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TIIVISTELMA:

Yksityisen sektorin velkaantuminen on kasvanut merkittavasti viime vuosikymmenina johtaen
kotitalouksien velkaantumisasteen kaksinkertaistumiseen vuosituhannen alusta. Asuntoluotot
ja kotitalouksien osuudet asuntoyhtidlainoista ovat kasvaneet erityisen voimakkaasti
muodostaen talla hetkellda suurimman osan kotitalouksien lainavastuista. Lainojen keskikoot
ovat suurentunut ja lainantakaisinmaksuajat pidentyneet viimeisen 20 vuoden aikana
kasvattaen kotitalouksien velkaantumiseen liittyvia riskeja.

Kotitalouksien velkaantumisen kasvun taustalla vaikuttavat muun muassa 1980-luvulla alkanut
rahoitusmarkkinoiden vapautuminen sekd euron kayttoonoton myo6ta laskeneet
lainakustannukset. Globaaliin finanssikriisin  saakka jatkunut positiivinen talous- ja
tyollisyyskehitys kasvatti kotitalouksien tuloja mahdollistaen niiden lisdvelkaantumisen. 2010-
luvulla alkanut enndtysmatalien korkojen kausi piti lainanhoitokulut pitkdan hyvin kohtuullisina
myo6s korkeammin velkaantuneilla kotitalouksilla. Varallisuuserien, kuten asuntojen, hintojen
nousu on kasvattanut niiden vakuusarvoja mahdollistaen osaltaan kotitalouksille aiempaa
suurempien lainojen saannin.

Erilaisilla sdantelyuudistuksilla on tavoiteltu kotitalouksien liiallisen velkaantumisen hallintaa.
Makrovakausvalineistd kysyntaperusteisella asuntoluototuksen enimmaisluototussuhteella
maaritelladn paljonko kotitalous voi korkeintaan saada asuntolainaa vakuuksiaan vastaan.
Suomessa ei ole toistaiseksi otettu kayttoon pakottavia tulosidonnaisia makrovakausvilineita,
joilla voitaisiin sdadelld kotitalouksien osalta myds muuta kuin asuntoluotonantoa.
Viimeisimpana viranomaisvalineena toimii huhtikuun 2024 alussa kayttéonotettu Positiivinen
luottorekisteri, jonka tarkoituksena on hillitd kotitalouksien ylivelkaantumista ja tarjota
luotonantajille aiempaa parempi kokonaiskuva luotonhakijoiden velka- ja tulotilanteesta.

Kotitalouksien kasvanut velkaantuneisuus on herdttanyt huolta velkaantumiskehityksen
kestavyydesta pidemmalld aikavalilla. Kotitalouksien velkaantumisen tunnuslukujen tarkastelu
paljasti kotitalouksien joukosta ryhmid, joiden velkaantuneisuus oli kasvanut Suomessa
huolestuttavalle tasolle. Jo vuonna 2021 ennen talouteen iskeneitda kustannus- ja
korkoshokkeja pienituloiset ja etenkin matalan nettovarallisuuden omaavat velalliskotitaloudet
pitivat hallussaan runsaasti velkaa suhteutettuna niiden varallisuuteen. Myds kotitalouksien
velka-tulosuhde kasvoi useimmilla velallisryhmilla vuodesta 2014 vuoteen 2021. Kohonneiden
tunnuslukujen taustalla vaikuttavat muun muassa kotitalouksien tulo- ja varallisuuskehityksen
velkamaaria hitaampi kasvuvauhti.

AVAINSANAT: Kotitalouksien velkaantuminen, Ylivelkaantuminen, DTA, DTI, DSTI
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1 Johdanto

Kotitaloussektorin velkaantuneisuus on kasvanut vauhdilla viime vuosikymmenina.
Suomessa kotitalouksien velkaantumisaste kasvoi pitkdan ja saavutti huippunsa vuoden
2022 alussa, jonka jalkeen se on alentunut. Kotitalouksien kasvanut velkaantuminen on
identifioitu yhdeksi avainhaavoittuvuudeksi taloudelle, silla lainakustannusten
noustessa aiempaa velkaantuneemmat kotitaloudet saattavat joutua leikkaamaan
kulutustaan lisaten kokonaiskysynnan vaimentumista ja pahentaen siten talouden
supistumista (Karkkdinen ja Silvo, 2023). Kerrannaisvaikutusten kautta alun perin
velalliskotitalouksien ongelmat voivat kertautua taloudessa aiheuttaen ongelmia myds

muilla sektoreilla.

Kotitalouden velan suhde reaalitalouteen on monimutkainen johtuen sen erilaisista
vaikutuksista talouteen Iyhyelld ja pitkdlla aikavalilla. Lyhyelld aikavalilla velka
mahdollistaa kotitalouksien kulutuksen tasaamisen eri periodien valilla lisaten
taloudellista aktiviteettia. Ongelmallista on se, ettd pidemmallda aikavalilla
kotitalouksien kasvavalla velkaantumisella on mm. talouskasvua hidastavia vaikutuksia

tehden sen tason seuraamisesta tarkeda viranomaisille. (Byrialsen ja Raza, 2020)

Kotitalouksien velkaantuneisuuden vaikutukset eivat olleet suuren tutkimuksellisen
mielenkiinnon kohteena vield ennen 2008 globaalia finanssikriisia. Finanssikriisi osoitti
kuinka  suuri  kokonaistaloudellinen  vaikutus  kotitalouksien  velkaantumisen
hallitsemattomalla kasvulla voi olla lisdten tutkimusta aiheen ymparillda merkittavasti.
Tutkimustuloksissa kotitaloussektorin nopeasti kasvava velkaantuneisuus on yhdistetty
mm. kasvaneeseen talouskriisin mahdollisuuteen sekad vakavampaan ja pitkittyneeseen

laskusuhdanteeseen, josta talouden toipuminen on tavallista hitaampaa.

Suomen kotitalouksien kriisinkestavyys on ollut koetuksella 2020-luvun alkuvuosina.
Ensin koronapandemia sulku- ja rajoitustoimineen vaikutti yhteiskunnan normaaliin
toimintaan parin vuoden ajan. Pandemian taloudelliset vaikutukset eivat jakautuneet

tasaisesti kotitalouksien kesken. Osa kotitalouksista saattoi joutua taloudellisesti hyvin



ahtaalle pienentyneiden tyotuntien, pitkien lomautusten tai irtisanomisten
aiheuttamien tulojen alentumisen vuoksi. Osa kotitalouksista taas ehti kerryttaa
pandemia-aikaan mittavia sdast6ja, kun kulutusmahdollisuuksia ei ollut tarjolla
totuttuun tapaan sulkutoimien rajoittaessa muun muassa ulkomaanmatkailua ja
kulttuurisektorin toimintaa. Kotitaloudet saattoivat siten olla taloudellisesti hyvin

erilaisissa lahtokohdissa shokkien iskiessa talouteen.

Pandemian hellitettya otettaan ja talouden palattua normaalimmalle uralleen Vendjan
hyokkdys Ukrainaan kevaalla 2022 toi talouden horisonttiin uusia pilvia. Hyokkaysta
seurannut energiakriisi ja laaja-alaisesti kiihtynyt inflaatio kasvattivat kotitalouksien
elinkustannuksia nopeasti ja voimakkaasti. Inflaation taltuttamiseksi Euroopan
keskuspankki aloitti ripedt koronnostotoimet kesalla 2022, joiden my6ta ohjauskorko
nostettiin neljaan prosenttiin syyskuussa 2023 ja pidettiin siella kesakuulle 2024 saakka.
Suomessa kotitalouksien lainoista valtaosa on sidottu vaihtuviin korkoihin, jolloin lainan
korko tarkistetaan vahintaan 12 kuukauden valein. Korontarkistusten myo6ta kohonnut
korkotaso on valittynyt nopeasti velalliskotitalouksille nostaen usein merkittavasti
niiden kuukausittaisia lainanmaksueria. Yhdistettyna kohonneeseen kustannustasoon
ja sita hitaampaan tulojen kasvuun on tama tarkoittanut kotitalouksien taloudellisen
liikkkumavaran kaventumista lainanhoidon ja pakollisten kustannusten viedessa

kasvavan osan velalliskotitalouksien kuukausibudjeteista.

Tassa pro gradu -tutkielmassa keskitytaan tarkastelemaan suomalaisten kotitalouksien
velkaantumiskehitysta vuosituhannen vaihteen jalkeen. Tarkoituksena on tutkia: Miten
velkaantuneisuus on rakentunut ja jakautunut eri ryhmille? Millaisia vaikutuksia
kotitalouksien kasvaneella velkaantumisella on kansantaloudelle ja kotitalouksille
itselleen? Miten velkaantumisen tunnusluvut ovat kehittyneet ja miten tunnuslukujen

tasot vertautuvat asetettuihin riskirajoihin?

Tama tutkielma koostuu viidestda paaluvusta, joista ensimmainen toimii lyhyena

johdantona. Toinen luku kuvaa kotitalouksien velkaantumiskehitysta Suomessa 2000—



2024 seka taustatekijoita velkaantumisen kasvulle. Kolmas luku kasittelee
velkaantumisen vaikutuksia kansantalouden ja kotitalouksien tasolla nostaen esiin mm.
velkaantumisen aiheuttamia riskeja ja haavoittuvuuksia. Neljannessd luvussa
vertaillaan velkaantumisen tunnuslukujen (DTI, DTA, DSTI) kehitystda vuosina 2014-
2021 kotitalouksien tulo-, nettovarallisuus- ja ikaryhmittain. Lisdksi analysoidaan syita
tunnuslukujen kehityksen taustalla ja verrataan kehitysta euroalueeseen. Viimeisessa
johtopaatosluvussa vedetddn yhteen tutkielman tulokset ja mietitddn mahdollisia

tulevia tutkimuslinjoja aiheeseen liittyen.



2 Kotitalouksien velkaantuneisuus Suomessa

Talousteoriassa velka ndahdaan lahtokohtaisesti positiivisena taloudellista aktiviteettia
lisadvana tekijana, joka mahdollistaa kulutuksen tasoittamisen ja kotitalouksien
investoinnit elinkaaren eri vaiheissa. Kotitalouksien velkaantuneisuus voi muodostua
ongelmaksi esimerkiksi tilanteissa, joissa kotitaloudet eivdt enda suoriudu
lainanhoitoon liittyvistd maksuvelvoitteistaan tai joutuvat supistamaan kulutustaan

lainanhoitokulujen kasvaessa.

Yksi yleisesti kaytetty velkaantumisen mittari on kotitalouksien velkaantumisaste.
Velkaantumisaste saadaan laskettua jakamalla kotitalouksien kokonaisvelat niiden
neljan edeltdavan vuosineljanneksen yhteenlasketuilla kdytettavissa olevilla tuloilla
(Tilastokeskus, 2024). Kotitalouksien velkaantumisaste yli  kaksinkertaistui
vuosituhannen alun vajaasta 63 prosentista vuoden 2022 alun huippuunsa 132,8

prosenttiin (Tilastokeskus, 2024).

Kotitalouksien velkaantumisaste 2000Q1-2023Q4
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Kuvio 1. Kotitalouksien velkaantumisaste 2000Q1-2023Q4 (Tilastokeskus, 2024).

Kuviosta 1 ndhdaan, etta kotitalouksien velkaantumisaste ldhti laskuun vuoden 2022

alkupuoliskolla ja oli vuoden 2023 lopussa laskenut 124,8 prosenttiin. Laskun taustalla
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ovat kotitalouksien nimellisten tulojen kasvu sekd pienentynyt lainakysyntd, joiden
myo6ta lainakannan kasvu on hidastunut (Suomen pankki, 2023a). Vaikka kotitalouksien
velkaantumisaste on laskenut huippulukemistaan, on se yha historiallisesti
tarkasteltuna korkealla tasolla verrattuna esimerkiksi globaalia finanssikriisia
edeltdneeseen aikaan, jolloin korot nousivat edellisen kerran korkealle nopeassa

tahdissa (Suomen Pankki, 2023a).

2.1 Kotitalouksien lainakannan kehitys ja jakauma

Kuviosta 2 nahdaan, ettd Suomessa kotitalouksien yhteenlasketut euromaaraiset lainat
olivat suurimmillaan syksylla 2022 noin 144 miljardissa eurossa. Helmikuussa 2024
kannan hieman pienennyttya kotitalouksien yhteenlasketut lainat olivat noin 141,6
miljardia euroa. Vield vuoden 2003 alussa kotitalouksien lainakanta jai alle 46 miljardin
euron tarkoittaen sitd, ettd lainakanta on yli kolminkertaistunut viimeisen 20 vuoden

aikana. (Suomen Pankki, 2024a)

Kotitalouksien euromaaraiset lainat yhteensd 2003-2024
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Kuvio 2. Kotitalouksien euroméaarainen kokonaislainakanta 2003—-2024 (Suomen Pankki, 2024a).

Alla olevasta kuviosta 3 nahdaan kotitalouksien lainakannan jakauma eri ajanhetkina.
Asuntolainat muodostavat selkedsti suurimman eran lainakannasta ja niiden osuus on
kasvanut vuoden 2003 vajaasta 68 prosentista nykyiseen 75 prosenttiin.

Kulutusluottojen osuus on pienentynyt hieman tammikuun 2003 14,1 prosentista
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tammikuun 2024 12,5 prosenttiin. Opintolainojen osuus kavi vuoden 2013
tammikuussa 1,4 prosentissa, mutta tammikuussa 2024 ne muodostivat 4,4 prosenttia
koko lainakannasta. Muiden lainojen osuus on ldhes puolittunut tammikuun 2003 15
prosentista tammikuun 2024 8,1 prosenttiin. Kokonaisuutta tarkasteltaessa voidaan
todeta kotitalouksien lainakannan jakauman muutosten olleen suhteellisen pienia

vuoden 2013 jalkeen. (Suomen Pankki, 2024a)

Lainakannan jakauma 2003-2024

veore. |
veors. | S
o> |
veoos. |
vaoos. |
0% 10% 20% 30% 40 % 50 % 60 % 70 % 80 % 90 % 100 %
1/2003 1/2008 1/2013 1/2018 1/2024
W Asuntolainat 67,7 % 72,6 % 75,9 % 75,6 % 75,0 %
m Kulutusluotot 14,1 % 13,2 % 11,7 % 12,1% 12,5%
m Opintolainat 3,1% 1,7% 1,4 % 2,4% 4,4%
B Muut lainat 15,0 % 12,5% 10,9 % 9,9% 8,1%

Kuvio 3. Kotitalouksien lainakannan jakauma 2003—-2024 (Suomen Pankki, 2024a).

Kuviossa 4 nahdaan lainakantojen 12 kuukauden muutosvauhti asunto- ja
opintolainojen seka kulutusluottojen osalta tammikuusta 2004 helmikuuhun 2024. Eri
lainakannat eivat ole muuttuneet samaan tahtiin tarkastelujaksolla, vaan kantojen

kasvuvauhti on vaihdellut ajoittain hyvin voimakkaasti vaikuttaen osaltaan

kotitalouksien lainakannan osuuksien jakaumaan.



12

Lainakannan 12 kk:n muutos 2004-2024
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Asuntolainat  ===Kulutusluotot Opintolainat

Kuvio 4. Lainakannan 12 kuukauden muutos 2004-2/2024 (Suomen Pankki, 2024a).

Asuntolainakannan kasvuvauhti oli erityisen nopea 2004-2009, jonka jdlkeen
kasvuvauhti on hidastunut ja kdantynyt negatiiviseksi aivan viime vuosina. Myos
kulutusluottokannan kasvuvauhti oli voimakkainta 2000-luvun alussa tasaantuen 2010
jalkeen. Opintolainakannan kasvu oli kesdaan 2011 saakka erittdain maltillista ja ajoittain
jopa negatiivista. Tata seurasi opintolainakannan voimakkaamman kasvun kausi ja
kasvuvauhti oli huipussaan 2018 alkupuolella noin 24 prosentissa. Viela vuoden 2022
lopussa opintolainakanta kasvoi yli 10 prosentin vauhtia, mutta 2024 alussa

kasvuvauhti oli enda noin nelja prosenttia. (Suomen Pankki, 2024a)

Merkittava osatekija kotitalouksien koko lainakannan nousuun on asuntolainakannan
voimakas kasvu. Kuviosta 5 ndhdaan, etta asuntolainoja oli tammikuussa 2003 hieman
reilu 31 miljardia euroa, kun korkeimmillaan vuonna 2022 lainakanta ldhestyi 109
miljardia euroa. Tama tarkoittaa lainakannan yli kolminkertaistumista 19 vuodessa.
Helmikuussa 2024 asuntolainakannan koko oli 106,2 miljardia euroa (Suomen Pankki,
2024a). Vielda ennen koronapandemiaa asuntolainakanta kasvoi hitaasti, mutta
pandemia-aikana kotitalouksien kulutuksen painopiste siirtyi muusta kulutuksesta

asumiseen (Silvo ja Nyholm, 2022) kotitalouksien siirtyessa asuntomarkkinoille
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kaivatessaan mm. lisda asuinnelidita lisdantyneen kotona vietetyn ajan ja etatdiden

vuoksi.

Asuntolainakanta 2003-2024
110

100

.

