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mukaan

Rahoitusvakaus | 09.05.2019

Suomen talouden ja rahoitusjarjestelman viimeaikaiseen kehitykseen ei liity rahoitusjarjestelman
vakautta valittdmasti uhkaavia riskeja. Kotitalouksien velkaantuneisuuden ja pankkijarjestelman

rakenteen aiheuttamat pysyvaisluonteiset riskit ovat sen sijaan kasvaneet entisestaan.

Suhdanteet heikkenevat - suhdannesidonnaiset vakausriskit

yha maltilliset

Suomen talouden kasvu hidastui vuonna 2018, ja talouskasvua koskevia ennusteita on viime
aikoina korjattu aiempaa heikommiksi. Kansainvalisen talouden riskeista erityisesti Yhdysvaltojen
ja Kiinan valisen kauppakiistan laajeneminen ja Britannian EU-ero voivat heikentaa
maailmantalouden kasvua entisestaan, mika vaikuttaisi haitallisesti Suomen kaltaiseen pieneen
avoimeen talouteen. Suomen kannalta suurin riski on euroalueen talouskasvun hidastuminen

ennustettua enemman.

Suomen talouskasvun odotetaan jatkuvan. Kasvun hidastuminen vuosina 2019-2021 hillitsee

osaltaan luotto- ja taloussuhdanteiden ylikuumenemisen uhkaa. Nykyistd hitaamman

Eurojatalous.fi — Suomen Pankin ajankohtaisia artikkeleita taloudesta 1


https://www.eurojatalous.fi/aihealueet/rahoitusvakaus/

talouskehityksen ei kuitenkaan ennakoida merkittavasti kasvattavan rahoitusvakauteen
kohdistuvia alasuuntaisia riskeja (ks. Taloussuhdanne ja toimiala vaikuttavat yritysten

luottoriskiin). Toisaalta alhainen korkotaso kannustaa kotitalouksia velkaantumaan my®s silloin,
kun talouskasvu hidastuu.

Suomen rahoitusjarjestelma on kokonaisuutena toiminut vakaasti ja luotettavasti, ja rahoituksen
vélittyminen taloudessa on ollut hairiotonta. Yksityiselle sektorille myénnettyyn luotonantoon
liittyvat suhdanneluonteiset haavoittuvuudet ovat pysyneet maltillisina. Esimerkiksi luotonannon
kasvuun liittyvia jarjestelmariskeja mittaava yksityisen sektorin velka-BKT-suhteen

trendipoikkeama on pienentynyt edelleen (kuvio 1).

Kuvio 1.

Kotitaloudet ottavat lainaa useista lahteista eri
kayttotarkoituksiin

1. == Acsuntolainat

2. Lainat asuntoyhteisoille (ml. taloyhtilainat)
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Suomen luottolaitosten kotitalouksille ja asuntoyhteisdille mydntamat
euromaddrdiset lainat.

Lahde: Suomen Pankki.
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Luotonantoon liittyvien suhdanneluonteisten riskien vahaisyys ei tarkoita, ettd Suomen
rahoitusjarjestelmassa ei olisi rakenteellisia haavoittuvuuksia. Kotitalouksien suuri
velkaantuneisuus voi voimistaa talouden suhdannevaihteluita ja syventaa talouden ja
rahoitusjarjestelman kriiseja. Pankkisektorin koko, keskittyneisyys ja kytkeytyneisyys puolestaan

kasvoivat entisestaan, kun Nordea siirsi kotipaikkansa Suomeen.

Kotitalouksien velkaantuminen entistakin suurempi riski

Kotitalouksien velkaantumisen kasvu on Suomessa viime vuosina pysynyt kohtuullisena.
Samanaikaisesti velan rakenne on kuitenkin muuttunut ja velkaan liittyvat riskit koko
kansantaloudelle ovat kasvaneet. Erityisesti asuntokaupan ja asuntorakentamisen rahoittamiseen

kaytetyt taloyhtidlainat ovat kasvaneet huolestuttavan nopeasti, yli 10 % vuodessa.

Taloyhtidlainat ovat muodollisesti asunto-osakeyhtididen velkaa, mutta kdytanndssa niiden
takaisinmaksu on asunto-osakkeiden omistajien vastuulla. Mahdollisuus rahoittaa asunnon osto
suurelta osin yhti6lainalla voi kannustaa osaa kotitalouksista ja sijoittajista ostamaan
maksukykyynsa ndhden kalliin asunnon. Korkotason nousu tai taloyhtiélainoihin usein liittyvien
pitkien lyhennysvapaiden paattyminen voivat merkittavasti kasvattaa osakkaiden
velanhoitomenoja. Jos osakas ei pysty maksamaan yhti6lainaosuuttaan, se voi paatya muiden

osakkaiden maksettavaksi.

