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Finanssikriisi luo
kiinteistovakuuksien arvioinnille
lisaa haasteita

Kiinteistorahoitussalalla viime vuosina tapahtunut kansainvalistyminen ja lisaanty-

nyt saately ovat lisanneet kiinteistovakuuksien arviointeihin kohdistuvia vaatimuk-

sia, mutta nyt kdynnissa oleva kriisi johtaa varmasti viela suurempiin vaatimuksiin

tulevaisuudessa.

Finanssijarjestelman riittava
sadtely on ainoa tapa valttya
kiinteistomarkkinoiden
romahduksilta ja pankkikriiseilta
tulevaisuudessa.
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Viimeistellesséni diplomity6téni aiheesta
“Kiinteistovakuuksien arviointi pankkien
vakuustarkoituksiin” viime maaliskuussa
finanssikriisin nykyinen laajuus ja globaa-
liset vaikutukset tuntuivat vield utopisti-
silta. Vuosi 2008 lahti liikkeelle varovai-
sesti, mutta kuitenkin optimistisin ja luot-
tavaisin mielin. T4lld hetkelld pankkien
lainananto on vaikeutunut huomattavasti
Suomessakin, ellei tdysin pysdhtynyt, ja
kaupankédynti kiinteistomarkkinoilla on
vidhentynyt jopa neljainneksen viime vuo-
den tasosta. Koko maailma Suomea myo-
ten on nopeasti ajautunut talouskriisiin

vieden mukanaan alas rahoitussektorin
lisdksi my0s reaalitalouden.
Diplomity6ni tarkoituksena oli ka-
sitelld kiinteistoarviointeja pankkien
vakuustarkoituksiin sekd kiinteistoar-
viointistandardeihin ja — kdytdntoihin
liittyvid ongelmakohtia. Taustalla oli
pankkisektorin arviointeihin kohdista-
mien vaatimusten monimutkaistuminen
ja tiukentuminen kiinteistérahoituksen
kansainvilistyessd ja vakuudellista luo-
tonantoa koskevan sddtelyn lisdéntyessa.
Esimerkiksi vuoden 2008 alussa voimaan
tullut Baselin vakavaraisuussopimus




(Basel 1I), joka madrittd4d, kuinka paljon
pankkien on varattava omaa p&ddomaa
suhteessa ottamiinsa riskeihin, on ollut
uusi kiinteistovakuuksien arviointiin
merkittavasti vaikuttava tekija.

Kiinteistérahoitus
pankkikriisien taustalla
Kokemus aikaisemmista kriiseistd on
opettanut, kuinka merkittdvd suhde on
kiinteistosijoittajien yltiopdisen lainan-
oton, kiinteistékuplien ja pankkikriisien
valilla. Kiinteistosijoittamisessa kdytetdaan
yleisesti korkeaa velkavipua, mik4 altis-
taa korkojen heilahtelujen aiheuttamille
riskille. Tdmé& tekee kiinteistorahoitta-
misesta pankeille riskialtista toimintaa,
etenkin jos lainananto perustuu liian op-
timistisiin odotuksiin vuokrien noususta
ja kiinteisttjen hintojen kasvusta. Silti
kiinteistorahoitus késittdd merkittdva osan
kaikkien pankkien lainaportfoliosta, mistad
johtuen kiinteistgjen arvonromahdus vai-
kuttaa kiinteistovakuuksien arvojen kautta
vélittomasti pankkien riskiprofiileihin ja
péddomavaatimuksiin aiheuttaen lopul-
ta pankkikriisin. Finanssijdrjestelméan
riittdvé sédtely onkin ainoa tapa vélttyd
kiinteistomarkkinoiden romahduksilta ja

pankkikriiseiltd tulevaisuudessa.

Se, tarjoaako uusi Basel II -vakavarai-
suussopimus, vaikka siiné onkin erityisid
viittauksia kiinteistérahoitukseen toisin
kuin aikaisemmassa Basel I:ssd, tdllaista
suojaa, on varmasti jo nyt timénhetkisen
kriisin vuoksi kyseenalaistettu. Basel
II:ssa kiinteistérahoitus muodostaa edel-
leen vain pienen osan sddnnoksistd ja on
melko 16yhésti késitelty. Siind on annettu
minimistandardit pankkien kiinteistova-
kuuksien arvioinnille sekd seurannalle
ja uudelleenarvioinnille, mutta se antaa
vapauden pankeille itse médrittdd tar-
kemmat arviointiprosessinsa ja -ohjeensa.
Basel IT ei ota kantaa markkina-arvon méaé-
ritelmédn eikd myodskddn viittaa mihin-
kédn yleisesti kdytettdaviin kansainvilisiin
arviointistandardeihin. Baselin komitean
vhteisty6 arviointiammattilaisten kanssa
arviointistandardien kehittdmiseksi pie-
nentdisi varmasti osaltaan myos kiinteis-
tovakuuksien riskejé.

