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JULKINEN

Makrovakausraportti

1 Esipuhe

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

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

Raportti perustuu lokakuun 2022
alussa kaytettavissa olleisiin tietoihin,
jotka viranomaisilla oli kaytettavis-
sdan 19.12.2022 julkistettuja makrova-
kauspaatoksia valmisteltaessa.

Finanssivalvonnan johtokunta julkisti 19.12.2022
neljannesvuosittaiset paatoksensa makrovakaus-
valineiden kaytosta. Johtokunta paatti pitdd muut-
tuvan lisdpadomavaatimuksen edelleen nollan
prosentin suuruisena. Raportin luvussa 2 esite-
taan analyysi, jota johtokunta kaytti paatoksensa

tukena.

Lisaksi johtokunta paatti pitdé ensiasunnonos-
tajien uusien asuntolainojen enimmaisluototus-
suhteen ("lainakaton”) 95 prosentissa ja muiden
kuin ensiasunnonostajien enimmaisluototussuh-
teen 85 prosentissa suhteessa hyvaksyttaviin lai-
nan vakuuksiin.

Paatdksessaan johtokunta totesi, etta kotita-
louksien lainakanta suhteessa tuloihin on pysynyt
historiallisen suurena. Johtokunta arvioi, etté ra-
hoitusolojen kiristyessa, elinkustannusten nous-
tessa ja taloussuhdanteen heikentyessa kotita-
louksien kyky huolehtia veloistaan ja yllapitaa ku-
lutusta heikkenee. Sen vuoksi on téarkeaa hillita
kotitalouksien velkaantuneisuuden kasvua ja var-
mistaa, ettd uusilla asuntolainanottajilla on talou-
dessaan riittavat puskurit lainanhoitorasituksen ja
elinkustannusten kasvun seka vakuusarvojen las-
kun varalle.

Nailla perusteilla johtokunta katsoi, ettad sen lo-
kakuussa 2021 voimaan tullut paatos asettaa
muiden kuin ensiasunnon hankintaa varten otet-
tujen uusien asuntolainojen enimmaisluototus-
suhde 85 prosenttiin ja pitdéa ensiasunnon osta-
jien enimmaisluototussuhde 95 prosentissa ovat
edelleen perusteltuja vakuuksiin ndhden suurten
asuntolainojen kasvun rajoittamiseksi.

Raportin luvussa 3 esitetaan se mittariaineisto
ja tausta-analyysi, jonka Suomen Pankin ja Fi-
nanssivalvonnan asiantuntijat valmistelivat johto-
kunnan paatéksenteon tueksi ja joka johtokun-
nalla oli kaytettéavissaan sen tehdessa alustavat
paatdksensa enimmaisluototussuhteiden suu-

ruuksista.
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Edella mainittujen paatdsten ohella johtokunta
arvioi, ettd Suomen luottolaitossektorin rakenteel-
liset jarjestelmariskit ja haavoittuvuudet ovat mer-
kittdvat ja antavat perusteet kaikilta luottolaitok-
silta vaadittavan lisépaddomavaatimuksen, ns. jar-
jestelmariskipuskurivaatimuksen, asettamiselle.
Finanssivalvonnan johtokunta poisti kevaalla
2020 suomalaisille luottolaitoksille asetetut jarjes-
telméariskipuskurivaatimukset koronapandemian
vaikutusten lieventamiseksi. Puskurivaatimusten
alentamisen vuoksi Suomen luottolaitossektorin
lisapaaomavaatimusten (ns. makrovakauspusku-
rivaatimusten) kokonaismaara alittaa talla het-
kella stressitestien ja muiden asettamisperustei-
den perusteella riittdvaksi arvioidun kokonaista-
son.

Sen vuoksi Finanssivalvonnan johtokunta on
arvioinut tarvetta ja mahdollisuuksia vahvistaa
kansallisen rahoitusjarjestelman riskinkantokykya
enintdén yhden prosentin suuruisella jarjestelma-
riskipuskurivaatimuksella. Johtokunta valmistau-
tuu tekemaan paatoksen jarjestelmariskipuskuri-
vaatimuksen asettamisesta vuoden 2023 ensim-
maisella neljanneksella. Ennen lopullista paatosta
johtokunta arvioi vaatimuksen asettamisen edelly-
tysten tayttymista seka paivittaa arvionsa vaati-
muksen ja ennakoidun talouskehityksen vaikutuk-

sista luottolaitossektoriin ja luotonantoon.
Makrovakausanalyysi ja sen tavoitteet

Makrovakausanalyysin tarkoituksena on tunnistaa
koko rahoitusjarjestelman vakautta uhkaavat ja
pahimmillaan finanssikriiseja synnyttavat tai voi-
mistavat haavoittuvuudet riittavan aikaisessa vai-
heessa seké 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 kestdmattoman korkeisiin varallisuushin-
toihin. Rakenteelliset haavoittuvuudet ovat luon-
teeltaan yleensé pidempiaikaisia ja voivat aiheu-
tua muun muassa kotitaloussektorin runsaasta
velkaantuneisuudesta, pankkijarjestelman keskit-
tyneisyydesta ja kytkeytyneisyydesta tai rahoitus-
laitosten suurista yhteisisté riskikeskittymista.
Myds yksittaisten rahoituslaitosten hyvin suuri
merkitys koko rahoitusjarjestelman toiminnalle
(ns. systeeminen merkittédvyys) 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. Liséksi raportit
voivat sisaltdé 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 pankkijarjestelmén haavoittuvuutta ver-
rattuna muihin EU-maihin.

Vakausuhkien ja jarjestelméariskien vakavuutta
voidaan lieventaa kayttamalla makrovakausvali-
neité: valineiden kaytolla pyritdén pienentdimaén
makrovakausanalyysilla havaittuja

Suomen Pankki e Finlands Bank —
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haavoittuvuuksia seké niiden hallitsemattoman
purkautumisen todennakoisyytta ja haittavaiku-
tuksia seka vahvistetaan rahoituslaitosten tappi-
onsietokykya. Makrovakausraporteissa tarkastel-
tuja tunnuslukuja kaytetdan paatettdessa muuttu-
van lisdpddomavaatimuksen, asuntoluotonantoon
vaikuttavien makrovakausvalineiden, rahoitusjar-
jestelméan kannalta merkittaville luottolaitoksille
asetettavien lisdpadomavaatimusten ja Suomen
pankkijarjestelman rakenteellisen haavoittuvuu-
den perusteella asetettavien lisdpaddomavaati-

musten kaytosta.
Muuttuva lisapddomavaatimus

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

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

rahoitusjarjestelman ja talouden ilmidihin:

¢ kansantalouden ulkoinen tasapaino ja koko-
naistalouden kehitys

o sektorikohtaisen tai yhteenlasketun luotonan-
non kehitys

o yksityisen sektorin velkaantuneisuus tai ve-
lanhoitorasite

e asuntojen tai kiinteistdjen 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 iimiditd kuvaavia mittareita,

joiden on havaittu luotettavimmin ennakoineen

pankkikriiseja tai joiden seuranta on muuten kat-

sottu tarkoituksenmukaiseksi.

