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JULKINEN

Makrovakausraportti

29.6.2023

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.

Raportin artikkelit perustuvat huhti-
kuun 2023 alussa kaytettavissa ollei-
siin tietoihin, jotka viranomaisilla oli
kaytettavissdan 29.6.2023 julkistettuja
makrovakauspaatoksia valmistelta-
essa.

Finanssivalvonnan johtokunta julkisti 29.6.2023
perusteluineen neljdnnesvuosittaiset paatbksensa
makrovakausvalineiden kaytosta.

Johtokunta paatti pitéda luottolaitoksille asetet-
tavan muuttuvan lisdpadomavaatimuksen suuruu-
den edelleen nollassa prosentissa. Paatoksen tu-

eksi tehty analyysi esitetaan raportin luvussa 2.

Lisaksi johtokunta paatti jatkaa 28.6.2021 teh-
dyn enimmaisluototussuhteen alentamispéatok-
sen voimassaoloa, jolla alennettiin muiden kuin
ensiasunnon hankintaa varten otettujen uusien
asuntoluottojen enimmaisluototussuhdetta 5 pro-
senttiyksikolla 85 prosenttiin suhteessa luototus-
suhteen laskennassa hyvaksyttaviin lainan va-
kuuksiin.

Paatoksessaan johtokunta totesi, etta kotita-
louksien asunto- ja kokonaisvelkaantuneisuus
suhteessa kaytettavissa olevaan tuloon on suuri,
eika tilanteen arvioida olennaisesti muuttuvan I&-
hitulevaisuudessa. Kotitalouksien odotetaan yha
paaosin selviytyvan veloistaan mutta tarvittaessa
karsivan kulutusta. Kotitalouksien ja rakennus-
alan tilanteeseen liittyy yha riskeja, joiden vuoksi
asuntomarkkinoiden ndkymat ovat edelleen hyvin
epavarmat.

Johtokunta katsoi, etté talouden ja asunto-
markkinoiden nakymiin liittyvan epavarmuuden
vuoksi on edelleen tarvetta ehkaisté kotitalouk-
sien suureen velkaantuneisuuteen liittyvien haa-
voittuvuuksien kasvua ja varmistaa uusien lainan-
ottajien riskinkestavyys. Nailla perusteilla johto-
kunta katsoi, etté sen lokakuussa 2021 voimaan
tulleet paatokset muuttaa muiden kuin ensiasun-
non hankintaa varten otettujen uusien asuntolai-
nojen enimmaisluototussuhdetta 85 prosenttiin ja
pité&a ensiasunnon ostajien enimmaisluototus-
suhde edelleen 95 prosentissa ovat edelleen pe-
rusteltuja vakuuksiin ndhden suurten asuntolaino-
jen kasvun rajoittamiseksi ja uusien lainanottajien

riskinkantokyvyn varmistamiseksi.
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Raportin luvussa 3 esitetddn se mittariaineisto
ja tausta-analyysi, jonka Suomen Pankin ja Fi-
nanssivalvonnan asiantuntijat valmistelivat johto-
kunnan paéatoksenteon tueksi ja joka johtokun-
nalla oli kaytettavisséan sen tehdessa alustavat
paatdoksensa enimmaisluototussuhteiden suu-
ruuksista.

Jo aiemmin, vuoden 2023 ensimmaisell& vuo-
sineljannekselld, Finanssivalvonnan johtokunta
korotti luottolaitoksille asetettavan rahoitusjarjes-
telméan rakenteellisten ominaisuuksien perusteella
asetettavan lisdpadomavaatimuksen (ns. jarjes-
telmériskipuskurivaatimus) 1 prosenttiin nollasta
prosentista, jolle tasolle johtokunta oli sen laske-
nut koronapandemian alkuvaiheessa kevaalla
2020. P&éatos tulee voimaan 1.4.2024.

Finanssivalvonnan johtokunta perusteli koro-
tuspaatostaan Suomen luottolaitossektorin mer-
kittavilla rakenteellisilla haavoittuvuuksilla, joiden
vuoksi sektorin ongelma- ja kriisitilanteet voivat
muodostua tavanomaista vakavammiksi ja uhata
siten koko rahoitusjarjestelmén vakautta.! Johto-
kunta arvioi, ettd Suomen luottolaitossektori on
rakenteellisesti haavoittuvampi kuin EU-maiden
luottolaitossektorit keskimaarin erityisesti suuren
kokonsa, maiden rajat ylittavan kytkeytyneisyy-
tensa, asunto- ja kiinteistéluotonantoon liittyvien
riskikeskittymiensa ja keskeisista asiakasryhmis-
taan erityisesti kotitalouksien suuren velkaantumi-
sen vuoksi.2 Lisaksi luottolaitossektorin osuus yk-
sityiselle sektorille mydnnetyssé luotonannossa
on suuri. Johtokunta katsoi, ettd néiden raken-

teellisten haavoittuvuuksien vuoksi

1 Ks. Finanssivalvonnan johtokunnan paatés makrovakausva-

luottolaitossektorin paaomitus on perusteltua tur-
vata asettamalla jarjestelmariskipuskurivaatimus
nollaa prosenttia suuremmaksi.
Finanssivalvonnan johtokunta julkisti
29.6.2023 paatdksensa soveltaa suomalaisten
luottolaitosten Norjaan suuntautuvaan luotonan-
toon 3,5 prosentin suuruista jarjestelmariskipus-
kurivaatimusta. Norjan makrovakausviranomai-
sena toimiva valtiovarainministerio (Finansdepar-
tementet) paivitti joulukuussa 2022 paatoksensa,
jonka mukaan jarjestelmépuskurivaatimuksen
suuruus on Norjassa 4,5 % ja vaatimus kohden-
netaan luottolaitosten Norjassa sijaitseviin vastui-
siin. Finansdepartementet on pyytanyt, ettd mui-
den maiden makrovakauspaatoksista vastaavat
viranomaiset edellyttaisivat omissa maissaan re-
kisterdityja luottolaitoksia soveltamaan Norjassa
asetettua vaatimusta myds ko. luottolaitosten
Norjaan suuntautuvaan luotonantoon (ns. resipro-
kointi). Finanssivalvonnan johtokunta paatti sovel-
taa Norjan vaatimusta suomalaisiin luottolaitoksiin
vain osittain vélttddkseen asettamasta suomalai-
sille luottolaitoksille paallekkaisia paaomavaati-
muksia. Liséksi Norjan jarjestelmariskipuskurivaa-
timuksen ja Suomen kansallisen jarjestelmariski-
puskurivaatimuksen kattamien riskien paallekkéi-
syyden takia luottolaitosten on taytettava vaati-
muksista vain korkeampi. Paatoksen tarkemmat
perustelut on esitetty Finanssivalvonnan
29.6.2023 julkistamassa paatdsmateriaalissa.
Finanssivalvonnan johtokunta otti tekemiensa
makrovakauspaatdsten valmistelussa huomioon

my6s Suomen Pankin ja Finanssivalvonnan

maaraamisen perusteet, perusteita koskevien mittareiden ar-

lineiden soveltamisesta (finanssivalvonta.fi).

2 Ks. Liite Finanssivalvonnan johtokunnan 29.3.2023 teke-

maan paatokseen: Jarjestelmariskipuskurivaatimuksen

vot seka paatdksesta annettavat tiedot (finanssivalvonta.fi)
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https://www.finanssivalvonta.fi/contentassets/84ea9cf01a5d4f7f96a506311d71343d/mv_29032023/jk_paatos_makrovakausvalineet_29032023_fi.pdf
https://www.finanssivalvonta.fi/contentassets/84ea9cf01a5d4f7f96a506311d71343d/mv_29032023/jk_paatos_makrovakausvalineet_29032023_fi.pdf
https://www.finanssivalvonta.fi/contentassets/84ea9cf01a5d4f7f96a506311d71343d/mv_29032023/liite_maaraamisen_perusteet_indikaattorit_julkaistavat_tiedot.pdf
https://www.finanssivalvonta.fi/contentassets/84ea9cf01a5d4f7f96a506311d71343d/mv_29032023/liite_maaraamisen_perusteet_indikaattorit_julkaistavat_tiedot.pdf
https://www.finanssivalvonta.fi/contentassets/84ea9cf01a5d4f7f96a506311d71343d/mv_29032023/liite_maaraamisen_perusteet_indikaattorit_julkaistavat_tiedot.pdf
https://www.finanssivalvonta.fi/contentassets/84ea9cf01a5d4f7f96a506311d71343d/mv_29032023/liite_maaraamisen_perusteet_indikaattorit_julkaistavat_tiedot.pdf
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asiantuntijoiden valmisteleman arvion Suomen
yrityssektorin mahdollisesti aiheuttamista riskeista
Suomen rahoitusjarjestelman vakaudelle, mika

analyysi esitetdan taman raportin luvussa 4.
Makrovakausanalyysi ja sen tavoitteet

Makrovakausanalyysin tarkoituksena on tunnistaa
koko rahoitusjarjestelmén vakautta uhkaavat ja
pahimmillaan finanssikriiseja synnyttavat tai voi-
mistavat haavoittuvuudet riittdvan aikaisessa vai-
heessa seka arvioida naista 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 kestdmattoméan 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.
My@s yksittaisten rahoituslaitosten hyvin suuri
merkitys koko rahoitusjarjestelman toiminnalle
(ns. systeeminen merkittavyys) on rakenteellinen
haavoittuvuus ja jarjestelmariskin lahde.

Makrovakausraporteissa tarkastellaan Suo-
men rahoitusjarjestelmén suhdanneluonteisten ja
rakenteellisten haavoittuvuuksien ja niista aiheu-
tuvien vakausuhkien suuruutta ja muutoksia naita
mittaavien tunnuslukujen avulla. Lisaksi raportit
voivat sisaltdd 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-
neité: valineiden kaytolla pyritaén pienentiméaén
makrovakausanalyysilla havaittuja haavoittuvuuk-
sia seké niiden hallitsemattoman purkautumisen
todennakdoisyyttéd ja haittavaikutuksia seké vahvis-
tetaan rahoituslaitosten tappionsietokykya. Mak-
rovakausraporteissa tarkasteltuja tunnuslukuja
kaytetdan paatettdessa muuttuvan lisdpaaoma-
vaatimuksen, asuntoluotonantoon vaikuttavien
makrovakausvalineiden, rahoitusjarjestelman
kannalta merkittaville luottolaitoksille asetettavien
lisdpadaomavaatimusten ja Suomen pankkijarjes-
telméan rakenteellisen haavoittuvuuden perus-
teella asetettavien lisdpaaomavaatimusten 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 3 tarkastellaan sellaisia asuntolainanannon
kasvua, kotitalouksien velkaantuneisuutta, asun-

tojen hintojen kehitysté ja asuntorakentamisen
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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 lisapddomavaatimus

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

Muuttuva lisapadaomavaatimus voidaan aset-
taa, jos luotonannon kasvuun tai maaraan liitty-
vien riskien arvioidaan olevan vaarallisen suuret.
EU-lainsdadannon perusteella luottolaitoslaki
maarad, etta paattdessaan vaatimuksen asetta-
misesta Finanssivalvonnan johtokunnan on kay-
tettava ensisijaisena asettamisperusteena Base-

lin pankkivalvontakomitean suosituksen

mukaisesti laskettua yksityisen sektorin luotto-
kanta/BKT-suhdeluvun trendipoikkeamaa. Taman
ensisijaisen riskimittarin lisdksi Finanssivalvonnan
johtokunta voi kiinnittdd huomiota seuraaviin, val-
tiovarainministerion asetuksessa méaaériteltyihin,

rahoitusjarjestelman ja talouden ilmidihin:

¢ kansantalouden ulkoinen tasapaino ja koko-
naistalouden kehitys

o sektorikohtaisen tai yhteenlasketun luotonan-
non kehitys

e yksityisen sektorin velkaantuneisuus tai ve-
lanhoitorasite

e asuntojen tai kiinteistéjen hintakehitys

e |uottolaitosten toimintaan liittyvat riskit

e riskien hinnoittelu lainanannossa tai arvopa-

perimarkkinoilla.