Kokonaisuutena luottolaitosten vélittama asuntorahoitus on kasvanut edelleen tasaisesti noin 4
prosentin vauhtia (kuvio 2). Asuntolainakannan vuosikasvu on hidastunut 2 prosentin tuntumaan.
Asuntolainakannan kasvun hidastuminen kertoo asuntorahoituksen rakenteen muuttumisesta ja

siitd, ettd asuntolainoja on myos lyhennetty reippaasti.
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Kuvio 2.

Vanhojen asuntojen hintakehitys eriytynyt 2010-luvulla

1, === Helsingin kantakaupunki 2. Koko Helsinki
3, @ Turku 4, === Helsinki ja muu padkaupunkiseutu
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Lahde: Tilastokeskus.
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Uusien asuntolainojen ehdot ovat hieman keventyneet. Noin 25 vuotta pitkat asuntolainat ovat
yleistyneet suhteessa noin 20 vuoden pituisiin lainoihin. My6s yli 26-vuotisia asuntolainoja on
myonnetty aiempaa runsaammin, mutta niiden osuus uudesta asuntolainanannosta on yha pieni,
noin 3-4 %. Uusien asuntolainojen marginaalit ovat alentuneet noin 0,8 prosenttiyksikkdon ja

asuntoyhteisodlainojen marginaalit yhden prosenttiyksikén tuntumaan.

Tarjolla olevien kulutusluottojen kirjo on runsas, ja niiden saaminen helppoa. Valtaosa
kulutusluotoista on Suomessa toimivien luottolaitosten mydntamia, ja niiden kanta on kasvanut
viime vuosina noin 5 prosentin vauhtia (kuvio 2). Muiden luotonantajien, kuten
ajoneuvorahoittajien, vertaislainaajien ja pienlainayritysten, merkitys on kuitenkin kasvanut
nopeasti. Lisaksi kotitalouksien ulkomailta ottamien kulutusluottojen arvioidaan lisdantyneen

huomattavasti.

Kulutusluottojen nopea kasvu pitaa ylla ja lisaa kotitalouksien velkaantuneisuutta. Tarjolla on
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my0s luottoja luottokelpoisuudeltaan heikoille asiakkaille, miké lisaa osaltaan maksuhairioita (ks.

Uudet keinot tarpeen kulutusluottojen hillitsemiseksi).

Miksi kotitalouksien velalla on laajempaa merkitysta?

Yrityksille myodnnetyt luotot ovat perinteisesti olleet pankkien merkittavin luottotappioiden Idhde.
Esimerkiksi Suomen 1990-luvun alun pankkikriisissa valtaosa luottotappioista aiheutui yrityksille
myonnetyista lainoista. Tutkimusten mukaan laajamittainen pankkikriisi ndyttaa kuitenkin
useimmiten seuraavan pikemminkin asuntolainojen voimakkaasta kasvusta kuin yritysrahoituksen
Iisééntymisestéi.l’2

Tuloihinsa ja/tai nettovarallisuuteensa ndhden runsaasti velkaantuneet kotitaloudet supistavat
talouden héiriétilanteissa yleensa merkittavasti kulutustaan suoriutuakseen veloistaan ja
saastadkseen mahdollisesti vield pahemman péivan varalle (ks. Runsaasti velkaantuneet
vahentavat kulutusta, kun talouskasvu alkaa hidastua). Tama vahentaa erityisesti
kotimarkkinayritysten tuotteiden ja palveluiden kysyntaa seka heikentaa yritysten

kannattavuutta.

Yksityisen kulutuksen osuus Suomen bruttokansantuotteesta on suuri. Siten kulutuksen

supistuminen vaimentaa talouskasvua, joka puolestaan vaikuttaa pankkien Iuottotappioihin.3
Heikko kotimainen kysynta lisda lomautuksia, irtisanomisia ja konkursseja, kiristda rahoitusoloja ja
siten syventaa talouden taantumia entisestaan (kuvio 3). Kotitalouksien liiallinen
velkaantuneisuus saattaa siis laskusuhdanteessa vilillisesti heikentada yritysten kykya tyollistaa,
investoida ja hoitaa velkojansa. Tama aiheuttaa riskin rahoitusjarjestelman vakaudelle ja koko

kansantaloudelle.
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Kuvio 3.

Rahoitusjdrjestelmén kyky sietdd asuntomarkkinoiden
riskejd rakentuu usean tekijan varaan

Kotitalouksien kyky Kotitalouksien kyky
maksaa velkansa ja i L Iainakatto sietdd asuntojen
kuluttaa S hintojen laskua

Riskin-

sieto-
kyky

Luottolaitosten
padoma-
puskurit

Luottolaitosten kyky kestda
tappioita ja myontéa lainoja

Ldhde: Suomen Pankki.

