Suomalaiset kotitaloudet

velkaantuvat
vauhdilla

Nopeasta velkaantumisvauhdista huolimatta
suomalaisten kotitalouksien velkaantumisen taso
ei ole vield kansainvalisesti katsoen korkea.
Suomen talouden rakenteen ja toimintaympadriston
muutokset ovat vakauttaneet tulonmuodostusta

ja korkotasoa. Lainamarkkinoista on tullut
joustavampia. Laajamittainen kotitalouksien
velkakriisi ei ndyta todenndkoiselta.

Risto Herrala uomalaisten kotitalouksien velko-
Tutkija jen kasvu on ylittanyt tulojen kas-
Suomen Pankki vun jo vuosikymmenen ajan. Keski-

risto.herrala@bof.fi . . .
madrdiselld suomalaisella kotitaloudella

on talla hetkelld velkaa enemman kuin
vuositulojensa verran. Kotitalouksien
velkaantumisaste eli velkojen suhde
kaytettdvissa oleviin tuloihin on ylitta-
nyt 1990-luvun pankkikriisid edeltdneen
tason (kuvio 1).
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Risto Herrala nikee suomalaist ‘
kotitalouksien rahoitusaseman
keskimadrin vahvana, mutta n
pitaisi pitdd maltti mu ne
he-ajaudu ongelmii

Nopea velkaantuminen liittyy osaltaan asuntolainamarkkinoi-
demme murrokseen. Pankkien kilpailu asuntolaina-asiakkaista on
kaventanut lainamarginaaleja, pidentdnyt laina-aikoja ja vahenta-
nyt asunnon ennakkosddstamisen tarvetta. Erityisesti nuoret ja var-
haiskeski-ikdiset kotitaloudet ovat ottaneet tervetulleena vastaan
vaihtoehtojen lisddntymisen asuntolainamarkkinoilla. Uudessa ti-
lanteessa lisdd asumistilaa tarvitsevat kotitaloudet voivat siirtaa
asunnon hankinnasta aiheutuvaa rasitusta myéhemmalle idlle, jol-
loin maksukyky odotettavasti on parhaimmillaan.

Téhan mahdollisuuteen on myos tartuttu hanakasti. Ennakko-
sadstamisen merkitys nuorten asunnon hankinnassa on pienenty-
nyt. Finanssialan keskusliiton (2007a, b) mukaan kuluvana vuonna
62 % nuorista alle 30-vuotiaista kotitalouksista rahoittaa asuntonsa
padasiassa lainalla, kun kymmenisen vuotta sitten vastaava osuus
oli vain 22 %. Ennakkosadstamisen osuus on vastaavasti pienen-
tynyt. Samaan aikaan asuntolainojen keskimadrdinen pituus on
noussut seitsemalld vuodella 18 vuoteen. Nuorilla kotitalouksilla
keskimaardinen asuntolainan pituus on jo yli 20 vuotta.

Kotitalouksien velkaantumisessa on tapahtunut myds mui-
ta muutoksia viimeisen vuosikymmenen aikana. Vield 1990-luvun
alkuvuosina opintolainan kaytto oli opiskelijoiden keskuudessa
enemman saanto kuin poikkeus. Télld hetkelld vain alle kymme-
nesosalla opiskeluikadisista kotitalouksista on opintolainaa. Ku-
lutusluottojen kasvu viime vuosina liittyy luottokorttien kaytén
yleistymiseen maksuvélineend seka ylipaataan kulutusluottojen
saatavuuden paranemiseen. Suhtautuminen velkaantumiseen on
arkipaivaistynyt.

Lainamarkkinoiden murroksen seurauksena velkaantuminen on
yleistynyt ja velkaantuneiden kotitalouksien velkamaarat ovat kas-
vaneet.Kuviosta 2 havaitaan, ettd niiden kotitalouksien osuus, joilla
ylipaataan on velkaa, nousi kuluvan vuosikymmenen ensimmaisel-
Ia puoliskolla viisi prosenttiyksikkda 55 prosenttiin. Samaan aikaan
mediaanivelkaantumisaste niilld kotitalouksilla, joilla on lainaa,
nousi yli kymmenen prosenttiyksikkda noin 70 prosenttiin. Erityi-
sen voimakkaasti velkaantuminen nousi niilla kotitalouksilla, jotka
ottavat ensimmadisen asuntolainansa. Vuonna 2005 mediaanivel-
kaantumisaste tdssa ryhmadssa ldhestyi arviolta jo 300 prosenttia.
Korkeat velkaantumisasteet ovat yleisimpia noin nelikymppisissa
perheissa (kuvio 3).!

