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O Sosiaalinen asuntorahoitus siirtyy valtion asuntorahastosta hyviksyttyihin
asuntopankkeihin

0 Valtion asuntorahasto jatkaa edelleen rahoituksen ohjausta ja valvontaa - sen
asema el muutu

Q Hyviksyttyja asuntopankkeja voivat olla itsendiset ja uudet luottolaitokset tai
yleispankkien erillisyksikot

0 Valtionlainat tulevat arava- ja korkotukilainojen sijaan - valtionlainoissa on
korkotukea ja valtion (tai kuntien) takaus ja muissa asuntolainoissa tdytetakaus

Q Hyviksyttyjen asuntopankkien jvk-varainhankinnalla on valtion takaus - kilpailu ja
takausmaksut alentavat marginaalit noin puoleen nykyisesta

0 Lainat voivat olla 30 vuoden pituisia ja korkosidonnaisuus asiakkaan valitsema -
maksuvaikeuksien sattuessa lyhennykset voi keskeyttdd

[ My®és aikaisemmin myonnettyjé asuntolainoja pidennetédan

[ Valtionlainoja voi saada myos vanhan asunnon hankintaan - myds kaikille
talokohtaisille lainoille voi saada korkotuen

Q Uusien valtionlainojen ja poisjddvien arava/korkotukilainojen yhteinen
myontimisvaltuus nostetaan 8 mrd mk:sta 15 mrd mk:aan - asumistukeen lisétéén 100

milj. mk

(O Omakotitalon rakentaja voi saada tulevien vuosien korkotukeansa etukateen
rakennusavustuksena

O Perusparantamiseen lainaa saa samoin kuin rakentamiseenkin

O Vanhojen aravavuokra-asuntojen kiytto- ja luovutusrajoituksia poistetaan, jos
omistaja sitoutuu vuokra-asuntojen tarjonnan turvaaviin ehtoihin

[0 Vuonna 1996 asunnon ostava saa heti siirtymikauden ylimdiréiset korkovdhennykset

vuosilta 1997-2002 - valtionlainojen korot ovat verovdhennyskelpoisia

(Asuntorahoituksen selvitysmies, 1996)

1. Toimeksianto ja tyon lihtokohdat

1.1. Toimeksianto

altioneuvoston kanslia nimesi

20.10.1995 nenvotteleva virkamies

Risto Rankin kauppa- ja teollisuus-
ministeridsti selvitysmieheksi tehtiva-
niin 29.12.1995 mennessi laatia selvitys
asuntorahoituksen kehittimisesti. Teh-
tivana ol selvittaa

1) keinot, joilla voidaan parantaa asun-
tojen rakentamisen ja vaihdon lainoi-
tusta ja lisitd niin asuntojen kysyn-
taa.

Lisiksi oli selvitettivi,

2) miten sosiaalisen asuntotuotannon
rahoitus ja siihen liittyvd muu tuki
voidaan toteuttaa niin, etti se et lisid
valtion velkaa.

Toimeksiantoon liittyvissi sosiaali- ja
terveysministerion (asuntoasiat kuuluvat
valtioneuvoston tyonjaossa tissi hallituk-
sessa sosiaali- ja terveysministerille) muis-
tiossa viitataan hallitusohjelmaan, jonka
mukaan hallitus selvittdi, voidaanko val-
tion asuntorahaston toimialaa laajentaa
niin, ettd sen lainanottoa ei lueta valtion
velaksi, ja kehittdi joukkovelkakirjoihin
perustuvia pitkiaikaisia rahoitusjirjestel-
mii, mm. yhdessi tydelikerahastojen
kanssa.