15.4.2019
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Markkinat eriytyneet kiinteistdjen ian, sijainnin ja
kayttotarkoituksen mukaan

Uudisrakentaminen on ollut viime vuosina poikkeuksellisen vilkasta kaupungistumisen ja
ammattimaisen kiinteistodsijoittamisen vauhdittamana. Uusien rakennuslupien vaheneminen
kertoo kuitenkin suhdanteen taittuneen. Hintakehityksen odotetaan jatkuvan pdaosin

rauhallisena, silla uusia kerrostaloasuntoja valmistuu yha runsaasti etenkin kasvukeskuksissa.

Vanhojen osakehuoneistojen hinnoissa ei ole merkkeja huolestuttavan nopeasta noususta tai
laaja-alaisesta yliarvostuksesta. Asuntojen hinta- ja kysyntderot Suomen sisalla ovat suuria, ja ne
ovat kasvaneet kaupungistumisen myota. Asuntojen reaalihinnat ovat nousseet 2010-luvulla
[3hinna Helsingissa ja erdissd muissa suurissa kaupungeissa, kun taas muualla Suomessa hinnat

ovat padosin laskeneet (kuvio 4).
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Kuvio 4.

Suuret pohjoismaiset luottolaitokset kannattavia ja
vakavaraisia

1. Il Oman pddoman tuotto vuonna 2018
2. ® Ydinvakavaraisuus vuoden 2018 lopussa
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Lahteet: Finanssivalvonta, EBA ja SNL.
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Vaeston keskittyminen kasvukeskuksiin ndkyy myos kotitalouksien velkaantumisessa ja
asuntomarkkinoilla. Tilastokeskuksen vuodelta 2015 olevan alueellisen vaestéennusteen mukaan
alle 65-vuotias vaesto kasvaa [ahinna yli 100 000 asukkaan kaupungeissa. Aluekehittamisen

konsulttitoimisto MDI julkaisi helmikuussa 2019 kymmenen kaupunkiseudun vaestokehitysta

koskevan ennusteensa4, jonka mukaan vain paidkaupunkiseudun sekad Tampereen ja Turun
seutujen vaestot kasvavat olennaisesti vuoteen 2040 mennessa. Riittdmatdn asuntojen tarjonta

kasvavilla alueilla lisdisi vaarallisten hintakuplien riskia.

Kiinteistoalalle myénnettyjen lainojen osuus suomalaisten luottolaitosten lainanannosta on
merkittava, ja se on kasvanut (ks. Suomen ja ulkomaiden liikekiinteistomarkkinat entista
tiiviimmin kytkoksissa toisiinsa). Liikekiinteistomarkkinoiden kaupankdyntivolyymit ovat viime

vuosina kasvaneet ja kiinteistdjen arvostukset nousseet samalla kun ulkomaisten sijoittajien osuus
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liikekiinteistomarkkinoilla on kasvanut.

Liikekiinteistojen hintojen lasku ulkomailla voisi valittyad ulkomaisten sijoittajien sijoituspaatosten
kautta myds Suomeen. Kansainvélisten sijoittajien lisdantynyt aktiivisuus voi ylipadnsa suurentaa
Suomen liikekiinteistdmarkkinoiden vaihteluita, silld kun tuotto-odotukset muuttuvat, ndma
sijoittajat voivat nopeasti seka kasvattaa sijoituksiaan pienten maiden liikekiinteistémarkkinoilla

ettd vahent3a niita.

Makrovakauspolitiikka velkaantumisen mutta ei
talouskasvun jarruna

Makrovakauspolitiikan paatavoitteena on pienentaa finanssikriisien ja muiden
rahoitusjarjestelman vakavien hairididen todennakdisyytta ja haitallisia vaikutuksia
reaalitalouteen ja siten edistaa talouskasvun edellytyksia pitkalla aikavalilla. Tavoitteeseen
pyritdan lieventamalla vakautta uhkaavia riskeja ja haavoittuvuuksia makrovakausvalineiden ja

viestinnan avulla.

Makrovakausstrategiansa5 mukaisesti Finanssivalvonnan johtokunta on tehnyt Suomessa useita
toisiaan tiydentavia makrovakaustoimia. Niiden tavoitteena on ehkaista kotitalouksien
velkaantumiseen ja rahoitusjarjestelman rakenteellisiin haavoittuvuuksiin liittyvia

jarjestelmariskeja seka parantaa rahoitusjarjestelman riskinsietokykya.

Muiden asuntolainanottajien kuin ensiasunnon ostajien enimmaisluototussuhteen (lainakatto)

kiristys 85 prosenttiin tuli voimaan heindkuussa 2018.8 Taman makrovakaustoimen tavoitteena
on hillita kotitalouksien velkaantuneisuuden kasvua tilanteessa, jossa velkaantuneisuus on jo
kasvanut historiallisen suureksi (kuvio 5). Lainakaton kiristamisen valittomat vaikutukset uuteen

asuntoluotonantoon arvioidaan maltillisiksi.

