Katsaus

05

Kuinka EU on ottanut
huomioon vuosien
2008-2012
rahoitus- ja
valtionvelkakriiseista
saadut kokemukset?

O pu m % EUROOPAN
TILINTARKASTUS-
TUOMIOISTUIN




Sisallys

Tiivistelma

Johdanto
Tausta

Katsauksen laajuus ja lahestymistapa

EU:n rahoituskriisin ja euroalueen valtionvelkakriisin
tarkeimmat syyt

Vuoden 2008 rahoituskriisin tarkeimmat syyt EU:ssa

Euroalueen valtionvelkakriisin tarkeimmat syyt

EU:n toimet rahoituskriisin torjumiseksi

Yleiskatsaus

Institutionaaliset toimet rahoituskriisin torjumiseksi

Tarkeimmat vaiheet

Edistyminen ja tarkeimmat haasteet

Poliittiset toimet rahoitusalan hdirionsietokyvyn parantamiseksi
Tarkeimmat vaiheet

Edistyminen ja tarkeimmat haasteet

EU:n toimet valtionvelkakriisin torjumiseksi
Yleiskatsaus

Institutionaaliset toimet valtionvelkakriisin torjumiseksi
Tarkeimmat vaiheet

Edistyminen ja tairkeimmat haasteet

Poliittiset toimet talouden ohjausjarjestelman parantamiseksi
Tarkeimmat vaiheet

Edistyminen ja tarkeimmat haasteet

Kohta

1I=XI1ll

01-08
01-05
06-08

09-17
09-10

11-17

18-76

18
19-36
19-25
26-36
37-76
37-47
48-76

77-92

77
78-83
78-81
82-83
84-92
84-88
89-92



Covid-19-kriisin vaikutus ja EU:n ensimmaiset poliittiset

toimet 93-114
Rahoitusala 95-105
Covid-19-kriisin ensimmadiset vaikutukset 95-99
EU:n ensimmaiset toimet 100-105
Finanssi- ja talouspolitiikka 106-114
Covid-19-kriisin ensimmadiset vaikutukset 106-108
EU:n ensimmainen toimet 109-114
Loppuhuomautukset 115-127
Liitteet

Liite | — Yhtadlaisyydet kolmen Euroopan valvontaviranomaisen
valilla

Liite Il — EU:n pankkien kriisinhallintakehyksen nelja keskeista
vaihetta
Liite lll — Esimerkkeja rahoitus- ja valtionvelkakriisin ja covid-19-

kriisin kustannuksista

Liite IV - Yleiskatsaus covid-19-kriisin torjumiseksi EU:n tasolla
toteutetuista ensimmaisista toimenpiteista

Liite V — Yleiskatsaus covid-19-kriisin torjumiseksi toteutettujen
valtiontukitoimenpiteiden tarkeimmistda muodoista

Sanasto
Lyhenneluettelo

Tilintarkastustuomioistuimen tyoryhma



Tiivistelma

Vuosien 2008—-2012 maailmanlaajuisella rahoituskriisilla ja sitd seuranneella
talouskriisilla ja euroalueen valtionvelkakriisilla on ollut pitkdn aikavalin vaikutuksia
EU:n kasvuun ja julkisen talouden vakauteen. Kriisien vaikutuksia vahvistivat EU:n
rahoitusjarjestelman heikkoudet ja riittamattomat toimintapoliittiset vdlineet,
riittdmaton valvonta ja sdantely-ymparisto seka euroalueen epatdydellinen
institutionaalinen rakenne.

EU on oppinut naista kriiseista ja toteuttanut toimenpiteita niiden johdosta.
Euroopan tilintarkastustuomioistuin on kriisien puhkeamisen jalkeen julkaissut useita
tahan aiheeseen liittyvia erityiskertomuksia. Tassa katsauksessa, joka ei ole tarkastus,
tilintarkastustuomioistuin kuvailee viime vuosikymmenen kehitysta seka jaljella
olevia haasteita, mahdollisia riskeja ja toimintapolitiikan puutteita.
Tilintarkastustuomioistuin hyddyntaa aikaisempien tarkastustensa tuloksia sekd EU:n
toimielinten tai muiden elinten ja muiden kansainvalisten organisaatioiden laatimia
katsauksia. Tilintarkastustuomioistuimen katsaus antaa ajan tasalla olevan
kokonaiskuvan kdaynnissa olevasta keskustelusta, jossa pohditaan, miten tuleviin
haasteisiin voidaan vastata.

Tilintarkastustuomioistuin kuvailee rahoitusjarjestelman ja instituutiorakenteen
uudistuksia. EU on tiukentanut pankkien sadntelya ja valvontaa ja luonut niiden
hallittua kriisinratkaisua koskevan kehyksen. On perustettu eurooppalaisia
valvontaviranomaisia ja parannettu sellaisia mikrotason ja makrotason vakauteen
liittyvia saantoja, jotka koskevat pankkeja ja niiden valvojia. EU on myos perustanut
uusia elimia ja toteuttanut toimintapoliittisia toimia EU:n talouden koordinoimiseksi ja
vaikeuksissa olevien jasenvaltioiden tukemiseksi.

Nailla saantelytoimilla ja institutionaalisilla toimenpiteilld seka vaikeuksissa
oleville pankeille ja jasenvaltioille mydnnetylla merkittavalla rahoitustuella ja
taloudellisella tuella EU:n taloudesta on tehty kestokykyisempi. Pankit on velvoitettu
lisdamaan padomapuskureitaan ja parantamaan riskien ja likviditeetin hallintaa. Ne
ovat ryhtyneet vihentamaan jarjestamattomien lainojensa maaraa.

Tilintarkastustuomioistuin tuo esiin jaljelld olevia haasteita. Naihin kuuluvat
rahoitussektorin osalta esimerkiksi pankkien heikko kannattavuus, yha suuri vaikkakin
vahenemadssa oleva jarjestamattomien lainojen maara tietyissa jasenvaltioissa,
pankkien purkamiseen tai uudelleenjarjestamiseen liittyvat kysymykset seka tarve
toteuttaa pankkiunioni ja kehittda padomamarkkinaunionia.



Valtiontukitoimenpiteet pankkien tukemiseksi seka finanssipoliittiset
elvytystoimet auttoivat vakauttamaan taloutta kriisin alkuvaiheessa mutta johtivat
julkisen velan merkittavaan kasvuun. Tama yhdistettynd markkinoiden epdilyksiin
euroalueen institutionaalisen rakenteen hairidnsietokyvysta aiheutti suurta painetta
tiettyjen jasenvaltioiden velkojen korkoihin ja luottoluokituksiin, ja valtionvelkakriisi
levisi takaisin pankkialalle ja laajemmin talouteen.

EU on edistynyt merkittavasti pankkien ja valtioiden vélisen kohtalonyhteyden
katkaisemisessa vahentamalla pankkien riippuvuutta julkisesta rahoituksesta
kaatumisriskin uhatessa ja kehittamalla tarvittavat vdlineet pankkien hallittua
kriisinratkaisua varten. EU:n jasenvaltiot ovat toteuttaneet merkittavia
finanssipoliittisia ja taloudellisia toimenpiteita liiallisten alijadmien valttamiseksi,
mika on parantanut niiden rahoitusasemaa.

Nama toimet, joiden avulla on pyritty selviytymaan vuosien 2008-2012
kriiseistd, ovat johtaneet siihen, etta rahoitusjarjestelmaa valvotaan tarkemmin ja
padoma- ja maksuvalmiuspuskurit ja sijoittajan- ja velkojanvastuun
toteuttamismahdollisuudet pankkijarjestelmassa ovat parempia. Uudistettuja ja
uusia mikrotason vakautta koskevia sadantoja on kaytetty yksittdisten rahoituslaitosten
seurantaan, ja makrotason vakauspolitiikan avulla seurataan jarjestelmariskeja ja
puututaan niihin.

Toimenpiteet johtivat myos jasenvaltioiden finanssi- ja talouspolitiikan
parempaan seurantaan ja koordinointiin. Vuonna 2010 kaynnistetty talouspolitiikan
eurooppalainen ohjausjakso tarjoaa puitteet talouspolitiikan koordinoinnille kaikkialla
EU:ssa, ja tilintarkastustuomioistuimen tarkastuksista talla alalla on kaynyt ilmi, etta
ohjausjakson yhteydessa laaditut analyysit ovat olleet laadukkaita ja niiden avulla on
annettu asiaankuuluvia suosituksia. Haasteena on kuitenkin yha se, etta suositukset
toteutetaan vain harvoin kokonaan tai edes merkittavilta osin.

Kriisit ovat vaikuttaneet myds muihin aloihin, erityisesti vakuutus- ja eldkealaan
seka pankkialan ulkopuolisiin rahoituksen valittdjiin. Ndiden alojen mahdollisesti
aiheuttamia riskeja on lievennetty kehittamalla toimintapolitiikkaa. EU on luonut
tehostetun vakuutus- ja eldkealaa koskevan EU:n saantelykehyksen ja ottanut kayttéon
uusia saantoja, joilla sdannelldan pankkialan ulkopuolisten rahoituksen valittdjien
toimia, johdannaisia ja arvopapereilla toteutettavia rahoitustoimia ja vahvistetaan
ndiden toimien julkista valvontaa. Vaikka johdonmukaisen ja kattavan valvonnan
edistamiseksi on tehty paljon ty6ta kaikissa jasenvaltioissa, eri maiden sadntelyerojen
hyvéaksikaytto on edelleen tosiasia ja valvonnan I[ahentdminen on edelleen haaste.



EU:n tason valvontaviranomaisille on niiden perustamisen jalkeen annettu lisda
valtaa, mutta useimmat keskeiset paatokset tehdaan edelleen jasenvaltioiden
tasolla. Tilintarkastustuomioistuimen tarkastukset ovat tuoneet esiin sen, etta
keskendan ristiriitaisia kansallisia ja EU:n etuja on hallinnoitu tehottomasti, eika tata
ongelmaa ole vieldkadan ratkaistu. Lisdksi on suunnitteilla, ettd unionin
valvontaviranomaisille mydnnetdan lisaa resursseja, mutta tama edellyttas, etta
lisdresursseihin liittyvat maararahat hyvaksytdan tulevien vuosien talousarvioissa.

Covid-19-pandemia on vakava testi, jonka yhteydessa EU:n talous- ja
rahoitusjdrjestelman hairionsietokyky tulee arvioiduksi. Pandemian vaikutukset ovat
paljon suuremmat kuin vuosien 2008-2012 rahoituskriisien vaikutukset. Tima koskee
seka taloudellisten vaikutusten suuruutta etta julkisten vastatoimien laajuutta, kuten
kehitteilld olevat finanssipoliittiset toimenpiteet ja tukitoimet osoittavat.

EU on toteuttanut useita toimenpiteita. Valiaikaiset poikkeukset
valtiontukisaanndista ja vakaus- ja kasvusopimuksen yleisen poikkeuslausekkeen
kayttoonotto mahdollistavat sen, ettd jasenvaltiot voivat valittomasti alkaa tukea
yrityksia ja toteuttaa finanssipoliittisia toimenpiteitd. Se, missa tilassa jasenvaltion
valtiontalous oli ennen covid-19-kriisid, vaikuttaa kuitenkin merkittavasti
jasenvaltion kykyyn ottaa kayttoon politiikkatoimia. Sita kautta se vaikuttaa
pandemian taloudellisiin seurauksiin. On toteutettava vaiheittaisia uudistuksia,
erityisesti niissd jasenvaltioissa, joissa potentiaalinen talouskasvu on heikkoa ja/tai
velka suurta. Covid-19-kriisi uhkaa lisdta EU:n taloudellisia eroja.



Johdanto

Vuoden 2008 maailmanlaajuisesta rahoituskriisista on kulunut yli kymmenen
vuotta, mutta sen vaikutus Euroopan talouksiin on ollut erittdin suuri. Vuoteen 2010
mennessa Eurooppa kamppaili pankkikriisin ja euroalueen valtionvelkakriisin kourissa,
mika aiheutti huomattavia julkisia kustannuksia ja sai aikaan pahimman taantuman
sitten EU:n perustamisen. Kriiseilla oli pitkdkestoisia vaikutuksia useiden
jasenvaltioiden talouksiin.

Kriiseilld oli rakenteellisia seurauksia. Komission syksyn 2016 talousennusteen
mukaan euroalueen potentiaalinen kasvu laski 1,9 prosentista vuosina 2000-2008
aina 0,5 prosenttiin vuosina 2009-2014. Ennuste osoittaa myo0s, etta
kokonaisinvestoinnit EU:ssa vahenivat noin 20 prosenttia vuodesta 2008
vuoteen 2013, ja elpymisesta ja uudesta EU:n investointisuunnitelmasta huolimatta
investoinnit suhteessa BKT:hen eivat ole vielakdaan saavuttaneet kriisia edeltavaa
tasoa. EU:n yhteenlasketun julkisen velan taso, joka oli jo ennen kriisiad korkea (60—
70 prosenttia suhteessa BKT:hen), ei ole laskenut 80 prosentin alapuolelle kriisin
jalkeiselld vuosikymmenella.

Osana kriisiin vastaamista luotiin EU:n tai hallitustenvilisen tason instituutioita:
Euroopan finanssivalvontajarjestelma, pankkiunioni, valiaikainen Euroopan
rahoitusvakausvaline, Euroopan vakausmekanismi ja Euroopan finanssipoliittinen
komitea.

Vastatoimiin sisaltyi myds tiivis EU:n uudistusohjelma, jonka avulla tehostettiin
sadntelyd, valvontaa, hallittua kriisinratkaisua, taloudellista koordinointia ja
vaikeuksissa olevien jasenvaltioiden tukemista. Ohjelmaan sisaltyi seuraavaa:
pankkeja ja niiden valvojia koskevien mikrotason ja makrotason vakauden sdantojen
parantaminen, uusi kriisinhallintakehys lahelld kaatumista olevia tai todenndkoisesti
kaatuvia pankkeja varten, toimintasuunnitelma padomamarkkinaunionia varten,
valiaikainen Euroopan rahoitusvakausmekanismi, vakaus- ja kasvusopimuksen
uudistaminen, talouden koordinoinnin lisidminen eurooppalaisen ohjausjakson kautta,
makrotalouden epatasapainoa koskeva menettely, Euroopan vakausmekanismi (joka

1 Euroopan komissio, syksyn 2016 talousennuste, Vihdistd kasvua haastavina aikoina, s. 64,

marraskuu 2016.



perustettiin hallitustenvaliseksi instituutioksi) ja Euroopan keskuspankin rahapoliittiset
suorat kaupat.

Covid-19-pandemia on aiheuttanut talouden hairion, joka kehittyy yha. Vakaalla
pohjalla oleva elpyminen edellyttaa, etta opitaan edellisesta kriisista saaduista
kokemuksista ja ollaan tietoisia havaituista heikkouksista. Covid-19 on tuonut useita
uusia haasteita edellisesta kriisista asti jatkuneiden haasteiden rinnalle.

Tama katsaus ei ole tarkastus. Tilintarkastustuomioistuin tapasi tarkeimmat talla
alalla toimivat EU:n tason toimielimet ja muut elimet ja kuuli ndiden ndakemyksia.
Kyseisia toimielimia ja elimia olivat komission talouden ja rahoituksen pdaosasto
(ECFIN) ja komission rahoitusvakauden, rahoituspalvelujen ja pddomamarkkinaunionin
padosasto (FISMA), Euroopan keskuspankki, Euroopan jarjestelmariskikomitea (ERJK),
yhteinen kriisinratkaisuneuvosto (SRB), Euroopan pankkiviranomainen (EPV), Euroopan
arvopaperimarkkinaviranomainen (ESMA) ja Euroopan vakuutus- ja
lisdeldkeviranomainen (EIOPA). Lisdksi tilintarkastustuomioistuin kavi lapi suuren
maaradn uusia EU:n sdaantdja, suuntaviivoja ja kriisien jalkeisen vuosikymmenen aikana
julkaistuja tutkimuksia. Katsauksessa esitetdan myos yhteenveto useista kriisien
jalkeen julkaistuista tahan alaan liittyvista erityiskertomuksista.

Katsaus katsottiin tarkedksi, jotta voitaisiin arvioida EU:n toimenpiteita
vuosikymmen kriisien jilkeen. Katsauksen laatimisen aikana covid-19-kriisi lisasi
tdman tyon ajankohtaisuutta. Katsauksessa annetaan ajan tasalla oleva kokonaiskuva
kdynnissa olevasta keskustelusta, jossa pohditaan, miten tuleviin haasteisiin pitéisi
vastata. Katsauksessa esitetddn yhteenveto keskeisista toimenpiteista, joita EU on
toteuttanut kriisien ratkaisemiseksi, saavutetusta edistymisesta, jaljelld olevista
haasteista ja mahdollisista riskeista tai politiikan puutteista. Tilintarkastustuomioistuin
antaa myos tietoa ensimmaisista covid-19-kriisiin vastaamiseksi toteutetuista
toimenpiteistd, mika tdydentdad muuta tassa asiassa samanaikaisesti tehtya
tilintarkastustuomioistuimen ty6taZ.

2 Euroopan tilintarkastustuomioistuimen covid-19:33n liittyvaan tyéhon sisaltyy seuraavaa:

Euroopan tilintarkastustuomioistuimen lausunto 3/2020 Euroopan rakenne- ja
investointirahastojen kayttoa koskevan EU:n asetuksen muuttamisesta covid-19-epidemian
vastatoimena; tyon alla oleva katsaus EU:n panoksesta covid-19:3an liittyviin
kansanterveydellisiin vastatoimiin; seka tyon alla oleva tarkastelu covid-19:3an liittyvista



Tilintarkastustuomioistuimen katsauksessa esitellaan viimeisimman
rahoituskriisin tarkeimpia syita seka tekijoita, jotka johtivat euroalueen ja EU:n
valtionvelka- ja talouskriisiin. Esitamme yleiskatsauksen seuraavista aiheista:

1) EU:n institutionaaliset ja toimintapoliittiset vastaukset rahoituskriisiin seka
haasteet, joita sdantelylld, valvonnalla ja jarjestelman eri alojen toimijoilla on
edelleen edessdan;

2) EU:ninstitutionaaliset ja toimintapoliittiset vastaukset valtionvelkakriisiin,
mukaan lukien tarkeimmat alueet, joilla on edistytty ja joilla on edelleen
haasteita; ja

3) Covid-19-kriisin ensimmaiset vaikutukset, jotka EU:ssa voitiin ndhda katsauksen
laatimisen aikaan, ensimmaiset tahan liittyvat EU:n vastatoimet ja nykyiset
haasteet.

talouspoliittisista vastatoimista eli toimenpiteista ja haasteista EU:n taloudellisen
koordinoinnin yhteydessa.
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EU:n rahoituskriisin ja euroalueen

valtionvelkakriisin tarkeimmat syyt

Vuoden 2008 maailmanlaajuinen rahoituskriisi sai alkunsa Yhdysvaltojen
kiinteistomarkkinoilta subprime-asuntokuplan puhjettua. Tama johti vakaviin
tappioihin pankeissa, ja kriisi levisi EU:hun vuonna 2008 p&adasiassa
arvopaperistettujen lainojen kautta. Kriisid vahvistivat EU:n rahoitusjarjestelman
olemassa olevat heikkoudet, ja kriisi paljasti heikkouksia myods EU:n ja sen
jasenvaltioiden valvontajarjestelmissd, toimintapoliittisissa valineissa ja sdaantely-
ymparistoissa.

Kun kriisi alkoi, taloudelliset ja rahoitukselliset olosuhteet ja ndihin kysymyksiin
liittyvat politiikat EU:n jasenvaltioissa olivat erilaisia, mika johti erilaisiin vaikutuksiin.
Jotkin kriisin syyt olivat kuitenkin yhteisid EU:n rahoitusjarjestelmalle, kuten saantely-
ja valvontakehykseen liittyvat kysymykset ja talouden ohjausjarjestelmaa koskevat
jarjestelyt (ks. taulukko 1).

Taulukko 1 — Yleiskatsaus EU:n rahoituskriisin tarkeimmista syista

Yritysten heikko hallinto ja riskienhallinta, riskien
riittdmaton seuranta ja puutteellinen sisdinen valvonta,
erityisesti lainanhaku- ja lainanmydntamismenettelyjen
(lainananto) osalta, vastuiden keskittyminen tiettyihin
omaisuuseriin (esimerkiksi vastuiden keskittyminen
kiinteistoihin joissain EU:n jasenvaltioissa) ja tietyt
monimutkaiset rahoitustuotteet, jotka olivat tuolloin
suurelta osin kaiken saantelyn ulkopuolella.
Rahoitusjarjestelma Heikot pdaoma- ja maksuvalmiuspuskurit verrattuna
muodostuneeseen riskitasoon: useiden tarkeiden
laitosten oman pdadoman perusta oli alle
kolme prosenttia taseesta kriisin aikana.
Sellaisten suurten pankkien kaatuminen, jotka olivat
"liian suuria kaatumaan” (kuten Lehman Brothers
Yhdysvalloissa), ja riskit suurten pankkien kaatumisesta
Euroopassa aiheuttivat systeemista stressia koko
pankkialalle.
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Puutteellinen mikrotason vakauden valvonta sisdisen
riskienhallinnan laadun sekad padoman ja likviditeetin
riittdvyyden osalta.

Jasenvaltioiden erilaiset sdannot sisamarkkinoilla ja
EU:n tason heikko koordinointi sellaisten suurten
rahoituslaitosten osalta, jotka toimivat useissa maissa ja
useilla markkinoilla.

Rahoituslaitosten kriisinratkaisumekanismin ja riittavan
likvidaatiomekanismin puuttuminen ja useissa maissa
toimivien rahoituslaitosten kaatumisen kasittelya
koskevan EU:n tason kehyksen puuttuminen.

Sadntely- ja
valvontakehys

Alhaiset korot ennen kriisid vaikuttivat kiinteistokuplien
muodostumiseen.
Ennen kriisid makrotalouden epétasapainoihin ei
juurikaan puututtu, eikd EU:ssa ollut kdytossa
makrotason vakautta koskevaa kehysta
jarjestelmariskeja varten.

Talouden Rahoituslaitoksilla ja taloudella laajemminkin oli korkea

ohjausjarjestelma velkaantumisaste ennen kriisia tai kriisin seurauksena,
ja joissakin euroalueen jasenvaltioissa kasvu oli
epatasapainoista. Tama aiheutti paineita valtionlainojen
korkoihin, sai aikaan rahoitusmarkkinoiden epavakautta
ja vaikeutti rahoituksen saamista padomamarkkinoilta.
Nadiden syiden vuoksi tarvittiin tukitoimia kriisin
puhjettua.

Léhde: Euroopan tilintarkastustuomioistuin.

Ennen kriisia julkisen talouden seuranta ja valvonta oli heikkoa ja
finanssipoliittiset puskurit olivat vahaisia tietyissa jasenvaltioissa. Talouspolitiikan
koordinointi EU:n tasolla oli myds heikkoa, silla se mahdollisti esimerkiksi talouden
perustekijoiden eriytymisen, kilpailukyvyn heikkenemisen seka joustamattomat tyo- ja
tuotemarkkinat. Lisdksi vankan ylikansallisen pankkivalvonnan ja
kriisinratkaisukehyksen puuttuminen merkitsi hajanaisuutta ja synnytti riskin
pankkien ja valtioiden valisesta kohtalonyhteydesta.

Rahoituskriisi johti suuriin tappioihin pankkialalla. Tappioita seuranneet
pelastuspaketit aiheuttivat valtionvelkamarkkinoille painetta, jota lisdsivat entisestdaan
sijoittajien epdilykset euroalueen rakenteen hairionsietokyvysta ja julkisen velan tason
kestavyydestd. Nain kriisi levisi muualle talouteen. Vaikka pankeille mydnnetyt
valtiontuet, verotulojen menetykset ja muut automaattiset vakauttajat yhdessa
muiden finanssipoliittisten elvytystoimenpiteiden kanssa auttoivat vakauttamaan



12

taloutta kriisin alkuvaiheessa, ne johtivat myds jo valmiiksi korkean julkisen velan
merkittavaan kasvuun.

Vuodesta 2009 alkaen julkisen velan kasvu aiheutti paineita tiettyjen
jasenvaltioiden valtionlainojen korkoihin ja luottoluokituksiin ja heratti sijoittajien
keskuudessa huolia jopa euroalueen hajoamisesta. Jasenvaltioiden finanssipoliittiset ja
makrotaloudelliset olot olivat keskendan erilaiset kriisin alkaessa, ja padomavienti
tietyistd maista suurensi kriisia edeltdvdad makrotalouden epatasapainoa.

Kreikalle ja Irlannille vuonna 2010 myonnetyilla EU:n rahoitustukiohjelmilla ja
niita tukeneilla EKP:n poikkeuksellisilla rahapoliittisilla toimenpiteilla oli tarkoitus
puuttua taustalla oleviin finanssipoliittisiin ongelmiin. Lisaksi pyrittiin edistdmaan
rahapolitiikan valittymista ja estamaan kriisin levidaminen. Myéhemmin rahoitustukea
tarvittiin myos Portugalissa (2011), Espanjassa (2012) ja Kyproksessa (2013).

Termilld valtioiden ja rahoituslaitosten kohtalonyhteys (doom-loop) viitataan
tilanteisiin, joissa pankkien heikkouksiin liittyvat riskit ja valtioiden velkaantuminen
vahvistavat toisiaan. Valttamattomat pankkien pelastuspaketit johtivat korkeaan
velkaantumisasteeseen joissakin jasenvaltioissa. Pankkien omaisuuserien laatu
puolestaan heikkeni, koska niilla oli hallussaan suuri maara kotimaansa valtionvelkaa,
ja tama heikensi pankkijarjestelmaa. Muissa jasenvaltioissa velan suuri maara saattoi
pankkeja vaikeuksiin. Lisdksi monissa euroalueen maissa BKT:n kasvu oli negatiivista
vuosina 2012 (yhdeksan maata) ja 2013 (kahdeksan maata).

Vuodesta 2012 lahtien euroalueen institutionaaliset ja saantelytoimet
(pankkiunionin kdynnistdaminen, Euroopan keskuspankin (EKP) uudet tukityokalut,
Euroopan vakausmekanismi jne.) auttoivat vakauttamaan pankkialan tilanteen.
Taantuma kuitenkin iski pankkialaan jarjestamattomien lainojen suuren maaran
vuoksi. Tallaisten lainojen maara vaheni elpymisen kaudella (2014-2019), mutta
tilannetta valvotaan edelleen tiiviisti tietyissa euroalueen maissa.

Vuonna 2014 komissio raportoi kriisid koskevassa katsauksessaan, etta
rahoitusalan yhdentyminen voi tuoda mukanaan myds rahoitusvakauteen liittyvia
riskeja erityisesti yhteisen rahan alueella, ellei sitad tueta asianmukaisella EU:n tason
institutionaalisella kehykselld ja talouspolitiikan koordinoinnillaZ.

