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Finanssikriisi alkoi Lehman Brothersin romahduksesta syyskuussa 2008, jonka jalkeen
pankkien vakavaraisuus ja niiden oma p&ddoma on ollut koetuksella laajalti ympéri maailman,
mutta erityisesti Euroopassa. European Banking Authority (EBA) suoritti kolme erillistéa
eurooppalaisten pankkien stressitestid vuosina 2009 - 2011 vastareaktiona markkinoiden
epéluottamukselle eurooppalaiselle pankkijarjestelmalle. Pankkien stressitestit ja niiden tavat
sekéd toimet kehittyivat stressitestauksen kolmen vuoden aikana, mutta niiden kasvukivut ja
tehdyt virheet johtivat niiden maineen huonontumiseen. Stressitestien osittaiseen
epaonnistumiseen Euroopassa olivat syynéa liian heterogeeninen talousymparistd, ennusteiden
ja stressitestien skenaarioiden virheet syklisessa taloudessa seka yhtendisten saantdjen,
toimintatapojen ja selkedn valvonnan puutteet. Osakemarkkinan nékokulmasta stressitestit ja
niiden tulokset saivat aikaan vain Iyhyen, noin kaksi viikkoa kestdneen positiivisen
osakekurssien trendin, joka nopeasti kuitenkin hyytyi. Markkinat edellyttavat pitkajanteiseen ja
kestavaan muutokseen myos selkeda ja lapindkyvaa nayttda. Tarkastelun kohteena raportissa
olivat stressitestien aikana Euro Stoxx 50 —hintaindeksi sekd 12 eurooppalaisen stressitestatun
pankin osakekurssi-indeksit. Lopulta stressitesteihin ei end& luotettu riittavasti ja EBA ryhtyi
vuonna 2011 lopulla suorittamaan kevyempia versioita stressitesteistd, paaomatesteja.
Paaomatestit eivat kuitenkaan ole saaneet samanlaista huomiota aikaan kuin stressitestit.
Tulevaisuudessa pankkien stressitestit kuitenkin tulevat olemaan Euroopassakin suuressa ja
varmasti myos luotettavassa roolissa, sillda viranomaisten yhteistyd pankkisdantelyn ja —
valvonnan osalta tulee EU:ssa tiivistymaan ja Euroopan integraatio taloudessa syventymaan.
Finanssikriisi osoitti selvan tarpeen yhteisille pelisdanndille. Se oli ehka jopa tahtomattaan askel
kohti Euroopan pankkiunionia.
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1 JOHDANTO

Investointipankki Lehman Brothersin kaatumisen jalkeen syyskuussa 2008 ovat
ajat taloudessa olleet kovin vaihtelevat. Lehman Brothers oli toki vain lahtdlau-
kaus finanssikriisille, jonka jalkeen pankit ympari maailman olivat vaarassa kaa-
tua kuin dominopalikat ikdan. Finanssikriisin syy ei kuitenkaan ole Lehman
Brothersin, vaan se on moninaisten sattumien ketju, joissa syyllisid on monia.
Itse asiassa Lehman Brothersin koetaan olevan vain laht6laukaus subprime-

kriisiin, joka ajan my6td muuttui maailmanlaajuiseksi finanssikriisiksi.

Oman lisansa finanssikriisiin ovat tuoneet Yhdysvaltojen valtio, joka painosti
pankkeja lainaamaan rahaa myos vahavaraisille ihmisille seka ihmiset, jotka
halusivat elad amerikkalaista unelmaa. Amerikkalaiset pankit myonsivat liian
kevyin perustein lainoja amerikkalaisille unelmantavoittelijoille, mik& johti asun-
tojen arvojen laskiessa pankkien luottotappiohin. TA&ma niin sanottu subprime-
kriisi oli aluksi vain amerikkalaisten ongelma, mutta siité tuli nopeasti globaali,
silla investointipankit olivat kdarineet luotot kauniisiin papereihin ja myyneet ne
johdannaisina edelleen eteenpdin. Ostajia oli I0ytynyt laajasti ympé&ri maailman.
Sijoittajat maailmanlaajuisesti olivat ostaneet ja vivuttaneet jopa moninkertai-
sesti hyvamaineisia papereita turvallisina ja tuottavina sijoituksina. Rahoitus-
markkinat eivat olleet enda osanneet arvioida naiden riskeja, mika johti luotto-
tappioihin ja epavarmuuteen seka pankkien keskinaisen lainaamisen loppumi-
seen. Pankkien jalleenrahoitus vaikeutui huomattavasti ja saatavilla oleva raha
oli lyhytta ja kallista. Pankkien rahahanat sulkeutuivat ja yritykset eivat saaneet
vieraasta padomaa, investoinnit loppuivat. Lomautuksia ja irtisanomisia tuli laa-
jasti. Epatietoisuus ja paniikki oli maailmanlaajuista ja porssikurssit syoksyivat.
Valtiot ja keskuspankit joutuivat pelastamaan pankkeja tukitoimillaan, jolloin

pankkeja alkoi siirtya valtioiden omistukseen.
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Pankkivalvonnan resurssit ja tiedon seka saatelyn puute, ja toisaalta riskien hal-
linnan puutteet nousivat selkeasti esille. Talouden vaikeuksien my6té finanssi-
kriisi toi esille uusia ongelmia ja niiden seurauksia, kuten valtioiden liiallisen vel-
kaantumisen ja vaihtotaseiden alijgdmat seka negatiivisen ja hitaan talouskas-
vun. (Kiander 2012, 11-17)

Viela vuosien jalkeenk&an ei ole taytta yksimielisyytta finanssikriisin syista. Jopa
yhdysvaltalaisen Financial Crisis Inquiry Commissionin tekema, tammikuussa
2011 valmistunut loppuraportti finanssikriisin syista jakoi kymmenhenkisen ryh-
man eri linjoille keskenaan. Joka tapauksessa raportti tiivistaa syyt valtiovallan
puutteelliseen saatelyyn, huonoon yritysjohtamiseen ja liialliseen riskinottoon,
sekd markkinoiden lapinakyvyyden puutteeseen. (Financial Crisis Inquiry Com-
mission 2012)

Finanssikriisin aikana koko rahoitusjarjestelman kestavyys on joutunut koetuk-
selle. Silla on ollut koettavanaan taysin uudenlainen ilmié. Aiemmassa histori-
assa on ollut hyvin vahan vastaavia tapauksia siitéd, miten toimia ja mita tapah-
tuu, kun jattikokoinen, globaali investointipankki kaatuu ja alkaa maailmanlaa-

juinen talouden paniikki. (Talouselamé 2008)

Nyt tata kirjoittaessani loppuvuonna 2012 finanssikriisi ei ole vielakdan ohi,
painvastoin. Edessa on pitka hitaan talouskasvun jakso. Olen saanut toimia ko-
ko subprime- ja finanssikriisin ajan suomalaisella ndkoalapaikalla ruohonjuurita-
solla asti ja luottojen paattajana seka alati muuttuvan suuren pohjoiseurooppa-
laisen pankin luottopolitikan toteuttajana. Finanssikriisin nopeat muutokset
ovat antaneet leimansa jokapaivaiseen pankkitoimintaan. Pankkivalvonta ja fi-
nanssivalvonnan (Fiva) suositukset ja saantelyt ovat entista tarkeampia kontto-
rin luotonmyodnnossa. Karjistetysti aiemmin sulava ja ketterd luotonmydntopro-

sessi on muuttunut muutamassa vuodessa huomattavasti byrokraattisemmaksi
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ja paljon aikaa vievaksi toiminnoksi. Suuressa osassa ja suurennuslasin alla
nykyisessa luotonmyodntoprosessissa ovat luotonhakijoiden luottokelpoisuusluo-
kitukset, pienemmat luototusasteet, lyhyemmat maturiteetit, reaalivakuuksien
tarve, finanssikriisia edeltavien valtuuksiin liittyvien joustojen vdheneminen tai
poisto ja ennen kaikkea selvasti nousseet marginaalit. Luotonmyontda valvoo
ensisijaisesti konttorin oma liikketoiminnan valvonta ja pankin siséinen tarkastus.
Suomessa pankkitasoista valtakunnallista tarkastusta tekeva viranomainen on
finanssivalvonta, jonka tyon tavoitteena finanssimarkkinoiden vakauden edellyt-
tama luottolaitosten vakaa toiminta. Finanssivalvonnan rankaisukeinoja voivat
olla uhkasakko, julkinen huomautus, julkinen varoitus ja seuraamusmaksu seka

toimiluvan rajoittaminen tai peruuttaminen. (Finanssivalvonta 2012a)

Pankkivalvonnan tiukentuminen ja kehittyminen on ollut paljon esilla vime vuo-
sina, ja sita on pyritty yhtenaistamaan Euroopan tasolla Euroopan integraation
my6ta. Finanssikriisin seurauksena tarkkailun alla ovat olleet eri maiden kay-
tannot, joita on EU:n tasolla pyritty koordinoimaan. Pankkien toiminta on kan-
sainvalistynyt, mutta niiden valvonta on jaanyt kansalliselle tasolle. Finanssikriisi
on todistanut, ettd tehokkaampi EU:n tasoinen valvonta ja integroinnin tiivista-
minen ovat edellytyksend, jotta tulevaisuudessa pystytaan valttamaan pankki-
kriisit, palauttamaan luottamus rahoitusjarjestelmaan ja turvaamaan saastajien
edut. EU:ssa on tyon alla seka pankkiunioni, ettéa yhteinen valvontamekanismi,
mika lisdisi uskoa pankki- ja eurojarjestelmaan seka vahvistaisi EU:n taloudellis-
ta yhdentymista pitkalla aikavalilla (Euroopan komissio 2012a). Sen keskeisim-
mat tekijat olisivat EU:n laajuiset pankkitoiminnan saannot, yhteinen pankkival-
voja ja yhteiset sddnnot sekéd yhteinen talletussuojajarjestelméa (Euroopan ko-
missio 2012b). Finanssikriisi on ainakin selvasti osoittanut, etta pankkien riski-
puskurien, mukaan lukien talletussuoja- ja kriisinhallintarahastot, taytyy ehdot-

tomasti olla entistd suurempia.
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Naita uudistuksia pankkivalvonta kaipaakin, silla pankit Euroopan alueella ovat
tilanteiltaan sekad toimintatavoiltaan kovin erilaisissa asemissa. Tastd hyvana
esimerkkind ovat suurille eurooppalaisille pankeille finanssikriisin aikana tehdyt
stressitestit, joiden tulokset olivat hyvin kirjavia. Pankkien stressitestauksella
arvioidaan pankkien selviamistad mahdollisista talouden kriisitilanteista (Suomen
pankki 2012a). Jo toukokuussa 2009 Saksan keskuspankin paajohtaja Axel
Weber sanoi eurooppalaisten suurpankkien stressitestauksen olevan ongelmal-
lisempaa kuin amerikkalaispankkien. Weberin mukaan stressitestien suuri vaara
piilee siind, ettd pddoman tarpeet ovat hyvin erilaiset riippuen siitd, millaista
toimintaa pankki harjoittaa. (MTV3 2009)

Stressitestien tuloksia finanssikriisin aikana seurattiin tarkasti, silla niiden uskot-
tiin tuovan luottamusta rahoitusmarkkinoihin. Stressitestien tarkeydesta kertoi
esimerkiksi mittaamisen tiheys. Esimerkiksi silloinen Suomen valtiovarainminis-
teri Jyrki Katainen totesi syyskuussa 2010 haluavansa stressitestata suurimmat
pankit jopa kahdesti vuodessa. "Lapinakyvyys on parasta laaketta finanssisek-
torin luottamuksen parantamiseen.”, han totesi (Kauppalehti 2010). Myos Eco-
fin-kokouksessa lokakuussa 2010 EU:n valtiovarainministerit paattivat aloittaa
saanndlliset stressitestit ja samalla vakuuttelivat niiden tarpeellisuutta. Kokouk-
sen puheenjohtajan, Belgian valtionvarainministeri Didier Reyndersin mukaan
"stressitestit ovat tapa palauttaa luottamus EU-maiden talouksiin®. (Isotalus
2010)

1.1 Opinnaytetyon tavoitteet

Opinnaytetyossani perehdytadn eurooppalaisten pankkien stressitesteihin ja
niiden tuloksiin. Tavoitteena on saada kasitys pankkien stressitesteista, niiden
taustalla vaikuttavista komponenteista seka niiden suorittamisesta. Millainen on
ollut stressitestien tulosten aiheuttamat vaikutukset eurooppalaisessa osake-

markkinassa? Tutkimuksen tavoitteena on selvittdd, miten markkinat ja nimetyt
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osakekurssit ovat reagoineet stressitestien tulosten julkistamisiin. Onko markki-
noiden kayttaytymisessa jotakin kroonisesti toistuvaa stressitestien julkaisua-
jankohtia tarkasteltaessa? Miten ja millaisilla toimenpiteilla ne ovat tehty ja mita
niill& haluttiin saavuttaa? Mik& on stressitestien tarkoitus? Miten ne mahdollises-
ti tulevat vaikuttamaan eurooppalaiseen talouteen tulevaisuudessa? Myo6s
stressitestien luotettavuus on tarkastelun alla. N&ihin kysymyksiin vastataan

luvuissa 4 ja 5.

Tutkimuksessani kaytetdan lahteina aiheesta l6ytyvaa kirjallisuutta ja artikkelei-
ta. Erityisesti artikkelit ja internet-lahteet ovat kiinnostavia, silla aihe on kuitenkin
varsin tuore ja siksi kirjallisuuslahteet ovat varsin niukkoja. Lisdksi teen haastat-
teluja aiheesta, seka kaytdn omaa kokemustani pankkialalta hyddyksi. Haastat-
telut liittyvat suomalaiseen pankkitoimintaan, markkinakatsauksiin ja korkovai-
kutuksiin. Jotta saisin riittavan kuvan stressitestien merkityksesta ja luonteesta,
tarkastelen viitekehyksessa EBA:n suorittamia EU:n tason stressitesteja. Sa-
tunnaisia viittauksia teen kuitenkin myds Suomessa tehtyihin kansallisen tason
stressitesteihin. Markkinoiden reaktioita stressitesteja kohtaan tutkiessa kayte-
taan hyvaksi Euro Stoxx 50 -indeksia, jonka oletetaan kuvaavan mahdollisim-
man hyvin eurooppalaista taloutta porssin ndkdkulmasta finanssikriisin aikana.
Liséksi tarkastellaan EU:n 12 suuren pankin osakekurssien kehitystd kolmen
vuoden aikajanteelld ja vertaan niita yleisen markkinan kehitykseen. Tutkimuk-

sessa kaytetaan hyvaksi Bloombergin tietokantaa.
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2 EUROOPPALAISTEN PANKKIEN STRESSITESTIT

2.1 Mitd pankin stressitesti on?

Stressitesti on eteenpain katsova analyysi, jolla arvioidaan tarkasteltavan sys-
teemin kestavyyttd annetuissa olosuhteissa. Stressitesteja voidaan tehda hyvin
monenlaisiin tarkoituksiin. Niiden avulla voidaan tarkastella esimerkiksi jonkin
tietyn teollisuuden haaran, tietokoneen suorituskyvyn, ihmisen syddmen tai
vaikka valtion talouksien kestavyytta. Pankeille suoritettavissa stressitesteissa
testataan yleensa pankin vakavaraisuuden kestavyytta ennustettua heikommis-
sa olosuhteissa. Toki pankeille voidaan tehdéd myds likviditeettiin tai varainhan-

kintaan kohdistuvia stressitesteja. (Finanssivalvonta 2012b)

Pankeille tehtdvien stressitestien skenaarioita voi luoda esimerkiksi seuraavan-

laisilla oletuksilla:

-Mita tapahtuu, jos osakemarkkina tippuu x% tana vuonna?
-Mita tapahtuu, jos bruttokansantuote putoaa z% ensi vuonna?
-Mita tapahtuu jos korkotaso nousee y%?

-Mita tapahtuu, jos 6ljyn hinta nousee 200%?

Pankeille tehtavia stressitesteja suorittavat viranomaiset, joita ovat EU:n tasolla
European Banking Authority (EBA). Pankkien stressitestaus on maaritelty
EBA:n sdaanndissa osana sen tehtavaa varmistaa finanssimarkkinoiden jarjes-
telmallinen toiminta ja integroituminen seka rahoitusmarkkinoiden vakaus. EBA
kehittaa ja koordinoi EU:n tasoiset stressitestit yhteistydssa ESRB:n (European
Systemic Risk Board) kanssa. (European Banking Authority 2012a)
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Nykyinen Euroopan pankkivalvoja EBA on perustettu 2009 Euroopan parlamen-
tin toimesta. Se vastaanotti kaikki tyotehtavat ja vastuut CEBS:lta (Committee
on European Banking Supervisors) 1.1.2011 lahtien. EBA toimii keskitssa tur-
vaten julkiset arvot, kuten talousjarjestelman vakauden, markkinoiden ja tuottei-
den lapindkyvyyden seka tallettajien ja sijoittajien suojan. (European Banking
Authority 2012a)

Suomessa stressitestausta suorittavat viranomaistahot ovat Suomen pankki ja
Finanssivalvonta. Lisaksi stressitesteihin osallistuvat valvottavat pankit. Suo-
men pankki laatii ns. vakausanalyysin. Osana vakausanalyysia laaditaan my6s
arviolaskelmia erilaisten mahdollisten makrotaloudellisten hairididen vaikutuk-
sista pankkisektoriin, eli stressitesteja. Nama kansallisen tason stressitestit teh-
daan tiiviissa yhteistytssa Finanssivalvonnan kanssa. Nain saadaan kuva koko

finanssisektorin stressinsietokyvysta. (Suomen Pankki 2012b)

Stressitesteja tehdaan pankkien lisdksi myds tyoeldkevakuutusyhtidille, henki-
vakuutusyhtidille ja muille finanssiryhmittymille. Esimerkiksi Suomessa marras-
kuussa 2010 Finanssivalvonnan suorittamassa stressitestissd mukana olivat
kaikki talletuspankit, kaikki tyoelakevakuutusyhtiot ja muut finanssiryhmittymat.
Muut finanssiryhmittymat koostuivat tassa tapauksessa kymmenesta henkiva-
kuutusyhtiosta ja yhdestatoista vahinkovakuutusyhtiosta. Skenaariot luotiin yh-
teistydssa Finanssivalvonnan ja Suomen pankin kanssa. Finanssivalvonta suo-
ritti varsinaisen testauksen yhteistydssa kaikkien valvottavien kanssa. (Finans-
sivalvonta 2011b)

Tassa raportissa tullaan keskittymaan EBA:n alaisiin EU-tason pankkien stressi-
testeihin. Siksi raportissa ei kasitella yksin Suomen Finanssivalvonnan koor-

dinoimia tai jarjestamid stressitesteja, vaan Suomen Finanssivalvonnan rooli
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painottuu kansallisena viranomaisena, joka saa toimivallan ja ohjeistuksen
EBA:lta.

2.2 Stressitestauksen tavoitteet ja tavat

Pankkien stressitesteja tehdaan saanndllisesti ja se on viranomaisten valvon-
nan apuvaline. Niissa luodaan talouteen erilaisia skenaarioita. Stressitesteissa
kaytetaan kokonaistaloudellisia malleja stressiskenaarioiden tuottamiseksi.
Stressitestiin luotavien skenaarioiden toimintaymparistéjen heikkeneminen tulee
olla vakavaa, mutta aidosti myds mahdollista. Luoduissa stressiskenaarioissa
toteutuu taloudessa vakaviksi ndhtyja riskeja yhtaaikaisesti. Olennaista on l0y-
taa taloudessa selkeitd mahdollisia riskeja, jotta skenaario on mahdollisimman

oikea. (Finanssivalvonta 2011b)

Stressitesti on niin hyva ja oikea kuin sen skenaariot, joihin se perustuu. Suun-
niteltaessa stressitesteja taytyy hyvin avoimesti kuvitella mahdollinen tulevai-
suuden kuva niine haasteineen, joita talous saattaisi kohdata. Jos luodut ske-
naariot ovat lilan optimistisia annettujen tekijoéiden suhteen, antaa stressitestin

tuloskin liilan optimistisen kuvan.

