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krediidiasutuste rahastamise kohta USA dollarites

(ESRN/2011/2)
(2012/C 72/01)

EUROOPA SUSTEEMSETE RISKIDE NOUKOGU HALDUSNOUKOGU,

vottes arvesse Euroopa Parlamendi ja ndukogu 24. novembri
2010. aasta maarust (EL) nr 1092/2010 finantssiisteemi makro-
tasandi usaldatavusjirelevalve kohta Euroopa Liidus ja Euroopa
Siisteemsete Riskide Noukogu asutamise kohta, () eelkdige selle
artikli 3 16ike 2 punkte b, d ja f ning artikleid 16 ja 18,

vOttes arvesse Euroopa  Siisteemsete Riskide Noukogu
20. jaanuari 2011. aasta otsust ESRB/2011/1, millega vOetakse
vastu Euroopa Sisteemsete Riskide Noukogu tookord, (?)
eelkdige selle artikli 15 Idike 3 punkti e ning artikleid 18
kuni 20,

vottes arvesse asjaomaste erasektori huvirithmade seisukohti,

ning arvestades jargmist:

(1)  USA dollar on oluline rahastamisvéiring liidu krediidi-
asutustele, kes saavad enamiku USA dollarites rahas-
tamisest hulgiturgudelt.

(2)  Liidu krediidiasutuste USA dollarites védringustatud
varade ja kohustuste vahel esineb oluline tdhtaegade
mittevastavus, kuna lithiajalist hulgirahastamist kasuta-
takse pikemaajalise tegevuse ja varade rahastamiseks;

() ELT L 331, 15.12.2010, Ik 1.
() ELT C 58, 24.2.2011, Ik 4.

lisaks on monede tehingupoolte kditumine volatiilne.
Pohiline haavatavus tulenebki tihtaegade mittevastavuse
ja investorite volatiilse kditumise kombinatsioonist.

USA dollarite rahastamisturgudel on alates juunist 2011
kestnud nappus, millele eelnes 2008. aastal kogetud
oluline nappus, mis toi kaasa keskpankade vahetustehin-
gute liinide kasutuselevdtu USA dollaritele juurdepdisu
andmiseks. See nappus tekitab olulisi ja otseseid vdima-
likke siisteemiiileseid riske: eelkdige lithiajaliselt pankade
likviidsusega seoses ja keskpikas perspektiivis reaalmajan-
dusega seoses, tulenevalt USA dollarites laenuandmise
vihendamisest liidu krediidiasutuste poolt ja seoses
nende krediidiasutuste maksevdimega, kui finantsvéimen-
dust vihendatakse kiirmiitigihindadega.

Krediidiasutused, keskpangad ja jdrelevalveasutused on
viimastel aastatel rakendanud meetmeid dldiste rahas-
tamise ja likviidsusriskide vdhendamiseks; moned
meetmed on parandanud liidu krediidiasutuste USA
dollarite rahastamis- ja likviidsuspositsioone. Siiski on
USA dollarite rahastamisturgude pingete kordumise vilti-
miseks vaja struktuursemat lihenemist.

Mikrotasandi  ettevaatusmeetmeid  tuleks tugevdada
makrotasandi ettevaatuseesmarkidel, et wviltida liidu
krediidiasutuste USA dollarites rahastamisega seotud
pingeid asjastes finantskriisides nihtud tasemel.

USA  dollarites rahastamise riskide vdimaliku moju
analiiisivdimet piiravad andmeliingad liidu tasemel ning
seetdttu tuleks andmete kvaliteeti parandada.
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Pangandussektori ja konkreetsete ettevdtjate tipsem jlgi-
mine voimaldaks piadevatel asutustel paremini mdista
USA dollarites rahastamise ja likviidsusriskide arengut;
see aitaks neil ka toetada pankade vajalikke ennetusmeet-
meid dlemdiraste riskipositsioonide piiramiseks ja
riskijuhtimise moonutuste korrigeerimiseks. Nendes vald-
kondades soovitatud meetmed on kooskdlas Euroopa
Siisteemsete Riskide Noukogu (ESRN) soovitusega F
21. septembrist 2011 vilisvadringus laenude kohta (1).

Uheks USA dollarite rahastamisriskide pehmendamise
voimaluseks on kriisirahastamiskava ddrmuslikes olukor-
dades rahastamisprobleemide vdimendamise valtimiseks.
Samas vdivad kriisikavad tekitada uusi stisteemseid prob-
leeme, kui nende tulemusel vdtaksid krediidiasutused
sarnaseid meetmeid sarnastes olukordades.

ESRN kontrollib kiesoleva soovituse rakendamise kiiku
2012. aasta teises pooles.

(10)  Kdesoleva soovituse lisa analiiiisib finantsstabiilsuse olulisi
siisteemiriske liidus, mis tulenevad liidu krediidiasutuste
rahastamisest USA dollarites.

(11)  Kdéesolev soovitus ei mojuta liidu keskpankade rahapolii-
tika padevust ega ESRN-le usaldatud ilesandeid.

(12) ESRN soovitused avaldatakse pirast Euroopa Liidu

Noukogule haldusndukogu kavatsusest teatamist ja
ndukogule vastamise vdimaluse andmist,

ON VASTU VOTNUD KAESOLEVA SOOVITUSE:

1. JAGU

SOOVITUSED

Soovitus A - USA dollarites rahastamise ja likviidsuse
jilgimine

Riikide jdrelevalveasutustel soovitatakse teha jargmist:

1)

"

jalgida tapselt krediidiasutuste poolt vdetavaid USA dollarites
rahastamise ja likviidsuse riske, mis vdiks olla krediidiasu-
tuste iildise rahastamise ja likviidsusseisu jdlgimise osaks.
Eelkdige peaksid riikide jarelevalveasutused jilgima jargmist:

a) USA dollaritega seotud tihtaegade mittevastavust;

Euroopa Siisteemsete Riskide Noukogu 21. septembri 2011 soovitus

ESRN/2011/1 vilivdaringus laenude kohta (ELT C 342, 22.11.2011,
Ik 1).

2)

b) rahastamiskontsentratsiooni tehingupoolte 1dikes, kesk-
endudes lithiajaliste tehingute pooltele;

¢) USA dollarite vahetustehingute kasutamine (sh véiringu
intressimaira vahetuslepingud);

d) kontsernisisesed riskipositsioonid.

kaaluda jargmist enne kui USA dollarites rahastamise ja
likviidsuse riskid jouavad iileméirasele tasemele:

a) toetada USA dollaritega seotud tihtaegade mittevastavuse
osas kohaste riskijuhtimise meetmete votmist krediidiasu-
tuste poolt;

b) piirata riskipositsioone, samal ajal dra hoides olemasole-
vate finantsstruktuuride ebakorrapiraseid arengusuundi.

Soovitus B — kriisirahastamiskava

Riikide jdrelevalveasutustel soovitatakse teha jargmist:

1)

)

tagada, et krediidiasutused sitestavad oma kriisikavades juhti-
mistegevuse USA dollarites rahastamise vapustuste kasitlemi-
seks ja et need krediidiasustused on kaalunud oma tegevuse
voimalikkust juhul, kui samasuguseid meetmeid votavad
samaaegselt enam kui iiks krediidiasutus. Kriisirahastamis-
kavades tuleb kaaluda vihemalt kriisirahastamisallikate katte-
saadavust pakkumise vihenemise korral erinevate tehingu-
poolte liikide poolt;

hinnata selle juhtimistegevuse vdimalikkust kriisirahastamis-
kavades pangandussektori seisukohast. Kui krediidiasutuste
samaaegse tegevuse osas peetakse vdimalikuks siisteemsete
riskide tekkimist, soovitatakse riikide jarelevalveasutustel
kaaluda tegevust nende riskide vihendamiseks ja selle tege-
vuse moju liidu pangandussektori stabiilsusele.

2. JAGU

RAKENDAMINE

. Télgendamine

. Kéesolevas soovituses kasutatakse jargmisi mdisteid:

a) ,krediidiasutus” — Euroopa Parlamendi ja ndukogu
14. juuni 2006. aasta direktiivi 2006/48/EU krediidiasu-
tuste asutamise ja tegevuse kohta (?) artikli 4 loike 1
punktis a madratletud krediidiasutus.

b) liidu krediidiasutus” — krediidiasutus, millele on antud
tegevusluba liikkmesriigis direktiivi 2006/48/EU alusel;

ELT L 177, 30.6.2006, 1k 1.
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) ,riigi jdrelevalveasutus” — pddev voi jdrelevalveasutus . Meetmete votmise tihtajad

vastavalt madratlusele méaruse (EL) nr 1092/2010 artikli
1 loike 3 punktis f;

d) ,USA dollarites rahastamine” — vahendite leidmine, kasu-
tades USA dollarites vaaringustatud kohustusi.

. Lisa on kiesoleva soovituse lahutamatu osa. Vastuolu korral
pohiteksti ja lisa vahel on tlimuslik pdhitekst.

. Rakendamise kriteeriumid

. Kiesoleva soovituse rakendamisel kohaldatakse jargmisi
kriteeriume:

a) kdesolev soovitus holmab ainult liidu krediidiasutuste
USA dollarites rahastamist;

b) viltida tuleb Gigussiisteemide erinevuste drakasutamist;

c) kohastel juhtudel voetakse rakendamisel arvesse proport-
sionaalsuse pohimdtet seoses krediidiasutuste USA dolla-
rites rahastamise erineva siisteemse mojuga, vottes arvesse
ka iga soovituse eesmirki ja sisu;

d) tdiendavad kriteeriumid soovituste A ja B rakendamiseks
on sitestatud lisas.

. Adressaadid peavad ESRN-le ja ndukogule teatama kdesole-
vast soovitusest tulenevate meetmete votmisest vOi esitama
piisavad pdhjendused nende votmata jitmise kohta. Aruanne
peab kisitlema vihemalt jargmist:

a) teave voetud meetmete sisu ja tihtaegade kohta;

b) hinnang vdetud meetmete toime kohta kiesoleva
soovituse eesmirke silmas pidades;

¢) iksikasjalik pohjendus tegevusetuse voi kiesolevast
soovitusest korvalekaldumise kohta, sh mistahes viivituste

kohta.

