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Finanssivalvonnan johtokunnan paatos makrovakausvalineiden

soveltamisesta

Paatoksen perustelut

Finanssivalvonnan johtokunta on kokouksessaan 28.6.2023 paattanyt
asettaa luottolaitostoiminnasta annetun lain (610/2014) 10 luvun 4 §:ssa
mainitun muuttuvan lisdpddomavaatimuksen edelleen 0,0 prosentin
suuruiseksi seka paattanyt jatkaa luottolaitostoiminnasta annetun lain
15 luvun 11 §:n nojalla 28.6.2021 tehdyn enimmaisluototussuhteen
alentamispaatdksen voimassaoloa. Paatokselld alennettiin muiden kuin
ensiasunnon hankintaa varten otettujen uusien asuntoluottojen enim-
maisluototussuhdetta 5 prosenttiyksikolla 85 prosenttiin.

Finanssivalvonnan johtokunta on myods paattanyt hyvaksya luottolaitos-
toiminnasta annetun lain 10 luvun 4d §:n mukaisesti Norjan makrova-
kausviranomaisen (Finansdepartementet) asettaman, Norjassa olevia
tase-eria ja taseen ulkopuolisia sitoumuksia koskevan jarjestelmariski-
puskurivaatimuksen sovellettavaksi suomalaisiin luottolaitoksiin 3,5 %:n
suuruisena. Vaatimusta sovelletaan sellaisiin luottolaitoksiin, joiden Nor-
jaan kohdistuvat riskipainotetut vastuut ylittavat 5,0 mrd. Norjan kruu-
nua. Norjan jarjestelmariskipuskurivaatimuksen ja Suomen kansallisen
jarjestelmariskipuskurivaatimuksen kattamien riskien paallekkaisyyden
takia (vaatimukset kohdistuvat samoihin vastuisiin) luottolaitoksen on
luottolaitoksista annetun lain 10 luvun 9 § 3 momentin mukaan taytet-
tava vaatimuksista vain korkeampi. Vaatimus tulee voimaan 1.7.2024.

Taman lisaksi Finanssivalvonta on tarkistanut muita rahoitusjarjestel-
man kannalta merkittavia luottolaitoksia (O-Sll) koskevat, Finanssival-
vonnan johtokunnan 27.6.2022 asettamat lisapaaomavaatimukset luot-
tolaitostoiminnasta annetun lain 10 luvun 8 §:n edellyttamalla tavalla.
Tarkistuksessa ei ole ilmennyt perusteita muuttaa kyseisia paaomavaa-
timuksia, joten asiassa ei ole tehty uutta paatdsta.

Muuttuva lisdpddomavaatimus

Finanssisykli on heikentynyt edelleen, ja rahoitusjarjestelman ylikuume-
nemisriskit vaikuttavat mittareiden perusteella vahaisilta. Ensisijainen
riskimittari eli luottojen ja BKT:n valisen suhteen trendipoikkeama ol
maaliskuun lopussa alustavien tietojen mukaan —20,6 prosenttiyksikkda.
Kotitalouslainojen ja koko yksityisen sektorin luottokannan kehitys suh-
teessa nimelliseen BKT:hen on ollut vaimeaa. Rahoitussektorin stressi-
indeksi kohosi maaliskuussa rahoitusmarkkinoiden turbulenssin ja pank-
kiosakkeiden laskun vuoksi, mutta indeksi on sittemmin jalleen laskenut.

Riski-indikaattoreista ainoastaan ulkoista tasapainoa kuvaava vaihtota-
seen alijagama viittaa kasvaneisiin haavoittuvuuksiin. Historiallisen
suurta vaihtotaseen alijagdamaa vuonna 2022 selittda osaltaan energia-
hintojen kallistumisesta johtunut tavaratuonnin arvonnousu. Vaihtota-
seen alijadman ja luottokanta—BKT-suhteen yhdistelmamittari ei viittaa
siihen, etta luottosyklin taso olisi yhteydessa vaihtotaseen alijagamaan.
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Myo6skaan muiden tdydentavien riskimittarien perusteella luottosyklin
ylikuumenemista ei ole havaittavissa. Asuntojen reaalihinnat ovat vii-
meisimpien havaintojen perusteella laskeneet koko maassa. Pankkisek-
torin taseen kasvu suhteessa BKT:hen on hidastunut. Nain ollen kaytet-
tyihin riskimittareihin pohjautuvan kokonaisarvion mukaan perusteita
muuttuvan lisdpadomavaatimuksen soveltamiselle ei ole.

Enimmaisluototussuhde

Asuntomarkkinoiden kehitys jatkui vuoden 2023 alussa vuoden 2022
lopun kaltaisena. Laskusuhdanne ei olennaisesti jyrkentynyt tai lieventy-
nyt edellisista kuukausista. Asuntokauppa pysyi tammi-huhtikuussa sel-
vasti vahaisempana kuin edellisind vuosina. Asuntojen nimelliset hinnat
laskivat huhtikuussa 2023 vuotta aiemmasta, ja ne olivat koko maassa
keskimaarin alhaisemmat kuin vuoden 2022 lopussa. Asuntoja oli tou-
kokuussa myynnissa enemman kuin vuotta aiemmin, ja niiden myyn-
tiajat olivat selvasti pidempia kuin vuosi sitten.

Asuntolainakanta oli huhtikuussa 2023 hieman pienempi kuin suurim-
millaan syyskuussa 2022. Kotitaloudet nostivat vuoden alussa selvasti
aiempaa vahemman uusia asuntolainoja. Arvion mukaan kotitaloudet
ovat edelleen lyhentaneet lainoja paaosin saanndllisesti. Useimmissa
lainoissa koron nousu on kuitenkin voinut pienentdd kuukausittaisen ly-
hennyksen euromaaraa. Lisaksi lyhennysvapaiden kayttd on saattanut
yleistya, mutta niiden runsaasta kaytdsta ei ole ollut merkkeja.

Asuntokauppa vilkastuu yleensa kevaalla, mutta hyvin nopeaa ja voima-
kasta elpymista ei toistaiseksi ole havaittu muun muassa lainakorkojen
nousun vuoksi. Korkojen nousu on omiaan vahentamaan lainanottoa.
Vuoden 2022 lopulla ja vuoden 2023 ensimmaisella neljanneksella koti-
taloudet nostivat vahemman ja keskimaarin pienempia asuntolainoja
kuin viela vuotta aiemmin.

Uusien asuntolainojen muut ominaisuudet ja ehdot kehittyivat vuoden
2022 lopulla ja vuoden 2023 alussa samansuuntaisesti kuin edellisilla
vuosineljanneksilld. Luototussuhteeltaan suurimpien lainojen (ensiasun-
tolainoissa yli 90 % ja muissa lainoissa yli 80 %) osuus uusista asunto-
lainoista oli vuoden 2023 ensimmaisella neljannekselld hieman pie-
nempi kuin edellisella vuosineljanneksella ja vuotta aiemmin. Yli 26 vuo-
den ja yli 30 vuoden pituisten lainojen osuudet uusista asuntolainoista
olivat vuoden 2023 alussa ennatyssuuret, mutta etenkin yli 30 vuoden
pituisten lainojen osuus pieneni huhtikuussa.

Kotitalouksien historiallisen suuri asunto- ja kokonaisvelkaantuneisuus
suhteessa kaytettavissa olevaan tuloon on jo pitkaan tunnistettu yhdeksi
rahoitusjarjestelman keskeisista rakenteellisista haavoittuvuuksista, eika
tilanteen arvioida olennaisesti muuttuvan lahitulevaisuudessa. Kotita-
louksien pitkdan jatkunut velkaantuneisuuden kasvu taittui hienoiseen
laskuun vuoden 2022 jalkipuoliskolla ja jatkui vuoden 2023 ensimmai-
sella neljanneksella. Kotitalouksien velkaantuneisuus on silti historialli-
sesti korkealla tasolla ja selvasti suurempaa kuin vuosina 2007-2008,
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jolloin korot viimeksi nousivat ja olivat nykyista korkeampia. Kotitalouk-
sien odotetaan paaosin selviytyvan veloistaan mutta tarvittaessa karsi-
van kulutusta. Kotitalouksien ja samalla rakennusalan tilanteeseen liittyy
riskeja, joiden vuoksi asuntomarkkinoiden nakymat ovat edelleen hyvin
epavarmat.

