EUROGTALOUS

SUOMEN PANKIN AJANKOHTAISIA ARTIKKELEITA TALOUDESTA



Sisalto

Kotitalouksien velka — kuinka paljon on liikaa



Kotitalouksien velka - kuinka
paljon on liikaa?

2000-luvun alun trendit — lainojen keskikoon kasvu ja takaisinmaksuaikojen
pidentyminen — ovat Suomessa pysyvasti lisanneet kotitalouksien haavoittuvuutta
velkaantumiseen liittyvien riskien suhteen. Kotitalouksien velkaantumisessa on lisidksi
nelja piirretta, jotka voimistavat kansantalouden riskeja: velat ovat suuret suhteessa
BKT:hen, riskit jakautuvat epatasaisesti, lainat ovat vaihtuvakorkoisia ja osin suuria
vakuuksiin nahden. Velkakehityksen tasaantuminen 2010-luvulla on ollut myo6nteista

rahoitusvakauden kannalta.

Moni tekija tukenut velkaantumista

On vaikea vedenpitdvisti arvioida, kuinka paljon velkaa kotitaloudet kokonaisuutena
kestdvat pitkalla aikavalilla. Yhtaalta lainan ottaminen on tapa tasata tulojen ja menojen
valistd epasuhtaa eri elamanvaiheissa. Tama tuo talouteen joustoa. Toisaalta liiallinen
luotonannon kasvu ja velkarahoituksen kaytto heikentéavit kotitalouksien ja samalla koko
kansantalouden kykya sopeutua talouden negatiivisiin yllatyksiin. Taima voi voimistaa
talouden suhdannevaihteluita.

Voimakkaasti velkaantuneet kotitaloudet ovat haavoittuvia korkotason nousun,
tyottomyyden lisddntymisen ja varallisuushintojen laskun suhteen. Velkaantumiseen
suotuisissa olosuhteissa ruokkivat velkaantumisen kasvua. Matala korkotaso, tulojen
kasvu, asuntojen hintojen nousu ja rahoituksen hyva saatavuus ovat Suomessa tukeneet
kotitalouksien lainanottoa suuren osan 2000-lukua.

Kotitalouksien velkaantumisen nopein kasvu on viime vuosina laantunut Suomen
taloutta koetelleen taantuman myo6ta. Luotonkysynnén viheneminen on nikynyt uusien
nostettujen asuntolainojen euromaaran pienenemisena ja lainakannan kasvun
hidastumisena. Tdma kehitys on ollut yhteneviisti yleisen talouskehityksen heikkouden,
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asuntojen hintakehityksen maltillistumisen ja taloudellisen epavarmuuden lisiantymisen
kanssa.

Kotitalouksien haavoittuvuus lisaantynyt

Kotitalouksien velan kasvu suhteessa vuosittain kiytettavissd olevaan tuloon on jatkunut
yhtdjaksoisesti jo 1990-luvun lopulta saakka. Tahin kehitykseen liittyy piirteitd, jotka
lisaavit kotitalouksien ja koko kansantalouden riskeja ja haavoittuvuutta
rahoitusvakauden nakokulmasta.

Ensinnikin kotitalouksien yhteenlasketut velat suhteessa BKT:hen ovat historiaansa
nidhden suuret, 65 % vuoden 2014 lopussa. Kotitalouksien velan ja BKT:n suhteen
kestavyyden arvioimiseen ei ole saatavilla yhta yleisesti kdytettya viitearvoa, ja erot
maiden vililld ovat suuret."! Suomessa velkasuhteen nopea suureneminen 2000-luvulla
kuitenkin kertoo haavoittuvuuksien kasvusta. Vuoden 2010 jilkeen velkaantumisen
kasvu on hidastunut pitkén aikavilin trendiinsd ndhden (kuvio 1). Tim& on myoOnteista
rahoitusvakautta uhkaavien riskien kasvun hillitsemisen kannalta.

Kuvio 1.

Kotitalouksien velkaantuneisuus Suomessa

1. B Kotitalouksien lainakanta, % BKT:std (vasen asteikko)

2. Lainakannan ja BKT:n suhteen pitkén aikavélin trendi* (vas. ast.)

3. Lainakannan ja BKT:n suhteen poikkeama pitkén aikavilin
trendistadn (oikea asteikko)
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Lainakanta mukaan lukien kotitalouksien taloyhtitlainat.

* Laskettu yksisuuntaisella Hodrick—Prescott-suotimella tasoitusarvoa
400 000 kayttden.
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1. Julkisyhteisdjen sulautetun bruttovelan tulisi Euroopan komission viitearvojen mukaan pysytelld alle 60
prosentissa BKT:sté (liiallisia alijadmié koskeva menettely) ja yksityisen sektorin sulautetun velan alle 133
prosentissa (makrotalouden epitasapainoa koskeva menettely). Suomessa ndmé suhdeluvut olivat Euroopan

komission mukaan 56,0 % ja 146,6 % vuonna 2013.
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Toiseksi kotitalouksien velat ja niihin liittyvit riskit ovat jakautuneet hyvin epatasaisesti
kotitalouksien kesken. Esimerkiksi vaikka suurimpia, yli 250 000 euron velkoja on yha
melko harvalla — noin 5 prosentilla velkaisista kotitalouksista — nama velat muodostavat
lahes neljanneksen kotitalouksien yhteenlasketusta velasta (kuvio 2). Suurten velkojen
merkityksen kasvuun on myotavaikuttanut kaksi rakenteellista muutosta: uusien
lainojen keskikoon suurentuminen ja keskiméariisten takaisinmaksuaikojen
pidentyminen vuosituhannen vaihteen tilanteeseen verrattuna. Vuoden 2010 jilkeen
tilanne on pysynyt ennallaan.