1 Laskelmat on tehty Tilastokeskuksen Tulonjaon palveluaineistolla, joista uu-
sin on vuodelta 2005. Mediaania kdytetddn mikroaineistosta tehtdvissd laskel-
missa keskiarvojen sijaan, jotta ddriarvojen vaikutus ei ylikorostuisi. Niiden ko-
titalouksien, jotka ottavat ensimmdisen asuntolainansa, tilannetta on arvioitu
tarkastelemalla kotitalouksia, joiden asuntolainamdicird on noussut vuoden aika-
na aineistossa nollasta positiiviseksi.
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Kuvio 1. Kotitalouksien velkaantuneisuus ja korkomenot Suomessa.
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Léhteet:Tilastokeskus ja Suomen Pankki.
Kuvio 2. Velkaantuneiden kotitalouksien osuus ja velkaantumisaste.
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Léhde:Tilastokeskus, tulonjaoen palveluaneisto.

Velkaantuminen on pysynyt
hallinnassa

Velan kasvusta huolimatta korkomeno-
jen osuus kotitalouksien tuloista on talla
hetkelld selvasti pienempi kuin pankki-
kriisin vuosina (kuvio 1). Suuri osa korko-
menojen vahenemisestd johtuu yleisen
korkotason alenemisesta. Velanhoidon
rasittavuutta on myods merkittavasti alen-
tanut pankkien korkomarginaalien su-
pistuminen ja lainojen vuosilyhennysten
pieneneminen laina-aikojen pidentymi-
sen my6ta. Taman ansiosta kotitalouksien
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maksuongelmat ovat vahentyneet.Ylivel-
kaantuneiksi itsensa kokevien kotitalouk-
sien osuus velkaantuneista kotitalouksis-
ta laski yhdeksasta prosentista neljaan
prosenttiin vuosien 2000 ja 2005 valilla.?
Rahoitustarkastuksen mukaan vain noin
kolme promillea kotitalouksien luotoista
oli viime vuoden lopussa jarjestamatto-
mia (ts. yli 90 vrk hoitamattomia).

2 Tulonjaon palveluaineisto, Tilastokeskus.

3 Tieto on saatu Rahoitustarkastus tiedottaa
-verkkojulkaisun numerosta 2/2007. Ks. www.
rahoitustarkastus.fi/Fin/Tiedotus/Rata_tiedot-
taa/2_2007/8.htm.

"Kotitalouksien
maksuongelmat
ovat vahentyneet.”

Velkaantumisen kasvusta huolimat-
ta suomalaisten kotitalouksien velkaan-
tuneisuuden taso on edelleen selvds-
ti EU-maiden keskikastissa (kuvio 4).
EU-maissa alhaisimman velkaantumi-
sen maat olivat siirtymatalouksia, joi-
den hyvinvoinnin taso on alhainen ja
rahoitussektori nuori. Kotitalouksien vel-
kaantuneisuus on suurinta Tanskassa ja
Hollannissa, korkean hyvinvoinnin mais-
sa, joissa asuntolainamarkkinoilla on pit-
kat perinteet ja asuntolainat ovat pitkia.
Suomalaisten kotitalouksien velkaantu-
misaste on ldhelld tasoa, joka vallitsee
Itévallassa, Belgiassa, Saksassa ja Rans-
kassa eli maissa, joiden hyvinvointi ja ra-
hoitusmarkkinoiden kehittyneisyys kar-
keasti ottaen vastaa Suomen tilannetta.
Tasta nakokulmasta yllattavin tilanne
on Virossa, jossa kotitalouksien velkaan-
tumisaste on nopeasti kasvanut lahelle
Suomen tasoa.

Tulkintani mukaan ekonomistien val-
tavirran nakemys on talla hetkelld, etta
kotitalouksien nopea velkaantuminen
ei muodosta uhkaa Suomen talouskas-
vulle tai pankkisektorin vakaudelle |a-
hivuosina. Keskeiset talousennustajat
eivat nde kotitalouksien velkaantumi-
sesta johtuvaa talouskriisid ennustus-
horisontissa. Lahivuosien talouskasvun
ndkymia pidetdadn hyvina. Korkeasuh-
danteen ei odoteta kdantyvan edes
taantumaksi, saati sitten lamaksi asti.
Myds pankkisektorin vakautta pidetadn
hyvéna. Korkojen noustessa lainojen
kasvuvauhti ja asuntojen hintojen nou-
su hidastunevat. Maksuhdirididen maa-
ra kasvanee, mutta se ei ylla halyttaviin
mittoihin.



