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Finanssivalvonnan johtokunnan paatos makrovakausvalineiden
soveltamisesta

Finanssivalvonnan johtokunta on kokouksessaan 30.9.2024 paattanyt aset-
taa luottolaitostoiminnasta annetun lain (610/2014) 10 luvun 4 §:ss3 maini-
tun muuttuvan lisapaaomavaatimuksen edelleen 0,0 prosentin suuruiseksi
seka paattanyt sailyttaa luottolaitostoiminnasta annetun lain 15 luvun 11
§:ssa ja erdiden luotonantajien ja luotonvalittdjien rekisterdinnista annetun
lain 14 §:s58 mainitun enimmaisluototussuhteen perustasollaan 90 prosen-
tissa. Enimmaisluototussuhde ensiasunnon hankintaan otetulle luotolle sai-
lyy myos perustasollaan 95 prosentissa.

Lisaksi Finanssivalvonnan johtokunta on paattanyt hyvaksya luottolaitostoi-
minnasta annetun lain 10 luvun 4d §:n ja Finanssivalvonnasta annetun lain
10 &:n 1 momentin 6 kohdan mukaisesti Tanskan makrovakausviranomaisen
(Erhvervsministeriet) 26.4.2024 asettaman 7,0 %:n suuruisen sektorikohtai-
sen jarjestelmariskipuskurivaatimuksen sovellettavaksi paatoksen mukai-
sesti ja siina maaratyin poikkeuksin sellaisiin suomalaisten luottolaitosten
tanskalaisiin saataviin, jotka kohdistuvat kiinteistosektorilla toimiviin yhtei-
soihin. Vaatimusta sovelletaan seka konsolidoidulla etta yhtiokohtaisella
tasolla konsolidointiryhmiin ja luottolaitoksiin, joiden kyseiset Tanskaan
kohdistuvat saatavat ylittavat 200 miljoonaa euroa. Tanskan sektorikohtai-
sen jarjestelmariskipuskurivaatimuksen ja Suomen kansallisen jarjestelma-
riskipuskurivaatimuksen kattamien riskien paallekkaisyyden takia (vaati-
mukset kohdistuvat samoihin vastuisiin) luottolaitoksen on luottolaitoksista
annetun lain 10 luvun 9 § 3 momentin mukaisesti taytettava vaatimuksista
vain korkeampi. Vaatimus tulee voimaan 1.1.2025.

Muuttuvan lisipadaomavaatimuksen pitaminen 0,0 %:n tasolla

Maailman ja euroalueen taloudet ovat osoittaneet vuoden alkupuoliskolla
toipumisen merkkeja. Suomen talous kasvoi vaimeasti vuoden 2024 ensim-
maisella puoliskolla. Lyhyen aikavalin suhdannendkyma on silti edelleen
vaisu. Tyomarkkinatilanne on heikentynyt alkuvuoden aikana, ja inflaatio on
hidastunut merkittavasti. Suomen Pankin syyskuun valiennusteen mukaan
Suomen talous alkaa vahitellen piristya ensi vuonna.

Ennustettuun kehitykseen liittyy epavarmuustekijoita. Geopoliittiset jannit-
teet luovat maailmantalouteen epavakautta ja voisivat karjistyessaan valit-
tya myos Suomen talouteen ja johtaa hairioihin rahoitusmarkkinoilla. Rahoi-
tusolojen pysyminen kireina ennakoitua pidempaan saattaisi viivastyttaa
talouden toipumista. Toisaalta talouskasvu voi elpya ennakoitua nopeam-
min, jos vienti, investoinnit ja yksityinen kulutus vahvistuvat arvioitua enem-
man.
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Yksityisen sektorin velkaantumista ja luottokannan kehitysta kuvaavien mit-
tareiden valossa finanssisykli on hyvin vaimea, mutta luotonannon supistu-
minen ndyttaa kuitenkin olevan pysahtymassa. Merkkeja suhdanteen voi-
makkaasta kaanteesta nousuun ei ole nakopiirissa. Ensisijainen riskimittari
eli yksityisen sektorin luottokannan ja BKT:n valisen suhteen trendipoik-
keama oli kesakuun 2024 lopussa selvasti negatiivinen (-16,5 prosenttiyksik-
koa). Myos suppeammalla luottokasitteelld laskettu trendipoikkeama pysyi
selvasti negatiivisena (-11,0 prosenttiyksikkoa). Kotitalouksien lainakanta
rahalaitoksista on supistunut, mutta yritysten ja asuntoyhteiséjen lainakan-
nat ovat kasvaneet hitaasti.