Finanssivalvonnan on asetuksen mukaan maari-
tettava naille taydentaville tekijoille yksi tai use-
ampi mittari. Raportin luvussa 2 tarkastellaan sel-
laisia edella lueteltuja ilmi6ita kuvaavia mittareita,
joiden on havaittu luotettavimmin ennakoineen
pankkikriiseja tai joiden seuranta on muuten kat-
sottu tarkoituksenmukaiseksi.

Suomen Pankki e Finlands Bank —
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2 Kokonaisluotonantoon liittyvat va-

kausuhkat

Rahoitussykli jatkaa edelleen heikkenemis-
tdan. Muuttuvan lisapaaomavaatimuksen aset-
tamisen pohjana kaytettava lakisaateinen en-
sisijainen riskimittari, yksityiselle sektorille
mydnnettyjen luottojen kannan ja BKT:n suh-
teen poikkeama pitkan aikavalin trendistaan,
on voimakkaan negatiivinen ja vajoaa yha.
Luottokannat kasvavat hitaasti, ja luotonky-
synta on kyselytietojen mukaan vaimeaa. Vii-
mevuotisen vaihtotaseen vajeen voisi muun-
laisissa olosuhteissa tulkita merkiksi finans-
sisyklin ylikuumenemisesta, mutta nyt sen voi
selittda uskottavammin tuonnin kallistumisen
seurauksilla, saastdjen kayttamisellé reaalitu-
lojen supistuessa ja julkisen sektorin alijaa-

malla.

Rahoitusmarkkinoiden stressi-indeksi saavultti
korkeimman arvonsa viime lokakuussa ja sen jal-
keen laski kuukausi kuukaudelta helmikuuhun
saakka. Indeksi palautui lahes koronapandemiaa
edelténeisiin lukemiin (Kuvio 1). Etenkin pankkien
tilaa, rahamarkkinoita ja osakemarkkinoita koske-
vat indeksin komponentit olivat tammikuuhun
mennessa palautuneet suunnilleen ennalleen.
Maaliskuu oli kuitenkin rauhattomampi kuin alku-
vuosi. Indeksi nousi rahamarkkinoiden turbulens-
sin ja pankkiosakkeiden kehityksen vuoksi. Myos
pitkien korkojen volatiliteetti euroalueella oli epa-
tavallisen korkea.

Stressi-indeksin valossa tilanne oli kuitenkin

yha selvésti rauhallisempi kuin viime syksyna.

Esimerkiksi osakemarkkinoilla (pankkiosakkeita
lukuun ottamatta) ja euroalueen valtionlainamark-
kinoilla tilanne jatkui rauhallisena. Uutisotsikoita
hallinneet yksittaisten pankkien kaatumiset eivét
ole siis ainakaan vieléa heijastuneet talouteen ja
rahoitusmarkkinoihin laajemmin, eivatka useim-
mat kaytetyt stressi-indikaattorin komponentit ke-
hittyneet halyttavasti vuoden 2023 ensimmaisella

neljanneksella.

Kuvio 1. Stressi-indeksi

Suomen rahoitusmarkkinoiden stressi-indeksi
—Rahoitusmarkkinoiden stressi-indeksi

Indeksi

Euroopan Korona-

Suomen Subprime-
velkakriigi kriisi
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Lahteet: Bloomberg, Datastream ja Suomen Pankin laskelmat.

Seka luottojen kysynta etta tarjonta ovat heikkoja.
Nimelliskorkojen nousu on todennakaisin syy luo-
tonkysynnén heikkouteen (Kuvio 2). Inflaatio on
painanut reaalikorkoja, joiden nousu on pysahty-

nyt vuoden vaihteen jalkeen.
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Kuvio 2. Yritysten tukkurahoituksen hinta nousee

Kotimaisten yritysten euroméaaraisten joukkolainojen
keskimaarainen tuottovaatimus (Yield to maturity)
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Léhde: EKP ja Suomen Pankki. 40050HYTM CSDB

Kotimainen rahoituksen kysynta on heikkoa. Ti-
lastokeskuksen mukaan kotitalouksien kausitasoi-
tettu sdastamisaste oli negatiivinen lahes koko
viime vuoden, ja laski yh& vuoden 2022 viimei-
sella neljannekselld. Kotitalouksien talletusvarat
supistuivat noin kahdella miljardilla eurolla viimei-
sella vuosineljanneksella, joten tulojen ja kulutuk-

sen erotusta on katettu saastoilla.

Luottokannat kasvavat hitaasti — luotonky-

synta heikkoa

Luottojen ja BKT:n suhdeluvun trendipoikkeama
on vajonnut entistékin negatiivisemmaksi. Joulu-
kuun lopussa ensisijainen riskimittari oli alusta-
vien tietojen mukaan -18,4 prosenttiyksikk6a
(Kuvio 3). Mittarin arvo on ollut matalampi vii-
meksi yli 20 vuotta sitten. Luottojen suhde
BKT:hen oli 178,3 %.

Kolmannelta neljannelle kvartaalille trendipoik-
keaman aleneminen oli noin kaksi prosenttiyksik-
koa. Trendipoikkeaman aleneminen ei johdu suh-
deluvun trendiarvon noususta, vaan suhdeluvun
trendiarvo laskee nyt noin 0,3 prosenttiyksikka
neljannesvuodessa. Sen sijaan luottojen suhde
BKT:hen on supistunut. Inflaation vuoksi nimelli-
sen BKT:n neljan neljanneksen summa oli viime

vuoden viimeiselld neljanneksella yli 6 %

suurempi kuin vuotta aiemmin, minka liséksi yksi-

tyisen sektorin laaja luottokanta supistuu.

Kuvio 3. Ensisijainen riskimittari voimakkaan negatiivi-
nen

BKT:hen suhteutun luottokannan trendipoikkeama yksityisella
sektorilla Suomessa

—Yksityisen sektorin luc T -suhteen trendipoil
Yksityisen sektorin luc T -suhteen trendipoil
1990-luvun alun pankki- ia asuntomarkkinakriisi
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Riskimittari on laskettu Baselin komitean (2010) 1 mukaisesti
Hodrick—Prescott-suotimella (lambda = 400 000).

Lahteet: Tilastokeskus, Suomen Pankki sekd Suomen Pankin laskelmat.

Jos kaytetaan revisioille vihemman altista sup-
peaa luottokantaa, johon lasketaan vain kotimaan
yksityisen sektorin rahalaitoslainat ja joukkovel-
kainstrumentit, mutta ei esimerkiksi yritysten vali-
sia lainoja tai ulkomaisista pankeista otettuja lai-
noja, ensisijaisen riskimittarin arvoksi saadaan
viime vuoden viimeiselle neljannekselle -9,4 pro-
senttiyksikk6d. Se myds on negatiivisin arvo yli
kahteen vuosikymmeneen, ja noin 1,7 prosent-
tiyksikkda alempi kuin edellisella neljanneksella.
Suppea luottokanta supistui noin puoli prosenttia
vuotta aiemmasta.

Jos suppean luottokannan muutosta verrataan
kolmen vuoden neljannesvuosittaisen BKT:n kes-
kiarvoon, kotitalouksien ja yritysten luottokanta oli
viime vuoden lopussa melko tarkkaan kymmenen
prosenttiyksikkda korkeampi kuin vuotta aiemmin.
My®s kotitalouslainojen ja BKT:n suhteen kasvu-
nopeus on pysynyt jo vuosia melko vakaana.
(Kuvio 4).
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Kuvio 4. Luottokanta suhteessa BKT:hen lahes ennal-
laan

Yksityisen sektorin suhteellisen luottokannan kehitys Suomessa

—Yksityisen sektorin suppean luottokannan vuosimuutos jaettuna BKT:n kolmen vuoden
liukuvalla keskiarvolla
Kotitalousluottojen kannan vuosimuutos jaettuna BKT:n kolmen vuoden liukuvalla
keskiarvolla
1990-luvun alun pankki- ja asuntomarkkinakriisi
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Lahteet: EKP, Suomen Pankki, Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat.

Suomen Pankin rahalaitostilastojen mukaan koti-
talouslainojen kanta on kasvanut hyvin hitaasti.
Helmikuussa kanta (sis. lainat kotitalouksia palve-
leville voittoa tavoittelemattomille yhteisaille) oli
vain 0,8 % suurempi kuin vuotta aiemmin. Yritys-
lainojen kanta on kasvanut nopeammin, mutta se-
kin on reaalisesti supistunut, silla vuosikasvu 5,3
% alittaa inflaation. (Kuvio 5) Lainakannan kas-
vua ovat tukeneet monien vanhojen lainojen sopi-
musehdot, joiden mukaan korkeat nimelliskorot

vahentavat lyhennyksia.

Kuvio 5. Rahalaitoslainojen kasvunopeus hidastunut
kaikissa asiakasryhmissa

Rahalaitosten lainakannan vuosikasvut sektoreittain ja BKT

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

——Kaotitaloudet (pl. asuntoyhteisovelat)
Asuntoyhteisot

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

Aivan viime kuukausina rahalaitoslainojen kannan
kasvu on muuttunut pienenemiseksi. Vuoden
vaihteesta helmikuun 2023 loppuun yritysten ja

kotitalouksien rahalaitoslainojen kanta on

supistunut jopa nimellisesti, noin 0,4 %. Jos anto-
lainauksen maarassa on tapahtumassa jyrkkia
muutoksia esimerkiksi maaliskuisen turbulenssin
vuoksi, ne eivat viela nay tilastoissa.

Uusia rahalaitoslainoja mydnnettiin joulu-
kuusta helmikuuhun keskiméaérin 19,6 miljardia
euroa kuukaudessa, mika oli hieman viime vuo-
den kuukausikeskiarvoa ja vuotta aiempaa enem-
man. Mydskaan yritysten liikkeeseen laskemien
velkapapereiden kannassa tai liikkeeseen las-
kuissa ei helmikuun loppuun mennessa ollut ta-
pahtunut mitdan epatavallista. Liikkeeseenlaskuja
oli joulukuusta helmikuuhun kuukausittain 1,5-1,9
miljardia, mik& on samaa luokkaa kuin viime vuo-
den kuukausikeskiarvo 1,7 miljardia euroa.

Kyselytieto viittaa siihen, ettd heikko luotonky-
synté on keskeinen syy luottokannan hitaaseen
kasvuun tai suoranaiseen supistumiseen. Finans-
sialan pankkibarometriin 1/2023 vastanneet pan-
kinjohtajat pitivat kotitalouksien luotonkysyntéa ja
sen nakymia erittéin heikkoina. Vuoden 2022 lo-
pussa ja vuoden 2023 alussa kysynta ja sité kos-
kevat odotukset olivat niin alhaiset, etta vastaavia
lukemia on viimeksi saatu globaalin finanssikriisin
aikana. Myds yritysrahoituksen kysynnan odotet-
tiin pysyvéan lahitulevaisuudessa vahaisena.

PK-barometrin 1/2023 mukaan aikomukset ot-
taa lainaa eivat keskimaarin ole vahentyneet vuo-
den 2022 syksystd, mutta toimialojen valilla on
eroja. Aikomukset ottaa rahoitusta ovat vahenty-
neet etenkin teollisuudessa.

Luottojen korot ovat nousseet, mutta merkkeja
luottojen tarjonnan muunlaisesta heikkenemi-
sestd on vahan. Tammikuun lopussa julkaistun
EK:n suhdannebarometrin mukaan rahoitusvai-
keudet ovat vain hiukan menneisyyden keskiar-

voa suurempia.
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Vaihtotaseen alijadma oli ennatyksellinen,

mutta tilanne ehka tasapainottumassa

Lahes ainoa seikka, jonka voisi tulkita merkiksi
luottosyklin ylikuumenemisesta, on vaihtotaseen
vaje. Vuoden 2022 vaihtotaseen alijadéma oli en-
natyksellisen suuri, noin kymmenen miljardia eu-
roa eli lahes nelja prosenttia bruttokansantuot-
teesta. Suhteessa suurempia vajeita on Suo-
messa muodostunut viimeksi 1990-luvun pankki-
kriisin alla. Luottokannan kasvun hidastuminen on
kuitenkin niin selva, ettéa vaihtotasetta ja luotto-
kannan kasvua yhdisteleva indikaattori on melko
l&hella neutraalia tasoa. (Kuvio 6) Vaihtotaseen
vajetta siis ei ole aiheuttanut voimakas luotonky-
syntd, jota kotimainen rahoituksen tarjonta ei pys-
tyisi tyydyttamaan. Kotitalouksien negatiivinen
saastaminen ja julkisyhteisdjen alijgama ovat
omiaan heikentamaan vaihtotasetta, joskin kotita-
loudet vain harvoin ottavat lainaa suoraan ulko-

mailta.

