1. FINANTSTURUD

1.1. RAHVUSVAHELINE
FINANTSKESKKOND'

Rahvusvaheliste finantsturgude arengut mojutas
eelmise aasta teisel poolel ja selle aasta algu-
ses eelkdige leebe rahapoliitika jatkumine.
Véikese majanduskasvu ja vaga aeglase inflat-
siooni tottu on paljud keskpangad rahapoliitikat
veelgi leevendanud. Euroopa Keskpank alustas
uut volakirjade ostukava ning mitme Euroopa
riigi (Norra, Rootsi, Sveitsi ja Taani) keskpan-
gad on langetanud baasintressiméérasid. Kuigi
Ameerika Uhendriikide majandus on kasvanud
teiste arenenud piirkondadega vorreldes kiiremi-
ni, on f&éderaalreserv hoidnud intressimaarad se-
ni nullildhedasel tasemel. Intressimaarasid tdste-
takse aga ootuste jargi veel sellel aastal.

Hoolimata geopoliitiliste pingete pUsimisest ja
kahtluste tekkest Kreeka riigi rahanduse kestlik-
kuse suhtes on leebe rahapoliitika ja vaga aeg-
lane inflatsioon koos madalate toormehindadega
téstnud riskantsemate finantsvarade hindu
(vt joonis 1.1.1). Riigivolakirjade intressimaarad
on samal ajal veelgi langenud, jdudes mitmes
riigis kdigi aegade madalaima tasemeni (vt joo-
nis 1.1.2). Selle tulemusena kaubeldakse mitme
euroala riigi luhemaajaliste riigivolakirjadega ne-
gatiivse intressimaara juures.

Parast Kreeka valimisi peetud labiraakimiste tot-
tu valitsuse ja vdlausaldajate vahel tdusid Kreeka
riigivblakirjade intressimééarad. Erinevalt 2011.—
2012. aasta volakriisist ei kaasnenud sellega
teiste euroala probleemriikide riigivolakirjade
intressimaara vahede suurenemist, kuna nende
riilkide majandusnaitajad on paranenud ja inves-
torid soovivad osta rohkem suurema tootlusega
volakirju (vt joonis 1.1.3).

1 Kéesolev alapeatikk hdlmab turuarengut kuni 30. martsini
2015.

Joonis 1.1.1. Euroala, Jaapani ja Ameerika
Uhendriikide aktsiaindeksid
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Joonis 1.1.2. Saksamaa ja Ameerika Uhendrii-

kide kiimneaastase tdhtajaga riigivolakirjade
intressimédarad
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Euroopa Liidu pankade olukord on Uldiselt
paranenud, Kkuigi riigiti on méargata erinevusi.
Kreeka pankadest toimub ulatuslik hoiuste valja-
vool, mistdttu on suurenenud jarsult nende pan-
kade likviidsus- ja rahastamisrisk. Euroopa Liidu
pankade suurim kitsaskoht on endiselt varade
kvaliteet. Pangad on jatkanud varade maha-
kandmist ja riskisuse vahendamist. Viivislaenude
tase on stabiliseerunud, kuid on endiselt kdrge,
Euroopa Liidu suurte pankade? koguarvestuses
Ule 6%. Viivislaenude maht on riigiti vadga erineyv,
probleemriikides on see pigem suurenenud.
Kuigi provisjonid on markimisvaarselt kasvanud,
ei suurenenud 2014. aastal eriti viivislaenude
kaetus provisjonidega.

Euroopa Liidu suurte pankade kasumlikkus
2014. aastal eelneva aastaga vorreldes pisut ka-
hanes, peamiselt suurenenud provisjonide t6ttu.
Peale selle mdjutab kasumlikkust ebasoodsalt vai-
kese majanduskasvu ja madalate intressimééarade
keskkond, mis piirab intressitulude kasvu. Lisaks
tsUklilistele teguritele mojutasid kasumlikkust ka
struktuursed tegurid, nagu tihenenud konkurents
ja kesine kuluefektiivsus. Samad tegurid jaavad
pankade kasumlikkust mdjutama ka ettevaates,
mistottu voivad kasumid kahaneda veelgi.
Vaikesest kasumlikkusest ja majanduskas-
vust hoolimata on Euroopa pangad, sealhulgas
probleemriikides asuvad pangad, suutnud tanu
soodsatele turutingimustele kaasata lisakapi-
tali. Péhjaliku hindamise tulemustest selgus, et
euroala pangad suudavad Uldjuhul negatiivsete
suundumustega toime tulla. Euroopa Keskpanga
pohjaliku hindamise tulemuste kohta saab luge-
da tadpsemalt taustinfost 1.

