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Valtioiden ja pankkien valisen kytkeytyneisyyden vahentaminen on ollut yksi Euroopan pank-
kiunionin keskeisista tavoitteista sen perustamisesta lahtien. Valtiovastuut muodostavat kuiten-
kin edelleen merkittavan riskikeskittyman euroalueen pankeissa, joiden valtiovastuut ovat keskit-
tyneet erityisesti pankkien kotivaltioihin. Useiden euromaiden korkeana pysytellyt velkaantunei-
suus seka heikentyneet talousnakymait ovat lisdnneet huolta euroalueen velkakestavyydesta ja
pankkien valtioriskeja vastaan varattujen paaomapuskurien riittavyydesta.

Valtiovastuita koskeva nykyinen vakavaraisuussaintely ei kdaytidnnossa edellyta euroalueen
pankkeja varaamaan kotivaltion tai muiden euromaiden valtiolainojen mahdollisia tappioita vas-
taan lainkaan paaomaa. Valtioriskien kattamiseksi varattujen paaomapuskurien riittavyyden var-
mistamiseksi seka erityisesti kotimaisten valtiovastuiden muodostaman riskikeskittyman purka-
miseksi valtiovastuiden vakavaraisuuskehikolle on esitetty useita muutosehdotuksia, kuten luot-
toriskin sisdisten mallien (IRB) kdayttomahdollisuuden poistamista, luottoriskin standardimenetel-
man muuttamista seka valtiovastuiden keskittyneisyytta rajoittavia valineita.

Valtiovastuiden keskittyneisyyteen perustuvien riskipainolisien keskimaarainen vakavaraisuus-
vaikutus jaisi todennakoisesti varsin maltilliseksi euroalueen pankkisektorilla. Riskipainolisien
arvioidut vakavaraisuusvaikutukset vaihtelevat kuitenkin huomattavasti luottolaitoksittain. Riski-
painolisat heikentiisivat erityisesti julkishallinnon rahoittamiseen erikoistuneiden erityisluottolai-
tosten vakavaraisuussuhteita huomattavasti. Riskipainolisien ei arvioida vaikuttavan merkitta-
vasti Suomen pankkisektorin keskimaaraiseen vakavaraisuuteen.
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Valtiovastuut muodostavat merkittavan riskikeskittyman euroalueen
pankeissa

Yksityisen ja julkisen sektorin velkakestavyysongelmien kasvu on yksi keskeisista euroalueen rahoitus-
jarjestelman vakautta uhkaavista jarjestelmariskeista’. Julkisen sektorin velkakestavyyteen liittyvat huolet
ovat nakyneet esimerkiksi Italian valtionlainojen kohonneina riskilisina. Italian hallituksen valtion velkai-
suutta entisestdan kasvattavat valtiontalouden budjettitavoitteet nostivat Italian valtiolainojen korkoja voi-
makkaasti vuoden 2018 toisella vuosineljanneksella. Italian budjettikiista Euroopan komission kanssa
yllapiti Italian valtiolainamarkkinoiden volatiliteettia myds vuoden 2018 jalkipuoliskolla. Valtiolainojen kor-
kojen nousu heijastui osittain myds italialaisten pankkien rahoituskustannuksiin ja laski pankkien osake-
kursseja.

Italian valtion velkakestavyyshuolten heijastusvaikutukset muihin euromaihin ovat toistaiseksi olleet rajal-
lisia. Valtiolainamarkkinoiden volatiliteetin kohoamisesta huolimatta euroalueen valtiolainamarkkinoiden
stressi-indikaattori (Sovereign composite indicator of systemic stress, SovCISS) on edelleen suhteellisen
alhaisella tasolla historiaansa nahden, mika viestii euroalueen lyhyen aikavalin velkakestavyyshuolien
maltillisesta tasosta (Kuvio 1).

Kuvio 1. Valtiolainamarkkinoiden stressi-indeksi (SovCISS)?2
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Euroalueen heikentyneiden kasvunakymien myd6ta julkisen sektorin pidemman aikavalin velkakesta-
vyyshuolet ovat kuitenkin korostuneet. Viime vuosien talouskasvusta ja suotuisista rahoitusoloista huoli-
matta valtioiden velkaantuneisuus ei ole merkittavasti laskenut vuoden 2014 huippuluvuista (Kuvio 2).
Valtioiden bruttokansantuotteeseen suhteutettu velkaantuneisuus on edelleen lahes kaikissa euromaissa
huomattavasti korkeammalla tasolla kuin ennen finanssikriisia. Euroalueen valtioilla on kokonaisuudes-

" Ks. esim. ECB (2018) Financial Stability Review, November 2018.
2 Ks. esim. ESRB (2019) ESRB risk dashboard, March 2019.
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saan hieman yli 20 prosenttiyksikkda enemman velkaa kuin ennen finanssikriisia. Valtioiden korkea vel-
kaantuneisuus heikentaa valtioiden liikkumavaraa ja iskunkestavyytta seuraavan taantuman varalle ja
lisda valtioiden haavoittuvuutta korkomarkkinoiden ja markkinatunnelmien akillisille muutoksille.

