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Salassa pidettavi JulkL24 § 12k

Julkinen Finanssivalvonnan johtokunnan
asiaa koskevan paatoksen julkistamisen
jalkeen.

Suomen Pankin lausunto Finanssivalvonnan johtajan péétosesitykseen
makrovakausviilineiden kaytosti 3.2.2017

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

1 Finanssivalvonnan johtaja esittdd, ettd Finanssivalvonnan johtokunta:

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

e pddttdd, ettd aloitetaan valmistelut luottolaitoskohtaisen 15 %:n
alarajan asettamiseksi sisdisid malleja kdyttdavien luottolaitosten
asuntoluottokannan keskimddrdiselle riskipainolle. Tavoitteena on
riskipainoalarajan kéyttoonotto 1.1.2018 alkaen,
vakavaraisuusasetuksen artiklan 458 nojalla.

Suomen Pankin lausunto

Suomen Pankki katsoo, etti

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

e on perusteltua nostaa pankkikohtainen asuntoluottojen riskipainoalaraja 15
prosenttiin 1.1.2018 alkaen.

1 Taloudellinen tilanne ja makrovakausniakymaét

Suomen talouden suhdannekuva on hieman parantunut, mitd on tukenut alhainen
korkotaso sekd kuluttajilen ja yrittdjien vahvistunut luottamus tulevaan
talouskehitykseen. Samanaikaisesti maailmantalouden kehitykseen liittyvit riskit ja
kansainviliset poliittiset riskit ovat lisddntyneet. Kasvu jatkuneekin kohtalaisena
perustuen kotimarkkinoiden vetoon ja velkaantumiseen.

Kotitalouksien lainakanta suhteessa kéytettdvissdé oleviin tuloihin on kasvanut
historiallisen korkealle tasolle, 126,9 prosenttiin (Q3/2016) eli noin 3 prosenttiyksikkoa
vuodentakaista suuremmaksi.
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Asuntomarkkinoiden kehitys on jatkunut maltillisena. Marraskuussa 2016
asuntolainakannan vuosikasvu hidastui hieman, 2,3 prosenttiin. Asuntolainakannan
keskikorko laski marraskuussa 2016 1,08 prosenttiin.

Asuntojen keskimiérdisten hintojen vaimea nousu jatkui, mutta hintakehitys on
eriytynyttd. Pddkaupunkiseudulla asuntojen reaalihinnat nousivat kolmannella
neljannekselld 2,3 %, mutta laskivat muualla Suomessa 0,3 %.

Suureksi kasvanut velkataso yhdistettynd vaimeaan talouskasvuun voi altistaa
asuntoluottomarkkinat jarjestelmériskeille, jotka voivat heijastua stressitilanteessa
erityisesti kulutuksen vihentymisen kautta laajemmin reaalitalouteen ja edelleen
epdsuorasti pankkeihin.

Kotimaisen pankkisektorin kokonaisvakavaraisuussuhde oli 23,1 prosenttia ja
ydinvakavaraisuussuhde 21,1 prosenttia. Jarjestiméttomien saamisten osuus saamisista
oli kesdkuun 2016 lopussa kansainvilisesti erittdin pieni (1,6 %).

Suomen pankkisektorin rakennemuutoksen myotd keskiméirdinen vakavaraisuussuhde
tulee pienenemidén noin kahdella prosenttiyksik6lld ja laajemminkin pohjoismaisen
pankkisektorin lisdéntyneet kytkdkset kasvattavat kotimaisen pankkisektorin herkkyytti
erityisesti Ruotsin asuntomarkkinoiden mahdollisesti karjistyville ongelmille.

2 Yhteensopivuus muun talouspolitiikan kanssa

Eurojirjestelméan ohjauskorkojen odotetaan pysyvin nykyiselld tasolla tai sitd alempina
pidemmain aikaa ja vield omaisuuserien ostojen péatyttyakin. EKP:n neuvosto vahvisti,
ettd epatavanomaisiin rahapoliittisiin toimiin lukeutuvassa omaisuuserien osto-
ohjelmassa jatketaan 80 miljardin euron suuruisia kuukausittaisia ostoja vuoden 2017
maaliskuun loppuun saakka. Huhtikuusta 2017 lihtien ostoja tehddan 60 miljardin euron
arvosta kuukaudessa. Ndin on tarkoitus toimia joulukuun 2017 loppuun saakka ja
tarvittaessa sen jidlkeenkin, kunnes EKP:n neuvosto katsoo inflaatiovauhdin palautuvan
kestavisti tavoitteen mukaiseksi.