Kuvio 6. Vuoden 2022 vaihtotase oli vahvasti alijgamai-
nen

Ulkoisen tasapainon kehitys Suomessa

—Vaihtotase, % BKT:sta (vasen asteikko, alhaiset arvot kertovat riskien kasvusta)
Vaihtotase/BKT-suhteen ja 1 riskimittarin yhdi i (oikea asteikko)
1990-luvun alun pankki- ja asuntomarkkinakriisi
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Léhteet: Suomen Pankki, Tilastokeskus, EKP ja Suomen Pankin laskelmat.

Vaje oli suurimmillaan kevéatkesalla 2022, missa

tosin lienee osittain kyse kausivaihtelusta. Vajetta

ei enda juuri kertynyt loppuvuonna, vaan vaihto-
tase oli Tilastokeskuksen mukaan lahes tasapai-
nossa vuoden 2022 viimeisella neljanneksella.
Maksutaseen mukaisen tavaraviennin arvo kasvoi
loka-joulukuussa 9 % vuotta aiemmasta. Tavara-
tuonti puolestaan kasvoi 12 %. Tavaroiden ja pal-
veluiden tase oli 0,2 miljardia euroa alijgdmainen.

Sen sijaan ensitulon tili, johon lasketaan mm.
palkansaajakorvaukset ja sijoitustuotot, oli vuo-
den 2022 viimeisella neljanneksella ylijgamainen,
silla ensitulon menot supistuivat l&ahes 18 %
vuotta aiemmasta.

Tullitilastojen mukaan vientihintojen nopea
nousu on viime aikoina tukenut kauppatasetta.
Tammikuussa vientihintojen yksikkdarvoindeksi
oli noin 10 % korkeampi kuin vuotta aiemmin.

Rahoitustasetilastojen mukaan seka ulkomai-
set velat etta saamiset supistuivat voimakkaasti
vuoden 2022 viimeisin&d kuukausina. Etenkin joh-
dannaiset ja luokka "muut sijoitukset" supistuivat

seké velkojen ettéd saamisten osalta.
Finanssisykli laskusuunnassa

Kuten Error! Reference source not found.
osoittaa, juuri mikaan ei nyt anna viitteita yksityi-
sen sektorin velkaantumisen liiallisuudesta. Aino-
astaan vaihtotaseen alijaaman voisi tulkita mer-
kiksi luottosyklin korkeasuhdanteesta, mutta mui-
den indikaattoreiden valossa tama olisi virheelli-
nen tulkinta tilanteesta. Muut riskimittarit ovat vi-
sualisoinnissa enimméakseen harmaita, siis alle

menneisyyden havaintojen mediaanin.
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Taulukko 1. Ainoastaan vaihtotaseen vaje indikoi luottosyklin ylikuumenemista - kaikki muut muuttuvan lisdpaa-
omavaatimuksen asettamista ohjaavat ydinriskimittarit osoittavat aallonpohjaa

Suhdannesidonnaiset haavoittuvuudet Suomessg 1980 1985

1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020

Ensisijainen riskimittari

Ensisijainen riskimittari (suppea luottokéasite)
Luottojen kehitys (yksityinen sektori)

Luottojen kehitys (kotitaloudet)

Asuntohinnat (koko maa)

Asuntohinnat (pagkaupunkiseutu)
Velanhoitorasitus (yksityinen sektori)
Velanhoitorasitus (kotitaloudet)

Riskien hinnoittelu lainanannossa (yksityinen sektori)
Riskien hinnoittelu lainanannossa (asuntolainat)
Luottolaitosten toimintaan liittyvat riskit
Kansantalouden ulkoinen epatasapaino
Ulkoisen epatasapainon yhdistelmamittari

Lahteet: Suomen Pankki, Tilastokeskus, BIS, EKP ja Suomen Pankin laskelmat.
Kartassa keltainen vari kuvaa aikasarjan mediaaniarvoa, punainen aikasarjan 75. persentiilin ylittavia arvoja ja harmaa 25. persentiilin alittavia arvoja.
Varit liukuvat naiden ohjearvojen valilla tasaisesti. Mita punaisempi sévy on, sitd suuremmat ovat haavoittuvuudet.

Muiden taydentavien riskimittareiden kehitys

Muiden taydentavien riskimittareiden valossa ti-
lanne vaikuttaa enimméakseen vakaalta. Asunto-
jen hinnat ovat nousseet viime vuosina suunnil-
leen yhta nopeasti kuin kuluttajahintaindeksi, ja
aivan viimeisimmat havainnot viittaavat reaalihin-
tojen laskuun (Kuvio 7). Viime kesén jalkeen ni-
mellishinnatkin ovat laskeneet (ks. luku 2.3).
Pankkisektorin taseen kasvu suhteessa BKT:hen
on hidastunut (Kuvio 8). Kotitalouksien lainanhoi-
torasitus ei ole juuri muuttunut (Kuvio 9). Korko-
jen noususta huolimatta koko yksityisen sektorin

lainanhoitorasite ei ole olennaisesti muuttunut.

Kuvio 7. Asuntojen suhteelliset hinnat laskussa

Suhteellisten asuntohintojen kehitys Suomessa

——Asuntojen hinnat suhteessa kuluttajahintoihin, koko maa
Asuntojen hinnat suhteessa kuluttajahintoihin, paékaupunkiseutu
1990-luvun alun pankki- ja asuntomarkkinakriisi
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Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat.

Kuvio 8. Pankkien taseiden kasvu hidastunut

Pankkisektorin taseen kasvuvauhti Suomessa

—Kotimaan rahalaitosten tase / BKT -suhteen neljannesvuosimuutos
1990-luvun alun pankki- ja asuntomarkkinakriisi
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Vuosihavainnot ennen v. 1998, sarjasta on korjattu pois Nordean kotimaan aiheuttamat
muutokset taseen koossa.
Lahteet: Suomen Pankki ja Tilastokeskus.

Kuvio 9. Yksityisen sektorin lainanhoitorasitus vakaa

Yksityisen sektorin lainanhoitorasituksen kehitys Suomessa

—Yksityisen sektorin arvioidut velanhoitomenot suhteessa tuloihin
Kotitalouksien arvioidut velanhoitomenot suhteessa tuloihin
1990-luvun alun pankki- ja asuntomarkkinakriisi
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* Aikasarjan lahteet: Tol6 et.al. tutkimuksen aineisto (2008 saakka), EKP (2008 jalkeen);
data ketjutettu.
Lahteet: BIS, EKP* ja Suomen Pankin laskelmat.
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3 Asuntoluotonantoon liittyvéat va-

kausuhkat

Asuntokauppa ja uusi asuntolainan- merkkeja siitd, etta asuntokauppa ja asuntolaino-
anto olivat vuoden 2023 alussa hyvin jen kysynta olisivat nopeasti elpyméassa aiem-
vahaisia historiallisessa vertailussa. malle, esimerkiksi pandemiaa edeltaneelle ta-
Tama on pienentanyt kotitalouksien solle.

velkaantuneisuutta suhteessa tuloihin. Kotitalouksien pitkaan jatkunut velkaantunei-
Asuntomarkkinat tavallisesti vilkastu- | syuden kasvu taittui vuoden 2022 jalkipuoliskolla
vat kevatta kohti, mutta nopeaa elpy- hienoiseen laskuun, kun etenkin asuntolainakanta

mista ei ole nakopiirissa. Asuntomark-
kinat ovat hyvin riippuvaiset korkojen
tulevasta kehityksesta ja siita, minka-
laisia riskeja korkomenojen kasvusta
aiheutuu. Rahoitusvakauteen kohdis-
tuvat riskit voivat kasvaa, jos velkaan-
tuneet kotitaloudet supistavat voimak-
kaasti kulutusta ja/tai lainanhoitovai-
keudet lisdantyvat yleisesti. Korko-

kasvoi aiempaa hitaammin ja kotitalouksien ni-
melliset tulot kehittyivat edelleen suotuisasti. Koti-
talouksien velkaantuneisuus on silti historiallisesti
suurta ja selvasti suurempaa kuin esimerkiksi
vuosina 2007-2008, jolloin korot viimeksi housi-
vat ja olivat korkealla tasolla.
Asuntorakentamiseen liittyy aiempaa suurem-

pia riskeja. Uusia rakennuslupia on mydnnetty ja

suojaukset, saastot ja mahdollisuus rakennushankkeita aloitettu selvésti vahemmaén
Iainanhoitojoustoihin pienentavat vali- | kuin vilkkkaimmillaan viime vuosina. Hankkeita on
tonta vakausuhkaa. silti runsaasti kaynnissa, ja uusia asuntoja valmis-

tuu l&hitulevaisuudessa kosolti talouden ja asun-

Asuntomarkkinat pysyneet vaimeina, riskit tomarkkinoiden heikkoon suhdanne- ja kysyntati-

alasuuntaisia ja valillisia talouden kautta lanteeseen nahden.

Talouden taantuman odotetaan edelleen jaa-

Asuntomarkkinat ovat lasku-/matalasuhdan- iy oo S
van lievéaksi ja lyhytaikaiseksi, mika kannattelee

teessa. Kotitaloudet ja sijoittajat — asuntojen mah- N . N N .
ja sl ] ) myo6s asuntomarkkinoita. Nakymiin liittyy kuiten-

Il jat ja myyjat — vat vahitellen . . . .
dolliset ostajat ja myyjat — sopeutuvat vahitelle kin yha epavarmuuksia. Ennustettua heikompi ta-

korkojen nopeaan nousuun viime vuosien poik- . i .
J P P louden kehitys synkentéisi myds rahoitusvakau-

keuksellisen alhaiselta tasolta. Asuntojen myyn- . . . L .
J vy den uhkakuvia. Kotitalouksien korkoriskit ovat jo

tiajat ovat pidentyneet etenkin paakaupunkiseu- . . .
osin toteutuneet ja toteutumassa korkomenojen

dulla, ja asuntoja on aiempaa enemman myyn- . -
tuntuvan kasvun vuoksi. Asuntoluotonantoon liit-

nissa. Asuntokauppoja on tehty viime kuukausina N : . e
PRO) vy tyvat, rahoitusvakauteen kohdistuvat riskit voisi-

selvasti tavanomaista vahemman ja aiempaa hal- . L L
vat toteutua arvioitua laajamittaisemmin, jos vel-

vemmilla hinnoilla. Toistaiseksi ei ole nakyvissa . . . . -
y kaantuneiden kotitalouksien kyky hoitaa lainojaan
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ja yllapitaa aiempia kulutustottumuksiaan olisivat
odotettua pahemmin uhattuna. Vakausuhka voisi
toteutua monen samanaikaisen ja odotettua voi-

makkaamman taloudellisen takaiskun myété (no-
pean inflaation pitkittyminen, korkojen nousun jat-

kuminen, tyottomyyden lisdééntyminen).
Asuntokauppa ja -lainananto yhé vahaisia

Asuntomarkkinoiden laskusuhdanne jatkui vuo-
den 2023 alussa, mutta se ei sanottavammin jyr-
kentynyt vuoden 2022 lopun tilanteeseen verrat-
tuna. Asuntokauppa ja uusi asuntolainananto py-
syivat tammi-helmikuussa 2023 selvasti tavan-
omaista vahaisempind, kuten loka-joulukuussa
2022 (Kuvio 10 ja Kuvio 11). Lokakuusta 2022
helmikuuhun 2023 asuntokauppojen lukumaara
oli kuukausittain noin viidenneksen pienempi kuin
keskim&arin vuosina 2015-2019 vastaavina kuu-
kausina. Vastaavasti uusien nostettujen asunto-
lainojen euromaara oli kuukausittain noin neljan-
neksen pienempi kuin viiden vuoden jaksolla en-
nen pandemiaa. Uusien sijoitusasuntolainojen
nostot pienentyivat vuoden 2022 lopulla ja vuo-
den 2023 alussa suhteellisesti enemman kuin

omistusasuntolainojen nostot.