Kuvio 3.Velkaantuminen ikdryhmittdin vuonna 2005.
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Kuvio 4. Kotitalouksien velka suhteessa kdytettdvissd oleviin tuloihin vuonna 2005

(*v.2004), %.
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Vakaa tulevaisuudenkuva nojaa osal-
taan edelld esitettyyn havaintoon sii-
td, ettd suomalaisten kotitalouksien vel-
kaantuminen ei
kentdssa poikkeavaa. My6s muita syita
rauhallisuuteen on. Lainanottajien 'ta-
loudellinen lukutaito’ vastaa heiddn kor-
keaa koulutustasoaan. Meilld on nykyis-
ten mittapuiden mukaan hyvin toimiva
pankkijarjestelma ja pankkivalvonta. Ko-
titalouksille on saatavilla erilaisia riskien

ole kansainvalisessa

hallintaan tarkoitettuja valineitd kuten
korkokattolainoja ja lainaturvavakuutuk-

150 200 250 300

sia. Maksukyvyn vdliaikaisesti heiketessa
on nykyadn mahdollista jarjestelld laino-
ja aikaisempaa joustavammin esimerkik-
si pidentamalla laina-aikaa.
Kotitalouksien makrotaloudellinenym-
paristd on pankkikriisin jalkeen muut-
tunut vakaampaan suuntaan. Suomen
teollisuuden rakenne on monipuolistu-
nut viimeisen vuosikymmenen aikana
teknologiateollisuuden lapimurron my6-

ta. Yritysten vakavaraisuus on kasvanut:

velkojen osuus yritysten rahoitustasees-
ta on rahoitustilinpidon mukaan laske-

Suomen suistaminen
pankkikriisiin vaatisi
erittdin voimakkaita
muutoksia taloudellisessa
ymparistdssa.

nut vuoden 1995 jdlkeen kymmenen
prosenttiyksikkda 39 prosenttiin. Nama
molemmat tekijat vahentdvat makrota-
loudellisten hairididen ja tata kautta ko-
titalouksien voimakkaiden tulojen vaih-
teluiden riskid. Rahaliiton oloissa on
vaikeata kuvitella sellaisen korkopiikin
syntymistd, joka meilld koettiin 1990-lu-
vun oloissa.

Velkakriisi on epatodenndkdinen

Rahoitusmarkkinoiden ja -valvonnan ke-
hittyminen sekd makrotaloudellisen ym-
paristdbn muutos eivat sulje pois viime-
aikaisen Yhdysvaltain 'subprime’-kriisin®
kaltaisen hairion tai tatd laajamittaisem-
mankaan velkakriisin mahdollisuutta.Ne
kuitenkin vdahentavat kriisin syntymisen
todennakoisyytta.

Arvioimme kollegani Karlo Kaukon
kanssa simulointien avulla kotitalouk-
sien alttiutta ajautua velanhoito-ongel-
miin (Herrala ja Kauko 2007). Simuloin-
neissa tuotettiin ensiksi Suomen Pankin

4 Yhdysvalloissa asuntoluottolaitokset ovat
mydntdneet ns. subprime-lainoja asiakkaille, joi-
den takaisinmaksukyky on keskimddrdistd sel-
vdsti heikompi. Korkojen noustessa monet tdllai-
set asiakkaat ovat ajautuneet maksuvaikeuksiin.
Subprime-kriisid on laajentanut se, ettd nditd lai-
noja on “paketoitu” arvopapereiksi, joita on myy-
ty sijoitusrahastoille ja muille sijoittajille, jotka
puolestaan ovat rahoittaneet niitd usein pank-
kilainoilla. Myés jotkut eurooppalaiset sijoitta-
jat ja pankit ovat osallistuneet yhdysvaltalaiseen
subprime-rahoitukseen, mutta ilmié ei tiettdvdisti
ole levidimdssd Suomeen asti.
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kokonaistaloudellisen AINO-mallin avulla joukko taloudellisia hai-
ridtilanteita, ja sen jalkeen arvioitiin ndiden hairididen vaikutuksia
velkaantuneiden kotitalouksien budjetteihin ja maksukykyyn noin
3000 kotitalouden otoksessa.” Simulointitulokset viittaavat sii-
hen, ettd laajamittainen kotitalouksien velkakriisi vaatisi syntydk-
seen erittdin voimakkaita muutoksia taloudellisessa ymparistossa.
1990-luvun alun kaltainen nousu koroissa ja tyottomyysasteessa
sekd romahdus asuntojen hinnoissa kasvattaisi lainanhoito-on-
gelmia voimakkaasti, mutta sekdan ei vield vaarantaisi pankkien
vakavaraisuutta. Tama simulointitulos muistuttaa siitd, ettd pank-
kikriisimme aikana pankkien kannalta suurimpana ongelmana oli-
vat yrityslainat eivatka kotitalouslainat.

