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Arvio asetuksen (EU) N:o 575/2013 458 artiklan
mukaisesti annetusta Suomen ilmoituksesta,
joka koskee asuntoluottoihin sovellettavan
tiukemman kansallisen toimenpiteen jatkamista

Johdanto

Suomen finanssivalvontaviranomaisena toimiva Finanssivalvonta ilmoitti 28.6.2019 Euroopan
jarjestelmariskikomitealle (EJRK) paattdneensa vakavaraisuusasetuksen® 458 artiklan 9 kohdan nojalla
jatkaa luottolaitoskohtaisen 15 prosentin alarajan soveltamista asuntoluottokannan keskimé&éardiseen
riskipainoon myds 1.1.2020 jalkeen niiden luottolaitosten kohdalla, joilla on ké&ytdssa sisaisten
luottoluokitusten menetelma. P&aatokselladn Finanssivalvonta jatkaa 26.6.2017 tekemansa alkuperaisen

paatoksen soveltamisaikaa vuodella. Kansallisen toimenpiteen siséltd pysyy entiselldan.

Vakavaraisuusasetuksen 458 artiklan 9 kohdassa viitataan samaisen artiklan 4 kohtaan, jonka mukaan
EJRK:n on annettava lausuntonsa Euroopan unionin neuvostolle, Euroopan komissiolle ja Suomelle
kuukauden kuluessa ilmoituksen vastaanottamisesta. Lausunnon yhteyteen on liitettava 458 artiklan
2 kohdassa mainittuihin seikkoihin perustuva arvio kansallisesta toimenpiteesta. Vakavaraisuusasetuksen

458 artiklan nojalla annettavissa lausunnoissa noudatettavat menettelyt on kirjattu paatdékseen EJRK/2015/4%.

EJRK antoi 19.7.2017 lausuntonsa (EJRK/2017/3) sek& arvion Finanssivalvonnan alkuperéisesta
ilmoituksesta. Lausunto ja siihen liitetty kansallisen toimenpiteen arviointiraportti julkaistiin 30.8.2017.% Lisaksi
EJRK:n hallintoneuvosto paatti vakavaraisuusasetuksen 458 artiklan 8 kohdan mukaisesti esitetysta
Finanssivalvonnan  pyynndstd  sisallyttéd Suomen  soveltaman tiukemman  toimenpiteen  niiden
makrovakauspoliittisten toimenpiteiden luetteloon, joita olisi suositeltavaa soveltaa vastavuoroisesti EJRK:n
suosituksen EJRK/2015/2* mukaisesti.

Tasséa EJRK:n arviossa tarkastellaan pé&dasiassa kyseisen kansallisen toimenpiteen nettohydtyja

rahoitusvakauden yllapitamisen kannalta. Siin& nojaudutaan vuonna 2017 tehtyyn alkuperdisen

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o575/2013, annettu26 piivand kesdkuuta 2013, luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten
vakavaraisuusvaatimuksista ja asetuksen (EU) N:o 648/2012 muuttamisesta (EUVL L 176, 27.6.2013, s. 1).

Euroopan jarjestelmariskikomitean paatés, annettu 16 pdivand joulukuuta 2015, asianomaisten viranomaisten paattamien kansallisten
makrovakauspoliittisten toimenpiteiden ilmoittamista ja EJRK:n lausuntojen ja suositusten antamista koskevasta koordinointikehyksesta sekd paatoksen
EJRK/2014/2 kumoamisesta.

Ks. https://www.esrb.europa.eu/mppa/opinions/html/index.en.html.

Euroopan jérjestelmariskikomitean suositus EJRK/2015/2, annettu 15 padivana joulukuuta 2015, makrovakauspoliittisten toimenpiteiden rajat ylittdvien
vaikutusten arvioinnista ja vapaaehtoisesta vastavuoroisuudesta (EUVL C 97, 12.3.2016, s. 9).
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toimenpiteen arviointiin. Vuoden 2017 arvio on siis erottamaton osa tata uudelleenarviointia, ja arvioita tulisikin
tarkastella yhdessa. EJRK on arvioinut toimenpiteen perusteluja ja hy6tyja — ja vahvistaa nyt arvionsa — etenkin

seuraavien kriteerien pohjalta:

e Perustelut: onko jarjestelmariskin intensiteetti muuttunut ja muodostaako se uhan kansalliselle
rahoitusvakaudelle? Voitaisiinko riskida hallita riittavasti ja asianmukaisesti vakavaraisuusdirektiivin® ja
vakavaraisuusasetuksen tarjoamilla vaihtoehtoisilla toimenpiteilld, kun otetaan huomioon ndaiden

toimenpiteiden suhteellinen vaikutus?
e Vaikutus: onko todennékdista, etté toimenpiteelld on haluttu vaikutus?

e Tehokkuus ja sopivuus: saavutetaanko toimenpiteelld haluttu vaikutus kustannustehokkaasti, eli onko

toimi valittu ja mitoitettu oikein?

e Oikeasuhteisuus ja vaikutus sisdmarkkinoihin: ovatko toimenpiteesta aiheutuvat kustannukset
sopivassa suhteessa kasiteltdvdaan ongelmaan, kun otetaan huomioon mahdolliset muihin maihin
ulottuvat vaikutukset? EJRK voi tilanteen mukaan ehdottaa muutoksia toimenpiteeseen mahdollisten

haitallisten kerrannaisvaikutusten lieventamiseksi.