Kuvio 5. Asuntolainakanta kuukausittain 2003-2/2024 (Suomen Pankki, 2024a).
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Pitkdan kasvukauden jdlkeen asuntolainakanta lahti laskuun loppuvuodesta 2022 ja on
laskenut |ahes yhtdjaksoisesti ainakin huhtikuuhun 2024 saakka. Poikkeuksena joulukuu
2023, jolloin kanta kasvoi 0,17 mrd. euroa. Kasvu jai kuitenkin valiaikaiseksi, silla
tammikuussa 2024 asuntolainakanta supistui jalleen noin 0,35 mrd. euroa. (Suomen
Pankki, 2024a). Joulukuun 2023 kasvupiikin taustalla vaikutti vuoden 2024 alusta
poistunut  ensiasunnon  ostajien  vapautus varainsiirtoverosta, joka sai
ensiasunnonostajia lilkkeelle ennen vuodenvaihdetta. Yleisemmin asuntolainakysynnan
hilienemisen taustalla vaikuttavat merkittdvasti kohonnut korkotaso seka epavarmuus
tulevasta talous- ja tyollissyyskehityksestd, jotka saavat kotitaloudet harkitsemaan

tarkemmin erityisesti suurempia investointeja, kuten omistusasunnon ostoa.

Asuntolainojen keskikoot ja takaisinmaksuajat ovat kasvaneet vuosituhannen alusta,
mikd on osaltaan kasvattanut asuntolainakantaa. Putkurin (2020) mukaan
ensiasuntojen hankkimiseen otetut asuntolainat ovat keskimaarin suurempia kuin
muut asuntolainat. Ensiasunnon ostajien on mahdollista kdyttda hankittavaa asuntoa

lainan vakuutena jopa 95 prosenttiin saakka. Tama ndkyy myos ensiasuntolainojen
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muita korkeammassa mediaaniluototussuhteessa, joka oli vuonna 2020 noin 80

prosenttia muiden asunnonostajien mediaaniluototussuhteen jaadessa reiluun 60

prosenttiin (Putkuri, 2020).

Kotitalouksien osuus asuntoyhtidlainoista (mrd. €) 2000-2023
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Kuvio 6. Kotitalouksien osuus asuntoyhtidlainoista 2000Q1-2023Q4 (Tilastokeskus, 2024).

Kuviosta 6 nahdaan, ettd kotitalouksien osuus asuntoyhtitlainoista oli 2000-luvun
alussa noin 1,6 miljardia euroa summan kasvettua vuoden 2023 loppuun mennessa jo
liki 23 miljardiin euroon (Tilastokeskus, 2024). Lainaosuuksien kasvu on ollut erityisen
nopeaa viimeisen kymmenen vuoden aikana nostaen niiden merkitysta kotitalouksien
asuntoluototuksessa. Uutta asunto-osaketta hankittaessa on ollut yha yleisempaa, etta
koko lainasummaa ei nosteta pankista perinteisena asuntolainana, vaan osa

hankintahinnasta maksetaan asuntoyhtiolle rahoitusvastikkeiden muodossa.

Kotitalouksien  asuntoyhtitlainavastuiden nopea kasvu on liittynyt  osin
rakennusyhtididen tarjoamiin pitkiin lyhennysvapaisiin kausiin. Uusien asunto-
osakkeiden rakennustahti on ollut voimakasta tarkastellulla aikavalilla erityisesti
kasvukeskuksissa, mikd on osaltaan nakynyt kotitalouksien yhtidlainaosuuksien kasvuna.
Kotitalouksien osuudet yhtidlainoista jatkoivat kasvuaan myds viime vuonna, vaikka

pankkien mydntamien asuntoluottojen nostot ovat vahentyneet.
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Kulutusluotto- ja opintolainakannat 2003-2024
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Kuvio 7. Kulutusluotto- ja opintolainakantojen kehitys 2003—2/2024 (Suomen Pankki, 2024a).

Kuviosta 7 nahdaan, etta kulutusluottokanta oli vuoden 2003 alussa noin 6,5 miljardia
euroa, kun helmikuussa 2024 liikuttiin jo ldhes 17,8 miljardissa eurossa.
Kulutusluottokannan kasvu oli voimakkainta vuosina 2004—2009 vuosikasvun kdydessa
valilla yli 12 prosentissa. Kasvu on taman jalkeen tasaantunut viime vuosien
keskiarvokasvun ollessa noin kolmessa prosentissa. (Suomen Pankki, 2024a)
Kulutusluottokannan kehityksen taustalla ovat vaikuttaneet muun muassa uusien

rahoitustuotteiden ja rahoituksentarjoajien tulo luottomarkkinoille tarkastelujaksolla.

Toisin  kuin asuntolainakanta kulutusluottokanta ei ole toistaiseksi I3ahtenyt
pienentymadan vaan on jatkanut kasvuaan my6s vuoden 2024 ensimmaisella
vuosineljannekselld (Suomen Pankki, 2024a). Tama viittaa siihen, ettd kotitalouksien
lyhytaikaisempien luototustarpeiden maarda on jatkanut kasvuaan  myos
koronapandemian jalkeen kustannuskriisin ja voimakkaasti kohonneiden lainakorkojen

kiristettya kotitalouksien budjetteja.
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Kuviosta 7 nahddan lisdksi, etta opintolainakanta on kasvanut merkittavasti
vuosituhannen alkupuolelta. Tammikuussa 2003 opintolainakanta oli 1,4 miljardia
euroa ja helmikuussa 2024 jo 6,2 miljardia euroa (Suomen Pankki, 2024a).
Opintolainakannan kasvun taustalla on opiskelijoiden nykyisen tukijarjestelman vahva
lainapainotteisuus, jolloin opiskeluaikaista eldamda voidaan joutua rahoittamaan
opintolainaa nostamalla (Majamaa ja Rantala, 2020). Esimerkiksi alempaa ja ylempaa
korkeakoulututkintoa suorittavan on mahdollista nostaa opintojen aikana opintolainaa
kymmeniatuhansia euroja ja opintotukilain viimeisimman uudistuksen my6ta summa
kasvaa entisestaan. Elokuussa 2024 kuukausittaisen lainatakauksen maaran kasvaa 200
eurolla nykyisestd 650 eurosta (Kela, 2023), mikd tarkoittaisi tdysimaaraisesti
nostettuna viiden vuoden opiskeluaikana jopa 9000 euroa lisdvelkaa. Lainatakauksen
korotuksen vaikutusta tulevaan lainakannan kehitykseen on hankala ennakoida viela
tassa vaiheessa kannan kaannyttya hienoiseen laskuun vuoden 2024 ensimmaisella

vuosineljanneksella.

Muut lainat, kanta (mrd. €) 2011-2024
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Kuvio 8. Muiden lainojen kannan kehitys 2011-2024 (Suomen Pankki, 2024b).

Muut lainat lainakantaan sisdltyy muun muassa vapaa-ajanasuntoja seka
elinkeinotoiminnan harjoittamista varten nostetut lainat. Kuviosta 8 nahdaan, etta

vapaa-ajanasuntolainoja oli vield vuoden 2020 alussa noin 3,7 miljardia euroa, josta
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lainakanta oli vuoden 2023 loppuun mennessa kasvanut noin 4,5 miljardiin euroon
(Suomen Pankki, 2024b). Koronapandemian aikaan tehtiin paljon mokkikauppoja, mika
osaltaan selittda kyseisen lainakannan kasvua. Elinkeinotoiminnan harjoittamista
varten otettuja lainoja oli vuoden 2011 alussa noin 4,7 miljardia euroa, kun lainakanta
oli helmikuussa 2024 en&a noin 3,7 miljardia euroa (Suomen Pankki, 2024b). Kanta
lahti laskuun 2020 ja on jatkanut sen jalkeen laskuaan. Lainakannan pienentymisen
taustalla voidaan olettaa vaikuttaneen viime vuosien yrittdjille haasteelliset

poikkeusajat, jotka ovat hillinneet elinkeinotoimintaan liittyvien lainojen kysyntaa.

Digitalisaatiokehityksen my6ta kuluttajat ovat voineet hakea verkon palvelualustoja
hyodyntden vertaislainoja, joissa lainanrahoittajina ovat toimineet toiset
yksityishenkilot ja muut sijoittajat. Kyseisia lainoja vilitettiin huippuvuonna 2018 noin
150 miljoonalla eurolla, mutta vuonna 2022 lainausmaara oli laskenut 33,5 miljoonaan
euroon. Myods keskimaardiset lainasummat ovat pienentyneet merkittavasti,
esimerkiksi vuoden 2021 3700 eurosta vuoden 2022 900 euroon. Kuluttajaluottoja
koskevan saantelyn muutokset  ovat  ainakin osittain pienentyneen
vertaislainavalityksen taustalla ja vahentdneet alan toimijoiden maaraa. (Suomen

Pankki, 2023c)

2.2 Velkaantuneisuus ikaryhmittdin

Elinkaarimallin mukaan kotitalouksien velkaantumiskdytés on erilaista elaman eri
vaiheissa riippuen sen nykyisista ja tulevista tuloista. Elinkaaren alkupaassa tulot ovat
usein pienemmat ja velkaa joudutaan ottamaan kulutuksen tasaamiseksi, kun taas
elinkaaren keskijaksolla tulot ovat suurimmillaan. Tuolloin lainaa maksetaan pois seka
sadstetdan tulevaisuutta varten. Elinkaaren loppupddssa mallin mukaan kaytettaisiin
aiemmin kerattyja sdastoja totutun elintason sdilyttamiseksi. (Ando ja Modigliani 1963)
Nuorempien ikdryhmien velkaantuminen ei siten mallin mukaan olisi yhta

huolestuttavaa kuin vanhempien ikaryhmien.
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Tilastokeskuksen velkaantumistilastot mahdollistavat kotitalouksien velkaantumisen
tarkastelun ikaryhmittdin, jolloin voidaan arvioida, noudatteleeko suomalaisten
kotitalouksien velkaantumiskdyttdaytyminen perinteista elinkaarimallia. Kuviosta 9

nahdaan, ettad lainakanta oli kasvussa vuosina 2002—2021 melkein kaikissa ikaryhmissa.

Lainakanta ikaryhmittdin 2002-2022, mrd. euroa
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Kuvio 9. Lainakanta ikdryhmittdin 2002—-2022 (Tilastokeskus, 2023).

Vuonna 2022 selkeasti suurin lainakanta oli 35—44-vuotiaiden ryhmalla (n. 46 mrd. €).
Lainakanta oli matalin yli 75-vuotiaiden (2,4 mrd. euroa) sekd alle 25-vuotiaiden
ikdryhmissd (n. 3 mrd. euroa). Nuorimman ja vanhimman ikdaryhman alhaisempaa
lainakantaa selittdd muita ryhmia pienempi asuntovelkojen ja elinkeinolainojen maara.
Vielda vuonna 2002 0-24-vuotiaiden ryhmadassa suurimman eran muodostivat
asuntolainat (57 %), kun vuonna 2022 ryhman velat muodostuivat p&ddasiassa
opintolainoista ja kulutusluotoista (55 %) asuntolainojen osuuden laskettua 44
prosenttiin. Vuonna 2022 yli 75-vuotiailla asuntovelat ja muut velat muodostivat yhta
suuren osan (41 %) ikdryhmadn lainakannasta, kun loput 18 prosenttia oli

elinkeinotoimintaan liittyvda velkaa. Asuntolainojen ja muiden velkojen osuus oli
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hieman kasvanut (3 prosenttiyksikkdd) ja elinkeinotoiminnan lainojen osuus

pienentynyt (4 prosenttiyksikkda) vuoteen 2002 verrattuna. (Tilastokeskus, 2023)

Vuonna 2022 25-44-vuotiaiden ikdaryhmissa jopa 80 prosenttia lainakannasta
muodostui asuntoveloista. Asuntovelkojen osuus oli kasvanut 35—44-vuotiailla vuoteen
2002 verrattuna, jolloin asuntolainat muodostivat 71 prosenttia kokonaisveloista. 45—
54-vuotiailla asuntolainojen osuus pieneni 68 prosenttiin, muiden velkojen osuuden
oltua noin 23 prosenttia ja elinkeinotoiminnan velkojen 8 prosenttia. Kyseisella
ikdryhmalla asuntovelkojen osuus kasvoi selvasti vuoden 2002 54 prosentista, muiden
velkojen (2022 29 %) ja elinkeinotoiminnan velkojen (2022 15 %) osuuksien
pienennyttya. Kehitys oli samansuuntainen myos 55—64-vuotiailla, joilla asuntovelkojen
osuus oli vuonna 2022 noin 55 prosenttia (2002 42 %), elinkeinotoiminnan velkojen
noin 12 prosenttia (2002 21 %) ja muiden luottojen 34 prosenttia (2002 36 %). Vuonna
2022 65-74-vuotiailla asuntolainat muodostivat enda 46 prosenttia lainakannasta
(2002 39 %), elinkeinotoiminnan velat 15 prosenttia (2002 18 %) ja muut velat noin 39

prosenttia. (Tilastokeskus, 2023)

Kotitalouksien velkaantumisen rakenne selkedsti elaa elinkaaren eri vaiheiden mukana.
Elinkaaren alku- ja keskivaiheilla asuntolainapainotus on vahva pienentyen asteittain
eldkeikaa lahestyttdessa muiden velkojen, kuten kulutusluottojen, merkityksen

kasvaessa elinkaaren loppupadssa.



20

Keskiarvovelat ikdryhmittdin 2002-2022
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Kuvio 10. Keskiarvovelat ikdryhmittdin 2002—2022 (Tilastokeskus, 2023).

Kuviossa 10 nahdadan ikaryhmien lainojen keskiarvojen kehitys. Lainojen keskikoot
kasvoivat 20 vuoden tarkastelujakson aikana kaikissa ikdaryhmissd. Suurimmat lainat
keskiarvoltaan olivat 35—44-vuotialla. lkaryhman keskiarvot kohosivat merkittavasti
vuoden 2002 vajaasta 61 000 eurosta vuoden 2022 noin 140 000 euroon. Vuonna 2022
alle 25-vuotiailla oli keskiarvoltaan pienemmat lainat (n. 24 000 €), mika on vajaa 3700
euroa korkeampi vuoteen 2002 verrattuna. Suurin keskiarvojen muutos tapahtui
kahdessa vanhimmassa ikaryhmassa. Yli 75-vuotiaiden lainat olivat vuonna 2022 reilu
43 000 euroa, mika oli lahes kolminkertainen vuoteen 2002 (n. 15 000 €) verrattuna.
Myds 65—74-vuotiailla lainojen keskikoot olivat nousseet nopeasti vuoden 2002

vajaasta 19 000 eurosta vuoden 2022 yli 50 000 euroon.

Ikdryhmatarkastelun perusteella voidaan todeta, etta kotitalouksien velkaantuminen ei
ndytd Suomessa noudattelevan tdysin perinteisen elinkaarimallin  mukaista
lainakayttaytymista. Suurin osa veloista on kasaantunut tydikaiselle 25-54-vuotiaalle
vaestolle, mutta vanhimpien ryhmien velkaantuminen ei noudata perusmallia, jonka
mukaan elinkaaren loppupadssa kulutusta rahoitettaisiin elinkaaren aikana keratyilla

saastoilla. Yli 65-vuotiaiden ikdryhmien lainakannat olivat vuonna 2022 pienimpien
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joukossa, mutta niiden velkaantuminen oli kasvanut nopeasti tarkastellun 20 vuoden

jakson aikana samoin kuin eldkeikaa hiljalleen Iahestyvien 55—-64-vuotiaiden.

Syita kehityksen taustalla lienee useita. Yhtena niistda on vanhempiin ikdryhmiin
kuuluvien henkildiden lukumaaran lisdantyminen vuosituhannen alusta tahan pdivaan,
mika nakyy tilastoissa velallisten kotitalouksien maaran kasvuna. Toisekseen kyseisten
ikdryhmien ottamien lainojen euromaaradiset keskiarvot ovat nousseet selvasti 2000-
luvun alusta. Eniten kasvua on ollut asuntolainoissa, mutta myos yli 65-vuotiaiden
muiden lainojen keskiarvot ovat kasvaneet. (Tilastokeskus, 2023). Olisiko niin, etta
asuntolainoja nostetaan nykyaan myos myohaisemmalla ialld, jos halutaan esimerkiksi
muuttaa maalta kaupunkiin tai kaupungeissa lahemmas keskustaa palveluiden ja
tapahtumien aarelle. Kasvaneet kulutusluotot saattavat kertoa halusta sailyttaa totuttu
kulutustaso myos eldkeidssd, mutta sadstdjen sijaan sita rahoitetaan yha useammin

lyhytaikaisempia luottoja nostamalla.

2.3 Kotitalouksien velkaantumisen kasvuun vaikuttaneita tekijoita

Mietittdessa syitda kotitalouksien velkaantumisen voimakkaalle kasvulle viime
vuosikymmenind voidaan taustalta erottaa erilaisia tekijoita liittyen mm.
makrotalousymparistossa tapahtuneisiin muutoksiin seka kotitalouksien
muuttuneeseen kulutuskayttaytymiseen. Aikaisempien tutkimustulosten mukaan
velkaantumisen  ajurit vaihtelevat suuresti  esimerkiksi lainsaadanndllisten,
maantieteellisten, yhteiskuntarakenteellisten ja kulttuuristen tekijéiden pohjalta. Tassa
alaluvussa esitettava listaus ei ole tyhjentdva, vaan tarkoituksena on nostaa esille

joitain keskeisia tekijoita suomalaisten kotitalouksien velkaantumisen kasvun taustalta.

