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Tivistelma

Makrovakausvalvonnassa ensisijaisena kokonaisluo-
tonannon riskimittarina ja muuttuvan lisdpadomavaati-
muksen asettamisperusteena kdytetdan yksityisen sek-
torin luottokannan ja BKT:n suhteen poikkeamaa pit-
kan aikavalin trendistddn. Kokonaisluotonantoa ku-
vaava yksityisen sektorin luottokanta voidaan maéri-
telld eri tavoin. Suomessa kokonaisluotonanto laske-
taan ensisijaisesti rahoitustilipidon neljannesvuositie-
doista, ja se siséltaa yksityisen sektorin saamat lainat
ja liikkeeseen laskemat velkapaperit velkojan sekto-
rista ja kotimaasta riippumatta.

Laajan luottokannan tarkastelu on perusteltua luo-
tonannon, velkarahoituksen k&yton, rahoituksen vali-
tyksen sekd néihin liittyvien riskien arvioimiseksi
mahdollisimman kattavasti. Rahoitusvakauden nako-
kulmasta on tarkeda tarkastella kaikkia vaateita, jotka
kokonaisuutena vaikuttavat yksityisen sektorin haa-
voittuvuuteen, velkakestavyyteen, velanhoitorasituk-
seen ja jalleenrahoitusriskiin seka yksityiselle sekto-

rille myonnettyjen luottojen riskillisyyteen.

Laajan luottokannan rinnalla on kuitenkin syyta
tarkastella my®ds laajuudeltaan suppeampia luottokan-
nan kasitteita. Naist4 keskeisin on ns. sulautettu velka,
josta on eliminoitu yksityisen sektorin siséinen koti-
mainen velka ja/tai samaan konserniin kuuluvien yri-
tysten valiset suorat sijoitukset ulkomailta Suomeen.

Tassé raportissa esitettyjen laskemien perusteella
luottokantakasitteen valinnalla voi olla suuri vaikutus
riskimittarina kdytetyn trendipoikkeaman arvoon. Li-
séksi vaikutuksen suuruus ja suunta voivat vaihdella
ajankohdasta toiseen. My®ds tilastoihin tehtavat tarkis-
tukset ja muut revisiot tilastojen ensijulkistuksen jal-
keen voivat takautuvasti muuttaa riskimittarin arvoa.

Yksittéisiin riskimittareihin liittyvien epavarmuuk-
sien vuoksi makrovakauden analyysi ja kokonaisris-
kiarvio perustuvat laajaan joukkoon suhdanneluonteis-
ten vakausuhkien muutosta kuvaavia tunnuslukuja ra-
hoitusjarjestelmén ja talouden eri osa-alueilta. Paatok-
set makrovakausvalineiden kaytosta perustuvat harkin-

taan, jota ndma tunnusluvut ohjaavat.
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1 Johdanto

1.1  Muuttuva lisdpdaomavaa-

timus vahvistaa luottolai-

tosten riskinsietokykya

Luottolaitoksille tarvittaessa asetettava muuttuva lisé-
paédomavaatimus on yksi Euroopan unionissa vuoden
2015 alusta kayttoon tulleista makrovakauspolitiikan
valineista.! Nailla valineilld makrovakaudesta vastaa-
vat viranomaiset pyrkivét estdmaéan tai lieventdmaan
koko rahoitusjarjestelmén kannalta vahingollisia ns.
jarjestelmariskeja ja siten turvaamaan rahoitusjérjestel-
méan vakauden.?

Suomessa Finanssivalvonnan on yhteistydssa Suo-
men Pankin ja valtiovarainministerion kanssa neljan-
nesvuosittain arvioitava, onko muuttuvan lisdpdédoma-
vaatimuksen asettaminen tai muuttaminen tarpeen.® Fi-
nanssivalvonnan johtokunta voi p&atoksellaén asettaa
luottolaitoksille* enintdan 2,5 prosentin suuruisen
muuttuvan lisdpadomavaatimuksen (suhteessa koko-
naisriskin maaraan) esimerkiksi, jos se arvioi koko-
naisluotonannon kasvun tai velkarahoituksen k&yton
liialliseksi rahoitusvakauden kannalta.

Muuttuvan lisdpddomavaatimuksen ensisijaisena

tarkoituksena on vahvistaa luottolaitosten kykya kestaa

! Muuttuva lisapaaomavaatimus sisaltyy EU:n luottolaitosdirektii-
viin (2013/36/EU) ja sen Suomessa voimaan saattaneeseen luottolai-
toslakiin (610/2014).

2 Ks. tarkemmin Timonen, J. — Topi, J. (2015) Makrovakauspoli-
tiikka Euroopan unionissa. BoF Online 3/2015.

3 Finanssivalvonnan johtokunta teki ensimmaisen muuttuvaa lisa-
padomavaatimusta koskevan paatoksensa maaliskuussa 2015. Ks.

tarkemmin http://www.finanssivalvonta.fi/fi/VValvonta/makrovakaus-

yksityisen sektorin voimakkaasta velkaantumisesta
koko rahoitusjarjestelmalle ja reaalitaloudelle aiheutu-
vaa riskid. Luottolaitosten on taytettdva muuttuva lisa-
padomavaatimus tappionkattamiskyvyltdén parhailla
omilla varoilla eli ns. ydinpddomalla.