Finanssivalvonta on antanut pankeille suosituksen asuntolainanhakijoiden maksuvaran
laskemisesta enintdan 25 vuoden maksuajalla ja 6 prosentin korolla siten, ettd myos
taloyhti6lainaan liittyva pddomavastike otetaan huomioon laskelmassa. Suomen Pankki ja
Finanssivalvonnan johtokunta ovat myos kehottaneet pankkeja valttamaan hyvin pitkia

takaisinmaksuaikoja ja ilman erityista syyta myonnettavia lyhennysvapaita.
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Kuvio 5.

Yksityisen sektorin velkaantuneisuus suurta mutta sen
kasvu hidastunut

], === Kotitalouksien velka suhteessa niiden kdytettdvissa olevaan tuloon (vas. ast.)
2. Kotitalouksien ja yritysten velka suhteessa BKT:hen (vas. ast.)
3. === Kotitalouksien ja yritysten velka-BKT-suhteen trendipoikkeama* (oik. ast.)
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* Trendipoikkkeama laskettu yksipuolisella Hodrick—Prescott-suotimella

(lambda = 400 000).

Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat.

15.4.2019
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Suomalaisille luottolaitoksille makrovakausperustein asetetut lisipddomavaatimukset pitavat ylla
niiden luotonmyonté- ja tappionkantokykya kriisitilanteissa. Finanssivalvonnan johtokunta asetti
vuoden 2018 alusta lukien asuntolainoille ns. riskipainolattian, joka parantaa sisdisia malleja
vakavaraisuuslaskennassaan kayttavien luottolaitosten riskinkantokykyéa kasvattamalla niilta

vaadittujen padomien mazras.

Heindkuussa 2019 voimaan tulevan jarjestelmariskipuskurivaatimuksen tavoitteena on varmistaa,

ettd Suomen luottolaitossektori on riittavan vakavarainen suhteessa rahoitusjarjestelman
rakenteellisiin riskeihin.® Vaatimus on Nordealle 3 %, OP-ryhmalle 2 %, Kuntarahoitukselle 1,5 %

ja muille luottolaitoksille 1 %.”

Jarjestelmariskipuskurin asettamista ohjaavien riskimittareiden lukemat ovat Suomessa suuria
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verrattuna muiden EU-maiden vastaaviin lukuihin ja Suomen omaan historiaan (kuvio 6).10
Rakenteellisia riskeja aiheuttavat mm. luottolaitossektorin suuri koko, keskittyneisyys, kotimainen
ja kansainvélinen kytkeytyneisyys, yhteiset riskikeskittymat, suuri merkitys rahoituksen

vélityksessa seka suurimpien asiakasryhmien velkaantuneisuus.
Kuvio 6.

Suomen pankkijarjestelman rakenteelliset haavoittuvuuden verrattuna muihin EU-maihin ja

Suomen omaan historiaan

. . Ylittdaké Suomen
. Ylittdak6é muiden EU- L.
Mittari . L. havaintojen
maiden mediaanin .
keskiarvon

1. Kotimaisille kotitalouksille mydnnettyjen asuntolainojen
osuus luottolaitossektorin yksityiselle sektorille
mydntamisté lainoista

2. Luottolaitosten saamiset rakennus- ja
kiinteistosijoitusalan yrityksiltd suhteessa luottolaitosten
kaikkiin saamisiin

3. Luottolaitosten kotimaiset valtionlainasaamiset
suhteessa luottolaitosten kaikkiin saamisiin

4. Kotimaisten luottolaitosten interbank-talletusten osuus
luottolaitossektorin kaikista veloista

5. Luottolaitossektorin rahoitusvaje

6. Ulkomaisten pankkien tytaryhtididen ja sivuliikkeiden
yhteenlaskettu tase suhteessa bruttokansantuotteeseen

7. Luottolaitossektorin tase suhteessa nimelliseen
bruttokansantuotteeseen

8. Viiden suurimman luottolaitoksen yhteenlaskettujen
taseiden suhde koko luottolaitossektorin yhteenlaskettuun
taseeseen

9. Kotimaisten luottolaitosten kotitalouksille ja yrityksille
myontamien lainojen suhde kotitalouksien ja yritysten

kaikkiin velkoihin

10. Kotitaloussektorin velkojen suhde kotitalouksien
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kaytettavissa oleviin tuloihin

11. Yritysten velkaantuneisuus suhteessa
bruttokansantuotteeseen

Perustuu 9.4.2019 kaytettavissa olleisiin tietoihin.

Lahteet: Euroopan keskuspankki ja Suomen Pankin laskelmat

Suomessa nykyisin kdytettavissa olevilla makrovakausviélineilla ei pystyta riittavasti
pienentdmaan kotitaloussektorin velkaantumiseen liittyvia pitkdaikaisia riskeja ja niiden kasvua.
Keinovalikoimaa tulisi tdydentda mm. véalineill4, jotka rajoittavat kotitalouden velkojen
enimmaismaaraa suhteessa lainanhakijan takaisinmaksukykyyn. Kansainvéliset organisaatiot,
kuten Euroopan jarjestelmariskikomitea ja Kansainvalinen valuuttarahasto, ovat myos

kehottaneet Suomea tiydentamaan velkaantumista hillitsevda makrovakausvalineistodan.