Ensisijaista riskimittaria taydentavat riskimittarit eivat viittaa kokonaisluo-
tonantoon liittyvien suhdanneluonteisten vakausuhkien merkittavaan kas-
vuun. Vaikka asuntomarkkinoilla suhdanne on yha vaimea, lasku nayttaa
jossakin maarin tasaantuneen. Vaihtotaseen odotetaan pysyvan lahivuosina
edelleen alijaamaisena mutta vajeen arvioidaan pienenevan vahitellen. Nain
ollen kaytettyihin riskimittareihin pohjautuvan kokonaisarvion mukaan pe-
rusteita muuttuvan lisapaaomavaatimuksen soveltamiselle ei ole.

Enimmaisluototussuhteen sdilyminen perustasollaan

Asuntomarkkinoilla on ollut yha vaisua, mutta laskusuhdanteessa on ollut
tasoittumisen merkkeja. Asuntokauppa ja uusi asuntolainananto olivat vuo-
den 2024 alkupuoliskolla vahaisia ja jaivat hieman vuotta aiemmasta, mutta
asuntokauppa lisdantyi heina-elokuussa. Asuntojen hinnat olivat heina-
kuussa hieman korkeammalla kuin alimmillaan vuoden 2024 alussa.

Asuntomarkkinoiden odotetaan vilkastuvan vahitellen vuoden 2024 jalkim-
maisella puoliskolla ja vuoden 2025 aikana. Talousennusteiden ja markki-
noiden korko-odotusten mukainen kehitys parantaisi kotitalouksien osto-
voimaa, helpottaisi velanhoitoa ja lisdisi vahitellen asuntojen ja asuntolaino-
jen kysyntaa. Pankkien odotukset kotitalouksien luotonkysynnan kasvusta
lisdantyivat vuoden 2024 alkupuoliskolla tehdyissa kyselyissa.

Kotitalouksien velkaantuneisuus on pienentynyt vuoden 2022 ensimmai-
sesta neljanneksesta, kun etenkin uusi asuntolainanotto on vahentynyt ja
kaytettavissa olevat nimelliset tulot ovat kasvaneet nopeasti. Tama on lievit-
tanyt asuntoluotonantoon ja kotitalouksien velkaantuneisuuteen liittyvia
haavoittuvuuksia. Velkaantuneisuuden arvioidaan pysyvan lahivuosina jok-
seenkin ennallaan, jos talous ja korot kehittyvat ennusteiden ja markki-
naodotusten mukaisesti.

Toistaiseksi nakopiirissa ei ole merkkeja asunto- tai asuntoluottomarkkinoi-

den ylikuumenemisesta. Asuntomarkkinoiden laskusuhdanne on osoittanut
tasaantumisen merkkeja ja asuntokaupan seka -lainanannon odotetaan

FINANSSIVALVONTA : Snellmaninkatu 6, PL 103, 00101 Helsinki : Vaihde 09 183 51 : finanssivalvonta.fi



ﬁ@ IN'FS A Paatos
Sl

FINANSSIVALVONTA 30.9.2024 FIVA/2024/1280

Julkinen

vuoden loppua kohden hiljalleen virkoavan, jos korot laskevat odotusten
mukaisesti ja kuluttajien luottamus talouteen vahvistuu.

Finanssivalvonnan arvion mukaan makrovakausymparistossa ei ole tapah-
tunut sellaisia merkittavia muutoksia, joista seuraisi rahoitusvakauteen koh-
distuvien riskien poikkeuksellista kasvua ja jotka edellyttaisivat enimmais-
luototussuhteen muuttamista nykyiselta perustasoltaan.

Tanskan elinkeinoministerion asettaman sektorikohtaisen jarjestelmariskipuskurivaatimuksen
hyvaksyminen

Tanskan makrovakausviranomaisena toimiva elinkeinoministerio (Erh-
vervsministeriet) teki lokakuussa 2023 alustavan paatoksen asettaa 7,0 pro-
sentin suuruinen sektorikohtainen jarjestelmariskipuskurivaatimus maara-
tyille saataville tanskalaisilta kiinteistoyhteisoilta. Euroopan komissio hy-
vaksyi vaatimuksen 5.1.2024 Euroopan jarjestelmariskikomitean (ESRB) ja
Euroopan pankkiviranomaisen (EBA) puoltavien lausuntojen mukaisesti.