Asuntoluotonantoon liittyvat vakausuhkat ja

makrovakausvalineet

Useisiin vakavimmista talous- ja pankkikriiseista
on liittynyt asuntoluotonannon ja kotitalouksien
velkaantuneisuuden hyvin nopea kasvu seka
asuntomarkkinoiden ylikuumeneminen ja myo-
hempi romahtaminen. Sen vuoksi asuntoluoton-
antoon ja asuntomarkkinoihin liittyvien riskien
seuranta ja arviointi ovat makrovakausanalyy-
sissa tarkedssa osassa. Makrovakausraportin lu-
vussa 3 tarkastellaan sellaisia asuntolainanannon
kasvua, kotitalouksien velkaantuneisuutta, asun-
tojen hintojen kehitysté ja asuntorakentamisen
aktiivisuutta ilmentavia tunnuslukuja, joiden poik-
keuksellinen kehitys voisi varoittaa naihin tekijoi-
hin liittyvien jarjestelmariskien suuruudesta tai
vaarallisesta kasvusta ja siten puoltaa asuntoluo-
tonantoon kohdistuvien makrovakausvalineiden

aktivointia tai keventamista.
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kausuhkat

Rahoitusmarkkinoiden stressitaso on
noussut. Nimellisen bruttokansantuot-
teen nopean kasvun vuoksi luottojen
ja BKT:n suhdeluku laskee, joten
muuttuvan lisapaaomavaatimuksen
ensisijainen riskimittari vajoaa yha ne-
gatiivisemmaksi. Vaihtotase on k&an-
tynyt alijaamaiseksi, mika johtuu suu-
relta osin kauppataseen alijddmasta.
Luottojen kysynta vaikuttaa kyselytie-
don valossa heikolta, joskaan tama ei
ainakaan vield nay luottokannan su-
pistumisena.

Rahoitusmarkkinoiden stressi lisdantyy nimel-

liskorkojen noustessa

Rahoitusmarkkinoiden stressi-indeksi on selvasti
koholla. Indeksin taso on l&hella koronakriisin pa-
himpia vaiheita, joskin se on hieman laskenut elo-
syyskuussa (Kuvio 1). Etenkin rahamarkkinoiden
volatiliteetti ja riskilisat ovat nostaneet stressi-in-
deksin arvoa viime kuukausina. Kuvio on péivi-

tetty syyskuun loppuun.

2 Kokonaisluotonantoon liittyvat va-

Kuvio 1. Rahoitusmarkkinoiden stressi koholla

Suomen rahoitusmarkkinoiden stressi-indeksi
—Rahoitusmarkkinoiden stressi-indeksi

Indeksi

Korona-
kriisi

Suomen i Euroopan
pankkikriisi velkakriigi

kriisi r\
06

IT-kuplg

|
L I\ J
ST LR td] Nty

1988 1992 1996 2000 2004 2008 2012 2016 2020
5.10.2022

L&hteet: Bloomberg, Datastream ja Suomen Pankin laskelmat.

Rahoitusolojen helpoiten havaittava muutos on
ollut nimelliskorkojen nousu. Korkotason nous-
tessa my0s yritysten joukkolainojen tuottovaateet
ovat nousseet (hinnat laskeneet), ja neljan pro-
sentin tuottovaade on jo melko tavallinen (Kuvio
2)).

Kuvio 2. Yritysten joukkolainojen nimelliskorot nou-
sussa

Kotimaisten yritysten euromaardisten joukkolainojen
keskimaarainen tuottovaatimus (Yield to maturity)

—Mediaani —75 persentiili
%

25 persentiili
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Lahde: EKP ja Suomen Pankki.
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Luottomarkkinoilla ei ylikuumenemisen merk-

keja

Luottojen ja bruttokansantuotteen trendipoik-
keama on jatkanut alenemistaan. Kayttamalla re-
visioille alttiin laajan luottokannan ennakkotietoa
voidaan laskea tdman muuttuvan lisdpddomavaa-
timuksen lakisaéteisen ensisijaisen riskimittarin
arvoksi toisen vuosineljanneksen lopulla -16,4.
Mittarin arvo aleni edellisesta neljanneksesta, vie-

lapa melko selvasti.

Kuvio 3 (ensisijaiset riskimittarit 1 ja 2). Ensisijainen ris-
kimittari on negatiivinen ja laskussa

BKT:hen suhteutun luottokannan trendipoikkeama yksityisella
sektorilla Suomessa
—Yksityisen sektorin luottokanta/BKT -suhteen trendipoikkeama

Yksityisen sektorin luottokanta/BKT -suhteen trendipoikkeama (suppea luottokasite)
1990-luvun alun pankki- ia asuntomarkkinakriisi

40 Prosenttivksikkoa

30 A
2 /\\ A
=\ WAI/ARNS N
W=l TN
10 N SN
20 \ VA \
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Riskimittari on laskettu Baselin komitean (2010) suositusten mukaisesti yksipuolisella
Hodrick—Prescott-suotimella (lambda = 400 000).
Lahteet: Tilastokeskus, Suomen Pankki seka Suomen Pankin laskelmat.

Ensisijaisen riskimittarin arvon lasku ei enaa
selity suhdeluvun trendiarvon nousulla.
Trendiarvon nousu on pysahtynyt, ja laajaa
luottokantaa kaytettdessa trendiarvon huippu ol
vuoden 2022 ensimmaisella neljanneksella. Sen
sijaan olennainen tekija trendipoikkeaman
kehityksessa on nimellisen bruttokansantuotteen
kasvu, jonka takia luottokannan ja BKT:n
suhdeluku alenee. Vuoden 2022 toisen
neljanneksen BKT:n neljan neljanneksen summa
oli 263 miljardia euroa. Vuotta aiemmin summa
oli 243 miljardia, joten kasvua oli noin 8 %.

Jos BKT:sta kaytetdan neljan viimeisimman
neljinneksen summan sijasta pidemman
aikavalin keskiarvoa, nimellisen kansantuotteen

nopea kasvu vuonna 2022 ei vaikuta kovin

voimakkaasti luottojen ja BKT:n suhdelukuun.
Seka luottokanta ettd BKT:n kolmen vuoden
liukuva keskiarvo kasvavat melko hitaasti, joten
naiden muuttujien suhdeluvun muutokset ovat
vahaisia (ks. Kuvio 4.) Taté indikaattoria
kaytettdessa seka kotitalouksien etta koko
yksityisen sektorin lainakannan kehitys vaikuttaa
kohtuulliselta, ikdan kuin finanssisykli olisi melko

neutraalissa vaiheessa.

Kuvio 4 (taydentavat riskimittarit 3 ja 4). Suhteessa
BKT:hen luottokanta on melko vakaa

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.

Vaihtotaseen neljan neljanneksen summa on pai-
nunut negatiiviseksi (Kuvio 5). Toisen vuosinel-
janneksen aikana vaihtotase oli vahvasti alijaa-
mainen, yli kuusi miljardia euroa. Toisen vuosinel-
janneksen vaihtotase on usein ollut alijgdmaéainen
ensitulon kausivaihtelun vuoksi, silla suomalaiset
porssiyhtiét maksavat runsaasti osinkoja ke-
vaalla, mutta pelkka kausivaihtelu ei selita nain
isoa alijgamaa. Vuoden 2022 kauppataseessa on

ollut merkittava alijaama.