3 Euroopan komission yksikdiden valmisteluasiakirja, Economic Review of the Financial

Regulation Agenda Chapters 1 to 4, SWD(2014) 158 final, s. 36.
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EU:n toimet rahoituskriisin
torjumiseksi

Vuodesta 2009 ldhtien on toteutettu useita toimenpiteitd EU:n ja euroalueen

rahoitusjarjestelman hairiénsietokyvyn parantamiseksi. Nama voidaan ryhmitella

seuraavalla tavalla (ks. kaavio 1):

Institutionaaliset toimet:

Euroopan finanssivalvontajéarjestelma (EFVJ), mukaan lukien Euroopan
jarjestelmariskikomitea (EJRK), kolme Euroopan valvontaviranomaista ja
Euroopan valvontaviranomaisten yhteiskomitea seka kansalliset
toimivaltaiset viranomaiset ja valvontaviranomaiset; ja

pankkiunioni, johon kuuluvat euroalueen jasenvaltiot. Myds muut
jasenvaltiot voivat paattaa osallistua siihen. Pankkiunioni koostuu talla
hetkelld EKP:n yhteisesta valvontamekanismista (YVM), yhteisesta
kriisinratkaisumekanismista ja sen yhteisesta kriisinratkaisuneuvostosta
(SRB) seka yhteisesta kriisinratkaisurahastosta. On ehdotettu myos
eurooppalaisen talletussuojajarjestelman perustamista.

Saantelyyn liittyvat ja toimintapoliittiset toimet:

pankkeja ja niiden valvojia koskevien mikrotason ja makrotason vakauden
saantdjen parantaminen;

Idhelld kaatumista olevien tai todenndkéisesti kaatuvien pankkien uusi
kriisinhallintakehys, joka koostuu talla hetkelld pankkien elvytys- ja
kriisinratkaisudirektiivistd* ja yhteista kriisinratkaisumekanismia koskevasta
asetuksesta®;

4

Direktiivi 2014/59/EU luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten elvytys- ja
kriisinratkaisukehyksesta, 15.5.2014.

Asetus (EU) N:o 806/2014 yhdenmukaisten sddntojen ja yhdenmukaisen menettelyn
vahvistamisesta luottolaitosten ja tiettyjen sijoituspalveluyritysten kriisinratkaisua varten
yhteisen kriisinratkaisumekanismin ja yhteisen kriisinratkaisurahaston puitteissa, 15.7.2014.
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— paranneltu sadntelykehys pankkialan ulkopuolisille aloille, eli vakuutus- ja
tyoeldkealoille, pankkialan ulkopuolisille rahoituksen valittajille ja
markkinainfrastruktuurialalle;

— padomamarkkinaunioni (CMU), mukaan lukien komission
toimintasuunnitelma®, jonka mukaisesti painopistetta siirretddn padoma- ja
investointipalvelujen sisamarkkinoiden kehittamisen edellyttamaan tyéhon.

Kaavio 1 — EU:n kriisitoimet rahoituskriisin torjumiseksi

EU:n reaktio rahoituskriisiin

perustui kahteen rinnakkaiseen ja toisiinsa liittyvaan toimenpidelinjaan

A A

Institutionaaliset toimet Saadntelytoimet ja toimintapoliittiset toimet
EU:n tason elinten, valineiden, mekanismien ja kehysten Toimijoiden ja rahoitusvalineiden saantelya ja valvontaa
perustaminen koskevat saannot

Euroopan
finanssivalvojien
jarjestelma
(EFVJ)

Vakuutukset Padoma-

Pankkiunioni Pankkiala

ja eldkkeet markkinaunioni

johon kuuluvat: . I
johon kuuluvat: joka sisaltaa:

* EJRK
* YVM (EKP ja kansalliset * Pankkeja ja
* Euroopan . " T
. ) toimivaltaiset niiden valvojia Uudet Sisaltaa
valvontaviranomaiset Koskavat K . toimint
. i i oskeva vakavaraisuus- oiminta-
(EPV, EIOPA ja ESMA) viranomaiset) to '
* Yhteinen kriisinratkaisu- uudet sdannot kehykset suunnitelman
¢ Euroopan - 0
valvontaviranomaisten m? .an|sm|-( GhsalisCt * Uusi
yhteiskomitea kriisinratkaisu- kriisinhallintak
* Kansalliset toimivaltaiset jianomaisebivhteigen ehys

kriisinratkaisuneuvosto ja
yhteinen
kriisinratkaisurahasto)
Ehdotettu
eurooppalainen
talletussuojajarjestelma

viranomaiset

Ldhde: Euroopan tilintarkastustuomioistuin.

& padomamarkkinaunionin luomista koskeva toimintasuunnitelma, COM(2015) 468 final,

30.9.2015.
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Tarkeimmat vaiheet

Euroopan finanssivalvontajarjestelma (EFVJ)

Niiden paatelmien perusteella, jotka esitettiin rahoitusvalvontaa kasittelevan
korkean tason tydryhman mietinndssa (ns. Larosiéren raportissa)’, EU perusti vuonna
2010 Euroopan finanssivalvontajarjestelman uudeksi valvontakehykseksi, jolla
pyrittiin vastaamaan kriisiin.

Euroopan finanssivalvontajarjestelma on monitasoinen mikro- ja makrotason
vakavaraisuusviranomaisten jarjestelma, jolla varmistetaan yhdenmukainen ja
johdonmukainen rahoitusvalvonta EU:ssa. Se koostuu Euroopan
jarjestelmariskikomiteasta (EJRK), Euroopan valvontaviranomaisista ja kansallisista
toimivaltaisista ja valvontaviranomaisista seka Euroopan valvontaviranomaisten
yhteiskomiteasta, jonka kautta kolme Euroopan valvontaviranomaista koordinoivat

toimintaansa (ks. kaavio 2).

7 Rahoitusvalvontaa kasittelevan korkean tason tydryhman raportti, helmikuu 2009.



Kaavio 2 — Euroopan finanssivalvontajarjestelma (EFVJ)

EKP:n
puheenjohtaja

ja +

varapuheenjoh
taja

Euroopan jarjestelmariskikomitea (EJRK)

Kansallisten
keskuspankkien
tai makrovakaus-
viranomaisten
paajohtajat

Hallintoneuvosto

EPV:n,
EIOPAnN ja
ESMAnN
puheenjohtajat

<--- >

Kansalliset
pankkivalvojat
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Euroopan
komissio.

Neuvoa-
antavan tieteellisen
komitean seka
neuvoa-

+ antavan teknisen
komitean
puheenjohtajat ja
varapuheenjohtajat!

A4

EIOPA - »  ESMA
i ;
v v
Kansalliset Kansalliset

vakuutus- ja
eldkevalvojat

arvopaperialan

valvojat

Ldhde: Euroopan tilintarkastustuomioistuin.

"Jarjestelmariskilld” tarkoitetaan sellaisen hairion vaaraa finanssijarjestelmassa,

joka saattaa vaikuttaa huomattavan kielteisesti EU:n tai sen yhden tai useamman

jasenvaltion reaalitalouteen ja sisamarkkinoiden toimintaan. Rahoituksen valittdjat,

markkinat ja infrastruktuuri voivat olla koko jarjestelman kannalta tarkeita riippuen

siitd, mika niiden laajuus on, millaiset yhteydet niilla on muihin rahoitusjarjestelman

osiin ja kuinka suuri vaikutus niiden kaatumisella olisi. Vuonna 2010 perustetun EJRK:n

valvontatehtdvana on havaita jarjestelmariskit EU:ssa ja suositella toimenpiteita

naiden riskien ehkaisemiseksi tai lieventadmiseksi®. Tassa tarkoituksessa se

tunnistaa ja priorisoi jarjestelmariskit;

antaa varoituksia ja suosituksia sekad seuraa “toimi tai selitd” -mekanismin avulla,

miten jasenvaltiot, kansalliset viranomaiset, komissio ja EU:n

rahoitusvalvontaviranomaiset toteuttavat sen suosituksia;

8

Asetus (EU) N:o 1092/2010 finanssijarjestelman makrotason vakauden valvonnasta

Euroopan unionissa ja Euroopan jarjestelmariskikomitean perustamisesta, 24.11.2010.
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antaa lausuntoja tiettyjen makrotason vakauteen liittyvien toimintapoliittisten
toimenpiteiden asianmukaisuudesta ennen kuin EU:n jasenvaltiot tai EKP
hyvaksyvat ne?;

kdynnistaa ja koordinoi EU:n laajuisia stressitesteja yhteistydssa Euroopan
valvontaviranomaisten kanssa.

Vuonna 2011 perustettiin kolme Euroopan valvontaviranomaista, Euroopan
pankkiviranomainen (EPV), Euroopan vakuutus- ja lisdeldkeviranomainen (EIOPA) ja
Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen (ESMA)°. N&ill4 viranomaisilla on
samanlainen rakenne hallintonsa, tavoitteidensa ja tehtaviensa osalta omilla aloillaan
(ks. liite 1). Niiden paaasiallisena tehtdavana on varmistaa, ettad kansalliset
toimivaltaiset viranomaiset soveltavat sdantoja johdonmukaisesti kaikkialla EU:ssa.
Lisdksi ne tyostavat komission kanssa yksityiskohtaista sekundaarilainsdadantoa, joka
liittyy rahoituspalveluja koskevien asetusten ja direktiivien taytantéonpanoon.

EPV on pankkien sdantelyviranomainen. Se varmistaa, ettd vakavaraisuutta
koskeva saantely ja valvonta on johdonmukaista, ja takaa pankkialan eheyden,
tehokkuuden ja moitteettoman toiminnan. Sen keskeisina tehtdvina on edistaa
pankkeja koskevan yhteisen eurooppalaisen sdannodston perustamista ja
kehittamista seka edistda valvonnan lahentamista ja seurata riskeja EU:n
pankkisektorilla (mukaan lukien pankkien stressitestit). Vuodesta 2020 ldhtien
EPV:n tehtdviin on kuulunut myos rahanpesun torjuntaan liittyvan valvonnan
koordinointi.

EIOPA on vakuutusten ja lisdelakkeiden tarjoajien sdantelyviranomainen. Sen
tehtaviin kuuluu valvoa useissa maissa toimivia vakuutusyhtioryhmia, suojella
kuluttajia varmistamalla korkeatasoinen, tehokas ja johdonmukainen saantely ja
valvonta sekd rakentaa uudelleen luottamusta rahoitusjarjestelmaan.

ESMA on rahoitusmarkkinoiden saantelyviranomainen. Se turvaa EU:n
rahoitusjarjestelman vakautta parantamalla sijoittajien suojelua ja edistamalla
vakaita ja hyvin jarjestettyja rahoitusmarkkinoita. Sen tehtaviin kuuluu
toimintapolitiikan laatiminen, luottoluokituslaitosten, kauppatietorekisterien ja
arvopaperistamisrekisterien suora valvonta, kolmansien maiden

®  Vakavaraisuusdirektiivin (CRD 1V) 133 artiklassa ja vakavaraisuusasetuksen (CRR)
458 artiklassa EJRK valtuutetaan hyvaksymadan nama lausunnot.

10 Asetus (EU) N:o 1093/2010 Euroopan pankkiviranomaisen perustamisesta, asetus (EU)
N:0 1095/2010 Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaisen perustamisesta ja asetus (EU)
N:o 1094/2010 Euroopan vakuutus- ja lisdeldkeviranomaisen perustamisesta, 24.11.2010.
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keskusvastapuolten tunnustamispaatokset ja kyseisten keskusvastapuolten
toiminnan sdantdjenmukaisuuden valvonta, riskianalyysi, EU:n lainsaaddannon
rikkomuksiin liittyva valvontaty® seka tyo valvonnan [ahentamiseksi.

Kolme Euroopan valvontaviranomaista tekevat yhteistyota Euroopan
valvontaviranomaisten yhteiskomiteassa. Valvontaviranomaiset voivat talla
foorumilla vaihtaa tietoja EJRK:n kanssa seka koordinoida valvontatoimintaansa ja
monialaista yhteistyotdan mikrotason vakauden valvonnan, useita eri toimialoja
koskevien kehityssuuntien, rahoitusvakauden riskien ja haavoittuvuuksien,
vahittaissijoitustuotteiden, finanssiryhmittymien valvonnan, kirjanpidon ja
tilintarkastuksen alueilla.

Pankkiunioni

Pankkiunionin tavoitteet ovat seuraavia: varmistaa, etta pankit ovat vahvoja ja
kykenevat selviytymaan tulevista rahoituskriiseistd; ehkaista tilanteita, joissa
veronmaksajien rahoja kdytetaan kaatuvien pankkien pelastamiseen; vahentaa
markkinoiden hajanaisuutta harmonisoimalla rahoitusalan sdantoja; lisata
rahoitusvakautta euroalueella ja koko EU:ssa.

Pankkiunionin on tarkoitus koostua kolmesta pilarista (ks. kaavio 3):

Vuonna 2013 perustettu yhteinen valvontamekanismi (YVM) koostuu talla
hetkelld EKP:sta seka niista 19 kansallisesta toimivaltaisesta viranomaisesta, jotka
vastaavat suoraan vihemman merkittdvien pankkien valvonnasta®!:

— YVM on vastuussa tarkeimpien pankkien suorasta mikrotason vakauden
valvonnasta EKP:n kautta ja kaikkien muiden euroalueen pankkien vilillisesta
valvonnasta (myds muut jasenvaltiot voivat tehda tiivista yhteistyota).

Vuonna 2015 perustettu yhteinen kriisinratkaisumekanismi koostuu yhteisesta
kriisinratkaisuneuvostosta (SRB) ja kansallisista kriisinratkaisuviranomaisista®?:

— yhteiseen kriisinratkaisumekanismiin kuuluu talla hetkella 20 kansallista
kriisinratkaisuviranomaista 19 jasenvaltiosta. Ndma viranomaiset ovat
suoraan vastuussa kaikista niista pankeista, jotka eivat kuulu yhteisen
kriisinratkaisuneuvoston valittdman toimivallan piiriin;

1 Neuvoston asetus (EU) N:o 1024/2013 luottolaitosten vakavaraisuusvalvontaan liittyvas
politiikkaa koskevien erityistehtdavien antamisesta Euroopan keskuspankille, 15.10.2013.

12 Asetus (EU) N:o 806/2014.
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— yhteinen kriisinratkaisuneuvosto on pankkiunionin
keskuskriisinratkaisuviranomainen, ja sen tehtavana on varmistaa, etta
lahelld kaatumista olevat tai todennakoisesti kaatuvat pankit puretaan
hallitusti mahdollisimman pienin kustannuksin. Se vastaa seuraavista
tehtavista: kriisinratkaisun suunnittelu; omia varoja ja hyvaksyttavia velkoja
koskevan vahimmaisvaatimuksen asettaminen; pankkeja koskevien
purkamis- tai uudelleenjarjestamismahdollisuuksien arvioiminen ja ndita
mahdollisuuksia koskevien olennaisten esteiden poistaminen tarvittaessa;
mahdollisten kriisinratkaisusuunnitelmien valmistelu YYM:n suoraan
valvomille tai useissa maissa toimiville pankeille; yhteisen
kriisinratkaisurahaston hallinnointi. Yhteinen kriisinratkaisumekanismi voi
tietyin edellytyksin kayttaa yhteista kriisinratkaisurahastoa lahella
kaatumista olevien tai todennakoisesti kaatuvien pankkien kriisinratkaisun
rahoittamiseen;

— yhteinen kriisinratkaisurahasto rahoitetaan pankkialalta kerattavilla
maksuilla.

Komission ehdotus eurooppalaisesta talletussuojajirjestelméasta’®, jonka
tarkoituksena on tdaydentda pankkiunionia talletusten vakuusjarjestelmia
koskevilla yhteisilld puitteilla'. Tasta keskustellaan edelleen.

13" Ehdotus asetukseksi eurooppalaisen talletussuojajarjestelman perustamiseksi annetun
asetuksen (EU) N:o 806/2014 muuttamisesta, 24.11.2015.

14 Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2014/49/EU (16.4.2014) talletusten
vakuusjarjestelmista on yhdenmukaistanut kansallisia jarjestelmia, mutta se ei riita
luomaan samanlaista luottamusta kaikkialla sisémarkkinoilla.
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Kaavio 3 — Ehdotetun pankkiunionin kolme pilaria

Pankkiunioni
Yhteinen Eurooppalainen
YVM
kriisinratkaisumekanismi talletussuojajarjestelma

Yhteinen valvontamekanismi

Léhde: Euroopan komissio.

Edistyminen ja tarkeimmat haasteet

Euroopan finanssivalvontajarjestelma (EFVJ)

EJRK julkaisee suosituksensa ja seuraa “toimi tai selitd” -mekanismin avulla, miten
jasenvaltiot ja muut kansalliset ja EU:n valvontaviranomaiset toteuttavat niita.
Vuodesta 2011 |ahtien se on antanut suosituksia jasenvaltioille ja toimivaltaisille
viranomaisille. Se antoi vuosina 2016 ja 2019 varoituksia ja suosituksia
asuinkiinteistoalan keskipitkan aikavalin haavoittuvuuksista. EJRK esitti vuonna 2019
ndakemyksen, jonka mukaan joidenkin kansallisten viranomaisten toimet
asuinkiinteistoalan haavoittuvuuksiin puuttumiseksi olivat riittamattomia, ja antoi
suosituksia, joihin sisaltyi valvontatoimiin liittyvia erityisohjeita®®.

EJRK on laatinut joukon makrotason vakautta koskevia toimintapoliittisia
asiakirjoja edistdakseen makrotason vakausvilineiden yhdenmukaista soveltamista
EU:ssa.'® Toistaiseksi useimmat vélineet koskevat pankkialaa. Muiden alojen

15 EJRK:n lehdistdtiedote, 23.9.2019
(https://www.esrb.europa.eu/news/pr/date/2019/html/esrb.pr190 923~75f4b1856d.en.ht
ml.html).

16 Katso EJRK:n strategia-asiakirja, sen pankkisektorin makrotason vakauspolitiikkaa koskeva
lippulaivakertomus, sen kasikirja makrotason vakausviranomaisille ja muut poliittiset ohjeet
ja paatokset (https://www.esrb.europa.eu/mppa/framework/html/index.en.html).


https://www.esrb.europa.eu/news/pr/date/2019/html/esrb.pr190923%7E75f4b1856d.en.html
https://www.esrb.europa.eu/news/pr/date/2019/html/esrb.pr190923%7E75f4b1856d.en.html
https://www.esrb.europa.eu/mppa/framework/html/index.en.html

makrotason vakauden kehys ei ole yhta kehittynyt, ja siitd keskustellaan edelleen
EU:n tasolla.

Komissio yritti parantaa Euroopan valvontaviranomaisten tehtdvanantoa,
hallintoa ja rahoitusta ehdottamalla muutoksia niiden perustamisasetuksiin®’.
Hyvaksytyilld asetuksilla ei kuitenkaan juuri puututtu siihen, etta ristiriitaisia
kansallisia ja EU:n etuja hallinnoidaan tehottomasti. Tatd ongelmaa on korostettu
tilintarkastustuomioistuimen tarkastuksissa:

Tilintarkastustuomioistuin havaitsi esimerkiksi EPV:n stressitestia koskevassa
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erityiskertomuksessaan®?, ettd EPV:n hallintorakenne on perustunut kansallisten

viranomaisten huomattavaan osallistumiseen. EPV:n hallintoneuvostoon
nimittain kuuluu kansallisten valvontaviranomaisten edustajia, joiden

nimittdminen ei edellytd EU:n elinten hyvaksyntad. Tama voi aiheuttaa jannitteits,

koska hallintoneuvoston jasenet saattavat suosia puhtaasti kansallisia etuja
laajempien eurooppalaisten etujen sijasta.

Samasta syysta tilintarkastustuomioistuin teki EIOPAa koskevassa
erityiskertomuksessaan®® havainnon, jonka mukaan se, ett3 hallintoneuvosto
hyvaksyy EIOPAnN valvontastrategian, saattaa vaarantaa EIOPAN

riippumattomuuden ja estda sitd saavuttamasta tavoitteitaan. Joidenkin EIOPAnN
valineiden (esimerkiksi vertaisarviointien) tarkoituksena on naet antaa rakentavaa

mutta kriittista palautetta kansallisten toimivaltaisten viranomaisten tyosta.

Sen varmistamiseksi, ettd Euroopan valvontaviranomaisten ohjeita ja
sadntelyvaatimuksia noudatetaan, valvontaviranomaiset voivat toteuttaa toimia

"noudata tai selitd” -menettelyn ja “unionin lainsdadannon rikkominen” -menettelyn

nojalla. Tilintarkastustuomioistuin kuitenkin havaitsi, etta toimet, joita Euroopan

valvontaviranomaiset voivat toteuttaa, on seuraamusten asettamisen sijasta rajattu

paaasiassa sdantdjen noudattamatta jattamisen seurantaan ja siita raportointiin.

17" Ks. komission tiedonanto yhdennetyn valvonnan vahvistamisesta pddomamarkkinaunionin

ja rahoitusalan yhdentymisen vahvistamiseksi muuttuvassa ymparistossa, 20.9.2017
(https://ec.europa.eu/info/publications/170 920-esas-review_en).

8 Euroopan tilintarkastustuomioistuin, erityiskertomus 10/2019 EU:n laajuiset pankkien

stressitestit: pankeista annettujen tietojen mddrd on ennenndkemdttémdn suuri, mutta
koordinointia ja riskien painottamista on liséttévd, kohta 8.
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vakuutusalan valvontaa ja vakautta, mutta ratkaistavana on yhd mittavia haasteita,
kohta 79.

Euroopan tilintarkastustuomioistuin, erityiskertomus 29/2018 EIOPA edisti merkittévdsti


https://ec.europa.eu/info/publications/170920-esas-review_en
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Vaikka ”noudata tai selita”- ja “unionin lainsaadannon rikkominen” -menettelyt ovat
osoittautuneet tehokkaiksi, ne eivat takaa taytta avoimuutta ulkoisten sidosryhmien
ja kuluttajien suuntaan (mika kdy ilmi menettelyja koskevien paivitysten rajallisesta
maarasta ja pitkista ajanjaksoista, joiden aikana ei ole annettu tiedonantoja). Ks.
esimerkiksi havainnot, jotka tehtiin EIOPAa koskevassa tarkastuksessa vuonna 2018,

Tilintarkastustuomioistuimen tarkastuksissa havaittiin myos resursseja koskevia
rajoituksia, joiden vuoksi Euroopan valvontaviranomaiset eivat pystyneet
toteuttamaan vastuitaan ja valvontatehtdvidaan taysimaaraisesti.
Tilintarkastustuomioistuin havaitsi esimerkiksi EPV:n stressitestia koskevassa
erityiskertomuksessaan?!, etta resurssien puutteen vuoksi EPV luotti toimivaltaisiin
viranomaisiin tarkistaessaan, miten pankit toteuttivat stressitestimenetelmaa.
Luottoluokituslaitoksia koskevassa tarkastuksessaan?? tilintarkastustuomioistuin
havaitsi, ettda ESMAn resurssitilanne vaikeutti kaikkien vaativien sdantelyvaatimusten
tayttamista.

Toisin kuin pankkiala, joka kuuluu YVM:n piiriin, EU:n vakuutusalalla ei ole
keskusvalvojaa. EIOPAN tehtéviin ei kuulu toimijoiden suora valvonta?3, vaan toimijoita
valvovat kansalliset toimivaltaiset viranomaiset. Tilintarkastustuomioistuin havaitsi,
ettd valvonnan laatu ja valvojien vdlinen yhteistyd vaihtelevat merkittavasti. EIOPAa
koskevassa tilintarkastustuomioistuimen erityiskertomuksessa korostettiin, etta vaikka
EIOPA on ponnistellut merkittavasti edistadakseen johdonmukaista, syvdlle menevaa ja
kattavaa valvontaa kaikissa jasenvaltioissa, eri maiden sadntelyerojen hyvaksikaytto on
edelleen tosiasia, ja valvonnan Idhentaminen on edelleen haaste. Tama koskee
erityisesti sisdisten mallien kaltaisia osa-alueita. Osa valvontaviranomaisista yritti
suojella paikallisia vakuutuksenantajia matalammilla padomavaatimuksilla, kun taas
toiset toteuttivat voimaperdisempaa valvontaa ja sovelsivat suurempia
pdadomavaatimuksia. Tilintarkastustuomioistuin totesi myos, etta kansalliset

20 Euroopan tilintarkastustuomioistuin, erityiskertomus 29/2018, kohdat 81-83.
21 Euroopan tilintarkastustuomioistuin, erityiskertomus 10/2019, kohdat 68, 80 ja 83.

22 Euroopan tilintarkastustuomioistuin, erityiskertomus 22/2015 Luottoluokituslaitosten
valvonta EU:ssa — perusta on vakaa mutta vaikuttavuutta olisi edelleen parannettava,
kohta 55.

2 Asetus (EU) N:o 1094/2010 EIOPAN perustamisesta.
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toimivaltaiset viranomaiset eivat toimittaneet EIOPAlle sellaisia sisaisiin malleihin
liittyvia tietoja, joita olisi tarvittu riittdvan valvonnan suorittamiseksi?*.

Yleisesti ottaen Euroopan valvontaviranomaisten lainvalvontavaltuudet ovat
heikkoja. Tama johtuu osittain hallintoneuvostojen rakenteesta ja kokoonpanosta seka
osittain kdytettavissa olevien oikeudellisten valineiden rajallisuudesta. Komissio on
tehnyt kaikkien kolmen Euroopan valvontaviranomaisen osalta yksityiskohtaisen arvion
voimavaroista, jotka tarvitaan tehokkaamman valvontatyon suorittamiseen
(kokoaikavastaavat: EPV 22 tyontekijad, EIOPA 36 tyontekijda ja ESMA 75 tyontekijaa
ajanjaksolla 2020-2027)%°. N&it4 lisaresursseja koskevat maararahat on hyvaksyttava
vuosittain tulevien vuosien talousarvioissa.

Pankkiunioni

YVM:a koskevassa erityiskertomuksessa tilintarkastustuomioistuin korosti, etta
YVM perustettiin onnistuneesti lyhyessa ajassa®®. Tarkastajat havaitsivat kuitenkin,
ettd yhteiset valvontatyoryhmat seka tiimit, jotka toimittivat paikan paalla tehtavia
tarkastuksia, olivat edelleen vahvasti riippuvaisia kansallisten toimivaltaisten
viranomaisten niihin osoittamasta henkildstosta. Erityisesti paikan paalla tehtavien
tarkastusten osalta EKP saattoi vaikuttaa vain vahan siihen, keta ryhmiin nimitettiin.
Tarkastuksessa saatiin my6s evidenssia riittdmattdmastd henkilostomaarasta?’. EKP
huomauttaa, ettd se on talla valin toteuttanut useita toimenpiteita ottaakseen
huomioon kertomuksen huomautukset. Yhteinen kriisinratkaisuneuvosto raportoi
vuoden 2019 vuosikertomuksessaan henkilostéresurssiensa kasvusta viime vuosien
aikana ja totesi, ettd vuoden 2019 lopussa sen henkilostomaara oli 87,5 prosenttia
suunnitellusta 400 tyontekijan maarasta?®. Tata kehitysta arvioidaan
yksityiskohtaisemmin meneillddn olevassa yhteista kriisinratkaisumekanismia
koskevassa tarkastuksessa.

24 Euroopan tilintarkastustuomioistuin, erityiskertomus 29/2018, kohdat 26—-27, 41-42, 50 ja
96-97 seka laatikko 3.

% Euroopan komissio, Commission Decision on the Internal Rules on the implementation of

the general budget of the European Union (European Commission section) for the attention
of the Commission departments, liite 7, sdadokseen liittyva, virastoja koskeva
rahoitusselvitys, 21.4.2019.

