?’j IN-FSA

> FINANSSIVALVONTA 28.4.2023

1(4)

2

Julkinen

Finanssivalvonnan johtajan esitys makrovakausvalineiden kaytosta

Esitén, etté Finanssivalvonnan johtokunta pééttéaa:

e asettaa luottolaitostoiminnasta annetun lain 10 luvun 4 §:ss& mainitun
muuttuvan lisGpddomavaatimuksen edelleen 0,0 prosentin suuruiseksi.

e jatkaa luottolaitostoiminnasta annetun lain 15 luvun 11 §:n nojalla
28.6.2021 tehdyn enimmadisluototussuhteen alentamisp&étbksen voimas-
saoloa. Paétbkselld alennettiin muiden kuin ensiasunnon hankintaa varten
otettujen uusien asuntoluottojen enimmaéisluototussuhdetta 5 prosenttiyk-
sikélla 85 prosenttiin.

Finanssivalvonta on tarkistanut muita rahoitusjéarjestelmén kannalta merkit-
tavia luottolaitoksia (O-Sll) koskevat, Finanssivalvonnan johtokunnan
27.6.2022 asettamat lisGpddomavaatimukset luottolaitostoiminnasta anne-
tun lain 10 luvun 8 §:n edellyttdmaélla tavalla. Tarkistuksessa ei ole ilmen-
nyt perusteita muuttaa kyseisié pddomavaatimuksia.

Muuttuvan lisdpadaomavaatimuksen pitaminen 0,0 %:n tasolla

Finanssisykli on jatkanut edelleen heikkenemistaan, ja rahoitusjarjestel-
man ylikuumenemisriskit vaikuttavat mittareiden perusteella vahaisilta.
Ensisijainen riskimittari eli luottojen ja BKT:n valisen suhteen trendipoik-
keama oli joulukuun lopussa alustavien tietojen mukaan noin —18 pro-
senttiyksikk6a. Kotitalouslainojen ja koko yksityisen sektorin suppean
luottokannan kehitys suhteessa nimelliseen BKT:hen on ollut vaimeaa.
Rahoitussektorin stressi-indeksi kohosi maaliskuussa rahoitusmarkki-
noiden turbulenssin ja pankkiosakkeiden laskun vuoksi, mutta indeksi
on sittemmin jalleen laskenut.

Riski-indikaattoreista ainoastaan ulkoista tasapainoa kuvaava vaihtota-

seen alijagdma viittaa kasvaneisiin haavoittuvuuksiin. Osaltaan historialli-
sen suurta vaihtotaseen alijaagmaa vuonna 2022 selittda energiahintojen
kallistumisesta johtunut tavaratuonnin arvonnousu. Vaihtotaseen alijaa-
man ja luottokanta—BKT-suhteen yhdistelmamittari ei viittaa siihen, etta

vaihtotaseen alijagmaan yhdistyisi luottosyklin ylikuumeneminen.

Mydskaan muiden tdydentavien riskimittarien perusteella luottosyklin
ylikuumenemista ei ole havaittavissa. Asuntojen reaalihinnat ovat vii-
meisimpien havaintojen perusteella laskeneet koko maassa. Pankkisek-
torin taseen kasvu suhteessa BKT:hen on hidastunut. Nain ollen kaytet-
tyihin riskimittareihin pohjautuvan kokonaisarvion mukaan perusteita
muuttuvan lisdpadomavaatimuksen soveltamiselle ei ole.

Ei muutoksia enimmaisluototussuhteisiin

Asuntomarkkinoiden kehitys jatkui vuoden 2023 alussa samankaltai-
sena kuin vuoden 2022 lopulla. Laskusuhdanne ei olennaisesti jyrkenty-
nyt tai lieventynyt edellisistéd kuukausista. Asuntokauppa pysyi tammi-
maaliskuussa selvasti tavanomaista vahaisempana. Asuntojen hinnat
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laskivat helmikuussa vuotta aiemmasta, ja ne olivat koko maassa keski-
maarin myos alhaisemmat kuin vuoden 2022 lopussa. Asuntoja oli maa-
liskuussa myynnissa enemman kuin vuotta aiemmin, ja niiden myyn-
tiajat olivat selvasti pidempia kuin vuosi sitten.

Asuntolainakanta oli helmikuussa hieman pienempi kuin suurimmillaan
syyskuussa 2022. Kotitaloudet nostivat vuoden alussa selvasti tavan-
omaista vahemman uusia asuntolainoja. Arvion mukaan kotitaloudet
ovat edelleen lyhentaneet lainoja paaosin saannollisesti. Useimmissa
lainoissa koron nousu on kuitenkin voinut pienentad kuukausittaisen ly-
hennyksen euromaaraa. Lisaksi lyhennysvapaiden kaytté on saattanut
yleistyd, mutta niiden runsaasta kaytosta ei ole ollut merkkeja.