. Adressaadid peavad ESRN-le ja ndukogule teatama soovitu-

sest A ja B tulenevate meetmete vOtmisest vOi esitama
piisavad pohjendused nende votmata jitmise kohta
30. juuniks 2012.

. Riigi jarelevalveasutused vdivad esitada ihise aruande

Euroopa Pangandusjirelevalve kaudu.

. Haldusndukogu voib 1dikes 1 sdtestatud tihtaegu pikendada,

kui ithe vdi enama soovituse jirgimiseks tuleb algatada
seadusloome.

. Jalgimine ja hindamine

. ESRN sekretariaat:

a) abistab adressaate, sh lihtsustab koordineeritud aruandlust
asjaomaste vormide koostamise kaudu ja tipsustab vaja-
dusel meetmete votmise korda ja tdhtaegu;

b) kontrollib adressaatide poolt esitatud meetmeid, sh
abistab neid taotluse korral ja esitab haldusndukogule
juhtkomitee kaudu meetmete aruande kahe kuu jooksul
alates meetmete votmiseks antud tdhtaja 16ppemisest.

. Haldusndukogu hindab adressaatide aruandeid vdetud meet-

mete ja pohjenduste kohta ning otsustab asjakohastel juhtu-
del, et kdesolevat soovitust pole jdrgitud ja adressaatide
pohjendused tegevusetuse kohta ei ole piisavad.

Frankfurt Maini ddres, 22. detsember 2011

ESRB eesistuja
Mario DRAGHI
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KOMMENTEERITUD KOKKUVOTE

USA dollar on liidu krediidiasutuste jaoks oluline rahastamisvdiring ning ligikaudu 15 % krediidiasutuste kohustuste
kogumahust on USA dollarites. Enamik liidus kasutamiseks kittesaadavast rahastamisest on pirit hulgiturgudelt ning
see on valdavalt vdga lithiajaline. USA dollarites nomineeritud pikaajaliste varade ja lithiajaliste kohustuste vahel esineb
oluline tihtaegade mittevastavus ning monede osapoolte kditumine on volatiilne. Pohiline haavatavus tulenebki tihtaegade
mittevastavuse ja investorite volatiilse kditumise kombinatsioonist.

USA dollarites rahastamist pakkuvatel turgudel on alates 2011. aasta juunist tiheldatud pingeid. Moned liidu krediidi-
asutused on hiljuti teatanud kavatsustest vahendada USA dollarites nomineeritud varasid, osaliselt eesmirgiga vihendada
oma soltuvust USA dollarites rahastamisest. See voib tekitada vihemalt kaks olulist ja otsest vdimalikku siisteemiiilest
riski: moju liidu krediidiasutuste maksevoimele, kui varasid miiiiakse kiirmiiigihinnaga, ning méju reaalmajandusele
tulenevalt sellest, et liidu krediidiasutused vihendavad USA dollarites laenuandmist.

Turu-uuringute andmed néitavad, et keskpanga vahetustehingute liinide olemasolu annab turuosalistele kindlust, toetades
seega valuutavahetusturgude toimimist, isegi kui neid ei kasutata. See voib tihendada, et on olemas moraalse kahju oht,
mis takistab liidu krediidiasutuste iileminekut joulisemale rahastamisstruktuurile. Seejuures moned liidu krediidiasutused
eri riikides ei nde oma kriisirahastamiskavades ette erisitteid USA dollarites voi vilisvddringus rahastamisega seotud
vapustuste kasitlemiseks.

Kiesolevas dokumendis antud soovituste eesmirk on kdivitada protsess, mille eesmirk on hoiduda jirgmise finantskriisi
ajal liidu krediidiasutuste USA dollarites rahastamisel samasugustest pingetest, nagu tiheldati 2008. ja 2011. aasta
finantskriiside puhul, mitte niivord kujundada poliitikat praeguste pingete leevendamiseks.

Soovitused hdlmavad peamiselt mikrotasandi ettevaatusmeetmete tugevdamist makrotasandi ettevaatuseesmarkidel ning
on seotud jargmisega: i) liidu krediidiasutuste USA dollarites rahastamise ja likviidsusriskide hoolikas jalgimine koos
vahetu meetmete joustamisega ning, kui see on asjakohane, nende riskide piiramine enne, kui need muutuvad {ilemai-
raseks, viltides samal ajal pracguste USA dollarites rahastamise struktuuride kontrollimatut kokkukukkumist; ii) tuleb
tagada, et krediidiasutuste kriisirahastamiskavad holmavad meetmeid USA dollarites rahastamisega seotud vapustuste
kasitlemiseks, vihendades samal ajal voimalikke siisteemseid riske, mis tulenevad krediidiasutuste samaaegsest tegutsemi-
sest sarnaste kriisikavade alusel.

I. ULEVAADE LIIDU KREDIIDIASUTUSTE RAHASTAMISEST USA DOLLARITES
1.1. P3hitegurid, mis mdjutavad krediidiasutusi hankima USA dollarites rahastamist

Turu-uuringute ja reguleerijate andmed niitavad, et ndudlust USA dollarites rahastamise jirele mojutavad mitmed tegurid.

a) Mitmekesistamine: eriti pérast kriisi teatasid liidu krediidiasutused, et nad soovivad mitmekesistada oma rahastamis-
allikaid véddringute, tihtaegade ja investorite liikide 16ikes. Kuna USA dollarite turg on iiks koige likviidsemaid ja
siigavamaid turge, siis ndib see olevat nende strateegiate puhul peamine rahastamisallikas.

b) Kulud: mdned liidu krediidiasutused on piiiidnud saada juurdepddsu USA dollarite turule, et leida odavamalt vahendeid
oma muudes vddringutes nomineeritud varade jaoks. Monel juhul on esinenud piisivaid kulueeliseid, kui volavaartpa-
bereid emiteeritakse USA dollarites ja need vahetatakse soovitud véiringusse, selle asemel, et emiteerida neid esmas-
turgudel otse soovitud vairingus.

¢) Erinevuste kasutamine: on tdendeid, et moned liidu krediidiasutused kasutavad vdimalust hankida lihiajalist rahas-
tamist, nditeks Ameerika Uhendriikide vastastikustest rahaturufondidest, madalama mdiiraga kui 25 baaspunkti ning
hoiustavad neid vahendeid Ameerika Uhendriikide Foderaalreservi Siisteemis praegu 25 baaspunkti tasemel.

R

Arimudel: ndudlus sdltub ka rahvusvahelisest majanduskeskkonnast ning seega krediidiasutuste riskivalmidusest ja
vajadusest votta laenu USA dollarites — eriti USA dollarites tehinguid tegevate krediidiasutuste puhul — ning eriomastest
teguritest, nagu liidu eri krediidiasutuste arengustrateegiad.
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e¢) Kaks (mdnikord samaaegset) lihenemisviisi: krediidiasutused on rohutanud, et nad juhinduvad kas: i) iildisest mitme-
kesistamisstrateegiast, mille kohaselt nad hangivad USA dollarites vahendeid ja vahetavad need seejirel ndutavasse
védringusse, voi ii) vajadustest ldhtuvast strateegiast, mille puhul nad hindavad oma valuutavajadust ja hangivad seejirel
sellele vajadusele vastavat rahastamist.

f) Pakkumisega seotud tegurid: mdned Ameerika Uhendriikide investorid iiritavad saavutada tootlust madala intressimaa-
raga keskkonnas ning mdned kinnitavad, et Ameerika Uhendriikide vastastikustel rahaturufondidel on piiratud hulgal
alternatiive liidu krediidiasutustesse investeerimisele, arvestades, et Ameerika Uhendriikide krediidiasutused — millel on
sageli tugev hoiustajate baas — ja ettevdtted on praegu suhteliselt hea likviidsusega.

1.2. Liidu krediidiasutuste struktuurne positsioon

Uldiselt kasvas liidu krediidiasutuste bilanssides USA dollarites nomineeritud varade ja kohustuste maht finantskriisile
eelnenud aastatel oluliselt. Rahvusvaheliste Arvelduste Panga andmetel on see suundumus alates kriisist poordunud (joonis
1). See tundub kajastavat liidu krediidiasutuste jatkuvat finantsvéimenduse vdhenemist parast finantskriisi, eriti varem
omandatud varade (legacy assets) puhul.

Euroopa Siisteemsete Riskide Noukogu (ESRN) kogutud andmetele tuginedes on vdimalik USA dollarites bilansside mahtu
pohjalikumalt analiiiisida. Mones riigis on USA dollarites nomineeritud varade ja kohustuste mittevastavus suhteliselt
viike. Teistes riikides on kohustused suuremad kui varad. See vastab turu-uuringute andmetele, mille kohaselt moned liidu
krediidiasutused kipuvad kasutama USA dollareid iihe voimaliku allikana oma rahastamise laiemal mitmekesistamisel ning
vahetavad need seejirel teistesse vddringutesse. USA dollarites nomineeritud kohustused moodustavad veidi ile 15 %
kohustuste kogumahust liidu tasandil.

Joonis 1

Liidu krediidiasutuste USA dollarites bruto- ja netopositsioonid (miljardit USA dollarit)

8000

6000

4000

2000 |

0 |I |

-2000

-4000 - mmmm Varad
mmm Kohustused
e N etopositsioonid

-6000 +

-8000

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Allikas: Rahvusvaheliste Arvelduste Panga hinnangud, kvartaliandmed.

1.3. USA dollarites rahastamise peamised kasutusalad (varad) ja allikad (kohustused)

Liidu krediidiasutuste USA dollarites nomineeritud varade ldhemal vaatlusel selgub, et USA dollareid kasutatakse peamiselt
neljal eesmirgil: i) USA dollarites laenud kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele (rahvusvahelise kauban-
duse ja projektide rahastamine), hdlmates piiratud méiral ka iri- ja avalikku sektorit Ameerika Uhendriikides; ii) panka-
devaheline (tagatisega ja tagatiseta) laenamine, mis on tavaliselt lithiajaline; iii) Ameerika Uhendriikide Foderaalreservi
Siisteemis hoiustatud sularahareservid; ning iv) liidu krediidiasutuste kauplemistegevus.
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Liidu krediidiasutustel (v.a moned) puudub ulatuslik USA dollarites jachoiuste baas (USA dollarites jachoiused moodus-
tavad iiksnes 3 % kohustuste kogumahust). Suurem osa rahastamisest saadakse hulgiturgudelt, kus peamised instrumendid
on repotehingud ning kommertsviirtpaberid ja hoiusesertifikaadid. Ameerika Uhendriikide rahaturgude investorid on
USA dollarites kommertsvéirtpaberite ja hoiusesertifikaatide programmide peamised investorid.

