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Asuntojen hintaerot etenkin padkaupunkiseudun ja muun Suomen vélilla ovat kasvaneet
2010-luvulla. Asuntomarkkinoiden alueellinen eriytyminen nikyy huomattavina eroina
myo0s kotitalouksien asuntovelkojen koossa. Asuntovelat ovat suuria, ja ne ovat kasvaneet
sekd euroméaariisesti etti suhteessa tuloihin etenkin kasvukeskuksissa, missd asunnot
ovat kalliimpia ja kysytympia kuin muualla maassa. Rahoitusvakauden kannalta on

vaarallista, jos asuntojen hinnat nousevat ja asuntolainat kasvavat yhta aikaa liikaa.

Mista asuntojen alueellisten hintaerojen kasvu
kertoo?

Asuntojen hintojen ja kotitalouksien velkaantumisen alueellinen eriytyminen on ollut
yksi 2010-luvun trendeistd Suomen asunto- ja luottomarkkinoilla. Asuntomarkkinoiden

alueellinen eriytyminen liittyy yhteiskunnan kaupungistumiseen™, joka on
maailmanlaajuinen megatrendi ja etenee usein kési kddessa talouskasvun kanssa.
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Rahoitusvakauden kannalta voi kuitenkin olla vaarallista, jos asunto- ja
luottomarkkinoiden suhdanteet alkavat voimistaa — joko vahvistaa tai heikentaa —

toisiaan liikaa.

Artikkelissa Yksi maa, monet asuntomarkkinat (2015) osoitettiin, ettd kasvukeskusten
asuntovelallisilla on keskimaarin enemmain asuntovelkaa kuin muualla Suomessa
asuvilla. Lisaksi havainnollistettiin, ettd asuntovelkaantuneisuuden ja asuntojen
myyntihintojen vililla on vahva yhteys. Asuntovelallisilla on keskiméarin enemman
asuntovelkaa kunnissa, joissa asunnot ovat nelichinnaltaan kalliimpia. Tdssd artikkelissa
asuntomarkkinoiden alueellista eriytymista tarkastellaan uudelleen viimeisimmén
aineiston pohjalta ja 2000-luvun kehityksen ndkokulmasta.

Asuntojen hintojen kehitys on ollut Suomessa padosin maltillista vuoden 2009 syvin
taantuman ja sen jilkeisen hitaan talouskasvun aikana. Samaan aikaan asuntojen
hintaerot kasvukeskusten ja muun Suomen vililla ovat kuitenkin kasvaneet
huomattavasti. Asuntojen reaalihinnat ovat nousseet nopeimmin Helsingisséd ja muualla
padkaupunkiseudulla (kuvio 1). Jos sen sijaan tarkastellaan koko maata keskiméérin — ja
etenkin ilman padkaupunkiseutua — asuntojen reaalihinnat ovat laskeneet. Ne olivat
vuoden 2018 alussa alhaisemmat kuin kalleimmillaan syksylld 2010.

1. Kaupungistumisella tarkoitetaan kaupungeissa asuvan véeston kasvua suhteessa koko maan viestoon.
Tilastokeskuksen viimeisimpien, vuoden 2016 tilannetta koskevien tietojen mukaan noin 70 % Suomen véestosta

asuu kaupunkialueella, kun vuonna 2000 vastaava osuus oli noin 65 % ja vuonna 1990 noin 62 %.
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Kuvio 1.

Asuntojen hinnat nousseet kasvukeskuksissa, laskeneet

muualla

1. e Helsingin kantakaupunki 2. Koko Helsinki
3. @ Helsinki ja muu padkaupunkiseutu 4. Tampere

5. === Turku 6. Koko Suomi
7. Muu Suomi kuin padkaupunkiseutu
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Lahde: Tilastokeskus.
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Asuntojen hintatasoon ja -kehitykseen vaikuttavat samanaikaisesti monet seka
suhdanneluonteiset ettd rakenteelliset tekijit, joiden merkitys voi vaihdella alueittain.
Esimerkiksi paremmat ty6llistymismahdollisuudet ja alhaiset korot nakyvit asuntojen
hinnoissa etenkin alueilla, joilla asuntojen tarjonta ei kasva samaa tahtia kysynnan
kanssa. Suomessa padkaupunkiseudusta ja muista kasvukeskuksista on tullut entista
vetovoimaisempia muuhun maahan nahden, mika on ndkynyt seka kaupunkialueilla

asuvan vieston osuuden kasvuna ettd asuntojen hintaerojen suurentumisena.

Tyoikaisen viaeston muuttoliike on Suomessa lisaantynyt. Valtaosa kotitalouksista (noin
64 %) asuu omistusasunnossa, mutta vuokra-asuntojenkin saatavuus on verrattain hyva.
Asuntojen kalleutta ja niukkuutta kasvukeskuksissa on kuitenkin yleisesti pidetty yhtend
tyollisyyden kohenemisen ja talouskasvun pullonkauloista. My6s muut rakenteelliset
tekijat, kuten muuttokustannuksia kasvattava varainsiirtovero, voivat vahentaa
muuttamista ja kotitalouksien liikkuvuutta tydmarkkina-alueiden valilla.

