% FIN-FSA 1

3 FINANSSIVALVONTA 25 4.2024

SP/FIVA-LUOTTAMUKSELLINEN
Salassa pidettava JulkL24.1§15k

Finanssivalvonnan johtajan esitys makrovakausvalineiden kaytosta

Esitdn, ettd Finanssivalvonnan johtokunta pddttda:

e asettaa luottolaitostoiminnasta annetun lain 10 luvun 4 §:ssd mainitun muuttu-
van lisépddomavaatimuksen edelleen 0,0 prosentin suuruiseksi sekd

o sdilyttad luottolaitostoiminnasta annetun lain 15 luvun 11 §:ssd ja erdiden luo-
tonantajien ja luotonviilittdjien rekisterdinnistd annetun lain 14 §:ssG mainitun
enimmdisluototussuhteen perustasollaan 90 prosentissa. Enimmadisluototus-
suhde ensiasunnon hankintaan otetulle luotolle sdilyy myds perustasollaan 95
prosentissa.

Muuttuvan lisipadomavaatimuksen pitaminen 0,0 %:n tasolla

Maailmantalous on kevaan kuluessa osoittanut orastavaan piristymiseen
liittyvia merkkeja. Etenkin Yhdysvaltojen talous on kehittynyt positiivisesti.
Myos Kiinan talouskasvu piristyi alkuvuoden tietojen perusteella, joskin
maan kiinteistosektorin ja rakentamisen ongelmat ovat jatkuneet edelleen.
Euroalueen suhdannetilanne on vaisu, mutta toisaalta inflaatio on hidastu-
nut nopeasti.

Suomen talouden suhdannenakymat ovat yha heikot. Suomen Pankin maa-
liskuun valiennusteen mukaan Suomen talous on taantumassa ja BKT supis-
tuu tdna vuonna kokonaisuutena 0,5 % viime vuoteen verrattuna. Talouden
odotetaan alkavan vahitellen toipua taantumasta vuoden 2024 loppupuolis-
kolla. Ennusteen mukaan BKT kasvaa 1,7 % vuonna 2025 ja kasvu hidastuu
1,5 prosenttiin vuonna 2026. Inflaation ennustetaan Suomessa edelleen hi-
dastuvan vuonna 2024 keskimaarin 0,9 prosenttiin, mutta ensi vuonna ku-
luttajahintojen nousun odotetaan jalleen hieman kiihtyvan kysynnan vahvis-
tuessa.

Yksityisen sektorin velkaantumista ja luottokannan kehitysta kuvaavien mit-
tareiden valossa finanssisykli on yha laskuvaiheessa. Merkkeja suhdanteen
voimakkaasta kdaanteesta nousuun ei ole nakopiirissa. Ensisijainen riskimit-
tari eli yksityisen sektorin luottokannan ja BKT:n valisen suhteen trendipoik-
keama oli vuoden 2023 lopussa -18,8 prosenttiyksikkoa. Se laski selvasti
edellisesta neljanneksesta. Myos suppeammalla luottokasitteella laskettu
trendipoikkeama oli selvasti negatiivinen (-12,7 prosenttiyksikkoa), mutta
muutos edellisesta neljanneksesta oli vahainen.

Ensisijaista riskimittaria taydentavat riskimittarit eivat viittaa kokonaisluo-
tonantoon liittyvien suhdanneluonteisten vakausuhkien merkittavaan kas-
vuun. Rahoitusmarkkinat ovat toimineet ilman merkittavia hairioita, ja
markkinoiden stressi-indeksi pysyi alhaisella tasolla vuoden 2024 ensimmai-
sella neljanneksella. Asuntojen hinnat ovat paaosin jatkaneet laskuaan,
mika osaltaan kuvastaa suhdanteen vaimeutta. Vaihtotaseen vaje supistui
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vuositasolla vuonna 2023, ja vaihtotaseen odotetaan pysyvan edelleen lie-
vasti alijdamaisena lahivuosina. Nain ollen kaytettyihin riskimittareihin poh-
jautuvan kokonaisarvion mukaan perusteita muuttuvan lisapadaomavaati-
muksen soveltamiselle ei ole.