Uleiimsete finantsturgude ldhima poole aasta
suurim risk on tagasihoidliku majanduskasvu ja

2 Euroopa Liidu 56 suurt panka Euroopa Pangandusjarelevalve
definitsiooni jéargi

Joonis 1.1.3. Kreeka, Portugali, lirimaa, Itaalia
ja Hispaania kimneaastase tahtajaga
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madalate intressimdérade keskkond. See voib
viia liigsete riskide votmiseni finantsturgu-
del ja riskide kuhjumiseni finantssiistee-
mis. Kui investorite riskihuvi peaks vdhenema ja
finantsvarade riskipreemiad jarsult suurenema,
siis toob see kaasa finantsvarade jarsu hinnalan-
guse. Intressim&érade tdusu korral on haavata-
vam eelkdige madalama kvaliteediga volakirjade
ja aktsiaturg. Nende vdlakirjade likviidsus voib
olla turu languse ajal tunduvalt vaiksem, kui in-
vestorid eeldavad, ja see voib hinnalangust veel-
gi siivendada. Investorite riskihuvi voib vaheneda
mitmel pohjusel, sealhulgas ootuste muutumise
téttu majanduskasvu véljavaate suhtes voi geo-
poliitiliste pingete stivenemise tottu.



Taustinfo 1. Euroopa Keskpanga pohjaliku hindamise tulemused

4. novembril 2014 alustas t66d Euroopa Uhtne pangandusjarelevalve, mille raames teostab
Euroopa Keskpank (EKP) otsest jarelevalvet euroala oluliste pankade Ule. Enne otsese jarele-
valvekohustuse Ulevotmist viis EKP koos riikide jarelevalveasutustega labi pdhjaliku hindamise.
Selle tulemused avalikustati 26. oktoobril 2014. Hindamise eesmark oli Uhelt poolt saada enne
pangandusliidu toimima hakkamist vajalik selgus kommertspankade finantsolukorrast. Teiselt
poolt sooviti suurendada oluliste pankade bilansside I&bipaistvust ning taastada Euroopa pan-
kade usaldusvaarsus eelkdige investorite silmis. Selle tulemusena elavneks nii pankadevaheli-
ne kui ka ettevotetele ja majapidamistele suunatud laenutegevus. Hindamine hdlmas Euroopa
128 suurimat panka, kellele kuulub ligikaudu 85% euroala pankade varadest.

Peamised jdreldused?®

Hindamise kaigus analltsiti pankade Sokitalumisvdimet stressiolukorras. Koostati kaks tuge-
vusanallusi stsenaariumit: pdhistsenaariumi puhul oli miinimumkapitalinbue 8% ja negatiivse
stsenaariumi puhul 5,5% esimese taseme pdhiomavahenditest. Negatiivses stsenaariumis eel-
dati, et euroala reaalne SKP kahaneb 2016. aastaks pohistsenaariumiga vorreldes kumulatiiv-
selt keskmiselt 6,6%. Sokkide rakendamisel arvestati seejuures riikide erinevusi.* Tulemustest
jareldub, et hoolimata kapitali méargatavast vahenemisest on enamik euroala panku negatiivse
stsenaariumi korral vastupanuvdimelised. Selle stsenaariumi realiseerumisel vaheneks pan-
kade kapital 263 miljardi euro vorra ning esimese taseme pdhiomavahendite suhtarvu me-
diaanvaartus 4 protsendipunkti vorra, 12,4%lt 8,3%ni. Esimese taseme pdéhiomavahendid
vaheneks seejuures 216 miljardi euro vorra. Riskiga kaalutud varade suurenemine ligikaudu
860 miljardi euro vorra kasvataks miinimumkapitalindbudeid 47 miljardi euro vorra.