Vastasyklisesti muutettava lisapddomavaatimus voi
myads tasata luotonannon vaihteluita. Luotonanto yksi-
tyiselle sektorille on tyypillisesti myotasyklistd, eli
luotonanto kasvaa ripedmmin noususuhdanteessa ta-
loudellisen aktiviteetin lisdéntyessa ja vastaavasti vai-
meammin — tai jopa supistuu — laskusuhdanteessa.
Muuttuvan lisdpaddomavaatimuksen suurentaminen
noususuhdanteessa ohjaa luottolaitoksia vahvistamaan
vakavaraisuuttaan, kun taas lisdpddomavaatimuksen
pienentdminen tai purkaminen laskusuhdanteessa voi
kannustaa luottolaitoksia lieventdmaén luotonannon ta-

louden kannalta epdsuotuisaa supistumista.

1.2 Luottokanta/BKT-suhteen
trendipoikkeama ensisijai-

sena riskimittarina

Suomen luottolaitoslain nojalla annetun valtiovarain-

ministeridn asetuksen (1029/2014) mukaan muuttuvan

valvonta/paatoksenteko/Pages/Default.aspx. Analyysista ks. tarkem-

min Suomen Pankin ja Finanssivalvonnan Makrovakausraportti
1/2015 (6.7.2015) ja 2/2015 (22.12.2015).

4 Suomessa asetettava muuttuva lisdpiaomavaatimus koskee kaikkia
luottolaitoksia, joilla on Suomessa riskipainotettuihin saamisiin luet-
tavia vastuuerid.

% Rahoitusvakaudella tarkoitetaan tilannetta, jossa rahoitusjarjes-
telmé& on kokonaisuutena vakaa ja rahoituksen valittyminen talou-
dessa héiriotonta.
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lisdpddomavaatimuksen ensisijaisena asettamisperus-
teena eli ns. ensisijaisena riskimittarina tulee kéyttaa
Suomen yksityiselle sektorille mydnnettyjen luottojen
kannan ja BKT:n suhteen poikkeamaa pitkén aikavalin
trendistadn®. Muuttuvan lisapdaomavaatimuksen oh-
jearvo (OA) lasketaan trendipoikkeaman arvon (TP)

perusteella seuraavasti:

jOS TP < 2, OAt =0 %,
jos 2 < TP < 10, OA, = [(0,3125 x TP;) — 0,625] %,
jos TPy> 10, OA=2,5%.’

Asetuksen mukaan luottokanta/BKT-suhdeluvun las-
kennassa on kaytettavé virallisia ja julkisia tilastotie-
toja luottokannasta ja nimellisestd BKT:std vahintaan
viimeisen 15 vuoden ajalta. Jos viimeisimman vuosi-
neljanneksen lopullisia tietoja ei ole kaytettavissa, las-
kennassa voidaan kéyttdd myds muita tilastotietoja, en-
nakkotietoja ja ennusteita, joiden perusteella muodos-
tetut aikasarjat kuvaavat luotettavasti luottokannan ja
BKT:n kehitysta ja joissa ei ole ilmeisia tilastointitapo-
jen muutoksista aiheutuvia epéjatkuvuuksia.

Asetuksen mukaan luottokannalla tarkoitetaan
muulle kotimaiselle yksityiselle sektorille kuin rahoi-
tussektorille (j&ljempéné yksityinen sektori) koti-
maassa ja ulkomailla mydnnettyjen lainojen yhteenlas-
kettua bruttom@ardd. Asetus jattaa kuitenkin avoi-
meksi, mitd tilastotietoja tdmén luottokannan lasken-
nassa tulisi tarkkaan ottaen kéayttaa.

Luottokannan laajuudeltaan erilaisia maaritelmia

tarkastellaan kasitteellisesti tdiméan raportin luvussa 2 ja

6 Tassa yhteydessa trendi lasketaan yleisesti kaytetylla, yksipuoli-
sella Hodrick—Prescott-suotimella soveltaen tasoitusarvoa 400 000.
7 Jos esimerkiksi trendipoikkeama (TP) on 5 prosenttiyksikkoa,
muuttuvan lisipddomavaatimuksen ohjearvo (OA) on 1 % pyéristet-

tynd lahimpéan prosentin neljannekseen.

néitd maéaritelmid vastaavia, Suomen aineistolla lasket-
tuja luottokanta/BKT-suhteita ja niiden trendipoik-
keamia luvussa 3. Liséksi luvussa 4 havainnollistetaan,
miten luottokanta- ja BKT-tietojen tilastorevisiot ovat
viime vuosina vaikuttaneet laajaa luottokantaa kéyt-

taen lasketun riskimittarin arvoon.