Suomen Pankki on jdsenena valtiovarainministerion asettamassa tyéryhmassa, joka selvittaa uusia
keinoja kotitalouksien velkaantumisen hillitsemiseksi. Uusia keinoja ovat esimerkiksi kotitalouden
enimmaisvelkasuhde tai -velanhoitorasite (tulosidonnainen velkakatto), lainan lyhennysvelvoite
erityisesti laina-ajan alussa, lainan enimmaistakaisinmaksuaika sekd uudisasuntokaupassa
sallittujen yhtidlainaosuuksien enimmaiskoon rajoittaminen suhteessa asunnon velattomaan

hintaan.

Kun rahoituspalvelut monipuolistuvat ja digitalisoituvat, on mahdollista, etta pankkisektorin
ulkopuolinen rahoitus edelleen lisdantyy ja muiden luottojen kuin asuntolainojen osuus
kotitalouksien veloista kasvaa entisestadn. Kokonaisvelkaantumisen riskien hillitsemiseksi uudet

makrovakausvalineet on syyta kohdentaa kaikkiin luotonantajiin ja luottoihin.

Tulosidonnainen velkakatto pienentaisi finanssikriisien riskia

Talouden ja rahoitusjarjestelman kyky kestaa kotitalouksien velkaantumisesta aiheutuvia riskeja
rakentuu usean suojaavan tekijan varaan. Niita ovat lainanottajien maksukyvyn riittavyys, lainojen
kohtuullinen mitoitus suhteessa vakuuksiin ja omarahoitukseen seka luotonantajien kyky kestaa
suuriakin tappioita (kuvio 7). Naista kutakin tulee tarvittaessa voida vahvistaa

makrovakauspolitiikan keinoin.
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Kuvio 6.

150

125

100

75

50

Kotitalouksien velkaantumista suitsittu Suomessa

makrovakaustoimilla
Takaisinmaksu- Taloyhtitlaina-
1. == K otitalouksien velka suositus suositus
% suhteessa kdytettdvissd olevaan tuloon 26.9.2017 \ l 23.5.2018
Enimmadis-
luototussuhde

1.7.2016 (8.8.2014)
/ 1.7.2018 (19.3.2018)
e I i |
Riskipainolattia
1.1.2018 (14.6.2016)
P 1
/| Maksuvarasuositus
31.3.2010 —
8.6.2010 —
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018
Pystyviivoilla neljannesvuosittain toimen/vélineen voimaantulo, sulkeissa

julkistaminen.
Léhteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki.

|

15.4.2019
eurojatalous.fi

Useimpia suuria finanssikriiseja ovat edelténeet luotonannon hyvin voimakas kasvu, sen

paisuttamat varallisuushintakuplat ja liiallinen riskinotto. Asuntolainojen enimmaisluototussuhde

(lainakatto, loan-to-collateral (LTC) cap) ei riittdvasti kykene hillitsemaan asuntomarkkinoiden

ylikuumentumista eika kotitalouksien kokonaisvelkaantumista silloin, kun luotonannon raju kasvu

ja asuntojen hintojen nousu ruokkivat toisiaan noususuhdanteessa. Asuntojen hintojen nousu

kasvattaa myds asuntojen vakuusarvoja, mika heikentaa lainakaton tehoa. Lisdksi lainakaton

laskennassa ei oteta huomioon kotitalouden kaikkia velkoja, eika lainakatto rajoita velkaantumista

suhteessa maksukykyyn.

Luotonannon akillisen kasvun ja kotitalouksien liiallisen kokonaisvelkaantumisen hillitsemiseksi

kotitaloudelle mydnnettavien luottojen enimmaismaaraa tulisi Suomessa rajoittaa esimerkiksi

enimmaisvelkasuhteella (tulosidonnainen velkakatto, debt-to-income (DTI) cap). Luotonantajan

tulisi mitoittaa kotitaloudelle mydnnettavan luoton enimmaiskoko siten, ettei kotitalouden

yhteenlaskettujen velkojen ja velkaosuuksien (ml. taloyhti6lainat) ja vuosittaisten tulojen suhde
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ylittaisi sille asetettua kattoa. Enimmaisvelkasuhde kohdistuisi siis kaikkiin luottoihin ja

luotonmyontéjiin.

Enimmaisvelkasuhde vahvistaisi ja yllapitaisi kotitaloussektorin velanhoito- ja kulutuskykya
laskusuhdanteissa ja siten edistaisi talouden kykya toipua kriiseista. Se my6s jarruttaisi asuntojen
hintojen nousun ja luotonannon kasvun ajoittaista ja vaarallista toisiaan vahvistavaa kierretta, silla
lainan enimmaiskokoon vaikuttavat tulot eivat kasva samalla kun asuntojen hinnat nousevat.
Enimmaisvelkasuhteen asettaminen varmistaisi osaltaan, etta kotitaloussektorin

kokonaisvelkaantuminen tai sen kasvuvauhti eivit vaarantaisi rahoitusjarjestelman vakautta.

