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Korkojen ja kustannusten nousu rasittavat taloyhtididen taloudellista tilaa kasvattaen
taloyhti6lainoihin liittyvia suoria ja vilillisid rahoitusvakaudellisia riskeja.
Taloyhti6lainojen uudelleenneuvottelut ovat lievassa kasvussa, mutta muutoin
lainanhoito-ongelmista on toistaiseksi vield vain vihan merkkeji. Taloyhtiolainojen
hy6édyntdminen kotitalouksien ja sijoittajien asuntokaupoissa on huolestuttanut
viranomaisia pitkaan. Taloyhtiolainojen lyhentdmiseen sekd enimmaissuuruuteen ja
-pituuteen on nyt tulossa sadntelymuutoksia, jotka ovat tirkeita kotitalouksien

velkaantumisen ja luottoriskien hillitsemiseksi.

Eurojatalous.fi — Suomen Pankin ajankohtaisia artikkeleita taloudesta @


https://www.eurojatalous.fi/fi/arkisto/?date=2023-04-27
https://www.eurojatalous.fi/fi/arkisto/?contentTypes[]=analysis
https://www.eurojatalous.fi/fi/rahoitusvakaus/
https://www.eurojatalous.fi/fi/kirjoittaja/kimmo-koskinen/
https://www.eurojatalous.fi/fi/kirjoittaja/kimmo-koskinen/
https://www.eurojatalous.fi/fi/kirjoittaja/ville-voutilainen/
https://www.eurojatalous.fi/fi/kirjoittaja/ville-voutilainen/

Korkeammat korot ja kustannukset kasvattavat
taloyhtidlainoihin liittyvia suoria ja vilillisia riskeja

Aiempaa suurempi osa kotitalouksien asumiseen liittyvista velasta on asunto-
osakeyhtioiden velkaa. Erityisesti uudisasuntotuotantoon liittyvit suuret yhtidlainat ovat
kasvattaneet kymmenen viime vuoden aikana kotitalouksien kokonaisvelkaantumista ja
muuttaneet kotitalouksien velkojen rakennetta selvisti. Yhtiolainaosuus viahentda
asunnonostajan omiin nimiin otettavan asunto- tai sijoituslainan tarvetta. Koko
taloyhtiolainakanta oli helmikuussa 2023 noin 25,6 mrd. euroa, mika on noin 15 %
kotitalouksien velasta ja 20 % suhteessa kotitalouksien kaytettavissd olevaan tuloon.

Taloyhti6lainojen hyodyntdminen kotitalouksien ja sijoittajien asuntokaupoissa on
huolestuttanut viranomaisia pitkaan. Asuntoa ostettaessa ostajan on otettava huomioon
taloyhtiolainaosuuden takaisinmaksuun kerattavit rahoitusvastikkeet osana
lainanhoitomenoja. Suuret taloyhtidlainaosuudet ja lainojen pitkét lyhennysvapaat ovat
voineet vaikeuttaa ostajan mahdollisuuksia arvioida asumisen kokonaiskustannuksia,
joten asunnonhakijat ovat saattaneet ostaa lainan- ja vastikkeenhoitokykyynsa ndhden
hyvin kalliita asuntoja.

Taloyhti6lainojen korot nousevat nyt nopeasti samaan aikaan, kun talouden niakymit
ovat epavarmat ja asuntojen hinnat laskevat. Taloyhtiolainat ovat tyypillisesti
vaihtuvakorkoisia, ja korkosuojausten kaytto taloyhticlainoissa on viahaista. Korkojen
voimakas nousu osuu erityisesti velkaantuneisiin kotitalouksiin ja sijoittajiin.
Lyhennysvapaiden paattyminen ja vaihtuvakorkoisten lainojen suuri maara voivat
kasvattaa lainanhoitomenoja hyvin nopeasti ja paljon.

Kiinteistoliiton mukaan taloyhtiéiden hoitovastikkeissa on elinkustannusten nousun
vuoksi suurta nousupainetta. Asumiskustannusten nousun vuoksi kotitaloudet voivat
joutua tinkimaan muista kulutusmenoista, mika voi heikentia talouden suhdannetta
entisestddn. Asuntosijoittajien vaikeudet vuokrata omistamiaan asuntoja voivat ndkya
taloyhtion kassavirrassa ja aiheuttaa yhtidlainan hoito-ongelmia etenkin, jos
asuntosijoittajilla on suuri osuus asuntoyhtion osakekannasta.