%6 Euroopan tilintarkastustuomioistuin, erityiskertomus 29/2016, kohta 184.

27 Euroopan tilintarkastustuomioistuin, erityiskertomus 29/2016, kohdat 190 ja 191.

2 Yhteisen kriisinratkaisuneuvoston vuosikertomus 2019, s. 39.
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Yhteisen kriisinratkaisurahaston rahoitus oli kesdakuussa 2020 kasvanut noin
42 miljardiin euroon?®. Sen on tarkoitus saavuttaa vuoden 2023 loppuun mennessa
tavoitetasonsa, joka on yksi prosentti kaikkien pankkiunioniin kuuluvien luottolaitosten
suojatuista talletuksista (tavoitteen mukainen maara oli noin 70 miljardia euroa
vuonna 2019).

Vuonna 2019 paatettiin poliittisella tasolla, ettd EVM tarjoaisi yhteiselle
kriisinratkaisurahastolle uusiutuvan luottolimiitin. Tama toimisi rahaston
varautumisjarjestelyng, silla yhteisen kriisinratkaisurahaston tavoitetaso ei ehka olisi
riittdva merkittavien laitosten kriisinratkaisutarpeiden kattamiseen. Tama sopimus
sisaltyy EVM-sopimuksen uudistukseen, jonka allekirjoittaminen ja ratifiointi on
meneilldan. Luottolimiitin koon olisi vastattava yhteisen kriisinratkaisurahaston kokoa.
Jarjestelyn on maara tulla voimaan vasta vuoteen 2024 mennessd, taikka aiemmin, jos
ehdotus varhaisesta tdaytantoonpanosta hyvaksytaan. Vaikka taysimaaraisesti
rahoitettu yhteinen kriisinratkaisurahasto, jolla on varautumisjarjestely, voisi tarjota
riittavasti resursseja jopa suuren kansainvalisen pankin tai useiden pankkien
kriisinratkaisuun, on epaselvad, voisiko se tarjota riittdvaa likviditeettid
kriisinratkaisun yhteydessa®°. T4t3 arvioidaan yhteista kriisinratkaisumekanismia
koskevassa tilintarkastustuomioistuimen tarkastuksessa, joka on meneillaan.

Vaikka eurooppalaista talletussuojajarjestelmaa koskevat neuvottelut ovat
kaynnissa poliittisella tasolla®!, jarjestelmai ei ollut perustettu vuoden 2020 puoliviliin
mennessa.

29 https://srb.europa.eu/en/node/804 ja Yhteisen kriisinratkaisuneuvoston tiedote
vuoden 2020 ennakkomaksuista.

30 Euroopan parlamentti, Banking Union: Towards new arrangements for the provision of
liquidity in resolution?, heindkuu 2019.

31 pankkiunionin vahvistamista kasittelevan ad hoc -tyéryhman tyota koskeva
puheenjohtajavaltion edistymisraportti 9819/18, 12.6.2018, ja euroryhman puheenjohtajan
Mario Centenon kirje eurohuippukokouksen puheenjohtaja Charles Michelille, 5.12.2019.


https://srb.europa.eu/en/node/804
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Tarkeimmat vaiheet

Pankkeja ja niiden valvojia koskevat parannellut mikrotason ja makrotason
vakauden saannot

Rahoituskriisin jalkeen EU tarkisti EU:ssa toimiviin pankkeihin sovellettavaa
mikrotason vakauden kehysta Basel Ill -jarjestelmassa toteutettujen globaalin tason
uudistusten mukaisesti*?. Taman kehyksen tarkeimmat osatekijat ovat seuraavat:

Pankkien omien varojen riittavyyden parantaminen — kriisin jalkeen pankkeja on
vaadittu mukauttamaan vakavaraisuussuhdettaan varmistamalla riittdva pddoma
suhteessa arvioituihin riskeihin. Taman lisaksi pankkien oli laskettava,
raportoitava ja julkistettava véahimmaisomavaraisuusasteensa, ja kesakuun 2021
loppuun mennessa vahimmaisomavaraisuusaste toimii pankin varojen
kokonaisvahimmaispdaomavaatimuksena riippumatta pankin riskiprofiilista.

Pankkien riskienhallinnan laadun parantaminen — pankkien on tunnistettava ja
arvioitava riskinsa tarkemmin joko standardoidun lahestymistavan tai omien
sisdisten malliensa avulla®:. Tulokset maaraavat pankeilta vaaditun pddoman
tason.

Paremman likviditeetin hallinnan edellyttaminen — maksuvalmiusvaatimus
otettiin kdyttdon uutena vaatimuksena, jolla parannetaan pankkien kykya
selviytya likviditeettiriskeista lyhyelld aikavalilld. Vuonna 2021 pysyvan
varainhankinnan vaatimuksesta tulee sitova vaatimus, jonka avulla
varainhankinnan riskeja pienennetdan pidemmalla aikavalilld. Tama toteutuu
siten, ettd pankkeja vaaditaan rahoittamaan toimintaansa riittavan vakaista
rahoituslahteista.

Omaisuuserien laadun parantaminen ja jarjestamattomien lainojen
vahentdminen — rahoituskriisin aikana ja sen jalkeen asiakkaiden
maksukyvyttdmyys johti siihen, etta EU:n pankkien oli selvittava suuresta
maarasta jarjestamattomia lainoja. Pankkien edellytetdan kirjaavan riittavia

32 Basel Ill, pankkien kansainvélinen saantelykehys (https://www.bis.org/bcbs/basel3.htm).

3 Luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten vakavaraisuusvaatimuksista annettu asetus
(EU) N:0 575/2013 (CRR), 26.6.2013, 107 artiklan 1 kohta.


https://www.bis.org/bcbs/basel3.htm
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lainasalkkujen arvonalentumisia mahdollisten tappioiden kattamiseksi. Olemassa
oleviin jarjestamattomiin lainakantoihin puuttumiseksi ja jarjestamattomien
lainojen kertymisen estamiseksi tulevaisuudessa Ecofin-neuvosto hyvaksyi
jarjestamattomien lainojen kasittelya koskevan EU:n toimintasuunnitelman
heindkuussa 20173 ja komissio lisdsi vakavaraisuuskehykseen toimenpidepaketin
maaliskuussa 2018%.

Uuden kriisinhallintakehyksen luominen ldhelld kaatumista oleville tai
todennakoisesti kaatuville pankeille

Lahella kaatumista olevia tai todennakdisesti kaatuvia pankkeja koskevan
kriisinhallintakehyksen kayttéonotto on tarkea askel rahoitusalan hairionsietokyvyn
kannalta. Vaikka pankkien kaatumiset ovat normaali osa toimivia markkinoita, ne
voivat aiheuttaa merkittavia hairioita talouteen, jos tdman prosessin hallittua
hoitamista varten ei ole olemassa riittavia puitteita. Naihin riskeihin puuttumiseksi EU
on luonut pankeille kattavan kriisinhallintakehyksen, joka koostuu pankkien elvytys- ja
kriisinratkaisudirektiivista ja yhteista kriisinratkaisumekanismia koskevasta
asetuksesta.

Pankkien kriisinhallintakehys koostuu neljdsta keskeisestd vaiheesta
(ks. kaavio 4). Valmisteluvaiheessa valvojat seuraavat pankkeja tunnistaakseen
mahdolliset kriisit jo varhaisessa vaiheessa. Samalla kriisinratkaisuviranomaiset
varmistavat, etta kaikki pankit on mahdollista purkaa ja ettd
kriisinratkaisusuunnitelmat ovat ajan tasalla. Jos pankki joutuu vaikeuksiin, valvojat
voivat toteuttaa varhaisen puuttumisen toimenpiteita. Jos tilanne kuitenkin pahenee,
valvojien tai kriisinratkaisuviranomaisten on julistettava pankki lahellad kaatumista
olevaksi tai todenndkoisesti kaatuvaksi. Taman jalkeen kriisinratkaisuviranomaisten on
arvioitava, onko kriisinratkaisu tarpeellista, oikeasuhteista ja yleisen edun mukaista, ja
niiden on laadittava kriisinratkaisusuunnitelma (ks. liite II). Jos kriisinratkaisu ei ole
yleisen edun mukaista, pankki likvidoidaan kansallisten
maksukyvyttomyysmenettelyjen mukaisesti.

3 Neuvoston lehdistotiedote, Pankkiala: neuvosto hyviksyi jarjestdmattémia lainoja koskevan
toimintasuunnitelman, 11.7.2017.

35 Euroopan komissio, Package of documents on measures to address the risks related to
NPLs, 14.3.2018.


Pankkiala:%20neuvosto%20hyv%C3%A4ksyi%20j%C3%A4rjest%C3%A4m%C3%A4tt%C3%B6mi%C3%A4%20lainoja%20koskevan%20toimintasuunnitelman
Pankkiala:%20neuvosto%20hyv%C3%A4ksyi%20j%C3%A4rjest%C3%A4m%C3%A4tt%C3%B6mi%C3%A4%20lainoja%20koskevan%20toimintasuunnitelman
Pankkiala:%20neuvosto%20hyv%C3%A4ksyi%20j%C3%A4rjest%C3%A4m%C3%A4tt%C3%B6mi%C3%A4%20lainoja%20koskevan%20toimintasuunnitelman
https://ec.europa.eu/info/publications/180314-proposal-non-performing-loans_en.
https://ec.europa.eu/info/publications/180314-proposal-non-performing-loans_en.
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Kaavio 4 — EU:n pankkien kriisinhallinnan nelja vaihetta

Pankkien tilanne

riisinratkaisu tai
likvidaatio

Valvonta ja Elvytys Varhainen
valmistelu puuttuminen

¢ Valvontatarkoituksessa * Pankki julistettu lahella

* Jatkuva valvonta * Pankki vastaa oman . . o
. ) toteutetut varhaisen kaatumista olevaksi tai
* Elvytyksen suunnittelu elvytyssuunnitelmansa y s .
o ) R « tilanteeseen todennakoisesti
* Kriisinratkaisun kdynnistamisesta . .
. . puuttumisen kaatuvaksi
suunnittelu ¢ Pankin johto toteuttaa . . . . u
. . . - toimenpiteet * Paatos yleisestd edusta
* Purkamismahdollisuuden erilaisia vapaaehtoisia o L .
) . . N * Tiivis seuranta * Kriisinratkaisupaatos tai
varmistaminen toimenpiteitd

likvidaatio kansallisen
maksukyvyttomyys-
menettelyn mukaisesti

* Mahdolliseen
kriisinratkaisuun
valmistautuminen

Ldhde: Euroopan tilintarkastustuomioistuin, mukautettujen EKP:n tietojen perusteella.

Uusi kriisinratkaisukehys sisdltda padomainstrumenttien alaskirjausta ja
muuntamista koskevan vilineen3® seka velkakirjojen arvon alaskirjausta koskevan
vilineen®’. Niill3 vilineilld tavoitellaan tappiotaakan siirtamista
veronmaksajilta osakkeenomistajille ja velkojille (jotka olisivat hyotyneet mahdollisista
voitoista). Kehykseen kuuluu myos kolme kriisinratkaisuvalinettd, jotka koskevat
lilketoiminnan myyntid, omaisuudenhoitoyhtion kayttda ja varojen erottelua. No-
creditor worse off -periaate suojelee oikeutta yksityisomaisuuteen varmistamalla, ett3
osakkeenomistajat ja/tai velkojat eivat jaa huonompaan asemaan kriisinratkaisussa
kuin kansallisen maksukyvyttomyyslainsdadannén mukaisessa likvidaatiossa.

Keskeinen toimenpide purkamiskelpoisuuden varmistamiseksi on se, etta
pankeilta edellytetdan riittdvaa tappionkattamiskykyd omia varoja ja hyvaksyttavia
velkoja koskevan vahimmaisvaatimuksen (MREL) avulla. Talla vaatimuksella
varmistetaan mahdollisuus hyédyntié velkakirjojen arvon alaskirjausvilinettd®,
MREL-vdhimmaisvaatimus koostuu padomasta ja joukosta sellaisia velkakirjojen arvon
alaskirjaukseen soveltuvia vastuita, joita voitaisiin kayttda pankin paddomitukseen’.

36 Asetus (EU) 806/2014, 21 artikla.
37 Asetus, (EU) 806/2014, 27 artikla.

Direktiivi 2014/59/EU luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten elvytys- ja
kriisinratkaisukehyksesta, 15.5.2014, 45 artikla.

https://srb.europa.eu/en/content/mrel.


https://srb.europa.eu/en/content/mrel
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Toinen keskeinen toimenpide on kriisinratkaisun olennaisten esteiden tunnistaminen
ja poistaminen®?,

Velkakirjojen arvon alaskirjausvalineen ohella yhteinen kriisinratkaisurahasto,
pakolliset talletusten vakuusjarjestelmat ja ehdotettu eurooppalainen
talletussuojajarjestelma taydentavat kriisinratkaisukehysta. Naiden valineiden avulla
pankkien kaatumiset voivat tapahtua hallitusti ilman, etta turvaudutaan sellaisiin
julkisiin pelastuspaketteihin, jotka voivat synnyttaa pankkien ja valtioiden vélisen
kohtalonyhteyden. Nama valineet ovat toimialan etukdteen rahoittamia.

Kaikilla edella mainituilla kriisinratkaisutoimenpiteilld pyritaan katkaisemaan
pankkien ja valtioiden valinen kohtalonyhteys ja estamaan pankkeja tulemasta ”liian
suuriksi kaatumaan”. Pankkien elvytys- ja kriisinratkaisudirektiivi edellyttaa lisaksi, etta
julkisia varoja olisi kaytettdva ainoastaan ”erittdin epatavallisessa
jarjestelmakriisitilanteessa” ja ”viimesijaisesti” tiukkojen ehtojen ja vaatimusten
mukaisesti*®.

Seka likvidaatiossa etta kriisinratkaisussa on noudatettava valtiontukisdaantoja
aina, kun kadytetdan julkisia varoja, mukaan lukien yhteista kriisinratkaisurahastoa.
Valtiontukisdannot estavat sellaisen julkisten varojen kdyton, joka voisi vaaristaa
kilpailua sisamarkkinoilla?. Komissio julkaisi rahoituskriisin aikana ja sen jilkeen useita
tulkitsevia tiedonantoja valtiontukisdantéjen soveltamisesta®®. Se soveltaa yha
vuoden 2013 pankkitiedonantoa.

Vakuutus- ja eldkealaa koskeva paranneltu EU:n sdéntelykehys

Vastauksena muuttuvaan riskiymparistéon ja kansainvaliseen
sdantelytoimintaan®?, sijoitustekniikoiden monimutkaistumiseen ja monialaiseen

40 Yhteisesta kriisinratkaisumekanismista annettu asetus, 10 artiklan 7 kohta.

“ Direktiivi 2014/59/EU, 37 artiklan 10 kohta ja 56 artiklan 3 kohta.

42 Euroopan unionin toiminnasta tehty sopimus, 107 ja 108 artikla.

% Komission tiedonannot pankeille ja rahoituslaitoksille mydnnettévisti valtiontuista vuosilta

2008-2013: 1P/08/1495; 1P/08/1901; IP/09/322; IP/08/1993; IP/09/1180; IP/10/1636;
IP/11/1488; 1P/13/672.

4 Esimerkiksi Kansainvélinen vakuutusvalvojien jarjestd (IAIS), The IAIS common structure for

the assessment of insurer solvency, 2007, seka Insurance Core Principles 17 — Capital
Adequacy, 2011.
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kehitykseen EU hyvdksyi Solvenssi Il -direktiivissa vakuutusyrityksia koskevat uudet
mikrotason vakauden sddnnot*°. Ndiden sdantojen tuloksena oli seuraavaa:

kattavamman kehyksen luominen vakuutuksenantajien riskienhallinnan
valvomiseksi, tavoitteena yhdenmukaistaa edelleen vakavaraisuusvalvontaa
koskevia kansallisia standardeja;

riskiherkkien padomavaatimusten (samanlaisten kuin pankkien uudistetut
vakavaraisuussuhteet) kdyttoonotto, tavoitteena varmistaa, etta yksittaisilla
vakuutuksenantajilla on tarvittava pdadoma suhteessa niiden riskiprofiileihin®;

vakuutuksenantajien sijoitussalkkujen koostumukseen liittyvien jasenvaltioiden
asettamien rajoitusten poistaminen. Rajoitusten sijaan sadantdna on, etta
vakuutuksenantajat voivat vapaasti sijoittaa varovaisuusperiaatteen mukaisesti,
kunhan uudet padomavaatimukset tayttyvat;

sellaisten uusien laadullisten vaatimusten asettaminen vakuutuksenantajille, jotka
perustuivat valvojan tarkastusprosessiin (pilari 2) ja markkinoille tiedottamista ja
valvontaraportointia koskeviin sddntoihin (pilari 3). Vuodesta 2016 alkaen
vakuutuksenantajien oli laskettava sijoitussalkuistaan ja vakuutustoiminnastaan
johtuvan oman riskin maara, toteutettava omat riskinseurantajarjestelmat,
otettava kayttoon markkinaehtoinen varojen ja velkojen arvostusmenetelmi ja
pidettdva hallussaan riittavasti pddomaa uusien vakavaraisuussuhteiden
noudattamiseksi;

kansallisten vakuutusvalvojien ja EIOPAnN valisen yhteistyon lisdéaminen.

Ammatillisten lisdeldakkeiden alalle otettiin kdayttéon uudet vakavaraisuussaannot
IORP llI-direktiivilla*’, jolla pyritdan nykyaikaistamaan ja yhdenmukaistamaan edelleen
ammatillisia lisdelakkeita tarjoavien laitosten mikrotason vakavaraisuussaantoja ja
edunsaajien suojaa (kuten laadukkaamman tiedon antamista) EU:ssa. Uusissa
vakavaraisuusvaatimuksissa keskitytaan yritysten hallinto- ja
riskienhallintavaatimuksiin, jotka perustuvat Solvenssi Il -direktiiviin ja joita ovat muun
muassa omaa riskienarviointia, palkka- ja palkkiopolitiikkaa, keskeisia toimintoja,

% Direktiivi 2009/138/EY vakuutus- ja jalleenvakuutustoiminnan aloittamisesta ja

harjoittamisesta, 25.11.20009.

% https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/fr/MEMO_15_3120.

47 Direktiivi (EU) 2016/2341 ammatillisia lisdeldkkeita tarjoavien laitosten toiminnasta ja

valvonnasta, 14.12.2016.


https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/fr/MEMO_15_3120

johdon sopivuutta ja luotettavuutta seka varojen sailyttamista koskevat uudet
saannokset.
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Padomamarkkinoita, markkinainfrastruktuureja ja padomamarkkinaunionia koskevat

uudet sdannot

Yhta tarkea rahoitusjarjestelman ulottuvuus on pdaomamarkkinasektori, joka
koostuu muista kuin pankkialan rahoituksen valittdjista (kuten sijoitusrahastoista
ja -yrityksista, muista kuin pankkialan lainanantajista ja erityisrahoitusyhtioista).
Vuoden 2008 kriisin jalkeen EU toteutti laajan valikoiman toimia, joita olivat muun
muassa seuraavat:

EU:n uudet sddnnot rahoitustuotteiden ja rahoituksen vilittajien julkisen
valvonnan vahvistamiseksi — ndissa saanndissa kasiteltiin

vakavaraisuusvaatimuksia, jotka koskivat omaisuudenhoitoalan sadantelemattomia
yhteisoja, markkinainfrastruktuuritoimijoita ja luottoluokituslaitoksia. Sdannoissa
otettiin kdyttdon myds uusia kaupankaynti-, selvitys- ja suoritusvelvoitteita
tukkumarkkinoiden tuotteille, joiden lapindkyvyydessa oli ollut ongelmia kriisin
aikana. Lisaksi otettiin kdyttoon uusia erityisia valvontatoimenpiteita.

Saannot vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen (AIF) likviditeetti- ja vivutusriskeihin
puuttumiseksi — EU hyvéaksyi vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajia koskevan
direktiivin (AIFMD)* pannakseen taytdntdon vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen
hoitajia koskevia vakavaraisuuskadyttaytymisen saantoja. Vaatimukset koskevat
padoman, riskin ja likviditeetin hallintaa, yhden sailytysyhteisén nimittamista seka
avoimuutta sijoittajien ja valvojien suuntaan. Vivutus on erityisseurannan
kohteena.

Johdannaisia koskevat uudistukset johdannaismarkkinoiden avoimuuden ja
valvonnan parantamiseksi — johdannaismarkkinoiden lapinakymattomyyden
vahentamiseksi ja vastapuoliluottoriskien vahentamiseksi on otettu kayttoon
useita avoimuusvaatimuksia. Tallaisia saantdja ovat esimerkiksi

— asetus rahoitusvalineiden markkinoista (MIFIR)*, jossa edellytetdan, etta
tietyntyyppisilld johdannaisilla kaytava kauppa tapahtuu EU:ssa tai
vastaavassa kolmannen maan kauppapaikassa, mika parantaa hintoja,
maksuvalmiutta ja riskeja koskevan tiedon laatua;

“8 Direktiivi 2011/61/EU vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajista, 8.6.2011.

4 Asetus (EU) N:o 600/2014 rahoitusvalineiden markkinoista, 15.5.2014.
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— rahoitusmarkkinadirektiivi (MIFID I1)°°, jossa maéritelladn yhdenmukaistetut
vaatimukset EU:n sdannellyille markkinoille;

—  Euroopan markkinarakenneasetus (EMIR)!, jossa otetaan kdyttoon
velvollisuus maarittda OTC-johdannaisilla kaytavat kaupat
keskusvastapuolissa;

— EU:n uudet sdaannét, joilla pyritadan yksildimaan ja maarittamaan kolmansien
maiden keskusvastapuoliin liittyvia erityisid valvontajarjestelyja®Zsilloin kun
kyseiset keskusvastapuolet ovat jarjestelman kannalta merkittavia EU:lle tai
vhdelle tai useammalle jasenvaltiolle;

— suurempia padaomavaatimuksia koskevien Basel-standardien saattaminen
osaksi EU:n lainsdddantoa vakavaraisuusasetuksessa (CRR 1l) sellaisten
pankkien osalta, jotka kdyvat kauppaa muuten kuin keskusvastapuolessa
madaritetyilla johdannaisilla.

Vakuudellisten luotonantomarkkinoiden uudistukset lapindakyvyyden
lisddmiseksi — arvopapereilla toteutettavia rahoitustoimia koskeva asetus>® oli
EU:n tarkein uudistus EU:ssa sijaitsevien vastapuolten toteuttamien
arvopapereilla toteutettavien rahoitustoimien lapinakyvyyden lisddmiseksi
(sdantely ei koske keskuspankkeja eika julkista velkaa hallinnoivia laitoksia)>*.

Luottoluokituslaitosten EU:n tason valvonta — luottoluokituslaitoksista annettu
asetus®® sisaltaa luottoluokituslaitosten rekisteréintia ja valvontaa (ESMAn

50

51

52

53

54

55

Direktiivi 2014/65/EU rahoitusvalineiden markkinoista, 15.5.2014.

Asetus (EU) N:o 648/2012 OTC-johdannaisista, keskusvastapuolista ja
kauppatietorekistereista, 4.7.2012.

Asetus (EU) N:o 2019/2099 asetuksen (EU) N:o 648/2012 muuttamisesta
keskusvastapuolten toimilupamenettelyjen ja niihin osallistuvien viranomaisten seka
kolmansien maiden keskusvastapuolten tunnustamista koskevien vaatimusten osalta,
23.10.2019.

Asetus (EU) N:o 2015/2365 arvopapereilla toteutettavien rahoitustoimien ja
uudelleenkayton lapinakyvyydestd sekd asetuksen (EU) N:o 648/2012 muuttamisesta,
25.11.2015.

https://www.fsb.org/2013/08/r_130 829b/ ja
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/occasional/20 140 923_occasional_paper_6.pdf.

Asetus (EU) N:o 462/2013 luottoluokituslaitoksista annetun asetuksen (EY) N:o 1060/2009
muuttamisesta, 21.5.2013.


https://www.fsb.org/2013/08/r_130829b/
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/occasional/20140923_occasional_paper_6.pdf
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toimesta) koskevia sadntelytoimenpiteita, ja sen tavoitteena on lisata pienempien
luottoluokituslaitosten kayttoa ja lisata kilpailua.

EJRK:n toteuttama padomamarkkinasektorin jarjestelmariskien seuranta — yksi
EJRK:n strategian tarkeimmistd painopisteistd on EU:n makrotason
vakauspolitiikan kehittdminen siten, etta silla puututaan rahoitusvakautta
koskeviin riskeihin, jotka liittyvat pankkialan ulkopuoliseen toimintaan®.

Padomamarkkinaunionin perustaminen — komission vuonna 2015 kdynnistama ja
vuonna 2017 paivittama toimintasuunnitelma, jonka tavoitteena on syventaa ja
integroida edelleen EU:n jasenvaltioiden padomamarkkinoita. Silld pyrittiin muun
muassa helpottamaan yritysten, erityisesti pienten ja keskisuurten yritysten,
paasya julkisille markkinoille ja niiden paaoman hankkimista julkisilta
markkinoilta, edistamaan vahittdissijoittamista ja institutionaalista sijoittamista
sekd helpottamaan rajat ylittdvaa sijoittamista.

Edistyminen ja tarkeimmat haasteet

Pankkeja ja niiden valvojia koskeva mikrotason vakauden kehys

Omien varojen riittdvyyden osalta on tapahtunut seuraavaa kehitysta
(ks. kaavio 5):

Kokonaisvakavaraisuussuhteet ovat EU:ssa kohentuneet noin kuusi
prosenttiyksikk6d. Tama johtui padomalisdyksista (648 miljardia euroa eli

33 prosenttia vuoden 2008 jalkeen) ja riskisaamisten maaran pienentymisestd
(16 prosenttia vahemman vuoden 2008 jalkeen). Pienempi riskisaamisten maara
oli seurausta taseiden loppusummien pienenemisesta ja pankkien vastuiden
keskimaaradisen riskipainon alentumisesta.

Vahimmaisomavaraisuuden kokonaisaste on noussut noin kaksi
prosenttiyksikkda ja on selvasti tulevan kolmen prosentin vahimmaisvaatimuksen
ylapuolella. Vaikka kokonaisluvut osoittavat vahvaa parannusta, tilanne voi
vaihdella yksittaisten pankkien valilla ja riippuu pankkien riskinhallinnan
riittdvyydesta ja niiden hallussa olevan pdaoman laadusta.

6 EJRK, Macro-prudential policy beyond banking: an ESRB strategy paper, 2016.
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Vakavaraisuusasetukseen®’ sisaltyvat uudet sdannét ja valvonnan lisddaminen ovat
johtaneet pddoman laadun paranemiseen, esimerkiksi suuremman
osakepdadoman maaran kautta.

Kaavio 5 — Vakavaraisuussuhteen ja viahimmaisomavaraisuusasteen
muutokset EU:ssa (2008—-2018)
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Huomautus: Vahimmaisomavaraisuusaste lasketaan ensisijaisen padoman (T1) suhteena
kokonaisvaroihin. Tima suhde edustaa EU:ssa sovellettavaa, sddntelyn mukaista
vahimmaisomavaraisuusastetta.

