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Makrovakausraportti

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-
tymistd Suomessa.

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

Raportti perustuu huhtikuun 2021
alussa kaytettavissa olleisiin tietoihin,
jotka viranomaisilla oli kaytettavis-
sdan 29.6.2021 julkistettuja makrova-
kauspaatoksia valmisteltaessa.

Finanssivalvonnan johtokunta julkisti 29.6.2021
paatdksensa alentaa muiden kuin ensiasunnon-
ostajien uusien asuntolainojen enimmaisluototus-
suhde ("lainakatto”) 90 prosentista 85 prosenttiin.*

Ensiasunnonostajien enimmaisluototussuhteen

1 Paatos ja muu paatoksentekoon liittyva materiaali on julkis-

tettu Finanssivalvonnan verkkosivuilla.

johtokunta piti edelleen suurimmalla luottolaitos-
lain sallimalla tasollaan, 95 prosentissa.

Finanssivalvonnan johtokunta oli vuotta aiem-
min kesékuussa 2020 korottanut (eli keventanyt)
enimmaisluototussuhdetta asuntomarkkinoiden ja
reaalitalouden toiminnan tukemiseksi koronavi-
ruspandemian aiheuttamissa poikkeusoloissa.
Nyt johtokunta palautti enimmaisluototussuhteen
pandemiaa edeltaneelle tasolleen. Johtokunta
katsoi, etté voimakkaasti vilkastuneita asunto-
markkinoita ei ole enaa tarpeen eikéa perusteltua
suojata pandemian aiheuttamilta suhdanneluon-
teisilta riskeiltd makrovakauspolitiikan kevennyk-
silla. Johtokunta arvioi, ettd asunto- ja asuntoluot-
tomarkkinoiden viimeaikainen kehitys on omiaan
lisddmaan asuntoluotonantoon liittyvia rakenteelli-
sia riskeja tilanteessa, jossa kotitalouksien vel-
kaantuneisuus edelleen kasvaa.

Raportin luvussa 2 esitetaan se mittariaineisto
ja tausta-analyysi, jonka Suomen Pankin ja Fi-
nanssivalvonnan asiantuntijat valmistelivat johto-
kunnan paatdoksenteon tueksi ja joka johtokun-
nalla oli kaytettavisséan sen tehdesséa alustavan
paatdksensa enimmaisluototussuhteen suuruu-
desta huhtikuun 2021 alussa.

Finanssivalvonnan johtokunta julkisti
29.6.2021 myods paatdksensa pitad muuttuva lisé-
padomavaatimus aiemmalla tasollaan nollassa
prosentissa. Taméan paatoksen tueksi tehty ana-

lyysi esitetdan raportin luvussa 3.
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Naiden paatostensa lisdksi Finanssivalvonnan
johtokunta péaéatti pitda ennallaan Suomen rahoi-
tusjarjestelman kannalta merkittaviksi (ns. systee-
misesti merkittaviksi) tunnistetuille kolmelle luotto-
laitokselle aiemmin asettamansa lisépddomavaa-
timukset. Siten Nordean ns. O-Sll-vaatimus pysyy
ennallaan 2 prosentissa, OP Ryhmén 1 prosen-
tissa ja Kuntarahoituksen 0,5 prosentissa suh-
teessa laitosten kokonaisriskiin.

Finanssivalvonnan johtokunta oli aiemmin
huhtikuussa 2020 alentanut luottolaitosten O-SlI-
vaatimusta OP Ryhman osalta ja poistanut suo-
malaisille luottolaitoksille Suomen pankkisektorin
rakenteellisen haavoittuvuuden perusteella aset-
tamansa ns. jarjestelmariskipuskurivaatimukset.
Silloisten paatodsten tavoitteena oli vahvistaa Suo-
men pankkijarjestelman kykya luotottaa kotita-
louksia ja yrityksia koronanpandemian ja siihen
liittyvien rajoitustoimien aiheuttamissa poikkeus-
oloissa.

Suomalaisten O-Sll-luottolaitosten systeemi-
nen merkittavyys ei ole johtokunnan arvion mu-
kaan olennaisesti muuttunut pandemiaa edelta-
neeseen tilanteeseen verrattuna. Pandemian ra-
sittaman talouden ja pankkien luottoriskien kehi-
tykseen liittyy kuitenkin edelleen epavarmuutta,
mink& vuoksi johtokunta katsoi perustelluksi pitéda
luottolaitosten O-SlI-lisdpadomavaatimukset en-
nallaan.

Finanssivalvonnan johtokunta ei aiemmasta
poiketen tehnyt toisella vuosineljanneksella paa-
tosté suomalaisille luottolaitoksille tarvittaessa
asetettavan jarjestelmariskipuskuripaétoksen
suuruudesta. Luottolaitoslakiin tehtyjen muutos-
ten myo6ta Finanssivalvonnan on paatettava jar-
jestelmariskipuskurin suuruudesta vahintaan kah-

den vuoden vélein, kun aiemmin sen oli tehtava

paatds vuosittain. Koska Finanssivalvonnan joh-
tokunta ei tehnyt nyt uutta paatosta jarjestelma-
puskurista, sen huhtikuussa 2020 tekema paatos
alentaa kaikkien suomalaisten luottolaitoksien jar-
jestelmépuskurivaatimukset 0 prosenttiin on edel-

leen voimassa.
Makrovakausanalyysi ja sen tavoitteet

Makrovakausanalyysin tarkoituksena on tunnistaa
koko rahoitusjarjestelman vakautta uhkaavat ja
pahimmillaan finanssikriiseja synnyttavéat tai voi-
mistavat haavoittuvuudet riittdvan aikaisessa vai-
heessa seké arvioida néista 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 kestdmattéman 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.
Myo6s yksittéaisten rahoituslaitosten hyvin suuri
merkitys koko rahoitusjarjestelman toiminnalle
(ns. systeeminen merkittédvyys) 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. Liséksi raportit
voivat sisaltdé vaihtuvia ajankohtaisia artikkeleita
muun muassa makrovakausvalineista ja suoma-

laisiin luottolaitoksiin liittyvisté haavoittuvuuksista.
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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 jarjestelméariskien vakavuutta
voidaan lieventaa kayttamalla makrovakausvali-
neité: valineiden kaytolla pyritaén pienentdméaén
makrovakausanalyysilla havaittuja haavoittuvuuk-
sia seka niiden hallitsemattoman purkautumisen
todennakdoisyytta ja haittavaikutuksia seka vahvis-
tetaan rahoituslaitosten tappionsietokykya. Mak-
rovakausraporteissa tarkasteltuja tunnuslukuja
kaytetaan paatettdessad muuttuvan lisapaaoma-
vaatimuksen, asuntoluotonantoon vaikuttavien
makrovakausvalineiden, rahoitusjarjestelman
kannalta merkittaville luottolaitoksille asetettavien
lisdpddomavaatimusten ja Suomen pankkijarjes-
telman rakenteellisen haavoittuvuuden perus-
teella asetettavien lisdpadaomavaatimusten kay-

tosta.