Enimmaisluototussuhteen sdilyminen perustasollaan

Asuntokauppoja oli tdman vuoden tammi-maaliskuussa vahemman kuin
vuotta aiemmin, ja kotitaloudet nostivat tammi-helmikuussa uusia asunto-
lainoja edellisvuotta vahemman. Kauppa vilkastui tilapaisesti vuoden 2023
marras-joulukuussa, kun ensiasuntokaupat lisaantyivat ennen kuin niiden
vapautus varainsiirtoverosta paattyi taman vuoden alussa. Vanhojen asun-
tojen hinnat olivat helmikuussa keskimaarin alhaisemmat kuin vuotta aiem-
min ja vuoden 2023 lopussa. Uusien asuntojen hinnat laskivat vuoden 2023
jalkipuoliskolla, mutta ne ovat toistaiseksi halventuneet vahemman kuin
vanhat asunnot.

Asuntomarkkinoilla ei ndy merkkeja siita, etta asuntojen ja lainojen kysynta
olisi lahiaikoina piristymassa selvasti. Kuluttajien luottamus talouteen pysyi
maaliskuussa heikkona, kuluttajat pitivat ajankohtaa huonona lainanoton
kannalta, ja aikeet ostaa asunto olivat vahaisia. Vuoden 2024 edetessa asun-
tokaupan ja lainanoton maltillista elpymista tukevat korkotason odotettu
vahittainen lasku ja kotitalouksien ostovoiman kasvu. Asuntomarkkinoiden
aktiivisuutta voivat osaltaan lisata myos enimmaisluototussuhteen korotus
lakisaateiselle perustasolle (90 %) ja aiempaa alhaisemmat verokannat va-
rainsiirtoverotuksessa.

Kotitalouksien velkaantuneisuus on pienentynyt kevaan 2022 tilanteesta,
kun uusi lainanotto on vahentynyt, asuntolainat ovat keskimaarin pienenty-
neet ja nimelliset kaytettavissa olevat tulot ovat kasvaneet nopeasti. Yli 30
vuoden pituisten uusien asuntolainojen osuus on pienentynyt heindkuusta
2023 voimaan tulleen uuden lainsdadannon ja siihen sisaltyvan poikkeus-
mahdollisuuden jalkeen. Kotitalouksien lainanhoitokyky on pysynyt enim-
makseen riittavana. Nama tekijat lievittavat asuntoluotonantoon ja velkaan-
tuneisuuteen liittyvia haavoittuvuuksia ja rahoitusvakauteen kohdistuvia
valittomia riskeja.

Finanssivalvonnan johtokunta paatti joulukuussa 2023 palauttaa muiden
uusien asuntolainojen kuin ensiasuntolainojen enimmaisluototussuhteen
lakisaateiselle perustasolleen 90 prosenttiin. Asuntomarkkinoiden ja asun-
tolainanoton viimeaikainen kehitys on ollut heikkoa, eika asuntomarkkinoi-
den kehityksesta tai kotitalouksien asuntolainanotosta talla hetkella ai-
heudu sellaista akuuttia vakausuhkaa, joka perustelisi enimmaisluototus-
suhteen laskemista perustasoltaan. Asuntoluotonantoon liittyvien riskien
arvioinnissa ja makrovakauspolitiikassa tulee kuitenkin varautua jatkossa



F

INANSSIVALVONTA

25.4.2024
SP/FIVA-LUOTTAMUKSELLINEN
Salassa pidettava JulkL24.1§15k

my®os siihen, etta asuntojen ja lainojen kysynta voi kasvaa odotettua voi-
makkaammin, jos korot laskevat odotusten mukaisesti ja kuluttajien luotta-
mus alkaa vahvistua.

Finanssivalvonnan kokonaisarvion mukaan makrovakausymparistossa ei
ole tapahtunut sellaisia merkittavia muutoksia, joista seuraisi rahoitusva-
kauteen kohdistuvien riskien poikkeuksellista kasvua ja jotka edellyttaisivat
enimmaisluototussuhteen muuttamista nykyiselta perustasoltaan.
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