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Finanssivalvonnan johtajan esitys makrovakausvalineiden kaytosta

Esitén, etté Finanssivalvonnan johtokunta pééttéaa:

asettaa luottolaitostoiminnasta annetun lain 10 luvun 4 §:ss& mainitun
muuttuvan lisGpddomavaatimuksen edelleen 0,0 prosentin suuruiseksi.
muuttaa luottolaitostoiminnasta annetun lain 15 luvun 11 §:ssé seké luo-
tonantajien ja luotonvélittéjien rekisteréinnisté annetun lain 14 §:ssé mai-
nittua enimmaisluototussuhdetta niin, ettd muita kuin ensiasunnon ostajia
koskeva enimmaisluototussuhde palautetaan lakisééateiselle perustasolle
90 %:iin. P&éatoés tulee voimaan vélittbmésti. Enimmaéisluototussuhdetta
koskevalla 28.6.2021 tehdyllad paéatoksellé alennettiin enimmaéisluototus-
Ssuhdetta muiden kuin ensiasunnon ostajien osalta 5 prosenttiyksikolla.

Lis&ksi esitén, ettd Finanssivalvonnan johtokunta p&éttéé hyvéksyé EU:n vakavarai-
suusasetuksen (575/2013) artiklan 458 kohdan 5 ja Finanssivalvonnasta annetun lain
10 §:n 1 momentin 6 kohdan mukaisesti Finansinspektionenin (Ruotsi) XX.XX.2023
paéttdman ja 31.12.2023 voimaan tulevan 25 prosentin alarajan siséisid malleja kéayt-
tavien luottolaitosten asuntoluottojen keskimééaréisille riskipainoille sovellettavaksi
Suomessa rekisteréityihin luottolaitoksiin.” Alarajaa sovelletaan notifikaation mukai-
sesti silté osin kuin Ruotsiin kohdistuvien asuntoluottojen mééré yksittaisen luottolai-
toksen osalta ylittéé SEK 5 mrd.? P&étds on voimassa 31.12.2025 asti.

Muuttuvan lisapadomavaatimuksen pitaminen 0,0 %:n tasolla

Maailmantalous on kehittynyt vaatimattomasti kuluneen vuoden ajan, ja
kasvundkyma on yha vaisu. Maailmantalouden kehitysta on kuluvana
vuonna kannatellut Yhdysvallat, missa hyva tyollisyystilanne on yllapita-
nyt talouden kasvua. Euroopan keskuspankin ennusteen mukaan kireat
rahoitusolot, alhainen kuluttajien ja elinkeinoelaman luottamus seka
heikko vientikysynta hidastavat euroalueen kasvua tédna vuonna. Kasvu
pysyy ennusteen mukaan melko vaatimattomana ensi vuonnakin, kun
rahapolitikan kiristymisen valittyminen talouteen jatkuu.

Suomen Pankin syyskuun véaliennusteessa Suomen talous supistuu 0,2
% kuluvana vuonna, kun heikko loppuvuosi vetaa koko vuoden kasvun
negatiiviseksi. Ensi vuonna jdddaan ennusteen mukaan 0,2 prosentin
kasvuun. Inflaation ennustetaan pysyvan nopeana viela tana vuonna,
4.4 prosentissa, mutta hidastuvan yhteen prosenttiin vuonna 2024 paa-
asiassa energiahintojen laskun vuoksi. Inflaation ennustetaan palaavan
Iahelle kahta prosenttia vuonna 2025.

Alijaamaista vaihtotasetta ja velanhoitorasituksen kasvua lukuun otta-
matta kaikki finanssisyklia kuvaavat indikaattorit osoittavat yha finans-
sisyklin olevan laskussa. Rahoitusjarjestelman ylikuumenemisriskit ovat
vahaiset. Ensisijainen riskimittari eli luottojen ja BKT:n valisen suhteen
trendipoikkeama oli kesakuun lopussa alustavien tietojen mukaan noin -
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15 prosenttiyksikk6a. Myos suppeammalla luottokannalla laskettu tren-
dipoikkeama on selvasti negatiivinen ja jatkaa alenemistaan, mutta las-
kuvauhti on hidastunut hieman aikaisempiin neljdnneksiin verrattuna.

