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Johtokunnan

puheenjohtaja Pentti Hakkarainen

Finanssivalvonta

FINANSSIALAN KESKUSLIITON NAKEMYS MAKROVAKAUSTILANTEESTA

Finanssialan Keskusliitto (FK) kiittdd mahdollisuudesta esittdad ndkemyksensa
ajankohtaisesta makrovakaustilanteesta ja makrovakausvalineiden kayttotarpeesta.

FK:ssa asiaa on kasitelty 1.6. pankkijohtokunnan ja 3.6. hallituksen kokouksessa. Taman
perusteella toteamme seuraavaa.

1 FK:n ndkemys Suomen makrovakaustilanteesta

Finanssivalvonnan johtokunta paatti 16.3.2015 pitamassaan kokouksessa, etta se ei aseta
kotimaisille luottolaitoksille muuttuvaa lisdpddomavaatimusta eika ota kayttéén muitakaan
makrovakausvalineita. Vaikka muuttuvan lisdpaddomavaatimuksen asettamisen kannalta
keskeinen mittari — luottokannan ja BKT:n suhteen trendipoikkeama — olisikin mekaanisesti
tulkittuna johtanut 0,75 prosenttiyksikon suuruisen lisdpaaomavaatimuksen asettamiseen,
johtokunta katsoi, etta paatoksen kannalta muut relevantit riskimittarit eivat ilmenna
makrovakautta vaarantavien tekijdiden kasvua eika johtokunta siten nahnyt tarvetta asettaa
muuttuvaa lisdpadomavaatimusta. Paatdksen perusteluissa todettiin lisaksi, etta
kaytettavissa olevien mittarien perusteella ei mydskaan ollut perusteita asettaa
kiinteistdvakuudellisiin luottoihin sovellettavia padomavaatimuksia vakavaraisuusasetuksen
mukaisia vahimmaismaaria korkeammiksi.

FK katsoo, ettd Finanssivalvonnan johtokunnan 16.3. tekema paatds oli oikea ja perusteltu.
Paatospaivan jalkeen saadut indikaattori- ja tilastotiedot Suomen makrovakaustilanteesta
eivat anna milldan tavalla aihetta muuttaa tuolloin tehtya tilannearviota. Siten FK ei nde
tarvetta muuttuvan lisdpadomavaatimuksen asettamiselle tai muunlaiselle
makrovakauspolitikan kiristamiselle Suomessa.

2 Nakemyksen perustelut

Luottokannan ja BKT:n suhteen trendipoikkeaman kehitys

Finanssivalvonnan johtokunnan 16.3. tekeméa paatos perustui Tilastokeskuksen
rahoitustilinpidon tietoihin, jotka ulottuivat vuoden 2014 kolmannelle neljannekselle. Niiden
mukaan Suomen yksityisen sektorin luottokanta oli tuolloin yhteensa 355,6 mrd. euroa, ja
luottokannan koko suhteessa BKT:hen oli 175,2 %. Suhdeluvun poikkeama pitkan aikavalin
trendistaan arvioitiin 4,7 prosenttiyksikoksi.

Tilastokeskus julkisti 31.3. vuoden 2014 neljannen neljanneksen rahoitustilinpidon tiedot.
Samassa yhteydessa tarkistettiin aiempien neljdnnesten tietoja. Ne osoittivat luottokannan
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olleen neljannen neljanneksen lopussa 353,7 mrd. euroa eli 173,4 % suhteessa BKT:hen.
Lisaksi kolmannen neljanneksen luottokantatietoa korjattiin alaspain yli 3 mrd. euroa, mika
pienensi luottokannan suhdetta BKT:hen noin 2 prosenttiyksikkda. Samalla myos
trendipoikkeama pieneni aiemmin arvioidusta. Uusien rahoitustilinpitotietojen perusteella
luottokannan kehitys oli siis viime vuoden jalkipuolella hyvin maltillista ja kolmannen
neljanneksen osalta jopa hitaampaa kuin maaliskuun paatoksen tekemisen yhteydessa oli
tiedossa.

Tassa yhteydessa FK haluaa tuoda julki huolensa niista sisalléllisistd ongelmista, joita se
katsoo liittyvan Finanssivalvonnan kayttamaan luottokantamuuttujaan. Siina yrityssektorin
lainamuotoiseen velkaan sisaltyvat myos yritysten valiset velat. Tilastokeskuksen mukaan
nama ovat suurelta osin konsernien sisaisia velkoja. Kokonaisuudessaan yrityssektorin
velka on luottokantamuuttujan mukaan reilut 200 mrd. euroa, josta konsernien sisaisten
velkojen osuus on karkeasti arvioiden 70-80 mrd. euroa. Vertailuna todettakoon, etta
talletuspankkien yritysluottokanta on noin 40 mrd. euroa.’

Konsernien sisaisten velkojen sisallyttaminen luottokantamuuttujaan heikentaa FK:n
kasityksen mukaan muuttujan informaatioarvoa makrovakauspaatoksia tehtaessa.
Ensinnakin ko. velkoja koskevat tiedot ovat laadultaan arveluttavia, koska ne joudutaan
estimoimaan niind neljanneksin, jolloin yritysten uusia tilinpaatdstietoja ei ole saatavilla.
Estimointimenetelmat ovat luonteeltaan karkeita. Toiseksi, konsernien sisaisten velkojen
yhteys makrovakauteen on epéaselva. Velkojen maaran kasvu ei valttamatta kerro mitdan
jarjestelmariskien lisdantymisesta, vaan se voi liittya esimerkiksi emojen ja tytaryritysten
valisiin tasesiirtoihin, yritysjarjestelyihin tai konsernien sisaiseen rahoitukseen.