EJRK nojautuu arviossaan myés Finanssivalvonnalta ja sen henkiléstolta keskustelujen yhteydessa ja

muuten saamiinsa tietoihin.

Osa 1: Toimenpiteen kuvaus ja perustelut

1.1 Toimenpiteen kuvaus

Uudella paatokselldaan Finanssivalvonta jatkaa asuntoluottokannan keskimaaréaisiin riskipainoihin
sovellettavan luottolaitoskohtaisen 15 prosentin alarajan soveltamisaikaa niiden luottolaitosten kohdalla,
joilla on kaytossa sisaisten luottoluokitusten menetelma (jaljempéana 'sisainen luottoriskimalli’).
Jatkoaikaa sovelletaan 1.1.2020-31.12.2020. Alkuperaisen toimenpiteen soveltamisaika oli Finanssivalvonnan
26.6.2017 tekemén paétoksen mukaisesti 1.1.2018-31.12.2019.

Jatkoaika 15 prosentin vahimmaisriskipainon soveltamiselle sisdisia luottoriskimalleja kayttavien
luottolaitosten asuntoluottokantaan perustuu Finanssivalvonnan arvioon, ettd muutokset makrovakaus-

jajarjestelmariskien intensiteetissa saattaisivat edelleen haitata vakavasti rahoitusjarjestelmaa ja

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2013/36/EU, annettu 26 padivdnd kesdkuuta 2013, oikeudesta harjoittaa luottolaitostoimintaa ja
luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten vakavaraisuusvalvonnasta, direktiivin 2002/87/EY muuttamisesta seka direktiivien 2006/48/EY ja 2006/49/EY
kumoamisesta (EUVL L 176, 27.6.2013, s. 338).
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reaalitaloutta. Samat muutokset olivat havaittavissa jo vuonna 2017. Tuolloin Finanssivalvonta totesi, etta niihin

voidaan puuttua parhaiten 15 prosentin vahimmaisriskipainolla.

1.2 Toimenpiteen perustelut

Ennen nykyista 15 prosentin vahimmaisriskipainoa Suomen viranomaiset olivat ottaneet kayttdon jo
joukon muita makrovakaustoimenpiteitd. Vuoteen 2016 mennessa oli otettu kayttéon oikeudellisesti sitova
lainakatto suhteessa vakuuksiin, alettu asteittain poistaa asuntoluottojen korkovéahennysoikeutta verotuksessa ja
tehty suunnitelmia asuntoluottovastuisiin sovellettavien vakavaraisuusvaatimusten tiukentamiseksi ja muiden
paadomatoimenpiteiden ottamiseksi kayttdon varhaisessa vaiheessa. Suomen viranomaisilla ei kuitenkaan ollut
laillisia valtuuksia maarata asunnon/vakuuksien arvoon suhteutetun lainakaton liséksi velallisen tuloihin
perustuvia enimmaisluototussuhteita (kuten ylarajoja lainamaaran ja tulojen suhteelle, velkamaarén ja tulojen
suhteelle tai velanhoitokulujen ja tulojen suhteelle), vaikka ne olisivat tehokkaampia keinoja hillita kotitalouksien

velkaantumista.

Sittemmin Suomen viranomaiset ovat tiukentaneet tai ottaneet kayttoon useita velallislahtdisia ja
paadomaa koskevia toimenpiteita. Vuonna 2017 péaatettya 15 prosentin vahimmaisriskipainoa alettiin soveltaa
vuonna 2018, ja samana vuonna asetettiin useille pankeille 1-3 prosentin jarjestelmariskipuskurivaatimukset.
Vakuuksien arvoon suhteutettua lainakattoa madallettiin vuoden 2018 heinékuussa 85 prosenttiin muiden kuin
ensiasunnon ostoon tarkoitettujen asuntoluottojen kohdalla kotitalouksien velkaantuneisuuteen liittyvien
heikkouksien vahentamiseksi. Finanssivalvonnan johtokunta on myds hiljattain antanut uusien lainojen
mydntokriteerejé koskevia suosituksia, jotka koskevat myos taloyhtidlainoja. Liséksi asuntoluottojen
korkovahennysoikeutta verotuksessa on pienennetty 100 prosentista (vuonna 2011) 25 prosenttiin

(vuonna 2019).

Osa 2: Rahoitusjarjestelmalle aiheutuvien riskien arviointi

EJRK pitdd Suomen asuinkiinteistdosektorin tarkeimpina heikkouksina 1) kotitalouksien suurta ja
kasvavaa velkaantuneisuutta, 2)asuntoluottojen merkittdvdd osuutta suomalaisten luottolaitosten
luottosalkuissa ja taloyhtidlainojen muodossa tapahtuvan kotitalouksien valillisen asuntoluototuksen
nopeaa kasvua, 3)uusien lainojen mydéntdkriteerien lievenemista seka 4)tiiviita kytkdksia muiden
Pohjoismaiden pankkijarjestelmiin. Nama heikkoudet eivat ole pienentyneet vuoden 2017 jalkeen. EJRK