ESRNi kogutud andmed kinnitavad, et tagatisega ja tagatiseta USA dollarites hulgirahastamine moodustab ligikaudu ithe
kolmandiku liidu krediidiasutuste kogu hulgirahastamisest. See kajastab osaliselt seda, et Ameerika Uhendriikide hulgi-
turud on ithed likviidsemad maailmas. Ameerika Uhendriikide hulgiturgude kasutamine on eriti asjakohane lithemate
tahtaegade puhul. Ligikaudu 75 % liidu krediidiasutuste USA dollarites hulgirahastamisest on lithema tdhtajaga kui ks
kuu (joonis 2). Euroopa Pangandusjirelevalve (EBA) andmetel ei moodusta iile itheaastase tihtajaga rahastamine tthegi riigi
puhul rohkem kui 20 % USA dollarites hulgirahastamise mahust.

Joonis 2

USA dollarites hulgirahastamine tihtaegade ja riikide 15ikes

m 1 pdev B 7 péeva ® 1 kuu ®m 3 kuud
6 kuud m 1 aasta I 2 aastat m Ule 2 aasta

Allikas: ESRNi andmed (vt liites toodud vormi A kirjeldust) ja arvutused.
Mrkus: Andmed on seisuga 31. detsember 2010, v.a Malta ja Rootsi puhul, kelle andmed on esitatud seisuga 30. juuni 2011. Kogum 1
viitab Kreeka, Kiiprose ja Malta andmetele ning kogum 2 viitab Belgia, Taani, Hispaania, Madalmaade ja Austria andmetele.

L.4. USA dollarites nomineeritud varade ja kohustuste tihtajad

Samal ajal kui liidu krediidiasutuste USA dollarites nomineeritud kohustused on peamiselt lithiajalised, on USA dollarites
nomineeritud varad iildjoontes pikema tihtajaga, nagu voibki eeldada. Ligikaudu ithe kolmandiku USA dollarites nomi-
neeritud varade tdhtaeg on iile ithe aasta. Vordlus liidu krediidiasutuste bilansside tildise tdhtajastruktuuriga néitab, et
tahtaegade mittevastavus USA dollarites varade ja kohustuste vahel on suurem kui iildine tihtaegade mittevastavus
kaikides vaaringutes.

Arvestades euroala ja iileilmseid makromajandusega seotud kartusi, on Ameerika Uhendriikide investorid 2011. aasta
teisel poolel veelgi vihendanud oma USA dollarites rahastamise mahtu ja tihtaegu véljaspool Ameerika Uhendriike
asuvate krediidiasutuste jaoks. Mitmel liidu krediidiasutusel vihenes tagatiseta USA dollarites hulgirahastamise samas
mahus pikendamise suutlikkus 2011. aasta kolmandas kvartalis markimisvaarselt. Uute USA dollarites hangitud vahendite
tahtaeg oli oluliselt lithem vorreldes 2011. aasta teise kvartaliga. Pikemaajaline USA dollarites tagatiseta volaturg on olnud
tegelikult suletud enamiku liidu krediidiasutuste jaoks, vilja arvatud moned Skandinaavia ja Pdhjamaade krediidiasutused,
mis suutsid anda suures mahus pikaajalisi laene USA dollarites. Uldiselt tundub, et investorid teevad krediidiasutustel
vahet nende piritoluriigi pdhjal.
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L.5. Likviidsuspuhvrisse kuuluvad varad

2010. aasta detsembri seisuga oli ESRNi andmekogumisse kuuluvatel liidu krediidiasutustel 570 miljardi euro viirtuses
USA dollarites nomineeritud varasid nende ildise likviidsuse tagamise suutlikkuse raames (*). See moodustab kokku
ligikaudu 20 % USA dollarites kohustuste kogumahust, kui kasutada koige laiemat likviidsuse tagamise suutlikkuse
mairatlust. Ligikaudu kaks kolmandikku nendest summadest olid keskpankades tagatisena kolblikud. Teistes vdaringutes
likviidseid varasid voib kasutada USA dollarites rahastamisel tekkinud vapustusele reageerimiseks, mis soltub osaliselt
valuutavahetusturgude toimimisest.

Finantskriiside ajal voivad siiski ainult viga likviidsed varad olla kasutatavad tohusa likviidsuspuhvrina. Kui v3tta arvesse
iiksnes sularahareserve ja keskpankades hoitavaid reserve (mis iiletavad kohustusliku reservi ndudeid) ning nullprotsen-
dilise riskiga koormamata riigivolakirju, mis on hoiustatud keskpankades, viheneb liidu krediidiasutuste asjaomase valimi
puhul USA dollarites likviidsete varade puhver 172 miljardile eurole.

1.6. USA dollarites rahastamise pakkujate jaotus

Vastavalt ESRNi kogutud kvalitatiivsetele andmetele on USA dollarites lithiajalise rahastamise pakkujaid peamiselt seitset

liiki:

Ameerika Uhendriikide vastastikused rahaturufondid;

(S
Rl

=

rahandusasutused, keskpangad ja riiklikud investeerimisfondid, kellel on suures mahus USA dollarites nomineeritud
varasid;

O
ReS

védrtpaberilaene andvad ettevotted;

&

suures mahus USA dollareid omavad krediidiasutused pankadevahelise turu (tavaliselt viga lithiajaline) ja valuutava-
hetusturu kaudu;

e) suured Ameerika Uhendriikide ettevotted;

f) Ameerika Uhendriikide valitsuse toetatavad ettevotted (Fannie Mae ja Freddie Mac);

lisaks peamistele Ameerika Uhgndriikide rahastamisallikatele on ka esialgseid tdendeid, mis niitavad, et liidu krediidi-
asutused kasutavad Ameerika Uhendriikide dollarites rahastamise hankimisel ka viljaspool Ameerika Uhendriike (pea-
miselt Aasias) asuvaid turge.

@

Enamik neist pakkujatest on eriti tundlikud tajutava krediidiriskiga seotud kartuste suhtes, nagu Ameerika Uhendriikide
vastastikused rahaturufondid on viimastel kuudel niidanud. Ehkki hinnangute kohaselt moodustavad Ameerika Uhendrii-
kide vastastikused rahaturufondid liidu pangandussiisteemis ligikaudu 2 % kohustuste kogumahust, ulatub moénes liidu
krediidiasutuses see nditaja 10 %ni.

Viimastel kuudel on Ameerika Uhendriikide esmaklassilised vastastikused rahaturufondid mitmes likmesriigis lithendanud
liidu krediidiasutustele pakutava rahastamise tihtaegu. Seega kasvas vihemalt euroala krediidiasutuste puhul ithekuulise
voi lithema tdhtajaga rahastamise osakaal 2011. aasta oktoobris ja novembris ligikaudu 70 %ni (joonis 3). Lisaks on nad
vihendanud oma rahastamise kogumahtu liidu krediidiasutustes, ehkki 2011. aasta maist novembrini olid muutused
riikide 16ikes vdga erinevad (joonis 4).

(") Likviidsuse tagamise suutlikkus viitab vahendite mahule, mida pank suudab hankida likviidsusnduete tiitmiseks. Likviidsuspuhvrit
méiratletakse tavaliselt kui lithiajalist likviidsuse tagamise suutlikkust n-6 ettendhtava stressi korral. See peab olema teatava lithikese
aja (n-0 tleelamisperioodi) jooksul tiielikult kittesaadav.



C 72/9

& Ule 90 péeva

%4 31-90 paeva

Euroopa Liidu Teataja
Joonis 3

8-30 péeva

Ameerika Uhendriikide vastastikuste rahaturufondide rahastamise tihtajad euroala krediidiasutustes
M 1-7 péeva

10.3.2012

R R S R S sesss
P

-50

-25
- -100

L 4

Fo s R RS o

B R ° Ly o
R R T = pibw
SRR g o [apesiel [
PSR o = 3s o |
SRR s B I
FRRR SRR w s 3 34
AR = — 5 £ 1 |
EES £ 9 £ s3 |
RN < - o

FSas b § E AN []
RN € g s 5 IN |
R o g w* 2 9 2a |
RN w 2 2 2
AR g 2 2 Hd
R = %

RN
i
R
AR
o
o

puospd o .

juea)00 asyieA el eisey
eyuswy-elyod 0-
pibiu edooing pnnpy f
piBii 3 pesierefeoiny -0
eeoing

o o
o

o

euroala

0%

100%
80% -
60% -
40% -
20% -
Ameerika Uhendriikide vastastikuste rahaturufondide rahastamise muutused liidu krediidiasutustes 2011. aasta

LA W

® e

Allikas: Ameerika Uhendriikide viartpaberijirelevalve (SEC) ja Euroopa Keskpanga arvutused.

-100
-200
-300
-400



C 72/10

Euroopa Liidu Teataja

10.3.2012

L.7. Turunditajad

Liidu suurimad krediidiasutused sisenevad ulatuslikult Ameerika Uhendriikide hulgiturgudele, et leida oma vajadustele
vastavat rahastamist USA dollarites. Seevastu paljud madalama reitinguga liidu krediidiasutused tunduvad USA dollarite
hankimisel tuginevat rohkem korgema reitinguga liidu krediidiasutustele ja valuutavahetusturgudele. Eurode USA dolla-
riteks vahetamise kulud — nagu niitab euro ja USA dollari vaheline baasvahetustehing (joonis 5) — joudis tippu pérast
investeerimispanga Lehman Brothers pankrotti. Pdrast euro ja USA dollari vahelise baasvahetustehingu olulist kitsenemist
2011. aasta esimesel neljal kuul on see alates mai algusest taas laienenud. Alates juuni keskpaigast on selle paevasisene
volatiilsus suurenenud, kajastades finantsturgude ebakindlust liidu krediidiasutustele pakutavate USA dollarites rahastamise
tingimuste suhtes.

