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Finanssivalvonnan johtajan esitys makrovakausvalineiden kaytosta

Esitan, etta Finanssivalvonnan johtokunta padttaa:

e asettaa luottolaitostoiminnasta annetun lain 10 luvun 4 $:ssa mainitun muuttu-
van lisdpaaomavaatimuksen edelleen 0,0 prosentin suuruiseksl seka

o sdilyttaa luottolaitostoiminnasta annetun lain 15 luvun 11 $:s54 ja erdiden luo-
tonantajien ja luotonvalittajien rekisteroinnistd annetun lain 14 $:ss3 mainitun
enimmaisluototussuhteen perustasollaan 90 prosentissa. Enimmadisluototus-
suhde ensiasunnon hankintaan otetulle luotolle sailyy myos perustasollaan 95
prosentissa.

Muuttuvan lisipdaomavaatimuksen pitaminen 0,0 %:n tasolla

Maailmantalouden kasvu on hieman vahvistunut kuluneen vuoden aikana,
mutta euroalueen talouskehitys on ollut vaisua. Inflaatio hidastui euroalu-
eella selvasti syksylla, ja Euroopan keskuspankki on jatkanut ohjauskorko-
jen alentamista. My6s Suomen talous on kehittynyt vaimeasti. Suomen Pan-
kin syyskuun 2024 valiennusteen mukaan Suomen BKT supistuu vuonna
2024. Talous toipuu hitaasti, ja vuonna 2025 BKT kasvaa 1,1 %. Inflaatiopai-
neet ovat Suomessa talla hetkella maltillisia suhdannetilanteen vuoksi. Pit-
kaan jatkunut heikko suhdanne on nakynyt ty6ttdmyysasteen nousuna ja
tyollisyysasteen laskuna, mutta tyomarkkinatilanne ei enaa merkittavasti
heikentynyt kesan aikana. Teollisuudessa ja viennissa on joitakin orastavia
merkkeja kdanteesta parempaan.

Suurimmat uhkat seka kansainvalisen etta Suomen talouden kehitykselle
kumpuavat kdynnissa olevista konflikteista Ukrainassa ja Lahi-idassa seka
geopoliittisista jannitteista ja geotaloudellisesta fragmentaatiosta maail-
mantaloudessa. Ne muodostavat merkittavia riskeja maailmanlaajuiselle
vakaudelle, kansainvaliselle kaupalle seka energian ja raaka-aineiden hin-
nalle, ja voisivat karjistyessaan heikentaa kasvua seka joissain tapauksissa
my0s lisata inflaatiopaineita globaalisti.

Yksityisen sektorin velkaantumista ja luottokannan kehitysta kuvaavien mit-
tareiden perusteella finanssisykli on sailynyt hyvin vaimeana. Luotonannon
supistuminen kuitenkin nayttaa pysahtyneen, mutta merkkeja suhdanteen
voimakkaasta kdaanteesta nousuun ole toistaiseksi ilmennyt. Ensisijainen
riskimittari eli yksityisen sektorin luottokannan ja BKT:n valisen suhteen
trendipoikkeama oli kesakuun 2024 lopussa edelleen selvasti negatiivinen (-
16,5 prosenttiyksikkod). Suppeammalla luottokasitteella laskettu trendi-
poikkeama sdilyi sekin selvasti negatiivisena (-11,0 prosenttiyksikkod). Koti-
talouksien lainakanta rahalaitoksista on edelleen pienentynyt. Vaikka yritys-
lainakysynta on kyselyiden valossa piristymassa, yritysten (pl. asuntoyhtei-
sot) luottokannan kasvu kadytannossa pysahtyi kesalla. Asuntoyhteisojen lai-
nakanta kuitenkin jatkoi hidasta kasvuaan.
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Myoskaan ensisijaista riskimittaria taydentavat riskimittarit eivat viittaa ko-
konaisluotonantoon liittyvien suhdanneluonteisten vakausuhkien merkitta-
vaan kasvuun. Kotimaisten rahoitusmarkkinoiden stressi-indeksi kasvoi hie-
noisesti elokuussa 2024 kansainvalisesti koetun dkillisen ja lyhyeksi jaaneen
markkinamyllerryksen seurauksena. Vaihtotaseen alijaama on jatkanut su-
pistumistaan. Kaytettyihin riskimittareihin pohjautuvan kokonaisarvion mu-
kaan perusteita muuttuvan lisdipadaomavaatimuksen soveltamiselle ei ole.