Inflaationdkymat ovat euroalueella kohentuneet energian hinnan vaikutuksesta, mutta
inflaatiopaineet ovat edelleen vaimeita. Rahaolot ovat siten erittdin keveit vield pitkaan,
mika heijastuu markkinakorkoihin, pankkien keskuspankkiluottojen kustannuksiin ja
saatavuuteen sekda my6s pidempiin velkapapereiden korkoihin.

Euroalueen rahapolitiikan viritys on sopusoinnussa Suomen talouden vaimean
kehityksen kanssa. Jotta rahapoliittisten toimien kaikki hyodyt voidaan saavuttaa,
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tarvitaan kuitenkin paittdviisid toimia muilla politiikan aloilla my6s Suomessa, silld
merKkittdva osa talousongelmistamme on rakenteellisia.

3 Johtopaatokset

Muuttuvan lisdipddomavaatimuksen ensisijaisena perusteena kiytettava luottokannan ja
BKT:n suhteen trendipoikkeama oli vuoden 2016 kolmannella neljannekselld -1,3 %-
yksikkod, mikd antaa muuttuvalle lisipaaomavaatimukselle ohjearvon 0,0 %.
Téaydentavét riskimittarit ja vaimeana jatkunut luottosuhdanne eivit viittaa merkittaviin
rahoitusjarjestelmén haavoittuvuuksien kasvuun.

Kokonaisndkemys luottomarkkinoiden jarjestelmériskien kehityksesti on siten edelleen,
etti merkkeji sellaisesta rahoitusjarjestelmin haavoittuvuuksien kasvusta, joka
edellyttdisi muuttuvan lisipddomavaatimuksen kasvattamista, ei ole.

Luottokannan kasvuvauhdin ja erityisesti asuntolainamarkkinoiden kehitystad tulee
seurata tarkasti ja on syytid varautua enimmaiisluototussuhteen kiristimiseen riittivin
aikaisin, mikéli luottosuhdanne voimistuu edelleen. Enimmiisluototussuhteen
muuttaminen edellyttdd kuitenkin jatkoanalyysia.

Riskipainojen korotukset, kuten my6s muuttuvan lisipddomavaatimuksen nostaminen,
kohdistuvat pankkien vakavaraisuusvaatimuksiin ja vaikuttavat ensisijaisesti pankkien
riskinsietokykyyn. Asuntolainojen riskipainoja koskevan sitovan alarajan korottaminen jo
ilmoitetusta 10 prosentista 15 prosenttiin tulisikin toteuttaa rakenteellisista syisti
painojen saattamiseksi vastaamaan kotitalouksien velkaantumiseen liittyvii kohonneita
rakenteellisia haavoittuvuuksia. Alarajan noston tavoiteltu ajoittaminen vuoden 2018
alkuun jattda pankeille riittdvisti aikaa toteuttaa muutos.

Riskipainojen korottamisen vaikuttavuuden varmistamiseksi on syyta pyytia muiden EU-
maiden viranomaisia soveltamaan toimenpidettd Suomessa toimiviin sivukonttoreihin
seka Euroopan jarjestelmariskikomiteaa suosittelemaan tété jisenmaille.

Makrovakauspolitiikan tehokkuuden parantaminen edellyttaa kiytettivissid olevien
makrovakausvilineiden  kehittdmistd  ja  laajentamista  sekdi  herkkyytti
makrovakauspolitiikan vilineiden kiytt6onotossa. On perusteltua, ettd Finanssivalvonta
seuraa velkaantuneisuuskehitysti tehostetusti. Makrovakauspolitiikalla voidaan alentaa
ylivelkaantumisen riskid ja turvata pankkijarjestelmdn vakautta ja myds pienentii
tulevien rahoituskriisien todennékoisyytta.
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