VAKAUSARVIO

Suomea varoitetaan
kotitalouksien velasta

28.11.2016 — Vakausarvio — Rahoitusvakaus

Euroopan unionin rahoitusvakauden valvonnasta vastaava Euroopan
jarjestelméariskikomitea varoittaa Suomea kotitalouksien velkaantumiseen ja
asuntoluotonantoon liittyvistd keskipitkén aikavilin haavoittuvuuksista. Riskien
lievittimiseksi Suomen viranomaisilla tulisi olla nykyista tehokkaammat vélineet
rajoittaa uusien asuntolainojen enimmaiskokoa suhteessa lainanhakijan
velanhoitokykyyn. Suomen rahoitusjirjestelmén vakaus ei kuitenkaan lyhyella aikavalilla
ole uhattuna.

Euroopan unionin rahoitusvakauden valvonnasta vastaava Euroopan

jarjestelmériskikomitea™ on kiinnittinyt huomiota Suomen asuntomarkkinoiden
haavoittuvuuksiin seka puutteisiin, joita on Suomen viranomaisten valtuuksissa torjua
niita riskejd. Komitean Suomelle antaman, marraskuun 2016 lopussa julkistetun
varoituksen mukaan erityisesti kotitalouksien suuren velkaantuneisuuden aiheuttamat
haavoittuvuudet voivat keskipitkélld aikavilillda uhata Suomen rahoitusjarjestelméan ja

1. Ks. lisatietoliite Mikd on Euroopan jirjestelmiriskikomitea ja miten se toimii?
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kokonaistalouden vakautta.'

Suomen Pankki on viime vuosina toistuvasti kiinnittdnyt huomiota kotitalouksien
velkaantumiseen ja asuntoluotonantoon liittyviin rakenteellisiin

haavoittuvuuksiin.3! Suomen Pankki on my6s korostanut tarvetta monipuolistaa ja
tdydentaa kaytettavissa olevaa makrovakausvalineistoa, jolla ndiden riskien ja
haavoittuvuuksien kasvuun voidaan puuttua.

Suomen Pankki yhtyy komitean ndkemykseen kotitalouksien suuren, kasvavan ja
epatasaisesti jakautuneen velkaantuneisuuden riskeistd. Suomen talouden kestava
elpyminen ei voi pysyvisti perustua kotitalouksien velkaantumisen kasvuun, joka
heikentii seki kotitalouksien ettd kansantalouden kykya sopeutua tuleviin hiiriéihin.
Esimerkiksi tyottomyyden lisdantymisen tai asuntojen hintojen laskun seurauksena
varsinkin runsaasti velkaantuneiden kotitalouksien kulutus voi dkillisesti supistua, mika
olisi vaarallista rahoitusjarjestelmén ja talouden vakaudelle.

Suomen rahoitusjéarjestelméan haavoittuvuutta lisddvat myos pankkisektorin
rakenteelliset erityispiirteet, kuten suuri keskittyneisyys ja tiivis kytkeytyminen
Pohjoismaiden pankkijarjestelmiin. Suomen pankkisektori on kuitenkin pysynyt
vakavaraisena ja kannattavana vaikeassa toimintaymparistossa.

Komitean tunnistamien riskien torjumiseksi on valttimatonta, ettd Suomen
viranomaisille varmistetaan nykyista vahvemmat makrovakausvélineet vaikuttaa
kotitalouksien velkaantumiseen ja sithen kytkeytyviin jarjestelmariskeihin. Vaikka
rahoitusjirjestelman vakauteen ei kohdistu tilla hetkelld valittomia uhkia, valmius
kayttda makrovakausvilineitd on syyta luoda hyvissi ajoin.

Asuntomarkkinoiden lyhyen aikavalin riskit
tasaantuneet

Kotitalouksien velkaantuneisuus Suomessa on jatkanut kasvuaan. Kotitaloussektorin
yhteenlaskettu velka suhteessa kiytettavissi oleviin vuosituloihin on suurentunut yli 125
prosenttiin (kuvio 1).

2. Jarjestelmariskikomitea arvioi kaikkien EU-maiden asuntomarkkinoiden riskeja ja antoi Suomen lisaksi
varoituksen seitsemalle muulle jasenvaltiolle. Ks. Jarjestelmariskikomitean lehdistGtiedotteet.