Muistion mukaan uusien asuntojen ky-
synnin alhaisuuden syitd ovat mm. asun-
tolainojen ehtojen vaihtelu, korkojen ve-
rovihennysjirjestelmin muutokset, hidas
inflaatio seki vallitseva taloudellinen epi-
varmuus. Asuntojen kysyntadi elvyttiisi
lainanottajalle nykyisti edullisempien ja
varmempien asuntorahoitustuotteiden

tuominen markkinoille. Muiden maiden
tapaan myds Suomen asuntoluottomark-
kinoilla olisi mahdollista luoda uudenlai-
nen rahoitusjirjestelmi, joka takaisi lai-
nanottajalle mahdollisuuden kustannus-
ten ennustettavuudeltaan nykyisti va-
kaampiin (kiytinndssi kiinteikorkoistin)
ja pitkiaikaisiin lainoihin, joissa hankitta-
va asunto riittivine omarahoitusosuuksi-
neen toimist vakuutena.

Muistion mukaan uusi rahoitusjirjestel-
mi olisi mahdollista luoda esim. kiinni-
tysluottolaitosten varaan tai arvopaperis-
tajana toimivan jilleenrahoituslaitoksen
varaan. Jalkimmiisessi my®ds perinteisten
pankkien rooli olisi merkittava.

Toimeksiannon jialkimmaistd osaa koske-
vassa muistion osassa todetaan asuntora-
haston luotonoton ongelmaksi se, etti se
luetaan mukaan valtion lainanottoon.
Yksi mahdollisuus ongelman ratkaisemi-
seksi olisi muistion mukaan eriyttid
asuntorahasto muodollisesti pidemmalle
valtion hallinnosta muodostamalla siitd
osakeyhti6. Till6in sen asema tulisi pun-
nittavaksi yhdessi mm. Kuntien Asunto-
luotto Oy:n kanssa sekid suhteessa mui-
hin asuntorahoitusta koskeviin muu-
tosesityksiin.

Lopuksi toimeksiantoon liittyvissi
sosiaali- ja terveysministerién muistiossa
viitataan asuntorahoituksen jirjestelyiden
littyvin my®s elikelaitosten halukkuu-
teen sijoittaa asuntorahoitukseen, jota
kysymystd tullaan kasittelemdin toimi-
tusjohtaja Kari Puron elikesijoitustoi-
mintaa pohtivassa tydryhmaissi.



1.2. Asuntorahoitusta koskevat
hallituksen kannanotot vuonna
1995

Hallitusohjelma

Piiministeri Paavo Lipposen hallituksen
ohjelman (huhtikuu 1995) asumista kos-
kevassa luvussa 12 todetaan asuntorahoi-
tuksesta seuraavaa:

"Hallitus selvittdd, voidaanko wvaltion
asuntorahaston toimialaa laajentaa niin,
ettd sen lainanottoa ei lueta valtion velaksi,
ja kebittaa joukkovelkakirjoibin perustuvia
pitkaaikaisia rahoitusjérjestelmia muun
muassa yhdessa tyoelakerahastojen kanssa.

Hallitus kebittai asuntojen rahoitusebtoja
asumiskustannusten  kobtuullistamiseksi.
Yhtendislainan pagomittamisesta luovu-
taan ja lainaehtoja muutetaan korkotasoa
ja vuosimaksua alentamalla.”

Asuntotuotannon ja asumisen tukemisen
osalta hallitusohjelmassa todetaan seuraa-
vaa:

"Hallituksen barjoittaman pitkajinteisen
asuntopolititkan keskeisena tavoitteena on
lisata kohtuubintaista asuntotuotantoa,
erityisesti vuokra-asunto- ja asumisoi-
keusasuntotuotantoa sekd peruskorjaustoi-
mintaa.  Asunto-osakeybtididen  kor-
jausavustusjarjestelmaa jatketaan tyollisyys-
syista.

Eri ministeriGiden kautta annettavat asu-
misen tuet koordinoidaan keskendan. Asu-
mistuki sovitetaan yhteen tulonsiirtojen ja
verotuksen kanssa.”

Vuokra-asumisesta  hallitusohjelmassa
todetaan seuraavaa:

a

"Hallitus edistai vuokra-asuntomarkkinoi-

den vakautta. Vuokralaisten aseman tur-
vaamiseksi selvitetiin keinot, joilla voi-
daan turvata rajoituksesta vapautuvien
aravavuokra-asuntojen sailyminen vuokra-
tai asumisoikeuskaytossa.