Naiden skenaarioiden olosuhteissa verrataan yleensa pankin tasetta, sen vaka-
varaisuuden kestavyytta ja sen selviytymiskykya kaikista sen velvoitteistaan.
Testissa selviaa pankin selviytymiskyky ja mahdollinen lisdpddoman maara hei-
kommissa, skenaarion méaarittdmissa olosuhteissa. Se kertoo pankille ja viran-
omaisille, tuleeko pankin riskipositiota muuttaa, jotta pankin toiminta on pitk&-
janteista ja kestavaa myds toimintaympariston vakavissa muutoksissa. (Finans-
sivalvonta 2011b)
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EBA:n viime vuosina (2009-2011) suorittamien testien tavoitteina on ollut maa-
rittdéé pankkien sietokyky epasuotuisassa markkinakehityksessa seka arvioida
niiden vaikutus ja mahdollinen riski EU:n talousjarjestelmaan. EU:n laajuiset
stressitestit tehtiin kayttden yhteisid metodeja, skenaarioita ja olettamuksia, jot-
ka kehitettiin yhteistyossa EBA:n, ESRB:n, Euroopan keskuspankin (EKP) ja
Euroopan komission kanssa. (European Banking Authority 2012a)

2.3 Miksi pankki tarvitsee paaomaa

Rahoitusjarjestelméan paatehtavat voidaan kiteyttda neljadn osa-alueeseen:

1. Saastdjen kanavoiminen rahoitusta tarvitseville ja sijoituskohteiden tar-
joaminen

2. Riskien hajautus

3. Investointien tehokas ohjaus

4. Yritysjohdon kontrolli

Rahoituslaitoksilla on keskeinen rooli rahoitusjarjestelmassa erityisesti epasuo-
rassa rahoituksessa. Epésuorassa rahoituksessa pankki myontaa talletuksina
tai jalleenrahoituksena keratyt varat lainoina yrityksille tai kotitalouksille, jotka
sitten esimerkiksi investoivat tai ostavat asuntoja. Suorassa rahoituksessa yritys
hankkii rahoitusta yritystodistus- tai joukkovelkakirjamarkkinoilta. Sijoituskohtei-
den tarjonnassa sijoittaja hyotyy varoilleen saamasta paremmasta tuotosta, kun
varat ovat aktiivisesti investoitu taloudelliseen toimintaan, kuten esimerkiksi
asuntorahoitukseen, yritysten investointien rahoitukseen tai valtion joukkolainoi-
hin. (Vauhkonen 2009)
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Siksi on tarkeaa talouden sujuvuuden ja sen luottamuksen takia, etté pankkijar-
jestelma toimii hyvin. L&htokohtaisesti tama edellyttdé pankilta omaa paaomaa.
Pankin oma paaoma on puskuri, jolla katetaan tappiot. Liian pienella omalla
padaomalla pankkia uhkaa maksukyvyttomyys, jolloin pankin omaisuuden arvo
on pienempi kuin sen vastuut. Maksukyvyttomana pankki ei enda pysty vas-
taamaan sille annetuista velvoitteistaan, eiké talousjarjestelma enéa toimi. Myos
sijoittajat edellyttdvat pankeilta vahvaa vakavaraisuutta. Vakavaraisuuden vah-
vistaminen on edellytys pankin jalleenrahoituksen saatavuudelle kohtuulliseen
hintaan. Siksi vakavaraisuuden vahvistaminen on myds edellytys kilpailussa
pankkien luotonantokyvylle. Toisaalta oma paaoma on pankille kallista, ja se
vaikuttaa myds pankin tulokseen. Olennainen kysymys onkin, mika on vahim-
maisvaade pankin omalle padomalle, jotta sen toiminta on kestavaa ja pitkajan-

teista, ja luottamus pankkeihin sailyy. (Finanssivalvonta 2011a)

Pankkijarjestelma on siis keskeinen rahoituksen valittaja. Sen ongelmat hidas-
tavat rahoituksen valittymisen kautta koko kansantalouden kasvua. Rahoitusjar-

jestelméan ongelmien tartuntakanavia on kuusi:

1. Pankkikriisi aiheuttaa maailmanlaajuisen kasvun hidastumisen. Useimmi-
ten tama iskee vientiin ja heikentaa kehittyvien maiden julkisen sektorin
mahdollisuuksia hoitaa ulkoista velkaansa.

2. Heikko talouskasvu johtaa monesti matalampiin raaka-aineiden hintoihin,
ja myds tama heikentaa kehittyvien maiden kykya hoitaa velkaansa.

3. Pankkikriisi johtaa usein luotonannon nopeaan tyrehtymiseen tai ainakin
luotonannon ehtojen kiristymiseen.

4. Pankkikriisi tarttuu usein muille aloille, koska se johtaa riskinottohalun
heikkenemiseen kaikkialla.

5. Yhden maan pankkikriisi voi johtaa luottamuksen vahenemiseen toisessa

maassa.
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6. Pankkisektorin hyvin suuri koko suhteutettuna BKT:hen voi pahimmillaan
uhata koko kansantaloutta valittomasti.

(Schauman & Taipalus 2011, 42-43)

Opinnaytetydssa havaitaan selvasti, kuinka kaikki ylla olevan listan komponentit
ovat olleet vaikuttamassa eurooppalaisen finanssialan kriisin syntyyn ja sen le-
vidmiseen. Erityisesti yritykset ovat huomanneet luotonannon nopeat muutokset
ja ajoittaisen tyrehtymisen, joka on painottunut syklisimmille klustereille. My6s
yksityishenkilot ovat esimerkiksi asuntolainaa hakiessaan huomanneet luo-
tonannon kiristyneet ehdot entista lyhyempind maturiteetteina, varmempien va-
kuuksien edellyttamisilla, korkeampina pankin jarjestelypalkkioina sek& nouse-
vina luottojen marginaaleina. Irlantilaiset ja islantilaiset ovat saaneet tuntea vii-

me vuosina pankkisektorin suhteettoman suuren koon ja sen riskit.
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3 BASELIN PANKKIVALVONTAKOMITEA

Bank for International Settlements (BIS) on keskuspankkien omistuksessa oleva
kansainvalinen rahoituslaitos. Sen tehtavana on kasitella rahatalouden ja rahoi-
tuksen yhteisty6hon liittyvia kysymyksia. Baselin pankkivalvontakomitea (Basel
Committee on Banking Supervision) toimii BIS:n yhteydessa sen tarkeimpéana
yhteistybkomiteana. Muita yhteistyokomiteoita ovat Committee on Payments
and Settlements Systems ja Committee on Global Financial System. BIS:n lin-
jausten perusteella kehitetdan ja valvotaan suurten, kansainvalisten liikepankki-

en toimintaa ja niiden puitteita. (Valtiovarainministerié 2012)

Baselin pankkivalvontakomitea perustettiin 1974. Sen tyon tuloksena on kehitet-
ty pankkien vakavaraisuussaannot, joita paivitetaan ja tadydennetaan ajoittain.
Ne muodostavat maailmanlaajuisesti sovellettavan sdanndsperustan pankkitoi-
minnalle. Baselin pankkivalvontakomitean jasenet tulevat Alankomaista, Argen-
tiinasta, Australiasta, Belgiasta, Brasiliasta, Espanjasta, Etela-Afrikasta, Hong
Kongista, Indonesiasta, Intiasta, Iso-Britanniasta, Italiasta, Japanista, Kanadas-
ta, Kiinasta, Koreasta, Luxemburgista, Meksikosta, Ranskasta, Ruotsista, Sak-
sasta, Saudi-Arabiasta, Singaporesta, Sveitsista, Turkista, Vengjalta ja Yhdys-
valloista. Talla hetkella komitean puheenjohtajana toimii ruotsalainen Stefan

Ingves. (Bank for International Settlements 2012)

3.1 BASEL II

Baselin pankkivalvontakomitea on antanut oman maarayksensa pankkien vaka-
varaisuuskehikoksi. Vuoden 2012 loppuun asti, ja toisaalta 2009 — 2011 EBA:n
pankkien stressitestien aikana, on voimassa ollut ns. Basel II -
vakavaraisuuskehikko. Vakavaraisuuskehikon tavoitteena on vahvistaa rahoi-
tusjarjestelman vakautta varmistamalla pankkien pdaomien riittdvyys suhteessa

niiden riskeihin. Se my6s kannustaa pankkeja kehittdmaan riskienhallintaansa
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ja asettaa kaytannossa pankeille vahimmaispddomavaatimukset. Vakavarai-
suuskehikko sovittaa vahimmaispdaomavaatimukset vastaamaan pankkien to-
dellisia riskeja sen kolmitasoisuuden ansiosta. Vakavaraisuuskehikko on jaettu

kolmeen pilariin (Kuvio 1). (Suvanto 2010, 9)

< Vakavarrairblé}n yritys_‘>

2
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Kuvio 1. Basel Il —sdadoksen rakenne (Suvanto 2010, 9)

Pilari 1 sisaltaa riskiherkat vahimmaispadomavaatimukset luotto-, markkina- ja
operatiiviselle riskille. Se on ydin, joka maarittelee tarkat numeromaaraiset ar-
vot. Yrityksilla on mahdollisuus valita haluamansa laskentatekniikka riskeille.
Vaihtoehtoina ovat standardimenetelma ja sisaisen luottoluokituksen menetel-
ma (IRBA, Internal Ratings Based Approach). Basel Il edellyttda, ettéd pankin
padaoman on oltava vahintddn 8% riskipainotettujen varojen maarasta (Kaava
1). (Suvanto 2010, 9)

FPaaoma
Riskipainotetutvarat

=z 0,08

Kaava 1. Pilari 1, vakavaraisuuslaskennan minimipddoma (Suvanto 2010, 9)
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Pilari 2 edellyttdd viranomaisten ja pankin kokonaisarviota, jolla varmistetaan
padaomien riittdvyys kaikkien oleellisten riskien kattamiseksi. Kaytannossa pankit
suorittavat sisaista valvontaa ja riskienhallintaa pilarin 2 mukaisesti. Koko luotto-
laitosten suorittama sisdisen tarkastuksen ja riskienhallinnan prosessi on
ICAAP, eli Internal Capital Adequacy Assessment Process. ICAAP -prosessilla
analysoidaan valvottavan kohteen pddoman kokonaistarvetta. Prosessi vastaa
kysymykseen, kuinka paljon pilarien 1 ja 2 riskien kattamiseen tarvitaan paa-
omaa. Pilari 3 vahvistaa markkinakuria ja korostaa pankkien raportoinnin la-
pindkyvyytta ja edellyttaa laajaa tiedon julkistamista. (Basel Committee on Ban-

king Supervision 2006)

Basel Il tuli voimaan 31.12.2006 ja se korvasi edeltgjansa Basel I:n. Kaytannos-
sé se maarasi pankeille vakavaraisuusvelvoitteen, joka rajoittaa valvottavien
riskinottoa. Pankit eivit enda saa ottaa sellaista riskid, mika vaarantaisi niiden
vakavaraisuuden. Toisin sanottuna luottolaitoksen valitsema riskistrategia huo-
mioidaan oman paaoman vaaditussa maarassa. Korkeampi riski varoissa lisda
vaaditun oman paaoman maaraa suhteessa vieraaseen paaomaan. (Suvanto
2010, 3)

Aiemmalla, Basel l:lla yritettiin luoda yhteisia saantoja finanssimarkkinoille. Kui-
tenkin kayttéonottonsa jalkeen sen saavutuksia ja tehokkuutta epailtiin. Basel
II:n astuessa voimaan oli jo liian mydhéaista korjata luottolaitosten vaaristyneita

padomia ja valttya kriisiltd. (Suvanto 2010, 2-6)
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Esimerkiksi Pohjola Pankki kuvaa sivuillaan riskinkantokykyaan nain:

"Pohjola Pankki Oyj:n luottoriskin vakavaraisuusvaade lasketaan Basel Il siséis-
ten luottoluokitusten perusmenetelmalla yritysvastuille, vahittaisvastuille, luotto-
laitosvastuille, oman pddoman ehtoisille sijoituksille, kaupankayntivaraston vas-
tapuoliriskille ja arvopaperistetuille erille. Muille luottoriskierille sekd markkina-
riskeille vakavaraisuusvaade lasketaan standardimenetelmalld. Baltian liiketoi-
minnan vakavaraisuusvaateen laskentaan kaytetdan standardimenetelmaa.
Operatiivisten riskien vakavaraisuusvaade lasketaan standardimenetelman mu-

kaisesti.

Vakavaraisuuden hallintaprosessissa on Basel Il:n my6ta arvioitava paaomien
riittdvyytta riskien kokonaistarkastelun pohjalta, jolloin vahimmaispaaomavaa-
teen laskennassa on otettava huomioon kaikki lilketoimintaan liittyvat oleelliset
riskit. Riskeja ovat mm. pilari I:n vahimmaispaaomavaateeseen sisaltyvat riskit
(luotto-, markkina- ja operatiiviset riskit), pilari I:ss& vain osittain huomioidut ris-
kit ja riskit, jotka jaavat taysin pilari I:n ulkopuolelle (mm. rahoitustaseen korko-
riski ja luottosalkkujen keskittyneisyysriski) sekéa ulkoiseen toimintaympéaristoon
kuuluvat riskit (mm. suhdanteiden vaikutus ja lainsaaddannén muutokset). Pohjo-
la kayttaa naiden riskien arviointiin pddasiassa omaa taloudellisen pddoman
malliaan.” (OP-Pohjola 2012)

Suvannon (2010, 7) mukaan Basel Il:n keskeisimmiksi ongelmiksi nousivat
agenttisuhteet, syklisyys ja markkinakuri. Agenttiongelmalla tarkoitetaan osak-
keenomistajien, johtajien ja luotonantajien valissé olevia ristiriitoja oman paa-
oman maarasté ja sen tuottavuudesta. Markkinakuri liittyy tiedottamisen ja val-
vonnan riittdvaan maaraan eri markkinatilanteissa. Syklisyyden ongelmalla tar-
koitetaan tilannetta, jossa talouden eri syklit vaikuttavat sen lainanantoon, jolloin
laskusuhdanteessa Basel 1l:n vahimmaisvaatimusten pelatddn pahentavan jaet-

tavan rahoituksen niukkuutta.
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Basel Il:n ongelmiksi koettiin myods se, ettd se edellytti liian vdhan laadukasta
padomaa (common equity) tappiopuskureina. Taman takia valtiot Euroopassa
joutuivat tukitoimiin. Lisdksi ongelmaksi muodostuivat taseen ulkopuoliset erat.
Pankkien paaoma oli riittdmatdn todellisia riskeja vastaan. Arvopaperistaminen
vahensi pankkien motiivia seuloa ja seurata lainojen riskeja. Pankkiluottoja voi-
tiin paketoida kaupintasalkkuun, jossa alhaisempi pddomavaatimus kohdistui
tosiasiassa samalle riskille. Lisaksi luottoluokituksia pidettiin liian korkeina. Esi-
merkiksi Yhdysvallat ei koskaan ottanut Basel Il kaytt6on. (Jokivuolle 2011, 9)

3.2 Basel lll:n tulo

Basel Il:n ongelmat nousivat esiin erityisesti finanssikriisin yhteydessa. Naiden
vuoksi Basel II:n aikakausi alkaa kuitenkin olla lopuillaan, silla uusi saados, Ba-
sel 11l on jo tulossa. Siirtyminen on asteittainen ja kaikilta osin se on voimassa
vuona 2019. Siirtymé&aika on pitkd, ja sen asteittaisuus liittyy oman pddoman
(common equity) minimivaatimuksen nostoon (2013->3,5%; 2014->4,0%; 2015-
>4,5%). Muutokset pddomavaatimusten osalta on esitetty kuviossa 2. Pankeille
saadetadn myos uusi vahimmaisomavaraisuusvaatimus (leverage ratio), jonka
mukaan kaikilta luotoilta edellytetddn samansuuruista padomavaadetta. Lisaksi
tiukentuvat maksuvalmiusvaatimukset lisdavat pankkien kustannuksia. (Joki-
vuolle 2011, 4-5)
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Strengthened capital framework: from Basel Il to Basel lll

n pareentsge of Additional )
risk-weighted Capital requirements macroprudential
aseets overlay
Counter- | Additional
Common equity Tier 1 capital Total capital cyclical Ioss-
buffer absorbing
. capacity for
Minirnumm Conservetion Required Minirnumm Required Inimmum Required Range SIFIs*

buffer

Basel Il 2 4

&)
Basel Il Capital
New definition 45 25 7.0 6 a5 10.5 0-25 | surcharge for

and calibration SIFis?
* Modalities to be defined.

“Total capital™ - "Tier 1 capital” = "Tier 2 capital”
SIFI = "Systemicly Important Financial Institution™

Kuvio 2. Vahvistettu vakavaraisuuskehikko (Basel Committee on Banking Su-

pervision, 2010)

Kuten kuviosta 2 selviaa, Basel IlI- sddnndksen vaatimuksena on, ettd kuusi
prosenttia minimipaddomasta koostuu Tier 1 paaomasta ja vain kaksi prosenttia
Tier 2 pddomasta. Tier 1 padaomasta 4,5 prosenttia tulee olla rajoituksettomia
ensisijaisia omia varoja. Basel II- saanntkseen verrattuna muutos on merkitta-
va, koska rajoituksettomien ensisijaisten omien varojen maara kasvaa kahdesta
prosentista 4,5 prosenttiin ja kokonaisuudessaan Tier 1 varat neljasta prosentis-
ta kuuteen prosenttiin. Tier 2 varojen maaréa nain ollen supistuu. Kuviosta 3 voi-
daan viela havaita padoman laadulliset erot. Basel Ill:n mukaan pankilla on
omia varoja yli kymmenen prosenttia sen riskipainotettuihin saamisiin nédhden.
(Sonck 2012, 31-32)
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Minimipadaoma Basel II- ja Basel llI- sdannoksissa
14,0%
12,0% —
Vastasyklinen padomapuskuri
10,0% —
Yleinen padomapuskuri
8,0%
M Tier 2, toissijaiset omat varat
6,0%
W Tier 1, rajoituksenalaiset omat
4,0% varat
B Tier 1, rajoituksettomat
2,0% ensisijaiset omat varat
0,0%
Basel Il Basel IlI

Kuvio 3. Minimipaaoma Basel II- ja Basel Ill- sddnnoksissa (Vauhkonen
2010, 24).

Yhteenvetona, Basel | edellytti karkeaa riskipainotusta ja Basel Il edellytti teo-
riaperusteista riskipainotusta (IRBA, siséisen luottoluokituksen menetelmd). Ba-
sel 1l painottaa tullessaan liséksi korkeampaa paaoman laatua. (Jokivuolle
2011, 3)

Basel Il saanndsten vaikutukset vuoden 2011 lopun tilanteeseen verrattuna
olisivat tarkoittaneet noin 2,5 — 3,0 % laskua vakavaraisuussuhdeluvuissa. Silti
Suomessa toimivat pankit olisivat tayttdneet nykyisellaankin Basel |lI-
vakavaraisuuden vahimmaisvaatimukset. Sopeutumistarpeet saddosten osalta
kohdistuisivat lahinn& likviditeettivaatimuksiin. Suomessa toimivien pankkien
osalta likvideimmissa varoissa olisi ollut noin 15 miljardin euron vaje ja maturi-
teetiltaan yli vuoden mittaisessa pysyvassa varainhankinnassa noin 46 miljardin

euron vaje. (Finanssivalvonta 2012)
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Basel lll:n tulo on synnyttanyt paljon keskustelua. Finanssikriisin keskella hei-
nakuussa 2012 EBA:n johtaja Andrea Enrian esimerkiksi kertoi Basel lll:n edel-
lyttaman paaomavaateen Core Tier 1 tason seitseméan prosenttia olevan liian
|6ysa. Taustalla oli EBA:n heindkuun 2012 alussa asettama véliaikainen yhdek-
san prosentin pddomavaade, josta pitéisi tehda Enrian mukaan pysyvéa (Talous-
sanomat 2012b). Tata yhdeksan prosentin pddomavaadetta kaytettin EBA:n
padomatesteissd 2012. Finanssialan keskusliiton Finanssimarkkinakatsaukses-
sa 1/2012 johtava asiantuntija Reima Letto esitti huolensa muutosten vaikutuk-
sista pk-yritysten rahoituksen saatavuuteen ja kustannuksiin (Letto 2012, 2).
Suomen Yrittdjien varapuheenjohtaja Timo Lindholm oli Leton kanssa samoilla
linjoilla Taloussanomien haastattelussa 11.6.2012: "Saately tekee pankeille
houkuttelevammaksi tehda likvideja sijoituksia esimerkiksi joukkovelkakirjalai-
noihin kuin rahoittaa yrityksia.” (Taloussanomat 2012a). Morningstarin analyy-
tikko Jamie Peters ei usko Basel Ill:n estéavan uutta maailmanlaajuista finanssi-
katastrofia, silla pankit voivat sen voimaantulon jalkeenkin aiheuttaa kriiseja.
Vaikka osa pankeista on valmistautunut muita paremmin, kaikki pankit saavut-
tavat vaaditut padomavaatimukset, jos haluavat. Han ei kuitenkaan usko, etta
saatelylla onnistutaan tasaamaan pankkien vélista kilpailutilannetta. (Mornings-
tar 2011).

