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ES | p u h e tai rahoituslaitosten suurista yhteisisté riskikeskitty-
mistd. Myos yksittdisten rahoituslaitosten hyvin suuri

Makrovakausraportti on puolivuosittain merkitys koko rahoitusjéarjestelmén toiminnalle (ns.

julkistettava Suomen Pankin ja Finanssi- systeeminen merkittavyys) on rakenteellinen haavoit-

valvonnan asiantuntijoiden yhdessa val- tuvuus ja jarjestelmariskin lahde.

mistelema raportti, jossa tarkastellaan eri- Makrovakausraporteissa seurataan suhdanneluon-

tyisesti luotonantoon, kotitalouksien vel- teisten haavoittuvuuksien ja niistd Suomessa aiheutu-

kaantumiseen ja asuntomarkkinoihin seka | vien vakausuhkien suuruutta ja muutoksia naita mit-
kotimaisiin luottolaitoksiin liittyvien haa- | taavien ennakoivien tunnuslukujen (early warning in-
voittuvuuksien ja niista aiheutuvien va- dicators) avulla. Tunnusluvut ovat sellaisia esimerkiksi
kausuhkien kehittymista Suomessa. luotonannon kasvuvauhtiin, asuntojen hintojen nou-
Raportti perustuu Suomen Pankin ja

Finanssivalvonnan yhteisiin neljannesvuo-
sittaisiin sisaisiin arvioihin, joita Finanssi-
valvonnan johtokunta kayttaa taustamate-
riaalina paattaessaan makrovakausvalinei-
den kaytosta. Makrovakausvalineet ovat
finanssisdantelyn keinoja, joilla viranomai-
set pyrkivat pienentamaan finanssikriisien
ja muiden rahoitusjarjestelméan vakavien

suun tai arvopapereiden hintoihin liittyvid mittareita,
joiden poikkeuksellisten arvojen on luotettavimmin
havaittu ennakoineen aiempia pankkikriiseja. Lisaksi
raportit sisaltavat vaihtuvia ajankohtaisia artikkeleita
muun muassa makrovakausvalineisté ja suomalaisiin
luottolaitoksiin liittyvista haavoittuvuuksista.
Vakausuhkien ja jarjestelmariskin vakavuutta voi-
daan lieventaa kayttaméalla makrovakausvalineita: vali-

hairididen todennakdisyytta ja haittavai- neiden kaytolla pienennetadn makrovakausanalyysilla

kutuksia. havaittuja haavoittuvuuksia seka niiden purkautumisen
Raportti perustuu paaosin 4.12.2015 todennékoisyytta ja vaikutuksia. Tassa raportissa tar-

kaytettavissa olleisiin tietoihin. kasteltuja tunnuslukuja voidaan hyddyntaa erityisesti

paatettdessa muuttuvan lisdpdédomavaatimuksen ja

Makrovakausanalyysin tarkoituksena on tunnistaa asuntoluotonantoon vaikuttavien makrovakausvalinei-

koko rahoitusjérjestelméan vakautta uhkaavat ja pahim- den mahdollisesta kaytosta.
millaan finanssikriiseja synnyttavat tai voimistavat
haavoittuvuudet riittdvén aikaisessa vaiheessa seka ar-
vioida ndistd haavoittuvuuksista aiheutuvien va- Muuttuva lisdpadomavaatimus
kausuhkien vakavuutta Suomen rahoitusjarjestelmassa. | Finanssivalvonnan johtokunta paattaa neljannesvuosit-
Haavoittuvuudet voivat olla joko suhdanneluontei- | tain luottolaitoksille tarvittaessa asetettavan ns. muut-
sia tai rakenteellisia. Suhdanneluonteiset haavoittuvuu- | tuvan lisipddomavaatimuksen (vastasyklinen pddoma-
det liittyvat usein luotonannon ja velkaantuneisuuden puskurivaatimus) suuruudesta. Muuttuva lisdpaddoma-
poikkeuksellisen nopeaan kasvuun tai suuruuteen tai vaatimus Suomeen kohdistuville luottovastuille on
kestamattoman korkeisiin varallisuushintoihin. Raken- | suuruudeltaan enintdén 2,5 % kokonaisriskin méarésta,
teelliset haavoittuvuudet ovat luonteeltaan yleensa pi- | ja luottolaitosten on téytettéva se korkealaatuisella

dempiaikaisia ja voivat aiheutua muun muassa pankki- | ydinpéddomallaan.

jarjestelman keskittyneisyydestd, kytkeytyneisyydesta
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Muuttuva lisdpdédomavaatimus voidaan asettaa, jos | Asuntoluotonantoon liittyvat vakausuhkat ja
luotonannon kasvuun tai maéaréan liittyvien riskien ar- | makrovakausvalineet
vioidaan olevan vaarallisen suuret. EU-lainsd&ddannon

Useisiin vakavimmista talous- ja pankkikriiseista on

perusteella luottolaitoslaki maaraa, ettd paattaessaan liittynyt asuntomarkkinoiden ylikuumeneminen, asun-

vaatimuksen asettamisesta Finanssivalvonnan johto- . N ) .
toluotonannon hyvin nopea kasvu ja niiden my&hempi

kunnan on kéytettava ensisijaisena asettamisperusteena . . .
romahtaminen. Sen vuoksi asuntoluotonantoon ja

Baselin pankkivalvontakomitean suosituksen mukai- S . .
asuntomarkkinoihin liittyvien riskien seuranta ja arvi-

sesti laskettua yksityisen sektorin luottokanta/BKT- L Al s
ointi on térkeé osa makrovakausanalyysiéa.

suhdeluvun trendipoikkeamaa. Tdmén ensisijaisen ris- . . ) .
Finanssivalvonnalla on EU:n vakavaraisuusasetuk-

kimittarin lisaksi Finanssivalvonnan johtokunta voi sen mahdollistamia oikeuksia korottaa Kiinteistova-

kiinnittdd huomiota seuraaviin, valtiovarainministerion . . e .
kuudellisten luottojen véhimmaisriskipainoja luottolai-

asetuksessa méadriteltyihin, rahoitusjéarjestelmén ja ta- . — .
tosten vakavaraisuuslaskennassa. Lisaksi Finanssival-

louden ilmidihin; . o .
vonta voi alentaa heindkuussa 2016 voimaantulevaa
asuntoluottojen enimmadisluototussuhdetta (”lainakat-

*  kansantalouden ulkoinen tasapaino ja kokonaista- toa”) enimmillddn 10 prosenttiyksikolla rahoitusva-

louden kehitys kauteen liittyvien riskien poikkeuksellisen kasvun ra-

e sektorikohtaisen tai yhteenlasketun luotonannon joittamiseksi.

kehitys Makrovakausraportin luvussa 2.2 tarkastellaan sel-
e yksityisen sektorin velkaantuneisuus tai velanhoi- | |4isia asuntolainanannon kasvua, kotitalouksien vel-

torasite kaantuneisuutta, asuntojen hintojen kehitysta ja asun-
e asuntojen tai kiinteistojen hintakehitys torakentamisen aktiivisuutta ilmentavia tunnuslukuja,
e luottolaitosten toimintaan liittyvat riskit sekd joiden poikkeuksellinen kehitys voisi varoittaa ndihin
e riskien hinnoittelu lainanannossa tai arvopaperi- | tekijoihin liittyvien jarjestelméariskien vaarallisesta

markkinoilla. kasvusta ja siten puoltaa asuntoluotonantoon kohdistu-

vien makrovakausvalineiden aktivointia.
Finanssivalvonnan on asetuksen mukaan maaritettava

néille taydentéville tekijoille yksi tai useampi mittari.
Makrovakausraportin luvussa 2.1 tarkastellaan sellai- | biiteartikkelit

sia edella lueteltuja ilmidita kuvaavia mittareita, joiden | | jiteartikkelissa 1 tarkastellaan asuntoluottojen

on havaittu luotettavimmin ennakoineen pankkikriiseja | vahimmaisriskipainojen kayttoa

tai joiden seuranta on muuten katsottu tarkoituksenmu- | makrovakausvalineen. Artikkelissa kuvataan EU:n
kaiseksi. vakavaraisuussaannoston kansallisille viranomaisille
antamat keinot korottaa pankkien asuntoluottojen
vahimmaisriskipainoja. Artikkelissa keskitytaan
erityisesti niihin valineisiin, jotka kohdistuvat ns.

sisaisia luottoluokitusmenetelmia
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vakavaraisuuslaskennassaan kayttaviin pankkeihin. Li-
séksi artikkelissa esitetddn vaikutusarviolaskelmia ris-
kipainojen korottamisen vaikutuksista asuntoluottojen

marginaaleihin ja pankkien vakavaraisuussuhteisiin.
Raportin muut luvut
Raportissa tarkastellaan lyhyesti suomalaisten luotto-

laitosten vakavaraisuus- ja omavaraisuusasemaa (luku

3).

Raportin yhteydessa julkistetut muut artikkelit

Samanaikaisesti tdmén raportin kanssa julkistettiin
Suomen Pankin ja Finanssivalvonnan asiantuntijoiden
valmistelema erillisraportti ”’Kokonaisluotonannon ris-
kimittarin laskennasta”, jossa tarkastellaan eri luotto-
kannan kasitteiden kayton vaikutuksia yksityisen sek-
torin luottokanta/BKT-suhteen trendipoikkeaman ar-
voihin. Raportin tuloksia voidaan hyddyntadd muuttu-
van lisdpdédomavaatimuksen asettamista koskevassa

analyysissa ja paatoksenteossa.
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1 Yhteenveto

Suomen rahoitusjarjestelman suhdan- aikavalin talouskasvu tue mittavaa kotita-
nesidonnaiset vakausuhkat ovat pysyneet louksien lisdvelkaantumista. Velkaantumi-
ennallaan, eiké isoja muutoksia ole tapah- | sen kasvu olisi erityisen ongelmallista, jos
tunut kevaan 2015 jalkeen. Ensisijaisen lisdantyva velka valittyisi tuottavien inves-
riskimittarin, eli luottokannan ja brutto- tointien sijasta liiallisesti kasvattamaan va-
kansantuotteen vélisen suhteen trendipoik- | rallisuushintoja.
keaman suuri kasvu (ja aiempien havain-
tojen revisioituminen ylgspain) johtuvat 1.1 Suhdannesidonnaiset va-
ennen kaikkea yrityssektorin sisdisesta
luotonannosta. Kotitalouksien velkaantu-
minen on jatkanut kasvuaan, mutta esi-
merkiksi asuntolainakannan kasvu on py-
synyt varsin hitaana. Asuntojen suhteelli-
nen hintataso on jatkanut lievaa laskuaan kunut matalan koron toimintaymparisto voi kuitenkin
verrattuna vuoden takaiseen. lisatd velkaantumisen kannustimia. Matala korkotaso
Myoskaan rakenteellisissa vakausuh- voi lisatd sekéd pankkien luotonantoa ettd muuta velka-
kissa ei ole tapahtunut suuria muutoksia muotoista rahoitusta. Nykyinen makrovakaudellinen
sitten kevaan 2015. Yksittaisten pankkien | vélineisto ulottuu vain pankkiluotonantoon. Luotonan-
ja koko pankkisektorin vakavaraisuusti- toon ja velkaantumiseen liittyvien vakausuhkien ha-
lanne on hyva. Toteutunut vakavaraisuus- | vaitsemiseksi on silti tarkeaé tarkastella velkaantumis-
suhteiden nousu on omien paaomien kas- kehityst4 sek laajoilla ettd suppeammilla mittareilla.
vun liséksi seurausta luottoriskin siséisten Muuttuvan lisdpadomavaatimuksen ensisijaisen ris-
mallien lisdantyneesta kaytosta pankkien
vakavaraisuuslaskennassa, minka seu-
rauksena pankkien riskipainotetut saami-
set ovat vahentyneet. Nordea-konsernin
suunnitelma muuttaa toimintansa sivu-
konttoripohjaiseksi on rakenteellisten jar-
jestelmariskien kannalta erittéain merkit-
tava ja vaikutuksiltaan toistaiseksi vaike-
asti hahmotettava asia. On silti selvag, etta
rakenteellisten jarjestelmariskien analy- heikentynyt. Kasvuodotukset ovat hyvin vaimeat ja
sointi kdy Suomessa entista vaikeammaksi. heikommat kuin useammassa euroalueen maassa. Hi-
Velkaantumisen taso on jo nykyisellaan | das talouskasvu heikentad osaltaan velallisten keski-
ennatyskorkea, eika odotettu hidas pitkan | maardista velanhoitokykyd pitkalla aikavalilla.

kausuhkat

Suomen rahoitusjarjestelméan suhdannesidonnaiset va-

kausuhat ovat pysyneet pitkalti ennallaan. Pitkaan jat-

kimittarin voimakkaan kasvun syynd on erityisesti yri-
tysten valisten, tyypillisesti konsernin sisdisten laino-
jen, kasvu. Lisaksi havaittu sisdisten lainojen kasvu ei
kohdistu Suomeen, vaan kansainvélisten konsernien
ulkomaantoimintoihin. Yritysten valisesta luotonan-
nosta puhdistetun luotonannon kasvu on ollut maltil-
lista.

Kotimainen reaalitalouden ndkyma on jatkuvasti

2 #2015 7
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Velkaantumisen kehityksessd merkityksellistd on
myos velkaantumisen kohdentuminen. Erityisesti
asuntovelkaantumisen mahdolliseen voimakkaaseen
kasvuun liittyisi merkittavia riskeja. Kotitalouksien
velkaantumisen taso on jo nykyisellaan korkea, eika
odotettu hidas pitkan aikavalin talouskasvu tue mitta-
vaa kotitalouksien lisdvelkaantumista. Velkaantumisen
kasvu olisi erityisen ongelmallista, jos lisdéntyvé velka
vélittyisi tuottavien investointien sijasta liiallisesti kas-
vattamaan varallisuushintoja.

Asuntojen hintojen kehitys on ollut viime aikoina
maltillista; asuntojen reaaliset ja suhteelliset hinnat
ovat alentuneet vahitellen. Asuntoluotonannon vuosi-
kasvu on viime kuukausina hieman nopeutunut mutta
pysytellyt yha kahden prosentin tuntumassa. Matalan
korkotason toimintaymparistdssa uusien asuntolaino-

jen korko on painunut poikkeuksellisen alhaiseksi.