Kotitaloudet poikkeavat toisistaan merkittavasti tuloiltaan, varallisuudeltaan ja

lainanhoitokyvyltdan. Esimerkiksi noin 16 prosentilla uuden asuntolainan ottaneista on velkaa yli

4,5-kertainen11 maara bruttotuloihin verrattuna (kuvio 8) (ks. my&s Tulosidonnainen velkakatto

taydentaisi asuntolainakattoa).

Yksittaiset tunnusluvut eivat valttamatta anna taydellista kuvaa velallisen lainanhoitokyvysta. Sen
vuoksi luotonantajille tulisi sallia rajoitettu mahdollisuus ylittaa tulosidonnainen velkakatto
joidenkin lainanhakijoiden tapauksessa. Esimerkiksi erikseen sallittava osuus luotonantajan
neljannesvuoden aikana mydntamien uusien lainojen kappale- tai euromaarasta voisi ylittaa
velkakaton. Lainakatto, velkakatto ja niihin sallitut poikkeukset mahdollistaisivat jatkossakin
lainanannon erilaisissa tilanteissa. Joissakin tapauksissa rajoitteet pienentaisivat myonnettavaa

lainaa.
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Kuvio 7.
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EU:n pankkipaketti joustavoittaa makrovakausvalineiden

Tulosidonnainen velkakatto tdydentdisi lainakattoa
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Lahteet: Finanssivalvonta ja Suomen Pankin laskelmat.
15.4.2019

eurojatalous.fi

kayttoa

Makrovakausvalineisto ja sen kdyton mahdollisuudet vaihtelevat maittain. Asuntolainojen

lainakattosaantely ja muut luotonannon ehtoihin kohdistuvat makrovakausvalineet perustuvat

EU-maissa kansalliseen saantelyyn. Sen sijaan yksittdisten luottolaitosten tai kansallisten

luottolaitossektoreiden kriisinsietokykya vahvistavien lisdpddomavaatimusten kaytto perustuu

EU:ssa yhteisiin sdantoihin.

EU:n vakavaraisuusdirektiivi ja -asetus ovat tdhdn saakka asettaneet kansallisille viranomaisille

varsin tiukat raamit, miten kadytetdan rahoitusjarjestelman kannalta merkittaville luottolaitoksille
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asetettavia lisipddomavaatimuksia, jarjestelmariskipuskuria ja asuntolainojen riskipainolattioita.
Nailla nakymin alkukesasta 2019 voimaan tulevat muutokset direktiiviin ja asetukseen lisdavat
siirtymaajan jalkeen kansallista liikkumavaraa vélineiden kdytossa. Uudistuksilla mm. kevennetaan
vélineiden kayttoon liittyneitd EU-tason lupa- ja ilmoitusmenettelyja ja annetaan mahdollisuus
padomavaatimusten kohdistamiseen aiempaa paremmin saamisiin, jotka aiheuttavat paljon

jarjestelmariskeja.

Makrovakausvalineiston kehittdminen on osa laajempaa EU:n rahoitussdanndston
uudistuskokonaisuutta, ns. pankkipakettia (Banking Package). Pankkipaketilla mm. pannaan
taytantoon finanssikriisin jalkeen kansainvélisesti sovittuja pankki- ja rahoitussdantelyn

uudistuksia.

Luottolaitosten omavaraisuudelle, eli laitosten omien varojen ja riskipainottamattomien
saamisten suhteelle, asetetaan pankkipaketissa 3 prosentin suuruinen vahimmaisvaatimus.
Luottolaitosten pitkdaikaisen varainhankinnan vahimmaismaaraa saatelevalla pysyvan
varainhankinnan vaatimuksella (Net Stable Funding Ratio, NSFR) puolestaan pienennetdan riskia
luottolaitosten oman rahoituksen dkillisesta ehtymisesta kriisitilanteissa. Lisaksi
kriisinratkaisulainsdadantoon tehtavilla muutoksilla varmistetaan pankkien toimintakykya ja
kriisinratkaisun rahoitusta: EU-alueen kaikkein suurimmilla luottolaitoksilla tulee olla taseissaan
kansainvalisesti yhdenmukainen maara omia varoja tai omiksi varoiksi kriisitilanteissa

muunnettavia velkainstrumentteja tappioiden kattamiseksi.

Euroalueen rahoitusarkkitehtuuria vahvistettava
pankkiunionin yhteisella talletussuojalla

Euroalueen rahoitusjarjestelman kriisinsietokykya on viime vuosina merkittavasti parannettu,
mutta alueen talouskasvun edellytyksia ja rahoitusarkkitehtuuria tulee kuitenkin edelleen lujittaa

kriisien estamiseksi ja niiden seurausten lievittamiseksi.

