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Suomen pankkisektorin keskeiset haavoittuvuudet ovat rakenteellisia ja linkittyvat

asuntomarkkinoihin Pohjoismaissa. Suomen Pankin ja Finanssivalvonnan yhteisen stressitestin
perusteella Suomen pankkisektori kestdisi vakavan Pohjoismaiden asuntomarkkinoihin
kohdistuvan reaalitalouden ja rahoitusmarkkinoiden kriisin. Pankkisektorin ydinvakavaraisuus
heikkenee testissa 1,4-4,7 prosenttiyksikolld, mutta ylittaa sen jalkeenkin vaaditut
vakavaraisuuden minimitasot. Suurimmat tappiot pankeille tulisivat luottoriskien kasvun kautta,

kun taas markkinariskeilld on selvasti vahaisempi vaikutus pankkien vakavaraisuuteen.
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Suomen rahoitusvakaudelliset haavoittuvuudet

rakenteellisia

Suomen rahoitusjarjestelman keskeisten haavoittuvuuksien on jo pitkdan arvioitu olevan

rakenteellisia 1,jolloin ne johtuvat pankkisektorin rakenteesta, kuten niiden varainhankinnan
tavoista tai saamisten laadusta. Suomessa pankkisektori on keskittynyt ja kansantalouden kokoon
suhteutettuna suuri. Suomen pankkisektorin rakenteellista haavoittuvuutta on myos se, etta
pankkien varainhankinnasta suuri osuus tulee rahoitusmarkkinoilta ja kiinteistovakuudellisista
luotoista. Tama rahoituksen rakenne altistaa pankit kansainvélisten rahoitusmarkkinoiden
hairidille. Keskeinen rakenteellinen tekija Suomen pankkisektorille on lisdksi sen kytkeytyneisyys
Pohjoismaiden pankkeihin. Pohjoismaisen rahoitusjarjestelman ja maiden taloudellisten kytkdsten
vuoksi Suomen rahoitusjarjestelma on haavoittuvainen myos pohjoismaisten pankkien ja
rahoitussektorin mahdollisille ongelmille (ks. Pohjoismaiset asuntomarkkinariskit voivat heijastua

Suomen talouteen).

Pohjoismaiset pankit ovat altistuneita kiinteist6- ja asuntomarkkinoiden riskeille 2, Asuntolainat
ovat tarkeita pankkien liiketoiminnalle: niiden osuus pankkien luotonannosta on suuri ja niilld on
keskeinen merkitys pankkien varainhankinnassa. Asuntomarkkinoihin liittyvat riskit ovat koholla

kaikissa Pohjoismaissa. Muun muassa Euroopan jarjestelmariskikomitea on varoittanut ja

suosittanut toimenpide-ehdotuksia riskien hillitsemiseksi Suomelle, Ruotsille ja Tanskalle. Riskit
johtuvat muun muassa kotitalouksien huomattavasta velkaantumisesta ja asuntojen

yliarvostukseen liittyvista haavoittuvuuksista. Komitea on arvioinut, ettd Suomessa, Ruotsissa ja
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Tanskassa toimet, joilla riskeja hillitdan, ovat edelleen osittain riittamattémia 4

Rahoituksen valittyminen on edellytys hyvin toimivalle talousjarjestelmalle, ja pankkisektorin
rooli rahoituksen valittajana on keskeinen. Talouden héiriétilanteissa ja laskusuhdanteissa
korostuu entisestdan toimiva rahoituksen valittyminen. Siksi pankkisektorin riskinkanto- ja
toimintakykya on tarkeaa arvioida myos hyvin vakavissa rahoitusmarkkinoiden stressitilanteissa.
Tasséa kehikossa testataan Suomen Pankin ja Finanssivalvonnan yhteisella stressitestilla pankkien
tappionkantokykya skenaariossa, jossa Pohjoismaita kohtaa kolme vuotta kestava hyvin vakava
rahoitusmarkkinoiden ja reaalitalouden kriisi, joka vaikuttaisi voimakkaasti myos

asuntomarkkinoihin.