1.2 Rakenteelliset vakausuh-

kat

Heikosta toimintaympéristdsta huolimatta kotimaisen
pankkisektorin vakavaraisuussuhteet ovat edelleen
kasvaneet, ja jarjestaméattomien lainojen méaré on séi-
lynyt hyvin véhdisend suhteessa lainakantaan. Vakava-
raisuussuhteiden paranemisen taustalla on kuitenkin
omien pddomien kasvun ohella myds osaltaan pank-
kien siirtyminen luottoriskin sisdisten mallien laajem-
paan kayttdéon vakavaraisuuslaskennassaan, mika on
mahdollistanut riskipainojen pienentdmisen ja taten
kasvattanut pankkien vakavaraisuussuhteita. Riskipai-
notettujen saamisten ja taseiden loppusumman vélinen
ero on edelleen kasvanut.

Rakenteellisten vakausuhkien osalta paariskilahteet
ovat séilyneet pitkalti ennallaan: pankkijarjestelmén
keskittyneisyys ja kytkeytyneisyys ovat merkittavia.
Pankkisektorin rahoitusrakenne on edelleen suurelta

osin painottunut markkinavarainhankintaan, mink&
kautta kansainvélisen rahoitusmarkkinan hairiét voivat
valittyd kotimaiseen rahoitussektoriin.

Suomen pankkisektorin kannattavuus on kokonai-
suutena hyva ja tunnuslukujen valossa parantunut,
mutta tuottorakenne on aiempaa riskiherkempi. Koti-
maisten pankkien korkokatteiden suhteellinen osuus
tuotoista on pienentynyt (erityisesti ns. systeemisesti
merkittavill4 pankeilla) ja arvopaperisidonnaiset tuotot
ovat kasvattaneet suhteellista osuuttaan. Tadm4 altistaa
pankkien tuloksia entistd enemman kansainvalisten ar-
vopaperimarkkinoiden hairidille, jotka talla hetkella
ovat Euroopassa merkittava jarjestelméariskin mahdol-
linen l&hde.

Suomen pankkisektorin rakenteeseen vaikuttaa
oleellisesti Nordea-konsernin suunnitelma muuttaa
konsernirakennettaan konttoripohjaiseksi Suomessa.
Makrovakausvélineiden k&ytdn ja vaikuttavuuden né-
kdkulmasta suunnitelmalla ei ole suuria vaikutuksia
suhdannesidonnaisiin makrovakausvélineisiin, koska
EU:n vastavuoroisuusperiaate muuttuvan lisapadoma-
vaatimuksen osalta (2,5 % asti) seka luottolaitoslain
madrittelemat enimmadisluototusaste ja uusien asunto-
lainojen riskipainot koskevat myos ulkomaisten pank-
kien sivuliikkeitd. Sen sijaan rakenteellisten makrova-
kausriskien hahmottaminen, analysointi ja mahdollis-
ten politiikkasuositusten laatiminen on paljon hanka-
lampaa tilanteessa, jossa taseeltaan suurin Suomessa

toimiva pankki toimii vain konttoristatuksella.

8 2 ¢ 2015
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2 Suhdannesidonnaiset vakausuhkat

2.1 Kokonaisluotonantoon liit-

tyvat vakausuhkat

Muuttuvan lisdpadomavaatimuksen aset-
tamisen ensisijaisen lakisaateisen riskimit-
tarin — yksityiselle sektorille myonnettyjen
luottojen ja BKT:n suhteen trendipoik-
keaman arvo kasvoi tilastorevision seu-
rauksena voimakkaasti vuoden 2015 en-
simmaisella neljanneksella ja edelleen toi-
sella neljanneksella 7,7 prosenttiyksik-
kdon. Arvo vastaa ohjeellisesti 1,75 prosen-
tin suuruista muuttuvaa lisdpdaomavaati-
musta. Trendipoikkeaman arvo nousi tois-
tamiseen pitkan yhtamittaisen, seitseman
neljannesta kestéaneen, laskun jalkeen.
Syyna riskimittarin kasvuun on poikkeuk-
sellisen suuret muutokset yritysten vali-
sissd (konsernin sisaisissa) lainoissa.
Useimpien muiden keskeisten riskimitta-
reiden tasot ja muutokset eivat viittaa suh-
dannesidonnaisten vakausuhkien merkit-
tavaan kasvuun.

Suomen luottolaitoslaissa maarataan EU-lainsaadan-
ndn mukaisesti, ettd paattdessaan muuttuvan lisapaa-
omavaatimuksen suuruudesta Finanssivalvonnan on

kaytettava paatoksenteon lahtokohtana Baselin pankki-

! Muuttuvan lisdpaaomavaatimuksen kaytosta lahemmin, ks. Kauko,
Topi ja Vauhkonen (2014) ”Kuinka vastasyklistd paddomapuskuri-
vaatimusta tulisi kdyttda?”. Euro & talous, 2/2014.

2Ks. esim. ESRB (2014) “Operationalising the countercyclical capi-

tal buffer: indicator selection, threshold identification and calibration

valvontakomitean suosituksen mukaisesti laskettua yk-
sityisen sektorin luottokanta/BKT-suhdeluvun trendi-
poikkeamaa.! Taman ensisijaisen riskimittarin lisaksi
Finanssivalvonta voi ottaa paatdksenteossaan huomi-
oon haavoittuvuuksien ja vakausuhkien kehittymisen
seuraavilla valtiovarainministerion asetuksessa luetel-

luilla rahoitusjérjestelmén ja talouden osa-alueilla:

¢ kansantalouden ulkoinen tasapaino ja kokonaista-
louden kehitys

e sektorikohtaisen tai yhteenlasketun luotonannon
kehitys

o yksityisen sektorin velkaantuneisuus tai velan-hoi-
torasite

e asuntojen tai kiinteistdjen hintakehitys

e luottolaitosten toiminta seka

e hinnoittelu lainanannossa tai arvopaperimarkki-

noilla.

Finanssivalvonnan on asetuksen mukaan mééritettava
yksi tai useampi tunnusluku mittaamaan kullakin
néilla osa-alueilla kehittyvia (erityisesti suhdanneluon-
teisia) riskeja ja haavoittuvuuksia. Seuraavaksi tarkas-
tellaan sellaisten mittareiden kehityst4, joiden on em-
piirisissd tutkimuksissa havaittu ennakoivan pankki-

kriiseja parhaiten.?

options”, ESRB Occational Paper 5/2014; Kalatie, Laakkonen, T6l6
(2015) “Indicators used in the decision making for setting the coun-
tercyclical capital buffer” BoF DP ja Kauko (2014) “How to foresee
banking crisis, A survey of the empirical literature”, Economic Sys-
tems 38, 289-308.
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Ensisijaisen riskimittarin arvo kasvoi huomat-

tavasti

Yksityiselle sektorille my6nnettyjen luottojen? ja ni-
mellisen BKT:n suhteen poikkeuksellisen voimakkaan
kasvuvauhdin on kansainvalisissa tutkimuksissa ha-
vaittu olleen keskimaarin luotettavin pankkikriiseja en-
nakoinut mittari. Sen vuoksi kansallisten viranomais-
ten edellytetddn kayttdvan tunnusluvun kulloistakin ar-
voa keskeisend perusteena, kun ne asettavat muuttuvan
lisdpaddomavaatimuksen.

Yksityiselle sektorille myonnettyjen luottojen kan-
nan ja BKT:n suhteen trendipoikkeaman arvo alkoi al-
kuvuonna kasvaa. Trendipoikkeaman kasvun taustalla
on etenkin yritysten vélisten konsernin sisdisten ulko-
maisten velkojen kasvu. Tam4 erd selittdd 90 % trendi-
poikkeaman kasvusta vuoden 2015 aikana. Tilastorevi-
sion johdosta trendipoikkeaman arvo kasvoi jo ensim-
maiselld neljannekselld 2,8 prosenttiyksikosta 6,6 pro-
senttiyksikkoon. Toisella neljannekselld poikkeama
kasvoi vield 1,1 prosenttiyksikkoa arvoon 7,7 % (Ku-
vio 1). Trendipoikkeaman suuruuden perusteella las-
kettu ohjearvo muuttuvalle lisapddomavaatimukselle
on1,75%.*

Yrityslainakanta on kokonaisuudessaan kasvanut
ensimmaisen puolen vuoden aikana 13,5 mrd. euroa
(+7,6 %). Tilastokeskuksen julkisen maksutasetilaston
perusteella 10,7 mrd. euron osuus tésté kasvusta selit-
tyy suoriin sijoituksiin liittyvien konsernin siséisten
velkojen kasvulla. Nama velat ovat velkoja samaan
konserniin kuuluvan kotimaisen ja ulkomaisen yrityk-

sen valilla.

3 Luottokantaan sisaltyvat Tilastokeskuksen rahoitustilinpidon mu-
kaiset yksityisen sektorin saamat lainat ja liikkeeseen laskemat vel-
kapaperit luotonantajasektorista riijppumatta (mukaan lukien yksityi-
sen sektorin siséiset luotot). T&md sulauttamattoman luottokannan
laaja méaaritelma vastaa Baselin pankkivalvontakomitean kansainvé-

lista suositusta.

Kuvio 1. Yksityisen sektorin luottokanta/BKT -suh-
teen trendipoikkeama (ensisijainen riskimittari)
—Yksityisen sektorin luottokanta/BKT-suhteen trendipoikkeama

1990-luvun alun pankki- ja asuntomarkkinakriisi
Muuttuvan lisapaaomavaatimuksen kynnysarvot

% %

40 40
30 30
20 20

7,67

10 10._4V

0 0498 o 658
-10 10
-20 -20
-30 -30

py o pay (e g [} - N+ TN

s 8 8 & 8 E =& 8¢ g 88

Indikaattori on laskettu Baselin komitean (2010) suosituksen mukaisesti yksipuolisella Hodrick-Prescott -
suotimella (lambda = 400 000).
Lahteet: Kansainvalinen jarjestelypankki (BIS), Tilastokeskus seka Suomen Pankin laskelmat

Ensisijaisen riskimittarin komponenteista nimellisen
BKT:n kasvu jatkui hyvin maltillisena toisella neljan-
nekselld (+0,3 %), kun taas laaja luottokanta kasvoi
voimakkaasti (1,6 %, Kuvio 2). Tdman johdosta luot-
tokannan ja BKT:n suhde seké& suhteen poikkeama pit-

kan aikavalin trendistaan jatkoivat kasvuaan.

Kuvio 2. Ensisijaisen riskimittarin muuttujat

Yksityisen sektorin luottokanta

—Nimellinen BKT
—Yksityisen sektorin luottokanta, % BKT:sta (oik.)
1990-luvun alun pankki- ja asuntomarkkinakriisi Mrd.
Mrd. euroa % euroa %
400 200 400 360,8 377,5/ 200
359.1
1760 4758
300 150 300 150
2041 206,0
200 100 200 F===t="""" 100
2052
100 50 100 50
0 0 0 0
- «© - w0 - © - N+ TN
el @D o - (e
€ ¢ &8 8 B g R $3 %28

Lahteet: Kansainvalinen jarjestelypankki (BIS) ja Tilastokeskus.
Arvioitaessa kokonaisluotonantoon liittyvien va-

kausuhkien kehitysté on ensisijaisena riskimittarina

4 Mikali trendipoikkeama lasketaan luottokannalle, josta on véahen-
netty konsernin sisdiset ulkomaiset velat, trendipoikkeaman suuruu-
deksi saadaan noin 4 %, mika vastaisi muuttuvan lisdpddomavaati-

muksen ohjearvoa 0,75 %.
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toimivan trendipoikkeaman liséksi perusteltua arvioida
muita, etenkin luotonantoon ja velkaantumiseen sek&
yleiseen talouskehitykseen liittyvid, tdydentavia riski-
mittareita.

Kokonaistalouden kehitys jatkuu vaimeana

Suomen talouskehitys on jatkunut vaimeana (Kuvio 3),
eikd BKT:n kasvuvauhdin ennusteta juuri nopeutu-
van®. BKT:n kehityksen ennustetaan pitkallakin aika-
valilla jaavan aiempia vuosikymmenia heikommaksi.5
Talouskehityksen vaimeus on hillinnyt osaltaan koko-
naisluotonannon kasvuvauhtia. Muun muassa varalli-
suushintojen nousuun ja kotitalouksien velkaantumi-
seen liittyvid pitkéan aikavalin riskejéd on syyté arvioida
pitkan aikavalin BKT:n ennustetun kehityksen valossa
(ks. esim. luvun 2.2 Kuvio 20).

Kuvio 3. Vaihtotaseen suhde BKT:hen ja reaalinen
BKT

—Vaihtotase / BKT *
Reaalinen BKT * (oik.)
1990-luvun alun pankki- ja asuntomarkkinakriisi
% Mrd. euroa

0 //\ A JfJ VV\I\\J\[}_ 120
< o “\,V/ .

-10
1975 1980 1985 1990 1995
* Katkoviivalla esitetty on Suomen Pankin ennuste.
Lahde: Suomen Pankki.

2000 2005 2010 2015
Vaihtotaseen suuri tai kasvava alijaddma voi olla uhka
rahoitusjarjestelman vakaudelle erityisesti silloin, kun
alijaédmén kasvuun liittyy talouden tai rahoitusjérjestel-
man ylikuumeneminen. Nykyisen vaihtotaseen alijaa-
man syntyyn ovat ylikuumenemisen sijasta vaikutta-

neet erityisesti Suomen viennin rakenneongelmat.

5 Katso Suomen Pankin ennuste, Euro & talous 3/2015.

Yritysluotonanto kiihdytti kokonaisluotonan-

non kasvuvauhtia

Luotonannon kasvuun liittyvéat mittarit on useissa tut-
kimuksissa todettu hyviksi pankkikriiseja ennakoiviksi
tunnusluvuiksi. Sen vuoksi viranomaisten suositellaan
hy6dyntdvan muitakin luotonannon kasvuun liittyvia
mittareita kuin ensisijaista riskimittaria, kun ne tekevat
paatoksid muuttuvasta lisdpdédomavaatimuksesta.
Suomessa sekd kokonais- ettd pankkiluotonannon
(BKT:hen suhteutetut) vuosikasvuvauhdit ovat viime
vuosina olleet hitaita (Kuvio 4). Edelld tarkasteltu yri-
tysluotonannon kasvu on tosin viime kuukausina no-
peuttanut kokonaisluotonannon kasvuvauhtia.
Kuvio 4. Yksityisen sektorin luotto- ja lainakannan
kehitys

Kotimaisten pankkien yksityiselle sektorille (pl. rahalaitokset) myontamien lainojen
ja BKT:n liukuvan keskiarvon suhteen vuosimuutos

—Yksityisen sektorin luottokannan ja BKT:n liukuvan keskiarvon suhteen vuosimuutos
1990-luvun alun pankki- ja asuntomarkkinakriisi

© (I "
I P RN Sy
T T

. |

20 (o

-30

1976 1981 1986 1991 1996 2001 2006 2011

Lahteet: BIS ja Tilastokeskus.