Parast Lehman Brothersi pankrotti on EKP hakanud rohkem kasutama USA dollarites vahetustehingute liini, mis on
kokku lepitud Ameerika Uhendriikide Foderaalreservi Siisteemiga, et pakkuda eurosiisteemi krediidiasutustele likviidsust
USA dollarites (joonis 6). USA dollarites likviidsust pakkuvate EKP operatsioonide tasumata summa ulatus 2008. aasta
16pus ligikaudu 300 miljardi USA dollarini.

Turu-uuringute andmed naitavad, et keskpankade USA dollarites nomineeritud vahetustehingute liinide olemasolu pakub
turuosalistele kindlustunnet ja toetab seega valuutavahetusturgude toimimist, isegi kui neid ei kasutata. See voib tihen-
dada, et on moraalse kahju oht, mis takistab liidu krediidiasutuste tileminekut joulisemale rahastamisstruktuurile — ehkki
nende rahastamisvahendite hinnakujunduse kaudu piiiitakse seda ohtu osaliselt leevendada. Taustinfos 1 on esitatud
kokkuvote valuutavahetusturgude kasutamisest ja selles valdkonnas vastupidavuse parandamiseks tehtud algatustest.

Joonis 5

Euro ja USA dollari vaheline baasvahetustehing
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Joonis 6
Ameerika Uhendriikide Foderaalreservi Siisteemi vahetustehingute liini kasutamine EKP poolt

EKP likviidsust tagavate operatsioonide tasumata summad

mid USD
00
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Allikas: EKP.

TAUSTINFO 1. Valuutavahetusturgude toimimine ja vastupidavus

Pirast pankadevahelise tagatiseta laenuandmise vihenemist finantskriisi alguses pidid liidu krediidiasutused hakkama
selle asemel rohkem kasutama tagatisega rahastamist (valuutavahetustehinguid ja repotehinguid). Ulatuslikum tagatisega
rahastamise kasutamine hakkas kahjustama ka neid turge ja eriti valuutavahetustehingute turgu. Pdrast Lehman Brot-
hersi pankrotti muutus USA dollarite hankimine valuutavahetustehingute kaudu viga keeruliseks ja kulukaks (2008.
aasta oktoobris ulatus kolmekuuline euro ja USA dollari vaheline baasvahetustehing rohkem kui — 200 baaspunktini).

See iildine nihe USA dollarites rahastamist pakkuvatel turgudel tingis vahetustehingute liinide sisseseadmise Ameerika
Uhendriikide Foderaalreservi Siisteemi ja mitme keskpanga, sealhulgas EKP vahel. Tippajal (2008. aasta 1opus) ulatus
Ameerika Uhendriikide Foderaalreservi Siisteemi poolt keskpankadele USA dollarites antud laenude jadk kokku ligi-
kaudu 550 miljardi USA dollarini, millest suurem osa oli laenatud Euroopa keskpankadele (EKP, Inglise keskpank ja
Sveitsi keskpank). Naiteks EKP poolt eurosiisteemi osapooltele USA dollarites likviidsust pakkuvate operatsioonide
tasumata summa ulatus 2008. aasta 18puks ligikaudu 300 miljardi USA dollarini. Seda voib vorrelda eurosiisteemi
reservidega (konverteeritavates vilisvddringutes) 145 miljardi euro ulatuses 2008. aasta 1dpus (vastab ligikaudu 200
miljardile USA dollarile). Isegi kui osa pakkumisest vdis olla seotud voimaluste kasutamise ja/voi ettevaatusega, oli USA
dollarite puudujddgi ulatus selline, et keskpankadel oleks olnud keeruline voi voimatu sellise likviidsuse pakkumist ise
rahastada (kas oma reservidest v&i turul). Ameerika Uhendriike Foderaalreservi Siisteemi ja mitme keskpanga (EKP,
Inglise keskpank, Sveitsi keskpank, Kanada keskpank ja Jaapani keskpank) vahel sdlmitud vahetustehingute liinid
aktiveeriti uuesti 2010. aasta mais, mil valitsussektori volakriis siivenes. See kinnitas turuosalistele, et vajaduse korral
on USA dollarites rahastamine viljaspool Ameerika Uhendriike asuvatele institutsioonidele kittesaadav.

USA dollarite pakkumine keskpankade poolt viljaspool Ameerika Uhendriike osutus turu toimimise taastamisel viga
tohusaks. Pdrast seda vihenes kiiresti erinevus euro ja USA dollari vahetustehingute intressimddra ning USD Libori
vahel. Lisaks on Ameerika Uhendriike Foderaalreservi Siisteemi vahetustehingute liinide kasutamine vorreldes 2008.
aasta 1opus saavutatud tipptasemega vihenenud. Esialgsed tdendid ja turu tagasiside osutavad sellele, et valuutavahetus-
tehingute turg pakkus liidu krediidiasutustele piisavat likviidsust, et votta laenu USA dollarites ja mitte oma riigi
védringus.

Mitmetes keskpankade ja turuorganisatsioonide koostatud uurimustes rShutati, et valuutavahetusturg niitas oma
vastupidavust finantskriisi ajal tinu pidevat vairingute vahetustehingute arveldust pakkuvale CLS-siisteemile ja kredii-
dikaitselepingute (Credit Support Annexes ehk CSAd) laiemale kasutamisele. Euroopa ja Ameerika Uhendriike seadus-
andjad arutavad praegu, kas on asjakohane kehtestada valuutavahetustehingute tegemise suhtes kohustuslik keskne

kliiring.
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Valuutavahetusturu vastupidavus pingelistel aegadel on oluline tahk riskide hindamisel. Seoses sellega kdnelevad kaks
asjaolu konservatiivsuse poolt. Esiteks — ehkki andmed ei ole kittesaadavad — voib turuosalistelt saadud esialgse
tagasiside pohjal arvata, et USA dollarite puudujddgi ulatus ja USA dollarites laenude ndudlus valuutavahetusturu
kaudu on seni olnud viiksemad kui vahetult parast Lehman Brothersi kokkukukkumist. Teiseks tagavad olemasolevad
vahetustehingute liinid Ameerika Uhendriike Foderaalreservi Siisteemi ja Euroopa riikide keskpankade vahel turvalisuse,
mis suurendab turuosaliste kindlustunnet.

Hiljuti kooskdlastatud keskpankade meetmed USA dollarites rahastamise turgudel pingete leevendamiseks (millega
alandati hindasid ja jatkati kolmekuulisi pakkumisi) t6id kaasa turupShise rahastamise tingimuste moningase parane-
mise liidu krediidiasutuste jaoks. Baasvahetustehing alanes moddukalt, ent USD Libori nditajad piisisid muutumatuna.
Lisaks tildisele riskikartlikkusele suurendasid pingeid viidetavasti kaks asjaolu: kolmekuulistes pakkumistes osalemisega
seotud eelarvamus ning asjaolu, et krediidiasutuste suurkliendid (pensionifondid ja vastastikused fondid ning suur-
ettevotted) ei oma juurdepdisu keskpanga vahenditele. Seepirast soltuvad nad riskide maandamisel endiselt valuu-
tavahetusturgudest olukorras, kus krediidiasutused ei soovi turul tehinguid teha.

II. USA DOLLARITES RAHASTAMISE KASUTAMISEST TULENEVAD RISKID

ESRN arutas kaht peamist riskikanalit, mis tulenevad sellest, et liidu krediidiasutused tuginevad USA dollarites rahas-
tamisele, ning nende tihtaegade mittevastavusest USA dollarites. Need on lithiajaline likviidsusrisk ja keskmise aja véltel
esinev risk, et USA dollarites rahastamise nappusest tulenevad muutused drimudelites avaldavad moju liidu reaalmajan-
dusele.

I1.1. Liihiajaline likviidsusrisk

Likviidsuspinged USA dollarites on alates 2008. aastast korduvalt kaasa toonud keskpankade kooskdlastatud meetmed.
Pinged kajastavad liidu krediidiasutuste USA dollarites rahastamise struktuuri ja USA dollari rolli tileilmses finantssiis-
teemis, samuti valitsevaid turutingimusi. Kokkuvottes voivad need tihendada, et lithiajalisele USA dollarites hulgirahas-
tamisele tuginevad liidu krediidiasutused on olnud eriti haavatavad. Eelkdige tuleks markida jargmist.

a) Piiratud n-o stabiilne rahastamine: liidu krediidiasutuste jaoks ei ole liidus kasutamiseks peaaegu iildse saadaval USA
dollarites jaerahastamist.

b) Liihikesed tahtajad: nagu I jaos kirjeldatud, kipub liidu krediidiasutuste USA dollarites hulgirahastamine olema viga
lithiajaline.
¢) Vilisinvestorid kipuvad pingelistel aegadel taanduma rohkem kui kodumaised investorid: esineb oht, et investorid taanduvad

pingelises olukorras oma koduturule vdi teevad kodumaiste investoritega vorreldes vihem vahet vilisettevdtetel, kuhu
nad on investeerinud. Eelkdige niitavad kriisi ajal ja hiljem saadud tdendid, et mdned Ameerika Uhendriikide inves-
torite rithmad kalduvad koos tegutsema ja on eriti tundlikud negatiivsete uudiste suhtes, seades liidu krediidiasutused
kiiresti tekkivate rahastamispingetega seotud ohtu, eriti kui rahastamise pakkujate liigid on koondunud. See on oluline,
arvestades et USA dollarites hulgirahastamise turgudel pakutav likviidsus on peamiselt lithiajaliste tdhtacgadega (s.o alla
kolme kuu).