Kuvio 2. Euroalueen valtioiden velka suhteessa bruttokansantuotteeseen
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Valtioiden ja pankkien vélisen kytkeytyneisyyden vahentaminen on ollut yksi Euroopan pankkiunionin
keskeisista tavoitteista sen perustamisesta Iahtien. Valtiovastuut muodostavat kuitenkin edelleen merkit-
tavan riskikeskittyman euroalueen pankeissa, joiden valtiovastuut ovat keskittyneet erityisesti pankkien
kotivaltioihin. Pankkiunionin kehittdmista koskevissa keskusteluissa kotimaisten valtiovastuiden muodos-
tama riskikeskittyma on ollut jarjestamattomien saamisten ohella yksi keskeisimmistd ongelmista, joka
tulisi ratkaista ennen kuin yhteisessa eurooppalaisessa talletussuojajarjestelmassa ja pankkiunionin vii-
meistelyssa on katsottu voitavan kaytanndssa edeta.

Euromaiden pankkien kotimaisten valtiovastuiden taso on edelleen huomattava, eika taso ole merkitta-
vasti laskenut viime vuosina (Kuvio 3). Viime vuosien suotuisasta talouskehityksesta huolimatta pank-
kien varoja ei nain ollen ole merkittdvissd maarin ohjautunut valtiolainoista muihin kohteisiin, kuten koti-
talous- ja yritysluottoihin.

Pankkien kannalta valtiovastuiden keskeisimmat riskit ovat suorat arvostustappiot seka negatiiviset epa-
suorat vaikutukset pankkien rahoituskustannuksiin. Nama riskit voivat vaikuttaa pankkisektoriin usean eri
kanavan kautta seka erikseen ettd yhtaaikaisesti. Pankkien taseessa olevat valtionvelkakirjat voivat kar-
sia arvostustappioita valtiolainojen riskilisien kohotessa, minka lisaksi riskilisien kasvu voi laskea sopi-
musten vakuutena kaytettyjen valtiolainojen arvoa ja kiristdad pankkien rahoituskustannuksia. Euroopan
pankkiviranomaisen (EBA) julkaisemien tietojen perusteella 57 % pankkien valtiolainaomistuksista arvos-
tetaan kaypaan arvoon. Naiden instrumenttien arvonmuutokset vaikuttavat suoraan pankkien tuloslaskel-
maan tai omaan padomaan. Valtioriskien kasvu voi heijastua pankkeihin myds epasuorasti, silla valtion
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luottoluokituksen heikentyminen ja valtiolainojen riskilisien leventyminen saattaa heikentaa myds kysei-
sen valtion pankkien luottoluokituksia ja nostaa niiden rahoituskustannuksia, vaikka pankeilla ei olisi lain-
kaan suoria kotivaltion valtiolainaomistuksia.

Kuvio 3. Euroalueen rahalaitosten kotimaiset valtiolainasaamiset suhteessa kaikkiin saamisiin?
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Valtioriskit voivat heijastua pankkisektoriin myos reaalitalouden kautta. Valtion velkakestavyysongelmien
pahentuminen ja luottokelpoisuuden heikentyminen voivat johtaa veronkiristyksiin ja menoleikkauksiin,
mika puolestaan voi heikentaa talouskasvua seka pankkien luottokannan laatua ja lisata nain pankkien
luottotappioita. Luottoriskien ja -tappioiden kasvu voi kiristdd pankkien luotonantoa, mika puolestaan voi
heikentaa reaalitalouden kehitysta ja voimistaa valtioriskeja entisestdan. Mita vahvempi valtioiden ja
pankkien valinen kytkeytyneisyys on, sitd helpommin ja voimakkaammin negatiiviset shokit valittyvat
sektorien valilla. Euroalueen heikentyneiden talousnakymien, usean euromaan korkean velkaantunei-
suuden seka euroalueen pankkien merkittavien valtiovastuiden valossa huoli valtioiden velkakestavyys-
ongelmien pahentumisesta ja valtioriskien kasvun negatiivisista heijastusvaikutuksista reaalitalouteen ja
pankkisektoriin on varsin aiheellinen.

