FINANTSSTABIILSUSE TAGAMINE

Eesti Panga iiks pohieesmarke on tagada fi-
nantssiisteemi torgeteta ja tohus toimimine. See
eeldab sobilikku finantsstabiilsuse raamistikku, mis
halmab asjakohast diguskeskkonda ja finantssektori
poliitikat, tdhusat jarelevalvet ning usaldusvaarset
teavet finantssektori kohta.

EESTI PANGA ROLL FINANTSSTABIILSUSE
RAAMISTIKUS

Finantsstabiilsuse all moeldakse olukorda, kui fi-
nantssuUsteemi toimimises ei esine selliseid haireid
ja torkeid, mis oma ulatuselt ja kestuselt vdiksid
oluliselt véhendada majandusaktiivsust ning ta-
kistada saavutamast keskpanga pohieesmarki
— hinnastabiilsust. Rahapoliitika efektiivsus soltub
suuresti sellest, kui hasti toimivad olulised finants-
ettevotted ja -infrastruktuur. Keskpanga finants-
stabiilsuse alane tegevus on suunatud finantssus-
teemi kui terviku sujuvale toimimisele ning sistee-
mikriisi ohu minimeerimisele.

Finantspoliitika kujundamisel tugineb Eesti Pank
finantsvahenduse pidevale seirele ja asjatundlikule
analtilsile. Nii finantssektori analliUsi kui stabiilsuse
kohta koostatava hinnangu véljundiks on Finants-
stabiilsuse Ulevaade, mis sisaldab ka soovitusi
finantssektori poliitika osas. Finantssektori toimivuse
hindamisel on vaga vajalikud finantsinfrastruktuuri
oluliste osade — makse- ja arveldusslUsteemide
— kohta koostatud jarelevaataja hinnangud. Vasta-
valt Eesti-sisesele tdojaotusele tdidab Eesti Pank
ka pangandusregulaatori rolli, st kehtestab oma
maarustega normatiivid, protseduurireeglid ja aru-
andlusnduded, mida pankadel tuleb oma tegevuses
jargida. Viimastel aastatel on Uha tdhtsamal kohal
finantssUsteemi turvavorgustiku arendamine ja selle
toimimise tagamine.

Arvestades Eesti finantssektori rahvusvahelist struk-
tuuri ja siseriiklikku tédjaotust, on finantsstabiilsuse
tagamiseks vaga téahtis koostdd teiste riiklike institut-
sioonidega nii kodu- kui valismaal.
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FINANTSPOLIITIKA JA
FINANTSKESKKOND 2005. AASTAL

Eesti Panga finantssektori poliitikat méjutavad sektori
kui terviku (ning eriti pangasektori) areng, sellega
kaasnev piirililene 16imumine, majanduskeskkonna
areng ning Euroopa ja Eesti finantsregulatsiooni
téiendamine.

Piirililene 16imumine

Alates 1990. aastate keskpaigast on Eesti pangan-
dust iseloomustanud Péhjamaade pangandusgrup-
pide sisenemine turule. Sellega on kaasnenud piiri-
tilene I6imumine, mis avaldub likviidsus- ja riski-
juhtimise suhteliselt suures soltuvuses Péhjamaade
emapankadest. 2005. aastal omandas Swedbank
Ulevotupakkumise kdigus 100% Hansapanga akt-
siatest. Selle tulemusel kuulub praegu 99% Eesti
pangandusest Pohjamaade pangandusgruppidele.
Eesti pangandusturu areng soltub edaspidi peamiselt
valismaiste pangandusgruppide tegevusest ja nende
eesmérkidest. Finantsstabiilsuse tagamiseks ellu-
viidav poliitika peab seda arvestama. Majanduse
rahastamise seisukohast on finantssektori stivenev
Idimumine samas kindlasti positiivne.

Ekspansiivne majanduskeskkond ja
laenukasv

2005. aastat iseloomustas vaga kiire majanduskasy,
mille Uheks allikaks (ekspordi korval) olid rekord-
kogustes véljastatud kinnisvaralaenud. Need toe-
tasid sisendudluse kasvu — isegi kui sisendudluse
kasvutempo jai madalamaks kogu SKP omast.
Kinnisvarahinnad kasvasid kiiresti ning stvenesid
riskid, mis on seotud alusetute ootustega seniste
trendide jatkumise suhtes. Finantsstabiilsuse seisu-
kohalt on tahtis, et vaatamata konkurentsisurvele
sdilitaksid pangad kohase konservatiivsuse nii
laenuvdtja tulevase maksevdime kui tagatise turu-
vaartuse (sh kinnisvarahindade) hindamisel. Pan-
ganduse piirilllene 16imumine on praeguseks viinud
olukorrani, kus laenukasvu kiirus soéltub eelkoige
Pdhjamaade finantsgruppide tasandil tehtavatest



otsustest. Ent finantsstabiilsuse seisukohalt peaks
riskide vétmine ja nendega seotud puhvrite hoid-
mine toimuma voimalikult koos. Seega peaksid
Eestis tegutsevate pankade laenuportfelli kiire kas-
vuga kaasnevad tdiendavad riskid tdhendama pro-
portsionaalselt suuremaid siin hoitavaid likviidsus- ja
kapitalipuhvreid.