Ldhde: EKP:n konsolidoidut pankkitiedot (CBD2).

Vaikka EU:ssa on jo hyvaksytty useita Basel Ill -vaatimuksia, osa Baselin komitean
joulukuussa 2017 sopimista uudistuksista on viela pantava taytantoon EU:ssa. EPV
arvioi, ettd vield toteuttamatta olevien osien hyodyt ovat suuremmat kuin
kustannukset, silla kustannukset ovat vahaisia, liittyvat siirtymakauteen ja hiipuvat ajan
mittaan. Uudistuksella pyritdan lieventamaan tulevien taloudellisten taantumien
vakavuutta vahentamalla tulevien pankkikriisien todennakdisyytta ja voimakkuutta.
EU:n pankkien olisi kuitenkin hankittava jopa 124,8 miljardia euroa padgomaa (tai
kertyneita voittovaroja), jotta Basel lll -vaatimukset voitaisiin tayttaa
kokonaisuudessaan®.

57 Asetus (EU) N:o 575/2013 luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten
vakavaraisuusvaatimuksista, 26.6.2013.

%8 https://eba.europa.eu/eba-updates-estimates-impact-implementation-basel-iii-and-
provides-assessment-its-effect-eu-economy.


https://eba.europa.eu/eba-updates-estimates-impact-implementation-basel-iii-and-provides-assessment-its-effect-eu-economy
https://eba.europa.eu/eba-updates-estimates-impact-implementation-basel-iii-and-provides-assessment-its-effect-eu-economy
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Likviditeetin hallinnan osalta maksuvalmiusvaatimuksen kayttéonotto paransi
pankkien lyhyen aikavalin likviditeettid, kun taas pysyvan varainhankinnan vaatimusta
koskevien saantojen kdyttoonotto auttoi vahentamaan riippuvuutta lyhytaikaisesta
tukkurahoituksesta euroalueella. Lisdksi eurojarjestelman toteuttama likviditeetin
huomattava lisédminen on helpottanut pankkien maksuvalmiuspuskureiden
kasvattamista alhaisin rahoituskuluin. Tama rahan lisaaminen teki kuitenkin jotkin
pankit riippuvaisiksi keskuspankkien rahoituksellisesta likviditeetistd. Tama
riippuvuus voi aiheuttaa pankeille riskeja, jos rahapolitiikka muuttuu.®?

EPV:n® ja EKP:n®! vuonna 2018 tekemien, EU:n pankkeja koskevien stressitestien
tulokset osoittivat lisdksi, etta padomapuskurit olivat suurempia jopa epasuotuisissa
makrotaloudellisissa olosuhteissa, vaikka skenaario oli kielteisempi kuin vuoden 2016
stressitesteissa. Tilintarkastustuomioistuimen vuonna 2019 julkaisemassa
tarkastuskertomuksessa kuitenkin arvioitiin, etta vuoden 2018 testien olisi pitanyt olla
vaativampia. Merkittaviin jarjestelmariskeihin — ja tiettyihin maihin ja muuttujiin —
tosiaankin kohdistettiin alhainen stressi tai ei stressia lainkaan®?.

EKP havaitsi paikan pdalla tekemiensa tarkastusten ja suurten pankkien sisdisten
mallien tarkastelun aikana joillakin aloilla erilaisia mallintamiskdytantoja ja puutteita
riskien tunnistamisessa ja niiden koon laskemisessa (esim. merkityksellisten
riskitekijoiden huomioimatta jattaminen tai heikkouksia maksukyvyttémyyden
yhteydessa toteutuneiden tappioiden laskennassa). EKP totesi
tilintarkastustuomioistuimen katsauksen laatimisen yhteydessa, etta se oli pyytanyt
pankkeja toteuttamaan jatko- ja korjaustoimia mainittujen puutteiden poistamiseksi®.

Nykyisessa saantelykehyksessa valtiovastuut luokitellaan yleensa tosiasiallisesti
riskittomiksi, eika siina edellytetd hajautusta eika saddeta vastuurajoja (vaikka valtion

%9 Ks. Kansainvilinen valuuttarahasto, maaraportti 18/226, Euro Area Policies: Financial
System Stability Assessment, kohta 76.

80 https://eba.europa.eu/risk-analysis-and-data/eu-wide-stress-testing/2018.

81 https://www.bankingsupervision.europa.eu/press/pr/date/2019/html/ssm.pr190 201~

6114ab7593.en.html.
62 https://www.eca.europa.eu/en/Pages/Newsltem.aspx?nid=12 388.

8 EKP, Update on the Targeted Review of Internal Models (TRIM), 21.11.2019.


https://eba.europa.eu/risk-analysis-and-data/eu-wide-stress-testing/2018
https://www.bankingsupervision.europa.eu/press/pr/date/2019/html/
https://www.bankingsupervision.europa.eu/press/pr/date/2019/html/
https://www.bankingsupervision.europa.eu/press/pr/date/2019/html/
https://www.eca.europa.eu/en/Pages/NewsItem.aspx?nid=12388
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riskit on otettu huomioon stressitesteissa)®*. Vaikka tama kohtelu on kansainvélisen
Basel-kehyksen mukaista, on kuitenkin olemassa laaja yksimielisyys siita, etta
valtiovastuut yleensa — ja kotimaiset valtiovastuukeskittymat erityisesti — aiheuttavat
riskeja pankkiunionin pankeille ja ovat olennainen jarjestelmariskin lahde®. Vuonna
2017 suurten maailmanlaajuisten pankkien valtiovastuiden keskimaardinen osuus oli
19,4 prosenttia niiden kokonaisvaroista ja pienten ja keskisuurten pankkien vastaava
osuus oli 28,1 prosenttia. EU:ssa pankeilla on hallussaan valtiovastuita 4,15 biljoonan
euron arvosta (kesdakuussa 2019), ja ne keskittyvat voimakkaasti kotimaisiin vastuisiin.
Komissio ehdotti vuonna 2018 valtionvelkakirjavakuudellisia arvopapereita koskevaa
asetusta, jolla autettaisiin sijoittajia monipuolistamaan valtiovastuitaan, mutta
pankkien ja valtioiden vélisen kohtalonyhteyden katkaisemisessa ei ole télta osin
edistytty®®.

Jarjestamattomat lainat ja pankkien kannattavuus

Jarjestamattdmien lainojen yhteenlasketun maaran osuus luottojen ja
ennakkojen kokonaismaarasta on laskenut EU:ssa vuonna 2015 toteutuneesta
6,8 prosentin huippuarvosta 2,7 prosenttiin vuoden 2019 loppuun mennessa®’.
Huomattavasta edistyksestad huolimatta jarjestamattomien lainojen taso on edelleen
suhteellisen korkea joissakin jasenvaltioissa (ks. kaavio 6). Myo6s uusien
jarjestamattdmien lainojen kertyminen on estettava®. Kansainvalista
tilinpaatosstandardia 9 (IFRS 9) pidetdan keskeisena askeleena luottotappioiden oikea-
aikaisemman kirjaamisen varmistamiseksi. Standardi perustuu odotettuihin
luottotappioihin eikd aiempaan lahestymistapaan, jossa tappiot kirjataan niiden
tapahtuessa. YVM toteutti vuonna 2018 yli 50 paikalla tehtdvaa luottoriskitarkastusta.
Niiden yhteydessa havaittiin puutteita jarjestamattomien lainojen ja niihin liittyvien
valttdmattomien arvonalennusten tunnistamisessa®.

% EJRK, Report on the reqgulatory treatment of sovereign exposures, maaliskuu 2015, s. 12.

% EJRK, Report on the regulatory treatment of sovereign exposures, maaliskuu 2015, s. 7 ja

s. 58; ja EKP, Financial Stability Review, toukokuu 2019, laatikko 6.
Korkean tason tydryhma, Considerations on the further strengthening of the Banking Union
including a common deposit insurance scheme, kesakuu 2019, ja Baselin
pankkivalvontakomitea, Discussion paper on the regulatory treatment of sovereign

exposures, joulukuu 2017.
7 EKP:n konsolidoidut pankkitiedot (CBD2).
% EKP:n pankkivalvonta, SSM Supervisory Priorities 2020, 7.10.2019.

8 EKP, On-site inspections 2018: key findings, 14.8.2019.
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Kaavio 6 — Jarjestimattomien lainojen maara (miljardia euroa) ja
jarjestamattomien lainojen osuus (prosenttia) jasenvaltioittain
vuoden 2019 neljantena neljanneksena
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Ldhde: Euroopan tilintarkastustuomioistuin, perusteena EPV:n alustava analyysi covid-19:n
vaikutuksesta EU:n pankkeihin, temaattinen muistio EBA/REP/2020/17, kaavio 12.

Monet tekijat, kuten jarjestamattomien lainojen vahentdamisesta aiheutuvat
kustannukset, pankkitoiminnan liiallinen laajentuminen, voimakas kilpailu,
digitalisaatiokustannukset, pitkdan alhaisena pysynyt korkotaso ja sdantelysta
aiheutuvat kustannukset ovat johtaneet pankkialan suhteellisen alhaiseen
kannattavuuteen’. EU:n ja euroalueen pankkien yhteenlasketun oman pdaoman
tuoton keskiarvo oli kuusi prosenttia vuoden 2018 lopussa, mika on
padomakustannusten 8-10 prosentin standardiarvon alapuolella’ . Pitkittynyt matalan
kannattavuuden kausi voi heikentda pankkien kykya kasvattaa padomapuskureita
varannoistaan tai hankkia padomaa. Tama voi rajoittaa pankkien valmiuksia antaa
lainoja reaalitalouteen, erityisesti kriisin jalkeen.

70 Andrea Enrian (EKP) esitys CIRSF-tutkimuskeskuksen vuosittaisessa kansainvélisessa
konferenssissa Lissabonissa, 4.7.2019.

L EPV, Risk Assessment Questionnaire — Summary of Results, 2018.
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Uusi kriisinhallintakehys, joka koskee ldhelld kaatumista olevia tai todennakoisesti
kaatuvia pankkeja

Kaikkia EU:n pankkeja koskevan kriisinratkaisumahdollisuuden luominen on yha

kesken, ja my0s tata kysymysta kasitelldan yhteista kriisinratkaisumekanismia

koskevassa tilintarkastustuomioistuimen tarkastuksessa. Vaikka pankit toteuttavat

parhaillaan toimia saavuttaakseen purkamis- tai uudelleenjarjestamiskelpoisuuden,

seuraavat kysymykset vaativat edelleen ratkaisua’?:

Kriisinratkaisusuunnitelmat eivat ole vield viimeistelyvaiheessa’?.

Kapasiteettia, joka liittyy omia varoja ja hyvaksyttavia velkoja koskevaan
vahimmaisvaatimukseen, ei ole viela saatu tdysimaaraisesti luoduksi’®.

Yhteisen kriisinratkaisuneuvoston vuotuisessa tydohjelmassa ennakoidaan, etta
mahdolliset purkamis- tai uudelleenjarjestamiskelpoisuuden esteet tunnistetaan
vuonna 2020, mutta odotettavissa on, ettad kaikkien olennaisten esteiden
poistaminen vaatii useita vuosia’®.

Yhteinen kriisinratkaisuneuvosto on esittanyt suunnitelman siitd, millaisia toimia
pankkien odotetaan toteuttavan mahdollisten esteiden tunnistamiseksi’®.

Tilintarkastustuomioistuimen tarkastuksessa, joka koski EKP:n toteuttamaa

pankkien kriisinhallintaa, havaittiin, ettd EKP:n kriisintunnistusmenettelyissa oli

puutteita. Niissa ei esimerkiksi ollut selkeita kriteereja ja indikaattoreita, eivatka ne

reagoineet pankin taloudellisen tilanteen olennaista heikkenemista osoittavaan

evidenssiin’’. EKP huomauttaa, etta se on talld vilin toteuttanut useita toimenpiteita

ottaakseen huomioon kertomuksen huomautukset. Riittava yhteisty6 valvojien ja

kriisinratkaisuviranomaisten valillad on tarkeaa kriisinhallinnan moitteettoman

72
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Yhteisen kriisinratkaisuneuvoston puheenjohtajan Elke Konigin puhe Euroopan parlamentin
ECON-valiokunnalle, 3.12.2019.

Tilintarkastustuomioistuin, erityiskertomus 23/2017 Yhteinen kriisinratkaisuneuvosto:
Pankkiunionia koskeva haastava tyé on aloitettu, mutta edessd on vield pitkd tie, kohta 146.

EPV, Quantitative MREL report 2020, s. 15.

Tilintarkastustuomioistuin, erityiskertomus 23/2017, kaavio 5, ja yhteisen
kriisinratkaisuneuvoston vuosikertomus 2020, s.15.

Yhteinen kriisinratkaisuneuvosto, Expectations for banks, maaliskuu 2020.

Euroopan tilintarkastustuomioistuin, erityiskertomus 2/2018 EKP:n toteuttaman pankkien
kriisinhallintatoiminnan tehokkuus, kohta 125.
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toiminnan varmistamiseksi’®. Mutta vaikka varhaista puuttumista koskevan
ilmoituksen olisi tarkoitus antaa yhteiselle kriisinratkaisuneuvostolle mahdollisuus
valmistautua kriisinratkaisuun, pankki voidaan kuitenkin todeta Iahella kaatumista
olevaksi tai todennédkoisesti kaatuvaksi, vaikka varhaisen puuttumisen vaihetta ei olisi
ollut. N&in on tapahtunut vuonna 20177°. Lisaksi komissio on havainnut
paillekkaisyyksia valvontavaltuuksien ja varhaisen puuttumisen valtuuksien vlill3%°,

EPV:n ohjeissa todetaan, etta pankki on ldahelld kaatumista oleva tai
todennakdisesti kaatuva, jos se rikkoo vakavaraisuuden arviointiprosessiin liittyvia
kokonaispadomavaatimuksiaan ja mita tahansa valvontavaatimuksista. Kaytdnnossa
tata ohjetta ei kuitenkaan ole sovellettu. Kun arvioidaan, onko pankki lahella
kaatumista oleva tai todennakoisesti kaatuva, olisi otettava huomioon kaikki
tapaukseen liittyvat merkitykselliset olosuhteet. Tasta syysta EKP ei ole aina
noudattanut EPV:n yhdenmukaistettuja ohjeita. Se ei ole esimerkiksi ottanut
huomioon pankin hallintojarjestelyihin liittyvia rikkomuksia, silla se ei ole sisallyttanyt
naihin jarjestelyihin liittyvia kysymyksia omiin sisdisiin ohjeisiinsa, joilla se on pannut
taytantd6n EPV:n ohjeistusta®!.

Yleistd etua koskevassa testissd maaritelldan, onko kriisinratkaisu oikeasuhteinen
ja valttamaton vai pitdisiko pankki likvidoida. Yleista etua koskevia testeja, joita
kriisinratkaisuviranomaiset tekevat EU:ssa, kuitenkin sovelletaan toisinaan eri
tavoin, ja ne voivat johtaa erilaisiin paatelmiin ja seurauksiin. Esimerkkina voidaan
todeta, ettd kun erdat kansalliset sadantelyviranomaiset katsoivat vuonna 2015
kriisinratkaisun yleisen edun mukaiseksi jopa hyvin pienien pankkien osalta®?,yhteinen
kriisinratkaisuneuvosto paatti vuonna 2017, ettd Banca Popolare di Vicenza S.p.A:n ja
Veneto Banca S.p.A:n kriisinratkaisu ei ollut yleisen edun mukaista niiden

78 Euroopan tilintarkastustuomioistuin, erityiskertomus 2/2018, kohta 34.

79 Euroopan tilintarkastustuomioistuin, erityiskertomus 2/2018, kohta 34.

80 Komission kertomus Euroopan parlamentille ja neuvostolle asetuksen (EU) N:o 1024/2013
nojalla perustetusta yhteisesta valvontamekanismista, COM(2017) 591 final, s. 17.

8 Euroopan tilintarkastustuomioistuin, erityiskertomus 2/2018, kohta 108.

8 Esim. Portugalin Banco Internacional do Funchal S.A sek3 Kreikan Panellinia Bank S.A. ja

Cooperative Bank of Peloponnese Coop Ltd (https://eba.europa.eu/regulation-and-
policy/recovery-and-resolution/notifications-on-resolution-cases-and-use-of-dgs-funds);
Tanskan Andelskassen J.A.K Slagelse (2016), Portugalin Banco Internacional do Funchal S.A
(2015) seka Kreikan Panellinia Bank S.A. ja Cooperative Bank of Peloponnese Coop Ltd
(2015) (https://eba.europa.eu/regulation-and-policy/recovery-and-resolution/notifications-
on-resolution-cases-and-use-of-dgs-funds).


https://eba.europa.eu/regulation-and-policy/recovery-and-resolution/notifications-on-resolution-cases-and-use-of-dgs-funds
https://eba.europa.eu/regulation-and-policy/recovery-and-resolution/notifications-on-resolution-cases-and-use-of-dgs-funds
https://eba.europa.eu/regulation-and-policy/recovery-and-resolution/notifications-on-resolution-cases-and-use-of-dgs-funds
https://eba.europa.eu/regulation-and-policy/recovery-and-resolution/notifications-on-resolution-cases-and-use-of-dgs-funds
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suuremmasta koosta huolimatta, koska naiden laitosten kaatumisella ei
todennakoisesti olisi merkittdvaa kielteistd vaikutusta rahoitusvakauteen®3. Toisin kuin
yhteinen kriisinratkaisuneuvosto tdssa arvioinnissaan, komissio paatti, etta valtiontuki
oli hyvaksyttavaa, koska se oli tarpeen jasenvaltion taloudessa olevan vakavan hairion
korjaamiseksi®*.

Arviointeja hankaloittaa lisdksi pankkien maksukyvyttomyytta koskevien
kansallisten lakien hajanaisuus. Lait vaihtelevat jasenvaltioittain, vaikkakin
yhdenmukaistamisen vahimmaistaso on saavutettu.®® Lisaksi pankkiunionin
jasenvaltiot kayttivat kriisinratkaisuvalineita ja erityistd kansallista
likvidaatiolainsaadantda suunnitellun selvittdja- tai hallintoviranomaisjohtoisen
kansallisen maksukyvyttémyysmenettelyn sijasta®® ja loivat siten tosiasiallisesti
kriisinratkaisukehyksen osaksi kansallista maksukyvyttomyysmenettelydan. Koska
kriisinratkaisua on verrattava kansallisiin maksukyvyttémyysmenettelyihin yleisen
edun ja no creditor worse off -periaatteen mahdollisen rikkomisen arvioimiseksi®’,
tdma hajanaisuus aiheuttaa useita ongelmia pankkien kriisinratkaisulle ja voi johtaa
Iahelld kaatumista olevien tai todenndkodisesti kaatuvien pankkien ja niiden velkojien
epéatasa-arvoiseen kohteluun®e,

Vuoden 2019 loppuun mennessa alaskirjaus- ja muuntotydkalua oli
pankkiunionissa kaytetty vain kerran osana kriisinratkaisua — Banco Popular
Espafiol -pankin kriisinratkaisussa. Kriisinratkaisulla suojeltiin onnistuneesti julkisia
varoja ja siten veronmaksajien rahoja. Toisaalta jasenvaltiot kdyttavat edelleen julkisia
varoja pankkien pelastamiseen ja tukevat pankkeja muussakin kuin epatavallisessa
jarjestelmakriisitilanteessa:

8 SRB/EES/2017/11, Decision concerning the assessment of the conditions for resolution in

respect of Veneto Banca S.p.A., s. 11, 23.6.2017, ja SRB/EES/2017/12, Decision concerning
the assessment of the conditions for resolution in respect of Banca Popolare di Vicenza
S.p.A., s.11, 23.6.2017.

8 Euroopan komissio, valtiontukipaitods SA.45 664 (2017/N), 25.6.2017, 49 kohta.

8 Direktiivi 2001/24/EY luottolaitosten tervehdyttamisests ja likvidaatiosta, 4.4.2001.
8 Direktiivi 2014/59/EU, 2 artiklan 47 kohta.

8 Direktiivi 2014/59/EU, 73 artikla.

8 Elke Kénigin puhe Euroopan parlamentin ECON-valiokunnalle, 5.5.2020

(https://srb.europa.eu/en/node/978).


https://srb.europa.eu/en/node/978
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Pelastuspaketit osana kansallista maksukyvyttomyysmenettelya — jasenvaltiot
kayttavat julkisia varoja kansallisen maksukyvyttomyysmenettelyn tukemiseen.

Pelastaminen padomapohjaa vahvistamalla — jasenvaltiot kayttavat valineita
”ennakoivat pddomapohjan vahvistamiset”®? ja ”pddomapohjan vahvistamiset”,
joita ei pidetd valtiontukena (koska ne perustuvat markkinaehtoihin), sellaisten
pankkien tukemiseen, jotka eivat tdayta padomavaatimuksiaan.

Julkisten takausten kautta myonnetty tuki — naita ei katsota valtiontueksi, koska
ne perustuvat markkinaehtoihin jarjestamattomien lainojen myynnin tukemiseksi.

Vakuutuksia ja ammatillisia lisdeldkkeita koskeva EU:n sadntelykehys

Vaikka kaytossa on EU:n tason vakavaraisuuskehys, jotkin vakuutuksia koskevat
tekniset sdannoét ovat edelleen erilaisia eri jasenvaltioissa. Tilintarkastustuomioistuin
havaitsi, ettd valvonnan laatu ja valvojien valinen yhteistyo vaihtelevat merkittavasti.
Vaikka EIOPA on pyrkinyt merkittavalla tavalla edistamaan johdonmukaista, syville
menevaa ja kattavaa valvontaa kaikissa jasenvaltioissa®®, eri maiden saantelyerojen
hyvaksikayttd on edelleen tosiasia®, ja valvonnan ldhentdminen on edelleen haaste.

Padomataso ylitti vaaditun vihimmaistason seka
vakavaraisuuspadomavaatimusten ettd vahimmadisvakavaraisuussuhteen osalta.
Yhteenlasketut tasot ylittivat vahimmaistason kaikissa jasenvaltioissa vuoden 2018
lopussa, mutta merkittavia eroja on edelleen. Ne ilmentavat osittain sitd, etta uusia
vaatimuksia, jotka liittyvat esimerkiksi kansallisiin kirjanpitosadntoihin, verotukseen ja
sosiaaliturvalainsaadantoon, sovelletaan epdjohdonmukaisesti.

EU:n sadnndoissa ei kasitella jarjestelman kannalta merkittavien
vakuutuksenantajien tunnistamista, erityista valvontaa, kriisinratkaisua ja elvytysta.
Vakuutusyhtididen kriisinratkaisun tai likvidaation rahoittamiseen ei mydskaan ole
olemassa EU:n yhteisti varautumisjirjestelyd®?. Vakuutuksenantajat likvidoidaan

8 Direktiivi 2014/49/EU, 32 artiklan 4d kohdan iii alakohta.

% Euroopan tilintarkastustuomioistuin, erityiskertomus 29/2018, kohdat 96 ja 97.

%1 Euroopan tilintarkastustuomioistuin, erityiskertomus 29/2018, laatikko 3 ja kohdat 26 ja 27.

92 EIOPA, Opinion to the institutions of the European Union on the harmonisation of recovery

and resolution frameworks for (re)insurers across the Member States, 5.7.2017, s. 14; ja
EJRK, Recovery and resolution for the EU insurance sector: a macro-prudential perspective,
elokuu 2017,s.4ja7.
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kansallisissa kehyksiss, joista kotimaan valvontaviranomainen on yksin vastuussa®.
Sek3 EIOPA®* ettd EJRK® ovat kehottaneet komissiota toteuttamaan toimia, joilla
vakuutuksenantajia ja jalleenvakuuttajia koskevien kansallisten elvytys- ja
kriisinratkaisukehysten vahimmaistaso yhdenmukaistetaan EU:ssa. Komissio on
ilmoittanut, etta tallainen aloite on valmisteilla yhdessa Solvenssi Il -kehyksen
tarkistamisen kanssa.

Kaynnissa olevat poliittiset keskustelut viittaavat tarpeeseen laatia lisdsdaantoja
keskittyneiden riskien hallintaa ja valvontaa varten. Nama riskikeskittymat koskevat
esimerkiksi valtiovastuita. EU:n vakuutuksenantajat altistuvat suuremmalle valtion
riskille kuin pankit®®, erityisesti jisenvaltioissa, joissa kokonaisvelkataso on
korkeampi®’. EIOPA seuraa téllaisia altistumisia vakausraporteissaan.

Vain muutamissa jasenvaltioissa on vakuutustakuujarjestelmia
vakuutuksenottajien suojaamiseksi maksukyvyttomilta vakuutuksenantajilta.
Tilintarkastustuomioistuin havaitsi EIOPAa koskevassa kertomuksessaan, etta
kuluttajansuoja riippuu vakuutuksenantajan oikeudellisesta rakenteesta®®. Komissio
arvioi yhdessa EIOPAN kanssa kansallisten vakuutustakuujarjestelmien eurooppalaisen
verkoston tarvetta.

Komission jarjestamien, kdynnissa olevien Solvenssi Il -direktiivin tarkistamista
koskevien kuulemismenettelyjen yhteydessa seka EIOPA ettd EJRK ovat katsoneet, etta
EU:n lainsadaddannosta puuttuu makrotason vakauspolitiikkoja, joilla voitaisiin
tapahtumaketjun eri vaiheissa puuttua jarjestelmariskien lisddntymiseen

% Solvenssi Il -direktiivi, 25.11.2009, 267-296 artikla.

% https://www.eiopa.europa.eu/content/institutions-eu-harmonisation-recovery-and-

resolution-frameworks-reinsurers.

95

https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/reports/esrb.reports170 817_
recoveryandresolution.en.pdf.

% EKP, Financial Stability Review, toukokuu 2019, s. 100.
7 EIOPA, Investment behaviour report, 16.11.2017, s. 13.

% Euroopan tilintarkastustuomioistuin, erityiskertomus 29/2018, kohta 29.


https://www.eiopa.europa.eu/content/institutions-eu-harmonisation-recovery-and-resolution-frameworks-reinsurers
https://www.eiopa.europa.eu/content/institutions-eu-harmonisation-recovery-and-resolution-frameworks-reinsurers
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/reports/esrb.reports170817_recoveryandresolution.en.pdf
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/reports/esrb.reports170817_recoveryandresolution.en.pdf
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vakuutusalalla®®. Samanlaisia nakemyksia esittivat myos finanssimarkkinoiden
vakauden valvontaryhma (FSB) ja kansainvélinen vakuutusvalvojien jarjestd (1AIS)*°°,

Ammatillisten lisdeldkkeiden osalta useat jdsenvaltiot eivat olleet vield
1. kesakuuta 2020 saattaneet uutta IORP Il -direktiivia, joka koskee ammatillisia
lisdeldkkeita tarjoavia laitoksia, tdysimairiisesti osaksi kansallista lainsdadantod o,

Etuusperusteisten ja hybridimuotoisten ammatillisia lisdeldakkeitd tarjoavien
laitosten varojen osuus lisdeldkkeita tarjoavien laitosten investoinneista oli
vuoden 2014 lopussa noin 80 prosenttia’®?. Matala tuotto selittda osittain, miksi
ammatillisia lisdelakkeita tarjoavien toimijoiden vakavaraisuusasema oli
vuoden 2018 lopussa heikko ja ldhelld sddntelyn kynnysarvoa®®®. EIOPAn vuoden 2017
stressitesti osoitti my0s, ettd ammatillisia lisdeldakkeita tarjoavilla laitoksilla oli
keskimaarin riittamattomat varat eldkevastuiden kattamiseksi ja ettd tyypillisilla
padomavajeesta karsivilla eldkejarjestelmilla® voi olla merkittavia kielteisia
vaikutuksia eldakkeensaajille'®. EIOPAn vuoden 2019 stressitestissa havaittiin, ett
kattamissuhde oli parantunut. Tasta huolimatta testissa kaytetyssa stressiskenaariossa
oli kuitenkin edelleen odotuksena, etta tilanteen vaikutukset jaseniin ja edunsaajiin —
tai elakemaksuja maksaviin yrityksiin — olisivat kielteisia*°®.

