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Nordea luopuu asteikon kaytosta
luottoriskianalyysiin sisaltyvassa luottojen
laadun arvioinnissa

Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen (ESMA) on korostanut, etta vain rekisterdityjen
luottoluokituslaitosten on tarkoitus kayttaa asteikkoa luottojen laadun arvioinnissa. Nordea
on siksi paattanyt lopettaa asteikon kayton sijoitustutkimukseen siséltyvassa luottojen
laadun arvioinnissa.

Luottoriskianalyysistd on muodostunut Pohjoismaissa useiden vuosikymmenten aikana téarkea tydkalu, joka
antaa luottoluokittelemattomille ja usein ns. non-investment grade -tasoisille yhtidille mahdollisuuden saada
rahoitusta padomamarkkinoilta. Uskomme, etté luottojen laadun arviointi vakiintunutta asteikkoa kayttden on
antanut sijoittajille arvokasta tietoa, jonka avulla he ovat voineet vertailla liikkeeseen laskettuja lainoja ja
muodostaa ndkemyksen itselleen sopivasta riskipreemiosta.

Luottoluokituslaitoksia koskeva asetus laadittiin finanssikriisin jalkimainingeissa. Sen perimmainen tarkoitus oli
saannelld luottoluokituslaitoksia ja niiden toimintaa, jotka eivat aiemmin kuuluneet sééntelyn piiriin, muttei
pakottaa jo ennestédn saantelyn piiriin kuuluvaa toimintaa noudattamaan uusia sdannoksia. Meidan
nakemyksemme mukaan kolmannen luottoluokituslaitoksia koskevan asetuksen 3 artiklan 2 kohdassa on selva
maininta poikkeuksesta.

Nordea jatkoi siksi hyvassa uskossa useiden muiden suurten pohjoismaisten pankkien tapaan asteikon kayttéa
sijoitustutkimukseen sisaltyvassa luottojen laadun arvioinnissa myds kolmannen luottoluokituslaitoksia koskevan
asetuksen voimaantulon jalkeen. Tama perustui kasitykseemme, jonka mukaan tutkimuksemme on
sijoitustutkimusta ja siihen sovelletaan siten rahoitusvalineiden markkinat -direktiivia (MiFID) ja markkinoiden
vaarinkayttdasetusta (MAR), mutta ei kolmatta luottoluokituslaitoksia koskevaa asetusta. Nyt on kuitenkin kaynyt
vahvasti ilmi, ettd ESMAnN tulkinnan mukaan asteikon kayttda myos sijoitustutkimukseen sisaltyvéassa luottojen
laadun arvioinnissa olisi pidettava luottoluokitustoimintana ja siihen olisi sovellettava luottoluokituslaitoksia
koskevaa asetusta 3 artiklan 2 kohdan mukaisesta poikkeuksesta huolimatta.

Nordean tulkinta sijoitustutkimustoimintaan sovellettavasta lainséddannésté on erilainen. Uskomme, etté
lainsééatéja sisallytti luottoluokituslaitoksia koskevaan asetukseen poikkeuksen varmistaakseen, etté
sijoitustutkimus voisi edelleen tukea toimivia markkinoita, ja teki sen tietoisesti, silla sijoitustoimintaan
sovelletaan jo MiFID-direktiivid ja MAR-asetusta. Nordea ei kuitenkaan ole halukas ottamaan tata saéntelyyn
liittyvaa riskid, joten jatkamme markkinoiden johtavaa pohjoismaista luottoriskianalyysidamme, mutta emme enda
kayta siind asteikkoa.
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