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Julkinen Finanssivalvonnan johtokunnan
asiaa koskevan paitoksen julkistamisen
jalkeen.

Suomen Pankin lausunto Finanssivalvonnan johtajan péiitosesitykseen
makrovakausvilineiden kiytosta

Finanssivalvonta on pyytianyt Suomen Pankilta lausuntoa Finanssivalvonnan johtajan paatosesityk-
sestd Finanssivalvonnan johtokunnan péaatoksentekoa varten.

Finanssivalvonnan johtaja esittii, ettd Finanssivalvonnan johtokunta paattaa

asettaa luottolaitostoiminnasta annetun lain 10 luvun 4 §:ssd mainitun muuttuvan lisd-
pddomavaatimuksen edelleen 0,0 %:n tasolle,

e jatkaa luottolaitostoiminnasta annetun lain 15 luvun 11 §:n nojalla, 19.3.2018 tehdyn,

enimmadisluototussuhteen alentamista koskevan pdctoksen voimassaoloa. Padtokselld
alennettiin enimmdisluototussuhdetta muiden kuin ensiasunnon ostajien osalta 5 pro-
senttiyksikolla sekd

huomioida viestinndssdcdn keskeiset makrovakautta uhkaavat rakenteelliset ja suhdan-
neluontoiset riskit.

Suomen Pankin lausunto

Suomen Pankki katsoo, ettd

on tarkoituksenmukaista asettaa muuttuva lisipddomavaatimus edelleen 0,0 %:n ta-
solle,

on syytd jatkaa enimmdisluototussuhteen alentamista koskevan pddtoksen voimassa-
oloa, ja

kiinnittcdd huomiota toisaalta makrovakautta uhkaaviin rakenteellisiin riskethin ja toi-
saalta viimeaikaiseen talouskehitykseen liittyviin suhdanneluontoisiin riskeihin.
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1 Taloudellinen tilanne ja makrovakausnakymat

Suomen talous kasvoi viela vuoden 2019 toisella vuosineljannekselld 1,3 %
vuodentakaisesta. Kasvu on tukeutunut etenkin nettovientiin, joka kasvoi
4,1 % vuodentakaisesta. Yksityinen kulutus ja investoinnit puolestaan ovat
kasvaneet heikosti talouden epavarmuuksien pysyessé koholla.

Talouden nikymit ovat vaimentuneet, kun kuluttajien luottamus seké odo-
tukset tyollisyystilanteesta heikentyivat kesén aikana. Myoskin maailman-
talouden epidvarmuudet, Yhdysvaltojen ja Kiinan kauppasota seka Brexit
heikentdvit Suomen talousnikymia. Ennustelaitosten talouskasvuennus-
teet ensi vuodelle vaihtelevat 1 prosentin tuntumassa.

Uusia asuntoluottoja nostettiin elokuussa 2019 paattyneelld 12 kuukauden
jaksolla 2,5 % vuodentakaista enemmain. Kotitalouksien arvioitu laskennal-
linen osuus taloyhtiolainakannasta on pienentynyt 5 miljardilla eurolla.
Kotitalouksien velka suhteessa tuloihin oli vuoden 2019 toisella neljannek-
selld 128,0 %, kun se neljannesvuotta aiemmin oli 127,8 %.

Elokuussa 2019 asuntolainojen keskimarginaali oli 0,71 prosenttiyksikkoa.
Marginaalit olivat viimeksi yhté kapeita vuonna 2011. Uusien asuntolaino-
jen keskimaardinen takaisinmaksuaika oli kesélla 2019 noin 20,5 vuotta.

Asuntojen reaalihinnat laskivat vuoden 2019 toisella neljannekselld 1,1 %
vuodentakaisesta koko Suomessa keskiméaérin. Asuntojen reaalihinnat
nousivat Helsingiss#, Turussa seka erdissd muissa kaupungeissa. Asunto-
jen hintaerot suurimpien kaupunkien ja muun Suomen vililld ovat kasva-
neet merkittavasti koko timan vuosikymmenen ajan. Suurissakaan kau-
pungeissa ei kuitenkaan ole merkkeja asuntojen hintojen nousun kiihtymi-
sesta.