% EIOPAnN kuulemisasiakirja, joka koski Solvenssi Il:n tarkistusta vuonna 2020 (luku 11); EJRK:n
asiakirja vakuutusalan makrotason vakautta koskevista sadannoksistd, toimenpiteista ja
vélineistd, 2018, ja vastaus EIOPAn kuulemisasiakirjaan, joka koski Solvenssi Il:n tarkistusta
vuonna 2020.

100 Finanssimarkkinoiden vakauden valvontaryhman (FSB) lausunto asiakirjaan Finalisation of
IAIS holistic framework for the assessment and mitigation of systemic risk in the insurance
sector, 14.11.2019.

101 https://ec.europa.eu/info/publications/occupational-retirement-provisions-directive-
transposition-status_en.

102 EJOPA, IORPs Stress Test Report 2015, liite 1.
193 EIOPA, Financial Stability Report, kesdkuu 2019, s. 38.
104 EIOPA, 2017 IORP Stress Test Report, 13.12.2017, kohdat 243 ja 235.

195 Euroopan komissio, European Semester Thematic Factsheet on the adequacy and
sustainability of pensions, marraskuu 2016, s. 9.

196 EIOPA, Occupational pensions stress test 2019.


https://www.eiopa.europa.eu/content/consultation-paper-opinion-2020-review-solvency-ii
https://remote.eca.europa.eu/dana/home/index.cgi
https://remote.eca.europa.eu/dana/home/index.cgi
https://remote.eca.europa.eu/dana/home/index.cgi
https://ec.europa.eu/info/publications/occupational-retirement-provisions-directive-transposition-status_en
https://ec.europa.eu/info/publications/occupational-retirement-provisions-directive-transposition-status_en
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Padaomamarkkinat, markkinoiden perusrakenteet ja pddomamarkkinaunioni

Koska padomamarkkinat ovat EU:ssa suhteellisen kehittymattomat (esimerkiksi
Yhdysvaltoihin verrattuna), EU:n tavoitteena on lisatd padomamarkkinarahoituksen
osuutta suhteessa pankkirahoitukseen. Ndin voidaan alentaa yritysten
padomakustannuksia. Lisdksi voidaan helpottaa rajat ylittavaa sijoittamista ja
sijoitusten hajauttamista ja sitd kautta vihentaa riskeja, jotka aiheutuvat
painottumisesta kotimaiseen sijoittamiseen. Taman pitaisi lisata kriisinsietokykya ja
helpottaa nopeampaa elpymista ja kasvua. Pddomamarkkinoiden syvempi
yhdentyminen ja entistda yhdentyneemmat pankkijarjestelmat voivat auttaa
yllapitamaan rajat ylittavia padomavirtoja ja sijoituksia sellaisissa jasenvaltioissa, jotka
karsivat laajoista epasymmetrisista makrotalouden hairidista.

EJRK on asettanut pankkialan ulkopuolista rahoituksen valitysta koskevan EU:n
makrotason vakauspolitiikan kehittamisen yhdeksi strategiansa keskeisista
painopisteista’?’. On perustettu myo6s pankkialan ulkopuolista rahoituksen valitysta
kasitteleva asiantuntijaryhma, joka seuraa tdman alan riskeja. Tallad hetkella ei ole
olemassa kehysta3, jolla voitaisiin puuttua yhdenmukaisella tavalla talla alalla
tunnistettuihin jarjestelmariskeihin. Taman alan jarjestelmariskien seurantakehys on
kehittynyt vahitellen esimerkiksi siten, etta EJRK on antanut ESMAlle suosituksen
makrotason vakauteen liittyvia vivutusrajoja koskevien ohjeiden laatimisesta®®. EJRK
on korostanut, ettd tietopuutteet estavat kattavamman riskinarvioinnin erdissa osissa
pankkisektorin ulkopuolista rahoitusvilitysalaa (esim. tiedot pankkien ulkopuolisesta
vivutuksesta ja pankkien ja muiden rahoituksen valittajien valisista yhteyksista ovat
riittamattémiad) o,

Vaikka vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien on otettava kayttoon
riskinhallintamenettelyja ja ndihin toimijoihin sovelletaan stressitestausta ja
raportointivelvoitteita, direktiivi ei sisdlla vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja koskevia
vivutusrajoituksia. Vuonna 2019 annetussa uudelleentarkastelukertomuksessa
todettiin, ettd suurimalla osalla niista sadannoksistd, jotka sisaltyivat vaihtoehtoisten
sijoitusrahastojen hoitajia koskevaan direktiiviin, saavutettiin asetetut tavoitteet

197 EJRK, Macro-prudential policy beyond banking: an ESRB strategy paper, 2016.
108 EJRK, Recommendation on liquidity and leverage risks in investment funds, 2018.

199 EJRK, NBFI Monitor, 2019.
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tehokkaasti ja vaikuttavasti''’. Valvontaviranomaiset ovat kriisin jalkeisen aikana
kuitenkin edelleen olleet huolissaan vivutuksesta esimerkiksi lainavakuudellisten
velkasitoumusten osalta®*?.

EJRK katsoi vuonna 2018, etta avointen sijoitusrahastojen varojen likviditeetin ja
niiden lunastusprofiilien valinen ristiriita voisi johtaa ”pakkomyyntiin”
lunastuspyyntdjen tayttamiseksi markkinoiden stressikausien aikana. Tama saattaisi
vaikuttaa muihin rahoitusmarkkinoiden toimijoihin, jos nailla on samoja omaisuuseria
tai omaisuuseria, joihin liittyy vastaavia riskeja. Vivutus voi lisata markkinoiden
kielteisen kehityksen vaikutusta. EJRK suositteli, ettd ESMA ja komissio ottaisivat
kayttoon makrotason vakauspolitiikan valineitd ndiden riskien hallitsemiseksi**?.
Vivutuksesta johtuviin riskeihin voidaan puuttua esimerkiksi luomalla
vhdenmubkaistettu raportointikehys yrityksille, jotka harjoittavat siirtokelpoisiin
arvopapereihin kohdistuvaa yhteista sijoitustoimintaa. Samoin vivutusriskeihin
voitaisiin puuttua hyodyntamalla paremmin olemassa olevia mahdollisuuksia, jotka
koskevat vivutusrajoitusten asettamista vaihtoehtoisille sijoitusrahastoille.

Komission vuonna 2015 hyvaksymadssa padomamarkkinaunionia koskevassa
toimintasuunnitelmassa, jota laajennettiin sen véliarvioinnissa vuonna 20173,
esitetddn 71 toimenpidetta (33 toimenpidettd pddomamarkkinaunionia koskevassa
toimintasuunnitelmassa ja 38 toimenpidetta valiarvioinnissa). Kullekin
toimintasuunnitelman osalle on annettu ohjeellinen maaraaika. Valiarvioinnissa
esiteltiin myds yhdeksan toimintasuunnitelman osaa, jotka ovat ensisijaisia.

Komissio ilmoitti vuonna 2019, ettd se on pannut tdaytantdon suurimman osan
padgomamarkkinaunionia koskevaan toimintasuunnitelmaan sisaltyvista toimenpiteista,

110 Euroopan komissio, Report on the operation of the alternative investment fund managers
directive, 2019.

11 https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-publishes-study-exposure-eu-
fund-industry-clos.

112 ESRB/2017/6, Recommendation on liquidity and leverage risks in investment funds,
7.12.2017.
ESMA on kaynnistanyt kuulemisen vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen alan vivutusriskeja
koskevasta ohjeluonnoksestaan
(https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma34-39—
967_consultation_paper_on_guidelines_on_art_25_aifmd.pdf).

113 Komisson tiedonanto, Pddomamarkkinaunionia koskevan toimintasuunnitelman
vdliarvioinnista, COM(2017) 292 final, 8.6.2017.


https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-publishes-study-exposure-eu-fund-industry-clos
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-publishes-study-exposure-eu-fund-industry-clos
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma34-39-967_consultation_paper_on_guidelines_on_art_25_aifmd.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma34-39-967_consultation_paper_on_guidelines_on_art_25_aifmd.pdf
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mutta tulevaisuudessa on toteutettava viela lisda toimia, erityisesti uusien vihredan ja
digitaaliseen siirtymaan ja brexitiin liittyvien painopisteiden vuoksi*'#. Vaikka EU:n
tasolla toteutettaisiin lisdtoimenpiteita, pddomamarkkinaunionia ei kuitenkaan saada
viimeistellyksi, ellei toimenpiteita tdydennetd kauaskantoisilla ja kunnianhimoisilla
kansallisilla uudistuksilla, joilla syvennetiin pdaomamarkkinoita®®.

Tilintarkastustuomioistuin suorittaa parhaillaan erillista tarkastusta
padgomamarkkinaunionia koskevan toimintasuunnitelman taytantoonpanosta.

114 Komission tiedonanto, Pddomamarkkinaunioni: edistyminen pddoman sisimarkkinoiden
luomisessa talous- ja rahaliiton vahvistamiseksi, COM(2019) 136 final, 15.3.2019, s. 3 ja 4.

115 IMF, A Capital Market Union for Europe, SDN/19/07, syyskuu 2019.
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EU:n toimet valtionvelkakriisin
torjumiseksi

Niiden rahoitusjarjestelman puutteiden lisaksi, jotka olivat yleisia padasiassa
maailmanlaajuisella tasolla, useat erityisesti EU:ta koskevat haasteet muuttivat EU:n
rahoituskriisin valtionvelkakriisiksi (ks. kohdat 13—17). Kriisin ratkaisemiseksi on tehty
useita aloitteita seka finanssipolitiikan etta pankkitoiminnan tasolla, muun muassa
(ks. kaavio 7) seuraavat:

Institutionaaliset toimet: Euroopan rahoituksenvakautusmekanismi (ERVM),
Euroopan rahoitusvakausvaline (ERVV), Euroopan vakausmekanismi (EVM) ja
Euroopan finanssipoliittinen komitea.

Poliittiset toimet: six-pack- ja two-pack-lainsdadantopaketit, joilla uudistettiin
vakaus- ja kasvusopimusta, jarjestettiin eurooppalainen ohjausjakso, otettiin
kayttoon makrotalouden epatasapainoa koskeva menettely ja asetettiin
vahimmaisvaatimukset kansallisille julkisen talouden kehyksille; finanssipoliittinen
sopimus ja EKP:n rahapoliittiset suorat kaupat (OMT).



Kaavio 7 — EU:n kriisitoimet valtionvelkakriisin torjumiseksi
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EU:n reaktio valtionvelkakriisiin
perustui kahteen rinnakkaiseen ja toisiinsa liittyvaan toimenpidelinjaan

¥

¥

Institutionaaliset toimet

EU:n tason elinten, valineiden, mekanismien ja kehysten perustaminen

Saantelytoimet ja

toimintapoliittiset toimet

Toimijoiden ja rahoitusvalineiden

saantelya ja valvontaa koskevat

saannot

Euroopan
rahoituksen-
vakautus-
mekanismi
ERVM

Tilapdinen
kriisirahoitus-
ohjelma

Euroopan
rahoitusvakaus-

vdline
ERVV

Tilapdinen
kriisinratkaisu-
mekanismi

Euroopan
vakaus-
mekanismi
(EVM)

Pysyva
kriisinratkaisu-

mekanismi

Léhde: Euroopan tilintarkastustuomioistuin.

Tarkeimmat vaiheet

Euroopan
finanssi-
poliittinen
komitea

EU:n
finanssipoliittisen

kehyksen ja
finanssipoliittisen
virityksen
riippumaton
seuranta

Talouspolitiikka

Vakaus- ja
kasvusopimuksen
uudistukset (six-
pack, two-pack)
Finanssi-
poliittinen
sopimus
Eurooppalainen
ohjausjakso
Makrotalouden
epatasapainoa
koskeva
menettely

Rahapolitiikka

* Rahapoliittinen
suora kauppa
(omT)

ERVM perustettiin vuonna 2010*'¢ viliaikaiseksi EU:n rahoitusohjelmaksi.

Tavoitteena oli antaa rahoitustukea sellaisille jasenvaltioille, joille poikkeukselliset

olosuhteet ovat kyseisista jasenvaltioista riippumattomista syista aiheuttaneet vakavia

taloudellisia tai rahoituksellisia hdiridita tai vakavasti uhkaavat aiheuttaa téllaisia

hairioita. Tukea voitaisiin myontaa lainojen tai luottolimiittien kautta ottaen huomioon

mahdollisuus soveltaa maksutasejarjestelya eli jo olemassa ollutta valinetts, jolla

myonnettiin keskipitkan aikavalin rahoitustukea euroalueen ulkopuolisille
jasenvaltioille.

116 Neuvoston asetus (EU) N:o 407/2010 Euroopan rahoituksenvakautusmekanismin
perustamisesta, 11.5.2010.
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ERVV oli véliaikainen kriisinratkaisumekanismi, joka perustettiin vuonna 2010.
Sen tavoitteena oli turvata rahoitusvakaus tarjoamalla rahoitustukea euroalueen
jasenvaltioille padasiassa lainojen avulla. Sita seurasi vuonna 2012 EVM, eikd ERVV:n
kautta voida endaa myontaa rahoitustukea. Se voi kuitenkin edelleen

vastaanottaa lainojen takaisinmaksuja edunsaajamailta,
suoritta korko- ja padomamaksuja ERVV-joukkovelkakirjojen haltijoille ja

jalleenrahoittaa liikkeessa olevia joukkovelkakirjoja.

EVM perustettiin vuonna 2012 euroalueen jasenvaltioiden valisella
sopimuksella®?’ pysyvaksi hallitustenvéliseksi organisaatioksi. Sen tehtdvana on antaa
rahoitustukea sellaisille euroalueen maille, joilla on vakavia rahoitusongelmia tai joita
sellaiset uhkaavat. Tallaista tukea myonnetaan vain, jos on evidenssia siita, ettd se on
valttamatonta EVM:n jasenten tai koko euroalueen rahoitusvakauden turvaamiseksi.
EVM antaa rahoitusapua euroalueen jasenvaltioille, joilla on tai uhkaa olla vakavia
rahoitusvaikeuksia. Apua annettaessa asetetaan tiukkoja taloudellisia ehtoja, jotka
sopivat yhteen valitun rahoitusvadlineen kanssa ja joista neuvotellaan komission ja
edunsaajan kanssa. Tietyissa olosuhteissa EVM voi myds suoraan pddomittaa
jarjestelman kannalta tarkeitad euroalueen rahoituslaitoksia. Komissio ja EVM arvioivat
saannollisesti rahoitustukiohjelmasta irtautuneiden edunsaajajasenvaltioiden
takaisinmaksuriskeja. Tilintarkastustuomioistuin on aloittanut tarkastuksen, jonka
tarkoituksena on arvioida, kuinka tehokasta komission toteuttama ohjelman jalkeinen
valvonta on ollut.

Vuonna 2015 komissio perusti Euroopan finanssipoliittisen komitean®2,
Komitean on maara vahvistaa nykyista talouden ohjausjarjestelman kehysta
toimittamalla vuosittain arviointi EU:n finanssipoliittisen kehyksen taytantdoonpanosta
ja finanssipolitiikan virityksen asianmukaisuudesta euroalueella ja kansallisella tasolla.

117 Sopimus Euroopan vakausmekanismin perustamisesta, 2.2.2012.

118 Komission paatés (EU) 2015/1937 riippumattoman neuvoa-antavan Euroopan
finanssipoliittisen komitean perustamisesta, 21.10.2015, ja komission paatos (EU) 2016/221
riippumattoman neuvoa-antavan Euroopan finanssipoliittisen komitean perustamisesta
annetun paatoksen (EU) 2015/1937 muuttamisesta, 12.2.2016.
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Edistyminen ja tarkeimmat haasteet

Vuodesta 2008 ldhtien useat taloudellisissa vaikeuksissa olevat jasenvaltiot ovat
saaneet lainoja EU:lta (Unkari, Latvia ja Romania maksutasejarjestelysta seka Irlanti ja
Portugali ERVM:std) seka hallitustenvilisistad pelastusrahastoista (Kreikka Kreikan
lainajarjestelysta, Kreikka, Irlanti ja Portugali ERVV:sta ja Kypros, Kreikka ja Espanja
EVM:std):

Makrotaloudellista rahoitustukea koskevassa tilintarkastustuomioistuimen
kertomuksessa''® todettiin, ettd komissio ei ollut valmis hallinnoimaan
makrotaloudellisia rahoitustukiohjelmia, ja suositeltiin luomaan koko toimielinta
koskeva kehys, joka mahdollistaisi henkilostéresurssien ja teknisten resurssien
nopean kdyttédnoton ja makrotaloudellisten ehtojen horisontaaliset
johdonmukaisuustarkastukset.

Viimeksi mainitussa kertomuksessa seka erddssa toisessa kriisinhallintaa
koskevassa tilintarkastustuomioistuimen kertomuksessa'?® suositeltiin my®6s, ett3
komission valmisteluty6ssa parannettaisiin tukiohjelmien suunnittelua koskevia
yleisid menettelyja ja selvennettdisiin ohjelman ehtojen merkitysta.
Tilintarkastustuomioistuin korosti myos, ettd on tarkeaa kehittaa vankkoja
yhteistydosopimuksia komission ja muiden asianomaisten kansainvalisten
sidosryhmien, kuten EKP:n ja IMF:n, valilld. Taman katsauksen laatimisen
yhteydessa havaittiin, etta yhteistyd komission, EKP:n, EVM:n ja Euroopan
valvontaviranomaisten valilla on parantunut.

Tilintarkastustuomioistuin havaitsi erityiskertomuksessaan, jossa kasiteltiin
kansallisiin julkisen talouden kehyksiin liittyvid EU:n vaatimuksia'?', ettd Euroopan
finanssipoliittisen komitean rakenteessa ja tehtdvanannossa on parantamisen varaa
riippumattomuuden nakékulmasta ja ettd komissio voi jattda Euroopan
finanssipoliittisen komitean ehdotukset ja suositukset huomiotta ilman ettd se antaa
asianmukaisia selityksia.

119 Euroopan tilintarkastustuomioistuin, erityiskertomus 18/2015 Vaikeuksissa oleville maille
annettu rahoitustuki.

120 Eyroopan tilintarkastustuomioistuin, erityiskertomus 17/2017 Komission puuttuminen
Kreikan rahoituskriisiin.

121 Euroopan tilintarkastustuomioistuin, erityiskertomus 22/2019 Kansalliset julkisen talouden
kehykset: EU:n vaatimuksia olisi edelleen tiukennettava ja niiden noudattamista olisi
seurattava paremmin.



50

Tarkeimmat vaiheet

Vakaus- ja kasvusopimus on vuodesta 1997 |3htien voimassa ollut sdannost6??,
jonka tavoitteena on varmistaa EU:n jasenvaltioiden moitteeton julkinen talous ja
niiden finanssipolitiikkojen koordinointi asettamalla kynnysarvot jasenvaltion julkisen
talouden alijaamalle ja julkiselle velalle (ns. Maastrichtin finanssipoliittiset kriteerit).

Vakaus- ja kasvusopimus muodostuu kahdesta osiosta:

— ennaltaehkdiseva osio, jonka tavoitteena on parametreja ja
talousarviotavoitteita asettamalla varmistaa, etta EU:n jasenvaltioiden
finanssipolitiikka on moitteetonta ja koordinoitua; ja

— korjaava osio, jolla viitataan Maastrichtin sopimuksella kdayttoon otettuun
liiallisia alijagamia koskevaan menettelyyn'?3. Taman menettelyn tavoitteena
on, ettd jasenvaltiot hyvaksyvat asianmukaiset poliittiset toimet liiallisten
alijdgdmien korjaamiseksi. Siind sovelletaan tiukempia julkisen talouden
tavoitteita jasenvaltioihin, joiden julkisen talouden alijadama tai velka ylittaa
vakaus- ja kasvusopimuksessa madritellyt enimmaismaarat (alijadman osalta
kolme prosenttia ja velan osalta 60 prosenttia suhteessa BKT:hen). Liiallisia
alijaamia koskeva menettely on kaynnistetty sen kayttédnoton jalkeen
25 jasenvaltiossa’?*. Rahallisia seuraamuksia ei kuitenkaan ole vield
maaratty. Kaikki liiallisia alijaamia koskevat menettelyt on saatu paatdkseen
lukuun ottamatta Romaniaa, joka on liiallisia alijagamia koskevan menettelyn
piirissa vield vuonna 2020.

122 Eyrooppa-neuvoston paatdslauselma vakaus- ja kasvusopimuksesta, Amsterdam,
17.6.1997.

123 SEUT-sopimus, 126 artikla.

124 https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/economic-and-fiscal-policy-
coordination/eu-economic-governance-monitoring-prevention-correction/stability-and-
growth-pact/corrective-arm-excessive-deficit-procedure/excessive-deficit-procedures-
overview_en.


https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/economic-and-fiscal-policy-coordination/eu-economic-governance-monitoring-prevention-correction/stability-and-growth-pact/corrective-arm-excessive-deficit-procedure/excessive-deficit-procedures-overview_en
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/economic-and-fiscal-policy-coordination/eu-economic-governance-monitoring-prevention-correction/stability-and-growth-pact/corrective-arm-excessive-deficit-procedure/excessive-deficit-procedures-overview_en
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/economic-and-fiscal-policy-coordination/eu-economic-governance-monitoring-prevention-correction/stability-and-growth-pact/corrective-arm-excessive-deficit-procedure/excessive-deficit-procedures-overview_en
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/economic-and-fiscal-policy-coordination/eu-economic-governance-monitoring-prevention-correction/stability-and-growth-pact/corrective-arm-excessive-deficit-procedure/excessive-deficit-procedures-overview_en
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Vuoden 2011 six pack -lainsaddantopaketissa > ja vuoden 2013 two pack
-asetuksissa '%¢ tehtiin useita muutoksia vakaus- ja kasvusopimuksen
ennaltaehkdisevaan ja korjaavaan osioon. Nailla saannailla

— otettiin kdyttoon vertailuarvo jasenvaltion menojen vuotuiselle kasvulle
tulopuolen toimenpiteiden vahentamisen jalkeen;

— perustettiin talouspolitiikan eurooppalainen ohjausjakso, jolla koordinoidaan
finanssi- ja talouspolitiikan seurantaa EU:ssa ja parannetaan jasenvaltioille
annettavien toimintapoliittisten neuvojen ajoitusta;

— mahdollistettiin liiallisia alijdgamia koskevan menettelyn avaaminen
yksinomaan silla perusteella, etta liiallinen velkamaara ei ole pienentynyt
riittavasti kohti viitearvoa (eli kohti 60:ta prosenttia suhteessa BKT:hen);

— jatkettiin sellaisten asteittaisten taloudellisten seuraamusten maaraamista,
jotka vastasivat enintdan 0,5:t3 prosenttia kyseisen jasenvaltion BKT:st3;

— otettiin kdyttdon yhteinen talousarvioaikataulu ja euroalueen jasenvaltioiden
liiallisten alijgdmien korjausmenettely;

— otettiin kdyttoon uusia saantoja, jotka koskivat euroalueen jasenvaltioiden
tiukennettua valvontaa ohjelman aikana ja sen jalkeen.

Hallitustenvalisella sopimuksella puututtiin joihinkin vield jaljella oleviin
puutteisiin, jotka koskivat six pack -lainsadadantopaketilla perustettua EU:n julkisen
talouden lujitettua ohjausjarjestelmakehysta. Kyseinen sopimus talous- ja rahaliiton
vakaudesta, yhteensovittamisesta seka ohjauksesta ja hallinnasta ja erityisesti sen Il
osasto eli finanssipoliittinen sopimus tuli voimaan vuonna 2013. Se koostuu
pddasiassa vakaus- ja kasvusopimuksen ennaltaehkdisevan osion sadantoihin laheisesti
liittyvien kansallisten finanssipoliittisten saantdjen hyvaksymisestad, ja siihen sisdltyy
erityisesti tasapainoisen talousarvion saanto ja kansallisen tason korjausmekanismi,
joka kdynnistyy automaattisesti, jos tata saantoa rikotaan.

Talouspolitiikan eurooppalainen ohjausjakso on EU:n jasenvaltioiden talous- ja
finanssipolitiikan koordinoinnin sykli, jossa ennakoidaan tulevaa kehitysta. Ohjausjakso
otettiin kayttdén six pack -lainsaadantopaketin yhteydessa osana EU:n talouden
ohjausjarjestelman laajempaa uudistusta. Siihen sisdltyy jasenvaltioiden finanssi- ja

125 Asetukset (EU) N:0 1173/2011, 1174/2011, 1175/2011, 1176/2011 ja 1177/2011 seka
direktiivi 2011/85/EU.

126 Asetus (EU) N:o 472/2013 ja asetus (EU) N:o 473/2013.
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talouspolitiikan arviointi ja sita koskevat suositukset vakaus- ja kasvusopimuksen,
makrotalouden epatasapainoa koskevan menettelyn ja unionin kasvu- ja
tyollisyyspolitiikkojen mukaisesti. Kaikki jasenvaltiot, paitsi makrotalouden
sopeutusohjelman piirissa olevat, osallistuvat talouspolitiikan eurooppalaiseen
ohjausjaksoon kdaymalla komission kanssa yksityiskohtaista vuoropuhelua kansallisesta
talouspolitiikastaan. Paatavoitteena on varmistaa kestdva finanssipolitiikka, seurata ja
korjata makrotalouden epatasapainoja seka suositella kasvua ja tyollisyytta edistavia
rakennepolitiikkoja.

Makrotalouden epdtasapainoa koskeva menettely otettiin kdyttdon osana six
pack -lainsaadantopakettia. Menettelyssa pyritddn tunnistamaan sellaiset EU:n
jasenvaltioiden makrotalouden epatasapainot, jotka voivat vaikuttaa ei vain kyseisten
jasenvaltioiden vaan myos euroalueen tai koko EU:n taloudelliseen vakauteen. Lisdksi
menettelyssa pyritdan ehkdisemaan tallaiset epatasapainot ja viime kadessa
puuttumaan niihin. Komissio on ottanut kayttéon tulostaulun, johon siséltyy talouden
varantoihin ja virtoihin liittyvia paa- ja sivuindikaattoreita ja niihin liittyvia
kynnysarvoja ja joka antaa kasityksen sekd lyhyelld etta pitkalla aikavalilla
tapahtuvasta talouden heikkenemisestd ja makrotalouden epatasapainojen
kasautumisesta. Riippuen siitd, onko jasenvaltio rikkonut jotakin kynnysarvoa,
menettelyssa on kolme mahdollista tulosta:

ei makrotalouden epéatasapainoa, jos makrotaloudellinen tilanne on vakaa;

makrotalouden epatasapaino, jonka vuoksi annetaan ennaltaehkaiseviin toimiin
liittyvia suosituksia; tai

litallinen makrotalouden epatasapaino, jolla on kielteisia vaikutuksia muihin
jasenvaltioihin ja joka voi johtaa liiallista epatasapainoa koskevan menettelyn
kdynnistamiseen. Menettely edellyttaad korjaavien toimenpiteiden
taytantdéonpanoa. Jos euroalueen jasenvaltio jattaa jatkuvasti ja toistuvasti
noudattamatta neuvoston suosituksia, kyseiselle jasenvaltiolla voidaan maarata
seuraamuksia. Liiallista epatasapainoa koskevaa menettelya ei ole viela koskaan
kdynnistetty.

