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Asuntorahoituksen merkityksesta kansantaloudessa
Rahoitus on mukautuva tekija

Y leisend huomiona asuntotuotannossa voi nyky-Suomessa todeta, etteivat suurimmat on-
gelmat suinkaan ole rahoituksen puolella, vaan jossain aivan muualla. Rahoitus on asunto-
tuotannossa (ja muutenkin) yritystoiminnassa mukautuva tekija. Se on vain hyva asia.

Viime vuosien kehitys on johtanut siihen, ettd asuntolainan tarvitsija saa maksukykynsa ra-
joissa sen tyyppisen rahoituksen, minka han haluaa. Rahoittajien valinen kilpailukin toimii
kohtuullisesti, miké& on lisénnyt rahoituksen tarvitsijan valinnan mahdollisuuksia. Rahan
hinta e siis enda ole pelkéstdan lainanantajan méarattavissa. Hinta méaraytyy entista
enemman markkinaolosuhteiden mukaisesti. Kokonaan toinen asia on, ettéa kohteen, asun-
non hinta el ole yleensd lainanottajan valittavissa. Téaté valintamahdollisuutta rajoittaa oleel-
lisesti tuotannon suuntautuminen. Tuotanto e nimittéain suuntaudu l8heskaan riittévasti tar-
peen mukaisesti.

Viime vuosina asuntotuotanto on muuttunut entista enemman tyypillisesti liiketoiminnaksi.
Alueilla, joissa kysyntd on voimakasta, on yhteiskunnan rahoittajaosuus pienentynyt. Ra-
kennuttajat ja rakentajat ottavat entistd herkemmin huomioon kysynnan tilanteen. Téssa
markkinassa hinnat méaraytyvat myds kysynnan mukaisesti. Toisaalta rahoituksen néko-
kulmasta on todettava, etta rakennuttaja tai rakennudliike saa vakuuksiensa ja maksukykyn-
SA rgjoissa sen tyyppisen rahoituksen, minka se tarvitsee ja haluaa. Hinta méaraytyy raken-
tgjan ja rakennuttgjankin osalta kilpailun mukaan markkinaehtoisesti. Nain rakentaja, raken-
nuttaja ja myds asunnon ostaja ovat erdalla tavalla samassa asemassa. Perudldhtokohtana ra-
hoituksen puolella on markkinatilanne.

Rahoituksen tarjonnassa tuotevalikoima on vielé varsin yksipuolinen. Tuotteet eivét vastaa
asiakkaiden kaikenlaisia tarpeita. Kilpailevilla rahoitusmarkkinoilla uusia tuotteita syntyy
kuitenkin nykyisin aika nopeasti, mikali
a) asiakkaat pystyvét erikoistarpeensa riittavan selvasti méaritteleméén ja
b) kysyntaon riitt&van suuri niin, ettd erikoistuneiden rahoitustuotteiden tuottaminen tai
" pakettien” kokoaminen on tarjogjalle kannattava liiketoimi hinnalla, jonka asiakkaat
ovat valmiit maksamaan.

Sopivien rahoitustuotteiden kehittaminen ja pakettien kokoaminen on markkinoiden, e val-
tion tal muiden viranomaisten tehtava. Viranomaisten tehtava rahoitusmarkkinoilla on huo-
lehtia siitd, etta rahoitustoimialan pelikentta on kilpailun kannalta tasainen, yritysten ris-
kienhallinta on kunnossa ja etté asiakkaiden edut on turvattu vaarinkaytosten varalta.

Ennen oli toisin
Tulevankin kehityksen kannalta on opettavaista verrata nykyista tilannetta rahamarkkinoi-
den tiukan séannostelyn aikaan. Rahoituksen tarjonta oli méaragdvassa asemassa, koska
sdannosteltyjen korkojen ja korkean inflaation aikana kysynta ylitti pysyvasti tarjonnan.