Pdhjaliku hindamise kaigus leiti, et 25 pangal on kokku kapitali puudu umbes 25 miljardi euro
ulatuses. Kapitalipuudujadgiga pangad olid pohiliselt Louna-Euroopast, aga ka Saksamaalt ja
Austriast. Viivislaenude Uhtlustatud definitsiooni alusel tuvastati lisaks viivislaene 136 miljardi
euro ulatuses. Hindamise alla kuuluvad pangad hakkasid nii hindamise ajal kui ka selle tule-
muste ootuses tugevdama bilansse ja emiteerima lisakapitali. Selle tulemusena suutis 12 panka
katta kapitalipuudujaagi juba hindamise I6puks. Ulejadnud 13 panka, kelle lisakapitalivajadus
oli 9,5 miljardit eurot, esitasid EKP-le kahe n&dala jooksul parast tulemuste avalikustamist ka-
pitaliplaani, mis sisaldas kapitali taastamise viise ja allikaid. Need pangad peavad tugevdama
kapitali Uheksa kuu jooksul, selle aasta juuliks.

3 Hindamise tulemused leiab Uhtse jarelevalvemehhanismi veebilehelt: https:/www.bankingsupervision.europa.eu/
press/publications/html/index.en.html

4 Vaata tdpsemalt Euroopa Pangandusjarelevalve veebilehelt: http:/www.eba.europa.eu/-/
eba-publishes-common-methodology-and-scenario-for-2014-eu-banks-stress-test
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Pdhjalikus hindamises osalenud Eesti pan-
kadel — Swedbank, SEB Pank ja DNB Pank® Joonis T1.1. Euroala ja euroala pankade
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see 2015. aasta martsiks taas 2014. aasta

keskmise taseme lahedale (vt joonis T1.1).

Tanu pohjalikule hindamisele tugevdasid pangad kapitali ning arusaam nende varade kvali-
teedist on selgem. Tulemuste pdhjal vaib jareldada, et enamik euroala olulisi panku suudavad
stressiolukorras toime tulla ilma kehtivaid kapitalindudeid rikkumata.

Jaanuaris avaldatud EKP pankade laenutegevuse uuring annab osaliselt aimu, kas pangad
on mingil moel oma ké&itumist muutnud. Pangad leevendasid 2014. aasta neljandas kvartalis
nii mittefinantsettevotetele kui ka majapidamistele antud laenude ndudeid. Pankadevaheline
laenamine on suurenenud, kuid on jaanud siiski vaiksemaks kui enne kriisi, ning riigiti on suun-
dumused erinevad. Pohjalik hindamine toetas nii pankade usaldusvaarsuse kui ka laenupakku-
mise taastamist.

5 EKP otsese jarelevalve alla kuuluvad alates 4. novembrist 2014 Swedbank ja SEB Pank.



1.2. EESTI FINANTSTURUD

Joonis 1.2.1. Emiteeritud volakirjade kogu-

maht ning kvartali jooksul emiteeritud uued
Vélakirja- ja aktsiaturg volakirjad

N cmiteeritud uute volakirjade maht, residendid (parem telg)
Eesti Véértpaberituru maht ja aktiivsus on vaike. emiteeritud uute volakirjade maht, mitteresidendid (parem telg)

. . ~ L . . . emiteeritud volakirjade kogumaht (vasak telg)
Emiteeritud volakirjade ja aktsiaturul noteeritud akt-
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siate kogukapitalisatsioon moodustas 2015. aasta
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volakirja, ei olnud Eestis 2014. aastal vdlakirja-
de reguleeritud jarelturgu. M66dunud aasta kol- 0 o
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mandas kvartalis kasvas hlppeliselt véljaspool

reguleeritud turgu emiteeritud uute vdlakirjade
maht (vt joonis 1.2.1). Seda pdhjustas aga Uksik
mitteresidendist emitent, kes registreeris Eestis
mitteresidentidele suunatud emissiooni vdlakir-
jad. Volakirjaturg 2014. aastal seega tegelikult
ei elavnenud. Residentide emiteeritud volakirja-
dest moodustasid mdéddunud aastal 59% koha-
liku omavalitsuse suunatud volakirjaemissioonid.
Ulejaanud emitendid olid (ksikud mittefinants-

Joonis 1.2.2. Tallinna bo6rsi indeks OMXT kuu
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kasvu toel suurenes ka seni suhteliselt loiuna
puUsinud tehinguaktiivsus. Tehingute maht oli jaa-
nuaris ja veebruaris ligikaudu kolmandiku vorra
suurem kui aasta varem.

