7.3.1. Mddrdajat

Suosituksen kohteita pyydetddn raportoimaan EJRK:lle suosituksen toteuttamisesta 31.12.2012 mennessa.

IV.7.3.2. Noudattamiskriteerit

Suosituksen G noudattamiselle on mddritetty seuraavat kriteerit.
a. Sdantelyerojen hyviksikiytto tulee estda.

b. Muissa maissa toimivilta finanssilaitoksilta tulee edellyttdd vastavuoroisuusperiaatteen noudattamista yhteisymmarrys-
poytakirjoin, valvontakollegiossa tehdyin sopimuksin, virallisin paitoksin tai muin riittdvan velvoittavin asiakirjoin.

c. Tulee toimittaa tiedot suoraan maasta toiseen tapahtuvasta lainanannosta, jossa lainavaluutta on muu kuin lainan-
ottajan sijaintimaan paikallinen rahayksikké (finanssilaitoksen kotimaan viranomaiset toimittavat tarvittavat tiedot).

d. Suosituksia A-F tulee soveltaa sekd yksittdisten pankkien, alakonsernien ettd konsernien tasolla.

IV.7.3.3. Seurantatoimista raportointi

Seurantatoimista raportoitaessa tulee kaydd ldpi kaikki noudattamiskriteerit.

Raportin tulee sisiltdd seuraavat tiedot:

a. jdljennos asiakirjasta, josta kdy ilmi vastavuoroisuusperiaatteen noudattaminen

b. lyhyt arvio vastavuoroisuusperiaatteen tehosta.

Suosituksia A-F koskevista raporteista on kdytdvd ilmi, milld tasoilla toimia on toteutettu.

YLEINEN ARVIO TOIMENPITEISTA

Kaikissa suosituksissa hyodyt ovat suuremmat kuin kustannukset.

Toimenpiteilld pyritddn ensisijaisesti lieventimain jirjestelmariskid puuttumalla sen taustalla oleviin ongelmiin.
Tarkeimpid odotettuja hydtyjid on moraalikadon vihentiminen joko korjaamalla kannustimia (esim. tehostamalla sisistd
riskienhallintaa ja pddomavaatimuksia) tai muuten rajoittamalla riskinottoa (esim. lainanottajan luottokelpoisuutta kos-
kevin vaatimuksin). Ongelmana on ollut, ettd koska riskien toteutumisella olisi laajamittainen vaikutus, finanssilaitokset
kenties odottavat saavansa tlloin tukea viranomaisilta ja voivat siksi jattdd laskuista pahimmat mahdolliset skenaariot.
Toisena keskeisend etuna on, ettd rahoitusjirjestelmin riskinsietokyky paranee ja luotonantoa voidaan hillitd yltiopéisen
optimismin aikoina. Tdmin odotetaan vaikuttavan eri ajankohtina suotuisasti, kun esimerkiksi hintakuplien puhjetessa
arvonmenetykset jaavit pienemmiksi. Lisdksi viranomaiset voivat tehostaa muuta talouspolitiikkaansa.
Haittavaikutuksena on finanssilaitosten pddoma- ja rahoituskustannusten nousu. Lisiksi kunnollisia korvaavia tuotteita ei
valttimattd ole endd riittavisti suojauksettomien lainanottajien saatavilla, jos valuuttaluottojen myontdminen ei endd ole
mahdollista. Talloin luotonanto saattaa olla suhteellisesti vaimeampaa tietyissi suhdannevaiheissa, mikd voi hidastaa
talouskasvua lyhyelld aikavalilla. Keskipitkalld ja pitkalld aikavalilld toimenpiteiden pitdisi kuitenkin hyodyttdd talouskas-

vua.

Suositusten noudattamisesta aiheutuu kustannuksia seki finanssilaitoksille ettd valvontaviranomaisille.