Taydentavien riskimittarienkaan perusteella luottosyklin ylikuumene-
mista ei ole havaittavissa. Nain ollen kaytettyihin riskimittareihin pohjau-
tuvan kokonaisarvion mukaan perusteita muuttuvan lisdpadomavaati-
muksen soveltamiselle ei ole.

Enimmaisluototussuhteen palautus lakisaateiselle perustasolle

Asuntoluottojen enimmaisluototussuhde rajoittaa mydnnettavan asunto-
luoton maaran enintadan 90 prosenttiin (ensiasunnon hankintaa varten
enintaan 95 prosenttiin) vakuuksien arvosta luottoa mydnnettaessa. Fi-
nanssivalvonnan johtokunta voi rahoitusvakauteen kohdistuvien riskien
poikkeuksellisen kasvun rajoittamiseksi paattaa alentaa naita enimmais-
maaria enintdan 10 prosenttiyksikolla. Lisaksi se voi paattaa rajoittaa
muiden vakuuksien kuin esinevakuuksien huomioon ottamista luototus-
suhdetta laskettaessa.

HE 39/2014:n mukaan enimmaisluototussuhteen kiristaminen tai va-
kuuksien rajoittaminen tulee sovellettavaksi tilanteissa, joissa asunto-
markkinat uhkaavat ylikuumentua tavalla, joka vaarantaa rahoitusmark-
kinoiden ja kokonaistaloudellisen vakauden. Keskeinen mittari markki-
noiden ylikuumenemiselle on asuntojen hintojen nousu suhteessa ylei-
seen ansiotasokehitykseen. Muita huomioon otettavia perusteita ovat
erityisesti asuntolainojen maaran merkittava kasvu suhteessa kotita-
louksien kaytettavissa oleviin tuloihin seka asuntomarkkinoihin vaikutta-
vat kokonaistalouden kehitykseen kohdistuvat merkittavat uhat.

Finanssivalvonnan johtokunta alensi 28.6.2021 enimmaisluototussuh-
detta muiden kuin ensiasunnon ostajien osalta 5 prosenttiyksikoélla koti-
talouksien velkaantumisen hillitsemiseksi. Paatdksen perusteluissa to-
dettiin, ettd pandemian jalkeinen poikkeuksellisen vahva asunto- ja
asuntoluottomarkkinoiden kehitys verrattuna talouden muuhun suhdan-
nekehitykseen on omiaan lisaamaan markkinoiden rakenteellisia riskeja
poikkeuksellisella tavalla varsinkin tilanteessa, jossa kotitalouksien vel-
kaantuneisuus on ennatyskorkealla suhteessa tuloihin ja kasvaa edel-
leen. Paatos tuli voimaan 1.10.2021 ja on ollut voimassa siita alkaen.

Muita kuin ensiasunnon ostajia koskevan enimmaisluototussuhteen
alentamispaatoksen jatkamista on aiemmilla vuosineljanneksilla perus-
teltu velkaantuneisuuden korkealla tasolla ja asuntomarkkinoiden kehi-
tykseen liittyvalla suurella epavarmuudella. Velkaantuneisuuden korkea
taso ja asuntomarkkinoiden kehityksen epavarmuus ovat muodostaneet
sellaisen uhan rahoitusvakausriskien poikkeuksellisesta kasvusta, etta
enimmaisluototussuhteen pitdminen alemmalla tasolla on ollut perustel-
tua uusien asuntolainanottajien riskinkantokyvyn varmistamiseksi.