Valisinvestorite osakaal Tallinna borsil selle aasta
esimese kahe kuu jooksul margatavalt ei muu-
tunud, kahanedes 0,2 protsendipunkti vorra
40%ni. Valisinvestoritest moodustasid enamiku
Luksemburgi ja Kaimanisaarte residendid, kelle
omanduses oli veebruari I6pu seisuga vastavalt
11% ja 7% Tallinna borsil noteeritud ettevotete
aktsiatest.

Investeerimis- ja pensionifondid

Eesti fonditurul domineerivad pensionifondid,
mille varade maht oli 2015. aasta veebruari 16-
pus 2,5 miljardit eurot (vt joonis 1.2.3). Muude
investeerimisfondide hallatavate varade vaéartus
oli samal ajal 622 miljonit eurot.

Pensionifondide varad kasvasid eelmisel aastal
446 miljoni euro vorra. Sellest suurenemisest
moodustasid peaaegu kolm neljandikku uued
sissemaksed. Muude investeerimisfondide varad
eelmisel aastal seevastu kahanesid, 38 miljoni
euro vOrra, peamiselt raha véljavoolu tottu akt-
siafondidest. Teiste investeerimisfondide puhul
Uletasid aga uute osakute soetamise sissemak-
sed fondidest tehtud véljamakseid.

Leebe rahapoliitika toel oli 2014. aastal nii pen-
sioni- kui ka teiste investeerimisfondide tootlus
positiivne (vt joonis 1.2.4). Teise samba pensio-
nifondide Uldtootlust kajastav indeks EPI tdusis
2015. aasta veebruaris aasta vordluses 9,2%.
Aktsia- ja intressifondide keskmine tootlus oli
ebalhtlane ning eeskatt Venemaa vaéartpaberi-
tesse investeerinud fondide tulemusi mdjutasid
negatiivselt pinged Ukraina ja Venemaa vahel.
Aktsia- ja intressifondide osakute keskmine

Joonis 1.2.3. Investeerimisfondide osakute
keskmise puhasvaartuse ja indeksi EPI
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aastatootlus oli veebruari I6pu seisuga vastavalt
8,9% ja 3,3%.

Kohaliku vaartpaberituru vaikese mahu ja likviid-
suse tottu olid investeerimis- ja pensionifondi-
de varade hulgas endiselt Ulekaalus vélisvarad.
Eestit
moodustasid selle aasta veebruari |6pu seisuga

Valjaspool registreeritud vaartpaberid
Ule kolmveerandi fondide varade kogumahust.
Vélisvarade osakaal ei ole vimase kolme aasta
jooksul vdga muutunud. Vélisvaradest moodus-
tavad suurima osa teistes Euroopa riikides re-
gistreeritud vaartpaberid, selle aasta veebruaris
69% fondide kogumahust. Venemaal ja Ukrainas
registreeritud  vaartpaberite osakaal fondi-
de varade kogumahus oli jaanuari I16pus 0,7%.
Geopoliitiliste pingete otsene mdju on seega
Eesti pensioni- ja investeerimisfondide varade

vaartusele suhteliselt kaduvvéike.

1.3. PANGAGRUPPIDE TURUPOHINE
RAHASTAMINE

Emapangagruppide finantstugevus

Pdhjamaade majanduskasv ja klientide kindlus-
tunne olid 2014. aastal riigiti mdnevorra erinevad,
kuid kogu piirkonnas valitses madalate intres-
simdarade keskkond. Taanis on keskpanga
hoiustamise pusivoimaluse intressimaar pusi-
nud negatiivne juba alates 2013. aastast. Rootsi
keskpank kehtestas selle aasta alguses nega-
tiivse repomaéra® ning teatas 30 miljardi Rootsi
krooni suurusest riigivdlakirjade ostukavast (vt
joonis 1.3.1).

Keskpankade sammud majanduse elavdamiseks
on toonud juba tulemusi: ressursi madal hind on
soodustanud investeeringuid ja suurendanud

pankade bilansse. Véetud meetmed vdivad aga

6 Keskpangas hoiustamine on olnud negatiivse intressiméaa-
raga juba alates 2014. aastast.

Joonis 1.3.1. Rahapoliitilised intressimaarad
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suurendada pankade haavatavust, kuna kasvab
oht, et ekspansiivses keskkonnas tulu otsides
vOetakse tavaolukorraga vorreldes suuremaid
riske, mis ei pruugi olla digesti hinnastatud.

