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Julkinen Finanssivalvonnan johtokunnan
asiaa koskevan paatoksen julkistamisen
jalkeen.

Suomen Pankin lausunto Finanssivalvonnan johtajan esitykseen makrovakaus-
vilineiden kiaytosti 3.5.2016

Finanssivalvonta on pyytinyt Suomen Pankkia toimittamaan lausunnon johtajan
paatosesityksestd Finanssivalvonnan johtokunnan paatoksentekoa varten.

Finanssivalvonnan paijohtaja esittda, ettd Finanssivalvonnan johtokunta:
e asettaa muuttuvan lisapadomavaatimuksen edelleen 0,0 %:n tasolle, ja

e paattdd sitovan 10 %:n luottolaitoskohtaisen alarajan asettamisesta sisdisid
malleja kiyttdvien luottolaitosten asuntolainasalkun keskiméariisille riski-
painoille 1.7.2017 alkaen vakavaraisuusasetuksen artiklaan 458 pohjautuen.

Suomen Pankin lausunto
Suomen Pankki puoltaa Finansstvalvonnan johtajan esitystda

e asettaa muuttuva lisdpddomavaatimus edelleen 0,0 %:n tasolle.

e pddttdd sitovan 10 %:n luottolaitoskohtaisen alarajan asettamisesta luotto-
laitosten asuntolainsalkun keskimadicirdiselle riskipainolle 1.7.2017 alkaen vaka-
varaisuusasetuksen artiklaan 458 pohjautuen.

e pitdd ennallaan muiden merkittdvien luottolaitosten (O-SII) lisipadoma-
vaatimusten taso.

e Lisdksi Suomen Pankki tukee analyysin jatkamista tehtyjen makrovakaustoimen-
piteiden vaikutuksista ja mahdollisten lisdtoimenpiteiden tarpeesta.

1 Makrovakausniikymiit

Euroalueen rahapolitiikka ja kotimainen finanssi- ja rakennepolitiikka tukevat Suomen
hitaasti elpyvaa taloutta. Heikon suhdannetilanteen vallitessa ei ole nakyvissi akuutteja
rahoitusvakautta uhkaavia tekijoitd. Matala korkotaso voi kuitenkin kanavoitua
omaisuushintoihin nopeastikin ja lisita riskia ylivelkaantumisesta.

Kotitalouksien velkaantuminen on jatkunut tulojen ja talouden kasvua nopeampana.
Asuntojen hintojen ja asuntoluotonannon kehitys on kuitenkin ollut maltillista. Nopeinta
kasvu on ollut kotitalouksien taloyhticlainoissa. Ylivelkaantumisen ja asuntohintojen
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lijallisen nousun seuraukset olisivat todennékdisesti vaikeasti hallittavissa taloutemme
haavoittuvuuksien (julkisen talouden kestdvyysvaje, kasvava velkaantumien seki
kilpailukykyongelmat) vuoksi. Asuntomarkkinoiden jatkuva seuranta on tarkeita silla
hairiot asuntomarkkinoilla ovat yleisin vakavan finanssikriisin syistd ja koska
ylivelkaantuminen alistaa kansantalouden hiiriville ja siten hidastaa talouskasvua
keskipitkélla aikavalilla.

Suomen pankkisektori on talld hetkelld vakavarainen. Pankkisektorin omavaraisuusaste
on viime vuoden aikana kohonnut uuden pddoman hankinnan ja kertyneiden
voittovarojen kasvun myGtd. Jarjestimattomien saamisten osuus on euroalueen
alhaisimpia. Vallitseva matala korkotaso helpottaa kotitalouksia ja yrityksid, mutta
samalla heikentda pankkien korkokatetta. Keskittyneisyys, markkinavarainhankinnan
suuri osuus ja Pohjoismaiden rahoitusjarjestelmien viliset kytkennét ja niihin liittyva
tartuntavaara ovat keskeisii riskitekijoita.

Makrovakauspolitiikalla ~voidaan hillitd velkaantumisen kasvua ja turvata
pankkijarjestelmén vakautta ja myOs pienentdd tulevien rahoituskriisien
todenndkoisyyttd. Suomessa kéytettivissd olevasta valineistostd kuitenkin puuttuvat
jarjestelmariskipuskuri ja kotitalouksien lainanhoitokyvyn riittdvyyteen liittyvat sitovat
vaatimukset.