3. Euro & talous 2/2016, 5/2015, 2/2015.
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Suomalaisten kotitalouksien velkaantuneisuus enndtyssuuri
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Kuvio 1

Sen sijaan Suomen asuntomarkkinoiden lyhyen aikavilin vakausriskit ovat tasaantuneet
asuntoluottokannan kasvuvauhdin ja asuntojen hintojen maltillisen kehityksen myo6ta.

Suomessa ei ole merkkejd asuntojen hintojen laaja-alaisesta yliarvostuksesta. Asuntojen
hinnat ovat koko maassa keskimaarin ldhelld pitkan aikavilin keskiarvojaan seka
suhteessa vuokriin ettid palkansaajien ansiotasoon. Hinnoissa on kuitenkin suuria
alueellisia eroja kasvukeskuksien ja muun maan vélilla (kuvio 2). Suomen talous on
pitkédn taantuman jialkeen entistd alttiimpi maailmantalouden kasvun merkittéville
hidastumiselle. Tallaisen negatiivisen riskin toteutuminen voisi johtaa myos asuntojen
hintojen alenemiseen.

Asuntojen hinnat eriytyvat

1. e Piikaupunkiseutu (PKS)* 2, e Koko maa
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* Helsinki, Espoo, Vantaa, Kauniainen.

** Hyvinkéd, Jarvenpad, Kerava, Riihimaki, Kirkkonummi, Nurmijérvi,
Sipoo, Tuusula, Vihti.

Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat.
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Kuvio 2

Suomalaisten pankkien riskinsietokyky suhteessa asuntoluotonannosta aiheutuviin
suoriin riskeihin on pankkien vahvojen vakavaraisuussuhteiden ja korkealaatuisten
omien varojen ansiosta hyva. Lisidksi asuntolainojen sddnnollinen Iyhentaminen
vahentaa riskia, ettd asuntovelkaisen kotitalouden asunnon markkina-arvo alenisi

kriisitilanteessa jiljelld olevaa asuntovelkaa pienemmaksi.

Suomen makrovakausvalineistdoa syyta parantaa

Suomessa on tehty ja parhaillaan on valmisteilla toimia jarjestelmériskikomitean esiin
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nostamien riskien lievittdmiseksi: asuntolainakorkojen veroviahennysoikeutta
supistetaan asteittain, uusien asuntoluottojen enimmaiskokoa suhteessa lainan
vakuuksiin on heindkuusta 2016 alkaen rajoitettu lainakatolla
(enimmaisluototussuhdevaatimus) ja Finanssivalvonta on ilmoittanut asettavansa
vahimmaisvaatimuksen pankkien asuntoluottojen keskimééariisille riskipainoille
viimeistadn heindkuusta 2017 alkaen. Lisdksi EU-sdiantelyn mukaiset luottolaitosten
kiinted lisdpadomavaatimus ja rahoitusjarjestelmén kannalta merkittavien
luottolaitosten lisdapadomavaatimukset saatettiin Suomessa voimaan ilman EU-
lainsdddannon sallimia siirtymé&aikoja.

Keskipitkan aikavilin haavoittuvuuksiin keskittyvéssa varoituksessaan
jarjestelmariskikomitea pitaa tehtyja toimia tarkoituksenmukaisina, mutta mahdollisesti
riittimattomind. Komitea kiinnittaa erityistd huomioita siihen, ettd Suomen
viranomaisilla ei ole valtuuksia rajoittaa uusien asuntolainojen enimmaiiskokoa
esimerkiksi kotitalouden lainanhoitorasituksen perusteella. Samankaltaiseen
johtopaitokseen yhtyy Kansainvilinen valuuttarahasto IMF Suomen

rahoitusjirjestelmén riskeji koskevassa arviossaan. !

Suomessa nykyisellddan kaytettdvissi olevan makrovakausvilineiston (taulukko)
tdydentamiseksi valtiovarainministerio valmistelee lainsdadantoa, joka mahdollistaisi

pankkijarjestelman haavoittuvan rakenteen perusteella asetettavan harkinnanvaraisen

liséipasomavaatimuksen eli jarjestelmériskipuskurin asettamisen luottolaitoksille.'s!

Taulukko.

