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Kotitalouden velka on kokonaisuus: osarajoitukset siirtavat ongelman
toisaalle

Kirjoittaja Samu Kurri tyéskentelee Fivan Digitalisaatio ja analyysi -osaston osastopaallik-
kona ja on Fivan johtoryhman jasen.

Suomen Pankin julkaisema vakausarvio kdynnisti toimialan, asuntosijoittajien ja rakentajien kesken
vilkkaan keskustelun kotitalouksien velkaantumisesta seké erilaisten rajoitteiden merkityksestéa
tdssé yhtéléssé. Kotitalouksien velkaantuminen on kuitenkin kokonaisuus, joka 16ysén ilmapallon
lailla paisuu toisesta kohtaa aina kun yhdesta kohtaa puristaa.

Suomen Pankki esitti 4.5.2021 vakausarvionsa julkaisun yhteydessa, etta valtiovarainministerion
viranomaisten ja toimialan edustajista koostuneen tyéryhman (ns. Moérttisen ryhma) esitykset saa-
tettaisiin ripeasti lainsdadantéon. Tama tarkoittaisi uusia rajoituksia velkaantumiselle: velkakattoa
suhteessa kotitalouksien tuloihin, rajoitetta uudistuotannon taloyhtidlainojen osuudelle seka enim-
maislaina-aikoja asunto- ja taloyhtidlainoihin. Myds uudistuotannon yhtidlainojen alkuvaiheen ly-
hennysvapaita rajoitettaisiin.

Toimialan ja etujarjestdjen edustajat ovat suhtautuneet esityksiin valikoivan kriittisesti. Asuntosijoit-
tajia huolestuttavat tiukennukset uudistuotannon taloyhtiélainoihin, jotka ovat olleet sijoittajille vero-
tuksellisesti edullisia. Rakentajien edustajat ovat huolissaan siita, etta rajoitukset heikentaisivat si-
joittajakysyntaa seka pienempien rakennusyhtididen rahoituksen saatavuutta ja vaikuttaisivat siten
uudistuotantoon. Finanssialan edustajat suhtautuvat torjuvasti perinteisiin asuntolainoihin liittyvaan
lisdsdantelyn, mutta kannattavat yhtiélainojen ja erityisesti kulutusluottojen nykyista tiukempaa
saantelya ja valvontaa.

Etujarjestdt katsovat asiaa omista lahtékohdistaan. Siina ei ole mitdan vaaraa, painvastoin: se on
etujarjestdjen tehtava.

Vastuun asunto- ja taloyhtidlainasta kantaa aina asunnon omistaja

Mutta kenen tehtdvana on Suomen ja suomalaisten kokonaisedusta huolehtiminen? Tallakin ker-
taa se nayttaa jaavan viranomaisten, lainvalmistelijoiden ja -saatdjien tehtavaksi.

Kotitalouksien velkaantuminen on enemman kuin kaksinkertaistunut suhteessa kaytettavissa ole-
viin tuloihin 2000-luvun aikana, kuten oheisesta kuvasta kay ilmi.

2000-luvun alussa velkamaaran kasvu oli ripeaa, minka taustalla oli euron my6ta alentunut korko-
taso ja asuntolainojen maturiteetin pidentyminen. Asuntojen tarjonta voi kuitenkin kasvaa vain ra-
jallisesti suhteessa koko asuntokantaan, joten kevyemmilld rahoitusoloilla on taipumus valua hin-
toihin. Finanssikriisi hidasti kotitalouksien velkaantumisen kasvuvauhtia, mutta ei pysayttanyt kas-
vua.
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Kotitalouksien velkaantuneisuus:

% velat suhteessa kaytettavissa olevaan vuosituloon, %, 2000-2020
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Léahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankki

Vastuunkannon ja riskien nakokulmasta ensisijaiset vastuun asuntolainasta ja asuntoon liittyvasta
yhtidlainasta kantaa sama taho: asunnon haltija.

Vaikka vuodesta 2013 alkaen asuntolainakanta (vaaleampi sininen pylvas) suhteessa tuloihin ta-
saantui ja jopa kaantyi hienoiseen laskuun vuosina 2018-2019, samaan aikaan kotitalouksien vas-
tuulla olevien yhtidlainojen osuus (punainen pylvas) on kasvanut selvasti enemman. Samaan tar-
koitukseen otettava velka on korvattu syysta tai toisesta toisella.

Koronakriisin aikana vuonna 2020 perinteistenkin asuntolainojen osuus kaantyi uudelleen nou-
suun.

Kotitalouden velka on kokonaisuus

Mista uudistuotannon yhtidlainojen kasvu on sitten johtunut? Aiemmin mainittu sijoitusasuntojen
verokohtelu on varmasti yksi tekija. Toinen voi olla vuonna 2016 voimaan astunut vakuuksiin suh-
teutettu velkakatto, joka on saattanut siirtda kysyntaa omiin nimiin otetusta velasta yhtiolainaan.
Kuitenkin pankista tavanomaista asuntolainaa hakiessa otetaan huomioon myds yhtiélainat, joten
vakuuskaton kiertdminen ei onnistu. Asunnonvaihtajien osalta yhtiélainojen suosioon lienee vaikut-
tanut helppous seka niihin liittyneet, jopa usean vuoden pituiset lyhennysvapaat lainajakson
alussa.

Kotitalouksien velkaantumista osaltaan kasvattavat kulutusluotot ovat uskottavammin oma koko-
naisuutensa. Kun seka maturiteetti ettd korkotaso poikkeavat merkittavasti asunto- ja yhtidlai-
noista, pienikin summa voi johtaa velallisen vaikeuksiin. Toisaalta myds kulutusluottoa voidaan ai-
nakin jossain maarin kayttda asuntolainojen rajoitusten kiertdmiseen, olipa se edullista tai ei.

Omistusasujan nakdkulmasta asuntolainat ja yhtidlainat muodostavat kuitenkin aina kokonaisuu-
den, eika niita ei ole mielekasta erotella toisistaan. Omistusasuja maksaa seka pankin lainanlyhen-
nykset ettd yhtion rahoitusvastikkeen. Jos vain toista rajoitetaan — kiristettaisiin vaikkapa
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yhtidlainojen ehtoja, mutta asuntolainoille ei asettaisi uusia rajoitteita — todennakdisesti velkaantu-
misen muoto vain vaihtuisi. Silloin velkaantumisen kasvu jaisi ennalleen.

Osatotuuksiin ei kannata uskoa velkaantumiskeskustelussakaan, vaikka ne menneisyytta kuvaa-
vissa tilastoissa olisivatkin totta.
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