suoritti hiljattain Euroopan talousalueen (ETA) laajuisen jarjestelmallisen ja ennakoivan kartoituksen, jonka osana
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se arvioi myds Suomen asuinkiinteistosektorin heikkouksia.® Arvioinnissa todettiin, ettd Suomen kotitalouksien
velkataakka on nyt suurempi kuin vuonna 2016 ja kasvaa edelleen. Viime aikoina kasvu on johtunut osaksi
taloyhtitlainoista, joiden kanta on kasvanut nopeasti (vuosikasvu 10 %) ja joiden takaisinmaksu on kaytanndssa
kotitalouksien ja taloyhtion muiden osakkaiden harteilla. Liséksi todettiin, etta uusien lainojen myontokriteerit ovat
alempaa lievempia ja ettd Suomen pankkijarjestelmalla on tiiviit kytkdkset muiden Pohjoismaiden

pankkijarjestelmiin, minka vuoksi riskit saattavat levitd maasta toiseen.

EJRK on viime vuosina seurannut asuinkiinteistdsektoriin liittyvia riskeja kaikissa Euroopan unionin (EU)
jasenvaltioissa, ja vuonna 2016 se teki koko EU:n laajuisen arvioinnin asuinkiinteistosektoriin liittyvista
heikkouksista. Arvioinnissa EJRK havaitsi useissa maissa heikkouksia, joista aiheutuvat jarjestelmariskit voivat
vaarantaa rahoitusvakauden keskipitkalla aikavalilla. Se varoitti heikkouksista kahdeksaa maata, myds Suomea.
Vuonna 2016 EJRK piti Suomen asuinkiinteistdsektorin suurimpana heikkoutena kotitalouksien suurta ja
kasvavaa velkaantuneisuutta, jonka vuoksi merkittdva osa Kkotitalouksista saattaisi karsia epasuotuisasta talous-
tai rahoitustilanteesta tai asuntomarkkinoiden epasuotuisasta kehityksesta. Yli neljisosa kotitalouksien velasta oli
kasautunut suhteellisen pienelle joukolle erittdin velkaantuneita kotitalouksia. EJRK totesi lisdksi, etta riskien

toteutuessa vaikutukset voisivat levitd muihin Pohjoismaihin ja Baltian maihin.

2.1 Asuinkiinteistosektorin heikkoudet

Talla hetkella ei ole nayttéa siitd, ettd asuntojen hinnat olisivat liian korkeat. Alueiden valiset
asuntohintaerot ovat kuitenkin kasvaneet kymmenen viime vuoden aikana — erityisesti
paékaupunkiseudun ja muun Suomen valilla. Asuntoluottojen korkovdhennysoikeus toimi aiemmin
kannustimena asunnonostoon, mutta sitd on viime vuosina pienennetty 100 prosentista (vuonna 2011)
25 prosenttiin  (vuonna 2019). Asuntojen hinnat eivdt myéskaan ole nousseet viime aikoina, joten huolet
hintakuplan muodostumisesta ovat télla hetkell& verrattain lievid. Finanssivalvonta myds arvioi, ettd asuntojen
reaalihintojen kehitys on vuoden 2010 jalkeen ollut aiempaa maltilisempaa. Se katsoo kuitenkin, ettd
asuntomarkkinoilla vallitsee talla hetkella alueellisen ylikuumenemisen riski: asuntojen hintakehitys on
kasvukeskuksissa erkaantunut yha selvemmin muun maan hintakehityksestd, mik& lisda paikallisten hintakuplien

riskid ja mahdollisia haittavaikutuksia.

2.2 Kotitaloussektorin heikkoudet

Finanssivalvonta arvioi EJRK:n tavoin, ettd asuntoluototuksen ja asuntomarkkinoiden viimeaikainen

kehitys on voimistanut jarjestelmariskeja ja niisté rahoitusvakaudelle aiheutuvia uhkia. Finanssivalvonta

5 Ks. EJRK:n hallintoneuvoston 34. kokouksen jalkeinen lehdistotiedote osoitteessa

https://www.esrb.europa.eu/news/pr/date/2019/html/esrb.pr190407~7afb3fadc6.en.html.
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toteaa erityisesti, ettd taloyhtitlainakannan nopea kasvu on haurastuttanut kotitalouksien velkarakennetta, silla
taloyhtilainoihin liittyy vaikeammin havaittavia riskeja kuin perinteisiin asuntoluottoihin. Liséksi laina-aikojen

pitenemisen vuoksi lainoja lyhennetéan hitaammin.

Kotitalouksien velkataakka on kansainvélisessa vertailussa suhteellisen suuri (noin 129,3 % suhteessa
kaytettavissa oleviin tuloihin vuoden 2019 ensimmaisella neljanneksella)’, ja velkaantuneisuus on
kasvanut keskipitkéalla aikavélilla. Valtaosa (Finanssivalvonnan mukaan yli 97 %) lainoista on
vaihtuvakorkoisia, mik& altistaa velalliset akillisten korkomuutosten riskille. Asuntoluotot ovat myds jakautuneet
erittdin epétasaisesti kotitalouksien kesken: erittdin velkaisten kotitalouksien osuus asuntoluottokannasta on
suuri. Riskeja kuitenkin lieventaé se, etta asuntoluotot ovat Suomessa suhteellisen lyhytaikaisia ja ne maksetaan

kokonaisuudessaan takaisin lyhennyksina.