Kuvio 10. Asuntokauppa vaimeaa vuoden 2023 alussa

Vanhojen asuntojen kauppa Suomessa kuukausittain

—2019 2020 —2021 2022 —2023 ---2008 - =2009

8000 Kauppojen lukumaara
6 000 o C

I e e s~ I N

Lo R N

7 =1 N Rl ol N

=1 » ~S_+ - N \
4000 7 N N

A :
2000

tammi helmi maalis huhti touko kesd heina elo syys loka marras joulu

Léahteet: Kiinteistonvalitysalan Keskusliitto ja Suomen Pankin laskelmat. @38215

Asuntolainakannan vuosikasvu hidastui helmi-

kuussa poikkeuksellisen hitaaksi 0,6 prosenttiin.

Tama johtui uusien nostojen vahaisyydesta. Toi-
saalta lainakantaa yllapitaa se, ettéd useimpien lai-
nojen lyhennykset pienenenevat automaattisesti,
kun korot nousevat. Lyhennysvapaiden suuresta
kaytosta ei sen sijaan ole merkkejé. Kotitalouk-
sien asuntolainakanta on kasvanut yhté hitaasti
tai hitaammin viimeksi 1990-luvun alun laman ai-
kana ja jalkeen, kun kotitaloudet vahensivat liian

suureksi kasvanutta velkaantuneisuuttaan.

Kuvio 11. Uusia asuntolainoja nostettiin tammi-helmi-
kuussa selvasti vahemman kuin pitkaan aikaan

Suomessa luottolaitoksista nostetut uudet asuntolainat kuukausittain

—2019 2020 —2021 2022 ——2023 -=-2008 - =2009
Milj. euroa
2500
—’~‘~
e N
2000 > - <
> /\\\‘ N A1 D T
_- sS4 / R P \
1500 = S = =
7 - =-=-- ~
e FeE - R N
4 <
- Sewdaa
1000
//
500

tammi helmi maalis huhti touko kes&d heind elo syys loka marras joulu

Léhde: Suomen Pankki. @38215
Kuluttajien lainanotto- ja asunnonostoaikeet olivat
maaliskuussa vahaisempia kuin keskimaarin pit-

kalla aikavalilla (Kuvio 12).

Kuvio 12. Kuluttajien lainanotto- ja asunnonostoaikeet
olivat vuoden 2023 alussa tavallista vahdisemmat

Suomalaisten kuluttajien aikomuksia

——Lainanottoaikomus 12 kuukauden siséll& varmasti tai mahdollisesti

- =-Pitkan aikavalin keskiarvo
Asunnonostoaikomus 12 kuukauden sisélla varmasti tai mahdollisesti
Pitkan aikavalin keskiarvo

% kuluttajista
30

25

20

15 === 1 Y =
A ;

10

1995 2000 2005 2010 2015 2020

Lahde: Tilastokeskus.

Korkojen ja muiden elinkustannusten nopea
nousu ja taloudellisen epavarmuuden jatkuminen

ovat piténeet kuluttajien luottamuksen talouteen
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historiallisesti heikolla tasolla, vaikka luottamus
hieman kohenikin vuoden 2023 alussa joulukuun
synkimmista lukemista. Kuluttajilla on tavallista
vahemman suuria rahankayttdaikeita ja ndkemyk-
set lainanoton otollisuudesta ovat heikentyneet
(ks. kuvioliite). Pankit odottavat kotitalouksien luo-
tonkysynnén vahentyvan vuoden 2023 toisella
neljannekselld vuotta aiemmasta lainan kayttotar-
koituksesta riippumatta (Finanssialan Pankkibaro-
metri 1/2023).

Asuntojen hinnat laskeneet keséasta 2022

Asuntojen nimelliset hinnat olivat helmikuussa
2023 koko maassa keskiméaarin 5,2 % alhaisem-
mat kuin vuotta aiemmin ja 6,6 % alhaisemmat
kuin kalleimmillaan kesakuussa 2022 (Kuvio 13).
Hinnat nousivat (ja kaupat lisdantyivat) hieman
tammikuusta, mika voi ainakin osittain olla lievaa
vuoden sisdista kausivaihtelua. Viimeisimpien
kuukausien tiedot ovat viela ennakollisia ja perus-
tuvat vasta osaan kaupoista. Lopullisetkin kuu-
kausi-indeksit ovat melko heiluvia etenkin kau-

pungeittain tarkasteltuna.

Kuvio 13. Asuntojen hinnat helmikuussa selvasti alhai-
semmat kuin kalleimmillaan vuoden 2022 puolivalissa

Vanhojen osakeasuntojen nimelliset hinnat alueittain kuukausittain

——Helsinki
——Tampere
Muu Suomi kuin PKS

~—Turku
Kehyskunnat

Paakaupunkiseutu (PKS)
Koko Suomi

Indeksi, 2015 = 100
140

WA

e AP
100 (A4 A N -

e A PN

80

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

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

8 Ks. https://www.etuovi.com/asuntojen-hinnat-ja-asuntomark-
kinat (viitattu 3.4.2023).

Asuntojen hinnat ovat laskeneet jyrkemmin Hel-
singissa ja muualla paakaupunkiseudulla kuin
keskimaarin Suomessa. Suomessa toimivat pan-
kit ennustivat helmi-maaliskuun katsauksissaan,
etté asuntojen hinnat laskevat vuonna 2023 paa-
kaupunkiseudulla noin viidesta seitsemaéan pro-
senttia ja koko maassa keskimaarin hieman tata
vahemman. Hintojen lasku riippuu esimerkiksi
korkojen ja tydmarkkinoiden kehityksesta.
Asuntoja oli maaliskuussa myynnissa enem-
man kuin vuotta aiemmin.® Asuntokaupan takkua-
minen on nékynyt etenkin paékaupunkiseudun
vanhojen asuntojen kaupassa, kun myyntiajat
ovat pidentyneet ja asuntoja on kertynyt enem-
man myyntiin (Kuvio 14). My6s uusia asuntoja on

ollut myynnissa enemman kuin vuotta aiemmin.

Kuvio 14. Myynti-ilmoitusten maara kasvanut nopeam-
min pk-seudulla kuin muualla Suomessa, kasvua
enemman vanhoissa kuin uusissa asunnoissa

Kerros- ja rivitaloasuntojen myynti-ilmoitukset
—Paakaupunkiseutu: uudet asunnot
—Paakaupunkiseutu: vanhat asunnot
limoitusten lukumaéaréa

Muu Suomi: uudet asunnot
~=Muu Suomi: vanhat asunnot

25 000

20 000 \//\/_\\\/ ,_/—/\

10 000 - S

o >

15 000

2019 2020 2021 2022

Lahde: Tilastokeskus (Oikotien aineisto, kaikki verkkopalvelussa kuukauden aikana olleet

asuntojen myynti-ilmoitukset). @38215

Korot nousussa, pitkia lainoja ennatysosuus

Uusien asuntolainojen keskikorko nousi helmi-
kuussa 3,8 prosenttiin ja asuntolainakannan kes-
kikorko 2,4 prosenttiin (Kuvio 15). 12 kuukauden
euribor on edelleen kéaytetyin viitekorko, mutta uu-
sia asuntolainoja on sidottu aiempaa enemméan 3

ja 6 kuukauden euriboriin. 12 kuukauden euribor

Suomen Pankki e Finlands Bank —

202023 17

JULKINEN



https://www.etuovi.com/asuntojen-hinnat-ja-asuntomarkkinat
https://www.etuovi.com/asuntojen-hinnat-ja-asuntomarkkinat

JULKINEN

Makrovakausraportti

oli maaliskuussa keskimaarin 3,6 %, joten kotita-
louksien lainakorkojen ennakoidaan nousevan
edelleen kevaan ja kesén kuluessa. Noin 25 pro-
sentissa asuntolainakannasta on erillinen korko-
suojaus, joka rajoittaa lainakoron nousua viiteko-
ron mukana (kesédkuun 2022 tieto). Lisaksi noin
2,5 % asuntolainakannasta on kiintedkorkoisia

lainoja.

Kuvio 15. Euriborkorkojen nopea nousu nakyy vahitel-
len asuntolainakannan keskikorossa

Asuntolainojen korot Suomessa

—Asuntolainakannan keskimaarainen korko
Uusien nostettujen asuntolainojen keskimaarainen korko
=12 kuukauden euribor

A\
RERA VA PN /

N/

Va7

2000 2005 2010 2015 2020

Lahteet: Suomen Pankki ja Refinitiv. @38215

Yli 26 vuotta pitkien lainojen osuus uusien asun-

tolainojen euromaarasta oli helmikuussa ensim-

maisté kertaa hieman yli neljanneksen (Kuvio 16).

Yli 30 vuoden pituisten lainojen osuus kasvoi yli
15 prosenttiin. Naistéa lainoista osa on kuitenkin
vain niukasti yli 30 vuoden pituisia (alle 31 v).

Kuvio 16. Yli 26 vuoden pituisten lainojen osuus uu-
sista asuntolainoista kasvanut neljannekseen

Suomessa nostettujen uusien asuntolainojen takaisinmaksuajat

= Enintaén 14 vuotta

mYIi 19 ja enintédén 21 vuotta
Yli 24 ja enintaén 26 vuotta
Yli 30 vuotta

Osuus uusien asuntolainojen euromaarasta, %

Yli 14 ja enintaan 19 vuotta
Yli 21 ja enintaan 24 vuotta
= Yli 26 vuotta ja enintaan 30 vuotta

100 YIi 30 v

. '|||||||||||L

Noin 25 vuotta

g

50

2

o

2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022

o

Lahde: Suomen Pankki. @38215

Asuntolainojen keskikoko pienentyi

Kotitaloudet nostivat vuoden 2022 lopulla vahem-
man ja keskimaarin pienempia lainoja kuin vuotta
aiemmin (Kuvio 17). Viimeisella neljanneksella
nostettujen uusien ensiasuntolainojen keskikoko
oli 8 % pienempi kuin vuotta aiemmin ja muiden
asuntolainojen 13 % pienempi. Mediaanikoot pie-
nenivat vastaavasti 7 ja 21 %. Lukumaarat piene-
nivat 31 ja 34 %.

Kuvio 17. Uusien asuntolainojen keskikoko pieneni
vuoden 2022 lopulla

Uusien asuntolainojen koko ja lukuméaéra Suomessa

mmKeskikoko: ensiasuntolainat (vasen asteikko)
Keskikoko: muut asuntolainat (vasen asteikko)

—Lukumaara: ensiasuntolainat (oikea asteikko)
Lukumaara: muut asuntolainat (oikea asteikko)

Keskiarvo, tuhatta euroa Tuhatta

175 70
150 60
125 50
100 x Ja l “ l ' 2
75 30
50 20
25 | | B 10
0 I 0
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Léhteet: Finanssivalvonta ja Suomen Pankin laskelmat. @3821¢

Luototussuhteeltaan yli 90 prosentin suuruisten
lainojen osuus uusien ensiasuntolainojen euro-
maarasta oli vuoden 2022 viimeisella neljannek-
sella hieman pienempi (vajaat 20 %) kuin edelli-
sella vuosineljanneksella (lahes 21 %) ja vuotta
aiemmin (runsaat 20 %). Osuus oli selvasti pie-
nempi kuin suurimmillaan vuonna 2020 (Kuvio
18).