Majamaan ja Rantalan (2020) mukaan Suomessa 1980-luvun luotonannossa
tapahtuneet muutokset johtivat aiempaa suurempaan kotitalouksien velkaantumiseen.
Tuolloin rahoitusmarkkinoita alettiin vapauttamaan, mikd mahdollisti lainansaannin
luottomarkkinoilla uusille asiakasryhmille. Mianin ja Sufin (2018) tutkimuksessa

havaittiin myos euron kayttéonoton 1990-luvun lopulla toimineen luotonantoa
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kasvattaneena shokkina euroalueella, silld se alensi huomattavasti valuuttariskia seka
muita riskeja. Yhteisvaluutan kayttoonoton myo6ta laskenut riskipreemio pienensi
luottokuluja merkittavasti useissa euroalueen maissa, kuten Suomessa ja Irlannissa

(Mian ja Sufi, 2018).

Suomen asuntolainakanta kasvoi 2000-luvun alussa lainaehtojen keventyessa.
Lainakannan kasvuun vaikuttivat lisdaksi suotuisat rahoitus- ja kokonaistaloudelliset olot
maailmantalouden ja Suomen talouden kasvaessa globaaliin finanssikriisiin saakka
(Putkuri, 2020). Talouden nousukaudella pankkien l6ystynyt luotonmyontopolitiikka

mahdollisti osaltaan kotitalouksien lisdantyneen lainanoton (Silvo ja Nyholm, 2022).

Euroopassa harjoitettiin  2010-luvulla pitkdan hyvin keveda rahapolitiikkaa ja
ohjauskorot pidettiin ennatysmatalalla. Suurin osa suomalaisten kotitalouksien
lainoista on sidottu vaihtuviin korkoihin, jolloin niiden pysytellessda matalalla
velalliskotitaloudet  hyotyivat  tilanteesta.  Alhainen  korkotaso  yhdistettyna
pidentyneisiin lainojen takaisinmaksuaikoihin piti kotitalouksien lainanhoitokulut
kohtuullisina, vaikka niiden velkaantuneisuus oli noussut merkittavasti (Karkkdinen ja

Silvo, 2023).

Makrotason tekijoista tyollisyystilanteen kehitys on tarked osa kotitalouksien
velkaantumispdatoksid. Tyollisyystilanteen ja -ndkymien ollessa hyvat kotitaloudet
saattavat vahentda sdadstamistdadn ja ottaa aiempaa enemmadn lainaa. Toisaalta
tyollisyystilanteen heikkeneminen voi johtaa kulutusluottojen kysynnan kasvuun, kun
kotitaloudet  pyrkivat sdilyttamaan intertemporaaliset  kulutustottumuksensa

korvaamalla menetettyja palkkatuloja kulutusluotoilla (Kolios, 2020).

Varallisuuskanavan valityksellda myos varallisuuserien hintojen nousu on kasvattanut
kotitalouksien velkaantumista (Kolios, 2020). Erityisesti asuntojen hintojen nousu on
johtanut kotitalouksien korkeampaan velkaantumiseen, koska kotitaloudet ovat

tarvinneet aiempaa enemman lainaa asuntohankintansa rahoittamiseen (Dumitrescu ja
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muut, 2022). Suurempia asuntolainoja on ollut myos helpompi saada, kun hankittavan
asunnon vakuusarvo on kasvanut hinnannousun myota (Dumitrescu ja muut, 2022).
Vakuusarvojen kehityksen  voidaan olettaa  vaikuttaneen kotitalouksien
lainakayttaytymista myds Suomessa, silla kotitalouksien asuntoluototusta rajoitetaan

enimmaisluototussuhteella, joka on sidoksissa kaytettavissa olevien vakuuksien arvoon.

Osa velkaantumisen kasvusta liittyy nopeasti lisddntyneisiin  kotitalouksien
asuntoyhtidlaina-osuuksiin. Suurien yli 60 prosentin asuntoyhtidlaina-osuuksien maara
lahti kasvuun vuonna 2014 (Putkuri, 2020). Rakennusyhtididen aiemmin tarjoamat
pitkdt asuntoyhtidlainojen lyhennysvapaajaksot rakennuksen valmistumisen jdlkeen
selittdvat osin kyseisten lainojen suosion merkittavaa kasvua. Tallaiset pitkdn
lyhennysvapaan sisdltdavat asuntoyhtidlainat olivat houkutteleva vaihtoehto
asunnonhankkijalle, kun ensimmaiset omistusvuodet asuntorahoituksen osalta tarvitsi
huolehtia 1dhinnd matalakorkoisen pankkilainan maksusta. My6s asuntosijoittamisen
suosion kasvu ja kyseisiin sijoituksiin usein liittyneet suuret velkavivut ovat osaltaan

nakyneet asuntolainakannan ja kotitalouksien velkaantuneisuuden kasvun taustalla.

Lainanotto on monin tavoin arkipaivaistynyt, kun luottoa on helposti saatavilla niin
verkkokauppaostoksilla  kuin kivijalkaliikkeissa suurempia hankintoja tehdessa.
Majamaa ja Rantala (2020) toteavat tutkimuksessaan vylipdatdaan lisaantyneen
luottotarjonnan olevan erds kotitalouksien velkaantumiseen vaikuttanut tekija. Heidan
mukaansa vaikutuksena on myo6s silld, ettd nykydan kotitaloudet myds tarttuvat
aiempaa herkemmin erilaisiin luototusmahdollisuuksiin ja erilaisten luottojen avulla
rahoitetaan yhda enemman kulutusta eldaman eri vaiheissa. Tama kertoo osaltaan
kotitalouksien muuttuneista asenteista kulutusta, sdastamista ja velkaantumista
kohtaan. Tutkijoiden huolena on, ettd kotitalouksien nykyisenkaltainen
velkaantumiskehitys voi johtaa tulevaisuudessa kasvaviin velkaliitannaisiin ongelmiin

aiempaa laajemmilla vdaestoryhmilld (Majamaa ja Rantala, 2020).
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3 Kotitalouksien velkaantumisen vaikutukset

Kotitalouksien velka on vuorovaikutuksessa talouden ja rahoitusjarjestelman kanssa eri
kanavien valityksellda. Velkaantumiskanava vahentaa kotitalouksien kulutusta
velanhoitokustannusten noustessa. Velkaantumisen purkuprosessi toimii
lainantakaisinmaksun kautta johtaen kotitalouksien alhaisempaan kulutushalukkuuteen
ja  aggregaattitason kulutukseen. Kulutuksen lasku  vaikuttaa muihin
kysyntadkomponentteihin johtaen yleiseen taloudellisen aktiviteetin alenemiseen.
Vakuuskanava yhdistdaa asuntojen hinnat, velan kertymisen ja menot, kun asuntojen
hintojen noustessa kotitalouksien luotonsaanti voi helpottua johtaen kysynnan kasvuun.

(Byrialsen ja Raza, 2020)

Seuraavissa alaluvuissa tarkastellaan kotitalouksien velkaantuneisuuden aiheuttamia
riskeja ja haavoittuvuuksia seka velkaantumisen hallintakeinoja. Lopuksi katsotaan
miten aikaisempien tutkimusten ja kirjallisuuden valossa erilaiset taloudelliset shokit

vaikuttavat velkaantuneisiin kotitalouksiin.

3.1 Velkaantuneisuuteen liittyvat riskit

Kotitalouksien kasvanut velkaantuneisuus muodostaa riskeja niin kotitalouksille
itselleen kuin koko kansantaloudelle. Nostettujen lainojen suurentuessa ja laina-aikojen
pidentyessa myods niihin liittyvat riskit ovat kasvaneet (Valtiovarainministerio, 2023).
Useat vakavista pankki- ja talouskriiseista ovat liittyneet asuntoluotonannon ja
kotitalouksien velkaantumisen nopeaan kasvuun yhdistettynd ylikuumentuneisiin
asuntomarkkinoihin (Suomen Pankki, 2023a). Kotitalouksien velkaantuminen ja sen

kasvuvauhti vaikuttavat osaltaan talouskehitykseen ja rahoitusvakauden sailymiseen.

Byrialsen ja Raza (2020) jakavat kotitalouksien velkaantumiseen liittyvat riskit
rahoitusvakausriskeihin ja makrotaloudellisiin riskeihin. Rahoitusvakausriskit liittyvat
kotitalouksien lainanmaksuvelvoitteista suoriutumiseen ja niiden laiminlyénnista

syntyviin  vaikutuksiin  rahoituslaitoksille. Lainojen laiminlydonneistda aiheutuvat
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luottotappiot voivat heikentdda rahoituslaitosten mahdollisuuksia myontdaa uusia
luottoja, jos ne ovat kokoluokaltaan suuria. Kotitalouksien kohonneen
velkaantuneisuuden aiheuttamat rahoitusvakausriskit voisivat kasvaa kotitalouksien
lainanhoitokyvyn ja kulutusmahdollisuuksien heikentyessa merkittavasti (Suomen
Pankki, 2023a). Kotitaloussektorin laaja-alaiset lainanhoitovaikeudet ja kulutuksen

voimakas supistuminen voisi aiheuttaa talouteen kuvion 11 mukaisen haitallisen

kierteen.
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Kuvio 11. Kotitalouksien korkean velkaantuneisuuden aiheuttama negatiivinen kierre
taloudessa (Suomen Pankki, 2023b).

Velkaantumiseen liittyvat makrotaloudelliset riskit syntyvat kotitalouksien velanhoidon
laskiessa niiden kulutusta ja investointeja johtaen kokonaiskysynndn vaimenemiseen
(Byrialsen ja Raza, 2020). Suomalaiset ovat tunnollisia lainanmaksajia ja lainanhoidon
vaikeutuessa kotitaloudet pyrkivat ensin nipistamaan kulutuksestaan ennen velkojen
maksuvelvoitteiden laiminlyontia (Valtiovarainministerio, 2023). Jos kotitalouksien
kysynnan pieneneminen on voimakasta, yrityssektorilla voi syntya tarve sopeuttaa
yritystoimintaa, mikd voi aiheuttaa tyéttomyyden ja taloudellisen ahdingon kasvua eri
osapuolille (Valtiovarainministerio, 2023). Ty6ttomyyden kasvu lisda julkisia menoja
mm. kasvaneiden tulonsiirtojen muodossa, mika voi edelleen johtaa julkisentalouden

sopeutustoimiin. Sopeutustoimet taas vaikuttavat edelleen kotitalouksiin. Nain
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kerrannaisvaikutusten kautta alun perin velkaantuneiden kotitalouksien ongelmat

voivat kertautua taloudessa ja aiheuttaa ongelmia koko kansantaloudelle.

Mianin ja Sufin (2018) tutkimuksessa ilmenee, ettd taantuman iskiessa talouteen
kulutuksen lasku on voimakkainta alueilla, joilla kotitalouksien velka on noussut eniten
ennen taantumaa. Korkea kotitaloussektorin velkaantuneisuus voimistaa siten osaltaan
suhdannevaihteluita kysynnan kautta. Alter ja muut (2018) havaitsivat kotitalouksien
korkean velkaantuneisuuden tekevan niista alttiimpia tuloshokeille, ja kulutuksen
pienenevan eniten korkeimmin velkaantuneilla kotitalouksilla. Tama johtuu siita, etta
velkaantumisen kasvaessa korkeaksi kotitalouksien kulutuksen tasoitusmahdollisuudet
usein heikkenevat lainanhoidon viedessa kasvavan osan kadytettavissa olevista tuloista.
Talousshokin iskiessa esimerkiksi uuden lainan tai muun rahoituksen saaminen
kulutuksen tasoittamiseksi voi olla hankalaa kaikkein korkeimmin velkaantuneille

kotitalouksille (Alter ja muut, 2018).

Kotitalouksien velkaantuneisuus vaikuttaa my0s talouskasvuun yksityisen velan
kaksinaisen luonteen vuoksi: luoton laajeneminen ruokkii talouskasvua lyhyemmalla
aikavalilla, mutta erityisesti negatiivisten tapahtumien aikana se vaimentaa kasvua
pitkalla ja keskipitkdlla aikavalilla (Byrialsen ja Raza, 2020). Myo6s Lombardi ja muut
(2022) havaitsivat kotitalouksien kasvaneen velkaantuneisuuden selkeasti pienentavan
talouskasvua pidemmalla aikavalilld. Heiddn mukaansa asuntovakuudellisilla lainoilla on
suurempi merkitys tulevaan bruttokansantuotteen kehitykseen kuin kulutusluotoilla.
Nyholmin ja Silvon (2022) mukaan nopea velkaantumisen kasvu ennustaa matalampaa
talouskasvua noin 3—4 vuoden kuluessa. Osin edelld mainituista syista kotitalouksien
velkaantumisen kehittymistd seurataan tarkasti viranomaisten toimesta ja sen liiallista

kasvua pyritdaan rajoittamaan erilaisin toimin.

Osa tutkijoista on kadyttanyt velka-bkt-suhdetta (debt-to-GDP) kotitalouksien
velkaantuneisuuden negatiivisten vaikutusten arvioimisessa. Lombardin ja muiden

(2022) tulokset osoittavat negatiivisten talouskasvuvaikutusten voimistuvan velka-bkt-
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suhteen noustessa yli 70 prosentin. Alterin ja muiden (2018) mukaan kotitalouksien
velkaantuneisuuden kasvu nostaa pankkikriisin mahdollisuutta taloudessa ja vaikutus
voimistuu velka-bkt-suhteen ylittdessa 65 prosenttia. Vuonna 2021 Suomen
kotitalouksien velka-bkt-suhde oli 56 prosenttia (Nyholm ja Silvo, 2022), joten talla
mittarilla tarkasteltuna kotitalouksien velkaantuneisuus ei vield tuolloin ollut vyli
riskirajojen. Toisaalta huomioitaessa tdman hetken ja l3hitulevaisuuden
bruttokansantuotteen ennustettu kasvuvauhti Suomessa kotitalouksien lainakannan ei

olisi vara kasvaa jatkossa enaa kovin voimakkaasti riskirajat huomioiden.

Tiivistden voidaan sanoa, ettd kotitalouksien kasvanut velkaantuneisuus on
kokonaistalouden kannalta ongelmallista muun muassa sen aiheuttamien kerrannais- ja
talouskasvuvaikutusten vuoksi. Korkea velkaantuneisuus laskee kotitalouksien ja
yhteiskunnan kriisinkestavyytta, kun velkaantumisen kasvun myo6ta niiden taloudellinen
lilkkkumavara on kaventunut. Tall6in shokkeihin vastaaminen vaikeutuu ja vaikutukset

voivat voimistua, mika osaltaan hidastaa talouden palautumista shokista.

3.2 Taloudellinen haavoittuvuus

Kotitalouksien taloudellinen vakaus on keskeista kehittyneissa maissa, koska sen puute
voi uhata mm. talouden toipumista kriisitilanteissa (Subova ja muut, 2021).
Taloudelliselle haavoittuvuudelle ei ole yhtda universaalia maaritelmaa, mutta se
liitetdadan esimerkiksi kotitalouden taloudellisen vakauden puuttumiseen ja kotitalouden
pieneen varallisuuskertymaan (Subova ja muut, 2021). Taloudellinen haavoittuvuus
tekee kotitalouksista alttiita erilaisille talouden shokeille vaikuttaen niiden kulutus- ja
lainanhoitomahdollisuuksiin. Kotitalouksien korkeaksi kasvanut velkaantuneisuus on
herattanyt huolta siitd, onko niiden velkaantumiskehitys ristiriidassa optimaalisen
intertemporaalisen kulutuskayttaytymisen kanssa johtaen kotitalouksia taloudellisiin

vaikeuksiin (Anderloni ja muut, 2012).

Taloudellista haavoittuvuutta aiheuttavat monenlaiset tekijat. Anderlonin ja muiden

(2012) tutkimuksen mukaan téllaisia ovat mm. kotitalouksien kestamattomat



28

velkaantumisvalinnat, joiden myo6td niiden velkataso on kasvanut liilan korkeaksi
suhteessa nykyisiin ja tuleviin ansaintamahdollisuuksiin. He mainitsevat muiksi
altistaviksi tekijoiksi matalan varallisuusasteen sekd elamantapavalinnat, jotka voivat
johtaa kotitalouden liilan korkeaan kulutukseen tai muutoin epdoptimaaliseen

rahanhallintaan.

Haavoittuvaan taloustilanteeseen ovat voineet ajaa my0Os erilaiset kotitalouden
kohtaamat vastoinkdymiset, jotka ovat esimerkiksi pakottaneet ne kayttamaan
olemassa olleet sdastonsa tilanteesta selvitdkseen. Lisdksi kotitalouden jasenten
sosiodemografiset tekijat (ikd, sukupuoli, koulutustaso, lapsien lkm.) voivat lisata
haavoittuvuutta (Subova ja muut, 2021). Esimerkiksi yhden hengen kotitaloudet, joilla
ei ole taloudellisia puskureita voivat olla taloudellisesti erityisen haavoittuvia, jos niita
kohtaa lomautus tai muu d&killinen tulotason lasku (Majamaa ja Rantala, 2020).
Toisaalta velallisilla lapsiperheilla korkeat kiintedat kuukausikulut pienentavat
taloudellista liikkumavaraa kasvattaen niiden taloudellista haavoittuvuutta (Subova ja

muut, 2021).