2.3 Pankkisektorin heikkoudet

Suomen pankkisektori karsisi asuntomarkkinoiden laskusuhdanteesta. Asuntoluottojen osuus Suomen
luottolaitosten luotonannosta on merkittava. Liséksi yritysluototus keskittyy erittdin vahvasti rakennus- ja
kiinteistdaloille (ml. taloyhtiélainat) — osuus on suurempi kuin yhdessékéaéan toisessa Euroopan maassa. Suurin
osa asuntoluotoista myoés keskittyy sisaisia luottoriskimalleja kayttaviin luottolaitoksiin, ja kun suomalaispankit
lisdksi nojautuvat varainhankinnassaan paljolti katettuihin joukkolainoihin, joiden vakuutena on niiden itsensa

mydntédmié asuntoluottoja, pankit ovat alttiina sijoittajien luottamuksen muutoksille.

Kiinteistoluottoihin liittyvat heikkoudet ovat kasvaneet Suomen pankkisektorilla viime aikoina sitd mukaa
kun uusien lainojen myéntdkriteerit ovat lieventyneet. Kasvu on ollut nopeaa taloyhtidlainoissa, jotka eivét ole
yhté lapindkyvia kuin tavanomaiset asuntoluotot. Liséksi uusien lainojen myéntokriteerit ovat lieventyneet:

1) asuntoluottojen keskimaturiteetti on pidentynyt, mik& saattaa kasvattaa pankkien tappio-osuutta (LGD), ja

2) uusien asuntoluottojen marginaalit ovat aiempaa pienempid, mik& heikentaa pankkien tappionkattamiskykya.

Tamanhetkisessa suotuisassa makrotaloustilanteessa myds pankkien luottosalkkujen laatu
todenné&kdisesti paranee, jolloin siséisilla luottoriskimalleilla lasketut riskipainot niin ikéén pienenevat.
Riskipainot voivat olla asianmukaiset mikrovakausnakokulmasta, mutta niissé ei valttdmatta oteta riittavalla
tavalla huomioon asuntomarkkinoista, kotitalouksien velkaantuneisuudesta ja asuntoluotonannosta aiheutuvia
jarjestelmatason heikkouksia. Se voi voimistaa asuntomarkkinoilta l&ahtdisin olevien hairididen ja kriisien

vaikutuksia seka niiden kerrannaisvaikutuksia pankkeihin ja koko talouteen.

Rahoitussektorin haavoittuvuutta lisédé sekin, ettd Pohjoismaissa on suuri ja keskittynyt

rahoitusjarjestelma ja pankeilla on tiiviit kytkbkset muiden maiden pankkeihin.

7 Lahde: Tilastokeskus, rahoitustilinpito, http://tilastokeskus.fi/til/rtp/2019/01/rtp_2019_01_2019-06-28_tau_002_fi.html
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Osa 3: Kansallisen toimenpiteen vaikutus ja tehokkuus

3.1 Toimenpiteen vaikutus havaittuun riskiin

Toimenpiteelld puututaan siihen, etta sisaisia luottoriskimalleja kayttavien luottolaitosten asuntoluottojen
riskipainot eivat ole riittdvan suuria kattamaan asuinkiinteistdomarkkinoiden systeemisen Kkriisin
haittavaikutuksia. Makrovakausnakdkulmasta vahimmaisriskipainolla estetddn riskipainojen pieneneminen
jarjestelman laajuisesti. Koska asuinkiinteistomarkkinoihin liittyy koko jarjestelman laajuinen riski, toimenpiteella
varmistetaan, etta vakavaraisuussuhteet ovat riittdvat eli pankeilla on riittavasti lisdpadomaa kattamaan kaikki
vakavastakin finanssikriisistd aiheutuvat luottotappiot. Finanssivalvonta toteaa erikseen, ettd koska havaitut
makrovakaus- ja jarjestelmariskit koskevat markkinoita kokonaisuutena, niihin on myos tarkoituksenmukaista

puuttua koko markkinoiden laajuisella makrovakaustoimenpiteella.

Jatkettava toimenpide on osa laajempaa joukkoa paaomaa koskevia tai velallislahtdisia toimenpiteita,
joita vuoden 2016 jalkeen on otettu kayttédn tai tiukennettu Suomen pankki- ja asuinkiinteistdsektorien
riskien varalta. Suomen viranomaiset ovat ottaneet kayttodn tai tiukentaneet useita muitakin velallislahtéisia tai
padaomaa koskevia toimenpiteitd kuin sisdisia luottoriskimalleja kayttdvien luottolaitosten mydntamien
asuntoluottojen keskimaaraiselle riskipainolle asetetun 15 prosentin alarajan (jota on sovellettu tammikuusta 2018
ja jonka soveltamista nyt tarkasteltavalla toimenpiteelld jatketaan). Vuonna 2018 kaikille luottolaitoksille asetettiin
1-3 prosentin jarjestelmariskipuskurivaatimus, ja vakuuksiin suhteutettua lainakattoa madallettiin samana vuonna
85 prosenttiin. Finanssivalvonta antoi vuonna 2018 myds uusien lainojen mydntokriteereja koskevia suosituksia,
jotka koskevat myos taloyhtidlainoja. Liséksi asuntoluottojen korkovéahennysoikeutta verotuksessa on pienennetty

100 prosentista (vuonna 2011) 25 prosenttiin (vuonna 2019).