Vahvasti velkarahoitukseen perustuva asuntosijoittaminen voi voimistaa
asuntomarkkinoiden ja rakentamisen suhdannevaihteluita. Sijoittajat voivat joutua
myymain asuntojaan, mikali sijoitusasuntojen tuotot heikkenevit merkittavasti
kustannusten nousun vuoksi. Tadma voi aiheuttaa lisddntyviaa laskupainetta asuntojen
hintoihin. Asuntosijoittajat ovat viime vuosina ylldpitineet uusien asuntojen kysyntaa.
Sijoittajakysynnan hiipuminen on heikentdnyt myos rakennusyhtioiden
uudishankkeiden mairaa. Riskini on, etta rakennusliikkeille jaa taseisiin paljon
myymattomia asuntoja.

Sijoitusasuntomarkkinoiden vaikeudet myos kotitalouksien riskejd, koska huomattava

osa asuntosijoittajista on yksityishenkil6itd.["! Taloyhtiélaina on lopulta kaikkien
taloyhtion osakkaiden yhteiselld vastuulla, vaikka kukin asunnon omistaja vastaa
ensisijaisesti yhtidlainaosuudestaan ja rahoitusvastikkeiden maksamisesta. Sijoittajien

1. Asuntosijoittajien kustannukset nopeassa kasvussa — Euro & talous.
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vaikeudet saattaisivat siten heikentia koko taloyhtion velanhoitokykya.

Taloyhti6lainojen kasvu jatkunut korkojen noususta
huolimatta

Taloyhti6lainojen kasvuvauhti on ollut viime vuosikymmenen aikana selvisti perinteista
asuntolainakantaa voimakkaampaa. Kotimaisen asuntomarkkinasuhdanteen
viimeaikaisesta heikkenemisestd huolimatta taloyhtiolainojen kannan vuosikasvu on
pysynyt vahvana. Samalla kun asuntolainojen kannan vuosikasvu on pysahtynyt ja
uusien asuntolainojen maara on laskenut voimakkaasti, helmikuussa 2023 taloyhtididen
lainakanta kasvoi vuositasolla 8,5 % (Kuvio 1).

Kuvio 1.

Taloyhti6lainakanta yha kasvussa helmikuussa 2023
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Suomessa toimivien pankkien lainat kiinteist6ihin liittyville toimialoille

ja/tai sektoreille.

Lahteet: Luottotietoraportointi ja Suomen Pankin laskelmat.

25.4.2023
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Taloyhtiolainakannan kasvua yllapitavit verrattain vilkas uudisasuntotuotanto ja

korjausrakentaminen. Padkaupunkiseudulle ja kasvukeskuksiin valmistuu vuoden 2023

aikana edelleen suuri maara uusia asuntoja. Taloyhtiolainojen kasvun voidaan olettaa

hidastuvan kuluvan vuoden aikana, silld uusien asuinrakennuslupien maara on

vahentynyt selvasti.

Poikkeuksellisen voimakas ja nopea korkojen nousu on ndakynyt my6s myonnetyissa

taloyhti6lainoissa. Uusien taloyhtitlainojen™ keskimisriinen (painotettu mediaani)

2. Uusien lainasopimusten.
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korko helmikuussa 2023 oli noin 4,3 %, kun se vield kesdkuussa 2022 oli 1,6 % (Kuvio 2).
Pandemian aikana uusien taloyhtiolainojen korkojakauma leveni etenkin korkeimpien
havaintojen vetamana (ts. korkeampien maksettavien korkojen ero alempiin korkoihin
kasvoi). Nykyisen korkosokin aikana yhti6lainojen korkojakauma on muuttunut melko
tasaisesti. Tama kertoo siitd, etta korkojen nousu on kohdistunut taloyhtididen
lainanhoitorasitukseen yhtaldisesti.