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 tarkedssa osassa. Makrovakausraportin lu-

vussa 2 tarkastellaan sellaisia asuntolainanannon

kasvua, kotitalouksien velkaantuneisuutta, asun-
tojen hintojen kehitysta ja asuntorakentamisen
aktiivisuutta ilmentavia tunnuslukuja, joiden poik-
keuksellinen kehitys voisi varoittaa naihin tekijoi-
hin liittyvien jarjestelmariskien suuruudesta tai
vaarallisesta kasvusta ja siten puoltaa asuntoluo-
tonantoon kohdistuvien makrovakausvélineiden

aktivointia tai keventamista.
Muuttuva lisdpaaomavaatimus

Finanssivalvonnan johtokunta paéttaa neljannes-
vuosittain luottolaitoksille tarvittaessa asetettavan
ns. muuttuvan lisapaddomavaatimuksen (vasta-
syklinen pddomapuskurivaatimus) suuruudesta.
Muuttuva lisdpddomavaatimus Suomeen kohdis-
tuville luottovastuille on suuruudeltaan enintdén
2,5 % kokonaisriskin maarasta, ja luottolaitosten
on taytettava se korkealaatuisella ydinpaaomal-
laan. Talla hetkella muuttuvan lisapaaomavaati-
muksen suuruus Suomessa on 0 %.

Muuttuva lisdpddomavaatimus voidaan aset-
taa, jos luotonannon kasvuun tai maaraan liitty-
vien riskien arvioidaan olevan vaarallisen suuret.
EU-lainsaadannon perusteella luottolaitoslaki
maaraa, etta paattadessaan vaatimuksen asetta-
misesta Finanssivalvonnan johtokunnan on kay-
tettava ensisijaisena asettamisperusteena Base-
lin pankkivalvontakomitean suosituksen mukai-
sesti laskettua yksityisen sektorin luotto-
kanta/BKT-suhdeluvun trendipoikkeamaa. Taman
ensisijaisen riskimittarin lisaksi Finanssivalvonnan
johtokunta voi kiinnittda huomiota seuraaviin, val-
tiovarainministerion asetuksessa maariteltyihin,

rahoitusjarjestelman ja talouden ilmioihin:

e kansantalouden ulkoinen tasapaino ja koko-

naistalouden kehitys
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¢ sektorikohtaisen tai yhteenlasketun luotonan- | Finanssivalvonnan on asetuksen mukaan maaéri-

non kehitys tettava naille taydentaville tekijoille yksi tai use-
e yksityisen sektorin velkaantuneisuus tai ve- ampi mittari. Raportin luvussa 3 tarkastellaan sel-
lanhoitorasite laisia edella lueteltuja iimiditd kuvaavia mittareita,
e asuntojen tai kiinteistdjen hintakehitys joiden on havaittu luotettavimmin ennakoineen
e luottolaitosten toimintaan liittyvat riskit pankkikriiseja tai joiden seuranta on muuten kat-

e riskien hinnoittelu lainanannossa tai arvopa- | SOttu tarkoituksenmukaiseksi.

perimarkkinoilla.
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2 Asuntoluotonantoon liittyvat va-

kausuhkat

Asuntokauppa ja asuntolainananto vil-
kastuivat vuoden 2021 alussa vuotta
aiemmasta, ja asuntolainakannan
kasvu nopeutui tammi-helmikuussa
3,6 prosenttiin. Asuntojen hinnat nou-
sivat monissa suurissa kaupungeissa
ja pdékaupunkiseudun kehyskunnissa
reaalisesti noin 1-3 % vuotta aiem-
masta. Muualla Suomessa hinnat paa-
osin laskivat.

Noin 30 ja 35 vuotta pitkat asunto-
lainat yleistyivat edelleen, ja uusien
asuntolainojen marginaalit pysyivat
kapeina. Kotitalouksien velkaantunei-
suus suhteessa tuloihin oli vuoden
2020 lopussa ennatyslukemissa, silla
velat kasvoivat vuoden aikana selvasti
tuloja nopeammin.

Uusia asuntolainoja nostettiin
vuonna 2020 lukumaaraisesti yhta pal-
jon kuin edellisend vuonna, mutta lai-
nat olivat keskimaarin aiempaa suu-
rempia. Muut uudet asuntolainat kuin
ensiasuntolainat suurenivat etenkin
vuoden viimeiselld neljanneksell&.
Luototussuhteeltaan yli 85 prosentin
suuruisten lainojen osuus uusista ei-
ensiasuntolainoista kasvoi ja oli loka-
joulukuussa ennatyksellisen suuri
(11,5 %). Ensiasuntolainoissa kaikkein

2 Ks. Finanssivalvonnan periaatteet riskien arvioimiseksi.

suurimpien luototussuhteiden osuus
hieman pieneni.

Rahoitusvakausriskit kasvussa

Asuntolainanantoon liittyvat rahoitusvakauteen
kohdistuvat riskit ovat kasvaneet pandemian ai-
kana. Arvio perustuu asuntolainakannan ja kotita-
louksien kokonaisvelkojen kasvuun suhteessa tu-
loihin, lainaehtojen héltymiseen, asuntomarkkinoi-
den kuumentumisen uhkaan kasvukeskuksissa ja
samanaikaiseen kokonaistalouden heikkoon kehi-
tykseen.? Viimeaikaiset tiedot (ks. tarkemmin jal-
jempéana) vahvistavat kokonaisuutena kasitysta,
etté& asuntomarkkinoilla kevaalla 2020 patoutunut
kysynté on péaosin purkautunut ja ettd asunto-
kauppa ja -lainananto ovat vilkastuneet aidosti
edellisten vuosien tilanteeseen verrattuna.
Asuntomarkkinat ovat kesasta 2020 alkaen ol-
leet poikkeuksellisen vireat muuhun taloudelli-
seen toimeliaisuuteen verrattuna. Asuntolai-
nakannan kasvu ja asuntojen hintojen nousu ei-
vat kuitenkaan ole erityisen nopeita kansainvali-
sessa tai pitkan aikavalin kansallisessa vertai-
lussa. Asuntomarkkinoiden kehitys on pysynyt
pandemian aikana useilla mittareilla keskim&aérin
rauhallisempana kuin esimerkiksi Ruotsissa ja
Norjassa, missé asuntojen hintojen nousu on sel-
vasti kiihtynyt ja alueellinen eriytyminen on ollut

vahaisempaa kuin Suomessa.
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Asuntomarkkinoilla vilkas vuoden alku