Vakavaraisuussaantely sivuuttaa monelta osin valtiolainoihin liittyvat riskit

Valtiovastuiden tdmanhetkinen kasittely pankkien vakavaraisuussaantelyssa vahvistaa valtioiden ja
pankkien noidankehaksi kutsuttua yhteytta, silld vakavaraisuussaantelyssa valtiovastuisiin liittyva riski on
monelta osin sivuutettu kokonaan eika pankkien tarvitse varata padomapuskureita valtioriskien kasvusta
mahdollisesti aiheutuvia tappioita vastaan. Baselin pankkivalvontakomitea julkaisi joulukuussa 2017 uu-
distetut Basel Il -standardit, joiden tarkoituksena on yhdenmukaistaa pankkien vakavaraisuuslaskentaa

" Lahde: Rahalaitosten tasetilastot (BSI). Luvut siséltavét ulkomaisten luottolaitosten tytéryhtiét ja sivuliikkeet. Luvut eivét ole konsolidoituja.
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ja kohentaa vakavaraisuussuhteiden vertailtavuutta seka riskiperusteisen vakavaraisuuskehikon uskotta-
vuutta. Basel-komitea ei kuitenkaan paassyt yksimielisyyteen valtiovastuiden vakavaraisuuskasittelya
koskevista uudistusehdotuksista, minka vuoksi valtiovastuiden erityisasema pankkien vakavaraisuuslas-
kennassa sailyi toistaiseksi ennallaan.

Luottoriskin riskipainotetut erat

Pankit voivat laskea valtiovastuidensa padomavaatimukset joko luottoriskin standardimenetelman mu-
kaan tai luottoriskin sisaisia malleja (IRB) hyddyntamalla. Standardimenetelman mukaiset riskipainot pe-
rustuvat ulkoisten luottoluokituslaitosten antamiin valtioiden luottoluokituksiin. Riskipainot ovat sitd korke-
ammat, mita heikompi valtion luottoluokitus on. Kaytannossa kaikki Basel-komitean jasenmaat sovelta-
vat kuitenkin O prosentin riskipainoa kotimaisiin ja kotivaluutan maaraisiin valtiovastuisiin Basel-standar-
deihin sisallytetyn poikkeussdannén mukaisesti. Basel-standardien mukaan kansallisen valvontaviran-
omaisen hyvaksynnalla pankkien kotivaltioiden kotivaluutan maaraisiin ja kotivaluutassa rahoitettuihin
valtiovastuisiin voidaan soveltaa matalampia riskipainoja. Matalampia riskipainoja sovellettaessa myds
muut kansalliset valvontaviranomaiset voivat sallia vastaavien riskipainojen soveltamisen naihin valtio-
vastuisiin.

EU-alueen luottolaitoksia koskevan vakavaraisuusasetuksen (CRR) mukaan kaikkien jasenvaltioiden ko-
tivaluutan maaraisiin ja kotivaluutassa rahoitettuihin valtiovastuisiin sovelletaan automaattisesti O prosen-
tin riskipainoa. Vakavaraisuusasetus on sallinut valiaikaisesti O prosentin riskipainon soveltamisen myo6s
EU-alueen valtiovastuisiin, jotka ovat jonkin toisen jasenvaltion kotivaluutan maaraisia. Tama poikkeus-
kasittely poistetaan asteittain vuosien 2018—2019 aikana. Vuodesta 2020 Iahtien EU-valtioihin kohdistu-
viin, muun kuin kotivaluutan maaraisiin vastuisiin sovelletaan valtion luottoluokitukseen perustuvia riski-
painoja.

EU-alueen ulkopuolisiin, ns. kolmansien maiden valtiovastuisiin sovelletaan ekvivalenssimenettelya. Mi-
kali EU-alueen ulkopuolisen valtion vakavaraisuussaantelyn katsotaan olevan yhteneva CRR:n kanssa
ja mikali tama valtio soveltaa kotimaisiin ja kotivaluutan maaraisiin valtiovastuisiin riskipainoa, joka on
pienempi kuin CRR:n mukainen, valtion luottoluokitukseen perustuva riskipaino, EU-alueen luottolaitok-
set voivat soveltaa tahan valtioon kohdistuviin kotivaluutan maaraisiin vastuisiin vastaavaa riskipainoa.
Muussa tapauksessa sovelletaan luottoluokitukseen perustuvaa riskipainoa. Britannian EU-eron myota
vastaavaa menettelya sovelletaan myds Britanniaan kohdistuviin valtiovastuisiin ja Britannian pankkien
EU-alueelle kohdistuviin valtiovastuisiin. Britannian ja EU-alueen vakavaraisuussaantelyjen ekvivalens-
siarvion perusteella maaraytyy nain ollen, miten Britannian ja EU-alueen valisia valtiolainasaamisia kasi-
telldadn pankkien vakavaraisuuslaskennassa.

Basel-standardeista poiketen CRR mahdollistaa standardimenetelman pysyvaisluonteisen kaytén valtio-
vastuiden padomavaateiden laskentaan IRB-menetelmaa soveltaville pankeille, mika tarkoittaa kaytan-
ndssa, ettd myds IRB-pankit voivat soveltaa 0 prosentin riskipainoa valtiovastuisiinsa. CRR:n poikkeama
Basel-standardien mukaisista IRB-menetelman osittaisen kayton kriteereista on yksi keskeisista syista
siihen, ettd EU:n vakavaraisuussaantelyn on katsottu poikkeavan olennaisesti Basel-standardeista.