Kuvio 2.

Yli 250 000 euroa velkaantuneet suomalaiset
kotitaloudet ja niiden velka

1. I Osuus kotitalouksista, joilla on velkaa
2. Osuus kotitalouksien yhteenlasketusta velasta
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Kolmanneksi kotitalouksien lainat ovat valtaosin vaihtuvakorkoisia. Tama tarkoittaa,
ettd kotitalouksien korkomenot voivat vaihdella vuosittain runsaastikin korkotason
mukaan (kuvio 3). Pitkalla aikavalilla velkakestavyys riippuu siis paitsi velan maarasta
myos siitd, kuinka korkeaa korkoa velasta pitdd maksaa. Korkotason madaltuminen ja
takaisinmaksuaikojen pidentyminen 2000-luvulla ovat pitdneet kotitalouksien
vuosittaisen velanhoitorasituksen kurissa, vaikka velan masra on samanaikaisesti
tuntuvasti kasvanut. Koko laina-ajalta kertyvit velanhoitomenot ovat kuitenkin sita

suuremmat, mitd suurempia ja pidempiaikaisia lainat ovat.
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Kuvio 3.

Velkaantuneiden kotitalouksien keskimadrdinen
velka- ja korkorasitus Suomessa

1. === Velat, % kdytettdvissd olevasta rahatulosta (vasen asteikko)

2. Korkomenot, % kaytettdvissa olevasta rahatulosta (oikea asteikko)
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Neljanneksi huomattava osa viime vuosina otetuista asuntolainoista on suuria paitsi
euromaaraisesti ja suhteessa lainanottajien tuloihin my6s lainan vakuutena olevan
asunnon arvoon nihden. Finanssivalvonnan otantatutkimusten perusteella

omarahoitusosuus on huomattavassa osassa uusista myonnetyistd asuntolainoista viime

vuosina ollut alle 10 %."! TAmi kasvattaa asuntojen hintojen laskuun liittyvid riskejd.

Enta jos?

Kotitalouksien velkaantumista koskevat riskit eivit rajoitu kotitalouksille myonnettyihin
lainoihin liittyvaan suoraan luottoriskiin. Pitkdn aikavilin kuluessa kasautuneet
haavoittuvuudet voivat purkautua rahoitusjarjestelmén ja reaalitalouden tappioiksi myos
kotitalouksien kulutuskysynnén vihenemisen, varallisuushintojen laskun ja
yritystoiminnan tappioiden kautta.

Rahoituskriisit ovat maailmanlaajuisesti osoittaneet, ettd niista yhteiskunnalle
aiheutuvat tappiot voivat kokonaisuutena olla hyvin suuret. Suurimmat kustannukset
ovat aiheutuneet kriiseisti, joissa reaalitalous ja rahoitusmarkkinat kriisiytyvat

samanaikaisesti.’! Useimpiin vakavimmista kriiseistd ovat liittyneet luotonannon ja

2. Finanssivalvonta (2012) Otantatutkimus henkildasiakkaiden asuntoluotoista 2012.
3. Reinhart, C. M. ja Rogoff, K. (2009) This time is different: Eight centuries of financial folly. Princeton University

Press, Princeton.

Eurojatalous.fi — Suomen Pankin ajankohtaisia artikkeleita taloudesta


http://www.eurojatalous.fi/fi/kuviot/graafi/velkaantuneiden-kotitalouksien-keskimaarainen-velka-ja-korkorasitus-suomessa/
http://www.eurojatalous.fi/fi/kuviot/graafi/velkaantuneiden-kotitalouksien-keskimaarainen-velka-ja-korkorasitus-suomessa/

asuntomarkkinoiden voimakas ylikuumeneminen noususuhdanteessa ja romahtaminen
kriisin myo6ta.

Velkakestdvyyden arvioinnissa tulee siis vastata myos epatodennikoisid mutta
mahdollisia kehityskulkuja koskeviin enta jos -alkuisiin kysymyksiin. Vaihtoehtoisia,
odotettua epasuotuisampia tulevaisuudenndkymia arvioidaan sddnnollisesti
viranomaisten pankeille tekemissi stressitesteissa sekd maksuvaralaskelmissa, joita
pankit viranomaisten suositusten mukaisesti tekevit yksittiisille lainanhakijoille.
Suomen pankkisektorin riskinsietokyky on arvioitu hyvéksi seka kansallisissa etti
kansainvilisissi stressitesteissa.
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