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Finanssivalvonnan johtajan esitys makrovakausvalineiden kaytosta

Esitén, etté Finanssivalvonnan johtokunta:

o pdaéttdé asettaa luottolaitostoiminnasta annetun lain 10 luvun 4 §:ssé& mai-
nitun muuttuvan lisdpddomavaatimuksen edelleen 0,0 %:n tasolle seka

o pdaattaa jatkaa luottolaitostoiminnasta annetun lain 15 luvun 11 §:n nojalla
28.6.2021 tehdyn enimmaéisluototussuhteen kiristémispéétéksen voimas-
saoloa. Péétoksellé alennettiin muiden kuin ensiasunnon hankintaa varten
otettujen uusien asuntoluottojen enimmaéisluototussuhdetta 5 prosenttiyk-
sikéllé 85 prosenttiin.

Liséksi esitén, ettd Finanssivalvonnan johtokunta viestinndssééan:

e edelleen kehottaa lainanantajia arvioimaan lainanhakijoiden maksukyvyn
huolellisesti ja noudattamaan pidéttyvyytta lainanhakijan tuloihin nédhden
hyvin suurten ja takaisinmaksuajaltaan tavanomaista pidempien lainojen
myéntdmisessé seké tassa yhteydesséa

e painottaa kokonaisvelanhoitokustannusten huomioinnin merkitysta, jotta
korkojen nousu tai lainanhakijan velkojen takaisinmaksua koskeva héirié
el uhkaisi lainanhakijan kykyé& hoitaa velkojaan tai yllépitéé kulutustaan.

Finanssivalvonnan johtokunta on paétbksesséén 16.12.2021 paéattanyt tarkentaa
edelld mainittua suositusta vuoden 2022 toisella neljidnneksella ja tdmén yhtey-
dessé arvioida tarvetta asettaa luottolaitostoiminnasta annetun lain 10 luvun 4 a -
¢ §:n mukaisesti kohdennettu, rahoitusjariestelmén rakenteellisten ominaisuuk-
sien perusteella mééaréttavéa lisdpddomavaatimus (sektorikohtainen jarjestelmaris-
kipuskuri) sellaisille asuntoluotoille, joissa lainanottajan velkojen tai velanhoito-
kustannusten suhde tuloihin on erityisen suuri. Tarkennetussa suosituksessa
maddritelldén lainanottajien velkojen ja/tai velanhoitomenojen hyvéksyttava suhde
tuloihin.

Muuttuvan lisapaaomavaatimuksen pitaminen 0,0 %:n tasolla

Pandemian uusin aalto on heikentanyt talousndkymia sekd Suomessa,
ettd maailmalla, mutta talouskasvu on jatkunut ja rahoitusolot ovat pysy-
neet suotuisina. Merkittavimmat Suomen rahoitusjarjestelman haavoit-
tuvuudet liittyvat edelleen kotitalouksien velkaantumiseen. Suomen ta-
lous ja pankkisektori ovat alttiita myos muiden Pohjoismaiden rahoitus-
markkinoiden riskeille. Rahoitusvakautta tukevat raha- ja finanssipoli-
tiikka seka talouden toipuminen. Lahestyva rahapolitikan normalisointi
paatalousalueilla voi kuitenkin kiristda globaaleja rahoitusoloja lahivuo-
sina.

Suomen Pankki ennusti joulukuussa Suomen talouskasvun jatkuvan ri-
peana, joskin vuoden 2022 kasvun ennakoidaan jaavan aiemmin arvioi-
tua hitaammaksi. Talous kasvaa laaja-alaisesti, ja tydmarkkinoiden ke-
hitys on ollut positiivista. Keskeisia riskeja maailman ja Suomen talou-
delle ovat korkealle kohonnut inflaatio, joka voi johtaa rahoitusolojen
aiemmin odotettua nopeampaan kiristymiseen, geopoliittisten riskien
kasvu seka koronapandemian jatkuminen. Samalla maailmanlaajuiset
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hairiot kuljetuksissa sekd materiaalien ja komponenttien saatavuudessa
jarruttavat myds Suomen talouskasvua.

Kokonaisluotonantoon liittyvat riskit ovat edelleen maltilliset. Ensisijai-
nen riskimittari — yksityisen sektorin luottokannan ja nimellisen BKT:n
suhteen trendipoikkeama — on painunut yha negatiivisemmaksi ja sen
alustava arvo syyskuun 2021 lopulle oli -7,4 prosenttiyksikkda. Muut
luotonannon taydentavat mittarit eivat mydskaan viittaa riskien merkitta-
vaan kasvuun.

Yritysten lainakannan kasvuvauhti oli vuoden 2021 loppupuoliskolla ne-
gatiivinen, ja kotitalouksien lainojen kasvu on kokonaisuutena jatkunut
tasaisena. Sen sijaan asuntoyhteisdlainojen kasvuvauhti on uudelleen
kiihtynyt. Varallisuushintojen nousu oli nopeaa vuonna 2021. Suomen
rahoitusmarkkinoiden stressi-indeksi nousi syksylla, mutta sen taso on
viela suhteellisen matala.