4. IMF:n tekemai laaja-alaista arviota Suomen rahoitusjarjestelmén haavoittuvuuksista ei ole julkaistu vield
kokonaisuudessaan, mutta arvion keskeiset tulokset julkistettiin 3.10.2016. Ks. linkki.
5. Ks. valtiovarainministerion tiedote ja asiantuntijatyoryhman selvitys jarjestelmariskipuskurivaatimuksen

kayttoonoton tarpeellisuudesta Suomessa.
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Suomessa kaytettavissa olevat makrovakausvalineet*

Makrovakausvailine Kaytto

Muuttuva lisdpddomavaatimus Asetettu 0 % 1/2015-111/2016. Asetetaan
luottolaitoksille. neljannesvuosittain.
Rahoitusjarjestelman kannalta 0,5-2,0 prosentin lisépadomavaatimus 4
merkittavan luottolaitoksen luottolaitokselle voimaan 7.1.2016.
lisdpadomavaatimus. Tarkistetaan vuosittain.

90 % vakuuksien arvosta (ensiasunnon
o L ostajille 95 %) 1.7.2016 alkaen,
Asuntolainojen enimmaisluototussuhde. ) o
mahdollisuus kiristad suhdetta.
Tarkistetaan neljannesvuosittain.

EU:n vakavaraisuusasetuksen artiklat 124
ja 164: kiinteistovakuudellisten luottojen Ei kaytetty.
riskipainojen korottaminen.
) ) Valmistelu kdynnissa 10 prosentin alarajan
EU:n vakavaraisuusasetuksen artikla 458: ; )
. . ) ) asettamiseksi keskimaaraisille
tiukemmat kansalliset toimenpiteet o o )
asuntolainojen riskipainoille. Voimaan

viimeistdan 1.7.2017.

makrovakausriskin hoitoon.

* Varsinaisten makrovakausvalineiden lisaksi rahoitusvalvojalla on mahdollisuus asettaa
luottolaitoksen taloudellisen aseman valvontaan perustuvia harkinnanvaraisia

lisdvaatimuksia (ns. pilari 2 -vaatimuksia).

Lahteet: Finanssivalvonta ja Suomen Pankki.

Vilitonta Suomen rahoitusjarjestelmén vakauteen kohdistuvaa uhkaa ei ole ndhtavissa.
Suomen Pankki pitdd tehtyja makrovakaustoimenpiteita lyhyelld aikavalilla riittavina.
Silti on tirkeii, ettd viranomaiset ovat valmiita nopeisiin toimiin, jos luottosuhdanteen
havaitaan voimistuvan liikaa. Uhkien torjumiseksi tarvittavien vilineiden on oltava
ajoissa kdyttovalmiina.

Suomen rahoitusjirjestelmin vakauden turvaamiseksi Finanssivalvonnan johtokunnalla
tulisi olla riittévat valineet 1) asuntovelallisten maksukyvyn ja -varan riittavyyden, 2)
asuntolainojen luototussuhteiden kohtuullisuuden ja 3) luottolaitosten omien varojen
riittdvyyden varmistamiseksi (kuvio 3).
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Rahoitusjarjestelmén kyky kestdd asuntoluotonannon
riskejd rakentuu usean tekijén varaan

Kotitalouksien \EASMNOEIEIIH Asuntolainojen Kotitalouksien

velanhoito- ja maks! luototus- nettovarallisuus-

kulutuskyky ja - suhteiden asema
kohtuulli-

Luottolaitosten tappionkanto-
ja luotonantokyky

Lahde: Suomen Pankki.

8.11.2016
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Kuvio 3

Suomen viranomaisilla ei tdlld hetkella ole riittdvia keinoja kotitaloussektorin riittdvian
velanhoitokyvyn varmistamiseksi (vasemmanpuoleinen ylikolmio kuviossa 3).
Finanssivalvonta on tosin jo vuodesta 2010 ldhtien suositellut, ettd pankkien tulisi
luottoa myoOntéessa tarkistaa, ettd asiakas kykenisi selviytyméaén lainastaan korkotason
ollessa 6 % ja maksuajan 25 vuotta. Jarjestelmariskikomitean ja valuuttarahaston
mainitsemien valtuuksien lisdadminen makrovakausvalineistoon antaisi viranomaisille
nykyistd vahvemmat keinot asuntovelallisten lainanhoitokyvyn varmistamiseen.

