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Kauppasota heikentaa
suomalaisten vientiyritysten
nakymia
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Suomen yrityssektori on ollut viime vuosina useiden kriisien puristuksissa. Yritysten
lainanhoitokyky on silti pysynyt enimmékseen hyvana. Heikko taloustilanne ja korkea
korkotaso ovat kuitenkin vaikeuttaneet erityisesti pienempien yritysten ja joidenkin
toimialojen, kuten rakentamisen, lainanhoitoa. Yhdysvallat on suomalaisten yritysten
keskeinen vientimaa, ja kauppasodan kiihtymisen uhka luo uusia riskeji etenkin

vientipainotteisille toimialoille, kuten teollisuusalan yrityksille.
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Toimintaympariston jatkuvat sokit testaavat
yritysten iskunkestavyytta

Lukuisat toimintaympériston sokit ja epdvarmuudet ovat haastaneet yritysten

1 toimintaa ovat

sopeutumiskykya ja kriisinkestavyytta viime vuosina. Yritysten
vaikeuttaneet pandemian jilkeen heikon talouskehityksen hyydyttama kysyntd, kithtynyt
inflaatio ja korkea korkotaso, energiakriisi ja Vendjan kaupan loppuminen
hyokkayssodan jalkeen. Viimeisimpana Yhdysvaltojen kevéiset tulli-ilmoitukset ja muu

arvaamaton ulkomaanpolitiikka ovat lisdnneet epavarmuutta yritysten vientinakymista.

Taloudellisesti vaikea toimintaympéristo on nakynyt esimerkiksi konkurssien jyrkkana
kasvuna muun muassa rakennus-, kiinteist6-, majoitus- ja ravintola-alalla (kuvio 1) seka

vaisuna yritysluottojen kysyntini erityisesti vuosina 2022—2023"?. Konkurssien méari
oli viime vuonna suurempi kuin kertaakaan 2000-luvulla, ja henkil6ty6vuosissakin
maari lahenee vuoden 2013 tasoa.

Kuvio 1.
Yritysten konkurssit ovat kasvaneet erityisesti majoitus- ja
ravitsemisalalla
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Lahde: Tilastokeskus.
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Vaikeasta toimintaymparistosta huolimatta yritysten velanhoitokyky on pysynyt
passdiantoisesti vakaana. Havaintoa tukevat Suomessa toimivien pankkien raportoimat

hoitamattomien lainojen' ja maksuristien méarit. Hoitamattomien yrityslainojen
osuus laski aina Venijin hyokkiyssodan alkuun kevittalvella 2022 asti, eika se timén
jalkeen ole aggregaattitasolla merkittavasti kasvanut (kuvio 2).

1. Yrityssektorin maaritelmasta on tdssd yhteydessa rajattu pois taloyhtiot ja muut asuntoyhteisoiksi luokiteltavat
toimijat.

2. Ks. esim. Pankkien luotonannon seurantakysely — Suomen Pankki.

3. Hoitamaton eli jarjestimiton laina tarkoittaa sité, ettd lainaan sisaltyvit pakolliset maksut ovat vahintdan 9o
paivad myohassa tai ettd luotonantaja pitda erddntyneiden maksujen méasrasta riippumatta todennikdéisena sita,

ettd velallinen ei selvid maksuvelvoitteistaan ilman vakuuksien realisointia.
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Kuvio 2.

Yritysten maksurdstit ja lainanhoitovaikeudet ovat pysynet ennallaan

B Sovitusti hoidetut lainat
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Hoitamattomat yrityslainat Suomessa ennen korkojen nousua ja sen jdlkeen.

Lé&hde: Suomen Pankki, luottotietoraportointi.
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Yritysten rahoituksen saatavuus on my6s pysynyt padosin hyviana. Korkotason lasku on
keventinyt rahoitusoloja, ja viimeisimmissa kyselyissé yritysten nakemykset tulevasta

myynnisti ovat parantuneet'. Yritykset eivit myoskain ole raportoineet rahoituksen
saatavuuden olleen merkittava kasvun este. Kysely on kuitenkin tehty ennen
Yhdysvaltojen presidentti Donald Trumpin tulli-ilmoituksia 2.4.2025. Mahdolliset
lisatullit ja kauppapoliittinen epdvarmuus heikentdvit nyt monien yritysten nakymia.

