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Ekonomiutskottet

Riksdagens bankfullmiiktiges berittelse 2020

INLEDNING
Remiss

Riksdagens bankfullmiktiges berittelse 2020 (B 19/2021 rd): Arendet har remitterats till ekono-
miutskottet for betdnkande

Sakkunniga

Utskottet har hort

- ledande effektivitetsrevisor Vuokko Mustonen, Statens revisionsverk
- avdelningschef, 6verdirektor Pauli Kariniemi, finansministeriet

- avdelningschef Samu Kurri, Finansinspektionen

- direktdr Anneli Tuominen, Finansinspektionen

- chefdirektor Olli Rehn, Finlands Bank

- bankfullmaktiges ordférande Antti Lindtman

- professor Antti Ripatti

- arbetslivsprofessor Vesa Vihridla.

UTSKOTTETS OVERVAGANDEN

Allmdént om omvirlden — i synnerhet om coronastimulans. Den ekonomiska omvérlden under
berittelsedret priaglades forutom av coronavirusets direkta hdlsoméssiga och ekonomiska konse-
kvenser dven av atgirder for att forhindra spridningen av viruset och strdvan efter att kompensera
och lindra de ekonomiska forluster som detta medfor.

De ekonomiska riskerna till fo6ljd av pandemin realiserades i en situation dir ekonomierna i ut-
vecklade ldnder redan i flera &r hade kdmpat med ldngsam tillvéxt och risk for deflation. Han-
delstvisten mellan Forenta staterna och Kina samt Storbritanniens process med uttrdde ur EU som
dragit ut pa tiden hade bromsat upp den ekonomiska tillvixten i euroomradet och bidragit till an-
sprékslosa inflationsforvéntningar.

I borjan av berittelsedret forsvagades de ekonomiska utsikterna i alla centrala ekonomiska regi-
oner av risken for spridning av viruset, de osdkerhetsfaktorer som ar forknippade med viruset och
de begriansningar som géller rorligheten. Under éret reagerade ECB-rédet pa situationen genom
att vid flera tillfallen l4tta upp sin penningpolitik. Radet understrok att det under en lang tid fram-
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over kommer att behdvas en tillvéxtvinlig penningpolitik for att stdrka den underliggande infla-
tionen och stabilisera den totala inflationen nidra malet pa medelléng sikt.

Undantagstillstdndet asidosatte ménga etablerade normer for den ekonomiska politiken och gav
upphov till ett stort antal olika &tgérder som syftade till att stodja den totala efterfrdgan och fore-
tagens likviditet.

Enligt den utredning som ekonomiutskottet har fatt rdder det for nérvarande ett brett samforstand
om att reaktionerna pa coronakrisen inom den ekonomiska politiken lyckades motverka den de-
flatoriska effekten av krisens borjan.

Fran risk for deflation till risk for hég inflation. Ekonomiutskottet upprepar sin tidigare stand-
punkt att den senaste tidens stimulansétgirder har vilat pé stabila totalekonomiska grunder. For
en liten, 6ppen och exportbaserad ekonomi som Finland ar det till férdel att hela EU aterhdmtar
sig; att recessionen drar ut pa tiden och eventuellt fordjupas i andra EU-stater paverkar ocksa Fin-
lands mojligheter att &terga till en tillvixtbana. Om fortroendet for EU:s forméga att reagera pa de
gemensamma problemen i regionen borjar rubbas, kan misstroendet dessutom eskalera till att
dven gilla den finansiella stabiliteten.

Vid ekonomiutskottets utfrdgning av sakkunniga har man dock nu tagit upp fragan om att ifall sti-
mulansatgérderna visar sig vara 6verdimensionerade kan inflationen 6ka for mycket, och vill vi
aterfa kontrollen Over inflationen krévs sannolikt en skdrpning av den monetéra eller ekonomiska
politiken som skulle himma stabiliteten i ekonomin och finansmarknaderna. En kontrollerad
uppgéng fran deflationsriskzonen till en ny, mer balanserad ekonomisk miljo &r i hog grad bero-
ende av hur rénte- och inflationsforvantningarna i ekonomin fungerar. Om den monetéra politi-
ken kan uppritthalla allmidnhetens och marknadens fortroende och pa sa sétt kontrollera infla-
tionsforvantningarna pa lang sikt, kan 6vergangen fran laga rantor ske pa ett kontrollerat sétt pa
lang sikt utan att den ekonomiska utvecklingen stors.