Pankkisektorin rakenne haavoittuvainen

Suomen pankkisektorin tilanne on pysynyt vakaana vaikeasta toimintaymparistosta
huolimatta. Suomalaiset pankit ovat keskimaarin kannattavia ja vakavaraisia. Suomen
rahoitusjarjestelman haavoittuvuutta kuitenkin lisda pankkisektorin suuri
keskittyneisyys: kahden suurimman toimijan yhteenlaskettu markkinaosuus
rahalaitosten lainoista ja talletuksista oli vuoden 2015 lopussa ldhes kaksi kolmasosaa.

Muita pankkijarjestelmén rakenteellisia haavoittuvuuksia ovat asuntoluottojen suuri
osuus pankkien luottokannasta, asuntoluottojen alhaiset keskiméaéaraiset riskipainot
pankkien vakavaraisuuslaskennassa, pankkien suuri riippuvuus ulkomailta hankittavasta
markkinaehtoisesta rahoituksesta ja Suomen pankkisektorin tiivis kytkeytyminen
Pohjois- ja Baltian maiden pankkijarjestelmiin.

Kotimaisen pankkisektorin kannattavuus on pysytellyt verraten hyvana matalasta
korkotasosta ja verkkaisesta talouskasvusta huolimatta (kuvio 4). Vakavaraisuussuhteet
pysyttelivat alkuvuonna 2016 suurina, kun pankkien omien varojen ja riskipainotettujen
saamisten méadrat sdilyiviat melkein ennallaan. Pankkisektorin vakavaraisuudelle on
edelleen ominaista ydinpddoman suuri osuus omista varoista. Lainakannan laatu on hyva

javakaa, ja jarjestimittomien saamisten osuus luottokannasta on pieni.[ﬂ

6. Valvottavien taloudellinen tila ja riskit 2/2016
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Suomen pankkisektorin vakavaraisuus pysytellyt vahvana

1. HEM Oman pidoman tuotto 2. Ydinvakavaraisuussuhde
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Kuvio 4

Yritysten ja rahoituslaitosten vaadittaessa nostettavien talletusten korko on painunut
hyvin lahelle nollaa. Muutamat pankit ovat alkaneet soveltaa negatiivisia talletuskorkoja
kaikkein suurimpien instituutioasiakkaiden talletuksiin. Kotitalouksien
kayttotilitalletukset ovat kasvaneet, vaikka niidenkin korot ovat laskeneet vuoden 2016
jalkipuoliskolla. Kotitaloudet arvostanevat naiden talletusten likvidiytta, vaikka

talletuskorot ovat poikkeuksellisen matalat./”)

Pankkien maksuvalmiuden riittdvyyttd mittaavan maksuvalmiusvaatimuksen (Liquidity
Coverage Ratio, LCR) vaiheittainen kéayttéonotto alkoi lokakuussa 2015. Pankeilla tulee
olla taseessaan riittiva méara korkealaatuisia, nopeasti ja pienin kustannuksin kéteiseksi
muunnettavia varoja, jotta ne kestiisivit rahoituksen nettoméaaraisen arvioidun
ulosvirtauksen 30 péivin pituisessa stressitilanteessa. Suomen pankkisektori tayttaa
vaikeuksitta vuonna 2016 sovellettavan vaatimuksen.

Digitalisaatio, pankkisektorin ulkopuolelta tuleva kilpailu ja pitkittynyt matala korkotaso
ovat vaikuttaneet pankkien liiketoimintamalleihin. Tdma on nakynyt erityisesti
mobiilimaksamiseen soveltuvien vilineiden kehityksena. Jotkin pankit ovat myos
muuttumassa entistd monialaisemmiksi palveluyrityksiksi, jotka laajentavat
toimintaansa perinteisten pankkitoimintojen ulkopuolelle, esimerkiksi terveys- ja
hyvinvointiliiketoimintaan.

Pankkiunionin ja sen yhteisen pankkivalvonnan my6td Suomen nelja suurinta
luottolaitosta ovat siirtyneet EKP:n suoraan valvontaan. Niistd suurimman, Nordea
Pankki Suomi -konsernin, on tarkoitus muuttua vuoden 2017 alussa tytaryhtiosta
ruotsalaisen emoyhtionsa sivuliikkeeksi. Kotimaisen pankkisektorin yhteenlaskettu tase
pienentynee tuntuvasti, silla kesikuussa 2016 Nordea Pankki Suomen osuus pankkien

yhteenlasketusta taseesta oli 62 %.®! Kaikki pankin vakuudellisten joukkolainojen

rahoitusliiketoimintaan liittyvat erét on jo siirretty Nordea Kiinnitysluottopankin

taseeseen.’

