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Julkinen Finanssivalvonnan johtokunnan
asiaa koskevan paitoksen julkistamisen
jalkeen.

Suomen Pankin lausunto Finanssivalvonnan johtajan paiatosesitykseen
makrovakausvilineiden kiytosta

Finanssivalvonta on pyytdnyt Suomen Pankkia toimittamaan lausunnon johtajan
paitosesityksestid Finanssivalvonnan johtokunnan paatoksentekoa varten.

Finanssivalvonnan johtaja esittd, ettd Finanssivalvonnan johtokunta paattaa:

e asettaa luottolaitostoiminnasta annetun lain 10 luvun 4 §:ssd mainitun muuttu-
van lisipddomavaatimuksen edelleen 0,0 %:n tasolle seka

¢ jatkaa luottolaitostoiminnasta annetun lain 15 luvun 11 §:n nojalla, 19.3.2018
tehdyn, enimmaisluototussuhteen alentamista koskevan paatoksen voimassa-
oloa. Padtoksella alennettiin enimmaisluototussuhdetta muiden kuin ensiasun-
non ostajien osalta 5 prosenttiyksikolla.

Suomen Pankin lausunto

Suomen Pankki katsoo, ettd

e on tarkoituksenmukaista asettaa muuttuva lisdpddomavaatimus edelleen 0,0
%:n tasolle,

e on syytd jatkaa pddtdstd koskien enimmadisluototussuhteen alentamista 85 pro-
senttiin muiden kuin ensiasunnon ostajien osalta.

1 Taloudellinen tilanne ja makrovakausnikymit

Suomen talouskasvu jatkuu laaja-alaisena. BKT:n kasvua tukevat niin vienti, inves-
toinnit kuin kulutuskin. My®&s ty6llisyyden kasvu on ollut vahvaa. Talouskasvun odo-
tetaan hidastuvan viimeistaan ensi vuoden aikana, kun rakenteelliset tekijit paina-
vat talouden kasvupotentiaalia, jonka arvioidaan olevan 1-1,5 prosenttia vuodessa.
Kuluttajien luottamus sekd omaan ettd Suomen talouskehitykseen oli vuoden 2018
ensimmaiselld neljanneksella vahvempaa kuin koskaan aikaisemmin.

Keskeisin huolenaihe on kotitalouksien velkaantuminen. Velkaantumisaste on jatka-
nut nousuaan noin 2 prosenttiyksikon vuosivauhtia. Kotitalouksien sdastamisaste oli
vuonna 2017 negatiivinen. Kotitalouksien kiytettavissi oleviin vuosituloihin suhteu-
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tettu velkaantuneisuus kasvoi vuoden 2017 viimeiselld neljainnekselld 128,3 prosent-
tiin, kun se vuotta aiemmin oli 126,2 prosenttia. Suhteessa BKT:hen kotitalouksien
lainakanta kasvoi historiallisen suureksi 66,4 prosenttiin vuoden 2017 viimeiselld
neljannekselld.

Euroméaraisesti tarkasteltuna arvioitu taloyhtiélainojen kannan kasvun (2,2 mrd.
euroa) vaikutus kotitalouksien velkaantuneisuuteen oli vuonna 2017 jo hieman suu-
rempi kuin asuntolainakannan kasvun (2,1 mrd. euroa) vaikutus.

Rakentaminen kasvoi vuonna 2017 ripeisti ja laaja-alaisesti. Asuntotuotannon odo-
tetaan jatkuvan vilkkaana myos tdna vuonna. Asuntojen hintoja kuvaavissa kuu-
kausi-indekseissa ei ole ndhtiavissd merkkeja hintojen nousun vauhdittumisesta,
mutta selvisti muuta maata nopeammin ovat nousseet padkaupunkiseudun pienten
kerrostaloasuntojen hinnat.

Asuntolainakannan vuosikasvu on pysytellyt vuoden 2018 alussa kahden prosentin
tuntumassa ja kulutusluottokannan kasvu runsaassa 5 prosentissa. Tilastokeskuksen
arvioima kotitalouksien yhtitlainakanta oli vuoden 2017 lopussa 13,4 % edellisvuo-
tista suurempi. Korkotason lasku on kasvattanut kiintein tasaerin maksettavien
asuntolainojen lyhennyksia ja asuntolainojen maturiteetti on pidentynyt. Uusien
nostettujen asuntolainojen keskikorko oli maaliskuussa 2018 ennityksellisen matala
0,92 % ja keskimaturiteetti 19,8 vuotta.

Kotimaisen pankkisektorin vakavaraisuussuhdeluvut ovat pysyneet vahvalla tasolla.
Ydinvakavaraisuussuhde supistui Nordean sivukonttoristumisen ja EKP:n OP-ryh-
malle asettamien riskipainolattioiden my6té 1,1 prosenttiyksikolld vuodentakaiseen
verrattuna ja oli 21,0 % joulukuun 2017 lopussa. Kokonaisvakavaraisuussuhde laski
1,2 prosenttiyksikolld 23,4 prosenttiin. Pankkisektorin ydinpddoman vahva kasvu
jarrutti vakavaraisuussuhteiden heikkenemistd. Suomen pankkisektorin vakavarai-
suus on yhia EU:n vahvimpia.

