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Kotitalouksien velkaantumista
on syyta hillita velkakatolla

= KIRJOITTAJA

Osastopaallikkd

Kotitalouksien velkaantuminen on kaksinkertaistunut vuosituhannen vaihteen jialkeen
historiallisiin ennityslukemiin. Tassd ajassa uusien asuntolainojen keskimaaraiset laina-
ajat ovat pidentyneet 11 vuodesta yli 20 vuoteen ja jopa 30—35 vuoden pituiset
asuntolainat ovat yleistyneet. Perinteisen pankkisektorin ulkopuolelta myonnetyt
kulutusluotot ovat lisdantyneet ja taloyhticlainojen kaytté uudiskohteiden
markkinoinnissa on lyonyt lapi. Kaikki tdima on muuttanut kotitalouksien
velkaantumisen rakennetta ja tehnyt siitd osin entisti riskillisempaa.

Kotitalouden liiallinen velkaantuminen on haitallista seka kotitaloudelle itselleen etti
kansantaloudelle. Yksittdisen perheen rahavaikeudet heijastuvat jokapaivaiseen
elamaan, rajoittavat kulutusta ja voivat johtaa daritilanteessa velkakierteeseen,
maksuhairiomerkint6ihin ja omaisuuden realisointiin. Liiallinen velkaantuminen on
haitallista my0s koko kansantalouden kannalta. Kun finanssikriisejd on arvioitu
jalkikiteen, on tunnistettu yhteys kotitalouksien velkaantuneisuuden ja finanssikriisia
seuraavan taantuman syvyyden vililla: kotitalouksien voimakas velkaantumisen kasvu ja
korkea velkaantumisen taso kriisid edeltdvini vuosina johtavat siihen, etta kriisid
seuraava talouden taantuma on syvempi ja pidempi kuin muissa kriiseissa.
Velkaantuneet kotitaloudet viahentavit kriisitilanteessa voimakkaasti kulutustaan ja
tdma tuntuu koko kansantaloudessa. Téllaisten koko kansantaloutta koettelevien
laajojen velkakriisien vaikutukset ovat yhteiskunnalle ja taloudelle erittdin vakavat. Siksi

niiden kehittymisti on syyti ehkiisti tehokkaasti.™

Valtiovarainministerion asettama tyoryhma lahti loppukesésta 2018 selvittimaan
keinoja, joilla kotitalouksien liiallista velkaantumista voitaisiin ehkiistd. Tyoryhma sai
lokakuussa 2019 valmiiksi tyonsi, jossa se ehdotti laajennuksia ja tiydennyksia
viranomaisten keinovalikoimaan. Uutena vélineena tyoryhma ehdotti velkojen ja tulojen
suhdetta rajoittavaa enimmaiisvelkasuhdetta eli ns. velkakattoa. Téllaisia ja vastaavia
vilineitd on kdytossd my0s muissa maissa. Tyoryhmaén lisdksi myos Euroopan
jarjestelmariskikomitea ja Kansainvalinen valuuttarahasto (IMF) ovat suositelleet
velkakaton kiyttoonottoa Suomessa.

1. Tarkemmin velkaantumisen merkityksesta ja keinoista sen ehkiisemiseksi: E&T 9.5.2019 Vakausraportti ja

vakausarvio "Velat on mitoitettava takaisinmaksukyvyn mukaan".
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Rahoitussektorin digitalisoituminen on tuonut markkinoille uusia toimijoita, yhtena
esimerkkiné ulkomaiset “digipankit”, jotka tarjoavat luottoja ja muita palveluita
suomalaisille asiakkaille ainoastaan netin kautta, ilman yhtdan konttoria tai muuta
toimipistetta. TAma on muuttanut rahoituksen vilittymisen kanavia ja tuonut uusia
luotonannon lihteita. Tyoryhma onkin padtynyt esittiméén, ettd velkakatto kattaisi
kotitalouden kaikki luotot. On tirkeas, ettd makrovakausvalineet kohtelevat luottoja
myontivid toimijoita yhteniisilla pelisddnnailld. Ei ole perusteltua suosia uusia
toimijoita esimerkiksi kattavasti sadannellyn ja valvotun pankkisektorin kustannuksella.
Tama voisi pahimmillaan johtaa siihen, ettd luotonantoa siirtyisi toimijoille, joiden