Vanhojen osakeasuntojen kauppoja tehtiin tam-
mikuussa 2021 noin 7 % ja helmikuussa noin

18 % enemman kuin vuotta aiemmin juuri ennen
pandemian puhkeamista (Kuvio 1). Poikkeukselli-
sen vilkkaan marras-joulukuun ansiosta kauppoja
tehtiin vuonna 2020 kokonaisuutena yhta paljon
kuin edellisend vuonna. Myynnissa olevien asun-
tojen maara oli helmikuussa pienempi ja myytyjen
asuntojen markkinointiaika lyhyempi kuin vuotta

aiemmin.s

Kuvio 1. Vanhojen osakeasuntojen kauppa jatkui vilk-
kaana tammi-helmikuussa

Vanhojen osakeasuntojen kauppa Suomessa kuukausittain

—2018 2019 —2020 2021
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tammi helmi maalis huhti touko kesd heind elo syys loka marras joulu

Lahde: Tilastokeskus (kiinteistonvalittajien kautta tehdyt kaupat). 938215

Uusia asuntolainoja nostettiin tammikuussa noin
2 % ja helmikuussa noin 8 % enemman kuin
vuotta aiemmin (Kuvio 2). Vuonna 2020 nostot
olivat kokonaisuutena noin 4 % edellisvuotisia
suuremmat. Asuntolainakannan vuosikasvu kiihtyi
vuoden 2021 alussa 3,6 prosenttiin, joka oli no-
peinta vauhtia sitten heindkuun 2013. Asuntoyh-
teistlainojen kasvu hidastui 6,3 prosenttiin, joka
puolestaan oli hitain vauhti vuoden 2009 taantu-

man jalkeen.

3 Ks. Etuoven tiedot (viitattu 31.3.2021).

Kuvio 2. Uusia asuntolainoja nostettiin tammi-helmi-
kuussa enemman kuin vuotta aiemmin

Suomessa luottolaitoksista nostetut uudet asuntolainat kuukausittain
—2018 2019 —2020 2021

Milj. euroa
2500

2000

1500 [——= <—

1000

500

tammi helmi maalis huhti touko kesd heind elo syys Iloka marras joulu

Léhde: Suomen Pankki.

Vanhat osakeasunnot olivat helmikuussa ennak-
kotietojen mukaan esimerkiksi Helsingissa, Van-
taalla, Espoossa, Tampereella ja Oulussa reaali-
sesti noin 1-3 % vuodentakaista kalliimpia. Paa-
kaupunkiseudulla reaalihinnat nousivat keskimaa-
rin 2,4 % vuotta aiemmasta, kun taas muualla
Suomessa ne laskivat 1,7 % (Kuvio 3). Koko
maassa reaalihinnat pysyivat keskiméarin vuo-
dentakaisella tasolla, mutta alueelliset erot kas-

voivat entisestaan.

Kuvio 3. Asunnot PK-seudulla ja osassa suurista kau-
pungeista helmikuussa kalliimpia kuin vuotta aiemmin

Vanhojen osakeasuntojen reaaliset hinnat alueittain kuukausittain

~——Koko Suomi Paakaupunkiseutu (PKS) ——Muu Suomi kuin PKS

~—Helsinki Tampere Turku
Kehyskunnat
Reaali-indeksi, 2015 = 100
120 M
AL /f |
o YA
A
o, /\N"VJN
B NGNS aw 1
100 [AueEoneCay hu\g,t?f' A —
v \,\/\—‘\\\‘N’«\
AN N
- \ N
80
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Kuluvan vuoden tiedot ennakollisia.
Lahteet: Tilastokeskus ja Macrobond. @38215

Pitkat asuntolainat yleistyneet edelleen

Yli 26 vuoden pituiset uudet asuntolainat ovat

yleistyneet edelleen. Niiden osuus uusien
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asuntolainojen euromaarasta oli tammi-helmi-
kuussa ensimmaista kertaa yli 13 % (Kuvio 4).
Valtaosa tavanomaista pidemmisté lainoista on
noin 30 tai 35 vuoden pituisia. Noin 25 vuotta pit-
kien lainojen osuus on pysytellyt 12 viime kuu-

kauden aikana noin 50 prosentissa.

Kuvio 4. Yli 26 vuotta pitkien uusien asuntolainojen
osuus kasvanut edelleen

Suomessa nostettujen uusien asuntolainojen takaisinmaksuajat

Yli 14 ja enintaén 19 vuotta
Yli 24 ja enintaan 26 vuotta

® Enintéén 14 vuotta
Yli 21 ja enintaan 24 vuotta

m Yli 19 ja enintdén 21 vuotta
Yli 26 vuotta

Osuus uusien asuntolainojen euromaarasta, %

100

80

| Mg |
2 i
AR ATRIAL

2010 2012 2014 2016 2018 2020

o

o

Léhde: Suomen Pankki.

@38215

Uusien asuntolainojen keskimaardinen marginaali
pysytteli tammi-helmikuussa noin 0,7 prosenttiyk-
sikdssa. Uusien asuntoyhteistlainojen marginaalit
sen sijaan leventyivat vuoden 2020 tilanteeseen

verrattuna ja olivat helmikuussa keskimaarin noin

1,3 prosenttiyksikkoa (Kuvio 5).

Kuvio 5. Asuntolainojen ja asuntoyhteisdlainojen margi-
naaliero kasvanut

Suomessa nostettujen uusien asunto- ja asuntoyhteisélainojen ehdot
——Uusien asuntolainojen i 1aika (vasen i

Uusien asuntoyhteisélainojen keskiméarainen takaisinr ika (vasen asteikko)
—Uusien asuntolainojen laskennallinen keskimarginaali (oikea asteikko)
——Uusien asuntoyhteisolainojen laskennallinen keskimarginaali (oikea asteikko)
3 kk:n liukuva keskiarvo, vuotta Prosenttiyksikkdéa 2

1 takaisir

28

i A iy
21 A\/ 7 —— —=< 15
M
10 MMAAWM ag
M ~——
7 0,5
0,0
2010 2012 2014 2016 2018 2020

Lahde: Suomen Pankki.

@38215

Ei-ensiasuntolainojen suuret luototussuhteet

yleistyivét ja lainojen keskikoko kasvoi

Luototussuhteeltaan yli 90 prosentin suuruisten
lainojen osuus uusien ensiasuntolainojen euro-
maarasté oli vuoden 2020 viimeisella neljannek-
sella hieman pienempi (23,4 %) kuin vuoden
muilla neljanneksilla. Osuuden pitkdan jatkunut
vahittainen kasvu siis taukosi ainakin tilapaisesti
(Kuvio 6).