Kuten jo vuonna 2017, EJRK katsoo arvionsa pohjalta, ettd toimenpidettd jatkamalla pystytéaan
tehokkaasti saavuttamaan aiottu tavoite eli varautumaan asuinkiinteistdsektorin hintakuplan riskiin
vahvistamalla pankkisektorin kestokykyd. EJRK yhtyy Finanssivalvonnan nakemykseen, etta syyt, joiden
vuoksi suurentuneet jarjestelmariskit voivat uhata rahoitusvakautta Suomessa, ovat periaatteessa samat kuin jo
vuonna 2017, jolloin vahimmaisriskipainosta alun perin paatettiin. Toimenpidetta jatkamalla varmistetaan, etta

asuntoluotoilla on jatkossakin ainakin vahimmaisriskipaino ja ettd pankit kestavat siten vastedeskin hairidita.

3.2 Toimenpiteen suhde muihin ratkaisuvaihtoehtoihin

a) Standardimenetelm&d luottoriskin laskennassa kayttavien pankkien riskipainojen
korottaminen (vakavaraisuusasetuksen 124 artikla)

Vuoden 2017 arvionsa mukaisesti EJRK katsoo, etta vakavaraisuusasetuksen 124 artiklan mukaisella
toimenpiteelld ei saavutettaisi tavoitteita tehokkaasti, silla téllainen toimenpide ei koskisi sisdisia

luottoriskimalleja kayttavia luottolaitoksia.

Sivu 6/11



25.7.2019
ECB-PUBLIC

b) Siséaisia malleja luottoriskin laskennassa kayttavien pankkien tappio-osuuden (LGD)
vahimmaisluvun korottaminen (vakavaraisuusasetuksen 164 artikla)

Vuoden 2017 arvionsa mukaisesti EJRK katsoo, ettd 15 prosentin vdhimmaisriskipainolla tavoiteltu
vaikutus ei toteutuisi riittavalla tavalla vakavaraisuusasetuksen 164 artiklan mukaisella toimenpiteella,
joka koskisi vain LGD-lukua eika maksukyvyttémyyden todennakdisyytta (PD). Vakavaraisuusasetuksen ja
-direktiivin  nojalla toimivaltainen viranomainen voi rahoitusvakauden turvaamiseksi korottaa sisdisia
luottoriskimalleja  kayttdvien pankkien asuinkiinteistévakuudellisten  vahittéisvastuiden riskipainotettua
keskimaaraista LGD-vahimmaislukua pilarin 1 padomavaatimusten laskennassa. LGD-luku on (mm. PD-luvun
ohella) yksi riskipainon maarittamisessa kaytettévistd parametreista. LGD-luvun korottaminen suurentaa

valillisesti riskipainoa ja sen my6ta paaomavaatimuksia.

Toimenpiteen makrovakausperustelut eivat liity alhaisiin LGD-lukuihin. Lisdksi LGD-véhimmaisluvun
korottaminen vakavaraisuusasetuksen 164 artiklan nojalla suurentaisi Finanssivalvonnan ja Suomen Pankin
arvion mukaan riskipainoja (mahdollisesti suhteettomasti) joillakin pankeilla, joiden riskipainot ovat talla hetkella

keskitasoa tai suuret.

c) Jarjestelmariskipuskurivaatimuksen kayttd (vakavaraisuusdirektiivin 133 artikla)

Riskipainoille asetetun 15 prosentin alarajan soveltamisaikaa jatkamalla pyritdan varmistamaan, etta
sisdisid luottoriskimalleja kayttavilla luottolaitoksilla on riittavasti padomaa kotimaisista asuntoluotoista
aiheutuvien riskien varalta. Vakavaraisuusdirektiivin 133 artiklan mukaisen jarjestelmariskipuskurin
soveltamisessa ei nykysaanndsten mukaan voitaisi tehda eroa sektorien valilla, joten toimenpidettd ei olisi
mahdollista kohdistaa asuinkiinteistosektorin riskeihin. Jos valittaisiin kaikkia vastuita koskeva toimenpide,
vaikutettaisiin my6s sellaisiin lohkoihin, jotka eivat ole alttiina erityiselle riskille, esimerkiksi luotonantoon
yrityssektorille ja pk-yrityksille. Liséksi Finanssivalvonta katsoo, ettd toimenpiteen kohdistaminen pelkastaan
sisdisia luottoriskimalleja kayttaviin luottolaitoksiin olisi Suomen lain kannalta ongelmallista. Huomionarvoista on,
ettd jarjestelmariskipuskurivaatimus pitdisi Finanssivalvonnan arvion mukaan asettaa korkeammaksi kuin

Suomen lain sallimat 3 tai 5 %, jotta silla saataisiin aikaan sama vaikutus kuin vahimmaisriskipainolla.