Hallitus seuraa vuokrasidntelyn purkam-
sen vaikutusta vuokralaisten asemaan ja
vuokratasoon ja rybtyy tarvittaessa tilan-
teen edellyttimiin toimiin huoneenvuokra-
lain muuttamiseksi. "

Muu osa hallitusohjelman luvusta 12 lit-
tyy rakentamisen teknologiaan, laatuun
seki vanhusten- ja terveydenhuollon aset-
tamiin vaatimuksiin.

Hallitusohjelman lisipdytikirja koski
erditd toimenpiteiti valtion vuoden 1996
talousarviossa. Poytikirjan mukaan tir-
keimpiin leikkauskohteisiin kuuluvat
mm. asumistuen leikkaaminen 250 mil;.
markalla seki asuntolainojen korkovi-
hennysoikeuden leikkaaminen niin, etti

verotulot lisidntyvit saman verran.

Valtion talousarvioesitys vuodelle 1996

Talousarvioesityksen  kisittelyn  yh-
teydessi hallitus pddtti valtiontalouden
tasapainottamisen edellyttimisti uusista
rakenteellisista menojen supistuksista
vaalikauden loppuun mennessd, mutta
nimi lisileikkaukset eivit endd koske-
neet asuntosektoria.

Piiluokassa 35 asumisen edistimisen me-
noihin vuonna 1996 ehdotettiin kaikki-
aan 3 098 milj mk, missi on vihennysti
13 % vuoden 1995 talousarvioon verrat-
tuna. Lisdksi kidytetdin talousarvion ul-
kopuolisen valtion asuntorahaston varoja
4 670 milj. mk asuntolainojen my6ntimi-
seen.

Tyéollisyyden parantamiseksi lisitddn so-
siaaliseen asuntotuotantoon suunnattavi-
en aravalainojen mydntimisvaltuuden ja
korkotukilainojen mydntimisvaltuuden
yhteismairid 475 milj. markalla. Erityi-
sesti painotetaan aravalainoitusta, johon
tarvittava rahoitus on tarkoitus hankkia
valtion lainanottoa rasittamatta, hyédyn-
timilld asuntorahaston tasetta. Tyolli-
syysvaikutuksen tehostamiseksi ja asun-
tomarkkinoiden tasapainon edistimiseksi
lisitddn etenkin perusparannuslainoitus-
ta. Uustuotannon osalta tukea kohdenne-
taan erityisesti vuokra- ja asumisoi-
keusasuntojen tuottamiseen. Lainakorko-
jen paiomittaminen lopetetaan ja ty&lli-
syyssyistd parannetut korkotukiehdot
sdilytetdin ennallaan vieli vuonna 1996.

Vuonna 1996 valtion asuntorahaston tu-
lot sen my&ntimisti lainoista arvioidaan
4 170 milj. markaksi. Rahaston varoista
myonnettivien lainojen kokonaismairak-
si ehdotetaan 4 715 milj. mk ja rahaston
arvopaperistamis- tai velanottovaltuudek-
s1 2 030 milj. mk. Niilld miirillid arvior-
daan vuonna 1996 rahoitettavan edellise-
nd vuonna kiynnistyneen keskeneriisen
tuotannon lisiksi noin 8 000 uuden
arava-asunnon ja noin 15 000 peruskorjat-
tavan asunnon rakennustyét. Lisiksi
asuntorahasto hyviksyy valtion sosiaali-
seen  asuntotuotantoon  suuntaamat
korkotukilainat. Niiden hyviksymisval-
tuudeksi ehdotetaan 3 170 milj. mk, milli
arvioidaan tuotettavan noin 7 000 uutta
ja 3 500 peruskorjattavaa asuntoa.

