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Ma olen viga tanulik kutse eest esineda teile Saksamaal
tegutsevate Vilispankade Esindajate Assotsiatsiooni 30.
aastapdeval. Teie assotsiatsioonil on 117 liiget paljudest
maailma riikidest. Mitu liikkmespanka kuulub Euroopa 30
juhtiva panga v3i Euroopas aktiivselt tegutsevate muudest
piirkondadest périt pankade hulka.

Paljude teie assotsiatsiooni kuuluvate pankade jaoks on
minu esinemise teema — pangandus eurotsoonis — osa
igapdevat6ost. See on ka osa Euroopa Keskpanga (EKP)
ja Eurostisteemi kui terviku igapédevatdost, kui me
teostame oma rahapoliitilisi operatsioone ja hoiame kdigus
suurmaksete stisteemi TARGET.

Euroopa pangasiisteemi ja finantsturgude edasine integree-
rumine on nii kommertspankade kui ka keskpanga huvi-
des. Pankade jaoks pakub see suuremate turgude kaudu
kdrgemat likviidsust ja mitmes riigis tegutsedes vdiksemaid
kulutusi. Keskpanga vaatepunktist suurendab see iihtse
rahapoliitika rakendamise efektiivsust ja jarjepidevust.

Eurotsooni iihtsel pangastisteemil on juba mitmeid olulisi
eeliseid. Niiteks eksisteerib juba integreeritud rahaturg

Uhtne hulgipanganduse susteem

Ma jagan seisukohta, et iihisraha ja iihine keskpank eel-
davad tegelikult ka {ihtset pangasiisteemi. Lithidalt eldes
loovad juurdep#ds keskpanga iihisele likviidsusvarule ja
tthisele rahaturule ning usaldus tihisraha vastu tugevad
sidemed koigi iihisraha piirkonnas tegutsevate pankade
vahel. See kehtib sdltumata sellest, kas meil on tegemist
tile-euroopaliste pankadega v4i jddvad kohalikel jaepan-
gandusturgudel piisima erinevused. Niiteks v&ib siin tuua
Ameerika Uhendriigid. Kuigi osariikidevahelisele pangan-
dusele kehtivad seal ranged piirangud, mis lubavad jaepan-
gandusteenuseid pakkuda vaid kohalikel viikestel turgu-
del, peetakse USA pangasiisteemi iildiselt siiski {ihtseks.

Moned niited

Hulgipanganduse integreerumisel saavutatud edu on olnud
kiire ja markimisvadrne. Esiteks eksisteerib iihine euro

eurodes toimuvate likviidsusiilekannete jaoks; pangad on
omavahel tthendatud iihtsesse maksestisteemi; hulgi-
tehingud aktsiatega ja korporatiivpanganduse teenused aga
ei tunnista mingeid geograafilisi piire. Jaepanganduse
tasandil aga peavad rahvusvahelised pangad siiski kisit-
lema iga riiki eraldi turuna. See on tingitud kohalikust
ndudlusest ja antud riigis pakutavatest pangandustoode-
test, samuti erinevustest dritegevust ja tarbijakaitset
puudutavas seadusandluses. Oma osa v3ivad etendada ka
veel esinevad erinevused pangandusregulatsioonis ja
jérelevalve praktikas. Ma usun, et vihesed institutsioonid
mdistavad seda nii hésti nagu teie, sest teil tuleb ju iga
paev kokku puutuda riikide erineva tegevuskeskkonnaga.

Piitiaksin uurida neid eurotsooni panganduse kaht kiilge
lzhemalt. Uhest kiiljest soovivad keskpangad ja jarele-
valveinstitutsioonid finantsstabiilsuse sdilitamise huvides
olla valmis reageerima iihise hulgipangandussiisteemi
tekkimisega kaasnevatele ohtudele. Teisest kiiljest aga on
integratsiooni siivenemine ka jaepanganduses raha-
poliitika tiks olulisi eesmirke. Vaatleksin neid kahte
aspekti kordamodda, alustades hulgipangandusest ja
liikudes sellelt edasi jaepangandusele.