Luototussuhteeltaan yli 80 prosentin suuruis-
ten lainojen osuus muista uusista asuntolainoista
kuin ensiasuntolainoista oli myds pienempi (alle
16 %) kuin edellisella neljanneksella (17 %) ja
vuotta aiemmin (runsaat 17 %). Osuus oli myds
selvasti pienempi kuin pandemian aikana, jolloin
naiden lainojen enimmaisluototussuhde oli ny-

kyista suurempi, 90 % (Kuvio 19).
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Kuvio 18. Luototussuhteeltaan yli 90 prosentin suuruis-
ten ensiasuntolainojen osuus pieneni lievasti

Uudet ensiasuntolainat luototussuhteen mukaan

== Enintaan 70 % 70-80 %
==80-85 % 85-90 %

YIi 90 % —Mediaaniluototussuhde (oikea asteikko)
% euromaarasta %

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

PI. poikkeuslainat ja lainat, joiden luototussuhde < 0.
Léahteet: Finanssivalvonta ja Suomen Pankin laskelmat. @38215

Kuvio 19. Luototussuhteeltaan yli 80 prosentin suuruis-
ten ei-ensiasuntolainojen osuus pieneni hieman

Muut uudet asuntolainat kuin ensiasuntolainat luototussuhteen mukaan

== Enintaén 50 % 50-60 %
==60-70 % 70-80 %
80-85 % YIi 85 %
—NMediaaniluototussuhde (oikea asteikko)
% euromaarasta %

100 100

Katto 90 % ———7——7 7 Katto 90 %

Katto 85 %
80 - 80

60 60

40 40

20 20

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Pl. poikkeuslainat ja lainat, joiden luototussuhde < 0.

Lahteet: Finanssivalvonta ja Suomen Pankin laskelmat. @38215

Velkaantuneisuus pieneni hieman, lainanhoi-

tojoustoja kaytetty aiempaa enemman

Kotitalouksen velat ja kaytettavissa olevat vuosi-
tulot kasvoivat vuoden 2022 viimeiselld neljan-
neksella 3,0 % vuotta aiemmasta. Asuntolai-
nakanta kasvoi 1,4 %, lainat taloyhtididen kautta
12,6 % (Tilastokeskuksen arvio) ja muut velat

2,6 %. Velkojen suhde tuloihin pieneni edellisesta
vuosineljanneksesta 0,4 prosenttiyksikkda 133,1
prosenttiin. Vuoden 2022 toisella neljanneksella

velkaantuneisuus oli suurimmillaan 133,7 %.

4 Finanssivalvonnan lehdistétilaisuus 15.3.2023.

Kuvio 20. Kotitalouksien velkaantuneisuus suhteessa
tuloihin pieneni hieman vuoden 2022 jalkipuoliskolla

Suomalaisten kotitalouksien velkaantuneisuus ja korkorasitus

== Asuntolainat (2020/1V saakka)
Sijoitusasuntolainat (2021/1-)

== Kulutusluotot Suomen luottolaitoksilta

== Muut lainat Suomesta ja ulkomailta

Omistusasuntolainat (2021/1-)
Lainat taloyhtididen kautta
Muut lainat Suomen luottolaitoksilta
—Korkomenot yhteensé (oikea asteikko)

% tuloihin

o .
150 % suhteessa tuloihin 6

2000 2005 2010 2015 2020

Kotitalouksien velat ja korkomenot suhteessa kaytettavissa olevaan vuosituloon.
Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki.

Luottoriskien kasvusta on nahtavissa joitakin var-
haisia lievia merkkeja, silla "luottoriskiltdan ko-
honneiden ja arvoltaan alentuneiden” lainojen
osuudet ovat hieman kasvaneet seké kotitalouk-
sien etta asunto-osakeyhtididen lainoissa.* Hoita-
mattomien asunto- tai asuntoyhteisélainojen
osuudessa ei ole kuitenkaan nakynyt merkkeja
kotitalouksien tai taloyhtididen lainanhoitovai-
keuksien lisaantymisesta. Kulutusluotoissa hoita-
mattomien lainojen osuus on suurempi kuin asun-
tolainoissa, ja osuus on hieman kasvanut viime
kuukausina.

Asuntolainojen uudelleenneuvotteluita tilastoi-
tiin vuoden 2023 alussa hieman enemmaén kuin
vuonna 2022, mutta ma&ara oli yha tavanomaisella
tasolla ja yhéa selvasti pienempi kuin pandemian
aikana. Pankit kuitenkin arvioivat erilaisten lainan-

hoitojoustojen kayton lisdantyneen (Kuvio 21).

Suomen Pankki e Finlands Bank —
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Kuvio 21. Pankkien mukaan kotitaloudet ovat kaytta-
neet aiempaa enemman erilaisia lainanhoitojoustoja

saldoluku

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

-8-lainan ennenaikainen takaisinmaksu ~8-lainan viitekoron vaihto

Iyhennysvapaiden kayttd

Kysely tehtiin 9.—24.2.2023.
Lahde: Finanssiala ry, Pankkibarometri 1/2023.

laina-ajan pidentiminen

Kotitalouksien rahoitusvarat ja nettorahoitusvarat
kasvoivat vuoden 2022 viimeisella neljanneksella
etenkin hallussapitovoittojen eli sijoitusten arvon-
nousun vuoksi. Kotitaloudet myds lisésivat netto-
maardaisia sijoituksiaan rahoitusvaroihin. Kotita-
louksien talletuskanta on pienentynyt syyskuun
2022 jalkeen. Saastot ja mahdollisuus lainanhoi-
tojoustoihin ovat ainakin véliaikaisia puskureita

korkojen ja elinkustannusten nousua vastaan.
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Kuvioliite

Taulukko 2. Asuntomarkkinoiden lampdmittari: kotitalouksien velkaantuneisuuteen liittyvat haavoittuvuudet suu-
rimpia (2022/1V)

Rakenneriskimittari (R) / suhdanneriskimittari (S) 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020
Kotitalouksien velka suhteessa tuloihin

Kotitalouksien velka suhteessa BKT:hen
Kotitalouksien velka-BKT-suhteen trendipoikkeama I

Kotitalouksien lainakannan kaswvauhti I .
Kotitalouksien korkomenot suhteessa tuloihin

Uusien asuntolainojen keskimarginaali* .I

Asuntojen hinnat suhteessa kuluttajahintoihin - I I
Asuntojen hinnat suhteessa ansiotasoon

Asuntojen hintojen reaalinen wosimuutos |

Asuntojen hintojen nimellinen wuosimuutos

Asuntojen hintojen nimellinen wuosimuutos (PK) |
Asuntojen hintojen nimellinen vuosimuutos (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 lukuarvoa ja vihrea pienempéa.

* Muista mittareista poiketen vihrea kuvastaa mediaania suurempaa lukuanoa, punainen pienempéaa.
Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki. @38215

MITOHLLOOLITITNOOOOnIID

Luottamus, odotukset ja nakemykset

Kuvio 24. Yha harvempi kuluttaja piti maaliskuussa

. . ajankohtaa otollisena lainanottoon
Kuvio 22. Kuluttajien luottamus talouteen parantunut

joulukuusta mutta maaliskuussa yhéa heikolla tasolla Suomalaisten kuluttajien nakemyksia

——Ajankohdan otollisuus lainanottoon - =-Pitkéan aikavélin keskiarvo
Suomalaisten kuluttajien luottamus talouteen Kuluttajien luottamusindikaattori Pitkan aikavalin keskiarvo
Saldoluku

——Kuluttajien luottamusindikaattori - =-Pitkan aikavalin keskiarvo

Saldoluku
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20 Lahde: Tilastokeskus. @38215
1995 2000 2005 2010 2015 2020

Lahde: Tilastokeskus. @38215

_ ) _ Kuvio 25. Pankkibarometrin lahes kaikki vastaajat odot-
Kuvio 23. Kuluttajien arviot omasta taloudestaan maa- tavat kotitalouksien luotonkysynnan véhentyvén vuo-
liskuussa ja vuoden kuluttua synkkia historiaan nahden | den 2023 toisella neljanneksella vuotta aiemmasta

Kuluttajien luottamuksen osatekijat 100 Seldoluku
——Oma talous nyt

80
Oma talous 12 kuukauden kuluttua

—Suomen talous 12 kuukauden kuluttua 60
~——Rahankaytto kestotavaroihin seuraavan 12 kuukauden kuluessa 40
Saldoluku

40 PIO |

-20
20

-40
-60
0 lind A — 80

" A !
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VM 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 20112012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
-20 "

Y
yt luotot kul
-@-Luotonk 44 koskevat odotuk (3 kk:lla edi: y)
40 .
1995 2000 2005 2010 2015 2020 Kysely_ te_ht“n 9'_ —24.2.2023. i .
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Kumulatiiviset asuntokauppa- ja -lainamaarat

Kuvio 26. Tammi-helmikuun 2023 asuntokauppa vahai-
sempaa kuin edellisind vuosina

Vanhojen osakeasuntojen kauppa Suomessa vuoden alusta

—2018 2019 —2020 2021 2022 —2023
60 Lukumaara, tuhatta
| —
50
L -
—
40 =
" -~
30 -~
= /
20 -~
10 //
=
0

tammi helmi maalis huhti touko kesd heina elo syys loka marras joulu

Lahde: Tilastokeskus (kiinteistonvalittajien kautta tehdyt kaupat). @38215

Kuvio 27. Uusia asuntolainoja nostettiin tammi-helmi-
kuussa 2023 yhteenséa selvasti vahemman kuin edelli-
sin&a vuosina

Suomessa luottolaitoksista nostetut uudet asuntolainat vuoden alusta

—2018 2019 —2020 —2021 2022 —2023
Mrd. euroa
25
L~
20 1~
—
s // / =
/
10 L
= |
5 —
/
.9/
0

tammi helmi maalis huhti touko kesd heina elo syys loka marras joulu

Lahde: Suomen Pankki. @38215

Asuntorahoituksen maara ja rakenne

Kuvio 28. 12 viime kuukauden aikana nostettu asunto-
rahoitus vaheni helmikuussa selvasti vuotta aiemmasta

Suomessa luottolaitoksista nostettu uusi asuntorahoitus

——Uudet asuntolainat Uudet lainat asuntoyhteiséille ~ ==Uusi asuntorahoitus yhteensa

12 kk:n liukuva summa, mrd. euroa

30
. LN
N\
_— /J

20 -\ /_ ™
15
10

5

2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022

Lahde: Suomen Pankki. @38215

Kuvio 29. Asuntolainakannan kasvu hidastunut sel-
vasti, asuntoyhteistlainakannan kasvu nopeampaa

Luottolaitosten vélittdma asuntorahoitus Suomessa

——Asuntolainat Lainat asuntoyhteisoille —Lainakannoilla painotettu keskiarvo

Kannan vuosimuutos, %

20

- a:\.f\\
™\

\WESN B

2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022

Lahde: Suomen Pankki. @38215

Kuvio 30. 12 viime kuukauden aikana nostettiin yha
runsaasti uusia asuntoyhteisolainoja (helmikuu), osa
voi liitty& lainojen kilpailutukseen ja/tai uudistamiseen

Asuinrakennushankkeet ja asuntoyhteisdlainat Suomessa

——Myonnetyt rakennusluvat (vasen asteikko)
Aloitetut rakennushankkeet (vasen asteikko)

——Valmistuneet rakennushankkeet (vasen asteikko)
Uudet lainat asuntoyhteisoille (oikea asteikko)

12 kk:n liukuva summa, tuhatta asuntoa 12 kk:n liukuva summa, mrd. euroa s

80

60 6

0 : .//\‘/"\v\ Vi 4

20

2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022

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

Kuvio 31. Asuntoyhteisdlainojen osuus asuntorahoitus-
kannasta helmikuussa runsaat 28 %

Luottolaitosten valittdma asuntorahoitus Suomessa
= Asuntolainat Lainat asuntoyhteiséille

200 Mrd. euroa

150

100

5

S

2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022

o

Lahde: Suomen Pankki.

