FINANTSSTABIILSUSE TAGAMINE

Keskpanga ks p6hieesméarke on hoolitseda
finantsstabiilsuse eest Eestis, mis tahendab fi-
nantssektori poliitika kujundamist ning usal-
dusvéaarsete ja héastitoimivate maksesustee-
mide kaigushoidmist. Eesti Panga tlesanded on
osa laiemast finantsstabiilsuse tagamise raa-
mistikust, mis hdlmab asjakohast &iguskeskkon-
da ja finantssektori poliitikat, tBhusat jarelevalvet
ning usaldusvaarset teavet finantssektori kohta.

Finantsstabiilsuse all mdeldakse olukorda, kui fi-
nantssusteemi toimimises ei esine selliseid haireid
ja torkeid, mille tdttu oleks oluliselt takistatud fi-
nantsvahenduse toimimine ja seelébi ka keskpan-
ga pdhieesmargi ehk hinnastabiilsuse saavutamine.
TeisisBnu sbltub rahapoliitika tulemuslikkus suuresti
sellest, kui hasti toimivad olulised finantsettevotted
ja finantsinfrastruktuur. Keskpanga tegevus on suu-
natud finantssiisteemi kui terviku sujuvale toimimi-
sele ning susteemikriisi ohu minimeerimisele.

Finantspoliitika kujundamisel tugineb Eesti Pank
finantsvahenduse pidevale seirele ja asjatundlikule
analuisile. Finantssektori analtitsi tulemused ja hin-
nang finantsstabiilsusele esitatakse kaks korda aas-
tas avaldatavas Finantsstabiilsuse Ulevaates, mis si-
saldab ka soovitusi edasise finantssektori poliitika
osas. Oluliste finantsinfrastruktuuri osade — makse-
ja arveldussiisteemide — kohta koostab Eesti Pank
eraldi jarelevaataja hinnangud.

Vastavalt Eesti-sisesele tdojaotusele ja seaduste-
le tdidab keskpank ka pangandusregulaatori rolli.
Viimasel aastatel on (lha rohkem tegeldud finants-
ststeemi kriisihalduse arendamise ja selle toimimise
parandamisega. Euroopa Liidu likmesriigi keskpan-
gana osaleb Eesti Pank thisturu tihtse finantspoliiti-
ka kujundamisel ja seadusandluse tédiendamisel.

Finantssektori analiilis ja hinnang
finantsstabiilsusele

Nagu varasematelgi aastatel, oli ka 2006. aastal fi-
nantsstabiilsuse analuiisi keskseks teemaks kiire
laenukasv ja sellega seotud riskid. Osa Eesti
ettevBtete ja majapidamiste laenukasvust saab kir-
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jutada finantsslivenemise seni veel rahvusvaheli-
ses vordluses suhteliselt madala taseme arvele.
Ent vBlakoormuse Ulikire kasvuga sissetulekute
suhtes on kaasnenud ka riskide suurenemine.

Vbélakoormuse kasv toob paratamatult kaasa laenu-
votjate riskitalumisvdime nérgenemise, mida voib
l&hiaastatel hakata negatiivselt m&jutama majan-
duskasvu aeglustumine ning intressimédra tdusust
tulenev laenuteenindamiskulude kasv.

Signaalid, mis ootuspéraselt vdinuks muuta laenu-
votjate hoiakuid (nt intressimdara téus, stabilisee-
rumise ilmingud Tallinna korteriturul, eurole Glemi-
neku edasiliikkumine, mérgid majanduse ulekuu-
menemise ohust), ei suutnud optimistlikke tuleviku-
ootusi kahandada. Selle pdhjuseks vdib pidada
laenuvdtjate kaitumise inertsust, mis iimneb sel-
gelt nii uusi kinnisvaraarendusprojekte algatavate
ettevotete kui ka eluasemelaenu kavandavate maja-
pidamiste puhul.

Arvestades kiire laenukasvuga seotud riske otsus-
tas Eesti Pank ligoptimistlikke ootusi karpida enne-
tavate jarelevalveliste ja rahapoliitiliste vahen-
ditega (vt taustinfo ,Eesti Panga 2006. aastal jdus-
tunud meetmed” |k 33)

Kuna Eesti pangandusturu areng soéltub suures-
ti PGhjamaade pangagruppide tegevusest ja nen-
de eesmarkidest, siis on oluline omada pidevalt
adekvaatset Ulevaadet piirkonna peamistest aren-
gusuundadest ja riskidest. Eesti Pank osaleb alates
2003. aastast P6hja- ja Baltimaade keskpanka-
de koostdovdrgustikus, mille kaudu vahetatakse
regulaarselt teavet ja hinnanguid piirkonna finants-
stabiilsuse kohta.