Samanaikainen pula ty6paikoista ja tyontekijoisté eli ns. kohtaanto-ongelma on eri syista

2. Eerola, E. — Harjunen, O. — Lyytikédinen, T. — Saarimaa, T. (2018) Varainsiirtoveron
asuntomarkkinavaikutukset: Tutkimustietoa verouudistuksesta. Valtioneuvoston selvitys- ja tutkimustoiminnan

artikkelisarja 8/2018.
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pahentunut erityisesti Helsingin seutukunnan ja muiden kasvukeskusten

tyémarkkinoilla.[!

Asuntovelat ovat suurentuneet etenkin
kasvukeskuksissa

Asuntovelkaantumisen kasvua ja alueellista eriytymistd voidaan tarkastella vertailemalla
Suomen kuntia asuntovelkaisten kotitalouksien keskiméaardisen asuntovelkaméarian
perusteella. Asuntolainojen suurentuminen ja pidentyminen nakyy muun muassa siten,
ettd vuonna 2002 tyypillisessd kunnassa asuntovelkaa oli noin 43 000 euroa
asuntovelkaista kotitaloutta kohti (vuoden 2016 rahassa), vuonna 2009 noin 69 000
euroa ja vuonna 2016 noin 72 000 euroa. Kunakin vuonna puolessa kunnista
keskivertoasuntovelallisen velkamaaré oli tatd mediaanilukua suurempi, puolessa
pienempi. Luvut eivit sisélla kotitalouksien taloyhtitlainoja eivatka
sijoitusasuntolainoja.

Kuviossa 2 kunnat on jaettu eri véreilla kuvattuihin asuntovelkaluokkiin koko
tarkastellun ajanjakson eli vuosien 2002—2016 mediaaniasuntovelkamiiran (noin

63 900 euroa) ja muiden jakaumaa kuvaavien tunnuslukujen (ns. prosenttipisteiden)
perusteella. Vuonna 2016 suurimmat asuntovelat (keskiméaarin yli 80 600 euroa) olivat
kasautuneet 1ahinna Helsingin ja muiden suurimpien kaupunkien seutukuntiin (liila ja
pinkki viri). Vuonna 2002 vain hyvin harvassa kunnassa, lahinna Helsingin
seutukunnan alueella, asuntovelat olivat keskiméaarin samaa suuruusluokkaa. Vuodesta
2009 vuoteen 2016 muutos oli pienempi.

Kuvio 2.

Asuntovelan maara asuntovelkaista
kotitaloutta kohti suurin kasvukeskuksissa

I Alle 36 200 euroa (5 % havainnoista)
36 200—51 200 euroa (20 % havainnoista)
51200—-63 900 euroa (25 % havainnoista)
63 900—80 600 euroa (25 % havainnoista)
I 80 600—-109 000 euroa (20 % havainnoista)
M Yli 109 000 euroa (5 % havainnoista)

3. Tutkijoiden mukaan kehitys selittyy osin tydvoiman tarjonnassa (iké ja koulutus) seké ty6voiman kysynnésséd
(toimialarakenne ja tyGtehtdvien osa- ja médrdaikaisuus) tapahtuneilla muutoksilla. Ks. Pehkonen, J. —
Huuskonen, J. — Tornberg, K. (2018) Kohtaanto tydmarkkinoilla — havaintoja ja politiikkajohtop&atoksia.

Valtioneuvoston selvitys- ja tutkimustoiminnan julkaisusarja 15/2018.
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Asuntovelkaluokat on muodostettu havaintojen 5. prosenttipisteen (noin 36
200 euroa), alakvartiilin, mediaanin, ylakvartiilin ja 95. prosenttipisteen
(noin 109 000) perusteella. Havainnot ovat vuosien 2002—2016 kunnittaisia
asuntovelkamaaria (vuoden 2016 rahassa) asuntovelkaista kotitaloutta
kohti.

Lahteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat. Kuvio sisédltaa
Maanmittauslaitoksen Maastotietokannan 03/2018 aineistoa.

Asuntovelkaantuneisuus eroaa alueittain my6s asuntovelkaisten tuloihin suhteutettuna.
Tama kertoo siitd, ettd asuntojen hintaerot eri alueiden vililla ovat tyypillisesti
suurempia kuin erot asuntovelkaisten tuloissa. Maan eri osia koskevassa vertailussa
asuntovelat ovat keskiméarin suurimmat suhteessa asuntovelkaisten kaytettavissa
oleviin rahatuloihin Ahvenanmaalla (212 % vuonna 2016), padkaupunkiseudulla (205 %)
jamuualla Uudenmaan alueella (198 %) (kuvio 3). Muualla Eteld-Suomessa ja muualla
maassa asuntovelat suhteessa asuntovelkaisten tuloihin ovat sitd vastoin pienemmit
kuin koko maassa keskimaarin (182 %). Asuntovelan kasvu suhteessa tuloihin oli koko
maassa nopeaa etenkin 2000-luvun ensimmaisella vuosikymmenell4, jolloin
asuntolainojen keskikoko ja -pituus kasvoivat ripeésti.
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Kuvio 3.