Kuvio 2.
Taloyhtidlainojen korot selvésti nousseet yleisen
korkotason nousun myota
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Uusien taloyhti6lainojen korkojakauman (painotetut persentiilit) kehitys.
Lahteet: Luottotietoraportointi ja Suomen Pankin laskelmat.
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Taloyhtididen kiristynyt taloustilanne ei toistaiseksi
nay pankkien luottoriskien kasvuna

Rahoitusolojen kiristyminen nékyy taloyhticlainojen luottoehdoissa toistaiseksi vasta
luottokorkojen nousuna. Uudelleen neuvoteltujen lainojen osuus kaikista
taloyhtiolainoista on kasvanut vuoden 2022 viimeiselld neljannekselld hieman, mutta ei
vield merkittavisti aiempiin vuosiin verrattuna (vuoden 2022 joulukuussa 3,7 %
lainakannasta). Uudelleenneuvottelujen syini voivat olla esimerkiksi maksuohjelman
muutos, viitekoron muutos tai lainan marginaalin muutos. Toisin kuin kotitaloudelle
myOnnetyssa luotossa, taloyhtiolainassa pankki voi muuttaa yksipuolisesti sovittua

lainamarginaalia.

Lisdantyvat ongelmat lainojen hoidossa voisivat nakya mm. lainanhoitojoustojen
kasvuna. Pankit myontavit lainanhoitojoustoja lievissa ja tilapaisissd maksuvaikeuksissa
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oleville asiakkaille, jotta heilld olisi tilaisuus korjata taloustilanteensa. Taloyhti6lainoille
myonnettyjen lainanhoitojoustojen osuus kaikista lainoista on pysynyt edelleen erittdin
pienena (0,2 % lainakannasta vuoden 2022 viimeisella neljainnekselld).

Lyhennysvapaiden®! kiytt taloyhticlainoissa on lisaéntynyt viime vuosina. Lainoja,
joihin on myonnetty lyhennysvapaita, oli vuoden 2023 alussa (vélilla tammi-helmikuu)
noin 77 % koko taloyhtiokannasta. Ennen pandemiaa lyhennysvapaalla olevien lainojen
osuus koko taloyhticlainakannasta oli alle 4 %. Lyhennysvapaiden osuus uusissa
taloyhtiolainoissa vaihtelee paljon, ja se on ollut keskiméaérin noin 12 % (Kuvio 3).
Uusien lyhennysvapaita siséltavien lainojen osuus oli suurimmillaan vaoden 2020
toisella neljannekselld, hieman paalle 20 % kaikista uusista lainoista. Tamaén jalkeen
niiden osuus on vihentynyt. Vastaava osuus vuoden 2023 alussa (tammi-helmikuu) oli
noin 7,5 %.

3. Lyhennysvapaalla tarkoitetaan téssé lainaa, josta kyseisella hetkelld maksetaan vain korkoa.
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Kuvio 3.

Uusissa taloyhtitlainoissa lyhennysvapaat eivét ole
yleistyneet korkosokin vaikutuksesta, %
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Lainaan katsotaan sovellettavan lyhennysvapaata mikdli sille on merkitty
lyhennysvapaan péddtdspdiva raportointiperiodin jélkeiselle ajalle. Viimeinen
2023 ensimmadisen neljanneksen havainto kattaa ajan tammikuu—helmikuu.
Léhteet: Luottotietoraportointi ja Suomen Pankin laskelmat.
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Korkotason ja kustannusten nousu eivit ole toistaiseksi nakyneet taloyhtiélainojen
jarjestamattomien lainojen kasvuna. Jarjestimattomien lainojen osuus on pienentynyt
pandemian jialkeen. Kokonaisuudessaan jarjestaméttomien taloyhti6lainojen maara on

pieni. Korotetun luottoriskiluokan lainojen (ns. luottoriskiluokan 2 lainat™) msri on
kuitenkin kasvanut viime vuosina (Kuvio 4).