@38215
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Uusien asuntolainojen ehdot
Kuvio 32. Sijoitusasuntolainojen osuus uusista asunto-
lainoista ja asuntolainakannasta runsaat 8 % helmi-

kuussa Kuvio 35. Uusien asuntolainojen korot sidottu paaosin

euriborkorkoihin, aiempaa suurempi osa 3 tai 6 kk
Sijoitusasuntolainojen osuus asuntolainoista Suomessa

—Osuus lainakannasta Osuus uusista nostoista  =——Osuus uudelleenneuvotteluista Uudet asuntolainat Suomessa korkosidonnaisuuden mukaan
12 % mm Euriborsidonnaiset Primekorkosidonnaiset
= Kiinteékorkoiset Muut
12 kuukauden euribor (oikea asteikko)
10
.
100 E)“suus eurom: ta, % % s
8 —_
AN A a4 ® ‘
6 A VAV
60 4
4
2 40 ‘ 2
20 0
Lahde: Suomen Pankki. @38215 0 -2
2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021
Lahteet: Suomen Pankki ja Refinitiv. @38215

Kuvio 33. Lahes joka toisessa vanhan osakeasunnon

kaupassa mukana taloyhtiolainaa (2022/1V) Kuvio 36. Uusien asunto- ja asuntoyhteisolainojen kes-
kim&érainen pituus runsaat 20 vuotta

Vanhojen kerrostalo- ja rivitaloasuntojen kaupat Suomessa asunnon
yGlainacsundeplQaelatomastaliingastajnukazn Uusien asumiseen liittyvien lainojen takaisinmaksuajat Suomessa

=0 % 1-39% ®40-49 % 50-59 % 60-69 % 70-79 % Vahintaan 80 % 5 P
—Uusien asuntolainojen

Osuus kauppojen maéarasta, %

,,,,,, S Uusien asuntoyhteisdlainojen imaarainen takaisir

20 3 kk:n liukuva keskiarvo, vuotta

25

P

20 7

15

10

Lahteet: Kiinteistonvalitysalan Keskusliitto ja Suomen Pankin laskelmat. @38215 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022

Lahde: Suomen Pankki. @38215

Kuvio 34. Hyvin suuret, vahintdan 70 prosentin suurui-
set yhti6lainaosuudet vahentyneet uusien osakeasun-

: : Kuvio 37. Tavanomaista pidemmat lainat ovat yleenséa
tojen kaupoissa (2022/1V)

selvasti suurempia kuin muut uudet asuntolainat

Uusien kerrostalo- ja rivitaloasuntojen kaupat Suomessa asunnon Uuden asuntolainan mediaanikoko takaisinmaksuajan mukaan
yhtiélainaosuuden (% velattomasta hinnasta) mukaan
—Noin 20 vuotta Noin 25 vuotta —Yli 29 vuotta
u0% 0-39% ®40-49 % 50-59 % 60-69 % 70-79 % Véhintaan 80 %
Tuhatta euroa

100 Osuus kauppojen maarasta, % 300
80 |- ——
200 -
L—~—
60 | /—"\-
—
40 |-
100
) H ‘ Il
0 0
2000 2005 2010 2015 2020 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Lahteet: Kiinteistonvalitysalan Keskusliitto ja Suomen Pankin laskelmat. @38215 Lahteet: Finanssivalvonta ja Suomen Pankin laskelmat. @38215
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Kuvio 38. Yli 200 000 euron suuruisten lainojen osuus
uusien ensiasuntolainojen euromaarasta pieneni loppu-
vuonna 2022

Uudet ensiasuntolainat lainan koon (tuhatta euroa) mukaan

= Enintaén 50 50-100 ®100-150 150-200
200-250 "250-300 300-350 mYIi 350
100 % euromaarasta

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Léhteet: Finanssivalvonta ja Suomen Pankin laskelmat. @38215

Kuvio 39. Yli 250 000 euron suuruisten lainojen osuus
ei-ensiasuntolainojen euromaarasté pieneni loppu-
vuonna 2022

Uudet ei-ensiasuntolainat lainan koon (tuhatta euroa) mukaan

= Enintéén 50 50-100 = 100-150 150-200 " 200-250
=250-300 300-350 = 350-400 =Yli 400
o

100 % euromaarasta

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Lahteet: Finanssivalvonta ja Suomen Pankin laskelmat. @38215

Kulutusluotot

Kuvio 40. Tili- ja korttiluottojen kannan kasvu nopeam-
paa kuin muiden kulutusluottojen

Asuntorahoitus ja kulutusluotonanto Suomessa

—Lainat kotitalouksille
——Kulutusluotot yhteensa
~—Kulutusluotot pl. tili- ja korttiluotot

Asuntolainat
~Tili- ja korttiluotot
Lainat asuntoyhteiséille

Velkaantuneisuus ja varallisuus

Kuvio 41. Kotitalouksien velkaantuneisuus on supistu-
nut kevaasta 2021 alkaen suhteessa nimelliseen
BKT:hen, joka on kasvanut nopeasti inflaation vuoksi

Suomalaisten kotitalouksien velkaantuneisuus

mmKotitalouksien velat, % suhteessa BKT:hen (vasen asteikko)

—Kaotitalouksien velat, % suhteessa kaytettévissa olevaan tuloon (vasen asteikko)
Velan ja BKT:n suhteen pitkén aikavalin trendi* (vasen asteikko)

~—Velan ja BKT:n suhteen poikkeama pitkén aikavalin trendistéén (oikea asteikko)

150 ) Prosenttiyksikkoa

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

Kuvio 42. Velka-tulosuhdetta pienensi edellisesta vuo-
sineljanneksesta eniten asuntolainakannan supistumi-
nen suhteessa tuloihin (2022/1V)

Velkaerien vaikutus kotitalouksien velkaantuneisuuden muutokseen

EmAsuntolainat
BmKulutusluotot Suomen luottolaitoksilta
EMuut lainat Suomesta ja ulkomailta

Velka-

Lainat taloyhtididen kautta
Muut lainat Suomen luottolaitoksilta
~——Velka-tulosuhteen muutos

muutos

vuosineljanr pre 94

2002 2005 2008 2011 2014 2017 2020

Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki. @38215

Kuvio 43. Velka-tulosuhde jokseenkin samalla tasolla
kuin vuotta aiemmin, taloyhtidlainojen osuus velasta
kasvoi (2022/1V)

Velkaerien vaikutus kotitalouksien velkaantuneisuuden muutokseen
EmAsuntolainat

EmKulutusluotot Suomen luottolaitoksilta
Muut lainat Suomesta ja ulkomailta

Lainat taloyhtididen kautta
Muut lainat Suomen luottolaitoksilta
~—Velka-tulosuhteen muutos

20 Kannan vuosimuutos, % 15 Velka-tulosuhteen muutos vuotta ai prc ikkod
15
10
10 B i e ,/ 4
s VSN PN
e N T 2 5
S ———
o \/\/\J"""\.-\Vf\
: Wi 0
-10
2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023 -5

Lainat Suomen luottolaitoksista.

Lahde: Suomen Pankki. @38215

2002 2005 2008 2011 2014 2017 2020

Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki.

@38215
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Kuvio 44. Kotitalouksien rahoitus- ja nettorahoitusvarat
kasvoivat hieman vuoden 2022 viimeisella neljannek-
sella edellisesta neljanneksesta

Suomalaisten kotitalouksien velat ja varallisuus

~——Rahoitt llisuus (vasen Asuntovarallisuus (vasen asteikko)

—Muu reaalivarallisuus (vasen asteikko) — itusvarat (vasen i
Velat (vasen asteikko) Velat/rahoitusvarat (oikea asteikko)

9
500 Mrd. euroa % 60
400 — A
//\, 45
300 Y
P 30
= =~
— L
| ] —1 15
100 — — — —
0 0
1995 2000 2005 2010 2015 2020
Kot rahoitt llisuus ei sisalla hallussa olevia ty$eldkevaroja.

Asunto- ja muu reaalivarallisuus vuosittain vuoden lopussa.

Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat. @38215

Velanhoitokyky

Kuvio 45. Hoitamattomien kulutusluottojen osuus kas-
vanut hieman syksysta 2022

Hoitamattomat lainat Suomessa toimivilta luottolaitoksilta

——Asuntolainat Kulutusluotot —Lainat asuntoyhteisoille

Osuus vastaavasta lainakannasta, %

4
3 <
2
/\'\
L VO —_ f—
——
= A N
2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022

YIi 90 paivaa eraantyneena olleet lainat ja lainat, joista velallinen ei todennakoisesti suoriudu
k ikeuksien vuoksi. Lainat nettomaaraisina eli iiman arvonalentumistappioita.
Lahde: Suomen Pankki.

@38215

Kuvio 46. Asuntolainojen uudelleenneuvottelut lisdéanty-
neet kesan 2022 jalkeen, maara silti tavanomainen

Uudelleenneuvotellut asuntolainat Suomessa
mm Kuukauden aikana uudelleenneuvotellut asuntolainat (vasen asteikko)
Kuukauden aikana uudelleenneuvotellut asuntolainat, % asuntolainakannasta (oikea asteikko)

Mrd. euroa %

6 6
|

5 1 5
4 4
3 3
2 2
1 1

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Lahde: Suomen Pankki. @38215

Neuvottelut voivat liittya esim. lyhennysvapaaseen tai viiteko-
ron vaihtoon. Kaikki lainajoustot eivat edellyta neuvottelua.

Kuvio 47. Arvonalentumistappiot kulutusluotoista kas-
vaneet suhteessa lainakantaan

Luottolaitosten arvonalentumistappiot lainoista kotitalouksille Suomessa
——Tappiot asuntolainoista (vasen asteikko) Tappiot kulutusluotoista (vasen asteikko)
=12 kuukauden euribor (oikea asteikko) ~—Tyottémyysasteen trendi (oikea asteikko)

Tappioiden 12 kk:n liukuvan summan osuus lainakannasta, % %
5 \\ \\

10

V\/// — !

. //“f\ .

i k/f\ .
TV

2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022

@38215

Léhteet: Suomen Pankki, Refinitiv ja Tilastokeskus.

Kuvio 48. Tydllisyystilanne pysynyt edelleen hyvéana

Tyodmarkkinat Suomessa

Ryhmalomautetut tydnhakijat (oikea asteikko)
mm Henkilokohtaisesti lomautetut tyonhakijat (oikea asteikko)
—Tyottémyysaste, trendi (vasen asteikko)

% Tuhatta henkiloa
0% uhatta henkiloa
10 I~ 150
8 . '\/‘/ ™ 120

\ L—J \/\\
6 90
4 60
2 30
0

2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023

Lahteet: Tilastokeskus ja tyo- ja elinkeinoministerio. @38215

Kuvio 49. Lakimuutos pienensi maksuhdiridisten maa-
raa, uudet maksuhairiomerkinnat kasvussa

Henkilbiden maksuhéiriét Suomessa
mm Maksuhéiridisten henkildiden lukumaara (vasen asteikko)
Uudet maksuhéiriomerkinnat (oikea asteikko)

9 Tuhatta henkiloa Tuhatta merkintaa

2000

1600
r 1200
800

400

2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022

Lahde: Suomen Asiakastieto.

Uusi luottotietolaki (1.12.2022) poisti maksuhéairiomerkinnat noin
18 600 henkildlta. Uusien merkintdjen kasvu alkuvuonna 2022 johtui
siitd, etté ulosottoasioita ei enda siirretty odottamaan veronpalautusta,
vaan niiden késittely alkoi heti. Veronpalautusten aikaistuminen v. 2019
muutti ulosottolaitoksen toiminnan rytmia. Verohallinnon tietojarjestel-
mauudistus lisasi merkintdja alkuvuonna 2017. Vuodesta 2011 jokai-
nen ulosottoesteen siséltdma velka on aiheuttanut oman merkinnan.