1.3 Paatoksenteko perustuu

ohjattuun harkintaan

Kéytanndssd muuttuvan lisdpadomavaatimuksen aset-
tamiseen liittyva paatoksenteko perustuu harkintaan,
jota ohjaavat sekd edelld kuvattu ensisijainen riskimit-
tari ettd muut suhdanneluonteisten vakausuhkien muu-
tosta kuvaavat tunnusluvut.® Euroopan jarjestelmaris-
kikomitean suosituksen (ESRB/2014/1) mukaisesti
ndma muut paatoksentekoa ohjaavat tunnusluvut ku-
vaavat seuraavia rahoitusjérjestelman ja talouden osa-

alueita:

1. Asuntojen tai kiinteistdjen hintakehitys

2. Sektorikohtaisen tai yhteenlasketun luotonannon
kehitys

3. Kansantalouden ulkoinen tasapaino ja kokonaista-
louden kehitys

4. Luottolaitosten toimintaan liittyvat riskit
Yksityisen sektorin velkaantuneisuus tai velanhoi-
torasite

6. Riskien hinnoittelu lainanannossa tai arvopaperi-

markkinoilla

8 Ks. myos Kauko, K. — Topi, J. — Vauhkonen, J. (2014) Kuinka vas-
tasyklistd padomapuskurivaatimusta tulisi kayttdd? Suomen Pankki,
Euro & talous 2/2014.
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VM:n asetuksen mukaisesti Finanssivalvonta ja Suo- osa-alueesta vahintadadn yhden tunnusluvun, jota kéyte-

men Pankki ovat madritelleet kullekin naista kuudesta | tdan analyysin ja paatoksenteon tukena.®

2 Luottokannan maarittely

Yksityisen sektorin velkaantuneisuuden mittaaminen 21 Ensisij ainen riskimittari
on hyvin monitahoinen kysymys. Velkaantuneisuuden .
mittaamiseksi ja siihen liittyvien riskien ja haavoittu- lasketaan Suomessa kayt_
vuuksien arvioimiseksi on kéytettévissd useita toisiaan taen laajaa luottokantaa
tdydentédvia mittareita. Eri luottokantakasitteisiin pe-
rustuvien mittareiden rinnakkainen tarkastelu voi pal- | Suomessa kokonaisluotonannon ensisijaista riskimitta-
vella erilaisia analyyttisia tarkoituksia.° ria eli luottokanta/BKT-suhdeluvun trendipoikkeamaa
Makrovakausanalyysin tapauksessa luottokannan on ryhdytty laskemaan kéyttéen ensisijaisesti Tilasto-
madritelmdn valinnassa keskeista on riskimittarin tar- keskuksen julkistamia rahoitustilinpidon virallisia nel-

koituksenmukaisuus ja kdytettdvyys muuttuvaan lisd- | jannesvuositietoja yritysten (S111), asuntoyhteisdjen

padomavaatimukseen liittyvan neljannesvuosittaisen (S112), kotitalouksien (S14) ja kotitalouksia palvele-
paatoksenteon kannalta. Mittarin ominaisuuksiin vai- vien voittoa tavoittelemattomien yhteiséjen (KPVTY,
kuttavat mm. tilastotietojen julkistustiheys ja -aika- S15) koti- ja ulkomaisista luotoista.** Luotoilla tarkoi-

taulu, tietojen mahdollinen tarkistuminen tilastorevisi- | tetaan nadiden sektoreiden saamia lainoja (AF4) ja liik-

oiden myota seka historiallisten tietojen saatavuus pit- | keeseen laskemia rahamarkkinainstrumentteja (AF31)

kalta aikavalilta. ja joukkovelkakirjalainoja (AF32) velkojasektorista ja
Luottokannan tdsméllisen maaritelmén tulee vas- valuutasta riippumatta.
tata erityisesti seuraaviin kasitteellisiin kysymyksiin: Tata kattavuudeltaan laajaa luottokantaa kutsutaan

myds sulauttamattomaksi (non-consolidated) velaksi,

—  Mitka sektorit luetaan luotonsaajiksi? silla se siséltad yksityisen sektorin sisdisen luotonan-
—  Mitka sektorit luetaan luotonantajiksi? non eli esimerkiksi kotimaisten yritysten valiset lainat.
—  Mitka vaateet luetaan luotoiksi? Laajaan luottokantaan sisaltyvat myds yritysten véliset

luotot ulkomailta Suomeen.

9 Makrovakausanalyysin tunnusluvut julkaistaan osana Suomen Pan- | 1° Ks. myds ECB (2014) Debt of non-financial corporations: consoli-

kin kuviopankkia osoitteessa http://www.suomenpankki.fi/fi/tilas- dated and non-consolidated measures. Box 4 in ECB Monthly Bulle-
tot/kuviopankki/pages/default.aspx. Ks. myds Kalatie, S. — Laakko- tin, March 2014.

nen, H. — Tolo, E. (2015) Indicators used in setting the countercycli- | * Ks. tarkemmin rahoitustilinpidosta http:/tilastokeskus.fi/til/rtp/in-
cal capital buffer. Bank of Finland Discussion Paper 8/2015. dex.html.
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Vuotta 2000 varhaisemmat tiedot on ketjutettu
kayttden Kansainvalisen jérjestelypankin (BIS) yllapi-
tdmi& neljannesvuosiaikasarjoja, jotka alkavat vuoden
1970 viimeisesti vuosineljanneksesta.*? BIS on muo-
dostanut nama pitkat aikasarjat kayttaen rahoitustilin-
pidon vuositietoja ja tehnyt aikasarjoihin oikaisuja ti-

lastollisten epéjatkuvuuskohtien tasoittamiseksi.