Yleisesti Basel lll:n vaikutusten oletetaan nakyvan pankkitoiminnassa korkeam-
pina luottokorkoina, luotonannon maarassa, tappioiden sietokyvyssa, riskinoton
kannustimina, talouskasvun vakautena seka oman padaoman hankkimiskustan-
nuksena ja sen kustannuksena taseessa. Pelkastaan Basel Ill:n kustannus ai-
heuttaa luottokorkoihin 35 bp:n lisdyksen ceteris paribus. Lisaksi uusista likvidi-
teettivaatimuksista saattaa tulla myos painetta luottokorkoihin. Toisaalta mydn-
teisend ja erittain tarkeané vaikutuksena saattaa olla vakaampi pankkisektori ja

vahemman kriiseja. (Jokivuolle 2011, 18-32)
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3.3 TIER —-MAARITTELY

Termiin Tierl torméaa keskusteluissa vahan valia. Monet kuvailevat sen olevan
pankkien "kovaa” paaomaa, mutta harva varmastikaan tietaa pilkulleen oikein,
mit& termi tarkoittaa. Tassa tutkimuksessa on tarkea sisaistaa termi Tierl, silla
Baselin sdadoksissa siihen viitataan jatkuvasti ja liséksi se on olennainen osa

vakavaraisuuskeskustelua.

Nykyisen lainsaadannén mukaan omat varat jaetaan ensisijaisiin (Tier 1) ja
toissijaisiin (Tier 2) omiin varoihin. Pankin ensisijaiset omat varat voidaan viela
jakaa rajoituksettomiin ensisijaisiin omiin varoihin seka rajoituksenalaisiin ensisi-
jaisiin omiin varoihin. Rajoituksettomat ensisijaiset omat varat muodostuvat
osakepadomasta, edellisten tilikausien ja kuluvan tilikauden jakamattomista voi-
toista seka rahastoista, joihin voittovaroja on siirretty. Lisaksi naihin luetaan vie-

|a tytaryhtididen osakepdédoman vahemmistbéosuudet. (Vauhkonen 2010, 23)

Viime aikoina on paljon vakavaraisuuskeskusteluissa esilla ollut termi Core Tier
1, mika tarkoittaa juuri rajoituksettomia ensisijaisia omia varoja eli pankin ydin-
padomaa. Tier 1 -varojen rajoituksettomat ensisijaiset omat varat ovat laaduk-
kaimpia ja pysyvimpia omia varoja. Niiden tulee olla vapaasti ja valittomasti kay-

tettavissa mahdollisien tappioiden kattamiseen (Vauhkonen 2010, 23).

Basel IlI- sA&dnnds asettaa tiukat kriteerit rajoituksettomien ensisijaisten omien
varojen maarittamiselle. Varojen tulee edustaa konkurssitilanteessa etuoikeus-
jarjestyksesséa viimeisena velkojille maksettavaa varallisuuseraa. Liséaksi niiden
olemassaolo maéaaritelladn ikuisuuden periaatteen mukaisesti, tarkoituksenaan

olla pankin pysyvaa varallisuutta. Varoja ei ole tarkoitus ostaa, lunastaa takaisin
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tai peruuttaa. Varojen takaisinmaksun tai niille maksettavan osingon tulee olla

taysin pankin oman harkinnan varassa. (Sonck 2012, 31-32)

Rajoituksenalaiset omat varat eivat ole yhta pysyvia kuin rajoituksettomat ensi-
sijaiset omat varat. Rajoituksenalaiset omat varat koostuvat erityyppisista etuoi-
keutetuista osakkeista ja muista paaomainstrumenteista, kuten padaomalainoista
tai hybridilainoista, jotka eivat tayta rajoituksettomien ensisijaisten omien varo-
jen ehtoja. Basel lll:n tulon mydtd muutoksena Basel 1l- saéanndkseen on se,
ettd niin kutsuttuja hybridi-instrumentteja eli paddomalainoja, ei enda hyvaksyta
Tier 1 varoihin. Hybridi-instrumentit ovat yhdistelmia vieraan ja oman padoman
ehtoisista rahoitusinstrumenteista. Luottamus niiden toimintaan ja pankkien
tappioiden kattamiseen romahti finanssikriisin aikana (Vauhkonen 2010, 24).
Kaikkinensa Tier 1 — varoja voidaan pitaa jatkuvuuden periaatteen mukaisesti

pankin aitona paaomapuskurina. (Sonck 2012, 33)

Toissijaiset omat varat (Tier 2) sisaltavat omiin varoihin luettavat erapaivalliset
lainainstrumentit kuten debentuurilainat. Toissijaisten omien varojen tarkoituk-
sena on turvata tallettajien ja velkojien asema konkurssitilanteessa tai likvidi-
teettikriisin aikana. Lisaksi Tier3 kattaa lyhytaikaiset debentuurit. Basel II-
saannoksessa mukana olleet Tier 3 varat on poistettu kokonaan Basel llI-
saannodksesta. Nain paaomien laatua on parannettu ja rakennetta yksinkertais-
tettu. Pankin tulee haivyttad uusiin kriteereihin sopimattomat Tier 1 rajoituk-
senalaiset omat varat ja Tier 2 varat vuodesta 2013 alkaen, silla Basel IlI-
saannoksen padaomavaatimukset astuvat asteittain voimaan vuodesta 2013 al-

kaen. Kuviossa 4 on Tier 1,2 ja 3 varojen laatuja. (Sonck 2012, 34)
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Kuvio 4. Tier 1,2 ja 3 varojen laatuerot (Finanssivalvonta 2011a).

Basel Ill:n vaikutukset tullaan huomaamaan ympéri maailman. Osa pankeista
on alkanut omat valmistelunsa toisia paremmin, mutta joka tapauksessa aikaa
on viela paljon vuoteen 2019, jolloin kaikilla pankeilla on mahdollisuus saavut-

taa vaaditut padomavaatimukset.

Pankkien vakavaraisuuksille on eri puolilla maailmaa silti edelleen erilaisia vaa-
timuksia. Esimerkiksi Morningstar -yhtio sijoittaisi tulevaisuudessa pankkien
osalta maihin, jotka huolehtivat edelleen pankkiensa kilpailukyvysta, mutta eivat
aseta liian kovia paaomavaatimuksia. Toisaalta se valttaisi sijoituspaatoksis-
saan maita, joissa talouskriisit tekevét pankkien velanotosta liian kallista ja vaa-
rantavat siten vahvan kilpailuaseman saavuttamisen. Joka tapauksessa péaa-
omavaatimukset ovat Basel lll:n ytimessa. Pddomaa tulee olla suhteellisesti
enemman kuin aiemmin, ja sen on oltava laadukkaampaa. Pankkien ensisijais-
ten omien varojen vakavaraisuussuhteeseen (Tier 1) laskettavien varojen laa-
dusta ei tingitd. Niiden on oltava yhtiébn osakepdaoman ja kertyneiden voittojen

kaltaista paaomaa, jota ei voi korvata "hybridi"-padomalla. Lisaksi rajoitukset-
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tomien omien varojen (core capital) maaritelmaa tiukennetaan. Esimerkiksi

kayttamattomia verovahennyksia ei enéa lasketa mukaan. (Morninstar 2011)
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4 PANKKIEN STRESSITESTIT EUROOPASSA
FINANSSIKRIISIN AIKANA

4.1 Stressitestien taustaa

EBA on suorittanut lainsaadantdoon perustuvalla oikeudellaan EU:n laajuisia
stressitesteja eurooppalaisille pankeille finanssikriisin vuosina 2009-2011.
EBA:n asetuksen artiklat 21 ja 32 antavat sille oikeuden aloittaa ja koordinoida
EU:n laajuisia stressitesteja. Naissa testeissa tavoitteena on arvioida rahoitus-
laitosten sietotoiminnan kykya epdasuotuisassa markkinakehityksessa. Lisaksi
tavoitteena on edistaa ja auttaa yleisen jarjestelmariskin arviointia EU:n rahoi-
tusjarjestelmassa. Lisaksi EBA on suorittanut ja julkistanut joulukuussa 2011
seka lokakuussa 2012 EU:n tasoisen paaomatestin, jotka ovat jossakin maarin
rinnastettavissa stressitesteihin. (European Banking Authority 2012a)

Tassa luvussa kasitelladn naiden stressitestien luotuja skenaarioita, niiden mit-
tareita sekad tuloksia. Korostan, ettd opinndytetytssa kasitellddn ainoastaan
EBA:n suorittamia stressitesteja. Kaikki kansallisten julkisten tahojen suoritta-
mat kansallisen tason testit on jatetty tarkastelun ulkopuolelle. Tallaisia ovat
esimerkiksi Finanssivalvonnan suorittama testi Suomen finanssisektorille maa-

lis-toukokuussa 2012.

Yleisesti markkinoilla kriisin taustatekijoind n&htiin makrotalouden ja finanssi-
markkinoiden 16ysahké rahapolitikka ja alhainen korkotaso, luotonannon kasvu
ja eri sektoreiden nopea velkaantuminen, USA:n subprime- luottomarkkinoiden
nopea kasvu seka sdantelemattomat johdannaismarkkinat ja luottojohdannais-
ten nopea kasvu. Lisaksi finanssijarjestelman riskeja ei rajoitettu kokonaisuute-

na. Alhaiseen korkotasoon ja lahes olemattomiksi supistuneet riskiliséat ajoivat
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pankkeja tuottojen tavoitteluun, jolloin rahoitusinstrumentit monimutkaistuivat,
riskien lapinakyvyys vahentyi ja systeemiriskien ja finanssialan yritysten vélinen
riippuvuus hamartyi. Riskienhallinta ja sisdinen valvonta oli puutteellista, mika
johti riskien epaonnistuneeseen hinnoitteluun ja riskikeskittymiin. Rahoituslaitos-
ten palkkausjarjestelmat ja johdon kannustimet suosivat liilan suurta lyhyen tah-
tayksen riskinottoa, mik& johti jopa moraalikatoon. Toisaalta saattoi olla, ettei
ylimmalla johdolla aina ollut edes tietoa koko konsernin riskeista tai riskinottoha-
lukkuudesta puutteellisen riskienhallinnan takia. Toimintoja saatettiin johtaa eril-
listen tulosyksikdiden lahtokohdista, eika koko konsernin taseen ja sen riskien
nakokulmasta. Seurauksina olivat joka tapauksessa heikko markkinakuri ja luot-
toluokittajien intressikonfliktit. Viranomaisvalvonnassa ja saantelyssakin oli sel-
keita puutteita. Erityisesti vakavaraisuuden ja riskienhallinnan saannokset nou-
sivat finanssikriisissa esille. Ne mahdollistivat riskien ottamisen suurellakin vel-
kavivulla. Taseen ulkopuolisen toiminnan sdantely oli riittamatonta ja riskienhal-
linnan vaatimukset liian pehmeitd. Valtioiden rajat ylittavassa valvonnassa ja
kriisinhallintayhteistydssa oli selkeitd puutteita. Lisdksi kansallisen tason valvo-
jilla oli toisistaan poikkeavia valtuuksia tehokkaaseen ja ennakoivaan valvon-
taan. (Vesala 2009, 3-14)

Nama taustatekijat ajoivat EBA:n paattamaan pankkien stressitestien jarjestéa-
misestd. EBA halusi julkisia faktoja pankkien tilasta epavakaassa tilanteessa,
jossa usko rahoitusjarjestelman toimivuuteen pitkalla aikajanteella horjui. EBA
halusi tuoda esiin riippumattoman riskienhallinnan merkitysta, mita sen suorit-

tamat stressitestit edustivat.

4.2 EBA:n ensimmainen stressitesti 2009

Toukokuussa 2009 Ecofin antoi CEBS:lle mandaatin yhdessa Euroopan komis-
sion ja EKP:n kanssa koordinoida EU:n tasoisen, eteenpéain suuntaavan pankki-

jarjestelméan stressitestin. Ecofin on EU:n talous- ja raha-asioiden neuvosto,
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jonka muodostavat jasenvaltioiden talous- ja raha-asioista vastaavat ministerit.
Ecofin-neuvosto mm. laatii ja hyvaksyy vuosittain yhdess& Euroopan parlamen-
tin kanssa Euroopan Unionin talousarvion (Euroopan unionin neuvosto 2012).
Taman mandaatin perusteella toukokuun 12.paiva 2009 CEBS antoi lausunnon
EU:n suurimpien pankkien stressitestiharjoituksen suorittamisesta. Testin suorit-
tamiseen osallistuvat kaikki finanssisektorin valvonnan viranomaiset EU:n alu-
eella. Baselin pankkivalvontakomitea antoi stressitestien kaytannésta ja valvon-
nasta ohjeistuksen (Basel Committee on Banking Supervision 2009, 1). Suori-
tettava testi ei kohdistunut yksittdisten pankkien mahdolliseen uudelleenpaé-
omittamisen tarpeeseen, vaan sen testaus jatettiin kansallisten viranomaisten
vastuulle. Toisin sanottuna tassa EBA:n stressitestissa ei saatu tuloksena yksit-
taisten pankkien nimia tai niiden kuntoa. Testissa kehitettiin yleinen skenaario
CEBS:n kehittamien suuntaviivojen perusteella. EBA:n mukaan testin paamaa-
rdnd suuntaviivoineen ja skenaarioineen oli nostaa paatoksentekijoiden ole-
massa olevan tiedon tasoa arvioitaessa Euroopan rahoitusjarjestelman potenti-
aalista sietokykya markkinashokeissa ja edistaa best practice —tapojen lahen-

tymistd EU:ssa. (European Banking Authority 2009)

4.2.1 Stressitestin skenaario 2009

2009 ESRB:n laatiman skenaarion kohteeksi valittin 22 ylikansallista pankki-
ryhmittymaa, jotka edustivat yli 60 prosenttia EU:n pankkisektorin kokonaisva-
roista. Testi rakennettiin pohjautumaan vuoden 2008 lopun tilanteeseen ja se oli
kohdennettu aikavdlille 2009-2010. (Committee of European Banking Super-
visors 2009, 1-3)

Testi oli tehty kayttden kahta paaolettamaa. Ensinnakin luottoriskien arviointi
perustui kahteen erilaiseen yleisella tasolla sovittuihin makrotalouden skenaa-
rioon. Nama olivat ns. viiteskenaario ja stressiskenaario. Naista jalkimmainen ol

huomattavasti negatiivisemman nakyman linjaus, joka sisélsi monia, mutta si-
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nansa mahdollisia talouden shokkeja. Nama talouden shokkitilat olivat méaaritel-
ty Euroopan komission ja Euroopan Keskuspankin toimesta. Toiseksi markkina-
riskipositioiden herkkyysanalyysi perustui yleisesti hyvaksytyille talouden muut-
tujille. Naiden skenaarioiden arvot ja muut parametrit selvidvat taulukoista 1 ja

2. (Committee of European Banking Supervisors 2009, 1-3)

Taulukko 1. Kaytetyt makrotaloudelliset olettamat stressitestissa 2009 (Com-

mittee of European Banking Supervisors 2009, 3).

Realised Baseline More Adverse
2008 1H 2009 2009 2010 2009 2010

EU 27
GDP 0.7% -4.8% -4.0% -0.1%| -5.2% -2.7%
Unemployment 7.6% 8.9% 9.4% 10.9% | 9.6% 12.0%
Eurozone
GDP 0.9% -4.7% -4.0% -0.1%| -5.2% -2.7%
Unemployment 8.2% 9.4% 9.9% 11.5% | 10.0% 12.5%
us
GDP 1.1% -3.6% -2.9% 0.9% | -3.7% -0.3%
Unemployment 7.2% 9.5% 8.9% 10.2% | 9.2% 11.2%

Taulukon 1 perusteella on havaittavissa, etta bruttokansantuotteen (GDP) kas-
vun lahtétaso 2008 EU 27 — ryhmalla lopussa oli 0,7% sek&a 2009 ensimmaisen
puolivuotisjakson jalkeen -4,8%. Skenaariossa viiteskenaarion (Baseline) kayt-
tamat olettamat olivat vuodelle 2009 -4,0 % ja vuodelle 2010 -0,1%. Stressiske-
naarion (More Adverse) kayttamat olettamat olivat vuodelle 2009 -5,2% ja vuo-
delle 2010 -2,7%. Tyo6ttbmyysasteiden osalta lahtétasot EU 27 -ryhmalla olivat
vuonna 2008 lopulla 7,6% ja 2009 ensimmaisella puolivuotisjaksolla 8,9%. Vii-
teskenaarion kayttamat olettamat olivat vuodelle 2009 9,4% ja vuodelle 2010
10,9%. Stressiskenaarion kayttamét olettamat olivat vuodelle 2009 9,6% ja
vuodelle 2010 12,0%.
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Euroalue kasittda kaikki ne maat, joiden valuuttana on euro. Euroalueen osalta
seka lahtotasot ettéa skenaarion kayttamat olettamat olivat EU 27 —ryhmé&n luku-
ja negatiivisemmat. Vuoden 2008 lopun lahtétasona oli BKT:n kasvun osalta
0,9% ja 2009 ensimmaisen puolivuotisjakson osalta -4,7%. Viiteskenaarion
osalta vuoden 2009 olettama oli -4,0% ja 2010 -0,1% seka stressiskenaarion
osalta 2008 -5,2% ja 2009 -2,7%. Tyottomyysasteen l&htbarvot euroalueelle
olivat 2008 8,2% ja 2009 ensimmaiselle puolivuotisjaksolle 9,4%. Viiteskenaa-
rion olettamat olivat 2009 9,9% ja 2009 11,5%. Stressiskenaarion olettamat oli-
vat 2009 10,0% ja 2010 12,5%.

Skenaarioissa olivat mukana myo6s Yhdysvaltojen makrotalouden olettamia,
joka myos oli asuntomarkkinoiden lainakriisin aiheuttamassa taantumassa, mika
kay erityisesti ilmi Taulukon 2 kiinteistjen hintojen laskusta. Yhdysvalloissa
BKT:n kasvun 2008 lopun lahtétasona oli 1,1% ja 2009 ensimmaisen puolivuo-
tisjakson tasona -3,6%. Viiteskenaarion olettamat olivat 2009 -2,9% ja 2010
0,9%. Stressiskenaarion olettamat olivat 2009 -3,7% ja 2010 -0,3%. Yhdysvalto-
jen tyottomyysasteen 2008 lahtétaso oli 7,2-% ja 2009 ensimmaisen puolivuo-
tisjakson 9,5%. Viiteskenaarion olettamat olivat 2009 8,9% ja 2010 10,2% seka
stressiskenaarion olettamat 2009 9,2% ja 2010 11,2%
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Taulukko 2. Stressitestissd 2009 kaytetyt olettamat vuosittaisista kiinteistojen
hintojen vaihtelusta Euroopassa ja Yhdysvalloissa (Committee of European
Banking Supervisors 2009, 3).