Koos teiste Euroopa Liidu keskpankade ja jarele-
valveasutustega osaleb Eesti Pank laiemat regioo-
ni hélmavate finantsstabiilsuse ja finantssektori
struktuuri analliiiside ja hinnangute koostamises.
2006. aastal olid peamisteks koostdds valminud
valjunditeks regulaarsed Ulevaated Euroopa
finantsstabiilsusest ja pangasektori struk-
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Alates 1. martsist 2006 jdustus uus kapitali adek-
vaatsuse arvutamise kord, mille jargi pidid pan-
gad suurendama kapitali adekvaatsuse arvuta-
misel kasutatavat eluasemelaenude riskikaa-
lu varasemalt 50%]It 100%ni.

Eluasemelaenude riskikaalu tdstmise tulemuse-
na suurenesid pankade kapitalipuhvrid ning va-
henesid finantssektoriga seotud riskid. See ei
toonud siiski kaasa erilist hoiakute muutumist
laenuvédtjate ja -andjate kaitumises. Et piirata iha
enam laenudele tugineva sisendudluse suure-

tuurist. Eesti jaoks téhtsate eriteemadena kasit-
leti Kesk- ja Ida-Euroopa riikide kiire laenukasvu
pdhjuseid ning alustati Euroopa Liidu pangasekto-
ri tugevusanaluuside l&biviimist.

Piiritilene koost6o ja teised ELi
finantssektori poliitika teemad
Vorreldes teiste liikmesriikidega on Eesti finantssek-
tor rohkem I6imunud ja seet6ttu on ka Eesti Panga
seisukohalt olulised sellised Euroopa Liidu finants-
sektoripoliitika teemad, mis puudutavad piiritilest
finantssektori I6imumist ja sellest tulenevaid
ndudeid finantsstabiilsuse tagamisele.

Uks naide on finantssektori jarelevalve korral-
duse Uhtlustamine, mis hdlmab nii Uhtseid prot-
seduure ja ndudeid kui ka Uhtset jarelevalvekultuu-
ri ja arusaamu. Oluliseks tahiseks finantsjareleval-
ve korralduse Uhtlustamisel oli Lamfalussy raamis-
tiku kasutuselevétmine, kuid seoses sellega saab
raékida pigem regulatiivse raamistiku kui praktika
Uhtlustamisest. Et enamik Eestis tegutsevaid kre-
diidiasutusi on teistes liikmesriikides registreeri-
tud pankade tutarettevBtted, on Eesti jaoks piiri-
Uleses finantsstabiilsuse alases tddjaotuses eri-
ti oluline asukohariigi poolne vaade. Teisisénu on
praktika Uhtlustamise ja jarelevalve thusama kor-
raldamise tulemusel loomulik, et osa padevusest
siirdub paritoluriigi jarelevalveasutustele, kuid see-

nemist, otsustas Eesti Pank tdsta alates 1. sep-
tembrist 2006 pankade kohustusliku reservi
ndude 13%lt 15%ni.

Kuna riskid kaheaastase ettevaatega prognoo-
siperioodil plsivad, otsustas Eesti Pank séilita-
da 2007. aastast kehtima hakkavas uues kapita-
li adekvaatsuse arvutamise korras (Basel Il) kol-
meaastaseks uUleminekuperioodiks 100%
riskikaalu eluasemelaenudele ning jdada se-
nise 10% kapitalindude juurde.

juures oleks vajalik, et koos digustega liiguks ka
vastutus.

Teine tahtis piirillese finantsstabiilsuse tagamise
teema on kriisihalduse korraldus ja sellega seo-
tud pdhimdotted piirilileselt tegutsevate pangagrup-
pide puhul.