rahaturg juba uhisraha kasutuselevStu alguspéevist
saadik. Suure hulga finantstoodetega on véimalik hSlpsasti
kaubelda, sest minimaalsed hinnamoonutused on nii
viikesed, et hoiavad dra arbitraazi eri riikide vahel. Ka
andmed riikidevaheliste tehinguvoogude kohta viitavad
turgude tihtlustumisele. Valdavalt kasutatavate pankade-
vaheliste tagatiseta lepingute puhul on teistest eurotsooni
riikidest périt lepingupartnerite osakaal pérast euro
kasutuselevdttu enam kui kahekordistunud. Peale selle
toimub suur osa tehinguid eurodes eurotsoonist véljapoole
jadvate partneritega, eriti Londonis. Repotehingute puhul
on riikidevaheliste tehingute osakaal veidi vdiksem, mis
on tingitud juriidilistest ja maksuerinevustest ning
arveldusraskustest. Kokkuvdttes voib delda, et pankade-
vahelisel turul toimub praegu alla 40% tehingutest kodu-
maiste parteritega. 1998. aastal oli selliste tehingute osa-
kaal iile 60%.

! Lithendatud tdlge C. Noyeri kdnest Vilispankade Esindajate Assotsiatsiooni 30. aastapdeva tahistamisel 8. novembril Frankfurdis.
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Teiseks on eurotsooni suurmaksete infrastruktuur —kaasa
arvatud TARGET, Euro I ja Euro Access Frankfurt — juba
viga lihtlustatud. Maksete liikumine neis siisteemides
nditab samuti, et euro kasutuselevotu jérel on eri riikide
pankadevaheliste tehingute maht oluliselt kasvanud.
Rahalises vddrtuses mdddetuna moodustavad riikidevahe-
lised tehingud praegu niiteks 40% ko&igist TARGETi
stisteemis litkuvaist maksetest. Vaértpaberitehingute puhul
on integreerituse aste kiill madalam, kuigi konsolideeru-
mine toimub siingi.

Kolmandaks, vddrtpaberituru integratsioonitaset hinna-
takse tavaliselt valesti, sest vilismaale investeerimise
korral keskendatakse tahelepanu kuludele ja iiksikinves-
torite probleemidele. Suurtehingute puhul on pilt hoopis
teine. Suurklientidele m&eldud korporatiivsetel finants-
turgudel on integratsioonitase tegelikult juba kiillaltki
korge. Niiteks oli eurotsooni ettevtete volakirjaemis-
sioonide puhul kodumaiste korraldajate osakaal 1995.
aasta 80%lt 2000. aastal langenud 36%ni. Nagu paljude
muudegi véértpaberi- ja derivaatinstrumentide turu
tehingute puhul toetub turg suurtele Euroopa vdi maailma
finantsgruppidele.

Mahuliselt on kasv eurodes noteeritud vaértpaberiturgudel
olnud vigagi muljetavaldav. Eriti jouliselt on turgude siive-
nemine toimunud volakirjade puhul — 1999. aastal erasek-
tori emiteeritud eurovSlakirjade maht kahekordistus.

Integratsioonist tulenevad iilesanded

Finantsstabiilsuse eest vastutavate institutsioonide jaoks
tuleneb {iihisest hulgipangandussiisteemist kaks p&hi-
probleemi — kaitsetus tihiste vapustuste eest ja tekkida
vdivate tdsiste raskuste vdimalik tilekandumine tihest riigist
teise.

Lubage mul esmalt peatuda iihistel vapustustel. Integ-
ratsioon avab terve rea vdimalusi kasvuks ja aitab suuren-
dada siisteemi vastupidavust. See laiendab rahastamis-
allikate valikut ja véimaldab varade haldamisel riske pare-
mini hajutada. Kuid integratsioon muudab finantsinstitut-
sioonid ka avatumaks {ihiste vapustuste suhtes. Suurpan-
kade jaoks on piirkondliku ulatusega konkreetseid tegevus-
valdkondi mdjutavad riskid muutumas kodumaistest
riskidest tdhtsamaks.