7. Oikeusministerion kanta negatiivisiin viitekorkoihin turvaa osaltaan pankkien korkokatteita. Ministerio esitti
kevailld 2016, ettd luotonantajalla on oikeus perid asuntoluoton marginaali kokonaisuudessaan myds viitekoron
ollessa negatiivinen, jos luottosopimuksessa niin on sovittu.

8. Kotimaiseen pankkisektoriin ei lasketa ulkomaisten luottolaitosten sivuliikkeitd Suomessa.

9. Nordean muutokset eivit juuri ndy Suomen Pankin rahalaitostilastossa, joka sisiltid my6s Suomessa toimivien
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Vakuutus- ja tyoelakelaitoksilla iso rooli sijoittajina

Vakuutus- ja tyeldkelaitokset ovat suurimpia institutionaalisia sijoittajia Suomessa.
Tallaisten suursijoittajien merkitys rahoitusjirjestelmin vakauden kannalta ilmenee
lahinna niiden sijoituskayttaytymisen kautta, silla niiden mahdolliset arvopapereiden
pakkomyynnit kriisitilanteissa voisivat aiheuttaa vakavia ongelmia pddomamarkkinoilla.
Nain ollen rahoitusvakaudesta vastaavien viranomaisten on tarpeen arvioida
vakuutusyhtiéiden vakavaraisuuden lisdaksi niiden sijoituksia.

Vakuutusyhtitiden toimintaympaéristo ei ole helppo. Matalat korot kasvattavat
vakuutusyhtioiden vastuita, silld vuoden 2016 alussa voimaan tulleessa
vakuutusyhtiéiden kansainvalisessa saantelyssa (ns. Solvenssi I -saéntely) vastuuvelka
arvostetaan vakavaraisuuslaskennassa markkina-arvoon. Lisdksi suurimman
sijoitusluokan korkosijoitusten tuotto on heikko etenkin uusissa sijoituksissa. Siiti
huolimatta korkosijoitusten osuus suomalaisten vakuutusyhtiéiden sijoituksista on

pysynyt ennallaan, eikd yhtigiden riskinottohalu ole keskimézrin kasvanut (kuvio 5).m"’

Suomalaisten henkivakuutusyhtididen sijoitusten maaré ja
jakauma pysytelleet vakaina

1. MMM Rahamarkkinasijoitukset 2. HEEM Valtionlainat

3. Muut korkosijoitukset 4. W Osakesijoitukset
5. BN Kiinteistosijoitukset 6. Muut sijoitukset
7. === Sjjoitukset yhteens (oikea asteikko)

% Mrd. euroa

2013 2014 2015 2016

Ei sisdlld johdannaisia.
Lahde: Finanssivalvonta.
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Kuvio 5

Suomalaisten henkivakuutusyhtitiden vakuutuskanta koostuu paaosin
sijoitussidonnaisista vakuutuksista, joiden sijoitusriski on vakuutuksen ottajilla.
Etukiteen sovitun tuoton lupaavia takuutuottoisia sijoitusvakuutuksia on Suomessa
viahemmain kuin monissa muissa maissa. Tama helpottaa suomalaisten
henkivakuuttajien toimintaa matalien korkojen ymparistossa.

Useat henkivakuutusyhtiot ovat saaneet Finanssivalvonnalta luvan kayttaa uuden
vakuutusyhtiéiden vakavaraisuussaantelykokonaisuuden (Solvenssi IT) pitkaaikaisia
siirtymasaannoksii, jotta markkinahdirioilta valtyttaisiin. Kaikki suomalaiset
vakuutusyhtiot tayttiviat kesdkuun 2016 lopussa sekd vakavaraisuus- etti

viahimméispadomavaatimukset."!

ulkomaisten luottolaitosten sivuliikkeiden tiedot.