Kuvio 6. Uusien ensiasuntolainojen mediaaniluototus-
suhde pieneni hieman vuoden 2020 lopulla

Uudet ensiasuntolainat luototussuhteen mukaan

== Enintaén 70 % 70-80 %
==80-85 % 85-90 %
YIi 90 % —Mediaaniluototussuhde (oikea asteikko)
9 omés
100 % eur
80
60
40 H
20
0
2016/l 2017/1  2017/11  2018/1 2018/l  2019/1 2019/l  2020/I 2020/l

Pl. poikkeuslainat ja lainat, joiden luototussuhde < 0.

Lahteet: Finanssivalvontaja Suomen Pankin laskelmat. @38215

Muiden uusien asuntolainojen kuin ensiasuntolai-
nojen suuret luototussuhteet hieman yleistyivat
vuoden 2020 viimeisella neljanneksella. Luototus-
suhteeltaan suurimpien, yli 85 prosentin suuruis-
ten lainojen osuus uusien ei-ensiasuntolainojen
euromaarasta oli loka-joulukuussa 11,5 %, mika
oli suurin lukema enimmaisluototussuhteen histo-
riassa (Kuvio 6). Myds yli 80 prosentin suuruisten
luototussuhteiden osuus oli kokonaisuutena hie-

man aiempaa suurempi (22,5 %).

10 1e2021

— Suomen Pankki e Finlands Bank




29.6.2021 Makrovakausraportti

Kuvio 7. Muiden uusien asuntolainojen kuin ensiasun-
tolainojen mediaaniluototussuhde kasvoi

Muut uudet asuntolainat kuin ensiasuntolainat luototussuhteen mukaan

== Enintaén 50 % 50-60 %
==60-70 % 70-80 %
80-85 % YIi 85 %

—Mediaaniluototussuhde (oikea asteikko)

% euromaarasta
100

80 [ — e - - 1 -

60 = = — -

40 ““““
) “ml“ [ |
0

2016/l 2017/ 2017/ 2018/l 2018/l 2019/1 2019/l 2020/ 2020/l

Pl. poikkeuslainat ja lainat, joiden luototussuhde < 0.
Lahteet: Finanssivalvontaja Suomen Pankin laskelmat. @38215

Uusia ensiasuntolainoja nostettiin vuonna 2020
euromaaraisesti noin 8 % enemman kuin vuotta
aiemmin, mutta lukumaaraisesti vain prosentin
enemman. Uusia ei-ensiasuntolainoja nostettiin
puolestaan euromaaraisesti noin 5 % vuodenta-
kaista enemman, mutta lukumaaraisesti yhta pal-
jon. Seka ensi- ettd muut uudet asuntolainat oli-
vat vuoden 2020 viimeisella neljanneksella keski-
maarin suurempia kuin edellisella neljanneksella
ja vuotta aiemmin (ilman mahdollista yhti6laina-

osuutta) (Kuvio 8).

Kuvio 8. Uudet asuntolainat keskimaarin suurentuneet
neljan viime vuoden aikana

Uusien asuntolainojen koko ja lukuméaara Suomessa
mm Keskikoko: ensiasuntolainat (vasen asteikko)

Keskikoko: muut asuntolainat (vasen asteikko)
—Lukumééré: ensiasuntolainat (oikea asteikko)

Lukuméaara: muut asuntolainat (oikea asteikko)

Tuhatta euroa Tuhatta kappaletta

150 ‘ 60
125 50
w i ER| “ 11 I l o

75 30

50 20

25 10

0
2016/l 2017/1  2017/111  2018/1 2018/l 2019/l 2019/l  2020/1 2020/l

Lahteet: Finanssivalvontaja Suomen Pankin laskelmat. @38215
Kokonaisvelat kasvoivat suhteessa tuloihin

Kotitalouksien kokonaisvelat suhteessa kaytetta-

vissé oleviin tuloihin kasvoivat vuoden 2020

viimeisella neljanneksella 132,7 prosenttiin, joka
oli jalleen kaikkien aikojen suurin lukema (Kuvio
9). Velka-tulosuhde oli 0,6 prosenttiyksikkda suu-
rempi kuin edellisella neljanneksella ja 4,1 pro-
senttiyksikk6d suurempi kuin vuotta aiemmin.

Velkaantuneisuuden kasvu kiihtyi vuoden
2020 aikana, silla tulojen kasvu hidastui selvasti
enemman kuin velkojen kasvu. Velat olivat vuo-
den 2020 lopussa 3,8 % suuremmat kuin vuotta
aiemmin, kun vuositulot kasvoivat vain 0,5 %.
Velkoja kasvattivat erityisesti asuntolainat ja tois-
sijaisesti taloyhtidlainat, joiden arvioitu kasvu hi-
dastui vuoden aikana. Velat kasvoivat myds suh-
teessa BKT:hen, ja suhdeluku lahestyi pitkan ai-
kavalin trendiaén.

Kuvio 9. Kotitalouksien velkaantuneisuuden kasvu kiih-
tyi vuonna 2020, kun tulojen kasvu hidastui

Suomalaisten kotitalouksien velkaantuneisuus
mmKotitalouksien velat, % suhteessa BKT:hen (vasen asteikko)
—Kotitalouksien velat, % suhteessa kaytettavissé olevaan tuloon (vasen asteikko)
Velan ja BKT:n suhteen pitkan aikavalin trendi* (vasen asteikko)
Velan ja BKT:n suhteen poil pitkan aikavali istaan (oikea asteikko)
% Prosenttiyksikkoa 1

150

125 ’ 10

-10

-15

1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020

* Laskettu yksisuuntaisella Hodrick—Prescott-suotimella tasoitusarvoa 400 000 kayttaen.
Lahteet: BIS, Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat. @38215

Rakentamisessa kasvun merkkeja

Uusien asuinrakennuslupien liukuva vuosisumma
oli tammikuussa noin 5 % suurempi kuin vuotta
aiemmin asuntojen lukumaaralla mitattuna (Kuvio
10). My0s aloitetut hankkeet ovat lisdantyneet.
Uusia asuntoja valmistui vuonna 2020 noin 10 %
vahemman kuin vuotta aiemmin, mutta maara oli
edelleen runsas koko 2000-luvun tilanteeseen
verrattuna. Valtaosa uusista asunnoista sijaitsee

kasvukeskuksissa.
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Kuvio 10. 12 viime kuukauden aikana myonnetty
enemman rakennuslupia ja aloitettu enemman hank-
keita kuin vuotta aiemmin

Asuinrakennushankkeet Suomessa

mm Mydnnetyt luvat, kerrostaloasunnot Myénnetyt luvat, pientalot
== Myénnetyt luvat, muut asuinrakennukset ~ ——=Mydnnetyt luvat yhteensa
Aloitetut hankkeet yhteensa Valmistuneet hankkeet yhteensa