@38215
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Asuntojen hinnat ja vuokrat

Kuvio 50. Nopea inflaatio on laskenut asuntojen reaali-
sia hintoja tuntuvasti jo kesésta 2021 alkaen

Vanhojen osakeasuntojen reaaliset hinnat alueittain kuukausittain

Padkaupunkiseutu (PKS)
Koko Suomi

—Helsinki
——Tampere

Muu Suomi kuin PKS
Reaali-indeksi, 2015 = 100

—Turku
Kehyskunnat

130

120 /M

A AL W
o0 ‘);_«‘MM'?"Y@ A4 ’,’\{Q

90

80

70

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

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

Kuvio 51. Asuntojen reaalihinnat olivat kalleimmillaan
alkuvuonna 2021 etenkin suurissa kaupungeissa

Vanhojen osakeasuntojen reaaliset hinnat alueittain neljannesvuosittain

——Helsingin kantakaupunki Koko Helsinki
—Helsinki ja muu paakaupunkiseutu ~=Turku
Tampere Koko Suomi

Muu Suomi kuin paakaupunkiseutu

250 Reaali-indeksi, 2000 = 100

225

200 ﬁ/\\\

150

A A N
125 7— — /
100 (e

75

2000 2005 2010 2015 2020
L&hteet: Tilastokeskus, Macrobond ja Suomen Pankin laskelmat. @38215

Kuvio 52. Paékaupunkiseudun kerrostaloyksididen hin-
nat laskeneet nopeammin kuin muiden asuntojen

Vanhojen kerrostaloasuntojen hinnat asunnon koon mukaan
P&akaupunkiseutu: kerros ksiot
—Paakaupunkiseutu: muut kerre
Muu Suomi: kerrostalokaksiot

Paakaupunkiseutu: kerrostalokaksiot
innot  =—Muu Suomi: kerrostaloyksiot
Muu Suomi: muut kerrostaloasunnot

Reaali-indeksi, 2015 = 100

Kuvio 53. Uudet asunnot halpenivat vuoden 2022 vii-
meisella neljanneksella mutta olivat keskimaéarin kal-
liimpia kuin vuotta aiemmin

Uusien osakeasuntojen nimelliset hinnat neljannesvuosittain

~——Koko maa Paakaupunkiseutu
——Muu Suomi kuin paékaupunkiseutu ~—Helsinki
Tampere Turku
Indeksi, 2015 = 100
140
A
M
130 /AVA
<o
220 V) —
) !
DL
110 o4 ‘ﬁgz"//
D
100 [t =T Rz
90

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat.

Kuvio 54. Pk-seudun omakotitalojen reaalihinnat miltei
samalla tasolla kuin ennen pandemiaa (2022/1V)

Vanhojen omakotitalojen hinnat
—Paakaupunkiseutu Muu Suomi

120 Reaali-indeksi, 2015 = 100

FAVADA
A/

100 ,/5 -
/\
90
80
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Lahteet: Tilastokeskus ja Macrobond. @38215

Kuvio 55. Asuntojen hinnat suhteessa vuokriin ja tuloi-
hin lahella pitkan aikavélin keskiarvoa (2022/1V)

Asuntojen suhteelliset hinnat Suomessa

——Asuntojen hinnat suhteessa kuluttajahintoihin
Asuntojen hinnat suhteessa vuokriin
Pitkan aikavalin keskiarvo

130 ——Asuntojen hinnat suhteessa jien ansi !
= =-Pitkén aikavalin keskiarvo
120 PKS 250 Indeksi, 1981/ = 100
N
e 7
110 /_/. 200 e SO N\
100 —;;:%Sé' _ o N /
N /) \ e
o 4 \
90 — A \
s \ 100 2 AW~ 5 =
Muu Suomi
80 | \/
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 50
Lahteet: Tilastokeskus ja Macrobond. @38215 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020
Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat. @38215
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Kuvio 56. EKP:n mittarit eivat osoita keskimaarin mer-
kittavaa yli- tai arvostusta Suomen asuntomarkkinoilla
(2022/111)

EKP:n arviot asuntojen hintojen yliarvostuksesta (+) tai
aliarvostuksesta (-) Suomessa

——Minimi Keskiarvo ~——Maksimi ~—Malliperusteinen
%
N L ) A A 0
J W\IJ WA L I s ¥ 74
/|
1996 2000 2004 2008 2012 2016 2020

Léhde: Euroopan keskuspankki. @38215

Kuvio 57. Asuntojen nimelliset vuokrat nousivat vuonna
2022 rauhallisesti verrattuna elinkustannusindeksiin

Vapaarahoitteisten asuntojen nimelliset vuokrat alueittain

——Helsingin kantakaupunki Koko Helsinki
——Helsinki ja muu paakaupunkiseutu ~Turku
Tampere Koko maa
Muu Suomi kuin paa inkiseutu Elir
Indeksi, 2015 = 100
L — =
—_— ,49___
———
,_’—/,/_/———\/
! _— 1
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Lahteet: Tilastokeskus ja Macrobond. @38215

Kuvio 58. Asuntojen hintojen kehitys suhteessa vuok-
riin tasaantunut ja kaantynyt kasvukeskuksissa

Asuntojen hinnat suhteessa vapaarahoitteisten asuntojen vuokriin

——Helsingin kantakaupunki Koko Helsinki
—Helsinki ja muu paakaupunkiseutu ——Turku
Tampere Koko maa

Muu Suomi kuin paakaupunkiseutu
Indeksi, 2015 = 100

Kuvio 59. Asuntojen myynti-ilmoitusten maara oli vuo-
den 2022 lopulla selvasti suurempi kuin vuotta aiem-
min, ja myyntiajat pidentyivat

Asuntojen myynti- ja vuokrailmoitukset Suomessa

——Myynti-ilmoitusten lukumaara Vuokrailmoitusten lukuméaara
—Myynti-ilmoitusten markkinointiaika (oikea ast.) =—Vuokrailmoitusten markkinointiaika (oikea ast.
Lt aara, tuhatta Mediaani, paivaa

80 8
60 X / 6

| -

UA\J

—_— T ——F——_—

2019 2020 2021 2022

Kaikkien talotyyppien myynti-ilmoitukset (ilman uusia omakotitaloja ja paritaloja) ja kerrostalo-
asuntojen vuokrailmoitukset.
Lahde: Tilastokeskus (Oikotien aineisto).

Asuntorakentaminen

Kuvio 60. Uusien asuinrakennuslupien maara vahenty-

nyt, mutta asuntoja valmistuu yha runsaasti (tammikuu

Asuinrakentaminen asunnon tyypin ja rakennusvaiheen mukaan
== Myénnetyt luvat, kerrostaloasunnot

== Myénnetyt luvat, muut asuinrakennukset
—Aloitetut hankkeet yhteensa

Myonnetyt luvat, pientalot
Myénnetyt luvat yhteensa
Valmistuneet hankkeet yhteensa

12 kk:n liukuva summa, tuhatta asuntoa

)

20 20

@38215

)
0

0

)

60

1995

2000

2005 2010

Lahteet: Tilastokeskus, Macrobond ja Suomen Pankin laskelmat.

Kuvio 61. Asuinrakennusinvestointien BKT-osuus suu-
rempi kuin 2000-luvulla keskimé&érin (2022/1V)

Asuinrakennusinvestoinnit Suomessa

@38215

140 —Investoinnit asuinrakennuksiin, % BKT:sta
Keskiarvo ajankohdasta 1975/1 alkaen
130 —Keskiarvo ajankohdasta 2000/I alkaen
P /‘\.’\ %
10
120 /V/
—
0 7#‘?:% \
P — /—/\ _/\4:>-QG
100 | === = — - /‘\J,,.\ Ar/\_,\j‘
. NN\
% 6 ‘v\! \ v ‘\) ~
80 \,..A
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 4
Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat. @38215
1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020
Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat. @38215
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4 Yritysrahoitukseen liittyvat va-

kausuhkat

Taloustilanteen heikentymisesta ja
konkurssien kasvusta huolimatta yri-
tysten lainanhoitokyky on sailynyt
toistaiseksi hyvana. Yritysten luotto-
riskit ovat kuitenkin kasvaneet lahes
toimialasta riippumatta. Luottoriskil-
td&n kohonneiden lainojen osuuden
nousu on ollut verrattain voimakasta
yrityslainanannon kannalta keskeisilla
toimialoilla. Nousevat rahoituskustan-
nukset, pankkien kiristyvat luottoeh-
dot ja rahoitusmarkkinoiden epavar-
muus kasvattavat erityisesti riskilli-
simpien ja runsaasti velkaantuneiden
yritysten ja projektien jalleenrahoitus-
riskeja.

Hidastuva talous heikentaa yritysten toiminta-
edellytyksia, velanhoitokyky on pysynyt va-
kaana

Vaimentuva kysynta heikentaa nyt yritysten la-
hiajan kasvu- ja kannattavuusnakymia. Elinkei-
noeldman keskusliiton tammikuun suhdannebaro-
metrissa riittamaton kysynta nousi tyévoiman
saatavuuden ohi tarkeimmaksi yritysten kasvun

esteeksi (Kuvio 62). Korkeasta inflaatiosta

® Toisaalta henkilotyévuosina mitattuna haettujen konkurssien
volyymissa ei ndy viela selkedé kasvavaa trendié. Liséksi vi-
reille pantujen konkurssien merkitys yritysten taloudellisten
ongelmien signaalina ei ole aivan selked, silla konkurssiin ha-
keminen ei laheskaan aina johda varsinaiseen konkurssiin.

& Muut palvelut sisaltdad muun muassa informaatio- ja viestin-

tapalvelut, rahoitus- ja vakuutustoiminnan, kiinteistéalan

huolimatta kapasiteetin ja raaka-aineiden merki-
tys kasvun esteena oli barometrissa enad melko

vahainen.

Kuvio 62. Riittdmatdn kysynta on noussut yritysten kes-
keisimméksi tuotantokapeikoksi.

Elinkeinoelaman tuotannon ja kasvun esteet

— Rahoitusvaikeudet
— Ammattityévoiman puute

Muu este
Riittdméatdn kysynta
— Kapasiteetti tai raaka-aineet

Keskimaarainen osuus vastanneista, %

I
50 [
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oy — ~ W
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o REmel o S
2012 2014 2016 2018 2020 2022

Lahteet: EK, Macrobond. Huom: luvut ovat teollisuuden, rakennusalan ja
palveluiden vastauksien painottamattomia keskiarvoja.

Yritysten heikentynyttd toimintaymparistdé heijas-
telee osaltaan konkurssien kasvu. Konkurssin ha-
ettujen yritysten lukuméaarassa on kasvua lahes
kaikilla toimialoilla (Kuvio 63).5 Erityisen voima-
kasta kasvu on ollut monta eri toimialaa sisalta-
vassa luokassa "Muut palvelut"s.

Haettuja konkursseja selkeAmmin yritysten on-
gelmista kertovat asetetut konkurssit. Asiakastie-
don tilastojen mukaan asetettujen konkurssien lu-

kumaara oli vuoden 2023 ensimmaisena kolmena

toiminnan, ammatillisen, tieteellisen ja teknisen toiminnan, hal-
linto- ja tukipalvelut, koulutuspalvelut, terveys- ja sosiaalipal-
velut seka taide-, viihde- ja virkistystoiminnan. "Muut palvelut”
on huomattavasti laajempi kuin TOL-luokka S, muu palvelutoi-

minta.
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kuukautena 30 prosenttia korkeampi kuin vuosi aikavalilla ja laskusuhdanteen mahdollisesti ede-
sitten vastaavaan aikaan ja korkein 15 vuoden tessa tilanne saattaa heikentyéa nykyisesta.
tarkastelujaksolla. Asetettuja konkursseja ajavat

Yritysten luottoriskit ovat kasvaneet laaja-alai-

rakentaminen, kauppa ja ravintola-ala. Rakenta- sesti

misen osuus vuoden 2023 alussa asetetuista

konkursseista oli noin 22 %, kaupan alan 13 % ja Kotimaisten pankkien IFRS 9 -kirjanpitostandar-

ravintoloiden 9 % din mukaisten luottoriskiltddn kohonneiden (nk.

arvonalentumisvaiheen 2 tai stage 2) kotimaisten
Kuvio 63. Erityisesti erilaisten palvelualojen vireille pan- | yrityslainojen osuus jatkoi vuoden 2022 alusta al-

nut konkurssit ovat viime kuukausina kasvaneet. . . .
kanutta kasvuaan myo6s vuoden viimeisella nel-