Toimialojen valilla suuria eroja lainanhoitokyvyssa

Vaikka yritysten velanhoitokyky on pysynyt aggregaattitasolla hyvini, toimialojen valilla
on huomattavia eroja. Erityisesti rakentaminen ja majoitus- ja ravitsemistoiminta
erottuvat selvisti keskiméaraista suuremmalla hoitamattoman lainakannan osuudella
(kuvio 3). Heikoiten lainoja hoitaneet toimialat ovat kuitenkin vain melko pieni osa
kotimaisten pankkien yritysluottokannasta: esimerkiksi vaikeuksissa olevien majoitus- ja
ravitsemistoiminnan velat ovat vain 1,2 % ja rakentamisen 4,4 % koko
yritysluottokannasta. Néin ollen yritysten lisddntyneet velanhoitovaikeudet eivit aiheuta
merkittavaa riskid pankeille (kuvio 4). Yrityssektorin vaikeudet voivat heijastua
rahoitusvakauteen kuitenkin myos vilillisesti esimerkiksi kotitalouksien luottoriskien
kautta, jos yritysten heikko taloudellinen tila vaikuttaa niiden kykyyn tyo6llistaa.

4. Suhdannebarometri — Elinkeinoelamén keskusliitto.
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Kuvio 3.

Rakennus-, majoitus- ja ravitsemistoimintayrityksilla eniten lainanhoito-

vaikeuksia
—=Teollisuus ——Rakentaminen
Kauppa —Kiinteistoala

—=Yritykset, pl. asuntoyhteisct
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Huom: Hoitamattomat lainat on laskettu nettomaaraisena eli niistd on vahennetty tehdyt
tappiovaraukset.
Lahde: Suomen Pankki.
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Kuvio 4.

Heikoimman velanhoidon toimialat vain pieni osa koko yrityslainakannasta
tammikuussa 2025
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Suurin yksittdinen toimiala pankkien yrityslainakannasta on kiinteistoala.

15 ejvit ole

Kiinteistomarkkinoiden voimakas matalasuhdanne ja kiinteistohintojen lasku
toistaiseksi merkittavisti vaikeuttaneet alan yritysten lainojen hoitoa.
Kiinteistomarkkinoiden nikymat ovat myos alkaneet kohentua korkojen alettua laskea,
joskin kansainvilisten rahoitusmarkkinoiden turbulenssi voi jatkossa kiristdd myos
kiinteist6alan yritysten rahoitusoloja uudelleen ja vaarantaa kiinteistomarkkinoiden

toipumisen (Ks. liséd Maailma murroksessa — voimapolitiikka vaarana vakaudelle)™!,

5. Analyysi: Kiinteistosijoitusmarkkinoiden haasteet eivit ole horjuttaneet rahoitusvakautta — Euro & talous.
6. KTI — The Finnish Property Market.
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Lainanhoidon vaikeudet koko yrityssektorilla keskittyvit suhteellisesti enemmén pieniin
ja keskisuuriin yrityksiin (kuvio 5). Jo ennen inflaation kiihtymista ja korkojen nousua
pienten ja keskisuurten yritysten lainoista suurempi osa oli hoitamattomia kuin suurten
yritysten lainoista, joten ero selittyy toimintaympariston muutosten vaikutusten lisdksi
myos silla, ettd pienten yritysten lainojen luottoriski on tyypillisesti suuria yrityksia
korkeampi. Koko yrityslainakannasta suurten yritysten osuus on noin puolet, ja tima
osuus on ollut lievassd kasvussa viimeisten neljan vuoden ajan. Pienempien yritysten
pankkirahoituksen saatavuuden heikkeneminen olisi ongelmallista etenkin siksi, etta
niilld on suuria yrityksid vihemman vaihtoehtoisia rahoituksen ldhteitd esimerkiksi
padomamarkkinoilta. Pk-yritysten osuuden lieva lasku kuitenkin toistaiseksi heijastellee
pisasiassa yritysluottojen vaimeaa kysyntii eiké rahoituksen saatavuuden haasteita'”’.

Kuvio 5.

Pienilla yrityksilld on suuria enemman hoitamattomia luottoja

= Suuret = Keskisuuret
=== Pienet === Mikro
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Léahde: Suomen Pankki, luottotietoraportointi.
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Yritysten lainanhoidossa on alueellisia eroja

Pienten ja keskisuurten yritysten lainanhoitokyky vaihtelee jonkin verran myos
alueellisesti. Hoitamattomia lainojen maaré on kasvanut viime vuosina Itd-Suomessa,
etenkin Eteld-Karjalassa, suhteellisesti enemman kuin muualla Suomessa (kuvio 6). Tata
selittdinee muun muassa Venijian matkailun tyrehtyminen hyokkiyssodan alun jilkeen,
kun EU-maat ovat lopettaneet turistiviisumien myontamisen Vendjian kansalaisille.
Maakunnista Eteld-Karjalan talous on kdrsinyt pahiten, kun mittarina kéytetaan

arvonlisdyksen volyymin muutosta'®, miki heijastuu my®s yritysten luottoriskeihin.