12 kk:n liukuva summa, tuhatta asuntoa

50

40
N %
30 ﬁ‘/\vﬂ/ s

20 [t e

10

1995 2000 2005 2010 2015 2020

Lahteet: Tilastokeskus, Macrobond ja Suomen Pankin laskelmat. @38215
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Kuvioliite

Rakennenmittari (R) / suhdannemittari (S) 1985

Kuvio 11. Kotitalouksien velkaantumiseen liittyvat haavoittuvuudet kasvaneet (2020/1V)

1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020

Kotitalouksien velka suhteessa tuloihin

Kotitalouksien velka suhteessa BKT:hen
Kotitalouksien velka-BKT-suhteen trendipoikkeama
Kotitalouksien lainakannan kasvuvauhti
Kotitalouksien korkomenot suhteessa tuloihin

Uusien asuntolainojen keskimarginaali*

Asuntojen hinnat suhteessa kuluttajahintoihin
Asuntojen hinnat suhteessa ansiotasoon

Asuntojen hintojen reaalinen vuosimuutos

Asuntojen hintojen nimellinen vuosimuutos
Asuntojen hintojen nimellinen vuosimuutos (PK)
Asuntojen hintojen nimellinen vuosimuutos (muu Suomi)
Asuntojen hinnat PK-seudulla vs. muualla Suomessa
Asuinrakennusinvestoinnit suhteessa BKT:hen

VITOLOOOITITONOOO®NDTD

.
| |
|

Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki.

Kuvio 12. Kuluttajien luottamus talouteen maaliskuussa
hieman heikompi kuin pitkéalla aikavalilla keskimaarin

Suomalaisten kuluttajien luottamus talouteen

—Kauluttajien luottamusindikaattori -=-Pitkén aikavalin keskiarvo

Saldoluku
¢ }‘f\./\u‘"‘ M Mﬁ F]‘&\l
L {v 'kv \

2015

-10 .u V {

-20

1995 2000 2020

Lahde: Tilastokeskus.

2005 2010

@38215

Kuvio 13. Kuluttajien odotukset oman talouden kehityk-
sesta selvasti myonteisemmat kuin koko talouden

Suomalaisten kuluttajien odotuksia
——Oma talous 12 kuukauden kuluttua
Suomen talous 12 kuukauden kuluttua

Saldoluku

- =-Pitkén aikavélin keskiarvo
Pitkén aikavélin keskiarvo

Luokittelu perustuu kunkin mittarin omaan historiaan. Keltainen kuvastaa mediaaniarvoa, punainen mediaania suurempaa lukuarvoa ja vihreé pienempaa.
* Muista mittareista poiketen vihrea kuvastaa mediaania suurempaa lukuarvoa, punainen pienempaa.

@38215

Kuvio 14. Kuluttajien nékemykset ajankohdan otollisuu-
desta lainanottoon tavanomaista kielteisemmat

Suomalaisten kuluttajien ndkemyksia
—Kauluttajien luottamusindikaattori - =-Pitkén aikavalin keskiarvo
Ajankohdan otollisuus lainanottoon Pitkan aikavalin keskiarvo

40 Saldoluku ‘ ‘

mw@%

0 PO AN A
L3 i v A

<l

1995 2000 2005 2010 2015 2020

Lahde: Tilastokeskus. @38215

Kuvio 15. Kuluttajien lainanotto- ja asunnonostoaiko-
mukset lisdantyneet viimeisen vuoden aikana

Suomalaisten kuluttajien aikomuksia
——Lainanottoaikomus 12 kuukauden sisallé varmasti tai mahdollisesti
- =-Pitkén aikavélin keskiarvo
Asunnonostoaikomus 12 kuukauden sisélla varmasti tai mahdollisesti
Pitké&n aikavalin keskiarvo

25
\ ‘ % kuluttajista
25
Lo __&%,z,.t_v_wvz%ﬂm(./
0 ) 20
15 WV‘A‘ """
25 10
5
-50
1995 2000 2005 2010 2015 2020 1995 2000 2005 2010 2015 2020
Lahde: Tilastokeskus. @38215 Lahde: Tilastokeskus. @38215
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Kuvio 16. Pankinjohtajat odottavat kotitalouksien luo-
tonkysynnan kasvavan kevaalla 2021

saldoluku
40
4 I
. 1 |

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

luotot

-1 y koskevat

(3 kk:lla edistetty)

Kysely tehtiin helmi-maaliskuun vaihteessa 2021.
Lahde: Finanssiala ry, Pankkibarometri 1/2021.

Kuvio 17. Uusien asuntoyhteisélainojen nostot pienen-
tyneet vuodesta 2019 alkaen

Suomessa luottolaitoksista nostettu uusi asuntorahoitus

—Uudet asuntolainat Uudet lainat asuntoyhteisdille  ——Uusi asuntorahoitus yhteensa

0 12 kk:n liukuva summa, mrd. euroa

25 N
20
_/\.-—-_—-——-/
15
10
5 S
2010 2012 2014 2016 2018 2020

Lahde: Suomen Pankki. @38215

Kuvio 18. Asuntolainojen uudelleenneuvottelut vuoden
2021 alussa tavanomaisella tasolla

Uudelleenneuvotellut asuntolainat Suomessa

mm Kuukauden aikana uudelleenneuvotellut asuntolainat (vasen asteikko)

Kuukauden aikana uudelleenneuvotellut asuntolainat, % asuntolainakannasta (oikea asteikko)

Mrd. euroa % 6
. | ;
4 4
3 3
2 2
1 1
0 0

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Lahde: Suomen Pankki. @38215

Kuvio 19. Luottolaitosten valittdma asuntorahoitus kas-
vanut kokonaisuutena edelleen runsaat 4 % vuodessa

Luottolaitosten valittdméa asuntorahoitus Suomessa

—Asuntolainat Lainat asunt isoille —Lair illa painotettu keskiarvo

20 Kannan vuosimuutos, %

15 ”b;f\

a|- \ oA,

\J f\\’%
5
memM
TN
0

2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020

Lahde: Suomen Pankki. @38215

Kuvio 20. Asuntoyhteisdlainojen osuus asuntorahoituk-
sesta yli neljasosa

Luottolaitosten vélittdméa asuntorahoitus Suomessa
H Asuntolainat Lainat asuntoyhteisaille

150 Mrd. euroa

125

2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020

Lahde: Suomen Pankki. @38215

Kuvio 21. Yhti6lainaosuus vahintadan 60 % noin 75 pro-
sentissa uusien osakeasuntojen kaupoista

Uusien kerrostalo- ja rivitaloasuntojen kaupat Suomessa asunnon
yhtidlainaosuuden mukaan

0% 0-39% ®40-49 % 50-59 % 60-69 % 70-79 % Vahintaan 80 %

Osuus kauppojen madrastd, % _

*l
60 [ ‘

100

80 |-

I
a0 HRUBURHNHITI |

j T .

