FINANTSSTABIILSUSE TAGAMINE

Keskpanga tegevuse esmane eesmaéark on
tagada Eestis hinnastabiilsus. Hinnastabiil-
suse saavutamine eeldab téhusat ning ladu-
salt toimivat finantssiisteemi.

Finantsslsteemi  toimimistdhususe tagamiseks
tuleb jalgida finantsvahendajate tegevust ja hinnata
sUsteemi ohustavaid riske. See eeldab pidevat
seiret ja anallUsi. Finantssektori toimimise vdima-
likult suurema labipaistvuse tagamiseks kogub
ja avaldab keskpank pangasektori statistikat.
Finantssektori ja tema tegevuskeskkonna anallUsi
tulemused ning hinnang finantssusteemi toimi-
vust ohustavate riskide kohta avaldatakse kaks
korda aastas ilmuvas Finantsstabiilsuse Ulevaates.
Avaldatud analUUsitulemused ja riskininnangud on
samas ka aluseks finantssektori poliitika kujun-
damisel. Eesmark on vahendada finantsststeemi
ohustavaid riske, séilitades samas piisavalt ladusalt
ja téhusalt toimiva slUsteemi.

Lisaks finantsststeemi l&bipaistvuse tagamisele
suunatud meetmetele kasutab Eesti Pank pangan-
duspoliitika teostamisel ka normatiivsete nduete
seadmist pankadele.

Eesti Panga t66 finantsvahendussuisteemi ladusa

toimimise ehk finantsstabiilsuse tagamisel hdlmab

jargmisi tegevusvaldkondi:

¢ finantsvahendussUsteemi toimimist ohustavate
riskide hindamine;

e panganduse Oigusraamistiku seire ja arenda-
mine;

e finantskriiside haldamine;

e arveldussUsteemide jarelevaatamine.

Nendes tegevustes juhindub Eesti Pank jargneva-

test eesmérkidest:

e hoida finantsslsteemi usaldusvaérsust;

e hoidasusteemiriskiavaldumise voimalus vdima-
likult vaiksena;

e aidata tdsta finantssisteemi tdhusust;

e tagada finantssusteemi piisav l&bipaistvus.

FinantssUsteemi ladusa toimimise tagamisel Eestis
on peale keskpanga oluline roll ka Rahandus-
ministeeriumil ja Finantsinspektsioonil, kellega
2007. aasta detsembris allkirjastati uuendatud
koostddkokkulepe.

Peale kodumaiste institutsioonide teeb Eesti Pank
finantsstabiilsuse tagamisel Euroopa Keskpankade
Susteemi (EKPS) likmena koostddd teiste Euroopa
Liidu likmesriikide keskpankade ja Euroopa
Keskpangaga. Samuti osaleb Eesti Pank Euroopa
Uhtse finantspoliitika kujundamises ning seadus-
andluse tdiendamises. Kuna Eesti finantsstisteem
on tihedalt seotud naaberriikide omaga, on vaga
oluline tulemuslik koostt66 Pohja- ja Baltimaade
keskpankadega.

EESTI PANGA FINANTSSTABIILSUSE TAGAMISE RAAMISTIK

Finantsvahendusststeemi toimekindlust hinna-
tes lahtub Eesti Pank sellest, kas ja kuivord
voimaldab susteemi toimimine keskpangal
saavutada oma pohieesmarki ehk hinnastabiil-
sust. Toimekindlust ohustavate riskide hinda-
misel kasutatakse jargnevat jaotust.

e Riskid on madalad - finantsvahendussustee-
mi toimimine voimaldab keskpangal saavu-
tada oma pohieesmarki ehk hoida stabiilset
hinnataset; jatkata tuleb parendust66dega.
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e Riskid on keskmised ja vaike osa neist voib
olla realiseerunud — finantsvahendussuistee-
mi toimimine voimaldab keskpangal saavu-
tada oma pohieesmarki ehk hoida stabiil-
set hinnataset, kuid vajalik on sekkumine
(nt seadusandluse muutmine).

e Riskid on kdrged ja markimisvaarses ula-
tuses realiseerunud — finantsvahendussus-
teemi toimimine on pérsitud, vajalik on sekku-
mine v&i kriisihaldustegevus.