Vuoden 2022 jalkipuoliskolla alkanut asuntomarkkinoiden laskusuh-
danne jatkui kesan 2023 aikana, eikd syksynkaan aikana ole nahty
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merkkeja kaanteesta. Asuntokauppojen lukumaara oli kesa—elokuussa
vajaan neljanneksen pienempi kuin vuosina 2015-2019 keskimaarin ja
uusien asuntolainojen euromaara runsaan neljdnneksen pienempi.
Muutos on ollut tatakin jyrkempi tavanomaista vilkkaammista pandemia-
vuosista.

Vanhojen osakeasuntojen hintojen lasku jatkui vuoden 2023 kolman-
nella neljannekselld. Paakaupunkiseudulla hinnat olivat heind—syys-
kuussa noin 8 % ja koko maassa keskimaarin noin 7 % alhaisemmat
kuin edellisvuonna vastaavalla jaksolla. Uusien asuntojen hintojen lasku
on ollut maltillisempaa, mutta toisaalta uusien asuntojen kauppoja on
tehty poikkeuksellisen vahan.

Asuntokauppojen ja asuntoluotonannon nopeaa palautumista tavan-
omaiselle tasolle ei ole toistaiseksi ollut nakdpiirissa. Uusien asuntolai-
nojen keskikoron nousu tasaantui kesalla, mutta monien vanhojen vaih-
tuvakorkoisten lainojen korot ovat yha nousussa nykyisella viitekorkojen
tasolla. Kuluttajien luottamus talouteen on pysynyt hyvin heikkona.
Asuntoja on heikkoon kysyntaan verrattuna runsaasti myynnissa ja tar-
jolla vuokralle.

Kotitalouksien velkaantuneisuus suhteessa kaytettavissa oleviin tuloihin
pienentyi vuoden 2023 toisella neljanneksella 126 prosenttiin nyt revisi-
oidun vuoden 2021 lopun korkeimmalta 133 prosentin tasolta. Kotita-
louksien velat kasvoivat alkuvuonna aiempaa hitaammin, kun etenkin
asuntolainakanta supistui vuotta aiemmasta. Nimelliset tulot sen sijaan
kasvoivat aiempaa nopeammin, ja lisdksi vuosien 2021-2022 tulot tar-
kentuivat aiempaa suuremmiksi.

Kotitaloudet nostivat vuoden 2022 lopulla ja alkuvuonna 2023 aiempaa
vahemman ja keskimaarin aiempaa pienempia asuntolainoja kuin edelli-
sina vuosina. Lainojen pienentyminen nakyi myos uusien asuntolainan-
ottajien velkaantuneisuuden laskuna suhteessa kaytettavissa oleviin tu-
loihin. My6s luototussuhteeltaan suurimpien asuntolainojen osuudet pie-
nenivat vuoden 2023 ensimmaiselld ja toisella neljdnneksella edellisista
neljanneksista. Lainakorkojen nousu kuitenkin kasvatti uusien asuntolai-
nanottajien lainanhoitomenoja suhteessa tuloihin.

Viimeaikaiset revisioidut tilastot osoittavat, etta kotitalouksien velkaantu-
neisuuden taso suhteessa tuloihin oli korkeimmillaan vuoden 2021 lo-
pussa. Vuoden 2022 ensimmaisesta vuosineljanneksesta alkaen vel-
kaantuneisuus on laskenut vaimean luotonkysynnan, asuntolainakan-
nan supistumisen seka kotitalouksien nimellisten tulojen aiempaa ri-
peamman kasvun myota. Kotitalouksien velkaantuneisuuden laskun ar-
vioidaan myos jatkuvan kuluvan ja ensi vuoden aikana vaimean asunto-
lainakysynnan ja korkeampien korkojen seurauksena.