2.2 Laajan luottokantakéasit-

teen kaytto perusteltua

monesta syysta

Baselin pankkivalvontakomitea on kansainvalisesti
suosittanut luotonannon laajan — esimerkiksi koti-
maista pankkilainanantoa huomattavasti laajemman —
maéaritelman kéaytt6d muuttuvan lisapddomavaatimuk-
sen ensisijaisen asettamisperusteen laskennassa.*®
Vaade- ja velkojakattavuudeltaan mahdollisimman laa-
jan luottokantakasitteen kayttd on perusteltua monesta
Syysta.

Ensinnékin rahoitusvakauden nékdkulmasta on tér-
kedd tarkastella kaikkia vaateita, jotka kokonaisuutena
vaikuttavat yksityisen sektorin haavoittuvuuteen, vel-
kakestavyyteen, velanhoitorasitukseen ja jalleenrahoi-
tusriskiin seka yksityiselle sektorille mydnnettyjen
luottojen riskillisyyteen.

Toiseksi pankit ja muut luottolaitokset voivat kar-
sid yksityisen sektorin liiallisen velkaantumisen nega-
tiivista seuraus- ja kerrannaisvaikutuksista, vaikka ne
eivat olisi omalla luotonannollaan suoraan myotévai-
kuttaneet yksityisen sektorin haavoittuvuuksien ja ris-

kien syntyyn tai niiden purkautumiseen tappioiksi. Esi-

2 Ks. tarkemmin https://www.bis.org/statistics/totcredit.htm.

13 Basel Committee on Banking Supervision (2010) Guidance for

national authorities operating the countercyclical capital buffer.

merkiksi Suomessa toimivat luottolaitokset voivat ko-
konaisluotonantoon liittyvan riskin toteutuessa kérsié
merkittavidkin tappioita, vaikka yksityisen sektorin
velkaantumisen kasvu olisi paéosin velkapaperimuo-
toista tai perdisin ulkomaisista lahteista.

Kolmanneksi laajan luottokasitteen kaytté makro-
vakausanalyysissa ei lisda saantelyn tahattomia nega-
tiivisia seurausvaikutuksia, sill& laajan kasitteen kayttd
ei luo pankeille kannustimia siirtdé luotonantoliiketoi-
mintaansa rahoitusjarjestelmén muihin osiin lisdpéa-
omavaatimuksen valttdmiseksi.

Neljanneksi myos kansainvélinen empiirinen
naytto tukee laajaan luottokasitteeseen perustuvan ris-
kimittarin kayttoa rahoituskriiseja ennakoivana indi-
kaattorina. Myds suppeammin méaériteltyjen pankki-
luotonannon ja luotonannon kotitalouksille on havaittu
olevan voimakkaasti kytkoksissa kriisien syntyyn.14

Viidenneksi analyysin lapindkyvyyden kannalta on
hyva, etté riskimittarin laskenta perustuu virallisiin ti-
lastoihin, jotka ovat samanaikaisesti kaikkien saata-

villa.

2.3 My0ds muita luotonannon

riskimittareita tarvitaan

Laajan luottokantakésitteen kayttoon liittyy kuitenkin
tilastollisia ja tulkinnallisia haasteita, joiden vuoksi en-
sisijaisen riskimittarin rinnalla on tarpeen seurata
myds suppeampiin luottokantakasitteisiin perustuvia
mittareita. Analyysin kannalta suurimmat haasteet liit-
tyvat yritysten vélisiin kotimaisiin ja ulkomaisiin vel-

koihin, joista suuri osa on konsernien sisdisié lainoja.

14 Ks. myos ESRB (2014) The ESRB handbook on operationalising
macro-prudential policy in the banking sector.
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Keskeisin laajan luottokannan rinnalla tarkasteltava
luottokantakasite on ns. sulautettu (consolidated)
velka, josta on eliminoitu yksityisen sektorin alaerien
siséinen ja valinen luotonanto. Luottokannasta voidaan
eliminoida myds samaan konserniin kuuluvien yritys-
ten véliset suorat sijoitukset ulkomailta Suomeen.