Keskpangal on otsene roll finantsststeemi toimimi-
seks vajaliku infrastruktuuri loomises ja kaigushoid-
mises. Keskpank peab hoolitsema selle eest, et
tema hallatavad maksesusteemid ja muud finants-
ststeemi kui terviku toimivuse seisukohalt olulised
makseststeemid toimiksid suuremate tdrgeteta.
Selleks tuleb tuvastada ja minimeerida arveldus-
ststeeme ohustavaid riske. Eesti Pank avalikustab
makseslsteemide jérelevaataja hinnanguid kaks
korda aastas imuvas Finantsstabiilsuse Ulevaates
(vt ,Makseslsteemide jarelevaatamine”).

Finantssektori analiiiis ja hinnang
finantsstabiilsusele

Viimastel aastatel on finantsstabiilsuse anallusi
réhuasetusi ja hinnangut méjutanud eelkdige laenu-
mahu kiire kasv ja laenuvdtjate vélakoormuse suu-
renemine. 2007. aastal, majandus- ja laenutsUkli
p6Ordepunktis, oli pohikdsimuseks, kui jarsult lae-
numahu kasv aeglustub ning kui suures ulatuses
eelnenud aastatel voetud laenuriskid realiseeruvad.

Majandustsikkel on jdudnud faasi, millele on ise-
loomulik tulude aeglasem kasv. Seeparast on ka
loomulik, et osa majandusbuumi ajal kuhjunud
krediidiriskist realiseerub. Probleemsete laenu-
de osakaal pankade portfellis on hakanud taas
kasvama. Seni on halbade laenude osatahtsus
Eesti pankade laenuportfellis olnud vaga madal.
Seega Vb nende osakaalu tdusu pidada
ootuspéraseks ning finantssisteemi  toimimist
see lahivaates ei ohusta. Eesti Pank viis
2007. aasta sugisel labi pankade laenuport-
fellide tugevusanallusi. Selle po&hjal on vahe
tGendoline, et laenukahjumid kasvavad lahiaas-
tail nii suureks, et Eestis tegutsevad pangad olek-
sid sunnitud oma tavaparase tegevuse jatkamiseks
otsima tdiendava kapitali kaasamise vdimalusi.
Varem kogutud kapitali- ja likviidsuspuhvrid aitavad
leevendada voimalike realiseeruvate riskide taga-

jargi.

Uleilmne likviidsuskeskkond pingestus 2007. aas-
ta teises pooles. Sellega seoses suurenes pankade
likviildsusolukorra pideva seire ja anallusi tahtsus.

Eesti suuremad pangad, mis kuuluvad Péhjamaade
pangagruppidesse, juhivad likviidsust juba mitu
aastat valdavalt grupi tasandil. Seet6ttu séltub siin-
se likviidsusriski realiseerumine eelkdige sellest,
kas ja kui suures ulatuses on emapankadel voimalik
vajadusel kaasata tdiendavaid ressursse. Eesti pan-
kade likviidsusriski anallilis eeldab seega piiritilest
koostddd institutsioonidega, kes teostavad jarele-
valvet ning vastutavad finantsstabiilsuse eest ema-
pankade riigis. 2007. aasta I6pus véljendasid Rootsi
ja Balti keskpangad valmidust edastada lisaks regu-
laarsele teabevahetusele Uksteisele vajadusel ope-
ratiivset teavet erinevate pangagruppide vdi gruppi
kuuluvate pankade likviidsusolukorra kohta.

Euroopa Liidu finantssektori poliitika

Uks Eesti Panga jaoks olulisemaid Euroopa Liidu
institutsioonides ja komiteedes 2007. aastal késit-
letud finantssektori poliitika kisimusi oli finants-
jarelevalve korralduse parandamine - ja seda
eelkdige piiritilese koostd6 osas.