Toteutuneen ja ennakoidun kotitalouksien velkaantuneisuuden laskun
vuoksi velkaantuneisuuteen liittyvat riskit rahoitusjarjestelman vakau-
delle ovat osaltaan pienentyneet. Riskien pienentymiseen on myds
myotavaikuttanut Finanssivalvonnan johtokunnan 27.6.2022 antama ja
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1.1.2023 voimaanastunut suositus asuntoluotonhakijan luottojen ja ra-
hoitusvastikkeiden enimmaishoitorasitteesta. Lisaksi heindkuussa 2023
voimaan astuneet asunto- ja taloyhtidlainoja koskevat uudet rajoitteet
rajoittavat kotitalouksien suoraa ja epasuoraa velkaantumista ja pienen-
tavat nain osaltaan kotitalouksien velkaantuneisuuden kasvuun liittyvia
rahoitusvakausriskeja.?

Luottolaitoksista annetun lain perusteluissa seka Finanssivalvonnan
enimmaisluototussuhteen tiukentamista koskevissa periaatteissa maini-
tut asuntomarkkinoiden ylikuumeneminen tai kotitalouksien asuntolai-
nakannan kasvu eivat nain ollen talla hetkella lisaa riskeja rahoitusva-
kaudelle.

Odotetun talouskehityksen ja korkotason oloissa kotitalouksien velan-
hoitokyvyn odotetaan sailyvan enimmakseen riittdvana. Asuntoluoton-
antoon ja kotitalouksien velkaantuneisuuteen liittyvat riskit voisivat to-
teutua ennakoitua mittavammin etenkin, jos korkotaso yha nousisi, tyot-
tomyys lisdantyisi tuntuvasti ja asuntojen hinnat laskisivat edelleen.
My6s ammattimaiseen kiinteistdsijoitustoimintaan ja rakennusalaan liit-
tyy riskeja ja niiden kerrannaisvaikutuksia, jotka toteutuessaan voisivat
heikentad asuntomarkkinoiden tilannetta yleisesti.

Asunto- ja asuntoluottomarkkinoiden laskusuhdanteen, kotitalouksien
velkaantuneisuuden toteutuneen ja ennakoidun alenemisen seka mui-
den kotitalouksien velkaantuneisuuden kasvua rajoittavien makrova-
kausvalineiden kayttdonoton seurauksena Finanssivalvonnan johtokun-
nan kesakuussa 2021 tekemaa ja lokakuussa voimaan tullutta paatosta
on perusteltua muuttaa niin, ettd enimmaisluototussuhde muiden kuin
ensiasunnon ostajien osalta palautetaan lakisaateiselle perustasolle 90
%:iin. Ensiasunnon ostajien enimmaisluototussuhdetta ei tdssa yhtey-
dessa esitetd muutettavaksi.

Finansinspektionenin asettaman asuntoluottojen riskipainojen alarajan hyvak-
syminen

Ruotsin Finansinspektionen paatti vuonna 2018 asettaa EU:n vakava-
raisuusasetuksen artiklan 458 nojalla 25 prosentin alarajan sisaisia mal-
leja kayttavien luottolaitosten Ruotsissa mydnnettyjen asuntoluottojen
keskimaaraisille riskipainoille vuoden 2020 loppuun asti. Lisaksi Fi-
nansinspektionen paatti joulukuussa 2020 pidentaa alarajan voimassa-
oloa vuoden 2021 loppuun saakka ja uudelleen joulukuussa 2021 vuo-
den 2023 loppuun saakka.

Finanssivalvonnan johtokunta paatti puolestaan joulukuussa 2018 hy-
vaksya mainitun alarajan soveltamisen niihin suomalaisiin luottolaitok-
siin, joiden Ruotsissa myonnettyjen asuntoluottojen maara ylittaa 5 mrd.

3 Asunto- ja asuntoyhteisélainojen 30 vuoden enimmaistakaisinmaksuaika seka uudisrakentamisessa kaytet-
tyjen asuntoyhteisélainojen lyhennysvapaakielto ja enimmaismaaran rajaus 60 prosenttiin myytavien asunto-
jen velattomasta hinnasta
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Ruotsin kruunua. Taman paatdksen jalkeen Finanssivalvonta teki helmi-
kuussa 2021 ja helmikuussa 2022 paatokset alarajan soveltamisen jat-
kamisesta suomalaisia luottolaitoksia koskien Finansinspektionenin
paatdsten mukaisesti. Alarajan soveltamispaatdksissa noudatettiin Eu-
roopan jarjestelmariskikomitean (ESRB) antamia suosituksia.