Uldine regulatiivne keskkond
Pangandusregulatsiooni vaatepunktist oli 2005.
aasta koige tdhtsam slndmus uut Basel II? pdhist
kapitali adekvaatsuse raamistikku puudutava muu-
detud direktiivi vastuvotmine Euroopa Liidus. See
tdhendab, et 2007. aastaks tuleb Ule vaadata
kogu pangandusjarelevalve aluseks olev usalda-
tavusnormatiivide pakett, eelkdige aga kapitali-
adekvaatsuse regulatsioon.

Tahtsaim muudatus finantssektori siseriiklikus digus-
raamistikus oli e-raha asutuste seaduse vastuvot-
mine Riigikogu poolt.

FINANTSSEKTORI POLIITIKA JA
FINANTSSTABIILSUSE TAGAMINE

Pangandusregulatsiooni areng Eestis
Pangandusregulatsiooni arengut iseloomustas
Uhelt poolt seaduste ja maaruste stisteemi korras-
tamine paremate terviklahenduste abil ja teisalt
pangandusturu arengust lahtuv vajadus sétete aja-
kohastamiseks.

2005. aasta kdige olulisem pangandusregulatsiooni
muudatus oli kapitaliadekvaatsuse arvutamisel
kasutatava eluasemelaenude riskikaalu tostmine
50%It 100%ni. Selle tulemusena peavad pangad
suurendama omakapitali ehk omanike rahastamise
osatéhtsust laenutegevuses ning suureneb pankade
omavastutus eluasemelaenude andmisel. Arvestades
Eesti panganduse tihedate piirilileste sidemete moju

meie laenuturule, p&orduti Eestis filiaale omavate
vélispankade Ule jarelevalvet teostavate asutuste
ja mitme vélisriigi keskpanga poole ettepanekuga
rakendada Eesti residentidele antud eluasemelae-
nudele véimalusel samuti 100%st riskikaalu.

Teine ajakohastamisega seotud muudatus oli vahe-
tuskursimehhanismi ERM2 vaéringute véljajatmine
valisvaaringu avatud positsioonide piirangut keh-
testavast usaldatavusnormatiivist. Valuutariski pu-
hul on Eestis tegemist topeltregulatsiooniga: esi-
teks valisvaaringute avatud positsioonide piirangut
kehtestav usaldatavusnormatiiv ja teiseks kapitali-
adekvaatsuse arvestuses sisalduy, avatud valuuta-
positsiooni suurusest soltuv tédiendavate omavahen-
dite ndue. Kuna nende kahe méaarustiku puhul on
arvestus konsolideeritud baasil erinev, siis suurte
pangagruppide korral tekkis valuutariski arvestuses
moonutusi. Et probleemid puudutasid peamiselt
ERM2ga liitunud riikide vaaringuid, mille puhul
valuutarisk on piiratud kokkulepitud kdikumisvahe-
mikuga, siis otsustati need piirangut kehtestava
usaldatavusnormatiivi arvestusest vélja jatta.

Finantssektori analiiiis

Alates 2003. aasta sUgisest avaldab Eesti Pank
kaks korda aastas finantspoliitilist biilletéani Finants-
stabiilsuse Ulevaade, mis kajastab Eesti finantssek-
tori stabiilsust m&jutavaid arengusuundi. Ulevaade
sisaldab hinnanguid ja ettevaadet finantssektoris
toimuvale ning sellel on oluline roll ka Eesti Panga
majanduspoliitilise sdnumi kandjana.

2005. aastal olid finantsstabiilsuse analtilsi kesksed
teemad majapidamiste vola kasvutempo Kkiire-
nemine ning kinnisvarahindade kasv. Pohitéhele-
panu oli laenundudluse, laenuteenindamisvoime ja
elamispindade Ulehinnatuse kisimustel. Véliskapitali
suurenenud rolli Eesti pangandusturul pérast Hansa-
panga Ulevotmise tehingut 2005. aasta suvel andis

2 Baselist, kus paikneb Rahvusvaheline Arvelduspank (BIS) ja tegutseb nn Baseli komitee, on vimase poolesajandi valtel lahtunud koik
olulisemad pangandusregulatsiooni ja -jarelevalvet puudutavad soovitused ja raamkokkulepped. Uks vimase aja olulisemaid saavutusi on
pankadelt riskide katmiseks ndutavate kapitalipuhvrite vajaliku suuruse ehk kapitali adekvaatsuse arvestamise uuendatud raamistik, mida
nimetatakse lUhidalt Basel ll-ks. Basel Il pohimdtete rakendamine ELis toimub ELi direktiivide kaudu.
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téiendava tduke finantssektori I6imumise mojude
analtitsile. Nii laenukasvu kui rahvusvahelise 16i-
mumise temaatika pusib finantsstabiilsuse anall-
sides tahtsal kohal ka 2006. aastal.