Suomen tyollisyysohjelma

Valtioneuvosto  teki kansllap""llxkko
Pertti Sorsan johtaman tyéryhmin esi-
tysten pohjalta 19.10.1995 periaatepia-
toksen Suomen tyollisyysohjelman edel-
lyttimisti toimenpiteistd. Sen 52 kohdas-

ta asuntorahoitukseen liittyvit kohdat 30
- 34, Niiden piiasiallinen sisilto on seu-
raava:

30) Hallitus on valmis ebdottamaan lisiys-
ti vuoden 1996 wvaltion asuntorabaston
lainoitusvaltuuteen, jos lainojen kysynti
ylittai kaytettivissé olevan wvaltuuden
(noin 5,7 mrd mk). Hallitus seuraa vapaa-
raboitteisen asuntotuotannon kebitysti ja
mitoittaa valtion rahoittaman uustuotan-
non vuosina 1997-1999 siten, ettd asunto-
kannan riittivi uudistuminen turvataan.

31) Asuntojen korjausavustuksiin (10 %
kustannuksista) varataan vuosittain ar-
viomaardraba libtokohtana, ettai kaikki
avustuskelpoiset hankkeet voidaan raboit-
taa.

32) Laajennetaan vuonna 1995 kaynnistet-
ty lahiciden perusparannusobjelma pikaises-
ti vabintdan kaksinkertaiseksi ja ohjelmaa
varaudutaan laajentamaan vuosina 1996-
1999 ottaen huomioon toteutuva subdanne-
kehitys.

33) Nostetaan ASP-lainojen korkotuki
31.12.1996 mennessi tebtivissi kaupoissa
35 %:sta 40 %:iin.

34) Asuntotuotannon nykyisen tukijarjestel-
mdn toimivuus ja vaikutukset on tarpeen
kokonaisuudessaan  selvittaa 31.1.1996
mennessa. Taman pobjalta arvioidaan uu-
delleen valtion asuntotuotannon raboituk-
seen myontéiman tuen ebdot erityisesti asu-
misoikeusasuntojen osalta.

Kohdan 30 edellyttimi arvio ja mahdolli-
set toimenpiteet tehdddn vuoden 1996 ai-
kana. Kohtien 31 - 33 osalta hallitus on jo
ryhtynyt tarvittaviin toimiin. Kohdan 34



mukaista selvitysti laatii ymparistéminis-
teridn ja valtiovarainministerién tyoryh-
mi, joka tyssiin ottaa huomioon selvi-
tysmiehen tydn tulokset.

1.3 Aiemmat selvitykset

Suomessa on lihes jatkuvasti selvitelty
toimikuntatyoskentelynd tai muulla ta-
voin asuntorahoitukseen liittyvii ongel-
mia. Ne ovat usein keskittyneet lainajir-
jestelmissi oleviin epikohtiin tai esiin
tulleisiin akuutteithin ongelmiin. Monen
selvityksen taustalla on ollut pyrkimys
tavalla tai toisella vihentii budjettirajoi-
tuksen merkitysti asuntorahoituksessa.
Asuntomarkkinat ja rahoitusjirjestelmi
ovat 1980-luvun puolivilin jilkeen radi-
kaalisti muuttuneet mm. rahamarkkinoi-
den vapautumisen, ensin talouden yli-
kuumenemisen ja sitten syvin laman seki
pankkikriisin mydti. Niin ollen vain osa
aiempien selvitysten tydstd on edelleen
relevanttia aineistoa.