Asuntokauppa yleensa vilkastuu kevaalla, mutta hyvin nopeaa ja voima-
kasta elpymista ei toistaiseksi ole nakopiirissa muun muassa lainakor-
kojen nousun vuoksi. Monien asuntovelallisten korkomenot kasvavat
tuntuvasti vield kevaan ja kesan aikana, kun 12 kuukauden euriboriin
sidottujen lainojen korot paivittyvat. Korkojen nousu on omiaan vahenta-
maan lainanottoa. Vuoden 2022 lopulla kotitaloudet nostivat seka va-
hemman ettad keskimaarin pienempia lainoja kuin vield vuotta aiemmin.

Uusien asuntolainojen muut ominaisuudet ja ehdot kehittyivat vuoden
2022 lopulla ja vuoden 2023 alussa samansuuntaisesti kuin edellisilla
vuosineljanneksilld. Luototussuhteeltaan suurimpien lainojen (ensiasun-
tolainoissa yli 90 % ja muissa lainoissa yli 80 %) osuus uusista asunto-
lainoista oli vuoden 2022 viimeisella neljanneksella hieman pienempi
kuin edellisella vuosineljanneksellad ja vuotta aiemmin. Yli 26 vuoden ja
yli 30 vuoden pituisten lainojen osuudet uusista asuntolainoista olivat
vuoden 2023 alussa jalleen ennatyssuuret.

Kotitalouksien historiallisen suuri asunto- ja kokonaisvelkaantuneisuus
suhteessa kaytettavissa olevaan tuloon on jo pitkdan tunnistettu yhdeksi
rahoitusjarjestelman keskeisista rakenteellisista haavoittuvuuksista, eika
tilanteen arvioida olennaisesti muuttuvan lahitulevaisuudessa. Kotita-
louksien pitkaan jatkunut velkaantuneisuuden kasvu taittui hienoiseen
laskuun vuoden 2022 jalkipuoliskolla. Kotitalouksien velkaantuneisuus
on silti historiallisesti korkealla tasolla ja selvasti suurempaa kuin vuo-
sina 2007-2008, jolloin korot viimeksi nousivat ja olivat nykyista korke-
ampia. Kotitalouksien odotetaan yha paaosin selviytyvan veloistaan
mutta tarvittaessa karsivan kulutusta. Kotitalouksien ja samalla raken-
nusalan tilanteeseen liittyy yha riskeja, joiden vuoksi asuntomarkkinoi-
den ndkymat ovat edelleen hyvin epavarmat.

Enimmaisluototussuhteen mitoituksessa on otettava huomioon myds
rahoitusvakauteen kohdistuvien suhdanneluonteisten riskien kehitys,
jotka riippuvat muun muassa talouden ja asuntoluottomarkkinoiden suh-
dannetilanteesta. Asuntomarkkinoiden ja -luotonannon merkittava vai-
mentuminen puoltaisi enimmaisluototussuhteen palauttamista lakisaa-
teiselle perustasolle. Pienempi omarahoitusosuus (suurempi asunto-
laina suhteessa vakuuksiin) voisi osaltaan tukea rahoituksenvalitysta
seka asuntomarkkinoiden toimintaa ja siten lievittaa asuntokaupan, ku-
lutuksen ja kokonaistalouden haitallista supistumista.
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Toisaalta asuntomarkkinoiden nakymiin liittyy yha suurta epavarmuutta,
ja talouden riskit painottuvat yha ennustettua heikomman kehityksen
suuntaan. Toteutuessaan talouden alasuuntaiset riskit synkentaisivat
edelleen asuntomarkkinoiden nakymia ja heikentaisivat kotitalouksien
lainanhoito- ja kulutuskykya ennakoidusta. Enimmaisluototussuhteen
pitaminen nykyisella tasolla turvaisi keventamista paremmin sen, etta
uusilla asuntolainanottajilla on riittavat taloudelliset puskurit talouden
heikomman kehityksen ja vakuusarvojen laskun varalle.

Suhdannenakdkulmasta tulisi ottaa huomioon myo6s yldsuuntainen riski,
ettd taantuman ja suuren taloudellisen epavarmuuden aikana patoutuva
asuntojen tavanomainen kysynta voi alkaa purkautua nopeastikin, jos
taantuma jaa lievaksi ja lyhytaikaiseksi ja varovaisuus asuntomarkki-
noilla vahenee. Menneisyydessa tallaista nopeaa toipumista on tukenut
korkojen tuntuva lasku (globaali finanssikriisi) tai pysyminen matalalla
tasolla (koronapandemia). Enimmaisluototussuhteen vaikutus asuntojen
ja asuntolainojen kysyntdan arvioidaan vahaiseksi tilanteessa, jossa ku-
luttajien luottamus talouteen on hyvin heikkoa. Vaikutus voisi olla suu-
rempi, kun epavarmuus taloudessa on halvennyt.