Likviditeettivaatimukset

Valtiovastuiden tason kehitysta selittaa osittain myds finanssikriisin jalkeiset likviditeettivaatimukset, jotka
edellyttavat pankkien pitavan taseessaan riittavan maaran likvideja varoja, kuten valtiolainoja. Basel

Il -standardeissa pankeille asetettiin kaksi uutta likviditeettivaatimusta: pysyvan varainhankinnan vaati-
mus (Net Stable Funding Ratio, NSFR) ja maksuvalmiusvaatimus (Liquidity Coverage Ratio, LCR), joista
jalkimmainen on myos sisallytetty talla hetkelld voimassa olevaan EU-tason vakavaraisuussaantelyyn.
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LCR-vaatimus edellyttaa, ettd pankeilla tulee olla riittavasti likvideja varoja suhteessa lyhytaikaisiin vel-
voitteisiinsa. LCR-suhteen minimitaso on 100 %, mika tarkoittaa, etta likvidien varojen tulee vahintaan
kattaa 30 paivan stressiperiodin mukaiset nettoulosvirtaukset.

LCR-vaatimuksen tayttamiseen kaytetyista likvideista varoista vahintaan 60 % tulee olla korkealaatuisia
ns. tason 1 varoja, joihin luetaan kaytannodssa keskuspankkisaamiset, valtiovastuut, muut julkisyhteiso-
vastuut seka erittdin korkealaatuiset katetut joukkolainat. Nain ollen LCR-vaatimus ohjaa kaytannéssa
pankkeja pitamaan maksuvalmiuspuskureissaan merkittavan maaran valtiovastuita. LCR-vaatimus ei
mydskaan edellytd pankeilta valtiovastuiden hajauttamista, minka vuoksi vaatimus voidaan periaatteessa
tayttaa pelkastaan kotimaisilla valtiovastuilla. LCR-vaatimus lisda nain ollen osaltaan pankkien valtiovas-
tuita ja vahentaa kannustimia valtiovastuiden hajauttamiselle.

Suuret asiakasriskit

Suurilla asiakasriskeilla tarkoitetaan yksittdiseen vastapuoleen tai asiakaskokonaisuuteen kohdistuvia
vastuita, jotka ylittavat 10 % pankin hyvaksyttavista padomista. Yksittaiseen vastapuoleen tai asiakasko-
konaisuuteen kohdistuva vastuu ei saa ylittaa 25 prosenttia hyvaksyttavista pagomista. Euromaaraisena
raja-arvona on 150 milj. euroa, mikali hyvaksyttaviin paaomiin suhteutettu raja-arvo on tata pienempi.
Suurten asiakasriskien rajaa ei kuitenkaan sovelleta valtiovastuisiin. Suuria asiakasriskeja koskeva
saantely sivuuttaa nain ollen valtiovastuiden keskittyneisyyteen liittyvan riskin kokonaisuudessaan.

Valtiovastuiden vakavaraisuuskasittelya koskevat muutosehdotukset

Valtiolainoilla on likvidiytensa vuoksi keskeinen merkitys muun muassa pankkien takaisinosto- ja johdan-
naissopimusten vakuutena, pankkien maksuvalmiuden hallinnassa, rahapolitikan toteuttamisessa seka
rahoitusinstrumenttien hinnoittelun perustana. Valtiovastuiden erityisasemaa puoltavista perusteista huo-
limatta valtiovastuut eivat kuitenkaan ole riskittomia, kuten esimerkiksi euroalueen velkakriisi on osoitta-
nut. Valtiovastuiden riskin sivuuttamisen lisdksi valtiovastuiden vakavaraisuussaantely saattaa jopa kan-
nustaa pankkeja ostamaan valtiolainoja stressiperiodien aikana, jolloin valtiolainojen riskilisat ovat ko-
holla ja tuottotaso on parempi. Talldinkdan pankkien ei tarvitse varata lainkaan paaomaa valtiolainojen
mahdollisia tappioita vastaan.

Valtioriskien kattamiseksi varattujen padomapuskurien riittdvyyden varmistamiseksi seka erityisesti koti-
maisten valtiovastuiden muodostaman riskikeskittyman purkamiseksi valtiovastuiden vakavaraisuus-
saantelyn muutokset ovat aiheellisia. Valtiovastuita koskevan vakavaraisuuskehikon kehittdmiseksi on
ehdotettu muun muassa IRB-menetelman kayttomahdollisuuden poistamista, luottoriskin standardimene-
telman muuttamista seka valtiovastuiden keskittyneisyytta rajoittavia valineita.