Uppritthallandet av fortroendet é&r till stor del beroende av att reformerna av centralbankernas
penningpolitiska strategier lyckas och av att finanspolitiken utvecklas. Framgéang i bagge avseen-
dena &r viktigt for att rdnte- och inflationsforvintningarna ska kunna hanteras pa det sétt som ef-
terstrivas.

En revidering av ECB:s penningpolitiska strategi. Huvudsyftet med euroomradets penningpoli-
tik &r att upprétthalla prisstabilitet. Det kan dven stddja andra mél for den ekonomiska politiken,
men dessa andra mal &r understéllda prisstabilitetsmalet. Konsumentprisernas arliga tillvaxttakt
bor pd medellang sikt ligga nagot under tva procent. Denna inflationsniva har ansetts vara till-
riackligt hog for att inte medfora risk for deflation, men samtidigt tillrdckligt lag for att eliminera
risken for att inflationen snedvrider ekonomin.

Beslut om att inleda arbetet med att revidera ECB:s penningpolitiska strategi fattades i borjan av
beréttelsearet. Arbetet har fordrojts pa grund av coronapandemin. Syftet med omvérderingen ar
att sikerstélla att strategin ar tidsenlig for att centralbanken ska kunna uppna sina mal. Malet ar
fortfarande att hélla fast vid atagandet att uppnd mélet med lag inflation pa medellang sikt, men
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att tillfélligt tillata inflationen att dverskrida sitt mélvérde for att kompensera de underskridanden
som konstaterats.

Det bor dock noteras att ju langre situationen med l&ga réntor och forvéntningarna pa att den ska
vara langvarig fortgér, desto storre blir de ekonomiska sarbarheterna utan politiska atgérder som
minskar dessa sérbarheter. Risken uppstér dels genom att penningpolitiken stimuleras for att moj-
liggdra finanspolitik, dels genom att finanspolitiken stimuleras for att undvika storningar i det fi-
nansiella systemet pa kort sikt.

Strategibedomningen bor leda till att man behaller fortroendet for att ECB inte tillater en ldngva-
rig inflationsspiral samtidigt som man undviker en fortida atstramning av penningpolitiken.

Utsikterna for banksektorn. Pa grund av de omfattande och ovéntat langvariga begransningarna i
samhéllet dr vissa medlemsstaters banksektorer for ndrvarande forknippade med exceptionellt
stor osdkerhet, ven om sektorns formaga att mota effekterna av coronapandemin har understotts
genom undantagsatgirder. Effekten av amorteringsfria perioder och statsborgen syns i detta ske-
de i forsta hand som en forbéttring av bankernas nyckeltal.

Den létta penningpolitiken har ocksé avstannat till foljd av att priserna pa tillgéngar har stigit. Ak-
tiekurserna och priserna pé bostadsfastigheter och andra fastigheter dverskrider i manga fall, i
synnerhet i huvudstadsregionen, nivan fore pandemin. En del av efterfrdgan har finansierats med
kraftig skuldséttning. Ocksa staterna har okat sin skuldséttning betydligt.

De sakkunniga som har horts av ekonomiutskottet har uttryckt relativt likartade uppfattningar om
att det for nérvarande &r svart att beddma hur de ekonomiska aktdrernas skuldhanteringsformaga
kommer att utvecklas nér stodatgérderna i anslutning till viruspandemin upphdr. Det ér vért att
notera att medelvirdena ticker den interna splittringen inom branschen. I och med éatgérderna i
samband med coronastddet kopplas foretagen starkare dn tidigare till 6desgemenskapen mellan
bankerna och hemstaterna.

