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Julkinen Finanssivalvonnan johtokunnan
asiaa koskevan paatoksen julkistamisen
23.3.2020 jalkeen.

Suomen Pankin lausunto Finanssivalvonnan johtajan piiitosesitykseen
makrovakausvilineiden kaytosti

Finanssivalvonta on pyytinyt Suomen Pankkia toimittamaan lausunnon johtajan paatosesityksesta
Finanssivalvonnan johtokunnan paiatoksentekoa varten.

Finanssivalvonnan johtaja esittid, ettd Finanssivalvonnan johtokunta paattaa

e asettaa luottolaitostoiminnasta annetun lain 10 luvun 4 §:ssd maini-
tun muuttuvan lisdpddomavaatimuksen edelleen 0,0 %:n tasolle,

e jatkaa luottolaitostoiminnasta annetun lain 15 luvun 11 §:n nojalla,
19.3.2018 tehdyn, enimmdisluototussuhteen alentamista koskeva pad-
toksen voimassaoloa. Pddtokselld alennettiin enimmadisluototussuh-
detta muiden kuin ensiasunnon ostajien osalta 5 prosenttiyksikolld,
sekd

e painottaa viestinndssddn kotitalouksien korkeaan velkaantuneisuu-
teen, asuntoluottojen takaisinmaksuaikojen pidentymiseen sekd uu-
disrakentamisen suuriin taloyhtiélainaosuuksiin liittyvid riskeja.

Suomen Pankin lausunto

Suomen Pankki katsoo, ettd

e on perusteltua pitdd muuttuva lisipddoma 0,0 %:n tasolla,

e jatkaa enimmaiisluototussuhteen alentamista koskevan pdctoksen voi-
massaoloa, ja

e viestid velkaantumiseen ja asuntomarkkinotihin liittyvistd riskeistd.

1 Taloudellinen tilanne ja makrovakausnakymat

Suomen talous kasvoi vahvasti vuoden 2019 kolmella ensimmaisellé nel-
jannekselld, mutta lyhyen aikavélin mallien perusteella kasvu nayttia ldhes
pysihtyneen vuoden viimeiselld neljannekselld. Talouskasvua ovat tuke-
neet seki kulutus ja investoinnit ettd nettovienti. Seki kotitalouksien etta
yritysten luottamus lhitulevaisuuden talouskehitykseen on kuitenkin hei-
kentynyt jo pitkidin. Sen sijaan luottamus omaan talouteen, jota kuluttajat
ovat todennikoisesti parempia arvioimaan, on pysynyt melko vakaana.
Tyollisyysasteen kasvu nayttdd edelleen hidastuvan, misti kertovat mm.
alentuneet tyollisyysodotukset.

Inflaatio on hidastunut sekd yhdenmukaistetulla (YKHI) ettd kansallisella
kuluttajahintaindeksilla (KHI) mitattuna. Marraskuussa YKHI kasvoi
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0,8 prosenttia ja KHI 0,7 prosenttia vuoden takaiseen nédhden. Inflaation
hidastumista selittdd padasiassa voimakkaasti vaihteleva energiakompo-
nentti.

Asuntorakentaminen hiljeni selvisti viime vuonna. Viimeisimmat havain-
not my6nnetyissi rakennusluvissa ja uusissa aloituksissa viittaavat laskun
hidastumiseen, mutta valmistuneiden asuntojen mééra supistuu todenna-
koisesti viela tdna ja ensi vuonna.

Uusia asuntolainoja nostettiin marraskuussa 2019 paattyneelld 12 kuukau-
den jaksolla 4,8 % vuodentakaista enemmaén. Sen sijaan asuntoyhteisot
nostivat 11,6 % vihemmaén uusia lainoja vastaavalla ajanjaksolla ja ndiden
lainojen kannan kasvu hidastui 8,4 prosenttiin. Kokonaisuutena luottolai-
tosten valittiman asuntorahoituksen kasvu pysyi jokseenkin ennallaan ja
oli marraskuussa 4,2 %. Asuntoyhteisolainojen osuus asuntorahoituskan-
nasta on noin 25,9 %.

