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Julkinen Finanssivalvonnan johtokunnan
asiaa koskevan paatoksen julkistamisen
jalkeen.

Suomen Pankin lausunto Finanssivalvonnan johtajan paiatosesitykseen
makrovakausviilineiden kiytosti 17.8.2016

Finanssivalvonta on pyytinyt Suomen Pankkia toimittamaan lausunnon johtajan
paitosesityksestd Finanssivalvonnan johtokunnan paatéksentekoa varten.

Finanssivalvonnan johtaja esittad, ettd Finanssivalvonnan johtokunta

asettaa lain luottolaitostoiminnasta 10 luvun 4 §:ssd mainitun muuttuvan
lisipadomavaatimuksen edelleen 0,0 %:n tasolle.

Suomen Pankin lausunto

Suomen Pankki katsoo, ettd

on tarkoituksenmukaista asettaa muuttuva lisdpddomavaatimus edelleen 0,0
%:n tasolle. Luottomarkkinoiden jarjestelmariskien kehityksesti muodostetun
laaja-alaisen arvion perusteella ei ole havaittavissa merkkeja sellaisesta
rahoitusjarjestelmén haavoittuvuuksien kasvusta, joka edellyttdisi muuttuvan
lisipadomavaatimuksen kasvattamista.

luottokannan kasvuvauhtia kehitystid ja erityisesti asuntolainamarkkinoiden
kehitysta tulee kuitenkin seurata tarkasti ja varautua lisdpadomavaatimuksen
nostamiseen riittdvdn atkaisin, mikdali luottosuhdanne voimistuu merkittdvdsti.

pitkddn jatkuva kevyt rahapolitikka edellyttad kdytettivissd olevien
makrovakausvdlineiden joukon laajentamista ja herkkyyttd makrovakaus-
politiikan vdlineiden kdyttéonotossa. Makrovakauspolititkalla voidaan alentaa
ylivelkaantumisen riskid ja turvata pankkijarjestelmdn vakautta ja myods
plenentdd tulevien rahoituskriisien todenndkéisyytta.

1 Makrovakausnikymait

Epdavarma Kkansainvilinen taloustilanne nikyy myo6s rahoitusmarkkinoiden
epavarmuutena. FEuroopan pankkisektorin haasteet jatkuvat uusimmista stressitesti-
tuloksista huolimatta. Vallitseva matala korkotaso helpottaa kotitalouksia ja yrityksii,
mutta samalla heikentad pankkien korkokatetta.
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Euroalueen rahapolitiikka ja kotimainen finanssi- ja rakennepolitiikka tukevat Suomen
hitaasti elpyvdi taloutta. Suomen talouden tila on joistakin myénteisista merkeistd
huolimatta edelleen vaikea. Suomen pankkisektori on vakavarainen ja sen kestokyky on
yha suhteellisen vahva. Kotimaisten pankkien vakavaraisuussuhdeluvut heikkenivit
vuoden 2016 ensimmadisellda vuosineljannekselld hieman. Keskittyneisyys, markkina-
varainhankinnan suuri osuus ja Pohjoismaiden rahoitusjarjestelmien viliset kytkennit ja
niihin liittyva tartuntavaara ovat keskeisia riskitekijoitd. Matala korkotaso voi lisaksi
kanavoitua omaisuushintoihin nopeastikin ja lisita riskia ylivelkaantumisesta.

Kotitalouksien velkaantuminen

Kotitaloussektorin korkeaksi kasvanut velkaantuminen on eris pankkisektorin vakauden
kannalta keskeisimmisti huolenaiheista. Korkea velkataso yhdistettyna vaimeisiin kasvu-
ja tyollisyysnakymiin voivat altistaa pankkisektorin luottotappioihin.

Erityisesti asuntomarkkinoiden jatkuva seuranta on tirkeatd, silla hairiét asunto-
markkinoilla ovat yleisin vakavan finanssikriisin syisti. Lisaksi ylivelkaantuminen alistaa
kansantalouden hiirioille ja siten hidastaa talouskasvua keskipitkilld aikavalilla. Kestiava
talouskasvun elpyminen ei voi perustua yksipuolisesti velkavetoisen kulutuksen ja
asuntorakentamisen kasvun varaan.

Makrovakauspolitiikalla voidaan hillitd velkaantumisen kasvua ja turvata pankki-
jarjestelmén vakautta sekd my0s pienentda tulevien rahoituskriisien todennikoisyytti.
Jarjestelmariskipuskuri ja kotitalouksien lainanhoitokyvyn riittdvyyteen liittyvit sitovat
vaatimukset kuitenkin puuttuvat Suomessa tilld hetkelld kiytettdvissi olevasta
valineistosta.

2 Yhteensopivuus muun talouspolitiikan kanssa

Rahaolot ovat koko euroalueella erittdin keveit. Vuoden 2014 kesakuusta lahtien kayttéon
otetut EKP:n rahapoliittiset toimet ovat selvésti alentaneet yritysten ja kotitalouksien
luottojen hintaa ja edistineet luotonannon kasvua euroalueella. Vaimeiden inflaatio-
niakymien vuoksi korot tulevat EKP:n neuvoston arvioiden mukaan pysymiin alhaisina
pitkaan, mika yhdessé laajan arvopapereiden osto-ohjelman kanssa heijastuu markkina-
korkoihin, pankkien keskuspankkiluottojen kustannuksiin ja saatavuuteen sekd myos
pidempiin velkapapereiden korkoihin.
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Suomen Pankki arvioi, ettd euroalueen rahapolitiikan viritys on sopusoinnussa Suomen
talouden kehityksen kanssa. Jotta rahapoliittisten toimien kaikki hyodyt voidaan
saavuttaa, tarvitaan kuitenkin paéttdvdisid toimia muilla politiikan aloilla myos
Suomessa, silld merkittdvi osa talousongelmistamme ovat rakenteellisia.

3 Johtopaatokset

Jakelu

Muuttuvan lisdpddomavaatimuksen ensisijaisena perusteena kiytettiva luottokannan ja
BKT:n suhteen trendipoikkeama oli vuoden 2016 alussa 5,5 %-yksikkod, miki antaa
muuttuvalle lisipddomavaatimukselle ohjearvon 1,0 %. Mittarin koholla oleva arvo
selittyy osin yritysten vilisten lainojen ja konsernin sisaisten ulkomaanvelkojen
kehitykselld. Aiemmin havaittava laskeva suuntaus on tasoittunut, ja indikaattori on
kaantynyt lievddn nousuun.

Taydentaviat riskimittarit ja vaimeana jatkunut luottosuhdanne eivat siten viittaa
merkittdvadn rahoitusjirjestelmédn haavoittuvuuksien kasvuun. Kokonaisnikemys
luottomarkkinoiden jarjestelmiriskien kehityksestd on siten edelleen, etti merkkeji
sellaisesta rahoitusjérjestelmén haavoittuvuuksien kasvusta, joka edellyttiisi muuttuvan
lisipadomavaatimuksen kasvattamista, ei ole.

Luottokannan kasvuvauhtia kehitysta ja erityisesti asuntolainamarkkinoiden kehitysta
tulee kuitenkin seurata tarkasti ja on syytd varautua lisipaddomavaatimuksen nostamiseen
riittdvan aikaisin, mikéli luottosuhdanne voimistuu merkittavisti.
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