Som en del av det forhandlingspaket som syftar till att fordjupa bankunionen har det ocksa inletts
en mer omfattande diskussion om revideringen av den lagstiftning om bankernas krishantering
som antagits efter finanskrisen. Man har inte bara féorhandlat om ett gemensamt inséttningsgaran-
tisystem, utan ocksé dver huvud taget om vilka regler som ska gélla for hanteringen av kriser i EU
i framtiden. Ekonomiutskottet tar stillning till de &ndringar som foreslas i ramarna for resolution
for banksektorn i samband med behandlingen av de regeringspropositioner som géller den (RP
99/2021 rd och RP 100/2021 rd).

Ekonomiutskottet konstaterar att det centrala med tanke p& motstandskraften mot storningar uto-
ver tillrdckliga egna buffertar inom branschen dr myndigheternas forméga att reagera snabbt i
storningssituationer. Detta forutsétter en kontinuerlig beddmning av tidsenligheten i frdga om
kontrollparametrarna och myndigheternas befogenheter.

Hushdllens skuldsdttning. Hushallens skuldsdttningsgrad steg i slutet av 2020 till en ny rekordni-
va (mer dn 132,7 % av de disponibla inkomsterna). Ekonomiutskottet har upprepade ganger ut-
tryckt sin oro 6ver denna skuldutveckling. Till f61jd av den kraftiga skuldséttningen kan ocksa en
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liten hdjning av rdntorna och samtidiga fordndringar i de dvriga boendekostnaderna leda till en
kris i hushéllens ekonomihantering. Ekonomiutskottet betonar samtidigt att det vid bedémningen
av skuldséttningen och de atgérder som den forutsétter &r viktigt att specificera skuldsittningen
for olika a&ndamal och att beakta eventuella begrinsningars konsekvenser for ekonomin som hel-
het.

Oron for hushallens skuldséttning forstirks ocksa av det faktum att det p& finansmarknaden har
blivit allt vanligare med produkter vars riskhantering enbart med befintliga makrotillsynsinstru-
ment — utan ett positivt kreditupplysningsregister— har uppskattats vara ineffektiv. Ekonomi-
utskottet delar Finlands Banks asikt att det dr viktigt att husbolagslan inkluderas i tillimpnings-
omrédet for det positiva kreditupplysningsregistret.

Den digitala euron. Med digital euro avses en ny form av centralbankspengar i digital form. Den
digitala euron ska anvéndas parallellt med sedlar i form av elektroniska pengar som ska ges ut av
Eurosystemet (ECB och de nationella centralbankerna) och vara tillgdngliga for alla. I den digi-
tala euron forenas det elektroniska betalningsinstrumentets effektivitet och centralbankspengar-
nas sikerhet. Dessa egenskaper kan bedomas vara till sérskild nytta om man inte vill anvinda
kontanter. Med hjdlp av egna digitala pengar for euroomradet undviks ocksa beroendet av digi-
tala betalningsinstrument som emitteras och forvaltas utanfér euroomradet och som, om de blir
vanligare, kan forsvaga den finansiella stabiliteten och det monetéra oberoendet.

Den digitala euron existerar tills vidare endast som en plan. Som villkor for att den ska utvecklas
vidare har man stéllt upp att den ska vara litt att anvinda, hallbar, séker, effektiv och uppfylla kra-
ven pé dataskydd. I praktiken bor den vara forenlig med de betalningslosningar som tillhanda-
hélls av den privata sektorn for att mojliggdra Europatickande betalningslosningar och tillhanda-
héllande av tillaggstjanster for konsumenterna.

Finland har forhallit sig positivt till ECB:s avsikt att utreda utvecklandet av systemet for central-
bankspengar sa att det motsvarar framtida krav i friga om metoderna for genomforande av pen-
ningpolitiken och finansieringsformedlingsmekanismerna. En digital centralbanksvaluta skulle
komplettera centralbankens penningpolitiska instrument.