Enimmaisluototussuhteen mitoituksessa on otettava huomioon mydés
rahoitusvakauteen kohdistuvien suhdanneluonteisten riskien kehitys,
jotka riippuvat muun muassa talouden ja asuntoluottomarkkinoiden suh-
dannetilanteesta. Asuntomarkkinoiden ja -luotonannon merkittava vai-
mentuminen puoltaisi enimmaisluototussuhteen palauttamista lakisaa-
teiselle perustasolle. Pienempi omarahoitusosuus (suurempi asunto-
laina suhteessa vakuuksiin) voisi osaltaan tukea rahoituksenvalitysta
seka asuntomarkkinoiden toimintaa ja siten lievittda jossakin maarin
asuntokaupan, kulutuksen ja kokonaistalouden haitallista supistumista.

Toisaalta asuntomarkkinoiden nakymiin liittyy yha suurta epavarmuutta,
ja talouden riskit painottuvat yha ennustettua heikomman kehityksen
suuntaan. Toteutuessaan talouden alasuuntaiset riskit synkentaisivat
edelleen asuntomarkkinoiden ndkymia ja heikentaisivat kotitalouksien
lainanhoito- ja kulutuskykyd ennakoidusta. Enimmaisluototussuhteen
pitaminen nykyisella tasolla turvaisi keventamista paremmin sen, etta
uusilla asuntolainanottajilla on riittavat taloudelliset puskurit talouden
heikomman kehityksen ja vakuusarvojen laskun varalle.

Suhdannenakékulmasta tulisi ottaa huomioon myds ylasuuntainen riski,
ettd taantuman ja suuren taloudellisen epavarmuuden aikana patoutuva
asuntojen tavanomainen kysynta voi alkaa purkautua nopeastikin, jos
taantuma jaa lievaksi ja lyhytaikaiseksi ja varovaisuus asuntomarkki-
noilla vahenee. Menneisyydessa tallaista nopeaa toipumista on tukenut
korkojen tuntuva lasku (globaali finanssikriisi) tai pysyminen matalalla
tasolla (koronapandemia). Enimmaisluototussuhteen vaikutus asuntojen
ja asuntolainojen kysyntaan arvioidaan vahaiseksi tilanteessa, jossa ku-
luttajien luottamus talouteen on hyvin heikkoa. Vaikutus voisi olla suu-
rempi, kun epavarmuus taloudessa on halvennyt.

Asuntoluotonannon kehitykseen vaikuttavat myds vuoden 2023 alussa
voimaan tullut Finanssivalvonnan johtokunnan suositus asuntoluotonha-
kijoiden enimmaislainanhoitorasitteesta seka heindkuun 2023 alussa
voimaan tulevat lakisaateiset rajoitukset asuntoluottojen ja taloyhtiolai-
nojen enimmaispituudelle ja taloyhtiolainojen enimmaismaaralle. Lisaksi
enimmaisluototussuhde laajenee koskemaan myds muiden lainananta-
jien kuin luottolaitosten mahdollisesti mydntamia uusia asuntolainoja.
Mainittujen toimenpiteiden arvioidaan olevan joko neutraaleja tai lievasti
luotonantoa kiristavia, minka vuoksi tarve perustasoa kiredmmalle enim-
maisluototussuhteelle vahenisi. Toisaalta enimmaisluototussuhteen pi-
tamiselld ennallaan hillitdan kotitalouksien liiallista velkaantumista ja
vahvistetaan lainanottajien taloudellisia puskureita ylla mainittuja toi-
menpiteita vastaavasti.

Enimmaisluototussuhteen pitamisen ennallaan voidaan my6s arvioida
olevan yhteensopivaa nykyisen rahapolitikan tavoitteiden kanssa. Siina
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tapauksessa, ettd enimmaisluototussuhdetta muuttamalla pyrittaisiin el-
vyttdmaan luotonantoa ja velkaantumista nopean inflaation ja heikenty-
van talouden oloissa, tdma ei olisi nykyisen rahapolitikan mukaista.

Talouden ja asuntomarkkinoiden nakymiin liittyvan epavarmuuden
vuoksi on edelleen tarvetta ehkaista kotitalouksien suureen velkaantu-
neisuuteen liittyvien haavoittuvuuksien kasvua ja varmistaa uusien lai-
nanottajien riskinkestavyys. Nain ollen Finanssivalvonnan johtokunnan
kesakuussa 2021 tekema ja lokakuussa voimaan tullut paatés muuttaa
muiden kuin ensiasunnon hankintaa varten otettujen uusien asuntolai-
nojen enimmaisluototussuhdetta 85 prosenttiin on edelleen perusteltu
vakuuksiin nahden suurten asuntolainojen kasvun rajoittamiseksi ja uu-
sien lainanottajien riskinkantokyvyn varmistamiseksi. Ensiasunnon osta-
jien enimmaisluototussuhdetta ei myoskaan muuteta.

Norjan jdrjestelmaériskipuskurivaatimuksen hyviaksyminen

Tausta - Norjan makrovakausviranomaisena toimiva valtiovarainminis-
terid Finansdepartementet paatti joulukuussa 2020 asettaa 4,5 prosen-
tin jarjestelmariskipuskurivaatimuksen luottolaitosten norjalaisille vas-
tuille.

Euroopan jarjestelmariskikomitea (ESRB) julkaisi kesdkuussa 2021
suosituksen toimenpiteiden soveltamisesta ETA-maiden luottolaitoksiin
niiden Norjassa olevien vastuiden osalta.” ESRB suositteli ETA-maille
toimenpiteiden hyvaksymista. Suosituksessa todettiin, ettd ennen kuin
Norjan lainsaadantéa on muutettu EU:n uuden luottolaitosdirektiivin
(CRD 5) mukaiseksi, jarjestelmariskipuskurivaatimus voidaan hyvaksya
tavalla, joka huomioi paallekkaisyydet tai erot pAdomavaatimuksissa
Norjassa ja muissa ETA-maissa.

Finanssivalvonnan johtokunta totesi elokuussa 2021, Norjan riskipaino-
lattioiden hyvaksymisen yhteydessa, etta paatdsta Norjan jarjestelma-
riskipuskurivaatimuksen hyvaksymisesta ei viela tehda, koska Norjassa
sovelletaan EU:n luottolaitosdirektiivin aiempaa versiota (CRD 4) ja
Suomessa paivitettyd CRD 5 -versiota.? Ongelmana nahtiin, etta Norjan
jarjestelmariskipuskurivaatimusta perustellaan osittain riskeilla, jotka liit-
tyvat yksittaisten laitosten systeemiseen merkittavyyteen ja joilta tulisi
CRD 5:n mukaan suojautua yksinomaan O-Sll-lisapadomavaatimuk-
silla. Taman vuoksi Finanssivalvonnan johtokunta teki paatdéksen, jonka
mukaan lopullinen paatos jarjestelmariskipuskurivaatimuksen soveltami-
sesta suomalaisten luottolaitosten norjalaisiin vastuisiin tehdaan sen jal-
keen, kun kaytettavissa on riittavat tiedot EU:n nykyisen luottolaitosdi-
rektiivin (CRD 5) sisallyttamisesta Norjan lainsdadantéon seka siita, mi-

1 https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/2030/esrb.recommendation300430 amending re-
commendation _esrb20152 on the assessment of cross-border effects of and voluntary recipro-

city for macroprudential policy measures~76f67e3de0.en.pdf

2 https://www.finanssivalvonta.fi/globalassets/fi/markkinoiden-vakaus/makrovakaus/mv_19082021/paa-
tos mv fi 19082021.pdf
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ten ko. lainsdadantdmuutokset ja direktiivin edellytykset otetaan huomi-
oon Norjan jarjestelmariskipuskurivaatimuksen asettamisperusteissa ja
mitoituksessa.