10  2e2022
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vaihtotaseen lukuihin tavalla, joka ei viela nay uu-
Kuvio 5 (tdydentavat riskimittarit 12 ja 13). Vaihtotaseen

liukuva keskiarvo on yha hieman ylijaamainen simmissakaan tilastoissa. Tilastoon kirjataan tilas-

tointijakson aikana toteutuneet ulkomailla asuvien
Ulkoisen tasapainon kehitys Suomessa

—Vaihtotase, % BKT:sta (vasen asteikko, alhaiset arvot kertavat riskien kasvusta) kanssa tehdyISta Soplm UkSISta JOhtu neet maksu-
Vaihtotase/BKT-suhteen ja 1 ris in yt imittari (cikea ) . . . L. ) i . )
199C ) sk penkic [ asuniomarkinakrisi " virrat, esimerkiksi vakioitujen johdannaissopimus-
10 % ndeksi 2
/,,\ ten alkaessa maksettavat preemiot ja paattyessa

’ /J N " toteutettavat nettoarvotilitykset.

e / o ‘W*«A\* ! Vaihtotaseen alijaama voi joskus olla merkki
5 - 0s vahvasta luotonkysynnasta ja finanssisyklin yli-
10 n kuumenemisesta, mutta tdma olisi todenn&akoi-

1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020

Lahteet: Suomen Pankki, Tilastokeskus, EKP ja Suomen Pankin laskelmat. Sesta Vaara tu|k|nta Suomen nykytl|anteesta

Rahoitustasetta sijoituslajeittain tarkasteltaessa | Vaihtotaseen ja ensisijaisen riskimittarin pohjalta
paaomaa virtasi Suomeen heinakuussa netto- laskettu ns. yhdlstelmamlttarl on melko lahella
madraisesti eniten johdannaisten muodossa, 2,9 | Neutraalia tasoa. (Kuvio 5).

miljardia euroa. Hyddykejohdannaisporssien poik-

keuksellinen tilanne alkanee vaikuttaa myds

Kuvio 6. Yksikaan riskien ydinmittareista ei viittaa ylikuumenemiseen

Suhdannesidonnaiset haavoittuvuudet Suomessal 1980 1985 |1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020
Ensisijainen riskimittari

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

Luottojen kehitys (kotitaloudet)

Asuntohinnat (koko maa)

Asuntohinnat (paékaupunkiseutu)

Velanhoitorasitus (yksityinen sektori)
Velanhoitorasitus (kotitaloudet)

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

Ulkoisen epétasapainon yhdistelméamittari

Lahteet: Suomen Pankki, Tilastokeskus, BIS, EKP ja Suomen Pankin laskelmat.

Kartassa keltainen véri kuvaa aikasarjan mediaaniarvoa, punainen aikasarjan 75. persentiilin ylittdvia arvoja ja harmaa 25. persentiilin alittavia arvoja.
Vérit liukuvat ndiden ohjearvojen valilla tasaisesti. Mita punaisempi sévy on, sitd suuremmat ovat haavoittuvuudet.
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Luottojen kysynnén ja tarjonnan odotetaan

jatkuvan vaimeina

Lukuisat kyselyt osoittavat luottojen kysynnan to-
dennékdoisesti jatkuvan heikkona.

Syyskuun alussa julkaistun Finanssialan pank-
kibarometrin mukaan pankeissa odotetaan kotita-
louksien luotonkysynnan heikkenevan. Kotitalouk-
sien luotonkysynnan odotuksia kuvaava saldo-
luku laski kesdkuun alussa julkaistun edellisen ra-
portin +9 pisteesta -70 pisteeseen, mika ei ole yl-
lattadvaa palkansaajatalouksien reaalitulojen su-
pistuessa. Ensimmaista kertaa kyselyn histori-
assa yksikaan vastaajista ei odottanut kysynnan
vilkastuvan. Erityisesti sijoituslainojen kysynnan
odotetaan olevan hyvin laimeaa. Yritysten luoton-
kysynnan odotettiin suuntautuvan rahoituksen uu-
delleenjarjestelyihin ja kayttbpadomaan, ei niin-
kaan investointeihin. Vastaajien mukaan julkisen
rahan kaytté on kasvussa yrityksissa.

Muut kyselytutkimukset antavat tilanteesta sa-
mantapaisen kuvan. Kuukausittain julkaistavan
Tilastokeskuksen kuluttajien luottamus -tilaston
mukaan ajankohtaa pidettiin syyskuussa huonona
lainan ottamiselle: vuoden 2008 jalkeen saldoluku
ei taman kysymyksen osalta ei ole ollut alempi.
Tosin vastaajien oma aikomus ottaa lainaa seu-
raavien 12 kuukauden aikana oli 1&hell& pitk&n ai-
kavalin keskiarvoa.

Syyskuun alussa julkaistun PK-
yritysbarometrin perusteella pk-yritykset arvioivat
vahentavansa investointejaan merkittavasti lahiai-
koina. Barometrista |0ytyi merkkeja pankkien li-
saantyvasta haluttomuudesta rahoittaa yrityksia,
joten myds luottojen tarjonta saattaa osin olla
heikkenemdassa. Pankkirahoitusta hakeneista |&-
hes kolmannes kertoi, etté rahoituksen saatavuus

edellytti Finnveran takausta.

Pessimistisista kyselytutkimuksista huolimatta
rahalaitoslainojen kannan kehitys ei ole olennai-
sesti hidastunut ainakaan nimellisten lainasum-
mien valossa (Kuvio 7). Kyse voi olla siitakin, etté
kyselyt kuvaavat pikemminkin [&hitulevaisuutta
koskevia odotuksia kuin kuvion osoittamaa viime-
aikaista tapahtunutta kehitysté. Yksityisen sekto-
rin rahalaitoslainojen kanta kasvaa nimellista
BKT:t& hitaammin, joten talouden kokoon suhteu-

tettu kanta kuitenkin supistuu.

Kuvio 7. Rahalaitoslainojen kanta kasvaa yha, mutta
nimellistd BKT:t& hitaammin

Rahalaitosten lainakannan vuosikasvut sektoreittain ja BKT

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

——Kotitaloudet (pl. asuntoyhteisovelat)
Asuntoyhteisot

—Nimellinen bruttokansantuote

%
16 ‘ ‘ ‘

12 ‘
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0 =T >—b_|: ve SALKN.VZ[(?
) /ST A

-8
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Lahteet: Suomen Pankki ja Tilastokeskus. Patu 35782

Muiden taydentavien riskimittareiden kehitys

Kuvio 8 (tdydentavat riskimittarit 5 ja 6). Asuntojen re-
aalihinnat laskussa

Suhteellisten asuntohintojen kehitys Suomessa

——Asuntojen hinnat suhteessa kuluttajahintoihin, koko maa
Asuntojen hinnat suhteessa kuluttajahintoihin, paakaupunkiseutu
1990-luvun alun pankki- ja asuntomarkkinakriisi

v, imadrainen kaswu, %

i I
N \\ /NN La ] L
c

-20
1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020 2025

Léhteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat.
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Kuvio 9 (tdydentavat riskimittarit 7 ja 8). Kotitalouksien
ja koko yksityisen sektorin lainanhoitorasitus pysynyt
ennallaan