% change from previous year Baseline More Adverse
Europe 2009 2010 2009 2010
Commercial Property Prices -13% -6% -17% -13%
Residential Property Prices -8% -5% -14% -15%
us 2009 2010 2009 2010
Commercial Property Prices -15% -10% -25% -20%
Residential Property Prices -15% -10% -25% -20%

Liiketilojen hintojen vaihteluiden olettamat ovat Euroopan osalta viiteskenaa-
riossa 2009 -13% ja 2010 -6% seka stressiskenaariossa 2009 -17% ja 2010 -
13%. Asuinkiinteistdiden osalta viiteskenaario oli 2009 -8% ja 2009 -5% seka

stressiskenaariossa 2009 -14% ja 2010 -15%.

Yhdysvalloissa liiketilojen vaihteluiden olettamat viiteskenaariossa oli 2009 -
15% ja 2010 -10%, samoin kuin myos asuinkiinteistdjenkin osalta. Stressiske-
naariossa Yhdysvaltojen luvut olivat liikketilojen ja asuinkiinteistdjen hinnan kehi-
tyksen osalta yhtenevét, 2009 -25% ja 2010 -20%.

4.2.2 Stressitestin tulokset 2009

CEBS julkisti aiemmin suorittamansa stressitestin tulokset 1.lokakuuta 2009.
Tulokset julkaistiin kokonaisuudessaan vain kaksisivuisella julkaisulla. Julkai-
sussa todettiin hyvin ymparipytreasti, ettd skenaariossa kaytetyissa peruslinja-
uksen mukaisissa makrotalouden ennusteissa kaikki testiin osallistuneet 22 yli-

kansallista pankkia pitaisivat Tier 1-padoman tason yli yhdeksassa prosentissa,
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mik& on vahintaankin riittava verrattuna Baselin saanndsten minimivaatimuk-
seen eli neljdan prosenttiin. (Committee of European Banking Supervisors
2009, 1-3)

Stressiskenaarion ennusteissa pankeille aiheutuisi huomattavia mahdollisia
luotto- ja kaupankayntitappioita, jotka vuosina 2009-2010 voisivat olla jopa la-
hes 400 miljardia euroa. Julkaisussa todettiin kuitenkin pankkien taloudellisen
aseman oletetuista tappioista huolimatta olevan riittava yllapitamaan asianmu-
kaista padaoman tasoa. Testin mukaan kaikkien pankkien Tier 1 —pddoman taso
pysyisi yli kahdeksassa prosentissa. Yksikdan pankki ei nahnyt edes stressis-
kenaarion toteutuessa Tier 1 — tasonsa putoavan alle kuuden prosentin. Lisaksi
pankkien kerrottiin viime aikoina pystyneen lisdamaan padomapuskureitaan
julkisen puolen tukitoimien, kuten paaomaruiskeiden ja takausten vuoksi. Minis-
tereiden kerrottiin ottaneen vastaan stressitestien tulokset tervetulleina. He ar-
vostivat isojen EU:n pankkien riittavaa padomaa vaikeidenkin makrotaloudellis-
ten olosuhteiden vallitessa. He ilmaisivat huolensa siita, etta pankkien tulee
edelleen jatkaa taloudellisen asemansa vahvistamista, jotta varmistetaan luo-
tonanto taloudessa. He aikovat jatkaa tilanteen tarkkailua ja puuttua tarvittaessa

riittavin toimenpitein. (Committee of European Banking Supervisors 2009, 1-3)
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Taulukko 3. EBA:n stressitestien skenaarioiden toteutuneet arvot vuosina 2009
ja 2010 (Eurostat 2012, IMF 2012, Real Capital Analytics 2012, Standard and

Poors Dow Jones Indices 2012).

Toteutuneet arvot
2009 2010
EU 27
BKT -4,21 % 2,00 %
Tyodttémyysaste 9,00 % 9,70 %
Eurozone
BKT -4,25 % 1,87 %
Tyo6ttémyysaste 9,58 % 10,12 %
us
BKT -3,49 % 3,03 %
Tyottomyysaste 9,28 % 9,63 %
Toteutuneet arvot
2009 2010
Europe
Liikekiinteistot Ei mitattavissa Ei mitattavissa
Asuinkiinteistot -3,17 % 1,03 %
uUs
Liikekiinteistot -24,30 % 8,79 %
Asuinkiinteistot -20,56 % 12,16 %

Toteutuneet arvot on havaittavissa taulukossa 3. Jalkeenpdin huomataan, etta
makrotaloudentoteumat BKT:n ja tyottomyysasteiden osalta ovat olleet hyvin
viiteskenaarion mukaisia, joskin talous on kehittynyt jopa selvasti positiivisem-
min vuonna 2010 kuin viiteskenaario odottaa. Stressiskenaariossa ko. luvut
ovat toteumia selkeasti negatiivisempia ja kauempana toteumista. Sama ha-
vainto toistuu myds Euroopan kiinteistdjen kohdalla, joskin luotettavaa ja riitta-
van laajaa tilastoa ei ole saatavilla Euroopan liikekiinteistdjen osalta (Kuoppa-
maki, 2012). Todennakdisesti se kuitenkin noudattelee suurin piirtein asuinkiin-
teistdjen trendia. Sen sijaan selkea ero on havaittavissa USA:n toteutuneissa

luvuissa vuoden 2009 osalta, jossa seka asunto- etta liikkekiinteistdjen arvojen
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kehitys on lahempana stressiskenaariota kuin viiteskenaariota. Toki vuonna
2010 mukainen todellinen kehitys on selkeasti skenaarioita positiivisempaa.

4.3 EBA:n toinen stressitesti 2010

2009 suoritetun stressitestin tuloksien aiheuttaman keskustelun perusteella
Ecofin antoi mandaatin CEBS:lle suorittaa toinen EU-tasoinen stressitesti.
Stressitesti kohdistui pankkisektorin mahdollisten talousshokkien aiheuttaman
sietokyvyn selvittdmisen lisaksi paaomiin ja EU:n pankkien riippuvuuteen julki-
sen sektorin tuesta. Kaytanndssa haluttiin selvittad, miten pankit selviavat, jos
taloustilanne heikkenee. Lisdksi haluttin saada enemman konkreettisia lukuja,
jotka jaivat suurelta osin puuttumaan edellisessa, vuoden 2009 stressitestissa.
Siksi selvityksen kohteena oli pankkien tarvitseman paaoman maara tarkastel-
luiden skenaarioiden toteutuessa. (Committee of European Banking Super-
visors 2010a, 1-2)

Toisin kuin 2009 suoritetussa stressitestissa, nyt haluttiin pureutua siséan yksit-
taisten suurten EU:n pankkien taloudellisiin tilanteisiin. EBA halusi stressitestin
osoittavan makrotaloudellisten shokkien vaikutuksia luotto- ja markkinariskeissa
sekd koko EU:n pankkisektorissa seka suurilla, yksittaisilla eurooppalaisilla
pankeilla. Testin tuli kattaa suuret ylikansalliset pankit, jotka edustivat yli 60 %
koko EU:n pankkisektorin pddomista. Lisdksi testiin haluttiin kansallisia pankke-
ja niin, ettd jokaisen EU-maan kansallisen pankkisektorin kokonaispddomista
katettiin vahintaankin 50 %. Esimerkiksi Suomen osalta tama tarkoitti myds OP-
Pohjolan stressitestausta, silla Suomessa toimivista ylikansallisista pankeista
Nordea Pankki Suomen ja Danske Bank Suomen (ent. Sampo Pankki) emoyh-
tiot eivat sijaitse Suomessa. Nain myds EU-maa Suomen pankkisektorin koko-
naispaaomista 50 % tuli katetuksi. Kaikkinensa stressitestiin osallistui 91 eu-
rooppalaispankkia, jotka kattoivat yhteensa 65 % EU:n pankkitoimialasta. Pankit
testattiin emoyhtidtasolla, mika tarkoitti, ettd EU:n ylikansallisten pankkien tytar-

yhtiot ja sivuliikkeet siséllytettiin niiden emoihin. (Committee of European Ban-
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king Supervisors 2010b, 2) Testin tuloksena saatiin pankkikohtaisia lukuja. Testi
oli keskusjohtoisesti koordinoitu, mutta kaytannon toimien vastuu oli kansallisilla

viranomaisilla. (Committee of European Banking Supervisors 2010c, 13)

4.3.1 Stressitestin skenaario 2010

2010 EU:n tasoisen stressitestin skenaariot kehitettiin yhteistydssa CEBS:n,
kansallisten viranomaisten, Euroopan komission ja ECB:n kesken. Tassakin
stressitestissa luotiin kaksi skenaariota, viiteskenaario ja stressiskenaario. Asi-
anomaiset tahot olivat alkaneet kehittdd skenaarioita maaliskuussa 2010.
Stressitesti suoritettiin ns. kdanteisend, jossa yhteisesti sovitut skenaariot ja
paaoletukset yhdistettiin instituutioiden sisaisiin riskiparametreihin ja portfolioi-
hin. Tavoitteena oli instituutioiden tarkempi ja tasmallisempi arviointi. (Commit-

tee of European Banking Supervisors 2010a, 1-2)

Stressitestien skenaarioiden luomisessa oli tapahtunut selkeaa kehitysta edelli-
sestd kerrasta. Riskiparametrit olivat mitattavampia ja maakohtaisuus seka eri
maiden talouksien ominaispiirteet oli otettu huomioon. Toisaalta se toi stressi-
testiin uuden haasteen. Skenaarioissa tarkasteltiin taloutta 2009 toteutuneiden
lukujen perusteella kaksi vuotta eteenpain, eli vuosia 2010 ja 2011. Liséksi riski-
faktoreiden fokus oli luotto- ja markkinariskeissé. Seka kaupankaynnin etta
pankkien tasearvojen vahvistaminen olivat erityistarkkailussa. Skenaarioiden
peruslinjaus perustui Euroopan Komission ennusteisiin 2010 - 2011. Riskipara-
metreina toimivat 2010 testissa bruttokansantuotteen kehitys ja tyottomyysaste
EU27-alueella, Euroalueella sekéd Yhdysvalloissa. Edellisessa testissa kaytetyt
asuin- ja liikekiinteistdjen arvojen kehitys oli jatetty pois. Syyna saattoi olla nii-
den alueelliset suuret erot, minkd vuoksi maakohtaisia luottotappiovarausten
ennusteita painotettiin erikseen (Taulukko 4). Lisaksi niiden mitattavuus oli liilan

epatarkkaa.
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Koska eri EU-maiden makrotalouksissa ja niiden nakymissa on eroja, oli ECB
luonut valtionvelkojen hintoja koskevan erityisen riskiparametrin. Tassé markki-
nasokissa oletettiin eurooppalaisten valtioiden luottokelpoisuuden huononevan,
jolloin korkoerot kasvaisivat ja valtioiden velkakirjojen markkina-arvot alentuisi-
vat. Skenaarioissa kaytettyjen valtiolainojen arvonalentumistappioiden leikkurit
ovat havainnollistettu taulukossa 4. Lisaksi testattiin eurooppalaisten valtionlai-
nojen korkotasoa koskevan markkinasokin vaikutuksia pankkien saamisista kir-
jattaviin tappioihin. Valtiokohtaisten korkoerojen ja pankin sijoitusten jakauman
perusteella laskettiin arvostustappio myos niille julkisen sektorin saamisille, jot-
ka ovat pankin kaupankayntivarastossa eli arvostetaan tilinpaatoksessa kay-

paan arvoon tulosvaikutteisesti (Finanssivalvonta 2010a, 1-2).

Taulukko 4. ECB:n luomat maakohtaiset luottoleikkurit 2010 stressitestin ske-

naarioissa (Committee of European Banking Supervisors 2010c, 19)

Country Haircut value
Austria 56%
Belgium 6.9%
Cyprus 6 7%
Finland 6.1%
France 6.0%
Germany 4. 7%
Greece 231%
Ireland 12 8%
ltaly 7 4%
Luxembourg 6.9%
Malta 6 4%
The Netherlands 52%
Portugal 14 1%
Slovakia 50%
Spain 12.0%
Slovenia 4 2%
[Denmark 5 2%
Sweden 6.7%
UK 10.2%
Czech Republic 11.4%
Paland 12.3%
Other non-euro area EU 11.6%
EU average 8.5%
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BKT:n perustuva stressiskenaario oli kolme prosenttia alemmalla tasolla kuin
viiteskenaario bruttokansantuotteen kehityksessd sekd EU27 ja euroalueella.
Stressiskenaariossa tdman kolmen prosentin negatiivisen eron viiteskenaarioon
nahden oletettiin aiheutuvan maailmanlaajuisesta luottamuspulasta taloudessa
(confidence shock), joka vaikuttaisi kysyntdan globaalisti nousevan ty6ttomyy-
den ja pienenevien voittojen myota, sekd EU:hun liittyvasta kasvun tyrehtymi-
sestd (shock to the yield-curve), joka aiheuttaisi velkakriisin syventymista.
Huomioitavaa on, ettéd maiden talouksien koko painottuu koko EU27 ja euroalu-
een luvuissa. Vuoden 2009 jalkeen taloudessa oli positiivisempi vire, mista joh-
tuen myos skenaarioiden ennusteet olivat suotuisampia kuin 2009 testissa,
vaikkakin ty6ttomyyden oletettiin sailyvan korkeana. Kuluttaja hintojen ja inflaa-
tion oletettiin pysyvan yleisesti kohtuullisen vakaana, joskin poikkeuksena todet-
tiin olevan joitakin maita, joissa inflaatio laskee tai nousee huomattavasti. Stres-
siskenaarion odotukset kuvastavat tilannetta, jossa EU:n talous ajautuisi ns.
pelattyyn "tupladippiin”. Tupladippi tarkoittaa sita, etta talous vaipuu uudelleen
taantumaan siitéa jo kerran noustuaan. Tupladippia pidetdén erityisen pahana
skenaariona, koska silloin taantuma pitkittyy ja siitd elpyminen on hankalaa.
Stressitestissd 2010 kaytettyjen skenaarioiden luvut selvidvat taulukosta 5.
(Committee of European Banking Supervisors 2010c, 12-17)

Taulukko 5. Kaytetyt makrotaloudelliset olettamat stressitestissa 2010 (Com-

mittee of European Banking Supervisors 2010c, 17).

2010 Exercise
Realised Benchmark Adverse
2008 | 2009 |2010@1] 2010 | 2011 2010 | 2011
EUZT
GDP (y-o-v) 0.7% -4.2% 0.2% 1.0% 1.7% 0.0%| -0.4%
Unemployment (% of labour force) 7.0% 8.9% 9.6% 9.6% 9.7% 10.5% 11.0%
Euro area
GDP (y-0-v) 0.6% -4.1% 0.2% 0.7% 1 5% -0.2% -0.6%
Unemployment (% of labour force) 7.5% 9.4% 10.0% 10.7% 10.9% 10.8%, 11.5%
us
GODP (y-0-v) 0.4% -2.4% 0.7% 2.2% 2.0% 1.6%) 0.6%
Urnemployment (% of labour force) 5.8% 9.3% 9. 7% 10.0% 10.2% 10.2% 11.1%
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Kaikkinensa skenaarioissa oletettiin pankkien osakekurssien putoavan ja korko-
tason nousevan. Korkotason nousu kohdistui erityisesti lyhyeen paahan, lyhyi-
siin korkoihin, jolla tarkoitetaan alle vuoden pituista aikajannetta. (Committee of

European Banking Supervisors 2010c, 12-19)

4.3.2 Stressitestin tulokset 2010

Stressitestin tulokset julkistettiin perjantaina 23. heindkuuta 2010. Stressitestien
julkistaminen oli aiheuttanut paljon keskustelua, silla erityisesti taloudeltaan
suurin EU-maa, Saksa oli vastustanut jyrkasti pankkikohtaisten stressitestien
julkistamista. Suomi oli ollut koko ajan avoimuuden ja pankkikohtaisten stressi-
testien laajan julkistamisen kannalla. Kuitenkin kesékuussa 2010 EU-maiden
johtajat paattivat EU:n huippukokouksessa Brysselissa, etta stressitestit julkiste-
taan pankkikohtaisesti. Johtajien toiveena luonnollisesti oli, ettd markkinat rau-
hoittuisivat ja niiden luottamus pankkeihin palautuisi, kun tietoa ja lapinakyvyytta
suurten eurooppalaisten pankkien tilasta ja niiden kestokyvysta tulisi julkisuu-
teen. Lopulta EU:n huippukokouksessa tehdysta paatoksesta huolimatta saksa-
laispankeilla oli mahdollisuus jattaa stressitesti julkistamatta vanhan lain nojalla,
mutta mikaan stressitestiin osallistunut saksalaispankki ei tata optiota kayttanyt
(Taloussanomat, 2010b). (Taloussanomat, 2010a)

Pankkikohtaisten stressitestien julkistaminen toteutui. CEBS:n julkistamassa
raportissa todettiin, ettd kokonaisuutena testatuille eurooppalaisille pankeille
luotto- ja kaupankayntitappioita stressiskenaarion toteutuessa aiheutuisi noin
566 miljardia euroa vuosina 2010 - 2011. Kaikkien testattujen pankkien Tier 1 -
padoma laskisi CEBS:n kayttdméassa kriisiskenaariossa keskimaarin 2009 tason
keskiarvosta 10,3 prosentista 9,2 prosenttiin 2011 loppuun mennessa. 38 testa-
tun instituution tulokseen liittyi julkisen sektorin tuki. Julkinen sektori oli tukenut
pankkien Tier 1-paaomaa 197 miljardilla heinakuun 2010 alkuun mennessa,
mika tarkoitti keskimaarin 1,2 prosenttia Tier 1-pddomasta. (Committee of Eu-
ropean Banking Supervisors 2010d, 1-2)
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Testatuista 91 pankista seitseman pankkia ei selviytynyt stressitestista. Reput-
taneista pankeista viisi oli espanjalaisia (Cajasur, Espiga, Banca Civica, Diada
ja unmin), yksi oli kreikkalainen (Atebank) ja yksi oli saksalainen (Hypo Real
Estate). Niiden Tier 1-paaoman tasot putosivat stressiskenaariossa alle edelly-
tetyn kuuden prosentin tason. Naiden pankkien Tier 1-paaomien puutteen yh-
teinen erotus kuuden prosentin tasoon nahden oli 3,5 miljardia euroa (Commit-
tee of European Banking Supervisors 2010c, 6). Lain edellyttama Tier 1-
paaoman taso on kuitenkin nelja prosenttia, jonka testatuista pankeista jokainen
selvitti. 13 pankkia selvisi juuri ja juuri yli testatun kuuden prosentin tason. Kan-
sallisten viranomaisten tehtavaksi jai suorittaa l&heista seurantaa seka arvioida
tehtavia toimenpiteita ja niiden aikaansaamia tuloksia uudelleenpadomittamisen
ehtona kaikille testeissa reputtaneille pankeille. (Committee of European Ban-
king Supervisors 2010d, 1-2)

