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Yksi tapa, jolla Suomen Pankki toteuttaa rahapolitiikkaa on lainaamalla Suomessa toimiville
pankeille rahaa vakuudellisten luotto-operaatioiden avulla. Eurojarjestelma hyvaksyy luottojensa
vakuutena laajan joukon omaisuuseria. Naihin sisaltyy seka jalkimarkkinakelpoisia arvopapereita

ettd pankkien yrityksille tai julkisyhteisoille myontamia lainoja, eli lainasaamisia.

Vakuuksien kelpoisuusehdot on maaritelty eurojarjestelman yhteisessa vakuuskehikossa.
Yhteisen vakuuskehikon lisaksi kdytossa on ollut myos véliaikainen vakuuskehikko, jonka avulla
hyvaksyttyjen omaisuuserien joukkoa laajennettiin erityisesti koronapandemian aikana.

Vakuuskehikko tullaan pitdmaan laajana myos jatkossa, samalla sen yhtenaisyytta parantaen.

Tassa blogissa keskitytdan erityisesti keskuspankkivakuuksien luottoriskin arviointiin ja kerrotaan

siihen liittyvasta viimeaikaisesta kehityksesta eurojarjestelméssa ja Suomen Pankissa.

Vakuuksien luottoriskin arviointi on tarkea osa rahapolitiikan
toimeenpanoa

Samoin kuin liikepankkien toiminnassa, myds keskuspankin on tarkeaa arvioida vakuuksien
sisdltama luottoriski mahdollisimman tarkasti vakuuksien riittavyytta ja vakuusarvoa
maarittdessa. Luottoriski on riski siitd, ettd vakuutena olevan arvopaperin liikkkeeseenlaskija tai
lainan pankista ottanut velallinen ei kykene maksamaan velkaansa takaisin. Suomen Pankille riski
voisi toteutua siina vaiheessa, jos keskuspankkiluottoa ottanut pankki joutuisi ongelmiin ja

Suomen Pankin olisi realisoitava pankin sille panttaamat vakuudet.


https://www.eurojatalous.fi/aihealueet/rahapolitiikka/
https://www.eurojatalous.fi/kirjoittaja/katri-jarvinen/
https://www.ecb.europa.eu/mopo/coll/html/index.en.html
https://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2024/html/ecb.pr241129_2~e99f2a88d5.en.html
https://www.eurojatalous.fi/blogit/2025/pankkien-luotottaminen-edellyttaa-tietoa-vakuuksien-luottoriskista/
https://www.eurojatalous.fi/blogit/2025/pankkien-luotottaminen-edellyttaa-tietoa-vakuuksien-luottoriskista/

Vakuuksien luottoriskin arviointi pohjautuu eurojarjestelman luottokelpoisuuden
arviointikehikkoon (Eurosystem Credit Assessment Framework, ECAF), jonka maarittidmiseen

Suomen Pankki on muiden euroalueen keskuspankkien kanssa osallistunut.
Eurojarjestelmassa hyvaksyttavia luottokelpoisuuden arviointildhteitd on kolme

1. ulkoiset luottoluokituslaitokset,
2. keskuspankkien omat luottokelpoisuuden arviointijdrjestelmét ja
3. rahapolitiikan vastapuolena toimivien pankkien omat sisdisten luottoluokitusten menetelmat

(Internal Ratings-Based, IRB).

Eurojarjestelmalld on yhtendiset vaatimukset luottokelpoisuutta arvioivien jarjestelmien
hyvaksymiselle ja niiden vuosittaiseen laadun seurantaan. Talla hetkelld vakuudelle tehdyista

luottoluokituksista valitaan padsaantoisesti korkein luokitus.

Hyvaksyttyja ulkoisia luottoluokittajia on viisi: Moody’s Ratings, S&P Global Ratings, Fitch
Ratings, Morningstar DBRS seka Scope Ratings. Naista jalkimmaisin sai hyvaksynnan viime
vuonna. Ulkoisten luottoluokituslaitosten luottokelpoisuusarviot ovat oleellisia erityisesti
jalkimarkkinakelpoisille vakuuksille. Uusien luottoluokittajien hyvaksyminen laajentaa seka

luottoluokitusten kattavuutta ettd kelpoisten vakuuksien maaraa.

Samalla kun ulkoisten luottoluokittajien maara on kasvanut, eurojarjestelma on paattanyt siirtya
vakuuskehikossa ns. toiseksi parhaan luottoluokituksen sdantoon. Jatkossa muiden kuin julkisen
sektorin liikkeeseen laskemille vakuuksille tehdyista luottoluokituksista valitaan toiseksi korkein.
Muutos koskee siten yksityisen sektorin arvopapereita ja astuu voimaan aikaisintaan vuoden
2026 toisella puoliskolla. Paatoksen myota ulkoisten luottoluokittajien antamia luokituksia

kaytetaan kelpoisuusarvioinnissa kattavammin.