EU:n nykyinen luottolaitosdirektiivi (CRD 5) sisallytettiin Norjan lainsaa-
dantdédn vuoden 2022 kesakuussa. Finansdepartementet paivitti uudis-
tetun lainsdadannén mukaisesti jarjestelmariskipuskurivaatimusta kos-
kevan paatdksensa 16.12.2022 ja notifioi siitd ETA-maiden viranomai-
sia.® Nain ollen Finanssivalvonnan johtokunnan paatdoksen mukaiset eh-
dot jarjestelmariskipuskurivaatimuksen hyvaksymista koskevan paatok-
sen tekemiseksi tayttyivat Norjan uuden lainsdadannoén seka joulu-
kuussa tehdyn vaatimusta koskevan paivitetyn paatéksen seurauksena.

Finanssivalvonnan johtokunta totesi paatéksessaan elokuussa 2021,
etta Finanssivalvonta noudattaa lahtokohtaisesti ESRB:n suositusta
Norjan jarjestelmariskipuskurivaatimuksen vastavuoroisesta tunnusta-
misesta. Johtokunta katsoi, ettd vastavuoroinen tunnustaminen on lah-
tokohtaisesti perusteltua makrovakauspolitiikan vaikuttavuuden vahvis-
tamiseksi ja tasapuolisten kilpailuedellytysten edistdmiseksi.

Finansdepartementetin notifikaatio - Joulukuun 2022 notifikaatios-
saan Finansdepartementet perustelee jarjestelmariskipuskurivaatimuk-
sen asettamista erityisesti i) kotitalouksien velkaantuneisuudella, ii)
pankkien merkittavilla liikekiinteistévastuilla ja iii) pankkien varainhan-
kinnan kytkeytyneisyydella. Naita vaatimuksen keskeisimpia perusteita
voidaan pitaa koko luottolaitossektoriin liittyvina rakenteellisina haavoit-
tuvuuksina. Riskit ovat sailyneet ennallaan aiempaan joulukuussa 2020
tehtyyn paatdkseen nahden. Nyt tehdyssa paatdksessa viitataan edella
mainittujen perusteiden lisdksi muun muassa pankkisektorin merkityk-
seen taloudelle seka pankkisektorin keskittyneisyyteen. Nama viimeksi
mainitut perusteet ovat samantyyppisia kuin perusteet muita rahoitusjar-
jestelman kannalta merkittavid luottolaitoksia koskevan lisdpddomavaa-
timusten (O-Sll) asettamiselle, mutta eivat kuitenkaan muodosta oleel-
lista perustetta jarjestelmariskivaatimuksen asettamiselle. Finansdepar-
tementet korostaa notifikaatiossaan vaatimuksen painopisteen olevan
koko pankkijarjestelmaa koskevassa jarjestelmariskissa, kun taas O-SlI-
vaatimusten arvioinnissa arviointi koskee yksittaisiin pankkeihin liittyvia
merkittavia riskeja ja lisaksi, etta norjalaisten O-SlI-vaatimusten taso on
huomioitu jarjestelmariskipuskurivaatimusta arvioitaessa. Yhteenvetona
Finansdepartementet nakee, etta ylla mainittujen seikkojen vuoksi jar-
jestelmariskipuskuri- ja O-Sll-vaatimukset eivat ole paallekkaisia, vaikka
molemmat vaatimukset osittain koskevatkin keskittymisriskin element-
teja.

3 https://www.regjeringen.no/contentassets/451c80afb04d47fcb959596b79bbb7b8/syrb-template-esrb.pdf
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Finansdepartementetin arvion ja Norjan keskuspankin (Norges Bank)
analyysin mukaan 4,5 prosentin jarjestelmariskipuskurivaatimus on riit-
tava yllamainittujen riskien rajoittamiseen ja torjumiseen.* Riskien reali-
soituminen saattaisi vaikuttaa huomattavan kielteisesti Norjan rahoitus-
jarjestelmaan ja reaalitalouteen.

ESRB:n toimenpiteet - ESRB on arvioinut Norjan aiemman jarjestel-
mariskipuskurivaatimuksen perusteluita Finansdepartementetin syys-
kuussa 2022 tekeman O-SlI-padomavaatimuksia koskevan notifikaation
perusteella. Notifikaatio tehtiin, koska jarjestelmariskipuskurivaatimuk-
sen ja joidenkin Norjassa toimivien systeemisesti merkittavien luottolai-
tosten O-Sll-vaatimusten yhteismaara ylittaa 5,0 %, mika edellyttaa
CRD 5:n mukaisesti EU/ETA-viranomaisten hyvaksyntaa. EFTA:n py-
syva komitea hyvaksyi joulukuussa 2022 vaatimusten yli 5,0 %:n yhteis-
maaralle ESRB:n puoltavaan lausuntoon perustuen.

Norjan joulukuussa 2022 tekeman notifikaation seurauksena ESRB jul-
kisti 13.4.2023 paivitetyn suosituksensa jarjestelmariskipuskurivaati-
muksen soveltamisesta ETA-maiden luottolaitoksiin niiden Norjassa ole-
vien vastuiden osalta.® Suosituksessaan ESRB suosittelee Norjan 4,5
prosentin jarjestelmariskipuskurivaatimuksen hyvaksymista ETA-maissa
ilman uutta siitymaaikaa.

Finanssivalvonnan ndkemys - Finanssivalvonta toteaa, etta Finansde-
partementetin notifikaatiossa on luottolaitosdirektiivin artiklan 133.9 mu-
kaisesti yksityiskohtaisesti kuvattu direktiivin edellyttamat perusteet jar-
jestelmariskipuskurivaatimuksen asettamiselle sekad mainittu direktiivin
artiklassa 133.13 maaritellyt seikat, jotka Finanssivalvonta on ottanut
huomioon.

Kotitalouksien velkaantuneisuus, pankkien merkittavat liikekiinteistdvas-
tuut seka pankkien varainhankinnan kytkeytyneisyys ovat notifikaation
mukaisesti ensisijaisia perusteita jarjestelmariskipuskurivaatimuksen
asettamiselle. Jarjestelmariskit ovat kokonaisuutena samalla tasolla
kuin aiemman vuonna 2020 tehdyn jarjestelmariskipuskurivaatimusta
koskevan paatoksen yhteydessa. Kotitalouksien velkaantuneisuuden
aste on notifikaation mukaisesti aiempaa paatésta vastaavasti ennatys-
korkea ja tekee kotitalouksista haavoittuvaisia tulojen menetyksille, kor-
kojen nousuille seka asuntojen hintojen laskulle. Jos kotitaloudet vahen-
tavat kulutustaan samanaikaisesti, tama vaikuttaa notifikaation mukai-
sesti yritysten tuloksiin ja pankkien yrityssaatavien arvoihin, muodos-
taen riskin Norjan rahoitusjarjestelmalle seka taloudelle.