Finanssivalvonta myontaa, ettd nykyistda vahimmaisriskipainoa on tarpeen tarkistaa, kun
vakavaraisuusasetukseen ja -direktiiviin tehdyt muutokset ovat tulleet voimaan. Muutosten my6ta tulee
mahdolliseksi ottaa kayttoon sektorikohtainen jarjestelmépuskurivaatimus, joka koskee
asuinkiinteistovakuudellisia saamisia luonnollisilta henkildiltd. Vaikka nain on mahdollista puuttua nimenomaan
asuinkiinteistdsektorista aiheutuviin riskeihin, on silti syytd arvioida, tarvitaanko puskurivaatimuksen
taydennykseksi edelleen riskipainoa, jotta riskipainot eivat mallien optimoinnin my6ta pdase pienenemadn liikaa.
Arvioinnissa on otettava erityisesti huomioon, etté kaikki pAdoma- ja puskurivaatimukset laskentaan riskipainojen

perusteella, minka vuoksi riskipainojen pienenemiselld on merkittava vaikutus luottolaitosten padomatasoon.

d) Vastasyklista padomapuskuria koskevan vaatimuksen kayttdé (vakavaraisuusdirektiivin
136 artikla)
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Vuoden 2017 arvionsa mukaisesti EJRK katsoo, ettd 15 prosentin vahimmaisriskipainolla tavoiteltu
vaikutus ei toteutuisi riittavalla tavalla vastasyklisen p&domapuskurivaatimuksen avulla. Vastasyklista
paaomapuskuria koskevalla vaatimuksella voidaan puuttua suhdanneriskeihin, mutta Finanssivalvonta pyrKkii
vahimmaisriskipainon avulla puuttumaan rakenteellisiin riskeihin. Liséksi puskurivaatimus koskisi kaikkia

suomalaisia vastuita, ei pelkastédéan asuntoluottoja.

e) Pilariin 2 kuuluvien toimenpiteiden kayttd (vakavaraisuusdirektiivin 101, 103, 104 ja
105 artikla)

Vuoden 2017 arvionsa mukaisesti EJRK katsoo, ettd 15 prosentin vahimmaisriskipainolla tavoiteltu
vaikutus ei toteutuisi riittavalla tavalla pilariin 2 kuuluvien toimenpiteiden avulla. EJRK yhtyy
Finanssivalvonnan arvioon, ettd vaikka kaytdssa olevat sisdiset luottoriskimallit perustuvat mikrovakautta
koskeviin pateviin tilastotietoihin, niissa ei oteta huomioon ylimaaraista jarjestelmariskia, joka asuntoluotonannon
yleisestéd runsaudesta aiheutuu varsinkin kotitalouksien raskaan velkataakan ja luotonmyontdkriteerien
lievenemisen vuoksi. Yleisesti matalien riskipainojen makrovakausvaikutuksen vuoksi on siis makrovakauden
kannalta perusteltua asettaa yleinen vahimmaisriskipaino. Lisdksi EJRK yhtyy Finanssivalvonnan toteamukseen,
ettd pilariin 2 kuuluvien toimien vastavuoroiselle soveltamiselle ei ole samankaltaista yksiselitteista
oikeusperustaa kuin vakavaraisuusasetuksen 458 artiklaan perustuville toimenpiteille, mika heikentaa pilarin 2

toimien yleista tehokkuutta sidoksisilla markkinoilla.
f) Muiden toimenpiteiden kaytto

Vuoden 2017 arvionsa mukaisesti EJRK korostaa, ettd koska kotitalouksien suuri ja kasvava
velkaantuneisuus on EJRK:n varoituksen mukaan asuinkiinteistosektorin téarkein keskipitkén aikavalin
heikkous, on syytd vahvistaa pankkisektoria tai ottaa kayttdon muita toimia, joilla tdhan heikkouteen

voidaan puuttua suoraan.

Vaikka velallislahtdiset toimet ovat sindnsa tehokkaita, ne koskevat vain uusia lainoja ja vaikuttavat siis
vain asuntoluottovirtoihin eivatka luottokantoihin. Siksi niilld ei voida puuttua asuntoluottosalkuissa jo oleviin

vastuisiin liittyvien makrovakausriskien suurenemiseen.

Osa 4: Toimenpiteesta aiheutuva nettohyoty

4.1 Vaikutus rahoitusvakauteen, rahoitusjarjestelman riskinsietokykyyn ja talouskasvuun

Kuten jo vuoden 2017 arviossa todettiin, ehdotetun toimenpiteen odotetaan edelleen parantavan Suomen
pankkijarjestelman riskinsietokykya (ja sitd kautta mahdollisesti myés koko talouden kestokykya), joskin
vain vahan. Finanssivalvonnan arvion mukaan vuonna 2018 kayttéon otettu toimenpide ja sen jatkaminen ovat
vaikutuksiltaan sopivia, tehokkaita ja oikeasuhteisia. Finanssivalvonta toteaa erityisesti, ettd toimenpiteen
tarkoituksena on vahvistaa pankkisektoria ja parantaa jo varhaisessa vaiheessa sen kykya selviytya

varallisuushintakuplista. EJRK yhtyy arvioon, etenkin koska makrovakausnakdkulmasta on tarpeen varmistaa,
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ettd pankkisektorilla kokonaisuutena on ainakin vahimmadistason riskinsietokyky. Kaikki p&doma- ja
puskurivaatimukset ilmaistaan suhteessa riskipainotettuihin saamisiin, joten on olennaisen téarkeda, ettd
riskipainot lasketaan varovaisella tavalla, joka sailyttdd padoman reaaliarvon. Kaytéssa oleva

vahimmaisriskipaino ja sen jatkaminen palvelevat taté tarkoitusta.