Uusien asuntolainojen keskikorko on ollut historiallisen matalalla, alle
0,8 prosentissa, keséstd 2019 ldhtien. Samaan aikaan uusien asuntolaino-
jen keskimaardinen takaisinmaksuaika on pidentynyt vajaaseen 21 vuo-
teen. Yli 26-vuotisten lainojen osuus oli marraskuussa jo runsaat 8 % uu-
desta asuntoluotonannosta.

Asuntojen hinnat nousivat vuoden 2019 kolmannella neljainnekselld koko
maassa keskimairin 0,4 % vuotta aiemmasta. Kun vuosimuutoksesta pois-
tetaan yleinen kuluttajahintojen nousu, asuntojen hinnat laskivat reaali-
sesti 0,6 %. Asuntojen hinnoissa ei ole merkkejé laajamittaisesta yliarvos-
tuksesta.

Kotitalouksien velat (ml. arvioidut taloyhti6lainat) suhteessa kiytettévissa
olevaan tuloon olivat vuoden 2019 kolmannella neljanneksella 127,2 %,
kun velkasuhde neljannesvuotta aiemmin oli tarkentuneiden tietojen mu-
kaan ennétyksellisen suuri 128,5 %.

Suomen pankkisektorin riskiperusteiset vakavaraisuussuhteet vahvistuivat
vuoden 2019 kolmannella neljinnekselld padasiassa liiketoimintasuunni-
telmien muutoksiin ja yritysjarjestelyihin liittyvien kertaluonteisten erien
ansiosta. Suomen pankkisektorin vakavaraisuus ja luottokannan laatu ovat
edelleen eurooppalaista keskitasoa vahvempia. Suomalaispankkien ylimaa-
riisten paaomapuskurien laskutrendi kuitenkin jatkui vuoden 2019 loppu-
puolella.
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2 Yhteensopivuus muun talouspolitiikan kanssa

3 Johtopaatokset

EKP:n neuvosto paatti syyskuun kokouksessaan keventia rahapolitiikkaa
entisestddn useita toimia siséltdvan toimenpidekokonaisuuden avulla.
Nama paatokset ovat edelleen voimassa niin kauan kuin on tarpeen suotui-
san likviditeettitilanteen ja vahvasti kasvua tukevan rahapolitiikan yllapité-
miseksi.

Tama toimenpidekokonaisuus pitdd euroalueen rahoitusolot kevyina vield
pitkadn ja tukee pankkien luotonantoa. Rahapoliittisten toimien vaikutuk-
set vahvistavat suotuisia rahoitusoloja kaikilla talouden sektoreilla. Eten-
kin kotitalouksien ja yritysten lainansaannin helpottuminen tukee kulu-
tusta ja yritysten investointeja, mika pitda ylld euroalueen talouskasvua ja
tukee siten inflaatiovauhdin palautumista vakaasti lahemmaksi keskipit-
kén aikavilin tavoitetta.

Euroalueen talousndkymiin kohdistuvat riskit painottuvat edelleen odotet-
tua heikomman kehityksen suuntaan geopoliittisten tekijoiden, protektio-
nismin kasvun ja kehittyvien markkinoiden heikkouksien vuoksi, mutta
riskit eivit ole yhtd merkittavia kuin aiemmin, koska osa kansainviliseen
kauppaan liittyvésta epdvarmuudesta on védistyméassd. Uutena riskitekijana
maailmantaloudelle ja kansainviliselle kaupalle on noussut Kiinasta al-
kunsa saanut koronavirusepidemia, jolla arvioidaan olevan vaikutusta ra-
hoitusmarkkinoiden lisdksi myos reaalitalouteen.