Tanskan makrovakausviranomainen tarkensi ja vahvisti paatoksensa
26.4.2024.* Alkuperaisessa notifikaatiossa makrovakausviranomainen pyysi
muiden ETA-maiden viranomaisia soveltamaan jarjestelmariskipuskurivaati-
musta ndiden maiden luottolaitosten kyseisille tanskalaisille vastuille ja
ESRB:ta suosittamaan tata. Notifikaatiota tarkennettiin 10.6.2024.> ESRB
antoi Tanskan jarjestelmariskipuskurivaatimusta koskevan suosituksensa
8.7.2024. Suositus julkaistiin virallisessa lehdessa 16.8.2024.3 Tanskan val-
vontaviranomainen (Finanstilsynet) ohjeisti 28.6.2024 paivatylla tiedotteel-
laan sektorikohtaisen jarjestelmariskipuskurivaatimuksen soveltamista.*

Tanskan elinkeinoministerio perustelee sektorikohtaisen jarjestelmariski-
puskurivaatimuksen asettamista erityisesti kiinteistoyhteisosektorin koolla,
toimialan yhteisojen finanssimarkkinoiden vakautta uhkaavilla riskeilld seka
yhteisojen kytkeytyneisyydella muihin finanssimarkkinoiden toimijoihin.
Kiinteistoyhteisoille myonnetyt luotot vastaavat 14 prosenttia tanskalaisten
luottolaitosten luotonannosta ja 37 prosenttia yrityksille suunnatusta luo-
tonannosta. Kiinteistoyhteisojen toiminta on erityisen riippuvaista suhdan-
teista seka korkotasosta. Korkea korkotaso heikentaa yhteisojen taloudel-
lista asemaa ja kasvattaa todennakoisyytta sille, etta yhteisot eivat kykene
huolehtimaan velvoitteistaan. Korkea korkotaso myo6s alentaa kiinteistojen

Lhttps://www.em.dk/aktuelt/nyheder/2024/apr/information-om-fastsaettelse-af-systemisk-buffer-maalrettet-ud-
laan-til-ejendomsselskaber

2 https://www.eng.em.dk/Me-
dia/638597491082626421/DK%20revised%20Notification%20for%20activation%200f%20systemic%20risk%20buff
er 2024-06-07 corrected.pdf

3 https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX%3A32024Y050448&qid=1724080903323

4 https://www.finanstilsynet.dk/nyheder-og-presse/nyheder-og-pressemeddelelser/2024/jul/indberetning-af-den-
systemiske-buffer
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varallisuusarvoja. Historiallisesti katsottuna luottolaitosten tappiot kiinteis-
tosektorille suunnatusta luotonannosta ovat olleet suuret. Kiinteistoyhteiso-
jen osuus Tanskan taloudesta nousee noin 20 prosenttiin ja sektori on omi-
aan vahvistamaan talouden suhdanteita erityisesti rakennustoiminnan
myota. Sektori on lisaksi padomaintensiivinen ja riippuvainen ulkoisesta,
esimerkiksi elakejarjestelman tarjoamasta rahoituksesta.

Luottolaitossektorin vakavaraisuutta vahvistamalla sektorin ja yksittaisten
luottolaitosten kriisinkestavyys vahvistuu ja todennakoisyys, etta tappiot
vaikuttaisivat muihin finanssimarkkinoiden toimijoihin ja vaarantaisivat ra-
hoitusjarjestelman vakautta laajemmin, pienenee. Vaikutus sisamarkkinoi-
den toimintaan on arvioitu positiiviseksi vakautta uhkaavien riskien pienen-
tymisen myota. Tanskan elinkeinoministerio toteaa myos, etta sektorikoh-
tainen jarjestelmariskipuskurivaatimus ei ole paallekkainen muiden sovel-
lettavien makrovakausvalineiden, kuten muita rahoitusjarjestelman kan-
nalta merkittavia luottolaitoksia koskevan lisapaaomavaatimuksen (O-Sll)
kanssa.

Tanskan sektorikohtaisen jarjestelmariskipuskurivaatimuksen asettamisen
ja tason perusteena on skenaariopohjainen kvantitatiivinen herkkyysana-
lyysi, joka on kuvattu yksityiskohtaisesti Tanskan jarjestelmariskineuvoston
(det Systemiske Risikorad) elinkeinoministeriolle suunnatussa suosituksessa
asettaa jarjestelmariskipuskurivaatimus.® Vaatimus on mitoitettu niin, etta
se riittdisi kattamaan kriisitilanteessa kiinteistosektorilta syntyvat tappiot.
Nain ollen markkinoiden luottamus luottolaitoksiin sdilyisi ja luottolaitokset
pystyisivat tappioiden kattamisen jalkeen jatkamaan reaalitalouden luotot-
tamista.

Finanssivalvonta katsoo, ettd Tanskan elinkeinoministerion notifikaatiossa
on luottolaitosdirektiivin artiklan 133.9 mukaisesti yksityiskohtaisesti ku-
vattu direktiivin edellyttamat perusteet jarjestelmariskipuskurivaatimuksen
asettamiselle seka mainittu direktiivin artiklassa 133.13 maaritellyt seikat,
jotka Finanssivalvonta on ottanut huomioon. Hyvaksyminen vahvistaa toi-
menpiteen vaikuttavuutta ja myos edistaa luottolaitosten tasapuolista kil-
pailuymparistoa. Edella mainituista syista Tanskan sektorikohtaisen jarjes-
telmariskipuskurivaatimuksen hyvaksyminen sovellettavaksi suomalaisiin
luottolaitoksiin on perusteltua.