Tass4 tilanteessa rahoittgjilla, 1ahinna pankeilla, oli asiakkaisiinsa néhden selvayliote -
suoranaista valtaa. Suomen Pankillakin oli tuolloin omalta osaltaan valtaa suhteessa pank-



keihin. Tassa tilanteessa valtion myontaman rahoituksen, ARAV An merkitys oli suuri.
Monissa tapauksissa aivan ratkaiseva. Seistui luontevasti sddnndsteltyyn rahoitusympéris-
toon, jossa valtio ikdan kuin astui pelastajaks niille asunnonostajille, jotka pankit olisivat
sdannostelleet markkinoilta pois.

Korkeainflaatio, korkovahennykset jatalletusten verovapaus pitivét tuohon aikaan huolen
Sita, ettatallettgjilta siirtyi merkittévaa tukea asuntoluottojen ottgjille. Tallettaja ikéén kuin
seurasi sivusta, kun saastojen reaaliarvo aleni ja siirtyi velkojen subvention kautta velalli-
slle. Tallettajatkin hyvaksyivét tilanteen, koska uskoivat ahkeran saéstamisen tuovan aika-
naan pankinjohtgjalta myonteisen paatoksen omien hankkeidensa rahoittamisessa.

Saannostelyn ja korkean inflaation aikainen asuntorahoitusjarjestelma jatti pitkéat jéljet, jotka
yha ndkyvéat yhdyskuntarakenteissa, asumismuodoissa ja ennen kaikkea asenteissa.

Vanha jarjestelma vaikutti mm. seuraavilla tavoilla:

- Se teki mahdolliseksi korkean asuntotuotannon 1960- ja 1970-luvuilla, mik& no-
pean muuttoliikkeen vuoksi oli tarpeenkin. Samalla se kuitenkin tuki mm. raken-
nustoiminnan keskittymisté ja aluerakentamisen kautta pirstoutti tarpeettomasti
yhdyskuntarakennetta, mika mydhemmin on todettu varsin kalliiksi ratkaisuksi.

- Liitettynd vuokrasaannostelyyn jarjestelma edesauttoi pienikokoisen omis-
tusasuntomuodon yleistymista niin, etta siita tuli suomalaisen uustuotannon pe-
rustyyppi.

- Luotonsaannostely edellytti nopeaa luottojen kiertoa. Tama oli mahdollista, kun
verojenjdlkeiset reaalikorot olivat voimakkaasti negatiivisia. Asumisen tasoa ko-
rotettiin nimenomaan veroetujen tuella.

- Omistusasunnoista muodostui keskeinen varallisuuden kartuttamisen véine. Tama
piti osaltaan ylla padomamarkkinoiden kehittyméttomyytta. Saannostelyn oloissa
kehitys ei tosin muutenkaan olisi ollut kovin nopeaa.

Murros tapahtui rahamarkkinoiden vapautuessa

Rahamarkkinoiden vapautuminen alkoi 1980-luvun alussa ja eteni vahitellen ja kiihtyvalla
vauhdilla 1980-luvun loppua kohti. Myos téhan kehitykseen liittyy vélivaihe, jossa asunto-
rahoitus muovasi kansantaloudellista kehitysta. Tulos e tosiaankaan ole 1980-luvun lopulla
ollut kovin positiivinen.

Saanndstelyn haviaminen nimittéin toi patoutuneen asuntoluottojen kysynnan pintaan. Ky-
syntéé lisas vield se seikka, ettéd monet eivét huomanneet séénnostelemattomissa oloissa ta-
pahtuvaa reaalikorkojen kehitystéd. Ne eivét voi vapailla markkinoilla k&antya negatiivisiksi.

Pitkan ja suhteellisen vakaan historian opettamina uskottiin, etté asunnoissa rahan arvo Séi-
lyy. Tamailluusio kuitenkin rikkoontui &killisen kysyntapaineen, sitéa seuranneen hintakup-
lan ja [6ysan lainapolitiikan tuloksena. Korot nousivat maksukyvyn &arirajoille, jopa ylikin.
Samaan aikaan yhteiskunnan lagja taantuma veti hinnat alas. Monet lainanottgjat jaivéat
loukkuun, josta elvét ole selvinneet vielakaan.

