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Rahoitusjarjestelma osoittanut kestavyytta
riskien ristiaallokossa
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Suomen Pankin arvio rahoitusjarjestelman vakaudesta

Paakirjoitus: Vakaudesta ei tingita — kriisinkestavyytta kysytaan jatkossakin

Vakausarvio: Geopoliittiset jannitteet ja jahmettyneet kiinteistdmarkkinat varjostavat rahoitusvakautta

Lyhyesti sanottuna: Suomen asuntomarkkinat hyytyneet poikkeuksellisen rajusti

Asiantuntijoiden kirjoituksia ajankohtaisista aiheista:

Suomen pankkisektori kestaisi ennustettua rajummankin taantuman
Rahoitussaantely osoittanut tarpeellisuutensa viime vuosien myllerryksissa

Vakausarvion taustana myos viime aikaisia artikkeleita ja blogeja mm. kansainvalisen
rahoitusjarjestelman vakaudesta, kiinteistosijoitusmarkkinoiden riskeista, asuntolainanannon
kehityksesta ja ilmastonmuutoksen vaikutuksista rahoitusjarjestelman vakauteen
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Keskeiset viestit

* Kiinteistomarkkinoiden taantuma kasvattaa talouden ja rahoitusjarjestelman riskeja
e Kansainvalisen turvallisuusympariston heikkeneminen luo uusia uhkia rahoitusvakaudelle

* Rahoitusjarjestelman kriisinkestavyytta yllapidettava ja edelleen vahvistettava
* Makrovakauspolitiikan reagointikykya on parannettava muuttuvan lisapadaomavaatimuksen joustavammalla kaytolla
e Rahoitustoimialan ja viranomaisten on jatkettava varautumista operatiivisiin hairidihin ja kyberriskien kasvuun
* Euroopan rahoitusvakautta tulee edistaa vauhdittamalla paaomamarkkinaunionia ja viimeistelemalla pankkiunioni
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Toimintaympariston riskit

rahoitusvakaudelle
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Suomen rahoitusjarjestelma on vakaa

e Rahoitus on kallistunut tuntuvasti
korkojen nousun myota

Riskin kaihtamisen kasvusta ei ole ollut merkkeja vuonna 2024

—Suomen rahoitusmarkkinoiden stressi-indeksi
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Suurempi lukuarvo kertoo suuremmasta stressista ja riskin kaihtamisesta rahoitusmarkkinoilla.
Lahteet: Bloomberg, Datastream ja Suomen Pankin laskelmat. @31505 Sé é Styn eet h é i ri ('ji Ité
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Korkojen lasku ja talouden toipuminen odotusten
mukaisesti tukisivat rahoitusvakautta

* Inflaation odotetaan hidastuvan,
o o korkojen laskevan ja talouden
Uusien lainojen korot alentuneet vuoden 2023 korkeimmilta tasoiltaan eo e . ee] o
—Kaotitalouksien uusien lainojen keskikorko Yritysten uusien lainojen keskikorko ka a ntyva n Va h Itel |e n pa re m pa a n

—Kaotitalouksien lainakannan keskikorko —Yritysten lainakannan keskikorko
12 kuukauden euribor
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* Ennusteissa riski ennakoitua
/7 huonompaan talouden kehitykseen
ja sitkeampaan inflaatioon
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| | * Geopoliittinen tilanne varjostaa

2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 talouden ja ra hOitusva kauden
Lainat Suomen luottolaitoksista kotitalouksille ja yrityksille Suomessa. o s e
L&hteet: Refinitiv ja Suomen Pankki. @38215 n a kym Ia
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Rahoitusjarjestelman

kriisinkestavyys
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Rahoitusjarjestelman suuret rakenteelliset haavoittuvuudet
ennallaan, uudet haavoittuvuudet kasvussa

Arvio Suomen rahoitusjarjestelman haavoittuvuuksista ° Ra ke n_te_elliset tekuat ja rlsklkesklttymat
ja niiden odotetusta kehityssuunnasta kiinteistomarkkinoille pitavat ylla pankkien
haavoittuvuuksia