Koos teiste Euroopa Liidu keskpankade ja jarele-
valveasutustega osaleb Eesti Pank Euroopa Liidu
finantsstabiilsuse ja finantssektori struktuuri ana-
l0Uside ja hinnangute koostamisel. 2005. aastal
olid peamisteks koost66s valminud valjunditeks
regulaarsed lilevaated Euroopa finantsstabiil-
susest ja pangasektori struktuuridest. Eesti jaoks
olulisemate eriteemadena kasitleti uute likmesriikide
pangasektorite erisusi, uute arvestus- ja aruandlus-
standardite moju pankade finantsnaitajatele ning
kinnisvaralaenude véljastamist erinevates ELi riikides.

2003. aastast alates osaleb Eesti Pank Poéhja- ja
Baltimaade keskpankade koostédvorgusti-
kus, mille kaudu vahetatakse regulaarselt teavet
ja hinnanguid piirkonna finantsstabiilsuse kohta.
2005. aastal votsid anallusialaste koostoodvorgus-
tike idee kasutusele ka teised ELi keskpangad ja
jarelevalveasutused.

Piiriiilene koost66 ja muud ELi
finantspoliitika teemad

Finantsturgude stvenev 16imumine on valtimatu.
Sellega kaasnevad uued véljakutsed Euroopa
Liidu finantsstabiilsuse raamistiku kujundamisel.
Tuleb leida toimivad ja tdhusad lahendused nii regu-
latsiooni ulatuse, jarelevalvetavade Uhtlustamise kui
ka voimalike finantskriiside juhtimise valdkonnas.
2005. aastal avaldas Euroopa Komisjon likmesriikide
koostdds valminud Euroopa Liidu finantsteenuste
poliitika tegevuskava aastateks 2005-2010, mis
kasitleb ka eelnimetatud teemasid.

Eesti Pank on ELi finantsteenuste poliitika aru-
teludes markinud, et eduka finantsintegratsiooni
oluliseks eelduseks on I6imumise edenemine ka
teistes majandusvaldkondades. Eesti Pank pooldab
finantspoliitikas tasakaalustatud 1&henemist: Uhelt

poolt tuleb silmas pidada, et véimalike riskide mini-
meerimise puudlustega ei pidurduks finantsturgude
[imumine, teisalt tuleks aga véltida olukorda, kus
finantsldimumisest on saanud eesméark omaette ja
see hakkab 18bi ligse reglementeerimise takistama
uuenduslike lahenduste teket (nt jaeteenuste turul).

Oiguskeskkonna arendamisel on ELi finantsteenus-
te poliitika p&hieesmargid finantsvahenduse vald-
konna digusloometegevuse korrastamine, "parema
regulatsiooni" saavutamine ning Ulereguleerimise
valtimine. Eesti Pank on rohutanud vajadust pborata
uute muudatuste valjat6dtamise korval senisest
enam tahelepanu olemasoleva seadusandluse ra-
kendamisele. Uks oluline valdkond, millele peaks
Eesti Panga arvates ELi finantsteenuste poliitika
kujundamisel rohkem téhelepanu pdérama, on
vaartpaberitehingute ja -arvelduste infra-
struktuuride Uhtlustamine. See aitaks kaasa
Euroopa turgude konkurentsivdime tugevdamisele
ja toetaks majanduskasvu.

Arvestades meie pangasektori struktuuri, on Eesti
jaoks vaga oluline kisimus, milliseks kujuneb
Euroopa Liidu poliitika piirililese panganduse
osas. Paritolu- ja asukohariigi finantsstabiilsusega
tegelevate institutsioonide diguste, kohustuste ja
vastutuse lahknevus touseb esile turvavorgu ja
eelkdige finantskriiside lahendamise raamistiku
juures (vt Ik 33).

Konsolideeritud jarelevalve pohimotete rakenda-
mise juures on Uks ELi prioriteete jarelevalveta-
vade Uhtlustamine. Euroopa Uhise finantsjare-
levalve raamistiku arendamise aruteludes on
Eesti Pank toetanud lahenemist, mis motiveerib
jarelevalveasutusi ulatuslikumale koostoéle ja
teabevahetusele — seda nii paritolu- kui asukohariigi
suunal. Euroopa Liidu erinevate tasandite ndukogu-
de ja komiteede kaudu (sh ECOFIN, EFC, CEBS,
GenC, BSC?) on Eesti Pank markinud samuti vajadust
p&drata suuremat tahelepanu péritolu- ja asukohariigi
vastutuse jagamise probleemistikule.