Pankkien saamisia kotimaidensa julkisilta sektoreilta tulisi edelleen supistaa, jotta valtioiden
ajautuminen velkakriiseihin tai valtionlainojen hintojen jyrkka lasku eivat heikentaisi pankkien
luotonanto- ja tappionkantokykya. PAdomamarkkinoiden yhdentymisen esteiden purkaminen
nykyista maaratietoisemmmin puolestaan edistaisi talouskasvua ja maiden rajat ylittavaa riskien
hajauttamista. Ndiden tavoitteiden saavuttaminen edellyttdd EU:n padomamarkkinaunionin

hankkeiden vauhdittamista.

Pankkiunionin taydentaminen yhteisella talletussuojajarjestelmalla pienentéisi talletuspakojen
riskia ja tukisi euroalueen pankkimarkkinoiden integraatiota. Yhteinen talletussuoja tukisi

pankkien tasavertaisia kilpailuedellytyksia ja niiden mukanaan tuomia taloudellisia hy6tyja.
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Nordea kotipaikan muutto Ruotsista Suomeen lokakuussa 2018 yhtenaisti suurimpien Suomessa
toimivien pankkiryhmien valvontaa, kun Nordea siirtyi pankkiunionin yhteisen pankkivalvonnan
piiriin. Samassa yhteydessa Nordean kriisinratkaisun suunnittelu ja toteutus siirtyivat

pankkiunionin yhteiselle kriisinratkaisuneuvostolle ja Nordean talletussuoja Suomen

talletussuojajarjestelman vastuulle.'® Muutos kasvatti Suomen talletussuojajarjestelman piirissa

olevien talletusten maaran noin 50 mrd. eurosta vajaaseen 130 mrd. euroon.

Pankkisektorin kannattavuus Pohjolassa hyva, muualla
Euroopassa kirjavaa

Nordean kotipaikan siirron myota Suomen luottolaitossektorin koko kasvoi ja monet tunnusluvut
muuttuivat merkittavasti loppuvuonna 2018. Luottolaitossektorin tase (ml. luottolaitosten
ulkomailla sijaitsevat tytaryhtiot) oli vuoden 2018 lopussa noin 778 mrd. euroa, kun se vuotta

aiemmin oli noin 280 mrd. euroa.13

Suomen luottolaitossektorin vertailukelpoinen liikevoitto jai vuonna 2018 hieman heikommaksi
kuin vuotta aiemmin. Korkokate parani ja oli suurin tuottoerd, kun taas muut tuotot pienenivat ja

kulut kasvoivat. Arvonalentumistappiot sailyivat pienind. Oman pddoman tuotto oli vuonna 2018

noin 8,5 %, joka oli parempi kuin EU-maiden pankeilla keskimaérin (kuvio 9).14

Suomen luottolaitossektorin vakavaraisuussuhdeluvut heikkenivat odotetusti loppuvuonna

2018.1° Kokonaisvakavaraisuussuhde aleni 20,9 prosenttiin ja ydinvakaraisuussuhde 17,2
prosenttiin. Riskipainottamatonta vakavaraisuutta mittaava omavaraisuusaste heikkeni 5,8
prosenttiin. Sektorin riskinsietokyky pysyi kuitenkin vahvana, ja vakavaraisuus ja omavaraisuus

olivat vuoden 2018 lopussa paremmat kuin EU-alueen pankeilla keskimaarin.
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Kuvio 8.

Asuntojen hintakehitys rauhoittunut Pohjoismaissa

], == Suomi 2. Ruotsi
3. Tanska 4. === Norja

Reaali-indeksi, 2010/I = 100

175

150

125
\ / //—— 3
100 // -_—— " 7‘&‘%

75

50
2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019

Léahteet: Tilastokeskus, Valueguard, Macrobond, OECD ja Suomen Pankin
laskelmat.

3.5.2019
eurojatalous.fi

Pohjoimaisten pankkien kannattavuus ja vakavaraisuus ovat pysyneet paiosin hyvina, mika on
yllapitanyt pohjoismaisen pankkijarjestelman riskinsietokykya. Vahva riskinkantokyky on tarpeen,
silla pohjoismainen pankkisektori on rakenteellisesti haavoittuva suuren kokonsa ja

keskittyneisyytensa vuoksi. Suurimmilla pankeilla on liiketoimintaa useammassa maassa, mika

lisda rahoitusjarjestelmien kytkeytyneisyytta ja kasvattaa tartuntariskejéi.16

Suuret pohjoismaiset pankit ovat riippuvaisia markkinaehtoisesta varainhankinnasta, mika
altistaa pankit globaalien rahoitusmarkkinoiden riskimielialan muutoksille. Pohjoismaiset pankit
ovat pitkdan nauttineet sijoittajien luottamusta ja saaneet markkinaehtoista rahoitusta edullisesti.
Etenkin asuntolainavakuudelliset joukkovelkakirjalainat ovat pankeille tarkeita seka pitkaaikaisen

rahoituksen lahteena etta likvidina sijoituskohteena.

