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FINANSSIALAN NAKEMYS MAKROVAKAUSTILANTEESTA

1 Talouden elpyminen tasaantumassa

Maailmantalous on jatkanut elpymistdan koronapandemian aikaansaamasta
talouskriisistd. Kasvun odotetaan kuitenkin olevan hidastumassa mm.
tuotantoketjujen hairididen seka inflaation kiihtymisen myo6ta. Lisaksi
koronapandemia jatkuu edelleen monissa maissa vaikeana, paikoin se on uudelleen
pahentumassa.

Myds Suomessa talouskehitys on ollut viime aikoina suotuisaa. Kasvunakymat ovat
kuitenkin muuttuneet jonkin verran aiempaa vaisummiksi, kun talouden pullonkaulat
ovat yleistyneet ja hintojen nousu kiihtynyt. Lisaksi I&hiajan kehitykseen liittyy riskeja,
jotka voivat johtaa ennakoitua hitaampaan kasvuun. Merkittdvin niistd on pandemian
eteneminen, joka on osoittautunut hankalasti ennakoitavaksi. Uudet taloudellisen
toiminnan rajoitustoimet samoin kuin kotitalouksien ja yritysten varovaisuuden
lisdantyminen heikentaisivat kulutus- ja investointikysyntaa ja siten talouskasvua.

Asuntokauppa on ollut Suomessa vilkasta tdman vuoden aikana. Pandemian myoéta
lisdantynyt etatyd on muuttanut kotitalouksien asumistarpeita samalla, kun kevyt
rahapolitiikka, pandemian aikana kertyneet ylimaaraiset saastot seka sijoitusten
arvon nousu ovat mahdollistaneet monelle kotitaloudelle uuden asunnon
hankkimisen. Naiden tekijdiden vaikutus nayttaa indikaattoritietojen perustella olevan
kuitenkin heikkenemassa, minka voi odottaa heijastuvan jatkossa myos
asuntomarkkinoille. Kokonaisuudessaan asuntojen hintakehitys on ollut varsin
maltillista, eika asuntomarkkinoiden yleista ylikuumenemista tai hintakuplaa ole
havaittavissa.

Finanssivalvonnan syyskuussa julkistaman tiedotteen mukaan Suomen
pankkisektorin vakavaraisuus on pysynyt vahvana. Luottoriskit ovat kohonneet jonkin
verran pandemiasta eniten karsineilla palvelualoilla, mutta naille mydnnettyjen
luottojen osuus pankkien kaikista yritysluotoista on pieni. Talouskasvun ennakoitu
tasaantuminen ei ole uhka pankkien kannalta. Euroopan pankkiviranomaisen,
Euroopan keskuspankin ja Finanssivalvonnan heindkuussa julkaisemien
stressitestitulosten perusteella pankkisektorin vakavaraisuus kestaisi
toimintaympariston voimakkaankin heikkenemisen.

2 Makrovakauspolitiikan viritysta ei aihetta kiristaa

FA:n mielestd makrovakauspolitiikan viritysta ei ole aihetta kiristaa nykyisesta. Siten
seka asuntoluottojen enimmaisluototussuhde (lainakatto) ettd pankkien muuttuva
lisapaaomavaatimus on syyta pitaa ennallaan. Muiden kuin ensiasunnon hankintaa
varten otettujen asuntoluottojen lainakattoa tiukennettiin lokakuun alusta |ahtien
viidelld prosenttiyksikolla 85 prosenttiin.
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Perusteena nakemykselleen FA toteaa, ettd Suomessa ei ole merkkeja
asuntomarkkinoiden yleisesta ylikuumenemisesta, eika rahoitusvakauteen
kohdistuvissa riskeissa ole ylipaataan tapahtunut merkittavia muutoksia.
Asuntomarkkinoiden kehityksen vilkkain vaihe nayttaa olevan jadmassa taakse.
Tama on ollut odotettavissa, silla asuntokysynnan kasvua ovat osaltaan olleet
ruokkimassa eraat koronapandemiaan liittyvat tekijat, joiden vaikutus on vahitellen
heikentymassa.

Myds tydvoiman liikkkuvuuden turvaamisen nakdkulmasta on perusteltua, etta
asuntoluototukselle ei aseteta nyt lisdesteita. Talous on pandemian ja vihredn

siirtyman vuoksi murrostilassa, jossa tydvoiman ja muiden resurssien jouheva
uudelleenallokoituminen eri toimialojen valilla ja maan sisélla on tarkeaa.
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