Velkaantumisen riskeja
ehkaisevat valineet yleistyvat
Euroopassa

Neuvonantaja

Lainojen kysyntdén vaikuttavilla makrovakausvilineilld ja niiden yhdistelmilla pyritddn
hillitseméaén kotitalouksien velkaantumista ja ehkdiseméin asuntomarkkinoiden riskien
kasvua. Enimmaisluototussuhde eli niin sanottu lainakatto on yha yleisin kiytossa oleva
viline, mutta myos tulosidonnaisten makrovakausvilineiden kiytt6 on lisdantynyt
nopeasti Euroopassa. EU:n makrovakaussidantelyn tarkistus on parhaillaan kdynnissi. Se
antaa mahdollisuuden parantaa ja yhtenaistaa kysyntaperusteisten

makrovakausvilineiden kayttod Euroopassa.

Lainanantoon kohdistuvilla niin sanotuilla kysyntédperusteisilla makrovakausvilineilld
tarkoitetaan toimenpiteitd, joiden avulla pyritddn vaikuttamaan lainojen kysyntédén ja
sitd kautta kotitalouksien velkaantumiseen. Yleisimmin naita rajoitteita sovelletaan
asuntolainoihin, mutta yha useammin my6s muut velat huomioidaan rajoitteiden
soveltamisessa. Tavoitteena on kotitalouksien velkaantumisen hillitseminen ja
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asuntomarkkinoiden riskien kasvun ehkédiseminen. Euroopassa tavallisin viline on yha
asuntoluottojen enimmaisluototussuhde eli lainakatto, joka on kiytossd myos Suomessa.
Tuloihin sidotut kysyntidperusteiset makrovakausvilineet ovat kuitenkin yleistyneet

Euroopassa viime vuosina.

Euroopan unionissa makrovakauspolitiikka perustuu padosin vuonna 2014 voimaan
tulleeseen ja sittemmin tdsmennettyyn unionin lainsaadant6on ja suosituksiin, jotka
perustuvat kansainvalisesti sovittuihin kdytantoihin. Kysyntidperusteiset
makrovakausvilineet perustuvat kunkin maan kansalliseen saantelyyn. Tésta syysti
kaytOssa olevissa valineissa on huomattavia eroja Euroopan maiden vililla. Vilineiden
tavoitteet, méaaritelmét, mitoitus, sitovuus ja oikeudellinen perusta vaihtelevat. Euroopan
jarjestelmariskikomitea (ESRB) on suositellut kysyntdperusteisten
makrovakausvilineiden kiyton laajentamista useille maille, mys Suomelle.™
Meneilldan oleva EU:n makrovakaussédéntelyn tarkistus antaa mahdollisuuden myos
kysyntédperusteisten makrovakausvilineiden kayton harmonisointiin ja parantamiseen
(ks. Makrovakausvilineistod tulisi tiydentdd Suomessa ja Euroopassa). Osa suurista EU-
maista ja finanssikriisista eniten kdrsineet maat ovat ottaneet makrovakausvalineita
kayttoon keskimaariista hitaammin. Kysyntdperusteisia makrovakausvilineita ei ole
toistaiseksi kaytetty lainkaan kuudessa EU- ja ETA maassa, ja Italia, Espanja ja Saksa
kuuluvat tahan joukkoon.

Asuntomarkkinoihin ja laajemmin kiinteistomarkkinoihin liittyvit riskit ovat pitkdan

olleet keskeisii EU-maiden makrovakauspolitiikan kannalta.” Asuntomarkkinoihin ja
asuntorahoitukseen liittyvit rahoitusvakaudelliset haavoittuvuudet ovat kasvaneet
entisestaan monessa EU-maassa. Asuntolainanannon kasvua on monissa maissa pyritty
hillitsem#dan muun muassa rajoittamalla yksittdiselle velalliselle myonnettdvin lainan

mAaaraa.