4.2 Vaikutus kotimaiseen ja valtiorajat ylittavaan lainanantoon

Finanssivalvonnan odotusten mukaan toimenpiteen vaikutukset kotimaiseen ja valtiorajat ylittavaan
lainanantoon jaavat vahaisiksi, eikd mydskddn EJRK ndée erityisesti nykyisestd 15 prosentin
vahimmaisriskipainosta saatujen kokemusten valossa viitteita siitd, ettéd toimenpiteella olisi merkittavia
vaikutuksia. Finanssivalvonnan arvion mukaan toimenpide vaikuttaa sisamarkkinoihin kaiken kaikkiaan
myonteisesti, silla se parantaa Suomen pankkisektorin kestokykya ja vakautta ja edistdd siten markkinoiden

toimintaa.

4.3 Vaikutus pankkiryhmien siséisiin toimintamalleihin

Vuoden 2017 arvionsa mukaisesti ja nykyisestd 15 prosentin vahimmaisriskipainosta saatujen
kokemusten valossa EJRK ei nde merkkeja siita, ettd toimenpiteen jatkamisella olisi merkittavia
vaikutuksia pankkiryhmien siséisiin toimintamalleihin. Koska vahimmadisriskipaino on jo kéaytdssa,

toimenpiteen ei odoteta aiheuttavan merkittavid toimintojen siirtoja luottolaitosten ryhméarakenteissa.

Johtopéaatokset

EJRK vahvistaa vuoden 2017 arvionsa sisaisia luottoriskimalleja kayttavien luottolaitosten mydntamien
asuntoluottojen keskimaaraiselle riskipainolle asetettavasta 15 prosentin alarajasta ja kannattaa sen
soveltamisen jatkamista vuodella. EJRK yhtyy Finanssivalvonnan arvioon, ettd asuntoluototuksen ja
asuntomarkkinoiden viimeaikainen kehitys on voimistanut jarjestelmériskeja ja niistd rahoitusvakaudelle
aiheutuvia uhkia. EJRK pitad Suomen asuinkiinteistosektorin tarkeimpina heikkouksina 1) kotitalouksien suurta ja
kasvavaa velkaantuneisuutta, 2) asuntoluottojen merkittdvad osuutta suomalaisten luottolaitosten luottosalkuissa
ja taloyhtiélainojen muodossa tapahtuvan kotitalouksien vdlillisen asuntoluototuksen nopeaa kasvua, 3) uusien
lainojen myodntokriteerien lievenemista seka 4) tiiviitd kytkéksia muiden Pohjoismaiden pankkijarjestelmiin.

Makrovakaustoimenpiteitd on perusteltua jatkaa jarjestelmariskin intensiteetin muuttumisen vuoksi.
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EJRK on viime vuosina seurannut asuinkiinteistosektoriin liittyvia riskeja kaikissa EU:n jasenvaltioissa.
Se piti 22.9.2016 antamassaan varoituksessa® tarkeimpéand Suomen asuinkiinteistosektorin keskipitkdn aikavalin
heikkoutena kotitalouksien suurta ja kasvavaa velkaantuneisuutta. Yli neljasosa kotitalouksien velasta on
kasautunut suhteellisen pienelle joukolle erittdin velkaantuneita kotitalouksia. EJRK totesi liséksi, etté riskien

toteutuessa vaikutukset voisivat levitd muihin Pohjoismaihin ja Baltian maihin.

EJRK jatkaa seurantaa, ja se tarkasteli hiljattain asuinkiinteistosektorin heikkouksiin liittyvia keskipitkan
aikavalin riskeja ETA-maissa. EJRK:n riski- ja politikka-arvion tarkoituksena oli kartoittaa eri riski-indikaattorien
tarkeimpia kehitystrendeja ETA-maiden asuinkiinteistésektorilla seka selvittaa, mitd makrovakauspoliittisia toimia

maissa on toteutettu tai olisi viela syyta toteuttaa rahoitusvakausriskien vahentamiseksi.