Keskpanga seisukohalt on kolmas oluline finants-
sektori piiriilest tegevust puudutav valdkond vaart-
paberiarveldus ehk kauplemisjargne vaartpaberi-
turu infrastruktuur. Uks suurem takistus Euroopa
Liidu Uhtse kapitalituru loomisel on koostalitusvdi-
meliste vadartpaberiarveldussiisteemide puudumi-
ne. Péarast puudusi kaardistava analldsi valmimist
oli vBimalik valida kas arveldussisteemide integ-
ratsiooni toetamine mitteseadusandlike reeglite-
ga vOi Uhtsel seadusandlusel p&hinev [&henemine.
Otsustati kasutada esimest varianti, mis oma ole-
muselt on 6igem vabamajanduse seisukohast, kuid
sisaldab mdningaid puudusi 8iglase konkurentsi
tagamise ja efektiivse rakendamise vaatepunktist.
Lisaks sellele tuli Euroopa Keskpank vélja ettepane-
kuga pakkuda eurosiisteemis keskset vaartpaberi-
arveldusteenust. Projekt sai nimeks TARGET2-
Securities. 2006. aasta 16pus kaivitus erinevaid
huvigruppe hdlmav konsultatsioonivoor, mille tule-
musel langetatakse 18plik otsus asjakohase keskse
infrastruktuuri loomiseks.
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Euroopa Liidu direktiivide tdiendamise osas olid
Eesti Panga seisukohalt eriti olulised kahe eeln6u
menetlused. Neist esimene puudutas Uhinemisi ja
ulevétmisi reguleerivate paragrahvide muut-
mist krediidiasutuse asutamist ja tegevust
satestavas direktiivis. Muudatuse eesmark on kii-
rendada turuosaliste piirilileste Ghinemiste ja Ulevot-
miste protsessi Euroopa Liidus Uihtsema, Euroopa
Liidu tasandil kehtestatava Gigusraamistiku kaudu.
Teine menetlus puudutas makseteenuste direk-
tiivi, mis peaks toetama Uhtse makseteenuse turu
loomist, turuosalistele Uhtse juurdepéasu tagamist
ja nende vordset kohtlemist. Selles osas on Eesti
Panga jaoks téhtsad teemad makseteenuse osuta-
ja suhtes kehtestatav jarelevalvekorraldus, makse-
teenuste labipaistvuse tingimuste Uhtlustamise ula-
tus ning Biguste ja kohustuste ulatus makseteenuse
osutamisel ja kasutamisel.

Finantsturvavork

Finantsturvavdrgu arendamisel oli Eesti Panga
pdhitahelepanu 2006. aastal suunatud kriisihaldus-
alase riigisisese ja piirililese koostt6 arendamisele.
Peamiste kodu- ja valismaiste koostddpartneritega
sOImiti finantskriisihaldust puudutavad koostd6-
kokkulepped ning osaleti kriisiGppustel.

5. detsembril 2006 s6lmisid Eesti Pank,
Finantsinspektsioon ja Rahandusministeerium
finantskriiside haldamise koostédkokkulep-
pe. Leppe eesmark on tdsta Eesti finantsstabiilsu-
se eest vastutavate institutsioonide valmisolekut fi-
nantssiisteemi ohustava kriisi olukorras tegutse-
miseks. Koostookokkulepe maaratleb poolte Ules-
anded ja Uhise tegutsemise alused kogu finants-
slisteemi ohustavate kriiside korral. Leppes rdhu-
tatakse panga omanike ja juhtkonna esmast vastu-
tust panga finantstugevuse kindlustamisel ning krii-
sist tekkinud kahjude kandmisel. Riik pakub likviid-
sus- vOi kapitalituge kogu finantssiisteemi ohustava
kriisi lahendamisel ainult juhul, kui erasektori lahen-
dused ei toimi vOi osutuvad ebapiisavaks.

18. detsembril 2006 sdlmisid Eesti Pank, Lati
Pank, Leedu Pank ja Rootsi Riigipank Stock-

34

holmis finantskriiside haldamise koost60-
kokkuleppe. Leppe eesmérk on parandada koos-
t66d piirilileseid pangagruppe puudutava finants-
kriisi korral. Koostddkokkuleppe kohaselt peab v&i-
maliku finantskriisi tuvastanud keskpank teavitama
sellest teisi leppega Uhinenud keskpankasid. Peale
infovahetuse vdimalike finantskriiside korral kéasit-
leb kokkulepe ka tavaolukorras toimuvat regulaar-
set koostddd, sealhulgas regionaalsete kriisippus-
te korraldamist.

KriisiBppuste korraldamine toetab asjakohase
kriisihaldusraamistiku kujundamist. 2006. aasta ke-
vadel toimus Eesti Panga, Finantsinspektsiooni ja
Rahandusministeeriumi Uhine finantskriisiharjutus.
Harjutuse peamine eesmark oli Uhtlustada osalis-
te arusaamu oma ja teiste poolte rollidest ning tes-
tida kriisiolukorras toimuvat infovahetust poolte va-
hel ja suhtluses avalikkusega. Harjutusest saadud
vaartuslik kogemus on avardanud institutsioonide
arusaama hastitoimiva kriisikoordineerimise vaja-
dusest ja vBimalustest.