10. Ks. artikkeli Korkotason laskusta huolimatta henkivakuutusyhtididen vakavaraisuus hyvalld tasolla.

11. Solvenssi II -sddntelykokonaisuudessa laajalti sovellettavat siirtymasaannokset vaikeuttavat vakuutusyhtididen
valistd vakavaraisuuden vertailua. Eradt yhtiot ovat julkaisseet vapaaehtoisesti vakavaraisuustietonsa ilman
siirtymasaannoksid, mutta kaikkien vakuuttajien vertailukelpoisia tietoja on saatavilla viimeistdan vasta kevaalla

2017, jolloin yhtiot julkaisevat vuosittaiset vakavaraisuutta ja taloudellisesta tilaa koskevat kertomuksensa.
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Tyoelédkelaitosten keskiméariinen sijoitustuotto jdi alkuvuonna 2016 nollaan. Matalista
koroista huolimatta korkosijoitusten osuus sijoitusjakaumassa kasvoi. Sijoitusten
kokonaisriski pieneni, kun osakkeiden osuus sijoituksista supistui. Tama vahvisti
laitosten riskiperusteista vakavaraisuusasemaa. Finanssivalvonnan arvion mukaan

[12]

tyoelédkelaitosten riskinkantokyky on sailynyt hyvélla tasolla.

Kasvuyritysten rahoituksessa parannettavaa

Toimiva rahoituksen vélittyminen on talouskasvun edellytys. Suomen
rahoitusjirjestelma on pankkikeskeinen, ja etenkin pienet ja keskisuuret yritykset (PK-
yritykset) ovat riippuvaisia pankkirahoituksesta. Nopeasti kasvavat PK-yritykset luovat
uusia tyopaikkoja ja siten tukevat tyollisyytta ja yleisemminkin koko taloutta.

Vaikka yritysrahoituksen saatavuus on tilastotietojen ja kyselyiden perusteella pysytellyt
keskimairin hyviana, voimakkaasti kasvuhaluisilla PK-yrityksilla on ollut hankkeittensa
toteutumista vaikeuttaneita ongelmia rahoituksen saatavuudessa ja ehdoissa. Ndiden

yritysten rahoituksen tarve on myos suurempi kuin PK-yrityksilld keskiméazrin.['

Euroopan keskuspankin kyselyn™#! mukaan suomalaisten PK-yritysten muut kuin
lainakorkoon liittyvit kustannukset ovat kasvaneet. Samoin vakuusvaatimukset ja muut
ehdot, kuten kovenantit ja takausvaatimukset, ovat kiristyneet. Kuitenkin suomalaisten
PK-yritysten pankkirahoituksen saatavuus on edelleen yksi Euroopan parhaimmista:
pankkilainoja hakeneista PK-yrityksistd 80 prosentille on myonnetty haettu laina
taysimadraisena tai suurimmalta osin. TAma osuus on pysynyt varsin vakaana vuodesta
2014 lahtien.

PK-yritysten rahoituksen saatavuutta voi vaikeuttaa vakuuksien puute etenkin, jos
yrityksen varat koostuvat padosin aineettomasta paaomasta. Lisdksi aloittavilla ja
nopeasti kasvavilla yrityksilld voi olla lyhyt maksuhistoria, mika voi vaikuttaa haetun
lainan saatavuuteen ja ehtoihin.

Yrityssektorin ns. sulautettu korollinen velka oli kesdkuussa 2016 n. 78 % Suomen
BKT:sta (kuvio 6). Sulautetusta velasta 37 % oli ulkomaisia lainoja, joista valtaosa oli
yrityskonsernien sisdisid suoria sijoituksia. Jos timé verraten paljon heilahteleva erd
jatetdan pois, yritysvelan BKT-suhde pienentyi tasaisen hitaasti vuosina 2014—2015,
mutta vuonna 2016 pienentyminen taittui. Suomen rahalaitosten kotimaisille yrityksille
myontdmien lainojen kanta on kasvanut tdna vuonna hieman yli 2 prosentin vauhtia.

12. Ks. artikkeli Tyoeldkesektorin alkuvuoden alavireinen vakavaraisuuskehitys pysahtyi, mutta haasteet jatkuvat
tulevina vuosina.
13. Ks. PK-yritysbarometri 2/2016.

14. Survey on the access to finance of enterprises (SAFE).
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Suomalaisten yritysten lainoista suuri osa ulkomaisia
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Kuvio 6

Yritysten rahoituksen saatavuutta parantaisivat rahoitusldhteiden monipuolistuminen ja
pankkikilpailun voimistuminen yritysluototuksessa. Pankkikonttorien mééra on
Suomessa pienentynyt ja konttoriverkosto harventunut jo kauan. Lainapaatoksia
tehdéin entistd keskitetymmin, ja paikallisten pankkikonttorien ns. hiljainen tieto
asiakkaistaan vihenee, mikd voi muuttaa yritysten luottojen saatavuutta ja ehtoja.