Uheks niiteks viks siin tuua pangaaktsiate hinnamuutused.
Kogu 2001. aasta on peaaegu koigi Euroopa pankade akt-
siad odavnenud. 30 suurimat panka on kaotanud keskmiselt
25% oma véirtusest. Globaalsete makromajanduslike
tingimuste tildine halvenemine ja finantsturgude mahu
vihenemine on md&jutanud kdiki institutsioone, sest pankade
kasumiviljavaated on halvenenud seoses laenukahjumite
katmiseks vajalike reservide tdenéolise suurenemise ning
tehingutulude vihenemisega.

30 juhtiva panga aktsiahindade muutused ulatuvad tege-
likult aga viikesest plussist suure, rohkem kui 50%lise
languseni. Vastavalt tddemusele, et kodumaiste riskitegurite
tdhtsus on vdhenenud, ei mdjuta panga pdritolumaa
aktsiaturu reaktsiooni enam kuigi oluliselt. Niteks on suurte
jaepangandusele orienteeritud pankade aktsiahinnad
langenud suhteliselt vihe, samal ajal kui isegi sama riigi
hulgipangandusele ja turutehingutele orienteeritud pankade
aktsiad on odavnenud tisna mérkimisvasrselt. Uldiselt on
enim odavnenud selliste pankade aktsiad, mis sdltuvad
suuresti investeerimistegevusest vdi mis on andnud suuri
laene teatud majandusharudele, nagu néiiteks
tehnoloogiasektor vdi lennundus, vdi mis tegutsevad
ebastabiilsetel arenevatel turgudel. Need on eurotsooni
pankade jaoks tihised riskielemendid.

Puudutaksin ntiiid teist probleemi ehk raskuste iilekan-
dumist riigist riiki. Kahtlemata on iihine hulgipangandus-
turg efektiivsuse ja edasise integratsiooni litkkumapanevaks
jouks. Turuosalised on turu toimimisega iildiselt rahul.
Pangad saavad iiksteiselt laenata ka iile riigipiiride ega pea
selleks enam keskpanga poole p6drduma. Uhine rahaturg
on suuteline toime tulema ka varasemast suuremate
vapustustega. Kuid tihises hulgipanganduse siisteemis
tegutsevad pangad moodustavad vorgustiku, mis v3ib
soodustada vapustuste kiiret levikut {ile kogu eurotsooni.
Keskses finantsinstitutsioonis tekkinud tdsine probleem
v3ib suurte ja hidstikapitaliseeritud partnerite vdi siis
likviidsusele ja aktsiahindadele avalduva mgju kaudu
kanduda otsekohe teistesse riikidesse.

Keskpankade ja pangajiirelevalveorganite
tegevus

Kuigi vastutus finantsstabiilsuse eest lasub iga tiksiku riigi
jérelevalveorganeil —isegi nende riikide puhul, mis osale-
vad Majandus- ja Rahaliidu kolmandas etapis —on vajadus
erinevate riikide jarelevalveinstitutsioonide koostsd jérele
eelmainitud probleemide tdttu kasvanud. Euroopa Liidu
ametiasutused on tegelikult ilmutanud teadlikkust tiheda
koost6 hddavajalikkuse suhtes nii riskide vahendamise
strateegia kavandamisel kui ka probleemide kiireks ja
efektiivseks lahendamiseks. Lubage mul peatuda ménin-
gail keskpankade ja pangajirelevalveorganite tegevust
puudutavail pdhikiisimustel.

Mis puutub Eurosiisteemi vastutusse, siis iihise raha-
poliitika tarbeks loodud operatsioonilised vahendid v&i-
maldavad toime tulla ka kogu turgu haarava likviidsus-
probleemiga. Kiire ja edukas reageerimine USA-vastaste
terrorirlinnakute tagajdrgedele néitas, et institutsiooniline
raamistik on suuteline hakkama saama ka tildisemat laadi
vapustuste mdjuga.