Kokonaisluotonannon pdadkomponenteista kotitalouk-
sien luottokannan ja BKT:n suhteen trendipoikkeaman
vuonna 2010 alkanut pienentyminen pysahtyi toisella
neljannekselld (Kuvio 5).

Yritysluottojen kehitys on ollut kotitalousluottoja
vaihtelevampaa. Tdmén vuoden toisella neljanneksell
juuri yritysluottojen kasvu nosti ensisijaisen riskimitta-

rin arvoa.

b Ks. esim. Suomessa talousennusteita ja -tutkimusta tekevien laitos-
ten ennusteet Suomen talouskasvulle vuosina 2015-2035, Kansanta-
loudellinen aikakauskirja 3/2015.
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Kuvio 5. Sektorikohtaiset luottokanta/BKT-suhteen
trendipoikkeamat

1990-luvun alun pankki- ja asuntomarkkinakriisi Kotitaloudet — ——Yritykset
40 %
30 A
I
/] \ An

1: W\/ \
\

-20

A
A
AV

1996

M

1986 1991 2001 2006 2011

Indikaattori on laskettu Baselin komitean (2010) suositusten mukaisesti yksipuolisella Hodrick-
Prescott -suotimella (lambda=400 000).
Lahteet: Bank for International Settlements, Tilastokeskus seka Suomen Pankin laskelmat.

Finanssikriisien todennédkdisyyteen ja vakavuuteen
voivat luotonannon kasvuvauhdin lisaksi vaikuttaa
myos luottokantojen (ja siten velkaantuneisuuden)
suuruudet (Kuvio 6). Kotitalouksien luotonottoon ja
velkaantumiseen kiinnitetdan rahoitusvakauden ana-
lyysisséa eritystda huomiota, koska etenkin asuntoluo-
tonannon hyvin nopea kasvu on edeltényt useita vaka-
vimpia finanssikriiseja.

Yritysluotonannon kotitalousluotonantoa nopeam-
man kasvun seurauksena entistd suurempi osuus yKksi-
tyiselle sektorille my6nnetyisté luotoista koostuu yri-

tysluotoista (Kuvio 6).

Kuvio 6. Sektorikohtaisen luottokannan kehitys

B Kotitalouksien luottokanta
oOYritysten luottokanta
1990-luvun alun pankki- ja asuntomarkkinakriisi
450 Mrd. euroa

375

300 =

0
1971

1976 1981 1986 1991 1996 2001 2006 2011

Lahteet: BIS ja Tilastokeskus.
Kotitalouksien velkaantumisaste kasvoi

Tutkimusten perusteella finanssikriisit ovat olleet eri-

tyisen vakavia ja kestoltaan pitkid, jos niitd on edelta-

nyt yksityisen sektorin, etenkin kotitalouksien, voima-
kas velkaantuminen. Kotitalouksien korkean velkaan-
tumisasteen vaikutukset voivat kanavoitua pankkien
luottoriskien ohella my6s kotitalouksien kulutuksen
kautta suoraan reaalitalouteen.

Suomen kotitaloussektorin historiallisen suuri vel-
kaantuneisuus kasvoi maltillisesti toisella neljannek-
selld (Kuvio 7). Kotitalouksien veloista aiheutuva kor-
korasite ei juuri muuttunut, kun velkaantuneisuus ja
luottokorot pysyivat lahes ennallaan. Suuren velkaan-
tuneisuuden vuoksi velkaantumisvauhdin kiihtyminen
nykyisesta olisi kuitenkin vakavasti otettava huolen-
aihe.

Kuvio 7. Kotitalouksien velkaantumisaste ja korko-
rasitus Suomessa
1990-luvun alun pankki- ja asuntomarkkinakriisi

—Kotitalouksien velka, % kéytettavissa olevasta tulosta (vasen asteikko)
Kotitalouksien korkomenot, % kaytettavissa olevasta tulosta (oikea asteikko)

140 % % 14

120 12

100 10
80 /F / 8
60 _\\// 6
40 4
20 —— 2
0

1976 1986 1996 2006

Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat.

Asuntojen suhteelliset hinnat laskussa

Asuntojen hintojen nopea kallistuminen ja suuret yliar-
vostukset ovat edeltdneet useimpia kehittyneissa
maissa koettuja pankkikriiseja. Asuntohintakuplien
puhkeaminen on puolestaan karjistanyt kriiseja.
Asuntojen suhteellisten hintojen lasku jatkui vuo-
den 2015 toisella neljannekselld (Kuvio 8). Hinnat kui-
tenkin nousivat suhteutettuna palkansaajien ansiota-

soon.
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Kuvio 8. Asuntojen suhteelliset hinnat ja hintojen
vuosimuutos

——Asuntojen hinnat suhteessa palkansaajien ansiotasoon

-=-=-Asuntojen hinnat suhteessa ansiotasoon, tr (oikea i *
Asuntojen reaalihintojen vuosikasvu (oikea asteikko)
1990-luvun alun pankki- ja asuntomarkkinakriisi
220 Indeksi, 1981/ = 100 Indeksipistetta 80
180 40
/>
/
7AN I S S
’ ‘ ol - “ ke,
140 ] \ . S
o ) ’, -
W .
N e —/\v-...\__\
100 "’JJA‘\ \\/\/ ~ “
60 -80
1981 1986 1991 1996 2001 2006 2011

* Laskettu yksisuuntaisella Hodrick-Prescott-suotimella tasoitusarvolla 400 000.
Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat.

Suomen pankkisektorin tase suhteessa

BKT:hen yha suuri

Pankkisektorin taseen nopea kasvu tai suureksi kasva-
nut koko suhteutettuna nimelliseen bruttokansantuot-
teeseen on yksinkertainen Kriiseja ennakoiva mittari,
joka voi kertoa niin rakenteellisista kuin suhdanne-
luonteisista haavoittuvuuksista. Suomen pankkisekto-
rin tase kasvoi voimakkaasti viime vuosikymmenen
loppupuolella. Vuoden 2015 kolmannella neljannek-
selld Suomen pankkisektorin tase/BKT-suhteen vuosi-
kasvu oli 5,1 % (Kuvio 9).

Kuvio 9. Pankkisektorin tase suhteessa BKT:hen

mmPankkisektorin tase / BKT, vuosikasvu (oik.)
Pankkisektorin tase / BKT

300 % 40

200 20

| || || | |
100 |I||I|| I 1 ] I||II.II II

2007 2010 2013

o

-20
Léhteet: Finanssivalvonta ja Tilastokeskus.

Pankkisektorin varainhankinnan rakenteen haavoittu-

vuus tai sen nopeat muutokset voivat myos ennakoida

tai pahentaa pankkikriisejd. Suomessa pankkisektorin

varainhankinta nojautuu suhteellisen paljon markkina-
rahoitukseen ja on siten rakenteellisesti altis rahoitus-
markkinoiden stressitilanteille.

Suomen luottolaitossektorin rakenteellinen rahoi-
tusvaje (pankkien laina- ja talletuskannan erotus) sailyi
noin 60 miljardissa eurossa (Kuvio 10). Pankkien lik-
viditeettiriskid pienentaa kuitenkin se, ettéa pitkaaikai-
sen velan osuus pankkien markkinaehtoisesta varain-
hankinnasta on kasvanut. Pankit ovat kuluvan vuoden
aikana voimakkaasti vahenténeet lyhytaikaista velka-
paperirahoitustaan.

Kuvio 10. Suomen pankkitoiminnan varainhankin-
nan rakenne

L 1 lasketut 1 velkapaperit
mm| jikkeeseen lasketut lyhytaikaiset velkapaperit
——Lainat kotitalouksille ja yrityksille
——Talletukset kotitalouksilta ja yrityksilta
—Rakenteellinen rahoitusvaje (lainakanta — talletuskanta)

200 Mrd. euroa

L —r
150
/—_
NM
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_’_,_,—//M’
e e e
50 ———rhinmy T il i i e
L
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Talletuspankit, asuntoluottopankit ja samaan konserniin kuuluvat muut luottolaitokset.
Lahde: Suomen Pankki.

Asuntolainamarginaalit laskussa

Pankkien virheellinen riskien arviointi ja hinnoittelu
luotonannossaan voi luottosuhdanteen vaiheesta riip-
puen johtaa rahoitusjarjestelman ja talouskehityksen
vakauden kannalta liialliseen tai liian vahdiseen luo-
tonantoon ja riskinottoon. Kun luottosuhdanne voimis-
tuu, riskien aliarviointi niit4 hinnoiteltaessa voi voi-
mistaa varallisuushintakuplia ja myéhemmassa vai-
heessa kasvattaa pankkien luottotappioita. Suhdanteen
laskuvaiheessa taas riskien yliarviointi voi johtaa liian
véhéiseen luotonantoon. Vastaavia vaikutuksia voi olla
riskien virheelliselld hinnoittelulla arvopaperimarkki-

noilla.
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Uusien lainojen laskennallisten korkomarginaalien Kuvio 12. Suuririskisten yritysjoukkolaincjen riski-

kehityksen perusteella pankkiluottojen riskien hinnoit- | lisa ja osakemarkkinoiden volatiliteetti
telussa ei ole tapahtunut suuria muutoksia. Uusien e e 0,0
asuntolainojen keskimaaraisten laskennallisten margi- | 20 [ * 100
naalien kapeneminen jatkui jalleen vuoden kolman- 1600 {L}t 8
nella neljannekselld. Uusien yritysluottojen laskennal- | 2% 60
linen marginaali (uusien yritysluottojen keskikorko 800 I'J &r j 40
miinus kolmen kuukauden euriborkorko) on puoles- 400 meL : %u/h W 20
taan vaihdellut viimeiset kaksi vuotta noin 2 prosent- 0 ‘2006 p— p— p— p_— 0
tiyksikt')n tuntumassa (KUViO ll)- Lahde: Bloomberg ja Bank of America Merill Lynch.
Kuvio 11. Rahalaitosten uusien kotitalous- ja yri- Suomalaisten osakkeiden mahdollista yli- tai aliarvos-
tyslainojen laskennalliset korkomarginaalit tusta mittaavat osakkeiden markkinahinnat suhteessa
g yritysten tuloksiin’ (P/E), kirjanpitoarvoinin (P/B) ja

25 Prosentliksis liikevaihtoon (P/S) seké yrityksen velattoman arvon

20 Ao A suhde yrityksen kayttokatteeseen (EV/EBITDA) ovat
s /\/\/A/v - kevéaan jalkeen pienentyneet porssikurssien laskun mu-
. / kana (Kuvio 13). Yhdenk&an mittarin mukaan Suo-

' messa ei ole havaittavissa samanlaista yliarvostusta

° osakkeissa kuin esimerkiksi 2000-luvun alun osake-

* on 2012 2013 2010 2085 markkinakuplaa edeltaneina vuosina.

Léhde: Suomen Pankki.

Kuvio 13. Suomalaisten osakkeiden arvostusmitta-

Arvopaperimarkkinoiden riskimittareista Euroopan
pap P rit, MSCI Finland -osakeindeksi

osakemarkkinoiden volatiliteetti kasvoi kevaélla ja ke-

—Hinta/tulos (positiivinen P/E) Yritysarvo/kayttokate (EV/EBITDA)
T - sl - - AT - Hinta/kirjanpitoarvo (P/B, oik.) —Hinta/liikevaihto (P/S, oik.)
salla pitkalti Kreikan tilanteen karjistymisen seurauk- o sunde Sty
sena. Loppukesastd maailmantalouden ja erityisesti M

. . ) . . 40 [ 12
Kiinan kasvunékymien epadvarmuus seka Yhdysvalto-
30

jen koronnosto-odotukset lisasivat osakemarkkinoiden

20

A 6

-
o Sl

—"’\.\_VA,\“_H/"’ .

0
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volatiliteettia (Kuvio 12). Eurooppalaisten suuririskis-

ten yritysjoukkolainojen riskilisédt ovat jatkaneet nou- 10

£

sua, mutta ovat yhé hieman pitkan ajan keskiarvon ala-
puolella. Riskilisien kasvun taustalla on osin riskien *MSCI Finland -osakeindeksi
Lahde: Bloomberg.

kasvu, osin erittéin alhaisen riskinhinnoittelun palautu-

minen normaalimmalle tasolle.

" Vaihtoehtoisesti voidaan kaytt44 mittaria, joka huomioi vain yritys-

ten positiiviset tulokset, kuten tassé on tehty.
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Osake- ja valuuttamarkkinoiden heilahtelut Pankkisektorin ja rahamarkkinan indeksit ovat puoles-
kasvattaneet Suomen rahoitusmarkkinoiden taan pysyneet melko vakaina vuoden 2015 aikana.
stressia

Kuvio 15. Suomen rahoitusmarkkinoiden stressi-
Paattadessaan muuttuvan lisdpddomavaatimuksen alen- indeksin osatekijat.

tamisesta Finanssivalvonta voi valtiovarainministe- Muutos Q1  =Muutos Q2 ®Muutos Q3 ®Muuios vuoden alusta

15

ridnasetuksen mukaan ottaa huomioon hairiét luotto-

1.0

laitosten markkinaehtoisessa varainhankinnassa tai .

muualla rahoitusjérjestelméssé. Rahoitusjarjestelmén 0%
toimintahairidita voidaan kuvata esimerkiksi rahoitus- 00 ——x . ;1
markkinoiden stressi-indeksilla®. Stressi-indeksi onol- | .. l

lut maltillisesti noususuunnassa vuoden 2014 puolen

-1.0

Rahamarkkina Valtionlainat Valuutta Osake Pankit

valin jalkeen ja lahenee pidemman ajan keskiarvon ta-

Lahde: Suomen pankin laskelmat.

soa.

Kuvio 14. Suomen rahoitusmarkkinoiden stressi-
indeksi.