Skenaario testaa suomalaisten pankkien kykya selviytya
asuntomarkkinariskien realisoitumisesta Pohjoismaissa

Stressitestissa on kolme vaihetta (kuvio 1). Ensin luodaan skenaario, jossa kuvataan mit3
tapahtuisi, jos riskit toteutuisivat. Skenaario ei ole ennuste talouden kehityksestd, vaan sen on
tarkoitus kuvata epatodennakoistd mutta mahdollista tilannetta, jossa koko rahoitusjarjestelméan
toimintaa heikentévat niin sanotut jarjestelmariskit toteutuisivat ja vaikeuttaisivat pankkien
toimintaymparist6d huomattavasti. Toisessa vaiheessa arvioidaan skenaarion vaikutusta
pankkisektorin riskeihin (luottoriskit, korkokate ja markkinariskit). Viimeisessa vaiheessa
lasketaan skenaariossa toteutuvien riskien vaikutus pankkien tulokseen ja taseeseen. Edella

esitettyjen vaiheiden lopputuloksena saadaan kunkin pankin vakavaraisuus tilanteessa, jossa

stressiskenaarion mukainen tapahtumakulku olisi toteutunut.”
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Kuvio 1.
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Stressitesteissa kdytetty skenaario alkaa vakavasta kansainvélisesta rahoitusmarkkinahairiosta,
joka ravistelee osake- ja joukkolainamarkkinoita ja aiheuttaa talouteen globaalin taantuman, kun
ulkomainen ja kotimainen kysynta heikentyvat. Skenaariossa toimintaympariston heikkeneminen
aiheuttaa myos merkittavan heikomman suuntaisen varallisuushintojen korjausliikkeen

Euroopassa. Skenaario on suhteellisesti vakavampi niille maille, joissa asuntomarkkinoiden riskit

ovat suuret ©. Pohjoismaat kuuluvat naihin maihin.

Skenaarion mukaisen taantuman vakavuus on maaritelty hyédyntamalla Euroopan

pankkiviranomaisen vuoden 2018 stressitestissa kaytettya skenaariota (jatkossa EBA2018) /.
Kyseinen skenaario on valittu [ahtokohdaksi siksi, ettd kyseisen vuoden stressitestit keskittyivat
testaamaan asuntomarkkinariskeja. Taman vuoksi se sopii taman stressitestin tarkoitukseen

hyvin.

Asuntojen hintojen kehityskulku on otettu tdhan skenaarioon sellaisenaan
EBA2018-skenaariosta. My6s Ruotsin BKT:n laskun suuruus on otettu suoraan
EBA2018-skenaariosta. Suomen, Tanskan ja Norjan BKT:n kehityskulkua on heikennetty, koska
alkuperainen skenaario ei huomioinut Pohjoismaiden valisia rahoitusmarkkinoiden kytkdksia ja
niiden luomia valittymiskanavia kriiseille. Tassa testissa kdytetyn skenaarion talouden taantuma

Suomelle, Tanskalle ja Norjalle on mitoitettu siten, ettd se on vakavuudeltaan samanlaista, kuin

mita IMF on kayttanyt viimeisimmissa FSAP-stressitesteissa 8

EBA2018-skenaariota on muutettu joiltain osin myds markkinamuuttujien sokkeja kasvattamalla.

Eurojatalous.fi — Suomen Pankin ajankohtaisia artikkeleita taloudesta



Valtionlainojen ja yritysten markkinavarainhankinnan riskilisia on kasvatettu ottamalla huomioon
oletus Pohjoismaiden turvasatamastatuksen heikkenemisesta. Valtionlainojen kalibroinnissa on
hyodynnetty IMF:n FSAP-harjoituksissa kdyttamia Pohjoismaiden valtiolainojen korkojen

sokkitasoja.

Taantuma saisi Suomen reaalisen BKT:n laskemaan 7,9 % vuoden 2021 lopun lukemista
kumulatiivisesti kolmen vuoden aikana (kuvio 2). Asuntojen hintojen lasku olisi erityisen
voimakasta naapurimaissa, joissa asuntojen hintojen nousu on ollut viime vuosina nopeampaa kuin
Suomessa. Myos kotimaassa ne laskisivat kolmen vuoden skenaarion aikana yhteensa 20,5 %.
Osakemarkkinoilla korjausliike olisi nopeampi ja hinnat laskisivat jo ensimmadisend vuonna 28 %
lahtotasoltaan. Valtionlainakorot nousisivat kaikissa Pohjoismaissa, jos kansainviliset sijoittajat
kyseenalaistaisivat Pohjoismaiden turvasatamastatuksen. Suomessa 10 vuoden valtionlainakorot

nousisivat 1,7 prosenttiyksikkda |ahtotasoltaan.

Kuvio 2.