TaloyhtiGiden ja niiden osakkaiden mahdolliset talousvaikeudet eivit ndy valittomasti

4. Pankki maarittaa korotetun luottoriskiluokan lainoiksi ne lainat, joissa se katsoo luottoriskin oleellisesti

kasvaneen lainan myontamisen jialkeen.
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pankkien luottoriskin mittareissa, silla taloyhtiolla on useita vaihtoehtoja taloutensa
terveyttamiseksi. Taloyhtiot pyrkivit ensisijaisesti paikkaamaan talouttaan nostamalla
rahoitus- ja hoitovastikkeita tai keradmalla ylimaaraisia vastikkeita. Yhti6illa on myos

mahdollisuus ottaa haltuun asuntoja, joissa vastikkeita ei ole maksettu. Mikili
taloudellinen tilanne pysyy haastavana pitkéén, voivat ongelmat alkaa heijastua
pankkien luottoriskien ja -tappioiden kasvuna viipeella.

Kuvio 4.

Korotetun luottoriskiluokan lainojen mééara on kasvussa
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Kunkin vuosineljanneksen tiedot ovat neljanneksen lopusta. Neljanneksien
2020/1V ja 2021/1 luottoriskiluokan 2 havainnoissa (merkitty tahdilld) on
poikkeuksia, joten havaintoihin tulee suhtautua varauksella.

Lahteet: Luottotietoraportointi ja Suomen Pankin laskelmat.
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Uusi lainsdaadanto tuo rajoituksia kotitalouksien ja
taloyhtididen lainoihin

Heinikuun 2023 alusta voimaan astuu lainsaadéntokokonaisuus'®, joka tuo rajoituksia
kotitalouksien lainoihin, ja uudenlaista saantelya erityisesti taloyhti6lainoille.
Tavoitteena on hillitd kotitalouksien velkaantumista asuntolainojen ja
uudisrakentamisessa kiytettavien taloyhtiolainojen kautta ja parantaa velkaantumiseen
liittyvien riskien ldpinakyvyyttda asunnon ostajalle. Lainsaadanto hillitsee my6s muiden
asuntosijoittajien kuin kotitalouksien mahdollisuuksia kayttda taloyhtiolainoja

5. Kiinteistoliiton mukaan taloyhtiiden osakkeiden maksuréstien maarissa on toistaiseksi nahty vain maltillista
kasvua.

6. Ks. https://www.eduskunta.fi/FI/vaski/KasittelytiedotValtiopaivaasia/Sivut/HE_101+2022.aspx.
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sijoitusten rahoittamisessa.

o Taloyhtiolainoihin kohdistuvat saantelymuutokset

pahkinankuoressa

« Taloyhti6lainat voivat olla uudisrakentamisessa enintdaan 60 %
myytdvien asuntojen velattomasta hinnasta.

« Taloyhtiolainojen takaisinmaksuaika saa padsdantoisesti olla
uudisrakentamisessa enintdén 30 vuotta.

» Rakennuksen valmistumisen jilkeisen 5 vuoden aikana enintdin
vuoden lyhennysvapaa on mahdollinen.

Luotonantaja”! voi kuitenkin poiketa enimmiistakaisinmaksuajasta 10
prosentissa luotonannosta. Taloyhtilainat eivit saa sisiltda ensimmaisen
vuoden lisdksi muita lyhennysvapaita 5 vuoden aikana siitd, kun rakennus on
otettu kayttoon ja huoneistot luovutettu ostajilleen.

Kiinteistonvilitysalan Keskusliiton (KVKL) tietojen mukaan varsin suuri osa (noin 63 %)
kerros- ja rivitalouudiskohteiden toteutuneista kaupoista vuoden 2023 alussa (tammi-
helmikuu) oli sellaisia, joissa yhtiolainaosuus ylitti tulevan 60 prosentin suuruisen
enimmadisrajan (Kuvio 5). Myos huomattavan suuret yhtidlainaosuudet ovat edelleen
varsin tyypillisia. Noin 21 % kaupoista oli sellaisia, joissa yhti6lainaosuus oli yli 70 %.
Suuret yhtiolainaosuudet ovat kuitenkin olleet laskussa vuodesta 2018 lahtien.