—Rahoitusmarkkinoiden stressi-indeksi

8 Keskihajonta

Suomen Subrim
pankkikriisi e-kriisi

Euroopan |
IT-kupla velkakriisi

: An lA%AM\\M A Wk AJ\J\{L
IR T TRV S T
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Lahteet: Bloomberg, Datastream, Suomen Pankin laskelmat.

Vuoden 2015 aikana indeksin alaeristé erityisesti osa-
kemarkkina- ja valuuttamarkkinaindeksit ovat nous-
seet. Osakemarkkinan stressin kohoaminen tapahtui
etenkin kolmannella vuosineljdnnekselld, kun Kreikan
tilanne hermostutti markkinoita alkukesast4 ja Kiinan
ja kehittyneiden maiden tilanne elokuun jalkeen. Kor-
komarkkinan stressi-indeksi puolestaan palautui kol-
mannella vuosineljannekselld huhti-toukokuun korko-

piikin aiheuttaman markkinastressin hélvennettya.

8 Katso lisa4 stressi-indeksista tutkimusartikkelista Huotari (2015)
”Measuring financial stress — A country specific stress index for Fin-
land”, Suomen Pankin keskustelualoite 7/2015.
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2.2  Asuntoluotonantoon liitty-

vat vakausuhkat

Asuntoluotonannon ja -markkinoiden haa-
voittuvuuksia Suomessa kuvaavat tunnus-
luvut® eivéat lyhyella aikavalilla osoita ra-
hoitusjarjestelman suhdannesidonnaisten
vakausuhkien huomattavaa tasoa tai enna-
koi niiden merkittavaa kasvua nykyisesta.
Velkaantumisen ja asuntojen hintakehi-
tyksen vahittainen tasaantuminen 2010-lu-
vulla on ollut myodnteista rahoitusvakau-
den kannalta. Asuntomarkkinat ovat vil-
kastuneet vuoden 2015 aikana, mutta
asuntoluotonannon kasvu on yha vaimeaa
ja asuntojen hinnat ovat alhaisemmat kuin
vuotta aiemmin.

Kotitalouksien velanhoitokyky on saily-
nyt hyvana. Huomattavaan velkaantunei-
suuteen liittyvat rakenteelliset haavoittu-
vuudet pysyvat kuitenkin merkittavana
mahdollisten vakausuhkien lahteena ja
voivat vastaisuudessa lisata talous- ja luot-
tosuhdanteisiin liittyvien uhkien merki-
tysta kokonaistalouden kannalta. Naiden
haavoittuvuuksien akillinen laajamittainen
purkautuminen rahoitusjarjestelman ja
reaalitalouden tappioiksi ei kuitenkaan ole
todennakaista lahivuosia koskevien talous-
ennusteiden valossa.

® Tassa luvussa tarkasteltavien tunnuslukujen on havaittu varhaisessa
vaiheessa varoittavan asuntoluotonantoon ja -markkinoihin liittyvien
haavoittuvuuksien kehittymisesta ennen niiden purkautumista mah-
dollisen kriisin puhkeamisen myota. Ks. esim. Ferrari, S. ja muut
(2015) Identifying early warning indicators for real estate-related
banking crises, ESRB Occasional Paper No. 8 sekd ESRB (2014)

Asuntoluotonannon kasvu on nopeutunut

mutta on yha vaimeaa

Asuntolainojen kysynté on hieman vahvistunut vuoden
2015 aikana, mik& nékyy uusien nostettujen asuntolai-
nojen euromaaran kasvuna vuoden takaiseen tilantee-
seen verrattuna (Kuvio 16). Viimeisen vuoden aikana
nostettujen asuntolainojen euromaara on kuitenkin sel-
vasti pienempi kuin 2000-luvun suurimmat vuotuiset
madrat. Kotitalouksien luotonkysynnén arvioidaan jat-
kuvan edellisvuotista vilkkaampana®®, mutta luotonan-
non voimakkaasta lisdéntymisestd ei tall& hetkella ole
merkkeja.

Kuvio 16. Uudet nostetut asuntolainat ja asunto-
lainakannan vuosimuutos Suomessa

1990-luvun alun pankki- ja asuntomarkkinakriisi
mmUudet nostetut asuntolainat, 12 kuukauden liukuva summa* (oikea asteikko)
Asuntolainakannan vuosimuutos (vasen asteikko)

9
20 % Mrd. euroa 30

25

20

15

10

* Uusien nostojen euromaara on muunnettu reaaliseksi kuluttajahintoja kayttaen.
Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki.

Asuntolainakannan®! vuosikasvu on hieman nopeutu-
nut vuoden 2015 aikana ja oli lokakuussa 2,4 % (Ku-
vio 16). Kasvuvauhti on historiaansa ndhden yha vai-
mea. Uuden luotonannon lisaédntymisen ohella kasvu-
vauhdin hienoiseen nopeutumiseen on myotévaikutta-
nut lyhennysvapaiden kayton yleistyminen helmi-
kuusta 2015 alkaen. Pankkien tarjoamien maardaikais-
ten lyhennysvapaiden piiriin tuli helmi-elokuussa 2015

arviolta noin 12 mrd. euron arvosta asuntolainoja eli

The ESRB handbook on operationalising macro-prudential policy in
the banking sector.

0 Ks. myos Finanssialan Keskusliitto (2015) Pankkibarometri
111/2015.

1 Suomen rahalaitosten euromaaraiset asuntolainat Suomen kotita-
louksille.
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noin 13 % asuntolainakannasta. Lyhennysvapaiden on
vuonna 2015 arvioitu tukevan yksityista kulutusta??,
mutta samalla takaisinmaksun lykk&&minen yll&pitéa
kotitalouksien velkaantuneisuutta ja lisaa koko laina-
ajan korkomenoja. Lyhennysvapaiden kayttoon liittyy
riskeja erityisesti, jos kotitalouksien velanhoitokyky

heikkenee.

Uusien asuntolainojen korot ovat laskeneet

historiallisen mataliksi

Rahoitusolot ovat keventyneet euroalueen talouskas-
vua elvyttavan rahapolitiikan myo6ta. Rahamarkkina-
korkojen lasku on ndkynyt Suomessa asuntolainojen
viitekorkojen alenemisena vuoden 2008 jalkeen ja
edelleen vuodesta 2011 alkaen. Liséksi rahalaitokset
ovat kaventaneet uusien asuntolainojen marginaaleja
vuoden 2013 jalkeen. Samalla uusien asuntolainojen
keskikorko on painunut ennatyksellisen matalaksi, ja
lasku on jatkunut myds vuoden 2015 jalkimmaisella
puoliskolla (Kuvio 17). Lokakuussa 2015 uusien nos-
tettujen asuntolainojen keskikorko oli noin 1,4 %, josta
marginaalin osuus oli keskimé&érin vajaat 1,3 prosent-
tiyksikkod. Markkinakorkojen muutokset valittyvat
verrattain nopeasti ja voimakkaasti myds asuntolai-
nakannan keskikorkoon, joka laski syksylla 2015 alle

1,3 prosenttiin.

12 valtiovarainministerié (2015) Taloudellinen katsaus, syksy 2015.

Kuvio 17. Uusien nostettujen asuntolainojen kes-
kikorko ja keskimarginaali Suomessa

——Uusien asuntolainojen keskimaarainen korko

Uusien asuntolainojen keskimaarainen viitekorko
—Uusien asuntolainojen keskimaarainen marginaali
%

3.0
25 /
20 <~ 7
N——
15
I
10
-——~\’/
05 = —
0.0
2010 2011 2012 2013 2014 2015

Lahde: Suomen Pankin laskelmat.

Viimeisen 12 kuukauden aikana nostettujen uusien
asuntolainojen alkuperdiset maturiteetit ovat olleet
yleisimmin noin 20 tai 25 vuotta (Kuvio 18). Alun pe-
rin tata pidemmiksi sovitut takaisinmaksuajat ovat ol-
leet erittdin harvinaisia.

Kuvio 18. Viimeisen 12 kk:n aikana nostettujen

uusien asuntolainojen alkuperéainen maturiteettija-
kauma Suomessa

m Osuus kaikista uusista nostetuista asuntolainoista

[
25/u

20
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10
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|
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FV o SR XY RV  o N Y f  o f Y oF r
&
< Alkuperainen maturiteetti, vuotta

Marraskuun 2014 ja lokakuun 2015 vélilla nostetut uudet asuntolainat.
Léahde: Suomen Pankki.

Kotitalouksien velkaantuminen on jatkunut ja

on historiaansa ndhden huomattavaa

Kotitalouksien lainakanta oli kesdkuun 2015 lopussa
134,8 mrd. euroa, joka oli 3,6 % enemman kuin vuotta
aiemmin.'® Lainakanta suhteessa kaytettavissa olevaan
vuosituloon kasvoi 123,2 prosenttiin, kun se neljannes-
vuotta aiemmin oli 121,8 % ja vuotta aiemmin 120,5
% (Kuvio 19).

13 Lainakanta sisaltaa rahoitustilinpidon mukaiset lainavelat ml. koti-
talouksien taloyhtidlainat. Lainakanta on kasvanut viimeiset 8 vuosi-

neljénnestd keskiméarin 3,2 % vuodentakaisesta.
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Kotitalouksien velkaantuminen on jatkunut myos 2,6 % vuodessa seuraavat 10 vuotta.’* Mitd voimak-
suhteessa Suomen talouden kokoon. Lainakanta-BKT- | kaampaa lainakannan kasvu on suhteessa koko talou-

suhde oli 65,5 % kesékuun 2015 lopussa. Tdmén suh- | den kasvuun, sit4 voimakkaammin Kkotitalouksien ja
deluvun poikkeama pitkan aikavalin trendistaan oli koko talouden haavoittuvuus lisaantyy ja sita raskaam-

vuoden 2015 toisella neljanneksella hieman suurempi paa velanhoito on etenkin, jos kotitalouksien tulokehi-

(2,5 prosenttiyksikkda) kuin edelliselld vuosineljan- tys pysyy vaimeana mutta rahoitusolot kiristyvét euro-

nekselld (2,4) mutta pienempi kuin vuotta aiemmin alueen talouskasvun elpymisen myota.

(3,1). Trendipoikkeaman pienentyminen vuoden 2010 Jos kotitalouksien lainakanta kasvaisi seuraavat 10

jalkeen Kkertoo luottosuhdanteen vaimentumisesta vuotta samaa 2,6 prosentin vuosivauhtia kuin nimelli-

2000-luvun aiempaan kehitykseen nahden. nen BKT, kotitalouksien velkasuhde sdilyisi nykyta-
Lainakannan ja velkasuhteen trendipoikkeaman sollaan 65,5 prosentissa ja velkasuhteen poikkeama

voimakasta kasvua 2000-luvun ensimmadiselld vuosi- pitkan aikavélin trendistaan pienenisi selvasti negatii-

kymmenella selittavat useat sekd suhdanneluonteiset viseksi (skenaario 1) (Kuvio 20). Lainakannan viiden
ettd rakenteelliset tekijat. Suotuisan raha- ja kokonais- | prosentin vuosikasvu sita vastoin kasvattaisi velkasuh-
taloudellisen kehityksen ohella velkaantumista lisasi- teen yli 80 prosenttiin vuoden 2024 lopussa, mutta

vat omistusasumisen ja asuntovelkaantumisen yleisty- | trendipoikkeama supistuisi vahitellen nollan tuntu-
minen sekd takaisinmaksuaikojen pidentyminen ja kes- | maan (skenaario 2). Lainakannan voimakkaammalla
kiméaaraisen lainakoon kasvu. 2010-luvulla monet 7,5 prosentin vuosikasvulla velkasuhteen kasvu Kiih-

naistd aiemmista trendeista ovat tasaantuneet, mikd on | tyisi ja trendipoikkeama alkaisi kasvaa nykyisesta

nékynyt myos velkaantumistahdin hidastumisena. (skenaario 3).
Kuvio 19. Kotitalouksien velkaantuneisuus Suo- Kuvio 20. Kotitalouksien velkaantuneisuus Suo-
messa messa kolmessa eri skenaariossa
1990-luvun alun pankki- ja asuntomarkkinakriisi ——Lainakanta, % BKT:st& (vas.) — =-Skenaario 1: Lainakanta, % BKT:sta (vas.)
i Kotitalouksien lainakanta, % BKT:sté (vasen asteikko) ~=-Skenaario 2: Lainakanta, % BKT:st& (vas.) ++++ Skenaario 3: Lainakanta, % BKT:st& (vas.)
—Kaotitalouksien lainakanta, % kaytettavissa olevasta tulosta (vasen asteikko) Trendipoikkeama (oik.) Skenaario 1: Trendipoikkeama (oik.)
Lainakannan ja BKT:n suhteen pitkan aikavalin trendi* (vasen asteikko) Skenaario 2: Trendipoikkeama (oik.) Skenaario 3: Trendipoikkeama (oik.)
Lainakannan ja BKT:n suhteen poikkeama pitkan aikavalin trendistaan (oikea asteikko) % Pro ivksikkod
140 2 prosenttiyksikkoa 16 120 20
120 12 100 2t 15
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10
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40 : 0
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20 |- - 5
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Lainakanta sisaltaen kotitalouksien taloyhtiolainat.
* Laskettu yksisuuntaisella Hodrick-Prescott-suotimella tasoitusarvoa 400 000 kayttaen.
Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat.

Oletukset 2015/111 alkaen: nimellinen BKT kasvaa 2,6 % vuodessa ja kotitalouksien
lainakanta 2,6 % (skenaario 1), 5 % (skenaario 2) tai 7,5 % (skenaario 3) vuodessa.
Léhde: Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat.

Teknisella vaihtoehtoislaskelmalla voidaan havainnol-
listaa, miten lainakannan tuleva kasvuvauhti vaikuttaa
kotitalouksien velkaantuneisuuteen pitkalla aikavalilla.