2000 2005 2010 2015 2020

0

Léahteet: Kiinteistonvalitysalan Keskusliitto ja Suomen Pankin laskelmat. @38215
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Kuvio 22. Lahes puolet vanhojen osakeasuntojen kau-
poista yhtidlainallisia

Vanhojen kerrostalo- ja rivitaloasuntojen kaupat Suomessa asunnon
yhtiélainaosuuden mukaan

0% 0-39% ®40-49 % 50-59 % 60-69 % 70-79 % Vahintaan 80 %

2000 2005 2010 2015 2020

Lahteet: Kiinteistonvalitysalan Keskusliitto ja Suomen Pankin laskelmat. @38215

Kuvio 23. Kortti- ja tililuottojen kanta pienentynyt kulu-
tuksen supistumisen myo6ta

Suomessa luottolaitoksista nostetut kulutusluotot

—~Kulutusluotot yhteensa Tili- ja korttiluotot
—Vakuudelliset kulutusluotot ——Vakuudettomat kulutusluotot

20 Kannan vuosimuutos, %

)

. L

il

5 \ r.l\ ~
/"\w \\
0 r P I
\-v‘\——\‘
-5
-10 ‘
2011 2013 2015 2017 2019 2021
Lahde: Suomen Pankki. @38215

Kuvio 24. Uusien asuntolainojen keskikorko ennatyk-
sellisen alhainen

Uusien asuntolainojen keskikorko ja marginaali

Uusien nostettujen asuntolainojen keskim:

dinen laskennallinen marginaali
en viitekorko

Kuvio 25. Uudet asuntolainat padosin euriborsidonnai-
sia

Uudet asuntolainat Suomessa korkosidonnaisuuden mukaan

== Euriborsidonnaiset Primekorkosidonnaiset

s Kiinte&korkoiset Muut
12 kuukauden euribor (oikea asteikko)

2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021

Lahteet: Suomen Pankki ja Thomson Reuters. @38215

Kuvio 26. Kolme neljasosaa kotitalouksien velasta liit-
tyy asumisen rahoittamiseen

Suomalaisten kotitalouksien velkaantuneisuus ja velan rakenne

mm Asuntolainat Suomen luottolaitoksilta

= Kulutusluotot Suomen luottolaitoksilta
Muut lainat Suomesta ja ulkomailta

Lainat taloyhtididen kautta
Muut lainat Suomen luottolaitoksilta
Asumiseen liittyvét lainat (oikea asteikko)

% suhteessa kéytettavissa olevaan vuosituloon Osuus velasta, %

160 100

120 75

80 50
40 25
0 0
2000 2005 2010 2015 2020
Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki. @38215

Kuvio 27. Kotitalouksien nettorahoitusvarat kasvaneet

Suomalaisten kotitalouksien velat ja varallisuus

——Rahoitusvarallisuus (vasen asteikko) Asuntovarallisuus (vasen asteikko)

—Muu reaalivarallisuus (vasen asteikko) ——Nettorahoitusvarat (vasen asteikko)
Velat (vasen asteikko) Velat/rahoitusvarat (oikea asteikko)

== Uusien nostettujen asuntolainojen keskim Mrd. euroa %
—Uusien nostettujen asuntolainojen keskiméaarainen korko 400 ‘ 60
%
N A 4
300 45
"
7
200 > / 30
|
———— j\- Pl
L~
T 100 — — — e 15
\_\_N |
0 0
1995 2000 2005 2010 2015 2020
Kotitalouksien rahoitt isuus ei sisalla t hallussa olevia tydelékevaroja.
Asunto- ja muu reaalivarallisuus vuosittain vuoden lopussa.
2010 2012 2014 2016 2018 2020 Léhteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat. @38215
Lahde: Suomen Pankki. @38215
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Kuvio 28. Hoitamattomien asuntolainojen osuus kasva- | Kuvio 31. Maksuhairidisia henkilgita ennatysmaara
nut

Henkildiden maksuhéiriot Suomessa
Suomen luottolaitosten mydntamat hoitamattomat asuntolainat m=Maksuhairidisten henkilsiden lukuméra (vasen asteikko)

— Hoitamattomat asuntolainat Uudet maksuhéiriomerkinnat (oikea asteikko)

Tuhatta henkiloa Tuhatta merkintaéa
% asuntolainakannasta 500 2000

2,0

1600

1%5)

A ’
AL+

05 7SN 400
P

0,0 0
2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Y1i 90 péivaa eraantyneend olleet lainat ja lainat, joista velallinen ei todennakaisesti suoriudu Lahde: Suomen Asiakastieto. @38215
maksuvaikeuksien vuoksi. Lainat nettomaaraisina eli iiman arvonalentumistappioita. . . . . .
Lahde: Suomen Pankki. Veronpalautusten aikaistuminen v. 2019 aiheutti muutoksen

ulosottolaitoksen toiminnan rytmiin. Verohallinnon tietojérjes-
telmé&uudistus v. 2016 aiheutti merkinttjen kasvun alkuvuonna
2017. Vuodesta 2011 lahtien jokainen ulosottoesteen sisal-
tdma velka on aiheuttanut oman maksuhairidmerkinnan.
Kuvio 29. Arvonalentumistappiot asuntolainoista kasva-
neet

Suomen luottolaitosten arvonalentumistappiot kotitalouslainoista Kuvio 32. Kerrostaloasuntojen hintojen kehitys eriytynyt
Arvonalentumistappiot asuntolainoista* (oikea asteikko) Seké alueittain etta asunhnon kOOﬂ mukaan

== Arvonalentumistappiot kulutusluotoista* (oikea asteikko)
—12 kuukauden euribor (vasen asteikko)
—Tyottomyysaste, trendi (vasen asteikko)
%

] - Vanhojen kerrostaloasuntojen hinnat asunnon koon mukaan
12 kk:n liukuva summa, milj. euroa

350

——Paakaupunkiseutu: kerrostaloyksiot Paakaupunkiseutu: kerrostalokaksiot
12 300 —Paakaupunkiseutu: muut kerrostaloasunnot =—Muu Suomi: kerrostaloyksiét
0 250 Muu Suomi: kerrostalokaksiot Muu Suomi: muut kerrostaloasunnot
Reaali-indeksi, 2015 = 100
8 200 120 =5
6 150 A
4 100 /\/
110 _/
i % | —T ~—
3 ot 0 T
-2 -50 g Z ;/\/_
2010 2012 2014 2016 2018 2020 100 75:;‘\?7 =
* Uusi kansainvalinen kirjanpitostandardi (IFRS9) vuodesta 2018 alkaen. —_\ AN
Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki. @38215 ‘ .
Muu|Suomi
90
2015 2016 2017 2018 2019 2020
Lahteet: Tilastokeskus ja Macrobond. @38215
Kuvio 30. Lomautukset ja ty6ttomyys koholla
Tyomarkkinat Suomessa
Ryhmalomautetut tysnhakijat (oikea asteikko) Kuvio 33. Omakotitalojen hinnat nousseet padkaupunki-
- He‘l"lk.l.lﬁkohtalsesll Iom.autetut tyﬁnﬁakual (oikea asteikko) Seud u | |a n Opeam m | n kU | nmu Ual |a Suomessa
—Tyottomyysaste, trendi (vasen asteikko)
12 % Tuhatta henkiloa 180
Vanhojen omakotitalojen hinnat
10 150 — Paakaupunkiseutu: omakotitalot Muu Suomi: omakotitalot