Tavallisin asuntoluototukseen kohdistettu kysyntaperusteinen véline on lainan maaraa
suhteessa ostettavan asunnon arvoon tai vakuuksiin rajoittava enimmaisluototussuhde
eli niin sanottu lainakatto, jota koskeva rajoitus on kiytossa 23 EU- ja ETA-maassa,
myo6s Suomessa (ks. taulukko). Asuntoa varten nostettavan lainan ja ostettavan asunnon
arvon suhde on tavallisimmin rajattu 80—95 prosenttiin. Monien maiden saéantelyssa
otetaan huomioon asunnon kéyttotarkoitus. Lainaa saa usein enemmaén suhteessa
ostettavan asunnon tai vakuuksien arvoon ensiasuntoa hankittaessa, ndin myos
Suomessa. Sijoitusasunnon lainakatto on joissakin maissa taas merkittévasti alhaisempi
kuin kodiksi hankittavan asunnon. Kun tarkastellaan maita, joilla on kysyntaperusteisia

makrovakausvalineita kaytossd, vain Suomessa, Tanskassa ja Luxemburgissa on kaytossa

pelkistiin yksi viline eli enimméisluototussuhde.!

Lainanottajan maksukykyyn perustuvat tulosidonnaiset vilineet rajoittavat
myOnnettavin lainan koon, kaikkien velkojen, lainanhoitokustannusten tai kaikkien

1. Ks. Jukka Topin blogi Suomi sai arvion asuntomarkkinoiden riskeja vihentavista toimistaan.

2. Ks. Hanna Putkurin blogi Asuntomarkkinoiden riskit ovat kasvaneet Euroopassa.

3. Tanskassa pankkivalvoja on antanut muita asuntoluotonantoon liittyvii tarkentavia ohjeita pankeille. Suomessa
Finanssivalvonta puolestaan edellyttdi lainanhakijan lainanmaksukyvyn testaamista my6s korkeammilla koroilla.

Luxemburgin viranomaisilla on kiytettivissd myos enimmaisvelanhoitorasite, mutta siti ei ole aktivoitu.
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velkojen hoitokustannusten suhdetta lainanottajan tuloihin. Velka-tulosuhteita ja
velanhoitorasitetta rajoittavat makrovakausvalineet ovat viime vuosina yleistyneet melko
nopeasti Euroopan maissa, ja yli puolella EU- ja ETA-maista on nykyadn kdytossaan
jonkinlainen tulosidonnainen makrovakausviline. Vuonna 2018 tulosidonnainen
makrovakausviline oli sitovana kiytossa vain kolmasosassa EU- ja ETA-maista.
Tulosidonnaisista makrovakausvilineistd enimmaisvelanhoitorasite on Euroopassa
yleisempi kuin velka-tulosuhteen enimmaisraja, ja joillain mailla on kiaytossd molemmat
vélineet.

Tulosidonnaiset valineet ovat usein osa vilinekokonaisuutta, johon kuuluvat myos
enimmadislaina-aika tai lyhennysvelvoite. Till6in lainan lyhentdmiseen tai laina-aikaan
liittyva sddntely usein tukee tulosidonnaisen makrovakausvilineen kaytto4 ja estda
sddntelyn kiertdmista laina-aikoja pidentdmalla. Esimerkiksi Baltian maissa
enimmadislaina-ajalla pyritdin tukemaan enimmaéisvelanhoitorasitteen toimivuutta ja
tehoa. Enimmaislaina-ajan kiytosta itsendisena vilineend ilman tulosidonnaista
valinettd, kuten Suomeen on suunnitteilla, on Euroopan maissa vihemmaén kokemusta.
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Taulukko 1.

Lainanantoon kohdistuvat makrovakausvilineet ovat yleistyneet Euroopassa

1. @ Sitova rajoite
2. @ Suositus tai ei sitova rajoite

ysyntaperusteisten makrovakausvalineiden kayttdo EU- ja ETA-maissa

Enimmais-  Velka-tulo-suhteen L
e luototus- tai laina-tulo-suhteen Enimmais- Lyhennys- Enimmaéis-
Véline suhde rajoite velanhoitosuhde velvoite laina-aika
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Norja
Puola
Portugali
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SELGE]
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Lahde: A review of Macroprudential Policy in the EU in 2020, ESRB, July 2021, ESRB:n tietokannat ja kansallisten
makrovakausviranomaisten tiedotteet.
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