Kiinteistévakuuksien arviointi
pankeissa
Haastattelin tutkimuksessani seitsemén
eri Suomessa kiinteistérahoituspalveluita
tarjoavan, sekd kotimaisen ettd ulko-
maisen, pankin edustajia selvittddkseni
ndiden pankkien kiinteistovakuuksien
arvioinneille asettamat vaatimukset ja
verratakseni niitd yleisiin kansainvilisiin
arviointistandardeihin. Tiukentuneiden

sddnnosten vuoksi useimmat pankit ovat
laatineet omat kirjalliset arviointiohjeen-
sa, joita arvioitsijoiden tulee noudattaa.
My0s arvioitsijoiden valinnan ja toimek-
siannon tulee tapahtua tarkasti pankin
sisdisten prosessikuvioiden mukaisesti.
Eri pankkien arviointiohjeiden vélilla
oli joitain pankkikohtaisia eroja, mutta
ei kuitenkaan merkittdvid poikkeamia,
silld kaikki viittasivat omissa ohjeissaan
johonkin yleisimmin kéytetyistd kan-
sainvalisistd arviointistandardeista: EVS,
IVS ja RICS:n Red Book. Jokainen néista
standardeista kasittelee vakuusarviointia
omana arviointilajinaan ja antaa sille
erilliset ohjeet. Normaaleihin arviointira-
porttien vaatimuksiin verrattuna pankki-
en, erityisesti kansainvélisten pankkien,
vaatimukset raporteilta ovat laajempia
ja yksityiskohtaisempia, ja niihin liittyy
vakuusarvioinnille ominaisia erityis-
piirteitd. Ndmaé erityispiirteet vaihtelivat
riippuen siitd, minkédmaalainen pankki oli
kyseessd, silld jokaisella maalla on myos
omat pankkialaa ja kiinteistdrahoitusta
koskevat sddnnoksensa.

Tutkimuksen tarkoituksena oli myds
selvittdad, miten kiinteistovakuuksien
arviointi toimii osana koko luotonan-
toprosessia. Periaatteessa pankin tulisi
aina valita arvioitsija ja ohjeistaa tdtd
niin, ettd arvioitsija on tietoinen pankin
arviointivaatimuksista. Tdma& ei kuiten-
kaan aina noudata ideaalista kaavaa, silla
lainanottaja pddsee usein vaikuttamaan
arvioitsijan valintaan ja ohjeistukseen,
ennen kuin rahoittavalla pankilla on
sithen mahdollisuutta. Lainanottaja on
my0s yleensd arvion maksaja, miké aihe-
uttaa eturistiriitaa ja saattaa pahimmassa
tapauksessa vaikuttaa arviokirjan lopputu-
lokseen. Tamén estdmiseksi jotkut pankit
ovat valinneet tietyt arvioitsijat sisdisesti
hyvédksyttyyn “arvioitsijapaneeliinsa”,
ja kdyneet ndiden kanssa etukdteen lapi
arviointiohjeensa. Ndin pankin ei tarvitse
ohjeistaa arvioitsijaa joka kerta erikseen, ja
lainanottaja on myos etukéteen tietoinen
pankin hyvdksymistd arvioitsijoista.

Markkina-arvo on edelleen pankkien
kdyttdmissd arviokirjoissa tdrkein arvo,
vaikka Vakuusarvon (Mortgage Lending
Value, MLV) kéytto onkin tiukentuneiden
sddnnosten vuoksi yleistynyt. Vakuusar-
voa vaaditaan pankkien sisdisiin tarkoi-
tuksiin ja Basel II:'n mukaisissa vakava-
raisuuslaskelmissa, mutta se miaritetdan
yleensd pankin sisdisten arvioitsijoiden
toimesta. Se kertoo, mika kiinteiston arvo
on todenndkoisimmin pitkalld aikavalilla,
eikd siis kuvaa niin sanottua péivén arvoa.
Vakuusarvo on yleensd jonkin verran
markkina-arvoa alhaisempi, ja aikajanalla

sitd kuvaisi jatkuva suora horisontaalinen
viiva. Haastattelujen perusteella tér-
keimpénd tietona arviokirjoissa pidetddn
kiinteiston kassavirtojen kestdvyyttd ja
niiden kykyd kattaa lainan maksut koko
lainan maturiteetin ajan. Tdrkednd pi-
dettiin my6s kiinteiston yleistd kuntoa
pitkdn tdhtdimen korjaustarpeineen,
sijainnin houkuttelevuutta, sekd koh-
teen markkinoitavuutta ja kilpailukykyd
suhteessa muihin vastaaviin kohteisiin
markkinoilla. Vihemmén tdarkeéné osana
arviokirjassa pidettiin yleistd markkina-
tietoa. Yhteenvetona arviokirjoissa kai-
vattiin enemmaén kohdekohtaista tietoa ja
arvioitsijan omia ndkemyksid esimerkiksi
kohteen markkinoitavuuteen liittyen.
Yleisesti ottaen haastatellut olivat kui-
tenkin melko tyytyvéisid arviointipalve-
luiden tasoon Suomessa, vaikka kehitystd
vield kaivattiin jotta ne vastaisivat kaikkia
kansainvilisid vaatimuksia.

Haasteita tulevaisuudelle
Vaikka tilanne on muuttunut melko
lailla saatuani diplomityoni valmiiksi,
puhumattakaan siitd, kun aloitin sen
alkukesdlld 2007, on yksi asia edelleen
varma: arviointialan, kuten kaikkien
muidenkin alojen, tulee jatkuvasti kehit-
tdd itseddn, jotta se pystyisi vastaamaan
muuttuvan ympériston vaatimuksia.
Kiinteistovakuuksien arviointiin koh-
distuvat vaatimukset tulevat varmasti
jatkossa entisestéddn kiristyméaén samalla,
kun rahoitussektorin toiminta muuttuu
yhé rajoitetummaksi ja sdddellymmaéksi.
Jatkossa rahoitusalalla tulee olemaan
aikaisempaa huomattavasti vdhemmén
ja isompia pelaajia, joiden toiminnalle
on asetettu tarkat normit rahoitussektorin
ja koko maailmantalouden tasapainon
suojelemiseksi. Tdmé aiheuttaa haastetta
my0s arviointialan sekd rahoitusalan ja
sen valvonnan viliselle keskustelulle ja
ldheisemmiaille yhteistydlle.
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