Pankkien liikekiinteistévastuut vastaavat notifikaation mukaisesti noin
puolta koko yrityssektorin luottokannasta. Aiemmissa kriisitilanteissa

4 https://www.norges-bank.no/en/news-events/news-publications/Submissions/2022/2022-11-07-systemic-
risk-buffer/ . Katso myds Finanstillsynetin selvitys https://www.finanstilsynet.no/contentas-
sets/001c00a1f734431d92978f1bed3dc3e2/vurdering-av-nivaet-pa-systemrisikobuffersatsen.pdf

5 https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/esrb.recommendation230306 amending recom-
mendation esrb20152 on the assessment of cross-border effects of and voluntary recipro-

city for _macroprudentia~f487368685.en.pdf?28f751615e4b615cfa7bbdb3368c8af8
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https://www.norges-bank.no/en/news-events/news-publications/Submissions/2022/2022-11-07-systemic-risk-buffer/
https://www.finanstilsynet.no/contentassets/001c00a1f734431d92978f1bed3dc3e2/vurdering-av-nivaet-pa-systemrisikobuffersatsen.pdf
https://www.finanstilsynet.no/contentassets/001c00a1f734431d92978f1bed3dc3e2/vurdering-av-nivaet-pa-systemrisikobuffersatsen.pdf
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/esrb.recommendation230306_amending_recommendation_esrb20152_on_the_assessment_of_cross-border_effects_of_and_voluntary_reciprocity_for_macroprudentia%7Ef487368685.en.pdf?28f751615e4b615cfa7bbdb3368c8af8
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/esrb.recommendation230306_amending_recommendation_esrb20152_on_the_assessment_of_cross-border_effects_of_and_voluntary_reciprocity_for_macroprudentia%7Ef487368685.en.pdf?28f751615e4b615cfa7bbdb3368c8af8
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/esrb.recommendation230306_amending_recommendation_esrb20152_on_the_assessment_of_cross-border_effects_of_and_voluntary_reciprocity_for_macroprudentia%7Ef487368685.en.pdf?28f751615e4b615cfa7bbdb3368c8af8
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merkittdva osa luottolaitosten tappioista on juontunut liikekiinteistévas-
tuista. Liikekiinteistdvastuiden osuus norjalaisten luottolaitosten yritys-
luotoista on pysynyt vakaana viime vuosina.

Lisaksi norjalaisten luottolaitosten liikkeeseen laskemat katetut velkakir-
jat muodostavat notifikaation mukaan merkittdvan osan muiden norja-
laisten luottolaitosten likvideista varoista. Ristiin omistetut velkakirjat li-
saavat luottolaitosten valista kytkeytyneisyytta, mika tekee luottolaitos-
sektorista erityisen haavoittuvan riskien realisoituessa. Notifikaation mu-
kaan riskina ovat katettujen joukkolainojen pakkomyynnit ja arvonalen-
tumiskirjaukset ja sita kautta luottolaitosten likviditeettiaseman heikenty-
minen, jos esimerkiksi norjalaisia asuntomarkkinoita tai yksittaisia luot-
tolaitoksia kohtaisi merkittava kriisi, jonka seurauksena katettujen jouk-
kolainojen riskilisat kasvaisivat merkittavasti. Luottolaitosten omistamien
katettujen velkakirjojen maarat ovat notifikaation mukaan sailyneet en-
nallaan, mutta niiden osuus luottolaitosten likviditeettireservista on las-
kenut viime vuosina.

Notifikaation jarjestelmariskipuskurivaatimuksen perusteluissa viitataan
edelld mainittujen perusteiden lisaksi pankkisektorin merkitykseen talou-
delle seka pankkisektorin keskittyneisyyteen.

Norjan Finansdepartementetin asettama 4,5 prosentin jarjestelmariski-
puskurivaatimus vahvistaa notifikaation mukaisesti maan luottolaitos-
sektorin vakavaraisuutta mahdollisille tappioriskeille ja ndin ollen mydés
koko kansallisen rahoitusjarjestelman rakenteellista vakautta. Jarjestel-
mariskipuskurivaatimuksen yksityiskohtaisemmat vaikutukset ilmenevat
notifikaation kohdasta 4.4.

Jarjestelmariskipuskurivaatimuksen hyvaksymisella niissa ETA-
valtioissa (ml. Suomi), joiden luottolaitoksilla on saatavia Norjan markki-
noilta, vahvistetaan naiden luottolaitosten kantokykya Norjan markkinoi-
den riskeille notifikaation ja ESRB:n suosituksen mukaisesti.®

Muiden makrovakausvalineiden kuin jarjestelmariskipuskurivaatimuksen
sovellettavuudesta jarjestelmariskipuskurivaatimuksen soveltamisalaan
kuuluvien rakenteellisten riskien kattamiseksi Finanssivalvonta toteaa,
ettd Norjassa ja Suomessa sovellettavat lainanottajiin kohdistuvat mak-
rovakauden valvontaan tarkoitetut valineet vaikuttavat ensisijaisesti uu-
siin sopimuksiin (uuteen lainanantoon) eivatka nain ollen ehkaise tai ra-
joita rakenteellisia riskeja tai haavoittuvuuksia olemassa olevien sopi-
musten osalta.

Muuttuva lisdpadomavaatimus on tarkoitettu yksityiselle sektorille myon-
netyn luotonannon voimakkaasta kasvusta ja sen seurausvaikutuksista
aiheutuvien suhdannesidonnaisten jarjestelmariskien rajoittamiseen,

6 My6s Ruotsin, Norjan, Tanskan ja Suomen sekd Euroopan keskuspankin vuoden 2016 yhteisessa valvon-
tapdytakirjassa (Memorandum of Understanding) s. 16-17 painotetaan muiden maiden makrovakaustoimen-
piteiden hyvaksymisen tarkeytta rahoitusvakauden ja tasapuolisten kilpailuedellytysten varmistamiseksi.
https://www.finanssivalvonta.fi/globalassets/fi/finanssivalvonta/linjaukset/kv.-yhteistyo/mou_on_pruden-
tial_supervision of_significant-branches.pdf



https://www.finanssivalvonta.fi/globalassets/fi/finanssivalvonta/linjaukset/kv.-yhteistyo/mou_on_prudential_supervision_of_significant-branches.pdf
https://www.finanssivalvonta.fi/globalassets/fi/finanssivalvonta/linjaukset/kv.-yhteistyo/mou_on_prudential_supervision_of_significant-branches.pdf
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eika se siten sovellu pankkijarjestelman tyypillisesti pitkdaikaisista ra-
kenteellisista haavoittuvuuksista aiheutuvien jarjestelmariskien vahenta-
miseen.

Norjassa sovellettujen asunto- ja liikkekiinteistoluottojen riskipainojen ala-
rajojen tarkoitus on estaa riskipainojen liiallista alentumista riskeihin
nahden, eivatka alarajat nain ollen vastaa jarjestelmariskipuskurivaati-
muksen tavoitetta.

Valvontaviranomaisen kaytettavissa olevilla valvonnallisilla toimenpi-
teilld voidaan asettaa luottolaitoksille vaatimuksia muun muassa niiden
laitoskohtaisten riskien kattamiseksi ja toimintaan liittyvien puutteiden
korjaamiseksi (ns. Pilari 2 -vaatimus), mutta ne eivat ole ensisijaisesti
tarkoitettuja rahoitusvakaudellisten jarjestelmariskien rajoittamiseen.
Myo6skaan kaytettavissa olevat likviditeettivaatimukset eivat ole ensisi-
jaisesti tarkoitettuja havaittujen rahoitusvakaudellisten jarjestelmariskien
rajoittamiseen.

Finanssivalvonnan nakemyksen mukaan Norjan jarjestelmariskipuskuri-
vaatimus perustuu CRD 5:n edellyttdmalla tavalla keskeisiltd osin mui-
hin riskeihin kuin niihin, joita on kaytetty suomalaisten luottolaitosten O-
Sll-vaatimusten perusteina. Finanssivalvonnan asettamat luottolaitostoi-
minnasta annetun lain 10 luvun 8 §:n mukaiset O-Sll-vaatimukset katta-
vat yksittaisten luottolaitosten systeemisestad merkittavyydesta rahoitus-
jarjestelmalle aiheutuvat riskit. Norjan notifikaation mukaisesti jarjestel-
mariskipuskurivaatimuksen asettamisen ensisijaisina perusteina ovat
norjalaisten kotitalouksien velkaantuneisuus, pankkien merkittavat liike-
kiinteistdvastuut seka pankkien varainhankinnan kytkeytyneisyydet, ts.
kyse on koko rahoitusjarjestelman yksittaisille luottolaitoksille aiheutta-
mista jarjestelmariskeista. Norjan Finansdepartementetin nakemyksen
mukaan paallekkaisyytta suhteessa O-Sll-vaatimuksiin ole. My6és ESRB
toteaa suosituksessaan (k. 12), etta nayttoa siita, ettd Norjan jarjestel-
mariskipuskurivaatimus ja O-Sll-vaatimukset olisivat riskien osalta paal-
lekkaisia, ei ole 16ytynyt.