Usealla euroalueen kansallisella keskuspankilla on oma luottokelpoisuuden
arviointijarjestelmansa (in-house credit assessment system, ICAS). Keskuspankin ICAS edistia
osaltaan kyseisen maan rahapolitiikan vastapuolten mahdollisuuksia toimittaa vakuuksia,
erityisesti pankkien myéntamia lainoja, eli lainasaamisia, keskuspankkiluottoa saadakseen.
Keskuspankin luokituksia voivat kayttaa kaikki vastapuolet ja jarjestelmilla voidaan arvioida myos
sellaisten yritysten luottokelpoisuutta, joilla ei ole ulkoisia tai pankkien omiin hyvaksyttyihin
menetelmiin perustuvia luottoluokituksia. Lisdksi keskuspankkien ICAS-jarjestelmien tuottamia
luokituksia on kesdkuusta alkaen kaytetty pankkilainavakuuksien luottokelpoisuuden arvioinnissa

ensisijaisina luottoluokituksina.

Toistaiseksi eurojarjestelman pysyvassa kehikossa hyvaksytyt ICAS:it ovat olleet jarjestelmis,

joissa luottoluokituksiin sisaltyy tilinpaatos- ja maksukyvyttomyystietojen lisaksi analyytikon
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arvio luottoluokitukseen vaikuttavista tekijoista (ns. full-ICAS). Ensi vuodesta alkaen pysyvassa
vakuuskehikossa tullaan hyvaksymaan myos tilastolliseen menetelmaan perustuvat ICAS:it
(Statistical ICAS, S-ICAS). Naita tilastollisia ICAS-jarjestelmia on ollut kdytdssa muutamissa
keskuspankeissa véliaikaisen vakuuskehikon osana koronapandemiasta ldhtien. Niita kaytetaan
erityisesti pienten ja keskisuurten yritysten luottoriskin arviointiin, kun full-ICAS-jarjestelmat

keskittyvat suurempien yritysten arviointiin.

Vakuuksien luottoriskin arviointia vahvistetaan myos
Suomen Pankissa

Eurojarjestelman vakuushallinnan kehitys on viime vuosina edennyt suuntaan, joka tukee
keskuspankkien omaa luottokelpoisuusarviointia. Suomen Pankki vastaa rahapolitiikan
toimeenpanosta Suomessa eurojarjestelman yhteisten sdantdjen mukaisesti. Suomalaisilla
yrityksilld on verrattain vahan ulkoisia luottoluokituksia, pankkien omien sisdisten
luottoluokitusmenetelmien kaytto keskuspankkivakuuksien arvioinnissa on ollut vahaista ja

vahentynyt, eikd Suomen Pankilla toistaiseksi ole ollut omaa ICAS-jarjestelmaa.

Rahapolitiikan osto-ohjelmaomistusten eraantyessa ja pankkijarjestelman ylimaaraisen
likviditeetin vahentyessa tarve rahapolitiikan luotoille ja keskuspankkivakuuksille tulee tulevien
vuosien aikana taas kasvamaan. My®6s kriisiaikoina tarpeet keskuspankkiluotoille ja vakuuksille

voivat usein kasvaa hyvinkin nopealla aikataululla.

Suomen Pankki on aloittanut oman luottoriskitoiminnon perustamisen, jotta suomalaisia
vastapuolipankkeja kohdeltaisiin entista tasapuolisemmin euroalueella. Tama tuo lainasaamisten
vakuuskayton mahdolliseksi useammalle Suomessa toimivalle pankille ja laajentaa siten niiden
luotto-operaatioihin hyvaksyttya vakuusmassaa. Ainakin toistaiseksi arviointi kohdistuu
porssilistattuihin IFRS-yrityksiin. Kriisioloihin varautumisen ja jatkuvuuden nikdkulmat ovat
olleet rahapolitiikan toimeenpanon ohella keskeinen peruste valmistelun aloittamiseksi.
Luottoriskitoiminnon my6ta tilinpaatostietojen keruu Suomen Pankissa laajenee ja tietoja voidaan
hyodyntda myods muihin tarkoituksiin. Liikkeelle [ahdetdan rajatusti, mutta pidemmalla tahtdimella

luottoriskitoimintoa on mahdollista myds laajentaa, mikali tarpeita siihen tulee.

Luottoriskin arvioinnissa myos ilmastonmuutokseen ja vihredan siirtymaan liittyvat riskit ovat
relevantteja ja keskuspankkien omien luottoluokitusten tulee ottaa nAma huomioon.
Eurojarjestelmalld on yhteiset vahimmaisvaatimukset ICAS-jarjestelmille ilmastoriskien
huomioimiseksi. My6s tata kautta Suomen Pankki osallistuu jatkossa ilmastotyéhon ja sen

kehitykseen.

Ajankohta luottoriskitoiminnon rakentamiseen on talla hetkella otollinen, silla
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keskuspankkirahoituksen tarve on toistaiseksi viela matalalla tasolla. Kun likviditeetti
pankkijarjestelmdassa viahenee, keskuspankkirahoituksen tarve kasvaa myds Suomessa. Talldin
Suomessa toimivat pankit tarvitsevat vakuuksia taas enemman ja keskuspankin tuottamilla
luottoluokituksilla Suomen Pankki voi tukea suomalaisten pankkien rahoituksen saatavuutta niin

normaaliaikoina kuin mahdollisissa kriisitilanteissakin.
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