IRB-menetelman kayttomahdollisuuden poistaminen

Basel Il -uudistusten valmistelun yhteydessa Basel-komitea arvioi IRB-menetelman kaytdn perusteita
ns. matalan maksukyvyttdmyystodennakoéisyyden portfolioiden (suuryritykset, luottolaitokset, valtiot)
osalta. Arviointikriteereina kaytettiin muun muassa IRB-mallien keskeisten parametrien estimoimiseksi
tarvittavan datan saatavuutta ja kattavuutta seka pankkien informaatioetua suhteessa talouden muihin
toimijoihin portfolioiden riskeja arvioitaessa. Arvioinnin lopputuloksena IRB-menetelman kayttda rajoitet-
tiin suurten yritysten vastuiden seka luottolaitosvastuiden osalta portfolioiden mallinnettavuuteen liittyvien
ongelmien vuoksi. Valtiovastuiden vakavaraisuuskasittelya ei kuitenkaan muutettu, vaan IRB-
menetelman kayttdmahdollisuus sailyi ennallaan.
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IRB-menetelman kayttémahdollisuuden sailyttamista valtiovastuiden padomavaateiden laskennassa voi-
daan pitda epajohdonmukaisena suhteessa muihin Basel Il -uudistuksiin, silld muihin matalan maksuky-
vyttomyystodennakadisyyden portfolioihin (suuryritykset, luottolaitokset) liittyvat mallinnettavuusongelmat
koskevat vahintaan samassa laajuudessa myods valtiovastuita. Basel-komitean ja EBAnN selvitysten mu-
kaan IRB-menetelmaa soveltavien pankkien valtiovastuiden riskipainojen ja riskiparametrien valilla esiin-
tyy huomattavaa hajontaa, jota ei voida selittda pelkastaan portfolioiden riskiprofiilien eroilla’. Valtiovas-
tuita koskevien tappio- ja maksukyvyttdémyystapahtumien alhaisen frekvenssin vuoksi IRB-mallin kes-
keisten riskiparametrien luotettava estimointi on kaytanndéssa mahdotonta. Taman vuoksi malleihin sisal-
tyy vaistamattd merkittdva maara subjektiivista arviointia, mika saattaa johtaa harhaisiin estimaatteihin.
Oletusta, jonka mukaan pankeilla olisi merkittava informaatioetu valtiovastuiden riskien arvioinnissa suh-
teessa talouden muihin toimijoihin, ei voida mydskaan pitaa mielekkaana ja perusteltuna. Naista syista
valtiovastuiden vakavaraisuuskasittelyn yhdeksi muutosehdotukseksi on esitetty IRB-menetelman kayt-
tomahdollisuuden poistamista?.

Luottoriskin standardimenetelman muutokset

Euroalueen velkakriisin valossa on selvaa, etta nykyinen standardimenetelman mukainen vakavarai-
suuskehikko ei huomioi asianmukaisesti valtiovastuisiin sisaltyvaa riskia. Valtiovastuun tosiasiallisesta
luottoriskista riippumattoman 0 prosentin riskipainon laajan kayttémahdollisuuden sekd muiden valtiovas-
tuiden tasoa tai keskittyneisyytta rajoittavien vaatimusten puutteen vuoksi pankeilla ei kaytdnndssa ole
rittdvia kannustimia arvioida ja hallita valtiovastuidensa riskia tai rajoittaa niiden keskittyneisyytta. Basel-
komitea onkin esittéanyt valtiovastuiden standardimenetelman mukaisten padomavaateiden laskennan
pohjaksi nykyista riskiperusteisempaa kehikkoa, josta esimerkiksi kansalliseen harkintavaltaan perustuva
mahdollisuus soveltaa 0 prosentin riskipainoa kotimaisiin ja kotivaluutan maaraisiin valtiovastuisiin olisi
poistettu. Basel-komitean alustavassa ehdotuksessa (BCBS, 2017) kaikille valtiovastuille keskuspankki-
saamisia lukuun ottamatta asetettaisiin esimerkiksi valtion tai julkisyhteisdn luottoluokitukseen tai
OECD:n Country Risk Classification -luokitukseen pohjautuva nollasta poikkeava riskipaino.

Positiivisten riskipainojen asettamiseen ja kalibrointiin liittyy kuitenkin useita ongelmakohtia. Yksi olen-
naisimmista kysymyksista, johon ei toistaiseksi ole esitetty perusteltua vastausta, liittyy siihen, mille ta-
solle ja mihin perustuen valtiovastuiden riskipainot tulisi asettaa. Riskipainojen asettaminen mekanisti-
sesti ulkoisten luottoluokituslaitosten luokitusten mukaan lisaisi entisestaan vakavaraisuuskehikon ja ul-
koisten luottoluokittajien valista riippuvuutta, jota Basel Il -uudistukset osaltaan pyrkivat vahentamaan.
Lisaksi ulkoisten luottoluokituslaitosten luokituksiin perustuvat riskipainot lisdisivat vakavaraisuuskehikon
myotasyklisyytta entisestaan, kun valtioriskin kasvaessa riskipainot kohoaisivat ja pankit myisivat valtio-
lainojaan, mika puolestaan kiristaisi valtiolle mydnnettavan rahoituksen ehtoja ja heikentaisi valtion luot-
tokelpoisuutta entisestaan.