Probleemiks on praeguse korralduse ligne Kkil-
lustatus olukorras, kus finantssektori piiritilene
I6imumine on hoogsalt edenemas. Lahendus-
variante on kaks: kas minna suurema formali-
seerimise vOi paindlike erilahenduste teed. Eesti
finantssektor koosneb podhiliselt teiste likmesriikide
finantsvahendajate tUtarettevotetest ja filiaalidest.
Seetdttu on Eesti Pank lahenduste valjapakkumi-
sel ning algatuste toetamisel 1&htunud eesmargist
saavutada selline piiritilese finantsjarelevalvetege-
vuse korraldus, mis vdimaldab asukohariigi finants-
stabiilsuse alaseid huve kdige paremini kaits-
ta. Sama teemaga haakus ka jarelevalveasutu-
si Uhendavate Il taseme finantssektori komiteede
(nn Lamfalussy raamistiku) tegevuskorraldusse
muudatuste tegemine — nii mandaadi tugevdamise
kui ka otsustusmehhanismi osas.

Teine oluline teema oli rahvusvahelistel finantstur-
gudel valitseva ebakindluse taustal esile kerkinud
pankade likviidsusolukord ning likviidsusseire
ja -jarelevalve korraldatus. Seni on selle vald-
konna seadusandlus Euroopa Liidus suhteliselt
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vahe Uhtlustatud ning sUvenev I6imumine eeldab
muudatusi.

Lisaks likviidsusjarelevalve teemadele alustati
kapitali adekvaatsuse direktiivi tdiendamise vaja-
duste hindamist. Eesti Panga seisukohalt on téhtis
jarelevalveasutustele piirillese koostdd nduete
satestamine sUsteemselt oluliste filiaalide osas,
omavahendite hulka arvatavate vahendite kolb-
likkuse hindamisel rakendatavate kriteeriumide
Uhtlustamine (eelkdige nn hibriidkapitali instru-
mentide puhul) ning riskikontsentratsiooni puudu-
tavate néuete muutmine.

Uks oluline finantssektori piiritilest tegevust puu-
dutav valdkond on kindlasti vaartpaberiarveldus
ehk vaartpaberituru kauplemisjdrgne infra-
struktuur. Uks suurem takistus Euroopa Liidu
Uhtse kapitalituru loomisel on koostalitlusvdime-
liste vaartpaberiarveldusststeemide puudumine.
Vaartpaberituru infrastruktuure asuti Euroopa Lii-
dus tdhustama Uhelt poolt turuosaliste kokku-
lepitud tegevusjuhendi, teisalt avalike institut-
sioonide algatuste abil. 2006. aasta I6pus allkirjasta-
sid kolm suuremat kauplemisjargsete ststeemidega
seotud turuosaliste liitu' tegevusjuhendi. See kes-
kendub kolmele pdhiteemale: hindade ja teenuste
labipaistvus, ststeemide koostalitlusvdime ja juur-
depaas ning teenuste ja nende raamatupidamise la-
husus. Tegevusjuhendis toodud meetmeid kohustu-
ti rakendama jark-jargult 2008. aasta alguseks.

Avaliku sektori initsiatiividest puudutas Eesti Panka
kdige enam Euroopa Keskpanga algatatud euro-
siisteemi keskse vaartpaberiarveldusplat-
vormi projekt TARGET2-Securities. Sellele on
toetust avaldanud ka Euroopa Liidu likmesriikide
rahandusministrid. Projektiga seoses on algata-
tud kaks erinevaid huvigruppe holmavat avalik-
ku konsultatsiooni. Esimene neist kasitles plat-
vormi TARGET2-Securities Uldpdhimbotteid, teine
kaimasolev hélmab kasutajandudeid. Eurosisteemi

otsust platvormi edasise arendamise kohta on
oodata 2008. aasta suvel.

Finantsstabiilsuse eest vastutavate institutsiooni-
de eesmark on hoida ara finantskriise. Samas jaéb
ka vaga hea kriisiennetustdo puhul alles méningane
finantskriisi tekke tdendosus. Seega tuleb finants-
stabiilsuse tagamiseks olla valmis ka efektiivseks
kriisinaldustegevuseks, kui selle jarele peaks vaja-
dus tekkima.