Myds velkaantumisajankohta voi vaikuttaa kotitalouden haavoittuvuusriskiin. Tuoreet
lainaajat ovat aiemmin velkaantuneita haavoittuvammassa asemassa, silld he ovat
todennakdisemmin ottaneet lainaa korkeilla velka-tulosuhteilla ja tehneet
lainanhoitoarvionsa matalampien korkojen mukaisesti (Bullock, 2022). Lisaksi uusilla
lainaajilla on ollut vdhemman aikaa kerdtda omaisuutta tai likvideja puskureita (Bullock,
2022). Jos téllaiset lainaajat kohtaavat yllattavan tulo- tai menoshokin, voi niiden

lainanhoitorasite muodostua aikaisemmin velkaantuneita kotitalouksia raskaammaksi.

Kotitalouksien lainanhoitokulut suhteutettuna sen tuloihin on yksi merkittavimmista
maarittdjista velalliskotitalouksien haavoittuvuudelle (Anderloni ja muut, 2012).
Valderraman ja muiden (2023) mukaan tama pitdd paikkansa erityisesti
korkeampituloisten kohdalla, joilla lainanhoitokulut vievat kasvavan osan niiden tuloista

alempiin tuloryhmiin verrattuna. Pienituloisilla kotitalouksilla puolestaan pakollisten
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elinkustannusten maara on haavoittuvuuden kannalta keskeisempi tekija, silla
pakolliset kulut vievat usein valtaosan naiden kotitalouksien tuloista johtaen

todennakdisemmin taloudellisiin haasteisiin (Valderrama ja muut, 2023).

Valderraman ja muiden (2023) tutkimuksessa rakennetaan haavoittuvuusmittari
kotitalouksille. He maarittelevat pakolliset maksut summana, jonka kotitalous joutuu
kdyttamaan asumiskuluihin (lainanmaksu tai vuokra), peruskustannuksiin (ruoka ja
muut pakolliset menot) sekda muiden lainojen takaisinmaksuun. Kotitalouden katsotaan
olevan taloudellisesti haavoittuvainen, jos ndin lasketut yhteiskulut vievat yli 70

prosenttia sen tuloista.

Albacete ja muut (2022) kayttavat haavoittuvuuden mittaamiseen taloudellista
marginaalia, joka lasketaan vahentamalla kotitalouden nettotuloista sen vuosittaiset
kulutusmenot ja lainanhoitomaksut. He luokittelevat kotitaloudet haavoittuvaksi, jos
niiden taloudellinen marginaali on negatiivinen. Kyseisessa tutkimuksessa kadytetaan
termia “debt at risk” kuvaamaan sitd osuutta lainakannasta, joka on téllaisten
potentiaalisesti haavoittuvien kotitalouksien hallussa. Ndiden kotitalouksien osuudella

velallisista on merkitysta rahoitusvakauden sdilymisen kannalta.

Taloudellinen haavoittuvuus ei muodosta riskid vain kokonaistaloudelle, vaan eri tavoin
myos velkaantuneelle kotitalouksille itselleen. Kotitalouden taloudellisen vakauden
puute, kyvyttémyys kulutuksen rahoittamiseen ja korkea velkaantuneisuusaste voivat
vaikuttaa myos kotitalouden jasenten tulevaan hyvinvointiin ja psykologisiin piirteisiin

(Subova ja muut, 2021).

Suomessa sosiaaliturvaan tehtavien uudistusten myota esimerkiksi tyottomaksi jadvat
velalliset voivat joutua jatkossa taloudellisesti aiempaa ahtaammalle. Tilanne on
erityisen haastava, jos kotitaloudella on paljon lainaa ja vain vdahan likvideja varoja.
Tallaiset kotitaloudet voivat olla taloudellisesti erityisen haavoittuvassa asemassa ja

suuremmassa vaarassa ajautua ylivelkaantuneiksi.
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3.3 Ylivelkaantuminen

Kotitalous voi pdatya tilanteeseen, jossa sen velkataakka muodostuu niin suureksi, etta
se ei enaa kykene hoitamaan siihen liittyvia maksuvelvoitteitaan. Tallaista tilannetta
voidaan kutsua vylivelkaantumiseksi. Lainanoton lisdantyminen, lainojen aiempaa
parempi saatavuus ja monipuolisempi tarjonta vakuudettomissa kulutusluotoissa ovat
kasvattaneet kotitalouksien ~maksuvaikeuksia ja johtaneet ylivelkaantumiseen
(Majamaa ja Rantala, 2020). Majamaan ja Rantalan (2020) tutkimuksessa eraiksi
ylivelkaantumisen riskitekijoiksi havaittiin yksinasuminen sekd lapsettomuus, mutta
toisaalta myos lapsiluvun kasvu on aikaisemmissa tutkimuksissa yhdistetty
kasvaneeseen riskiin paatya ulosottoon. Heiddan mukaansa ylivelkaantuminen saattaa
liittya erilaisiin elamantaitekohtiin (esim. lapsensaanti, ero, eldkdityminen), joissa
tulojen merkittdava pienentyminen tai kustannusten nopea kasvu voivat johtaa

kotitalouksien talousvaikeuksiin.

Liialliseen velkaantumiseen voivat johtaa kestamattomat kulutustottumukset tai heikko
yleinen talousosaaminen. Talousosaamisen merkitys on kasvanut taman paivan
luottomarkkinoilla  toimiessa  luottotuotteiden  valtaisan  kirjon ja niiden
monimutkaistumisen vuoksi (Majamaa ja Rantala, 2020). Jos lainanhakija ei ole
kunnolla perilla hakemansa lainan ehdoista ja siitd aiheutuvista todellisista
kustannuksista, kestamattomien lainapadatosten ja sitd kautta ylivelkaantumisen vaara

kasvaa.

Mikali kotitaloudella on paljon erilaisia vakuudettomia kulutusluottoja, niihin liittyvat
kustannukset voivat vieda suuren osan velalliskotitalouden tuloista jattden elinkuluihin
ja mahdollisiin asuntolainanlyhennyksiin vihemman varoja (Majamaa ja Rantala, 2020).
Tama johtaa ongelmiin erityisesti pienituloisilla mahdollisen luottorajoitteisuuden
vuoksi, jos niilld ei ole mahdollisuutta saada matalakuluista rahoitusta pankista tai
muista lahteistd. Pidempddn jatkuneet maksujen laiminlyénnit aiheuttavat

maksuhairiomerkinnan (Kilpailu- ja kuluttajavirasto, n. d.), jolla on usein elamaa



31

hankaloittavia vaikutuksia. Maksuhairiomerkinnan saaneen voi olla vaikeampi saada
vuokra-asuntoa, solmia vakuutus- tai muita sopimuksia, saada uutta rahoitusta tai

tyollistya tietyntyyppisiin tyotehtaviin (Kilpailu- ja kuluttajavirasto, n. d.).

Ylivelkaantuminen on joltain osin kasvanut viime vuosina. Majamaan ja Rantalan (2020)
tutkimuksen mukaan aikavalilla 2012—2020 maksuhairiomerkintdisten osuus hieman
laski alle 25-vuotiailla, mutta kasvoi kaikissa 30-vuotta tayttaneissa ikaryhmissa kasvun
oltua erityisen voimakasta vanhimmissa ryhmissa. Tarkastelun ~mukaan
ylivelkaantuminen lisaantyi yli 65-vuotiaiden ikdaryhmissa etenkin naisilla. Miehilla oli
tarkastelujaksolla 2012-2020 naisia enemman maksuhadiriomerkintdja, mutta naisten

osuus maksuhairiomerkintaisista kasvoi miehia voimakkaammin.

Maksuhairiomerkinnan saaneita henkil6ita oli maaliskuun 2024 lopulla Idhes 356 000
maaran kasvettua noin 5000 hengellda 2024 ensimmaisen vuosineljanneksen aikana.
Eniten merkinnan saaneita on 30-44-vuotiaiden ikaryhmissa. Myos ensimmaisen
maksuhdiriomerkintdnsa saaneiden maadra on noussut ja uusia merkintdja sai 2024Q1
aikana yli 18 900 henkil6a. Eniten uusien merkinnan saaneita henkil6itd on 20-24-
vuotiaiden ryhmassa, hieman vajaa 2000 henkil6d. 25—-34-vuotiailla uusien merkintéjen
maaran kasvu on ollut toiseksi suurinta. (Suomen Asiakastieto, 2024). Majamaan ja
Rantalan (2020) mukaan nuorten ikdryhmien liiallisen velkaantumisen taustalla on

usein mm. puutteellinen oman talouden hallinta.

Suomen Asiakastiedon (2024) tilastoista ndhdaan, ettd ylivelkaantumisen rajalla olevien
henkildiden maara on kasvanut. Kyseiset kuluttajat liikkuvat maksuhairion ja puhtaiden
luottotietojen valilla. Tatad selittda osaltaan se, ettd nykydaan maksuhairiomerkinta
poistuu, kun merkinnan perusteena oleva velka on maksettu pois. Jos merkinnan
poistumisen jalkeen kuluttajan maksuvalmius ei ole parantunut vaan han tekee uusia
velkasitoumuksia, joiden maksusta ei selvid, voivat puhtaat luottotiedot jdada

lyhytaikaisiksi. (Suomen Asiakastieto, 2024)
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Kulutusluottojen ja pikalainojen yleistyminen seka niistd aiheutuneet maksuongelmat
ovat kasvattaneet my0Os ulosottovelallisten maaraa (Majamaa ja Rantala, 2020).
Viimeisimpien kuluttajansuojalain muutosten myo6ta luotonmydntokriteerit ovat

tiukentuneet  johtaen vylivelkaantumisen realisoitumiseen  ulosottoon, kun
velkaantuneet eiviat ole saaneet jatkettua velkakierrettdan ottamalla uutta lainaa
vanhojen lainojen hoitamiseksi (Majamaa ja Rantala, 2020). Tilastoista nahdaan, etta
ulosottolaitoksen asiakasmaadrat ovat kasvaneet tasaisesti paria poikkeusvuotta lukuun
ottamatta ja vuoden 2023 aikana luonnollisia henkil6ita oli ulosotossa jo liki 520
tuhatta (Ulosottolaitos, 2024). Tama tarkoittaa sitd, ettd jo lahes joka kymmenes

suomalainen oli viime vuoden aikana ulosoton asiakkaana.

Taulukko 1. Ulosoton velallisjakauma syntymavuosittain 31.12.2023 (Ulosotto, 2024).

Vireillé olevat velalliset vuoden lopussa syntymévuoden mukaan
e o Perittava velka Perittava velka
Syntymavuosi Velallisia, Ikm Asioita, kpl Perittavd Asioita V.IFEI"a / keskimaarin / keskimaarin /
velka, 1000 € velallinen X )
velallinen, euroa asia, euroa

1959 tai aikaisemmin 25503 182 926 1250202 7,2 49022 € 6834 €
1960 — 1969 33823 283318 2056 101 8,4 60790 € 7257€
1970-1979 42 069 342 540 1932810 8,1 45944 € 5643 €
1980 — 1989 50 069 374519 1027203 7,5 20516 € 2743 €
1990 -1999 46 277 262 962 475 260 5,7 10270 € 1807 €
2000-2005 10 857 35927 31918 3,3 2940 € 888 €
2006 tai mydhemmin 629 950 616 1,5 980 € 649 €
Yhteensi 209 227 1483142 6117 857 7,1 29240 € 4125€

Taulukosta 1 nahdaan, ettd vuoden 2023 lopulla velallisten ja vireilld olleiden asioiden
lukumaarilla mitattuna ulosotossa oli eniten 1980-luvulla syntyneitd. Euromaarilla
mitattuna suurimmat keskimaaraiset velkasummat (yli 60 000 €) olivat 1960-luvulla

syntyneillda. Myds vanhimmassa ikdluokassa, 1959 tai sitd ennen syntyneill3,

keskimaaraiset ulosottovelat olivat yli 49000 euroa. Alle 25-vuotiaiden

ulosottovelallisten maard ja perittavat velkasummat ovat selvasti muita ryhmia
pienemmat. Huomioitaessa kaikki ikdluokat vuoden 2023 lopussa keskimaardinen
avoinna ollut velalliskohtainen velkasaldo oli yli 29 000 euroa. Velalliset eivét tilaston

valossa paady ulosottoon yhden tai kahden maksamatta jaaneen velvoitteen vuoksi,
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vaan keskimaarainen vireilld olleiden asioiden maara on noin 7 kappaletta velallista

kohti vaihdellen jonkin verran ikdaryhmittain. (Ulosottolaitos, 2024)

Ylivelkaantuminen voi tuoda mukanaan velkaantuneelle erilaisten taloudellisten
haasteiden lisaksi myods merkittdvaa henkista painetta. Velkojen selvittely ja avun
hakeminen tilanteeseen voi olla tyolasta ja aikaa vievaa vaatien voimavaroja, joita
kaikilta velallisilta ei valttdamatta enaa loydy. MyOs sosiaalisten ja taloudellisten

turvaverkkojen puute voivat osaltaan vaikeuttaa ylivelkaantumistilanteen ratkaisemista.

3.4 Kotitalouksien velkaantumisen hallinta

Kotitalouksien velkaantumisen aiheuttamien riskien vuoksi sen kasvua on pyritty
hallitsemaan monin tavoin viranomaisten toimesta. Makrovakausvalineitd ryhdyttiin
kehittdmaan maailmanlaajuisesti 2008 finanssikriisin jalkeen, kun herattiin makrotason
valvonnan tarkeyteen rahoitusvakauden sailyttamiseksi. Suomessa ensimmaiset yha
kdytossa olevat makrovakausvalineet tulivat voimaan vuoden 2015 alusta, joten
kyseessda on vield hyvin tuore saadntelykehikko (Valtiovarainministerio, 2023). Talla
hetkelld Suomessa kdytossa olevia makrovakausvalineita ovat pankeille asetettava
lisdpddomavaatimus,  asuntoluototuksen  enimmadisluototussuhde  (lainakatto),
kiinteistovakuudellisten luottojen riskipainot, G-SlI-puskurit, O-Sll-puskurit seka
rahoitusjarjestelman  rakenteellisten  ominaisuuksien perusteella maarattavat

lisapadaomavaatimukset (Finanssivalvonta, 2022).

Kotitalouksiin kohdentuvilla kysyntdperusteisilla makrovakausvalineillda on tarkoitus
hillita kotitalouksien velkaantumista ja lainanannon lilan voimakasta kasvamista
(Valtiovarainministerio, 2023). Suomessa on kdytossa yksi kysyntdperusteinen
makrovakausvaline (enimmaisluototussuhde), jolla maaritetadn paljonko kotitalous voi
korkeintaan saada asuntolainaa kaytossa olevia vakuuksiaan vastaan. Perustasollaan
enimmaisluototussuhde on muille kuin ensiannon ostajille 90 prosenttia ja
ensiasunnonostajille 95 prosenttia (Valtiovarainministerio, 2023).

Enimmaisluototussuhteen tasoa on vuosien varrella alennettu kotitalouksien
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velkaantumisen kasvun kiihtyessa tai asuntomarkkinatilanteen kuumentuessa. Viimeksi
tallainen tilanne oli pandemia-aikana vuonna 2021, jolloin enimmaisluototussuhde
alennettiin 85 prosenttiin (Finanssivalvonta, 2023). Luototussuhteen kiristys ei
koskenut ensiasunnonostajia. Joulukuussa 2023 enimmaisluototussuhde palautettiin

alennetulta tasolta takaisin perustasolleen 90 prosenttiin (Finanssivalvonta, 2023).

Finanssivalvonnan antama suositus kotitalouksien enimmaisvelanhoitorasitukseen
liittyen tuli voimaan 2023 alussa. Suosituksen mukaan kotitalouden kuormitettu
lainanhoitorasitus ei saa paasaannon mukaan ylittda 60 prosenttia sen nettotuloista.
Tunnuslukua laskettaessa huomioidaan hakijan kaikki luotot sisdltdaen taloyhtiélainojen
rahoitusvastikkeet. Suosituksen mukaan myodnnettavat lainat tulee stressitestata
kayttamalla korkeintaan 25 vuoden laina-aikaa seka vahintdaan kuuden prosentin
luottokorkoa. (Valtiovarainministerio, 2023). Koska kyseessda on suositus, se ei sido

luotonantajia pakottavan lainsddadannon tavoin.

Heindkuussa 2023 voimaan tullut lakiuudistus maaritteli uusien asunto- ja
taloyhtidlainojen  enimmaistakaisinmaksuajaksi 30 vuotta. Pankeille jatettiin
mahdollisuus poiketa tdstda 10 prosentin osalta luotonantovolyymistaan. Samalla
kiristettiin myos taloyhtiolainoituksen lyhennysvapaita niin, etta niitd saa jatkossa olla
korkeintaan ensimmaiset 12 kuukautta kohteen valmistumisesta.
(Valtiovarainministerio, 2023). Tama lyhennysvapaajaksojen rajoitus on merkittava
muutos, silla aikaisemmin yhtiélainoihin on voinut liittyda useiden vuosien
lyhennysvapaajakso kohteen valmistuttua. Pitkdt lyhennysvapaat ovat osaltaan
saattaneet houkutella asunnonhankkijoita suurempien yhti6lainojen nostoon ja
hamartda lainanottajien kasitystd velanhoitoon liittyvistd lyhennysvapaajakson

jalkeisista kokonaiskustannuksista.

