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JULKINEN

Makrovakausraportti

13.12.2019

1 Esipuhe

Makrovakausraportti on puolivuosit-
tain julkistettava Suomen Pankin ja Fi-
nanssivalvonnan asiantuntijoiden val-
mistelema raportti, jossa tarkastellaan
erityisesti luotonantoon, kotitalouk-
sien velkaantumiseen ja asuntomark-
kinoihin liittyvien haavoittuvuuksien ja
niista aiheutuvien vakausuhkien kehit-
tymista Suomessa.

Raportti perustuu Suomen Pankin
ja Finanssivalvonnan yhteisiin neljan-
nesvuosittaisiin laajempiin sisaisiin
arvioihin, joita Finanssivalvonnan joh-
tokunta kayttaa taustamateriaalina
paattaessaan makrovakausvalineiden
kaytosta. Makrovakausvalineet ovat fi-
nanssisaantelyn keinoja, joilla viran-
omaiset pyrkivat pienentamaan fi-
nanssikriisien ja muiden rahoitusjar-
jestelman vakavien hairioiden toden-
nakoisyytta ja haittavaikutuksia.

Raportti perustuu lokakuun 2019
alussa kaytettavissa olleisiin tietoihin,
jotka viranomaisilla oli kaytettavis-
saan 13.12.2019 julkistettavia makro-
vakauspaatoksia valmisteltaessa.

Makrovakausanalyysin tarkoituksena on tunnistaa
koko rahoitusjarjestelman vakautta uhkaavat ja
pahimmillaan finanssikriiseja synnyttavat tai voi-
mistavat haavoittuvuudet riittavan aikaisessa vai-
heessa seka arvioida naistad haavoittuvuuksista
aiheutuvien vakausuhkien vakavuutta Suomen
rahoitusjarjestelmassa.

Haavoittuvuudet voivat olla joko suhdanne-

luonteisia tai rakenteellisia. Suhdanneluonteiset

haavoittuvuudet liittyvat usein luotonannon ja vel-
kaantuneisuuden poikkeuksellisen nopeaan kas-
vuun tai kestdmattdman korkeisiin varallisuushin-
toihin. Rakenteelliset haavoittuvuudet ovat luon-
teeltaan yleensa pidempiaikaisia ja voivat aiheu-
tua muun muassa kotitaloussektorin runsaasta
velkaantuneisuudesta, pankkijarjestelman keskit-
tyneisyydesta ja kytkeytyneisyydesta tai rahoitus-
laitosten suurista yhteisista riskikeskittymista.
Myoés yksittaisten rahoituslaitosten hyvin suuri
merkitys koko rahoitusjarjestelman toiminnalle
(ns. systeeminen merkittdvyys) on rakenteellinen
haavoittuvuus ja jarjestelmariskin lahde.

Makrovakausraporteissa seurataan Suomen
rahoitusjarjestelman suhdanneluonteisten ja ra-
kenteellisten haavoittuvuuksien ja niista aiheutu-
vien vakausuhkien suuruutta ja muutoksia naita
mittaavien tunnuslukujen avulla. Lisaksi raportit
sisaltavat vaihtuvia ajankohtaisia artikkeleita
muun muassa makrovakausvalineista ja suoma-
laisiin luottolaitoksiin liittyvista haavoittuvuuksista.

Suhdanneluonteisia riskeja ilmentavat tunnus-
luvut ovat esimerkiksi luotonannon kasvuvauhtiin,
asuntojen hintojen nousuun tai arvopapereiden
hintoihin liittyvia sellaisia mittareita, joiden poik-
keuksellisten arvojen on luotettavimmin havaittu
ennakoineen aiempia finanssi- ja talouskriiseja.
Rakenteellisia haavoittuvuuksia kuvaavilla tun-
nusluvuilla puolestaan mitataan muun muassa
Suomen pankkijarjestelman haavoittuvuutta ver-
rattuna muihin EU-maihin.

Vakausuhkien ja jarjestelmariskien vakavuutta
voidaan lieventaa kayttamalla makrovakausvali-

neitd: valineiden kaytolla pyritdadn pienentdmaan
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makrovakausanalyysilla havaittuja haavoittuvuuk-
sia seka niiden hallitsemattoman purkautumisen
todennakadisyytta ja haittavaikutuksia seka vahvis-
tetaan rahoituslaitosten tappionsietokykya. Mak-
rovakausraporteissa tarkasteltuja tunnuslukuja
kaytetaan paatettdessa muuttuvan lisapaaoma-
vaatimuksen, asuntoluotonantoon vaikuttavien
makrovakausvalineiden, rahoitusjarjestelman
kannalta merkittaville luottolaitoksille asetettavien
lisdpadomavaatimusten ja Suomen pankkijarjes-
telman rakenteellisen haavoittuvuuden perus-
teella asetettavien lisdpadaomavaatimusten kay-

tosta.
Muuttuva lisdpaaomavaatimus

Finanssivalvonnan johtokunta p&attaa neljannes-
vuosittain luottolaitoksille tarvittaessa asetettavan
ns. muuttuvan lisdpadomavaatimuksen (vasta-
syklinen padomapuskurivaatimus) suuruudesta.
Muuttuva lisdpadomavaatimus Suomeen kohdis-
tuville luottovastuille on suuruudeltaan enintdan
2,5 % kokonaisriskin maarasta, ja luottolaitosten
on taytettava se korkealaatuisella ydinpaaomal-
laan. Talla hetkelld muuttuvan lisdpaddomavaati-
muksen suuruus Suomessa on 0 %.

Muuttuva lisdpaddomavaatimus voidaan aset-
taa, jos luotonannon kasvuun tai maaraan liitty-
vien riskien arvioidaan olevan vaarallisen suuret.
EU-lainsaadannon perusteella luottolaitoslaki
maaraa, etta paattdessaan vaatimuksen asetta-
misesta Finanssivalvonnan johtokunnan on kay-
tettdva ensisijaisena asettamisperusteena Base-
lin pankkivalvontakomitean suosituksen mukai-
sesti laskettua yksityisen sektorin luotto-
kanta/BKT-suhdeluvun trendipoikkeamaa. Taman

ensisijaisen riskimittarin lisaksi Finanssivalvonnan

johtokunta voi kiinnittdd huomiota seuraaviin, val-
tiovarainministerion asetuksessa maariteltyihin,

rahoitusjarjestelman ja talouden ilmidihin:

e kansantalouden ulkoinen tasapaino ja koko-
naistalouden kehitys

¢ sektorikohtaisen tai yhteenlasketun luotonan-
non kehitys

o yksityisen sektorin velkaantuneisuus tai ve-
lanhoitorasite

e asuntojen tai kiinteistdjen hintakehitys

¢ luottolaitosten toimintaan liittyvat riskit seka

e riskien hinnoittelu lainanannossa tai arvopa-

perimarkkinoilla.

Finanssivalvonnan on asetuksen mukaan maari-
tettdva naille tdydentaville tekijdille yksi tai use-
ampi mittari. Raportin luvussa 2 tarkastellaan sel-
laisia edella lueteltuja ilmidita kuvaavia mittareita,
joiden on havaittu luotettavimmin ennakoineen
pankkikriiseja tai joiden seuranta on muuten kat-

sottu tarkoituksenmukaiseksi.

Asuntoluotonantoon liittyvat vakausuhkat ja

makrovakausvalineet

Useisiin vakavimmista talous- ja pankkikriiseista
on liittynyt asuntoluotonannon ja kotitalouksien
velkaantuneisuuden hyvin nopea kasvu seka
asuntomarkkinoiden ylikuumeneminen ja myo-
hempi romahtaminen. Sen vuoksi asuntoluoton-
antoon ja asuntomarkkinoihin liittyvien riskien
seuranta ja arviointi ovat makrovakausanalyy-
sissa tarkeassa osassa.

Makrovakausraportin luvussa 3 tarkastellaan
sellaisia asuntolainanannon kasvua, kotitalouk-
sien velkaantuneisuutta, asuntojen hintojen kehi-
tysta ja asuntorakentamisen aktiivisuutta iimenta-

via tunnuslukuja, joiden poikkeuksellinen kehitys

Suomen Pankki ¢ Finlands Bank — Rahoitusvakaus- ja tilasto-osasto
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voisi varoittaa naihin tekijéihin liittyvien jarjestel-
mariskien suuruudesta tai vaarallisesta kasvusta
ja siten puoltaa asuntoluotonantoon kohdistuvien

makrovakausvalineiden aktivointia.