Vakava

— © i o il N ~) * Valtion velkaantumisen kasvu lisad myos
T BT T rahoitusvakauden haavoittuvuuksia
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Valtio

* Korkoymparistdn normalisoituminen vahentaa

- arvopaperimarkkinoiden ja sijoittajien
Mo 0 Raavo ttuVUUKSia o SUET)

Véhdinen Arvopaperimarkkinat Suuret sijoittajat
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Kiinteistomarkkinoiden
taantuma kasvattaa
talouden ja

rahoitusjarjestelman
INGE
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Asunto- ja kiinteistosijoitusmarkkinat ovat reagoineet
voimakkaasti korkojen nousuun

Asuntojen hinnat laskeneet eniten paakaupunkiseudulla

—Paakaupunkiseutu (PKS) Suuret kaupungit
—Koko Suomi —Muu Suomi kuin paakaupunkiseutu (PKS)
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Vanhojen osakeasuntojen nimelliset hinnat Suomessa.
PKS = Helsinki, Espoo, Vantaa ja Kauniainen. Suuret kaupungit = PKS, Turku, Tampere ja Oulu.
Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat. @38215
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Alhaisten korkojen aikana syntyneet haavoittuvuudet
kasvattavat asuntomarkkinoiden herkkyytta

Kotitalouksien velat pienentyneet suhteessa tuloihin

mm Asuntolainat (2020/1V saakka) Omistusasuntolainat (2021/1-)
Sijoitusasuntolainat (2021/I-) Lainat taloyhtididen kautta
mm Kulutusluotot Suomen luottolaitoksilta Muut lainat Suomen luottolaitoksilta
mm Muut lainat Suomesta ja ulkomailta —Korkomenot yhteensa (oikea asteikko)
o - % suh loihi
150 % suhteessa tuloihin % suhteessa tuloihin 6
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Kotitalouksien velat ja vuotuiset korkomenot suhteessa kaytettavissa olevaan vuosituloon.
Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki. @38215
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Asuntojen sijoittajakysynnan ja sijoittajavetoisen
rakentamisen piristymiseen liittyy epavarmuutta

Marja Nykanen | Helsinki, Suomen Pankki
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Ammattimaisten sijoittajien merkitys asuntotuotannossa kasvoi
kymmenen viime vuoden aikana

—COsuus asuntojen lukumaarasta Osuus asuntojen pinta-alasta
%
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2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023

Ammattimaisille kiinteistdsijoittajille valmistuneiden asuntojen osuus kaikista uusista
kerrostaloasunnoista vuosittain Suomessa.
Lahteet: Tilastokeskus, KTl ja Suomen Pankin laskelmat. @42654
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Kiinteistomarkkinoiden taantuman pitkittyminen ja
syventyminen vaikuttaisi laajasti rahoitusjarjestelmassa

Hoitamattomien lainojen osuus kasvanut nopeasti rakennusalalla

—Kotitaloudet Yritykset yhteensa —Rakennusyritykset
—Teollisuusyritykset Kiinteistéalan yritykset Asuntoyhteisott

Hoitamattomat lainat*, % sektorin tai toimialan lainakannasta
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Lainat Suomen luottolaitoksista kotitalouksille, yrityksille ja asuntoyhteisdille Suomessa.

*Yli 90 paivaa erdantyneena olleet lainat ja lainat, joista velallinen ei todennakdisesti suoriudu
maksuvaikeuksien vuoksi. Lainat nettomaaraisina ilman kirjattuja arvonalentumistappioita.

Lahde: Suomen Pankki. @38215
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Kansainvalisen
turvallisuusympariston
heikkeneminen luo
uusia uhkia
rahoitusvakaudelle

Marja Nykanen | Helsinki, Suomen Pankki
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Geopoliittiset jannitteet vaikuttavat rahoitusvakauteen
monin eri tavoin