Overviiganden om grinssnittet mellan finans- och penningpolitiken. Ekonomisk stabilitet i de
stater som deltar i Eurosystemet har efterstrivats genom permanenta finanspolitiska regler. Sam-
ordningen av medlemsstaternas finanspolitik inom ramen for det nuvarande systemet har dock vi-
sat sig svarare én iakttagandet av stabilitets- och tillvéxtpakten i sig; det har visat sig nddvéndigt
att reformera samordningen och de institutioner och avtal som stoder den. Overgéngen fran fi-
nanspolitik och nollrédnteekonomi i kristider till en ny balans kommer att kréva en noggrann sam-
ordning av penning- och finanspolitiken.

Enligt inkommen uppgift ligger de finldindska bankernas solvens pé en god niva. Trots att de eko-
nomiska prognoserna under sommaren har korrigerats sé att de &r forménligare 4n tidigare, fort-
sétter den ofrutsdgbara pandemiutvecklingen att skugga Finlands och hela virldens aterhamt-
ning. Darfor dr det viktigt att finanssektorn forbereder sig ocksé pa en svagare utveckling 4n vén-
tat, vilket kan synas bland annat i form av 6kade kreditforluster och plotsliga fordndringar i pri-
serna pa vardepapper.
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Det visentliga med tanke pd makrostabiliteten dr hur vil hogt skuldsatta stater, vars banksektor
fortfarande loper storre risker &n genomsnittet, kan forbéttra den ekonomiska barkraften och sén-
ka skuldnivan i forhallande till den ekonomiska storleken innan rintenivéan borjar stiga. Aven om
medlemsldndernas gemensamma skuld atminstone for ndrvarande inte statistikfors som en natio-
nell skuld, 6kar den dock deras eventualforpliktelse, vilket inte kan undga att pdverka kreditvér-
derarnas uppskattningar. Den gemensamma skuldens sidkerhet — och darmed dess pris — grun-
dar sig pé att tillrdckligt ménga av de ldnder som stiller en garanti dven i fortsdttningen har ett
hogt kreditbetyg. Om den nationella skuldséttningsutvecklingen fortsétter pa4 nuvarande niva ar
det oklart hur lange den kollektiva skulden anses vara mindre riskfylld &n den nationella skulden.

Berdittelsen innehéller en klar och informativ beskrivning av genomforandet av de penningpoli-
tiska inkopsprogrammen. Ekonomiutskottet konstaterar, i likhet med vad som framfordes vid
sakkunnighdrandet, att det i mén av mdjlighet vore bra att till rapporteringen foga ocksa uppskatt-
ningar av utsikterna for inkdpsprogrammens varaktighet samt av de langvariga konsekvenserna
exempelvis for rdntekostnaderna.

Berittelsen omfattar ocksé en beskrivning av Finlands Banks risker och buffertar, deras samman-
séttning och utveckling. De uppgifter som lagts fram stdder slutsatsen att Finlands Banks kapital-
tackning récker till for att banken ska kunna bira de risker som den exponeras for i sin
verksamhet.

FORSLAG TILL BESLUT

Ekonomiutskottets forslag till beslut:

Riksdagen godkinner ett stillningstagande med anledning av berdttelse B 19/2021 rd.

Utskottets forslag till stillningstagande

Riksdagen har ingenting att anmdrka med anledning av beridttelsen.
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Helsingfors 22.9.2021
I den avgorande behandlingen deltog

ordforande Sanni Grahn-Laasonen saml
vice ordférande Hanna Kosonen cent
medlem Mari Holopainen grona
medlem Hannu Hoskonen cent
medlem Eeva Kalli cent

medlem Pia Kauma saml

medlem Riitta Méikinen sd

medlem Sakari Puisto saf

medlem Janne Sankelo saml

medlem Joakim Strand sv

medlem Hussein al-Taee sd

medlem Veikko Vallin saf

erséttare Kai Mykkéanen saml
ersdttare Raimo Piirainen sd

Sekreterare var

utskottsrad Teija Miller.
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