Kuluttajansuojalakiin on tehty vuosien varrella muutoksia, joiden tavoitteena on ollut
hillita kuluttajien ylivelkaantumista ja parantaa heiddan asemaansa luottomarkkinoilla

(Majamaa ja Rantala, 2020). Uusimmassa lokakuussa 2023 voimaan tulleessa
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muutoksessa kuluttajaluottojen korkokatto laskettiin 15 prosenttiin ja sidottiin
viitekorkoon niin, ettad luottokorko saa jatkossa olla enintdaan yhteensa 20 prosenttia
(Valtiovarainministerio, 2023). Myos sallittujen perittavien luottokustannusten maara
kirjattiin lakiin. Tuoreimman uudistuksen tavoitteena oli kohtuullistaa kulutusluottojen
hinnoittelua  erityisesti suurten ja  pitkdaikaisten kulutusluottojen  osalta

(Valtiovarainministerio, 2023).

Kaikki aiemmin toteutetut saantelymuutokset eivat kuitenkaan ole johtaneet
toivottuihin lopputuloksiin, silla luotontarjoajat ovat pyrkineet |6ytdamaan keinoja
saantelyn kiertamiseksi. Tallaisia keinoja ovat olleet mm. uusien luottotuotteiden tuonti
markkinoille, joihin voimassa oleva sadntely ei ole vield ulottunut. Ongelmista
huolimatta kasvaneella saantelylld on onnistuttu osin rajoittamaan esimerkiksi nuorten

velkaantumista. (Majamaa ja Rantala, 2020)

Useat ulkopuoliset viranomaistahot, esimerkiksi IMF ja Euroopan
jarjestelmariskikomitea, ovat viime vuosina suositelleet Suomelle uusia toimia
kotitalouksien velkaantumisen hallitsemiseksi. N&itda ovat mm. juridisesti suositusta
sitovampien kysyntaperusteisten makrovakausvalineiden (enimmaisvelkasuhde ja
enimmaisvelanhoitorasitus) kayttéonotto (Valtiovarainministerio, 2023). Tallaiset
lainanhakijan tuloihin liitetyt lainarajoitukset vahvistaisivat kotitalouksien talouden
kestavyyttd shokkitilanteissa, kun lainarasitus ja lainanhoitokyky olisi mitoitettu
tiukemmin niiden maksukykya vastaavaksi. Suomessa nykyista
enimmaisluototussuhdetta  kaytetdan vain  asuntorahoituksessa, kun taas
enimmaisvelkasuhde ja enimmadisvelanhoitorasitus kattaisivat my6s muun
kotitalouksien lainanoton. Vastaavia kysyntdperusteisia valineitd on kdytdssa jo useissa
Euroopan maissa. Tehtyjen tutkimusten perusteella paras velanhallintavaikutus
saadaan aikaan useamman kysyntdperusteisen makrovakausvdlineen yhdistelmalla.
Tama puoltaisi ajatusta Suomen kysyntdperusteisen makrovakausvalineiston

laajentamisesta nykyisesta.
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Uutena viranomaisten lisdatyokaluna ylivelkaantumisen hillitsemisessa on huhtikuun
2024 alussa kayttéonotettu Positiivinen luottorekisteri. Jatkossa luotonantajat
velvoitetaan tarkastamaan luotonhakijan tiedot rekisteristd, josta nakee yhdella
rekisteriotteella hakijan velat ja vuositulot. Rekisterin on tarkoitus palvella myds
kotitalouksia, silld ne voivat tarkistaa rekisteristda omat tietonsa ja halutessaan hakea
vapaaehtoista luottokieltoa. (Positiivinen luottorekisteri, 2023). Rekisterista ei odoteta
pikaista ihmeladketta vylivelkaantumisen taittamiseen, sillda se otetaan asteittain
kayttoon tulevien vuosien aikana ja se sisaltaa alkuvaihteessa myos joitain puutteita.
Naista yksi merkittavin on kotitalouksien taloyhtidlainaosuuksien puuttuminen
rekisteristd, silla kotitalouksien yhtidlainaosuuksien huomattavan kasvun ja
yleistymisen my6ta ne voivat nykydadan muodostaa merkittdvan osan kotitalouden
velkavastuista. Niiden puuttuminen rekisteristd voi siten antaa puutteellisen kuvan

lainanhakijan kokonaislainavastuista ja vaikeuttaa todellisen maksukyvyn arviointia.

Erilaisen viranomaissaantelyn lisaksi kotitalouksien velkaantumista ja sen aiheuttamia
riskeja voidaan hallita vahvistamalla kotitalouksien taloudellista kantokykya.
Aikaisemmissa tutkimuksissa (mm. Kaplan ja muut, 2014) on korostettu likvidien
varojen merkitystd kotitalouksille, silla niiden avulla on mahdollista rahoittaa

kulutusmenoja ilman lisdlainanottoa (Bufe ja muut, 2022).
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Kotitalouksien lainat ja talletukset 2003-2024 mrd. euroa
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Kuvio 12. Kotitalouksien laina- ja talletuskannan kehitys 2003—2024 (Suomen Pankki, 2024a).

Kuviosta 12 ndhdaan, ettd 2003-2023 lainakannan kasvu on ollut huomattavasti
kotitalouksien talletuskannan kasvua nopeampaa, vaikka molemmat olivat vield
vuoden 2003 alussa samalla ldahtotasolla. Suomessa on viime vuosina siis syystakin
keskusteltu kotitalouksien taloudellisten puskureiden tarkeydestd, ja pankit ovat
kannustaneet laina-asiakkaitaan aloittamaan saannollisen kuukausisddstamisen jo
lainannoston yhteydessa. Sadastopuskureita on suositeltu kerdttdvan noin kolmen
kuukauden menot kattava summa. Kaytdnnossa suositusten mukaisten puskurien
kerryttaminen voi olla velalliskotitaloudelle vaikeaa ja hidasta etenkin, jos sen tulotaso
on matala ja pakollisia menoja on paljon. Tutkimusten mukaan matala- ja keskituloiset
kotitaloudet, joilla on edes hieman saastoja kohtaavat iskevien taloudellisten shokkien

vaikutukset lievempina (Bufe ja muut, 2022).

Myds taloudellisen lukutaidon merkitys on kasvanut, silld se vaikuttaa muun muassa
kuluttajien lainaamis- ja sadastamispaatoksiin. Taloudellisesti  kyvykkddammat
kotitaloudet, joilla on velkaantumisen peruskonseptit hallussa, todennakdisemmin
maksavat esimerkiksi kalliit luottokorttivelkansa pois kuukausittain valttden korkeita

luottokuluja (Lusardi ja muut, 2015). Hyva taloudellinen lukutaito auttaa kotitaloutta
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talouden suunnittelun ja hallinnan kanssa, mikd voi vahentda niiden hallitsematonta
velkaantumista ja osaltaan pienentdaa koko kotitalouden taloudellista haavoittuvuutta.
Majamaan ja Rantalan (2020) mukaan talousosaamisen vahvistamiselle on Suomessa
tilastojen valossa tarvetta kaikissa ikaryhmissa. Esimerkiksi nuorten talousosaamista
olisi hyva suunnata aikuistumisen kynnykselld oleville ryhmille, jolloin opitut

taloustaidot paasisivat mahdollisimman pian kaytt66n (Majamaa ja Rantala, 2020).

Kotitalouksien talouden kestavyytta voidaan parantaa auttamalla ja motivoimalla niita
vararahaston kerryttamiseen, tarjoamalla turvaverkkoja ja parantamalla kotitalouksien
taloudellista kyvykkyyttd (European Commission, 2019). Ongelmana on |6ytaa sellaisia
politiikkatoimia, jotka auttaisivat myds matalamman tulotason kotitalouksia saastojen
kerryttamisessa (European Commission, 2019). Saastopuskureiden kerddaminen voi
nykytilanteessa olla erityisen haastavaa kasvaneiden elin- ja korkokustannusten

vetdessa kotitalouksien budjetit aiempaa tiukemmalle.

3.5 Talousshokkien vaikutukset kotitalouksiin

Kotitaloudet voivat kohdata erilaisia shokkeja, jotka horjuttavat niiden taloudellista
kantokykya. Stressitestaustutkimuksissa kotitalouksien talouden kestavyyttd mitataan
altistamalla ne esimerkiksi varallisuuteen, tyollisyyteen, tuloihin tai menoihin
kohdistuville shokeille tai naiden yhdistelmille. Korkea velkaantuneisuus tekee
kotitalouksista haavoittuvia reaalitulojen menetykselle kohonneen inflaation aikana
erityisesti korkojen noustessa ja asuntojen hintojen laskiessa (Bullock, 2022). Tama voi
johtaa kotitalouksien taloudellisen hyvinvoinnin laskuun (Bufe ja muut, 2022). Lisdksi
kotitalouksien velkaantuneisuuden kasvaessa niiden kulutuksen muutos shokin iskiessa
muuttuu aiempaa voimakkaammaksi (Karkkdinen ja Silvo, 2023). Kotitalouksien

velkaantuneisuudella ja sen asteella on siten merkitysta niiden shokinkestavyydelle.

Osaan Suomen kotitalouksista on voinut 2020-luvulla melko lyhyessa ajassa iskea
useampi erilainen talousshokki. Ensin koronapandemia-aika saattoi rajoittaa

kotitalouksien tyoskentelymahdollisuuksia lomautusten tai irtisanomisten aiheuttaessa
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tuloshokin. Pandemian hieman rauhoituttua kiihtyneen inflaation aiheuttama
kustannuskriisi nosti erityisesti ruoan ja energian hintoja valuen siitd yleiseksi
kustannustason nousuksi. Euroopan keskuspankin ennatysnopeat koronnostot ovat
kasvattaneet useimpien velalliskotitalouksien lainanhoitokuluja parin viime vuoden
aikana. Kokonaistalouden kehityksen kannalta on tarked tietdd miten
velalliskotitaloudet kayttaytyvat ja selviavat erilaisten taloudellisten shokkien iskiessa.

Tarkastellaan ensin tuloshokkien vaikutusta velalliskotitalouksiin.

Elinkaarikehikossa kotitalouden kulutusvastaus tulomuutoksiin riippuu iskevan shokin
ennustettavuudesta ja pysyvyydestd sekd niiden mahdollisuudesta tasoittaa
kulutustaan. llman epavarmuutta ja likviditeettirajoitteita pysyva tuloshokki vahentaa
kulutusta yhden suhde yhteen. Talloin tilapdinen tuloshokki saa kotitaloudet
muuttamaan kulutustaan vain vahan, koska ne pyrkivat tasoittamaan tulonsa koko
elinkaaren matkalle ja kotitalouden kulutustason maarittelevat niiden pysyvaistulot.

(Friedman, 1957)

Kaplanin ja muiden (2014) mukaan vyhteiskunnassa on kulutuskdytokseltdan
elinkaarimallista poikkeavia varakkaita “kadesta-suuhun” kotitalouksia, jotka omaavat
korkean rajakulutusasteen my0s valiaikaisiin tuloihin liittyen. N&illa kotitalouksilla on
merkittavasti varallisuutta epalikvidissa muodossa, mutta vain vahan likvideja varoja,
jolloin niilld on taipumus kuluttaa kaikki kaytettavissa olevat tulonsa joka periodilla
(Kaplan ja muut, 2014). Tuloshokin iskiessa nailla kotitalouksilla likviditeetin puute
estaa kulutuksen tasaaminen jattaen vastausvaihtoehdoksi kulutuksen pienentdamisen

tai lisdvelan hakemisen.

Tutkimukset osoittavat kotitalouksien tuloihin kohdistuvien shokkien olevan erityisen
ongelmallisia. Kotitalouksien velkaantuneisuudella on merkittava vaikutus niiden
kulutusvastaukseen talousshokkien iskiessd vaikutuksen ollessa erityisen voimakas
tuloshokin kohdalla (Fasianos ja Lydon, 2022). Mitd korkeampi kotitalouden

velkaantuneisuus on, sitd herkempi se on tulojen muutoksille (Baker, 2018). Hyvin
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raskaasti velkaantuneiden kotitalouksien on vaikea tasoittaa kulutustaan tai sopeuttaa
menojaan kiinteiden lainanhoitovelvoitteiden tai vahaisten sdaastojen vuoksi (Fasianos
ja Lydon, 2022). Korkeasti velkaantuneiden kotitalouksien on myds vaikeampi saada
lisdd luottoa, jos rahoituksentarjoajien luotonantokriteerit ovat kiristyneet (Baker,

2018).

Bakerin mukaan (2018) kotitaloudet, joilla on vain vahan likvideja varoja voivat olla
muita herkempia tuloshokeille seka korkeammin velkaantuneita. Likviditeetin puute on
voinut ajaa  kotitalouksia lisdvelanottoon johtaen niiden  korkeampaan
velkaantumisasteeseen. Matalan likviditeetin kotitalouksia voivat olla mm. nuoremmat
kotitaloudet, jotka ovat ehtineet kerryttaa vahemman saastoja elinkaarensa aikana tai
kotitaloudet, joilla on vasta nostettu laina (Baker, 2018). My6s Alterin ja muiden (2018)
tulokset tukevat ajatusta siita, etta vahavaraisemmat lainaajat joutuvat pienentamaan
kulutustaan muita rajummin odottamattoman tuloshokin iskiessa. Heiddn mukaansa

tama johtuu siita, etta kyseisilla kotitalouksilla on muita korkeampi rajakulutusalttius.

Menoshokit vaikuttavat kaikkiin kotitalouksiin, mutta yleensa hieman eri tavoin.
Kohonnut inflaatio ei nosta kaikkien tuotteiden ja palvelujen hintoja samalla tavalla tai
yhtd paljon, minkd vuoksi muun muassa kotitalouden kulutuskorin sisall6lla on
vaikutusta sen kokemaan inflaatioon (Ferreira ja muut, 2023). Kotitaloudet, jotka
kayttdvat suuremman osan tuloistaan valttamattomiin hyodykkeisiin, omaavat
vaihtuvakorkoista lainaa ja ovat lisdksi korkeasti velkaantuneita ovat suuremmassa
riskissa kustannusshokin iskiessa (Valderrama ja muut, 2023). Keskeisessd asemassa on
my0s kotitalouksien tulojen kehitys kustannusshokin aikana. Menojen kasvun ollessa
tulojen kasvua voimakkaampaa kotitaloudet joutuvat todenndkdisemmin leikkaamaan

kulutustaan selvitdkseen nousseista kustannuksista (Karkkainen ja Silvo, 2023).

Epdvarmoina aikoina velalliskotitaloudet joutuvat supistamaan kulutustaan muita
voimakkaammin niiden pyrkiessa tayttdmaan lainanhoitovelvoitteensa (Valderrama ja

muut, 2023). Tama koskee erityisesti pienituloisia kotitalouksia, joilla suurin osa tuloista
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kuluu asumiseen ja muihin pakollisin menoihin (Maki-Franti ja Silvo, 2023), joiden
hinnat ovat kohonneet erityisen paljon inflaatioshokin my6ta. Jos kustannusten nousun
vuoksi kotitalouden tulot eivat enaa riita pakollisiin menoihin lainanhoidon jalkeen, voi
niille syntya tarve hakea tilanteeseen apua perustarpeiden tdyttamiseksi (European
Commission, 2019). Suomessa kotitalouksien kasvanut taloudellinen ahdinko
nousseiden kustannusten vuoksi on nakynyt muun muassa kasvavina jonoina ruoka-

apujakeluihin seka lisddntyneina yhteydenottoina erilaisiin auttaviin tahoihin.

Korko- ja inflaatioshokki ovat sidoksissa toisiinsa, silla korkoja nostamalla keskuspankit
pyrkivat hillitsemaan kiihtynytta inflaatiota ja palauttamaan sen takaisin
tavoitetasolleen hintavakauden sailyttamiseksi. Inflaation ja korkojen nousu ovat
luoneet monille kotitalouksille uuden tilanteen, silld vallitseva korkotaso on suurempi
kuin . mihin useat tdman hetken velallisista ovat aiemmin tottuneet
(Valtiovarainministerio, 2023). Toisin kuin inflaatio korkojen nousu koskettaa ldahinna
velalliskotitalouksia, joita on noin puolet Suomen kotitalouksista. Suomessa valtaosa
lainoista on vaihtuvakorkoisia (Suomen Pankki, 2023a), minka vuoksi EKP:n koronnostot
ovat kasvattaneet merkittavasti useimpien velalliskotitalouksien lainanhoitorasitusta.
Mita korkeampi on kotitalouden velkamaara, sita enemman korkojen nousu on voinut

euromaaraisesti kasvattaa sen kuukausittaisia lainanmaksueria.

