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Julkinen Finanssivalvonnan johtokunnan
asiaa koskevan péaatoksen julkistamisen
jalkeen.

Suomen Pankin lausunto Finanssivalvonnan johtajan pééitosesitykseen
makrovakausvilineiden kaytosta

Finanssivalvonta on pyytanyt Suomen Pankkia toimittamaan lausunnon johtajan paatosesityksesta
Finanssivalvonnan johtokunnan paatoksentekoa varten.

Finanssivalvonnan johtaja esitté, ettd Finanssivalvonnan johtokunta:

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

e el pddtd poiketa enimmadisluototussuhteiden osalta luottolaitoslain
15 luvun 11 §:n mukaisista perustasoista, sekd

e korostaa viestinndssddn lainanottajien maksukyvyn huolellisen ar-
vioinnin tdrkeyttd sekd piddttyvdisyyttd lainanhakijan tuloihin
ndhden hyvin suurten ja takaisinmaksuajaltaan tavanomaista pi-
dempien luottojen myoéntdamisessd.

Suomen Pankin lausunto

Suomen Pankki katsoo, ettd on perusteltua
e pitdd muuttuva lisdpddomavaatimus edelleen 0,0 %:n tasolla,

e pitdd enimmadisluototussuhde luottolaitoslain 15 luvun 11 §:n mukai-
sella perustasolla,

e ja korostaa viestinndssd lainanottajien maksukyvyn huolellisen arvi-
oinnin tarkeyttd sekd piddttyvdisyyttd lainanhakijan tuloihin néh-
den hyvin suurten ja takaisinmaksuajaltaan tavanomaista pidem-
pien luottojen myontdmisessd.
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1 Taloudellinen tilanne ja makrovakausnakymat

Koronapandemia hallitsee talousndkymié. Pandemia johti poikkeukselli-
sen #killiseen ja voimakkaaseen globaalin tuotannon supistumiseen vuo-
den ensimmaiselld puoliskolla. Maailmantalouden ennakoidaan supistu-
van tdna vuonna noin 4-5 % ja euroalueen kokonaistuotannon noin 8 %.
Talouden supistumisen syvin vaihe on arvioiden mukaan ohitettu, mutta
talousnakymat ovat hyvin epavarmat ja toipuminen on hidasta. Suomen
Pankin ennusteen mukaan Suomen talous supistuu tdna vuonna noin 5 %
ja kasvaa 2—3 % kahtena seuraavana vuonna. Epidemiatilanteen uudel-
leen pahentuessa riski kotitalouksien luottamuksen heikkenemisesta, uu-
sista rajoitustoimista ja yritysten ahdingon syvenemisesti varjostaa ta-
louden toipumista. Kriisin pitkittymien entisestdén ja konkurssien li-
sddntyminen johtaisivat vdistaiméattd suurempaan ty6ttomyyden kasvuun
ja pankkien luottotappioiden lisdédntymiseen.

Koronapandemian vuoksi tehdyt mittavat raha- ja finanssipoliittiset tuki-
toimet ja odotetusti pidempaa matalana pysyva korkotaso ehkaisevét ko-
konaiskysynnin heikkenemista euroalueella ja Suomessa ja lieventavit
siten pandemian taloudellisia vaikutuksia. Suomessa suorien tukien ja
lainatakausten lisdksi yritykset ovat sopeutuneet koronakriisiin lomaut-
tamalla tyontekijoita ja hyodyntamalla pankkien myontamia lyhennysva-
paita. Pandemian pidemmaén aikavilin vaikutusten lieventdmiseksi on
tarkess huolehtia ett liiketoiminnaltaan terveet yritykset selviavat krii-
sin yli, ja rahoitusta on saatavana myo6s uuden liiketoiminnan perusta-
miseksi. Uuden liiketoiminnan rahoituksen heikkeneminen samalla kun
konkurssit lisadantyvat heikentéisivat merkittavasti talouden toipumista
pandemiasta.

Aktiviteetti asunto- ja asuntoluottomarkkinoilla palasi kesi-elokuussa
aiemmalle tasolle hiljaisempien kevatkuukausien jalkeen. Asuntolainan-
annossa ei ole merkkeja riskien poikkeuksellisesta kasvusta. Kotitalouk-
sien velkaantuneisuus kasvoi huhti-kesdkuussa 130,5 prosenttiin, kun
kéytettdvissa olevien tulojen kasvu hidastui enemmaén kuin velan kasvu.
Enimmaisluototussuhteen palauttaminen perustasolleen on osaltaan tu-
kenut asuntomarkkinoita.
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Suomen pankkisektorin ydinvakavaraisuussuhde pysyi vuoden 2020 toi-
sella neljannekselld vakaana 16,9 prosentissa. Suomen pankkisektorin
vakavaraisuussuhteet ovat edelleen eurooppalaista keskitasoa vahvem-
pia. EU-alueen pankkien keskiméariinen ydinvakavaraisuussuhde oli
14,9 % maaliskuun 2020 lopussa.

Keviilla 2020 tehtyjen makrovakausvaatimusten kevennysten seké voi-
tonjaosta pidattaytymisen seurauksena suomalaispankkien tappionsieto-
kyky oli kesdkuun 2020 lopussa vahvempi kuin ennen koronakriisia.
Suomalaispankkien luottojen arvonalentumiset kasvoivat voimakkaasti
vuoden 2020 ensimmaiselld puoliskolla, kun pankit varautuivat etupai-
notteisesti mahdollisiin luottotappioihin. My6s pankkien asiakkaille
myontdmat lyhennysvapaat kasvoivat kevaalld, mutta lyhennysvapaiden
kysynta on kevdin voimakkaan nousun jalkeen laskenut ja uusien myon-
nettyjen lyhennysvapaiden mairit ovat palautuneet lahelle tavanomaista
tasoa.