Liiteartikkelit

Raportti sisaltaa liiteartikkelin, jossa tiivistetaan
kotitalouksien velkaantumista rajoittavia keinoja
vastikaan arvioineen VM:n tydryhman keskeiset

ehdotukset.
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2 Kokonaisluotonantoon liittyvat va-

kausuhkat

Luottokannan kehitys ei osoita merk-
keja luotonannon ylikuumenemisesta.
Ensisijainen riskimittari muuttuvan li-
sapaaomavaatimuksen asettamiselle
on selvasti negatiivinen. Suomen Pan-
kin kuukausiaineistosta laskettu yksi-
tyisen sektorin luottokannan vuosi-
kasvuvauhti oli elokuun lopulla 3,7 %,
kun nimellisen BKT:n odotetaan kas-
vavan noin 3,4 % vuonna 2019. Luo-
tonantoon liittyvista jarjestelmaris-
keista varoittavista mittareista vaihto-
tase on pysynyt alijaamaisena. Vaihto-
taseen vaje on 1,2 prosenttia suh-
teessa bruttokansantuotteeseen.

Ensisijainen riskimittari edelleen negatiivinen

Lakisaateinen ensisijainen riskimittari muuttuvan
lisdpaaomavaatimuksen asettamiselle, eli luotto-
kannan ja bruttokansantuotteen suhdeluvun tren-
dipoikkeama, on edelleen selvasti negatiivinen
(Kuvio 1). Merkkeja luottomarkkinoiden ylikuume-
nemisesta ei tdman tunnusluvun valossa ole.
Rahoitustilinpidon ennakkotiedon perusteella
kaikkein laajimmasta yksityisen sektorin bruttove-
lasta laskettu trendipoikkeama oli vuoden 2019
toisen neljanneksen lopussa noin —10,2 prosent-
tiyksikkda. Trendipoikkeaman arvo laski edelli-
sesta neljdnneksesta (edellinen —8,5 %; ennen ti-
lastorevisiota —9,2 %). Laskun syyna oli se, etta
luottokanta kasvoi toisella vuosineljanneksella
vain noin 0,2 mrd. euroa, kun nimellinen BKT

(vuoden liukuva summa) kasvoi samaan aikaan 2

mrd. euroa. Yksityisen sektorin kokonaisvelkojen
alaerista kotitalouksien lainavelat lisdantyivat 1,9
mrd. euroa. Yritysten velkarahoitus puolestaan
vaheni 1,7 mrd. euroa, josta velkapaperien osuus
oli 0,2 mrd. euroa ja lainavelkojen osuus 1,5 mrd.
euroa.

Edellisen vuosineljdnneksen revisio yldéspain
aiheutui tilastorevisioiden yhteisvaikutuksesta,
kun rahoitustilinpidon ja nimellisen bruttokansan-
tuotteen sarjat korjaantuivat paaosin yldspain.
Tassa yhteydessa ensimmaisen neljanneksen ni-
mellinen BKT korjaantui yléspain 2,2 mrd. euroa
ja luottokanta 4,2 mrd. euroa. Lisaksi revisio kas-
vatti yritysten osuutta luottokannassa, kun aiem-
min kotitalouksien velaksi laskettuja eria siirtyi yri-
tyksille.

Suppeammasta luottoaggregaatista lasketta-
vasta trendipoikkeamasta ei viela ole saatavilla
vuoden 2019 toisen neljanneksen tilastotietoa.
Nopeasti tilastoituvista erista lasketun arvion pe-
rusteella tallakin luottokantakasitteella laskettu
trendipoikkeama olisi myos negatiivinen, noin —
8,3 prosenttiyksikkda (edellinen —7,1 %; ennen
revisiota —6,0 %), eikéd merkkeja luottomarkkinoi-
den ylikuumenemisesta siis ole tallakaan luotto-
kasitteelld. Laajemmasta luottoaggregaatista poi-
keten suppeampi luottokanta (joka ei riipu yritys-
ten valisista veloista) korjaantui revisioissa alas-

pain.
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Kuvio 1. Luottojen ja BKT:n suhdeluku selvasti trendiar-
voaan pienempi

BKT:hen suhteutetun luottokannan trendipoikkeama yksityisella sektorilla
Suomessa

— Yksityisen sektorin It T -suhteen trendipoil %
Suppea yksityisen sektorin T -suhteen trendipoi %
----- Ennuste, kun luottokannan kasvuvauhti = BKT:n kasvuvauhti
Ennuste, kun luottokannan kasvuvauhti = BKT:n kasvuvauhti
1990-luvun alun pankki- ja asuntomarkkinakriisi
Muuttuvan lisdpadomavaatimuksen kynnysarvot
%
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10 M" \\ /

0
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320 \wav
-30
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Indikaattori on laskettu Baselin komitean (2010) suositusten mukaisesti yksipuolisella
Hodrick—Prescott-suotimella (lambda = 400 000).
Lahteet: Kansainvalinen jarjestelypankki (BIS), Tilastokeskus, Suomen Pankki seka
Suomen Pankin laskelmat.

Trendipoikkeaman kohtalaisen suuret negatiiviset
arvot johtuvat sekd uusimmasta kehityksesta etta
pitkaaikaisesta trendista. Viime vuosina yksityisen
sektorin luottokannan ja BKT:n suhdeluku ei ole
enaa kasvanut (Kuvio 2). Suhdeluvun trendiarvo
kuitenkin kasvaa 2000-luvulla koetun nopean vel-
kaantumisen vuoksi edelleen noin 0,3 prosent-

tiyksikkda vuosineljanneksessa.

Kuvio 2. Ensisijaisen riskimittarin komponentit

Ensisijaisen riskimittarin muuttujat Suomessa

—Yksityisen sektorin luottokanta
Nimellinen BKT

—Yksityisen sektorin luottokanta, % BKT:sta (oikea asteikko)
1990-luvun alun pankki- ja asuntomarkkinakriisi

500 Mrd. euroa % 250
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400 K/\. 200
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/ N
200 ~ \—\'JM 100
e~~~ /_,./
\—/-f
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o lt=—T""1
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Lahteet: BIS ja Tilastokeskus. 27.9.2019

Luottokannan kasvu on pitkan aikavalin keskiar-
von luokkaa, jos lainakannan muutosta verrataan
nimelliseen bruttokansantuotteeseen eika lai-

nakannan omaan menneisyyteen (Kuvio 3).

Kuvio 3. Luottokannan suhteellinen kasvuvauhti pitkéan
aikavalin keskiarvon luokkaa

Yksityisen sektorin luotto- ja lainakannan kehitys Suomessa

—Yksityisen sektorin luottokannan ja BKT:n viiden vuoden liukuvan keskiarvon suhteen
vuosimuutos
Yksityisen sektorin kotimaisten pankkien myéntamien lainojen ja BKT:n viiden vuoden
liukuvan keskiarvon suhteen vuosimuutos
1990-luvun alun pankki- ja asuntomarkkinakriisi

%

20
10 J\ ,\/l\
0 - AA / ‘/\V/\\ /\Vr f "VVV/\ \\ ,N,\\ lw‘.‘v A
i
¥
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3.9.2019

Lahteet: BIS, Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat.
Luottokanta ja suhdannesykli

Yksityisen sektorin luottokannan vuosikasvu-
vauhti oli elokuun lopulla 3,7 % (Kuvio 4). Suo-
men Pankin kesakuun ennusteessa vuoden 2019
nimellisen BKT-kasvuksi odotetaan 3,4 %. Luotto-
kanta ja BKT ovat kasvaneet likimain samaa
vauhtia vuodesta 2015, kun luottokanta lasketaan

Suomen Pankin kuukausitilastoista.

Kuvio 4. Luottoaggregaattien vuosikasvu lahellda BKT:n
kasvua

Luottokannan kasvuvauhti eri tilastoilla tarkasteltuna
SP kuukausitilasto Rahoitustilinpito (Laaja)
—Rahoitustilinpito (Suppea) —Nimellinen BKT
%

-10
2004 2006 2008 2010 2012
Lahde: Suomen Pankki ja Tilastokeskus.

2014 2016 2018

Patu 37208
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Finanssisykli

Luottokannan ja varallisuushintojen perusteella
laskettu finanssisykli-indeksi' kuvastaa vaimentu-
massa olevaa syklia, eika mitaan merkkeja fi-
nanssimarkkinoiden ylikuumenemisesta ole ha-
vaittavissa (Kuvio 5). Kuvio on paivitetty vuoden

2019 toiseen neljannekseen saakka.

Kuvio 5. Finanssisykli

Suomen finanssisykli

015 Indeksi

N N

0(:;/\ ’\/
AVRWAN

\
Wsumn/iva
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-0.15 // \/

-0.2
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Indeksin arvot nollan yldpuolella kertovat nousevasta ja alapuolella laskevasta
finanssiaktiviteetista.
Lahteet: EKP, BIS, OECD ja Suomen Pankin laskelmat.

Lainat asuntoyhteisdille kasvavat aiempaa hi-

taammin

Suomessa toimivien rahalaitosten lainat (kotimaa-
han, kaikki valuutat) kasvoivat elokuun 2019 lo-
pulla 4,7 % yrityksille (pl. asuntoyhteisét), 9,8 %
asuntoyhteisdille ja 2,7 % kotitalouksille, kun ver-

rataan vuodentakaiseen (Kuvio 6).