Budjettirajoitteiden vuoksi nousevat luottokustannukset pienentavat kotitalouksien
kulutusmahdollisuuksia (Karkkdinen ja Silvo, 2023). Matalan tulotason kotitalouksilla on
harvemmin velkaa, mutta niillda jo pienelld lainamaaralla velkaantumisaste voi
muodostua korkeaksi (Maki-Franti ja Silvo, 2023). Lisaksi niilla velka on useammin
asuntovelan sijaan muuta velkaa, kuten vakuudettomia kulutusluottoja, joiden
luottokustannukset ovat usein asuntolainoja korkeammat. Talloin korkoshokin iskiessa
pienituloiset kotitaloudet voivat olla suuremmissa ongelmissa lainanhoitorasituksen
kasvaessa, etenkin jos kotitalouden tulojen kasvu ei ole pysynyt korkomenojen kasvun

mukana (Valderrama ja muut, 2023).
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Suomessa kotitalouksien kulutusvastaus korkoshokkiin riippuu pddasiassa niiden
lainanhoitokustannuksista. Muita kulutusvastaukseen vaikuttavia tekijoita ovat
kotitalouden taloudellinen nettovarallisuus ja rajakulutusalttius kuluvan hetken tuloihin
liittyen. Korkeasti velkaantuneet kotitaloudet voivat sadilyttda kulutustasonsa
lainanhoitokulujen ollessa matalat, mutta lainanhoitokulujen kasvaessa kotitaloudet

voivat joutua leikkaamaan kulutustaan. (Karkkdinen ja Silvo, 2023)

Korkojen nousu vaikuttaa asuntovelallisiin laskien asuntojen vakuusarvoja heikentdaen
sita kautta kotitalouksien kulutuksen tasausmahdollisuuksia (Karkkdinen ja Silvo, 2023).
Suomessa omistusasuminen ja asuntovelkaantuminen on yleisempaa hyvatuloisilla
kotitalouksilla ja siten korkojen nousuvaikutukset kohdentuvat padosin keski- ja
hyvatuloisille kotitalouksille, joilla on wusein euromadriltddn suurimmat lainat
hoidettavanaan (Maki-Franti ja Silvo, 2023). Varakkaammat kotitaloudet voivat
hyodyntaa likvideja varojaan kasvaneiden lainanhoitokulujen kattamiseen ja
kulutustasonsa sadilyttamiseen, mutta likviditeetti- ja luottorajoitteisilla kotitalouksilla ei

ole vastaavia mahdollisuuksia (Karkkainen ja Silvo, 2023).

Asuntovelallisilla kotitalouksilla voi olla mahdollisuuksia sopeuttaa lainanhoitokulujaan
erilaisten pankkien tarjoamien lyhennysvapaiden ja lainajoustojen avulla (Suomen
Pankki, 2023a). Annuiteetti- ja kiintein tasaerin Iyhennettdvissa lainoissa
pdadomalyhennyksen ja korkojen osuus lainanmaksuerasta muuttuvat
korontarkastuksen yhteydessa vahintddn kerran vuodessa (Suomen Pankki, 2023a).
Korkojen ollessa nykyisella tasolla voi pdadaoman lyhennysosuus kuukausittaisesta
maksueradsta jaada melko pieneksi, jolloin pddoman lyhennysvapaajakso ei valttamatta

tuo kuukausitasolla merkittavasti lisda liikkumatilaa kotitalouden budjettiin.

Suomen Pankki (2023a) olettaa kotitalouksien lainanhoitokyvyn pysyvan pdaosin
riittavallad tasolla nykytilanteessa. Suomessa asuntovelalliset ovat tdhan mennessa
vastanneet kasvaneeseen korko- ja kulutasoon lisdamalla saatamistda seka

pienentamalld kulutustaan (Suomen Pankki, 2023a). Myds Karkkaisen ja Silvon (2023)
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mukaan vaikuttaisi siltd, ettd kasvaneesta velkakuormasta huolimatta suomalaiset
velalliskotitaloudet ovat onnistuneet sadilyttamaan riittavat taloudelliset puskurit eika
luottorajoittuneiden kotitalouksien maara ole kasvanut yleisen velkaantuneisuuden
kasvun tahdissa. Epdavarmuus tulevasta talous- ja tyollisyystilanteesta seka asuntojen
hintojen kehityksestd luovat kuitenkin kysymyksia velalliskotitalouksien talouden

kestavyydesta pidemmalla aikavalilla.



44

4 Kotitalouksien velkaantumisen tunnuslukujen kehitys

Kotitalouksien velkaantuneisuutta voidaan mitata erilaisin tunnusluvuin, esimerkiksi
lainantakaisinmaksukyvyn tai vylivelkaantumisen nakokulmasta. Tassa tutkielmassa
analysoitavaksi on valittu kolme yleisesti kdytettya tunnuslukua: DTA ("debt-to-assets”)
suhteuttaa kotitalouden kokonaisvelat varallisuuteen, DTl (“debt-to-income”) vertaa
kotitalouden kokonaisvelkoja kokonaistuloihin ja DSTI (“debt service-to-income”) mittaa
kuinka suuren osan velanhoitoon liittyvat kulut vievat kotitalouden tuloista.

Tunnuslukujen kehitysta tarkastellaan tulo-, nettovarallisuus- ja ikaryhmittdin.

Analyysissa padasiallisena aineistona kdytetdaan Euroopan keskuspankin (ECB, 2023)
Household Finance and Consumption Survey (HFCS) tutkimuksen kolmen
tutkimusaallon tuloksia vuosilta 2014, 2017 ja 2021. Uusimmassa tutkimusaallossa oli
mukana 19 euroalueen maata sekd kolme euroalueen ulkopuolista maata (TSekki,
Unkari ja Kroatia). HFCS aineistoa on julkisesti rajallisesti saatavilla, minka vuoksi tassa
analyysissa tarkastellaan ryhmien mediaanilukujen kehitystda. Kaytettdvissa oleva
aineisto ei siten mahdollista syvdluotaavaa ekonometrista analyysia aiheesta, vaan
tarjoaa mahdollisuuden yleisemman velkaantumistrendin ja  tunnuslukujen
kehityssuunnan havainnointiin. Lisdtukena analyysissd hyodynnetdan Tilastokeskuksen
varallisuus- ja velkaantumistilastoja, joita on saatavilla ika- ja tuloryhmittdin jaoteltuna.

Suomen tunnuslukujen tasoa ja kehitysta verrataan euroalueen yhdistettyihin lukuihin.

Velkaantumista mittaaville tunnusluvuille on vaikea maaritellad yksiselitteisia raja-arvoja,
joiden ylittyessa velkaantuminen voitaisiin tulkita liialliseksi, vaan arvot vaihtelevat
jonkin verran tutkimuksittain. Yleistden valittuja tunnuslukuja tarkastellessa voidaan
todeta, ettda mita korkeammat tunnusluvun arvot ovat, sen suurempia ovat
kotitalouksien velkaantumiseen liittyvat riskit. Tassa tutkielmassa kdytettavat raja-arvot
on poimittu aikaisemmista tutkimuksista, joissa on kdytetty samantyyppista aineistoa ja

valittuihin raja-arvoihin suhtaudutaan paaasiassa suuntaa antavina vertailutasoina.
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4.1 Velka-varallisuussuhde, DTA

Tunnuslukuna DTA eli velan suhde varallisuuteen mittaa kotitalouksien vakavaraisuutta.
Se kuvaa kotitalouksien mahdollisuutta maksaa takaisin esimerkiksi asuntolainansa, jos
asunto pitdisi myyda markkinahintaan (Fasianos ja Lydon, 2022). Osassa tutkimuksia
tunnusluvun riskirajaksi asetetaan 100 prosenttia, mutta omassa tutkimuksessaan
Giordana ja Ziegelmeyer (2017) kayttavat 75 prosentin raja-arvoa huomioiden myos
omaisuuden myynnistda aiheutuvat kustannukset ja arvonalentumisriskin. Heidan
mukaansa jo 75 prosentin ylittava DTA tarkoittaa sitd, ettd kotitaloudella voisi olla

vaikeuksia takaisinmaksaa velkansa, vaikka se myisi omaisuutensa.

Aloitetaan kotitalouksien velka-varallisuussuhteen kehityksen tarkastelu tuloluokista.

Taulukko 2. Mediaani velan suhde varallisuuteen tuloryhmittain (ECB, 2023).

Tuloluokka | Suomi Suomi Suomi Euroalue | Euroalue | Euroalue
2014 2017 2021 2014 2017 2021
Alin 20 % 92,8 94,9 97,8 42,8 37,3 25,7
20-40 % 42,7 44,3 46,7 27,6 28,6 24,2
40-60 % 33,5 38,5 36,4 30,9 27,9 27,6
60-80 % 36,0 36,6 37,0 25,3 24,8 24,2
80-90 % 33,5 34,5 34,3 25,3 25,1 22,1
90-100 % 27,6 26,9 26,5 19,8 19,9 17,4

Taulukosta 2 nahdaan, ettd Suomessa alimman tuloluokan mediaani velka-
varallisuussuhde (DTA) oli huomattavasti muita ryhmia korkeammalla tasolla |dhestyen
100 prosenttia. Kyseisen tuloluokan osalta tilanne heikentyi vuodesta 2014
tunnusluvun noustua viisi prosenttiyksikkda vuoteen 2021. Myds tuloluokassa 20-40 %

tunnusluku nousi nelja prosenttiyksikkod tarkastelujaksolla, mutta ryhman DTA jai
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kasvusta huolimatta alle puoleen kaikkein pienituloisimpien tasosta. Tuloluokissa 40—
60 % ja 80-90 % tunnusluku nousi vuodesta 2014 vuoteen 2017 ja sen jalkeen laski
vuoteen 2021 paadtyen vuoden 2014 |3htotasoa korkeammalle tasolle. Ylimman

tuloluokan DTA oli selkeasti joukon matalin ja laski hieman vuodesta 2014.

Koko euroalueen yhteenlaskettujen DTA-arvojen kehitys oli painvastainen Suomeen
verrattuna. Kaikkien tuloryhmien mediaani velka-varallisuussuhde laski euroalueella
vuodesta 2014 vuoteen 2021. Lasku oli erityisen voimakasta pienituloisimman 20
prosentin tuloluokassa, jonka DTA laski yli 17 prosenttiyksikkéd. Velka-tulosuhde oli
Suomessa huomattavasti euroaluetta korkeammalla tasolla kaikissa tuloluokissa ja

pienituloisimman ryhman DTA-arvo oli liki nelinkertainen euroalueeseen verrattuna.

Tilastokeskuksen (2021) kotitalouksien varallisuutta koskevasta tilastosta ndhdaan, etta
Suomessa kaikkein pienituloisimman tulokymmenyksen mediaanivarat kasvoivat
vuodesta 2013 vuoteen 2019 hieman reilu 6000 euroa. Toiseksi pienituloisimman
tulokymmenyksen varat pienentyivat vastaavana ajanjaksona yli 10000 euroa.
Tuloluokissa 20-60 % varat pienentyivat vuodesta 2013 vuoteen 2019. Tuloluokkien
70-100 % varallisuus kasvoi vastaavana aikana kasvun oltua suurin ylimmassa
tuloluokassa (yli 88 000 euroa). Nayttaa siltd, ettd osalla ryhmista tunnusluvun
kehityksen taustalla vaikutti varallisuuden pieneneminen. Toisilla ryhmilld taas DTA
kasvoi varallisuuden noususta huolimatta viitaten kotitalouksien velkamaaran

varallisuutta nopeampaan kasvuvauhtiin tarkasteluvalilla.

Tarkastellaan seuraavaksi velka-varallisuussuhteen kehitysta nettovarallisuusryhmittain.
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Taulukko 3. Mediaani velka-varallisuussuhde nettovarallisuusryhmittain (ECB, 2023).

Nettovarallisuus | Suomi | Suomi | Suomi | Euroalue | Euroalue | Euroalue
2014 2017 2021 2014 2017 2021
Alin 20 % 188,4 2442 220,0 122,3 113,3 96,2
20-40 % 56,9 61,1 55,2 34,7 33,3 33,5
40-60 % 36,3 38,2 36,4 34,4 34,3 30,0
60-80 % 19,7 19,5 19,7 14,6 16,2 14,8
80-90 % 13,7 11,4 14,2 10,3 9,7 9,9
90-100 % 91 8,2 8,6 6,7 6,9 6,4

Taulukosta 3 nahdaan, ettd velka-varallisuussuhde oli Suomessa alimmalla
nettovarallisuusryhmalla todella korkea. Vuoden 2021 DTA (220,0) oli 24
prosenttiyksikkoéa vuoden 2017 tasoa pienempi, mutta merkittdvasti korkeampi kuin
vuoden 2014 lahtoétaso. Matalimman nettovarallisuusryhman mediaanivarallisuus
kasvoi hieman vuodesta 2013 vuoteen 2019, mutta ryhman mediaanivelat kasvoivat
vield voimakkaammin selittden tunnusluvun kasvua (Tilastokeskus, 2021). DTA oli
matalin ylimmalla nettovarallisuusryhmalla (2021 8,6) ja laskenut aavistuksen vuodesta
2014. Nettovarallisuusryhmissa 20—60 % DTA kasvoi vuodesta 2014 vuoteen 2017 ja
palasi vuonna 2021 vuoden 2014 |I3htotasolle tai sen alle. Muiden

nettovarallisuusryhmien osalta DTA pysyi liki muuttumattomana tarkastelujaksolla.

Euroalueen yhdistettyja lukuja tarkastellessa matalimman nettovarallisuusluokan DTA
oli vuonna 2021 yli 96 prosentissa, mutta se laski merkittavasti vuoden 2014 yli 122
prosentista. Muissa varallisuusryhmissa tunnusluku pysyi ennallaan tai aavistuksen laski
pois lukien 60-80 % ryhma, jossa se nousi marginaalisesti. Matalin DTA oli korkeimman
nettovarallisuuden omaavalla ryhmaéllda (2021 6,4). Nettovarallisuuden mukaan

tarkasteltuna Suomen DTA-luvut olivat selkedsti euroaluetta korkeammalla tasolla ja
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alimman nettovarallisuusryhmadn arvot olivat Suomessa yli kaksinkertaiset

euroalueeseen verrattuna. Nettovarallisuusryhmissa 40-100 % erot eivat olleet yhta

merkittavia kuin alemmilla nettovarallisuusryhmilla.

Tarkastellaan lopuksi viela DTA arvojen kehitysta ikaryhmittain.

Taulukko 4. Mediaani velan suhde omaisuuteen ikdryhmittdin (ECB, 2023).

lkiryhma | Suomi Suomi Suomi Euroalue | Euroalue | Euroalue
2014 2017 2021 2014 2017 2021
16-34 75,6 75,6 78,6 51,2 53,1 49,7
35-44 43,8 45,8 49,1 38,7 38,7 36,8
45-54 27,8 27,7 25,9 21,9 21,7 21,2
55-64 15,6 17,2 18,7 12,5 13,2 11,9
65-74 10,3 11,7 9,4 8,9 8,5 7,2
75+ 7,3 6,5 54 9,3 53 4,8

Taulukosta 4 nahdaan, etta ikdaryhmittdin tarkasteltuna DTA oli Suomessa vuonna 2021
selkedsti korkein nuorimpien 16—34-vuotiaiden ryhmassa (78,6) ja nousi kolme
prosenttiyksikk6a aikaisempiin  tarkasteluvuosiin  verrattuna. Varallisuustilastoa
tarkastelemalla selvida, ettd nuorimman ikdluokan mediaanivarallisuus oli merkittavasti
vanhempia ikdryhmia alemmalla tasolla (Tilastokeskus, 2021). Toisaalta velkapuolelta
katsottuna nuorimmilla kotitalouksilla voi olla jo velkaa, esimerkiksi opintolainan tai
ensiasuntolainan muodossa,

jotka yhdistettyna matalampaan varallisuustasoon

nostivat ryhman DTA-tasoa muita ikdryhmia korkeammalle.

Suomessa DTA nousi eniten 35-44-vuotiailla (5,3 prosenttiyksikkdd) vuodesta 2014,

mutta sen taso vuonna 2021 (49,1) oli alhainen nuorimpaan ikdaryhmaan verrattuna.
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Velka-varallisuussuhde oli matalin yli 65-vuotiailla (2021 alle 10 %) ja
varallisuustilastosta selviaa, etta taustalla oli ryhman korkea varallisuus ja hyvin matala
velkataso nuorempiin ikdryhmiin verrattuna (Tilastokeskus, 2021). Vanhimmat
kotitaloudet ovat siis keskimaadrin ehtineet kerryttdaa elinkaarensa aikana hyvin

varallisuutta ja maksaa suurimmat lainansa pois ennen elakkeelle jaamista.

Euroalueella ikdryhmien velka-varallisuussuhteessa ei tapahtunut merkittavia
muutoksia 2014-2021. Vuonna 2021 DTA oli korkein nuorimmalla 16—34-vuotiaden
ryhmalla (49,7) ja matalin yli 75-vuotiailla (4,8). Yli 75-vuotiaiden DTA pienentyi eniten
(4,5 prosenttiyksikkod) vuodesta 2014 vuoteen 2021. Velka-varallisuussuhde oli
euroalueella Suomea matalammalla tasolla kaikissa ikaryhmissa nuorimman ryhman
ollessa Suomessa selkeadsti euroaluetta velkaantuneempi DTA:lla mitattuna. Ryhmien
valiset erot eivat olleet yhtd merkittdvia kuin tulo- ja nettovarallisuusryhmia

tarkasteltaessa ja molemmilla alueilla DTA selkeasti laski kotitalouden idn kasvaessa.

HFCS-tutkimuksen tulosten mukaan myds muut tekijat, kuten kotitalouden koko,
vaikuttavat velka-varallisuussuhteeseen. Suomessa vuonna 2021 DTA oli korkein yli
viiden hengen kotitalouksilla (46,7) ja matalin kahden hengen kotitalouksilla (27,9).
Suomessa vuokralla-asujien DTA (109,5) oli merkittdvasti asuntovelallisia
asunnonomistajia korkeampi (38,8). (ECB, 2023). Tama voi viitata siihen, ettd vuokra-
asujilla on lainaa (esim. kulutusluottoja tai opintolainaa), mutta heille ei ole kasautunut

samalla tavoin varallisuutta kuin asunnonomistaville kotitalouksille.