Vuoden 2018 alussa voimaan tulleen makrovakaustoimena asetetun 15 prosentin
riskipainolattian vilittomén vakavaraisuusvaikutuksen arvioidaan jaavan va-
haiseksi. Riskipainolattioiden arvioitu yhteisvaikutus pankkisektorin ydinvakavarai-
suussuhteeseen on -1,5 prosenttiyksikkoa. Suomen pankkisektorin ydinvakavarai-
suussuhteen sekd omavaraisuusasteen arvioidaan laskevan Nordean muuton myota
noin 1,1 prosenttiyksikolla vuoden 2017 lopun tietojen valossa.

Suomen pankkisektorin omavaraisuusaste kasvoi vuonna 2017 noin yhdelld prosent-
tiyksikolla 6,8 prosenttiin (EU-alueen merkittavimpien pankkien keskiméarainen
omavaraisuusaste oli 5,4 % syyskuun 2017 lopussa). Jarjestimattémien saamisten
osuus saamisista oli vuonna 2017 edelleen pieni (1,4 %) verrattuna EU:n keskiar-
voon (4,0 %).
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Suurimmat kansainvéliset uhat Suomen rahoitusjirjestelmén vakaudelle ovat yha
globaali riskien uudelleenhinnoittelu, valtioiden velkakestédvyysongelmat ja pohjois-
maisiin asuntomarkkinoihin liittyvit riskit. Suomen pankkisektorin Nordean koti-
paikkamuutoksen my6té yha vahvistuvat kytkokset muihin Pohjoismaihin kasvatta-
vat kotimaisen pankkisektorin jo ennestdin suurta herkkyytti kansainvalisilta ra-
hoitusmarkkinoilta tai muista Pohjoismaista mahdollisesti levidville kriiseille ja hii-
ridille.

Muuttuvan lisipddomavaatimuksen ensisijaisena perusteena kiytettava luottokan-
nan ja BKT:n suhteen trendipoikkeaman tuorein havainto vuoden 2017 viimeisen
neljanneksen lopusta on vahvasti negatiivinen, -7,4 % (vuoden 2017 kolmannen nel-
janneksen havainto korjautui -4,8 prosentista -4,6 prosenttiin), miki antaa muuttu-
valle lisipadomavaatimukselle ohjearvon 0,0 %.

Vaihtoehtoisista riskimittareista luottokannan ja BKT:n 5 vuoden liukuvan keskiar-
von suhteen vuosimuutos saa positiivisen arvon, mika viittaa lainanantoon liittyvien
syklisten riskien olevan lievissa kasvussa.

2 Yhteensopivuus muun talouspolitiikan kanssa

EKP:n neuvoston lokakuun 2017 rahapoliittisten paitdsten my6ti rahoitusolot pysy-
vit euroalueella ja Suomessa erittdin suotuisina syyskuuhun 2018 asti ja todenni-
koisesti vield sen jalkeenkin. Ohjauskorkojen odotetaan pysyvin nykyisella tasolla
pidemman aikaa ja vield omaisuuserien ostojen paatyttya.

Euroalueen kevyt rahapolitiikka tukee my6s Suomen reaalitaloutta, joka onkin elpy-
nyt vahvasti vuodesta 2016 alkaen.

Kevyt rahapolitiikka, alhainen inflaatio ja lisidntyvi velkaantuminen muodostavat
olosuhteet, joita varten makrovakausvilineita on kehitetty ja otettu kiyttoon.

3 Johtopaatokset

Vaikka joitain viitteitd suhdanneluonteisten riskien kasvusta on, kokonaisuudessaan
luotonannon ja rahoitusmarkkinoiden riskinottohalukkuuden kasvua kuvaavat mit-
tarit sekd muut tiydentévit riskimittarit (mm. kokonaistalouden ja asuntohintojen
kehitys) eivit viittaa sellaiseen rahoitusjirjestelmén riskien kasvuun, joka edellyt-
taisi muuttuvan lisipadomavaatimuksen kasvattamista.
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Suomen Pankki pitaa siten perusteltuna pitdd muuttuva lisipadomavaatimus 0,0
prosentissa.

Erityinen huolenaihe on kotitalouksien korkealle tasolle kasvanut velkaantuneisuus
ja sen edelleen jatkunut kasvu, minka vuoksi Suomen Pankki katsoo my®ds, ettd maa-
liskuussa tehdyn ja 1.7.2018 voimaan tulevan paitoksen, joka koski enimmaisluoto-
tussuhteen alentamista 5 prosenttiyksik6lld muiden kuin ensiasunnon ostajien
osalta, voimassaoloa on edelleen perusteltua jatkaa.

SUOMEN PANKKI

Erkki Liikanen Mika Pos6
padjohtaja osastopaallikko, johtokunnan sihteeri

Finanssivalvonnan johtokunta, Finanssivalvonnan johtaja, Jyri Helenius, Peik Gran-
lund