Tulosten pankkikohtaisuus tarkoitti, etta jokaisesta testatusta 91 pankista oli
saatavilla laskelma, jossa oli pankkikohtaisesti kuvattu vuoden 2009 lopun tilan-
ne sekd skenaarioiden tulokset vuoden 2011 lopulla. Yksiloityind olivat
31.12.2009 tilanteen Tier 1-varat, omat varat yhteensa, riskipainotetut saamiset,
liketulos ennen arvonalentumisia rahoitusvaroista, arvonalentumiset pankkitoi-
minnan rahoitustaseesta, tappiot kaupankayntivarastosta, arvonalentumiset
yritysvastuista seka vahittdisvastuista seka Tier 1l-vakavaraisuusprosentti. Vii-
teskenaariossa oli saatavilla toteutumien arviot 31.12.2011 tilanteesta samoista
tunnusluvuista. Stressiskenaarion toteutuessa oli arvioitu 31.12.2011 toteumat
myo6s pankkitoiminnan rahoitustaseesta kirjattavien arvonalentumisten euro-
maarainen kasvu, kaupankayntivarastossa olevista julkisen sektorin vastuista
kirjattavien arvostustappioiden euromaarainen kasvu (vrt. taulukko 5), arvio ar-
vonalentumisista yritysvastuista ja vahittdisvastuista seka arvio Tier 1 -
vakavaraisuudesta. Yritys- ja vahittaisvastuut sisalsivat myytavissa olevat rahoi-
tusvarat, erapaivaan asti pidettavat sijoitukset seka lainat ja saamiset. Lopuksi

pankkikohtaisessa raportissa oli arvioitu lisapaaoma, joka tarvitaan vuoden
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2011 lopussa Tier 1 —vakavaraisuuden saavuttamiseen stressitestiskenaarion ja
valtionlainasokin vaikutusten jalkeen. Liitteessd 1 on havainnollistettu OP-

Pohjolan analyysiraportti. (Finanssivalvonta 2010a, 3-4)

Taulukko 6. EBA:n stressitestien skenaarioiden toteutuneet arvot vuosina 2010
ja 2011. (Eurostat 2012, IMF 2012)

Toteutuneet arvot

2010 2011
EU 27
BKT 2,00 % 1,62 %
Tyottdémyysaste 9,70 % 9,70 %
Eurozone
BKT 1,87 % 1,44 %
Tyottomyysaste 10,12 % 10,13 %
us
BKT 3,03 % 1,74 %
Tyottomyysaste 9,63 % 8,95 %

Vaikka skenaarioihin kehitetyt bruttokansantuotteen kehityksen ja tyottomyysas-
teen viitearvot eivat ole ennusteita, osuvat ne viiteskenaariossa vuoden 2010
osalta varsin hyvin kohdilleen verrattuna tilastoista saataviin toteumiin, kuten
taulukossa 6 on nahtavissa. Viiteskenaarion olettamat arvot perustuivat Euroo-
pan komission ennusteisiin 2009 elokuussa ja 2010 helmikuussa. 2010 osalta
viiteskenaarion luvut ovat jopa toteumia jonkin verran pessimistisemmat. Ske-
naarioiden laadintavaiheessa oli talouden nakymissa jo positiivisia merkkeja,
mik& on havaittavissa vuoden 2011 skenaarion luvuissa. Viiteskenaario olettaa
bruttokansantuotteen kasvavan toteumaa nopeammin. Toki stressiskenaario on
asianmukaisesti toteumia huomattavasti alemmalla tasolla. Sen sijaan viiteske-
naarion olettamat tyottomyysluvut ovat sekd 2010 ettd 2011 osalta toteumia

selvasti negatiivisemmat, erityisesti Yhdysvaltojen osalta.
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4.4 EBA:n kolmas stressitesti 2011

Tammikuussa 2011 EBA paatti jarjestaa stressitestit ja julkistaa niiden tulokset
2011 puolivalissa. Testien metodologia ja lahestymistapa rakennettiin vuoden
2010 stressitestien pohjalle, jolloin oli saatu pankkikohtaisia, konkreettisia tulok-
sia. Pankkikohtaisten tulosten julkistaminen oli néhty erittin tarpeellisena. Li-
séksi testien yhteydessa julkistettiin laajalti tietoa pankkien valtionlainasaamisis-
ta, mika mahdollisti erilaisten skenaarioiden kayton riskien arvioinnissa. Testeis-
ta haluttiin tietoisesti tiukka ja laadukas valvontaprosessi (Committee of Euro-
pean Banking Supervisors 2011a). EBA ilmoitti maaliskuussa 2011 ottavansa
tulevassa stressitestissa huomioon vuonna 2010 tehdyn stressitestin osa-
alueet, joissa tarvittiin parannusta. Erityisesti tAma tarkoitti huomion kiinnittamis-
ta laskelmien yhteensopivuuteen. Siksi laskelmat ja niiden yhteensopivuus arvi-
oitiin EBA:ssa tarkasti ja useasti rippumattomalla tavalla. Lisaksi EBA:ssa sovit-
tiin tietyista yksinkertaistavista oletuksista, joiden perusteella laskelmia tarkistet-
tiin. Talla pyrittiin parantamaan ja selkeyttamaan tuloksia, vaikka nama oletta-
mat eivat taysin soveltuisikaan pankkikohtaisiin erityistilanteisiin. Edelleen
vuonna 2011 vallitsevassa pankkikriisissa ja talouden epévakaudessa tavoit-
teena oli arvioida pankkien vakavaraisuuden kestavyytta ja mahdollisia lisapaa-
omitustarpeita ennusteita ankarampien, mutta kuitenkin mahdollisten toimin-
taympariston muutosten suhteen. Testin keskeisimpana kohteena oli pankkien
taseisiin sisaltyvien luotto- ja markkinariskien arviointi skenaarioiden mukaises-
sa tilanteessa. Tavoitteena oli kattaa pankkien riskit mahdollisimman laajasti.
(Finanssivalvonta 2011c)

Stressitesti on osa taustalla tehtdvaa pankkijarjestelman ja koko finanssisekto-
rin sietokyvyn arviointia. Siksi stressitesti jarjestettiin vuonna 2011 yhteisty6ssa
ESFS:n (European System of Financial Supervision) ja EIOPA:n (European
Insurance and Occupational Pensions Authority) kesken. Taustalla oli viran-
omaisyhteistydn paraneminen Euroopassa. EU:ssa oli perustettu finanssikriisin

seurauksena 2010 uusi finanssivalvontajarjestelma, ESFS. Se toimii kattojarjes-



tona EBA:lle, EIOPA:lle ja ESMA:lle (European Securities and Markets Authori-
ty. Sen tehtaviin kuuluvat paivittdisen valvontatyon liséksi sitovien valvontastan-
dardien asettaminen, valvojien vdlisten Kiistatilanteiden sovittelu, kriisinhallinnan
koordinointi seké cross-border pankkien valvontayhteistyd kollegioissa. ESFS:n

muodostumista havainnollistaa kuvio 5. (Finanssivalvonta 2010b, 16)

Euroopan finanssivalvontajarjestelma (ESFS)

Kuvio 5. Euroopan finanssivalvontajarjestelmé ESFS:n osapuolet (Finanssival-
vonta 2010b, 16)

2011 pankkien stressitesti valmisteltiin kuitenkin edelleen EBAN piirissa. EBA
toimi tiiviissa yhteistydssa Euroopan keskuspankin (EKP), Euroopan komission
ja Euroopan jarjestelmariskikomitean (ESRB) kanssa testin valmistelussa. Kan-
salliset valvojat toteuttivat testin noudattaen EBA:n laatimaa yksityiskohtaista
ohjeistusta. Suomesta tyoéhon osallistuivat Finanssivalvonta ja Suomen Pankki.
Suomen osalta tAma tarkoitti jalleen OP-Pohjolan testausta, ja Finanssivalvonta
ja OP-Pohjola tekivat laskelmat yhteistydssd. EBA:n toimialueen rajauksen ja
toisaalta kansainvélisen ohjeistuksen mukaisesti testi keskittyi pankkitoimintaan,
eik& siin& huomioitu vakuutustoiminnan riskeja. EU:n vuoden 2011 stressitestiin
osallistui 90 pankkia. Vuonna 2011 testattuihin pankkeihin sisaltyivat kaikki

vuoden 2010 EU-stressitestiin osallistuneet pankit, paitsi ne, jotka eivat enaa
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olleet toiminnassa. Stressitesti kattoi noin 65 % EU:n pankkisektorista taseen
loppusummalla mitattuna ja vahintd&n 50 % jokaisen EU-maan pankkisektoris-

ta, kuten myds 2010. (Finanssivalvonta 2011c)

4.4.1 Stressitestin skenaario 2011

2011 skenaariolla ja sen vaikutuksilla pyrittiin saamaan aikaan mahdollisimman
kuvaavia ja tiukkoja tuloksia. Tama perustui osittain EBA:n paatdokseen 2011
stressitestin yksinkertaistavasta ja selkedmmasta linjasta. Stressitestin laadin-
nassa ja sen skenaarioiden luonnissa oli tapahtunut selke&da kehitysta vuoden
2009 ja 2010 testeihin verrattuna. Avoimuus ja yksinkertaistettavuus olivat toi-
miva linjaus. Skenaarioissa otettiin huomioon entista laajemmin pankkien konk-
reettiset ja todelliset haasteet, kuten korkotason muutos ja varainhankinnan
kustannusten nousu, mutta yksinkertaistaen jatettiin pois kaikki vaikeasti ennus-
tettavat ja epamaaraisesti mitattavissa olevat olettamat. Aikaisemmista stressi-
testeistad saadusta kokemuksesta ja palautteesta oli otettu oppia. CEBS oli vaih-
tunut suoraan EBA:n alaisuudessa tehtavaan stressitestiin. (Finanssivalvonta
2011d, 1)

Kuten myés 2009 ja 2010, skenaarion aikajanne oli kaksi vuotta. Testissa arvi-
oitiin pankkien vakavaraisuuden kestavyytta talouskasvun ja rahoitusmarkkinoi-
den sokkeja kuvaavassa stressiskenaariossa vuosina 2011 ja 2012. Kaytetty
skenaario ja sen muuttujat olivat EBA:n suunnittelemia yhteisty6ssa EKP:n,
ESRB:n ja Euroopan komission kanssa. Stressiskenaario kuvasi epatodenna-
koista, mutta mahdollista toimintaympariston kehitysta. Stressitestiskenaarion
realistisuus oli tarkedd, jotta testin tuloksia voi tarvittaessa kayttda perusteena
vaatia pankeilta vakavaraisuuden vahvistamista. Skenaario ei ole ennuste, silla
se edustaa perusennusteita heikompaa kehitystd. Skenaarioiden olettamat

nahdaan taulukossa 7. (Finanssivalvonta 2011d, 1)
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Taulukko 7. Kaytetyt makrotaloudelliset olettamat stressitestissa 2011 (Europe-
an Banking Authority 2011b,12).

2010 Exercise 2011 Exercise
Realised Baseline Adverse Baseline Adverse
2008] 2009 2010 J 2010 2011 ] 2010 [ 2011 | 2011 J2012] 2011 [ 2012
EU27
GDP (y-o-y) 0.7%) -4.2%| 1.8%] 1.0%] 1.7%]| 0.0%| -04%] 1.7%] 2.0%] -0.4%| 0.0%

Unemployment (% of labour force) | 7.0%] 8.9%] 96%] 9.8%] 9.7%] 10.5%| 11.0%] 9.5%] 9.1%] 10.0%| 10.5%
Euro area
GDP (y-0-y) 0.6%] -4.1%] 1.7%] 0.7%] 1.5%] -0.2%| -06%] 1.5%] 1.8%] -0.5%| -0.2%
Unemployment (% of labour force) | 7.5%] 9.4%| 10.0%] 10.7%| 10.9%)] 10.8%]| 11.5%] 10.0%] 9.6%| 10.3%| 10.8%)

Jélleen skenaarioita luotiin kaksi, viiteskenaario ja stressiskenaario. Viiteske-
naario perustui Euroopan komission syksyn 2010 ennusteeseen, jossa oletettiin
talouden toimintaympariston kehittyvan stressiskenaariota suotuisammin. Tes-
tissé arvioitiin skenaarion kuluessa pankkitoiminnan rahoitustaseessa (banking
book) olevista saamisista ja sijoituksista kirjattavien arvonalentumisten kehitys,
mika kasitti pankin lainat ja saamiset sekd muut kuin kaupankayntitarkoitukses-
sa pidettavat sijoitukset. Liséksi laskettiin rahoitusmarkkinoiden sokkien vaiku-
tus kaupankayntivarastoon (trading book) luokiteltujen tase-erien arvoon. (Fi-
nanssivalvonta 2011c)

Yksinkertaistamisen linjaukseen perustui skenaarioissa kaytetty olettama, ettei
yksikdan EU:n jasenvaltio ajaudu maksukyvyttomyyteen. Sen sijaan stressites-
tiskenaarioon sisaltyi valtionlainakorkojen nousuun ja valtioiden luottoluokitus-
ten laskuun perustuva laskelma pankkien kaikkiin valtionlainasijoituksiin sisalty-
vista arvonalentumisriskeistd. Lahtokohtana luottoluokitustasoissa kaytettiin
kesékuussa 2011 voimassa olevaa luottoluokitusta. Sokki oletettiin sitd kovem-
maksi, mitd alempana luottoluokitus silloin oli. Naista kirjattiin pankkien kaupan-
kayntivarastoon tappio. Yleisesti skenaariossa oletettiin euroalueen talouskas-
vun kéantyvan negatiiviseksi vuosina 2011 - 2012 ja samalla rahoitusmarkki-

noiden kehittyvn epésuotuisasti. Osakekurssien oletettiin putoavan euroalueel-
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la vuoden 2010 lopusta 15 %. Seka lyhyen ja pitkdn korkotason oletettiin nou-
sevan. Viiteskenaariossa korkotaso nousi vuosina 2011 ja 2012 lineaarisesti.
Stressiskenaariossa lineaarinen nousu oli selvasti jyrkempi, mutta se sisalsi
lisdksi vuonna 2011 yliyénkorkoon liittyvan korkosokin. Skenaarioissa kaytetty-
jen korkotasojen kehityksen nakee taulukosta 8. Liséksi asuin- ja liikekiinteisto-
jen hintojen oletettiin edelleenkin laskevan ja ns. kiinteistosokit oli maaritelty
maakohtaisesti. Skenaarion perusteella méaariteltin maakohtaiset makrotalou-
delliset muuttujat ja tarkeimmat paaomamarkkinoita koskevat oletukset.  (Fi-

nanssivalvonta 2011d, 2)

Taulukko 8. 2011 Skenaarioissa kaytetyt korkotasot, seka Euro- etta GBP Libor-
korot (European Banking Authority 2011b, 30).

Short/Long Baseline Adverse
Term (shocks vis-a-vis Dec. | (shocks vis-a-vis Dec. 2010)
2010)
Dec. 2011 Dec. 2012 Dec. 2011 Dec. 2012
Overnight + 40 bps + 70 bps + 100 bps + ON level = 170
baseline bps
shock (40 (from 1st Jan.
bps at Dec. 2012)
2011); cap =
170 bps.
Euribor 3M + 40 bps + 70 bps + 195 bps + 195 bps
Eur 2 Yrs + 31 bps + 55 bps + 160 bps + 160 bps
Eur 10Y + 20 bps + 43 bps + 125 bps + 125 bps
Shocks on the yield curve to be interpolated linearly up to 10Y, constant at the
level of the 10Y from that point on.

Short/Long Baseline Adverse
Term (shocks vis-a-vis (shocks vis-a
Dec. 2010) -vis Dec. 2010)
Dec. 2011 | Dec. 2012 Dec. 2011 Dec. 2012

Overnight + 50 bps | +120 bps + 100 bps + ON level = 170

baseline shock bps

(50 bps at Dec. (from 1st Jan.

2011); cap = 2012)

170 bps.

UK 3M + 50 bps | + 120 bps + 245 bps + 245 bps
UK 2 Yrs + 46 bps | + 100 bps + 185 bps + 185 bps
UK 10Y + 40 bps + 70 bps + 125 bps + 125 bps
Shocks on the yield curve to be interpolated linearly up to 10Y, constant at the
level of the 10Y from that point on.

Stressiskenaariossa EBA pyrki keskittymaan kaikista olennaisimpiin euroalueen
riskeihin, mika& epévarmassa talouden tilassa oli hankalaa. Esimerkiksi 6ljyn

hinnan muutoksia tai Japanin maanjaristyksiin liittyvia riskeja ei huomioitu (Eu-
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ropean Banking Authority 2011a, 5). Stressiskenaarion taustalla vaikuttivat kol-

me keskeista kokonaisuutta:

1. Joukko EU —alueelle kohdistuvia sokkeja liittyen paaasiassa meneillaan
olevaan valtioiden velkakriisiin
2. USA:sta lahtdisin oleva globaali kysyntasokki

3. Yhdysvaltain dollarin heikentyminen muita valuuttoja vastaan

(Finanssivalvonta 2011d, 2)

Pankkien jalleenrahoituksen tarpeiden oletettiin pysyvan vakaana. Kuitenkin
ajankohtainen varainhankinnan kustannusten nousu otettiin huomioon kustan-
nuksia nostattavana. Markkinaehtoisen rahoituksen ja talletusten hintojen ole-
tettiin nousevan, mika vaikutti negatiivisesti korkokatteisiin. Skenaarion aikana,
eli kahden vuoden sisalla vuosina 2011 — 2012 erdantyvan markkinaehtoisen
rahoituksen luottoriskilisén oletettiin testissa nousevan saman verran kuin pan-
kin kotimaan kahden vuoden pituisen valtionlainan riskilisdn. Markkinaehtoisen
varainhankinnan kustannusten noususta vain puolet sai olettaa skenaarion ai-
kana uusittavien luottojen asiakasmarginaalin nousuna (Finanssivalvonta
2011d, 3). Tama olettama toimii paremmin niissa maissa, joissa on mahdollista
puuttua asiakasmarginaaleihin pankin yksipuolisella paatoksella. Niissa maissa,
joissa tdméa ei ole mahdollista, on asiakasmarginaalien nousu huomattavasti
hitaampaa. Esimerkiksi Suomessa oli mahdollista hinnoitella uudelleen yritys-
segmentin vastuita, kun taas henkildasiakassegmentin hinnoittelu oli juridisista
syistd huomattavasti hitaampaa. Henkildasiakassegmentin kokonaisvastuiden
asiakasmarginaalin nousussa jo 0,1 prosentin taso vuositasolla on optimistinen.
Lisaksi osinkojen maksupolitikka oli méaritelty yksinkertaisella laskentakaaval-
la, joka perustui jokaisen pankin maksamien osinkojen mediaaniin viimeisen

viiden vuoden ajalta. (European Banking Authority 2011b, 25-29)
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Stressitestiskenaarioiden mukaisten arvonalentumisten, tuloskehityksen vaiku-
tusten ja riskipainotettujen saamisten maaran muutosten perusteella laskettiin
pankeille Core Tier 1-luku, eli pankkien rajoituksettomien ensisijaisten omien
varojen suhdeluku. Poikkeuksena stressitestissd standardin mukaiseen Core
Tier 1 —luvun laskemisessa hyvaksyttiin pankkien rajoituksettomiin ensisijaisiin
omiin varoihin mukaan valtioiden pankkeihin tukitoimina tekem&t muut kuin
oman paaoman luonteiset sijoitukset, silla naiden varojen oletettiin tulevan kay-
tettaviksi tappioiden kattamiseen pankin vakavaraisuuden vaarantuessa. Nai-
den erien osuus eriteltiin testin tuloksissa. Testissa kaytetty Core Tier 1 —
suhdeluvun minimitaso asetettiin viiteen prosenttiin. Pankeilta siis vaadittiin laki-
saateisen vahimmaisvaatimuksen ylittavaa riskinkatokykya, silla voimassa oleva
vakavaraisuussaantelyn mukainen omien varojen suhteen (Tier 1 —suhde) va-
himmaisvaade on nelja prosenttia. Rajoituksettomien ensisijaisten omien varo-
jen (Core Tier 1)on muodostettava vahintdan 50 % Tier 1 —luvusta, eli Core
Tier 1 —suhteen lakisdateinen minimi on kaksi prosenttia. Verrattuna 2010
stressitestiin oli 2011 stressitesti tiukempi. 2010 tehdyssa stressitestissa ei jul-
kistetuissa tuloksissa laskettu lainkaan Core Tier 1 —suhdetta, vaan vertailulu-
kuna oli Tier 1, jonka minimitasoksi asetettiin 2010 kuusi prosenttia. (Finanssi-
valvonta 2011d, 3)