Ruotsin asuntomarkkinoiden riskit huoli myos
Suomelle

Suomen rahoitusjarjestelma on erityisesti rahoituslaitosten tiiviiden kansainvilisten
kytkosten vuoksi haavoittuva myos kansainvilisen ja Euroopan rahoitusjirjestelmien
vakavien hiiriiden suhteen.

Euroopan rahoitusjarjestelméan riskinsietokykya on jarjestelmallisesti vahvistettu
globaalin finanssikriisin jilkeisina vuosina. Toteutetuilla ja valmisteilla olevilla
sddntelyuudistuksilla pankeilta vaaditaan paljon aiempaa vahvempaa vaka- ja
omavaraisuutta, suurempia maksuvalmiuspuskureita ja turvallisempaa varainhankintaa.
Saantelyuudistukset sekd pankkiunionin yhteisen pankkivalvonnan ja kriisinratkaisun
kdynnistaminen pienentivit osaltaan finanssikriisien todennikoisyytta ja vaikutuksia.

Matala korkotaso heikentdd euroalueen pankkien kannattavuutta. Liséksi osaa pankeista
rasittaa jarjestimattomien lainojen suuri maara. Useat euromaat ovat myos haavoittuvia
suhteessa asuntomarkkinoiden suhdanneluonteisiin tai rakenteellisiin riskeihin.

Kansainvilisen talouden ja rahoitusjarjestelméan kriisit ja muut vakavat hairi6t voisivat
vihentdd Suomen vientii, vaikeuttaa pankkien markkinaehtoista varainhankintaa ja
heikentdi Pohjoismaissa toimivien rahoituslaitosten luotonantokykya myos Suomessa.
Nordean rakenneuudistuksen seurauksena Suomen pankkijarjestelmén kytkeytyneisyys
pohjoismaiseen rahoitusjirjestelmiin kasvaa.

Ruotsissa kotitalouksien asuntolainakanta ja velkaantuneisuus ovat kasvaneet ripeisti ja
asuntojen hinnat ovat nousseet nopeasti suhteessa kotitalouksien kiytettavissi olevaan
tuloon. Ruotsin pankkisektorilla on suuret asuntolainasaamiset, ja sektori on suuri,
keskittynyt, kytkeytynyt ja riippuvainen markkinaehtoisesta, osin euro- ja
dollarimaaraisestd, rahoituksesta.
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Sekd Ruotsin viranomaiset ettd kansainvéliset organisaatiot ovat olleet huolestuneita

Ruotsin asuntomarkkinoiden kasvaneista riskeisti.!'>! Ruotsin asuntomarkkinoihin
liittyvén jarjestelmariskin toteutuminen vaikuttaisi todennékdisesti myos Suomeen
erityisesti pohjoismaisten pankkikonsernien ja maiden vilisen kaupan kautta. Maiden
rajat ylittdvien tartuntariskien voimakkuus riippuisi suurelta osin siitd, kuinka
voimakkaita Ruotsin asuntomarkkinoiden vakavien hiirididen vaikutukset
pohjoismaisten pankkien varainhankintaan, maksuvalmiuteen ja luotontarjontaan
olisivat.

Pohjois- ja Baltian maiden pankkien vélisten kytkosten vahvistuessa entisestdan on
rahoitusmarkkinoiden vakauden yllapitdmiseksi tarpeen lujittaa viranomaisten valista
yhteistyota ja tiedonvaihtoa. Yhteistyon edistdmiseksi Pohjois- ja Baltian maiden
keskuspankit ovat laatimassa uutta ns. yhteistoimintapoytikirjaa keskuspankkien
valisesta yhteistyostd muun muassa kriisitilanteissa.

Pankkijirjestelmin maiden vilisten kytkosten vahvistuminen korostaa tarvetta, ettd EU-
mailla olisi mahdollisimman samankaltainen makrovakausvélineisto ja riittava
kansallinen harkinnanvara varmistaa tehokas puuttuminen jarjestelmariskeihin. On
tarkedd, ettd makrovakaustoimenpiteiden vaikutus ulottuu myos maassa toimiviin
ulkomaisiin pankkeihin, etenkin jos ndiden merkitys rahoitusjirjestelméssi on suuri.
Tama edellyttaa sitd, ettd viranomaiset hyvaksyvat vastavuoroisesti toistensa
makrovakauspédatokset mahdollisimman kattavasti.