Luottolaitoksista annetun lain (LLL) 10 luvun 8 § 5 mom. mukaan luotto-
laitoskohtaisten O-Sll-vaatimusten riskiperusteet ovat: i) luottolaitoksen
koko mitattuna sen vastuiden kokonaismaaralla taikka taseen tai konso-
lidoidun taseen loppusummalla; ii) luottolaitoksen ja sen konsolidoituun
valvontaan sisallytettyjen yritysten vastuut muille luottolaitoksille ja saa-
miset muilta luottolaitoksilta sekd muut valittdmat yhteydet rahoitusjar-
jestelmaan; iii) luottolaitoksen ja sen konsolidoituun valvontaan sisally-
tettyjen yritysten kriittisten toimintojen korvattavuus yrityksen menetet-
tya edellytykset jatkaa toimintaansa; iv) luottolaitoksen ja sen konsoli-
doituun valvontaan kuuluvien yritysten rajat ylittdvan toiminnan laajuus
ja merkitys Suomessa ja Euroopan talousalueella.

Notifikaation mukaisista ensisijaisista riskiperusteista kolmas (kytkeyty-
neisyys) vastaa osittain O-Sll-vaatimusten toista riskiperustetta (luotto-
laitoksen saamiset muilta luottolaitoksilta ja velat muille luottolaitoksille).
Suomalaisten luottolaitosten kytkeytyneisyyttd muuhun rahoitusjarjestel-
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maan arvioidaan osana luottolaitosten systeemisen merkittavyyden arvi-
ointia ja O-Sll-lisdpddaomavaatimusten mitoitusta. Suomalaisten luotto-
laitosten liikkeeseen laskemat velkapaperit ja omistukset muiden luotto-
laitosten liikkeeseen laskemissa velkapapereissa, kuten katetuissa jouk-
kolainoissa, lisdavat luottolaitosten kytkeytyneisyytta O-SllI-pisteita las-
kettaessa ja perustelevat nain myds korkeampien O-SlI-lisapaaoma-
vaatimusten soveltamista. Norjan jarjestelmariskipuskurivaatimuksen
ensisijaisista riskiperusteista luottolaitosten kytkeytyneisyyden voidaan
nain ollen katsoa olevan osittain paallekkainen suomalaisten luottolai-
tosten O-Sll-lisdpaddomavaatimusten asettamisperusteiden kanssa.

Jarjestelmariskipuskurivaatimuksen kolmannen riskiperusteen (kytkey-
tyneisyys) merkitys Suomen pankkisektorille on vahaisempi kuin Nor-
jaan rekisterdidyille luottolaitoksille. Norjalaisten luottolaitosten liikkee-
seen laskemat katetut joukkolainat muodostavat noin 4 % suomalaisten
luottolaitosten likvidien varojen kokonaismaarasta ja noin 16 % maksu-
valmiusvaatimuksen tayttdmiseen kelpaavista katetuista joukkolainoista.
Norjalaisilla luottolaitoksilla osuus on esimerkiksi Norges Bankin julkai-
semien tietojen perusteella huomattavasti suurempi.’

Notifikaatiossa todetaan, ettd Norjan jarjestelmariskipuskurivaatimusta
asetettaessa on huomioitu kolmen norjalaisen luottolaitoksen O-SlI-
vaatimukset sen varmistamiseksi, etta toiminnan keskittyneisyyden ris-
kin kattamisessa ei ilmenisi paallekkaisyyttd pddomavaatimuksissa.
Keskittyneisyyden riskin paallekkaisyyden arviointia suhteessa O-SlI-
vaatimuksiin ei siten notifikaatiossa ole ulotettu koskemaan Norjassa
toimivia ulkomaisia luottolaitoksia.

Keskittyneisyyteen liittyvilta riskeiltda on Suomessa suojauduttu luottolai-
toslain ja luottolaitosdirektiivin mukaisesti yksinomaan O-SlI-lisapaa-
omavaatimuksilla, jotka kohdistuvat luottolaitosten kaikkiin saamisiin.
Systeemista merkittavyytta kuvaavia O-Sll-pisteita laskettaessa otetaan
huomioon suomalaisten luottolaitosten koko tase. Nain ollen suomalais-
ten luottolaitosten Norjan toiminnot vaikuttavat osaltaan suomalaisten
luottolaitosten O-SlI-pisteilld arvioituun systeemiseen merkittavyyteen ja
siten myo6s O-Sll-lisdpadomavaatimuksiin Suomessa. Norjan jarjestel-
mariskipuskurin toissijaisena perusteena kaytetyn pankkisektorin kor-
kean keskittyneisyyden voidaankin katsoa olevan osittain paallekkainen
suomalaisten luottolaitosten O-SllI-lisdpaddomavaatimusten asettamispe-
rusteiden kanssa.

Notifikaation mukaan Norjan 4,5 prosentin jarjestelmariskipuskurivaati-
muksen tason maarittelyssa kaytetyssa stressitestissa ei ole huomioitu
ulkomaisten luottolaitosten sivuliikkeita.

Yhteenvetona Finanssivalvonta nakee, etta Norjan jarjestelmariskipus-
kurivaatimuksen hyvaksyminen estaa ja vahentaa rahoitusjarjestelman
vakaaseen toimintaan ja reaalitalouteen vaikuttavia riskeja. Pitkdaikais-
ten ja suhdannevaihteluista riippumattomien rahoitusjarjestelmaa tai ko-

7 Ks. esim. Norges Bank (2022) Financial Stability Report



https://www.norges-bank.no/contentassets/de4ea09b10694ddd9128af5c596cd5f4/financial_stability_2022.pdf?v=11/09/2022162223
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konaistaloutta uhkaavien tekijéiden muodostama riski edellyttaa suu-
rempaa paaomatarvetta Finansdepartementetin notifikaatiossaan ilmoit-
tamalla tavalla. Finansdepartementetin ilmoittamat riskit vakaudelle ovat
my0s yksittaisesti arvioituina merkittavat. Riski uhkaa tai saattaa uhata
rahoitusjarjestelman hairiétonta toimintaa ja vakautta myds Suomessa
eika lisdpadomavaatimuksen hyvaksymiselld ole vahaista suurempia
kielteisia vaikutuksia muiden maiden rahoitusjarjestelmien toimintaan.

Finanssivalvonnan ndkemyksen mukaan ei ole poissuljettavissa, etta
joissakin Norjan jarjestelmariskipuskurivaatimuksen ja suomalaisiin luot-
tolaitoksiin sovellettavien O-Sll-lisdpadomavaatimusten asettamisperus-
teissa (kytkeytyneisyys, keskittyneisyys) olisi osittaista paallekkaisyytta.
Lisaksi keskittyneisyyden riskin paallekkaisyyden arviointia suhteessa
O-Sll-vaatimuksiin ei ole ulotettu koskemaan Norjassa toimivia ulkomai-
sia luottolaitoksia, eikd Norjan 4,5 prosentin jarjestelmariskipuskurivaati-
muksen tason maarittelyssa kaytetyssa stressitestissa ole huomioitu ul-
komaisten luottolaitosten sivuliikkeitd, mika lisda epavarmuutta vaati-
muksen oikeasuhtaisuudesta suomalaisten luottolaitosten nakdkul-
masta. Finanssivalvonta nakee, etta varovaisuusperiaatetta noudattaen
Norjan jarjestelmariskipuskurivaatimus olisi perusteltua hyvaksya osit-
tain sovellettavaksi suomalaisiin luottolaitoksiin siten, etta osittaisen hy-
vaksymisen taso on vahintaan kaksi kolmasosaa alkuperaisesta Norjan
jarjestelmariskipuskurivaatimuksen tasosta. Edella mainitut tekijat huo-
mioiden Finanssivalvonta arvioi, etta perusteltu soveltamistaso on 3,5
prosenttia.