My6s Suomessa talouskasvu on hidastumassa kuluvana vuonna noin pro-
sentin tuntumaan. Kevyet rahoitusolot ovat ylldpitdneet talouskasvua myos
Suomessa, eika kevyen rahapolitiikan negatiivisista sivuvaikutuksista ole
juurikaan merkkeja. Talouden alasuuntaisten riskien toteutuminen voisi
kuitenkin johtaa esimerkiksi asuntorahoituksen kysynnan pienentymiseen
etenkin, jos my0s tyomarkkinoiden niakyvit heikkenisivit selvasti.

Muuttuvan lisipddomavaatimuksen asettamisen ensisijainen riskimittari —
yksityisen sektorin luottokannan ja nimellisen BKT:n suhteen trendipoik-
keama — on pysynyt viime vuosineljannekset melko tasaisena, ja se oli en-
nakkotietojen mukaan vuoden 2019 kolmannen neljanneksen lopulla

-10,3 prosenttiyksikkoa. Ensisijainen indikaattori on viime aikoina pysytel-
Iyt selvisti negatiivisena. Ensisijaisen riskimittarin mukainen yksityisen
sektorin kokonaisluotonanto kasvoi viime vuoden kolmannella neljannek-
selld 1,4 prosentin vuosivauhtia. Hitaaseen kasvuun vaikutti etenkin yritys-
ten lainakannan (sis. my0s yritysten véliset lainat) pieneneminen.
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Téaydentévista riskimittareista tavaroiden ja palvelujen nettovirtoja eli kan-
santalouden ulkoista velkaantumista mittaava vaihtotase oli vuoden 2019
kolmannella neljannekselld ylijaédmainen. Ennusteiden mukaan se pysynee
kuitenkin vuositasolla negatiivisena ldhivuodet. Suomen Pankin joulukuun
ennusteen mukaan Suomen vaihtotase siilyy alijaidméaisend noin 1 prosen-
tissa suhteessa BKT:hen vuoteen 2022 asti.

Talouden vaimeiden nikymien sekd luottosuhdanteen maltillisen kehityk-
sen vuoksi et lisdpddomavaatimuksen asettaminen nykytilanteessa ole
perusteltua.

Kotitalouksien velkaantuneisuus suhteessa tuloihin on kasvanut kahden
vuoden takaiseen tilanteeseen niahden. Asuntorahoituksen kasvu on koko-
naisuutena jatkunut ennallaan. Uusien asuntolainojen ehdot ovat holty-
neet, kun pitkét asuntolainat ovat yleistyneet ja marginaalit kaventuneet.
Enimmaisluototussuhteen kiristimisen tidhéanastiset vaikutukset asunto-
luotonantoon ja kotitalouksien velkaantumiseen arvioidaan kokonaisuu-
tena pieniksi. Asuntoluotonantoon liittyvit rakenteelliset haavoittuvuudet
ovat pysyneet padosin ennallaan tai kasvaneet.

Finanssivalvonnan johtokunnan maaliskuussa 2018 tekemd ja heind-
kuussa 2018 voimaan tullut pddtdos muiden kuin ensiasunnonostajien
enimmadisluototussuhteen alentamisesta 5 prosenttiyksikolld on perustel-
tua pitdd voimassa.

Kotitalouksien suuri velkaantuneisuus on edelleen merkittava riski Suo-
men rahoitusjarjestelmén ja kokonaistalouden vakaudelle. Viestintd vel-
kaantumiseen ja asuntomarkkinoihin liittyvistd riskeistd on siten edelleen
perusteltua.
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'len‘va / @@é&é&%ﬁz
[ 7

Olli Rehn Maritta Nieminen
paajohtaja lakiasiainpaallikko, johtokunnan sihteeri

Jakelu Finanssivalvonnan johtokunta, Finanssivalvonnan johtaja, Samu Kurri, Peik Gran-
lund