8 ECOFIN — majandus- ja rahandusministrite ndukogu; EFC — majandus- ja rahanduskomitee; CEBS — Euroopa pangandusjarelevalve
komitee; GenC — EKP uldndukogu; BSC — Euroopa Keskpankade Ststeemi pangajarelevalve komitee.
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Piirililese finantsstabiilsuse probleemide la-
hendamine asukohariigi vaatepunktist ning
nende teadvustamine rahvusvahelisel tasandil ja
Euroopa Liidu finantsteenuste poliitika kujundamisel
on Uks Eesti Panga pdhieesmérke. Piirililese pangan-
dusega seotud finantsstabiilsuse teemasid kasitlesid
Eesti Panga spetsialistid eelmisel aastal ka ajakirjas
Kroon ja Majandus ning Finantsstabiilsuse Ulevaate
numbrites.

Turvavork

2005. aastat iseloomustab varasemate aastatega
vorreldes aktiivsem tegevus finantskriiside lahen-
damise raamistiku arendamisel. Edusamme tehti
nii rahvusvahelisel kui riigi tasandil.

Rahvusvahelise koostdd paranemist margib eel-
kdige finantskriiside lahendamist puudutava ELi
mitmepoolse koostédokokkuleppe joustumine
1. juulil 2005. ELi riikide keskpankade, jarele-
valveasutuste ja rahandusministeeriumide vahel
s6lmitud leppe eesmark on tagada hastitoimiva
teabevahetuse kaudu riiklike kriisilahendusmeetme-
te Oigeaegne ja kohane rakendamine. Lisaks leppes
méadratletud teabevahetuse miinimumnduetele alus-
tati koostdokokkulepete sisu tapsustavate suuniste
ja tegutsemisjuhiste koostamist. Pangajarelevalve
asutuste ja keskpankade esindajatest moodustatud
rakkerlihma kaudu osales Eesti Pank kriisijuhtimise
heade tavade véljatddtamisel.

Koige parem viis asjakohase kriisilahenduse raamis-
tiku kujundamiseks on testida kehtivate kokkule-
pete toimimist kriisisimulatsiooni harjutustes.
2006. aasta kevadeks kavandab EFC ulatuslikku,
ELi finantskriisi juhtimise koiki osapooli hdlmavat
kriisisimulatsiooni harjutust, kus osalevad ka Eesti
Panga, Finantsinspektsiooni ja Rahandusministeeriumi
esindajad.

Samuti edenes siseriiklik ametkondadevaheline aru-
telu finantskriisi lahendamispdhimotete valjatdotami-
sel. Koostdos Finantsinspektsiooni ja Rahandus-
ministeeriumi spetsialistidega valmis finantskriiside
lahendamist puudutava riikliku koostddkokkuleppe
kavand, mille rakendatavust on enne selle jousta-

mist kavas testida siseriiklikus finantskriisi simulat-
siooniharjutuses 2006. aastal.

Hoiuste tagamise raamistik on teine oluline osa
Eesti finantsturvavérgu ststeemis. Alates 1998.
aastast on hoiusekindlustus Eestis tegutsevatele
pankadele kohustuslik ning 2002. aasta juulist
tegeleb sellega Tagatisfond. Hoiuste hlvitamise piir-
mé&ar ulatus 2005. aastal 100 000 kroonini tihe hoius-
taja kohta, 2006. aastast on vastavaks piirmaaraks
200 000 krooni ning 2007. aasta I6pus jduab see
ELi direktiivis maaratud tasemeni (20 000 eurot ehk
313 000 krooni). Eesti Panga rolliks on pakkuda
Tagatisfondile analtUtilist tuge tagamisele kuulu-
vate hoiuste jaoks kohase osamakse suuruse maa-
ramisel. Lisaks hoiusetagamise osafondile tegutsevad
Tagatisfondi juures ka investorikaitse osafond ja pen-
sionikaitse osafond, mille rahastamisel kasutatakse
eelfinantseerimise pohimatteid.

Euroopa Liidu tasandil peeti 2005. aastal mitmeid
diskussioone hoiusekindlustuse direktiivi tdiendamise
teemal. Hoiusekindlustuse direktiivi eelndu arutelude
peateemad olid hoiuste tagamise ja hlvitamise
ulatus, hUvitamisele kuuluvate hoiuste maéaratlemine,
taiendava huvitamise vdimalus, hoiuste tagamise
skeemide rahastamispdhimotted ning piiritlese
teabevahetuse kokkulepped ja kord.
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