Norjan jarjestelmariskipuskurivaatimus tulee voimaan ja sovellettavaksi
suomalaisiin luottolaitoksiin 1.7.2024. Siirtymaaika noudattaa johtokun-
nan aiempaa paatosta ja jarjestelmariskipuskurivaatimuksen voimaantu-
lon 12 kuukauden siirtymaaikaa Suomen kansallisessa saantelyssa.
Notifikaatiossa todetaan norjalaisten luottolaitosten osalta, etta sellai-
sille luottolaitoksille, jotka eivat kayta kehittynytta IRB-menetelmaa luot-
toriskin maarittamiseen jarjestelmariskipuskurivaatimuksen soveltami-
sen siirtymaaikaa on pidennetty 31.12.2023 saakka. Syyna ratkaisuun
on Pilari 2 -vaatimusten uudelleenarviointi vuoden 2023 aikana. Muiden
norjalaisten luottolaitosten osalta ei sovelleta siirtymaaikaa.

Jarjestelmariskipuskurivaatimusta sovelletaan Finansdepartementetin
paatoksen mukaisesti sellaisiin luottolaitoksiin, joiden norjalaisten riski-
painotettujen saamisten maara ylittda 5 mrd. Norjan kruunua.

Norjan jarjestelmariskipuskurivaatimuksen ja Suomen kansallisen jar-
jestelmariskipuskurivaatimuksen kattamien riskien osittaisen paallekkai-
syyden takia, ts. vaatimukset kohdistuvat samoihin vastuisiin, luottolai-
toksen on taytettava vaatimuksista vain korkeampi (LLL 10 luvun 9 § 3
mom.). Nain ollen Norjan jarjestelmariskipuskurivaatimuksen nettovai-
kutus on Finanssivalvonnan osittain hyvaksyma Norjan puskurivaati-
mustaso (3,5 prosenttia) vahennettyna 1,0 prosenttiyksikolla norjalais-
ten saatavien osalta.

Finanssivalvonta on kotimaista jarjestelmariskipuskurivaatimusta koske-
van paatoksensa yhteydessa arvioinut tulevien lisapaaomavaatimusten
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kasvun vaikutuksia suomalaisten luottolaitosten vakavaraisuusvaati-
mukset ylittavien omien varojen maaraan ja sita kautta luotonantoky-
kyyn.® Arviossa oletettiin, ettéd Norjan jarjestelmariskipuskurivaatimus
hyvaksyttaisiin taysimaaraisesti sovellettavaksi suomalaisten luottolai-
tosten norjalaisiin saamisiin. Vaikutusarvioanalyysin perusteella tulevat
makrovakauspuskurivaatimukset eivat merkittavasti heikentaisi suoma-
laisten luottolaitosten luotonantokykya. Norjan jarjestelmariskipuskuri-
vaatimuksen osittainen hyvaksyminen pienentaa naita arvioituja vaiku-
tuksia entisestaan.

Norjan jarjestelmariskipuskurivaatimuksen osittainen soveltaminen suo-
malaisiin luottolaitoksiin kasvattaa Suomen luottolaitossektorin yhteen-
laskettua pddomavaatimusta arviolta 0,3 prosenttiyksikolla riskipainote-
tuista erista. Vakavaraisuuslaskennan sisaisia malleja kayttavien suo-
malaisten luottolaitosten keskimaaraiset riskipainot ovat tyypillisesti
standardimenetelmaa soveltavia luottolaitoksia matalampia. Sovelletta-
vien riskipainojen taso maarittaa puolestaan Norjan jarjestelmariskipus-
kurivaatimuksen luottolaitoskohtaisen euromaaraisen vaikutuksen.

Norjan jarjestelmariskipuskurivaatimuksen osittaisella hyvaksymisella,
alkuvuonna 2023 voimaan astuneilla O-SllI-lisdpdaomavaatimusten ki-
ristyksilla, muiden Pohjoismaiden asettamilla muuttuvilla lisapadoma-
vaatimuksilla seka vuonna 2024 voimaan astuvalla kotimaisella jarjes-
telmariskipuskurivaatimuksella ei Suomen Pankin laskelmien perustella
olisi merkittavia vaikutuksia reaalitalouteen.® Keskipitkalla aikavalilla va-
kavaraisuusvaatimusten kasvu laskee kokonaistuotannon vuositasoa
noin 0,2 prosentilla. Mallin mukaan pitkan aikavalin kasvuun vaatimus-
ten muutos ei vaikuta. Kaiken kaikkiaan arvioidut vaikutukset talouskas-
vuun, kulutukseen ja investointeihin ovat hyvin pienia.

Luottolaitossektorin vahvan vakavaraisuuden on tutkimuskirjallisuuden
perusteella havaittu pienentavan pankkikriisien todennakoisyytta.® Va-
kavaraisuusvaatimusten yhteiskunnallisten hyotyjen on arvioitu olevan
kustannuksia suurempia myés Suomessa sovellettuja vakavaraisuus-

vaatimuksia korkeammilla tasoilla. Tutkimuskirjallisuuden mukaan vah-
van vakavaraisuuden on havaittu pienentavan myos talouden vakavien

8https://www.finanssivalvonta.fi/contentassets/84ea9cf01a5d4f7f96a506311d71343d/mv_29032023/jk_paa-
tos_makrovakausvalineet 29032023 fi.pdf (sivut 15-18) seka https://www.finanssivalvonta.fi/contentas-
sets/84ea9cf01a5d4f7f96a506311d71343d/mv_29032023/liite_maaraamisen_perusteet indikaattorit julkais-
tavat tiedot.pdf (sivut 20-23).

9 Laskelmat on tehty Suomen Pankin dynaamisella stokastisella yleisen tasapainon Aino 3.0 -mallilla. Suo-
men pankkisektorin keskimaaraisten vakavaraisuusvaatimusten on laskelmissa oletettu kasvavan noin 1,9
prosenttiyksikolla.

10 Ks. esim. Basel Committee on Banking Supervision (2019) The cost and benefits of banking capital — a
review of the literature. BIS Working Paper 37.



https://www.finanssivalvonta.fi/contentassets/84ea9cf01a5d4f7f96a506311d71343d/mv_29032023/jk_paatos_makrovakausvalineet_29032023_fi.pdf
https://www.finanssivalvonta.fi/contentassets/84ea9cf01a5d4f7f96a506311d71343d/mv_29032023/jk_paatos_makrovakausvalineet_29032023_fi.pdf
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https://www.finanssivalvonta.fi/contentassets/84ea9cf01a5d4f7f96a506311d71343d/mv_29032023/liite_maaraamisen_perusteet_indikaattorit_julkaistavat_tiedot.pdf
https://www.finanssivalvonta.fi/contentassets/84ea9cf01a5d4f7f96a506311d71343d/mv_29032023/liite_maaraamisen_perusteet_indikaattorit_julkaistavat_tiedot.pdf
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taantumien riskia.’ Myds pankkikriiseista toipuminen nopeutuu ja taan-
tuman kustannukset jaavat huomattavasti pienemmiksi, jos luottolaitos-
sektori on vakavarainen kriisin puhjetessa.'?