Asuntoveloissa suhteessa tuloihin eroja alueiden valilla

1. =l Vuonna 2016 2. ‘Vuonna 2009 3. Vuonna 2002

Ahvenanmaa 1
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Mu Eeli-Suomi | —
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Asuntovelat suhteessa asuntovelallisten kdytettdvissa olevaan rahatuloon.

Velat eivit sisdlld taloyhtio- ja sijoitusasuntolainoja.
Léhteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat.
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Asuntovelkaantumista hillitaan
makrovakauspolitiikan keinoin

300

Asuntojen hintojen nousu ja asuntoluotonannon kasvu ovat omiaan ruokkimaan toisiaan

noususuhdanteessa. Velkaantuneisuuden voimakas kasvu ja samanaikaiset asuntojen

hintakuplat ovat kautta historian merkittavasti vaikuttaneet finanssikriisien syntyyn ja

syvyyteen eri maissa. Makrovakauspolitiikalla pyritdan edistimaan koko

rahoitusjarjestelman vakautta yhtaalta hillitsemalla tallaisten rahoitusvakauden kannalta
vaarallisten kierteiden voimistumista ja toisaalta vahvistamalla kotitalouksien ja

luottolaitosten kykya kestda rahoitusjarjestelmén haavoittuvuuksista aiheutuvia riskeja.

Makrovakauspolitiikan yhtené vilitavoitteena on lieventaa ja estéa liiallista luotonannon

kasvua ja velkavivun kayttod, esimerkiksi liiallista asuntoluotonantoa. Yleisesti

omaksutun nakemyksen mukaan makrovakauspolitiikan toimenpiteiden tavoitteeksi ei

kuitenkaan tule asettaa asuntojen hintavakautta sinfins.™! Asuntojen hintojen nousu —

esimerkiksi suhteessa ansiotasoon — on kuitenkin yksi tiarkea indikaattori, joka voi antaa

4. Ks. aiheesta esim. Stefan Ingvesin puhe Avoiding collective amnesia konferenssissa Should macroprudential

policy target real estate prices? (11.—12.5.2017).
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varhaisen varoituksen rahoitusjarjestelmén haavoittuvuuksien ja jarjestelmariskien
kasvusta.’”!

Luotonantoa koskevat rajoitukset poikkeavat maittain, mutta ne ovat yleensa
yhdenmukaisia eri puolilla maata. Kdytannossa vaikutukset voivat kuitenkin poiketa
toisistaan alueittain esimerkiksi asuntomarkkinoiden erilaisen kehityksen vuoksi.
Noususuhdanteessa on mahdollista, ettd asuntojen hintojen nousu ruokkii kotitalouksien
lainanottokyky4 ja velkaantumista etenkin alueilla, joilla asuntomarkkinat uhkaavat
kuumentua ja asunnot ovat jo ennestaan keskiméaaraista kalliimpia. Alhainen korkotaso
jalainojen pitkat takaisinmaksuajat kasvattavat tata riskia.

Joissakin maissa makrovakaustoimenpiteitda on kohdennettu ja mitoitettu alueellisesti
asuntoluotonantoon liittyvien haavoittuvuuksien mukaan. Esimerkiksi Norjassa
luottolaitosten mahdollisuus poiketa uusia asuntolainoja koskevasta lainakatosta
(suhteessa ostettavan asunnon arvoon) on pienempi Oslossa kuin muualla maassa.

Liséksi lainakatto on tiukempi Oslosta hankittavien ns. kakkosasuntojen tapauksessa.

Suomessa uusia asuntolainoja koskeva enimmaisluototussuhde eli ns. lainakatto
suhteessa vakuuksien arvoon on sama kaikkialla maassa: ensiasunnonostajilla 95 % ja
muilla 9o % (heindkuusta 2018 alkaen 85 %). Joissakin maissa kayttoon otetut
lainanhoitokykyyn perustuvat lainakatot, kuten lainan tai lainanhoitomenojen
enimmaismaara suhteessa velallisen tuloihin, voisivat tehostaa velkaantumisen

hillitsemisti etenkin tilanteessa, jossa asuntojen hinnat nousevat.
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5. Tutkimusta aiheesta, ks. esim. T616, E. — Laakkonen, H. — Kalatie, S. (2018) Evaluating indicators for use in

setting the countercyclical capital buffer. International Journal of Central Banking, 14, 2, s. 51—-112.
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