Laskelmassa oletetaan, ettd nimellinen BKT kasvaa

14 Oletus perustuu Suomen Pankin pitkan aikavalin ennusteeseen, kemmin Méki-Frénti, P. (2015) Rakenteelliset tekijat hidastavat pit-
jonka mukaan BKT kasvaa vuosina 2015-2025 keskiméarin 1,0 % kan aikavélin talouskasvua. Kansantaloudellinen aikakauskirja
vuodessa reaalisesti (volyymi) ja 2,6 % nimellisesti (arvo). Ks. tar- 3/2015.
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Taloyhtidlainat voimakkaassa kasvussa

Asumiseen liittyvien lainojen merkitys on 2000-lu-
vulla véhitellen kasvanut sekd asuntolainojen etté koti-
talouksien taloyhtiélainojen kasvun myota. Tilastokes-
kuksen arvion mukaan kotitalouksien taloyhtiélainat
olivat kesakuun 2015 lopussa noin 13,8 mrd. euroa,
joka oli 17 % enemman kuin vuotta aiemmin. Naiden
lainojen osuus kotitalouksien velasta on runsaat 10 %
ja kaikkien asumiseen liittyvien lainojen osuus l&hes
80 % (Kuvio 21).

Kuvio 21. Kotitalouksen velka kayttotarkoituksen
mukaan
EmAsuntolainat rahalaitoksilta

EKulutusluotot rahalaitoksilta
Asumiseen liittyvien lainojen osuus

Lainat taloyhtididen kautta
BMuut lainat
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160 Mrd. euroa ‘ : % 80
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Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki.

Asuntovelallisten velanhoitokyky on pysynyt

hyvana

Kaotitalouksien velat ja niihin liittyvat riskit ovat jakau-
tuneet epétasaisesti kotitalouksien kesken. L&hes puo-
lella kotitalouksista ei ole lainkaan velkaa, kun taas tu-
loihinsa ndhden voimakkaimmin velkaantuneiden velat
muodostavat huomattavan osan kotitalouksien koko-
naisvelasta. Noin 13 % asuntovelasta ja noin 16 % kai-
kesta velasta on kotitalouksilla, joiden velat ovat yli
500 % kotitalouden kéytettavissa olevasta vuosittai-

sesta rahatulosta (Kuvio 22).1

%5 Tiedot perustuvat Tilastokeskuksen velkaantumistilastoon, joka ei
sisélld kotitalouksien taloyhtitlainoja.

16 Ks. myos Suomen Pankki (2015) Suomen talouskasvu jatkunut hi-
taana. Euro & talous -sivuston analyysiartikkeli (16.10.2015).

Kuvio 22. Kotitalouksien velan jakauma velka-tu-
losuhteen mukaan Suomessa

m Osuus kotitalouksista Osuus asuntovelasta ~ m Osuus velasta

50%
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10 —I I —
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0% YIi 0 ja 100-200 % 200-300 % 300-400 % 400-500 %
enintaén 100
%

Y1i 500 %

Tiedot perustuvat uusi vuoden 2013 ti k Ik jstil on.
Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat.

Korkotason pysyminen matalana ja tyottémyyskehi-
tyksen tasaantuminen kevaén 2015 jélkeen ovat yll&pi-
taneet kotitalouksien velanhoitokykya.'® Ongelmalai-
nojen méaaré on sailynyt pienend suhteessa lainakan-
taan. Pankkien jarjestaméattdmat asuntolainasaamiset
olivat kesékuun 2015 lopussa noin 1,1 mrd. euroa eli
1,2 % asuntolainakannasta (vuoden 2014 lopussa 1,3
%). Jarjestaméattdmien kulutusluottosaamisten osuus
pysytteli hieman yli 3 prosentissa.’” Maksuhairidisten
henkildiden maéré on kuitenkin kasvanut ennatykselli-
sen suureksi ja heidan osuutensa aikuisvéestdsta oli

syyskuussa 8,5 %.%8

Kokonaiskuva varallisuudesta on séilynyt en-

nallaan

Asuntovarallisuus on kotitalouksien suurin yksittainen
varallisuuserd, ja se on viime vuosina kasvanut tasa-
tahtia lainakannan kanssa. Kotitalouksien rahoitusva-
rallisuus on kasvanut hieman voimakkaammin, mika

on kasvattanut nettorahoitusvaroja (Kuvio 23).

17 Finanssivalvonta (2015) Valvottavien taloudellinen tila ja riskit
2/2015.
18 Suomen Asiakastiedon lehdistotiedote (13.10.2015).
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Kuvio 23. Kotitalouksien varallisuus Suomessa Kuvio 24. Asuntojen reaaliset hinnat erailla alu-
——Rahoitusvarallisuus (vasen asteikko) Asuntovarallisuus (vasen asteikko) el l l a S uomessa
——Muu reaalivarallisuus (vasen asteikko) ——Lainavelat (vasen asteikko)
Nettorahoitusvarat (vasen asteikko) Lainavelat / rahoitusvarat (oikea asteikko) Paakaupunkiseutu (PKS)* ——Koko maa ~——Muu Suomi kuin PKS Kehyskunnat+*
9 -
350 Mrd. euroa % 60 130 Indeksi 2005 = 100
300 <= 50
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200 -
- 30 =\
150 ] = He e N —
e~ I ~ \/\
L A S—
[ — 100 A -
50 L 10
—
0 0 90
1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2005 2007 2009 2011 2013 2015
Asunto- ja muu reaalivarallisuus vuosittain vuoden lopussa. * Helsinki, Espoo, Vantaa, Kauniainen.
Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat. ** Hyvinkad, Jarvenpaa, Kerava, Riihimaki, Kirkkonummi, Nurmijarvi, Sipoo, Tuusula, Vihti.

Lahde: Tilastokeskus.

Asuntomarkkinoilla vilkastumista, mutta suh- | Vanhojen osakeasuntojen keskihinnat ovat laskeneet
dannetilanne yha vaimea vuoden 2010 jalkeen maltillisesti suhteessa kuluttaja-
hintoihin ja palkansaajien ansiotasoon (Kuvio 25).

Talouden taantuma on nékynyt asuntomarkkinoilla

verrattain pehme&na mutta pitkékestoisena laskuna Vuokra- ja ansiotasoon suhteutettuna asuntojen hinnat

vuodesta 2010 Ishtien. Asuntojen hintojen ja kauppa- ovat lahella pitkan aikavalin keskiarvoa, eika viitteita

midirien vaimea kehitys on ollut yhdenmukaista kotita- merkittévasta ylihinnoittelusta ole. Kuluttajahintoihin

louksien luotonkysynnén vaimeuden kanssa. verrattuna asuntojen hinnat ovat sen sijaan historialli-

Asuntojen reaaliset hinnat olivat vuoden 2015 kol- sesti katsoen Kalliit. Liséksi alueelliset erot asuntojen

« C hinnoissa j ntovelkaantumi vat huomatta-
mannella neljanneksella koko maassa keskimaarin hie- Olssa Ja asuntovelkaantumisessa ovat huomatta

iq 20
man alhaisemmat kuin vuotta aiemmin (Kuvio 24). via.
Pagkaupunkiseudulla asuntojen reaaliset hinnat nousi- | Kuvio 25. Asuntojen suhteelliset hinnat Suo-

vat 0,3 %, kun taas muualla Suomessa ne laskivat 0,6 messa

1990-luvun alun pankki- ja asuntomarkkinakriisi

%. Asuntomarkkinoiden lieva vilkastuminen on néky- T suntojen hinnat sunteessa kulutajahintonin
H H - . . Pitkan ‘a\kav_a'lin keskiarvo . )
nyt kauppojen lisddntymisend vuoden takaiseen tilan- - Asuntojen inat suhteessa palkansasjien ansiotasoon

250 indeksi, 1981/I = 100

RN\ A

teeseen nahden.®
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100 < x\:/::/ A
50
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Léahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat.
Asuntorakentamisen suhdannetilanne on pysynyt vai-
meana ja kehitys on ollut vaisua myds muuhun talou-
delliseen toimeliaisuuteen ndhden. Alkuvuonna 2015

asuinrakennusinvestointien osuus BKT:sta oli samaa

9 Kiinteistonvalitysalan Keskusliiton mukaan vanhoista asunnoista 20 Ks. esim. Putkuri, H. (2015) Yksi maa, monet asuntomarkkinat.

tehtiin tammi-lokakuussa 2015 noin 4,2 % enemmaén kauppoja kuin Euro & talous 2/2015.

vuotta aiemmin.
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suuruusluokkaa kuin vuonna 2014 mutta selvésti pie-
nempi kuin 2000-luvulla tai pitkéalla aikavalilla keski-

maérin (Kuvio 26).

Kuvio 26. Asuinrakennusinvestointien osuus
BKT:sta Suomessa

1990-luvun alun pankki- ja asuntomarkkinakriisi
——Investoinnit asuinrakennuksiin, % BKT:sta
= =-Pitkén aikavalin keskiarvo
%

o |\
Vel N
6 = \ﬂ / NN

1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015

Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat.
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3 Rakenteelliset vakausuhkat

3.1 Suomen pan kkisektorin Suhdeluvut ovat parantuneet tasaisesti viime vuoden

. kesakuusta lahtien. Vakavaraisuussuhdelukujen para-
vakavaraisuus . _ : :
nemiseen on vaikuttanut omien varojen kasvu (n. 4,9
% -yksikkod) seké riskipainotettujen erien vahenemi-
Olli Mattinen nen (n. 1,4 % -yksikk6d). Riskipainotettujen erien pie-

) ) ) nenemisen taustalla ei ole luotonannon supistaminen,
Suomalaisten talletuspankkien vakavarai-

suussuhdeluvut paranivat edelleen hei-
kosta toimintaymparistosta huolimatta.
Pankkien omat varat kasvoivat uuden paa-
oman seka kertyneiden voittovarojen
myo0ta. Jarjestamattomien luottojen osuus

vaan luottoriskin laskennassa kaytettavien sisdisten
mallien menetelmén kéyton laajentuminen sekd mal-
lien muutokset. Yritysvastuiden keskimaaréinen riski-
paino pieneni tammi-kesékuussa 60,5 prosentista 57,2

prosenttiin. Vuoden 20111 alusta riskipainotetut erat

oli Suomessa euroalueen alhaisimpia. ovat pienentyneet kesdkuun 2015 loppuun mennessa
Luottotappioiden maara sailyi lahes ennal- | 17 %, vaikka samaan aikaan saamiset yleisolta kasvoi-
laan. vat 8 %.

Pankkien yleinen vakavaraisuusvaade on vuoden
Vakavaraisuussuhdeluvut paranivat 2015 alusta lahtien ollut 10,5 % koostuen 8 prosentin
Pankkisektorin vakavaraisuus oli vahva, ja kokonais- | Vahimmaisvakavaraisuusvaateesta ja 2,5 prosentin

vakavaraisuussuhdeluku parani alkuvuoden aikana ol- | Kiinteédsta lisapaaomavaatimuksesta, joka on taytettava
len syyskuun lopussa 21,6 % (12/2014: 17,3 %). Ydin- | Ydinpadomalla. Syyskuun lopussa pankkisektorin omat
vakavaraisuussuhde oli syyskuun 2015 lopussa 19,6 % | Varat olivat 25,7 mrd. euroa ja ylittivat taman yhteen-

(12/2014: 15,8 %) pankkikohtaisen ydinvakavarai- lasketun 10,5 prosentin vaatimuksen 13,2 mrd. eurolla

suussuhdeluvun ollessa alimmillaan 11,9 %. (12/2014: 8,6 mrd. euroa).

_ _ _ _ Systeemisesti merkittévien luottolaitosten on vuo-
Kuvio 27. Pankkisektorin vakavaraisuussuhdelu-

vut desta 2016 lahtien taytettava myos luottolaitoskohtai-

—Kokonaisvakavaraisuussuhdeluku sesti madraytyva korkeintaan kahden prosentin lisa-
Tier 1 -vakavaraisuus

- Ydinvakavaraisuussuhdeluku padomavaatimus. Pankkisektorin omien varojen yli-

22

" / jaama oli systeemisesti merkittaville pankeille ensi

18 / vuoden alusta asetetut lisapadomavaatimukset huomi-

16 /] / oiden kesdkuun lopussa 11,3 mrd. euroa.

14 [~ Pankkisektorin riskipainotetut erét olivat syyskuun
/_/- ~— T~

12 lopussa 119,0 mrd. euroa (12/2014: 125,6 mrd. euroa).

0 e 2010 011 2012 013 012 2015 Riskipainotetuista eristi 84 % muodostuu luottoris-

Lahde: Finanssivalvonta.
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e
kista. Jéljelle jadvé 16 prosentin osuus jakautuu opera- | mdan vuoden alusta lukien. Sitovan vahimméisomava-
tiivisen ja markkinariskin kesken siten ettd operatiivi- | raisuusasteen méaérittely on kuitenkin viel& kesken. Eu-
sen riskin osuus on hieman isompi. roopan pankkiviranomaisen EBAn tulee toimittaa Eu-

Kuvio 28. Suomalaisten luottolaitosten riskipaino- roopan komissiolle 31.10.2016 mennessd raportti,

tetut saamiset ja ensisijaiset omat varat jossa arvioidaan muun muassa tarvetta asettaa erisuu-
Riskipainotetut saamiset ruisia vdhimmaisomavaraisuusasteita erilaista liiketoi-
—Ensisijaiset omat varat (oikea asteikko)
160 Mrd-eurea wd.ewoa ,3 | mintaa harjoittaville pankeille, omavaraisuusasteen te-
150 2 | hokkuutta sdéntelytytkaluna ja mahdollisen sitovan
140 / 2 [ vghimmaisomavaraisuusasteen vaikutuksia pankkien
130 I 2 | toimintaan. Sitovan omavaraisuusasteen raja-arvot tul-
N\ /
120 — 20 AT - .
T \’/'\/ laan maarittdmaan EBAnN raportin pohjalta.
110 18
100 16
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Arvonalentumistappioissa ei merkittavia muu-

Lahde: Finanssivalvonta.
toksia
My6s omavaraisuusaste?! sailyi hyvalla ta-

solla Tammi-kesdkuussa 2015 nettomaaraiset arvonalentu-

mistappiot kasvoivat 7 milj. euroa edellisen vuoden
Pankkisektorin omavaraisuusaste parani syyskuun lo-

pun 5,2 prosenttiin (12/2014: 4,6 %). Baselin pankki-

vastaavasta ajanjaksosta. Luottotappiot olivat edelleen

vain 0,1 % luottokannasta. Kesakuun 2015 lopussa jar-

valvontakomitea on ehdottanut omavaraisuusasteen jestamattomien saamisten?? osuus oli 1,5 % talletus-

vahimmaisvaatimukseksi 3 %, mutta EU-tasolla oma- | o nien bruttomaaraisesta eli arvonalentumiset sisél-

varaisuusasteelle ei ole viela maéritetty sitovaa raja-ar- tavAstd luotonannosta ja vieraan pasoman ehtoisista ar-

voa. vopapereista. Jarjestamattomien saamisten osuus oli

Pankit ovat julkaisseet EU:n vakavaraisuusasetuk- Suomessa euroalueen alhaisimpia suhdeluvun ollessa

sen mukaisesti pankkikohtaiset omavaraisuusasteet té- EU:ssa keskiméarin 5.8 %.