Juba 11. septembri ohtul teatas EKP, et on valmis pakkuma
tdaiendavat likviidsust. Euro rahaturud ilmutasid 12.
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septembril tdepoolest mirke teatud pingest, sest pangad
olid laenu andmisel ettevaatlikud, kuna polnud kindlad
omaenda likviidsusvajaduses. EKP tagas kiire ja piisava
likviidsusabi pakkumise, taastades niiviisi turu normaalse
funktsioneerimise samal viisil nagu seda tegi nditeks USA
Foderaalreserv dollariturul. Lisaks sellele sdlmisid EKP
ja New Yorgi Foderaalne Reservpank 12. septembril
dollari/euro vahetuslepingu. Selle eesmirk oli suunata
Ameerika dollareid Euroopa pankadesse, mis ei ole Fode-
raalreservi partnerid ega saa kasutada selle pakutavat
madalat intressi. Euroopa pankadel oli raskusi lithikeseks
ajaks dollarite leidmisel, sest USA finantssiisteem ei
tootanud.

Mis puutub koostidsse keskpankade ja pangajcirelevalve-
organite vahel, siis allkirjastasid EKP, ELi kdigi liikmes-
riikide keskpangad ja pangajarelevalveorganid hiljuti
vastastikuse mdistmise memorandumi, mis nieb ette koos-
t60d ja infovahetust suurmaksete siisteemi puudutavate
riskide osas.

Kolmandaks, mis puudutab pangajdrelevalvet, siis judis
ELi majandus- ja finantskomitee hiljuti jareldusele, mille
on heaks kiitnud ka liikmesriikide rahandusministrid, et
kuigi olemasolevad jérelevalve ja kriisijuhtimise institut-
sionaalsed protseduurid on piisavad, tuleb tdhustada
riikidevahelist koost6dd. ELi pangajérelevalve koos-
todasutused — Euroopa Keskpankade Siisteemi panga-
jérelevalve komitee ja kontaktgrupp — tegelevad praegu
nende soovituste ellurakendamisega.

EKP on ka seisukohal, et olemasolevad kokkulepped
moodustavad piisava ja paindliku baasi finantsstabiilsuse
tagamiseks Euroopa tasandil. Me oleme ka rohutanud
koostd6 tihendamise vajadust, et tagada efektiivne jarele-
valve reservinduetest kinnipidamise iile ning korrigeeriv
sekkumine kriisiolukordades. Uhtse rahapoliitika seisu-
kohalt on tihtis efektiivselt jargida finantsstabiilsust.

Endiselt hajutatud jaeturud

Vaatamata mainitud edusammudele on jaepangandus-
teenuste turud jadnud endiselt kiillaltki riigisisesteks v&i
isegi kohalikeks. Nagu te teate, tulenevad niiteks intressi-
médrad nendel turgudel kohalikest konkurentsitingimus-
test. Kuid see ei tdhenda nagu rahvusvaheline konkurents
puuduks. Asjaolu, et teie assotsiatsioon on eksisteerinud
nuitidseks juba 30 aastat, nditab selgelt, et finantsinstitut-
sioonid on olnud rahvusvahelised juba pikemat aega.

Jaepangandusoperatsioonide rahvusvahelis-
tumine

Kéesoleva ajani on vilismaistele pangaturgudele tungi-
mise strateegias eelistatud suuremastaabilistele iihine-
mistele vélismaiste haru- ja tiitarpankade asutamist. Euro-

Lubage mul delda mdni sona ka siseriiklikul tasandil
toimuva pangajirelevalve kohta. Pérast Suurbritannias l14bi
viidud reformi iihtse, keskpangast sdltumatu finants-
jarelevalve loomiseks on mitmes eurotsooni riigis tehtud
ettepanekuid moodustada iihtne finantsjérelevalve.
Mirgata on ka tendentsi eraldada jirelevalve keskpangast,
kuigi peaaegu koigis eurotsooni riikides on keskpangad
traditsiooniliselt vastutanud ka jérelevalve eest.

Madnes eurotsooni riigis on muudatused juba ldbi viidud.
Austrias on loomisel kdikehdlmav finantsjérelevalve, kuid
keskpank jddb endiselt vastutavaks teatud pangajirele-
valveliste tilesannete eest. Luksemburgis on loodud kesk-
pangast eraldiseisev jirelevalveorgan. Umberkorraldused
on toimumas voi arutluse all ka Saksamaal, Belgias, Iiri-
maal ja Soomes.