Finanssivalvonta katsoo, etta Suomessa sovelletuilla padomavaatimuksilla
ei ole katettu Tanskan liikekiinteistosektorin riskeja, poikkeuksena kansalli-
nen jarjestelmariskipuskurivaatimus. Pilari 1 ja 2 -vaatimukset ovat luonteel-
taan mikrovalvonnallisia toimenpiteita, joiden tavoitteena on varmistaa

® Recommendation on activation of a sector-specific systemic risk buffer for corporate exposures to real estate
companies, 3 October 2023, https://systemicriskcouncil.dk/Media/638319298754090882/Recommendation.pdf . Ks.
my0s https://systemicriskcouncil.dk/Media/638497215046779511/EN%20-%20DSRR%20-
%20Considerations%20regarding%20sector-specific%20systemic%20risk%20buffer.pdf .
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luottolaitoksen vakavaraisuus yksittaista laitosta koskevassa kriisitilan-
teessa, ei yleisten jarjestelmariskien torjumista. Muita rahoitusjarjestelman
kannalta merkittavia luottolaitoksia koskeva (O-SlI) lisdapadomavaatimus
asetetaan luottolaitoksista annetun lain maaraamin yleisin perustein. Tans-
kan sektorikohtaisen jarjestelmariskipuskurivaatimuksen ja Suomen kansal-
lisen jarjestelmariskipuskurivaatimuksen kattamien riskien paallekkaisyy-
den takia (vaatimukset kohdistuvat samoihin vastuisiin) luottolaitoksen on
luottolaitoksista annetun lain 10 luvun 9 § 3 momentin mukaan taytettava
vaatimuksista vain korkeampi. Luottolaitosdirektiivin artiklan 134.4 mu-
kaan, jos jasenvaltiot hyvaksyvat virallisesti jarjestelmariskipuskurikannan
jasenvaltiossa toimiluvan saaneiden laitosten osalta, kyseinen jarjestelma-
riskipuskuri voi olla kumulatiivinen 133 artiklan mukaisesti sovellettavan
jarjestelmariskipuskurin kanssa edellyttaen, etta puskurit koskevat erilaisia
riskeja. Jos puskurit koskevat samoja riskeja, sovelletaan vain korkeampaa
puskuria.

Suomen kansallinen jarjestelmariskipuskurivaatimus koskee 29.3.2023 teh-
dyn Finanssivalvonnan paatoksen mukaisesti luottolaitoksen kaikkia (lu-
kuun ottamatta muilla makrovakausvalineilla katettavia) riskeja. Perusteena
vaatimuksen asettamiselle oli Suomen luottolaitossektorin suuri rakenteelli-
nen haavoittuvuus, joka johtuu erityisesti sektorin suuresta koosta, maiden
rajat ylittavasta kytkeytyneisyydesta, suurista asunto- ja kiinteistoluotonan-
toon liittyvista riskikeskittymista seka sektorin keskeisten asiakasryhmien,
erityisesti kotitalouksien, runsaasta velkaantumisesta. ESRB:n Tanskan vaa-
timusta koskeva suositus jattaa ETA-maan hyvaksyvan viranomaisen arvioi-
tavaksi, kohdistuvatko vaatimukset samoihin vai erillisiin riskeihin.

Tanskan vaatimusta sovelletaan seka konsolidoidulla etta yhtiokohtaisella
tasolla konsolidointiryhmiin ja luottolaitoksiin, joiden kyseiset Tanskaan
kohdistuvat saatavat ylittavat 200 miljoonaa euroa notifikaation ja ESRB:n
suosituksen mukaisesti.