. —1 ™~ == 120 Reaali-indeksi, 2015 = 100

120

100 AN
0 0 / AN
2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021

Lahteet: Tilastokeskus ja tyo- ja elinkeinoministeric. 90
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2015 2016 2017 2018 2019 2020
Lahteet: Tilastokeskus ja Macrobond. @38215
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Kuvio 34. Asuntomarkkinoilla ei merkkeja laajamittai-
sesta yliarvostuksesta

Asuntojen suhteelliset hinnat Suomessa

——Asuntojen hinnat suhteessa kuluttajahintoihin
Asuntojen hinnat suhteessa vuokriin
Pitkan aikavélin keskiarvo
——Asuntojen hinnat suhteessa palkansaajien ansiotasoon
- =-Pitkén aikavalin keskiarvo

250 Indeksi, 1981/1 = 100
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Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat.
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Kuvio 35. Asuntojen hinta-vuokrasuhteiden kehitys eriy-
tynyt alueellisesti

Asuntojen hinnat suhteessa vapaarahoitteisten asuntojen vuokriin

——Helsingin kantakaupunki Koko Helsinki
——Helsinki ja muu paékaupunkiseutu ~Turku
Tampere Koko maa
Muu Suomi kuin péékaupunkiseutu
130 Indeksi, 2015 = 100
120
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90
80
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Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat. @38215

Kuvio 36. Asuinrakennusinvestointien BKT-osuus suu-
rempi kuin 2000-luvulla keskimaarin

Asuinrakennusinvestoinnit Suomessa

—Investoinnit asuinrakennuksiin, % BKT:st&
Keskiarvo ajankohdasta 1975/I alkaen

—Keskiarvo ajankohdasta 2000/ alkaen

A /N N
° I~ \A /| V

1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020
Léhteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat.

@38215
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kausuhkat

Luottojen ja BKT:n suhdeluvun trendi-
poikkeamaan perustuva ensisijainen
riski-indikaattori on viime aikoina
noussut, mika johtuu lainakannan kas-
vusta ja BKT:n supistumisesta. Yritys-
ten pankkilainojen kasvu on hidastu-
nut mutta turvautuminen markkinara-
hoitukseen lisaantynyt. Sen sijaan ko-
titalouksien velkojen kasvu jatkaa kas-
vuaan jopa hieman nopeutuen. Vaihto-
tase on kaantynyt ylijaamaiseksi saas-
tamisen lisaantyessa ja investointien
vahentyessa.

Paaindikaattori

Luottojen ja bruttokansantuotteen suhdeluvun pe-
rusteella laskettu paaindikaattori on edelleen ne-
gatiivinen, mutta se on noussut lAhemmaksi nol-
laa.

Laajaa luottokantaa kaytettaessa paaindikaat-
torin alustava arvo oli joulukuun 2020 lopussa -
2.80. Yksityisen sektorin luottokanta oli 192,0 %
BKT:sta. Luvut todennakdisesti muuttuvat tule-

vissa tilastotarkennuksissa (Kuvio 37).

3 Kokonaisluotonantoon liittyvat va-

Kuvio 37. Paaindikaattori on en&a hiukan negatiivi-
nen

BKT:hen suhteutetun luottokannan trendipoikkeama yksityisella sektorilla Suome

——Yksityisen sektorin luottokanta/BKT -suhteen trendipoikkeama
Suppea, yksityisen sektorin luottokanta/BKT -suhteen trendipoikkeama
----- Ennuste, kun luottokannan kasvuvauhti = BKT:n kasvuvauhti
Ennuste, kun luottokannan kasvuvauhti = BKT:n kasvuvauhti
1990-luvun alun pankki- ja asuntomarkkinakriisi
Muuttuvan lisapadomavaatimuksen kynnysarvot
%
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-30
1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020
Indikaattori on laskettu Baselin komitean (2010) suositusten mukaisesti yksipuolisella Hodrick—
Prescott-suotimella (lambda = 400 000). Ennusteet on laskettu olettaen, etté luottokannat pysyvét
ennallaan, ja BKT kehittyy suunnilleen Suomen Pankin 8 isesti
Lahteet: Kansainvalinen jarjestelypankki (BIS), Tilastokeskus, Suomen Pankki seka Suomer
Pankin laskelmat.

Tilastojen tarkentumiselle vdhemman altista sup-
peaa luottokantaa kaytettaessa paaindikaattorin
arvo oli syyskuun 2020 lopussa -0,35. Joulukuun
luvut eivat viel& ole kaytettavissa.

Laaja luottokanta kasvoi alustavien tietojen
mukaan noin 3,5 % vuoden 2020 aikana, mutta
nimellisen BKT:n neljan neljanneksen summa su-
pistui runsaan prosentin (Kuvio 38). Samalla suh-
deluvun trendiarvo kasvoi noin 2,7 prosenttiyksik-

koa.
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Kuvio 38. Luottokanta jatkanut kasvuaan, nimellinen
BKT supistui viime vuonna

Ensisijaisen riskimittarin muuttujat Suomessa
—Yksityisen sektorin luottokanta
Nimellinen BKT
—Yksityisen sektorin luottokanta, % BKT:st& (oikea asteikko)
1990-luvun alun pankki- ja asuntomarkkinakriisi

500 Mrd. euroa % 250
yal
400 & 200
N
300 //\\ A 150
200 el \’\' 7 100
e~~~ /:-/
\_/'r
100 50
o le== =l 0
1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020
29.3.2021

Lahteet: BIS ja Tilastokeskus.

Finanssisykli

Finanssisykli-indikaattori on hyvin lahella neutraa-
lia tasoaan ja vaikuttaa suhteellisen vakaalta
(Kuvio 39). Kuvio on paivitetty viime vuoden kol-

mannen neljdnneksen loppuun.