Eurosiisteem on avaldanud hiljuti arvamust, et jirele-
valvefunktsioonide jdtmisel riikide keskpankadele on
ilmsed eelised. See oleks sobiv reaktsioon euro kasutuse-
lev&tuga seotud iilesannete lahendamiseks, sest see tdhus-
taks finantsstabiilust ohustavate riskide jalgimist kogu
piirkonnas. Igasuguse muu téokorralduse puhul oleks vaja,
et keskpangad osaleksid reservinuete jargimise kontrolli-
misel ning tarvis oleks ulatuslikku infovahetust, et tagada
vajalik koostd6 kahe jarelevalveinstitutsiooni vahel.

Keskpanga jarelevalveorganil on véimalus kiiresti hinnata
siisteemisiseseid riske. Viimased v&ivad tekkida makse-
ja arveldussuisteemide voi aktsiaturgude kaudu niiteks
mdne suure ja keeruka finantsinstitutsiooni kokkuvari-
semisel. Me oleme ka leidnud, et enamlevinud argumen-
did, mis toetavad jarelevalve eraldamist keskpangast, ei
ole eurotsooni erilistes tingimustes kuigi veenvad. Néiteks
muret huvide konflikti pérast rahapoliitika ja siseriikliku
aruandluse vahel ei tohiks olukorras, kus rahapoliitika on
tsentraliseeritud ja jdrelevalve jddb kohalike institutsi-
oonide hoolde, iilehinnata.

tsoonis on vilismaiste haru- ja tiitarpankade loomine
pidevalt kasvanud. Niiteks Saksamaa pangad on Euroopa
Liidus avanud 59 vilismaist harukontorit, mis on 1995.
aastaga vorreldes peaaegu kaks korda rohkem. ELi liik-
mesriikide pankade asutatud vilismaiste haru- ja tiitarpan-
kade keskmine turuosa ulatus méddunud aasta 16puks 10
protsendini, mis pole sugugi viike.

Oluliselt on muutumas ka pangasektori omandistruktuur.
Enam ei saa Gelda, et vaid Luksemburgi pankades kuulub
oluline osa vilismaalastele. lirimaal, Belgias, Portugalis
ja Pohjamaades ulatub vilismaalaste osalus pankades
20%st 40%ni. Ka Prantsusmaal, Itaalias, Hispaanias ja
Austrias on vilismaalaste kides 10—15% pankade aktsia-
kapitalist. Paljude Euroopa suurpankade jaoks seondub
osalus teistes suurpankades monikord iihisettevStetega

17



18

EESTI PANGA BULLETAAN 12, 2001

mingis konkreetses tegevusvaldkonnas véi piirkonnas,
nditeks ELi kandidaatriikides.

Vaadeldes tiksikute pankade strateegiat, miarkame, et
mdned pangad on juba vilja arendanud tugeva, mitut riiki
haarava jaepangandusvdrgu. Nii niiteks tegutsevad kaks
suurt pangagruppi jaepanganduse alal rohkem kui viies
ELi liikmesriigis. Jaepangandusturgude integratsiooni
stivenedes voib oodata sellise tegevuse edasist laienemist.
Integratsiooni saab edendada ka elektroonilise panganduse
voi piiretiletava laenutegevuse kaudu, mis mdlemad on
seni veel kiillaltki piiratud. Elektroonilisest pangandusest
voib tegelikult kujuneda oluline integratsiooni soodustav
jBud, sest see vBimaldaks klientidele juurdepédsu teistes
riikides asuvate pankade teenustele, samuti voiks sellest
kujuneda véimas vahend uute turgude h&ivamiseks, mis
ei ndua kulutusi kontoritevdrgu rajamiseks.

FEuroopa ametiasutuste reageeringud

Nagu juba mirgitud, peavad rahvusvahelisel tasandil
tegutsevad pangad vilja t66tama kohalikke tooteid ning
arvestama erinevate riikide seadusandlusega. See toob
kaasa suuri kulutusi. ELi ametivSimud on astunud olulisi
samme segmenteeritusest tulenevate takistuste {iletami-
seks. Kuid juriidilised erinevused on vaid iiks jaepangan-
duse integratsiooni takistavaid tegureid, sest oluliseks
aspektiks on endiselt kliendildhedus. Kuigi voib eeldada,
et jaepanganduses siilivad kohalikud jooned veel vihe-
malt monda aega, tuleks siiski ptitida voimalikult tdielikult
korvaldada kaik liigsed takistused riikidevahelise pangan-
dustegevuse laienemise teelt.