Lisaks kodusele kriisidppusele osalesid Eesti
Pank, Finantsinspektsioon ja Rahandusministee-
rium 2006. aasta aprillis peetud ELi piiritilese fi-
nantskriisi 8ppusel. Seni toimunutest kdige ula-
tuslikumas (osales 76 institutsiooni) harjutuses
testiti erinevaid protsesse, mis puudutavad riigi-
sisest ja piiriulest infovahetust, susteemse Kkriisi
hindamist, otsustamist ja kulude jagamist.

ELi kriisiharjutuse tulemused kinnitasid, et piirilese
finantskriisi haldamise praeguses korralduses on
veel mdningaid puudusi. Naiteks taheldati prob-
leeme piirileste gruppide kriisikulude jagamises
ning erinevaid arusaamu kriisilahenduste ja -olu-
korra hindamisel. Seet6ttu jatkub piirililese kriisiraa-
mistiku arendamine ELi finantssektori poliitika tihe
prioriteetse teemana. Kiriisilahenduse p&himdtete
ja protseduuride ning kulude jagamise pdhimdte-
te véljatd6tamiseks loodi ELi kdrgetasemeline t66-
grupp. Eesti Pank osaleb pangajérelevalve asutuste
ja keskpankade esindajatest koosneva rakkeriihma
kaudu kriisi hindamise p&him&tete véljatbotamises.



Eesti finantsturvavdrgu teine oluline osa on hoius-
te tagamise raamistik. Alates 1998. aastast on
hoiusekindlustus Eestis tegutsevatele pankadele
kohustuslik ning 2002. aasta juulist tegeleb selle-
ga Tagatisfond. Lisaks hoiuse tagamise osafondi-
le tegutsevad Tagatisfondi juures ka investorikaitse
osafond ja pensionikaitse osafond. Hoiuste hiivita-
mise piirmaar ulatus 2006. aastal 200 000 krooni-
ni Uhe hoiustaja kohta ning 2007. aasta I6pus jéuab
see ELi direktiivis maaratud tasemeni (20 000 eurot
ehk 313 000 krooni).

Eesti Panga rolliks on pakkuda Tagatisfondile ana-
lGutilist tuge pankadele kehtestatava osamakse
suuruse maaramisel. Arvestades hoiuste kasvu-
tempo kiirenemist 2006. aastal ning vajadust taga-
da eelfinantseeritavas hoiuste tagamise siisteemis
piisav hulk vahendeid, otsustas Tagatisfondi nGu-
kogu tdsta 2007. aastast kvartali osamakse méaara
seniselt 0,09%It maksimaalse, seadusega lubatud
0,125%ni tagatud hoiustest. See samm arvestab
osafondi mahueesmargi saavutamist, hoiuse hivi-
tamise piirmééra tdusu ja hoiuste kasvu kiirust.

Pangandust reguleerivad digusaktid

2006. aastal jdudis I6pule Euroopa Liidu uue kapi-
tali adekvaatsuse arvutamist satestava direk-
tiivi Ulevdtmine Eesti digusraamistikku, mis hol-
mas ulatuslike muudatuste tegemist olemasolevas
Krediidiasutuste seaduses ning uue usaldatavus-
normatiivide méaruse valjatdétamist.

Krediidiasutuste miinimumkapitali ndudeid késitle-
vate direktiivide séatted tulenevad Rahvusvahelise
Arvelduspanga (BIS) juures tegutseva Baseli panga-
jarelevalve komitee vélja tootatud uuest kapitali adek-
vaatsuse arvutamise korrast (Basel Il). Nii Basel Il kui
ka ELi direktiivid p&hinevad kolmel sambal. Esimene
sammas kehtestab senisest riskitundlikuma kapita-
linBuete arvutamise metoodika. Teise samba ees-
mark on rdhutada panga riskijuhtimise ja kapitali-
vajaduse sisemise hindamise téhtsust. Kolmanda
sambaga soovitakse aidata kaasa piisava kapita-
li adekvaatsuse taseme tagamisele turudistsipliini ja
ulatuslikumate avalikustamisnduete abil.

Krediidiasutuste seaduses on sétestatud uldised
reeglid miinimumkapitali nGuete arvutamiseks ning
raamistik teise ja kolmanda samba pdhimdtete ka-
sitlemiseks. Uues maarustikus on markimisvaarselt
suurenenud sisehinnangute ja enesekontrolli taht-
sus ning véahenenud normatiivse regulatsiooni osa-
kaal. Oluliseks ning uuenduslikuks vdib pidada pan-
kadele antud vdimalust arvutada kapitalivajadus
lahtuvalt sisemistest riskihinnangutest. Lisaks tu-
leb uue raamistiku kohaselt miinimumkapitali ndue-
te arvutamisel peale krediidiriski ja tururiski arvesta-
da ka operatsiooniriski.