d) Ameerika Uhendriikide vastastikuste rahaturufondide roll: Ameerika Uhendriikide vastastikused rahaturufondid kipuvad
kiiresti ja iihiselt reageerima uudistega seotud riskidele. Niib, et riikide maksejduetusriski kartuse tdttu turgudel
viimasel ajal tekkinud pinged on taas sundinud méndasid Ameerika Uhendriikide investoreid alates 2011. aasta
keskpaigast liidu krediidiasutustes 13petama oma rahastamise vdi vihendama selle tihtaega. Eelkdige voivad Ameerika
Uhendriikide vastastikused rahaturufondid mitmel p&hjusel jitkata investeeringute véljaviimist liidu krediidiasutustest.
Voib esineda Ameerika Uhendriikide vastastikuste rahaturufondide rahastamistegevuse struktuurseid muutuseid, mille
on pdhjustanud karmimad &igusnormid. Ameerika Uhendriikide viirtpaberijirelevalve SEC reformid jdustusid 2010.
aasta mais, piirates veelgi tihtaegu, millega Ameerika Uhendriikide vastastikused rahaturufondid véivad laenu anda.
Praegu on arutusel reformide teine voor, mis hdlmab ettepanekuid, et vastastikused rahaturufondid peaksid koikuva
puhasvéirtuse raamistikult iile minema piisiva puhasvéirtuse raamistikule. Teine vdimalus on see, et Ameerika Uhend-
riikide reguleerijad lasevad ettevdtetel hoida riski vdhendavaid puhvreid, kui nad jitkavad piisiva puhasvaartuse mude-
liga. Puhvri hoidmine voib suurendada vastastikuste rahaturufondide vastupidavust, aga voib tihendada ka seda, et
nende drimudel on pikas perspektiivis ebackonoomne. Muud regulatiivsed tegurid, mis vdivad mdjutada Ameerika
Uhendriikide vastastikuste rahaturufondide drimudeleid, hdlmavad nende miiruste kehtetuks tunnistamist, mis takis-
tavad Ameerika Uhendriikide pankadel pakkuda arvelduskonto jiigilt intressi. Need regulatiivsed muudatused voivad
olla veelgi suuremad tulenevalt edasistest reitingute alandamistest liidus.
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USA dollarites nomineeritud varade kvaliteet: euroopa Pangandusjirelevalve leiab oma likviidsusriski hindamisel, et USA
dollarites nomineeritud varade kvaliteet liidu krediidiasutuste likviidsete varade puhvrites on madalam kui riigi vaarin-
gutes varade puhul ning liidu krediidiasutuste rahastamisturgude jaoks esineb jitkuvalt mérkimisvddrne siindmustega
seotud risk. Ka uued ootamatud probleemid Ameerika Uhendriikide pankadega vdivad mojutada USA dollarites
pankadevahelist turgu.

Soltuvus valuutavahetusturgudest: kui stressi korral ei suudeta tiita lithiajalist vajadust USA dollarite jarele USA dollarites
nomineeritud varade realiseerimisega, siis peavad liidu krediidiasutused kasutama valuutavahetuse hetketehingute voi
vahetustehingute turge, et konverteerida muudes vaaringutes likviidsed varad USA dollaritesse. See suurendab nende
turgude (investorite) arvu, mida on vaja stressi korral toimimiseks, ehkki mitmel turul tehingute tegemise suutlikkust
voib vaadelda ka riski vihendajana. Alates 2011. aasta keskpaigast on USA dollarites hulgirahastamise turgudel
valitsenud pinged kandunud ka valuutavahetusturgudele (nt suurendades eurode USA dollariteks vahetamise kulusid)

Ajavoondite erinevused: seda nahtust kinnitas kriis, kui USA dollarites vahendite pakkujad ei soovinud laenu anda enne,
kui neil oli hea iilevaade enda likviidsusolukorrast vastaval pdeval, seejuures Ameerika Uhendriikides on Euroopa
turgude sulgemise ajal keskpéev.

USA dollarite hoidmine: iileilmsed ettevdtted ja investorid soovivad finantskriisi ajal hoida USA dollareid, sest see on
maailmamajanduses reservvidring.

Viikeste liidu krediidiasutuste juurdepdds: suured rahvusvaheliselt tegutsevad liidu krediidiasutused ndivad pakkuvat osa
oma hulgirahastamisest viiksematele liidu krediidiasutustele, millel puudub vdi on piiratud juurdepdds USA dollarites
rahastamise turgudele. Seega voivad suurtes liidu krediidiasutustes esinevad probleemid kanduda kiiresti iilejadnud
pangandussektorisse.

Riikide maksejouetusriski kartused: turgudel tehakse liidu krediidiasutuste vahel vahet tulenevalt nende reitingust ja parit-
oluriigist. Riigivolakirjadega seotud probleemid mdjutavad liidu krediidiasutusi, eriti riikides, kus riigivolakirjaturgudel
valitsevad pinged, ning mdju kandumine liidu krediidiasutustesse, mis on riigivolakirjadega olulisel méadral seotud, voib
tekitada raskusi rahastamisel tildiselt ja eelkdige USA dollarites.

Riikide jarelevalveasutuste esitatud andmetel pdhinev ESRNi hinnang osutab tdsiste pingete korral mirkimisvéirsele USA
dollarites rahastamise puudujdigile liidu krediidiasutuste puhul. Lepingupdhiste dollarivoogude pdhjal saab arvutada
krediidiasutuste esialgse rahastamispuudujaagi USA dollarites rahastamisel kolme, kuue ja kaheteistkiimne kuu viltel.
Tabelis on kokkuvote hindamise tulemustest.

Tabel 1

Kumulatiivne rahastamispuudujiik USA dollarites

Summad (miljardites eurodes) 3 kuud 6 kuud 12 kuud
Kumulatiivne rahastamispuudujiik - 841 -910 -919
a) konservatiivse likviidsuse tagamise suutlikkusega -670 -736 -750
b) nouetele vastava likviidsuse tagamise suutlikkusega - 386 - 467 - 500
¢) tdieliku likviidsuse tagamise suutlikkusega -182 -263 - 304

Esimene rida nditab kumulatiivset rahastamispuudujddki kolme ajavahemiku jooksul ning on maédratletud kui USA
dollarites vahendite sissevool, millest on maha arvatud USA dollarites vahendite viljavool. Rahastamisel esineva netopuu-

lithiajalisust.

Jargmised kolm rida niitavad puudujaagi suurust, kui voetakse arvesse liidu krediidiasutuste likviidsuse tagamise suutlik-
kust. Kasutatakse kolme likviidsuse tagamise suutlikkuse naitajat.

a)

Konservatiivne likviidsuse tagamise suutlikkus holmab iiksnes sularaha ja reserve keskpankades (mis iiletavad kohus-
tusliku reservi nduded) ning nullprotsendilise riskiga riigivolakirju, mis on kolblikud keskpangas tagatisena. Seepérast
viitab see konservatiivne meede teoreetiliselt kdige likviidsematele kittesaadavatele varadele, et vastata viljavoolule
pingelises olukorras.
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b) Nouetele vastav likviidsuse tagamise suutlikkus holmab varasid, mis on kolblikud keskpangas tagatisena.

¢) Taielik likviidsuse tagamise suutlikkus holmab koiki varasid, mis on méiratletud likviidsuse tagamise suutlikkuse osana.
See voib osutada arvestatavale suutlikkusele reageerida valjavoolule tavapdrasel ajal, kuid selle komponendid on vidhem
likviidsed finantspingete ajal.

Vordluseks nende nditajatega oli 2008. aastal keskpanga USA dollarites vahetustehingute liinide alusel viljavoetud kogu-
summa ligikaudu 550 miljardit USA dollarit. Lisaks on erinevusi riikide pangandussiisteemide vahel: seda meetodit ja neid
andmeid kasutades on USA dollarites rahastamise puudujaidk mones riigis suhteliselt viike ja teistes riikides suurem. Nagu
eespool kirjeldatud, on see ligikaudne meede ning vdib kasutada ka muid arvutusmeetodeid.

I1.2. Mdju reaalmajandusele keskpika aja jooksul

USA dollarites rahastamise struktuur voib tihendada, et on mitmeid kanaleid, mille vahendusel sellist rahastamist tabavad
vapustused voivad keskpika aja jooksul mdjutada liidu krediidiasutuste kaudu reaalmajandust. ESRNi hinnangul on selliste
mojude potentsiaalne tihtsus markimisvaarne, kuid enne kui hakata seadma pdhjendatud piiranguid tihtaegade mittevas-
tavusele USA dollarites rahastamise puhul, tuleb votta tiiendavaid meetmeid voimalike mdjude hindamiseks.

Pohilised riskikanalid on jargmised.

a) Liidu krediidiasutuste rahastamiskulud ja jarelmdju krediidiasutuste kasumlikkusele. ESRNi turu-uuringute kdigus saadud
andmed niitavad, et liidu krediidiasutused eelistasid rahastamist USA dollarites, sest selle hankimine ja vahetamine
soovitud vadringu vastu oli ildjuhul odavam kui hankida rahastamist otse muus soovitud vairingus. Kasumlikkuse
mdjutamine voib parssida liidu krediidiasutuste suutlikkust anda laenu Euroopa ettevotetele ja kodumajapidamistele
ja/voi raskendada nende iileminekut Basel III raamistikule (*). ESRNi viga esialgse kuluanaliiiisi pohjal ei mojuta kulud
mirkimisvédrselt kasumlikkust. Voimalikud kulud voivad kaasneda kas rahastamise tihtaja pikendamisega voi rahas-
tamise hankimisega otse eurodes voi naelsterlingites (mitte USA dollarites, mis tuleks seejarel nendeks vairinguteks
vahetada). ESRNile esitatud andmete kvaliteet ja katvus voimaldavad olukorda siiski iiksnes osaliselt analiiiisida ning
kindlate jdrelduste tegemiseks on vaja pdhjalikumat analiiiisi.

=

Liidu krediidiasutuste rahastamise kttesaadavus. Jirelevalveandmed nditavad, et paljud suured ELi krediidiasutused on seni
kasutanud USA dollarites rahastamist pakkuvaid siigavaid turge selleks, et tdita Euroopa ettevotete (nt ettevdtted, kes
tegutsevad avakosmose, laevanduse, toorainete ja kaubanduse rahastamise valdkonnas) ndudlust rahastamise jirele USA
dollarites. On tekkinud mure, et piitidlused piirata ligipdasu USA dollarites pakutavale rahastamisele voivad pirssida
liidu krediidiasutuste suutlikkust konealust noudlust tdita ehk anda laenu kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele
ettevotetele. Nende asemel voivad rahastamise rolli iile votta ELi-valised krediidiasutused, kellel on hélpsam hankida
vahendeid USA dollarites. Sellega on siiski seotud oht, et kriisiolukorras voivad sellised krediidiasutused kiiresti turult
taanduda ja pakkuda rahastamist pigem oma riigi turul.