Yksityisen sektorin lainanhoitorasituksen kehitys Suomessa

—Yksityisen sektorin arvioidut velanhoitomenot suhteessa tuloihin
Kotitalouksien arvioidut velanhoitomenot suhteessa tuloihin
1990-luvun alun pankki- ja asuntomarkkinakriisi

A 2v. imaarainen muutos, pr iyksikkoa

, w
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1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020

Aikasarjan lahteet: T6l6 et.al. tutkimuksen aineisto (2008 saakka), EKP (2008 jalkeen);
data ketjutettu.
Lahteet: BIS, EKP ja Suomen Pankin laskelmat

Kuvio 10 (taydentavat riskimittarit 9 ja 10). Rahalaitos-
lainojen marginaalit matalat mutta nousussa

Yksityisen sektorin rahalaitoslainojen marginaalien kehitys
Suomessa

—Yksityisen sektorin uusien lainojen laskennallinen marginaali
Uusien asuntolainojen laskennallinen marginaali

2v. aara muutos, proser
0.6

0.4
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j
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Lahteet: EKP ja Suomen Pankin laskelmat.

Kuvio 11 (taydentava riskimittari 11). Pankkisektorin ta-
seiden kasvu hidastunut

Pankkisektorin taseen kasvuvauhti Suomessa

—Kotimaan rahalaitosten tase / BKT -suhteen neljannesvuosimuutos
1990-luvun alun pankki- ja asuntomarkkinakriisi

3v. keskiarvo, %

4.5
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; N [ Wia
/ v \\,l”

3 7

-4.5
1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020

Vuosihavainnot ennen v. 1998, sarjasta on korjattu pois Nordean kotimaan aiheuttamat
muutokset taseen koossa.
Lahteet: Suomen Pankki ja Tilastokeskus.
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3 Asuntoluotonantoon liittyvéat va-

kausuhkat

Asuntokauppa ja -lainananto vaimeni-
vat kevaalla ja olivat kesélla samalla
tasolla tai hieman vahaisempia kuin
ennen pandemiaa. Lahiajan riskit pai-
nottuvat viimeaikaista heikomman ke-
hityksen suuntaan. Korkotason ja elin-
kustannusten nopean nousun odote-
taan viilentavan asuntomarkkinoita ja
kasvattavan rahoitusvakauteen koh-
distuvia riskejd. Kotitalouksien vel-
kaantuneisuus on historiallisesti
suurta, mutta lainanhoitovaikeuksien
lisaantymisesta ei ole ilmennyt merk-
keja. Korkosuojaukset, sdastot ja
mahdollisuus lainanhoitojoustoihin
pienentavat valittomia vakausuhkia.
Tavanomaista pidempien lainojen
osuus uusista asuntolainoista oli ke-
salla jalleen ennatyksellisen suuri.

Asuntomarkkinoilla alasuuntaisia riskeja

Asuntomarkkinoiden ja asuntoluotonannon suh-
danne on selvasti heikentynyt kevaan 2022 jal-
keen. Lahiajan talousnakymiin liittyy Ven&jan
hyokkayssodan ja sen laukaiseman energiakriisin
vuoksi suurta epavarmuutta. Kuluttajahintojen no-
pea nousu kasvattaa kotitalouksien valttamatto-
mié kulutusmenoja ja markkinakorkojen nousu
lainanhoitomenoja. Korkojen nousu ja lainanhoi-
don ja asumisen kallistuminen ovat omiaan vai-
mentamaan asuntokauppaa, asuntolainojen ky-

syntaa ja asuntojen hintojen nousua.

Asuinrakennushankkeita on edelleen runsaasti
kaynnissa, mutta uusia rakennuslupia on myon-
netty aiempaa vahemman.

Kotitalouksien velkaantuneisuuden pitkaan jat-
kuneen kasvun odotetaan tasaantuvan lahivuo-
sina. Seka kotitalouksien lainakannan etta kaytet-
tavissa olevien tulojen ennustetaan kasvavan
ailempaa hitaammin ja jokseenkin samaa tahtia.
Kotitalouksien suureen velkaantuneisuuteen ja
asuntomarkkinoihin liittyvat, rahoitusvakauteen
kohdistuvat riskit ovat kasvaneet energiakriisin
myo6té. Suomen talouden riskit painottuvat ennus-
tettua heikomman kehityksen suuntaan. Toteutu-
essaan talouden alasuuntaiset riskit varjostaisivat
myd6s asuntomarkkinoiden nakymia ja heikentdisi-
vat kotitalouksien kykya hoitaa velkojaan ja yllapi-

taa aiempia kulutustottumuksiaan.
Asuntokauppa ja -lainananto vaimentuneet

Asuntokauppa ja asuntolainananto vaimentuivat
kevaalla erittain vilkkaasta edellisesta vuodesta.
Asuntokauppojen lukumaara ja uusien asuntolai-
nojen euromaara pienentyivat kevaalla ja kesalla
kohti tavanomaista tasoa vuodenaikaan ja pande-
miaa edeltaneisiin vuosiin ndhden — tai hieman

naiden vuosien tason alle (Kuvio 12 ja Kuvio 13).
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Taloudellisen epavarmuuden lisaantyminen ja toi-
Kuvio 12. Asuntokauppa vaimentui kevaalla ja oli ke-

salla pandemiaa edeltéaneiden vuosien tason tuntu- mintaympariston negatiivinen muutos nakyvat

massa voimakkaasti kuluttajien omaa ja Suomen taloutta
Vanhojen asuntojen kauppa Suomessa kuukausittain koskevissa odotuksissa ja rahankéyttbaikeissa
—2018 2019 —2020 2021 —2022

seké nakemyksissé ajankohdan otollisuudesta

K jen lukuméaérs
8000 auppojen lukumaara

lainanottoon (ks. kuvioliite). Pankit odottavat koti-

6000 — = talouksien luotonkysynnén vahentyvan vuoden
7 =< ysy tyv

2=

C\(

2022 viimeisella neljanneksella vuotta aiemmasta

4000

lainan kayttdtarkoituksesta riippumatta (Pankkiba-

2000

rometri 111/2022). Sijoituslainoja koskevia kysynta-

0 odotuksia kuvaava saldoluku oli mittaushistorian

tammi helmi maalis huhti touko kesad heind elo syys loka marras joulu

Lahteet: Kiinteistonvélitysalan Keskusliitto ja Suomen Pankin laskelmat.

alhaisin.
Asuntokauppoja tehtiin elokuussa 11 % vahem-

man kuin vuotta aiemmin, kun taas uusien asun- Kuvio 14. Kuluttajien lainanotto- ja asunnonostoaikeet
o ) . ) olivat syyskuussa lahella pitkan aikavalin keskiarvoa
tolainojen nostot pienentyivat 16 %. Uusia asun-

. .. .. . . . Suomalaisten kuluttajien aikomuksia
tolainoja nostettiin elokuussa véhemman viimeksi

——Lainanottoaikomus 12 kuukauden sisélla varmasti tai mahdollisesti
- =-Pitkan aikavalin keskiarvo

vuonna 20 16 O m IStUS&SU ntolal n Ojen n OSIOt p |e' Asunnonostoaikomus 12 kuukauden sisélla varmasti tai mahdollisesti