Kansantalouden tilinpidossa ja siihen kuuluvassa
rahoitustilinpidossa yritysten saamisten ja velkojen ti-
lastointi perustuu yksittéisten oikeudellisten yksikoi-
den tietoihin. Yksittaisten yritysten véliset velat tilas-
toidaan taysimaaréisesti riippumatta siitd, kuuluvatko
yritykset samaan konserniin.®

Samaan konserniin kuuluvien yritysten valisten ko-
timaisten lainojen siséllyttdminen luottokantaan voi ai-
heuttaa kaksinkertaista laskentaa tapauksissa, joissa
konsernin emoyhti6 vastaa ulkoisen rahoituksen han-
kinnasta ja myonta4 rahoitusta edelleen samaan kon-
serniin kuuluville muille yrityksille. Toisaalta konser-
nin siséinen ulkomainen velka voi olla luonteeltaan
myos aitoa ulkoista rahoitusta, joka vélittyy Suomeen
esimerkiksi suomalaisen yrityksen ulkomaille perusta-
man rahoitusyhtion kautta.

Suuri osa yritysten valisista kotimaisista veloista
on todennékdisesti konsernien sisdisid lainoja, mutta
naiden lainojen erotteleminen muista yritysten valisista
lainoista ei ole mahdollista kdytettavissa olevien ai-
neistojen perusteella. Suoriin sijoituksiin ulkomailta
Suomeen luettavat konsernien siséiset velat ovat sen
sijaan eroteltavissa Tilastokeskuksen maksutasetilas-
ton perusteella.

Eri luottokantakasitteiden rinnakkainen tarkastelu

on perusteltua myos tilastojen saatavuuteen ja kéytetta-

15 Kotitalouksien valisia erid ei kirjata lahdetietojen puuttumisen
vuoksi.

vyyteen liittyvistd syistd. Laajan luottokannan lasken-
nassa kaytettéva rahoitustilinpito on osin muista tilas-
toista johdettu, sisélloltaén laajin luotonantoa ja vel-
kaantumista kuvaava tilasto. Se julkistetaan noin kol-
men kuukauden viipeella tilaston kuvaaman vuosinel-
janneksen paattymisen jalkeen. Lisaksi tilastoa tarkis-
tetaan tarvittaessa, silld osa sen lahdeaineistoista tar-
kentuu tilaston ensijulkistuksen jélkeen (ks. luku 4).
Eri luottokantakésitteisiin perustuvien riskimitta-
reiden laskeminen on ongelmallista rahoitustilinpidon
neljdnnesvuosiaineistolla, silla Tilastokeskus julkistaa
velkojasektoreittain jaotellut tiedot ainoastaan vuoden
lopun tilanteesta. Toisin sanoen vastinsektoritietojen
kautta laskettuja sulautettuja tietoja voidaan tarkastella
aidosti vain vuositasolla. Liséksi ndma rahoitustilinpi-
don vuositiedot julkistetaan pidemmalld, noin 7,5 kuu-
kauden viipeell& kalenterivuoden paattymisen jélkeen.
Muita keskeisid, rahoitustilipidon laadinnassa kay-
tettévid luotonantoa kuvaavia tilastoja Suomessa ovat
Suomen Pankin julkistamat rahalaitosten tasetilasto ja
arvopaperitilasto seké Tilastokeskuksen luottokantati-
lasto ja maksutasetilasto. Eri lahdeaineistoihin ja kasit-
teisiin perustuvat tilastot eroavat toisistaan seké laajuu-
deltaan etta julkaisuajankohdiltaan, joten ne antavat
luotonannosta toisiaan tdydentavan kuvan.
Rahoitustilinpidon julkistusviipeen vuoksi on hyva
seurata erikseen erityisesti niit4 rahoitustilinpidon l&h-
detilastoja, joiden tiedot ovat saatavilla kuukausittain.
Téllaisia tilastoja ovat Suomen Pankin rahalaitosten ta-
setilasto ja arvoperitilasto, jotka julkaistaan noin 1-1,5
kuukauden viipeelld kalenterikuukauden péaattymisen

jalkeen.
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3.1 Luottokanta eri maaritel-

mia kayttaen

Seuraavassa Suomen yksityisen sektorin luottokanta
suhteessa BKT:hen esitetdén viitté eri luottokantamaé-
ritelmaé kdyttden. Namé madritelmat ovat laajimmasta

suppeimpaan (vuoden 2014 lopun tilanteen mukaan):

1. Laaja luottokanta

2. Luottokanta pl. yritysten ulkomaiset konsernin si-
séiset velat

3. Luottokanta pl. yksityisen sektorin kotimaiset sek-
torin siséiset velat

4. Luottokanta pl. yritysten ulkomaiset konsernin si-
séiset velat ja yksityisen sektorin kotimaiset sekto-
rin siséiset velat

5. Kotimainen pankkiluotonanto eli Suomen yksityi-
sen sektorin lainat ja velkapaperimuotoiset velat

Suomessa toimivilta pankeilta

Finanssivalvonnan ja Suomen Pankin seuraaman ensi-
sijaisen riskimittarin laskennassa kaytettava luotto-
kanta vastaa maéritelméa4 1. Tdma4 laaja luottokanta si-
séltdd Suomen yksityisen sektorin lainat ja liikkeeseen
laskemat velkapaperit velkojan sektorista ja kotimaasta
riippumatta. Laaja luottokanta perustuu vuodesta 2000
alkaen Tilastokeskuksen rahoitustilinpidon neljannes-

vuositietoihin. Tat4 varhaisemmat tiedot perustuvat

3 Eri luottokantamaaritelmien mukai-

set riskimittarit Suomen aineistolla

BIS:n oikaisemiin pitkiin aikasarjoihin, jotka on muo-
dostettu rahoitustilinpidon vuositietojen perusteella
vuoden 1970 viimeisestd vuosineljanneksesté alkaen.