My0s EKP:l1a oli keskeinen rooli euroalueen valtionvelkakriisin jalkiselvittelyssa.
Tarkea kadannekohta markkinoiden luottamuksen ja kriisintorjunnan kannalta oli EKP:n
puheenjohtajan Mario Draghin vuonna 2012 antama ilmoitus'?’, jonka mukaan ”EKP
oli valmis tekemaan kaikkensa euron sdilyttamiseksi”. Rahapoliittisten suorien

127 EKP:n puheenjohtajan Mario Draghin puhe Lontoossa pidetyssd maailmanlaajuisessa
investointikonferenssissa, 26.7.2012.
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kauppojen (OMT) ohjelman puitteissa EKP voi ostaa sopeutusohjelmassa (ERVV, EVM)
olevien euroalueen maiden valtion joukkovelkakirjoja avoimilta markkinoilta. OMT-
ohjelma otettiin kdyttoon rahapolitiikan asianmukaisen valittymisen ja
johdonmukaisuuden varmistamiseksi, ja siihen liittyvat lilkketoimet toteutetaan
erityisessa kehyksessa'?. Sen jalkeen kun EKP oli sitoutunut tekemaan kaikkensa
euron sailyttamiseksi ja kdynnistanyt OMT-ohjelman, euromaaraisten valtion
joukkovelkakirjalainojen korkoero vakautui.

Edistyminen ja tarkeimmat haasteet

Finanssipolitiikan yhteensovittamista koskevissa tarkastuksissa'?
tilintarkastustuomioistuin havaitsi, etta talouden ohjausjarjestelmasta on EU:n tasolla
tulossa yha monimutkaisempi ja saantéjen taytantéonpanoa on vaikea valvoa.
Ohjausjarjestelmd myos tukeutuu suuressa maarin ensin komission ja sen jalkeen
neuvoston harkintaan ja asiantuntija-arvioihin. Tilintarkastustuomioistuin havaitsi
myo0s, etta joustavuussadannokset eivat kumulatiivisesti sovellettuina valttdmatta johda
sellaisten finanssipoliittisten puskurien oikea-aikaiseen muodostumiseen ja sellaiseen
politiikkojen yhdistelmaan, joita tarvitaan, jotta synnytettaisiin samanaikaisesti
vakautta ja kasvua. Lisaksi tietyilla jasenvaltioilla on edelleen korkea julkisen velan
taso.

Vuoden 2018 tarkastuksessa, jonka aiheena oli makrotalouden epatasapainoa
koskevaa menettely, todettiin, ettda menettely on yleisesti ottaen hyvin suunniteltu ja
perustuu laadukkaaseen analyysiin. Tilintarkastustuomioistuin kuitenkin huomautti
haasteista, jotka liittyvat liiallista epatasapainoa koskevan menettelyn
tdytantéonpanopuolen aktivointiin, ja asiaan liittyviin poliittisiin ndkokohtiin, jotka on
otettava huomioon tallaisen kehyksen taytantéonpanossa. Lisdksi vuoteen 2019
liittyva varoitusmekanismia koskeva komission kertomus?*3?, joka koski jasenvaltioiden

128 EKP:n lehdistotiedote, Technical features of Outright Monetary Transactions, 6.9.2012.

129 Tilintarkastustuomioistuin, erityiskertomus 10/2016 Liséparannuksia tarvitaan liiallisia
alijégdmié koskevan menettelyn tehokkaan tdytdnté6npanon varmistamiseksi ja
erityiskertomus 03/2018 Makrotalouden epdtasapainoa koskevan menettelyn (MIP)
tarkastus; erityiskertomus 18/2018 Onko vakaus- ja kasvusopimuksen ennalta ehkdisevén
osion pddtavoite saavutettu?; erityiskertomus 22/2019 Kansalliset julkisen talouden
kehykset: EU:n vaatimuksia olisi edelleen tiukennettava ja niiden noudattamista olisi
seurattava paremmin.

130 Komission kertomus varoitusmekanismista — vuosi 2019 (makrotalouden epatasapainon
ennalta ehkdisemisestd ja korjaamisesta annetun asetuksen (EU) N:o 1176/2011 3 ja
4 artiklan mukainen kertomus), COM/2018/758 final.



54

makrotalouden epdtasapainoja, osoitti, etta tietyissa jdsenvaltioissa on pysyvaa tai
orastavaa taloudellista epatasapainoa tarkeilld osa-alueilla. Tallaisia osa-alueita ovat
esimerkiksi yksityinen ja julkinen velka, ulkomainen varallisuusasema, asuntomarkkinat
ja tyottomyystaso.

Eurooppalaista ohjausjaksoa koskeva tilintarkastustuomioistuimen tarkastus
vahvisti, ettd prosessi tuotti asiaankuuluvia maakohtaisia suosituksia, joissa puututtiin
keskipitkan aikavalin finanssipoliittisiin tavoitteisiin ja makrotalouden epatasapainoihin
seka kasiteltiin muita tarvittavia rakenneuudistuksia. Maakohtaisten suositusten
taytantoonpanossa saavutettiin “jonkin verran edistystd” yli kahdessa kolmasosassa
suosituksista. Se, etta jasenvaltiot ovat panneet suosituksia taysimaaraisesti
taytantoon vain vahaisessd maarin, osoittaa kuitenkin, etta tarvitaan lisdtoimia
tarkeiden ja valttamattomien uudistusten taytantoonpanon nopeuttamiseksi.
Padvastuu tasta on kansallisella tasolla.

Nama tarkastukset nostavat haasteista esiin yhteisen piirteen ja niissa
korostetaan, etta EU:n tason koordinoinnin tehostamiseksi on hyodynnettdva
taysimaaraisesti kaikkia EU:n tasolla kaytettdvissa olevia seurantamenettelyja.
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Covid-19-kriisin vaikutus ja EU:n
ensimmaiset poliittiset toimet

EU:n taloudellinen tilanne muuttui huomattavasti, kun covid-19-pandemia iski
Eurooppaan tdman vuoden maaliskuussa. Covid-19 on vakava uhka EU:n
kansanterveydelle, ja toteutetut eristystoimet aiheuttivat suuren taloudellisen
hairion (liitteessd 11l esitetdaan rahoitus- ja valtionvelkakriisien kustannukset vuosina
2008-2017 ensimmaisessa sarakkeessa ja covid-19-pandemiaan liittyvien vastatoimien
osittain arvioihin perustuvat alustavat kustannukset toisessa sarakkeessa).

Covid-19:3an liittyvat terveys- ja eristystoimet ovat aiheuttaneet hairioita
tuotannossa, palveluissa ja maailmanlaajuisissa toimitusketjuissa, ja ne ovat
vaikuttaneet keskeisiin aloihin, kuten matkailuun, lilkkenteeseen ja kauppaan.
Komission mukaan EU:n BKT:n ennustetaan supistuvan tana vuonna 7,4 prosenttia
(7,7 prosenttia euroalueella), joka on suurempi lasku kuin rahoitus- ja
valtionvelkakriisin aikana vuosina 2008-2012, ja kasvavan taas kuusi prosenttia
(6,3 prosenttia euroalueella) vuonna 20213,

Covid-19-kriisin ensimmaiset vaikutukset

Pankit olivat covid-19-kriisin alkaessa paremmin padomitettuja ja niiden
likviditeetin hallinta oli parempaa verrattuna aiempiin kriiseihin. Sulkutoimien
seurauksena yritykset menettivat merkittdavdan maaran tulojaan ja lainojen kysynta ja
yritysten maksukyvyttomyysriskit kasvoivat. Lisdksi korkeampi tyottomyysaste (ks.
kaavio 8) voi johtaa siihen, etta yksityiset lainat ja asuntolainat jadavat maksamatta,
mika voi vaikuttaa kiinteistdjen hintoihin.

131 Euroopan komissio, kevaan 2020 talousennuste, Syvd taantuma ja suuret maakohtaiset
erot — elpyminen epdvarmalla pohjalla, 6.5.2020.
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Nain ollen pankit joutuvat todennakoisesti ldhivuosina alttiiksi riskeille, jotka

johtuvat jarjestamattomien lainojen suuremmasta maardstd, seka tappioille, jotka
johtuvat yksityisen velan vilttamattomastd uudelleenjdrjestelystd. EPV arvioi

sellaisten alustavien arvioiden mukaan, joissa ei oteta huomioon poliittisten toimien

vaikutusta, etta jarjestamattomien lainojen suhteellinen osuus saavuttaa keskimaarin

saman tason kuin vuosien 2008-2012 kriisin jalkeen®*2,

On tarkeaa, etta rahoitusalan mekanismit pystyvat tarvittaessa tayttamaan
tehtdvansa, erityisesti covid-19-pandemian aiheuttaman kriisin oloissa. Se, missa

maarin nykyinen kriisi vaikuttaa pankkeihin, riippuu enimmakseen kriisin kehityksesta

ja sen jalkeisesta palautumisesta ja pankkien kdytettdvissa olevasta padaomasta ennen

kriisia seka siitd, kuinka suuret vastuut pankeilla on kaikkein eniten karsineilla aloilla ja

kuinka paljon reaalitaloudelle annetaan julkista tukea kyseisilla aloilla.

Pandemia johti suureen volatiliteettiin pddomamarkkinoilla ja euromaaraisen

swap-kdyran laskemiseen edelleen (swap-sopimuksia kdytetdan korkosuojaukseen ja

swap-kayra voi kertoa korkokehitykseen liittyvista odotuksista). Samalla
rahoitusomaisuuden markkina-arvo laski huomattavasti. Myos pitkaaikaisiin

132 EPV, The EU banking sector: first insights into the COVID-19 impacts, 25.5.2020.
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vakuutuksiin ja etuuspohjaisiin elakkeisiin liittyvien vastuiden markkina-arvo nousi,
mika vaikuttaa kielteisesti vakuutus- ja eldkealaan. Vakuutusalan viimeaikaisten
stressitestien tulosten perusteella®®® voidaan todeta, ettd suurin osa
vakuutuksenantajista saavutti riittdvan vakavaraisuusasteen testatuissa
markkinastressiskenaarioissa. Elakerahastojen eli ammatillisia lisdeldkkeita tarjoavien
laitosten kattamissuhteet (eli omaisuuserien ja niiden kattamien vastuiden suhteet)
olivat hieman parempia vuonna 2019. Jatkuvasti matalana pysynyt korkotaso ja matala
tuottoymparist6 ovat kuitenkin aiheuttaneet vaikeuksia elakerahastoille ja
vaikuttaneet niiden sijoitusten voitollisuuteen ja etuuspohjaisten velvoitteiden

arvostamiseen®34,

EJRK, ESMA ja EIOPA ovat kehottaneet ryhtymaan toimiin covid-19-pandemian
aiheuttamien systeemisten haavoittuvuuksien korjaamiseksi**>. ESMA ilmoitti
erityisesti, etta covid-19-pandemian aiheuttama suuri volatiliteetti ja luontaiset
arvostusongelmat ovat aiheuttaneet likviditeettistressia joissakin sijoitusrahastoalan
osissa. Se ilmaisi myds tukensa EJRK:n suosituksille. EJRK:n mukaan kansallisten
toimivaltaisten viranomaisten valvontaa olisi kohdennettavaa sellaisiin
sijoitusrahastoihin, joilla on merkittavia yrityslaina- ja kiinteistovastuita. Lisaksi EJRK:n
mukaan on tarkeaa, etta kun sijoitusrahastoilla on vastuita, jotka kohdistuvat
vahemman likvideihin varoihin, kyseiset rahastot kayttavat likviditeetinhallintavalineita
oikea-aikaisesti ja tehokkaasti. My6s EIOPA on tehnyt useita aloitteita'*®. Se on
esimerkiksi julkistanut lausunnon, joka koskee osingonjakoon ja muuttuviin palkkioihin
liittyvia toimintaperiaatteita covid-19-pandemian oloissa. Lisdksi se on kehottanut
vakuutuksenantajia ja -valittdjia lieventamaan pandemian vaikutuksia kuluttajiin.
Ammatillisia lisdeldkkeita tarjoavien laitosten osalta EIOPA on korostanut, ettd on syyta
olla tietoinen pandemian vaikutuksista eldkerahastoihin. Kyse on liiketoiminnan
jatkuvuudesta ja erityisesti etuusmaksuista ja sisdan tulevista maksuista seka
vaikutuksista maksuvalmiuden ja rahoituksen tasoihin samoin niista mahdollisista
pitkan aikavalin haitallisista vaikutuksista, jotka johtuvat siita, etta kyseisten laitosten

133 EIOPA, 2018 insurance stress test report, s. 6.

134 EIOPA, 2017 IORP Stress Test Report, 13.12.2017, kohdat 243 ja 235, 2019 IORP Stress Test
Report 19/673, 17.12.2019, s. 15-48.

135 https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma50-158-
2232 statement_esrb_recommendation.pdf.

136 Ks. luettelo kaikista EIOPAnN toteuttamista, covid-19-pandemiaan liittyvistd toimenpiteista
verkkosivulla https://www.eiopa.europa.eu/browse/covid-19-measures.


https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma50-158-2232_statement_esrb_recommendation.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma50-158-2232_statement_esrb_recommendation.pdf
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jasenet paattavat ottaa kayttdoon sadstojaan tai vaihtavat sijoituskohdetta
sopimattomalla hetkell3.

EU:n ensimmadiset toimet

Kansalliset viranomaiset paattivat nopeasti vapauttaa vastasykliset ja muut
makrotason vakauteen liittyvat pddomapuskurit, mika lisdsi pankkien kykya antaa
lainoja reaalitaloudelle ja kattaa odottamattomia tappioita (ks. liitteet IV ja V). EU ja
kansalliset viranomaiset toteuttivat myos muita toimenpiteitd pankkien
lainanantokyvyn lisddmiseksi'®’. Esimerkiksi pddoma- ja likviditeettivaatimuksia
helpotettiin valiaikaisesti. Niiden siirtymdsadanndsten soveltamista, joiden
tarkoituksena on lieventad saantomaaraista padomaa koskevan IFRS 9-standardin
edellyttamien lisdvarausten vaikutuksia, pidennettiin. Lisaksi julkisesti taattujen
lainojen saantelykohtelusta tehtiin mukautuvampaa. Valvojat ottavat myos edelleen
vastuuta pankkien luottoriskien, arvonalentumisten ja jarjestamattomien lainojen
maaran ja niiden vaikutusten seurannasta. Tdma on olennaisen tarkeaa, jotta voidaan
varmistaa, ettd lahelld kaatumista olevat tai todenndkdisesti kaatuvat pankit
tunnistetaan ajoissa.

Jotta pankit kykenisivat kattamaan paremmin tappioita pandemiakriisin aikana,
EKP pyysi pankkeja pidattaytymaan osinkojen maksamisesta ainakin lokakuuhun 2020
asti.

Yhteinen kriisinratkaisuneuvosto on pyrkinyt tasapainottamaan yhtaalta sitd,
etta kaikkien pankkien olisi oltava purkamis- tai uudelleenjarjestamiskelpoisia, ja
toisaalta sitd, etta pankkialaa olisi tuettava kriisiaikana. Niinpa kriisinratkaisuneuvosto
on lykdnnyt tiettyja tietopyyntdja ja pankkien velvollisuuksia tiettyjen tuotosten
toimittamiseen vuoden 2020 kriisinratkaisusuunnittelusyklissa. Samalla se on edelleen
vaatinut niiden keskeisten vakioraporttien toimittamista, joiden avulla on mahdollista
laskea pankkien omia varoja ja hyvaksyttavia velkoja koskevat MREL-
vahimmaisvaatimukset. Lisaksi kriisinratkaisuneuvosto on ilmoittanut, etta jos joillakin
pankeilla on vaikeuksia saavuttaa MREL-tavoitteita, se soveltaa kyseisiin pankkeihin
tulevaisuuteen suuntautuvaa lahestymistapaa ennen uusien paatdsten voimaantuloa.
Kriisinratkaisuneuvosto on myds ilmoittanut, ettd se myontaa valiaikaisia lievennyksia

137 Euroopan komissio, Pankkipaketti kotitalouksien ja yritysten luototuksen helpottamiseksi,
28.4.2020.
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pankkien MREL-vahimmaisvaatimuksiin sellaisille pankeille, joilla on vaikeuksia
saavuttaa tavoitteensa3®,

Komissio antoi 28. huhtikuuta tulkitsevan tiedonannon'*°, jossa vahvistetaan
saantojen joustavuus Baselin komitean mukaisesti. Tassa on kyse muun muassa
lainojen takaisinmaksua koskevan julkisen ja yksityisen maksulykkayksen
joustavuudesta’*? ja valvontatoimenpiteistd, joiden ansiosta pankit voivat kayttaa
valiaikaisesti likviditeetti- ja padomapuskureita.

Komissio ehdotti lisaksi erditad vakavaraisuusasetuksen muutoksia, joilla
otetaan kayttoon poikkeuksellisia vdliaikaisia toimenpiteitd. Osana naita
toimenpiteitd nykyisia siirtymajarjestelyja, joilla lievennetdan pankkien
saantomaadrdiseen padomaan kohdistuvan IFRS 9-standardin vaikutuksia, jatketaan
kahdella vuodella. Lisdksi tarkistetun vakavaraisuusasetuksen (CRR I1)*** uudet
vaatimukset, jotka koskevat vahimmaisomavaraisuusastetta, otetaan kaytt66n yhden
vuoden viiveella.

Euroopan valvontaviranomaiset ja YVM ovat toteuttamassa useita
toimenpiteitd. Ne antavat koordinointiohjeita rahoitusjarjestelman eri aloista
vastaaville jasenvaltioiden toimivaltaisille viranomaisille. Komissio on esittdanyt
huomautuksen, jonka mukaan Euroopan valvontaviranomaisten on varmistettava,
ettd jos kansalliset toimivaltaiset viranomaiset soveltavat joustavaa lahestymistapaa
eri jasenvaltioissa, kyseistd lahestymistapaa olisi sovellettava johdonmukaisesti eika
sen soveltamisella saisi luoda epdoikeudenmukaisia olosuhteita sisamarkkinoille**2.

138 Yhteisen kriisinratkaisuneuvoston blogi, 1 4., 8.4. ja 17.6.2020, seki yhteisen
kriisinratkaisuneuvoston jasenen Sebastiano Laviolan puhe rahoituslaitosten
konferenssissa, 2.6.2020.

139 Euroopan komissio, Koronavirustoimet: komissiolta pankkipaketti kotitalouksien ja yritysten
luototuksen helpottamiseksi, 28.4.2020.

140 EPV:n suuntaviivat julkisen ja yksityisen maksulykkayksen kasittelyyn covid-19-toimien
valossa, 2.4.2020.

141 Asetus (EU) N:o 2019/876 asetuksen (EU) N:o 575/2013 muuttamisesta
vahimmaisomavaraisuusasteen, pysyvan varainhankinnan vaatimuksen, omien varojen ja
hyvaksyttavien velkojen vaatimusten, vastapuoliriskin, markkinariskin, keskusvastapuoliin
liittyvien vastuiden, yhteista sijoitustoimintaa harjoittaviin yrityksiin liittyvien vastuiden,
suurten asiakasriskien ja raportointi- ja julkistamisvaatimusten osalta seka asetuksen
(EU) N:o 648/2012 muuttamisesta, 20.5.2019.

142 https://eur-lex.europa.eu/legal-content/FI/TXT/PDF/?uri=CELEX:52 020DC0169&rid=2.


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/FI/TXT/PDF/?uri=CELEX:52020DC0169&rid=2
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Covid-19-kriisin ensimmaiset vaikutukset

Covid-19-kriisi aiheuttaa huomattavaa painetta jasenvaltioiden julkisiin
menoihin ja tuloihin. Taman seurauksena kriisi johtaa julkisen talouden alijaaman (ks.
kaavio 9) ja julkisen velkatilanteen (ks. kaavio 10) vakavaan pahenemiseen.
Jasenvaltioiden hallitukset toteuttivat erityisesti toimenpiteitd, joilla pelastettiin
jarjestelman kannalta tarkeita liilke-elaman toimijoita, tuettiin yrityksia ja tarjottiin
yleista sosiaalista tukea. Lisaksi jdsenvaltioiden ja EU:n takauksilla tuettu yritysten
luottotuki voi lisata julkisen talouden menoja keskipitkalla aikavalilla. Kriisilla voi ndin
ollen olla epatasaisia vaikutuksia jasenvaltioihin, ja se voi syventaa jasenvaltioiden
valisid eroja (komission mukaan nama erot nakyvat siind, etta taantuma on joissakin
jasenvaltioissa lahes kymmenen prosenttia, kun se keskimdarin on 6-

7,5 prosenttia)’*3.

EKP:n omaisuuserien osto-ohjelmalla varmistetaan rahapolitiikan
asianmukainen valittyminen. Kaikkien jasenvaltioiden vahvistettu kelpoisuus EVM:n
luottolimiitteihin antaa myds huojentavan tiedon siitd, etta jasenvaltioille on tarjolla
tukea naiden paineiden osittaiseen lieventamiseen.

143 Euroopan komissio, Euroopan h-hetki: korjaamalla ja kehittdmdlld parempaa seuraavalle
sukupolvelle, COM(2020) 456 final, 27.5.2020, s. 3.
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Kaavio 9 — Alijaama (-) ja ylijaama (+), julkinen talous (prosenttia
suhteessa BKT:hen, vuodet 2001-2021)
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Ldhde: Eurostat ja Euroopan komission kevdan 2020 talousennuste.

Kaavio 10 — Bruttovelka, julkinen talous (prosenttia suhteessa BKT:hen,
vuodet 2001-2021)
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Ldhde: Eurostat ja Euroopan komission kevdaan 2020 talousennuste.



62

Epavarmuus kriisin aikana ja sen jalkeen voi aiheuttaa valtion
joukkovelkakirjojen uudelleenhinnoittelua, mika voi vaikuttaa kielteisesti
valtiovastuita hallussaan pitdviin pankkeihin. Tilanne voi vahingoittaa kyseisten
pankkien kannattavuutta tai jopa niiden elinkelpoisuutta. Riskit ovat suurimmat niissa
jasenvaltioissa, joissa on vahemman julkisen talouden liikkkumavaraa.

EU:n ensimmadinen toimet

EU on ryhtynyt toimiin tdman uuden taloudellisen todellisuuden johdosta. Se
on antanut jasenvaltioille finanssipoliittista ja taloudellista tukea erilaisten
taloudellisten ja budjettivalineiden kautta. Ndin EU on pyrkinyt edistamaan elpymista
ja saamaan kasvun uudelleen liikkeelle.

Viimeisten kuukausien aikana tarkeita kehityssuuntauksia, jotka liittyvat EU:n
tason finanssipolitiikan ja talouden koordinointiin ja talouspolitiikan eurooppalaiseen
ohjausjaksoon, ovat olleet muun muassa seuraavat:

Vakaus- ja kasvusopimuksen yleisen poikkeuslausekkeen kaytté6onotto —
jasenvaltiot voivat poiketa sopimuksen ennaltaehkaisevan osion vaatimuksista,
joiden mukaan jasenvaltioiden on saavutettava julkisen talouden keskipitkan
aikavalin tavoite tai siihen tahtaava sopeuttamisura, ja komissio voi suosittaa, etta
jasenvaltioille asetettua maardaikaa, johon mennessa liialliset alijaagmat on
sopimuksen korjaavassa osiossa (eli liiallisen alijadman menettelyssa) poistettava,
lykataan.

Kansallisten poikkeuslausekkeiden kayttoonotto jasenvaltioissa — jasenvaltiot
voivat keskeyttaa kansallisissa finanssipolitiikan kehyksissa vahvistetut rajoitukset
vakavan talouden taantuman ja muiden poikkeuksellisten olosuhteiden vuoksi.

Komission uudet suuntaviivat vuoden 2020 vakaus- ja ldhentymisohjelmille —
virtaviivaistetaan vakaus- ja lahentymisohjelmien muotoa ja sisaltdéa nykyisessa
vuoden 2020 syklissa.

Lisdksi EU on suunnitellut uusia budjettivalineita jasenvaltioiden elpymisen
tukemiseksi ja EU:n sisamarkkinoiden ja euron vakauden suojelemiseksi. Ndihin kuuluu
erityisesti 750 miljardin euron arvoinen Euroopan unionin elpymisvéline (Next
Generation EU), jonka keskiossa ovat EU:n uusi elpymis- ja palautumistukivéline ja
kolme turvaverkkoa, yhteiseltd arvoltaan 540 miljardia euroa (ks. liite V).
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EU:n sisamarkkinoiden yhtendisyyden suojaamiseksi ja tasapuolisten
kilpailuedellytysten varmistamiseksi Euroopan komissio on ehdottanut’** useita
aloitteita, kuten sisamarkkinoiden taytantéonpanon valvontaa kasitteleva tyoryhma,
vakavaraisuustukivaline, muuttoliike- ja turvapaikkasopimus, strategisten investointien
véaline ja ladkestrategia. Lisdksi EU mukautti valtiontukisdantoja hyvaksymalla
19. maaliskuuta 2020 uudet tilapdiset valtiontukipuitteet'*>, joiden soveltamisalaa
laajennettiin 3. huhtikuuta®*® (ks. liite V). Lisdksi on hyviksytty ja otettu kiytt66n
useita muita valineita, joilla voidaan edistaa elpymista, kuten eurooppalainen
hatatilasta aiheutuvien tyottomyysriskien lieventamisen tilapdinen tukivaline (SURE) ja
EVM:n pandemiakriisin tukitoimi (ks. liite IV).

Myos kansallisella tasolla on toteutettu lukuisia finanssipoliittisia ja taloudellisia
toimenpiteitd. Tahdn mennessa toteutettujen finanssipoliittisten tukitoimenpiteiden
arvioidaan olevan arvoltaan yli kolme prosenttia suhteessa EU27:n BKT:hen, ja
vaikeuksissa oleville aloille ja yrityksille maksuvalmiustukea tarjoavien toimenpiteiden
arvioidaan puolestaan olevan arvoltaan yli 16 prosenttia suhteessa EU27:n BKT:hen.**’
European Fiscal Monitor -julkaisun mukaan useimmat jasenvaltiot lisddvat menojaan
noin 1,6 prosenttia suhteessa BKT:hen ja myo6ntavat lisdksi osana finanssipoliittisia
toimiaan verohelpotuksia 1,4 prosentilla suhteessa BKT:hen. Lisdtietoja kansallisista
toimenpiteistd, joilla on pyritty vastaamaan covid-19-kriisiin, esitetdan liitteessd V.