Toisaalta valtiovastuiden riskin mittaaminen on haasteellista jo pelkastaan valtioriskin erityisluonteen
vuoksi. Enria, Farkas ja Overby (2016)3 kuvaavat valtiovastuisiin liittyvaa riskia termilla "white elephant”:
valtion maksukyvyttdmyyden todennakdisyys on hyvin alhainen, mutta toteutuessaan valtion maksuky-
vyttdmyystapahtuman aiheuttamat kustannukset voivat olla niin suuret, etta kaytannéssa taydellinen
suojautuminen valtiovastuiden riskeja vastaan edellyttaisi pankkeja pitdmaan kestdmattoman korkeita
padomapuskureita.

'BCBS (2013): Analysis of risk-weighted assets for credit risk in the banking book;.

EBA (2017): Results from the 2017 low default portfolios (LDP) exercise.

2 BCBS (2017): Discussion paper: the requlatory treatment of sovereign exposures.

3 Enria, A. — Frakas, A. — Overby, L.J (2016) Sovereign Risk: Black Swans and White Elephants.
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Vaikka valtiovastuille asetettavat riskipainot saattaisivat kannustaa pankkeja vahentamaan valtiovas-
tuidensa kokonaismaaraa, riskipainokehikon muutos ei kuitenkaan valttamatta ohjaisi pankkeja riitta-
vassa maarin hajauttamaan valtiovastuitaan maantieteellisesti ja vahentamaan kotivaltioihin kohdistuvia
vastuita, mika olisi erityisesti euroalueen nakdkulmasta toivottavaa.

Valtiovastuiden keskittyneisyyden rajoittaminen

Riskipainokehikon muutosten lisaksi valtiovastuiden vakavaraisuuskasittelyn muutosvaihtoehdoksi on
my0s esitetty valineita, jotka rajoittaisivat suoraan valtiovastuiden keskittyneisyytta. Suurille asiakasris-
keille asetetun ehdottoman 25 prosentin raja-arvon soveltamista valtiovastuisiin ei voida pitaa perustel-
tuna, silla se pakottaisi pankit myymaan ja uudelleenallokoimaan valtiovastuitaan huomattavassa maa-
rin, mika voisi puolestaan johtaa merkittaviin ja epatoivottuihin markkinavaikutuksiin. Pankkien LCR-
vaatimuksen rakenne ja valtiovastuiden keskeinen merkitys pankkien maksuvalmiuden hallinnassa puol-
tavat myds vaihtoehtoisten valineiden soveltamista. Ehdottomien raja-arvojen sijaan esitettyjen muutos-
ehdotusten perusajatuksena on asettaa valtiovastuille pAdomavaateet, jotka kasvavat valtiovastuiden
keskittyneisyyden mukaan.

Basel-komitean (BCBS, 2017) alustavassa ehdotuksessa tietyn tason (esimerkiksi 100 % ensisijaisista
omista varoista) ylittaville, yksittédiseen valtioon tai valtioon rinnastettavien julkisyhteisjen joukkoon koh-
distuville valtiovastuille asetettaisiin riskipaino, joka kasvaisi progressiivisesti vastuun ja pankin ensisi-
jaisten omien varojen (Tier 1 -paaoma) suhteen mukaan. Riskipainotettu valtiovastuun osa lisattaisiin
pankin vakavaraisuuslaskennan riskipainotettuihin eriin, mika alentaisi pankin vakavaraisuussuhteita.

Basel-komitean ehdottamien globaalien, valtiovastuiden keskittyneisyytta rajoittavien valineiden lisaksi
esimerkiksi Veron (2017)! on ehdottanut keskittyneisyyden mukaan kasvavia riskipainolisia, jotka koski-
sivat ainoastaan euroalueen pankkeja ja euroalueelle kohdistuvia valtiovastuita ja jotka nain ollen rajoit-
taisivat nimenomaan euroalueelle ominaisia kotimaisten valtiovastuiden muodostamia riskikeskittymia.
Veronin (2017) ehdottama malli vastaa toimintaperiaatteeltaan Basel-komitean ehdotusta, jossa valtio-
vastuille kohdistettava riskipainolisa kasvaa progressiivisesti vastuun ja Tier 1 -padoman suhteen mu-
kaan (Taulukko 1).

Taulukko 1. Veronin (2017) riskipainolisat

Luokka 1 2 3 4 5 6 7
Valtiolainasaamiset
yksittaiselta euro-
maalta / Tier 1 -paa-
oma

Riskipainolisa luo-
kan sisalla

<33% 33-50 % 50-100 % | 100-200 % | 200-300 % | 300-500 % > 500 %

- 15 % 30 % 50 % 100 % 200 % 500 %

Veronin (2017) mukaan valtiovastuiden keskittyneisyyteen perustuvalla kehikolla on useita etuja suh-
teessa luottoriskin standardimenetelman mukaisen riskipainokehikon muutosehdotuksiin. Ensinnakin
keskittyneisyyteen perustuvien riskipainolisien avulla voitaisiin valttaa valtioriskin mittaamiseen ja arvioin-
tiin liittyvat ongelmat, silla kaikille euromaille sovellettaisiin samoja riskipainolisid niiden riskeista riippu-
matta. Keskittyneisyyden perusteella kasvavat pddomavaateet kannustaisivat myos yleisia riskipainoja
tehokkaammin vahentamaan kotivaltioihin keskittyneita valtiovastuita, mika vahentaisi pankkien ja valtioi-
den valista kytkeytyneisyyttd pankkiunionin tavoitteiden mukaisesti.