' Finanssisykli kuvaa velkaantumisen, osakemarkkinoiden ja
asuntohintojen kehitysta. Ks. BoF DP 11/2017 (Voutilainen)

Kuvio 6. Rahalaitosten lainat kaikille sektoreille kasva-
vat

Rahalaitosten lainakannan vuosikasvut sektoreittain ja BKT

—Yritykset (sis. velkapaperit, pl. asuntoyhteis6t)
Kotitaloudet ja yritykset (sis. velkapaperit)
—Asuntoyhteis6t

%

Yritykset (pl. asuntoyhteisot)
Kotitaloudet (pl. asuntoyhteisévelat)
——Nimellinen bruttokansantuote
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Lahteet: Suomen Pankki ja Tilastokeskus. Patu 35782

Lainamarginaalien trendit ovat pysyneet ennal-
laan. Kotitalouslainojen marginaalit jatkavat sel-
vaa laskuaan. Asuntoyhteisdlainojen marginaalit
ovat tasaantuneet. Muiden yrityslainojen margi-

naaleissa nakyy loiva laskutrendi (Kuvio 7).

Kuvio 7. Marginaalien trendit sailyvat

Rahalaitosten asuntolainojen ja yrityslainojen laskennalliset
korkomarginaalit Suomessa

——Asuntolainat
Asuntoyhteisot

MANAA) Aoy

—Yrityslainat (pl. asuntoyhteisot)
—Yrityslainat yhteensa (sis. asuntoyhteisét)

25

— haV/ AV
1 B ——l-
——
—
05
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Lahde: Suomen Pankin laskelmat.
Vaihtotase alijadmainen tuonnin kasvaessa

Vaihtotase on ollut muutamia yksittaisia kuukau-
sia lukuun ottamatta jatkuvasti alijagdgmainen vuo-
desta 2011 alkaen. Vuoden 2019 toisella neljan-
neksella vaihtotase oli 3,6 mrd. euroa alijaamai-
nen. Vaikka palveluviennin kasvu oli vahvaa, ali-

ja@ma oli suurempi kuin aikaisempina vuosina

Suomen Pankki ¢ Finlands Bank — Rahoitusvakaus- ja tilasto-osasto
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vastaavana ajankohtana, silla ensitulon tili oli sel- | (Kuvio 9). Vaikka valuutta- ja osakemarkkinoita

vasti alijgdmainen. Aikajaksolla 2018Q3-2019Q2 | kuvaavat komponentit mittasivat keskimaaraista

vaihtotase oli 1,2 prosenttia alijagdmainen suh- vahemman stressia, pankkien stressia kuvaava
teessa bruttokansantuotteeseen (Kuvio 8). komponentti oli hieman keskimaaraista ylem-
pana.

Kuvio 8. Vaihtotaseen alijagama jatkuu

Vaihtotaseen suhde BKT:hen ja reaalinen BKT Suomessa Kuvio 9. Rahoitusmarkkinoilla stressitonta

—Vaihtotase, % BKT:sta (vasen asteikko) . L - .
Reaalinen BKT (oikea asteikko) Suomen rahoitusmarkkinoiden stressi-indeksi

1990-luvun alun pankki- ja asuntomarkkinakriisi
% Mrd. euroa ——Rahoitusmarkkinoiden stressi-indeksi
10 = 2 240

0.8 Indeksi

r/v’\ Suomen Subprime- Euroopan
180 pankkikriisi kriisi velkakriisi

5 L
[J \/v\/'\ o IT-kupla

0.2 kl
-10 0
1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 "
23.9.2019 AN

-5 / o 60

0 120
I/ f\\/ v \J__/'"V\I‘
v
0.4
Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki. 0.0

1988 1992 1996 2000 2004 2008 2012 2016

Lahteet: Bloomberg, Datastream ja Suomen Pankin laskelmat. 17.9.2019

Suomen rahoitusmarkkinoiden stressitaso al-

hainen

Rahoitusmarkkinoiden stressia kuvaavan indek-

sin lukema on alhainen elokuun 2019 lopulla
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3 Asuntoluotonantoon liittyvat va-

kausuhkat

Asuntorahoitus kasvaa edelleen rau-
hallisesti. Luotonantoon liittyvia haa-
voittuvuuksia ovat asuntolainojen
marginaalien kaventuminen ja takai-
sinmaksuaikojen pidentyminen, talo-
yhtidlainojen huomattava kasvu ja
osuus uudisasuntokaupoissa, kotita-
louksien suuri velkaantuneisuus seka
asuntomarkkinoiden eriytyminen alu-
eellisesti.

Uusia asuntolainoja nostettiin 12
viime kuukauden aikana runsaammin
kuin vuotta aiemmin. Touko-, heina- ja
elokuu olivat myos vanhojen asunto-
jen kauppamaarissa vuodentakaista
vilkkaampia. Asuntorakentamisen vai-
mentuminen sen sijaan vahensi uu-
sien asuntoyhteisolainojen nostoja.

Asuntokauppa kdy, rakentaminen vihenee

Uusia asuntolainoja nostettiin 12 viime kuukau-
den aikana hieman runsaammin kuin vastaavalla
ajanjaksolla vuotta aiemmin (+2,5 %) (Kuvio 10).

Etenkin toukokuu, heindkuu ja elokuu olivat

vuonna 2019 selvasti vilkkaampia kuin vuonna
2018. Myds vanhojen asuntojen kauppoja tehtiin
naina kuukausina edellisvuotista enemman
(Kuvio 36).

Asuntoyhteis6t sen sijaan nostivat 12 viime
kuukauden aikana vdhemman lainoja kuin vuotta
aiemmin (-6,1 %). Samalla ajanjaksolla asuntora-
kentamiseen myonnettiin vdhemman uusia raken-
nuslupia ja rakennushankkeita aloitettiin vahem-
man kuin edellisend vuonna (Kuvio 35). Asuntoja

kuitenkin valmistuu yha runsaasti.

Kuvio 10. Asuntolainoja nostettu enemman kuin vuotta
aiemmin, asuntoyhteisdjen lainoja vahemman

Suomen luottolaitoksista 12 viime kuukauden aikana nostetut lainat
——Uudet asuntolainat Uudet lainat asuntoyhteiséille

Mrd. euroa, 12 kk:n liukuva summa

25

20

2010 2012 2014 2016 2018
Lahde: Suomen Pankki. @34316
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Kuvio 11. Rakenteelliset haavoittuvuudet suurempia kuin suhdanneluonteiset (2019/11)

Rakennemittari (R) / suhdannemittari (S) 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015
Kotitalouksien velka suhteessa tuloihin

Kotitalouksien velka suht BKT:hen

Kotitalouksien velka-BKT-suhteen trendipoikkeama
Kotitalouksien lainakannan kaswuvauhti

Kotitalouksien korkomenot suhteessa tuloihin

Uusien asuntolainojen keskimarginaali*

Asuntojen hinnat suhteessa kuluttajahintoihin
Asuntojen hinnat suhteessa ansiotasoon

Asuntojen hintojen reaalinen wuosimuutos

Asuntojen hintojen nimellinen wosimuutos

Asuntojen hintojen nimellinen wosimuutos (PK)
Asuntojen hintojen nimellinen wiosimuutos (muu Suomi)
Asuntojen hinnat PK-seudulla vs. muualla Suomessa
Asuinrakennusinvestoinnit suhteessa BKT:hen
Luokittelu perustuu kunkin mittarin omaan historiaan. Keltainen kuvastaa mediaaniarvoa, punainen mediaania suurempaa lukuanoa ja vihreé pienempaa.

* Muista mittareista poiketen vihred kuvastaa mediaania suurempaa lukuarvoa, punainen pienempaa.

Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki. @27565

[ R R e (2R 2Nl Py

Asuntolainakannan kasvuvauhti nopeutui hieman Asuntolainojen ehdot héltyneet edelleen

alkuvuoden 2019 aikana, kun taas asuntoyhtei-

séille mydnnettyjen lainojen kannan kasvu hidas- Uusien asuntolainojen keskikorko laski kesalla

tui (Kuvio 12). Kokonaisuutena luottolaitosten va- 2019 ensimmaista kertaa alle 0,8 prosenttiin.

littiman asuntorahoituksen vuosikasvu pysyi 4 Keskimaarainen marginaali oli elokuussa 2019

prosentin tuntumassa noin 71 korkopistetta. Uusien asuntolainojen mar-

ginaalit olivat yhta kapeita viimeksi vuonna 2011

Kuvio 12. Asuntolainakannan kasvu nopeutunut, asun- | (Kuvio 13). Uusien asuntoyhteisélainojen keski-

toyhteiséjen lainojen hidastunut . . . .
marginaali pysytteli runsaassa yhdessa prosent-

Asuntolainat ja lainat asuntoyhteiséille: kannan vuosimuutos tiykSikéSSé
——Asuntolainat Lainat asuntoyhteisdille ——Lainakannoilla painotettu keskiarvo )
20 e
‘ Kuvio 13. Uusien asuntolainojen keskimaarainen mar-
5 | ginaali kaventunut edelleen
V4 N
10 \\ . ~\ Suomessa nostettujen uusien asuntolainojen ehdot
\\;’::“\,—ﬂ\ ——Uusien asur inojen imaarainen isi ika* (vasen i
Uusien asuntolainojen laskennallinen keskimarginaali (oikea asteikko)
5 M“\k Uusien asuntoyhteisélainojen laskennallinen keskimarginaali (oikea asteikko)
‘ &; ™~ - Vuotta Prosenttiyksikkoa 20
I~——— ]
0
2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 /
20 //'v 1.5
Suomen luottolaitosten myontaméat euromaaréiset lainat euroalueelle. /-/'
Lahde: Suomen Pankki. @34316
19— px _/f'\" AWM |10
Talousnakymien, kuluttajien luottamustutkimuk- 7T //\/—f
. . . . . B N ~N 0,5
sen (Kuvio 24) ja pankkibarometrin (Kuvio 25) pe-
17 00
rusteella asuntorahoituksen kasvun odotetaan jat- e 22 2ol 2000 e
* 3 kuukauden liukuva keskiarvo.
Léhde: Suomen Pankki. @27565

kuvan rauhallisena. Talouskasvun ennakoidaan

Iahivuosina hidastuvan ja uusien asuinrakennus- Uusien asuntolainojen keskimaarainen takaisin-

hankkeiden vahenevan. maksuaika oli kesalla 2019 noin 20,5 vuotta

(Kuvio 13). Noin 25 vuoden pituiset uudet lainat

ovat yleistyneet vuodesta 2015 alkaen. Yli 26-
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vuotisten lainojen osuus uudesta asuntoluotonan-
nosta on kasvanut vuodesta 2018 alkaen ja oli
kesalld 2019 runsaat 6 % (Kuvio 14).

Kuvio 14. Noin 25 vuoden pituiset ja sitéd pidemmat uu-
det asuntolainat yleistyneet

Noin 20 ja 25 ja yli 26 vuoden pituisten uusien asuntolainojen osuus

—Noin 20 vuoden pituiset uudet asuntolainat
Noin 25 vuoden pituiset uudet asuntolainat
—YIi 26 vuoden pituiset uudet asuntolainat

% uusien asuntolainojen euromaarasta

40

30 e -

20 e,

]

I — e
2010 2012 2014 2016 2018
Lahde: Suomen Pankki. @27565

Luototussuhteissa vain pienia muutoksia

Uusien ensiasuntolainojen mediaaniluototus-
suhde oli vuoden 2019 toisella neljanneksella
noin 82 % ja muiden uusien asuntolainojen 63 %,
jotka eivat merkittavasti poikkea vuotta tai neljan-
nesvuotta aiemmasta. Yli 90 prosentin luototus-
suhteiden osuus ensiasuntoluotonannosta oli
vuoden 2019 toisella neljanneksella toistaiseksi
suurin, noin 21 %, kun se on pienimmillaan ollut
noin 15 % (Kuvio 15).

Kuvio 15. Noin viidenneksessa ensiasuntoluotonan-
nosta yli 90 prosentin luototussuhde

Uusi ensiasuntoluotonanto luototussuhteen mukaan

m Enintdan 70 % 70-80 % =80-85 % 80-85 % Y1i 90 %

% euromaarésta

100

s0f + + T+ 9+ 1+ T+ 1 T+ 44

1

40 £

0

2016/ 201711 2017/l 2018/1 2018/ 2019/ 2019711

PI. poikkeuslainat ja lainat, joiden luototussuhde < 0.
Lahteet: Finanssivalvonta ja Suomen Pankin laskelmat. @27565

Muussa kuin ensiasuntoluotonannossa suurten
luototussuhteiden osuus ei ole juuri kasvanut (pl.
neljannesvuosittainen pieni vaihtelu). Yli 80 pro-
sentin luototussuhteiden osuus oli vuoden 2019

toisella neljanneksella noin 17 % (Kuvio 16).

Kuvio 16. Alle viidenneksessa ei-ensiasuntoluotonan-
nosta yli 80 prosentin luototussuhde

Uusi ei-ensiasuntoluotonanto luototussuhteen mukaan

= Enintéan 50 % 50-60 % "60-70 % 70-80 % 80-85 % YIi 85 %
100 % euromaarasta _ - _ _
60 F T T 4 44+
40 l.ll llllllll
0 .

2016/111 20171 2017/ 2018/1 2018/111 2019/1 2019/111
PL. poikkeuslainat ja lainat, joiden luototussuhde < 0.
Lahteet: Finanssivalvonta ja Suomen Pankin laskelmat. @27565

Velkasuhteen laskenta uudistui — trendi en-

nallaan ja taso yha historiaansa nahden suuri

Kotitalouksien lainakanta (ml. arvioidut taloyhtio-
lainat) suhteessa kaytettavissa olevaan tuloon oli
vuoden 2019 toisella neljannekselld 128,0 %, kun
se neljannesvuotta aiemmin oli 127,8 % ja 9 kuu-
kautta aiemmin ennatyksellisen suuri 128,1 %
(tarkentuneiden tietojen mukaan, Kuvio 17). Koti-
talouksien lainakanta kasvoi 4,3 % ja kaytetta-
vissa oleva vuositulo 3,4 % edellisvuodesta. Lai-
nakannan kasvuvauhti oli hieman nopeampi kuin
viimeisen viiden vuoden aikana keskimaarin.
Suhteessa BKT:hen lainakanta oli ennatykselli-
sen suuri 64,2 %, ja lainakanta-BKT-suhteen
trendipoikkeama oli yhta suuri kuin edellisella

vuosineljanneksella (-2,5 prosenttiyksikk6a).
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Kuvio 17. Kotitalouksien velat suhteessa tuloihin lahes
ennatystasolla

Kotitalouksien velkaantuneisuus Suomessa
1990-luvun alun pankki- ja asuntomarkkinakriisi

mmKotitalouksien lainakanta, % BKT:sta (vasen asteikko)

—Kotitalouksien lainakanta, % kaytettavissa olevasta tulosta (vasen asteikko)
Lainakannan ja BKT:n suhteen pitkan aikavalin trendi* (vasen asteikko)
Lainakannan ja BKT:n suhteen poikkeama pitké@n aikavélin trendistaan (oikea asteikko)

140 % Prosenttiyksikk6&

1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015

Lainakanta sisaltaen kotitalouksien taloyhtiélainat.
* Laskettu yksisuuntaisella Hodrick-Prescott-suotimella tasoitusarvoa 400 000 kayttaen.
Lahteet: BIS, Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat.

Tilastointiuudistuksen myo6ta kotitalouksien velka-
suhde pieneni (Kuvio 18), kun kotitalouksien arvi-
oitu osuus asuntoyhteisoille mydnnetyista lai-
noista supistui aiemmin arvioidusta runsaasta 21
mrd. eurosta alle 17 mrd. euroon (Kuvio 19).
Aiemmin arvioitua suurempi osuus asuntoyhteis6-
jen lainoista on siis asuntosijoitusrahastojen,
asuntosijoituksia tekevien yritysten ja muiden ins-
titutionaalisten sijoittajien takaisinmaksuvastuulla.
Uudistuksessa lainakantaan myos lisattiin kotita-
louksien ulkomailta ottamat kulutusluotot, joita oli

kesakuun 2019 lopussa noin 2,2 mrd. euroa.?

Kuvio 18. Tilastointiuudistus hieman pienensi kotita-
louksien velkasuhdetta, mutta trendi sailyi ennallaan

Tilastointiuudistus pienensi kotitalouksien velkasuhdetta
—Kotitalouksien velka Kotitalouksien velka (vanha)

150 % suhteessa kaytettavissa olevaan vuosituloon

125

L

100

75

50

25

2000 2005 2010 2015
Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat.

2 Ks. tarkemmin https://www.stat.fi/til/rtp/2018/rtp_2018 2019-
09-27 kat_001_fi.html.

Kuvio 19. Kotitalouksien arvioidut taloyhtidlainat kasva-
neet 2010-luvulla nopeasti

Lainat asuntoyhteisdille arvioidun takaisinmaksuvastuun mukaan
m Kotitalouksien arvioidut taloyhtidlainat Muut asuntoyhteisdjen lainat

2 Mrd. euroa

5 || [ |

JL

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
kesakuu

@34316

Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki.