Vaatimuksen voimaantuloajan osalta Finanssivalvonnan johtokunta harkitsi
kahta vaihtoehtoa, (i) ESRB:n suosituksen mukaista 3 kuukauden voimaan-
tuloaikaa suosituksen julkaisemisesta seka (ii) aiemmin Norjan jarjestelma-
riskipuskurivaatimuksen hyvaksynnan yhteydessa sovellettua pidempaa (12
kuukauden) voimaantuloaikaa. Pidempi siirtymaaika noudattaisi kansalli-
sen jarjestelmariskipuskurivaatimuksen voimaantulon siirtymaaikaa Suo-
men lainsdadannossa ja aiemmin noudatettua kaytantoa. Lisaksi vaihtoehto
varmistaisi luottolaitoksille pidemman siirtymaajan sopeuttaa toimintaansa
ennen vaatimuksen voimaantuloa. Lyhyempi, 3 kuukauden voimaantuloaika
olisi toisaalta yhdenmukainen ESRB:n suosituksen kanssa, tukisi Euroopan
talousalueen sisamarkkinoiden toimivuutta ja varmistaisi yhtenaiset kilpai-
luedellytykset eri maiden luottolaitoksille tilanteessa, jossa vaatimuksen
hyvaksynnan vakavaraisuusvaikutus on Norjan vaatimusta rajoitetumpi.
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Tehdyn johtokunnan paatoksen mukaan Tanskan sektorikohtainen jarjestel-
mariskipuskurivaatimus tulee sovellettavaksi suomalaisiin luottolaitoksiin
1.1.2025, ESRB:n suosituksen julkaisemisesta laskettua kolmen kuukauden
voimaantuloajanjaksoa seuraavan vuosineljanneksen alusta lukien. Paatok-
sessaan johtokunta korostaa Euroopan talousalueen sisamarkkinoiden toi-
mivuuden merkitysta muiden ETA-jasenvaltioiden asettamien vaatimusten
hyvaksynnassa. Finanssivalvonnan arvion mukaan Suomen lainsaadanto ei
myoskaan edellyta kansallisen jarjestelmariskipuskurivaatimuksen 12 kuu-
kauden voimaantuloajan soveltamista toisen ETA-jasenvaltion viranomai-
sen asettaman vaatimuksen hyvaksynnalle. Toisten ETA-jasenvaltioiden tu-
levien vaatimusten hyvaksynnassa johtokunta lahtokohtaisesti pyrkii nou-
dattamaan ESRB:n suosituksia, ellei niista poikkeamiselle ole painavia syita.

Vaatimuksen voimaantuloaika keskella kuukautta ja raportointikautta voi
olla omiaan aiheuttamaan luottolaitoksille ylimaaraista hallinnollista taak-
kaa ja teknisia haasteita, minka vuoksi vaatimus tulee voimaan ESRB:n suo-
situksen julkaisemisesta laskettua kolmen kuukauden voimaantuloajanjak-
soa seuraavan vuosineljanneksen alusta lukien.

Kuulemisen vastineet - Luottolaitoksille suunnatussa hallintolain 34 §:n mu-
kaisessa kuulemisessa Nordea Bank Abp toimitti maaraajan puitteissa
9.9.2024 kirjallisen vastineensa Finanssivalvonnalle. Finanssivalvonnan joh-
tokunta on huomioinut vastineessa esille tuodut seikat Tanskan sektorikoh-
taisen jarjestelmariskipuskurivaatimuksen hyvaksymista koskevassa paa-
toksenteossaan.

Vastineen mukaan Nordea Bank Abp vastustaa suunniteltua hyvaksymispaa-
tosta. Nordea Bank Abp:n mukaan vaatimusta ei voida hyvaksya sovelletta-
vaksi Suomessa koska:

(i) Suomen luottolaitostoiminnasta annettu laki ei tunnista notifikaati-
ossa mainittuja Tanskan vaatimuksen asettamisen perusteita ja vaa-
timus on ristiriidassa Euroopan Pankkiviranomaisen (EBA) sektori-
kohtaista jarjestelmariskipuskurivaatimusta koskevan suosituksen
kanssa, silta osin kuin suositus koskee alasektoreiden maarittelya.

(i) Nordea Bank Abp:n saataviin, jotka kohdistuvat Tanskan kiinteis-
tosektorilla toimiviin yhteisoihin, ei liity sellaista riskia, jota ei hyvak-
symispaatoksen aikaan olisi jo katettu olemassa olevilla paaoma-
vaatimuksilla.

(iii) Mitaan todistusaineistoa siita, etta mahdollinen hyvaksymispaatos

varmistaisi yhtenevaiset kilpailuedellytykset pankille ei ole esitetty.

Nordea
Bank Abp:lle on myds Suomessa asetettu kaikkia riskeja koskevat
korkeat kansalliset O-SlI- ja jarjestelmariskipuskurivaatimukset.
(iv) Paatoksen Tanskan sektorikohtaisen jarjestelmariskipuskurivaati-
muksen hyvaksynnasta, joka kaytannossa koskisi vain Nordea Bank
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Abp:ta, kuuluisi perustua kaikkien viranomaisten yhtendiseen arvi-
oon asianmukaisesta ja kohtuullisesta vaatimuksesta. Tallaista ana-
lyysia ei ole kuulemisen yhteydessa Nordea Bank Abp:lle toimitettu.