Madritelmén 2 mukainen luottokanta on laskettu
laajasta luottokannasta vahentdmalla siitd maksutaseti-
laston mukaiset suoriin sijoituksiin siséltyvét yritysten
ulkomaiset konsernin siséiset velat. Ndmé& maksuta-
seen tiedot ovat kaytettavissa neljdnnesvuosittain vuo-
desta 2006 alkaen. T&ta varhaisempi luottokanta on
laskettu ketjuttaen kayttdmalla laajan luottokannan pit-
kistéd aikasarjoista laskettuja vuosimuutoksia ilman
konsernin sisdisten velkojen eliminointia.

Madritelmén 3 mukainen luottokanta on laskettu
laajasta luottokannasta vahentdmalla siité rahoitustilin-
pidon mukaiset yksityisen sektorin kotimaiset sektorin
siséiset velat. Ndma yksityisen sektorin alasektoreiden
sisdiset ja valiset velat ovat saatavilla rahoitustilinpi-
don vuositiedoista vuodesta 1995 alkaen. Viimeisim-
mat saatavilla olevat vuositiedot koskevat toistaiseksi
vuoden 2014 loppua. Neljdnnesvuosittainen kehitys on
arvioitu vuositiedoista lineaarisesti interpoloimalla.
Vuotta 1995 varhaisempi luottokanta on laskettu ket-
juttaen kayttamalla laajan luottokannan vuosimuutok-
sia ilman sektorin sisdisten velkojen eliminointia.

Madritelmén 4 mukainen luottokanta on laskettu
laajasta luottokannasta vahentdmalla siité seka yritys-
ten ulkomaiset konsernin siséiset velat (kuten maaritel-
massa 2) ettd yksityisen sektorin kotimaiset sektorin
siséiset velat (kuten maaritelmassa 3).

Madritelma 5 on selvasti suppein. Se kattaa vain

Suomessa toimivien pankkien yksityiselle sektorille
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myontamat lainat ja pankkien hallussa olevat yksityi-
sen sektorin liikkeeseen laskemat velkapaperit. Léh-
teend on kaytetty BIS:n pitkad aikasarjaa vuodesta
1974 alkaen. BIS on tehnyt aikasarjaan useita oikaisuja
tilastollisten epajatkuvuuskohtien tasoittamiseksi.'
Esimerkiksi ennen vuotta 2003 aikasarja ei sisalla vel-
kapaperimuotoisia luottoja ja ennen vuotta 1989 ulko-
maanvaluutan méaaréisié lainoja.

Vuoden 2014 lopussa méaritelmén 1 mukainen
Suomen yksityisen sektorin luottokanta oli noin 361
mrd. euroa, méaritelman 2 mukainen luottokanta noin
315 mrd., maaritelméan 3 mukainen n. 304 mrd., méari-
telméan 4 mukainen n. 257 mrd. ja maaritelman 5 mu-

kainen n. 190 mrd. euroa.

3.2 Luottokanta/BKT-suhde

eri maaritelmia kayttaen

Eri luottokantakésitteitd vastaavat luottokanta/BKT-
suhteet eroavat toisistaan suuruudeltaan merkittavasti
(Kuvio 1). Vuoden 2014 lopussa maéritelméan 1 mu-
kainen Suomen yksityisen sektorin luottokanta/BKT-
suhde oli noin 176 %, maaritelman 2 mukainen luotto-
kanta/BKT-suhde noin 153 %, maéaritelmén 3 mukai-
nen n. 148 %, madritelman 4 mukainen n. 125 % ja

madritelméan 5 mukainen n. 93 %.

16 Ks. tarkemmin BIS:n dokumentti Long series on total credit and
domestic bank credit to the private non-financial sector
(https://www.bis.org/statistics/totcredit/credpriv_doc.pdf).

Kuvio 1. Suomen yksityisen sektorin luottokanta
suhteessa BKT:hen eri luottokantamaaritelmien
mukaan laskettuna

—Luottokanta/BKT-suhde: Laaja luottokanta
Luottokanta/BKT-suhde: Luottokanta pl. ulkomaiset konsernin sisaiset velat
—Luottokanta/BKT-suhde: Luottokanta pl. kotimaiset sektorin sisaiset velat
——Luottokanta/BKT-suhde: Luottokanta pl. konsernin ja sektorin siséiset velat
Luottokanta/BKT-suhde: Kotimainen pankkiluotonanto
%
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Léhteet: Tilastokeskus, BIS ja Suomen Pankin laskelmat.