Kahden toimielimen puheenjohtajat esittivat 15. huhtikuuta 2020 yhteisen
eurooppalaisen etenemissuunnitelman covid-19-rajoitusten purkamiseksi'*¢.
Raportissa korostetaan neljaa keskeistad toiminta-alaa osana etenemistapaa:

toimet sisamarkkinoiden toimivuuden palauttamiseksi

lisdtoimet investointien kasvattamiseksi

144 Euroopan komissio, Euroopan h-hetki: korjaamalla ja kehittdmdlld parempaa seuraavalle
sukupolvelle, COM(2020) 456 final, 27.5.2020, s. 11-15.

145 Euroopan komissio, Tilapdiset puitteet valtiontukitoimenpiteille talouden tukemiseksi
tdmdnhetkisessd covid-19-epidemiassa, C(2020) 1863 final.

146 Euroopan komissio, Muutokset valtiontukitoimenpiteitd talouden tukemiseksi
tdmdnhetkisessd covid-19-epidemiassa koskeviin tilapdisiin puitteisiin, C(2020) 2215 final.

147 Euroryhma@, Raportti kattavasta talouspoliittisesta reagoinnista covid-19-pandemiaan,
9.4.2020.

148 Euroopan komissio ja Eurooppa-neuvosto, A roadmap for recovery: towards a more
resilient, sustainable and fair Europe, 15.4.2020.



maailmanlaajuiset toimet, erityisesti EU:n valittémilla Iahialueilla

toimiva EU:n ja kansallisen hallinnon jarjestelma.
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Loppuhuomautukset

Vuosien 2008—-2012 rahoitus-, talous- ja valtionvelkakriisilla oli pitkdan aikavalin
vaikutuksia EU:n kasvuun ja julkisen talouden vakauteen.

EU:n rahoitusjarjestelmalle oli tuolloin ominaista heikko valvonta, mukaan
lukien heikko yhteisty® pankkien rajat ylittdavia toimintoja ja niihin liittyvia riskeja
koskien, riittamattomat riskinarviointia ja pddomavaatimuksia koskevat saannot seka
suurten pankkien kriisinhallintakehyksen puuttuminen (kohdat 08—09).

Vuoden 2008 rahoituskriisista tuli pian valtionvelkakriisi. Verotulojen
menetykset, pankkien tukemiseen tarkoitetut valtiontukitoimenpiteet ja
finanssipoliittinen elvytys auttoivat vakauttamaan taloutta kriisin alkuvaiheessa mutta
johtivat julkisen velan merkittdvaan kasvuun. Tama yhdistettyna euroalueen
epatdydelliseen institutionaaliseen rakenteeseen aiheutti paineita tiettyjen
jasenvaltioiden valtionlainojen korkoihin ja luottoluokituksiin, ja valtionvelkakriisi levisi
takaisin pankkialalle ja laajemmin talouteen (kohdat 11-16).

Nadiden heikkouksien poistamiseksi ja vahvemman ja hadiriénsietokykyisemman
rahoitusjarjestelman edistamiseksi EU on vahvistanut toimielinjarjestelmaansa ja
saantelykehystdan: perustettiin EU:n tason valvontaviranomaisia, tiukennettiin
pankkeja ja niiden valvojia koskevia mikrotason vakauden ja makrotason vakauden
saantoja, hyvaksyttiin uusi kriisinhallintakehys lahelld kaatumista oleville tai
todenndkaoisesti kaatuville pankeille ja pantiin vireille pankkiunioni ja
padomamarkkinaunioni (kohdat 18-25).

Rahoitus- ja valtionvelkakriisin jalkeen toteutetut toimenpiteet johtivat

paremmin sadnneltyyn rahoitusjarjestelmaan — sdantelya ja valvontaa lisattiin
vastauksena pankkeihin ja muihin rahoituksen valittdjiin kohdistuviin tartunta- ja
muihin riskeihin (kohdat 37, 45 ja 46).

pankkijarjestelmaan, jossa on parannetut padoma- ja likviditeettipuskurit ja
paremmat mahdollisuudet toteuttaa velkojan- ja sijoittajanvastuuta.
Pankkiunioni ja EPV vahentavat osaltaan rahoitusvakauteen kohdistuvia riskeja
(kohdat 38—43).

talouspolitiikan ja kansallisten talousarvioiden koordinoinnin lisiamiseen —
talouspolitiikan eurooppalainen ohjausjakso, joka koostuu tarkistetusta vakaus- ja
kasvusopimuksesta, makrotalouden epatasapainoa koskevasta menettelysta ja
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kasvusopimuksesta, makrotalouden epatasapainoa koskevasta menettelysta ja
unionin kasvu- ja tyollisyyspolitiikoista, mahdollistaa talouspolitiikan laajan
koordinoinnin koko EU:ssa samalla kun velkatasoihin kiinnitetddan enemman
huomiota (kohdat 78-89).

Haasteita ja heikkouksia on kuitenkin edelleen: tallaisia ovat muun muassa
pankkien heikko kannattavuus, jarjestamattomien lainojen suuri maara joissakin
jasenvaltioissa ja valtiovastuiden edelleen suuret keskittymat joissakin pankeissa
(kohdat 49-62).

Kriisi on paljastanut haavoittuvuuksia rahoitusjarjestelman muilla aloilla,
kuten vakuutus- ja eldkerahastoissa, muissa pankkialan ulkopuolisissa rahoituksen
valittdjissa, sijoitusrahastoissa ja markkinainfrastruktuureissa (kohdat 63—-70). Useita
toimintapoliittisia toimia on kehitetty myos sellaisten tulevien riskien lieventamiseksi,
jotka voisivat olla Iahtdisin nailta aloilta. Toimenpiteet koskevat erityisesti suuria,
jarjestelman kannalta tarkeita toimijoita.

Jaljella olevia haasteita ovat muun muassa tarve viimeistelld pankkiunioni
(kohdat 33—37) ja padomamarkkinaunioni (kohdat 74—76), jasenvaltioiden
taloudellisen Iahentymisen riittamaton nopeus, EU:n viranomaisten toimintakyvyn
rajoitteet, puutteet EU:n ja kansallisten viranomaisten monitasoisessa yhteisty6ssa,
puutteet vastuuvelvollisuusprosessissa seka useimpien jasenvaltioiden julkisen
talouden rahoitusaseman heikkeneminen. Tilintarkastustuomioistuimen
viimeaikaisissa kertomuksissa on kasitelty monia naista kysymyksista (kohdat 27-33 ja
49-77).

Liiallisia alijaamia koskevaa menettelyd, vakaus- ja kasvusopimuksen
ennaltaehkaisevaa osiota, makrotalouden epédtasapainoa koskevaa menettelya ja
eurooppalaista ohjausjaksoa koskevissa tilintarkastustuomioistuimen tarkastuksissa
havaittiin, ettd EU:n koordinointiprosessit tuottavat luotettavia arviointeja ja
asiaankuuluvia suosituksia. Vaikka maakohtaisten suositusten taytantéénpanossa on
vuosina 2011-2018 "edistytty jonkin verran” yli kahdessa kolmasosassa suosituksista,
haasteena on kuitenkin edelleen se, ettd jasenvaltiot panevat naita suosituksia
taysimaaraisesti tadytantdon vain vahaisessa maarin. Ensisijainen vastuu on kansallisella
tasolla (kohdat 90-93).

Vuonna 2020 EU joutui covid-19-pandemian seurauksena uuteen kriisiin, joka
vaikutti tuotantoon, toimitusketjuihin ja kulutukseen seka kohdisti painetta julkiseen
talouteen. Ensimmainen reaktio on ollut raha-, finanssi- ja vakauspolitiikan
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toimenpiteiden toteuttaminen rahoitusalan suojaamiseksi taloudellisilta vaikutuksilta,
millad on pyritty estamaan talouskriisin paisuminen rahoituskriisiksi (kohdat 94—100).

Tilintarkastustuomioistuimen katsaus osoittaa, ettd EU:n vélineisto kriisin
ratkaisemiseksi on parantunut. Nykyinen kriisi on kuitenkin erilainen. Se voi olla
kooltaan suurempi riippuen palautumisen laajuudesta ja nopeudesta. Siihen liittyy
my0s suurta epdavarmuutta sen suhteen, miten terveysriskeista, jotka aiheuttivat
kriisin, voidaan paasta eroon. Vuosien 2008-2012 kriisistd saadut kokemukset
osoittavat, etta:

kriisien kustannukset ovat merkittavia ja aiheuttavat poikkeuksellista painetta
julkiseen talouteen, mika saattaa aiheuttaa kolmensuuntaisia
heijastusvaikutuksia: elinkeinoelaman sektoreiden, valtioiden ja rahoitusalan
valilla;

vahvoilla ja yhteisilla EU:n toimenpiteill3, joita tdydennetdan koordinoidulla
talous- ja finanssipolitiikalla sekd vakaalla rahapolitiikalla, voidaan hyvin tuloksin
hallita kriisia, selviytya siita ja edistda elpymista;

vahvat sisamarkkinat, koheesio, solidaarisuus ja tasapainoinen taloudellinen
kehitys, investointien kdynnistaminen uudelleen ja yritysten tukeminen ovat
ratkaisevan tarkeitd kriisista selviytymisen ja talouskasvun tielle palaamisen

kannalta.

Rahoitus- ja valtionvelkakriiseista saatujen kokemusten seurauksena pankkien
toimintaa valvotaan nyt paljon enemman, ja pankeilla on enemman padoma- ja
likviditeettipuskureita tappioiden kattamiseksi. Kaiken kaikkiaan pankkiunioni ja EPV
vahentavat osaltaan rahoitusvakauteen kohdistuvia riskeja. Voitot ovat kuitenkin yha
jaaneet alhaisiksi, ja valtionvelkaan liittyvat vastuut ovat edelleen suuria, samoin kuin
jarjestamattomien lainojen maara. Jos covid-19-kriisin aiheuttama taantuma kestaa
pitkddn ja on syva, luottotappiot voivat tehda rahoitusjarjestelmasta hauraamman
(kohdat 100-108).

Vakaus- ja kasvusopimuksen yleisen poikkeuslausekkeen kdyttoonotto antaa
kaikille jasenvaltioille mahdollisuuden toteuttaa valittémasti taloutta tukevia
finanssipoliittisia toimia. Haavoittuvuus voi kuitenkin lisdantya maissa, joissa julkisen
velan maara oli suuri jo kriisin puhjetessa (kohdat 109-114). Komission kevaan 2020
talousennusteen mukaan covid-19-kriisi uhkaa johtaa taloudellisten erojen
syvenemiseen EU:ssa. Pandemian vaikutukset vaihtelevat jasenvaltioiden valilla.
Kuhunkin jasenvaltioon kohdistuvat vaikutukset riippuvat sellaisista tekijoista kuin
terveyskriisin kehittyminen, matkailualan koko ja mahdollisuudet toteuttaa
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harkinnanvaraisia finanssipoliittisia toimia. Tama voi vaaristaa sisamarkkinoita. Covid-
19-kriisin voittaminen edellyttda uusia institutionaalisia ja toimintapoliittisia toimia.

Tilintarkastustuomioistuimen IV jaosto on tilintarkastustuomioistuimen jasenen Alex
Brenninkmeijerin johdolla hyvaksynyt taman katsauksen Luxemburgissa 8. syyskuuta
2020 pitamassaan kokouksessa.

Tilintarkastustuomioistuimen
puolesta

Klaus-Heiner Lehne
Presidentti
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Liitteet

Kolme Euroopan valvontaviranomaista (EPV, ESMA ja EIOPA) korvasivat aiemmat
ns. kolmannen tason komiteat. Viranomaisilla on joitakin yhtaldisyyksia hallintonsa,
tavoitteidensa ja toimintojensa osalta (ks. kaavio 1):

Hallinto: viranomaisia johtaa hallintoneuvosto, joka tekee kaikki
toimintapoliittiset paatokset. Hallintoneuvosto koostuu Euroopan
valvontaviranomaisen puheenjohtajasta, kunkin 27 jasenvaltion edustajasta ja
muista jasenista (jotka ovat ddnioikeudettomia).

Tavoitteet: rahoitusjarjestelman lyhyen, keskipitkan ja pitkdan aikavalin vakauden
edistdminen, sisdmarkkinoiden toiminnan parantaminen, rahoitusmarkkinoiden
eheyden, lapindakyvyyden, tehokkuuden ja moitteettoman toiminnan
varmistaminen, kansainvalisen valvonnan koordinoinnin vahvistaminen, eri
maiden sddntelyerojen hyvaksikdayton estaminen seka asiakkaiden ja sijoittajien
suojelun parantaminen.

Ydintoiminnot: riskianalyysin tekeminen ja sellaisten sadanndllisten riski-
indikaattorikokoelmien, tilastollisten raporttien ja muiden toimintapoliittisten
asiakirjojen laatiminen, joiden avulla voidaan myds ilmoittaa jarjestelmariskeista
EJRK:lle; sellaisten toimintalinjojen ja yhtendisten sadnndstdjen laatiminen, jotka
sisdltavat teknisid ja sddntelystandardeja komission delegoitua sddntelya (tason 2
saannot) varten ja suuntaviivoja seka kysymyksia ja vastauksia -asiakirjoja (tason 3
ja 4 standardit) varten.

Lahentdaminen: kansallisten toimivaltaisten viranomaisten yhteisen
valvontakehyksen luomiseksi Euroopan valvontaviranomaiset julkaisevat
suuntaviivoja, lausuntoja ja kysymyksia ja vastauksia -asiakirjoja, tekevat
vertaisarviointeja kansallisten valvontakaytantdjen arvioimiseksi, toimivat
valittdjind kansallisten toimivaltaisten viranomaisten valilld ja ryhtyvat toimiin
EU:n lainsaadanndn rikkomuksiin puuttumiseksi.

Tiedonkeruu ja tietojen levittdminen: kokoaa ja tarjoaa yhtenaistd sddnnostoa
varten keskustietorekisterin, luettelot jasenvaltioiden kansallisista toimivaltaisista
viranomaisista, kaikki suuntaviivat ja tekniset standardit, rekisterit ja tiedot.
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Kaavio 1 — Euroopan valvontaviranomaisten hallinto ja tehtavat

Hallintorakenne Tavoitteet Toiminnot
* Puheenjohtaja ¢ Rahoitusvakaus ¢ Riskianalyysi
¢ Hallintoneuvosto, joka ¢ Sisdmarkkinat ¢ Toimintapolitiikan
koostuu 27 jasenvaltion * Toimialojen tehokkuus kehittdminen ja
valvojista ja eheys yhteiset saannostot
e Samanlaisiin riskeihin, * Ohjeet jasenvaltioiden
toimijoihin ja saantojen
rahoitusvilineisiin lahentdmiseksi
sovelletaan kaikkialla ¢ Tiedon kerdaminen ja
EU:ssa saantoja levittdminen
oikeudenmukaisella
tavalla

Ldhde: Euroopan tilintarkastustuomioistuin.

Euroopan valvontaviranomaiset ovat toimineet kymmenen vuotta ja ovat
jatkuvasti kehittaneet tehtavidan ja panneet taytantoon tiiviin uudistusohjelman.
Komissio ehdotti syyskuussa 2017 uudistuspakettia’*® kolmen Euroopan
valvontaviranomaisen tehtavanantojen, hallinnon ja rahoituksen parantamiseksi.
Ehdotuksen mukaan muun muassa perustettaisiin riippumaton johtokunta (tdma
johtokunta vastaisi tapauskohtaisista paatoksista ja tietyista valvonta-asioista),
lisattdisiin Euroopan valvontaviranomaisen tehtavia sisdisten mallien validoinnissa ja
parannettaisiin kdytdssa olevia vilineits, joilla Idhennetdan valvontakaytantoja.

Euroopan valvontaviranomaisten perustamisasetuksia muutettiin vuonna 2019
asetuksella (EU) 2019/2175. Taman seurauksena Euroopan valvontaviranomaisten
puheenjohtajien asema vahvistui asioissa, joissa oli kyse johtokuntien tydohjelmien
maarittelemisesta seka tutkimusten, tapauksia koskevien paatosten,
riitojenratkaisujen ja unionin lainsaadannon rikkomista koskevien menettelyjen
valvomisesta.

149 Euroopan komissio, Reinforcing integrated supervision to strengthen Capital Markets Union
and financial integration in a changing environment, 20.9.2017.



71

Vaihe 1 - kriisinratkaisun valmistelu ja kaikkien pankkien purkamisen tai
uudelleenjarjestamisen mahdollistaminen: “meneilldaan olevan valvonnan ja yleisen
valmistelun vaiheen” aikana valvojat seuraavat, ettd pankit noudattavat
vakavaraisuussaantoja. Lisaksi valvojat varmistavat, etta pankeilla on kdytdssaan
asianmukaiset elpymissuunnitelmat, ja kriisinratkaisuviranomaiset laativat ja

150

paivittavat kriisinratkaisusuunnitelmia®? ja varmistavat, etta pankit ovat valmiita

mahdolliseen kriisinratkaisuun.

Vaihe 2 - elpyminen: pankkivalvojilla on kdytdssaan kriisien
tunnistamismenettelyja mahdollisten ongelmien havaitsemiseksi. Keskeinen valine
tdssa on vuotuinen vakavaraisuuden arviointiprosessi. “Elpymisvaiheen” aikana pankki
voi vapaaehtoisesti kayttaa elpymissuunnitelman mukaisia elvytysvaihtoehtoja tai
muita hallinnoimisvaihtoehtoja, jos pankin tilanne heikkenee.

Vaihe 3 - varhainen puuttuminen: valvojat kdynnistavat tdman vaiheen®?, jos
tilanteen heikkeneminen jatkuu. Valvojat voivat toteuttaa tilanteen parantamiseksi
erilaisia pankin toimintaan syvallisesti kajoavia toimenpiteita, kuten vaatia
elvytysvaihtoehtojen kédytt64a tai jopa korvata pankin johdon®?. Jos valvojat ryhtyvit
varhaisen puuttumisen toimenpiteisiin, kriisinratkaisuviranomaisille on ilmoitettava,
jotta ne voivat aloittaa mahdollisen kriisinratkaisun valmistelun. Vaikka varhaisen
puuttumisen vaihe on ndkdpiirissa, kyseinen vaihe ei ole ennakkoedellytys sille, etta
pankki julistetaan |dhelld kaatumista olevaksi tai todennakéisesti kaatuvaksi*®3.

Vaihe 4 - kriisinratkaisu tai likvidaatio: jos tilanne ei parane, vaihe, jossa
tehdaan valinta kriisinratkaisun tai likvidaation valilla, alkaa arviolla siitd, onko pankki
on lahelld kaatumista oleva tai todennékoisesti kaatuva®®. Valvojien tai

150 Yhteinen kriisinratkaisuneuvosto, Introduction to Resolution Planning, 14.6.2019.

151 EPV: n ohjeet direktiivin 2014/59/EU 27 artiklan 4 kohdassa tarkoitettujen varhaisen
puuttumisen toimenpiteiden kayton kaynnistavista tekijoista, 8.5.2015.

152 Direktiivi 2014/59/EU, 27 artiklan 1 kohta.
153 Asetus (EU) N:o 806/2014, 18 artiklan 3 kohta.

154 Direktiivi 2014/59/EU, 32 artiklan 4 kohta.
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kriisinratkaisuviranomaisten®> on ilmoitettava, etta pankki on ldhelld kaatumista oleva
tai todenndkoisesti kaatuva, kun edellytykset tdman tilan toteamiselle tayttyvat. Nain
ollen on myds arvioitava, onko jarkevaa olettaa, etta jotkin vaihtoehtoiset yksityisen
sektorin toimenpiteet tai valvontatoimet estaisivat kohtuullisessa ajassa pankin
kaatumisen.

Kun pankki on julistettu lahelld kaatumista olevaksi tai todenndkoisesti kaatuvaksi
eikd sen kaatumisen estamiseksi ole mahdollista toteuttaa muita toimenpiteits,
kriisinratkaisuviranomaisten on arvioitava, pitdisiké pankki likvidoida kansallisen
maksukyvyttomyysmenettelyn mukaisesti vai asettaa kriisinratkaisuun yleista etua
koskevan arvioinnin perusteella (ks. kaavio 1). Menettely, jota lahelld kaatumista
olevaan tai todennadkdisesti kaatuvaan pankkiin [ahtokohtaisesti sovelletaan, on
likvidaatio kansallisten maksukyvyttomyyttad koskevien sdantéjen mukaisesti.
Kriisinratkaisutoimiin ryhdytaan kuitenkin, jos yleista etua koskevassa testissa
todetaan, ettd kriisinratkaisu on oikeasuhteinen ja tarpeen viidesta
kriisinratkaisutavoitteesta yhden tai useamman saavuttamiseksi**°.

155 Myds yhteinen kriisinratkaisuneuvosto ja joidenkin jasenvaltioiden kansalliset
kriisinratkaisuviranomaiset voivat tietyin edellytyksin suorittaa arvioinnin siitd, onko pankki
[3helld kaatumista oleva tai todennakdisesti kaatuva.

156 Direktiivi 2014/59/EU, 32 artiklan 5 kohta.
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Kaavio 1 — Paatoksentekokaavio, jonka mukaisesti pankkiunionissa
valitaan joko pankin kriisinratkaisu tai pankin tavanomainen likvidaatio

Kriisinratkaisu

Yhteinen kriisinratkaisuneuvosto vastuussa (niiden
pankkien osalta, jotka kuuluvat sen toimivaltaan, tai
Pankki . mikali aikomuksena on hyddyntaa yhteista
Lahelld kaatumista kriisinratkaisurahastoa)
oleva tai * Yhdenmukaistettu kriisinratkaisukehys
todennakoisesti Y'ei”f” * Velkojan- ja sijoittajavastuun toteutuminen ja yhteisen
kaatuva, eikd - e kriisinratkaisurahaston kayttd mahdollista
trg?::;':p‘i/tg'ttg ';:2 * Julkisten varojen kaytto kielletty
Vi * Talletussuojajarjestelma kaytettavissa
* Vuoden 2013 pankkitiedonannon mukaisesti kdytetty
valtiontuki

Likvidaatio

* Toisistaan poikkeavat kansalliset vastuujarjestelyt
* Hajanaiset kansalliset maksukyvyttomyyslainsaadannot
* Talletusten vakuusjarjestelma kaytossa
* Vuoden 2013 pankkitiedonannon mukaisesti
kaytetty valtiontuki

Ldhde: Euroopan tilintarkastustuomioistuin.

Jos kriisinratkaisua ei pideta oikeasuhteisena ja yleisen edun kannalta
tarpeellisena, sovelletaan kansallisten maksukyvyttémyyssaantdjen mukaista
likvidaatiota. Jos taas kriisinratkaisua pidetaan oikeasuhteisena ja yleisen edun
kannalta tarpeellisena, kriisinratkaisuviranomaisen on laadittava

kriisinratkaisumaarays*®’

. Kriisinratkaisumaarayksessa maaritellddn muun muassa
kaytettavat kriisinratkaisuvalineet seka se, kdaytetaanko yhteista
kriisinratkaisurahastoa, ja jos kaytetdaan, missa maarin. Jos yhteista
kriisinratkaisurahastoa kaytetdan, komission on hyvaksyttava rahaston kaytto
valtiontuen/kilpailun nikékulmasta®>®. Komission on sen jalkeen hyvaksyttdva myos
kriisinratkaisumaardys. Neuvoston on mahdollisesti lopulta paatettava
kriisinratkaisumaarayksen osista'*®. Kansalliset kriisinratkaisuviranomaiset ovat taman
jalkeen vastuussa hyvaksytyn kriisinratkaisumaarayksen taytantéonpanosta

jasenvaltioissa kansallisen lainsdaddannén mukaisesti.

157 Asetus (EU) N:o 806/2014, 18 artiklan 1 kohta.
158 Asetus (EU) N:o 806/2014, 19 artiklan 1 kohta.

159 Asetus (EU) N:o 806/2014, 18 artiklan 7 kohta.
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Liite lll — Esimerkkeja rahoitus- ja valtionvelkakriisin ja covid-19-kriisin kustannuksista

Taloudelllm.en Rahoitus- ja valtionvelkakriisi Covid-19-kriisi
parametri
Rahoitusalalle myonnettiin 1.10.2008-1.10.2012 valtiontukea Kansalliset likviditeettitoimenpiteet, mukaan lukien komission uusien
Valtiontuki 5 058,9 miljardia euroa (40,3 prosenttia suhteessa EU:n BKT:hen). tilapdisten valtiontukipuitteiden yhteydessa hyvaksymat ohjelmat
Tuki koostui Idhinna pankkien joukkolainoille ja talletuksille (mukaan lukien takaukset), ovat 21.5.2020 mennessa arvoltaan

annetuista takauksista*®’. yhteensi noin 2,5 biljoonaa euroa.*®*

160 Eyroopan komissio, valtiontukien tulostaulu 2013.

161 https://www.imf.org/en/Topics/imf-and-covid19/Policy-Responses-to-COVID-19.
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Taloudellinen

parametri

Rahoitus- ja valtionvelkakriisi
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Covid-19-kriisi

Julkiselle taloudelle
suoraan aiheutuneet
nettokustannukset

Julkiselle taloudelle suoraan aiheutuneet nettokustannukset vuosina
2007-2018 olivat yhteensa 246 miljardia euroa (kaksi prosenttia
suhteessa EU:n vuoden 2018 BKT:hen).®?

Huhti- ja toukokuussa 2020 jasenvaltiot toteuttivat harkinnanvaraisia
talousarviotoimia, jotka olivat arvoltaan noin 3,2 prosenttia
suhteessa EU:n BKT:hen, ja loivat likviditeettivalineitd, jotka olivat
arvoltaan 22 prosenttia suhteessa EU:n BKT:hen'%3, Pandemian
kielteisten taloudellisten vaikutusten seka niiden torjumiseksi
hyvaksyttyjen euroalueen jasenvaltioiden harkinnanvaraisten
talousarviotoimien arvioidaan aiheuttavan euroalueelle
lisdkustannuksia, jotka ovat noin 830 miljardia euroa (noin

seitseman prosenttia suhteessa BKT:hen) vuonna 2020 ja

280 miljardia euroa (noin kaksi prosenttia suhteessa BKT:hen) vuonna
2021. Nama lisakustannukset vaihtelevat jasenvaltioissa noin
kuudesta prosentista suhteessa BKT:hen yli yhdeksdan prosenttiin
suhteessa BKT:hen vuonna 2020 ja noin 1,5 prosentista

4,4 prosenttiin suhteessa BKT:hen vuonna 20214,

162 Eyrostat, rahoituslaitosten tukemiseksi tehtévia valtion tukitoimia koskeva lisidtaulukko, huhtikuu 2019.

183 https://www.eib.org/en/stories/economy-covid-194.