2 Yhteensopivuus muun talouspolitiikan kanssa

Rahaolot ovat koko euroalueella erittdin keveit. Vuoden 2014 kesékuusta lahtien kayttoon
otetut EKP:n rahapoliittiset toimet ovat selvisti edistdneet yritysten ja kotitalouksien
lainansaannin helpottumista ja luotonannon lisddntymistd koko euroalueella. Heikkojen
inflaationdkymien vuoksi korot tulevat EKP:n neuvoston arvioiden mukaan pysyméaan
alhaisina pitkdén, mika yhdessi laajan arvopapereiden osto-ohjelman kanssa heijastuu
markkinakorkoihin, pankkien keskuspankkiluottojen kustannuksiin ja saatavuuteen seki
myds pidempiin velkapapereiden korkoihin. Maaliskuussa EKP:n neuvosto péatti useista
toimista, joilla edistetddn hintavakaustavoitteen saavuttamista. Toimissa hy6dynnetiddn
eri rahapolitiikan vélineiden vilisid synergiaetuja, ja niiden mitoituksella pyritadn
entisestddn helpottamaan rahoitusoloja ja edistimdin luotonantoa. Niin tuetaan
euroalueen talouden elpymisti ja edistetddn inflaatiovauhdin palautumista hieman alle
kahteen prosenttiin keskipitkalld aikavalilla.

Suomen Pankki arvioi, ettd euroalueen rahapolitiikan viritys on sopusoinnussa Suomen
talouden kehityksen kanssa. Jotta rahapoliittisten toimien kaikki hyddyt voidaan
saavuttaa, tarvitaan kuitenkin paattdviisia toimia muilla politiikan aloilla myos
Suomessa, silla merkittava osa talousongelmistamme ovat rakenteellisia.
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Toimenpidesuositus perustuu Suomen Pankin ja Finanssivalvonnan makrovakaus-
raporttiin sekd Suomen Pankin ja Finanssivalvonnan asiantuntijoista koostuvan
valmisteluryhmén toimenpidesuosituksiin johon my6s makrovakausryhma on yhtynyt.

3 Johtopéitokset

Jakelu

Muuttuvan lisipadomavaatimuksen ensisijaisena perusteena kéytettidva luottokannan ja
BKT:n suhteen trendipoikkeama oli vuoden 2015 lopulla 2,6 % -yksikkos, mika antaa
muuttuvalle lisipddomavaatimukselle ohjearvon 0,25 %. Luottokanta/BKT-
trendipoikkeama on trendinomaisesti laskenut vuodesta 2010 ja sen tuorein havainto on
matalin sitten vuoden 2005. Taydentdvat riskimittarit ja vaimeana jatkunut
luottosuhdanne eivét viittaa merkittavdan rahoitusjirjestelman haavoittuvuuksien
kasvuun. Talla hetkelld ei siten ole erityistd perustetta luottosuhdanteen hillitsemiseen
muuttuvaa lisipddomavaatimusta korottamalla.

Sen sijaan sitovan vahintiédn 10 %:n alarajan asettaminen asuntolainojen riskipainoille on
makrovakausnidkokulmasta perusteltua sen varmistamiseksi, ettd pankkisektori
kokonaisuudessaan asettaa riskipainot riittdvin varovaisesti sellaiselle tasolle, ettd se
ottaa huomioon asuntoluottomarkkinoilla muodostuvat jirjestelmariskit. —Sisdisten
mallien  menetelmiddn  perustuvien asuntolainojen  riskipainojen  mataluus
kansainvilisessi vertailussa ja riskipainojen erot pankkien valilla viittaavat sithen, etti ne
eivat riittavasti huomioi jarjestelméariskeja.

Sitovan alarajan maltillinen korotus on luottomarkkinoita tervehdyttiava ja keskipitkan
aikavdlin riskeja vdhentdva. Toimenpiteen ei arvioida sisdltivin sellaisia
suhdanneluonteisia vaikutuksia, jotka olisivat ristiriidassa rahapolitiikan tavoitteiden,
talouden elpymisen tai luottomarkkinoiden vakaan toiminnan kanssa.
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