Pitkan aikavalin keskiarvo
% kuluttajista

nentyivat elokuussa noin 15 % vuotta aiemmasta, | *

25

kun taas sijoitusasuntolainojen nostot supistuivat

20

28 %. Sijoitusasuntolainojen kysynta on pienenty- | | ----- M) Wik J-

nyt suhteellisesti selvasti voimakkaammin kuin 10

omistusasuntolainojen kysynté kevaasta 2022 al-

0
kaen (tiedonkeruu alkoi maaliskuussa 2021). 19% 2000 2008 2010 2018 2228
Lahde: Tilastokeskus. @38215
Asuntojen nimelliset hinnat olivat elokuussa koko

Kuvio 13. Uusia asuntolainoja nostettiin heina-elo- . N
kuussa vahemman kuin edellisin& vuosina maassa keskimaarin hieman kallimpia (+0,5 %)

kuin vuotta aiemmin (Kuvio 15). Asuntojen hinto-
Suomessa luottolaitoksista nostetut uudet asuntolainat kuukausittain

—2018 2019 —2020 2021 —2022 jen vuosinousu hidastui selvasti aiemmasta. Hin-
2500 S nat olivat monin paikoin alhaisemmat kuin kal-
2000 = s leimmillaan vuosien 2021-2022 aikana. Asunto-
1500 (] N—= . jen hintojen kaupunkikohtaiset kuukausi-indeksit
1000 ovat melko volatiileja ja viimeisimmat tiedot ovat
500 vield alustavia. Viimeaikaisten hintahuippujen
o ajankohdat vaihtelevat alueittain. Esimerkiksi Hel-
tammi helmi maalis huhti touko kesa heina elo syys loka marras joulu i i . . i
Laihde: Suomen Pankki. -5 | SiNQissa ja koko paékaupunkiseudulla asuntojen

Kuluttajien lainanotto- ja asunnonostoaikeet ovat | hinnat olivat elokuussa noin 3 % alhaisemmat
véhentyneet selvésti vimeksi kuluneen vuoden kuin kalleimmillaan viimeksi kuluneen vuoden ai-
aikana, ja ne olivat syyskuussa léhella pitk&n ai- kana.

kavalin keskimaaraista tasoa (Kuvio 14).
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Kuvio 15. Asunnot olivat elokuussa keskimaarin hal-
vempia kuin kevaalla mutta kallimpia kuin vuotta aiem-
min

Vanhojen osakeasuntojen nimelliset hinnat alueittain kuukausittain

—Helsinki Paakaupunkiseutu (PKS) —Turku
~—Tampere Koko Suomi Kehyskunnat
Muu Suomi kuin PKS
Indeksi, 2015 = 100
140
¥

/&/\
./\/\A/

100 [AoReeA SV

80
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Kuluvan vuoden tiedot ennakollisia.
Lé&hteet: Tilastokeskus ja Macrobond.

Asuntoja oli syyskuussa myynnissd enemman
kuin vuotta aiemmin.! Myynnissa olevien kerros-
taloyksioiden ja -kaksioiden maara on kasvanut,
miké voi osaltaan kertoa sijoitusasunto-/vuokra-
markkinoiden vaimentumisesta ja tuotto-odotus-
ten laskusta. Pandemian alkamisen jalkeen va-
paita vuokra-asuntoja on ollut tarjolla aiempaa

enemman ja vuokrat ovat nousseet hitaasti.
Korot nousussa, pitkia lainoja ennéatysosuus

Uusien asuntolainojen keskimaarainen korko
nousi elokuussa 1,95 prosenttiin, kun se vuosien
2020 ja 2021 vaihteessa oli alimmillaan 0,69 %
(Kuvio 16). Keskimaarainen laskennallinen margi-
naali oli elokuussa hieman kapeampi kuin aiem-
min vuoden 2022 aikana. Asuntolainakannan
keskikorko oli elokuussa 1,11 %, kun se vuoden
2021 lopussa oli 0,78 %. Noin kolmasosassa
viime vuosina nostetuista uusista asuntolainoista
on korkosuojaus tai kiinted korko. 12 kuukauden
euribor nousi syyskuussa keskimaéarin 2,23 pro-
senttiin elokuun 1,25 prosentista. Markkinat odot-

tavat euriborkorkojen nousevan edelleen.

1 Ks. https://www.etuovi.com/asuntojen-hinnat-ja-asuntomark-
kinat (viitattu 5.10.2022).

Kuvio 16. Uusien asuntolainojen keskikorko nousi ke-
séalla nopeasti, marginaali hieman kaventui kevaasta

Uusien asuntolainojen keskikorko ja laskennallinen marginaali

Uusien nostettujen asuntolainojen keskimaarainen laskennallinen marginaali
mm Uusien nostettujen asuntolainojen keskimééarainen viitekorko
—Uusien nostettujen asuntolainojen keskiméaarainen korko
%

3,0

\M/
2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022

Léhde: Suomen Pankki. [¢

Uusien asuntolainojen keskimaardinen takaisin-

maksuaika (3 kuukauden liukuva keskiarvo) ol
elokuussa 21,6 vuotta, joka oli samaa suuruus-
luokkaa kuin vuotta aiemmin (21,4 vuotta). Ta-
vanomaista pidempien uusien asuntolainojen
osuus kasvoi edelleen. Yli 26 vuotta pitkien laino-
jen osuus uusien asuntolainojen euromaarasta oli
kesdlla lahes viidenneksen (Kuvio 17). Yli 30 vuo-
den pituisten lainojen osuus pysytteli 12 prosentin

tuntumassa.

Kuvio 17. Kesdlla lahes viidennes uusien asuntolaino-
jen euromaarasta oli yli 26 vuoden pituisia lainoja

Suomessa nostettujen uusien asuntolainojen takaisinmaksuajat

= Enintaén 14 vuotta

mYli 19 ja enintaan 21 vuotta
Yli 24 ja enintaan 26 vuotta
Yli 30 vuotta

Osuus uusien asuntolainojen euromaarasta, %

Yli 14 ja enintaén 19 vuotta
Yli 21 ja enintaén 24 vuotta
mYli 26 vuotta ja enintaan 30 vuotta

100

Bt R
80 Ml

Noin 25 vuotta
| |
40 — | I|||

20

[

2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022

Lahde: Suomen Pankki. @38215

16 2e2022

— Suomen Pankki e Finlands Bank

19.12.2022



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

19.12.2022

Makrovakausraportti

Muutokset luototussuhteissa vahaisia

Luototussuhteeltaan yli 90 prosentin suuruisten
lainojen osuus uusien ensiasuntolainojen euro-
maarasta oli vuoden 2022 toisella neljanneksella
samaa suuruusluokkaa (21,0 %) kuin edellisilla
vuosineljanneksilla. Osuus oli pienempi kuin suu-
rimmillaan vuonna 2020 (Kuvio 18).

Luototussuhteeltaan yli 80 prosentin suuruis-
ten lainojen osuus muista uusista asuntolainoista
kuin ensiasuntolainoista oli vuoden 2022 ensim-
maisella neljinneksella samaa suuruusluokkaa
kuin edellisilla neljanneksill&, jolloin enimmaisluo-
totussuhde oli 85 %. Osuus oli pienempi kuin
ajanjaksolla, jolloin enimmaisluototussuhde ol
90 % (Kuvio 19).