SlUveneda vodivad ka muud probleemid. Koos
suurenenud laenupakkumisega on veelgi tdus-
nud kinnisvara hinnad ja kasvanud majapidamis-
te volakoormus, mida loetakse Uheks piirkonna
olulisemaks kuhjunud ohuks (vt joonis 1.3.2).

Kuigi majapidamiste vdlateenindamise voimet
loetakse Pdhjamaades pigem rahuldavaks, on
susteemse riski seisukohast oluline, kuidas nad
kaituvad siis, kui majanduskeskkond muutub.
Kasutatava tulu ja/véi kindlustunde kahanemine
tooks téendoliselt kaasa sisendudluse pidurdu-
mise, mille mdju kanduks seejarel vdhenevate
tulude ja kasvava t66puuduse kaudu taas tagasi
majapidamistele. Kuna kindlustunne vaheneks
eeldatavalt ebasoodsa valiskeskkonna t6ttu,
avalduks pankade probleemid varade kvaliteedi
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ja tagatisvarade vaartuse védhenemise, aga tde-
naoliselt ka ressursi hinna tdusu kaudu. Joonis 1.3.2. Majapidamiste vola ja kasuta-

tava tulu suhe lIl kvartalis 2014

Pankade toimekindlus séltub nende arimudelist

ja kahjumite kandmise voimest. Swedbanki
esimese taseme po6hiomavahendite osakaal 250%
(CET1) Uletab 21% ning SEB, Nordea ja Danske

Banki gruppidel jaab see 15-16% juurde. Ehkki 200
neid nditajaid voib pidada rahvusvahelises vord-
luses kullaltki tugevaks, on siiski nende pan-
gagruppide finantsvoimenduse maar ehk 100%
omavahendite suhe koguvaradesse pusinud

4-5% juures. Need naitajad on Euroopa riikide
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pide omakapitali tootlus on suurem kui 10%.
Kasumlikkust on toetanud varade kasv ning
kauplemisportfellidelt ja varahalduselt teenitud
tulu.

Joonis 1.3.3. P6hjamaade pangagruppide
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Kuna madalate intressimdarade keskkond soo- 0.0%
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pankade kapitaliseeritust. Olemas olevad va- 0,6%
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Rootsis hakkas sUsteemselt olulistele pan-
gagruppidele alates 1. jaanuarist 2015 kehtima
5% sUsteemse riski puhvri lisanbue (vt joonis
1.3.4). Lisaks voeti Rootsis ilma uleminekuajata
kasutusele 2,5% kapitali séilitamise puhvri néue.
Pankadel tuleb alates 2015. aasta septembrist
hoida Rootsis valjastatud laenude tarbeks vas-
tutstklilise puhvri ndude taitmiseks 1% ulatuses
esimese taseme omavahendeid. Kuna 1%-suu-
ruse vastutsiklilise puhvri nGude on kehtestanud
ka Norra, tuleb pankadel lisaks Rootsis asuvate-
le positsioonidele hoida 1% ulatuses omavahen-
deid ka Norras valja antud laenude suhtes.

Nii Rootsis kui ka Norras on leitud, et kinnisva-
ralaenudest tulenevate ohtude vahendamiseks
ei pruugi tagasi vaatavad riskihindamise mude-
lid praeguseid ohte péaris digesti hinnata. Rootsi
finantsjarelevalveasutus seadis seetbttu panka-
dele 25%-suuruse minimaalse lubatava kinnisva-
ralaenude riskikaalu. Norras on sama eesmaérgi
taitmiseks kehtestatud makseviivitusest tingitud
kahju miinimummaéaraks (ingl loss given default,
LGD) 20%.

Majapidamiste vblakoormuse kasvu ja kinnisva-
ra hindade tdusu on soodustanud ka laenutéht-
aegade pikenemine. Selle tulemusena on kohati
valjastatud laene, mille puhul peab klient maks-
ma pangale pusivalt tagasi vaid intressikulusid.
Rootsi jarelevalveasutus on seetdttu teatanud
kavast kehtestada 2015. aastal ndue, mille koha-
selt peavad laenuvdtjad, kelle laenu pdhiosa Ule-
tab 70% tagatise vaartusest, maksma igal aas-
tal lisaks intressidele tagasi vahemalt 2% laenu
pbhiosast. Kliendid, kelle laenujadk moodustab
tagatise véaartusest 50-70%, peavad igal aastal
vahendama laenu pdhiosa vahemalt 1%.