Asuntoluotonannon kehitykseen vaikuttavat myds vuoden 2023 alussa
voimaan tullut Finanssivalvonnan johtokunnan suositus asuntoluotonha-
kijoiden enimmaislainanhoitorasitteesta seka heinakuun 2023 alussa
voimaan tulevat lakisdateiset rajoitukset asuntoluottojen ja taloyhtidlai-
nojen enimmaispituudelle ja taloyhtidlainojen enimmaismaaralle. Lisaksi
enimmaisluototussuhde laajenee koskemaan myos muiden lainananta-
jien kuin luottolaitosten mahdollisesti mydntamia uusia asuntolainoja.
Mainittujen toimenpiteiden arvioidaan olevan joko neutraaleja tai lievasti
luotonantoa kiristavia, minka vuoksi tarve perustasoa kireammalle enim-
maisluototussuhteelle vahenisi. Toisaalta enimmaisluototussuhteen pi-
tamiselld ennallaan hillitdan kotitalouksien liiallista velkaantumista ja
vahvistetaan lainanottajien taloudellisia puskureita ylla mainittuja toi-
menpiteita vastaavasti.

Enimmaisluototussuhteen pitdmisen ennallaan voidaan myoés arvioida
olevan yhteensopivaa rahapolitiikan tavoitteiden kanssa verrattuna tilan-
teeseen, jossa enimmaisluototussuhteen muutoksella pyrittaisiin elvytta-
maan luotonantoa ja velkaantumista nopean inflaation ja heikentyvan
talouden oloissa.

Talouden ja asuntomarkkinoiden nakymiin liittyvan epavarmuuden
vuoksi on edelleen tarvetta ehkaista kotitalouksien suureen velkaantu-
neisuuteen liittyvien haavoittuvuuksien kasvua ja varmistaa uusien lai-
nanottajien riskinkestavyys. Nain ollen Finanssivalvonnan johtokunnan
kesakuussa 2021 tekema ja lokakuussa voimaan tullut paatés muuttaa
muiden kuin ensiasunnon hankintaa varten otettujen uusien asuntolai-
nojen enimmaisluototussuhdetta 85 prosenttiin on edelleen perusteltu
vakuuksiin nahden suurten asuntolainojen kasvun rajoittamiseksi ja uu-
sien lainanottajien riskinkantokyvyn varmistamiseksi. Ensiasunnon osta-
jien enimmaisluototussuhdetta ei esitetd muutettavaksi.
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Kansallisen rahoitusjarjestelman kannalta merkittavat luottolaitokset (O-SllI)

Finanssivalvonta on tarkistanut muita rahoitusjarjestelman kannalta
merkittavia luottolaitoksia (O-SlI) koskevat, Finanssivalvonnan johtokun-
nan 27.6.2022 asettamat lisdpadomavaatimukset luottolaitostoimin-
nasta annetun lain 10 luvun 8 §:n edellyttamalla tavalla. Tarkistuksessa
ei ole iimennyt perusteita muuttaa kyseisia padomavaatimuksia.

Vuoden 2022 lopun O-Sll-pisteiden perusteella O-Sll-luottolaitoksiksi
luokitellaan edellisvuosien tavoin Nordea Bank Abp, OP Ryhma ja Kun-
tarahoitus Oyj. Eri menetelmiin perustuvien puskurisuositusten ja edella
mainittujen syiden pohjalta Finanssivalvonta katsoo perustelluksi sailyt-
taa kaikkien kolmen O-SllI-luottolaitoksen O-SlI-puskurit nykyisella tasol-
laan, Nordea Bank Abp:n O-Sll-lisdpaaomavaatimus 2,5 prosentissa,
OP Ryhman 1,5 prosentissa ja Kuntarahoitus Oyj:n 0,5 prosentissa.
Suomalaisten O-SllI-luottolaitosten systeeminen merkittavyys ei ole mer-
kittavasti muuttunut vuoden aikana, minka vuoksi kesakuussa 2022 tar-
kistettuja O-Sll-lisapadomavaatimuksia voidaan pitéda oikeasuhteisina
systeemiseen merkittavyyteen liittyviin jarjestelmariskeihin ndhden.

Finanssivalvonta julkaisee internet-sivuillaan paivitetyt periaatteet kan-
sallisen rahoitusjarjestelman kannalta merkittavien luottolaitosten (O-
Sll) maarittamiseksi ja lisdpaaomavaatimusten asettamiseksi.
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