Muuttuvan lisdapddoman ensisijaisen riskimittarin — yksityisen sektorin
luottokannan ja nimellisen BKT:n suhteen trendipoikkeaman — alustava
arvo kesdakuun lopulle oli -1,57. Luottokannan kasvu oli vuoden ensim-
maiselld puoliskolla suhdannetilanteeseen nihden nopeaa, etenkin yri-
tyssektorilla, mika johtunee osin lyhennysvapaista ja tukitoimista. Pan-
demian ja talouden kehitykseen liittyvin epavarmuuden vuoksi yritys-
luottojen kysynnin odotetaan kuitenkin heikkenevin loppuvuonna. Téy-
dentdvien riskimittarien ja muiden saatavilla olevien indikaattoreiden ja
tilastojen perusteella merkkeja luottomarkkinoiden ylikuumenemisvaa-
rasta ei ole.

2 Yhteensopivuus muun talouspolitiikan kanssa

EKP ei tehnyt syyskuun kokouksessa muutoksia rahapolitiikkaansa. Tal-
letuskorko pysyi -0,5 prosentissa ja PEPP-ohjelman koko siilyi ennallaan
1350 miljardissa eurossa.

Runsas rahapoliittinen elvytys on edelleen tarpeen talouden elpymisen
tukemiseksi ja keskipitkdn aikavilin hintavakauden ylldpitdmiseksi.
EKP:n neuvosto paatti ndin ollen pitdd kasvua tukevan rahapolitiikan lin-
jan ennallaan. EKP:n neuvosto odottaa ohjauskorkojen pysyvén nykyi-
selld tasolla tai sitd alempina, kunnes arviointijakson inflaationdkymat
palautuvat vankasti riittdvéan ldhelle kahta prosenttia (mutta alle sen) ja
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kehitys nikyy johdonmukaisesti my6s pohjainflaatiossa. EKP:n rahapo-
kayttoon ottamilla toimilla autetaan pitimaan ylla rahoituksen saata-
vuutta myos niill, jotka kirsivat pandemian seurauksista eniten.

Toimilla tuetaan talouden toimijoiden maksukykya ja rahoitustilannetta,
autetaan yllapitamaan luotonantoa kotitalouksille ja yrityksille seka edis-
tetdan suotuisia rahoitusoloja kaikilla aloilla ja kaikissa maissa. EKP on
edelleen valmis tarkistamaan kaikkia vilineitddn tarpeen mukaan sym-
metrisen inflaatiotavoitteensa mukaisesti varmistaakseen, etti inflaatio
palautuu kestavisti lahemmaiksi tavoitetta.

Pankeille suunnattujen TLTRO -operaatioiden koronlasku kevaalla on
painanut lyhyitd korkoja edelleen. Rahoitusoperaatioissa tarjotaan edel-
leen runsaasti likviditeettid. Kolmannen kohdennettujen pitempiaikais-
ten rahoitusoperaatioiden (TLTRO III) sarjan viimeisimmassé operaati-
ossa on jaettu erittdin paljon likviditeettid ja tuettu ndin pankkien luoton-
antoa yrityksille ja kotitalouksille. Euribor-korot ovat laskeneet selvasti
kriisia edeltdvia tasoja alemmas ja esim. 3kk euribor on laskenut hieman
alle -0,5 prosentin.

Pandemiaan liittyvéssa osto-ohjelmassa tehddan netto-ostoja vield aina-
kin kesdkuun 2021 loppuun saakka. Joka tapauksessa ostoja jatketaan,
kunnes EKP:n neuvosto katsoo koronaviruspandemian kriisivaiheen
paattyneen. Omaisuuserien osto-ohjelmassa jatketaan ostoja nettomaa-
raisesti 20 miljardilla eurolla kuukaudessa, ja samoin jatketaan lisdos-
toja, joihin on varattu 120 miljardia euroa kaytettaviksi vuoden loppuun
mennessa.

Nykyisessd luottomarkkinoiden suhdannetilanteessa on tarkoituksenmu-
kaista pitda muuttuva lisipadomavaatimus edelleen o prosentin tasolla.
Koronapandemia on kasvattanut erityisesti yritysten luottokantaa, mutta
luottosyklissa ei ole ylikuumenemisen merkkeja. Muuttuvan lisipddoma-
vaatimuksen asettamisen pohjana kdytettavien riskimittareiden laskemi-
seen tarvittavien tietojen pitké viive on ongelmallinen erityisesti tilan-
teessa, jossa suhdannenakymit ovat muuttuneet dkisti.

Talouskasvun edellytysten tukemiseksi ja rahoitusvakauden edista-
miseksi uusien asuntolainojen enimmaisluototussuhde on perusteltua
pitaa lakisaateiselld perustasollaan 9o prosentissa (ensiasuntolainojen 95
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prosentissa). Asuntokauppa ja asuntolainananto palautuivat kesilld 2020
samalle tasolle kuin vuotta aiemmin, mutta talouden ja asuntomarkki-
noiden suhdannenakymaét ovat yha epavarmat. Kotitalouksien velkaantu-
neisuuden kasvu ja uusien asuntolainojen pidentyminen kasvattavat ra-
kenteellisia haavoittuvuuksia.

SUOMEN PANKKI

Olli Rehn Elisa Newby
paajohtaja osastopaallikko, johtokunnan sihteeri

Finanssivalvonnan johtokunta, Finanssivalvonnan johtaja, Samu Kurri,
Peik Granlund