valvonta on viahiisintd. Enimmaisvelkasuhteen maaritelmaén tulisi kattaa asuntolainojen

lisiiksi my6s taloyhtiGlainat™® sekd kulutusluotot ja pikavipit. Ellei ndin ole, kokonaiskuva
kotitalouden velkaantumisesta jaa vajaaksi.

Tyoryhma ehdottaa, ettd velkakatto mahdollistaisi kotitaloudelle enintdan lainaméaéran,
joka olisi 4,5-kertaisesti kotitalouden vuotuiset bruttotulot. Lisdksi ehdotus antaisi
lainanantajille mahdollisuuden kiyttaa ns. joustovaraa. Tama tarkoittaisi, etta
lainanantajalla olisi mahdollisuus myontaa 15 % luotoista sellaisille lainanhakijoille,
joiden velkasuhteet olisivat ehdotettua 4,5:n kerrointa suuremmat. Lainanantaja voisi
ndin ottaa huomioon asiakaskohtaisia tekijoitd, kuten esimerkiksi lainanhakijoiden
arvioidun tulokehityksen tai asunnonvaihtajien vilirahoituksen tarpeen. Velkakatto ei
myo6skadn tarkoittaisi, ettei lainanhakija saisi lainkaan lainaa vaan lainan voisi saada,
mutta velkakaton puitteissa hieman pienempana.

Tyoryhmén ehdottamaan velkakattoon on julkisuudessa esitetty varauksellisia
kommentteja. Niiden mukaan esimerkiksi nuorten, episaannollisia tuloja saavien tai
matalapalkkaisten henkildiden kyky hankkia asunto heikkenisi merkittavasti velkakaton
myota. Esitetyissd puheenvuoroissa on myos todettu, ettd enimmaisvelkaantumisen
rajoittaminen estiisi tyovoiman liikkuvuutta®®!.

Tyoryhmén esittima 4,5-kertainen velkakatto mahdollistaisi ldhestulkoon nykyisen
madriisten asuntoluottojen myontdmisen. Lisidksi velkakattoon liittyva joustovara
antaisi lainanantajille kattavan mahdollisuuden ottaa huomioon asiakaskohtaisia
erityispiirteita.

Asuntojen hintatasoon vaikuttavat monet asuntojen kysyntdin ja tarjontaan vaikuttavat

tekijat'. Erityisesti asuntojen rajallinen tarjonta ja kasvanut kysynti esimerkiksi
kasvukeskuksissa nostaa asuntojen hintoja. Asuntojen hintojen nousun taustalla on
todettu olevan myo6s helppo asuntolainojen saatavuus ja sen seurauksena
velkaantumisen kasvu. Matala korkotaso ja pidentyneet laina-ajat ovat liséksi tehneet
mahdolliseksi yhd suurempien lainojen ottamisen.

2. Ks. https://www.eurojatalous.fi/fi/blogit/2020/taloyhtiolainat-tarvitaan-mukaan-positiiviseen-
luottorekisteriin-mahdollisimman-pian/.

3. Ks. https://www.finanssiala.fi/uutismajakka/Sivut/Malttia-asuntolainojen-saantelyyn-
%E2%80%93-lainansaannin-ehtojen-tiukentaminen-iskisi-erityisesti-nuoriin.aspx.