Lisaks pankade kapitaliseerituse tugevdamisele
on Rootsis tédhelepanu all pankade likviidsusriski
vahendamine. Rootsi kaheksale suuremale pan-

Joonis 1.3.4. Rootsi suuremate pangagrup-
pide esimese taseme pohiomavahendid

(CET1) vorreldes noéutava tasemega ning
finantsvoimenduse maar IV kvartalis 2014
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Allikad: pangagruppide aruanded, Rootsi finantsinspektsioon

gale kehtib alates 2013. aastast lUhiajalise lik-
viidsuskattekordaja (ingl liquidity coverage ratio,
LCR)" alammaéar 100% nii Uldises kui ka eraldi
euro ja USA dollari arvestuses.

Norras peab pankade esimese taseme pdhi-
omavahendite suhtarv tdusma 2015. aasta kesk-
paigaks vahemalt 11%ni (4,5% pdhindue, 2,5%
kapitali sailitamise puhvri ndue, 3% slsteemse
riski puhvri ndue ja 1% vastutsiklilise puhv-
ri ndue). Nii 2015. kui ka 2016. aastal on kavas
suurendada suUsteemselt olulistele pankadele
seatud ndudeid veel 1% vdrra. Kodumaiste kin-
nisvaralaenude puhul tuleb kapitalinduete arves-
tamisel rakendada vadhemalt 20%-suurust laenu
makseviivitusest tingitud kahjumééara.

Taanis hinnati pankade sUsteemset olulisust.
SUsteemselt oluliste pankade ndudeid suuren-

7 Suhtarv tugineb Basel Il raamistikule ning véljendab suhet
panga likviidsete varade ja 30paevase stressiperioodi jooksul
likviidsete vahendite netovaljavoolu vahel.
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datakse 2019. aastaks jark-jargult 1-3% vorra

Joonis 1.3.5. Rootsi emapangagruppide*

vastavalt konkreetse panga riskikategooriale. vélakirjade keskmine tulumadr tihtaegade
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neb suuresti finantsturupodhisele rahastamisele, '

mis katab peaaegu poole kogu rahastamisest. "
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Finantsturupdhisest rahastamisest moodusta- 0,5%

vad omakorda peaaegu poole kaetud volakirjad. 0,0%
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line turupdhise rahastamise hind ja kattesaada-
* Swedbanki, SEB ja Nordea tuluméarade aritmeetiline keskmine

vus. Niisugune rahastamismudel téhendab ka A Elemiae e Eesi P ARUHISEE
seda, et pangagrupid on haavatavad vdimalike
finantsturuSokkide suhtes (loe pikemalt taustinfo
2 Pbéhjamaade pangandussektori eripara kohta).

Tanu madalatele intressimaéaradele ja ema-

pankade heale kasumlikkusele pisisid panka- Joonis 1.3.6. Emapangagruppide krediidiriski

vahetustehingute preemia*

de finantsturupdhise rahastamise tingimused
2014. aastal soodsad. Peamise rahastamis- 200
instrumendi, kaetud vdlakirjade intressimaarad
jatkasid kogu aasta jooksul alanemist (vt joo- 250
nis 1.3.5). Turuintressima&rad langesid erineva

tahtajaga volakirjade puhul. 200

Pankade aruannete pdhjal on investoritel jat-

baaspunkti

kuv huvi pankade emiteeritud volakirjade vastu.

Investorite positiivne meelsus kajastus ka ema-

pangagruppide krediidiriski  vahetuslepingute 100

(ingl credit default swaps, CDS) preemiate ta-
semes, mis oli 2015. aasta alguses kuue aasta e

madalaim (vt joonis 1.3.6).
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Pangagruppide dledldine IUhiaja“ne likviidsus * Swedbanki, SEB, Nordea ja Danske Banki preemiate
. . . . aritmeetiline keskmine
oli 2014. aastal tanu tugevatele finantspuhvrite- Allikas: Bloomberg; Eesti Panga arvutused



le endiselt hea. Rootsi kbikide suuremate pan-
gagruppide likviidsuskattekordaja oli kdrgem kui
noéutav 100% alampiir, nii Uldises kui ka eraldi
euro ja USA dollari arvestuses.