Reaalinen BKT laskee voimakkaasti hypoteettisessa
stressitestiskenaariossa
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Suomalaisten pankkien vakavaraisuus kestaisi
asuntomarkkinakriisin

Testin tulosten mukaan suomalaisten pankkien ydinvakavaraisuussuhde laskisi noin 1,4-4,7
prosenttiyksikk6a epasuotuisan skenaarion aikana (kuvio 3). Stressitestin tulokset riippuvat

eraistd mallinnuksessa tehdyisté oletuksista, jotka liittyvat kdytettyyn aineistoon ja sen
pituuteen9 seka siihen, miten pankkien oletetaan kirjaavan riskien kasvu luottotappioiksi ja

jarjestamattomiksi saamisiksi 10, Tehdyista oletuksista riippuen vakavaraisuuden laskun
vaihteluvali on suuri. Vakavimmat arviot saadaan, kun arvioidaan makrotaloudellisten tekijoiden
vaikutus luottotappioihin kayttamalla pitkda suomalaista aineistoa, joka pitaa sisallaan myos
1990-luvun pankkikriisin (Suomi erikseen pitkdsta aineistosta). Suuremmat vaikutukset saadaan
myas, jos oletetaan, ettd pankit tekevat alaskirjaukset tappioistaan siten kuin ne ovat tdhankin
saakka tehneet (Historiallisia keskiarvoja vastaavat kattamisasteet jarjestiaméattomille luotoille)

eivatkd muuta tapaansa tehda alaskirjauksia etupainotteisemmiksi.
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Kuvio 3.

Suomen pankkisektorin ydinvakavaraisuussuhde heikkenee
arviolta 1,4-4,7 prosenttiyksikolla stressiperiodin aikana
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Kuviossa 4 on eritelty skenaarion vaikutus pankin taseen ja tuloksen eri osiin vakavimmassa

tapauksessa, jossa vakavaraisuus laskee yhteensa 4,7 prosenttiyksikkoa, 17,8 prosentista 13,2

prosenttiin. Suurin osa vakavaraisuuden laskusta selittyy luottoriskien kasvulla. Taloustilanteen

heikentyminen ndkyy kotitalouksien ja yritysten kasvavina maksuhdiriéina ja pankeille koituvina

luottotappioina, joiden osuus vakavaraisuuden laskusta olisi 3,3 prosenttiyksikkoa

("arvonalentumiset” kuviossa 4). Vakavaraisuuslaskennan riskipainotetut erat kasvavat

luottotappiotodennikdisyyksien kasvaessa, mika heikentaisi osaltaan vakavaraisuutta 4,4

prosenttiyksikolla ("luottoriskin riskipainotetut erat” kuviossa 4).
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Kuvio 4.

Arvonalentumisten ja luottoriskin riskipainotettujen erien
kasvu heikentda ydinvakavaraisuussuhdetta eniten
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Markkinariskin realisoituminen, eli esimerkiksi osakekurssien lasku ja joukkolainojen korkoerojen
leveneminen, rasittaisi pankkien tulosta useaa eri kautta, mutta sen vaikutus vakavaraisuuteen
olisi pienempi kuin luottoriskin. Pankkien tulokset ovat stressiperiodin alussa voitollisia, mutta
markkinasokin aiheuttama kaupankéaynti- ja sijoitustoiminnan tuottojen lasku pienentaisi osaltaan
voittoja. Markkinasokki myos alentaisi suoraan oman padoman kautta kdypaan arvoon
arvostettavien instrumenttien arvoja ("muu laaja tulos” kuviossa 4), minka arvioidaan heikentavan
pankkisektorin vakavaraisuutta noin 0,4 prosenttiyksikollad. Markkinasokista huolimatta pankkien
voitolliset tulokset stressiperiodin alussa kompensoivat osaltaan negatiivisia sokkeja 4,3
prosenttiyksikkoa. Epdsuotuisan skenaarion mukainen taloustilanteen heikentyminen supistaa
kuitenkin pankkien korkokatetta ja muita tuottoja, mika pienentda pankkien tuloksen positiivista
vaikutusta vakavaraisuuteen. Pankkien oletetaan jakavan osinkoja voitollisista tuloksista kuten

ennenkin, milla olisi 0,8 prosenttiyksikdn negatiivinen vaikutus vakavaraisuuteen.

Stressitestin perusteella suomalaisen pankkisektorin vakavaraisuus kestaisi skenaarion mukaisen

hyvin vakavan reaalitalouden ja rahoitusmarkkinoiden hairiétilanteen. Riippumatta
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stressitestauksessa tehdyista oletuksista suomalaisten pankkien vakavaraisuusaste ei laskisi
pilareiden 1 ja 2 vakavaraisuusvaatimustasojen alle. On kuitenkin hyva huomata, etta vaikka
stressitestilld voidaan tarkastella riskien toteutumisen vaikutusta pankkien taseisiin laajasti,
mallintamiseen liittyy my0s tiettyja rajoitteita. Tarkastelu ulkopuolelle jad muun muassa se, miten
pankit vastaisivat taseidensa heikkenemiseen, mahdollisesti kiristamalla rahoitusoloja ja
kiihdyttden laskusuhdannetta entisestaan. Kehikko ei mydskaan mittaa, miten jarjestelman
kannalta merkittavien yksittaisten pankkien mahdolliset ongelmat vaikuttaisivat

vakavaraisuuteen ja laajemmin talouteen.