Suomen pankkisektorin ydin- ja kokonaisvakavaraisuussuhteet heikkeni-
vit vuoden 2019 ensimmaiselld puoliskolla. Heikkenemisesta huolimatta
Suomen pankkisektorin riskiperusteiset vakavaraisuussuhteet ovat yha
EU-alueen pankkien keskimaariista tasoa vahvemmat. Suomen pankkisek-
torin riskipainotettuihin eriin suhteutettu keskiméardinen ylimaarainen
padomapuskuri supistui vuoden 2019 ensimmadiselld puoliskolla 4,3 pro-
senttiin (joulukuussa 2018 4,5 %) omien varojen vaatimuksen kasvettua
omia varoja voimakkaammin.
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2 Yhteensopivuus muun talouspolitiikan kanssa

EKP:n neuvosto paitti syyskuun kokouksessaan keventda rahapolitiikkaa
entisestiin useita toimia sisdltdvan toimenpidekokonaisuuden avulla.
Tamai toimenpidekokonaisuus pitdé euroalueen rahoitusolot kevyina vield
pitkdin ja tukee pankkien luotonantoa.

Euroalueella kasvun hidastuminen johtuu paiasiassa siité, ettd kansainva-
linen kauppa kérsii jatkuvasti sitkedstd maailmanlaajuisesta epavarmuu-
desta. EKP:n neuvoston arvion mukaan euroalueen kasvunikymiin liitty-
vat riskit painottuvat edelleen odotettua hitaamman kasvun suuntaan.

Myos Suomessa talouskasvu on hidastumassa ja alasuuntaiset riskit ovat
kasvaneet epavarmuuden vuoksi. Kevyet rahoitusolot ovat yllapitineet ta-
louskasvua. Talouden alasuuntaisten riskien toteutuminen voisi kuitenkin
johtaa esimerkiksi asuntorahoituksen kysynnin pienentymiseen etenkin,
jos myos tyomarkkinoiden nikyvat heikkenisivit selvésti.

3 Johtopaatokset

Nykyisessi luottomarkkinoiden suhdannetilanteessa on tarkoituksenmu-
kaista pitdd muuttuva lisipddomavaatimus edelleen o prosentin tasolla.
Talouden heikentyneiden nakymien seka talouskehitykseen liittyvien ala-
suuntaisten riskien vuoksi vaatimuksen muuttaminen ei nykytilanteessa
olisi perusteltua.

Muuttuvan lisipddomavaatimuksen asettamisen ensisijainen riskimittari —
yksityisen sektorin luottokannan ja nimellisen BKT:n suhteen trendipoik-
keama — oli ennakkotietojen mukaan vuoden 2019 toisen neljanneksen lo-
pulla -10,2 prosenttiyksikkod. Ensisijainen indikaattori on viime aikoina
pysytellyt selvisti negatiivisena.

Suomessa toimivien rahalaitosten lainat asuntoyhteisoille kasvoivat elo-
kuussa 2019 9,8 % ja yrityslainat 4,7 % vuodentakaisesta. Kaiken kaikkiaan
luottodynamiikan voimakkaasta kiihtymisestd Suomessa on vaikea loytaa
merkkeja, silld luotonannon kasvuvauhti on Suomessa historiaan verrat-
tuna melko hidasta.

Kokonaisuudessaan luotonannon ja rahoitusmarkkinoiden riskinottoha-
lukkuuden kasvua kuvaavat mittarit sekd muut tdydentavit riskimittarit
eivat viittaa sellaiseen rahoitusjirjestelméan riskien kasvuun, joka peruste-
lisi muuttuvan lisipddomavaatimuksen kasvattamista.
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Finanssivalvonnan johtokunta teki maaliskuussa 2018 ensiasunnon osta-
jien enimmaisluototussuhteen alentamista 5 prosenttiyksikolla koskevan
paitoksen, joka tuli voimaan 1.7.2018. Kotitalouksien suuren velkaantunei-
suuden ja muiden lainaehtojen kuin luototussuhteiden héltymisen vuoksi
on perusteltua pitid paiatos voimassa. Jos kotitalouksien asuntorahoituk-
sen kannan ja tulojen suhteen arvioidaan alkavan supistua talouden ala-
suuntaisten riskien toteutumisen vuoksi, on harkittava enimmaisluototus-
suhteen palauttamista perustasolleen.

Kotitalouksien velkaantuneisuuden arvioidaan séilyvin lahivuosina ldhella
nykyisti tasoaan tai kasvavan vain hitaasti. Kotitalouksien velanhoitokyvyn
odotetaan pysyvin padosin hyvina alhaisen korkotason ja tulojen kasvun

myota.
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