Kuvio 18. Luototussuhteeltaan yli 90 prosentin suuruis-
ten ensiasuntolainojen osuus jokseenkin ennallaan

Uudet ensiasuntolainat luototussuhteen mukaan

== Enintaan 70 % 70-80 %
= 80-85 % 85-90 %
Y1i 90 % ——Mediaaniluototussuhde (oikea asteikko)
100 % euromaarasta % 100

— 80

60

40

0

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

PI. poikkeuslainat ja lainat, joiden luototussuhde < 0.

Léhteet: Finanssivalvonta ja Suomen Pankin laskelmat. @38215

Kuvio 19. Luototussuhteeltaan yli 80 prosentin suuruis-
ten ei-ensiasuntolainojen osuus samaa suuruusluok-
kaa kuin edellisilla vuosineljanneksilla

Muut uudet asuntolainat kuin ensiasuntolainat luototussuhteen mukaan

== Enintaén 50 %
==60-70 %
80-85 %
—Mediaaniluototussuhde (oikea asteikko)

50-60 %
70-80 %
YIi 85 %

% euromaars %

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Pl. poikkeuslainat ja lainat, joiden luototussuhde < 0.

Léhteet: Finanssivalvonta ja Suomen Pankin laskelmat. @38215

Velkaantuneisuus kasvoi, lainanhoitovaikeuk-

sien lisdantymisesta ei merkkeja

Kotitalouksen velat kasvoivat vuoden 2022 toi-
sella neljanneksella 4,2 % vuotta aiemmasta.
Asuntolainat kasvoivat 2,8 %, lainat taloyhtididen
kautta 13,3 % (Tilastokeskuksen arvio) ja muut
velat 3,8 % vuotta aiemmasta. Kotitalouksien kay-
tettavissa olevat vuositulot kasvoivat 3,1 %. Vel-
kojen suhde tuloihin oli ennatyksellisen suuri
134,4 %. Kotitalouksien lainakannan kasvun en-
nustetaan hidastuvan vuosina 2023 ja 2024 vuo-
den 2022 tilanteesta. Samalla velkaantuneisuu-

den kasvun odotetaan tasaantuvan.

Kuvio 20. Velkaantuneisuus kasvoi hieman vuoden
2022 toisella neljanneksella jalleen uudelle ennatysta-
solle

Suomalaisten kotitalouksien velkaantuneisuus ja velan rakenne

== 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
—Asumiseen liittyvat lainat (oikea asteikko)

% suhteessa kéytettavissé olevaan vuosituloon Osuus velasta, %

160

100

iZ5]

50

25

Léahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki. @38215
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Hoitamattomien lainojen maarassa ei ole nakynyt
merkkeja lainanhoitovaikeuksien lisdantymisesta
(Kuvio 21). Myés asuntolainojen uudelleenneu-
vottelut ovat pysyneet tavanomaisella tasolla suh-
teessa lainakantaan. Kotitalouksien rahoitusvarat
ja nettorahoitusvarat pienenivat vuoden 2022 toi-
sella neljannekselld hallussapitotappioiden
vuoksi. Kertyneet saastoét ja mahdollisuus lainan-
hoitojoustoihin tuovat kuitenkin puskureita asun-
tovelallisten talouteen korkojen ja elinkustannus-
ten nousua vastaan. Tama pienentédé asuntoluo-

tonantoon liittyvia valittomia vakausuhkia.

Kuvio 21. Kotitalouksien hoitamattomien lainojen osuus
oli elokuussa pienempi kuin vuotta aiemmin

Hoitamattomat lainat Suomessa toimivilta luottolaitoksilta

——Asuntolainat Kulutusluotot —Lainat asuntoyhteiséille

5 Osuus vastaavasta lainakannasta, %

/\'\\_
a SV
- | Ve
0 ~— A Lﬂ___rv-—’J —
2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022

Yli 90 paivéaa eraantyneena olleet lainat ja lainat, joista velallinen ei todennakéisesti suoriudu
maksuvaikeuksien vuoksi. Lainat nettoméaéraisina eli iiman arvonalentumistappioita.
Lahde: Suomen Pankki. @38215
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Kuvioliite

Rakenneriskimittari (R) / suhdanneriskimittari (S) 1985

Taulukko 1. Asuntomarkkinoiden lampomittari: kotitalouksien velkaantumiseen liittyvat haavoittuvuudet suurimpia

1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020

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

Uusien asuntolainojen keskimarginaali*

Asuntojen hinnat suhteessa kuluttajahintoihin
Asuntojen hinnat suhteessa ansiotasoon

Asuntojen hintojen reaalinen wuosimuutos

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

NMITOLOLOLOLITITONOOLONnIID

i

—

Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki.

Luottamus, odotukset ja ndkemykset

Kuvio 22. Kuluttajien luottamus talouteen heikkeni
syyskuussa mittaushistoriansa alimmalle tasolle

Suomalaisten kuluttajien luottamus talouteen

——Kuluttajien luottamusindikaattori - =-Pitkan aikavalin keskiarvo

10 Saldoluku
0 MHA A AI A A 'A. M’\
IAWALL 'L MW A} PO A B
-10 -u v T
-20
1995 2000 2005 2010 2015 2020

Lahde: Tilastokeskus. @38215

Kuvio 23. Odotukset sekd oman ettd Suomen talouden
tulevasta kehityksesta olivat syyskuussa pessimistiset

Kuluttajien luottamuksen osatekijat
~——Oma talous nyt
Oma talous 12 kuukauden kuluttua
—Suomen talous 12 kuukauden kuluttua
~——Rahankaytto kestotavaroihin seuraavan 12 kuukauden kuluessa
Saldoluku

-
Rl lre oy

1995 2000 2005 2010 2015 2020

Léhde: Tilastokeskus. @38215

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

Kuvio 24. Aiempaa harvempi kuluttaja piti syyskuussa
ajankohtaa otollisena lainanottoon

Suomalaisten kuluttajien nakemyksia
- =-Pitkén aikavalin keskiarvo
Pitkan aikavalin keskiarvo

——Ajankohdan otollisuus lainanottoon
Kuluttajien luottamusindikaattori
Saldoluku

WY A
-1 ,,,W,,Lwi,

. i

A

———F
Ar/ =

1995 2000 2005 2010 2015 2020

Lahde: Tilastokeskus.