7. Pankkien luotonannon seurantakysely — Suomen Pankki ja Tuotantokapeikot — Elinkeinoeldmin keskusliitto.

8. Talous kasvoi suuressa osassa maakuntia vuonna 2022 — Tilastokeskus.
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Lisdksi Eteld-Pohjanmaalla ja Eteld-Savossa pk-yrityksillda on maan keskiarvoa selvisti
enemman hoitamattomia lainoja. Ndissa maakunnissa hoitamattomien lainojen kasvua
selittda alueellisten kiinteist6alan ja rakennustoimijoiden heikko tilanne.

Kuvio 6.

Ita-Suomessa ja Keski-Pohjanmaalla suhteellisesti eniten
hoitamattomia yritysluottoja

PK-yritysten hoitamattomien lainojen osuus koko lainakannasta, %
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Léahde: Suomen Pankki, luottotietoraportointi.

Kasvaneista luottoriskeista huolimatta Eteld-Savossa ja Eteld-Karjalassa toimivien pk-
yritysten uusien lainojen marginaalit ovat pysyneet maltillisina. Téta selittaa osaltaan se,
ettd viime vuosina laskusuhdanteessa olleen kiinteisto- ja rakennusalan toimijoille on
ndissd maakunnissa myonnetty suhteellisesti vihemman uusia lainoja. Esimerkiksi
Uudenmaan yrityslainakannassa kiinteistoalan toimijoiden paino on selkeésti suurempi,
jolloin pankkien uusiin lainoihin hinnoittelemat kasvaneet luottoriskit ovat ndakyneet
koko maakuntatasolla kasvaneina marginaaleina. Uusien luottojen marginaalit ovat
kuitenkin paiasiallisesti pysyneet samana elleivit jopa laskeneet eri maakunnissa ympari
Suomea (kuvio 7). Taima kertonee enemmaén korkojen voimakkaan nousun
aiheuttamasta rahoituksen kysynnin hiipumisesta kuin siitd, ettd luotonantajat nakisivat
luottoriskien viahentyneen yleisella tasolla.
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Kuvio 7.

Uusien yrityslainojen marginaaleissa pitkdn aikavalin laskua ympari

maata
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Pienilla pankeilla enemman hoitamattomia lainoja

Rahoitusvakauden nikokulmasta on tirkeas, etteivit yrityslainojen lainanhoidon
haasteet kasaannu yksittdisiin pankkeihin. Tarkastelemalla suuria ja pienia pankkeja
erikseen voidaan havaita, ettd pienemmillad pankeilla on ollut suhteellisesti enemmén

ongelmia pienten ja keskisuurten yritysten lainojen kanssa kuin suurilla pankeilla’
(kuvio 8). Pk-yritysten hoitamattomien lainojen osuus on vuodesta 2021 ldhtien
kasvanut tasaisesti, kun taas suuremmissa pankeissa osuus on pysynyt vakaampana.
Pienempien pankkien erkaantumista voi selittdi se, ettd nima myontavit keskimaaraista
riskillisempia yrityslainoja. Tatd tukee myo0s se, ettd yrityslainojen keskikorko on
korkeampi pienemmissd pankeissa, toisin sanoen heijastelee lainojen keskimaaraista
riskillisyyttd. Pienempien pankkien myontamien lainakantojen korkojakauma on myds
levinnyt yleisen korkotason nousun jilkeen suurten pankkien jakaumaa enemmain (kuvio
9). Tama voi kertoa esimerkiksi siitd, etta vaikka rahoituksen saatavuus on pysynyt
hyvianai, vaikea toimintaymparisto on heikentanyt etenkin riskillisempien yritysten
rahoituksen ehtoja.

9. Suureksi pankiksi tdssa analyysissa on méairitelty ne Suomessa toimivat luottolaitokset, joiden hallinnoimien
yrityslainojen kokonaisnimellisarvo oli vuoden 2024 lopussa vihintdédn 1 mrd. euron suuruinen. Pieneksi pankiksi
madritelladn kaikki, jotka eivat tiayttaneet tata kriteerid. Pankkeja tarkastellaan tdssd analyysissa yksikkotasolla eli

Y-tunnuskohtaisesti.
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Kuvio 8.