Yksinkertaistamisen periaatetta kayttaen pankeille annettiin yhteiset skenaariot
seka keskeiset toimintaymparistdod koskevat muuttujat ja laskennassa kaytetta-
vat oletukset. EBA:n antamien oletusten perusteella pankit eivat saaneet ottaa
laskelmissaan huomioon liiketoiminnan kasvun tai mahdollisten sopeuttamis-
toimien vaikutuksia tulokseen tai vakavaraisuuteen. Taseen rakenteen oletettiin

pysyvan ennallaan. (Finanssivalvonta 2011d, 4)

4.4.2 Stressitestin tulokset 2011

2011 Stressitesti oli tiukempi ja tarkempi kuin edeltdjansa. Esimerkiksi EBA val-

Voi saatuja tuloksia aktiivisesti ja tarkensi ohjeistustaan stressitestien edetessa.
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EBA esimerkiksi arvioi pankkien ensimmaéisen kierroksen laskelmia yhdessa
kansallisten valvojien kanssa vertaisryhméatarkastelussa, jonka seurauksena se
antoi seka pankeille, etta kansallisille valvojille palautetta ja lisdohjeistusta. Oh-
jeistuksessa otettiin huomioon myds markkinoilla tapahtuneet liikehdinnat ja
muutokset verrattuna 2010 tehtyyn linjaukseen. N&aiden toimien seurauksena
laskelmia tarkistettiin ja niiden yhdenmukaisuutta lisattiin. Myds toisen kierrok-
sen laskelmat kaytiin tarkasti lapi ja niidenkin jalkeen laskelmiin tehtiin tarvitta-
via tarkennuksia, ennen kuin lopulliset tulokset julkistettiin. Tama aktiivinen ar-
viointi ja tarkastus olivat keskeinen parannus aiempiin stressitesteihin n&hden.
(Finanssivalvonta 2011d, 4)

Dataa oli kaytdssa selvasti aiempaa enemman. EBA ilmoitti tiedotteessaan pai-
nottavansa avoimuutta seka jattadvansa tulokset ja niiden arvioinnin markkinoi-
den tehtavaksi. Markkinoiden arvioinnin tueksi EBA julisti kaiken sen tarvitse-
man datan kayttoon kaikista testatuista 90 pankista. Esimerkkina pankin stressi-
testin tuloksesta on esitetty Danske Bankin tulos liitteena 2. Liitteesta 2 on ha-
vaittavissa, etta pankkikohtaisen tuloksen arviointi on ollut huomattavasti tar-
kempaa ja yksityiskohtaisempaa kuin vuoden 2010 stressitestissa (vrt. liite 1).
EBA julkisti 3.200 tiedostoa liittyen pankkien taseisiin ja tuloksiin. Tama oli suuri
maara verrattuna vuoden 2010 stressitestissa julkistettuun dataa, joka sisalsi
149 tiedostoa. (European Banking Authority 2011c, 2)

15.heindkuuta 2011 EBA julkisti stressitestin tulokset. EBA totesi julkaisussaan
stressitestien ja niistéa johtuneiden toimenpiteiden seurauksena pankkisektorin
tilan vahvistuneen. Tama vaittama perusteltiin silld, ettd vuoden 2010 lopulla
jopa 20 pankkia nyt kaikista 90:std testatusta pankista olisi reputtanut stressi-
testin. Alkuvuonna 2011 parantuneesta pankkien taloudellisesta tilasta huoli-
matta kahdeksan eurooppalaista pankkia eivat selvinneet testistd, eivatka saa-
vuttaneet EBA:n asettamaa viiden prosentin Core Tier 1 — suhdelukua. Naista

reputtaneista pankeista kaksi on Kreikasta (EFG Eurobank Ergasias, Agricultu-
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ral Bank of Greece), yksi Itavallasta (Osterreichische Volksbanken) ja viisi Es-
panjasta (Banco Pastor SA, Caja de Ahorros del Mediterraneo, Caja3, Cata-
lunyaCaixa ja Unnim) (Kammonen 2011). Kaikkinensa reputtaneiden pankkien
maara oli odotettua pienempi (Moisio, 2011). 16 pankkia paasi juuri rajan ylitse,
mik& tarkoitti EBA:n mukaan pankkien Core Tier 1 —suhdeluvun asettuvan tes-
tissd 5 — 6 prosentin valiin. Stressiskenaariossa kaikkien pankkien keskiméaéarai-
nen Core Tier 1 —suhdeluku olisi 7,7 % vuoteen 2012 loppuun mennesséa huo-
mioiden alkuvuoden 2011 pankkien padoman parannus. Viiteskenaarion toteu-
tuessa, jossa positiivinen talouden kehitys jatkuu, olisi pankkien Core Tier 1 —
suhdeluku keskimé&aéarin 9,8 % (European Banking Authority 2011d, 9). Stressi-
testin tulos on esitetty kuviossa 6. (European Banking Authority 2011c, 2-6)

Adverse scenario [
3010 J012 = 3% = 3% —a% < 5% T

AT 5.2% 7.6% 0 0 0 0 0

BE 11.4% 10.2% 0 [ 0 0 0 D 0

&3 7 7% 5.7% 0 [ 0 1 0 0 0 0

DE 5.4% £.5% 0 0 0 4 1

DK 5.5% 11.9% 0 [ 0 0 0 D

ES 7. 4% 7.3% 0 T I 5

FI 12.2% 11.6% 0 [ 0 0 0 1 0

FR 5.4% 7.5% 0 [ [ 2 0 0
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T — ——

Kuvio 6. Vuoden 2011 stressitestin eurooppalaisen pankkisektorin tulos stres-

siskenaariossa (European Banking Authority 2011d, 9).

Lisapddomaa eurooppalaiset pankit tarvitsisivat noin 2,5 miljardia euroa, jotta
ne eivat kaatuisi yllattdvan finanssikriisin iskiessd Eurooppaan. Talla viitattiin
stressiskenaarioon. Stressiskenaarion olosuhteissa eurooppalainen pankkisek-
tori kokisi arviolta 400 miljardin euron tappiot kahden vuoden aikajénteella. Tal-
laisella tuloksella aiheutuisi suhteellisen lieva taantuma, mutta ei massiivista

pudotusta makrotaloudellisessa toimintakentassa. EBA totesi pankkien olevan
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paremmassa positiossa sietaa sokkeja, mutta painotti edelleen olevan tarpeel-
lista jatkaa pankkisektorin vahvistamista ja siihen liittyvia toimenpiteita. (Euro-
pean Banking Authority 2011c, 3)

EBA ohjeisti reputtaneiden pankkien kansallisia viranomaisia laatimaan yhteis-
tydssa reputtaneiden pankkien kanssa toimenpiteet vakavaraisuuden vahvista-
miseksi. Reputtaneet pankit saivat aikaa lokakuuhun asti laatia suunnitelma
siitd, miten ne aikovat kerata vaadittavat padaomat. Takarajaksi paaomien ke-
radmiselle oli asetettu vuoden 2011 loppu. TAman takarajan ylittAmisen jalkeen
reputtaneiden pankkien paaomittamisesta voivat joutua vastaamaan pankkien
kotimaat. (Moisio, 2011)

Vaikka stressitestiskenaario ei ole ennuste, se perustui kuitenkin Euroopan ko-
mission vuoden 2010 ennusteeseen. Yleinen korkokehitys kuitenkin nousee
stressitestia tutkiessa esiin. Stressitestin skenaarioissa korkokehityksen oletet-
tiin olevan nouseva. Kuviosta 7 on kuitenkin havaittavissa, ettd ennuste oli hyvin
vaara. Kuviossa 7 on kuvattu 3kk Euribor —korkon kehitysta aikavalilla
23.11.2010 — 23.11.2012. Muutkin stressitestiskenaarioissa kaytetyt korot nou-

dattavat samaa trendia.
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Kuvio 7. Euribor 3kk —korkokehitys aikavalilla 23.11.2010 — 23.11.2012 (Kaup-
palehti 2012).

Koska todettiin todellisen korkokehityksen olevan stressitestiskenaarioon verrat-
tuna hyvin erilainen, on mielenkiintoista korko-olettaman ollessa nain vaara
pohtia stressitestin vaikutuksia ja sen eroja todellisuuteen. Etenkin Pohjois-
maissa ja Suomessa pankit ovat paaasiassa ns. talletuspankkeja. Tama tarkoit-

taa, etta liiketoiminnan téarkein osa-alue on korkokatteen kartuttaminen.

Euroopan velkakriisiin seka laimeisiin suhdannenékymiin liittyen markkinakorot
ovat painuneet pohjalukemiin, kuten voimme todeta kuviosta 7. Joulukuussa
2012 kaikki euriborit ovat alle 0,6 prosentissa. Liséksi on erittdin todenn&koista,
ettd euriborit sailyvat alle prosentissa my6s vuonna 2013 ja ehka pitkdan sen
jalkeenkin. Koska valtaosa eurooppalaisten pankkien lainakoroista on sidottu
juuri euriboreihin, on luotonannon keskikorko myos painunut viitekoron laskun
seurauksena historiallisen alas. Suomessa syksylla 2012 luotonannon keskikor-
ko oli 1,96 prosenttia ja talletuskannan keskikorko 0,64 prosenttia. Naiden ero-
tuksena syntyva korkomarginaali on siis syksylla 2012 en&& noin 1,3 prosenttia,

mika on koko pankkihistoriamme matalin. Antolainaus- ja talletuskannan korko-
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jen kehitys sek& niiden valinen korkoero vuodesta 1985 lahtien on havainnollis-
tettu kuviossa 8. (Uotila, 2012)

%, talletuspankit Suomessa
13 13

11 11
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Source: Reuters Ecowin

Kuvio 8. Antolainaus- ja talletuskannan korkojen kehitys Suomessa seka niiden
valinen korkoero vuodesta 1985 (Reuters EcoWin 2012).

Vallitseva korkotilanne on omiaan vaikuttamaan pankkien taloudelliseen ase-
maan kaikilla ns. talletuspankeilla. Lisdksi alhainen korkotaso vaikuttaa tulok-
seen myo6s luotonannon kautta, silla matalakorkoiset talletukset eivat riitd koko
luotonannon rahoittamiseen. Esimerkiksi Suomessa talletusten suhde luotto-
kantaan on viime vuosina ollut alle 70 prosenttia. Siksi pankit tarvitsevat myos
pitkdaikaista varainhankintaa, ja sen korot ovat selvasti talletuskorkoja korke-
ammat. Etenkin uusissa lainoissa pankit yrittdvat nyt nostaa marginaalejaan,
mik& monissa Euroopan maissa onnistuu, mutta esimerkiksi Suomessa ei.
Suomalaiset sopimusehdot kieltavat vanhojen kotitalouslainojen marginaalien
muuttamisen, mik& asettaa Suomessa toimivat pankit taloudellisesti haasteelli-

seen asemaan. Toisin sanottuna Suomessa koko korkomarginaali sailyy erittain
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matalana viela pitkdan, silla koko antolainaustaseen marginaalitaso nousee hy-
vin hitaasti pelkastaan uusluotonmydnnon ja uudelleenhinnoittelun keinoin. Té&-
ma seikka Suomessa ja sen kaltaisissa muissa maissa omalta osaltaan vaikeut-
taa uuden sddnnodstelyn vaatimaa vakavaraisuuden parantamista. Onkin ilmeis-
ta, ettd huippumatalat korot pakottavat lahivuosina pankkeja hillitsemaan luo-
tonannon kasvua, jotta vakavaraisuusnormit tayttyvat. Taméa saattaa osoittautua

ongelmalliseksi Suomen talouskasvun edistdmisessa. (Uotila, 2012)

EBA:n yksinkertaistamisen linjaus ja sen perusteltu Eurooppa-keskeisyys nakyy
myOs sen stressitestiskenaarioiden luonnissa. EBA on poistanut kokonaan
USA:n makrotalouden kehitystd mittaavat luvut ja jaljelle ovat jaaneet vain
EU27 ja euroalue. Taulukosta 9 on havaittavissa vuosien 2011 ja 2012 to-

teumat.

Taulukko 9. EBA:n stressitestien skenaarioiden toteutuneet arvot vuosina 2011
ja 2012 (Eurostat 2012, IMF 2012).

Toteutuneet arvot (tilanne 23.11.2012)
2011 2012
EU 27
BKT 1,62 % 0,03 %
Tyottdémyysaste 9,70 % ei saatavissa
Eurozone
BKT 1,44 % -0,32 %
Tyottomyysaste 10,13 % 10,87 %

Taulukosta 9 on havaittavissa, ettd viiteskenaario olettaa vuonna 2011 sek&
EU27- seka euroalueelle yleisesti hieman positiivisempaa talouskehitysta. Sen
sijaan vuoden 2012 osalta talousnékymat olivat skenaarioiden laatimisen het-
kella positivisemmat, silla viiteskenaario odottaa selvasti positiivisempia lukuja

kuin mit& toteuma on. Vuoden 2012 euroalueen toteumat ovat IMF:n ja Eurosta-
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tin tilastojen mukaan jopa stressiskenaariota synkemmat. "Stressitestiskenaario
kuvaa epatodennékoistd, mutta mahdollista toimintaympéariston kehitysta.
Stressitestiskenaarion realistisuus on tarkeaa, jotta testin tuloksia voidaan tarvit-
taessa kayttda perusteena vaatia pankeilta vakavaraisuuden vahvistamista.”,
toteaa EBA (Finanssivalvonta 2011d, 1). Taloudessa tapahtui selva kd&nne
vuonna 2011 kesalla hieman stressitestien julkistamisen jalkeen, mik& on ha-

vaittavissa myos korkokehityksen osalta kuviosta 7.
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5 PANKKIEN STRESSITESTIEN TULOSTEN
VAIKUTUKSET OSAKEMARKKINOIHIN

5.1 Vertailuindeksi Euro Stoxx 50 ja valitut pankkiosakkeet

Opinnaytetyon tavoitteena on tehda havaintoja pankkien stressitestien vaiku-
tuksista markkinaan. Koska EBA suorittaa eurooppalaisten pankkien stressites-
tausta, on myds vertailun kohteena oltava eurooppalainen osakemarkkina. Ver-
tailuindeksiksi on valittu Euro Stoxx 50, joka edustaa hyvin Euroopan laajuista
osakemarkkinakehitystd. Se on helmikuussa 1998 Stoxx Limitedin esittelema
indeksi, joka muodostaa helposti seurattavan indeksin euroalueen 12 maan
(Alankomaat, Belgia, Espanja, Irlanti, Italia, Itdvalta, Kreikka, Luxembourg, Por-
tugali, Ranska, Saksa, Suomi) 50 markkina-arvoltaan suurimman yrityksen
osakkeista. Se on yksi kaytetyimpid osakeindekseja. Euro Stoxx 50 — indeksia
suositaan myds strukturoitujen tuotteiden, futuurien ja optioiden taustaindeksi-
na. (Stoxx, 2012)

Pankkiosakkeiksi on valittu 12 stressitesteihin osallistunutta pankkia. Valinnas-
sa on pyritty mahdollisimman hyvin poimimaan pankkeja eri puolilta Eurooppaa.
Talla on haluttu kuvastaa eri Euroopan maiden ja alueiden pankkien tilannetta.
Pankkiosakkeiden valinnassa on perusteena ollut pankin osallistuminen ja suo-
riutuminen stressitesteissa seka pankin yleinen tunnettuus. Tilannetta, jossa on
vaikea saada konkreettisia havaintoja lilan laajan ja heterogeenisen otannan
takia, on pyritty valttdm&an. Valittujen pankkien joukossa on stressitesteissa
hyvin parjanneitéd seka reputtaneita pankkeja. Liséksi otannassa suhteellisesti
painottuvat pohjoismaiset pankkiosakkeet (OP-Pohjola, Nordea, Danske Bank),
silla niiden tunnettuus ja toiminta ovat kirjoittajalle merkityksellisia ja mielenkiin-

toisia oman ty6n kannalta.
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Naiden osakekurssien otannan indeksien perusteella pyritddn saamaan kasitys
stressitestien vaikutuksista niiden osakekursseihin. Seurannan aikavaliksi on
valittu 1.1.2009 — 31.12.2011. Jotta tutkiminen olisi mahdollista, on Euro Stoxx
50 - vertailuindeksin sekéa kaikkien valittujen pankkiosakkeiden osakekurssien
arvoksi paivayksella 1.1.2009 asetettu 100 indeksipistetta. Taman jalkeen on
tutkittu vertailuindeksin ja osakekurssien indeksien kehitysta kahden vuoden
aikajanteella 31.12.2011 asti. Huomioitavaa on, ettd Euro Stoxx 50 vertailuin-
deksina on kaytetty ns. hintaindeksia. Hintaindeksin erona tuottoindeksiin on se,
ettei se ota huomioon osinkotuottoja, kuten eivat ota seurattavien pankkien
osakekurssitkaan. Nain tutkinnan kohteena ovat aidot indeksin ja valittujen

pankkiosakkeiden arvonmuutokset ja indeksit ovat siten vertailukelpoisia.

Valitut pankkiosakkeet ovat Oesterreichische Volksbanken AG (ltavalta), ATE-
bank (Kreikka), OP-Pohjola (Suomi), Danske Bank (Tanska), Nordea (Ruotsi),
Societe Generale (Ranska), Deutsche Bank AG (Saksa), Bank of Ireland (Irlan-
t), Unicredit S.p.A (Italia), Banco Santander (Espanja), Barclays plc (Englanti)
ja Bank Polski S.A (Puola).

5.2 Stressitestien ajankohdat markkinoilla

EBA suoritti kolme eri stressitestid vuosina 2009 — 2011. Stressitestien tulosten
julkistusten ajankohdat olivat 1.10.2009, 23.7.2010 ja 15.7.2011. Olennaista on
tarkastella, miten otannan pankkiosakkeet ovat kehittyneet tulosten julkis-

tusajankohtiin nahden.

EBA:n stressitestit kehittyivat tarkastelun alla olevien kolmen vuoden aikana.
Vuonna 2009 stressitestit olivat hyvin ylimalkaisia ja laajoja yleistyksid euroop-
palaisten pankkien yleisesta tilasta. Vuonna 2010 tuloksiin saatiin jo pankkikoh-
taisia lukuja seka maakohtaisia arvoja. Liséksi paadyttiin tarkastelemaan ajan-

kohtaisia kysymyksia, kuten tarkempaa pdaoman maardé ja pankkien riippu-
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vuutta julkisen sektorin tuesta. Myods skenaariot olivat tAsmentyneet ja niista oli
karsittu lilan yleistavia olettamia. Vuonna 2011 stressitesteja varitti viranomais-
tyon paraneminen. 2011 stressitesti pohjautui vuoden 2010 stressitestiin, joskin
pyrittiin kehittdmaan niitd osa-alueita, missa todettiin olevan parantamisen va-

raa. Erityisen paljon panostettiin laskelmien yhteensopivuuteen.

5.3 Havaitut tulokset

Tarkastelun kohteena on stressitestien ja niiden tulosten vaikutus markkinaan ja
niiden osakekursseihin. Kuviossa 9 on havainnollistettu markkinan (vertailuin-
deksi Euro Stoxx 50) kehitysta sekd otannan pankkiosakkeiden kehityksia vii-
vadiagrammeina. Kaikkien kurssien arvoksi on asetettu 1.1.2009 indeksiarvo
100. Kurssikehitysta kuvaava indeksoitu viivadiagrammi on luotu kayttaen
Bloombergin tietokantaa. Stressitestien tulosten julkistamisten ajankohtia on

kuvattu punaisilla viivoilla.
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Kuvio 9. Vertailuindeksin ja 12 valitun pankin osakekurssien indeksien arvonke-
hitykset 1.1.2009 — 31.12.2011 sekad pankkien stressitestien ajankohdat 2009-
2011 (Bloomberg, 2012).

Kuviosta 9 on havaittavissa, etta kurssien trendi on nouseva aina stressitestien
julkistamisten ajankohtana. Samoin on huomattavissa ko. nousun jalkeinen las-
keva kehitys. Tarkemmassa tarkastelussa on syyta tutkia indeksoitujen kurssien
nousujen aikajannettd. Toisin aseteltuna, kuinka kestava on stressitestien ai-

heuttama positiivinen kurssivire.
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Taulukko 10. Vertailuindeksin ja 12 valitun pankin osakekurssien indeksien ar-
vonkehitykset stressitestien julkistamisten jalkeen 2009 — 2011. (Bloomberg,
2012).