Kotitalouksien velkaantuneisuuden odotetaan I&-
hivuosina pysyvan jokseenkin ennallaan, histori-
allisesti suurena. Kotitalouksien kaytettavissa ole-
van tulon ja BKT:n kasvun on ennustettu hidastu-
van. Lainakannan kasvun odotetaan kokonaisuu-
tena jatkuvan rauhallisena, mutta mahdollisesti
hieman nopeampana kuin tulojen ja kansantalou-

den, jolloin velkaantuneisuus edelleen kasvaisi.
Asuntojen hintaerot kasvussa Suomen sisalla

Ennakkotietojen mukaan vanhojen osakeasunto-
jen hinnat nousivat vuoden 2019 toisella neljan-
nekselld keskimaarin 0,1 % vuotta aiemmasta.
Kun vuosimuutoksesta poistetaan yleinen kulutta-
jahintojen nousu, asuntojen hinnat laskivat reaali-
sesti 1,1 %. Asuntojen reaalihinnat nousivat Hel-
singissa ja Turussa ja erdissa muissa kaupun-
geissa. Suurissakaan kaupungeissa ei kuiten-
kaan ole merkkeja siita, ettd asuntojen hintojen

nousu olisi kiihtynyt (Kuvio 20).
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Kuvio 20. Asuntojen reaalihinnat nousseet 2010-luvulla
suurissa kaupungeissa, paaosin laskeneet muualla

Asuntojen hinnat nousseet suurten kaupunkien kanta-alueilla

—Helsingin kantakaupunki Koko Helsinki
Turku —Helsinki ja muu paakaupunkiseutu
~——Tampere Koko Suomi
Muu Suomi kuin paakaupunkiseutu
200 Reaali-indeksi, 2000 = 100

175 /\/\/\/‘/J\/\ Y

150 — S ——- —
/ oo~
7~ v\//"\ N
125 1 p V4
100 ;tj/}//-’

A

75

2000 2005 2010 2015

Léinde: Tilastokeskus.
Asuntojen hinnoissa ei ole merkkeja asuntomark-
kinoiden laajamittaisesta yliarvostuksesta: suh-
teessa palkansaajien ansiotasoon ja vuokriin
asuntojen hinnat ovat koko maassa keskimaarin
lahella pitkan aikavalin keskimaaraista tasoa ja
selvasti alhaisemmat kuin kalleimmillaan 2010-lu-
vulla (Kuvio 31). Uusia asuntoja valmistuu kasvu-
keskuksissa edelleen runsaasti, mika osaltaan
pienentda asuntomarkkinoiden ylikuumentumisen
ja alueellisten hintakuplien uhkaa. Asuntojen hin-
taerot suurimpien kaupunkien ja muun Suomen
valilld ovat kuitenkin kasvaneet merkittavasti koko
taman vuosikymmenen ajan. Tama hankaloittaa
asuntomarkkinoiden arvotustason arviointia perin-

teisia koko maan kattavia mittareita kayttaen.
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Kuvioliite

Kuvio 21. Luottolaitosten valittdmasta asuntorahoituk- Kuvio 24. Kuluttajien luottamus talouteen heikentynyt
sesta noin neljdnnes asuntoyhteisdlainoja

Kuluttajien ndkemyksia ja aikomuksia

Asuntolainat ja lainat asuntoyhteiséille: osuus kannasta " T )
—Kuluttajien luottamusindikaattori

m Asuntolainat Lainat asuntoyhteiséille Ajankohdan otollisuus lainanottoon
—Aikomus ostaa asunto seuraavan 12 kk:n aikana: varmasti tai mahdollisesti* (oikea asteikko)
% i i 9
100 50 Saldoluku Osuus kotitalouksista, % 16
25 ] \ Paae 12
O v ‘,\,“ /_1/ LI\A.’V‘\/ \\_‘\- 2
L B\ Ml T
-25 4
-50
2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019

Indikaattorit uudistuivat 2018/l ja 2019/V. * Prosenttiosuuden 12 kuukauden liukuva keskiarvo.
Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat. @27565

Suomen luottolaitosten euromaéraiset lainat euroalueelle.
Lahde: Suomen Pankki. @34316

Kuvio 25. Odotukset kotitalouksien lahiajan luotonky-

Kuvio 22. Uusien asuntolainojen keskimaarainen mar- A .
synnasta kohenivat

ginaali kaventunut edelleen

Kuvio 1. Kotitalouksien luotonkysynté kuluvalla ja seu lla vuosinelj&nneksell&d

Uusien nostettujen asuntolainojen keskikoron hajotelma Suomessa 100 _Saldoluku

——Uusien asuntolainojen keskima:
Uusien asuntolainojen keskima:
—Uusien asuntolainojen keskimaarainen marginaali

80

40
%
3,0 20
2,5 0
A -20
2,0 -40
' N\
\ -60
1,5 /A \ -80
10 / \\ o
' ~ 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
\_/ ™ ——,
0,5 mm Kotitalouksille myonnetyt luotot kuluvalla vuosineljanneksella
- 4a koskevat (3 kk:lla edistetty)
0,0 - —
WO A DB DR WP DB WO Wy DB D Lahde: Finanssiala, Pankkibarometri 111/2019.
Lahde: Suomen Pankin laskelmat. @27565

Kuvio 26. Valtaosa kotitalouksien velasta liittyy asumi-
Kuvio 23. Luottolaitosten myontamien kulutusluottojen seen

vuosikasvu hidastunut 4 prosentin tuntumaan

Kotitalouksien velkaantuneisuus ja lainakannan rakenne Suomessa
Suomen rahalaitosten asunto- ja kulutusluotonanto mmKotitalouksien muut lainat
ElKulutusluotot luottolaitoksilta
Kotitalouksien lainat taloyhtididen kautta
EmAsuntolainat luottolaitoksilta

——Asuntolainakannan vuosimuutos
==-Uusien nostettujen asuntolainojen keskikorko

Kulutusluottokannan vuosimuutos Asumiseen liittyvien lainojen osuus lainakannasta (oikea asteikko)
Uusien kulutusluottosopimusten keskikorko % suhteessa kaytettavissa olevaan vuosituloon %
g % 150 100
N T &
6 W\\
\ 60
4 A AN \ i 2133 — 40
<A N PN 20
5 I 4 N, ad
\ S= ~—{= N~
N e s _ 0
@ o 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 Tilastosta puuttuu ulkomaisten luottolaitosten online-lainananto.
W " Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki. @27565
PI. tili- ja korttiluotot.
Lahde: Suomen Pankki. @27565
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Kuvio 27. Lainakanta ja rahoitusvarallisuus kasvaneet

viime vuosina jokseenkin samaa tahtia

Kotitalouksien varallisuus ja nettorahoitusvarat Suomessa
A llisuus (vasen

——Rahoi llisuus (vasen

Kuvio 30. Uusia maksuhairiomerkintoja vahemman

kuin vuotta aiemmin

Uudet maksuhairiémerkinnat henkil6ille
New payment default entries for persons
Q1-Q3 2009-2019
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——Muu reaalivarallisuus (vasen asteikko) ——Lainavelat (vasen asteikko)
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Kotitalouksien rahoitusvarallisuus ei sisélla tydeldkelaitosten hallussa olevia tydeldkevaroja.
Asunto- ja muu reaalivarallisuus vuosittain vuoden lopussa.

Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat. @27565

Kuvio 28. Arvonalentumistappiot kotitalouksille myon-
netyista lainoista pysyneet pienina

Suomen luottolaitosten arvonalentumistappiot kotitalouslainoista
Ar I ot inoista* (oikea asteikko)

—=Ar jot kult ista* (oikea astei

=12 kuukauden euribor

~—Tyottdmyysaste, trendi

%

Milj. euroa 180
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* Liukuva vuosisumma. Uusi kansainvalinen kirjanpitostandardi (IFRS9) vuodesta 2018 alkaen.
Lahteet: Suomen Pankki ja Tilastokeskus. @27565

Q1-3/2009 Q1-Q312010 Q1-Q32011 Q1-Q3/2012 Q1-Q3/2013 Q1-Q3/2014 Q1-03/2015 Q1-Q3/2016 Q1-Q312017 Q1-Q3/2018 Q1-Q3/2019

Vuodesta 2019 Iahtien veronpalautusten ajankohdan aikaistu-
minen on merkinnyt muutosta ulosottolaitoksen toiminnan ryt-
missa. Trendi nakyy, kun esimerkiksi alkuvuoden 2019 lukuja
verrataan vuotta aiempaan ajankohtaan. Vuoden 2017 ensim-
maisen puoliskon merkintdjen kasvua selittda Verohallinnon
tietojarjestelmauudistus. Loppuvuodesta 2016 asioita ei tullut
kasittelyyn ulosottoon, miké ruuhkautti asiainkasittelya alku-
vuonna 2017. Vuodesta 2011 lahtien jokainen ulosottoesteen
sisaltdma velka on aiheuttanut oman maksuhairiomerkintansa,
mik& on kasvattanut uusien maksuhairididen maaraa merkitta-
vasti.