Rahanpesuepailyt ovat heikentaneet sijoittajien luottamusta pohjoismaisiin pankkeihin.
Vakavimpien rahanpesuepailyjen kohteeksi joutuneiden pankkien osakekurssit laskivat epailysten

julkitulon jalkeen. Lisaksi pohjoismaisten pankkien luottoriskiltd suojautuminen kallistui syksyn
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2018 aikana.

Kotitalouksien suuri velkaantuneisuus ja asuntolainojen laaja merkitys rahoitusjarjestelmassa
lisdavat rakenteellisia haavoittuvuuksia. Ruotsin ja Norjan asuntomarkkinoiden ylikuumeneminen
globaalin finanssikriisin jalkeen kasvatti myds suhdannesidonnaisia haavoittuvuuksia, kun
asuntoluotonanto kasvoi nopeasti ja asuntojen hinnat nousivat huolestuttavasti. Viimeisen

vuoden aikana asuntojen hintojen kehitys on rauhoittunut, mutta etenkin Ruotsissa ja Norjassa
asunnot ovat historiallisesti kalliita (kuvio 10).

Kuvio 9.

Kotitaloudet ottavat lainaa useista lahteista eri
kayttotarkoituksiin

1. == Acsuntolainat

2. Lainat asuntoyhteisoille (ml. taloyhtilainat)
3. === Asuntorahoitus yhteensa
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Suomen luottolaitosten kotitalouksille ja asuntoyhteisdille mydntamat
euromaddrdiset lainat.
Lahde: Suomen Pankki.

15.4.2019
eurojatalous.fi

Pohjoismaisten pankkien keskinaisten kytkdsten, samankaltaisten likviditeetti- ja

varainhankinnan riskien seka suurten kiinteistdmarkkina-altistumien vuoksi rahoitusjarjestelman
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riskit voivat toteutua Pohjoismaissa samanaikaisesti. Hairiot voivat voimistua ja levita nopeasti
maasta toiseen myos reaalitalouden vilityksella keskindisen ja kansainvalisen kaupan kautta.
Uhkakuvien laajamittainen toteutuminen lisdisi samanaikaisesti pankkien luotonannon ja

sijoitustoiminnan tappioita seka kallistaisi niiden varainhankintaa.

Pohjoismaiden ja Baltian maiden rahoitusvakaudesta vastaavat viranomaiset harjoittelivat
tammikuussa 2019 maiden rajat ylittavien suurten pankkiryhmien kriisitilanteen hoitamista.
Harjoitukseen osallistui 31 kansallista tai toimivaltaista eurooppalaista viranomaista.
Kriisiskenaario koski kuvitteellisia rahoituslaitoksia kahdeksassa maassa. Harjoituksessa testattiin
keskuspankkien, rahoitusvalvojien, ministerididen ja kriisinratkaisuviranomaisten yhteisty6ta ja
kriisinhallintavalmiuksia. Kriisiharjoitus tuotti arvokkaita havaintoja, joiden pohjalta yhteistyota ja

kriisinhallintavalmiuksia kehitetaan.

Muualla Euroopassa pankkien kannattavuus on hieman parantunut, mutta se on yha keskimaarin
melko heikko ja maiden véliset erot ovat suuret. Alhaiset korot ovat pienenténeet korkokatetta, ja
kriisin jaljiltd osalla pankeista on edelleen runsaasti jarjestamattomia luottoja, jotka ovat
kasautuneet muutamiin maihin. Tulevina vuosina pankeilla on paineita investoida I T-
jarjestelmiensa uusimiseen. Digitalisaatio voi mullistaa pankkien kilpailutilannetta ja lisata
kilpailua perinteisen finanssitoiminnan ulkopuolelta (ks. Digitalisaation vaikutus pankkien

kannattavuuteen).

Digitalisoituvassa yhteiskunnassa rahoitusjarjestelman on kyettava tuottamaan maksamisen
kriittiset palvelut kaikille kansalaisille. Naiden palveluiden on oltava kaytettavissa myos vakavissa
hairiotilanteissa. Luotettavasti ja turvallisesti toimivat maksu- ja selvitysjarjestelmat ovat
elintarkeitd vakauden ja yhteiskunnan toiminnan kannalta. Jarjestelmien toiminnan jatkuvuuden
turvaaminen edellyttda viranomaisten ja toimialan sujuvaa yhteisty6ta sekad maaratietoisia
toimenpiteita. Meneilldan olevassa maksamisen murroksessa myos kateispalveluiden
saatavuuteen ja kateisen kdytettavyyteen tulee kiinnittda huomiota. Vaikka lainsdadanto turvaa
kansalaisten oikeuden nostaa ja tallettaa kateist4, palveluiden toteutumisen arviointiin

tarvittaisiin tarkempia kriteereja.
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