1.1.2009 15.10.2009| 30.10.2009| 15.12.2009| 22.7.2010 6.8.2010| 23.8.2010|5.10.2010|14.7.2011| 28.7.2011| 15.8.2011| 28.9.2011
Euro 5toxx 50 100 20,( 112,088 118,016 110,892 113,553 108,711) 112,704) 110,119) 110,015 94,969 88,939
Oesterreichische
Volksbanken AG* 100 82,593 78,398 75 75,812 75,812 79,113 79,113 78,464 71,682
ATEbank™ 100 139,275 124,991 77,851 63,568 12,033 6,453
OP-Pohjola 100 96,238 92,302 111,728| 114,965 99,095 100,047
Danske Bank 100 225,481 214,904 252,115| 260,961 2 156,803 157,63
Nordea 100 179,323 168,612 158,427 165,963 137,746 129,569
Saociete Generale 100 132,999 140,384 120,997 124,045 72,683 58,381
Deutsche Bank 100 178,066 177,869 184,193| 158,664 121,958| 107,112
Bank of Ireland 100 203,821 167,497] 146,74 125,413 18,247 14,256
Unicredit S.p.A 100 155,167 153,135 138,531] 131,931 74,942 54,646
Banco Santander 100 162,889 168 139,319 140,222 95,793 90,148
Barclays plc 100 209,909 185,46 208,116) 201,304 566 119,524 108,475
Bank Polski 5.A 100 105,922 114,459 119,658| 135,957] 125,763) 124,542 109,707 93,443

Taulukon 10 arvot on saatu mukaillen Bloombergin tietokantaa. Taulukkoon 10
on asetettu indeksoidut kurssit sinisella varilla aina paivaa ennen stressitestien
julkistamista 30.9.2009, 22.7.2010 ja 14.7.2011. Nain tarkasteltuna eivat stres-
sitestien tulokset ole viela ehtineet vaikuttaa kursseihin julkistuspaivana. Liha-
voituna nakyy paivays noin kaksi viikkoa stressitestien tulosten julkistamisen
jalkeen. Talla indeksiarvolla nahdaan osakekurssien kehitys lyhyella aikajan-
teellda. Toisin sanottuna nahdaan pelkistettynd, millainen on ollut stressitestien
tulosten vaikutus, jos poistetaan muut markkinoilla tapahtuneet seikat. Taulu-
kossa 10 on lihavoitujen paivaysten pankkikohtainen indeksoitu osakekurssin
arvo merkitty vihrealla, jos kurssin indeksiarvo on korkeampi kuin stressitestin
tulosten julkistamista edeltdvana paivana. Lihavoitujen paivaysten indeksoitu
osakekurssin arvo on vastaavasti merkitty punaisella, jos kurssi indeksiarvo on
ollut pienempi kuin stressitestin tulosten julkistamista edeltavana paivana. Liha-
voidusta paivayksesta siirryttdessa taulukossa 10 sarake oikealle, saadaan in-
deksiarvo, joka on noin kaksi viikkoa mydhaisempi kuin lihavoidun paivayksen
indeksiarvo. Samoin siirryttdessa edelleen taulukossa 10 sarake oikealle,
saamme indeksiarvon, joka on kaksi kuukautta myohdisempi kuin lihavoidun
paivayksen indeksiarvo. Nailla indeksiarvoilla pyritaan testaamaan stressitestien
tulosten aikaansaaman kurssikehityksen nousun kestavyytta markkinassa.
My6s nama indeksiarvot on merkitty vihreélla, mikali niiden indeksiarvo on ollut

suurempi kuin lihavoidun paivayksen indeksiarvolla. Vastaavasti indeksiarvojen
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varitys on punainen, mikali niiden indeksiarvo on ollut pienempi kuin lihavoidun

paivayksen indeksiarvolla.

Vuoden 2009 osalta on havaittavissa, etta kaksi viikkoa stressitestin tulosten
julkistamisen jalkeen 15.10.2009 on 9/12 pankin osakekurssi vihred, eli niiden
arvot ovat nousseet verrattuna 30.9.2009 arvoon n&hden. Yleinen kurssikehi-
tyksen trendi on ollut vahvasti nouseva. Huomioitavaa on, ettd 2009 stressites-
teissa ei tuloksina julkistettu pankkikohtaisia lukuja, vaan yleinen Euroopan
pankkisektorin tilanne. Laskeva kurssikehitys on ollut vain kolmella pankilla,
Oesterreichische Volksbanken AG:lla, Societe Generalella ja Bank of Irelandilla.
Naistd pankeista voidaan nain myohemmin jalkivisaana todeta, ettd suurelta
osin syystakin. Mm. itavaltalainen Oesterreichische Volksbanken AG nimittain
reputti stressitestissd 2011 ja puolestaan Bank of Ireland selvitti testin, mutta
heti testin jalkeen Irlannin hallitus joutui luomaan sillekin uuden tukipaketin
(Kauppalehti 2011a). Bank of Irelandin testin selvittdmisen syyna oli liian ylei-
nen skenaario, jota kaytettiin kaikissa stressitestatuissa pankeissa. Esimerkiksi
2009 testin skenaariossa kaytettiin oletusta vajaan kolmen prosentin keskiméaa-
raisesta bruttokansantuotteen laskusta, mika oli Irlannissa skenaariota negatii-
visempi. Irlannin maakohtainen bruttokansantuotteen kehityksen toteuma vuon-
na 2009 oli -6,995 prosenttia (IMF 2012). N&in pienen Irlannin maakohtainen
tilanne oli skenaariota selvasti huonompi sen asuntokuplan puhjetessa. (Talo-

ussanomat 2010c)

Taulukosta 10 myds kay ilmi, ettéd noin kaksi viikkoa ylla kuvatun kurssinousun
jalkeen pankkiosakkeiden osakekurssien indeksiarvoista vain 3/12 olivat enda
korkeammalla tasolla verrattuna lihavoidun paivayksen indeksoituun arvoon.
Lisaksi noin kaksi kuukautta yll& kuvatun kurssinousun jalkeen vain 2/12 pank-
kiosakkeiden indeksiarvoista olivat kurssinousun jalkeista aikaa korkeammalla
tasolla, eli verrattuna lihavoidun paivayksen indeksoituun arvoon. Trendista ker-
too myds sarakkeiden 30.10.2009 ja 15.12.2009 punainen vari.
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Taulukossa 10 on vuoden 2010 osalta havaittavissa samanlainen trendi. Stres-
sitestin 2010 julkistamista edeltavaan paivaan 22.7.2010 verrattuna jokaisen
pankkiosakkeen indeksiarvo on korkeampi noin kaksi viikkoa myéhemmin. Ai-
noa poikkeus on jalleen Oesterreichische Volksbanken AG:n osakekurssin in-
deksiarvo, joka oli jAadytettyn&d samalle tasolle tuona ajankohtana. Tasta kertoo
sen osakekurssin indeksiarvon sininen vari. Vuoden 2009 trendi jatkuu myos
vuonna 2010. Noin kaksi viikkoa kurssinousun jalkeen 23.8.2010 on jokainen
otannan aktiivinen pankkiosakkeen indeksiarvo palautunut lyhytaikaista kurssi-
nousua edeltavan tason alapuolelle, jossa ne myds pysyttelevét, kuten noin
kaksi kuukautta kurssinousun jalkeisen paivayksen 5.10.2010 indeksiarvojen
punaisesta varisavysta on havaittavissa. Ainoan poikkeuksen tekee puolalainen
Bank Polski S.A. Huomioitavaa on, ettd vuoden 2010 stressitestien tuloksissa
oli pankkikohtaisia lukuja. Lisaksi skenaarioissa oli otettu huomioon eri maiden

talouksien ominaispiirteet.

Myo6s vuoden 2011 osalta sama trendi toistuu léahes identtisena. Stressitestien
tulokset julkistettin 15.7.2011 ja kaksi viikkoa sen jalkeen 10/11 aktiivisen
pankkiosakkeen indeksiarvot ovat korkeammalla tasolla verrattuna stressitesti-
en tulosten julkistuksen paivaa edeltavaan indeksiarvoon. Jalleen kurssinousu
on lyhytaikainen, silla 12/12 aktiivisen pankkiosakkeen osakekurssin indeksiar-
vo on tippunut sek& kaksi viikkoa, etté kaksi kuukautta kurssinousun jalkeen sita
edeltavalle tasolle.
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6 POHDINTA

Pankkien stressitestaus Euroopassa on herattanyt paljon keskustelua viime
vuosina. On monia, jotka puhuvat niiden puolesta. Vahintaankin yhtéa paljon on
niitaq, jotka pitavat stressitestausta turhana ja jopa huijauksena. Joka tapauk-
sessa ne ovat herattaneet paljon tunteita. Stressitestit ovat my6s kehittyneet

paljon ja niiden pohjalta ollaan luomassa paljon hyvaa.

EBA:n suorittamien eurooppalaisten pankkien stressitestien taustalta nousee
esiin niiden oikeus ja relevanttius, mitattavuus, skenaariot ja ennusteet, |&-
pindkyvyys, saantely ja valvonta, politikka ja Euroopan integraatio, kestavyys ja

pitkajanteisyys, osakekurssit, turhat ja aidot toimenpiteet seka maine.

Nobel-voittaja, Maailmanpankin ex-paaekonomisti, Columbian yliopiston profes-
sori Joseph Stiglitz epdili EBA:n ensimmaisten stressitestien julkistamisen jal-
keen vuonna 2009, ettd on mahdollista, etté testi oli suunniteltu tietoisesti sellai-
seksi, etta pankit lapaisevat sen. Hanen mukaansa oli perusteltua epailla stres-
sitesteja, silla olisi seurannut paniikki, jos viranomaiset olisivat kertoneet testien
jalkeen pankkien reputtaneen testit (Taloussanomat 2009a). 2009 testien jal-
keen EBA panostikin lapindkyvyyteen myohemmissa testeissa, jolloin Stiglitzin
kaltaiset epailijat osittain vaimenivat oikeellisuuden osalta. Toisaalta jalkiviisaa-
na ETLA:n toimitusjohtaja Sixten Korkman arvioi jalkikdteen marraskuussa
2011, etta pankkien stressitestit olivat silkkaa huijausta. Korkmanin vaittama
perustui siihen, ettd Saksa ja Ranska padosin vastustivat stressitestausta ja
sabotoivat niitd sitten niin, etta tulokset jaivat mitattémiksi. Korkmanin mukaan
suuret EU:n jdsenmaat eivat halunneet, ettd tunnustetaan heidan pankkijarjes-

telmissdan olevan jotakin vikaa. (Kauppalehti 2011b)
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Rosodanien lisaksi keskusteluihin nousivat kysymykset skenaarioiden oletta-
mista ja niiden puutteista. Taloutta ja varsinkin sen yllatyksia on erittain vaikea
ennakoida ilman toimivaa kristallipalloa. Yllatyksia tulee aina, kuten oli havaitta-
vissa mm. vuoden 2011 stressitestin skenaarion korkoennusteissa ja talouden

toteumissa, jotka olivat jopa stressiskenaariota huonommat.

Mitattavuus nousi esiin, silla Eurooppa on kovin heterogeeninen alue. Sen sisal-
|& eri maiden ja eri pankkien toimintaymparistot vaihtelevat suuresti. Siksi on
vaikea luoda kovin yleisia malleja testaukseen, kuten huomattiin stressitestissa
20009, jolloin nopeasti sen jalkeen, kun EBA oli julkistanut kaikkien pankkien sel-
viytyvan heikommastakin taloustilanteesta, irlantilaispankit joutuivat turvautu-
maan julkiseen talousapuun. Stressitestien tulos johtui skenaariota negatiivi-
semmasta taloustilanteesta Irlannissa. Euroopan heterogeenisyyden takia Sak-
san keskuspankin padjohtaja Axel Weber totesi jo toukokuussa 2009, etta eu-
rooppalaisten suurpankkien stressitestaus on ongelmallisempaa kuin amerikka-
laispankkien (MTV3 2009). Taustalla olivat jotakuinkin markkinoiden nakokul-
masta onnistuneet yhdysvaltalaisten pankkien stressitestit (Taloussanomat
2009b). Vuoden 2010 ja 2011 stressitesteissa pyrittiinkin painottamaan maa-

kohtaisia erilaisuuksia.

Toisaalta heterogeenisyyden ja kuitenkin pankkivalvonnan tarpeiden pohijilta on
nopeasti saatu myos tuloksia. Joulukuussa 2012 EU paasi sopuun yhteisen
pankkivalvonnan toteuttamisesta. Uudella valvontaelimella on oikeus vaikka
sulkea sdantdjen vastaisesti toimiva euromaassa toimiva pankki. Pankkivalvon-
nan avulla EU yrittda estdd nykyisen kaltaisen kriisin toistumisen tulevaisuudes-
sa. Tulevaisuudessa halutaan valttaa tilanne, jossa virheita tehnyt liilan suuri tai
koko jarjestelman kannalta liian tarked rahoituslaitos on pakko pelastaa veron-
maksajien varoilla (MTV3 2012). Euroopan keskuspankin alaisuuteen perustet-
tava valvoja alkaa valvoa suurimpia pankkeja. Tiukimmin valvotaan pankkeja,

joiden tase ylittdd 30 miljardia euroa tai jotka ovat kotimaansa kannalta elintar-
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keitd. Valvontaelin voisi kuitenkin puuttua my6s pienempien pankkien toimin-
taan. Kaikkinensa potentiaalisia valvottavia pankkeja Suomen Pankin rahoitus-
markkina- ja tilasto-osastopaallikké Kimmo Virolaisen mukaan olisi runsaat
4000, mika tarkoittaisi, etta kaytdanndssa valvonta nojaisi pitkalti paikallisten val-
vojien tybhon (Ranta-aho 2013, 9). Valvontaelin aloittaa toimintansa maaliskuun
alussa 2014. Toki vastustustakin oli. Esimerkiksi Ruotsi ja Iso-Britannia aikovat
jaéada sen ulkopuolelle, silla ne eivat ndhneet hyvana unionin sisaisia europank-

keja, euroveroja ja eurorahansiirtoja. (YLE 2012)

Valvontaelimen perustaminen syntyi talouskriisin ja stressitestauksen pohjalta.
Luotettavan ja uskottavan tiedon tarve oli selked. Saantelyputki jatkuu vahvana
my0s tulevaisuudessa. Talla hetkella pankkivalvontamekanismin (Single Super-
visory Mechanism) lisdksi on tulossa vakavaraisuusasetus ja —direktiivi CRR ja
CRD 1V, joka otetaan Suomessa todennédkdisesti kaytt6oén heindkuun 2013
alussa, komission esitys kriisinhallinnasta (Single Resolution Mechanism ja
Bank Recovery and Resolution Directive) seka Liikasen ryhman ehdotukset
mm. pankkien rakenneremotista (Liikanen High Level Expert Group). Lisaksi

rahoitusmarkkinaveron valmistelu jatkuu. (Ranta-aho 2013, 10)

Euroopan unionin komissio esitteli suunnitelmansa eurooppalaisesta pank-
kiunionista 12.9.2012. Pankkiunioni voidaan kiteyttéda kolmeen paakohtaan. En-
simmainen on yhteinen pankkivalvonta. Toinen on pysyva vakausmekanismi
EVM, joka voi tukea suoraan euroalueen vaikeuksiin joutuneita pankkeja mm.
yhteiseurooppalaisella pankkien pelastusrahastolla, johon kerataan p&&omaa
pankeilta itseltaan. Kolmas on yhteinen talletussuoja. Pankkiunionin avulla pyri-
taan katkaisemaan euroalueen yksittaisten jasenvaltioiden ja niiden kansallisten
pankkien valinen kuolonyhteys, jotta kansallisten pankkien mahdolliset maksu-
vaikeudet eivat vetdisi valtioita mukaan velkakurimukseen. (MTV3 2012)
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Kaytannossa EU:n komissio etenee kovaa vauhtia kohti pankkiunionia, jossa
pankeilla olisi yhteiset saannoét (ns. single rule book), yksi valvoja ja etukateen
sovitut pelisdannét kriisitilanteita varten (Ranta-aho 2013, 8). Voidaan todeta,
ettd stressitestausten suorittamiset 2009 - 2011 olivat askeleita kohti pank-
kiunionia ja syvempéaa Euroopan integraatiota. Nayttaisi silta, etta EU on saanut
finanssikriisin varjolla hyvan tytkalun syventaa hiljaisesti Euroopan integraatio-

ta.

Hieman yllattaen trendi saanee ainakin suomalaisten siunauksen, silla talous-
kriisin pitkittyessa suomalaiset ovat aiempaa sitoutuneempia EU-jasenyyteen ja
myo6s euroon. Maaliskuussa 2012 julkaistussa Elinkeinoelaman valtuuskunta
Evan arvo- ja asennetutkimuksessa enemmistd suomalaisista suhtautui EU-
jasenyyteen myonteisesti. Lisaksi EU-myonteisyys oli lisdantynyt parikymmenté
prosenttiyksikkfbd vuoden takaiseen verrattuna. Seka kielteinen etta neutraali
suhtautuminen jasenyyteen olivat vastaavasti menettaneet asemiaan. Kieltei-
sesti EU-jasenyyteen suhtautui endd vain viidesosa vastanneista. Samoin
enemmistd suomalaisista tutkimuksen mukaan suhtautui myonteisesti euroon.
Suomalaiset silti edellyttivat tutkimuksen mukaan tiukkaa linjaa vaikeuksiin jou-
tuneiden EU-maiden tukemisessa. Tassd mielessa ainakaan suomalaisten na-
kokulmasta ei EU lisdantyvine rahoitusalan sééntelyineen ole tekeméssa vaa-

rin. (Taloussanomat 2012c)

Stressitestien ja niiden tuloksien kestavyytta ja pitkajanteisyytta voidaan mitata
konkreettisesti lisdantyvalla saannostelyllda, mutta myds sen vaikutuksina osa-
kekursseihin. Tutkittaessa eurooppalaisten pankkien stressitestien tulosten vai-
kutusta niiden osakekursseihin ja yleiseen eurooppalaiseen osakemarkkinaan
havaintona oli, etta stressitestien aikaansaama osakekurssien positiivinen trendi
kesti vain noin kaksi viikkoa. Kurssinousut jaivat lyhyiksi stressitestien jokaisena
vuonna 2009 — 2011. Johtopaatelména todettakoon, ettd osakemarkkinaan ei

voi vaikuttaa laajasti ja pitkajanteisesti ilman perusteltuja, yksiloityja, lapinakyvia
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tuloksia ja yleisesti hyvaksyttyja standardeja sekd kestavia toimenpiteita. Sen
sijaan niiden tarpeen voi osoittaa. Markkinaa ei voi huijata.

2009 — 2011 aikana suoritettujen stressitestien tarkkuus, mitattavuus ja luotet-
tavuus paranivat koko ajan. Silti niiden maine jai huonoksi johtuen kiireessa
pankkikriisin keskella liian nopeasti suunniteltujen ja suoritettujen, varsinkin en-
simmaisen 2009 stressitestin johdosta. Mainetta ei paranneta nopeasti, vaan se
on pitkajanteista toimintaa. Markkinat eivat luottaneet riittavasti stressitestien
tuloksiin. Talouselamén toimittaja Sami Rainiston artikkeli 14.7.2011 kiteyttaa
stressitestien huonon maineen osuvasti: "Haluatko nauraa perjantai-iltana?

Pankkien stressitestit tulevat!”. Yleinen luottamus stressitesteihin oli mennytta.