Viitteet

1. Toteutuessaan rakenteelliset riskit olisivat uhka koko pankkisektorin toimintakyvylle. 1t

2. Ks. https://www.eurojatalous.fi/fi/2016/2/pohjoismainen-finanssisektori-altis- 1
asuntomarkkinoiden-riskeille/, https://www.eurojatalous.fi/fi/2018/artikkelit/ruotsin-
asuntomarkkinoiden-riskit-myos-muiden-pohjoismaiden-huolena/,
https://www.eurojatalous.fi/fi/2021/1/pohjoismaiset-asuntomarkkinat-vahvassa-vedossa-
mutta-eivat-ilman-riskeja/.

3. Euroopan jarjestelmariskikomitean vuonna 2022 julkaiseman raportin mukaan kyseisten 1
maiden toimet riskien hillitsemiseksi ovat edelleen osittain riittamattomia. Myds Norja on
saanut aikaisemmin komitealta varoituksen, mutta sen toimet on myéhemmin todettu
toistaiseksi riittaviksi. Ks. https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/reports/
esrb.report220211_vulnerabilities_eea_countries~27e571112b.en.pdf.

4. Ks. Asuntomarkkinoiden riskit ovat kasvaneet Euroopassa - Euro & talous. 1

5. Voit tutustua stressitestimenetelmaan lahemmin taalla: Uusi stressitestikehikko 1
suomalaisten pankkien vakavaraisuuden arviointiin - Euro & talous.

6. Skenaarion kalibroinnissa on huomioitu asuntomarkkinariskien taustalla olevat 1
haavoittuvuudet, kuten kotitalouksien huomattava velkaantuminen tai asuntohintojen
yliarvostus. Kotitalouksien nopea velkaantuminen ennen suhdannekadannetta jyrkentaa
alkavaa laskusuhdannetta, kun kotitaloudet leikkaavat kulututustaan nopeasti
talousndkymien heiketessa. Jos asuntojen hinnoissa on merkkeja yliarvostuksesta, hinnat
voivat laskea nopeastikin laskusuhdanteen alkaessa.

7. Ks. https://www.eba.europa.eu/sites/default/documents/files/documents/10180/2106649/ 1
56989522-f7e5-413e-accc-5c¢39d23fdffa/
Adverse%20macroeconomic%20scenario%20for%20the%20EBA%202018%20Stress%20Test.pdf.

8. IMF tekee Pohjoismaille kerran viidessa vuodessa harjoituksen (Financial System Stability 1
Assesmentin), jossa se arvioi rahoitusjarjestelméaa ja sen vakautta laaja-alaisesti (Suomessa
viimeisin harjoitus tehtiin vuonna 2016).

9. Pankkien luottotappioiden kehitysta arvioidaan kolmella vaihtoehtoisella menetelmalla, 1
joiden erot liittyvat siihen, oletetaanko luottotappioiden ja talouden muiden muuttujien
valinen yhteys samankaltaiseksi kaikissa Pohjoismaissa (paneelimalli kaikille) vai
estimoidaanko naiden muuttujien valinen yhteys kaikissa maissa erikseen (Suomi erikseen
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10.

lyhyesta aineistosta). Suomen aineistoa on mahdollista kdyttaa pidemmalta ajalta, jolloin se
sisaltda myos 1990-luvun alun havainnot (Suomi erikseen pitkasta aineistosta).

Toinen mallinnusvalinta liittyy siihen, kuinka pankkien oletetaan kirjaavan jarjestamattomia
lainoja luottotappioiksi. Ensimmaisessa vaihtoehdossa oletetaan, ettd pankit kirjaavat
jarjestamattomia lainoja luottotappioksi samalla tavalla kuin ne ovat tdhan asti keskimaarin
tehneet (historiallisia keskiarvoja vastaavat kattamisasteet jarjestamattomille). Toisessa
vaihtoehdossa oletetaan, ettd pankit merkitsevat uusista jarjestamattomista luotoista
luottotappioita etupainotteisemmin eli tavalla, jota heidan tulisi noudattaa niissa lainoissa,
jotka ovat olleet jo pidempaan hoitamattomina (etupainotteiset kattamisasteet
jarjestamattomille). Menetelman valinta vaikuttaa siihen, kuinka paljon luotoista kirjautuu
jarjestamattomaksi saamisiksi ja kuinka paljon luottotappioiksi. Jarjestamattémien lainojen
kasvu kasvattaa pankkien riskipainotettujen erien maaraa luottoriskien kasvun kautta.

Asiasanat

jarjestelmariskit, makrovakaus, pankit, stressitestit
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