Lisatietoliite. Mika on Euroopan

jarjestelmariskikomitea ja miten se toimii?
Euroopan jarjestelmariskikomitean (European Systemic Risk Board, ESRB) perustava
lainsdddanto tuli voimaan joulukuussa 2010. Komitean jasenid ovat padasiassa EU-

maiden keskuspankit ja rahoitusvalvontaviranomaiset."®!
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Jarjestelmariskikomitean paattava toimielin on hallintoneuvosto,"”” jonka

puheenjohtajana toimii Euroopan keskuspankin padjohtaja Mario Draghi. Suomen
Pankin paédjohtaja on jarjestelmariskikomitean hallintoneuvoston dénivaltainen ja
Finanssivalvonnan johtaja danioikeudeton jasen. Suomen Pankin asiantuntijat

osallistuvat jarjestelmariskikomiteassa kasiteltdvien asioiden valmisteluun.

Jirjestelmiriskikomitea toimii EKP:n yhteydessi Frankfurtissa.!'

Euroopan jarjestelmariskikomitea vastaa EU:n rahoitusjéarjestelméan vakauden
valvonnasta. Sen tehtdvidna on tunnistaa rahoitusjarjestelmaan kohdistuvia

15. Jarjestelmariskikomitea varoitti myos Ruotsia sen asuntomarkkinoiden jarjestelmariskeistd samassa
yhteydessi kuin Suomea. Ks. myds Ruotsin keskuspankin uusin vakausjulkaisu.

16. 28 EU-jasenmaan keskuspankkien ja rahoitusvalvontaviranomaisten liséksi jasenid ovat 6 eurooppalaista
instituutiota (EKP, Euroopan komissio, Euroopan pankkiviranomainen EBA, Euroopan
arvopaperimarkkinaviranomainen ESMA, Euroopan vakuutus- ja lisdeldkeviranomainen EIOPA ja EU:n talous- ja
rahoituskomitea EFC) seki tarkkailijajasenia Norjan ja Islannin keskuspankit.

17. Muita toimielimia ovat ohjauskomitea, sihteeristd, neuvoa-antava tieteellinen komitea ja neuvoa-antava
tekninen komitea, joiden tukena toimii useita asiantuntijaty6ryhmia.

18. Euroopan jarjestelmiriskikomitean rakenteesta ja toiminnasta lisda sen kotisivuilla.
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jarjestelmariskejd, estda riskien syntymista ja lieventda niiden vaikutuksia.

Kun jarjestelméariskikomitea tunnistaa EU:n rahoitusjéarjestelméén tai sen osaan
kohdistuvia riskeji, se voi antaa varoituksia tai suosituksia korjaaviksi toimenpiteiksi.
Varoitukset ja suositukset voivat olla yleisluonteisia, tai ne voivat kohdistua erityiseen
rahoitusjarjestelman haavoittuvuuteen tai riskiin. Jarjestelmariskikomitea voi osoittaa
varoitukset tai suositukset koko EU:lle, sen yhdelle tai useammalle jasenvaltiolle tai
yhdelle tai useammalle valvontaviranomaiselle. Jarjestelmariskikomitean
hallintoneuvosto paattaa erikseen, julkistaako se antamansa varoitukset ja suositukset.

Euroopan jarjestelméariskikomitea voi antaa varoituksen, kun se on yksiléinyt yhden tai
useamman rahoitusjirjestelmén vakautta uhkaavan riskin tai haavoittuvauden.
Varoitukseen ei sisilly varsinaisia toimintaohjeita, eiki varoituksen saajan odoteta
muodollisesti raportoivan varoituksen perusteella tekemistaan toimenpiteista. Komitean
antamiin suosituksiin puolestaan sisiltyy ohjeet korjaaviksi toimiksi seki aikaraja niiden
toteuttamiselle. Jarjestelmariskikomitea seuraa suositusten toteuttamista, ja suosituksen
vastaanottajan tulee tiedottaa toimenpiteistdan jarjestelméariskikomitean lisdksi EU:n
jasenmaiden valtion- tai hallitusten padmiehista koostuvalle Eurooppa-neuvostolle.

Avainsanat

asuntoluotonanto, rahoitusvakaus, asuntolainat, makrovakaus, velkaantuminen,
kotitaloudet
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