Vaikka kotitalouksien maksukyky ndyttaa keskimaarin kohtuul-
liselta ja pankkisektori vakaalta, voidaan kuitenkin kysyd, onko ko-
titalouksien nopea velkaantumisvauhti hyvasta. Kansainvalisessa
keskustelussa on viime vuosina kiinnitetty huomiota siihen, etta
osalle kotitalouksista saattaa olla lainapdatoksia tehdessaan vai-

keaa hahmottaa jopa keskeisid paatdkseen vaikuttavia tekijoita.

Lainaa myonnettdessa kotitalouden pelivara saatetaan jattaa liian
pieneksi. Nuorten kotitalouksien hyvinvoinnin kannalta on tarke-
aa, ettd paatos lainan tasosta, korkosidonnaisuudesta ym.tehdadan

pankin asiantuntemuksen avulla realististen oletusten vallitessa.

Mielesténi vilkkaana kayva keskustelu kotitalouksien velkaantu-
misesta osaltaan palvelee tata paamaaraa, herattamalld kotitalo-
uksia arvioimaan lainanottoon aina liittyvia riskeja.

On my0s esitetty huoli siitd, ettd nuorten kotitalouksien lainan-
ottovaran kasvusta syntyva hyoty ei jaakaan nuorille vaan valuu
eldkkeelle siirtyvalle suurelle ikdluokalle, kun nuorten velkaantu-

5 Kaikkia asiaan vaikuttavia tekijéitd ei simuloinneissa kyetty ottamaan huo-
mioon, joten niiden tuloksiin tulee suhtautua asiaan kuuluvalla varovaisuudella.
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misen varassa kasvava asuntojen kysyntd nostaa asuntojen
hintoja. On kuitenkin vaikea sanoa, missa maarin lainamark-
kinoiden murros on vaaristanyt asuntojen hintakehitys-
ta. Tilastojen mukaan asuntojen hinnat ovat kuluvalla vuo-
sikymmenelld nousseet keskimaarin reilut kuusi prosenttia
vuodessa, kun kotitalouksien tulojen kasvu on yltényt run-
saaseen viiteen prosenttiin.

Huomiota kiinnitettdva asuntojen tarjontaan

Keskustelu laina- ja asuntomarkkinoiden vaaristymista on
ollut tarkeaa sikali, ettd se on johtanut markkinoiden toimin-
taa haittaavien sddnndsten uudistamiseen. Jo 1990-luvulla
vahennettiin velkaantumisen veroetuuksia ja poistettiin
vuokrasaannostely. Viime aikoina valtion lainatakausjarjes-
telmaa on supistettu. Keskustelun painopiste onkin siirtynyt
asuntojen tarjonnan pullonkauloihin, kuten tonttien saata-
vuuteen ja kaavoitusongelmiin.

Pidén nimenomaan asuntomarkkinoiden tarjontaolo-
jen parantamiseen tahtadvia toimia tervetulleina. Suoma-
laiset asuvat kansainvalisesti katsottuna kovin pienissa
asunnoissa, kun verrataan tilannetta niihin maihin, joissa
kansantuote on likimain samalla tasolla. Tilastokeskuksen
rakennus- ja asuntotuotantoa koskevien tietojen mukaan
valmistuvien asuntojen kuutiomaara on talla hetkelld vain
noin 90 % siitd tasosta, johon Suomessa paastiin 1980-lu-
vulla keskimaarin. Myytyjen asuntojen pinta-ala oli ku-
luvan vuoden ensimmadiselld neljannekselld vain viitisen
prosenttia korkeampi kuin 20 vuotta sitten. Samaan aikaan
bruttokansantuotteemme maara on kasvanut kuutisen-
kymmentd prosenttia. Syysta tai toisesta asuminen ei ole
pysynyt muun hyvinvoinnin kasvun tahdissa. Lainan saata-
vuus ei enda estd nuorten kotitalouksien asumistason ko-
hoamista.Tahan asiantilaan voidaan vaikuttaa vain asunto-
rakentamisen kautta.ll
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