Eesti Panga méadrusega séatestati Uksikasjalikud
reeglid uue kapitali adekvaatsuse raamistiku p6éh-
jal arvutatava kapitalinbude maara leidmiseks ning
see keskendub uue kapitali adekvaatsuse raamis-
tiku esimese samba reguleerimisele. Peamiseks
erinevuseks vorreldes ELi direktiiviga on see, et
tldine kapitalindude maar nii krediidiriski kui
ka tururiski jaoks jéab Eestis 10% tasemele,
nagu see ka varem oli (vt taustinfo ,Eesti Panga
2006. aastal jdustunud meetmed”).

Kuna tegemist on vaga suurte muudatustega ning
varasemast mérgatavalt erinevate reeglite kehtes-
tamisega, on krediidiasutustel 2007. aastal vdimalik
valida, kas arvutada kapitalinduded seni kehtinud
vOi uue korra jargi.

Makseslsteemide jarelevaatamine

Makseslisteemide jarelevaatamise vallas oli 2006.
aastal kbige olulisem tegevus maksete ja vaart-
paberite arveldussiisteemide hindamine euro-
susteemi nduete alusel. Kdikides Euroopa Liidu
likmesriikides, kus on kaibel euro vdi soovitak-
se Uhisraha kaibele v6tta, peavad olulised arvel-
dussisteemid vastama eurosiisteemi pdhimdotete-
le ja olema ametlikult eurosusteemikdlblikuks tun-
nistatud. Sisteemselt oluliste arveldussisteemi-
dena kasitletakse Uleeuroopalisse automatiseeri-
tud reaalajalisse brutoarveldussisteemi (TARGET)
kuuluvaid arveldussiisteeme ehk likmesriikides toi-
mivaid RTGS-susteeme ning keskpanga rahapoliiti-
listest ja likviidsuse pakkumise tehingutest tulene-
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vate nBuete ja kohustuste arveldamiseks kasutata-
vaid vaartpaberiarveldussisteeme.

Euroopa Keskpankade Susteemi hindamisobjekti-
deks olid Eesti Panga hallatav EP RTGS-slisteem
ning vaartpaberiarvelduste infrastruktuurid, tédpse-
malt Eesti keskpanga ja kommertspankade vahe-
liste, rahvusvahelistes depositooriumides registree-
ritavate tehingute sooritamiseks loodud lahendus
ning Eesti Vaartpaberikeskuse (EVK) hallatav vaéart-
paberiarveldussiisteem. Hinnangu jérgi olid kdik
need susteemid eurosusteemikdlblikud.

Eesti Panga hallatava RTGS-susteemi puhul
péalvisid enam téhelepanu susteemi Giguslik alus,
vastavus TARGETi turvanduetele ja makse 16plikku-
se méaaratlemine sisteemireeglites. Tulenevalt jare-
levaataja hinnangust on Eesti Pank juba teinud vdi
teeb tulevikus vastavalt tegevusplaanile asjakoha-
sed muudatused.

Rahvusvaheliste depositooriumidega tehingu-
te teostamiseks loodud lahendus hinnati stan-
darditega kooskdlas olevaks, kuid enne selle kasu-
tuselevéttu peab Euroopa Keskpanga ndukogu selle
kui vdimaliku eurosuisteemis erandkorras kasutatava
lahenduse heaks kiitma.

Kuigi Eesti Pank ei kasuta praegu kohalikku vaért-
paberiarveldussiisteemi vaartpaberi tagatisel teh-
tavate keskpanga tehingute sooritamiseks, hinna-
ti Eesti Vaartpaberikeskuse soovil siiski tema
hallatavat slsteemi. Eurosisteemi likmena hak-
kab Eesti Pank EVK hallatavat vaartpaberiarveldus-
stisteemi kasutama Uksnes juhul, kui selle vahen-
dusel arveldatakse eurosiisteemi tehingute tagati-
seks kolblike vaartpaberitega. Hinnangu kohaselt
on EVK hallatav vaartpaberiarveldussiisteem euro-
siisteemikdlblik, kuid péevasisese arvelduse 16p-
likkuse tagamiseks kehtivad tehingute sooritamisel
ajapiirangud. Eurosiisteemi nduetega taieliku koos-
kdla saavutamiseks tuleb rakendada ka hinnangus
toodud soovitused riskijuhtimise vallas.
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