Rootsi pangagrupid kasutavad kullaltki palju va-
lisvaluuta rahastamist ning nende Rootsi kroo-
nis olevate likviidsete varade maht on suhteliselt
véaike. Rootsi pangagruppide Uks voimalik [Uhi-
ajalise likviidsuse risk on seetdttu endiselt Rootsi
krooni likviidsusrisk. See kajastub Rootsi kroo-
nis arvestatud likviidsuskattekordajas, mis on
teiste vaaringute omaga vorreldes madalam (vt
joonis 1.3.7). Kuigi Rootsi kroonis arvestatud
likviildsuskattekordajale ei ole praegu seatud
alamma&ara, on Rootsi keskpank juhtinud sel-
lele riskile tahelepanu. Riksbank on soovitanud
finantsjarelvalveasutusele seada Rootsi krooni
likviidsuskattekordaja alammaaraks 60%.8

Rootsi emapangagruppidel oli 2014. aastal en-
diselt pikaajaline struktuurne likviidsusrisk, mis
valjendus varade ja kohustuste téhtaegade
suures erinevuses. See erinevus tuleneb sel-
lest, et pangagrupid rahastavad bilansis olevaid
eluasemelaene, mille pikkuseks on tavaliselt
30-50 aastat®, margatavalt lihema tahtajaga

kaetud volakirjade emiteerimisega. Riksbanki

8 Riksbanki Financial Stability Report 1/2014

9 Riksbanki Financial Stability Report 1/2014

Joonis 1.3.7. Rootsi suuremate pankade

likviidsuskattekordaja valuutade kaupa
2014. aasta septembris
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Allikas: Riksbanki Financial Stability Report 2/2014

viimase Finantsstabiilsuse Ulevaate'® kohaselt oli
Rootsis emiteeritud kaetud volakirjade keskmine
tahtaeg kolm aastat. Finants- vai kinnisvaraturu
pingete tekkimise korral vdib seega investorite
meelsuse halvenemise tottu osutuda pankadel
varem emiteeritud kaetud vdlakirjade refinant-
seerimine keeruliseks ja kalliks.

10 Riksbanki Financial Stability Report 2/2014

Taustinfo 2. POhjamaade pangandussektori eripdra

Pdhjamaade pangandussektor on suhtelise suuruse poolest Uks Euroopa Liidu suuremaid.

Rootsi ja Taani pangandussektori koguvarad on enam kui kolm korda suuremad kui riigi si-

semajanduse kogutoodang, sealhulgas Rootsis peaaegu neli korda suuremad (vt joonis T2.1).

Teiste Euroopa Liidu riikidega vorreldes on Rootsis ja Taanis eriti markimisvaarne kodumaine

pangandussektor', mis moodustab kogu sektorist peaaegu 90%. Soomes on seevastu kodu-

maiste pankade osakaal tagasihoidlikum, vaiksem kui kolmandik kogu sektorist.

11 Pangad, mille Gle omavad kontrolli kohalikud residendid.
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http://www.riksbank.se/Documents/Rapporter/FSR/2014/FSR_1/rap_fsr1_140604_updated_eng.pdf
http://www.riksbank.se/Documents/Rapporter/FSR/2014/FSR_1/rap_fsr1_140604_updated_eng.pdf
http://www.riksbank.se/Documents/Rapporter/FSR/2014/FSR_2/rap_fsr2_141204_eng.pdf

Joonis T2.1. Pangandussektori koguvarade suhe SKPsse 2013. aasta detsembris
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Allikad: Euroopa Keskpank, Eurostat, Norra statistikaamet; Eesti Panga arvutused

Pdhjamaade pangandussektor on suhteliselt suur mitmel pohjusel. Esiteks rahastatakse
Pbéhjamaades, nagu teisteski Euroopa Liidu riikides, majandust panganduskeskselt. Teiseks on
Pdhjamaade reaalsektori volakoormus suhteliselt suur. Taani ja Rootsi majapidamiste volakoormus
on rahvusvahelises vordluses suur ning seda rahastab valdavalt pangandussektor. Kolmandaks te-
gutsevad Pdhjamaade, eelkdige Rootsi ja Taani suuremad pangagrupid kullaltki aktiivselt ka vélistur-

gudel (vt tabel T2.1). Osa pangandussektori varadest asub seetdttu valjaspool koduriiki.