Yhteenvetona vuoden 2021 velka-varallisuussuhteen tasosta voidaan todeta tilanteen
olleen Suomessa huolestuttava kahdella ryhmalla: kaikkein pienituloisimmilla, joilla
tunnusluku ldhestyi 100 prosenttia sekd matalimmalla nettovarallisuusryhmalla, jolla
DTA mediaani kohosi jo 220 prosenttiin. Vahavaraiset kotitaloudet voivat olla
merkittdvissa ongelmissa lainojensa kanssa, kun velkaa on vyli kaksinkertaisesti
kotitalouksien varallisuuteen nahden. lkaryhmista nuorimmilla kotitalouksilla matala

varallisuuskertyma nostaa DTA-arvoa muita ryhmia korkeammalle.
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4.2 Velka-tulosuhde, DTI

DTI eli kotitalouden velkojen suhde tuloihin toimii likviditeettimittarina, joka kertoo
kotitalouksien haavoittuvuudesta tulojen muutoksille (Fasianos ja Lydon, 2022). Velka-
tulosuhde lasketaan useimmiten vuositasolla jakamalla kotitalouden kokonaisvelat sen
kokonaistuloilla. ~ Osassa  tutkimuksia  tunnusluku  lasketaan  kotitalouden
kokonaisbruttotuloista, kun taas toisissa huomioidaan kotitalouden kateen jaavat
nettotulot. HFCS tutkimuksessa tunnusluvun laskentaan kdytetdan kotitalouden

bruttotuloja (ECB, 2023).

Velka-tulosuhteelle asetetut raja-arvot vaihtelevat tutkimuksittain noin 300-500
prosentin valilld. Jo 300 prosentin ylittdva velkojen suhde bruttotuloihin tarkoittaa, etta
kotitaloudet pysyvat velallisina kauan ja ovat siksi alttiimpia tuleville shokeille, jotka

voivat vaikuttaa niiden takaisinmaksukapasiteettiin (Giordana ja Ziegelmeyer, 2017).

Aloitetaan kotitalouksien velka-tulosuhteen kehityksen tarkastelu tuloluokista.

Taulukko 5. Mediaani velka-tulosuhde tuloluokittain (ECB, 2023).

Tuloluokka | Suomi Suomi Suomi Euroalue | Euroalue | Euroalue
2014 2017 2021 2014 2017 2021
Alin 20 % 45,3 61,6 60,9 94,4 73,5 69,0
20-40 % 40,4 39,4 45,6 44,3 47,9 47,5
40-60 % 59,5 57,3 68,5 56,1 54,3 54,8
60-80 % 103,4 96,7 89,7 78,6 76,2 85,1
80-90 % 105,1 110,5 113,4 94,1 98,8 92,5
90-100 % 102,8 95,9 102,5 81,8 79,5 77,8
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Taulukosta 5 nahdaian, ettd Suomessa vuonna 2021 DTl oli korkein toiseksi
suurituloisimpien ryhmassa (113,4) ja toiseksi suurin ylimmassa tuloluokassa (102,5).
Velka-tulosuhde oli matalin tuloluokassa 20-40 % (45,6). Osalla tuloluokista tunnusluku
laski vuodesta 2014 vuoteen 2017 ja sen jalkeen kasvoi uudestaan vuoteen 2021
ylittden vuoden 2014 I3ht6tason. Ainoastaan 80-90 % tuloluokalla DTI kasvoi koko
tarkasteluvalin.  Tunnusluku kasvoi eniten pienituloisimpien ryhmassa (15,6
prosenttiyksikkda) ja laski eniten 60-80 % tuloryhmassd (13,7 prosenttiyksikkoa)
vuodesta 2014 vuoteen 2021. Kaikkien ryhmien DTI-taso oli matala verrattuna

esimerkiksi 300 prosentin riskirajaan.

Euroalueella korkein velka-tulosuhde oli tuloluokassa 80-90 % (92,5) ja matalin 20-40 %
tuloryhmassa (47,5). Toisin kuin Suomessa, jossa tunnusluku padasiassa kasvoi, oli
euroalueella tunnusluvun kehityksessa enemman vaihtelua. Osassa tuloluokkia
tunnusluku kasvoi ja osassa pienentyi muutamilla prosenttiyksikoilla. Suurin muutos
tapahtui pienituloisimpien ryhmassa, jolla DTI putosi yli 25 prosenttiyksikkda vuodesta
2014 vuoteen 2021. Velka-tulosuhde oli Suomessa euroaluetta korkeammalla tasolla
tuloluokissa 40-100 % ja euroalueella Suomea korkeampi tata alemmissa tuloryhmissa.
Merkittavin ero oli kaikkein suurituloisimman 10 %:n DTl-luvuissa, jotka olivat

Suomessa lahes 25 prosenttiyksikkoa euroaluetta korkeammat vuonna 2021.

Yleisend huomiona kaikkia tarkasteluvuosia koskien voidaan todeta kotitalouksien
velka-tulosuhteen kasvavan niiden tulojen kasvun myo6ta tuloluokissa 2090 %. Vain

pieni- ja suurituloisimpien tuloluokat poikkeavat tasta niin Suomessa kuin euroalueella.

DTl-arvot vaihtelivat Suomessa melko paljon tarkasteltuina vuosina ja syitd muutosten
taustalta voidaan tutkia katsomalla kotitalouksien tulojen kehitysta, joka on keskeinen
osa tunnuslukua. Taulukkoon 6 on keratty kotitalouksien tuloryhmien kaytettavissa

olevien tulojen kehitys Tilastokeskuksen velkaantumistilastosta.
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Taulukko 6. Kaytettavissa oleva rahatulo tuloryhmittain 2014—2022 (Tilastokeskus, 2023).

Kaytettdvissa oleva rahatulo, mediaani (euroa)
Tuloryhma 2014 2017 2020 2021 2022
Pienituloisin 10 % 13795 13950 13 982 13922 13 441
10-20 % 24 063 24 230 22793 19 586 18 907
20-30 % 30325 30 869 31165 31070 29 850
30-40 % 35143 35768 36 469 36 604 35336
40-50 % 39422 40 364 41175 41491 40112
50-60 % 44 054 45151 46 152 46 633 45 217
60-70 % 49216 50 557 51826 52 517 50953
70-80 % 55500 57 187 58 631 59 525 57 706
80-90 % 65 101 67 272 68 991 70403 68 160
Suurituloisin 10 % 91743 96 299 98 311 102 056 97 944

Taulukosta 6 nahdaan, ettd kaikista pienituloisimman tulokymmenyksen kaytettavissa
olevat tulot kasvoivat vain noin 130 euroa vuodesta 2014 vuoteen 2021 ja lahtivat sen
jalkeen laskuun. Toiseksi pienituloisimman tulokymmenyksen mediaanitulot
pienentyivat ldhes 4500 euroa vuodesta 2014 vuoteen 2021. Suurin pudotus ryhman
tuloissa tapahtui vuodesta 2020 vuoteen 2021 (yli 3000 euroa), mika viittaisi siihen,
ettd koronapandemia laski ryhman tuloja erityisen paljon. Tama tuloissa tapahtunut

pudotus selittda osin pienituloisimman 20 %:n tuloryhman velka-tulosuhteen kehitysta.

Muissa tuloryhmissa kaytettdvissa olevat tulot pddosin kasvoivat vuodesta 2014
vuoteen 2021. Suurin muutos tapahtui suurituloisimpien ryhmassa, jossa
mediaanitulot nousivat yli 10 000 euroa vuodesta 2014 vuoteen 2021, mikd osaltaan
selittdd ryhman DTI:n laskua tarkastelujaksolla. Tulot pienentyivat joissain tuloryhmissa
vuodesta 2020 vuoteen 2021 ja kaikissa tuloryhmissa vuodesta 2021 vuoteen 2022.
Koska velka-tulosuhde (DTI) nousi kaikissa paitsi ylimmassd tuloryhmassa
tarkastelujaksolla, viittaa tama siihen, ettd naiden tuloryhmien kotitalouksien

velkamaarien kasvu oli tulojen kasvua nopeampaa nostaen niiden velka-tulosuhdetta.
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Tarkastellaan seuraavaksi velka-tulosuhteen (DTI) kehitysta eri nettovarallisuusryhmissa.

Taulukko 7. Mediaani velka-tulosuhde nettovarallisuusryhmittain (ECB, 2023).

Nettovarallisuus | Suomi Suomi Suomi Euroalue | Euroalue | Euroalue
2014 2017 2021 2014 2017 2021
Alin 20 % 29,6 33,5 45,6 29,8 27,2 22,7
20-40 % 95,5 115,9 77,2 36,1 37,7 55,9
40-60 % 117,2 120,9 124,5 148,1 1441 141,7
60-80 % 86,1 86,9 85,7 81,1 85,0 92,6
80-90 % 73,8 71,1 83,8 72,4 74,3 86,1
90-100 % 72,3 75,4 78,4 88,1 82,8 83,8

Taulukosta 7 nahdaan, ettda vuonna 2021 nettovarallisuudella tarkasteltuna DTI oli
korkein nettovarallisuusryhmassa 40—-60 % Suomessa (124,5) ja euroalueella (141,7).
Vuonna 2021 Suomessa matalin DTl oli alimman 20 %:n nettovarallisuusryhmalla (45,6),
vaikka tunnusluku nousi 16 prosenttiyksikkda vuodesta 2014. Kasvun taustalla vaikutti
padasiassa alimman nettovarallisuusryhman velkamaaran kasvu (Tilastokeskus, 2021).

Nettovarallisuusryhmassa  20-40 %  velka-tulosuhde vaihteli  merkittavasti
tarkasteluvuosina: ensin se nousi yli 20 prosenttiyksikkda vuodesta 2014 vuoteen 2017,
minka jalkeen se laski ldhes 39 prosenttiyksikkdd vuoteen 2021. Vaihtelua voi selittaa
nettovarallisuusryhman mediaanitulojen pienentyminen vuodesta 2013 vuoteen 2019
(Tilastokeskus, 2021). Lisdaksi ryhman mediaanivelat kasvoivat merkittavasti vuodesta
2013 vuoteen 2016 ja sen jalkeinen laskivat voimakkaasti vuodesta 2016 vuoteen 2019

(Tilastokeskus, 2021). Muissa nettovarallisuusryhmissa vaihtelu oli maltillisempaa.
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Euroalueella DTI oli vuonna 2021 selkedsti pienin vahavaraisimpien ryhmassa (22,7),

jolla se laski vuodesta 2014 (7,1 prosenttiyksikkdod). Euroalueella 20-40 %
varallisuusryhman DTI kasvoi ldhes 20 prosenttiyksikkdoa vuodesta 2014 vuoteen 2021
jdaden kuitenkin joukon toiseksi matalimmaksi (55,9 %). Selkeampaa kasvua oli myos
toisiksi varakkaimpien ryhmassa (13,7 prosenttiyksikkod) vuodesta 2014 vuoteen 2021.
Velka-tulosuhde oli euroalueella Suomea korkeammalla tasolla
nettovarallisuusryhmissa 40—100 % ja Suomessa euroaluetta korkeampi matalammissa

nettovarallisuusryhmissa 0—40 %.

Tarkastellaan viimeisena kotitalouksien velka-tulosuhteen kehitysta ikaryhmittdin.

Taulukko 8. Mediaani velka-tulosuhde ikdryhmittdin (ECB, 2023).

lkdryhma | Suomi Suomi Suomi Euroalue | Euroalue | Euroalue
2014 2017 2021 2014 2017 2021
16-34 87,6 79,5 80,3 62,3 57,4 66,6
35-44 137,1 139,5 145,0 141,7 146,1 136,8
45-54 75,6 76,1 87,0 78,7 80,2 86,2
55-64 46,1 54,2 56,9 45,1 54,4 51,6
65-74 37,7 44,6 40,8 36,3 30,7 32,5
75+ 37,9 30,3 19,6 17,0 20,7 18,8

Taulukosta 8 nahdaan, ettd Suomessa vuonna 2021 korkein DTI oli 35—-44-vuotiailla
(145,0) ja se kasvoi lahes 8 prosenttiyksikkd vuodesta 2014. Kyseisella ikdaryhmalla oli
my0Os korkeimmat mediaanivelat, jotka kasvoivat tarkastelujaksolla (Tilastokeskus,
2021). 35-44-vuotiailla mediaanitulot nousivat vuodesta 2014 vuoteen 2021

(Tilastokeskus, 2023), mutta eivat riittavasti hidastaakseen velka-tulosuhteen kasvua.
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Velka-tulosuhde kasvoi Suomessa eniten 45-54-vuotiailla (11,4 prosenttiyksikkoa)
vuodesta 2014 vuoteen 2021. Vastaavana aikana ikiaryhman kaytettavissa olevat
mediaanitulot kasvoivat, mutta ryhman velkamaardan kasvu oli vielda suurempaa
(Tilastokeskus, 2023). Vuonna 2021 yli 75-vuotiaiden DTI oli selkeasti joukon matalin
(19,6) ja lahes puolittunut vuoden 2014 arvosta. lkdryhmadn 75+ mediaanitulot
kasvoivat tarkastelujaksolla, mika selittda osin tunnusluvun laskua (Tilastokeskus, 2023).
Suomessa nuorin ja vanhin ikdryhma olivat ainoat, joissa velka-tulosuhde ei kasvanut

verrattaessa vuosia 2014 ja 2021.

Vuonna 2021 myds euroalueella 35—44-vuotiaat olivat korkeimmin velkaantuneita
(136,8) ja yli 75-vuotiaat matalimmin velkaantuneita (18,8) velka-tulosuhteella
mitattuna. Euroalueella DTI nousi puolella ja laskenut puolella ikiryhmia muutoksen
oltua suurin 45-54-vuotiailla, joilla velka-tulosuhde kasvoi 7,5 prosenttiyksikkoa.
Vuonna 2021 ikaryhmittdin tarkastellessa Suomessa DTl-arvot olivat euroaluetta
korkeammalla tasolla kaikissa ryhmissa. Lisaksi taulukosta 8 nahdaan, etta yli 45-

vuotiailla velka-tulosuhde laskee kotitalouden idn kasvaessa Suomessa ja euroalueella.

Vuoden 2021 HFCS-tutkimusaallon tulosten mukaan kotitalouksien velka-
tulosuhteeseen vaikuttavat myds kotitalouden koko ja asuntovelkaantuminen.
Kotitalouksien DTI kasvaa merkittavasti kotitalouden jasenten maaran kasvaessa:
Suomessa DTI oli korkein yli viiden hengen kotitalouksilla (143,3) ja matalin yhden
hengen kotitalouksilla (58,6). Suomessa asuntovelallisten asunnonomistajien velka-
tulosuhde (150,5) oli merkittavasti vuokralla-asujia (29,0) ja velattomia
asunnonomistajia (26,2) korkeammalla tasolla. (ECB, 2023) Asuntolainat ovat usein
euromaariltddn muita nostettavia lainoja suurempia, joten asuntovelallisten korkeampi

velka-tulosuhde on tdman pohjalta ymmarrettava.

Yhteenvetona tarkasteltaessa velka-tulosuhdetta vuonna 2021 voidaan todeta
suurituloisimpien 20 prosentin omanneen korkeimman velka-tulosuhteen Suomessa.

Nettovarallisuudella tarkasteltuna DTl oli korkein asteikon puolivdliin sijoittuvilla
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kotitalouksilla. Ikaryhmista 35-44-vuotiaat olivat selkedsti korkeimmin velkaantuneita
DTI:n laskiessa yli 45-vuotiailla ryhmilla kotitalouksien ian noustessa. Kaikkien ryhmien

mediaaniluvut jaivat selkeasti alle riskirajojen tarkastelujaksolla.

4.3 Velanhoitorasitus, DSTI

Velanhoitorasituksella (DSTI) voidaan mitata kotitalouksien taloudellisen ahdingon
vaaraa, silld se huomioi sekd korkoshokin ettd tuloshokin vaikutuksen kotitalouksien
lainan takaisinmaksukykyyn (Fasianos ja Lydon, 2022). DSTI lasketaan jakamalla
kotitalouden kuukausittaiset lainanhoitokustannukset (korkokulut + pddoman lyhennys)
kotitalouden kuukausituloilla. Tunnuslukuna DSTI on samantyyppinen DTI:n kanssa: DTI
mittaa kotitalouden pidemman aikavalin lainarasitusta, kun taas DSTI toimii lyhyemman
aikavalin mittarina huomioiden lainapddoman lisdksi lainaamisesta syntyvat

korkokustannukset.

Yli 40 prosentin lainanhoitokulut vievat jo merkittavan osan kotitalouden bruttotuloista,
jolloin lainanhoitokuluja kasvattava tai tuloja pienentdva shokki vaarantaa kotitalouden
lainanmaksukykya (Giordana ja Ziegelmeyer, 2017). Finanssivalvonnan antaman
suosituksen mukaan lainanhakijan kuormitettu velanhoitorasitus ei saisi ylittaa 60
prosenttia kotitalouden nettotuloista (Valtiovarainministerio, 2023). Raja-arvot
vaihtelevat, jonkin verran tunnusluvun osalta riippuen mm. siitd kaytetdaanko
tunnusluvun laskennassa kotitalouden netto- vai bruttokuluja. HFCS-tutkimuksissa
tunnusluku on laskettu kotitalouden bruttotuloista (ECB, 2023), joten raja-arvona

analyysissa kaytetaan 40 prosenttia.

Tarkastellaan aluksi miten kotitalouksien velanhoitorasitus kehittyi eri tuloryhmissa.
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Taulukko 9. Mediaani velanhoitorasitus tuloryhmittdin (ECB, 2023).