@38215

Kuvio 25. Pankinjohtajat odottavat kotitalouksien luo-
tonkysynnan vahentyvan 2022/l vuotta aiemmasta

saldoluku

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

luotot
-o-Luotonkysyntda koskevat odotukset (3 kk:lla edistetty)

Kysely tehtiin 9.—26.8.2022.
Lahde: Finanssiala ry, Pankkibarometri 111/2022.
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Kumulatiiviset asuntokauppa- ja -lainamaarat

Kuvio 26. Asuntokauppa tammi-elokuussa vaimeam-
paa kuin vuonna 2021, mutta vilkkaampaa kuin sita
edellisind vuosina

Vanhojen osakeasuntojen kauppa Suomessa vuoden alusta

—2018 2019 —2020 2021 —2022

L tuhatta

60

50

\

40 =
20 /5
10 //
—~ |

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-elo-
kuussa vahemman kuin vuotta aiemmin, mutta enem-
man kuin sita edellisina vuosina

Suomessa luottolaitoksista nostetut uudet asuntolainat vuoden alusta

—2018 2019 —2020 2021 —2022
Mrd. euroa
25
20
=
15
=
==
10
= %
5
,
//
0

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

Lahde: Suomen Pankki. @38215

Asuntorahoituksen maara ja rakenne

Kuvio 28. 12 viime kuukauden aikana nostetun asunto-
rahoituksen maara vaheni elokuussa vuotta aiemmasta

Suomessa luottolaitoksista nostettu uusi asuntorahoitus

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

9 12 kk:n liukuva summa, mrd. euroa

’L—’/""\
25
_~ /J
) _-—\ /_.\
|
| ——
15
10
5
0
2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022

Lahde: Suomen Pankki. @38215

Kuvio 29. Asunto- ja asuntoyhteis6lainakantojen vuosi-
kasvuvauhdit hidastuivat elokuussa

Luottolaitosten valittdma asuntorahoitus Suomessa

——Asuntolainat Lainat asuntoyhteisoille —Lainakannoilla painotettu keskiarvo

Kannan vuosimuutos, %

20

5 M\\
10 |— \ Aa
5 \;ﬁ%

=R

M ]

2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022

Lahde: Suomen Pankki. @38215

Kuvio 30. 12 viime kuukauden aikana nostettujen asun-
toyhteisdlainojen maara oli elokuussa verrattain suuri

Asuinrakennushankkeet ja asuntoyhteisolainat Suomessa

——My®6nnetyt rakennusluvat (vasen asteikko)
Aloitetut rakennushankkeet (vasen asteikko)

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

12 kk:n liukuva summa, tuhatta asuntoa 12 kk:n liukuva summa, mrd. euroa 8

80
60 6
™ .
40 - /_,-//\’““’ LS 4
~
ol
A
20 2
0 0
2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022

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

Kuvio 31. Asuntoyhteisdlainojen osuus asuntorahoitus-
kannasta kasvoi elokuussa vajaaseen 28 prosenttiin

Luottolaitosten vélittdmé 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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Kuvio 32. Sijoitusasuntolainojen osuus uusista asunto-
lainoista oli elokuussa pienempi kuin vuotta aiemmin

Sijoitusasuntolainojen osuus asuntolainoista Suomessa
—Osuus lainakannasta Osuus uusista nostoista  =——Osuus uudelleenneuvotteluista

%
12

10 T—

N VA NN AN

2021 2022

Léhde: Suomen Pankki. @38215

Kuvio 33. Lahes puolessa vanhojen osakeasuntojen
kaupoista mukana taloyhtidlainaa (2022/11)

Vanhojen kerrostalo- ja rivitaloasuntojen kaupat Suomessa asunnon
yhtiélainaosuuden (% velattomasta hinnasta) mukaan

u0% 1-39% ®=40-49 % 50-59 % 60-69 % 70-79 % Véhintaan 80 %

Osuus kauppojen

100

80

60

40

20

Lahteet: Kiinteistonvalitysalan Keskusliitto ja Suomen Pankin laskelmat. @38215

Kuvio 34. Yhtiélainaosuus vahintaan 60 % yli 70 pro-
sentissa uusien osakeasuntojen kaupoista (2022/I1)

Uusien kerrostalo- ja rivitaloasuntojen kaupat Suomessa asunnon
yhtiélainaosuuden (% velattomasta hinnasta) mukaan

u0% 0-39% ®40-49 % 50-59 % 60-69 % 70-79 % Véhintaan 80 %

S {en MAATASEA. %

100

60 |-

40 |-

20 | e i
H ‘ fr it
0
2000 2005 2010 2015 2020
Lahteet: Kiinteistonvalitysalan Keskusliitto ja Suomen Pankin laskelmat. @38215

Uusien asuntolainojen ehdot

Kuvio 35. Euriborkorkojen nopea nousu korottaa uu-
sien asuntolainojen ja asuntolainakannan keskikorkoja

Asuntolainojen korot Suomessa

1 korko
Uusien nostettujen asuntolainojen keskiméaarainen korko
—12 kuukauden euribor

%

-Asuntolair

AN
NS W .

~—— ‘/
0 \—-I\___/
-2
2000 2005 2010 2015 2020
Léhteet: Suomen Pankki ja Refinitiv. @38215

Kuvio 36. Uusien asuntolainojen korot sidottiin kesélla
edelleen paaosin 12 kuukauden euriboriin

Uudet asuntolainat Suomessa korkosidonnaisuuden mukaan

== Euriborsidonnaiset Primekorkosidonnaiset
== Kiinteakorkoiset Muut
12 kuukauden euribor (oikea asteikko)

. o
100 OSLIL:S eurom té, % % 8
i HHH H G
60 4
40 ‘ 2
0 -2
2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021
Léhteet: Suomen Pankki ja Refinitiv. @38215

Kuvio 37. Uusien asunto- ja asuntoyhteisélainojen kes-
kimarginaalien ero kaventui elokuussa

Suomessa nostettujen uusien asunto- ja asuntoyhteisolainojen ehdot

——Uusien asuntolainojen imaéa 1 1aika (vasen

Uusien asuntoyhtei: inoj aarainen takaisir 1aika (vasen asteikko)
—Uusien asuntolainojen laskennallinen keskimarginaali (oikea asteikko)
——Uusien asuntoyhteisélainojen laskennallinen keskimarginaali (oikea asteikko)

3 kk:n liukuva keskiarvo, vuotta Py iyksikkoa

21 A W’j;‘ﬂ A = 15
—— — |
J! MA MWJM ~\A\
A

14 W, \&M 1,0

7 0,5
0,0

2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022
Lahde: Suomen Pankki. @38215
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Kuvio 38. Uusien asuntolainojen keskikoko on kasva-
nut viime vuosina

Uusien asuntolainojen koko ja lukumaéra Suomessa

1Y ): (vasen i
Keskikoko: muut asuntolainat (vasen asteikko)
—Lukumééara: ensiasuntolainat (oikea asteikko)
~—Lukumaara: muut asuntolainat (oikea asteikko)

Keskiarvo, tuhatta euroa Tuhatta kappaletta

175 70
150 60
125 ——| 50
100 | 1 | | —— 40
75 o — 1 3
50 — 20
25 Bm I — 10

1 .