Ruotsin Finansinspektionen teki syyskuussa 2023 alustavan paatdksen
pidentaa riskipainojen alarajan voimassaoloa edelleen kahdella vuodella
vuosiksi 2024-25 ja notifioi tastd EU-viranomaisia.* Lopullinen paatos
asuntoluottojen riskipainojen alarajasta tehtin XX.XX.2023. Fi-
nansinspektionen pyysi notifikaatiossaan, ettd ESRB suosittelee muille
ETA-maille alarajan soveltamisen hyvaksyntaa (resiprokointia).®

Finansinspektionenin toimenpide perustuu EU:n vakavaraisuusasetuk-
sen artiklan 458 kohtaan 2(d)(iv), jonka mukaan toimivaltainen viran-
omainen voi ottaa kayttoon tiukempia kiinteistdalan varallisuushintakup-
liin kohdennettavia riskipainoja rahoitusjarjestelman makrovakausriskien
ehkaisemiseksi. Notifikaation mukaan Ruotsin rahoitusjarjestelman va-
kauden turvaamiseksi on ratkaisevaa, ettd Ruotsissa toimivilla pankeilla
on riittdvat padomat kattamaan asuntoluottoihin liittyvia ja asuntojen hin-
takehityksesta juontuvia riskeja. Sisaisten luottoriskimallien indikoimat
paaomatasot eivat Finansinspektionenin ndkemyksen mukaan ole itses-
saan riittavia vallitsevien vakausriskien rajoittamiseksi. Riskien toteutu-
minen on omiaan vaarantamaan myds talouskasvua. Finansinspek-
tionenin paatds soveltuu luottolaitoksiin sekd konsolidoidulla etta yksit-
taisen laitoksen tasolla.

EU:n vakavaraisuusasetuksen artiklan 458 kohdan 5 mukaan muut ja-
senvaltiot voivat tunnustaa tdman artiklan mukaisesti hyvaksytyt toimen-
piteet ja soveltaa niita jdsenvaltiossa toimiluvan saaneisiin laitoksiin,
joilla on sivuliikkeita tai vastuita siina jasenvaltiossa, jolla on lupa sovel-
taa kyseisia toimenpiteitd. Ruotsalaisten asuntoluottojen riskipainolat-
tiaa on aiempien hyvaksymispaatdosten mukaisesti perusteltua soveltaa
edelleen Suomessa rekisteroityihin luottolaitoksiin. Vaatimuksen sovel-
tamisen jatkaminen tukee tasapuolista kilpailuymparistdd Ruotsin asun-
toluottomarkkinoilla ja auttaa varmistamaan, etta ruotsalaisten asunto-
luottojen riskeja vastaan varataan riittdvasti padomia. Finanssivalvonta
on valmistelussaan vakavaraisuusasetuksen artiklan 458.7 mukaisesti
ottanut huomioon artiklan alakohdassa 4 mainitut seikat notifikaatiossa
esitetylla tavalla.

EU:n vakavaraisuusasetuksen artiklan 458 kohdan 6 mukaisesti Fi-
nanssivalvonta ilmoittaa paatdéksen hyvaksymisesta neuvostolle, komis-
siolle, Euroopan pankkiviranomaiselle (EBA), ESRB:lle ja Finansinspek-
tionenille.

4 https://www.fi.se/en/published/important-memos-and-decisions/2023/fi-notifies-the-eu-regarding-extension-
of-the-existing-risk-weight-floor-for-swedish-mortgages/
5 linkki ESRB:n mahdolliseen, tulevaan suositukseen
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