Palaan vield esitykseni alkutoteamuksiin. Suomessa ei télla hetkell& eika pitkaén aikaan
taaksepainkdan tarkastellen asunnon hankkiminen ole ollut lainansaannin mahdollisuudesta
kiinni. Y htéa vahan rahoituksesta on jaényt riippuvaksi uuden yrityksen perustaminen, jos
idea on ollut hyva. Nykyhetkea tarkastellen ja erityisesti tulevaisuuden haasteiden edessa
tama esittamani ndkokulma on liian kapea. Siité syysta on vielé tarkasteltava muutamia sel-



laisia tekijoita, joilla uskon olevan oleellista vaikutusta suomalaiseen asumiseen ja asun-
totuotannon rahoittamiseen.

Tarvitaanko vield yhteiskunnan rahoitustukea?

Eréissd yhteyksissa olen kuullut sanottavan, etté asunnon hankkiminen on samanlainen ope-
raatio kuin sagppaiden osto. Joka tarvitsee, menee kauppaan ja ostaa. Malli on aika yksin-
kertainen, mutta onko se toimiva? Entdpa jos rahat riittévétkin vain toisen saappaan ostami-
seen.

Talla hetkella suomalainen asuntomarkkina on syvasti jakautunut. V oimakkaan talouskas-
vun paikkakunnilla kysynta ylittéa selvasti tarjonnan, mikéa on johtanut hintojen nopeaan
nousuun. Tyhjenevalla maaseudulla ja monissa keskisuurissakin kaupungeissa hinnat ovat
olleet korkeasuhdanteesta huolimatta joko laskussa tai ainakin pysyneet paikallaan. Kysyn-
nan jatarjonnan laki siis toimii. Suomen Pankin ja kansantaloudenkin nékdkulmasta oikein
suunnattua ja riittavaa asuntotuotantoa voi tarkastella yhtend tuotannontekijané. Jos asuntoja
puuttuu, siité voi tulla tuotannon ratkaiseva kapeikko. Sama koskee luonnollisesti asuntojen
epasuhteista hintaa tarvitsijoitten maksukykyyn. Téllaisessa asetelmassa on pakko kaantéa
katse jalleen seka valtion etta kuntien suuntaan. Kasitykseni on, etta saapas-esimerkki ei to-
dellakaan toimi. Tietoni voivat olla hyvin puutteellisia, mutta en tieda yhtdk&an yhteiskun-
taa, jossa asunto-ongelmia olisi voitu tyydyttavélla tavalla ratkaista pelkastdan markkina-
voimien avulla. Monenlaisia séétely- ja tukijarjestelmié on tarvittu. Kasitykseni mukaan
niita tarvitaan my6s Suomessa. Taman ajatuksen voi kylla k&antaa positiiviseksikin. Kun
sanon saédtelya tarvittavan, tarkoitan julkisen vallan aktiivisuutta tuotannon ohjauksessa.

Eréas ratkaiseva ohjauksen muoto on aktiivinen maapolititkka. Kaupunkien, joilla on ennen
muuta vastuu asukkaidensa peruspalveluiden turvaamisesta, tulee olla aktiivisia raakamaan
hankinnassa, kaavoituksessa ja tuotannon edellytysten muussakin turvaamisessa. Aikai-
semmin mainitsemani 1960- ja 1970-luvun aluerakennuskausi jétti jalkeensa monia ongel-
mia, joita nyt ja vastaisuudessa voidaan valttda, kun ohjaus pidetdan kaupunkien paéttajien
kasissd. Siind parhaita keinoja on nimenomaan aktiivinen maa- ja tonttipolitilkkka. Korostan
vield tdman toiminnan pitkdanteisyytta. Liian monissa kaupungeissa, mm. kotikaupungis-
sani Espoossa toiminta on ollut tempoilevaa ja tulokset nékyvét.