Kuulemisen vastineet - Luottolaitoksille suunnatun hallintolain 34 §:n
mukaisessa kuulemisessa Nordea Bank Abp toimitti kirjallisen vastineen
Finanssivalvonnalle. Vastineeseen, joka on paivatty 26.5.2023, sisaltyy
my®os erillisselvitys luottolaitosten padomavaatimusten vaikutuksesta
pankkilainoituksen marginaaleihin seka lausunto professori Vesa Putto-
selta. Finanssivalvonnan johtokunta on huomioinut vastineessa esille
tuodut seikat Norjan jarjestelmariskipuskurivaatimuksen hyvaksymista
koskevassa paatoksenteossaan.

Vastineessaan Nordea Bank Abp toteaa vastustavansa suunniteltua
Norjan jarjestelmariskipuskurivaatimuksen hyvaksymista koskevaa Fi-
nanssivalvonnan johtokunnan paatosta. Nordea Bank Abp:n mukaan
sille toimitettu kuulemiskirje ei tayta lain kuulemiskirjeelle asettamia vaa-
timuksia, jonka seurauksena Nordea Bank Abp ei kykene kommentoi-
maan suunniteltua paatosta lain edellyttamalla tavalla. Annetut tiedot
eivat kaikilta osin vastaa valtiovarainministerion asetuksessa (VMa
409/2021) edellytettya. Finanssivalvonnan johtokunnan olisi pidattaydyt-
tava paattamasta Norjan jarjestelmariskipuskurivaatimuksen hyvaksymi-
sesta, kunnes Nordea Bank Abp:lle on toimitettu hallintolain edellytta-
mat tiedot suunnitellusta paatoksesta. Nordea Bank Abp:n mukaan Fi-
nanssivalvonta ei mydskaan ole analysoinut Norjan jarjestelmariskipus-
kurivaatimuksen hyvaksynnan vaikutuksia luottolaitosten toiminnalle ja
kansantaloudelle.

Nordea Bank Abp:n mukaan siihen talla hetkella sovellettavat mikro- ja
makrovalvonnan paaomavaatimukset kattavat kaikki Finansdeparte-
mentetin notifikaatiossa ilmoitetut riskit. Notifikaatiossa ilmoitetut riskit
koskevat ensisijaisesti kotitalouksien korkeaa velkaantuneisuutta, luot-
tolaitosten liikekiinteistoluottojen maaraa ja luottolaitosten varainhankin-
nan kytkeytyneisyytta seka toissijaisesti luottolaitosten roolia kotitalouk-
sien ja yritysten rahoituksessa ja luottolaitossektorin keskittyneisyytta.
Nordea Bank Abp:n mukaan kvantitatiivista analyysia siita, etta mikro- ja
makrovalvonnan pddomavaatimukset eivat kattaisi kaikkia Finansdepar-
tementetin notifikaatiossa ilmoitettuja riskeja, ei ole Nordea Bank Abp:lle
esitetty. Norjan jarjestelmariskipuskurivaatimuksen hyvaksymista koske-
vassa paatoksessaan Finanssivalvonnan johtokunnan tulisi huomioida
kaikki jo olemassa olevat mikro- ja makrovalvonnan pagomavaatimuk-
set.

Taman lisdksi Nordea Bank Abp:n mukaan Finansdepartementetin noti-
fikaatiossa mainitut riskit eivat ole varteenotettavia Nordea Bank Abp:n

1 Ks. esim. Boyarchenko, Giannone & Kovner (2022) Bank capital and real GDP growth. Federal Reserve
Bank of New York Staff Reports NO. 950; Budnik, Dimitrov, Giglio, Grol3, Lampe, Sarychev, Tarbé, Vagliano
& Volk (2021) The growth-at-risk perspective on the system-wide impact of the Basel lll finalization in the
euro area. EBB Occasional Paper Series No 258.

12 Ks. esim. Jorda, Richter, Schularick, & Taylor (2021) Bank capital redux: Solvency, liquidity, and crisis.
Review of Economic Studies 88.
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nakokulmasta ja kvantitatiivista analyysia siita, etta riskit olisivat var-
teenotettavia ei ole Nordea Bank Abp:lle esitetty. Norjan jarjestelmaris-
kipuskurivaatimuksen hyvaksyminen heikentaisi luottolaitosten valisia
tasapuolisia kilpailuedellytyksia (level playing field). Seikka, ettd Nordea
Bank Abp toimii EU:n pankkiunionissa, jossa valvonta on keskitetty Eu-
roopan keskuspankin alle (Single Supervisory Mechanism, SSM) ja krii-
sinratkaisumekanismi (Single Resolution Mechanism, SRM) on yhtei-
nen, vahentad Nordea Bank Abp:n mukaan riskeja ja vahvistaa edelly-
tyksia alhaisemmille pddomavaatimustasoille.

Nordea Bank Abp:n mukaan Norjan jarjestelmariskipuskurivaatimuk-
seen ja muita rahoitusjarjestelman kannalta merkittavia luottolaitoksia
(O-SlI) koskeviin lisapaaomavaatimuksiin liittyvissa riskeissa on paallek-
kaisyyksia. Kotitalous- ja liikekiinteistéluottojen maara korreloi O-SlI-
vaatimuksissa huomioitavan luottolaitoksen kokoa kuvaavan indikaatto-
rin kanssa. Luottolaitosten varainhankinnan kytkeytyneisyys on puoles-
taan huomioitu O-Sll-vaatimusten kytkeytyneisyys-kriteerissa ja keskit-
tyneisyys muodostaa myds yhden O-Sll-vaatimusten soveltamiskritee-
reistd. Norjan viranomaiset ovat osittain tunnustaneet Norjan jarjestel-
mariskipuskurivaatimuksen ja Norjan O-Sll-vaatimusten paallekkaisyy-
den ottamalla O-Sll-vaatimukset huomioon jarjestelmariskipuskurivaati-
muksen asettamisessa. Finansdepartementetin perustelut sille, etta
paallekkaisyytta ei olisi, ovat Nordea Bank Abp:n mukaan riittdmatto-
mat. My6s Norjan jarjestelmariskipuskurivaatimuksessa ja Suomen O-
Sll-vaatimuksissa on Nordea Bank Abp:n mukaan vastaavaa riskien
paallekkaisyytta. Vaite siita, etta jarjestelmariskipuskurivaatimuksella
katetaan niita riskeja, joita rahoitusjarjestelma aiheuttaa yksittaisille luot-
tolaitoksille, kun taas O-SlI-vaatimuksilla katetaan niita riskeja, joita yk-
sittdinen luottolaitos aiheuttaa jarjestelmalle ei perustu lakiin eikd muu-
tenkaan ole perusteltavissa. Nordea Bank Abp myo6s nakee riskien paal-
lekkaisyytta Norjan ja Suomen jarjestelmariskipuskurivaatimuksissa.

Norjan jarjestelmariskipuskurivaatimuksen tason maarittelyn perustana

oleva stressitesti koski Nordea Bank Abp:n mukaan ainoastaan Norjan

suurimpia luottolaitoksia, eivatka Nordea Bank Abp tai sen tytaryhtidita

olleet siind osallisina. Siten stressitestien tuloksia ei voida soveltaa Nor-
dea Bank Abp:hen, jonka riskipainot ja toimintojen rakenne poikkeavat

norjalaisista luottolaitoksista.

Finanssivalvonnan arvio vastineista - Finanssivalvonnan kasityksen
mukaan Norjan jarjestelmariskipuskurivaatimuksen hyvaksymista kos-
keva kuuleminen on toteutettu hallintolain 34 §:n mukaisesti. Luottolai-
toksista annetun lain (LLL) toisen ETA-valtion jarjestelmariskipuskuri-
vaatimuksen hyvaksymista koskevaan 4d §:8an ei sisally viittausta val-
tiovarainministerion asetukseen (VMa 409/2021), eika asetuksenanto-
valtuutusta. Finanssivalvonta on paatdksessaan ottanut huomioon luot-
tolaitosdirektiivin (CRD 5) artiklan 134.3 mukaisesti jarjestelmariskipus-
kurivaatimuksen kannan asettaneen jasenvaltion esittamat 133 artiklan
9 ja 13 kohdan tiedot.