" Veron, N. (2017) Sovereign Concentration Charges: A New Regime for Banks’ Sovereign Exposures.
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Veron (2017) arvioi myos, ettei riskipainolisilla olisi todennakdisesti merkittdvaa vaikutusta pankkien eu-
roalueelle kohdistuvien valtiovastuiden kokonaismaaraan, silla riskipainolisat eivat sinansa aseteta rajoit-
teita euromaiden valtiolainojen kokonaismaaralle. Nain muutos ei valttamatta vaikuttaisi olennaisesti
pankkien maksuvalmiuspuskureihin ja LCR-suhteisiin.

Valtiovastuiden keskittyneisyyteen perustuvien riskipainolisien
vakavaraisuusvaikutus jaisi todennakoisesti maltilliseksi

Euroopan pankkiviranomaisen (EBA) julkaisemien tietojen perusteella euroalueen merkittavimpien pank-
kien euroalueelle kohdistuvista valtiovastuista' keskimaarin 67 % koostui kotimaisista valtiovastuista
vuoden 2017 lopussa. Kotimaisten valtiovastuiden merkittavyytta kuvaava kotimaisten valtiovastuiden ja
Tier 1 -pddoman suhde oli euroalueen pankkisektorilla keskimaarin noin 106 % (Kuvio 4). Suomen pank-
kisektorin valtiovastuiden suhteellinen taso lukeutuu euroalueen alhaisimpiin. Suomen pankkisektorin
kotimaisten valtiovastuiden ja Tier 1 -paaoman suhde oli vuoden 2018 lopussa noin 40 %.

Kuvio 4. Euromaiden pankkien kotimaiset valtiovastuut suhteessa ensisijaisiin omiin varoihin?

160%
140%
120%

100%
80%
60%
40%

Ocy()

PT DE BE IT FR ES Sl MT GR NL AT IE CY FI
—Euromaat, painotettu keskiarvo (2017)

L&hde: EBA Transparency Exercise 2018, Finanssivalvonta

Suomen pankkisektorin vuoden 2018 lopun tietojen sekd EBAn muiden euromaiden merkittavimmista
pankeista julkaisemien vuoden 2017 lopun tietojen perusteella Veronin (2017) riskipainolisien valitén va-
kavaraisuusvaikutus jaisi melko maltilliseksi. Euroalueen valtiovastuiden keskittyneisyyteen perustuvat
riskipainolisat kasvattaisivat euroalueen pankkisektorin riskipainotettuja eria yhteensa noin 9,4 prosen-
tilla, mika vastaisi noin 1,3 prosenttiyksikdn heikennysta keskimaaraisessa Tier 1 -vakavaraisuussuh-
teessa.

' Laina- ja velkakirjasaamiset julkisyhteiséiltd ja julkisoikeudellisilta laitoksilta
2 Suomen luvut ajankohdalta 31.12.2018, muiden maiden luvut ajankohdalta 31.12.2017
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Riskipainolisien pankkikohtaiset vakavaraisuusvaikutukset vaihtelevat kuitenkin merkittavasti, ja erityi-
sesti julkishallinnon rahoittamiseen erikoistuneiden luottolaitosten padomavaatimukset kasvaisivat riski-
painolisien myota suhteettoman suuriksi. Tulosten valossa on varsin selvaa, ettei Veronin (2017) mallin
mukaisia riskipainolisia voida suoraan soveltaa tallaisiin erityisluottolaitoksiin. Mikali Suomen pankkisek-
toriin ja EBAnN julkaisemiin tietoihin sisaltyvat erityisluottolaitokset' jatetdan tarkastelun ulkopuolelle, riski-
painolisien keskimaarainen Tier 1 -vakavaraisuussuhdetta heikentava vaikutus olisi 0,7 prosenttiyksik-
koa.