Kansainvalinen
Reaalitalous: kauppa, inflaatio * Reaalitalouden heikentyminen ja
* kaupan rajoitukset e inflaatiopaineet haittaavat yritysten
* tuotantoketjuhairiot likviditeettitilannetta ja kannattavuutta,
* raaka-ainemarkkina- Omaisuuserien kasvattavat pankkien luottoriskeja.
hairiot hinnat:
* raaka-aineet
* osakkeet » e s o "
Geopoliittiset . !<a.svu vahen.ta\{at padaomavirtoja maihin,
. . . joiden maariski kasvanut.
jannitteet Rahoitusmarkkinat: e korkoerot
* taloudelliset
rajoitteet - SRSt « Akilliset pddoman ulosvirtaukset
« operatiiviset riskit paaomaliikkeiden aiheuttavat likviditeetti- ja
« epivarmuus ja investointien vakavaraisuushéiridita rahoitussektorilla.
reallokaatio

* Taloudelliset rajoitteet ja epavarmuuden

Kansainvalisten

Lahteet: IMF ja Suomen Pankki.
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Geopoliittinen tilanne ja rahoitusalan digitalisaatio
kasvattavat infrastruktuuriin kohdistuvia riskeja

* Geopoliittiset jannitteet ovat kasvattaneet infrastruktuurin ja yksittaisten
toimijoiden riskia joutua hybridivaikuttamisen, operatiivisten hairididen ja
kyberhyokkaysten kohteeksi

* Yhden toimijan hairiot saattaisivat vaikuttaa myos laajemmin rahoitusjarjestelman toimintaan

e Rahoitusalan digitalisoituminen ja teknologinen kehitys voivat voimistaa
hairididen vaikutuksia

* Esim. tekoalya voidaan hyodyntaa edistyneiden syvavaarennosten kaytossa ja virheellisen
informaation levittamisessa

14.5.2024



Suomen pankkisektori kestaisi syvemmankin taantuman

e Suomen pankkisektorin kannattavuus ja
vakavaraisuus kohentuneet

Pankkisektorin kannattavuus ja vakavaraisuusaste nousivat selvasti
vuonna 2023

Z man pidoman o (ROE)
20 % * Vakavassa stressiskenaariossa
16 ydinvakavaraisuus heikkenisi jyrkasti —
2 osoittaa riittavien puskurien tarkeyden
8
: * Likviditeetin ja operatiivisten riskien

L 2022 2023 hallinnan merkitys korostuu
epavarmassa toimintaymparistossa
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Politiikkasuositukset

rahoitusvakauden lujittamiseksi
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Rahoitusjarjestelman hyva riskinkestavyys ei ole sattumaa

e Globaalin finanssikriisin jalkeen tiukennettu pankkisaantely ja -valvonta
suojanneet uusilta kriiseilta

* Makrovakauspolitiikalla torjutaan rahoitusjarjestelman riskeja ja varaudutaan
suhdanteiden vaihteluun asuntomarkkinoilla

* Varautumista poikkeusoloihin on vahvistettu mm. huoltovarmuustilijarjestelmalla

14.5.2024




Rahoitusjarjestelman riskinsietokykya yllapidettava ja edelleen
vahvistettava

Saantelya kehitettava huolellisen suunnittelun perusteella

e Tarvitaan parempia keinoja jarruttamaan luotonannon ja asuntomarkkinoiden
ajoittaisia ylilydonteja

* Makrovakauspolitiikan reagointikykya on vahvistettava muuttuvan
lisapadaomavaatimuksen joustavammalla kaytolla

* EU:n pankkiunioni tulisi viimeistella yhteisella talletussuojajarjestelmalla
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Eurooppalaisia paaomamarkkinoita kehitettava

* Yritykset ja kotitaloudet hyotyisivat paremmin toimivista ja yhtenaisemmista EU:n
paaomamarkkinoista

* EU:n padaomamarkkinaunionia tulee edistaa aiempaa maaratietoisemmin

e Samalla varauduttava paremmin pankkisektorin ulkopuolisessa
rahoitusjarjestelmassa ja rahoitusjarjestelman ulkopuolella syntyviin riskeihin

14.5.2024



Yhteenveto

Kiinteistomarkkinoiden
taantuma kasvattaa
talouden ja
rahoitusjarjestelman
riskeja
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Kansainvalisen
turvallisuusympariston
heikkeneminen luo
uusia uhkia
rahoitusvakaudelle
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