Regulatiivsel tasandil tegeleb Euroopa Komisjon iihis-
turu programmi viljatootamisega Finantsteenuste Tege-
vusplaani® kaudu. Riikidevaheliste jacmaksete kdrgemad
teenustasud vorreldes siseriiklike maksetega on olnud
tiheks aktuaalseks kiisimuseks ning seda peetakse toen-

Kokkuvotteks

Kokkuvdtteks tahaksin ma réhutada, et rddkides euro-
tsooni pangasiisteemi puudutavatest nduetest, ei motle me
tavalist litkkmesriikidevahelist koost56d, mis on vajalik
finantsasutuste tegevuse rahvusvahelistumise tottu. Me
rddgime thtsest pangasektorist. See tihendab, et vaid
tugevasti tohustatud koostdo koos jarelevalve pdhimdtete

diks integratsiooni puudumise kohta. 2001. aasta juulis
pakkus Euroopa Komisjon vilja eelndu, mis négi ette
virdsustada siseriiklike ja vilismaksete teenustasud.
Ministrite Noukogu ja Europarlamendi t66s olev eelndu
kohustab panku vordsustama vélismaiste ja siseriiklike
maksete hinnakirjad. EKP on teatanud, et Eurosiisteem
toetab kavandatud direktiivi {ildist suunitlust. Siiski on
Eurosiisteem avaldanud kahtlust valitud meetodi Gigsuse
suhtes, sest see annab pangandusele liialt vihe aega
ratsionaalseks kohanemiseks. Selles kontekstis hindan ma
vigagi paljutdotavaks Euroopa Pangandusfoderatsiooni
hiljutist ettepanekut kehtestada omaalgatuslik ajakava
selliste teenustasude alandamiseks.

Tegevus kiib ka tarbijakaitset puudutava seadusandluse
vallas. Hiljuti algatatud tarbimislaenu direktiivi ldbi-
vaatamise eesmédrk on suurendada ldbipaistvust ning
tagada, et riikidevaheline krediit liiguks nii tarbijate kui
ka laenuandjate jaoks tihtlustatud tingimustel. Ka on
Komisjon alustanud raporti koostamist elektroonilise
kaubanduse reguleerimise kohta finantsteenuste vallas.
Selles juhitakse tdhelepanu probleemidele, mis tulenevad
erinevate juriidiliste stisteemide koosmdjust, ning tehakse
ettepanekud nende lahendamiseks.

Jdarelevalve tasandil on Majandus- ja Finantskomitee
rShutanud vajadust tdhustada eri riikide jarelevalvealase
praktika ldhendamist. Selle peamine eesmérk on tdsta
riikidevaheliste finantsinstitutsioonide jdlgimisega tege-
levate siseriiklike pangajirelevalveorganite efektiivsust
ning parandada seeldbi finantsstabiilsust. See on seotud
ka uute kapitali adekvaatsust puudutavate nduetega, mida
tootab vilja Baseli Pangajirelevalve Komitee ja mis
suurendavad oluliselt jarelevalve otsustusvabadust ning
annavad liikmesriikidele suurema tegevusruumi. Seega
kasvab tulevikus vajadus jdrelevalvealase tegevuse
lahendamise jirele. Soltuvalt sellest, millisel mdiral see
saavutatakse, alanevad ka mitmes riigis tegutsevate
pankade kulutused.

ja praktika ldhendamisega suudab luua tingimused
pangandustegevuse jatkuvaks integratsiooniks. See
leevendab finantsstabiilsust ohustavaid, uutest riskide
tilekandumise kanalitest ldhtuvaid potentsiaalseid ohte
ning toob omakorda kasu eurotsooni majandustegevusele
tervikuna.

2 Financial Services Action Plan.