(v) Finanssivalvonnan olisi otettava huomioon EBA:n Tanskan vaati-
musta koskeva EU-komissiolle osoitettu lausunto ja luottolaitoksista
annetun lain sdannokset, joissa todetaan, etta hyvaksymispaatosten
yhteydessa olisi valtettava samojen riskien samanaikaista katta-
mista eri padomavalineilla.

Siina tapauksessa, etta Finanssivalvonta hyvaksyy Tanskan vaatimuksen so-
vellettavaksi Nordea Bank Abp:hen, vaatimuksen voimaantuloajan tulisi
Nordea Bank Abp:n mukaan olla vahintaan 12 kuukauden pituinen, lasket-
tuna Finanssivalvonnan paatoksesta.

Nordea Bank Abp ei nde
perusteltua tarvetta makrovakausvaatimusten asettamiseksi kyseisille saa-
taville, huomioiden erityisesti taloussuhdanteen heikkoa nykyvaihetta.
Tanskan liikekiinteistosektorin ylikuumenemista tai jarjestelmariskien kes-
kittymista ei ole Nordea Bank Abp:n mukaan havaittavissa.

Nordea Bank Abp:n padomatasot ovat riskien kannalta riit-
tavia seka instituutiokohtaisesti, etta konsolidointiryhmatasolla arvioituina.
Tanskan jarjestelmariskipuskurivaatimuksen hyvaksyminen koskisi kaytan-
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nossa suomalaisista luottolaitoksista vain Nordea Bank Abp:ta, jolloin Fi-
nanssivalvonnan paatoksenteossa olisi huomioitava pankin yksilollinen ris-
kiprofiili ja toiminta.

Nordea Bank Abp:n nakemyksen mukaan Finanssivalvonnan asettaman kor-
kean muita rahoitusjarjestelman kannalta merkittavia luottolaitoksia koske-
van (O-Sll) lisapadaomavaatimuksen ja kansallisen jarjestelmariskipuskuri-
vaatimuksen seurauksena Nordea Bank Abp:lla on konsolidointiryhmata-
solla paaomia enemman kuin riskit edellyttavat.

Finanssivalvonnan mahdollinen hyvaksymispaatos johtaisi Nordea Bank
Abp:n mukaan siihen, ettd samoja riskeja katettaisiin eri makrovakausvali-
neilla. Maarallista analyysia riskeista ei kuitenkaan sisally Nordea Bank
Abp:n saamaan kuulemiskirjeeseen. Kuulemiskirjeessa vain viitataan eri va-
lineiden tavoitteisiin, eika huomioida valineiden todellisia paallekkaisyyksia,
jotka Nordea Bank Abp:n mukaan ovat merkittavat. Kansallinen jarjestelma-
riskipuskurivaatimus asetettiin luottolaitosten stressitestipohjaiselle jaan-
nosriskille muiden vaatimusten taydentamiseksi. Yhdessa Tanskan vaati-
muksen hyvaksymisen kanssa kansallinen jarjestelmariskipuskurivaatimus
johtaisi riskinakokulmasta liiallisiin, yhtenevaisia kilpailuedellytyksia vaa-
rantaviin padomavaatimuksiin, asia, jota on kasitelty EBA:n Tanskan vaati-
musta koskevassa lausunnossa. Nordea Bank Abp:n nakemyksen mukaan
myos kansallisen jarjestelmariskipuskurivaatimuksen asettamisperusteita
olisi arvioitava uudestaan. Siina tapauksessa, etta Finanssivalvonta hyvak-
syisi Tanskan vaatimuksen, tama olisi huomioitava kansallisen jarjestelma-
riskipuskurivaatimuksen tasossa. O-Sll lisapaaomavaatimuksen osalta Nor-
dea Bank Abp toteaa, etta yleispankkitoiminnassa liikekiinteistosaatavien
maara korreloi luottolaitoksen koon kanssa, johtaen siihen, etta nama riskit
ovat jo O-Sll vaatimuksen kattamia.

Tanskan suhdanneriskeja olisi Nordea Bank Abp:n vastineen mukaan katet-
tava muuttuvalla lisapadomavaatimuksella. Tanskan viranomaisten notifi-
kaatiossa Tanskan sektorikohtainen jarjestelmariskipuskurivaatimus toimii
Nordea Bank Abp:n mukaan virheellisesti negatiivisena muuttuvana lisdpaa-
omavaatimuksena liikekiinteistosektorille, kasvattaen padomavaatimuksia
riskien kasvaessa. Tama kasvattaa paaomavaatimuksia suhdanteesta riip-
pumatta, lisaten padomavaatimusten suhdanteita vahvistavaa vaikutusta.