Nordea Bank Abp:hen talla hetkella sovellettavat mikro- ja makrovalvon-
nan paaomavaatimukset perustuvat voimassa olevaan kansalliseen
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seka EU-saantelyyn. Norjan jarjestelmariskipuskurivaatimuksen hyvak-
symista koskevassa paatdksessa on edella perusteltu miksi Norjan jar-
jestelmariskipuskurivaatimuksen perusteena olevia riskeja ei ole katettu
muilla lisdpadomavaatimuksilla.

Luottolaitostoimintaa koskeva kansallinen seka EU-saantely luovat
ETA-alueella toimiville luottolaitoksille yhtenaiset kilpailuedellytykset.

Paatdksenteossaan Finanssivalvonta arvioi paatéstensa vaikutuksia
luottolaitosten toiminnalle, rahoitusjarjestelman vakaudelle seka tarvitta-
essa kansantaloudelle. Arviot vaikutuksista luottolaitoksille ovat taman
paatdksen perustelujen mukaisesti yleensa kvantitatiivisia ja arviot vai-
kutuksista rahoitusjarjestelman vakaudelle yleisemmin seka kansanta-
loudelle kvalitatiivisia. Velvoitetta kvantitatiivisiin vaikutusarviointeihin ei
sisally Finanssivalvonnan toimintaa koskevaan saantelyyn. Suomalaisia
luottolaitoksia koskevien, tulevien padomavaatimusten muutosten koko-
naistaloudellisia vaikutuksia on arvioitu edella Norjan jarjestelmariski-
puskurivaatimuksen hyvaksymista koskevassa paatdksessa.

LLL 10 luvun 4b § 1 mom:n mukaan jarjestelmariskipuskurivaatimuksen
maaraamisen perusteena on rahoitusjarjestelman vakaaseen toimin-
taan tai reaalitalouteen kielteisesti vaikuttavien riskien estaminen ja va-
hentaminen. Jarjestelmariskipuskurivaatimuksella ehkaistaan ja vahen-
netdan rahoitusmarkkinoiden (kaikkia toimijoita koskevia) yleisia riskeja.
Esim. O-Sll-lisdpddomavaatimuksilla ehkaistdan ja vahennetaan yksit-
taisiin toimijoihin liittyvia riskeja. Jarjestelmariskipuskurivaatimuksen so-
veltamisedellytykset eivat siten suoraan tue Nordea Bank Abp:n vai-
tettd, ettd Norjan jarjestelmariskipuskurivaatimuksen perusteena olevat
riskit eivat ole varteenotettavia yksittaisten suomalaisten luottolaitosten
nakokulmasta ja jarjestelmariskipuskurivaatimusta tasta syysta ei olisi
perusteltua hyvaksya sovellettavaksi Suomessa.

Nordea Bank Abp:n mukaan Norjan jarjestelmariskipuskurivaatimuksen
ja muita rahoitusjarjestelman kannalta merkittavia luottolaitoksia (O-SlI)
koskevien lisdpadomavaatimusten perustana olevissa riskeissa on paal-
lekkaisyyksia. Myoskaan Finanssivalvonnan nakemyksen mukaan ei ole
poissuljettavissa, ettd Norjan joissakin jarjestelmariskipuskurivaatimuk-
sen ja suomalaisiin luottolaitoksiin sovellettavien O-SlI-
lisdpadomavaatimusten asettamisperusteissa (esim. kytkeytyneisyys,
keskittyneisyys) olisi osittaista paallekkaisyytta. Taman vuoksi Finanssi-
valvonta on varovaisuusperiaatetta noudattaen paattanyt hyvaksya Nor-
jan jarjestelmariskipuskurivaatimuksen sovellettavaksi osittain.

Nordea Bank Abp nakee riskien paallekkaisyytta Norjan ja Suomen jar-
jestelmariskipuskurivaatimuksissa. Myos Finanssivalvonnan nakemyk-
sen mukaan Norjan ja Suomen jarjestelmariskipuskurivaatimukset koh-
distuvat osittain samoihin riskeihin. Norjan jarjestelmariskipuskurivaati-
muksen ja Suomen kansallisen jarjestelmariskipuskurivaatimuksen kat-
tamien riskien osittaisen paallekkaisyyden takia, luottolaitoksen on Fi-
nanssivalvonnan paatoksen mukaisesti taytettadva vaatimuksista vain
korkeampi (LLL 10 luvun 9 § 3 mom.).
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Norjan jarjestelmariskipuskurivaatimuksen tason maarittelyn perustana
oleva stressitesti koski Nordea Bank Abp:n mukaan ainoastaan Norjan
suurimpia luottolaitoksia, eivatka Nordea Bank Abp tai sen tytaryhtiot
olleet siinad osallisina. Siten Nordea Bank Abp:n kasityksen mukaan
stressitestien tuloksia ei voida soveltaa yhtioon, jonka riskipainot ja toi-
mintojen rakenne poikkeaa norjalaisista luottolaitoksista. Finanssival-
vonnan kasityksen mukaan syy siihen, etta stressitesti ei koskenut ulko-
maisia yhtiota on se, ettd Norjassa toimivilla sivuliikkeella ei voimassa
olevan saantelyn mukaisesti ole vakavaraisuusvaatimuksia. Finanssi-
valvonta kuitenkin ndkee sen, etta Norjan 4,5 prosentin jarjestelmariski-
puskurivaatimuksen tason maarittelyssa kaytetyssa stressitestissa ei
ole huomioitu ulkomaisten luottolaitosten sivuliikkeita, lisdavan epavar-
muutta vaatimuksen oikeasuhtaisuudesta ja ndin osaltaan perustelevan
Norjan jarjestelmariskipuskurivaatimuksen hyvaksymista osittain.

Kansallisen rahoitusjédrjestelman kannalta merkittdvat luottolaitok-
set (O-SlI)

Finanssivalvonta on tarkistanut muita rahoitusjarjestelman kannalta
merkittavia luottolaitoksia (O-Sll) koskevat, Finanssivalvonnan johtokun-
nan 27.6.2022 asettamat lisapaaomavaatimukset luottolaitostoimin-
nasta annetun lain 10 luvun 8 §:n edellyttamalla tavalla. Tarkistuksessa
ei ole iimennyt perusteita muuttaa kyseisia padomavaatimuksia, joten
asiassa ei ole tehty uutta paatosta.

Vuoden 2022 lopun O-SlI-pisteiden perusteella O-Sll-luottolaitoksiksi
luokitellaan edellisvuosien tavoin Nordea Bank Abp, OP Ryhma ja Kun-
tarahoitus Oyj. Eri menetelmiin perustuvien puskurisuositusten ja edella
mainittujen syiden pohjalta Finanssivalvonta katsoo perustelluksi sailyt-
taa kaikkien kolmen O-SllI-luottolaitoksen O-SlI-puskurit nykyisella tasol-
laan, Nordea Bank Abp:n O-SllI-lisdpaaomavaatimus 2,5 prosentissa,
OP Ryhman 1,5 prosentissa ja Kuntarahoitus Oyj:n 0,5 prosentissa.
Suomalaisten O-Sll-luottolaitosten systeeminen merkittavyys ei ole mer-
kittdvasti muuttunut vuoden aikana, minka vuoksi kesdkuussa 2022 tar-
kistettuja O-SllI-lisipaaomavaatimuksia voidaan pitaa oikeasuhteisina
systeemiseen merkittavyyteen liittyviin jarjestelmariskeihin ndhden.

Finanssivalvonta julkaisee internet-sivuillaan paivitetyt periaatteet kan-
sallisen rahoitusjarjestelman kannalta merkittavien luottolaitosten (O-
Sll) maarittamiseksi ja lisdpaaomavaatimusten asettamiseksi.
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