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Lahteet: Finanssivalvonta ja Suomen Pankin laskelmat. @38215

Kuvio 39. YIi 200 000 euron suuruisten lainojen osuus
uusien ensiasuntolainojen euromaarasta on kasvanut

Uudet ensiasuntolainat lainan koon (tuhatta euroa) mukaan

= Enintaan 50
= 200-250

50-100
" 250-300

®100-150
300-350

150-200
= Yli 350

% euromaarasta

100

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Léhteet: Finanssivalvonta ja Suomen Pankin laskelmat. @38215

Kuvio 40. Yli 300 000 euron suuruisten lainojen osuus
muiden uusien asuntolainojen kuin ensiasuntolainojen
euromaarasta on kasvanut

Uudet ei-ensiasuntolainat lainan koon (tuhatta euroa) mukaan

® Enintaan 50
= 250-300

50-100
300-350

¥ 100-150
= 350-400

150-200
=YIi 400

1200-250

% euromaarasta
100

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Lahteet: Finanssivalvonta ja Suomen Pankin laskelmat. @38215

Kuvio 41. Tavanomaista pidemmat asuntolainat ovat
yleensa selvasti suurempia kuin muut uudet asuntolai-
nat

Uuden asuntolainan mediaanikoko takaisinmaksuajan mukaan

—Noin 20 vuotta Noin 25 vuotta —YIi 29 vuotta

200 Tuhatta euroa
| —
|_—1
200
/_/\/—\_.
—

100

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Lahteet: Finanssivalvonta ja Suomen Pankin laskelmat. @38215

Kulutusluotot

Kuvio 42. Vakuudettomien kulutusluottojen vuosikasvu
kiihtyi elokuussa, vakuudellisten hidastui

Suomessa luottolaitoksista nostetut kulutusluotot
——Kulutusluotot yhteensa Tili- ja korttiluotot
—Vakuudelliset kulutusluotot ~——Vakuudettomat kulutusluotot
Kannan vuosimuutos, %

15 "

10 r/\'\’\/‘""*”ﬂ

ad g

0 Q{*\Q A NI N~
N

2011 2013 2015 2017 2019 2021

Lahde: Suomen Pankki. @38215

Velkaantuneisuus ja varallisuus

Kuvio 43. Velkaantuneisuus supistui vuoden 2022 toi-
sella neljnneksella suhteessa nopeasti kasvaneeseen
nimelliseen BKT:hen

Suomalaisten kotitalouksien velkaantuneisuus

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

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

~—Velan ja BKT:n suhteen poikkeama pitkan aikavalin trendistaan (oikea asteikko)

X i
150 % Prosenttiyksikkéa 1

L—

125

-10

-15
1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020

* Laskettu yksisul Hodrick—P tt-suotimella
Lahteet: BIS, Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat.

voa 400 000 kayttaen.
@38215
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Kuvio 44. Asuntolainat vahenivat 2022/11 suhteessa ko-
titalouksien tuloihin, taloyhtidlainat kasvoivat

Velkaerien vaikutus kotitalouksien velkaantuneisuuden muutokseen

EmAsuntolainat
EmKulutusluotot Suomen luottolaitoksilta
Muut lainat Suomesta ja ulkomailta

Lainat taloyhtididen kautta
Muut lainat Suomen luottolaitoksilta
Velka-tulosuhteen muutos

5 Velka- muutos i vuosineljanr a, p 6a
3
5 | =

w pea [ beral] Ill'

£ I '] |
0 .Lcl|lul| ,.II. - ! |Nr
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|

-3

2002 2005 2008 2011 2014 2017 2020

Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki. @38215

Kuvio 45. Velka-tulosuhdetta kasvattivat vuotta aiem-
masta eniten lainat taloyhtididen kautta (2022/11)

Velkaerien vaikutus kotitalouksien velkaantuneisuuden muutokseen

EmAsuntolainat
EmKulutusluotot Suomen luottolaitoksilta
Muut lainat Suomesta ja ulkomailta

Lainat taloyhtididen kautta
Muut lainat Suomen luottolaitoksilta
Velka-tulosuhteen muutos

15 Velka-tulosuhteen muutos vuotta ai prosenttiyksikkoa

2002 2005 2008 2011 2014 2017 2020

Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki. @38215

Kuvio 46. Kotitalouksien rahoitus- ja nettorahoitusvarat
pienenivat vuoden 2022 toisella neljanneksella

Suomalaisten kotitalouksien velat ja varallisuus

—Rahoitusvarallisuus (vasen asteikko) Asuntovarallisuus (vasen asteikko)

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

Velanhoitokyky

Kuvio 47. Asuntolainojen uudelleenneuvottelut pysyivat
tammi-elokuussa alle prosentissa lainakannasta

Uudelleenneuvotellut asuntolainat Suomessa
mm Kuukauden aikana uudelleenneuvotellut asuntolainat (vasen asteikko)

Kuukauden aikana uudelleenneuvotellut asuntolainat, % asuntolainakannasta (oikea asteikko)
Mrd. euroa %

6 6
5 | 5
4 4

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Lahde: Suomen Pankki. @38215

Kuvio 48. Arvonalentumistappiot kotitalouslainoista py-
syneet pienind suhteessa lainakantaan

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

3 Tappioiden 12 kk:n liukuvan summan osuus lainakannasta, % %
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Lahteet: Suomen Pankki, Refinitiv ja Tilastokeskus. @38215

Kuvio 49. Lomautukset ja tyottdmyys vahentyneet pan-
demia-ajan huipuista

Tyomarkkinat Suomessa

Ryhmalomautetut tydnhakijat (oikea asteikko)
mm HenkilSkohtaisesti lomautetut tynhakijat (oikea asteikko)

gy (MEhCRE % 60 —Tysttomyysaste, trendi (vasen asteikko)
® % Tuhatta henkiloa 180
400 o~~~
//\ 45
10 150
A~
300 M ~—_
e 30 Vel ™ 120
200 = 75\ \\,..-\_, \,
- /—/_ M/_,./\ 6 90
i /\ -~ = B
100 — o T
4 60
® ® 2 30
1995 2000 2005 2010 2015 2020
Koti ien rahoi llisuus ei sisélla tyoela itosten hallussa olevia ty6elakevaroja. 0
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Kuvio 50. Maksuhairidisten maara hieman pienentynyt
Kuvio 53. Eri kokoisten kerrostaloasuntojen reaalihin-
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veronpalautusta, vaan ne kasitellaan heti. Veronpalautusten aikaistumi-
nen v. 2019 aiheutti muutoksen ulosottolaitoksen toiminnan rytmiin. Ve-
rohallinnon tietojérjestelmauudistus v. 2016 aiheutti merkintéjen kasvun
alkuvuonna 2017. Vuodesta 2011 lahtien jokainen ulosottoesteen sisal- . . . . . .
tama velka on aiheuttanut oman maksuhairismerkinnan. Kuvio 54. Omakotitalojen reaalihinnat 2022/11 kalliimpia
. . . kuin ennen pandemiaa

Asuntojen hinnat ja vuokrat
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Kuvio 56. EKP:n mittarit osoittavat keskimaarin enin- Kuvio 59. Asuntojen myynti- ja vuokrailmoitusten
taan lievaa yliarvostusta (2022/1) maéra oli kesékuussa suurempi kuin vuotta aiemmin
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Asuntorakentaminen

Kuvio 57. Asuntojen nimelliset vuokrat nousivat vuoden
2022 toisella neljanneksella hitaasti vuotta aiemmasta Kuvio 60. Uusien asuinrakennuslupien maara vahenty-
nyt jo vuoden ajan (heinékuu)
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Kuvio 58. Asuntojen hinnat nousseet viime vuosina no-
peammin kuin vuokrat etenkin kasvukeskuksissa Kuvio 61. Asuinrakennusinvestointien BKT-osuus sel-

vasti suurempi kuin 2000-luvulla keskimaarin (2022/11)
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