Nordea Bank Abp edellyttaa, etta Finanssivalvonta
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yhdessa EKP:n ja Tanskan viranomaisten kanssa kokonaisvaltaisesti varmis-
tavat yhtenevaiset kilpailuedellytykset Nordea Bank Abp:lle ja sen kilpaili-
joille tilanteessa, jossa kyseinen hyvaksymispaatos kaytannossa koskee vain
Nordea Bank Abp:ta.

Nordea Bank Abp toteaa olevan epaselvaa, onko Tanskan viranomaisten
sektorikohtaisen jarjestelmariskipuskurivaatimuksen vaatimuksen tason
maarittelemiseksi soveltamassa herkkyysanalyysissa huomioitu Nordea
Bank Abp:ta tai sen tytaryhtioita. Siina tapauksessa, etta nain ei ole, analyy-
sin tulokset eivat vastaa todellisuutta Nordea Bank Abp:n nakokulmasta.
Nordea Bank Abp:n valvonta ja toiminta poikkeavat Tanskan luottolaitok-
sista, jolloin herkkyysanalyysin paaomavaikutukset ovat erilaiset. Lisaksi
toimitetussa herkkyysanalyysissa on useita heikkouksia. Finanssivalvonnan
vuonna 2023 tehdyissa stressilaskelmissa, jotka maarittelivat Suomen kan-
sallisen jarjestelmariskipuskurivaatimuksen tason, huomioitiin Nordea Bank
Abp:n kasityksen mukaan jo Tanskan liikekiinteistosektorin riskit. Nordea
Bank Abp my0s toteaa, etta Finanssivalvonta ei ole esittanyt analyysia hy-
vaksymispaatoksen kansantaloudellisista kustannuksista. Finanssivalvon-
nan kuuluisi esittaa kvantitatiivisia riskilaskelmia suunnitellun hyvaksymis-
paatoksen tueksi.

Lainsaadannon soveltamisen osalta Nordea Bank Abp korostaa ei vain kan-
sallisen lainsaadannon noudattamista, vaan myo6s EU-tason saantelyn oh-
jaavaa merkitysta. Finanssivalvonnan olisi tehtava itsendinen paatos siita,
ovatko kaytossa olevat ja jo sovelletut makrovakausvalineet riittavia kyseis-
ten riskien kattamiseksi ja onko makrovakausvalineiden soveltamisessa
paallekkaisyyksia. Nordea Bank Abp:n kasityksen mukaan valtiovarainminis-
terion asetusta luottolaitoksen ja sijoituspalveluyrityksen rahoitusjarjestel-
man rakenteellisten ominaisuuksien perusteella maarattavasta lisapadgoma-
vaatimuksesta (409/2021) olisi sovellettava mahdollisen hyvaksymispaatok-
sen yhteydessa. Tanskan notifikaatiossa mainitaan eksplisiittisesti suhdan-
nepohjaiset riskit vaatimuksen asettamisen perusteena. Koska Suomen jar-
jestelmariskipuskurivaatimusta koskeva saantely ei tunnista suhdannepoh-
jaisia riskeja jarjestelmariskipuskurivaatimuksen asettamisen perusteena
EU-saantelysta poiketen, Tanskan vaatimusta ei voida hyvaksya sovelletta-
vaksi Suomessa.

Nordea Bank Abp myds toteaa Tanskan vaatimuksen olevan ristiriidassa
EBA:n sektorikohtaista jarjestelmariskipuskurivaatimusta koskevan suosi-
tuksen kanssa, silta osin kuin suositus koskee alasektoreiden maarittelya.
Finanssivalvonta on ilmoittanut soveltavansa kyseista suositusta suomalai-
siin luottolaitoksiin.

Finanssivalvonnan arvio vastineista - Luottolaitoksista annetun lain 4d &:n
mukaan Finanssivalvonta voi tehda paatoksen muun ETA-valtion valvontavi-
ranomaisen asettaman 4b §:ssa tarkoitettua lisdpaaomavaatimusta vastaa-
van vaatimuksen soveltamisesta luottolaitoksen siina valtiossa oleviin tase-
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eriin ja taseen ulkopuolisiin sitoumuksiin. Finanssivalvonnan kasityksen mu-
kaan Tanskan sektorikohtaisen jarjestelmariskipuskurivaatimuksen hyvak-
symista koskeva kuuleminen on toteutettu hallintolain 34 §:n mukaisesti.