Tabel T2.1. Pohjamaade pangagruppide valjastatud laenud riikide kaupa

Danske Nordea SEB Swedbank Handelsbanken DNB
Rootsi 14% 28% 74% 87% 66%
Norra 17% 18% 2% 3% 1% 81%
Taani 47% 27% 1% 4%
Soome 18% 22% 1% 6%
Ballti riigid 3% 9% 9%
Saksamaa 1%
Venemaa 2%
Muud* 5% 3% 1% 12% 19%

* Pangagrupid jaotavad aruannetes laene riigiti erinevalt, mistéttu vaib “muud” sisaldada ka teisi tabelis olevaid riike
Allikas: Pangagruppide avalikud aruanded ja veebilehed; Eesti Panga arvutused

Pdhjamaade pangandussektor on vaga kontsentreeritud. Panku on Upris palju, kuid vaga suur
osa neist on vaikesed. Panganduses moodustavad enamiku Uksikud suured pangagrupid.
Nelja-viie suurema pangagrupi varad moodustavad peaaegu kdigis P6hjamaa riikides Ule 80%
pangandussektori varadest. Pangandus on eriti kontsentreeritud Soomes, kus kolme suurema



pangagrupi varad moodustavad peaaegu 92%
kogu sektori varadest.

Pbéhjamaade pangad on ka omavahel vérdlemisi
tihedalt seotud. Pangad tegutsevad valjaspool
koduriiki peamiselt teistes Péhjamaade riikides.
Nende pankade kaekaik ja ka riskid soéltuvad
seetottu piirkonna teiste riikide majanduskesk-
konnast ja seal valitsevatest ohtudest.

Pbdhjamaade pangandussektori varade maht
on suhteliselt suur ja kliendid on ajalooliselt
eelistanud pangahoiuste asemel investeerida
raha mujale. Péhjamaade pangad rahastavad
end seetbttu teiste Euroopa Liidu riikide pan-
kadega vorreldes marksa enam finantsturu-
pohiselt. Péhjamaade suuremad pangagrupid
on naiteks kasutanud eluasemelaenude rahas-
tamiseks suures osas kaetud volakirjade emi-
rahastamisest

teerimist. Finantsturupdhisest

moodustavad suure osa valisvaluutas emiteeri-

Joonis T2.2. Pangagruppide esimese taseme

pohiomavahendite suhtarv ja omakapitali suhe
koguvaradesse 2014. aasta juunis
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Allikas: Riksbanki Financial Stability Report 2/2014

tud vélapaberid, kuna koduriigi vélakirjaturg on suhteliselt vaike ning ligipdas euroala ja Ameerika

Uhendriikide raha- ja kapitaliturgudele on soodne ja lihtne. P6hjamaade pangagrupid kasutavad

valisvaluutas emiteeritud volapabereid ka vélisvaluutas olevate varade finantseerimiseks.

Lisaks on Péhjamaade pangandussektori finantsvdimendus suhteliselt suur. Kuigi P6hjamaade

pangagruppide kapitaliseeritus on teiste Euroopa pankadega vorreldes suhteliselt kdrge, on

neil omakapitali koguvarade suhtes keskmisest vahem (vt joonis T2.2). See on véimalik seetot-

tu, et P6hjamaade pangad on lainud Ule sisemistele riskihnindamismudelitele. Selle tulemusena
on vahenenud riskivarade riskikaalud ja kahanenud kapitalivajadus.

Péhjamaade pangandussektori eripdra méju piirkonna finantsstabiilsusele

Kuna Péhjamaade pangandussektori varade maht on riigi sisemajanduse kogutoodanguga

vOrreldes suhteliselt suur ning panganduse kontsentreeritus kérge, on pankadel Pdhjamaade

majanduses markimisvaarne roll. Pangandussektor on seetdttu vastuvotlik voimalikele majan-
dusSokkidele. Finantsturupdhise rahastamise suure osakaalu téttu on P&hjamaade pangad
haavatavad ka finantsturusokkide suhtes. P6hjamaade panganduse ja majanduse omavaheline
poimumine tdhendab seda, et investorid ndevad piirkonda Uhtsena: Uhes riigis tekkivad prob-
leemid vdivad tuua kaasa riskihinnangute halvenemise piirkonna teistes riikides.

12 Bank of Finland Bulletin 2/2014: Financial Stability
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