Lahde: Asiakastieto.

Kuvio 31. Koko maan tasolla keskimaarin ei merkkeja
asuntomarkkinoiden ylihinnoittelusta

Asuntojen suhteelliset hinnat Suomessa
1990-luvun alun pankki- ja asuntomarkkinakriisi
A jen hinnat kuluttajahintoihin
Asuntojen hinnat suhteessa vuokriin
Pitkén aikavélin keskiarvo
A jen hinnat jien ansi on
== -Pitké&n aikavélin keskiarvo
Indeksi, 1981/ = 100

250
. e e aan TR I [T 200 M
Kuvio 29. Maksuhairidisia henkil6itd ennatysmaara /\\ ///
e s o0 iy diad
Henkilét, joilla on maksuhairié J X /
Persons with payment defaults ,-"x \-~ = A
100
Q1-Q3 2010-2019 A~
50
1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015
oo . 000 e9g00 374200 374200  %817% == Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat. @27565
344 200 il
318 400 3201600
300 000
.
eI GG TG GraiET iGN GravaT GaiIe GraimT GavIe Gravmn
Lahde: Asiakastieto.
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Kuvio 32. Vanhojen kerrostaloasuntojen hintojen kehi-
tys eriytynyt seka alueittain etta asunnon koon mukaan

Vanhojen kerrostaloasuntojen reaalinen hintakehitys
——Paakaupunkiseutu: kerrostaloyksiét Paékaupunkiseutu: kerrostalokaksiot
—Paakaupunkiseutu: muut kerrostaloasunnot  =—Muu Suomi: kerrostaloyksiot

Muu Suomi: kerrostalokaksiot Muu Suomi: muut kerrostaloasunnot

Reaali-indeksi, 2010 = 100

130
/f \
120 (o
/\/ 3
7,\5\/\/ L~
100 (o= N =<~ —
9 = /|
80
2010 2012 2014 2016 2018
Lahde: Tilastokeskus. @27565

Kuvio 33. Kuukausi-indekseissa ei merkkeja asuntojen
hintakehityksen muuttumisesta

Asuntojen hinnat alueittain kuukausittain ja neljannesvuosittain

——Koko maa
P&&kaupunkiseutu
~——Muu Suomi
110 Reaali-indeksi, 2010 = 100
100 '_V.}x z L,
N
N 'ﬁ:Q""-‘\\
SR "“\\-,ﬂvm =SS :-f\.\,._—r\\
==
90 N SWESRN <
7 D
k N
-I" R,
80
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Tiedot tarkentuvat ensimmai: julki 1 jalkeen. K 1 i
ennakkotiedoissa on mukana n. 2/5 i neljannesvt ssa n. 2/3.

Lahde: Tilastokeskus. @27565

Kuvio 34. Asuinrakennusinvestointien osuus BKT:sta
suurempi kuin pitkalla aikavalilla ja 2000-luvulla keski-

Kuvio 35. Uusia asuntoja valmistuu edelleen runsaasti,
mutta uusien rakennuslupien maarat ovat pienentyneet

Asuinrakennushankkeet Suomessa

== Aloitetut kerrostaloasunnot
Myonnetyt luvat yhteensa

= Aloitetut omakotitalot
—Valmistuneet yhteensa

Aloitetut rivitaloasunnot
Aloitukset yhteensa

Tuhatta asuntoa
60

50 o

40

i

30

il
w LSl
|

=)

1995 2000 2005 2010 2015

o

Lukumé&aran 12 kuukauden liukuva summa.

Lahteet: Tilastokeskus, Macrobond ja Suomen Pankin laskelmat. @34316

Kuvio 36. Tammi-elokuussa 2019 valitettiin hieman
enemman vanhojen asuntojen kauppoja kuin vuotta
aiemmin

Asuntokauppojen maard, vanhat o

Vanhat kohteet, kokoSuomi. Lshde: KVKL HSP 2019

— 2016
2017
KPL/KK 2018

—2019

Asuntokauppojen maara edellisen vuoden vastaavaan
ajankohtaan verrattuna

VANHAT KOHTEET, LAHDE: KVKL HSP 2019

oo

maarin KOKO SUOMI 5% KOKO SUOMI 23%
HELSINKI 115% HELSINKI 81%
q q A ESPOO ESPOO 62%
Asuinrakennusinvestoinnit Suomessa Ei -
1990-luvun alun pankki- ja asuntomarkkinakriisi VoMTERS 45,53 VANTEe 2986
——Investoinnit asuinrakennuksiin, % BKT:sta TAMPERE -14% TAMPERE 18%
- --Pitkan aikavalin keskiarvo R S1% ORI 03%
----- 2000-luvun keskiarvo
% KUOPIO 71% KUOPIO 54%
10
JOENSUU -116% JOENSUU 11%
PORVOO 36% PORVOO 17%
8 V\JM\ / PORI 35% PORI -18%
LAHTI -122% LAHTI -43%
Y - e =l e L '
v\: \J_‘ L/{/ V \J VA KOUVOLA 37% KOUVOLA 20%
4 Lahde: Huoneistokeskus (KVKL:n aineisto).
2
1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015
Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat. @27565
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Liiteartikkeli. Kotitalouksien velkaantu-
mista rajoittavia keinoja arvioineen tyo-

ryhman keskeiset ehdotukset

Lokakuussa 2019 raporttinsa julkista-
neen kotitalouksien velkaantumista ra-
joittavia keinoja arvioineen valtiova-
rainministerion tyoryhman keskeisina
ehdotuksina on maaritella kotitalouk-
sille enimmaisvelkasuhde, joka rajoit-
tasi kokonaisvelan maaraa suhteessa
vuosituloihin, seka asettaa asuntolai-
noille enimmaistakaisinmaksuaika. Li-
saksi tyoryhma ehdottaa muun mu-
assa rajoitusta taloyhtiolainan enim-
maisosuudelle asuntokaupan rahoi-
tuksessa.

Valtiovarainministerié asetti 31. elokuuta 2018
tydéryhman, jonka tydn tarkoituksena oli selvittaa
keinoja kotitalouksien velkaantuneisuuden hillin-
tdan. Tyéryhman vetovastuu oli valtiovarainminis-
teridlla, mutta myds Suomen Pankki ja Finanssi-
valvonta osallistuivat tydhon aktiivisesti. Lisaksi
tydéhon osallistui jasenia oikeusministeridsta, Kil-
pailu- ja kuluttajavirastosta, Finanssiala ry:sta
seka Takuusaatiosta. Tyéryhman tyo tuli paatok-
seen 1. lokakuuta 2019, jolloin julkaistiin raportti
ryhman tekemasta tydsta. Tassa liiteartikkelissa

esitellaan raportin keskeiset ehdotukset.

3 https://vm.fi/artikkeli/-/asset _publisher/tyoryhma-selvitta-

maan-kotitalouksen-velkaantumisen-rajoittamista

Suomessa kotitalouksien velkaantuneisuus on
kasvanut historiallisen suureksi. Tyéryhman teh-
tavana oli paneutua kotitalouksien velkaantumi-
seen kokonaisvaltaisesti ja i) arvioida keinoja,
joilla voidaan ehkaista kotitalouksien liiallista vel-
kaantumista ja sen haittoja, ii) ehdottaa tehok-
kaita valineita kansainvalisten kokemusten perus-
teella seka iii) tehda lainsdadantéehdotukset,

joilla tavoitteet voidaan saavuttaa.®
Enimmaisvelkasuhde (debt-to-income, DTI)

Ryhma ehdottaa enimmaisvelkasuhteen (debt-to-
income, DTI) kayttddnottoa, jotta makrovakausva-
lineistdssa olisi valine, joka hillitsee kotitalouksien
kokonaisvelkaa riippumatta siitd, mista lahteista
tai mihin tarkoituksiin velka on otettu. Enimmais-
velkasuhde on suhdeluku kotitalouksien koko-
naisvelan ja bruttotulojen valilla ja se maaritelldan
seuraavasti:

P < DTI, ,jossa

DTI, =

Tyuosi

D, = velallisen velkojen kokonaismaara (asunto-
luottojen, asuntovakuudellisten ja muiden vakuu-
dellisten ja vakuudettomien kuluttajaluottojen
seka taloyhtidlainojen velkaosuuksien jaljella

oleva maara lainanottohetkelld);
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Iuosi = Vvelallisen bruttovuositulot (ml. palkka- ja
ansiotulot, etuudet seka pysyvat ja sdanndlliset

paadomatulot);
Wy = enimmaisvelkasuhteelle asetettu ylaraja.