4. Hyva yhteenveto eri tekijoiden vaikutuksesta asuntojen hintoihin 16ytyy EuroTalouden artikkelista:

https://www.eurojatalous.fi/fi/2019/3/mitka-tekijat-ohjaavat-asuntojen-hintoja-ja-tuotantoa/.
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Kuvio

Kotitalouksien velat ovat kasvaneet ja asuntojen hinnat nousseet
Suomessa pitkalla aikavalilla
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Lahteet: BIS, OECD, Tilastokeskus, Macrobond ja Suomen Pankin laskelmat.

Kun kotitalous saa pankista isomman asuntolainan, voi my0s ostettavasta asunnosta
maksaa korkeamman hinnan. Yha suuremmat asuntolainat johtavat asuntojen hintojen
nousuun. Asuntojen markkinahintojen nousu kasvattaa asuntojen vakuusarvoja
pankkien laskelmissa ja timi mahdollistaa yhd suuremmat lainat ja yha kalliimpien
asuntojen ostamisen. Asuntojen hintojen nousun ja kotitalouksien velkaantumisen
kasvun kierre on valmis. Tdma ilmi6 on todennettu useissa maissa Euroopassa ja

[5]

Aasiassa™. Vastaava kehityskulku johti myds asuntomarkkinoiden kuplan ja globaalin

finanssikriisin syntymiseen reilut kymmenen vuotta sitten.

Tavoitteena tulisi olla yhd useamman kotitalouden kohtuuhintainen omistusasuminen,
ensiasunnon ostajien paasy asuntomarkkinoille ja ihmisten mahdollisuus muuttaa tyon
perissi kasvukeskuksiin. TAma tavoite saavutetaan parhaiten rajoittamalla
kotitalouksien velkaantumisen kasvua sellaisille tasoille, joista kotitaloudet pystyvat
selvidamain tuloillaan. Velkaantumisen hallitsematon kasvu, matalan korkotason ja
pitkien laina-aikojen mahdollistamat suuret asuntolainat johtavat vidjaamatta asuntojen
hintojen nousuun etenkin kasvukeskuksissa. Tama sulkee keskituloiset kotitaloudet ja
ensiasunnon ostajat pois asuntomarkkinoilta ja toimii todellisena esteeni tyévoiman
liikkuvuudelle maassamme.

On tarkeaa, ettd tyoryhman ehdotuksista — velkakatto mukaan luettuna — kiaydaan laajaa
keskustelua. Rahoitusmarkkinoiden vakauden ja finanssikriisien estamisen
ndkokulmasta tyoryhmén ehdotukset ovat kannatettavia. Valineiston kiyttoonotto tulee

5. Mm. Collyns, C., Senhadji, A., (2002): Lending booms, real estate bubbles, and the Asian crisis. IMF Working
Paper 02/20 /, Hartmann, P.(2015): Real estate markets and macroprudential policy in Europe, ECB WP
No.1796, Rubio, M. & Carrasco-Gallego, C. (2017): Spain and the crises: Housing prices, Credit and
Macroprudential Policies. Singapore economic review 62(1), 109-133, Mian, A. and Sufi, A. (2011): House Prices,
Home Equity-Based Borrowing, and the US Household Leverage Crises, American Economic Review, 101,
2132-56, Mian, A. — Sufi, A. (2018): Finance and Business Cycles: The Credit Driven Household Demand Channel.

Journal of Economic Perspectives Vol. 32, No.3, 31-58.
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ajoittaa aikaan, jolloin sill4 ei juurikaan ole vaikutusta pankkien tai kotitalouksien
toimintaan. Tarkoitus on toimia silloin, kun suhdanne on vahva. Niin estettaisiin
ennakolta vahingollisten kehityskulkujen syntymista ja luotaisiin tilaa vakauttaville
toimille, joita voitaisiin kayttaa markkinoiden héiriotilanteissa. Finanssikriisit ovat
osoittaneet, etti kotitalouksien liiallisen velkaantumisen negatiiviset vaikutukset
kansantaloudelle ovat pitkia ja erittdin syvid. Néita kielteisia vaikutuksia tulisi pyrkia

vahentamaan makrovakauden keinoin.

Avainsanat
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