Turvavork

Torked finantssUsteemi toimimises voivad tekkida
vaga ootamatult ning kanduda kiiresti edasi teistele
turgudele ja turuosalistele. Kuna finantskriisiga voib
kaasneda suur kahju Uhiskonnale, peavad avaliku
sektori institutsioonid olema kriisiks hésti ette val-
mistunud ja sellistes olukordades Uksteisega koos-
kolas tegutsema.

Eesti Panga, Finantsinspektsiooni ja Rahandus-
ministeeriumi Ulesanded ja Uhise tegutsemise alu-
sed finantskriisi korral on mé&aratletud 2006. aasta
|6pus sdImitud finantskriiside haldamise koos-
tookokkuleppes. Samuti on Eesti Pank s6iminud
mitmepoolsed koostddkokkulepped Euroopa Liidu
riikide finantsstabiilsuse eest vastutavate institut-
sioonidega ning koostddkokkuleppe Rootsi, Léti ja
Leedu keskpangaga.

Finantskriiside haldamise efektiivsust saab kont-
rollida ja vajakajaémisi vélja selgitada kriisidppuste
kaigus. 2007. aasta slgisel toimus Péhja-Balti rii-
kide regionaalne finantskriisi simulatsiooni-
harjutus, milles osalesid Pdhjamaade keskpan-
kade, jarelevalveasutuste ja rahandusministeeriu-
mide ning Baltimaade keskpankade esindajad.
Kriisiharjutus andis osalejatele vaartusliku kogemu-
se, tuues esile erinevaid aspekte, mida asutustel
tuleb kriisihalduse koordineerimisel arvestada ning
milleks ette valmistuda.

" Federation of European Securities Exchanges (FESE), European Association of Central Counterparty Clearing Houses (EACH), European

Central Securities Depositories Association (ECSDA).
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Asjakohase kriisilahenduse raamistiku arendami-
ne mitut likmesriiki puudutava pangakriisi lahen-
damiseks on Euroopa Liidu finantssektori poliitika
Uks olulisemaid Ulesandeid lahiaastatel. 2007. aas-
tal arendati 2005. aastal s6lmitud, ELi piirillese
vastastikuse mdistmise memorandumi pdhimdtteid
praktilisteks soovitusteks ning see tegevus jatkub
2008. aastal.

Eesti finantsturvavorgu sisteemis on oluline roll
hoiuste tagamise raamistikul. Alates 1998. aas-
tast on hoiusekindlustus Eestis tegutsevatele pan-
kadele kohustuslik ning 2002. aasta juulist tegeleb
sellega Tagatisfond. Lisaks hoiusetagamise osa-
fondile tegutsevad Tagatisfondi juures ka investori-
kaitse osafond ja pensionikaitse osafond.

2007. aasta 16pus sai labi ELi Uhinemislabirdaki-
miste kaigus kokkulepitud tleminekuperiood hoius-
te hlvitamise piirmééara osas. Alates 2008. aas-
tast kehtib Eestis hoiuste hlvitamise piirmaarana
ELi direktiivis maaratud miinimumtase, mis on
20 000 eurot ehk 313 000 krooni.

Pangandust reguleerivad digusaktid

2007. aasta I6pus taiendati 2007. aasta 1. jaanua-
rist kehtima hakanud uut krediidiasutuse ja kredii-
diasutuse konsolideerimisgrupi usaldatavusnorma-
tiivide rakendamise ja arvutamise korda (Basel Il).
Eestis tegutsevad krediidiasutused kasutasid voi-
malust asuda kapitali adekvaatsuse arvestamise
téiendatud korda rakendama alates 2008. aastast.
Eestis tegutsevatel krediidiasutustel votab keeruli-
semate krediidiriski kapitalinGuete arvutamise mee-
todite rakendamiseks vajalike lubade saamine veel
aega. Seetdttu tuli turuolukorrale sobilikumatele,
madalamatele kapitalinbuetele Uleminekut sujuva-
maks muutvate kapitalinbuete seadmiseks taien-
dada eluasemelaenude riskikaalude paragrahvi.
Basel II-s lubatud 35%se eluasemelaenude riski-
kaalu asemel tuleb Eestis tegutsevatel krediidiasu-
tustel rakendada 2008. aastal 60%st riskikaalu.