2l Omavaraisuusasteen laskentatapa uudistuu tammikuussa 2015 jul- 22 EBA:N uusi jarjestamattémien saamisten maaritelma on katta-
kaistun delegoidun asetuksen 2015/62 myéta. Delegoidun asetuksen vampi kuin Finanssivalvonnan aikaisemmin kayttdma maaritelma.
implementointiin vaadittavia raportointilomakkeita ei kuitenkaan ole Uuden mégritelman mukaisesti laskettu jarjestamattdmien saamisten

vield julkaistu eivatka ne ole kaytossa. Tasta johtuen valvottavat rapor- | 4414 ia siits lasketut suhdeluvut eivat ole vertailukelpoisia aikai-
toivat viranomaisille aiemman maaéaritelman mukaiset omavaraisuustie- ) )
) ) ) sempien lukujen kanssa.
dot viela vanhoilla lomakkeilla.
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EU:n vakavavaraisuussaantely antaa kan-
sallisille viranomaisille mahdollisuuksia
asettaa asuntoluotoille vahimmaisriskipai-
noja rahoitusvakaudellisin perustein. Suo-
malaisten pankkien mydntamien asuntolai-
nojen keskimaaraiset riskipainot kuuluvat
Euroopan pienimpiin. Laskelmien perus-
teella riskipainojen maltilliset korotukset
kasvattaisivat asuntoluottojen marginaa-
leja vain vahan.

Asuntoluottojen vahimmaisriskipainot méarittelevat,
kuinka paljon pankeilla taytyy vahintadan olla omia va-
roja suhteessa myontamiensa asuntoluottojen maaraan
kattaakseen asuntoluottoihin liittyvét luottotappioris-
kit. EU:n vakavaraisuussadnnostd mahdollistaa kansal-
listen viranomaisten asettavan vahimmaisriskipainoja
muun muassa rahoitusvakaudellisin perustein. Tassa
artikkelissa tarkastellaan vakavaraisuussdanngston
mahdollistamia keinoja vdhimmaisriskipainojen asetta-
miseksi ja riskipainojen korottamisen arvioituja vaiku-
tuksia asuntoluottojen marginaaleihin ja pankkien va-

kavaraisuuteen.

3.2 Riskipainot voidaan las-
kea kahdella padmenetel-

malla

Pankit voivat kéyttadd asuntoluottojen riskipainojen las-

kentaan kahta joko standardimenetelmé&a tai siséisten

2 Tama tarkoittaa sita, ettd 100 euron suuruista luottoa vastaan pan-
killa tulee laskennallisesti olla omia varoja vahintaan 0,35 X 0,105
X 100 = 3,7 euroa, jossa luku 0,105 vastaa pankkien 10,5 prosentin

Liiteartikkeli 1. Asuntoluottojen riskipainojen korottaminen: toimen-

pidevaihtoehtojen vertailu ja vaikutukset

luottoluokitusten menetelmédé. Standardimenetelméssa
kunkin asuntoluoton riskipaino on kiinted, Suomessa
35 %.23 Sisdisten luottoluokitusten menetelméssa
pankkien asuntoluottojen riskipainot — ja siten niitd
vastaan vakavaraisuuslaskennassa vaaditut omat varat
— riippuvat keskeisesti pankin luottotappiohistorian
pohjalta lasketuista riskiparametreista, jotka sijoitetaan
vakavaraisuusdirektiivissa esitettyihin laskentakaavoi-
hin.

Siséisten luottoluokitusmallien kéyttd pankin vaka-
varaisuusvaatimusten laskennassa edellyttdd EU:n va-
kavaraisuussaantelyssa esitettyjen vaatimusten taytta-
misté ja kansallisen rahoitusvalvojan hyvéaksyntaa.
Pankilla tulee muun muassa olla vaatimukset tayttavat
luottoriskimallit luottoriskiparametrien arvioimiseksi
ja luottotappiohistoria-aineistoa riittavasti dokumentoi-
tuna ja riittavan pitkélta ajalta.

Suomessa sisdisten luottoluokitusten menetelmaa
kayttdvat muun muassa suurimmat asuntoluotottajat,
OP Ryhma ja Nordea Pankki Suomi.

Siséisia luottoluokitusmenetelmid vakavaraisuus-
laskennassaan kéyttavien pankkien asuntoluottojen
keskimaérdiset riskipainot ovat tyypillisesti olleet sel-
vasti pienemmat kuin standardimenetelmén mukaiset
kiintedt riskipainot. Maailmanlaajuisen, vuonna 2008
karjistyneen, finanssikriisin yksi opetuksista oli se, ettd
yksittéisten pankkien nédkdkulmasta rationaalisesti ase-
tetutkin sisdiset riskipainot voivat koko rahoitusjarjes-

telmén vakauden nakokulmasta olla liian pienet.

suuruista padomavaatimusta (8 prosentin vahimmaispadomavaati-

mus plus 2,5 prosentin kiinted lisdpddomavaatimus).
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Alla tarkastellaan ldhemmin vakavaraisuusséan- ton riskipainoja maaritettdessa.?* Esimerkiksi paramet-
ndston sallimia kolmea eri keinoa sisdisten luotto- rin kaksinkertaistuessa myds asuntoluoton riskipaino
luokitusmenetelman tuottamien riskipainojen kasvatta- | kaksinkertaistuu, jos muut riskipainon suuruuteen vai-
miseksi. Seuraavassa alaluvussa tarkastellaan keinojen | kuttavat tekijat pysyvat ennallaan. Parametrin alarajan
luonnetta, juridista perustaa, kohdistuvuutta ulkomais- | muutosten vaikutukset riskipainoihin riippuvat yksit-
ten pankkien Suomeen myoéntamiin asuntoluottoihin ja | tdisen asiakkaan ominaisuuksien lisaksi pankkikohtai-
valineen kaytostd saatuja kansainvalisida kokemuksia. sesta asuntoluotonannon riskiprofiilista ja siihen liitty-
Visté oletuksista.

3.3 Toimenpidevai htoehdot Alustavien arvioiden mukaan tappio-osuuspara-
o L . . metrin alarajan muutosten vaikutukset riskipainoihin ja
vahimmaisriski painojen sitd kautta asuntoluottojen marginaaleihin ja pankkien
asettamiseksi vakavaraisuussuhteisiin vaihtelisivat Suomessa huo-
mattavasti pankkikohtaisesti. Muutos vaikuttaisi usein
Asuntoluottojen keskimaaraisen tappio- absoluuttisesti eniten niihin pankkeihin, joiden keski-
osuusparametrin (LGD) vahimmaissuuruuden | mdéaréiset riskipainot ovat jo aiemmin suuria, eli erot
korottaminen pankkien keskimaérdisten riskipainojen vélilla kasvai-
sivat (ks. laskelma jaljempénd). Siten tappio-osuuspa-

EU:n vakavaraisuusasetuksen artiklan 164 mukaan

. . . . N rametrin vahimmaistason korottaminen on epataydelli-
pankin vastuilla painotetun asuntoluottojen keskiméaa- patay

. . . nen makrovakausvaline lievittamaan liiallisen mata-
rainen tappio-osuusparametri (luoton tappio-osuus

maksukyvyttomyystilanteessa, LGD) ei saa olla alle 10 liksi arvioituihin riskipainoihin mahdollisesti liittyvia

prosentia, jarjestelmariskeja.
Artiklan 164 mukaisesti Finanssivalvonnan on

saannollisesti vahintdan kerran vuodessa arvioitava, Soveltaminen muiden jasenmaiden luottolai-

onko 10 prosentin alaraja pankin asuntoluottosalkun toksiin

keskiméaardiselle tappio-osuusparametrille asianmukai-

Avrtiklan 164 perusteella Suomessa tehtyjd muutoksia

nen ottaen huomioon kiinteistdmarkkinoiden kehitys- .
tulee vakavaraisuusasetuksen perusteella soveltaa suo-

nakymat ja muut oleelliset tekijat. Finanssivalvonnan raan myds muiden jésenmaiden luottolaitoksiin niiden

johtokunta voi tarvittaessa rahoitusvakauteen liittyvien vastuiden osalta, joiden vakuutena on Suomessa sijait-

nakdkohtien perusteella korottaa ko. alarajaa. Muutok- S
seva kiinteisto.

sesta on ilmoitettava Euroopan pankkiviranomaiselle
EBA:lle, jonka on julkaistava alarajoihin tehdyt muu-
Kokemukset
tokset.

Tappio-osuusparametri toimii lineaarisena kertoi- Artiklaa 164 on vuoden 2014 alusta soveltanut Norja,

mena sisaisiin luottoluokituksiin perustuvia asuntoluo- | joka korotti keskimaaraisen tappio-osuusparametrin

alarajan 10 prosentista 20 prosenttiin.

% Ks. alaviite X jaljempana.
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Vakavaraisuusasetuksen artikla 458

Artikla 458 antaa makrovakausvalineiden kaytosta
Suomessa péattavélle Finanssivalvonnan johtokunnalle
mahdollisuuden paattaa kasvaneen makrovakaus- tai
jarjestelmariskin torjumiseksi useista erilaisista kansal-
lisista toimenpiteistd, joihin kuuluu asuntoluottojen
riskipainojen muuttaminen varallisuushintakuplien
VUOKSI.

Riskipainoihin voidaan artiklan 458 perusteella
tehd& enint&én 25 prosentin korotus (suhteessa voi-
massa oleviin riskipainoihin) ilman erillista EU-tason
hyvaksymisprosessia. Melko pienikin muutos riskipai-
noissa ylittéisi 25 prosentin kynnyksen ainakin joiden-
kin pankkien osalta, joten muutokset riskipainoihin
olisi todenndakdisesti hyvaksytettava EU-tason proses-
sissa.

Jotta riskipainoja voidaan artiklaan nojautuen
muuttaa 25 prosenttia enemman, Finanssivalvonnan on
ensin informoitava Euroopan parlamenttia, neuvostoa,
komissiota, Euroopan jérjestelmariskikomiteaa

ESRB:ta ja Euroopan pankkiviranomaista EBAa:

e muutoksista makrovakaus- tai jarjestelmariskissa
sekd syyt siihen, miksi ndmé& muutokset voisivat
muodostaa uhan jasenvaltion rahoitusvakaudelle

o perustelut sille, miksei ko. riskeja voida riittavasti
hallita artiklojen 124 tai 164 mukaisilla toimenpi-
teilld, ns. pilari 2 -toimenpiteilld (ml. sovellettuna
useisiin luottolaitoksiin, joilla on samankaltainen
riskiprofiili), jarjestelmériskipuskurivaatimuksella
tai muuttuvalla lisapddomavaatimuksella

e ehdotetuista kansallisista toimenpiteista riskipai-
nojen korottamiseksi ja miksi niitd pidetaan sopi-
vina ja tehokkaina sek&

e arvio toimenpiteiden vaikutuksista sisamarkkinoi-

hin.

Monivaiheisen viranomaisten valisen lausunto- ja p&a-
tosprosessin jélkeen Euroopan komissio ja viime ké-
dessé Eurooppa-neuvosto hyvaksyy tai hylkéé ehdote-
tun toimenpiteen. Artiklan 458 nojalla toteutettavat
toimet ovat voimassa kaksi vuotta, jonka jalkeen nii-
den voimassaoloa voidaan erillisella paatdksella piden-

taa.

Soveltaminen muiden jasenmaiden luottolai-

toksiin

Jos ehdotetut kansalliset toimenpiteet voidaan toteut-
taa, toimenpidettd koskevat vaadittavat tiedot on toimi-
tettava muiden maiden viranomaisille. Muut jasenval-
tiot voivat vastavuoroisesti tunnustaa Suomessa hy-
véksytyt kansalliset toimenpiteet ja soveltaa niitd Suo-
messa toimiviin ndissd maissa toimivien luottolaitosten
sivuliikkeisiin. Finanssivalvonnan johtokunta voi pyy-
t&& Euroopan jarjestelmériskikomiteaa antamaan suosi-
tuksen toimenpiteen vastavuoroisesta tunnustamisesta

jasenmaille, jotka eivét tatd muuten tee.

Kokemukset

Toistaiseksi artiklaa 458 on soveltanut ainoastaan Bel-
gian keskuspankki. Se korotti sisdisié luottoluokituksia
kayttavien pankkien belgialaisiin asuntoluottoihin so-
veltamia riskipainoja 5 prosenttiyksikoll4 yli siséisilla
malleilla laskettujen riskipainojen. Koska 5 prosent-
tiyksikon korotus oli joidenkin pankkien osalta yli 25
prosenttia sisdisten mallien mukaisesti lasketuista ris-
Kipainoista, Belgian keskuspankki noudatti artiklan
mukaista EU-tason prosessia toimenpiteen hyvéksy-

miseksi.
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Riskipainojen korottaminen Pilari 2 -prosessin

kautta

Toimivaltainen viranomainen voi EU:n vakavaraisuus-
asetuksen ja Suomen luottolaitoslain perusteella aset-
taa EU:n vahimmaistasoa suurempia padomavaatimuk-
sia pankeille ja my®s niiden maaratyille tase-erille (ns.
pilari 2 -vaatimukset) eli siten korottaa myos asunto-
luottojen riskipainoja.

Sovellettaessa pilari 2 -vaatimuksia esimerkiksi
asuntoluottojen riskipainojen muuttamiseksi Suomessa
on kuitenkin huomattava seuraavat nikokohdat:

e  Suurimpien Suomessa toimivien pankkien valvon-
tavastuu on EKP:II4.

e  Makrovakauspolitiikan toteuttamisen nakokul-
masta olisi tarkeéd, ettd lahtokohtaisesti ei-julkiset
pilari 2 -vaatimukset pystyttaisiin vdhimmaisriski-
painojen osalta viestimaan tehokkaasti rahoitusjar-
jestelman eri osapuolille ja suurelle yleisolle.