O
ReS

Finantsvoimenduse ulatusliku vahendamise moju, kui liidu krediidiasutused piitiavad miitia USA dollarites nomineeritud
varasid, et maksta tagasi USA dollarites saadud laene. See voib mojutada rahastamise kittesaadavust reaalmajanduse
jaoks, aga ka liidu krediidiasutuste maksevoimet, kui hulgimiiigitehingud alandavad varade turuvéirtust. Naiteks
nditavad praegused turu-uuringute andmed, et investorid ootavad USA dollarites nomineeritud varade hinna langust,
sest paljud liidu krediidiasutused piiiiavad neid miitia. USA dollarites nomineeritud varade miiiik v6i nende hankimisest
loobumine voib osutuda keeruliseks ka juhul, kui sellise otsuse teeb mitu liidu krediidiasutust iihel ajal. Uhtlasi on
sellistel otsustel jarelmdjud. Lisaks vdivad liidu krediidiasutused kaaluda muid voimalusi USA dollarites rahastamise
vihendamiseks, niiteks investeeringute 1petamist kapitaliturgudel voi likviidsete varade miiiiki.

I1.3. Véimalikud riske maandavad tegurid

Pidades silmas Lehman Brothersi kokkuvarisemisele jirgnenud probleeme, on liidu krediidiasutused ja jirelevalveasutused
votnud meetmeid rahastamis- ja likviidsusriskide tildiseks maandamiseks. Viimase paari aasta jooksul on liidu krediidi-
asutused piiiidnud votta meetmeid rahastamisstruktuuride tdohustamiseks ning riikide keskpangad on pakkunud likviidsust
USA dollarites, et leevendada pingeid USA dollarites rahastamist pakkuvatel turgudel. USA dollarites nomineeritud
lithiajalise rahastamisega seotud riske maandavad pdhitegurid on jargmised.

(") Vt Baseli pangajirelevalve komitee viljaanded ,Basel IIIl: A global regulatory framework for more resilient banks and banking systems”

(detsember 2010, uuendatud juunis 2011) ja ,Basel III: International framework for liquidity risk measurement, standards and
monitoring” (detsember 2010). Mdlemad dokumendid on avaldatud BISi veebilehel (http://www.bis.org).
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a) USA dollarites likviidsuse lisamine: ELi krediidiasutuste sularahareservid Ameerika Uhendriikide Foderaalreservi Siisteemis
niivad olevat kasvanud, ehkki hiljuti on need teataval méiral vihenenud. Ameerika Uhendriikide rahapoliitilist kurssi
silmas pidades arvatakse, et likviidsus USA dollarites on varasemast suurem, kuid see ei tihenda, et USA dollarid
kriisiolukorras taas finantssiisteemis ringlusse lastakse.

b) Tagatud USA dollarites rahastamise mahu kasv: moned liidu krediidiasutused reageerisid lithiajalise tagamata rahastamise
kokkukuivamisele, hakates suuremal madral kasutama tagatud rahastamist (repotehingud) USA dollarites ning euro ja
USA dollari vahelisi vahetustehinguid. Repotehingute maht soltub siiski sellest, kui paljusid korge kvaliteediga lithi-
ajalisi likviidseid varasid saab tagatisena pantida.

¢) USA dollarites varade vihendamine: paljud liidu krediidiasutused on hakanud kiiremini vihendama oma USA dollarites
bilansside finantsvoimendust parast seda, kui Ameerika Uhendriikide vastastikustel rahaturufondidel tekkis mure oma
riigivolakirjade parast ning nad ei soovinud enam krediidiasutustele laenu anda. Finantsvdimenduse vihendamise
peamiseks kanaliks on olnud loobumine USA dollarites nomineeritud varadest, mille tootlikkus on vihenenud.
Nagu eespool margitud, voivad finantsvoimenduse vihendamisel siiski olla kdrvalmojud, niiteks voib see kaasa
tuua USA dollarites nomineeritud varade miiiigilaine ning piirata liidu krediidiasutuste voimalusi anda laenu reaal-
majandusele.

d) Keskpankade likviidsustugi: 2011. aasta juunis teatas Ameerika Uhendriikide Foderaalreservi Siisteem koos EKP, Inglise
keskpanga, Sveitsi keskpanga ja Kanada keskpangaga, et Ameerika Uhendriikide Foderaalreservi Siisteemiga sdlmitud
ajutist vahetuslepingute korda pikendatakse kuni 2012. aasta augustini. Samuti teatasid nad 2011. aasta 15. septembril,
et teostavad kolm USA dollarites likviidsust lisavat operatsiooni, mille tihtaeg on ligikaudu kolm kuud ja mis
holmavad aasta 16ppu. Need meetmed aitasid leevendada pingeid USA dollarites rahastamist pakkuvatel turgudel
ning tagada, et liidu krediidiasutuste vajadused USA dollarites rahastamise jirele oleksid tdidetud. Keskpankade
vahetustehingute liinidel ndib olevat turuosalistele rahustav moju isegi juhul, kui neid ei kasutata, ning need toetavad
olemasolevate valuutavahetusturgude toimimist. Siiski on olemas moraalse kahju oht, mis tihendab, et liidu kredii-
diasutused voivad viltida tileminekut joulisemale rahastamisstruktuurile. Seda riski piiiitakse osaliselt leevendada,
alandades konealuste rahastamisvahendite hinda.

¢) Valuutavahetusturgude infrastruktuur: riske maandavate tegurite hulgas on turuosalised nimetanud infrastruktuuri, mis
toetab valuutavahetusturgude tdrgeteta toimimist (nt pidevat véiringute vahetustehingute arveldust pakkuv CLS-
siisteem), ning menetlusi, mille kiigus seatakse vastavusse vahetustehingute ja nendega seotud rahastamise tihtajad.

Moned riske maandavad tegurid on juba aidanud teataval médral lihiajaliselt parandada liidu krediidiasutuste rahastamist
ja likviidsuspositsioone USA dollarites, voimaldades neil toime tulla hiljutiste pingetega USA dollarites rahastamist
pakkuvatel turgudel. Lisaks nendele riske maandavatele teguritele on keskpikas perspektiivis tdenéoliselt vaja struktuur-
semat lahenemisviisi, et valtida 2008. ja 2011. aastal USA dollarites rahastamist pakkuvatel turgudel tekkinud pingete
kordumist.

f) Kriisirahastamiskavad: USA dollarites nomineeritud rahastamisega seotud keskpika aja riskide maandamiseks on muu
hulgas koostatud kriisirahastamiskavad. ESRN on kogunud riikide jirelevalveasutustelt teavet selle kohta, milliseid
meetmeid on liidu krediidiasutuste kriisirahastamiskavade raames vdetud toimetulekuks USA dollarites rahastamisega
seotud vapustustega. Riikides, mille krediidiasutused selliseid meetmeid selgesonaliselt kavandasid, olid tegutsemisviisid
sarnased. Kavandatud meetmeid vois olenevalt vapustuse laadist ja tosidusest votta tikshaaval voi korraga. Meetmed
holmasid USA dollarites rahastamist eeldavate varade vihendamist (varade miiiik vdi nende hankimisest loobumine)
vdi USA dollarites laenuandmise vahendamist, USA dollarite hankimist teiste vaaringute abil hetketurgudelt voi
vahetustehingute turgudelt, likviidsuspuhvrisse kuuluvate varade miiiiki (sh repotehingute kaudu) ning keskpankade
pakutavate siisteemide kasutamist (nt EKP operatsioonid USA dollarites ning diskontoaken).

Monede meetmetega kaasnevad omakorda riskid. Eelkdige voib ohumirgina tdlgendada suuremahulisi vddringute hetke-
tehinguid. USA dollarites rahastamise ndudluse vihendamine (varade miitigi v6i nende hankimisest loobumise kaudu)
vdib samuti osutuda keeruliseks, kui selle otsuse teeb mitu liidu krediidiasutust korraga. Uhtlasi on nendel otsustel eespool
kirjeldatud jarelmojud. Riikides, kus USA dollarites rahastamist peeti pangandussektori seisukohalt oluliseks, oli valdaval
osal liidu krediidiasutustel vdimalus kasutada Ameerika Uhendriikide Foderaalreservi Siisteemi pakutavaid likviidsusvoi-
malusi. Mitme riigi jirelevalveasutused markisid siiski, et nende krediidiasutuste kavades puudusid kindlad lahendused
USA dollarites rahastamisel tekkivate vapustuste puhuks. Praegust turuolukorda arvestades on tegu tdsise puudujiigiga
ning seda eriti selliste liidu krediidiasutuste puhul, kelle jaoks lithiajalisel USA dollarites rahastamisel on otsustav tdhtsus.
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ESRN leidis, et markimisvaarne risk tuleneb liidu tasandil tuvastatud andmeliinkadest. Seetdttu ei saanud ESRN piisavalt
pohjalikult analiiiisida USA dollarites rahastamisega seotud riskide voimalikke mdjusid. Eriti keeruline on olnud mdista
USA dollarites nomineeritud varade profiili. Jirgnevad soovitused on koostatud muu hulgas selleks, et parandada andmete
kvaliteeti edasise analiiiisi eesmargil.

II. EUROOPA SUSTEEMSETE RISKIDE NOUKOGU SOOVITUSED
POLIITILISED EESMARGID

ESRNi soovitused on suunatud Euroopa Liidus tuvastatud lithiajalistele likviidsusriskidele ja riskidele, mis voivad keskpika
aja jooksul ohustada liidu reaalmajandust. Soovituste eesmirk on viltida sarnaste USA dollarites rahastamisega seotud
pingete kordumist liidu krediidiasutuste jaoks jargmise finantskriisi ajal. Nende abil ei piiita lahendada praegusi prob-
leeme.

Kuna lithiajalist hulgirahastamist kasutatakse pikemaajaliste meetmete ja varade rahastamiseks, tuleb USA dollarites rahas-
tamisest tuleneva tahtaegade mittevastavusega seotud puudujiikide kisitlemisel poorata tihelepanu ka muudele ESRNi jaoks
olulistele teemadele. On oluline tagada, et soovitused, mis kisitlevad rahastamist USA dollarites, oleksid kooskdlas ESRNi
tegevuspohimdtetega.