Maksesiisteemide jarelevaatamine

Eesti finantssektori toimimise seisukohalt
olulistes arveldussiisteemides ei toimunud
2007. aastal selliseid juhtumeid, mis oleksid
ohtu seadnud riigi finantssektori stabiilsu-
se voOi takistanud maksesiisteemide torge-
teta toimimist. Lisaks slsteemselt eriti oluliste
arveldussUsteemide — Eesti Panga hallatavate
reaalajalise kiirmaksete arveldussUsteemi (EP
RTGS) ja pankadevahelise tavamaksete arveldus-
ststeemi (ESTA) — jarelevaatamisele analUUsiti
kaht Eesti turule tulnud uut arveldusteenust, mille-
le jarelevaataja andis positiivse hinnangu.

Esimene suurem arendus Eesti arveldusmaastikul
tehti vaartpaberiarvelduste valdkonnas. Seni
taideti Vaartpaberikeskuse (EVK) vahendusel alga-
tatud riigisisestest véaartpaberitehingutest tulene-
vaid rahalisi ndudeid ja kohustusi nii, et arveldati
Uksnes nende netopositsioone. Alates 30. aprillist
2007 saab vaartpaberitehingutest tulenevate
nouete ja kohustuste rahapoolt arveldada
reaalajalise makse vastu arveldamise teenuse
(RT DVP) abil. Makse vastu sooritatava tehingu
korral vahendavad véaartpaberikonto haldurid nii
vaartpaberite kui ka raha liikumist. Ostetud vaart-
paberid jduavad ostja vaartpaberikontole ja
mutgist saadud raha muuUja arvelduskontole kohe,
kui raha on EP RTGSis ostjat esindava krediidi-
asutusest kontohalduri kontolt Ule kantud mudjat
esindava krediidiasutuse kontohalduri  kontole.
Kuna RT DVP teenusega véhenevad arveldus-
sUsteemide riskid, siis on jarelevaataja hinnangul
selle  teenuse rakendamine podhjendatud ja
tervitatav.

RT DVPga sarnase funktsionaalsuse arendamine
oli arutluse all juba RTGSi juurutamise ajal, kuid
kuna sel hetkel puudus turuosalistel selle teenuse
vastu huvi, siis seda RTGSi kaikuminekul 2002.
aastaalguses pakkuma ei hakatud. Finantsststeemi
sujuvaks toimimiseks peab RT DVP teenuse funkt-
sionaalsus tagama, et krediidiasutused saavad ise
oma likviidsust juhtida, mis on eriti tahtis kriisiolu-
kordade puhul.
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Teine suurem arendus oli pankadevaheliste
otsekorralduste siisteemi rakendamine.
Pankadevahelise sisteemi puudumisele ja sellest
tulenevale ebaefektiivsusele jaemakseturul on
viidatud Eesti Panga ja Euroopa Keskpankade
Slsteemi  jarelevaataja  hinnangutes.  Alates
2007. aasta 14. juunist pakub enamik Eesti turul
tegutsevaid pankasid otsekorralduste pankade-
vahelist ristkasutust, mis téhustab eelkdige riigi-
siseseid pankadevahelisi jaemakseid. Uus teenus
voimaldab kliendil teha riigisiseseid otsekorraldusi
ka juhul, kui maksja ja saaja arvelduskontod ei asu
samas pangas. Teenus aitab ka tugevdada konku-
rentsi pangandusturul, avardades vaikepankade
voimalusi ja suurendades efektiivsust pangaklienti-
dele laiema tootevaliku pakkumise n&ol.
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