Soveltaminen muiden jasenmaiden luottolai-

toksiin

Muiden jasenmaiden luottolaitosten valvojat voisivat
periaatteessa tapauskohtaisesti soveltaa Suomessa ase-
tettuja pilari 2 -vaatimuksia ko. maiden luottolaitosten
Suomessa toimiville sivuliikkeille ja muille toimin-
noille Suomessa. Perusteita soveltamiselle ei ole maa-
ritelty selkedsti, ja soveltamispaatos jaisi joka tapauk-

sessa kyseisen viranomaisen harkittavaksi.

Kokemukset

Ruotsissa pankkivalvoja asetti siséisten luottoluokitus-
ten menetelmia kayttaville pankeille Ruotsissa myon-
nettyjen asuntoluottojen keskimaéaraisten riskipainojen

alarajan 15 prosenttiin vuonna 2013 ja korotti alarajan

25 prosenttiin vuonna 2014. Ruotsin valvontaviran-
omainen on julkistanut pilari 2 -vaatimuksiin perustu-

vat toimenpiteensa.

3.4 Vahimmaisriskipainojen

vaikutukset asuntoluotto-
jen marginaaleihin ja
pankkien vakavaraisuu-

teen

Asuntoluottojen vdhimmaisriskipainojen asettaminen
voi vaikuttaa monien vaikutuskanavien kautta asunto-
luottojen ehtoihin ja kysyntdéan, pankkien vakavarai-
suuteen ja kayttdytymiseen ja viime kadessé rahoitus-
jarjestelman vakauteen ja reaalitalouteen. Tassé lu-
vussa tarkastellaan riskipainojen korotusten arvioituja
enimmaisvaikutuksia asuntoluottojen marginaaleihin
ja pankkien vakavaraisuuteen.

Toistaiseksi ainakin kolme Euroopan maata —
Norja, Belgia ja Ruotsi — on korottanut asuntoluottojen
riskipainoja makrovakaudellisin perustein. Nama
kolme maata ovat toteuttaneet korotukset eri tavoin.
Téssé luvussa arvioidaan, kuinka paljon ndissa maissa
toteutetut riskipainojen korotukset vaikuttavat enim-
milladn mydntdmien asuntoluottojen marginaaleihin ja
pankkien vakavaraisuuteen. Laskelmissa kéytettavat
oletukset ja parametrien suuruudet vastaavat karkeasti

suomalaisten pankkien tietoja.

Kuinka riskipainon korottaminen vaikuttaa

asuntolainan marginaaliin?

Riskipainojen korottaminen vaikuttaa asuntoluottojen
marginaaleihin samalla tavoin kuin riskipainotettujen

vakavaraisuusvaatimusten korotukset ylipaansa: riski-
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painojen korottaminen kasvattaa kuhunkin luottoon si-
toutuvaa laskennallista omaa pddomaa pankkien vaka-
varaisuuslaskennassa ja pankkien luottojen hinnoitte-
lussaan kayttamissa taloudellisen padoman (economic
capital, EC) malleissa. Nain ollen riskipainojen koro-
tuksen seurauksena pankki joutuu laskennallisesti ra-
hoittamaan aiempaa suuremman osuuden asuntoluo-
tosta kalliilla omalla pddomalla halvemman velkara-
hoituksen sijasta. Pankit pyrkivét siirtdméan kasvaneet
rahoituskustannuksensa luottojensa hintoihin, minka
seurauksena lainamarginaalit kasvavat.?

Yksittdisen asuntolainan laskennallisen lainamargi-
naalin kasvu riippuu tavasta, jolla riskipainoja korote-
taan. Etenkin vahimmaistappio-osuuden kasvattamisen
osalta ndma vaikutukset voivat olla osin epétoivotta-

via.

Luoton vahimmaistappio-osuuden kasvatta-
misen (”Norjan malli”’) vaikutus lainamargi-

naaliin

Sisaisten luottoluokitusten menetelmassa kunkin asun-

tolainan vakavaraisuuslaskennassa saama riskipaino

%5 Luoton vahimmaisriskipainon kasvattamisen vaikutusta luoton ra-
hoituskustannuksiin ja sité kautta lainamarginaaliin voidaan havain-
nollistaa laskelmalla, jossa yhden yksikén suuruisen luoton i vaka-
varaisuusvaatimus ja luottoon laskennallisesti sitoutuva padoma on
lahtatilanteessa EC® = (RW;%100)*(CR/100) yksikkoa, jossa RW°
on luoton i riskipaino I&htétilanteessa ja CR on pankin vakavarai-
suusvaatimus (vdhimmaéisvakavaraisuusvaatimus + Kiinted lisapéa-
omavaatimus + lisapuskurivaatimukset). Luotosta osuus EC;%/100 ra-
hoitetaan laskennallisesti omalla padomalla ja loput (1-EC;%/100)
velkarahoituksella. Siten asuntoluoton rahoituskustannukset pankille
lahtatilanteessa ovat C;° = (EC;%/100)*RROE + (1-EC;/100)*R,
jossa RROE on oman padoman (brutto)tuottovaatimus ja R velkara-
hoituksen keskimaardinen (brutto)kustannus. Vahimmaisriskipaino-
jen korotuksen seurauksena luoton uusi riskipaino on RWi, luoton
rahoituskustannukset C*= (EC{*/100)*RROE + (1-EC;/100)*R ja
rahoituskustannusten kasvu AC; = Cit — C°= [(RW;! -

RW%)*CR*(RROE-R)]/10000. Oletetaan esimerkiksi, etta luoton

riippuu Baselin komitean méaritteleméan laskentakaa-
van mukaisesti keskeisesti kahdesta pankin laskemasta
ja sen omaan luottotappiohistoriaan perustuvasta para-
metrista: luoton maksukyvyttémyyden todennakdisyy-
desté (probability of default, PD) ja luoton arvioidusta
tappio-osuudesta maksukyvyttomyystilanteessa (loss
given default, LGD).%

EU:n vakavaraisuusasetuksen mukaan kaikkien
sellaisten asuinkiinteistévakuudellisten véhittaisvastui-
den, jotka eivét ole valtioiden takaamia, vastuilla pai-
notettu keskima&rdinen LGD-luku ei saa olla alle 10
prosenttia. Asetuksen artiklan 164 mukaan tata vahim-
maistasoa voidaan kuitenkin kansallisesti korottaa.
Norjassa vahimmaistappio-osuutta korotettiin 20 pro-
senttiin. Alla arvioidaan, kuinka paljon vastaava koro-
tus vaikuttaisi asuntoluottojen lainamarginaaleihin
Suomessa.

Baselin komitean maérittelemd ja vakavaraisuus-
asetukseen siséltyva riskipainokaava on lineaarinen
tappio-osuusparametrin suhteen. Toisin sanoen esimer-
kiksi vahimmaistappio-osuusparametrin kaksinkertais-

taminen kaksinkertaistaa luottojen riskipainot jos li-

riskipaino kasvaa 10 prosenttiyksikolla 10:st& 20:een prosenttiin
(RW°=10 % ja RW;'= 20 %) ja ettd CR = 12,5 %, RROE = 1,15 ja
R=1,01. Nailla oletuksilla lainan rahoituskustannusten ja siten sen
marginaalin kasvu AC; = 17,5 korkopistettd, jos pankit siirtavat kas-
vaneet rahoituskustannukset taysiméaardisesti luottojen hintoihin.
(Lis8ksi laskelmassa oletetaan, ettd oman pd&oman tuottovaatimus
RROE ja velkarahoituksen keskiméaérédinen kustannus R ovat vaki-
oita ja siten riippumattomia pankin kulloisestakin vakavaraisuu-
desta. Toisin sanoen, laskelmassa oletetaan ns. Modigliani-Millerin
lapimenokertoimen olevan 0.)

26 |_yoton i riskipaino méardytyy kaavasta RW; =[LGD; *N[(1/(1-
R))¥2*G(PD;)+(R/(1-R)*G(0,999)-LGD*PD;]*12,5*1,06, jossa
N(x) tarkoittaa standardoitua normaalijakaumaa noudattavan satun-
naismuuttujan kumulatiivista kertyméafunktiota, G(z) tallaisen satun-
naismuuttujan kaénteista kertyméafunktiota ja R korrelaatiokerrointa

(ks. korrelaatiokertoimen kaava, vakavaraisuusasetus, Art. 154.1).
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séksi oletetaan, ettd pankki asettaa luottojensa keski- % ja velkarahoituksen keskimadrdinen kustannus 1 %.

madraiset tappio-osuusparametrit sekd l&htétilanteessa | Naiden oletusten vallitessa vahimmais-LGD:n kaksin-

ettd korotuksen jélkeen tasmalleen véhimmadistappio- kertaistaminen (esim. 10:std 20:een prosenttiin), kas-

osuuden suuruisiksi. vattaa suurten riskipainojen pankin myéntdmien asun-
Lineaarisuudesta seuraa, ettd jos kahdella eri luo- toluottojen marginaaleja 35 korkopisteelld, mutta pien-

tolla on lahtotilanteessa sama tappio-osuusparametri, ten riskipainojen pankin marginaaleja vain 8,75 korko-

vahimmaistappio-osuuden kasvattaminen kasvattaa pisteella.

enemman sen luoton riskipainoa, jonka alkuperéinen Vahimmaistappio-osuusparametri voi siten olla

riskipaino on suurempi. Oletetaan esimerkiksi, etta osin huono makrovakausvaline, koska sen korottami-

Suomessa vahimmadistappio-osuus kasvatettaisiin Nor- | nen kohdistuu usein kovimmin niihin pankkeihin, joi-
jan tavoin 10:sta 20:een prosenttiin. Jos yksittéisen den asuntoluottojen riskipainot ovat jo alun perin kaik-
asuntoluoton (tai asuntoluottosalkun keskiméaaréinen) kein suurimmat. Talta osin véhimmaistappio-osuuden
alkuperdinen riskipaino on 5 %, riskipaino kaksinker- korottamisen vaikutukset ovat samankaltaiset kuin
taistuu vahimmadistappio-osuuden kaksinkertaistami- muuttuvan lisdpddomavaatimuksen, jonka korotukset
sen seurauksena 10 prosenttiin, eli riskipaino kasvaa 5 | myds kohdistuvat myos voimakkaimmin riskipainol-
prosenttiyksikoll&. Jos alkuperdinen riskipaino on esi- | taan suuriin luottoihin.

merkiksi 20 %, riskipaino kaksinkertaistuu 40 prosent-
tiin, eli riskipaino kasvaa 20 prosenttiyksikolla.

Riskipainojen tasakorotuksen (”Belgian

Asuntoluottojen korkomarginaalit muuttuvat sa- - .
malli”’) vaikutus

malla tavoin: marginaalit kasvavat eniten niissé luo-

toissa, joiden alkuperaiset riskipainot ovat suurimmat Belgiassa asuntoluottojen riskipainoja korotettiin neut-

(ks. laskelma alaviitteessa?”). Tarkastellaan esimer- raalimmalla tavalla kuin Norjassa vakavaraisuusdirek-

kiksi kahta pankkia, joista toisen (’pienten riskipaino- titvin artiklan 458 mahdollistamien menettelyjen

jen pankki”) asuntoluottosalkun keskimairéinen riski- kautta. Belgialaisten pankkien edellytettiin korottavan

paino on 5 % ja toisen (“suurten riskipainojen kaikkien asuntoluottojensa riskipainoa 5 prosenttiyksi-

pankki”) 20 %. Oletetaan lisiksi, etti pankkien vaka- kolla. Toisin sanoen, jos luoton alkuperdinen, pankin

varaisuusvaatimus on 12,5 (joka vastaa suurimpien siséisen luokitusmenetelman tuottama, riskipaino oli

suomalaisten pankkien tulevaa kokonaisvakavarai- RW® prosenttia, uusi riskipaino tuli asettaa (RWi*+5)

. . rosentin suuruiseksi.
suusvaatimusta), oman pddoman tuottovaatimus on 15 P

27 Oletetaan, ettd pankkien asuntoluottosalkkujen keskimaaraiset pidoman kasvu AEC = EC*~EC?= [(a-1)*RWi°*CR]/10000. Luo-
LGD:t ovat lahtdtilanteessa tdsmélleen vahimmaistason suuruiset ja ton rahoituskustannusten ja siten marginaalin kasvu on puolestaan
ettd Finanssivalvonta kasvattaa asuntoluottojen alkuperdista véhim- AC; = AEC*(RROE-R) = [(a-1)*RWi**CR]*(RROE-R)/10000.
maistappio-osuutta, LGD :aa, kertoimella a. Toisin sanoen, LGD* = Nahdaan, ettd lainamarginaalin kasvu on sitd suurempi, mité suu-
a*LGD®. Koska asuntoluottojen riskipainot kasvavat lineaarisesti rempi on lainan alkuperainen riskipaino RWi°. Jos esimerkiksi va-
suhteessa LGD:hen, asuntoluoton i uusi riskipaino RWit = a*RWi°. himmais-LGD kaksinkertaistetaan (a=2) ja muut parametrit ovat sa-
Alaviitteen 1 mukaisesti yhden yksikon suuruiseen luottoon sitou- mat kuin alaviitteessa 1, lainamarginaalin kasvu on 35 korkopistetta,
tuva pagoma alkutilanteessa ECi® = (RWi%100)*(CR/100) ja loppu- jos luoton (tai luottosalkun) alkuperdinen riskipaino on 20 %, mutta

tilanteessa ECi'= (a*RWi%100)*(CR/100) ja luottoon sitoutuvan vain 8,75 korkopistettd, jos alkuperéinen riskipaino on 5 %.
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Belgian malli kasvattaa kaikkien asuntoluottojen teelld, jos oletettaisiin pankkien asettavan keskimaarai-
riskipainoja yhtd monella prosenttiyksikolla. Samoin set riskipainonsa tdsmalleen vahimmaéisvaatimuksen
kaikkien asuntoluottojen marginaalit kasvavat yhté tasolle ja jos néiden pankkien luottojen hinnoittelu ta-
paljon. Vaikutus on tosin pieni. Viiden prosenttiyksi- pahtuisi alaviitteissa esitettyjen laskelmien mukai-
kon korotus riskipainoihin kasvattaisi suurimpien suo- | sesti.%
malaisten pankkien kaltaisten pankkien laskennallisia Ruotsin malli kasvattaa asuntoluottosalkkujen ja si-
lainamarginaaleja laskelman perusteella enimmillaéan ten yksittdisten asuntoluottojen keskimaaraisia riski-
vajaalla 9 korkopisteella.?® painoja sitd enemman, mitd matalampia riskipainot

ovat alun perin. Siten Ruotsin mallin vaikutukset ovat
34.1 Luottosalkun keskimaaraisen painvastaiset kuin Norjan mallissa: vahimmaisriskipai-

vahimmaisriskipainon ("Ruotsin | nojen korotus kohdistuu voimakkaimmin riskihinnoit-

malli”) korottamisen vaikutus telultaan aggressiivisiin pankkeihin ja vahiten hinnoit-

telultaan konservatiivisiin pankkeihin.
Ruotsissa Finansinspektionen on kahteen otteeseen

kasvattanut siséisten luottoluokitusten mallia kéytta- Yhteenveto vaikutuksista marginaaleihin
vien ruotsalaisten pankkien asuntoluottosalkkujen kes-

kimé&aréisen riskipainon vahimmadistasoa asettamalla Kaiken kaikkiaan vahimmaisriskipainojen korottami-

vahimmaisvaatimuksen ensin 15 prosenttiin ja vuoden sen arvioidut enimmaisvaikutukset asuntolainojen