(S
=

Liihiajaline hulgirahastamine: sdltumine USA dollarites rahastamisest on iiksnes osa laiemast teemast, mis puudutab liidu
krediidiasutuste soltuvust lithiajalisest hulgirahastamisest. Finantsstabiilsuse tagamise eest vastutavate ametiasutuste
seisukohalt peaks see kujutama suuremat riski kui lithiajaline rahastamine dldiselt. Pohjendused on esitatud
jaos IL1.

=

Rahastamisallikate mitmekesistamine: liidu krediidiasutuste rahastamisturgude vastupidavuse parandamiseks julgustatakse
liidu krediidiasutusi mitmekesistama oma rahastamisallikaid, st otsima investoreid erinevatest geograafilistest piirkon-
dadest ja eri vairingutes. Pohimotted, millega piiratakse tihtaegade mittevastavust USA dollarites rahastamisel, peavad
olema kooskdlas konealuses valdkonnas jirgitavate pohimotetega.

O
-~

Rahvusvahelise panganduse struktuurfiileilmsed viimase instantsi laenuandjad: ks pohjuseid, mille tottu voidakse piirata
tihtaegade mittevastavust USA dollarites voi muudes vddringutes rahastamisel, tuleneb asjaolust, et keskpangad
pakuvad praegu likviidsuskindlust iiksnes oma riigi vddringus. See tihendab, et ileilmsel tasandil puuduvad viimase
instantsi laenuandjad. Keskpankade vahetustehingute liinid Ameerika Uhendriikide Foderaalreservi Siisteemiga vdivad
olla ajutised ega pruugi olla piisivalt kittesaadavad. Viimase instantsi laenuandja puudumisel voib olla otstarbekas
piirata liidu krediidiasutuste avatust likviidsusriskidele, mis on seotud rahastamisega USA dollarites voi vilisvéiringutes
iildiselt. Samas on siiski vdidetud, et sellised meetmed peataksid arengu panganduse ulatuslikuma globaliseerumise
suunas.

&

Teabe avaldamine: liidu krediidiasutuste avaldatavad andmed likviidsuse ja rahastamise kohta on iildjuhul viga piiratud,
vorreldes andmetega, mida avaldatakse kapitali ja bilansi kohta. Mitmesugustes rahvusvahelistes to6rithmades on sageli
esitatud viiteid andmete avaldamise poolt ja vastu, kuid ESRN ei ole neid veel iiksikasjalikult arutanud. ESRN on
seisukohal, et rahastamise ja likviidsuse vastupanuvoimet kisitlevate andmete avaldamise otstarbekuse iile arutades
tuleks kaaluda ka selliste niitajate avaldamist, mis kinnitavad, mil méiral krediidiasutused soltuvad lithiajalisest rahas-
tamisest USA dollarites ja muudes vilisvédiringutes ning millised on tihtaegade mittevastavused. See aitaks tugevdada
turudistsipliini.

IIL.1. Soovitus A — USA dollarites rahastamise ja likviidsuse jilgimine

Riikide jdrelevalveasutustel soovitatakse teha jargmist:

1) jilgida tdpselt krediidiasutuste poolt vdetavaid USA dollarites rahastamise ja likviidsuse riske osana krediidiasutuste
tldise rahastamise ja likviidsusseisu jalgimisest. Eelkdige peaksid riikide jarelevalveasutused jdlgima jargmist:

a) USA dollarites rahastamisega seotud tihtaegade mittevastavus;
b) rahastamiskontsentratsioon osapoolte 1dikes, keskendudes lithiajaliste tehingute osapooltele;
¢) USA dollarite vahetustehingute kasutamine (sh véiringu intressimdira vahetuslepingud);
d) kontsernisisesed riskipositsioonid;
2) kaaluda jargmist, enne kui USA dollarites rahastamise ja likviidsuse riskid jouavad tileméirasele tasemele:

a) toetada USA dollarites rahastamisega seotud tdhtaegade mittevastavuse osas kohaste riskijuhtimise meetmete
votmist krediidiasutuste poolt;
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b) piirata riskipositsioone, samal ajal dra hoides olemasolevate finantsstruktuuride ebakorrapiraseid arengusuundi.

ML.1.1. Majanduslikud kaalutlused

Tdpsem modtmine ja jirelevalve aitaksid ametiasutustel paremini mdista USA dollarites rahastamisega seotud riskide
arengut ning annaksid neile rohkem vdimalusi julgustada krediidiasutusi votma vajalikke ennetavaid meetmeid riskijuh-
timise moonutuste korrigeerimiseks ja liigse riskidele avatuse véltimiseks. Makrotasandi usaldatavusjirelevalve seisukohalt
on oluline, et seda tehtaks nii tiksikettevotete kui ka pangandussektori tasandil.

Pikaajalise rahastamisega vorreldes voib lithiajalise rahastamise vdiksem maksumus tekitada moraalse kahju ohu, st
ettevotted ei suuda adekvaatselt hinnata kulusid, mis kaasnevad enda kindlustamisega vdimalike probleemide vastu valuu-
tavahetusturgudel. Kui krediidiasutused eeldavad turutingimuste halvenedes avaliku sektori sekkumist, vdivad nad liiga
suurel madral soltuda lithiajalisest rahastamisest USA dollarites. Soovituse eesmérk on, et ametiasutused mdistaksid, mil
mdiral nende pangandussektor on sellistele riskidele avatud, millised kaitsemehhanismid on kittesaadavad ning milline on
voimalik moraalse kahju oht. Lisaks peaksid krediidiasutused olema teadlikud ametiasutuste murest, nii et see vdiks
mojutada nende tegutsemist juba praegu.

11.1.2. Hinnang, sealhulgas eelised ja puudused
Soovitusest tulenevad eelised on jargmised:

a) tksnes tihelepanelik jdlgimine vdimaldab tuvastada USA dollarites rahastamisega seotud liigsete riskide kuhjumise ning
votta ennetavaid meetmeid toimetulekuks potentsiaalsete siisteemsete riskidega;

b) soovitus voib aidata vihendada moraalse kahju ohtu USA dollarites rahastamisest soltuvate krediidiasutuste puhul,
suurendades teadlikkust riiklike jirelevalveasutuste teostatavast jilgimisest.

Ent esineb ka puudusi —

a) USA dollarites rahastamise allikate jilgimine osapoolte rithmade kaupa ei pruugi olla teostatav, nditeks juhul, kui
véirtpabereid emiteeritakse vahendaja kaudu;

b) ametiasutustel tuleb kanda jirelevalve tohustamisega seotud kulud.

ML.1.3. Meetmed

lL.1.3.1 Tdhtajad

Riikide jirelevalveasutused peavad teatama ESRNile kiesoleva soovituse rakendamiseks voetud meetmetest 30. juuniks

2012.

L.1.3.2 Vastavuskriteeriumid

Soovituse A puhul on mdiratletud jirgmised vastavuskriteeriumid.

a) Jalgitakse pangandussektori rahastamis- ja likviidsustingimusi ning vihemalt jirgmisi nditajaid: i) USA dollarites rahas-
tamise allikad ja kasutamine; ii) USA dollarites nomineeritud varade ja kohustuste tihtaegade mittevastavus ning
riigisiseste varade ja kohustuste tihtaegade mittevastavus olulisemate perioodide 1dikes (1), (?); iii) USA dollarites nomi-
neeritud rahastamiskohustused kdigi oluliste osapoolte rithmade kohta (muu hulgas peaksid riikide jirelevalveasutused

esitama oma arvamuse selle kohta, mil mairal on vdimalik jdlgida sellist rahastamise kontsentratsiooni teatavate
osapoolte puhul); iv) USA dollarite vahetustehingute turgude kasutamine; v) kontsernisisene avatus riskidele.

b) Piiratakse riske, kui likviidsus- ja rahastamisriskid voivad muutuda tileméidra suureks.

[I.L1.3.3 Meetmetest teavitamine

Aruandes tuleb viidata koikidele vastavuskriteeriumitele ning see peab sisaldama jargmist:
a) menetlused, mis on sisse seatud USA dollarites rahastamisega seotud rahastamis- ja likviidsusriskide jirelevalveks;
b) vastavuskriteeriumites madaratletud niitajad;

¢) vajaduse korral rahastamis- ja likviidsusriskidele kehtestatud piirnormid.

(') Perioodid mairavad kindlaks riikide ametiasutused.
(?) Nditaja vastab Basel IIl raamistiku néitajale 1Il.1 (lepingute tihtaegade mittevastavus), vt ,Basel III: International framework for liquidity
risk measurement, standards and monitoring”, detsember 2010, 1k 32-33 (avaldatud BISi veebilehel aadressil http:/fwww.bis.org).
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III.2. Soovitus B — Kriisirahastamiskava

Riikide jdrelevalveasutustel soovitatakse teha jargmist:

1) tagada, et krediidiasutused sitestavad oma kriisikavades meetmed USA dollarites rahastamisega seotud vapustuste
kasitlemiseks ja et need krediidiasutused on kaalunud meetmete voimalikkust juhul, kui neid votab korraga rohkem
kui ks krediidiasutus. Kriisirahastamiskavades tuleb kaaluda vahemalt kriisirahastamisallikate kittesaadavust juhul, kui
erinevate osapoolte rithmade pakkumine viheneb;

2) hinnata kriisirahastamiskavades sisalduvate meetmete voimalikkust pangandussektori seisukohast. Kui krediidiasutuste
samaaegsete meetmete puhul peetakse voimalikuks siisteemsete riskide tekkimist, soovitatakse riikide jirelevalveasu-
tustel kaaluda meetmeid nende riskide vihendamiseks ja meetmete moju liidu pangandussektori stabiilsusele.

I11.2.1. Majanduslikud kaalutlused

Krediidiasutused peavad mdistma USA dollarites rahastamisega seotud spetsiifilisi riske ning olema valmis voimalike
hdirete voi ebasoodsate tingimuste tekkeks. Lithikeses perspektiivis peaks soovitus tagama, et USA dollarites rahastamist
ulatuslikul mairal kasutavatel krediidiasutustel oleksid miinimumtaseme kavad, mis aitaksid viltida rahastamisraskuste
stivenemist ddrmuslikes olukordades.