Ehka juuri stressitestien huonosta maineesta johtuen EBA lopetti ainakin tois-
taiseksi pankkien stressitestauksen 2011 stressitestin jalkeen. Sen sijaan se
ilmoitti lokakuussa 2011 suorittavansa eurooppalaisille pankeille paaomatestin.
Padomatesti on stressitestia huomattavasti kevyempi harjoitus, jossa testataan
ainoastaan testattavan pankin paaomatilannetta ja sen mahdollista lisatarvetta
lainsdadanndén minimivaatimuksiin verrattuna tiettynd ajankohtana. Verrattuna
stressitestiin pddomatestissé ei simuloida makrotalouden ja rahoitusmarkkinan
kehitysta ja niiden vaikutuksia pankkien paaomatilanteeseen (European Ban-
king Authority 2012b, 2). Toisin sanottuna paaomatestissa ei luoda skenaarioi-
ta. Osaksi juuri skenaarioiden ja niiden paikkansapitaméattémyyden takia stressi-
testit saivat suurta arvostelua. Tulevaisuutta ja sen tuomia yllatyksia on mahdo-
ton ennustaa. Lisaksi skenaarioiden suunnittelu ja laadinta oli aikaa vievaa ja
kallista. Paaomatesti on huomattavasti kevyempi ja selkeampi. Toisaalta se ei
markkina- ja media-arvoltaan ole stressitestien kaltainen. EBA on suorittanut ja
julkaissut padomatesteja 2011 lopulla ja 2012 heindkuussa. Huolimatta edel-
leen vellovasta talouskurimuksesta ja pankkikriisista, eivat paaomatestit ole juu-
rikaan saaneet mediassa palstatilaa. Ne eivat kiinnosta. Ei ole kuitenkaan vaa-

rin olettaa, ettd juuri eurooppalaisten stressitestien ryvettynyt maine sai EBA:n
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muuttamaan stressitestit paaomatesteiksi, ja lisaksi suorittamaan ne hiljaisuu-
dessa. Stressitestien tarve on tulevaisuudessa ja sen mukanaan tuomissa talo-
uskriiseissa olennainen myods Euroopassa, mutta niiden onnistuneen suoritta-
misen edellytyksené ovat yhteiset saannot, yksi valvoja ja etukateen sovitut pe-
lisaannot kriisitilanteissa. Hyvana esimerkkina tasta on Yhdysvalloissa suoritetut
pankkien stressitestit, jossa lainsd&danto on yhtenainen, joskin siellékin on viela
paljon tekemistd. Eurooppalaisten pankkien stressitestien maine paranee hi-
taasti tulevaisuudessa tehtavan hyvan tyon seurauksena. Toimenpiteet ja elpy-
minen tulevat olemaan tulevaisuudessa Euroopassa paremmalla tasolla. Vas-

toinkaymisista on vain otettava opiksi.
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OP-Pohjola-ryhméan tuloksen ja vakavaraisuuden kehitys stressitestissé

Vuoden 2009 toteutuma

Liite 1 (1/2)

31.12.2009 milj. euroa
Tier 1 -varat vuoden lopussa 5227
Omat varat yhteensa vuoden lopussa 5227
Riskipainotetut saamiset vuoden lopussa 41 480
Liiketulos ennen arvonalentumisia rahoitusvaroista 764
Arvonalentumiset pankkitoiminnan rahoitustaseesta -180
Tappiot kaupankdyntivarastosta 0
Arvonalentumiset yritysvastuista? 0,70 %
Arvonalentumiset vahittaisvastuista® 0,07 %
Tier 1 -vakavaraisuus vuoden lopussa 12,60 %
Skenaarioiden tulokset

Skenaariot on muodostettu erilaisten oletusten mukaan. Viiteskenaarion mukaiset tulokset

julkistetaan vertailupohjaksi stressiskenaariolle.

Skenaarioita ei tule tulkita miltddn osin ennusteiksi.

Viiteskenaario (benchmark scenario), 31.12.2011 milj. euroa
Arvio Tier 1 -varoista 56l6
Arvio omista varoista yhteensa 5616
Arvio riskipainotetuista saamisista 41 797
Arvio Tier 1 -vakavaraisuudesta 13,40 %
Stressiskenaario (adverse scenario), 31.12.2011 milj. euroa
Arvio Tier 1 -varoista 5452
Arvio omista varoista yhteensa 5452
Arvio riskipainotetuista saamisista 43 758
Arvio liiketuloksesta ennen arvonalentumisia rahoitusvaroistaZ 1169
Arvio arvonalentumisista pankkitoiminnan rahoitustaseesta? -782
Arvio kaupankayntivaraston tappioista?z -36
Arvio arvonalentumisista yritysvastuista'-2 1,62 %
Arvio arvonalentumisista vahittaisvastuista' 2 0,98 %
Arvio Tier 1 -vakavaraisuudesta vuoden 2011 lopussa 12,50 %
Valtionlainasokin vaikutukset stressiskenaariossa, 31.12.2011 (stressiske- milj. euroa
naario ja valtiolainasokki yhteensd)

Pankkitoiminnan rahoitustaseesta kirjattavien arvonalentumisten kasvu? -97
Kaupankayntivarastossa olevista julkisen sektorin vastuista kirjattavien arvostustappi- 24
oiden kasvu2

Arvio arvonalentumisista yritysvastuista'2 1,78 %
Arvio arvonalentumisista vahittaisvastuista? 2 1,15 %
Arvio Tier 1 -vakavaraisuudesta 12,30 %
Lisdpddoma joka tarvitaan vuoden 2011 lopussa 6 % Tier 1 -vakavaraisuuden saavut- 0

tamiseen stressiskenaarion ja valtionlainasokin vaikutusten jalkeen

1. Sisdltaen myytavissa olevat raheoitusvarat, erapdivaan asti pidettavat sijoitukset sekd lainat ja saamiset, % saamisista

2. Kumulatiivisesti vuosille 2010 ja 2011



Liite 1 (2/2)

OP-Pohjolan pankkitoiminnan rahoitustaseessa ja kaupankayntivarastossa olevat saamiset

EEA30-maiden julkiselta sektorilta 31.3.2010 (milj. euroa)

TEavalta 0 ] 0 0
Belgia 159 155 5 159
Bulgaria 0 0 0 0
Kypros a a a 0
TEekin tasavalta 0 ] 0 0
Tanska 0 0 0 0
Viro 0 ] 0 0
Suomi 490 301 189 430
Ranska 33 1 32 33
Saksa 170 110 &0 170
Kreikka 21 0 21 21
Unkari 0 0 0 0
Islanti 0 0 0 0
Irlanti 41 41 0 41
Ttalia 7 0 7 7
Latvia 0 ] 0 0
Liechtenstein 0 ] 0 0
Listtua 0 0 0 0
Luxemburg 0 ] 0 0
Malta 0 ] 0 0
Alankomaat 2 0 2 2
Norja 0 0 0 0
Pucla 0 ] 0 0
Partugali 0 0 0 0
Romania 0 0 0 0
Slovakia 0 0 0 0
Slowenia 0 0 0 0
Espanja 0 1] 0 0
Ruotsi EL] 96 0 96
Iso-Britannia 0 0 0 0
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Results of the 2011 EBA EU-wide stress test: Summary '

MName of the bank: Danske Bank

Operating profit before impairments 2,794
Impairment losses on financial and non-financial assets in the banking book -1,862
|Risk weighted assets @ 145,907
Core Tier 1 capital ¥ 14,576
Core Tier 1 capital ratio, % 10.0%

Additional capital needed to reach a 5 % Core Tier 1 capital benchmark

Core Tier 1 Capital ratio 11.1%

2 yr cumulative operating profit before impairments 5,595
2 yr cumulative impairment losses on financial and non-financial assets in the banking book -3,814
2 yr cumulative losses from the stress in the trading book -B32
of which valuation losses due to sovereign shock -185
|Risk weighted assets 142,285
Core Tier 1 Capital 18,506
Core Tier 1 Capital ratio (%) 13.0%

Additional capital needed to reach a 5 % Core Tier 1 capital benchmark

Equity raisings announced and fully committed between 31 December 2010 and 30 April 2011

(CT1 million EUR) 2.653
Eifect of government support publicly announced and fully committed in period from 31 0.0
December 2010 to 30 April 2011 on Core Tier 1 capital ratio (percentage points of GT1 ratio) )
Effect of mandatory restructuring plans, publicly announced and fully committed in period from 0.0

31 December 2010 to 30 Apnl 2011 on Core Tier 1 capital ratio (percentage points of CTT ratio)

Use of provisions andfor other reserves (including release of countercyclical provisions)
Divestments and other management actions taken by 30 April 2011

Other disinvestments and restructuring measures, including also future mandatory restructuring
not yet approved with the EU Commission under the EU State Aid rules

Future planned issuances of common equity instruments (private issuances)

Future planned government subscriptions of capital instruments (including hybrids)

Other (existing and future) instruments recognised as appropnate back-stop measures by
national supervisory authorities

Supervisory recognised capital ratio after all current and future mitigating actions as of 31

December 2012, % © 13.0%

Notes

(1) The stress test was carried using the EBA common methodology, which includes a static balance sheet assumption and
incorporates regulatory transitional floors, where binding (see http:/fwww.eba.europa.ew/EU-wide-stress-testing/2011.aspx for
the details on the EBA methodology).

(2) All capital elements and ratios are presented in accordance with the EBA definition of Core Tier 1 capital set up for the
purposes of the EU-wide stress test, and therefore may differ from the definitions used by national supervisory authorities and/or
reported by institutions in public disclosures.

(3) Neither baseline scenario nor the adverse scenario and results of the stress test should in any way be construed as a bank’s
forecast or directly compared to bank's other published information.

(4) Full static balance sheet assumption excluding any mitigating management actions, mandatory restructuring or capital
raisings post 31 December 2010 (all government support measures and capital raisings fully paid in before 31 December 2010
are included).

(5) Effects of capital raisings, government support and mandatory restructuring plans publicly announced and fully committed in
peried from 31 December 2010 to 30 Apnl 2011, which are incorporated in the Core Tier 1 capital ratio reported as the outcome
of the stress test.

(6) The supervisory recognised capital ratio computed on the basis of additional mitigating measures presented in this section.
The ratio is based primarily on the EBA definition, but may include other mitigating measures not recognised by the EBA
methodology as having impacts in the Core Tier 1 capital, but which are considered by the national supervisory authorities as
appropriate mitigating measures for the stressed conditions. Where applicable, such measures are explained in the additional
announcements issued by banks/national supervisory authorities. Details of all mitigating measures are presented in the
worksheet "3 - Mitigating measures).
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Results of the 2011 EBA EU-wide stress test: Aggregate information and evolution of capital (-4

Name of the bank: Danske Bank

All in million EUR, or %

|Risk weighted assets (full static balance sheet assumption) 145,907 144 BET 144,093 144 035 142 285

[Commeon equity according to EBA definition 11,085 12,295 13,714 11,728 12,362
of which ordinary shares subscribed by govemment g Q ] a 0
(Other existing subscribed government capital {before 31 December
2010) 3,491 3,491 2,491 3,491 3,491
Core Tier 1 capital (full static balance sheet assumption) 14,576 15,766 17,205 15,219 15,853
ore Tier 1 capital ratio (%) 10.0% 10.9% 11.0% 10.6% 11.1%

Risk weighted assets (full static balance sheet assumption) 144 867 144,093 144,035 142,285
Effect of mandatory restructuring plans, publicly announced and
fully committed before 31 December 2010 on RWA (<)) o a a 0
Risk weighted assets after the effects of mandatory restructuring plans
publicly anncunced and fully committed before 31 December 2010 145,907 144 BET 144,093 144,035 142,285
[Core Tier 1 Capital (full static balance sheet assumption 15,786 17,205 15,219 15,853
Effect of mandatory restructuring plans, publicly announced and
fully itted before 31 D ber 2010 on Core Tier 1 capital
[+-) 1 o a 0
[Core Tier 1 capital after the effects of mandatory restructuring plans
publicly anncunced and fully committed before 31 December 2010 14 576 15,786 17,205 15,219 15,853
[Core Tier T caprial rato (%) T0.0% 10.5% 11.9% T0.6% AT1%]

Risk weighted assets after the effects of mandatory restructuring plans
publicly announced and fully committed before 31 December 2010 145907

144 867 144,093 144035 142,285
Effect of mandatory restructuring plans, publicly announced and
fully committed in period from 31 December 2010 to 30 April 2011
on RWA [+) 0 0 0 0
|Risk weighted assets after the effects of mandatory restructuring plans
publicly announced and fully committed before 30 April 2011 144 BET 144,093 144,035 142,285
of which RWA in banking book 95,591 100,850 107,326 115,538
of which RWA in trading book 7.795 7,795 7.795 7,795
RWA on itisation positi ing and trading book) 7 566 9,400 12,978 19,630
Total assets after the effects of mandatory restructuring plans publicly
d and fully itted and equity raised and fully committed by
30 April 2011 404,168 403,394 403,336 401,586
(Core Tier 1 capital after the effects of mandatory restructuring plans
publicly announced and fully committed before 31 December 2010 15,786 17,205 15,219 15,853
Equity raised between 31 December 2010 and 30 April 2011 7,653 2,653 2,653 2,653
Equity raisings fully committed (but not paid in) befween 31
December 2010 and 30 April 2011 0 0 o 0
Effect of government support publicly announced and fully
committed in period from 31 December 2010 to 30 April 2011 on
Core Tier 1 capital {=/) 0 [ o (V]
Effect of mandatory restructuring plans, publicly announced and
fully committed in period from 31 December 2010 to 30 April 2011
on Core Tier 1 capital (+/-) 0 4 o 0
[Core Tier 1 capital after govemment support, capital raisings and effects
of r ing plans fully jtted by 30 April 2011 18,430 19,858 17,872 18,506
Tier 1 capital after govemment support, capital raisings and effects of
ing plans fully itted by 30 April 2011 20,610 22,029 20,043 20,677
Total regulatory capital affer government support, capital raisings and
effects of ing plans fully by 30 Apnil 2011 23942 25,369 23,380 24020
(Core Tier 1 capital ratio (%) 12.7% 13.8% 12.4% 13.0%
ional capital nee [0 Feach a ore capita — -
benchmark

[Net interest income
Trading income
of which frading losses from stress scenarios
of which valuation losses due to sovereign shock
[Other operating income ™ 835 844 819 794 778
‘Operating profit before impairments 2,794] 3.315 3,535 2,808 2,787
Impai ts on fi ial and non-fi ial assets in the banking
book & -1,662 -1,040 774 1,977 -1,837
(Operating % after impairments and other losses from the stress 932 2,275 2,761 831 gsﬁ|
other income 0 0 0 0 of
Net profit after tax " 558 1,661 2,098 515 732
of which carried over to capital {refained earnings) 588 1,107 1,399 523 622
of which distributed as dividends 0 554 599 92 110
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Deferred Tax Assets 165 165 165 165 165
Istock of provisions ™ 5872 5,912 7,686 7,744] 9,404]
of which stock of provisions for non-defaulted assets 2,077 2,077 2,077 2,087 2,007
of which Sovereigns |* 0 i 0 [ o]
of which Institutions [0 5 5 5 15| 25]
of which Corporate (excluding Commercial real estate) 1,378 1,378 1,378 1,378 1 ‘3?8|
of which Retail (excluding Commercial real estate) 284 284 284 284 254

of which Commercial real estate ™ 410 410 410 410 410

of which stock of provisions for defaulted assets 3,795 4,835 5,609 5,631 7,345

of which Corporate (excluding Commercial real estate) 1,270 1,871 2,310 2,232 3,099

of which Retail ing commercial real estate) 946 1,159 1,342 1,290 1,603

of which Commercial real estate 1017 1,333 1378 1531 2,043

Corporate (excluding Commercial real estate) 60.6% 45.0% 40.5% 45.1% 43.8%

Retail {excluding Commercial real estate) 54.3% 34.2% 28.1% 31.3% 26.5%
Commercial real estate 44.1% 29.0% 24.5% 29.5% 28.9%

Corporate (excluding Commercial real estate) 0.6% 0.5% 0.4% 0.8% 0.8%]

Retail (excluding Commercial real estate) 0.4% 0.2% 0.1%] 0.3% 0.2%)
Commercial real estate 0.9% 0.4% 0.3% 1.0% 1.0%|

4) Use of provisions andlor other reserves (including release of

it actions taken by 30 April 2011,

RWA effect (+-)

[B1) Divestments and other business decisions taken by 30 April 2011,
capital ratio effect (+/-)

[C) Other disi te and restructuri . including also
future datory ing not yet app d with the EU Commission
under the EU State Aid rules, RWA effect (+/-)
[C1) Other disinvestments and restructuring measures, including also
future V ing not yet app with the EU Commission
under the EU State Aid rules, capital ratio effect {+/-
D) Future planned issuances of common equity instruments (private
i ), capital ratio effect
[E) Future planned government subscriptions of capital instruments
Fincluding hybrids), capital ratio effect

F) Other (existing and future) instruments recognised as appropriate
back-stop measures by national supervisory authorities, RWA effect (+/-
)
F1) Other (existing and future) instruments recognised as appropriate
[back-stop measures by national supervisory authorities, capital ratio
Jefiect (+1)
Risk weighted assets after other mifigating measures (B+C+F)

144 BET 144083 144035 142,285

Capital after other mitigating measures (A+B1+C1+D+E+F1) 18,439 19,858 17,872 18,506
Supervisory recognised capital ratio (%)™ 12.7% 13.8% 12.4% 13.0%
— — =

(1) The stress test was camied using the EBA mett gy, which a static sheet ption (see hitp/iwww. eba.europa.ew/EU-wide-
siress-testing/2011.aspx for the details on the EBA methodology)

{2) All capital elements and ratios are presented in accordance with the EBA definition of Core Tier 1 capital set up for the purposes of the EU-wide stress test, and
therefore may differ from the definitions used by national supervisory authorities and/or reported by institutions in public disclosures.

{3) Neither baseline scenario nor the adverse scenario and results of the stress test should in any way be construed as a bank's forecast or directly compared to
bank's other published information._

(4) Regulatory transitional floors are applied where binding. RWA for credit risk have been calculated in accordance with the EBA methodology assuming an
additional fleor imposed at a level of RWA, before regulatory transitional floors, for December 2010 for both IRE and STA porifolios.

(5) Banks are required to provide explanations of what "Other operating income” and "Other income” constitutes for.

Composition of "Other operating income” and "Other income™:

Other operating income: consists of dividend from equity positions and income like commercial operation of real estate, leasing income, refunded VAT
from previous years, franchise income, income from entities, associates, joint ventures etc.

(6) If under the national legislation, the release of countercyclical provigions and/or other similar reserves is allowed, this figure for 2010 could be included either
in rows "Impairments on financial assets in the banking book™ or "Other income” for 2010, whereas under the EU-wide stress test methodology such release for
2011-2012 should be reported in Section D as other mitigating measures

(7) Net profit includes profit attributable to minerity interests.

(8) Deferred tax assets as referred to in paragraph 69 of BCBS publication dated D 2010 : "Basel 3 — a global regulatory framework for more resilient
banks and banking systems".

(9) Stock of provisions includes collective and specific provisions as well as countercyclical provisions, in the jurisdictions, where required by the national
legislation

{10} Provisions for non-defaulted exposures to sovereigns and financial institutions have been computed taking inte account benchmark risk parameters (PDs and
LGDs) provided by the EBA and referring to extemal credit ratings and assuming hypothetical scenario of rating agency downgrades of sovereigns.

{11) For definition of commercial real estate please refer to footnote (5) in the worksheet "4 - EADs".

(12) Coverage ratio = stock of provisions on defaulted assets / stock of defaulted assets expressed in EAD for the specific portfolio.

(13) Loss rate = total impairment flow (specific and collective impairment flow) for a year / total EAD for the specific portfolio (including defaulted and non-defaulted
assets but excluding securitisation and counterparty credit risk exposures).

(14) All elements are be reported net of tax effects.

{15} The supervisory recognised capital ratio computed on the basis of additional mitigating measures presented in this section. The ratio is based primarily on the
EBA definition, but may include other mitigating measures not recognised by the EBA methodology as having impacts in the Core Tier 1 capital, but which are
considered by the national supervisory authorities as appropriate far the conditions. Where applicable, such measures are explained
in the additional announcements issued by banks/national supervisory authorities. Details of all mitigating measures are presented in the worksheet =3 - Mitigating
measures)
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