Ensisijaisen seka taydentavien riskimittarien ja muiden saatavilla ole-
vien indikaattoreiden ja tilastojen perusteella sellaisia merkkeja luotto-
markkinoiden laajasta ylikuumenemisesta, joka edellyttaisi muuttuvan
lisdpdaomavaatimuksen korottamista, ei ole.

Muuttuvan lisapaaomavaatimuksen asettamisperusteita suunnitellaan
muutettavan uuden riskimittariston kayttdonoton myo6ta. Rahoitussyklin
mittaamiseen ja suhdannesidonnaisten riskien tunnistamiseen liittyvat
seurantamenetelmat ovat kehittyneet viime vuosina. Myés Suomen ra-
hoitusjarjestelman suhdanneluonteisia jarjestelmariskeja kuvaavassa
nykyisessa, muuttuvan lisapadomavaatimuksen asettamisperusteena
kaytettavassa mittaristossa on tunnistettu mm. joidenkin keskeisten ai-
neistojen pitkiin viipeisiin ja suuriin revisioihin liittyvia ongelmia.

Uusi riskimittaristo ei muuttaisi arviota suhdannesidonnaisten riskien ta-
manhetkisesta tasosta Suomessa. Uusi riskimittaristo suunnitellaan jul-
kaistavan vuoden 2022 toisella neljanneksella. Toisella neljanneksella
muuttuvan lisapadomavaatimuksen asettamista arvioitaisiin rinnakkain
nykyisen ja uuden riskimittariston pohjalta, kuitenkin niin, etta varsinai-
sena asettamisperusteena kaytetaan edelleen nykyista mittaristoa.
Uutta riskimittaristoa sovellettaisiin paatoksenteon perusteena vuoden
kolmannella neljanneksella, jolloin luottolaitoksilla ja muilla toimijoilla
olisi etukateen tieto paatdksenteon perusteena toimivista ydinriskimitta-
reista.

Ei muutoksia enimmaisluototussuhteisiin

Kotitalouksien velkaantuneisuuden kasvu ja luotonannon ehtojen holty-
minen ovat viime vuosina kasvattaneet rahoitusjarjestelman keskeisia
haavoittuvuuksia. Asuntoluotonantoon liittyvat rahoitusvakauteen koh-
distuvat riskit eivat ole muuttuneet merkittavasti edellisesta vuosineljan-
neksesta. Velkaantuneisuus suhteessa tuloihin on kasvanut edelleen,
mutta aiempaa hitaammin. My6s tavanomaista pidempien asuntolaino-
jen osuus uusien asuntolainojen euromaarasta on ollut edelleen kas-
vussa.
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Kotitalouksien kokonaisvelat suhteessa kaytettavissa oleviin tuloihin
kasvoivat vuoden 2021 kolmannella neljannekselld 136,4 prosenttiin,
mika oli jalleen kaikkien aikojen suurin lukema. Kotitalouksien kokonais-
velat olivat syyskuun 2021 lopussa runsaat 4 % suuremmat kuin vuotta
aiemmin, kun taas vuositulot kasvoivat runsaan prosentin. Vuodentakai-
seen verrattuna velkaantuneisuutta suhteessa tuloihin kasvattivat velka-
erista eniten asuntolainat. Edelliseen vuosineljannekseen verrattuna
velkaantuneisuus kasvoi eniten taloyhtidlainojen kasvun vuoksi.

Asuntolainakannan vuosikasvu pysyi vuoden 2021 lopulla runsaassa
neljassa prosentissa (4,2 %), mutta kasvu ei enaa kiihtynyt. Lainat
asuntoyhteisoille kasvoivat marraskuussa 5,9 % uudistuotannon kasvun
myd6ta, mika oli nopeammin kuin viela kevaalla ja kesalla. Euromaarai-
sesti asuntorahoituksen kasvu painottuu omistusasuntolainoihin: maa-
liskuusta marraskuuhun 2021 omistusasuntolainojen kanta kasvoi noin
2,6 mrd. euroa, sijoitusasuntolainojen kanta runsaat 0,4 mrd. euroa ja
asuntoyhteisdlainojen kanta vajaat 1,8 mrd. euroa. Suhteellisesti kasvu
oli kuitenkin nopeampaa sijoitusasuntolainoissa ja asuntoyhteisolai-
noissa kuin omistusasuntolainoissa.

Luototussuhteeltaan 80-85 ja yli 85 prosentin suuruisten lainojen osuu-
det muista uusista asuntolainoista kuin ensiasunnon hankintaa varten
otetuista lainoista olivat vuoden 2021 kolmannella neljdnneksella hie-
man suuremmat kuin vuoden alkupuoliskolla. Finanssivalvonnan johto-
kunnan kesakuussa 2021 tekema paatos alentaa muiden uusien asun-
tolainojen kuin ensiasuntojen hankintaa varten otettujen lainojen enim-
maisluototussuhde 90 prosentista takaisin 85 prosenttiin tuli voimaan
lokakuun 2021 alussa. Muutoksen odotetaan kasvattaneen 80—-85 pro-
sentin luototussuhteiden osuutta siten, etta yli 80 prosentin luototussuh-
teiden osuus pysyy kokonaisuutena jokseenkin ennallaan. Tiedot loka-
joulukuussa 2021 myoénnettyjen uusien asuntolainojen luototussuhteista
ovat saatavilla helmikuun 2022 puolivalissa.