2014 lopussa 25 prosenttiin marginaaleihin ovat pienet. Laskelmat vahvistavat

Suomessa sisdisten luottoluokitusten mallia kaytta- aiempaa késitystd, ettd vakavaraisuusvaatimusten saa-

vien pankkien asuntoluottosalkkujen keskiméaaréiset telylla ei pystytd kovin vahvasti vaikuttamaan pankki-

riskipainot ovat olleet matalia. OP-ryhmén asuntoluot- luottojen ehtoihin. Samoin laskelmat vahvistavat kési-

tosalkun viimeisin keskim@ardinen riskipaino oli 6,3 % tysta, ettd makrovakausviranomaisilla taytyy tarvitta-

ja Nordea Pankki Suomen 8,1 %.2 Jos luottosalkun essa olla vahvempia keinoja asuntoluotonannon hillit-

keskimaérainen riskipaino kasvaa vahimmaisriskipai- semiseksi kuin pankkien vakavaraisuusvaatimuksiin

nojen korottamisen seurauksena 6:sta 25 prosenttiin, vaikuttavat makrovakausvalineet.
kasvaa pankin asuntoluottojen keskimaarainen lasken-

nallinen marginaali enintdan hieman yli 30 korkopis-

2 Qletetaan, etta kaikkien asuntoluottojen riskipainoja korotetaan 2 Ks. OP Ryhman toimintakertomus ja tilinpaatos 2014, s. 291 ja
z:lla prosenttiyksikdlla. Tallin luottoon sitoutuva laskennallinen Annual Report 2014 Nordea Bank Finland, s. 14 ja 98.
padoma on alkutilanteessa ECi® = (RWi%100)*(CR/100) ja lop- % Edellisen alaviitteen nojalla pankin j asuntoluottojen keskimaarai-
putilanteessa ECi'= ((RWi%+2z) /100)*(CR/100). Sitoutuneen p&a- | sen marginaalin kasvuksi saadaan ACkd = [(RWiamin) — RWia')
oman kasvu on AEC;=z*CR/10000. Noudattamalla samoja vali- *CR*(RROE-R)]/10000, jossa RWiaminy tarkoittaa asuntoluottosal-
vaiheita kuin alaviitteissa 1 ja 3, marginaalin kasvuksi saadaan kun keskimaaraisen riskipainon vahimmaisvaatimusta ja RW pan-
AC; = [z*CR*(RROE-R)]/10000. Jos z=5 % ja muut parametrit | kin j luottosalkun keskiméaaréisté riskipainoa lahtotilanteessa. Jos
samat kuin aiemmissa alaviitteissii, AC; = 8,75 korkopistetta. RWiaminy= 25 %, RWid = 6 % ja muut parametrit kuten edelld, ACy,
= 33,25 korkopistetta.
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3.5 Vahimmaisriskipainojen

korotusten vaikutukset
pankkien vakavaraisuus-

suhteisiin

Pankin riskipainotettu vakavaraisuussuhde saadaan ja-
kamalla pankin omat varat sen riskipainotetuilla saa-

misilla:

Pankin riskipainotettu vakavaraisuussuhde = omat

varat / riskipainotetut saamiset

Riskipainojen korotus kasvattaa osamaéran nimittajaa.
Siten riskipainojen korottamisen vélitdn vaikutus on
pankin riskipainotetun vakavaraisuussuhteen pienene-
minen.

Empiiristen tutkimusten perusteella pankit tyypilli-
sesti reagoivat keskipitkalld aikavalilla vakavaraisuus-
vaatimusten kiristyksiin pyrkimalla pitdiméaan véhim-
maisvakavaraisuusvaatimukset ylittdvat padomapusku-
rinsa ennallaan. Siten keskipitkalld aikavélilla pankit
todenndkdisesti reagoisivat vahimmaisriskipainojen
korotuksiin hankkimalla lisad padomia markkinoilta tai
voittovaroja kerryttdmalla. Erityisesti lyhyella aikava-
lilla pankit saattaisivat kuitenkin pyrkia vahvistamaan
vakavaraisuuttaan myds vahentamall& luotonantoaan
tai supistamalla muilla tavoin taseitaan. Alla esitetta-
vissa laskelmissa arvioidaan kuitenkin vain vahim-
maisriskipainojen korottamisen vélittdmia vaikutuksia
pankkien vakavaraisuussuhdelukuihin, eika pyrité ar-
vioimaan toimenpiteiden vaikutuksia pankkien reakti-
oihin lyhyella ja pidemmalla aikavalilla.

Asuntoluottojen vahimmaisriskipainojen korotus-
ten vaikutukset pankkien vakavaraisuussuhdelukuihin
riippuvat riskipainojen korottamisen suuruudesta ja to-

teutustavasta (Norjan, Belgian vai Ruotsin malli vai

jokin muu vaihtoehto), asuntoluottojen osuudesta pan-
kin kaikista riskipainotetuista saamisista ja pankin
asuntoluottojen keskiméardisista riskipainoista ja
muista luottoriskiparametreista lahtétilanteessa.

Alla luonnehditaan suuntaa-antavasti ja esimerkin-
omaisesti, kuinka Norjassa, Ruotsissa ja Belgiassa to-
teutettujen vahimmaisriskipainojen suuruiset korotuk-
set vélittomasti vaikuttaisivat sisdisié luokitusmenetel-
mid kayttdvien suomalaisten pankkien vakavaraisuus-
suhdelukuihin.

Norjassa toteutetun kaltainen vahimmaistappio-
osuuden korottaminen 10:sta 20 prosenttiin vaikuttaisi
voimakkaimmin niihin suomalaisiin pankkeihin, joi-
den (i) asuntoluottosalkkujen nykyiset keskiméaéaraiset
riskipainot ovat suurimmat ja (ii) joiden nykyiset kes-
kiméadraiset tappio-osuusparametrit ovat pienimmaét
(l&himpé&nd 10 prosentin alarajaa). Finanssivalvonnan
ja Suomen Pankin asiantuntijoiden tekemien laskel-
mien perusteella korotus heikentéisi suomalaisten
pankkien vakavaraisuussuhdelukuja noin 1-3 prosent-
tiyksikolla.

Belgiassa toteutetun riskipainojen 5 prosenttiyksi-
kdn suuruisen tasakorotuksen vaikutus kasvattaisi kun-
kin pankin asuntoluottosalkun keskiméaaraista riskipai-
noa tasan juuri 5 prosenttiyksikolla. Siten korotuksen
vaikutukset yksittdisten pankkien vakavaraisuussuhtei-
siin riippuvat keskeisesti asuntoluotonannon osuudella
pankin riskipainotetuista saamisista. Vaikutukset
useimpien suomalaisten pankkien vakavaraisuuteen
olisivat jonkin verran pienemmaét kuin Norjan mallissa.

Ruotsissa toteutetun kaltainen pankkien asunto-
luottosalkkujen keskiméaaraisen vahimmaisriskipainon
asettaminen kohdistuisi voimakkaimmin niihin suoma-
laisiin pankkeihin, joiden asuntoluottosalkkujen keski-
madraiset riskipainot ovat pienimmét ja eniten alle uu-

den vahimmaistason. Keskiméaaraisen vahimmaisriski-
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painoa korottaminen esimerkiksi 15 prosenttiin hei- Finanssivalvonnan vuonna 2013 tekeméssa stressi-
kentdisi suomalaisten pankkien vakavaraisuussuhteita | testissé pankkien arvonalentumisiksi asuntoluotoista
arviolta noin 0-1,5 prosenttiyksikolla. arvioitiin noin 200 milj. euroa per vuosi kolmen vuo-

den ajan asuntoluottokannan ollessa noin 75 mrd. eu-

3.6 Asuntolu OttOj en riski pai - roa. Vuotuisen luottotappioprosentin arvioitiin olevan

0,27 % ja asuntoluotoista kolmen vuoden aikana syn-

nojen ri Ittava suuruus tyvan kumulatiivisen tappion 0,8 %.

Yksinkertaisella laskelmalla voidaan esimerkin-

Rahoitusjérjestelmén vakauden kannalta optimaalista N . . S )
omaisesti havainnollistaa rahoitusjarjestelman vakau-

asuntoluottojen riskipainojen tasoa ei ole helppo yksi- e
J painoj PRO Y den kannalta riittavien riskipainojen suuruusluokkaa.

selitteisesti maéritella. Yleisend periaatteena vakava- . o . .
P Jos pankin ydinpadomavaatimukseksi asetetaan 7 %,

raisuusvaatimusten suuruuden kalibroinnissa voidaan .. s S
niin asuntoluottosalkun keskimaéaraisen riskipainon tu-

kuitenkin pitaa sita, ettd vakavaraisuusvaatimusten tu- . . .
P lisi olla 11,4 % kattaakseen edella mainitun stressites-

lisi vahintaankin olla riittdvan suuret kattaakseen pan- . . . ; -
P tin mukaiset asuntoluotoista syntyvat kumulatiiviset

kin arvioidut suorat luottotappiot poikkeuksellisen va- .
ppiot p tappiot 3!

kavassakin kriisitilan . Kalibroinni lee li- . . . B
avassa sitilanteessa. Kalibroinnissa tulee Vertailun vuoksi Ruotsin keskuspankin Rikshanke-

saksi ottaa huomioon se, ettd vakavat asuntomarkkina- . . . .
nin mukaan asuntoluottotappioprosentti Ruotsissa 90-

kriisit voivat aiheuttaa pankeille suuria, vaikeasti etu- e .
P luvun pankkikriisissé oli noin 0,25 % vuodessa ja ku-

kéteen arvioitavia tappioita myds epésuorien vaikutus- e .
bp yos €p mulatiivisesti kriisin aikana 0,7 %, jolla saadaan vas-

kanavien kautta. taavalla laskelmalla riskipainoksi 10 %.

. N . . On huomioitava, etta stressitestiskenaariot ovat
Asuntoluotoista kriisitilanteissa syntyvid mahdolli- o R o o
. - . .. aina jossain maéarin mielivaltaisia, joten riskipainojen
sia luottotappioita voidaan arvioida muun muassa - o ) _ ) _
L e N riittdvén tason arvioimiseksi tarvitaan laajempia perus-
stressitestilaskelmilla ja aiempien finanssikriisien ko- )
; teluja.®®
kemuksilla.

31 Kumulatiiviset luottotappiot, L, kattava “kriittinen” riskipaino 33 Finanssivalvonnan asiantuntijat ovat tehneet alustavia sisisia las-
RW saadaan ratkaistua yhtalosta A*RW,*(CR/100) = A*L, jossa A | kelmia riskipainoista, jotka olisivat kattaneet suomalaisten pankkien
tarkoittaa asuntoluottosalkun suuruutta euroina ja CR ydinpdédoma- kumulatiiviset luottotappiot asuntoluotoistaan Suomen 1990-luvun

vaatimuksen suuruutta prosentteina. Yht&lon vasen puoli tarkoittaa talous- ja pankkikriisin yhteydessé vuosina 1992—-1995. Tappioarvio

asuntoluottosalkkua vastaan vaadittavaa (euromaéréistd) pddoma- muodostettiin menetelmélla, jossa ensin arvioitiin asuntovakuudel-
vaatimusta ja yhtalon oikea puoli asuntoluottosalkun kumulatiivisia listen luottojen osuutta kaikista henkildasiakasluotoista. Laskel-
euroméadradisié luottotappioita stressiskenaariossa. Nahdaan, etta massa oletettiin, ettd muut henkildasiakasluotot olivat seitsemén ker-
RW = (L*100)/CR. Kun yhtalon oikealle puolelle sijoitetaan esi- taa riskillisempia kuin asuntovakuudelliset luotot ja ettd laman ai-
merkin mukaiset luvut, saadaan ratkaistua RWy = 11,4 %. kana asuntovakuudellisia luottoja oli 70 % henkilasiakasluotoista.

32 Jos laskelmassa kaytetaan ydinpadomavaatimuksena Suomen sys- | Alustavat laskelmat riittévista riskipainoista ovat samaa suuruus-
teemisesti merkittdvimmille pankeille asetettavaa 9 prosentin ydin- luokkaa kuin yll& esitetyt laskelmat.
paédomavaatimusta, riittdvan kokoisen tappiopuskurin toteuttava ris-

kipaino olisi laskelmassa 8,9 %.
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On myds huomionarvoista, ettd kansainvélisessé
vertailussa suomalaisten asuntoluottojen keskiméaarai-
set riskipainot sisdisia luottoluokitusmenetelmié kayt-
taneissé pankeissa ovat Euroopan alhaisimmasta
paastd. Euroopan pankkiviranomaisen tekeman selvi-
tyksen perusteella vuonna 2012 asuntoluottojen keski-
madraiset riskipainot olivat Suomena matalammat vain
Ruotsissa, Belgiassa ja Norjassa (Kuvio 29). Kuten
edelld tarkasteltiin, kaikki kolme maata ovat sittemmin

korottaneet véhimmaisriskipainojaan.

Kuvio 29. Suomessa on verrattain alhaiset riski-

painot
Asuntoluottojen keskimaardisia IRB-riskipainoja maittain 2012
® Maa Maa, jossa riskipainoja sittemmin korotettu
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