Pienissd pankeissa hoitamattomien pk-yritysten lainojen kasvu
nopeampaa kuin suurissa

=—=Hoitamattomat, pienet ==Hoitamattomat, suuret
—FKorko, pienet —Korko, suuret
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Lahde: Suomen Pankki, luottotietoraportointi.
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Kuvio 9.
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Lainojen korot katkaistu 15 %:n kohdalla.
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Kauppasodan uhkan luomat riskit kohdistuvat
isompiin yrityksiin

Talous on Suomessa alkanut toipua kiihtyneen inflaation ja korkojen nousun
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aiheuttamasta sokista, mutta yritysten toimintaymparist6a varjostavat nyt jo uudet
uhkat. Yhdysvaltojen presidentti Donald Trump ilmoitti huhtikuun alussa 20 prosentin
tulleista lahes kaikelle tuonnille EU:sta. Alun perin ilmoitettuja 20 prosentin tulleja on
kuitenkin nyt lykatty tulemaan voimaan heindkuussa, mutta alempi 10 prosentin tulli
merkittaville osalle tuontia Yhdysvaltoihin tuli voimaan huhtikuussa. Liséksi Yhdysvallat
asetti jo aiemmin maaliskuun alussa voimaan tulleet 25 prosentin suuruiset tullit
terdksen, alumiinin ja autojen tuonnille. Tulleihin ja vastatulleihin liittyy yha paljon
epavarmuutta, kun tulleja on asetettu ja lykatty.

Tulleilla ja kauppasodan tuomalla epavarmuudella voi olla merkittévia vaikutuksia
suomalaiseen yrityssektoriin ja erityisesti vientiteollisuuteen. Yhdysvaltojen osuus
Suomen tavaraviennisti on kasvanut noin 10 prosenttiin viime vuosina, joten tulleilla on
vaikutusta merkittavaan osaan suoma-laisyritysten viennista. Lisdksi Yhdysvaltojen
arvaamaton kauppapolitiikka voi jo sellaisenaan luoda epavarmuutta vientiyritysten
toimintaymparist6on, mika voi heijastua muun muassa rahoituksen ehtoihin.

Suomen merkittdvimpia vientituotteita Yhdysvaltoihin ovat esimerkiksi erilaiset kojeet ja
mittarit, ladkevalmisteet, paperi ja pahvi seki erilaiset koneet muun muassa teollisuuden
kayttoon (kuvio 10). Kun Yhdysvaltojen merkitysté tarkastelee sen osuudella
tuoteryhmin viennisté, osin samat tuoteryhmat erottuvat (kuvio 11). Ladkevalmisteet-
kategoriassa vienti Yhdysvaltoihin on ollut jopa 40 % ja kojeet ja mittarit -kategoriassa
30 %. Lidkevalmisteet on toistaiseksi jitetty tullien ulkopuolelle!™. Mybs
voimakoneiden ja moottoreiden viennista ldhes 15 % seka paperi- ja pahvituotteiden
viennista noin 13 % suuntautui Yhdysvaltoihin vuonna 2024.

Kuvio 10.

Suomesta vietiin Yhdysvaltoihin vuonna 2024 muun muassa kojeita, laakkeita
ja raskaita koneita
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yms. jafarma- tuotteet kivenndis- erikois- koneetja moottorit teoll.
seuttiset niista ~ Oljytuotteet koneet -laitteet koneet
tuotteet ja laitteet
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Kuvio 11.

Yhdysvaltojen-viennista riippuvaisimmat tuoteryhmat

m Vienti Yhdysvaltoihin ~ ® Yhdysvaltojen osuus tuoteryhman viennista
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valmisteet mittarit yms. teollisuus- kalut oljyt ja koneetja  kemialliset pahvisekd kojeet ja alojen
ja farma- koneet kivenndis- moottorit tuotteet tuotteet -tarvikkeet, erikois-
seuttiset oljytuotteet niista kellot koneet

tuotteet
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Yhdysvaltojen viennista riippuvaisten toimialojen velkarahoituksen mééra ja pankkien
altistumat ndiden toimialojen vaikeuksille vaihtelevat. Pankkien yritysluotoista vain noin
2 % on myonnetty ladketeollisuuden yrityksille, mutta erityisesti paperi- ja
kartonkiteollisuuden seka koneteollisuuden yrityksilld on paljon pankkiluottoja.
Teollisuusyritysten lainanhoitokyky on lahtokohtaisesti hyva, silla niiden
hoitamattomien lainojen maéri ei ole juurikaan kasvanut. Suurimpien ja tulleille
alttiiden teollisuusalojen — muiden koneiden ja laitteiden valmistuksen seki paperi- ja
kartonkituotteiden valmistuksen — lainat ovat jopa keskimaaraista paremmin hoidettuja
(Kuvio 12). My6s arvioidut luottoriskit ovat vahdisemmat kuin muulla teollisuudella.
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Kuvio 12.