Riskipainolisien arvioidut vakavaraisuusvaikutukset vaihtelevat myos eri maiden valilla huomattavasti.
Riskipainolisat kasvattaisivat odotetusti pankkien pddomavaatimuksia eniten maissa, joissa kotimaisten
valtiovastuiden maara on huomattava. Yli 90 % riskipainolisien aiheuttamasta arvioidusta padomavaati-
musten kasvusta aiheutuisi pankkien kotimaisista valtiovastuista. Riskipainolisat heikentaisivat pankkien
Tier 1 -vakavaraisuussuhteita eniten Belgiassa ja Saksassa (Kuvio 5). Belgian pankkien arvioitua vaka-
varaisuuden heikentymista selittdvat kahden EBAnN otokseen sisdltyvan pankin merkittavat ja keskitty-
neet valtiovastuut. EBANn otokseen sisaltyvien saksalaisten pankkien kotimaisten valtiovastuiden korkea
taso selittda puolestaan riskipainolisien arvioitua vaikutusta Saksan pankkisektoriin. Mikali Kuntarahoitus
jatetaan huomioimatta, riskipainolisien vaikutus Suomen pankkisektorin keskimaaraiseen vakavaraisuu-
teen olisi kdytannéssa mitaton.

Kuvio 5. Veronin (2017) riskipainolisien arvioidut vakavaraisuusvaikutukset euromaiden pankkisektorei-
hin?

22%

20% -0,30 %

2,93%

1 80/0 -1,69 %

16%

1 40A) -0,79 %

12%

10%
BE DE PT IT FR* SI ES IE GR AT FI* NL*

m Riskipainolisien Tier 1 -suhdetta heikentava vaikutus

*Pl. julkishallinnon rahoitukseen

Lé&hde: Finanssivalvonta, EBA Transparency Exercise 2018 erikoistuneet luottolaitokset

Arviot riskipainolisien vakavaraisuusvaikutuksista perustuvat oletukseen, etteivat pankit muuttaisi valtio-
vastuidensa jakaumaa lainkaan. Erityisesti voimakkaimmin valtiovastuidensa osalta keskittyneet pankit

1 Suomi: Kuntarahoitus Oyj, Ranska: Société de Financement Local (SFIL), Alankomaat: BNG Bank N.V.
2 Kuviossa esitetty Suomen liséksi vain maat, joista EBA julkaissut véhintdén kolmen pankin tiedot.
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todennakdisesti hajauttaisivat valtiovastuitaan muihin euromaihin tai euroalueen ulkopuolelle ainakin jos-
sain maarin valttddkseen paaomavaateiden merkittdvan kasvun etenkin, jos riskipainolisien voimaan as-
tumiselle asetettaisiin riittdvan pitka siirtymaaika. Nain ollen riskipainolisien todelliset vakavaraisuusvai-
kutukset olisivat todennakoisesti arvioituja valittémia vaikutuksia pienemmat.

Yhteenveto

Euromaiden korkeana pysytelleen velkaantuneisuuden, pankkien merkittavien kotimaisten valtiolai-
naomistusten seka heikkenevan talouskasvun savyttdmassa ymparistdssa valtioiden ja pankkien valisen
kohtalonyhteyden vaimentamisen tarpeellisuus on jalleen korostunut. Kaytannodssa kotimaisten valtiolai-
nojen muodostaman riskikeskittyman pienentdminen ja valtioriskeja vastaan varattujen paaomapusku-
rien vahvistaminen edellyttavat muutoksia pankkien vakavaraisuussaantelyyn.

Vakavaraisuussaantelya tulisi muuttaa niin, etta valtiovastuiden padomavaatimukset olisi mitoitettu ku-
hunkin valtioon liittyvien riskien mukaisesti. Valtioriskin mittaamiseen liittyvien ongelmien ja pankkien lik-
viditeettivaatimusten vuoksi valtiovastuiden riskipainoja koskevan Basel-sd&nn6stén muuttaminen ei ole
kuitenkaan kovin todennakoista lyhyella tai keskipitkallakaan aikavalilla, minka vuoksi erityisesti euroalu-
een pankeille ominaisten valtiolainakeskittymien pienentamista tulisi ensisijaisesti tavoitella eurooppalai-
silla ratkaisuilla.

Pankkeja koskevien likviditeettivaatimusten ja valtiovastuita rajoittavien valineiden arvioitujen kielteisten
sivuvaikutusten valossa valtiovastuiden keskittyneisyytta rajoittavien riskipainolisien kayttdonotto on yksi
varteenotettavimmista vaihtoehdoista kotimaisten valtiovastuiden vahentamiseksi. Keskittyneisyyteen
perustuvat riskipainolisat ohjaisivat pankkeja todennakoisesti yleisia riskipainoja tehokkaammin hajautta-
maan valtiolainaomistuksiaan. Koska keskittyneisyyteen perustuvat riskipainolisat eivat suoranaisesti
rajoita valtiolainojen kokonaismaaraa tai pakota pankkeja myymaan valtiolainojaan, niiden kielteiset vai-
kutukset pankkien maksuvalmiussuhteisiin ja valtiolainamarkkinoihin jaisivat luultavasti rajallisiksi. Riski-
painolisien vakavaraisuusvaikutuksen arvioidaan myds jadvan maltilliseksi etenkin, jos riskipainolisien
voimaan astumiselle asetettaisiin riittavan pitka siirtymaaika.
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