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Cheisena lupaamani paperi. Toimitan sen myds Iiro
Viinaselle, jonka kanssa olen myts asiasta puhunut.

Toivon, ettd ongelman luonne tastid selvids. Pelkasdn,
ettd té&hdnastista keskustelua on liiaksi sdvyttanyt
Rokemus séd&stdpankkien ongelmien hoidosta. Siella
ei koskaan ole ollut kysymys aidosta omistajasta,
joka joskus olisi sijoittanut rahojaan panKkiin,
Tilanne on nyt kokonaan toinen ja koskettaa koko
yhteiskuntarakenteen perusteita. Pankeilla on yli
500 000 osakkeenomistajaa, joiden uskoa sijoittami-
seen el saa kokonaan romuttaa.

Hyvda loppiaista!
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OMISTAJIEN ASEMA PANKKITUKEA MYONNETTAESSA

Omistajien asema pankkitukea my®dnnettaessi joutunee ensim-
maistd kertaa todelliseen testiin KOP:n pédomarakennetta
turvattaessa. Asia on periaatteellisesti térked, silli se
koskettaa KOP:ssa valittdmdsti noin 200 000 osakkeenomistajaa
ja valittavelle linjalla on suuri vaikutus omistamiseen
vleensd t3ssi maassa. Uskoa omistamiseen ei saisi t#ysin
romuttaa.

KOP:n osakkeen nimellisarvo on 20 mk. Oma pddoma 31.12.1992
on 41 mk/osake. Jos siit# v&hennet#in valtion pddomasijoitus
(1,7 mrd mk), tullaan lukuun 32 mk/osake. Hetkelld, jolloin

8 %:n vakavaraisuusraja lahitulevaisuudessa alitetaan, oma
pddoma on 29 mk/osake. Vuosille 1993-94 arvioitujen tappioi-
den jdlkeen oma p&ioma ilman valtion padomasijoitusta olisi

7 mk/osake, Pdrssikursgsi on viime aikoina vakiintunut tasolle
7-9 mk.

Valtion taholta on ehdotettu osakepddoman alentamista niin,
ettd osakkeen nimellisarvo laskettaisiin 2 markkaan. Talle
luvulle ei tiettdvdsti ole esitettiivisss mitdin asiallista
laskennallista perustetta. On vaikeaa esittdi tésmiZllisis
arvioita siit4, mik& n&in rajun csakepddoma-alennuksen
vaikutus pérssikurssiin olisi. N#in on erityisesti siina
tapauksessa, ettd samanaikaisesti padtetdin KOP/SSP/SKOP-
jérjestelysta. Toimenpide joka tapauksessa koettaisiin
omistuksen konfiskointina ja etenkin ulkomailta katsottuna
pankkien sosialisointina, milli seikalla olisi hyvin negatii-
vinen vaikutus mahdollisuuksiimme hankkia pankkiin ulkomaista
paaomaa. Pdrssikurssien voi odottaa putoavan huomattavasti,
Jjos ei ihan 2 markkaan niin kuitenkin l#helle sita.

Osakepddoman alentaminen on ongelmallinen myds paddtdksenteko-
mielessd. Kun pankin oma piaioma padtdksentekohetkelld on
vield 29 mk/osake, on erittdin vaikeaa loyt8d perustelut
omistajien aseman huonontamiselle edelleen siitd, mihin
porssikurssin kehitys jo on johtanut. Houkuttelevammaksi
vaihtoehdoksi tulee pankin toiminnan lopettaminen ja omaisuu-
den jakaminen omistajien kesken. Tam#n vaihtoehdon houkutte-
levuus vield lisd&ntyy, jos vanhojen osakkeiden oikeutta
osinkoon etuoikeusjidrjestelyillsd huononnetaan. Kun toiminnan
lopettaminen tulee omistajille edullisemmaksi, on myds
pankin johdon velvollisuus ajaa t&ta linjaa. Liian Kovilla
ehdoilla tarjcttavasta pankkituesta siis kannattaa kielt8ytva
ja aloittaa selvitystilamenettely toiminnan purkamiseksi.
KOP:n johto ja omistajat ovat t&mé&n padtsksen edessd lahi-
viikkoina.
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Umpikuja oligi ratkaistavigsa Osakepdidoman maltillisemmalla
leikkauksella. Perusteltavissa ja lépivietdvisss olevan
pohjan muodostaisi pérssikurssi. Kun nykyinen kurssitaso
vield sattuu olemaan ldhellsd sity osakekohtaista oman padoman
madrdsa, johon odotettavissa olevat tappiot johtavat, olisi
téstd ldydettivissa lisdperuste pOrssikurssin kéyttimiselle.

alentaa, jos seks vanhojen etts uusien omistajien kiinnostusg-
ta sijoittaa pankin osakkeisiin tuetaan. Osakepiioman
maltillisempi alentaminen on t4118in edullisempaa Kuin raju
leikkaus. N&issy markkinacloissa ei voida odottaa, etta

tarkedmpds olisi S8ilyttds sijoittamishalu pitemm&lls
tdht8yksells. POrssikurssi 8 mk olisi siis kaikin puolin
edullisempi nimellisarvo kuin ehdotettu 2 mk. Liitteens on
OCmaa pddomaa koskeva laskelma eri nimellisarvoilla.

Téssd laskelmassa ei ole kédsitelty mahdollisuutta alentaa
vakavaraisuusvaatimusta tilapdisesti. Jos se olisi mahdollis-~
ta, voitaisgiin tukitarvetta alentaa ja ainakin lykdta
tuonnemmaksi. Eriarvoisten osakesarjojen kayttsid ei tasss

vastalsta. N&ihinkin Kysymyksiin joudutaan kehittims&sn
innovatiivigia ratkaisuja aivan l&éhip#ivind, mutta suurin
ja kiireellisin asia on kysymys osakepdsoman alentamisesta
tavalla, joka on Osakkeenomistajien hyvéksyttivissa,
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KOP:n p#ddomarakenne ja tukitarve, mrd mk
Osakkeen nimellisarvo, mk
2,- 8, - 20, -
(pOrssikurssi) (nykyinen
l ]] (] )
Oma padoma, 5,5 5,5 5,5
josta opo 0,4 1,5 3,7
Valtion opo-sijoitus 0,3 1,2 3,0
(45 % omistus)
Korotettu oma pdioma 5,8 6,7 8,5
Padomajsidms 1,7 2,6 4,4
Muu tukitarve 1) 3,8 2,9 1,1

1) T4std osa saatavissa yksityisiltsd markkinoilta,
jos kiinnostusta pankin osakkeiden omistukseen

voidaan rohkaista.