Teollisuuden alojen velka on hyvin hoidettua lainakannaltaan
suurimmilla aloilla

=== Muiden koneiden ja laitteiden valmistus
== Paperi- ja kartonkituotteiden valmistus
=== Metallituotteiden valmistus
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Lédhde: Suomen Pankki, luottotietoraportointi.
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Yritykset ovat tdhan mennessé osoittaneet hyvaa sopeutumiskykyd toimintaympériston
muutoksiin, kuten Venijan kaupan loppumiseen. Tullien vaikutusten arvioimista
talouskasvuun ja rahoitusvakauteen vaikeuttaa kuitenkin se, ettd kauppapoliittiset
neuvottelut ovat kesken ja poikkeuksia voidaan tehda jopa yksittdisten tuotteiden ja
yritysten suhteen. Yhdysvaltojen presidentti Trump on myds tehnyt muutoksia hyvin
nopealla aikataululla.

Heikon talouskehityksen pitkittyminen voisi
vaikeuttaa yritysten lainanhoitokykya

Viime vuosina koetuista sokeista ja vaikeasta toimintaymparistosta huolimatta yritykset
ovat kyenneet sopeuttamaan liiketoimintaansa ja hoitamaan lainansa verrattain hyvin.
Hoitamattomien yrityslainojen osuus kaikista lainoista on pysynyt maltillisena myos
kansainvalisesti verraten. Tima on tukenut siti, ettd pankkien yritysluotonanto on
pysynyt vakaana ja lainojen ehdoissa ei ole tapahtunut suuria muutoksia. Heikko
taloustilanne yhdistettyna korkojen nousuun on kuitenkin vaikeuttanut erityisesti
pienten ja keskisuurten yritysten lainojen hoitoa. Suurimmissa ongelmissa ovat olleet
rakennusalan ja majoitus- ja ravitsemistoiminnan yritykset. Alueista esiin nousevat
suuremmilla velanhoitovaikeuksilla etenkin Eteld-Karjala, Eteld-Pohjanmaa ja Etela-
Savo.

Pankkien yrityslainakantojen riskipitoisuuksissa on eroja. Taiméa nakyy pankkikohtaisina

eroina hoitamattomien lainojen méaaréan kehityksessd. Pienemmilla pankeilla on suuria
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pankkeja enemman riskillisempia yrityslainoja, ja pienemmissé pankeissa yrityslainojen
riskit ovat osin myds toteutuneet suurempana hoitamattomien lainojen osuutena
verrattuna suurempiin pankkeihin. Etenkin pienten pankkien suhteellisesti suurempi
altistuminen rakennusalan riskeille on ollut syyna ongelmaluottojen maaran kasvuaun.

Mahdollisen kauppasodan ja suunniteltujen tullien nostamat uudet riskit uhkaavat
varsinkin teollisuuden yritysten kannattavuutta ja voivat pahimmillaan my6s kasvattaa
niiden luottoriskeji. Teollisuuden yritysten 1dhtétilanne on kuitenkin rahoitusvakauden
niakokulmasta hyvi, silla teollisuusyritysten lainakannan laatu on pysynyt hyvana viime
vuosien vaikeassa toimintaymparistossd. Muuttunut turvallisuusymparisto voi toisaalta
luoda my6s mahdollisuuksia suomalaiselle teollisuudelle, kun Euroopan maat
kasvattavat investointejaan muun muassa puolustukseen.

Tullikorotukset ja kauppasota aiheuttavat merkittavia riskeja suurille kansainvalisille
yrityksille, mutta niiden vililliset vaikutukset ulottuvat myos pieniin yrityksiin, jotka ovat
jo valmiiksi haavoittuvassa asemassa. Lisdksi kauppasodan mahdollisesti aiheuttaman
globaalin taantuman vaikutukset voivat levita laajemmalle Suomen yrityssektoriin, ei
pelkistaan teollisuuteen. Jos yrityssektorin vaikeudet alkavat heikentda entisestdan
tyollisyytta, voivat myos kotitalouksien kasvavat luottoriskit aiheuttaa ongelmia

rahoitusvakaudelle!.

Avainsanat

yritysrahoitus, rahoitusvakaus, luottoriskit

11. Ks. Asuntovelalliset ovat kesténeet lainojensa korkoriskin.
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