164 https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/economy-finance/annex_2_debt_sustainability.pdf.
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Covid-19-kriisi

parametri

Kahdeksan jasenvaltiota myodnsi takauksia, jotka vaihtelivat
kymmenesta prosentista 190 prosenttiin suhteessa asianomaisen
jasenvaltion BKT:hen vuosina 2007-2018. Ehdolliset vastuut nousivat
noin 12 prosenttiin suhteessa EU:n BKT:hen (1 421 miljardia euroa)

Jasenvaltiot olivat 9.4.2020 mennessa sitoutuneet myontamaan
maksuvalmiustukea (julkiset takausjarjestelmat ja veromaksujen
lykkadykset) toimialoille ja yrityksille, joilla on hairi6ita ja
maksuvalmiusvajetta, maaran, joka vastaa arviolta 16:ta prosenttia

jasenvaltioille

jasenvaltiot (ERVV:n, EVM:n ja Kreikan lainajarjestelyn kautta)
antoivat 414,7 miljardia euroa rahoitustukea lainoina.

Takaukset I - " «
vuoden 2009 loppuun mennessa ja pienenivat 0,8 prosenttiin EU:n BKT:std.'%
vuoden 2018 loppuun mennessa. Kokonaisvaikutus julkisiin velkoihin EU myontaa Euroopan investointipankille (EIP) 25 miljardia euroa,
nousi kuuteen prosenttiin suhteessa EU:n BKT:hen (778 miljardia joilla on maara saada liikkeelle jopa 200 miljardin euron investoinnit
euroa) vuonna 2010 ja pieneni kolmeen prosenttiin vuonna 2018. yritysten, erityisesti pienten ja keskisuurten yritysten, tukemiseksi.*®
EVM toteuttaa nykyisten ennalta varautuvien luottolimiittien avulla
kunkin euroalueen jasenvaltion osalta pandemiakriisin tukitoimia,
jotka ovat arvoltaan enintaan kaksi prosenttia suhteessa
- . . vuoden 2019 BKT:hen (yhteensa enintddn 240 miljardia euroa).
. . EU (maksutasejarjestelyn ja ERVM:n kautta) ja euroalueen e ly e ] . ). .
Rahoitustuki Tukitoimet toteutetaan terveyteen liittyvien menojen rahoittamiseksi.

Lisdksi komissio hyvaksyi ehdotuksen kolmen miljardin euron
makrotaloudellisesta rahoitustukipaketista kymmenelle
laajentumisalueita ja naapurimaita edustavalle kumppanille
tukeakseen niitd pandemian kielteisten taloudellisten vaikutusten
rajoittamisessa*®’.

185 Euroryhmaé, Raportti kattavasta talouspoliittisesta reagoinnista covid-19-pandemiaan, 9.4.2020.

166 https://www.imf.org/en/Topics/imf-and-covid19/Policy-Responses-to-COVID-19.

167 https://www.imf.org/en/Topics/imf-and-covid19/Policy-Responses-to-COVID-19.
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Rahoitus- ja valtionvelkakriisi
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Covid-19-kriisi

parametri

Keskuspankkien
tarjoama kriisiajan
maksuvalmiustuki

Luottolaitoksille oli vuoden 2012 loppuun mennessd myénnetty

1,3 biljoonaa euroa lainoja eurojarjestelman kautta
pankkijarjestelman likviditeetin lisddmiseksi erityisesti haavoittuvassa
asemassa olevissa maissa %,

EKP ilmoitti maksuvalmiustuesta, joka on maaraltain 7,3 prosenttia
suhteessa euroalueen BKT:hen (750 miljardia euroa vuoden loppuun
mennessd uuden, pandemiaan liittyvassa poikkeustilanteessa
toteutettavan osto-ohjelman kautta, aiemmin pdatetyn 120 miljardin
euron lisdksi)'®. Arviota kansallisten keskuspankkien covid-19-kriisin
torjumiseksi toteuttamista maksuvalmiustoimenpiteista ei ole
saatavilla kirjoitushetkella.

Taloudellisen
tuotoksen menetys

Komissio arvioi vuonna 2016, etta euroalueen potentiaalinen kasvu
oli pienentynyt 1,9 prosentista vuosina 2000-2008 aina
0,5 prosenttiin seuraavalla kaudella (2009-2014)%7°.

Komissio arvioi, ettd euroalueen potentiaalinen kasvu oli

0,7 prosenttia vuosina 2011-2015 ja nousi 1,3 prosenttiin seuraavalla
kaudella (2016—2018)*"%. Euroalueen reaalisen BKT:n ennustetaan
pienenevan 7,7 prosenttia vuonna 2020 ja kasvavan noin

6,3 prosenttia vuonna 2021. Tastd huolimatta taloudellisen
tuotoksen odotetaan vuonna 2021 olevan ldhes kaksi
prosenttiyksikk6a alhaisempi kuin vuonna 2019.

Ldhde: Euroopan tilintarkastustuomioistuin.

168 https://www.imf.org/en/Topics/imf-and-covid19/Policy-Responses-to-COVID-19.

169 https://home.kpmg/xx/en/home/insights/2020/04/european-central-bank-government-and-institution-measures-in-response-to-covid.html.

170 Eyroopan komissio, syksyn 2016 talousennuste: Vihdistd kasvua haastavina aikoina, marraskuu 2016, s. 64.

71 Euroopan komissio, kevadn 2020 talousennuste: Syvd taantuma ja suuret maakohtaiset erot — elpyminen epévarmalla pohjalla, 6.5.2020, s. 174.
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Euroopan unionin
elpymisviline (Next
Generation EU)

Euroopan komissio

Koronaviruksen vaikutusten
lieventamista koskeva
investointialoite
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Osana EU:n uutta 1 850 miljardin euron elpymissuunnitelmaa komissio ehdotti 27. toukokuuta Euroopan
unionin elpymisvdlinettd, jonka budjetti olisi 750 miljardia euroa. Tama valine on uusi kertaluonteinen
elvytysvéline, jonka pdattymispaiva on 31. joulukuuta 2024 ja joka olisi sisallytettdva uuteen monivuotiseen
rahoituskehykseen elinkeinojen turvaamiseksi, talouden elpymisen tukemiseksi ja kasvun edistamiseksi.

Vilineen varat olisi kerattava omien varojen enimmaismaaran valiaikaisella korottamisella, jolloin EU voisi
lainata varoja rahoitusmarkkinoilta. Varat kanavoitaisiin taman jalkeen jasenvaltioille EU:n ohjelmien kautta ja
kaytettaisiin kolmessa pilarissa, joiden tuki koostuisi 500 miljardia euron avustuksista ja 250 miljardin euron
lainoista:

Pilari 1 — jasenvaltioiden elpymisen, vahinkojen korjaamisen ja vahvistamisen tukeminen:
perustetaan uusi elpymis- ja palautumistukivéline, jonka budjetti on 560 miljardia euroa; otetaan
kdyttoon uusi 55 miljardin euron REACT-EU-viline, jolla tdydennetdan jasenvaltioiden koheesiotukea;
ja tuetaan vihreaa siirtymaa.

Pilari 2 — talouden ja yksityisten investointien uudelleen kdynnistaminen: otetaan kayttoon uusi
31 miljardin euron vakavaraisuustukivdline, jonka avulla saadaan liikkeelle yksityisid resursseja
yritysten tukemiseksi; vahvistetaan InvestEU-ohjelmaa kasvattamalla sen kapasiteetti yli
kaksinkertaiseksi; ja perustetaan InvestEU-ohjelman yhteyteen uusi 15 miljardin euron strategisten
investointien valine EU:n kestokyvyn ja strategisen riippumattomuuden lisadmiseksi keskeisissa
teknologioissa ja arvoketjuissa.

Pilari 3 - kriisista oppiminen: ehdotetaan uuden 9,4 miljardin euron EU4Health-ohjelman
perustamista, jonka avulla voidaan lisdta EU:n valmiutta terveyskriiseihin; vahvistetaan
rescEU-ohjelmaa ja Horisontti Eurooppa -puiteohjelmaa; ja vahvistetaan sekad naapuruus-, kehitys- ja
kansainvalisen yhteistyon valinetta ettd humanitaarisen avun valinetta.

Aloitteen tarkoituksena tukea vaikutuksista eniten karsineita aloja ja vaikutuksille altteimpia jasenvaltioiden
alueita. Aloitteessa mydnnetdan 37 miljardin euron tuki Euroopan rakenne- ja investointi-rahastoista.
Lisdksi koronaviruksen vaikutusten lieventamista koskeva investointialoite plus (CRII+ -aloite) lisda EU:n
talousarvion kayton joustavuutta, ja sitd tadydennetaan
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28 miljardilla eurolla niista vuosien 2014-2020 rakennerahastoista, joita ei ole viela kohdennettu
yksittaisiin hankkeisiin, ja

enintaan 800 miljoonalla eurolla EU:n solidaarisuusrahastoista siten, ettd ndma varat annetaan
kaikkein eniten karsineiden jasenvaltioiden kadyttoon.

Nama sisaltavat viisi tukimuotoa: (1) suorat avustukset, valikoivat veroedut ja ennakkomaksut,
(2) valtiontakaukset, (3) julkiset korkotukilainat yrityksille, (4) suojatoimet pankeille, jotka kanavoivat

L valtiontukea reaalitalouteen, ja (5) lyhytaikaiset vientiluottovakuutukset.
Tilapdiset

valtiontukipuitteet Toimenpiteitd tdydennettiin tukemalla koronavirukseen liittyvaa tutkimus- ja kehitystyotd, testauslaitosten

rakentamisella ja laajentamisella, koronaviruspandemian torjumisen kannalta tarkeiden tuotteiden
tuotannolla, kohdennetuilla toimenpiteilld veronmaksujen lykkdaamiseksi ja/tai henkilosivukulujen maksamisen
keskeyttamiselld seka kohdennetuilla tyéntekijéiden palkkatukitoimenpiteilla.

Euroopan investointirahaston kayttdon annetaan takauksena miljardi euroa EU:n talousarviosta. N&in
varmistetaan, etta pankit tarjoavat riittavasti likviditeettia pienten ja keskisuurten yritysten (pk-yritykset) ja
erityisesti pienten midcap-yritysten pddomatarpeiden tayttamiseksi:

500 miljoonaa euroa Euroopan strategisten investointien rahaston (ESIR) EU-takauksesta

Takaus Euroopan kohdennettiin COSME-lainatakaukseen.
investointirahastolle 100 miljoonaa euroa Euroopan strategisten investointien rahaston EU-takauksesta kohdennettiin
(EIR) pk-yritysten InnovFin-takaukseen.

250 miljoonaa euroa Euroopan strategisten investointien rahaston infrastruktuuri- ja innovointi-
ikkunasta kohdennettiin pk-yritysten tuen valineisiin.

150 miljoonaa euroa kohdennettiin uudelleen Euroopan strategisten investointien rahaston
pk-yritysikkunan sisalla pidemman aikavalin tukitoimista lyhyemman aikavalin tukitoimiin.

Jasenvaltioiden tukeminen varmistamalla, etta niilld on riittdvasti likviditeettia, ja kdyttamalla EU:n

. T I finanssipoliittisiin saantoihin sisaltyvaa joustoa, erityisesti siten, etta

Finanssipolitiikan sddnnét ) i ] o o ] o
otetaan huomioon covid-19-kriisin aiheuttamat lisimenot arvioitaessa EU:n finanssipoliittisten

sdadntéjen noudattamista;
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mukautetaan jasenvaltioilta edellytettyja finanssipoliittisia toimia siten, ettd otetaan huomioon
jasenvaltion maakohtainen tilanne tapauksissa, joissa kasvu on ollut negatiivista tai taloudellinen
toimeliaisuus on vahentynyt huomattavasti.

Vakaus- ja kasvusopimuksen yleisen poikkeuslausekkeen kdyttéonotto on korvannut ndma
alkuvaiheen toimet.

Uusi aloite, jonka kautta myonnetdan kaikille jasenvaltioille yhteensa enintadn 100 miljardia euroa
rahoitustukea lainoina ja jonka tukena on jasenvaltioiden takausten jarjestelma. SURE-vilineelld autetaan
jasenvaltioita rahoittamaan paaasiassa kansallisia lyhyen aikavalin tyéllistamisohjelmia ja vastaavia
toimenpiteitd. Nain pyritaan torjumaan tyottomyys- ja tulonmenetysriskeja. Tadydentdvina toimina toteutetaan
eraita terveystoimenpiteita erityisesti tyépaikoilla.

Viliaikainen ohjelma yksityisen ja julkisen sektorin arvopapereiden ostamiseksi joustavasti covid-19-kriisin
taloudellisten vaikutusten torjumiseksi. PEPP-ohjelman kokonaisarvo on 750 miljardia euroa, ja silla
tdydennetdaan 120 miljardin euron arvoisia omaisuuserien lisdostoja.

Luottoluokaltaan riittdvien arvopaperien ostaminen hyvaksyttavan vakuuden laajentamiseksi EKP:n
rahoitusoperaatioissa.

EKP on tarjonnut jopa 3 biljoonaa euroa likviditeettid rahoitusoperaatioilla, erityisesti myéntamalld halpoja
lainoja pankeille. Operaatioita kutsutaan pitempiaikaisiksi rahoitusoperaatioiksi (LTRO). Lisdksi EKP on
keventanyt olemassa olevan “kohdennetun” lainananto-ohjelman ehtoja.

Arviolta 120 miljardin euron lisdpankkipddoman vapauttaminen, mika voi lisdtd huomattavasti euroalueen
pankkien kapasiteettia:

Padoma- ja maksuvalmiuspuskurit — EKP antaa pankkien toimia véliaikaisesti sen pddomatason
alapuolella, joka on maaritelty pilarin 2 pddomaohjeistuksessa, yleisessa padomapuskurissa ja
maksuvalmiusvaatimuksessa.
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Pilarin 2 mukaisen pdaomavaatimuksen padomarakenne — pankkien sallitaan kayttaa pilarin 2
mukaisten pddomavaatimusten tayttamiseksi osittain sellaisia pddomavalineita, joita ei katsota
ydinpddomaksi (CET1). Tdma varhaistaa toimenpidettd, jonka oli maara tulla voimaan tammikuussa 2021
vakavaraisuusdirektiivin (CRD V) tarkistuksen yhteydessa.

Valvontatoimenpiteet — EKP harkitsee myos toiminnallista joustavuutta pankkikohtaisten
valvontatoimenpiteiden taytantdonpanossa.

EIP ja EIR pyrkivat tyydyttamaan covid-19:n aiheuttamia pk-yritysten lyhyen aikavalin rahoitustarpeita
seuraavilla toimenpiteilla:

pankeille suunnatut takausjarjestelmat, jotka perustuvat nykyisiin valittéman kayttéonoton ohjelmiin ja
joilla saadaan kayttoon jopa kahdeksan miljardia euroa rahoitusta;

pankkien likviditeettilimiitit, joilla varmistetaan pk-yrityksille ja midcap-yrityksille kymmenen miljardia
euroa lisaa kdyttopadomatukea;

omaisuusvakuudellisten arvopaperien osto-ohjelmat, joilla pyritdan pk-yrityslainoista koostuvien
salkkujen riskinsiirtoon ja joilla saadaan kayttoon toiset kymmenen miljardia euroa tukea.

Perustetaan 25 miljardin euron yleiseurooppalainen takuurahasto, jolla saadaan liikkeelle jopa 200 miljardin
euron investoinnit reaalitalouden tukemiseksi paikallisten pankkien ja muiden rahoituksen vélittajien kautta.
EU:n jasenvaltiot rahoittavat rahastoa suhteessa niiden omistusosuuteen EIP:sta.

EVM:n laajennettuihin ehtoihin perustuvan luoton perusteella pandemiakriisin tukitoimi voi olla maaraltaan
kaksi prosenttia tukea saavan euroalueen valtion taloudellisesta tuotoksesta. Ndin katetaan osa covid-19-
kriisin kustannuksista. Tuen maara on yhteensa noin 240 miljardia euroa, jos kaikki 19 maata kadyttavat
luottoa.

Tietyilla toimenpiteilla pyritddan auttamaan vakuutuksenantajia siten, ettd nama kykenisivat jatkamaan
asiakkaidensa palvelemista. Tallaisia toimenpiteita on esimerkiksi suositus, jonka mukaan raportoinnin
maaradaikojen ja tietojen julkistamisen valvonnassa olisi noudatettava joustavuutta. Lisaksi koska on
epavarmaa, kuinka laajamittainen kriisista tulee ja kauanko se kestda, EIOPA on kehottanut
vakuutuksenantajia ja eldkerahastoja noudattamaan varovaista lahestymistapaa ja lieventdamaéan covid-19-
pandemian vaikutuksia esimerkiksi lykkdamalla valiaikaisesti kaikkia harkinnanvaraisia osingonjakoja

ja osakkeiden lunastuksia. Kehotuksen tarkoituksena on pdadoman suojelu ja rahoitusvakauden edistaminen.
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Toimielin Toimenpide Kuvaus

EIOPA on lisaksi pyytanyt vakuutuksenantajia selvittdmaan, mihin tuotteisiin pandemia on vaikuttanut, ja
harkitsemaan oikeasuhteisia toimenpiteita ndiden vaikutusten lieventamiseksi niissa tapauksissa, joissa
asiakkaita ehka kohdellaan epdoikeudenmukaisesti.

Ldhde: Euroopan tilintarkastustuomioistuin.



Avustukset ja
padomasijoitukset

Tuetut (julkiset) lainat

Takaukset

Luottovakuutus

Veroetuudet ja
takaisinmaksettavat
ennakot

Palkkatuki ja
henkil6sivukulujen
maksuvelvollisuuden
lykkddminen

Alakohtaiset
toimenpiteet: pankit

Kotitalouksille suunnatut

toimenpiteet

Léhde: Euroopan komissio.
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Tavoite: yritysten kiireellisiin likviditeettitarpeisiin vastaaminen.

Enimmadismaara: 800 000 euroa yritysta kohden (toimenpiteiden
nimellisarvo yhteensa) / 120 000 euroa kalastus- ja vesiviljelyalalla
toimivaa yritystd kohden / 100 000 euroa maataloustuotteiden
tuotannossa toimivaa yritysta kohden.

Tavoite: varmistaa, etta pankit jatkavat lainojen myéntamista
yrityksille, jotta ndma voivat kattaa valittomat kayttépadoma- ja
investointitarpeet.

Enimmaismaara: nollakorko vain lainoille, joiden nimellismaara on
enintaan 800 000 euroa.

Tavoite: apua tarvitsevien yritysten tukeminen.

Enimmaismaara: nimellismaaraltaan enintadan 800 000 euron lainojen
osalta takaukset voivat kattaa jopa 100 prosenttia.

Tavoite: eurooppalaisten viejien suojeleminen silta riskilta, etta
ulkomainen ostaja laiminlyé maksun.

Enimmaismaara/rajoitukset: koronaviruspandemian vuoksi kaikki
jasenvaltiot poistetaan valiaikaisesti “markkinariskimaiden” luettelosta.

Tavoite: kriisistd eniten karsineiden alojen, alueiden ja yritystyyppien
tukeminen.

Enimmaismaara: ks. avustukset ja pddomasijoitukset.

Tavoite: tukea meneilldan olevasta kriisistd eniten karsineilla aloilla tai
alueilla toimivia yrityksid, joiden muutoin olisi irtisanottava
tyontekijoita.

Enimmaismaara: EU-tason rajoituksia ei ole maaratty.

Tavoite: tarjota kannustimia luottolaitoksille, joilla on ratkaiseva rooli
EU:n taloudellisen toiminnan tukemisessa.

Enimmaismaara: EU-tason rajoituksia ei ole maaratty.

Tavoite: menetettyjen tulojen korvaaminen.

Enimmaismaara: EU-tason rajoituksia ei ole maaratty.
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Sanasto

Arvio siita, onko pankki lahelld kaatumista oleva tai todenndkdisesti kaatuva:
Pankkivalvojan arvio, jonka mukaan pankki on yhdessa tai useammassa seuraavista
tilanteista: i) pankki rikkoo tai tulee todennakadisesti pian rikkomaan tiettyja
saantelyvaatimuksia tavalla, joka oikeuttaisi toimiluvan peruuttamiseen, ii) sen varojen
maara on tai tulee lahitulevaisuudessa todenndkdisesti olemaan pienempi kuin sen
vastuiden maars, iii) se on kykenematon tai tulee todennakaoisesti pian olemaan
kykenematon maksamaan velkojaan tai muita vastuitaan niiden erdantyessa ja/tai iv)
se tarvitsee poikkeuksellista julkista rahoitustukea.

Eurojarjestelma: Yhteisnimitys EKP:lle ja euron kayttéon ottaneiden jasenvaltioiden
kansallisille keskuspankeille.

Jarjestamaton laina: Laina, jonka maksut ovat olleet viivastyneina tietyn ajanjakson
(yleensa 90 paivaa) tai jonka osalta on evidenssia siita, etta tadysimaarainen
takaisinmaksu on epatodennakoista.

Kansallinen toimivaltainen viranomainen: Kansallinen elin, joka on vastuussa tiettyjen
rahoituslaitosten ja -markkinoiden (kuten pankkien, vakuutuksenantajien,
eldkerahastojen, sijoitusrahastojen ja markkinainfrastruktuurien) valvonnasta ja jolla
on valtuudet suorittaa tiettyja tehtavia.

Kriisinratkaisu: Lahelld kaatumista olevan rahoituslaitoksen hallittu likvidaatio sen
keskeisten toimintojen jatkuvuuden varmistamiseksi, rahoitusvakauden sailyttamiseksi
ja julkisten varojen suojaamiseksi minimoimalla julkisen rahoitustuen tarve.

Makrotason vakauden valvonta: Koko rahoitusjarjestelman vakautta koskeva
valvonta.

Mikrotason vakauden valvonta: Valvonnassa keskitytdan yksittaisiin rahoituslaitoksiin
rahoitusjarjestelman osatekijoita.

Pankit: Tassa katsauksessa luottolaitoksia ja sijoituspalveluyrityksia, joihin sovelletaan
asiaankuuluvaa EU:n lainsaddant6a, pidetdan pankkeina.

Pankkivalvonta: Pankkien seuranta ja valvontatoimien toteuttaminen tarpeen
vaatiessa sen varmistamiseksi, ettd pankit toimivat turvallisesti, moitteettomasti ja
sovellettavien saantdjen ja maardysten mukaisesti.

Padomapohjan vahvistaminen: Pddomasijoitus yritykseen sen oman padoman ja velan
vdlisen suhteen parantamiseksi.
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Padomavaatimus: Omien varojen maara, joka pankilla on oltava riskipainotettuihin
omaisuuseriinsa nahden, jotta se olisi paremmin valmistautunut sietdmaan
odottamattomia tappioita.

Rahoitusmarkkinat: Rahoitusomaisuuden, kuten osakkeiden, joukkovelkakirjojen,
valuuttojen ja johdannaisten, myynti- ja ostomarkkinat.

Rahoitustuki: EU:n rahoitustuki (kuten lainat), jota myonnetdan taloudellisissa
vaikeuksissa oleville maille, jotta niiden makrotalouden tai rahoituksen vakaus voidaan
palauttaa ja varmistaa, ettd ne voivat tayttaa julkiseen sektoriin tai maksutaseeseen
liittyvat velvollisuutensa.

Stressitestaus: Simulaatio, jolla arvioidaan rahoituslaitoksen kykya sietaa erilaisia
kriisiskenaarioita.

Vakavaraisuuspadaomavaatimus: Omien varojen maara, joka vakuutus- ja
jalleenvakuutusyhtio6iltd vaaditaan EU:ssa.

Valtiontuki: Yritykselle tai organisaatiolle mydnnettava suora tai valillinen julkinen
tuki, joka antaa sille etulydontiaseman kilpailijoihin ndhden.

Valtionvelka: Valtionhallinnon velat kotimaisille ja ulkomaisille lainanantajille. Joskus
ndihin lasketaan mukaan myos valtion omistamien yritysten velat ja
sosiaaliturvajarjestelmat.

Vahimmadisomavaraisuusaste: Pankin omaisuuserien ja taseen ulkopuolisten
velvoitteiden koko ilman riskipainotusta suhteessa sen omiin varoihin (maaritelty
ensisijaiseksi padomaksi).



Lyhenneluettelo

AIFMD: Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajia koskeva direktiivi
AlF-rahasto: Vaihtoehtoinen sijoitusrahasto

BKT: Bruttokansantuote

CRD: Vakavaraisuusdirektiivi

CRR II: Tarkistettu vakavaraisuusasetus

CRR/CRD IV: Vakavaraisuusasetus ja vakavaraisuusdirektiivi IV
CRR: Vakavaraisuusasetus

ECFIN: Komission talouden ja rahoituksen pdaosasto
EFB: Euroopan finanssipoliittinen komitea:

EFVIJ: Euroopan finanssivalvojien jarjestelma

EIOPA: Euroopan vakuutus- ja lisdelakeviranomainen
EIR: Euroopan investointirahasto

EJRK: Euroopan jarjestelmariskikomitea

EKP: Euroopan keskuspankki

EMIR: Euroopan markkinarakenneasetus

EMU: Talous- ja rahaliitto

EPV: Euroopan pankkiviranomainen

ERVM: Euroopan rahoituksenvakautusmekanismi
ERVV: Euroopan rahoitusvakausviline

ESIR: Euroopan strategisten investointien rahasto
ESMA: Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen
EU: Euroopan unioni

EVM: Euroopan vakausmekanismi
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FISMA: Komission rahoitusvakauden, rahoituspalvelujen ja pddomamarkkinaunionin
padosasto

FSB: Finanssimarkkinoiden vakauden valvontaryhma
IAIS: Kansainvalinen vakuutusvalvojien jarjesto
IFRS: Kansainviliset tilinpaatosstandardit

IMF: Kansainvalinen valuuttarahasto

IORP IlI: Direktiivi ammatillisia lisdeldkkeita tarjoavien laitosten toiminnasta ja
valvonnasta

IORP: Ammatillisia lisdelakkeita tarjoava laitos

MIFID: Rahoitusmarkkinadirektiivi

MiFIR: Rahoitusmarkkina-asetus

OMT: Rahapoliittinen suora kauppa

OTC-kaupankaynti: Porssin ulkopuolinen kaupankaynti

PEPP: Pandemiaan liittyvassa poikkeustilanteessa toteutettava osto-ohjelma
Pk-yritykset: Pienet ja keskisuuret yritykset

Solvenssi ll: Direktiivi vakuutus- ja jalleenvakuutustoiminnan aloittamisesta ja
harjoittamisesta

SRB: Yhteinen kriisinratkaisuneuvosto

SURE: Eurooppalainen hatatilasta aiheutuvien tyéttomyysriskien lieventamisen
tilapainen tukivaline

YVM: Yhteinen valvontamekanismi
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Tilintarkastustuomioistuimen
tyoryhma

Tilintarkastustuomioistuimen katsaus — Kuinka EU on ottanut huomioon vuosien 2008—
2012 rahoitus- ja valtionvelkakriiseistd saadut kokemukset?

Tilintarkastustuomioistuimen IV jaosto, jonka puheenjohtaja on Euroopan
tilintarkastustuomioistuimen jasen Alex Brenninkmeijer, on hyvaksynyt taman
katsauksen. Katsaus laadittiin tilintarkastustuomioistuimen jasenen Ivana Maleticin
johdolla, ja siihen osallistuivat kabinettipaallikkd Sandra Diering, kabinettiavustaja

Tea Japundic¢, toimialapaallikkd Paul Stafford ja tehtadvavastaava Jacques Sciberras seka
tarkastajat Mathias Blaas ja Adrian Savin.

Covid-19-pandemian ja tiukkojen eristaytymistoimenpiteiden vuoksi
tarkastustyoryhman kuva ei ole saatavilla.
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