Vireille pannut konkurssit erailla toimialoilla, 12 kk:n liukuva summa

— ot patvut N jAnneksella. Yleisesti heikentynytté taloustilan-
Majoitus- ja ravi istoiminta = Teollisuus, kai il energia- ja
Kolblus aarant M melsi 2 alatalous netta heijastellen luottoriskiltddn kohonneiden lai-
- . nojen osuus kasvoi vuonna 2022 valtaosalla toi-
900 <2
800 / mialoista.
o Y 2 N e 2 S B S P B
600 V\j SN I T Kuvio 64 nayttaa luottoriskiltédn kohonneiden
500 S A~ g AL l< . . . .
200 MY N A luottojen osuuden ja osuuden kasvun eri toi-
ay ", L M1 (1 o o _ o
O o i B s TSN H,L/,a mialoilla. Luottoriskiltaé&n kohonneiden lainojen
100 — ; } .. . . .
o . ] a osuus on viimeisen vuoden aikana kasvanut eri-

0 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Lahde: Tilastokeskus, Macrobond.

tyisesti energia-alalla. Lisaksi kasvu on ollut ver-

Heikentynyt suhdanne ei kuitenkaan toistaiseksi | yattain tuntuvaa myss muilla sellaisilla toimialoilla,
ole horjuttanut yritysten velanhoitokykya. Koti- joiden osuus kotimaisesta yrityslainanannosta on
maisten yrityslainojen maksurastit eivat ole alku- | merkittava (kiinteistdala, teollisuus, kauppa). Koti-
vuodesta 2023 kasvaneet merkittavasti eika jar- | majsen yritysluotonannon luottoriskien kehityksen
jestamattomissa yrityslainoissa nay kasvua. On kannalta on keskeista, jatkuuko luottoriskien
kuitenkin huomattava, etta tyypillisesti luottotap- | kasvu nailla toimialoilla jatkossakin ja kuinka no-
piot realisoituvat pankeille vasta pidemmalla peasti.
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Kuvio 64. Luottoriskiltédn kohonneiden kotimaisten yrityslainojen osuus on kasvanut hieman kaikissa yrityskoko-

luokissa.
Kotimaisten yrityslainojen stage2-osuudet ja osuuksien kasvu toimialoittain.
(Majoitus- ja ravitsemistoiminta
25+
=R
x.
< 20+
8 Muut palvelut
g
2
2 @aiteet,.viihde ja virkistys
2 154 [R}akentammen
w \,,
=2
3 I{UIJ%&? metsa ja kalatalous
o
c?J.-.1 :Koulutus _ ¢ Ammatﬂélgmguagt ja tekn. toiminta -
g ' Kauppa” &
8 an . ), . ( nergia
& 104 ( Ihformaatno/_, \ d
(‘Hallinto- ja tukipalvelutoiminta ilinteistd -
'Ka|vest0|mt L p \ KIII’!}ZEIStoa|a
'JGFVEVSP?J"V?}%Q; ja jatehuolto
5 { Rahoitus ja vakuutus

-2 0 2

Luottoriskiltdan kohonneiden lainojen korkeimmat
osuudet ovat pandemiasta karsineilla palvelu-
aloilla seka rakennusalalla. Samoilla aloilla myds
keskimaaraiset korot ovat toimialoista korkeimpia.
Nama toimialat ovat my6s muita toimialoja hei-
kommin kannattavia ja velkaantuneempia.” Toisin
sanoen luottoriskiltd&n kohonneiden lainojen
osuus nayttaa heijastelevan melko hyvin julkisista

taloustiedoista havaittavaa toimialojen riskisyytta.
Yritysten rahoitusolot jatkavat kiristymistaan

Yritysten rahoituskustannukset ovat jatkaneet
markkinakorkojen nousua seuraavaa kasvuaan
vuoden 2023 ensimmaisind kuukausina. Esimer-
kiksi yrityslainoissa riskisimmilla toimialoilla lai-
nakannan keskikorko on jo nelj&n prosentin tuntu-

massa. Yrityslainojen korot eivéat kuitenkaan ole

" Kts. Makrovakausraportti 01/2023.

Stage2-osuuden kasvu 2021-2022, %-yksikkoa
Lahteet: Suomen Pankki, luottotietoraportointi. Huom: Ympyrén koko kuvaa toimialan osuutta kotimaisesta yritysluottokannasta.

4 6 8 10

toistaiseksi juuri eriytyneet toimialojen valilla
(Kuvio 65).

Kuvio 65. Yrityslainojen korkojen nousu on jatkanut no-
peaa nousuaan kaikilla toimialoilla.

Kotimaisten yrityslainojen keskikorko erailla toimialoilla
Teollisuus
—Rakentaminen
——Kuljetus ja varastointi
——Kiinteistoala
%

Energia

Kauppa

Majoitus ja ravitsemistoiminta
-=-Yritykset, pl. asuntoyhteisét
4,5 ‘
4,0

3,5

3,0 r 4

2,5

/
?
|

20 N oIS
a5 — . [y ~ /-

1,0

,5
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Lahde: Suomen Pankki. et

Korkojen nousun liséksi yritysten rahoitusolot ki-
ristyvat pankkien tiukentaessa muita lainaehto-

jaan. Vuoden 2022 viimeisen neljanneksen
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pankkien luotonannon seurantakyselysséa pankit aloittelevat kasvuyritykset silté osin, kun ne kayt-
raportoivat nostaneensa riskipitoisten lainojen li- tavat ulkopuolista rahoitusta. My6s jo valmiiksi ta-
saksi myds tavanomaisten yrityslainojensa margi- | loudelliselta asemaltaan heikkojen yritysten jal-
naaleja (Kuvio 66). Osa pankeista raportoi myos leenrahoitus saattaa vaarantua. Tallaisia ovat esi-
kiristdneensa vakuusvaatimuksia. merkiksi monet pandemian heikentdméat majoitus-
ja ravitsemisalan yritykset ja rakennusyhtiot.

Kuvio 66. Pankkien yrityslainojen luottoehdot tiukentuvat, Liséksi kiinteistdsijoitusalan jalleenrahoitusris-
kit ovat koholla sijoitusten arvojen laskiessa

Yrityslainaehtojen muutokset

sy Netoprosents (Kuvio 68). Jalleenrahoitusriskit korostuvat erityi-

[ ' Luottoehtiot
200 | tiukentuvat | B

sesti suurta velkavipua kayttavilla (yksityisilld) toi-

240 ——

180 43l mm mijoilla ja vajaakaytolla olevissa kohteissa, kuten
™ i ] heikomman sijainnin toimistokiinteistoissa. Toi-
lainojen marginaali
0 —“lll' . i Lo saalta pankkien kiinteistdsijoitustoiminnan lainoi-
80 FLLH || Muut ehdot
2 [ | tuksen riskeja osaltaan pienentaa se, etta julkis-

2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023

ten tai julkisesti taattujen toimijoiden osuus am-

Lahde: EKP Bank Lending Survey.
— prowertfonis parkiaja b

mattimaisille Kiinteistdsijoittajille mydnnetyista luo-

Lisaksi rahoitusmarkkinoiden kasvanut epavar- toista on merkittava. Kiinteistdsijoitustoiminnan
muus saattaa heikentaa yritysten rahoituksen painopiste on myos viime vuodet siirtynyt toi-
saatavuutta entisestadn. Markkinoiden huolet misto- ja liikekiinteistdista kohti tyypillisesti va-
pankkien riskeista voivat kasvattavat pankkien kaampina pidettyja asuntoja ja yhteiskuntakiin-
markkinarahoituksen kustannuksia. Tama taas teistoja.

saattaa edelleen heikentaa pankkien luotonmyén- Korkojen voimakas nousu on kuitenkin heiken-

tokykya. Lisaksi rahoitusmarkkinoiden hermostu- | t&nyt my6s asuntomarkkinoiden nakymia. Erityi-

neisuus heikentaa yritysten likkeeseen laskemien sesti uudiskohteiden suuret taloyhtiélainaosuudet

joukkovelkakirjojen kysyntad. Myos oman paa- ja sijoitusasuntolainojen alhaiset korot ovat viime
oman ehtoinen rahoitus esimerkiksi padoma- ja vuosina voineet kannustaa osaa asuntosijoitta-
venture capital -sijoittajilta on aiempaa tiukem- jista suuren velkavivun kaytt6on. Tama voi osal-

massa sijoittajien riskinottohalukkuuden vaimen- | t&@n voimistaa asuntomarkkinoiden ja rakentami-
tuessa. sen suhdannevaihteluita, kun toimintaymparistt
heikentyy nopeasti ja epavarmuus talouden naky-

Kiristyvat rahoitusolot kasvattavat jalleenra- L
misté on suurta.

hoitusriskeja

Heikentyva rahoituksen saatavuus ja talouden
epavarmuus kasvattavat erityisesti riskillisimpien
yritysten ja projektien jalleenrahoitusriskeja eli ris-
kia siita, ettei eraantyvaa rahoitusta saada uusit-
tua tai se on erittain kallista. TAss& suhteessa

haavoittuvassa asemassa ovat esimerkiksi
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Kuvio 67. Kiinteistojen arvot kadantyivat selvaan las-
kuun Suomessa vuonna 2022.

Kokonaistuotot kiinteistosektoreittain vuonna 2022

Nettotuotto Arvonmuutostuotto  -e-Kokonaistuotto
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Lahde: KTI.

Hetkellisen nopean kasvun jalkeen yritysluo-
tonannon lahikuukausien nakymat ovat vai-

meat

Syksylla energiakriisin ajamana voimakkaasti
kasvanut yrityslainananto kaantyi laskuun loppu-
vuodesta. Erityisesti alle vuoden pituisten yritys-
lainojen kasvu on taittunut voimakkaasti (Kuvio
68). Kehitysté ajavat todennakdisesti suurten
energia- ja teollisuusalojen lyhytaikaisten lainojen

takaisinmaksut.

Kuvio 68. Lyhytaikaisten lainojen voimakas kasvu tait-
tui vuoden vaihteessa.

Kotimaiset yrityslainat alkuperaisen maturiteetin mukaan
E==Enint&én 1 vuotta
= 1-5 vuotta
mmY|i 5 vuotta
——Kasvu, yli 5 vuotta (oikea asteikko)
——Kasvu, 1-5 vuotta (oikea asteikko)
Kasvu, enintaén 1 vuotta (oikea asteikko)
Kasvu, lainat yhteensé (oikea asteikko)
mrd. euroa
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Lahde: Suomen Pankki. 2o

Kuvio 69 nayttad, kuinka voimakkaasti energia-
ala ja teollisuus ovat viimeisen vuoden ajan aja-
neet yrityslainakannan kasvua. Kaupanalaa lu-
kuun ottamatta muiden toimialojen kontribuutio
yrityslainakannan kasvuun on ollut erittin vahai-
nen tai negatiivinen. Erityisen paljon (euroméaarai-
sesti) ovat véhentyneet lainat kiinteistdalalle ja
ammatilliseen, tekniseen ja tieteelliseen toimin-
taan. Jalkimmainen toimiala siséltdd muun mu-

assa paakonttoreiden toiminnan.

Kuvio 69. Energia-alaa, teollisuutta ja kaupan alaa lu-
kuun ottamatta yrityslainananto on vaimeaa.

Toimialojen vaikutus yrityslainakannan vuosimuutokseen

IKiinteistoala mmTeollisuus
E=Energia mmKauppa
—Ammatillinen, tiet. ja tek. toiminta mEmMuut

Yrityslainakannan vuosimuutos
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Léhde: Suomen Pankki. 04

Rahoitusolojen kiristyessa ja taloustilanteen hei-
kentyessa yritysten rahoituksen hankinta erityi-
sesti pidempiaikaisiin investointeihin voi hiljentya
entisestaan. Esimerkiksi Finanssialan helmi-
kuussa toteuttamassa pankkibarometrissa pan-
kinjohtajat odottivat yritysten lainakysynnan hei-
kentyvan seuraavalla vuosineljanneksella. Vas-
taajat odottivat erityisesti investointilainojen ky-
synnén laskevan. Sen sijaan kayttdpadomarahoi-
tuksen ja rahoituksen uudelleenjarjestelytarpei-

den odotettiin kasvavan.
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