Tuloluokka | Suomi Suomi Suomi Euroalue | Euroalue | Euroalue
2014 2017 2021 2014 2017 2021
Alin 20 % 4,2 3,7 3,0 26,2 23,7 21,2
20-40 % 8,9 7,8 7,3 17,5 15,7 15,8
40-60 % 11,0 10,2 11,2 13,9 13,7 13,6
60-80 % 12,8 12,0 11,6 13,3 13,3 13,4
80-90 % 12,2 12,1 11,8 12,3 12,3 11,8
90-100 % 11,6 11,2 11,3 9,8 10,0 8,7

Taulukosta 9 ndhdaan, ettd velanhoitorasitus (DSTI) oli tarkasteluvuosina Suomessa
hyvin matala kaikissa tuloryhmissa. Velanhoitorasituksessa ei tapahtunut
prosentuaalisesti suuria muutoksia, vaan se pdaosin hieman laski vuodesta 2014
vuoteen 2021. Alhaista tunnuslukua todennakdisesti selittda tarkastelujaksolla vallinnut
darimatala korkotaso sekd pidentyneet lainojen takaisinmaksuajat, jotka laskivat
kuukausittaisia maksuerida. Vuonna 2021 korkein velanhoitorasitus oli toiseksi
suurituloisimpien ryhmalla (11,8) ja matalin pienituloisimpien ryhmalla (3,0).
Tunnusluvun arvot antavat Suomen osalta tukea ajatukselle siita, ettd euromaariltaan
suuremmat lainat ja siten myds suuremmat lainanhoitorasitteet ovat painottuneet

vahvemmin korkeampituloisille kotitalouksille (tuloluokat 60-100 %).

Velanhoitorasitus oli vuonna 2021 euroalueella Suomea korkeammalla tasolla
tuloluokissa 0—80 %. Suomessa vain kaikkein suurituloisimpien velanhoitorasitus oli
euroaluetta korkeampi. Euroalueella pienituloisimpien ryhman lainanhoitorasitus oli
suurin  (21,2) ja yli seitsenkertainen Suomeen verrattuna. Euroalueen pienin

velanhoitorasitus oli suurituloisimpien ryhmassa (8,7). Myos euroalueella lahes kaikilla
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tuloryhmilld tunnusluku laski vuodesta 2014 vuoteen 2021 ja lasku oli kaikkein

voimakkainta (5 prosenttiyksikkda) pienituloisimmilla kotitalouksilla.

Tarkastellaan seuraavaksi velanhoitorasituksen kehitysta nettovarallisuusryhmittain.

Taulukko 10. Mediaani velanhoitorasitus nettovarallisuusryhmittadin (ECB, 2023).

Nettovarallisuus | Suomi Suomi Suomi Euroalue | Euroalue | Euroalue
2014 2017 2021 2014 2017 2021
Alin 20 % 4,0 3,7 3,9 10,7 10,0 9,1
20-40 % 11,1 10,6 9,8 13,6 12,9 13,1
40-60 % 14,1 13,0 13,4 16,4 15,5 16,0
60-80 % 13,1 12,2 12,7 13,3 13,3 13,1
80-90 % 12,0 11,7 11,3 11,5 12,3 12,5
90-100 % 10,7 10,9 11,3 12,1 13,0 11,9

Taulukosta 10 nahddan, ettd velanhoitorasitus oli hyvin maltillista kaikissa
nettovarallisuusryhmissa. Suomessa vuonna 2021 alimman nettovarallisuusryhman
velanhoitorasitus oli matalin (3,9) ja 40-60 % nettovarallisuusryhman korkein (13,4).
Tunnusluku laski hienoisesti vuodesta 2014 vuoteen 2021 kaikilla muilla paitsi ylimman

nettovarallisuusryhman kotitalouksilla muutosprosenttien ollessa hyvin pienia.

Euroalueen DSTI-luvut olivat nettovarallisuusryhmittdin tarkasteltuna Suomea
korkeammalla tasolla kaikissa nettovarallisuusryhmissa. Suurin velanhoitorasitus oli
nettovarallisuusryhmalld 40-60 % (16,0) ja pienin vahavaraisimmalla ryhmalla (9,1).
Myds euroalueella tunnusluvun prosentuaaliset muutokset tarkastelujaksolla olivat
hyvin maltillisia ja DSTI pienentyi kaikissa nettovarallisuusryhmissa vuoteen 2014

verrattuna.
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Taulukko 11. Mediaani velanhoitorasitus ikdaryhmittain (ECB, 2023).

lkaryhma | Suomi Suomi Suomi Euroalue | Euroalue | Euroalue
2014 2017 2021 2014 2017 2021
16-34 8,6 7,0 5,5 13,1 12,4 11,6
35-44 13,8 12,0 13,3 16,3 15,3 15,2
45-54 11,8 12,0 11,7 13,8 13,4 13,3
55-64 10,8 11,2 11,6 11,5 11,6 11,9
65-74 9,4 9,0 10,7 11,1 10,5 10,9
75+ 7,8 7,4 6,2 9,4 9,8 9,6

Taulukosta 11 nahdaan, etta ikdaryhmittdin tarkasteltaessa vuonna 2021 Suomessa
korkein DTSI oli 35—-44-vuotiailla (13,3). Sama ikdryhma oli myos velka-tulosuhteeltaan
korkeimmin velkaantunut, joten sen suurin velanhoitorasitus oli linjassa DTl:n kanssa.
Matalimmat velanhoitorasitukset olivat 16—34-vuotiaiden (5,5) ja yli 75-vuotiaiden
ryhmista (6,2). 55—-74-vuotiailla tunnusluku kasvoi hieman vuodesta 2014, kun muilla
ikdryhmilla se laski. Velanhoitorasituksen lasku oli suurinta nuorimmalla ikdryhmalla
(3,1 prosenttiyksikkod). lkaryhmien 55-74 kulutusluottojen ja elinkeinotoiminnan
lainakannat kasvoivat tarkastelujaksolla (Tilastokeskus, 2023). Kyseisten lainojen korko-
ja luottokustannukset ovat padsdantoisesti esim. asunto- ja opintolainoja korkeammat

selittden osaltaan nadiden ikdryhmien kasvanutta velanhoitorasitusta.

Euroalueen DSTI-luvut olivat Suomea korkeammat kaikissa ikdryhmissd, mutta erot
olivat pddosin pienia. Yli 75-vuotiaiden lainanhoitorasitus oli pienin (9,6) ja 35-44-

vuotiaiden suurin  (15,2). Tunnusluvussa ei tapahtunut suuria muutoksia
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tarkastelujaksolla euroalueella. Velanhoitorasituksen osalta ndhdaan, ettd yli 35-
vuotiailla ikaryhmilla tunnusluku pienenee kotitalouksien ian kasvaessa niin Suomessa

kuin euroalueella.

HFCS-tutkimustulosten mukaan kotitalouksien velanhoitorasitukseen vaikuttavat
osaltaan myods kotitalouden koko ja asumismuoto. Kotitalouden koon kasvaessa sen
lainanhoitorasitus nousee. Suomessa vuonna 2021 lainanhoitorasitus oli suurin neljan
hengen talouksissa (13,0) ja pienin yhden hengen talouksissa (8,3). Asuntovelallisten
asunnonomistajien lainanhoitorasitus oli korkein (14,1) ja vuokralaisten pienin (3,1).
Asuntovelallisten asuntolainat ovat usein lainapddomaltaan muita velkatyyppeja
suuremmat nostaen asuntovelallisiin kohdistuvaa kuukausittaista velanhoitorasitusta.

(ECB, 2023)

Yhteenvetona kotitalouksien velanhoitorasitukseen liittyen voidaan todeta, etta vield
vuonna 2021 tunnusluvun arvot eivat ldahestyneet riskirajoja milladn ryhmalla
mediaanilukuja tarkasteltaessa. Taman tunnusluvun kohdalla on tarkea huomioida, etta
tutkimusvuosina mataliin DSTI arvoihin vaikutti merkittavasti jo aiemmin mainittu
darimmaisen matalalla pysynyt korkotaso, joka piti lainanhoitokulut maltillisina myds
korkeammin velkaantuneilla kotitalouksilla. Korkojen nousu vuodesta 2022 alkaen on
vaikuttanut todenndkoisesti eniten juuri tahan tunnuslukuun erityisesti Suomessa,

jossa valtaosa lainoista on vaihtuvakorkoisia.

Tarkempien tilastojen puuttuessa kohonneiden korkojen ajalta voidaan kotitalouksien
muuttunutta velanhoitorasitusta skenaarioida esimerkkilaskelman avulla. Laskennassa
on kaytetty Nordean asuntolainalaskuria (2024) ja esimerkkilainana padomaltaan
100 000 euron annuiteettilainaa, jossa laina-aikaa on jaljella 25 vuotta. Ennen korkojen
nousua kotitalouksien lainakorko + marginaali saattoi olla tasoa yksi prosentti, jolloin
lainan maksuera oli 381 euroa sisaltden 295 euron padomalyhennyksen. Taman hetken
lainarasituksen mallinnukseen kaytetdaan 4,5 prosentin lainakorko + marginaalitasoa.

Talloin lainan kuukausittainen maksuera on noussut 561 euroon sisdltden 184 euron
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padomalyhennyksen osuuden. Jos korot laskisivat yhden prosenttiyksikon (korko +
marginaali 3,5 prosenttia), maksuera laskisi 506 euroon ja padomalyhennyksen osuus
kasvaisi 212 euroon. P3adomaltaan suuremmissa lainoissa euromadardinen muutos

kuukausierassa on ollut usein vielda merkittavampi.

Laskelmista nahdaan, ettd lainan kuukausittainen maksuerda on joissain tapauksissa
voinut noin puolitoistakertaistua korkojen nousun myo6tda samalla, kun lainapddoma
lyhenee aiempaa hitaammin ja maksettavien korkokulujen osuus on noussut tuntuvasti.
Tama hidastaa kotitalouksien lainakannan pienenemista ja lisda osaltaan kotitalouksien
lainojen kokonaiskustannuksia. Jos kotitalouden tulot eivdt ole nousseet korkojen
kohottua, kotitalouksien kokema lainanhoitorasitus on kasvanut pienentden niiden

pakollisiin kuluihin ja muuhun kulutukseen kdytettavissa olevien varojen maaraa.
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5 Johtopaatokset

Kotitalouksien velkaantuminen on pienentynyt korona-ajan huipustaan, mutta on yha
historiallisesti tarkasteltuna korkealla tasolla. Kotitalouksien asumiseen liittyvat velat,
asuntoluotot ja asuntoyhtididen lainaosuudet, muodostavat suurimman erdn
kotitalouksien velkavastuista. Kyseisten lainakantojen nopea nousu vuosituhannen
vaihteen jdlkeen on osaltaan ajanut kotitalouksien kasvanutta velkaantumista.
Kotitalouksien asuntoluottojen kysynta kaantyi laskuun vuonna 2022, mutta
kotitalouksien vastuulla olevat vyhti6lainaosuudet kasvoivat viela viime vuonna
asuntomarkkinoiden merkittavasta viilentymisesta huolimatta. My0Os
kulutusluottokanta on jatkanut kasvuaan ainakin 2024Q1 saakka viitaten kotitalouksien
kasvaneeseen tarpeeseen lyhytaikaisemmalle luototukselle poikkeusvuosien syotya

saastoja ja tiukennettua kotitalouksien budjettirajoitteita.

Suomen osalta velkaantuneisuuden tunnuslukujen (DTA, DTI, DSTI) tarkastelu paljasti,
ettd jo vuonna 2021 ennen inflaation ja korkojen nousua osalla kotitalouksia
velkaantuminen oli kohonnut huolestuttavalle tasolle. Alimman tuloluokan velka-
varallisuussuhde (DTA) ldhestyi 100 prosenttia ja alimman nettovarallisuusryhman DTA
oli saavuttanut 220 prosenttia. DTl:n ja DSTI:n osalta mediaaniarvot eivat vield vuonna
2021 lahestyneet riskirajoja millddn ryhmalla. Velanhoitorasitus (DSTI) oli useimmilla
ryhmilld hivenen laskenut vuodesta 2014. DTA- ja DTI-tunnusluvut olivat suurimmalla
osalla tarkastelluista ryhmista kasvaneet vuodesta 2014 vuoteen 2021. Kohonneiden
tunnuslukujen taustalla vaikuttivat mm. kotitalouksien varallisuus- ja tulokehitys, jotka

eivat olleet kaikilla ryhmilla pysyneet kotitalouksien velkamaarien kasvun vauhdissa.

Verratessa Suomen mediaanilukuja euroalueen yhdistettyihin arvoihin ndahdaan, etta
DTA- ja DTl-tunnusluvuilla mitattuna suomalaiset kotitaloudet olivat p&aosin
euroaluetta korkeammin velkaantuneita. Velanhoitorasitus oli vield vuonna 2021
euroalueella useimmissa ryhmissa Suomea korkeammalla tasolla. Taman tunnusluvun
osalta tilanne on todennakdisesti muuttunut korkojen noustua, koska Suomessa

lainakannan suuren vaihtuvakorkoisuuden vuoksi kohonnut korkotaso valittyy nopeasti
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kotitalouksien kuukausittaisiin lainanmaksueriin nostaen velanhoitorasitusta. Muissa
euroalueen maissa kiintedkorkoiset lainat ovat huomattavasti Suomea yleisempia ja
kotitalouksien velanhoitorasitus on voinut pysytelld Suomea matalammalla tasolla

korkojen nousun jalkeen.

Kotitalouksien tulevan velkaantumiskehityksen ymparille kytkeytyy paljon erilaisia
tekijoita, jotka vaikuttavat kehityksen suuntaan. Yksi keskeinen tekija on se, miten korot
muuttuvat tulevina vuosina ja mille tasolle ne asettuvat pidemmalla aikavalilla.
Useimpien ennusteiden mukaan velallisten on turha haaveilla paluusta "nollakorkojen”
kauteen, vaan totutella ajatukseen, etta lainalle joutuu maksamaan korkoa. EKP tiedotti
tekevansa ensimmaisen koronlaskun kesakuussa 2024, mutta ilman suurempia
yllatyksia korkojen laskusykli ei tule olemaan yhtd nopea ja voimakas kuin niiden
nostosykli. Tamanhetkisten markkina-arvioiden mukaan 12 kuukauden euriborkoron
odotetaan pysyttelevian yli kolmen prosentin ainakin loppuvuoden ajan. Erilaisten
asiantuntija-arvioiden mukaan korkotaso voisi pidemmalld aikavalilla asemoitua
euroalueella noin kahden ja kolmen prosentin vilille. Korkoennusteisiin liittyy viela
tdssa vaiheessa paljon epdavarmuutta muun muassa euroalueen tulevan inflaatio- ja
talouskehityksen osalta. Korkojen lasku tuo asteittain helpotusta velalliskotitalouksien
lainanhoitokuluihin, mutta nahtavaksi jad miten se vaikuttaa pidemmallad aikavalilla

kotitalouksien lainakayttaytymiseen.

Oma vaikutuksensa on myo6s turvallisuus-, talous- ja tyollisyystilanteen kehityksella.
Talla hetkella Ukrainassa ja Lahi-lddssa jatkuvat sotatoimet luovat epdvarmuutta
tulevasta turvallisuustilanteesta Euroopassa ja sen ldhialueilla. Positiivisena
taloudellisena tekijand on kotitalouksien asteittainen ostovoiman palautuminen
palkankorotusten ja toteutuneiden eldkkeiden indeksikorotusten seka rauhoittuneen
inflaation myota. Toisaalta heikentynyt taloussykli on luonut epavarmuutta tulevasta
tyollisyyskehityksesta ja kuluttajaluottamus on ollut hyvin matalalla. Hyvan
tyollisyystilanteen mukanaan tuoma tasainen tulovirta on vyksi keskeinen tekija

kotitalouden lainanhoidon, maksuvalmiuden ja kulutuksen kannalta. Tyottomyysjaksot
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tai kotitalouden muu suurempi tulojen vaihtelu johtaa todenndkdisemmin ongelmiin
maksuista selviamisen kanssa etenkin korkeammin velkaantuneilla tai jo valmiiksi

matalatuloisilla velalliskotitalouksilla.

Myds valtion viime vuosina kohonnut velkaantuminen voi vaikuttaa kotitalouksien
tulevaan  velkaantumiskehitykseen.  Valtiontalouden tasapainottamiseksi on
suunnitteilla toimia, jotka tuntuvat myos kotitalouksien kukkaroissa. Na&itda ovat
esimerkiksi tulevat arvonlisaveron korotukset ja sosiaaliturvan kiristykset. On
mielenkiintoista nahda, muuttuuko kotitalouksien lainakdyttaytyminen tulevaisuudessa,
jos valtion velkaantuminen jatkaa kasvuaan: lisdantyyko kotitalouksien saastaminen ja
vaheneekd velkaantuminen kotitalouksien ennakoidessa niihin kohdistuvia uusia

talouden sopeuttamistoimia

Kotitalouksien velkaantumisen ymparilla riittdd vield paljon tutkittavaa. Oma
tutkielmani  toimi  erdanlaisena  yleiskatsauksena  Suomen  kotitalouksien
velkaantumiskehitykseen talla vuosituhannella. Kun tulevina vuosina julkaistavat
tilastot ja aineistot yltavat kattamaan koetut poikkeusvuodet kokonaisuudessaan
mahdollistuu moniulotteisempi analyysi esimerkiksi talouteen iskeneiden inflaatio- ja

korkoshokkien vaikutusten osalta.
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