Finanssivalvonta nakee, etta Tanskan viranomaisten sektorikohtaista jarjes-
telmariskipuskurivaatimusta koskevassa notifikaatiossa ja paatoksessa on
kattavasti ja seikkaperaisesti lueteltu ja kuvattu ne rakenteelliset riskit, jotka
vaarantavat Tanskan liikekiinteistosektorin ja rahoitusmarkkinoiden vakau-
den. Tanskan elinkeinoministerio perustelee sektorikohtaisen jarjestelma-
riskipuskurivaatimuksen asettamista erityisesti kiinteistoyhteisosektorin
koolla, toimialan yhteisojen finanssimarkkinoiden vakautta uhkaavilla ris-
keilla seka yhteisojen kytkeytyneisyydella muihin finanssimarkkinoiden toi-
mijoihin. Notifikaatiossa on maininta myos suhdanneperusteisista riskeista,
joita rakenteelliset riskit voisivat vahvistaa, mutta Finanssivalvonnan nake-
myksen mukaan luetellut riskit ovat ensisijaisesti rakenteellisia suhteellisen
pysyvyytensa seurauksena. Lisaksi, Suomen luottolaitoslain mukaan, Fi-
nanssivalvonnan hyvaksymispaatos koskee toisen ETA-valtion vastaavaa, ei
identtista, jarjestelmariskipuskurivaatimusta. Finanssivalvonta myos nakee,
etta luottolaitoksista annetun lain toisen ETA-valtion jarjestelmariskipusku-
rivaatimuksen hyvaksymista koskevaan 4d §:aan ei sisally viittausta valtio-
varainministerion asetukseen (VMa 409/2021), eika asetuksenantovaltuu-
tusta, jolloin asetus ei olisi sovellettavissa toisen ETA-valtion vaatimuksen
hyvaksyntaan. Tanskan viranomaisilta saadun tiedon mukaan Nordea Bank
Abp tytaryhtidineen on huomioitu viranomaisten toimittamassa Tanskan
vaatimuksen tasoa maarittavassa herkkyysanalyysissa.

Nordea Bank Abp:n mukaan vaatimus on ristiriidassa EBA:n sektorikohtaista
jarjestelmariskipuskurivaatimusta koskevan suosituksen kanssa, silta osin
kuin suositus koskee alasektoreiden maarittelya. Syyna tahan on alasekto-
reita koskevat valinnat seka sovelletut poikkeukset. Finanssivalvonnan na-
kemyksen mukaan ohjeistukseen liittyy tulkinnanvaraisuutta ja ohje on tar-
koitettu sektorikohtaisen jarjestelmariskipuskurivaatimuksen asettamista,
ei hyvaksymista, varten.

Tanskan sektorikohtaisen jarjestelmariskipuskurivaatimuksen hyvaksymista
koskevassa paatoksessa on edella perusteltu miksi Tanskan jarjestelmariski-
puskurivaatimuksen perusteena olevia riskeja ei ole katettu muilla lisapaa-

omavaatimuksilla.

Myos Finanssivalvonnan nakemyksen mukaan Tanskan ja
Suomen jarjestelmariskipuskurivaatimukset kohdistuvat osittain samoihin
riskeihin. Tanskan sektorikohtaisen jarjestelmariskipuskurivaatimuksen ja
Suomen kansallisen jarjestelmariskipuskurivaatimuksen kattamien riskien
osittaisen paallekkaisyyden takia, luottolaitoksen on Finanssivalvonnan
paatoksen mukaisesti taytettava vaatimuksista vain korkeampi (LLL 10 lu-
vun 9 § 3 mom.).
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Nordea Bank Abp:hen talla hetkella sovellettavat mikro- ja makrovalvonnan
padaomavaatimukset perustuvat voimassa olevaan kansalliseen seka EU-
saantelyyn. Luottolaitostoimintaa koskeva kansallinen seka EU-saantely
luovat ETA-alueella toimiville luottolaitoksille yhtenaiset kilpailuedellytyk-
set. EU-saantely ja Suomen kansallinen saantely maarittavat yksityiskohtai-
sesti, miten makrovakausvalineiden soveltamisesta olisi paatettava, Finans-
sivalvonnan noudattaessa paatoksenteossaan voimassa olevaa saantelya.

Finanssivalvonta arvioi paatostensa vaikutuksia luottolaitosten toiminnalle,
rahoitusjarjestelman vakaudelle seka tarvittaessa kansantaloudelle. Arviot
vaikutuksista rahoitusjarjestelman vakaudelle yleisemmin seka kansanta-
loudelle ovat paasaantoisesti kvalitatiivisia. Velvoitetta kvantitatiivisiin vai-
kutusarviointeihin ei sisally Finanssivalvonnan toimintaa koskevaan saante-
lyyn. Kyseisen Tanskan vaatimuksen hyvaksymisen vaikutukset ovat kaikilta
osin vahaiset.

Tanskan sektorikohtaisen jarjestelmariskipuskurivaatimuksen hyvaksymista

koskevassa paatoksessa on edella perusteltu, miksi Finanssivalvonta on
paattanyt, etta vaatimus tulee voimaan 1.1.2025.
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