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Varjopankit ovat laitoksia, jarjestelyja tai sopimuksia, jotka ilman toimilupaa tarjoavat ainakin

melkein samaa kuin pankit.

Ihminen on kekselias olento. Luovuus saavuttaa usein huippunsa, kun sdadoksista etsitdan
porsaanreikia. Pankkilainsdadannon tehokkuus riippuu pitkalti siita, kuinka helppoa pykalid on

kiertaa.

Varjopankkitoiminnalla ei ole virallista maaritelma3, joten kasitteen merkityksesta voidaan
vditella. Varjopankit ovat laitoksia, jarjestelyja tai sopimuksia, jotka ilman toimilupaa tarjoavat
ainakin melkein samaa kuin pankit. Jos ei virallisesti ole pankki, vapautuu monista velvoitteista.
Vakavaraisuus- ja maksuvalmiusvaatimukset koskevat vain pankkeja. My6skaan keskuspankkiin
tehtavia vahimmaisvarantotalletuksia ei ole. Kiinassa pankkien on tarjottava edullista rahoitusta
valtion valitsemille sektoreille, mutta varjopankit voivat valita rahoituskohteensa vapaammin.
Pankkilainoja voi koskea korkosadannostely tai muut rajoitteet, joita ei sovelleta pankkisektorin

ulkopuolella.

Finanssikriisin aikana lainojen paketoimiseen ja siivuttamiseen perustuva monimutkaisten
rahoitusinstrumenttien markkina tuli tutuksi talousuutisista etenkin Yhdysvaltojen osalta.
Kiinassa varjopankkitoiminta on toisenlaista, eikd saatavien myyminen sijoittajille
joukkovelkakirjoina ole yhta tavallista. Varjopankit jarjestavat vain harvoin rahoitusta
kotitalouksille, toisin kuin Yhdysvalloissa. Kiinassa pankit usein ohjaavat riskillisimpia laina-
asiakkaitaan varjopankkisektorille. Pankkitallettajille maksetut korot ovat matalia suhteessa
muista kohteista saatuihin tuottoihin, joten varjopankkien tarjoamille sdastamistuotteille on ollut

kysyntaa. Pankitkin ovat sijoittaneet varjopankkien kautta.

Kiinan varjopankkitoiminta pysyi vahaisena ennen 2000-luvun alkua, minka jélkeen se on
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kasvanut vaihtelevilla nopeuksilla. (Ks. kuvio) Viranomaisetkin suhtautuivat 2000-luvulla aiempaa
sallivammin uudenlaiseen rahoitustoimintaan. Rahapolitiikan ollessa tiukkaa rahoituksen kysynta

jatarjonta ovat etsineet kiertoteita.

Kuvio 1.
Varjopankkitoiminnan erid suhteessa vuotuiseen bruttokansantuotteeseen

25%

20% 74_\

15% / / \
pd 1 N

N

/\_/

10% AN

/
//\

A

5%
b /_,

|1

]
0%

o
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2018

——Pankkien vélittdmat asiakkaiden valiset lainat/BKT ———Trustilainat/BKT

Lahteet: Macrobond, PBOC, Bofitin laskelmat.

Varjopankit kerdavat sijoittajilta varoja lainattaviksi rahoituksen tarvitsijoille siten, ettei pankki
ole muodollisesti sen enempaa velallisena kuin velkojanakaan. Varjopankkitoiminnan

kaynnistajana ja yllapitajana voi olla pankki. Kdytdssa on useita sopimus- ja jarjestelytyyppeja.

¢ Omaisuudenhoitosopimus muistuttaa sijoitusrahastoa, paitsi ettd arvopapereiden sijasta
paaasiallisena sijoituskohteena ovat lainat, joilla ei ole jalkimarkkinoita. N&illa sijoituksilla on
epavirallinen pankin takaus. Viranomaiset yrittavat poistaa epaviralliset takaukset ja niiden
uskottavuuden uusilla sdadoksilla vuoden 2020 loppuun mennessa.

e Toinenyleinen jarjestely muistuttaa takavuosien "harmaan rahan” markkinoita Suomessa:
pankki neuvottelee ja valittaa lainan yritysten vélille, mutta ei itse asetu velalliseksi eika
velkojaksi.

e Trustilainoja eivat jarjestele pankit vaan erilliset trustiyhtiot, jotka kerdavat sijoituksia myos
pankeilta.

e Vertaislainaus on samantapaista kuin Suomessa. Lainanantajat ovat yleensa yksityishenkil6ita.
Osapuolten valisia sopimuksia on valitetty tarkoitukseen suunnitelluilla alustoilla.
Viranomaiset ovat rajoittaneet myos tdman markkinan kasvua sdddoksin. Markkina on ollut
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vaikeuksissa vuodesta 2016 alkaen alustojen maksukyvyttomyyksien ja huijaustapausten
vuoksi.

Varjopankkien riskit ovat usein suuremmat kuin varsinaisten pankkien. Normaalisti pankit
palvelevat asiakkaitaan muuttamalla talletuksia ja muuta lyhytaikaista varainhankintaansa
vuosien pituisiksi lainoiksi. Pankilla ei yleensa ole takeita uuden rahoituksen saamisesta
erdaantyvan tilalle, mutta maksuvalmiusriskin hallitsemiseksi on kehitetty jarjestelyitd, erdanlaisia
"laskuvarjoja”, joiden avulla voi pelastautua, jos normaalit toiminnot eivat enéda lenna. Viralliset
pankit voivat ongelmatilanteessa saada hatarahoitusta keskuspankista. Talletussuoja ehkaisee
rahoittajien paniikkia. Pankkien vakavaraisuusvaatimukset pakottavat pitdmaan padomia, joista
vahennetdan ainakin ensimmaiset tappiot. Toisin kuin nimen perusteella voisi luulla, varjopankeilla
ei varjoja ole. Kiinan tapauksessa varjopankeilla on usein riskillisimmat luottoasiakkaat, mika

pahentaa laskuvarjojen puuttumisen seurauksia.

Viime aikoina varjopankkitoiminnan koko on Kiinassa supistunut, mikad Kansainvalisen
valuuttarahaston arvion mukaan on pitkalti seurausta viranomaisten toimenpiteista. Tosin aivan
viime kuukausina julkisen vallan suhtautuminen on ehkd muuttunut sallivammaksi.

Varjopankkisektorin koon rajoittaminen olisi kuitenkin IMF:n mukaan yha tarpeellista.

Asiasanat
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