Toteutuneiden kauppojen perusteella arvioituna enimmaisluotto-osuuden rajoittaminen
60 prosenttiin voi vaikuttaa uudiskohteiden rakentamiseen ja asuntokaupan
rahoittamiseen. Taloyhti6lainan korvaaminen kotitalouden omalla asuntolainalla tekisi
lainaan liittyvan takaisinmaksuvelvoitteen ndkyvimmaéksi asunnonostajalle. Mikali
kotitaloudet ja sijoittajat eivit halua korvata pienentyvia yhtidlainaosuutta omalla
asuntolainalla, voi se vihentda kotitalouksien ja sijoittajien halukkuutta ostaa uusia
asuntoja.

Uuden saantelyn myota rakennusliikkeiden rahoitusriskien ja taserakenteen hallinta
tulee aiempaa tarkeammaksi. Rajoitteen vaikutus voi nikya siten, ettd rakentamisen
aloittaminen vaatii alempaa suuremman maaran ennakkovarauksia. Enimmaisluotto-

osuus vaikuttaa kuitenkin pasosin vain omistusasuntojen rakentamiseen, silla vuokra-

asuntohankkeita ei juuri rahoiteta yhtislainoilla.’®

Hallituksen esityksessé arvioitiin, ettd enimmaisluotto-osuuden rajoittaminen saattaa

7. Saéntely koskee muitakin kuin luottolaitoksia, mutta talld hetkella kaikki Suomessa taloyhtitlainoja myontavat
lainanantajat ovat luottolaitoksia.

8. Taloyhtidlainojen enimmaisluotto-osuus vaikuttaisi vain osaan rakentamisen rahoituksesta — Euro & talous.
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viahentdd asuntojen rakentamista. Tdma koskee erityisesti sellaisia kohteita, joiden
rahoituksessa on tyypillisesti kiytetty suuria yhtiolainaosuuksia. Yhtiolainoista
riippuvaisimmiksi rakennushankkeiksi on tunnistettu esimerkiksi pienten
rakennusyhtididen rakennushankkeet.

Kuvio 5.

Yhti6lainaosuudet ylittavdt 60 % suuressa osassa uusien
asuntojen kaupoista
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Kuvio esittdd vuosineljanneksittdin vuoden 1999 ensimmaisesta
neljanneksestd eteenpéin toteutuneiden asuinkiinteistoiksi tarkoitettujen
kerros- ja rivitalouudiskohteiden kauppojen osuudet sen mukaan, mikd on
yhtiélainan osuus (velattomasta hinnasta). Viimeinen havainto vuoden
2023 ensimmadiseltd neljannekseltd kattaa tammi-helmikuun.

Lahteet: Kiinteistovalitysalan Keskusliitto ja Suomen Pankin laskelmat.
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Uusi laki rajoittaa myos taloyhtidlainojen takaisinmaksuaikaa: taloyhtiolainat saavat
jatkossa olla padsaantoisesti korkeintaan 30 vuoden mittaisia. Viime vuosina vain noin
pari prosenttia myonnetyisti luotoista on ollut yli 30 vuoden mittaisia. Uudella
sdéntelylld ei siten todennikoisesti ole suurta lyhyen aikavilin vaikutusta

taloyhtiolainojen myontamiseen.

Takaisinmaksuajan maksimipituuden lisdksi uusi laki rajoittaa lyhennysvapaiden
pituutta. Uudiskohteen valmistumisen jilkeisen 5 vuoden aikana lyhennysvapaa on
mahdollinen ainoastaan ensimmaéisten 12 kuukauden kuluessa. Suomen Pankin
tilastojen mukaan uusissa taloyhticlainoissa kaytettyjen lyhennysvapaiden pituudet ovat
paédsaantoisesti yli vuoden mittaisia (keskimaarin noin 86 % tapauksista lainaméérissa
mitattuna). Lyhennysvapaiden pituudet olivat uusissa taloyhticlainoissa keskimaarin
(painotettu mediaani) hieman yli 4 vuotta vuonna 2022.
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Uusi saantely on tarpeen, silld taloyhticlainojen kautta tapahtuva kotitalouksien
velkaantumisen kasvu on huolettanut pitkdan viranomaisia. Lainsaadantokokonaisuus
hillitsee osaltaan liiallista riskinottoa ja velkaantumista ja luo vakaammalla pohjalla
olevat sddnnot taloyhtidlainakaytantoihin.

Avainsanat

asuntomarkkinat, sdintely, rahoitusvakaus, taloyhtiélainat
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