Eri késitteiden mukaisten luottokantojen tai luotto-
kanta/BKT-suhteiden suuruuserot eivat kuitenkaan
suoraan vaikuta riskimittarina kaytetyn luotto-
kanta/BKT-suhteen trendipoikkeaman arvoon. Riski-
mittaria laskettaessa merkityksellista on kunkin luotto-
kantakasitteen mukaisen luottokannan ja BKT:n suh-

teellinen kehitys pitkéan aikavélin trendiinsd nahden.

3.3 Luottokanta/BKT-suhteen

trendipoikkeama eri méaari-

telmia kayttaen

Eri luottokantakésitteilld lasketut luottokanta/BKT-
suhteiden trendipoikkeamat ovat kehittyneet viime
vuosina p&&osin samansuuntaisesti, mutta yksittaisina
ajankohtina niiden suuruuksissa on ollut merkittavia-
kin eroja (Kuvio 2).1” Esimerkiksi suppeasti maaritelty
kotimaiseen pankkiluotonantoon perustuva mittari ei

osoita riskien kasvaneen 1990-luvun alkupuoliskolla.

7 Eri maaritelmien mukaisten pitkien aikasarjojen puuttuminen ei
mahdollista eri luottokantakésitteiden ja niihin perustuvien riskimit-
tareiden vertailua aidosti pitkélla aikavalilla. Lisaksi eri méadritel-
mien mukaiset uusimmat havainnot on laskettavissa hyvin eripitui-

silla viipeilla.
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Kuvio 2. Suomen yksityisen sektorin luotto-
kanta/BKT-suhteen trendipoikkeama eri luotto-
kantamaaritelmien mukaan laskettuna

—Luottokanta/BKT-suhteen trendipoikkeama: Laaja luottokanta
Luottokanta/BKT-suhteen trendipoikkeama: Luottokanta pl. ulkomaiset konsernin sis. velat
—Luottokanta/BKT-suhteen trendipoikkeama: Luottokanta pl. kotimaiset sektorin sis. velat
——Luottokanta/BKT-suhteen trendipoikkeama: Luottokanta pl. konsernin ja sektorin sis. velat
Luottokanta/BKT-suhteen trendipoikkeama: Kotimainen pankkiluotonanto
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Léhteet: Tilastokeskus, BIS ja Suomen Pankin laskelmat.

-20

-40

4.1 Tilastoja tarkistetaan ta-

kautuvasti

Muuttuvan lisdpddomavaatimuksen asettamisessa kay-
tettdva ensisijainen riskimittari, luottokanta/BKT-suh-
teen trendipoikkeama, lasketaan Suomessa Tilastokes-
kuksen neljannesvuosiaineiston avulla. Yksityisen sek-
torin luottokanta perustuu rahoitustilinpitoon ja nimel-
linen bruttokansantuote kansantalouden neljannesvuo-
sitilinpitoon. Tilastokeskus julkistaa ndiden tilastojen
péivitykset noin kolmen kuukauden viipeelld vuosinel-
janneksen paattymisen jalkeen. Samalla aiemmin jul-
kistettuja lukuja tarvittaessa tarkistetaan jopa useiden
vuosien ajalta. My®6s luokitusmuutosten yhteydessa ti-
lastotietoja yleensa tarkistetaan takautuvasti vastaa-

maan uusimpia luokituksia.

4 Tilastorevisioiden vaikutus ensisijai-

sen riskimittariin

Vuoden 2014 lopussa méadritelmén 1 mukainen Suo-
men yksityisen sektorin luottokanta/BKT-suhteen tren-
dipoikkeama oli noin 2,8 prosenttiyksikkod, médritel-
man 2 mukainen trendipoikkeama noin 3,5 prosent-
tiyksikkod, maaritelman 3 mukainen n. 0,2, maaritel-
man 4 mukainen n. 0,9 ja maaritelmén 5 mukainen n.
0,3 prosenttiyksikkoa.

Seuraavassa tarkastellaan kuutta BKT-revisiota
(1.6.2014-30.6.2015) ja yhtéatoista luottokannan revi-
siota (1.1.2013-30.9.2015) seka niiden vaikutuksia

luottokanta/BKT-suhteen trendipoikkeaman arvoon.

4.2 Suurimmat revisiot koske-

neet yritysten luottokantaa

Tilastokeskus julkisti ajanjaksolla 1.6.2014-30.6.2015
kuusi revisiota riskimittarin laskennassa kéytettyyn
bruttokansantuotteen aikasarjaan. Revisioiden yhtey-
dessé aineistossa tarkistettiin keskimaéarin 52 datapis-
tettd ja niistd aiheutunut BKT:n arvon suhteellinen
muutos oli keskimé&rin 0,035 %. Kaksi revisioista oli
selvésti muita merkittdvdmpia (Kuvio 3). Suurin yksit-
tainen muutos kasvatti BKT:n arvoa hieman yli 0,4 %.
BKT-lukuja tarkistettiin yleisesti aiemmin julkistettua

suuremmiksi.
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Kuvio 3. BKT:n revisiot revisioajankohdittain

4.9.2015 9.7.2015 —4.6.2015 —2.3.2015 ~—5.12.2014 —5.9.2014
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Kuvio 4. Ajankohtia 2012/1-2015/I koskevat yri-
tysluottokannan revisiot tarkistuksen julkistus-
ajankohdan mukaan
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Lahteet: Tilastokeskus ja Finanssivalvonnan laskelmat.