Kui paljud krediidiasutused reageerivad oma kriisirahastamiskavadest lihtudes USA dollarites rahastamist pakkuvaid turge
tabavatele vapustustele ithtemoodi voi sarnaselt, voivad turuhdiretega kaasneda uued siisteemsed probleemid. Naiteks kui
suur hulk krediidiasutusi kavatseb miiiia teatavat liiki vara voi kasutada sama rahastamiskanalit olukorras, kus USA
dollarites rahastamist pakkuvatel turgudel valitsevad pinged, voib selliste kriisirahastamisallikate kasutuskolblikkus ohtu
sattuda.

111.2.2. Hinnang, sealhulgas eelised ja puudused

Soovitusest tulenevad eelised on jargmised:

a) USA dollarites rahastamisega seotud kriisirahastamiskavad aitavad vihendada krediidiasutuste vajadust ebakorrapiraste
lahenduste jirele USA dollarites rahastamist pakkuvatel turgudel tekkivate hiirete korral;

b) kavad aitavad krediidiasutustel mdista ja oma rahastamisotsustes arvesse votta kriisidega kaasnevaid kulusid ning muid
kulusid, mis on seotud vdimalike hdiretega USA dollarites nomineeritud rahastamises.

Ent esineb ka puudusi -

¢) kui paljud krediidiasutused reageerivad oma kriisirahastamiskavadest ldhtudes USA dollarites rahastamisega seotud
probleemidele sarnaselt, vdib see samalaadsete lahenduste kuhjumise t3ttu kaasa tuua siisteemsete riskide siivenemise;

d) ei ole kindel, kas USA dollarites rahastamist pakkuvaid turge tabavate ulatuslike usalduskriiside lahendamiseks on
tegelikult muid meetmeid peale avaliku sektori sekkumiste.

111.2.3. Meetmed
1.2.3.1 Téihtaj ad

Adressaadid peavad teatama ESRNile kiesoleva soovituse rakendamiseks voetud meetmetest 30. juuniks 2012.

[1.2.3.2 Vastavuskriteeriumid

Soovituse B puhul on méiratletud jirgmised vastavuskriteeriumid:

a) krediidiasutused, kelle jaoks USA dollar on asjaomase jdrelevalveasutuse hinnangul markimisvaarse tihtsusega rahas-
tamisvaaring, peavad koostama kriisirahastamiskavad;

b) jérelevalveasutused peavad hindama kavasid, et teha kindlaks, kas on tdenéoline, et kriisiolukorras reageerivad paljud
krediidiasutused sarnaselt, nii et see toob kaasa negatiivse olukorra siivenemise;

¢) tuleb vihendada tdendosust, et siisteemsed riskid vivad krediidiasutuste USA dollarites rahastamisega seotud kriisi-
kavade sarnasuse tdttu siiveneda.
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[M.2.3.3 Meetmetest teavitamine

Aruandes tuleb viidata koikidele vastavuskriteeriumitele ning see peab sisaldama jargmist:

a) jarelevalvemeetmed, mida on voetud tagamaks, et krediidiasutustel oleksid olemas USA dollarites rahastamisega seotud
kriisirahastamiskavad;

b) kriisirahastamiskavade hindamisel tuvastatud voimalikud siisteemsed probleemid ja jdrelevalvemeetmed, mida on
voetud nende lahendamiseks.

MEETMETE ULDHINNANG

Soovituste eesmérk on edaspidi viltida liidu krediidiasutustele USA dollarites rahastamist pakkuvatel turgudel samasuguste
pingete teket nagu 2008. ja 2011. aasta finantskriisi ajal.

Ténu soovitustele suudavad riikide jdrelevalveasutused ja EBA paremini tuvastada USA dollarites rahastamisega seotud

tilemédraste riskide kuhjumist ning votta meetmeid voimalike siisteemsete riskide ennetamiseks.

Soovituste eesmark on vihendada moraalse kahju ohtu liidu krediidiasutustes, st soovituste abil tagatakse, et krediidi-
asutused hindavad ja votavad asjakohasel viisil arvesse kulusid, mida tuleb kanda, et kaitsta end vdimalike pingete eest
rahastamisturgudel. Kui krediidiasutused eeldavad turutingimuste halvenedes avaliku sektori sekkumist, vdivad nad hakata
liiga suurel médral soltuma lithiajalisest rahastamisest USA dollarites. Kontrolli- ja jirelevalvemeetmete tohustamine aitab
ametiasutustel paremini moista pangasektori avatust USA dollarites rahastamisega seotud riskidele ja likviidsusriskidele
ning tuvastada voimalikku moraalse kahju ohtu.

Kriisirahastamiskavade koostamine holbustab liidu krediidiasutuste USA dollarites nomineeritud rahastamisega seotud
riskide arvessevotmist ning aitab tugevdada krediidiasutuste vastupanuvdimet pingetele USA dollarites rahastamist pakku-
vatel turgudel, kuna vihendab vajadust ebakorrapiraste lahenduste jirele nendel turgudel tekkivate héirete korral. Makro-
tasandi usaldatavusjirelevalve seisukohalt on oluline, et soovituste abil piiiitaks vihendada siisteemseid riske, mis tekivad
juhul, kui liidu krediidiasutused votavad meetmeid iihel ajal, ning seeldbi viltida finantsstruktuuride ebakorrapiraseid
arengusuundi.

Koigi soovituste puhul kaalub nende rakendamisest saadav eeldatav kasu iles meetmetega seotud kulud. Suuremad
kohustused on seotud riikide jarelevalveasutuste kontrolli- ja jarelevalvekuludega ning liidu krediidiasutustele kehtestata-
vate rangemate jdrelevalvenduetega.
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LIIDE

VABATAHTLIK ANDMETE KOGUMINE LIIDU KREDIIDIASUTUSTE USA DOLLARITES RAHASTAMISE
KOHTA

Euroopa Siisteemsete Riskide Noukogu (ESRN) on koostoos riikide jdrelevalveasutustega kogunud teavet, kasutades kahte
andmevormi ja kiisimustikku. Esimene andmevorm (A) pdhines EBA 2011. aasta likviidsusriski hindamise vormil ning
sisaldas tihtaegade 1dikes teavet sularahavoogude, likviidsuse tagamise suutlikkuse ja rahastamiskavade kohta. Teises
andmevormis (B), mille koostamisel on rohkem ldhtutud ESRNi vajadustest, vaadeldi liidu krediidiasutuste bilanssi ning
eelkdige USA dollarites nomineeritud varasid ja kohustusi. Kiisimustiku eesmirk oli saada kvaliteetset teavet selle kohta,
mil méiral liidu krediidiasutused soltuvad USA dollarites rahastamisest, ning koguda asjakohast jirelevalveteavet.

Andmete esitamise taotlus adresseeriti koigile liikmesriikidele ning selle eesmirk oli koguda teavet parimal vdimalikul
viisil, et hdlmata vihemalt sellised liidu krediidiasutused, kellel on mirkimisviirsed kohustused USA dollarites (st vihe-
malt 5% kogukohustustest). Andmeid esitasid kokku 17 liikmesriigi krediidiasutused. Teabe kogumisest otsustasid
loobuda Bulgaaria, Eesti, lirimaa, Poola, Portugal, Sloveenia, Soome, T3chhi Vabariik ja Ungari. Andmeid oli voimalik
esitada krediidiasutuste tasandil, aga ka riigi kohta tervikuna, kui koondnditaja hdlmas teavet vihemalt kolme krediidi-
asutuse kohta. Konfidentsiaalseid andmeid liidu tiksikute krediidiasutuste kohta kisitleti anoniitimselt, analiiiisides korraga
vihemalt kolme krediidiasutuse andmeid.

Andmevorm A sisaldab enamikul juhtudel sama teavet, mis oli 2010. aasta detsembri 16pu seisuga juba esitatud EBA
likviidsusriskide hindamise jaoks. Uksnes ESRNi analiiiisi eesmirgil koostatud andmevormis B sisalduv teave on ildjuhul
(viheste eranditega) esitatud 2011. aasta juuni Idpu seisuga (vt tabel).

Tabel

Andmevormi B valimi kokkuvote

Liikmesriik Liidual;r]eii’iaiﬁiisi:tuste Valin;iar:;s:stii]}(ltt(s;; riigt Arvestusmeetod Vaatlusperiood
BE 2 33 % Ettevottesisene Juuni 2011
DE 8 31 % Ettevottesisene Juuni 2011
DK 1 Konsolideeritud Detsember 2010
ES 2 22% Konsolideeritud ja Detsember 2010/juuni
allkonsolideeritud 2011
FR 3 72 % Konsolideeritud Juuni 2011
GR 3 63 % Konsolideeritud Marts 2011
IT 2 50 % Konsolideeritud Detsember 2010
LU 76 95 % Ettevottesisene Juuni 2011
LV 14 40 % Ettevottesisene Jaanuar 2011
MT 12 76 % Konsolideeritud Juuni 2011
NL 2 58 % Konsolideeritud Detsember 2010/juuni
2011
SE 4 91 % Konsolideeritud Juuni 2011
SK 31 98 % Ettevottesisene Juuni 2011
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Liikmesriik Liidu krediidiasutuste Valimi osatihtsu§ riigi Arvestusmeetod Vaatlusperiood
arv valimis pangasektoris
UK 3 72 % Konsolideeritud Juuli 2011
Kokku 163 48 % — —

Allikas: ESRN ja liikmesriikide oma arvutused.

Markus: Belgia, Luksemburgi, Liti, Saksamaa ja Slovakkia esitatud andmed ei ole konsolideeritud ega holma teavet liidu krediidiasutuste
filiaalide ja tiitarettevotete kohta USAs. Valimisse kuuluvate liidu krediidiasutuste osatihtsus liidu pangasektori konsolideeritud varades on
arvutatud 2010. aasta 10pu seisuga. Malta puhul on esitatud osatihtsus kogu pangandussektoris (sh valiskapitalil baseeruvad krediidi-
asutused). Luksemburgi, Liti ja Saksamaa puhul viitab osatihtsus residentidest rahaloomeasutuste sektori konsolideerimata varade kogu-

mahule 2011. aasta juuni seisuga.
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