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Ei vara venetta kaada vaan varomattomuus

Kirjoittaja Samu Kurri tyéskentelee Finanssivalvonnassa Digitalisaatio ja analyysi -osaston
osastopaallikkona.

Finanssivalvonnan johtokunta paatti kesdkuussa tarkennetusta maksuvarasuosituksesta. Uudessa
ns. stressatussa maksuvarasuosituksessa arvioidaan velanhakijan maksukykya tiivistetysti tilan-
teessa, jossa lainasta maksettava korko nousisi 6 prosenttiin ja lainan takaisimaksuaika olisi 25
vuotta. Talléin lainanhoitokulut eivat saisi padsaantona ylittda 60 % lainanhakijan nettotuloista.
Huolellisen harkintansa mukaan luotonmyoéntaja voi kuitenkin myontaa tatakin suuremman maksu-
rasitteen tuottavia velkoja. Suuntaa antavana viitearvona on, etta korkeintaan 15 % myonnetyista
luotoista ylittaisi 60 % rajan. Kesakuun paatokseen liittyi myds joitakin muita mahdollisuuksia poi-
keta stressilaskelman perusoletuksista mm. kaytettavan korkotason osalta. Finanssivalvonta tas-
mentaa suositusta ja siihen liittyvia maaritelmia tarvittaessa.

Suosituksen tavoitteena on pienentaa riskia kotitalouksien ylivelkaantumisesta. Vastuulliseen ta-
loudenhoitoon kuuluu kohtuullisten riskipuskureiden yllapito yllatysten varalle. Luottoa mydntaville
pankeille se tarkoittaa lainsdadanndn minimitasot ylittdvia pddoma- ja maksuvalmiuspuskureita.
Kotitalouksille se tarkoittaa sita, etta lainaa ei ole mitoitettu liilan suureksi tuloihin (maksuvarasuosi-
tus) tai vakuuksiin (ja erityisesti asunnon arvoon) verrattuna (ns. lainakatto). Erityisen tarkeaa tama
on nykyoloissa, kun pandemiaa ja avointa sotaa Euroopassa on seurannut energiakriisi ja poik-
keuksellisen korkea inflaatio. Inflaation myo6ta myos korot ovat nousseet nopeasti. Markkinaodotus-
ten mukaan korkojen nousu on mygs jatkumassa, epavarmaa on vain, kuinka ylés ja kuinka pit-
kaksi aikaa. Korkojen lisaksi velallisten maksukykya nakertaa em. kustannusinflaatio. Erityisesti
lammityskustannuksiin voi kulua ensi talven aikana moninkertaisesti enemman rahaa kuin mihin
historiassa on totuttu ja varauduttu.

Maksuvarasuosituksen vaikutus lainojen myontamiseen lahes neutraali

Maksuvarasuositusta tarkennettaessa Finanssivalvonnan ensisijainen huoli ei ole ollut kotitalouk-
sien asuntolainoista aiheutuvat luottotappiot pankeille. Suomen 1990-luvun lamassa niita tuli hyvin
vahan. Huolena ovat kotitaloudet itse. Suomalaiset kotitaloudet hoitavat asuntolainansa santilli-
sesti, mutta lainanhoitomenojen odotettua suurempi kasvu on pois muusta kulutuksesta. Laajamit-
tainen vyon kiristdminen nakyisi myos koko kansantalouden tasolla heikkona yksityisen kulutuksen
ja bruttokansantuotteen kasvuna.

Finanssivalvonnan johtokunnan paatdksessa kerrotulla tavalla tarkennettu suositus on arvioitu ko-
konaisuudessaan lahes neutraaliksi. Suomen Pankin Euro ja talous -sivustolla julkaistujen tarkem-
pien vaikutusarvioiden mukaan kuormitetun lainanhoitorasitteen ylaraja kohdistuu suhteellisesti
eniten asuntosijoittajiin ja vahiten ensiasunnonostajiin. Ensiasunnonostajista 60 % ylaraja kohdis-
tuisi voimakkaammin paakaupunkiseudulle kuin muuhun Suomeen. Muista ryhmista raja purisi
suhteellisesti voimakkaimmin opiskelijoihin, yrittgjiin ja suurituloisten tuloluokassa oleviin lainanot-
tajiin. Kokonaisuudessaan suosituksen vaikutukset riippuvat kuitenkin siitd, miten pankit paattavat
suositusta soveltaa ja kayttaa siihen siséaltyvaa 15 prosentin harkintavaraa.

Tarkennettua maksuvarasuositusta on myos kritisoitu. Makrovakauspolitiikka on lahtokohtaisesti

altista kritiikille, silla paatdksista aiheutuvat haitat tulevat ilmi nakyvasti ja lyhyella aikavalilla, mutta
hyodyt ovat vaikeasti havaittavia ja silloinkin vain pidemmalla aikavalilla. Esimerkkina tasta pank-

kien maailmanlaajuisia Basel lll -pddomavaatimuksia vuonna 2010 esitellyt Baselin pankkikomitea
arvioi, etta kasvaneet padomavaatimukset hidastavat odotettua vuosittaista BKT:n kasvua. Koska
kasvavat pddomavaatimukset kuitenkin samalla pienentavat odotettujen, BKT:ta supistavien taan-
tumien todennakoisyytta, muutoksen kokonaisvaikutus odotettuun kasvuun yli ajan on positiivinen.