Tarkasteltu luottokanta kattaa kolme luottotyyppia (ra-
hamarkkinainstrumentit, joukkovelkakirjalainat ja lai-
nat). Kotitalouksilla ja kotitalouksia palvelevilla voit-
toa tavoittelemattomilla yhteiséilld on naista vel-
kainstrumenteista vain lainoja, kun taas yrityksilla ja
asuntoyhteisgill4 on myds arvopaperimuotoista velkaa.
Rahoitustilinpidon revisioiden yhteydessé aineistossa
tarkistettiin keskimaarin 23 ajankohdan arvoja ja nii-
den keskim@ardinen muutos oli 0,62 %.
Yritysluottoihin liittyvat revisiot olivat suuria (Ku-
vio 4). Kuvion vaaka-akseli kuvaa revision julkistus-
ajankohtaa lokakuun 2013 ja syyskuun 2015 valilla.
Kukin pylvas kuvaa ajanjaksolla 2012/1-2015/1 yksit-
téisen vuosineljanneksen havainnon arvon suhteellista
muutosta aiemmin julkistetusta saman ajankohdan ar-
vosta. Suurin muutos luottokantaan tehtiin kesakuun
2015 revision yhteydessd, jolloin vuoden 2013 viimei-
sen neljanneksen luottokanta kasvoi noin 7 % edellisen

julkistuksen lukuun verrattuna.

Kotitalousluottojen tapauksessa tilastojen tarkistukset
ovat olleet harvinaisempia ja kooltaan maltillisempia.
Joulukuussa 2014 julkistettu revisio oli tarkasteluajan-
jaksolla ainoa merkittdvaksi muodostunut. Tuolloin
yksittdisia havaintoja tarkistettiin noin prosentin aiem-
min julkistettua suuremmiksi (Kuvio 5).

Kuvio 5. Ajankohtia 2012/1-2015/1 koskevat koti-

talousluottokannan revisiot tarkistuksen julkistus-
ajankohdan mukaan
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4.3 Revisioilla takautuvasti

Luottokannan ja BKT:n tilastorevisioilla on viimeisen
kahden vuoden aikana ollut merkittavia vaikutuksia

luottokanta/BKT-suhteen trendipoikkeaman arvoihin

10/2013 1/2014 4/2014  7/2014 10/2014 12/2014 3/2015 6/2015 9/2015

Léhteet: Tilastokeskus ja Finanssivalvonnan laskelmat.

%
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Lahteet: Tilastokeskus ja Finanssivalvonnan laskelmat.

suuri vaikutus ensisijaisen

riskimittarin arvoon
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(Kuvio 6). Kuvion selitteeseen on merkitty kunkin re-
vision julkistusajankohdan yhteyteen kirjaimella C
luottokantaan tehdyt revisiot ja kirjaimella G brutto-
kansantuotteeseen liittyvat revisiot. Vaaka-akseli ker-
too vuosineljanneksen, jonka havaintoa revisio koskee.
Merkittdvimmat muutokset aiheutuivat kesakuussa
2015 tehdysta luottokantarevisiosta, jolloin ensisijai-
sen riskimittarin arvo kasvoi vuoden 2013 ensimmai-
sen neljanneksen ja vuoden 2014 ensimmadisen neljan-
neksen vélilla keskimaarin 5,3 prosenttiyksikkoa.

Kuvio 6. Revisioiden vaikutus ajankohtien 2013/1—
2015/1 luottokanta/BKT-suhteiden trendipoik-

keamiin
C1.1.2014 muC1.4.2014 uC 1.7.2014 =G 11.7.2014 =G 5.9.2014
= C 1.10.2014 mC 1.12.2014 =G 5.12.2014 mC 1.3.2015 =G 2.3.2015
uC 1.6.2015 G 4.6.2015 =G 9.7.2015 C 1.9.2015
e
10 yKsikkoa
8
6
4
2 I il IR B
: B f e -
- - | |
2 B L]
N BN

2013Q1 2013Q2 2013Q3 2013Q4 2014Q1 2014Q2 2014Q3 2014Q4 2015Q1

Lahteet: Tilastokeskus ja Finanssivalvonnan laskelmat.
Tarkasteluajanjaksolla luottokannan revisioilla on ollut
merkittavampi vaikutus riskimittarin arvoon kuin brut-
tokansantuotteen revisioilla. BKT:n revisiot ovat
yleensa pienentdneet indikaattorin arvoa, kun taas luot-
tokannan revisioista osa on kasvattanut ja osa pienen-

tnyt indikaattorin arvoa.
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