Enimmaisvelkasuhdetta sovellettaisiin aina asun-
toluottoa haettaessa. Lisaksi sita sovellettaisiin
kulutusluottoa haettaessa, kun luottojen yhteis-
maara samalta luotonmyodntajalta tai sen kanssa
samaan konsolidointiryhmaan kuuluvalta yrityk-
seltd on vahintdan 20 000 euroa. Enimmaisvelka-
suhdetta sovellettaisiin niin luottolaitosten kuin
muidenkin rahoituksen tarjoajien myontéamiin luot-
toihin. Poikkeuksena olisivat valtion takaamat
opintolainat seka sosiaalisesta luototuksesta an-
netun lain nojalla mydnnetyt luotot, joihin enim-
maisvelkasuhdetta ei sovellettaisi. Opintolainat
laskettaisiin kuitenkin mukaan enimmaisvelkasuh-
detta laskettaessa muun luoton mydntémisen yh-
teydessa.

Tydryhma ehdottaa enimmaisvelkasuhteeksi
450 prosenttia, eli kokonaisvelka voisi olla 4,5-
kertainen kotitalouden bruttovuosituloihin ndhden.
Tyoéryhma ehdottaa myos, etta luotonantaja voisi
poiketa 450 prosentin ylarajasta 15 prosentissa
luotonantonsa kokonaismaarasta kunkin neljan-
nesvuoden aikana. Poikkeusosuuden salliminen
antaa luotonmyontajalle joustomahdollisuuden
esimerkiksi tilanteessa, jossa luotonhakijalla on
paljon varallisuutta, mutta pienet tulot. Enimmais-
velkasuhteen ja sallitun ylitysosuuden tasot on
pyritty kalibroimaan siten, ettei vaatimusten aset-
taminen kiristaisi lainansaantia nykyiseen verrat-

tuna.

4 Hallitusohjelma s. 80.

Hallitusohjelmassa mainitaan positiivisen luot-
totietorekisterin kayttédnotosta tdman hallituskau-
den aikana.* Tyoryhma tukee positiivisen luotto-
rekisterin kayttdonottoa, jotta kotitalouden koko-
naisvelka olisi helpommin selvitettavissa.

Tydéryhma esittaa kuitenkin enimmaisvelka-
suhteen kayttddnottoa riippumatta positiivisen
luottotietorekisterin olemassaolosta. Luotonmydn-
tajalla on tieto kaikista kotitaloudelle mydntamis-
téan lainoista. Lisdksi luotonmydntaja voi kayttaa
kaupallista luottorekisteria tai tiedustella muiden
velkojen maaraa suoraan asiakkaalta.

Tydéryhma on suunnitellut enimmaisvelkasuh-
teen ensisijaisesti rakenteelliseksi ja pysyvais-
luonteiseksi makrovakausvalineeksi. Tyoryhma
esittada, ettd Finanssivalvonnan johtokunnalla tu-
lisi olla oikeus rahoitusvakausperustein joko alen-
taa tai korottaa DTl-rajoitetta 50 prosenttiyksikolla

perustasoltaan.
Asuntolainojen enimmaistakaisinmaksuaika

Kokonaisvelkaantumisen hillitsemiseksi tydoryhma
nakee tarpeelliseksi ehkaista myos laina-aikojen
pitenemista. Tydéryhma ehdottaa nykyisen enim-
maisluototussuhteen (nk. lainakatto, loan-to-colla-
teral, LTC) ja ylla esitetyn enimmaisvelkasuhteen
rinnalle asuntolainan enimmaistakaisinmaksuai-
kaa, joka olisi 25 vuotta luotonmydntohetkella.
Kuitenkin enintdan kymmenen prosenttia luoton-
antajan vuosineljannekselld mydntamista asunto-
luotoista saisi pituudeltaan ylittda 25 vuoden
enimmaistakaisinmaksuajan. Myds enimmais-
maksuajan ja sallitun ylitysprosentin suuruudet on
mitoitettu siten, etteivat vaatimukset olisi luoton-

antoa kiristavia.
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Taloyhtidlainojen rajoitteet uudisrakentami-

sessa

Tyoryhma nakee tarkeaksi puuttua myds suoraan
asuntoyhteisdlle mydnnettaviin uudiskohteiden
luottoihin, silla niiden osuus kotitalouksien velasta
on kasvanut viime aikoina voimakkaasti. Tyo-
ryhma ehdottaa, ettd asuntoyhteisodille myodnnet-
taville, uudisrakentamiseen liittyville lainoille saa-
dettaisiin oma enimmaisluotto-osuus, jonka suu-
ruus olisi 60 prosenttia myytavien asunto-osak-
keiden velattomasta hinnasta.

Lisaksi tydryhma ehdottaa, etta taloyhtiolai-
noissa yleistyneet lyhennysvapaat kiellettaisiin vii-
den ensimmaisen vuoden aikana kohteen valmis-
tumisesta. Kuten asuntolainoille, myos taloyhtio-
lainoille asetettaisiin 25 vuoden takaisinmaksu-
ajan rajoite. Takaisinmaksuajan rajoitteen osalta
luotonmydntdja saisi poiketa 10 prosentissa
myontamistaan taloyhtidlainoista kunkin vuosinel-

janneksen aikana.

Maksukyvyttomyysriskit seka luottokelpoi-

suusarvioinnissa kaytettavat oletukset

Tyéryhma ehdottaa myds maksukyvyttdmyysris-
kien hallintaa koskevaa saantelya tdsmennetta-
vaksi. Tydoryhman ehdotuksessa luotonantaja ei
saisi myontaa luottoa hakijalle, jonka maksukyvyt-
tdomyyden todennakoisyys on kohtuuttoman suuri.
Maksukyvyttdmyyden todennakdisyyden enim-
maisraja-arvon/raja-arvojen maarayksenantoval-
tuus ehdotetaan annettavaksi Finanssivalvon-
nalle. Enimmaisraja-arvon maarittelyssa Finanssi-
valvonnan tulisi ottaa huomioon sen valvomilta
luotonantaijilta saadut tiedot luottoasiakkaiden
maksukyvyttdmyyden todennakdisyysarvioista.
Tama maksukyvyttdmyysriskien hallintaa koskeva

saannds ei korvaisi kuluttajansuojalain mukaista

luottokelpoisuusarviointia vaan olisi niitéa tayden-
tava luotonmyodntéprosesseja ja -jarjestelmia kos-
keva vaatimus.

Luottokelpoisuusarvioinnissa kaytettavat tietyt
oletukset maaritellaan kuluttajansuojalaissa. Tyo-
ryhma ehdottaa naiden oletusten tdsmentamista
oikeusministerion asetuksella. Tarkennukset kos-
kevat muun muassa luottokelpoisuusarviossa ole-
tuksina kaytettavia laina-aikojen pituuksia, jotka
riippuisivat luoton kayttétarkoituksesta, seka luo-
ton takaisinmaksun ehtoja. Tavoitteena on tuoda
Finanssivalvonnan vaatiman asuntolainanhakijoi-
den maksuvara-arvioinnin kaltainen laskelma

kaikkiin kuluttajaluottotyyppeihin.

Enimmaisluototussuhteen eli lainakaton so-

veltamisen laajentaminen

Tyéryhma ehdottaa, ettd nyt jo lainsdaddanndssa
olevaa enimmaisluototussuhdetta (lainakatto,
LTC) laajennettaisiin niin, etta sita sovellettaisiin
myo6s muiden luotontarjoajien kuin luottolaitoksien

myontamien asuntoluottojen kohdalla.

Finanssivalvonnan valvontavastuiden laajen-

taminen ja kustannusten kattaminen

Tydryhma ehdottaa luotonantaja- ja vertaislainan-
valittajarekisteriin merkittyjen toimijoiden valvon-
tavastuun siirtoa Etela-Suomen aluehallintoviras-
tolta Finanssivalvonnalle, jotta viranomaisten toi-
mivaltuudet selkiytyisivat. Sen lisaksi tydryhman
mukaan olisi perusteltua asettaa valvontamaksu
naille uusille valvottaville, jotta Finanssivalvonta
saa katettua valvonnasta syntyvat kustannukset.
Tydryhma ehdottaa, ettd valvontamaksu olisi suu-

ruudeltaan 15 000 euroa vuodessa.
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Taydentavat lausunnot

Finanssiala ja Takuusaatié antoivat tyéryhmara-
portin liitteiksi omat tdydentavat lausuntonsa.
Tybéryhman ehdotusten julkaisemisen jalkeen al-
koi lausuntokierros (lausuntojen antamisaika
paattyy 29. marraskuuta), jonka aikana mm. toi-
mialan edustajat ja eri viranomaiset voivat antaa
lausuntonsa tyéryhman ehdotuksista.
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	1  Esipuhe
	Muuttuva lisäpääomavaatimus
	Asuntoluotonantoon liittyvät vakausuhkat ja makrovakausvälineet
	Liiteartikkelit