Luototussuhteeltaan yli 90 prosentin suuruisten lainojen osuus uusien
ensiasuntolainojen euromaarasta oli vuoden 2021 kolmannella neljan-
neksella suunnilleen samansuuruinen kuin edellisella neljanneksella,
mutta selvasti pienempi kuin suurimmillaan vuotta aiemmin. Seka ensi-
asuntolainat ettd muut uudet asuntolainat olivat kolmannella vuosinel-
janneksella keskimaarin hieman pienempia kuin alkuvuonna. Asuntojen
hinnatkin laskivat monin paikoin kevaasta, jolloin asuntokauppa oli eri-
tyisen vilkasta edellisiin vuosiin nahden.

Asuntokauppa ja asuntolainananto pysyivat syksyllakin verrattain vilk-
kaina. Kauppa- ja lainamaaréat olivat hieman suurempia kuin edellisina
vuosina vastaavaan aikaan, mutta kasvu aiemmista vuosista oli vai-
meampaa kuin viela kevaalld. Barometritiedot antavat viitteitd asuntojen
ja asuntolainojen kysynnan jatkumisesta vahvana alkuvuonna 2022. Ky-
synnan merkittavasta kasvusta nykyiseen verrattuna ei kuitenkaan ole
merkkeja. Kuluttajien luottamus talouteen heikentyi vuoden 2021 loppua
kohti, ja aiempaa harvempi piti ajankohtaa otollisena lainanotolle.
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Uusien asuntolainojen keskimaarainen takaisinmaksuaika pysytteli
vuonna 2021 runsaassa 21 vuodessa. Tavanomaista pidempien, yli 26
vuoden pituisten lainojen osuus uusien asuntolainojen euromaarasta
kasvoi syksylla 2021 ensimmaista kertaa yli 14 prosenttiin. Valtaosa
naista lainoista on noin 30 tai 35 vuoden pituisia, ja ne ovat tyypillisesti
suurempia kuin muut uudet asuntolainat. Yli 29 vuoden pituisten laino-
jen osuus uusista asuntolainoista oli marraskuussa 2021 ennatykselli-
sen suuri 9,6 %. Uusien asuntolainojen laskennalliset marginaalit pysyi-
vat kapeina keskimaarin runsaassa 0,7 prosenttiyksikdssa (ml. sovit-
tuun vuosikorkoon vaikuttavat korkosuojausten kulut).

Kotitalouksien rahoitusvarat ovat vuodesta 2020 alkaen kasvaneet no-
peammin kuin niiden velat, mika on kasvattanut sektorin nettorahoitus-
varoja. Velkaisille kotitalouksille kertyneet saastot, kuten talletukset ja
rahasto- ja osakesijoitukset, voivat etenkin lyhyella aikavalilla toimia ta-
loudellisina puskureina esimerkiksi tulojen tilapaisesti pienentyessa. Va-
rallisuushintojen lasku ja vaikeus realisoida epalikvideja sijoituksia voi-
vat kuitenkin talouden kriisitilanteissa kaytanndssa pienentaa velanhoi-
toon kaytettavissa olevia sdastoja. Velkaantuneet kotitaloudet ovat alt-
tita supistamaan kulutustaan velanhoitorasituksen kasvaessa, milla voi
olla merkittavia kerrannaisvaikutuksia talouteen.

Asuntolainanantoon liittyvat rahoitusvakauteen kohdistuvat riskit ovat
pysyneet padosin ennallaan kesaan 2021 verrattuna. Keskeisia rahoi-
tusjarjestelman rakenteellisia haavoittuvuuksia ovat kotitalouksien suuri
ja kasvava velkaantuneisuus ja uusien asuntolainojen pidentyminen
matalien korkojen oloissa. Vaikka kotitalouksien varallisuus on samalla
kokonaisuudessaan kasvanut, varallisuuden ja velkojen muutokset eivat
jakaudu tasaisesti kotitalouksien valilla. Suhdannesidonnaisia haavoittu-
vuuksia lievittaa se, etta asuntorahoituksen kasvuvauhti on pysynyt ko-
konaisuutena lahes entisellaan, eika asuntojen hintojen nousu ole Kiih-
tynyt merkittavasti.

Finanssivalvonnan johtokunnan kesdkuussa 2021 tekema ja loka-
kuussa voimaan tullut paatos kiristda muiden kuin ensiasunnon hankin-
taa varten otettujen uusien asuntolainojen enimmaisluototussuhdetta 85
prosenttiin on edelleen perusteltu vakuuksiin ndhden suurten asuntolai-
nojen kasvun rajoittamiseksi. Ensiasunnon ostajien enimmaisluototus-
suhdetta ei esiteta kiristettdvaksi tdssa vaiheessa.
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