https://www.finanssivalvonta.fi/tiedotteet-ja-julkaisut/lehdistotiedotteet/2022/makrovakauspaatos-suositus-asuntolainanhakijoiden-lainanhoitorasituksen-ylarajaksi---myos-luottolaitosten-paaomavaatimuksia-tarkennettiin/
https://www.eurojatalous.fi/fi/2022/artikkelit/suositus-asuntolainanhakijoiden-lainanhoitorasitteesta-sallii-paaosin-nykyisen-kaltaisen-lainanannon/
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Maksuvarasuosituksessa lahtdkohtaisesti kaytettavaa 6 prosentin korko-oletusta voi perustellusti
pitda konservatiivisena. Mahdottomana sita ei kuitenkaan valitettavasti voi pitaa. Myos korko-ole-
tuksen pysyvyytta on kritisoitu. Erityisesti pitkaan jatkuneiden nollakorkojen ajanjaksolla lainat,
joissa kuukausiera kasvaa koron noustessa, ovat yleistyneet. Itse kunkin on hyva pohtia, kuinka
monta kuukautta tai vuotta oma talous kestaisi 6 prosentin korkotason kasvattamia kuukausisuori-
tuksia ja mista kaikesta muusta se olisi silloin pois.

Korko-oletuksen lisdksi myds 25 vuoden laina-aikaa on kritisoitu liilan lyhyeksi. Lahtdkohtaisesti pi-
dempi laina-aika ja/tai matalampi korkotaso mahdollistaa suuremman lainan. 2000-luvun alkuvuo-
sina Suomessa eurojasenyyden myo6ta alentunut korkotaso ja samanaikaisesti pidentyneet laina-
ajat edesauttoivat hyvassa suhdannetilanteessa asuntovelkaantumisen kasvua. Asuntomarkki-
noilla lisdvelkaantumismahdollisuudet valuvat herkasti asuntojen hintoihin, silla erityisesti kasvu-
keskuksissa uustuotannon suhde koko asuntokantaan on pieni. Lyhyella aikavalilld hyotyjia olivat
erityisesti ne asunnonostajat, jotka sattuivat esimerkiksi ikdnsa vuoksi tuolloin tulemaan asunto-
markkinoille. He ehka pystyivat ostamaan tuloillaan "paremman" asunnon, kuin tasapainotilassa —
ennen korkojen laskua ja laina-aikojen pidentymista tai niiden jo pddomituttua hintoihin — olisi ollut
mahdollista. Haviajia puolestaan ovat uuden tasapainon mukaisia korkeampia hintoja maksamaan
joutuvat nuoremmat asuntomarkkinoille tulijat. Toisaalta jos maksuvara viritetdan aarimmilleen,
asuntojen hinnat reagoivat herkasti korkotason muutoksiin. Nain on tapahtunut mm. Ruotsissa,
jossa korkojen lasku korona-aikana nosti nopeasti asuntojen hintoja, ja viime aikoina tapahtunut
korkojen nousu on laskenut niita jyrkasti.

Kuluttajiin kohdistuvat makrovakausvalineet yleistyneet Euroopassa

Stressatun maksuvarasuosituksen kaltaiset kuluttajiin kohdistuvat makrovakausvalineet ovat yleis-
tyneet Euroopassa viime vuosien aikana. Tallaisia valineitd ovat mm. maksuvaraan, velkaan suh-
teessa tuloihin tai vakuuksiin liittyvat rajoitteet seka laina-aikaan tai lyhennyksiin liittyva lainsaa-
danto tai suositukset. Valineiden kayttd on kuitenkin vield hyvin epayhtenaista, silla toisin kuin luot-
tolaitoksiin kohdistuvien makrovakausvalineiden osalta, Euroopan laajuista saantelya ei viela ole.
Esimerkiksi Ruotsissa rajoitteet liittyvat vakuuksiin ja lyhennysvelvoitteeseen, jonka suuruus riip-
puu jaljella olevan velan koosta suhteessa tuloihin ja asunnon arvoon. Valineitd myds kehitetaan
aktiivisesti. T8ekin tasavallassa on otettu hiljattain kayttédn rajoitteet velan koolle suhteessa va-
kuuksiin, tuloihin seka maksuvaraan. Toisaalta Iso-Britannia on hiljattain luopunut maksuvaralas-
kelman kaytosta. Tama johtuu kuitenkin siita, etta siella on kaytdéssa myds tuloihin kohdistuva ra-
joite, jonka mukaan asuntovelka saisi padsaantoisesti olla korkeintaan 4,5 kertaa tuloja suurempi.
Tasta syysta ylimaarainen maksuvaralaskelma on siella arvoitu tarpeettomaksi lisdsaantelyksi.

Kaiken kaikkiaan stressatun maksuvaravaatimuksen ei odoteta muuttavan merkittavasti Suomen
asunto- ja asuntolainamarkkinoita. Pankit ovat jo reilun vuosikymmenen ajan stressanneet asunto-
lainaottajien maksukykya 6 prosentin korolla ja 25 vuoden laina-ajalla. Uutta on ennen kaikkea
maksuvaran tdsmentaminen paasaantdisesti 60 prosenttiin, josta pankin on kuitenkin huolellisen
harkinnan perusteella mahdollista poiketa. Vaikka kotitalouksien velkaantuminen on jo pidempaan
herattanyt huolta niin kotimaan viranomaisissa kuin kansainvalisissa tahoissa, kuten Kansainvali-
sessa valuuttarahastossa (IMF) ja Euroopan jarjestelmariskikomiteassa (ESRB), tilanne Suomessa
on edelleen kohtuullisen hyva. Stressatun maksuvaravaatimuksen tarkoitus on varmistaa, etta ti-
lanne sailyy hyvana myos jatkossa.
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