	2
	2 Kokonaisluotonantoon liittyvät vakausuhkat
	Ensisijainen riskimittari edelleen negatiivinen
	Luottokanta ja suhdannesykli
	Finanssisykli
	Lainat asuntoyhteisöille kasvavat aiempaa hitaammin
	Vaihtotase alijäämäinen tuonnin kasvaessa
	Suomen rahoitusmarkkinoiden stressitaso alhainen

	3  Asuntoluotonantoon liittyvät vakausuhkat
	Asuntokauppa käy, rakentaminen vähenee
	Asuntolainojen ehdot höltyneet edelleen
	Luototussuhteissa vain pieniä muutoksia
	Velkasuhteen laskenta uudistui – trendi ennallaan ja taso yhä historiaansa nähden suuri
	Asuntojen hintaerot kasvussa Suomen sisällä
	Kuvioliite

	Liiteartikkeli. Kotitalouksien velkaantumista rajoittavia keinoja arvioineen työryhmän keskeiset ehdotukset
	Enimmäisvelkasuhde (debt-to-income, DTI)
	Asuntolainojen enimmäistakaisinmaksuaika
	Taloyhtiölainojen rajoitteet uudisrakentamisessa
	Maksukyvyttömyysriskit sekä luottokelpoisuusarvioinnissa käytettävät oletukset
	Enimmäisluototussuhteen eli lainakaton soveltamisen laajentaminen
	Finanssivalvonnan valvontavastuiden laajentaminen ja kustannusten kattaminen
	Täydentävät lausunnot



<<

  /ASCII85EncodePages false

  /AllowTransparency false

  /AutoPositionEPSFiles true

  /AutoRotatePages /All

  /Binding /Left

  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)

  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)

  /CalCMYKProfile (Coated FOGRA27 \050ISO 12647-2:2004\051)

  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)

  /CannotEmbedFontPolicy /Warning

  /CompatibilityLevel 1.6

  /CompressObjects /Tags

  /CompressPages true

  /ConvertImagesToIndexed true

  /PassThroughJPEGImages true

  /CreateJobTicket false

  /DefaultRenderingIntent /Default

  /DetectBlends true

  /DetectCurves 0.0000

  /ColorConversionStrategy /LeaveColorUnchanged

  /DoThumbnails false

  /EmbedAllFonts true

  /EmbedOpenType true

  /ParseICCProfilesInComments true

  /EmbedJobOptions true

  /DSCReportingLevel 0

  /EmitDSCWarnings false

  /EndPage -1

  /ImageMemory 1048576

  /LockDistillerParams false

  /MaxSubsetPct 100

  /Optimize false

  /OPM 1

  /ParseDSCComments true

  /ParseDSCCommentsForDocInfo true

  /PreserveCopyPage true

  /PreserveDICMYKValues true

  /PreserveEPSInfo true

  /PreserveFlatness false

  /PreserveHalftoneInfo false

  /PreserveOPIComments false

  /PreserveOverprintSettings true

  /StartPage 1

  /SubsetFonts true

  /TransferFunctionInfo /Apply

  /UCRandBGInfo /Preserve

  /UsePrologue false

  /ColorSettingsFile ()

  /AlwaysEmbed [ true

  ]

  /NeverEmbed [ true

  ]

  /AntiAliasColorImages false

  /CropColorImages false

  /ColorImageMinResolution 300

  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK

  /DownsampleColorImages true

  /ColorImageDownsampleType /Bicubic

  /ColorImageResolution 300

  /ColorImageDepth -1

  /ColorImageMinDownsampleDepth 1

  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000

  /EncodeColorImages true

  /ColorImageFilter /DCTEncode

  /AutoFilterColorImages true

  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG

  /ColorACSImageDict <<

    /QFactor 0.15

    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]

  >>

  /ColorImageDict <<

    /QFactor 0.15

    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]

  >>

  /JPEG2000ColorACSImageDict <<

    /TileWidth 256

    /TileHeight 256

    /Quality 30

  >>

  /JPEG2000ColorImageDict <<

    /TileWidth 256

    /TileHeight 256

    /Quality 30

  >>

  /AntiAliasGrayImages false

  /CropGrayImages false

  /GrayImageMinResolution 300

  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK

  /DownsampleGrayImages true

  /GrayImageDownsampleType /Bicubic

  /GrayImageResolution 300

  /GrayImageDepth -1

  /GrayImageMinDownsampleDepth 2

  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000

  /EncodeGrayImages true

  /GrayImageFilter /DCTEncode

  /AutoFilterGrayImages true

  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG

  /GrayACSImageDict <<

    /QFactor 0.15

    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]

  >>

  /GrayImageDict <<

    /QFactor 0.15

    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]

  >>

  /JPEG2000GrayACSImageDict <<

    /TileWidth 256

    /TileHeight 256

    /Quality 30

  >>

  /JPEG2000GrayImageDict <<

    /TileWidth 256

    /TileHeight 256

    /Quality 30

  >>

  /AntiAliasMonoImages false

  /CropMonoImages false

  /MonoImageMinResolution 1200

  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK

  /DownsampleMonoImages true

  /MonoImageDownsampleType /Bicubic

  /MonoImageResolution 1200

  /MonoImageDepth -1

  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000

  /EncodeMonoImages true

  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode

  /MonoImageDict <<

    /K -1

  >>

  /AllowPSXObjects false

  /CheckCompliance [

    /None

  ]

  /PDFX1aCheck false

  /PDFX3Check false

  /PDFXCompliantPDFOnly false

  /PDFXNoTrimBoxError true

  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [

    0.00000

    0.00000

    0.00000

    0.00000

  ]

  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true

  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [

    0.00000

    0.00000

    0.00000

    0.00000

  ]

  /PDFXOutputIntentProfile ()

  /PDFXOutputConditionIdentifier ()

  /PDFXOutputCondition ()

  /PDFXRegistryName ()

  /PDFXTrapped /False



  /CreateJDFFile false

  /Description <<

    /ENU ([Based on 'Kirjapaino'] [Based on '[High Quality Print]'] Use these settings to create Adobe PDF documents for quality printing on desktop printers and proofers.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 5.0 and later.)

  >>

  /Namespace [

    (Adobe)

    (Common)

    (1.0)

  ]

  /OtherNamespaces [

    <<

      /AsReaderSpreads false

      /CropImagesToFrames true

      /ErrorControl /WarnAndContinue

      /FlattenerIgnoreSpreadOverrides false

      /IncludeGuidesGrids false

      /IncludeNonPrinting false

      /IncludeSlug false

      /Namespace [

        (Adobe)

        (InDesign)

        (4.0)

      ]

      /OmitPlacedBitmaps false

      /OmitPlacedEPS false

      /OmitPlacedPDF false

      /SimulateOverprint /Legacy

    >>

    <<

      /AddBleedMarks false

      /AddColorBars false

      /AddCropMarks false

      /AddPageInfo false

      /AddRegMarks false

      /BleedOffset [

        0

        0

        0

        0

      ]

      /ConvertColors /NoConversion

      /DestinationProfileName ()

      /DestinationProfileSelector /NA

      /Downsample16BitImages true

      /FlattenerPreset <<

        /PresetSelector /MediumResolution

      >>

      /FormElements false

      /GenerateStructure true

      /IncludeBookmarks false

      /IncludeHyperlinks false

      /IncludeInteractive false

      /IncludeLayers false

      /IncludeProfiles false

      /MarksOffset 8.503940

      /MarksWeight 0.250000

      /MultimediaHandling /UseObjectSettings

      /Namespace [

        (Adobe)

        (CreativeSuite)

        (2.0)

      ]

      /PDFXOutputIntentProfileSelector /NA

      /PageMarksFile /RomanDefault

      /PreserveEditing true

      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged

      /UntaggedRGBHandling /LeaveUntagged

      /UseDocumentBleed false

    >>

    <<

      /AllowImageBreaks true

      /AllowTableBreaks true

      /ExpandPage false

      /HonorBaseURL true

      /HonorRolloverEffect false

      /IgnoreHTMLPageBreaks false

      /IncludeHeaderFooter false

      /MarginOffset [

        0

        0

        0

        0

      ]

      /MetadataAuthor ()

      /MetadataKeywords ()

      /MetadataSubject ()

      /MetadataTitle ()

      /MetricPageSize [

        0

        0

      ]

      /MetricUnit /inch

      /MobileCompatible 0

      /Namespace [

        (Adobe)

        (GoLive)

        (8.0)

      ]

      /OpenZoomToHTMLFontSize false

      /PageOrientation /Portrait

      /RemoveBackground false

      /ShrinkContent true

      /TreatColorsAs /MainMonitorColors

      /UseEmbeddedProfiles false

      /UseHTMLTitleAsMetadata true

    >>

  ]

>> setdistillerparams

<<

  /HWResolution [2400 2400]

  /PageSize [612.000 792.000]

>> setpagedevice