Saatan olla jossakin méérin vanhanaikainen, mutta minékin kuulun niihin, jotka edelleen
uskovat yhteiskunnan vastaantulotarpeeseen erityisesti vuokra-asuntotuotannon puolella.
Kysymys ei ole suurista rahoista, vaan ennen muuta tiettyjen pullonkaulojen avaamisesta.
Pullonkaulat taitavat 10ytya enemmankin asennepuolelta kuin rahoituksen maarallisista tar-
peista. Tastékin seikasta I6ytyy monia k&ytannon esimerkkeja paékaupunkiseudulta ja muu-
alta maasta.

Er&anlainen ikuisuuskysymys asuntorahoituksessa myds on, kdytetéanko yhteiskunnan tu-
kea tuotannon vai itse asumisen tukemiseen. Jalkimmaisen ottaminen padkohteeksi turvaa
sen, etta tuki menee suoraan tarvitsijalle, véhavaraiselle asukkaalle. Néin suunnattu tuki ei
vaarista tuottajien valista kilpailua eik& edista keskittymista eikéa mytskaan ns. kategoria-
asumista. Minulla e kuitenkaan ole selkeda vastausta siihen, kuinka tuki pitédisi lopulta oh-
jata. Tosiasia télla hetkella kuitenkin nayttda olevan, etta aivan liilan moni putoaa asunto-
markkinoilta nopean markkinaehtoisen murroksen vuoksi.

Minké&laista yhteiskunnnan apua?

Kun edella olen johdatellut ajatustani siihen, etta julkinen valiintulo on tarpeen meilla niin

kuin kaikissa muissakin maissa asuntotuotannon asianmukaiseks rahoittamiseksi, on syyta
katsoa, mihin yhteiskunnan rahoituksen painopisteen tulisi kohtaantua. Rahoitusta jarjesté
essaan julkinen valta, yhté hyvin valtio ja kunnat, kohtaavat jokseenkin samat ragjakustan-



4
nukset ja hinnat kuin muutkin markkinoiden osapuolet. Jos valtio ja kunnat tulevat rahoit-
tgjina mukaan, niiden ilmeisesti on poikettava markkinaehtoisuudesta. Talloin esimerkiksi
korkotukea myonnettdessi on pidettava mielesss, ettéa kysymys on erityisperusteella annet-
tavasta tuesta, asumiskustannusten tasauksesta. Niin kuin muidenkin julkisten tukijérjestel-
mien osalta, joudutaan talldin arvioimaan tuen vaikutukset asuntopolitiikan kannustimina ja
kayttaytymista ohjaavina tekijoind. Asetelmaan kuuluu velvollisuus verrata téllaisia tukia
mahdollisesti esilla oleviin muihin vaihtoehtoisiin tuen muotoihin. Julkisen rahoituksen tai
muun tuen kohdalla on luonnollista pité& mielessi vaikutusten kohtaanto. Asuntojen kysyn-
taa elvyttavét toimenpiteet eivét ilmeisestikaan toimi oikeallatavalla, jollei samaan aikaan
pideta huolta tarjonnan vastaavasta lisdantymisestd. Muussa tapauksessahan tuki siirtyy lai-
nanottagjan tai tuen sagjan kautta myyjalle nousevien asuntojen hintojen kautta. N&in tuki
kohtaantuu tosiasiassa taholle, joka tukea ei tarvitse.

Palaankin edell& kerrotusta syysta viela gjankohtaisen asuntopoliittisen ongelmakenttamme
keskeiseen osaan, tarjontaan. Sitd el késitykseni mukaan rahoituksen suoralla lisédmisella
voidaratkaista, jollel sitten oteta lukuun rahoituksen tai muun tuen suuntaamista tuotannon
perustekijoihin, kuten maanhankinaan, kaavoitukseen, kunnallistekniikan rakentamiseen
jne. Naméa kohteet ovat luonnollisesti varsinaisen asuntopolitiikan perustekijoita, mutta sel-
laisinaan vélillisia



Kuvio 1l

Uusien luottojen reaalikorko ja asuntoluoton reaalikorko
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Kuvio 2

Asuntoluoton korkovahennyksen rajaveroaste
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Kuvio 3

ASUNTOHINTOJEN JA ASUNTOLUOTTOJEN VUOSIMUUTOS, %
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