Vuoden 2017 arviossaan EJRK peraankuulutti jatkotoimia useilla osa-alueilla. Koska jatkotoimet on
suureksi osaksi toteutettu, toimenpiteen jatkamiselle ei ole estetta. Alkuperaisesséa arviossaan EJRK kehotti
ensinndkin seuraamaan tarkasti kohdepankkien reaktioita sen selvittdmiseksi, parantaako toimenpide
tosiasiallisesti pankkijarjestelman riskinsietokykyd vai pienentavatkdé pankit mahdollisesti vapaaehtoisia
padomapuskureitaan toimenpiteen seurauksena. Ei-toivottuja reaktioita ei ole havaittu. Toiseksi EJRK toivoi EU:n
valvontaviranomaisten koordinoivan toimintaansa. Finanssivalvonta on kertomansa mukaan koordinoinut
toimintaansa EKP:n pankkivalvontaorganisaation kanssa, mink& ansiosta se pystyi hyddyntdméaéan
makrovakauspaatoksessdan myds jatkuvasta mikrovakausvalvonnasta saatuja tietoja. Kolmanneksi EJRK totesi,
ettd olisi harkittava jarjestelmariskipuskuria koskevan vaatimuksen kayttéonottoa, kun se tulee Suomen lain
nojalla mahdolliseksi. Nyt kun jarjestelmériskipuskuri on otettu kdyttddon Suomessa, Finanssivalvonta arvioi sen
kayttomahdollisuutta niin kuin pitikin. Se kuitenkin totesi, ettd makrovakauspoliittista tavoitetta ei voitaisi saavuttaa
yhtd hyvin jarjestelmapuskurivaatimuksen avulla (ks. kohdan 3.2 alakohta c). Neljanneksi EJRK totesi, etta
kotitalouksien suuren ja kasvavan velkataakan hillitsemiseksi olisi harkittava tuloperusteisia valineitd. Toteamus
patee edelleen, ja se olisi otettava huomioon tulevissa toimissa. EJRK kuitenkin yhtyy Finanssivalvonnan
nakemykseen, ettd téllaiset velallislahtdiset toimet kohdistuisivat vain uusiin asuntoluottoihin mutta niilla ei
pystyttdisi puuttumaan suuren asuntoluottokannan mukanaan tuomiin riskeihin. Vahimmaisriskipainon
soveltamisen jatkaminen on siis edelleen tarkoituksenmukainen tapa véhentaa tallaisia lainakantaan liittyvia
riskeja. Viidenneksi EJRK kehotti ryhtymé&én toimiin voimassa olevan enimmaisluototussuhteen tehostamiseksi.
Vakuuksien arvoon suhteutettua lainakattoa madallettiinkin 90 prosentista 85 prosenttiin vuonna 2018, mutta se
on edelleen méaaritelty niin, ettd vakuuksiksi voidaan lukea muitakin varoja kuin kiinteistja, jolloin saant6ja
saattaa olla mahdollista kiertdd. Kuudenneksi EJRK kehotti seuraamaan, missa maarin toimenpide otetaan
vastavuoroisesti kayttdon muissa Pohjoismaissa. Finanssivalvonnan mukaan muut Pohjoismaat ovatkin ottaneet

vahimmaisriskipainon vastavuoroisesti kayttéon.

8 Warning of the European Systemic Risk Board of 22 September 2016 on medium-term vulnerabilities in the residential real estate sector of

Finland.
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EJRK:n yleinen arvio on, ettd toimenpiteen jatkamisesta ei aiheudu suhteettomia kielteisié vaikutuksia
EU:n sisdmarkkinoihin tai muiden maiden rahoitusjarjestelmiin. Toimenpiteen avulla pystytdan jatkossakin
valttamaan sisaisia luottoriskimalleja kayttdvien suomalaisluottolaitosten asuntoluottokantaan soveltamien
riskipainojen pieneneminen ja erkaantuminen yha kauemmaksi muissa EU:n jasenvaltioissa sovellettavista
riskipainoista. Vahimmaisriskipainon pitdmisella muihin jasenvaltioihin ndhden verrattain pienena ei myoskaan
odoteta olevan kohtuuttoman suuria haittavaikutuksia sisdmarkkinoihin, ja sen voidaan jopa katsoa

tasapuolistavan toimintaedellytyksia jossakin maarin.

Yleisemmalla tasolla on syytd korostaa, ettd EU:n pankkien siséisia malleja on tarkeda valvoa
yhtenéisesti — myds EU:n eri maissa ja osissa sovellettavien riskipainojen erojen vuoksi. Epayhtendinen
valvonta saattaisi aiheuttaa makrovakauden kannalta kahdenlaisia ongelmia, jotka ovat paljon laajempia kuin
tdssa arviossa tarkasteltavan toimenpiteen taustalla oleva ongelmatilanne. Ensinndkin jos jossakin maassa
sovelletaan muita maita pienempia keskimaaréisia riskipainoja, vaikka se ei ole mallissa kaytettdvan salkun
riskiprofiilin valossa perusteltua, voi heratd epailyksia, ovatko pankit rahoitusjarjestelmén nakdkulmasta riittdvéan
hyvin varautuneita tappioihin. Koska kaikki pddomavaatimukset ilmaistaan suhteessa riskipainotettuihin
saamisiin, on olennaisen tarkedd, ettd riskipainot lasketaan varovaisella tavalla, joka sailyttdd p&a&doman
reaaliarvon. Toiseksi kaikki makrovakauspohjaiset pddomavaatimukset ovat suoraan sidoksissa riskipainoihin.
Liian pieniksi arvioidut riskipainot kaytanndéssa heikentdvat makrovakauspuskurien tehoa, ja tiettyjen
puskurivaatimusten vastavuoroisella soveltamisella saattaa maiden valisten riskipainoerojen vuoksi olla ei-
toivottuja vaikutuksia. Sisdisten mallien valvonnan yhtenaistdmispyrkimykset (kuten sisdisten mallien
erityisarviointi, jolla vahennetadn muista syistd kuin riskeistd johtuvia eroja riskipainotetuissa saamisissa) ovat

todennékoisesti hyodyksi myds makrovakausnakdkulmasta.
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