Esimerkiksi vuoden 2014 aikana suomalaisten yritysten (pl. asuntoyhteisét) lainamuotoinen
velka kasvoi luottokantamuuttujan mukaan 6.9 mrd. euroa, mutta samaan aikaan Suomen
rahalaitosten lainat yrityksille (pl. asuntoyhteisét) kasvoivat Suomen Pankin
rahalaitostilastojen mukaan vain 0.7 mrd. euroa (kaikki valuutat huomioon ottaen).?
Epéaselvaksi jaa, mista paaosa luottokantamuuttujan osoittamasta kasvusta tuli ja miten
varmalla pohjalla tama tieto on.

Edella olevista syista FK esittaa, etta luottokantamuuttujasta olisi syyta poistaa yritysten
valisia velkoja koskevat erat tai ne tulisi vahintadankin konsolidoida.

Muiden riski-indikaattoreiden kehitys

Suomen Pankin rahalaitostilastojen mukaan Suomen rahalaitosten luotonanto yrityksille ja
kotitalouksille on jatkunut maltillisena myos vuoden 2015 alkukuukausina.
Yritysluottokannan vuosikasvu (ml. asuntoyhteisét) on ollut noin 7 prosenttia ja
kotitalousluottokannan (ml. kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisét) noin
2 prosenttia. Kokonaisuudessaan rahalaitosten luotonanto yksityiselle sektorille on
kasvanut 3% prosentin vauhtia. FK:n mielesta seka Tilastokeskuksen rahoitustilinpito etta
Suomen Pankin rahalaitostilastot osoittavat, etta luotonannon kasvu on ollut viime vuoden

! Rahoitustilinpidon vastinsektoritiedot ovat kaytettavissa vain vuositasolla. Tassa esitetyt luvut
Eerustuvat vuoden 2013 lopun tilanteeseen.

Suomen Pankin rahalaitostilastoissa kaytettavaa sektoriluokittelua muutettiin vuoden 2014 alussa,
minka vuoksi yrityslainakannan muutos on tassa laskettu vuoden 2014 tammikuun lopusta joulukuun
loppuun (kaikki valuutat huomioon ottaen).
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jalkipuolella ja vuoden 2015 alussa hyvin maltillista, eikd Suomessa ole merkkeja
luotonannon tai velkarahoituksen kayton liiallisesta kasvusta.

My6s muut riski-indikaattorit vahvistavat kasitysta makrovakausriskien vahaisyydesta.
Esimerkiksi asuntojen hintoihin ei kohdistu merkittavia nousu- tai laskupaineita, vaan
hintakehitys on ollut verrattain vakaata jo pidemman aikaa. Vanhojen osakehuoneistojen
hinnat olivat tammi-maaliskuussa keskimaarin 1,1 % alemmat kuin vuotta aiemmin, ja
vanhojen omakotitalojen hinnat olivat viime vuoden loka-joulukuussa keskimaarin 1,2 %
vuodentakaisia alemmat. FK katsookin, ettd Suomessa ei ole merkkeja asuntojen hintojen
laaja-alaisesta yliarvostuksesta tai sellaisen tilanteen kehittymisesta Iahiaikoina.

My6s Suomen pankkisektorin tila on pysynyt vakaana. Pankkijarjestelma on hyvassa
kunnossa, ja sen vakavaraisuusasema ylittda selvasti asetetut vaatimukset, mukaan lukien
vuoden 2015 alusta voimaan tulleen uuden kiintedn lisdpadomavaatimuksen. Pankkien
omat pddomat riittdvat siten turvaamaan niiden toimintakyvyn ja luotonannon jatkuvuuden,
vaikka heikko taloustilanne edelleen pitkittyisi. Tastdkaan nakokulmasta FK ei nae tarvetta
kiristdad makrovakauspolitiikkaa.

Lopuksi FK haluaa huomauttaa, ettd mikali suomalaisille pankeille paatettaisiin kaikesta
edella esitetysta huolimatta asettaa lisapadomavaatimuksia, kuten kansallisen systeemisen
merkittavyyden perusteella maariteltavia vaatimuksia, se voisi tiukentaa pankkien
asiakkailleen tarjoaman rahoituksen ehtoja ja siten toimisi vastoin pyrkimyksia vauhdittaa
maamme talouskasvua. Pankit mitoittavat pddomatasonsa viranomaisvaatimuksia
korkeammiksi, koska vaatimusten alittaminen — tai pelkka riski siitd — johtaa pankkien
kannalta merkittaviin seuraamuksiin. Padomavaatimusten tiukentaminen johtaisi siten
pankkien sisaisten padomatavoitetasojen nousuun, mika lisaisi kustannuksia. Tama
heijastuisi edelleen mm. luotonannon ehtoihin kilpailuolosuhteiden asettamissa puitteissa.
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