Kuvio 39. Finanssisykli lahella neutraalia ja melko vakaa

Suomen Finanssisykli

Indeksi
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Indeksin arvot nollan ylapuolella kertovat nousevasta ja
alapuolella lask talot I ktiviteeti
Lahteet: EKP, BIS, OECD ja Suomen Pankin laskelmat.
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Indikaattorin laskennassa kaytetaan tietoja luo-
tonannosta, osakekursseista ja asuntojen hin-
noista. Etenkin osakekurssien kehitys on kaanta-

massa syklia nousuun.
Korkomarginaali

Pankkien korkomarginaalit nousivat viime ke-
vaana pandemian puhkeamisen jalkeen, mutta
sen jalkeen kehitys on ollut kaksijakoista. Yritys-

ten ja asuntoyhteisdjen lainojen marginaalit

nousivat, joskin volatiliteetti on pysynyt suurena.
Sen sijaan asuntolainojen marginaalit edelleen hi-
taasti alenivat kevaan jalkeen. Joulukuussa asun-
tolainamarginaalit alenivat keskimaarin 0,68 pro-
senttiyksikkd6n, mika on tilastoidun historian alin

luku.

Kuvio 40. Asuntolainojen korkomarginaalit pysyvat sel-
vasti yritys- ja asuntoyhteisélainojen marginaaleja ma-
talampina

Rahalaitosten asuntolainojen ja yrityslainojen laskennalliset
korkomarginaalit Suomessa

——Asuntolainat
Asuntoyhteisot

25 2
20 MW{\J A
—
»

i3

—Yrityslainat (pl. asuntoyhteisot)
——Yrityslainat yhteensa (sis. asuntoyhteisot)
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Léahde: Suomen Pankin laskelmat.

Lainakanta

Lainakannan kasvu kay ilmi myds tarkasteltaessa
lainakannan muutoksen ja bruttokansantuotteen
liukuvan keskiarvon suhdeluvun kehitysta. Erityi-
sen nopeaa lainakannan kasvu on ollut muiden
kuin pankkilainojen osalta. Esimerkiksi suoma-
laisten yritysten liikkeeseen laskemien pitkaai-
kaisten velkapapereiden summa oli Suomen Pan-
kin tilastojen mukaan tammikuussa 2021 noin

12,5 % suurempi kuin vuotta aiemmin.
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Kuvio 41. Yksityisen sektorin lainakannan kasvu on
kilhtyméassa

Yksityisen sektorin luotto- ja lainakannan kehitys Suomessa

—Yksityisen sektorin suppean 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
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Lahteet: BIS, Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat. 1.4.2021

Luottokannan kasvun siirtyminen yritysten osalta
pankkien taseiden ulkopuolelle heijastuu myds ra-
halaitosten myontamien yrityslainojen kannan
kasvun hidastumisena. Alkuvuonna 2020 yritys-
lainojen rahalaitoslainojen vuosikasvu oli pitkalti
yli 10%, mutta viime kuukausina enda runsaat 5
%. Asuntoyhteistjen lainojen vuosikasvu oli jal-

leen nopeinta. (Kuvio 42)

Kuvio 42. Rahalaitosten yrityslainojen kannan vuosi-
kasvut ovat hidastuneet kevaan 2020 jalkeen

Rabhalaitosten lainakannan vuosikasvut sektoreittain ja BKT

—Yritykset (sis. velkapaperit, pl. asuntoyhteisot)

Yritykset (pl. asuntoyhteisét)

Kotitaloudet ja yritykset (sis. velkapaperit)
——Kotitaloudet (pl. asuntoyhteisovelat)

Asuntoyhteis6t
—Nimellinen bruttokansantuote
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Lahteet: Suomen Pankki ja Tilastokeskus. Patu 35782

Kotitalouslainojen prosentuaalinen kasvu on pari-
sen vuotta ollut hitaampaa kuin yrityslainojen,
mutta tilanne saattaa kaantyd. Asuntolainamark-
kinoiden viimeaikainen kehitys on kiihdyttaméassa
kotitalouslainojen kannan kasvua siten, etta vai-
kutus on jo ndkyvissa kuviossa (Kts. Kuvio 42 ja
luku 2).

Vaihtotase

Vaihtotaseen suhde BKT:hen nousi vuonna 2020
jalleen ylijaamaiseksi (Kuvio 43). Vaihtotase muo-
dostuu sédéstéamisen ja investointien erotuksena.
Alustavien tietojen mukaan kiintedn padoman
nettomuodostus supistui viime vuonna noin 1,6
miljardilla eurolla, mutta kansantalouden tilinpidon
era "saasto, netto” kasvoi runsaalla miljardilla, jo-
ten kansantalouden rahoitusalijadma on selvasti
vahentynyt ja kdantynyt ehka ylijaamaksi. Taysin

lopulliset luvut saadaan vasta myhemmin.

Kuvio 43. Vaihtotase on nousemassa ylijaa-
maiseksi

Vaihtotaseen suhde BKT:hen ja reaalinen BKT Suomessa

—Vaihtotase, % BKT:sta (vasen asteikko)
Reaalinen BKT (oikea asteikko)

1990-luvun alun pankki- ja asuntomarkkinakriisi
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Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki. 24.3.2021

Muutokset bruttoluvuissa ovat suurempia kuin
mit& melko pienen nettomaaraisen muutoksen
perusteella voisi olettaa. Seka vaihtotaseen tulot
ettd menot ovat supistuneet voimakkaasti pande-
mian aikana. Menot ja tulot supistuivat niin ta-
vara- ja palvelukaupassa kuin sijoitustuloissakin.
Etenkin ulkomaille maksetut sijoitustulot vaheni-
vat. Kaikkiaan vaihtotase oli 1,3 mrd. euroa ylijaa-
maisempi kuin vuotta aiemmin. Jos muut luvut oli-
sivat samat, mutta nettomaarainen sijoitustulo
sama kuin vuotta aiemmin, vaihtotase ei juuri olisi
muuttunut. Luvut saattavat muuttua tilastorevisioi-

den vuoksi.
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Stressi-indeksi

Rahoitusmarkkinoiden stressia kuvaava indeksi
palautui kevaan 2020 jalkeen melko nopeasti
suunnilleen aiemmalle tasolleen. Viime kuukau-
sina stressitaso on edelleen laskenut. Etenkin
pankkien (pankkiosakkeiden), osakemarkkinoiden
ja joukkolainamarkkinoiden tilannetta mittaavat in-
deksin komponentit ovat olleet laskussa. My®és ra-
hamarkkinoiden ja valuuttamarkkinoiden stressi

on vahentynyt. (Kuvio 44)

Kuvio 44. Kevaalla 2020 stressitaso oli korkea, mutta
on jatkuvasti laskenut sen jalkeen

Suomen rahoitusmarkkinoiden stressi-indeksi

—Rahoitusmarkkinoiden stressi-indeksi

Indeksi

Suomel Subprime E'—”°°P§"_ Korona-
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Lahteet: Bloomberg, Datastream ja Suomen Pankin laskelmat. 6.4.2021
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