Enimmaisluototussuhteen sdilyminen perustasollaan

Asuntokauppojen ja uusien asuntolainojen maarat viittaavat laskusuhdan-
teen tasaantumiseen asuntomarkkinoilla. Vanhojen asuntojen kauppoja
tehtiin tammi-elokuussa 2024 hieman enemman kuin vuotta aiemmin,
mutta uusien asuntolainojen euromaara jai hiukan vuoden takaisesta. Asun-
tokauppa vilkastui heina-elokuussa vuotta aiemmasta, kun taas nostettujen
asuntolainojen euromaara oli lahella edellisvuotista. Vanhojen asuntojen
hinnat nousivat elokuussa edellisistd kuukausista, mutta ne olivat edelleen
alhaisemmat kuin vuotta aiemmin. Uusien asuntojen kauppa on ollut vuo-
den 2024 kuluessa vahaista, ja uusia rakennuslupia asuinrakennushankkei-
siin on haettu erittain vahan. Uusien asuntolainojen korot ovat alentuneet jo
selvasti, ja asuntolainakannan keskikorko on kaantynyt hienoiseen laskuun.

Asuntomarkkinoiden ennakoidaan elpyvan maltillisesti, jos odotusten mu-
kaisesti markkina- ja lainakorot laskevat edelleen ja Suomen talous toipuu
ennustetun kaltaisesti. Lahivuosina kotitalouksien velanhoidon odotetaan
helpottuvan, ostovoiman parantuvan ja tyollisyyden kohentuvan, mika tu-
kisi myos asuntomarkkinoiden vilkastumista nykyisesta. Asuntomarkkinoi-
den lahiajan nakymiin liittyy kuitenkin yha epavarmuutta. Tyottomyys ja sen
uhka ovat lisdantyneet ja kuluttajien luottamus talouteen on edelleen heik-
koa, mika voi viela pidatella asuntojen ja asuntolainojen kysynnan elpy-
mista. Myos asuntorakentamisen virkoamiseen liittyy toistaiseksi suurta
epavarmuutta, silla rakentamisen laskusuhdanne on ollut hyvin jyrkka ja
uusien asuntojen tarjonta on yha suurta verrattuna kuluttajien ja sijoittajien
osoittamaan kysyntaan.

Asuntoluotonantoon liittyvat haavoittuvuudet ovat lievittyneet, kun kotita-
loudet ovat nostaneet aiempaa védhemman ja pienempia lainoja, kotitalouk-
sien kokonaisvelat ovat pienentyneet suhteessa tuloihin ja kotitalouksien
velanhoitokyky on sailynyt enimmakseen riittavana. Rahoitusvakauteen
kohdistuvien riskien odotetaan edelleen pienentyvan tai pysyvan ennallaan,
jos asuntomarkkinat elpyvat maltillisesti. Rahoitusvakauteen kohdistuvat
riskit voivat myos kasvaa, jos asuntomarkkinoiden laskusuhdanne pitkittyy
- tai jos asuntojen kysynta elpyykin hyvin nopeasti verrattuna hitaammin
kaynnistyvaan asuntotuotantoon. Ennakoitua negatiivisempi talouden kehi-
tys lisaisi riskien toteutumista lyhyella aikavalilla, kun taas odotettua suu-
rempi kysynnan kasvu kasvattaisi haavoittuvuuksia pidemmalla aikavalilla.
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Toistaiseksi nakopiirissa ei ole merkkeja asuntoluotonantoon liittyvien, ra-
hoitusvakauteen kohdistuvien riskien poikkeuksellisesta kasvusta. Analyy-
sissa ei ole havaittu sellaisia valittomia rahoitusjarjestelman vakautta vaa-
rantavia, enimmaisluototussuhteen alentamista edellyttavia tekijoita, jotka
liittyisivat (i) kotitalouksien asuntolainakannan tai velkaantumisen kasvuun,
(ii) asuntomarkkinoiden ylikuumentumisen uhkaan tai (iii) muuhun koko-
naistalouteen liittyvaan kehitykseen tai merkittavaan uhkaan, jolla voisi olla
haitallisia vaikutuksia asuntolaina- ja asuntomarkkinoihin. Nain ollen Fi-
nanssivalvonnan arvion mukaan makrovakausymparistossa ei ole tapahtu-
nut sellaisia merkittavia muutoksia, joista seuraisi rahoitusvakauteen koh-
distuvien riskien poikkeuksellista kasvua ja jotka edellyttaisivat enimmais-
luototussuhteen muuttamista nykyiselta perustasoltaan.
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