Vuonna 1984 mietintdnsi jittinyt asun-
torahoituskomitea (komiteanmietintd

nen) jo tutki aravalainoituksen korvaa-
mista kokonaan tai osittain korkotukijir-
jestelmilld seki tarvetta perustaa erityi-
nen valtion tulo- ja menoarvion ulkopuo-
linen asuntorahasto. Komitea paityi sii-
hen, etti "aravalainojen korvaamista kor-
kotukilainoilla omistusasuntojen rahoi-
tuksessa ei voida pitdi asuntopoliittisesti,
hallinnollisesti eikd rahoitusmahdolli-
suuksiltaan perusteltuna" sekd ettd
"aravavuokratalojen rahoitus tulee edel-
leen hoitaa lihtien nykyisistd periaatteis-
ta". Budjetin ulkopuolisen rahaston osal-
ta komitea laati yksityiskohtaisen teo-
reettisen toteuttamismallin, mutta ei

kuitenkaan ottanut kantaa rahaston so-
veltamisesta kiytint66n. Komitea tyrma-
si niin valtiovarainministerién
pyrkimykset siirtid sosiaalisen asunto-
lainoituksen pidomaliikkeet valtiontalou-
den ulkopuolelle. Keskeisend syyni tihdn
oli tuolloin vield vallinnut
luotonsdinnéstely ja  epivarmuus
rahoitustavoitteiden toteutumisesta kiy-
tannossa.

Asuntorahoitustoimikunnan  (komi-
teanmietintd 1989:21) (pj. varatoim.joht.
Pekka Alanen) tehtivini oli tehdi ehdo-
tus asuntorahaston tai sitd vastaavan jir-
jestelmin perustamisesta. Toimeksianton-
sa mukaisesti toimikunta ehdotti rahas-
ton perustamista, josta annettaisiin
vuokratalolainat;  omistusasuntolainat
tulisivat sen sijaan myonnettiviksi arava-
lainoja vastaavina korkotukilainoina.
Toimikunnan ehdotus oli tavallaan yh-
distelmi puhtaan rahastomallin ja puh-
taan korkotukimallin ajatussuuntien va-
lilli. Lopulta toteutetussa muodossaan
myds omistusasuntolainat jéivit rahastos-
ta myonnettiviksi. Samalla luovuttiin
vuokratalokohtaisista ensisijaislainoista ja
otettiin kiyttoon rakennuskohteen kus-
tannuksista valtaosasta vastaavat ns. yh-
teniislainat. Niin mittavan lainanantovo-
lyymin ottaminen valtiontalouden piiriin
luettavan asuntorahaston tehtiviksi oli
mahdollista valtiontalouden silloisessa
ylijadamitilanteessa.

Ympiristoministerion asettama asunto-
rahoitustydryhmi -91 (ty6ryhmimie-
tintd 1991:1) (pj. -<djohtaja Ulf Sund-
qvist) esitti toimenpiteitd vapaarahoitteis-
ten asuntojen rahoitukseen lahtokohtana
kiinnitysluottolaitosten ja muiden raha-

laitosten asema ja tehtivit. Tyoryhmi

totesi, etti asuntorahoitus on useimmissa
muissa maissa pitkiaikaista ja se hoide-

taan padasiassa obligaatio- ja muilla
joukkovelkakirjalainoilla. Kun Suomessa
asuntorahoituksen kehittimisen peruson-
gelmana on ollut toimivien joukkovel-
kakirjamarkkinoiden puuttuminen, tyo-
ryhmi esitti neuvottelujen kiynnistimis-
ti pitkin ajan joukkovelkakirjamark-
kinoiden luomiseksi valtiovallan, asunto-
rahaston, rahoituslaitosten ja keskeisten
sjjoittajaryhmien (vakuutuslaitokset ja
elikerahastot) kesken. Ty6ryhmd mm.
esitti edelleen elikevarojen sijoitusten
lisiimisti joukkovelkakirjoihin ja talle-
tuspankeille oikeutta laskea liikkeelle
obligaatioita seki selvitysti edellytyksistd
my®ontii valtion takaus ensiasunnon osta-
jien ja vuokratalojen rahoittamiseksi liik-
keelle lasketuille obligaatioille.

Kansliapaillikkod Lauri Tarasti teki eh-
dotuksen pitkiaikaisten joukkovelkakir-
jamarkkinoiden luomisesta asuntorahoi-
tukseen Asuntorahoitustyéryhmai -91:n
mietinndstd saatujen lausuntojen pohjal-
ta. Tarasti ehdotti asuntohallituksen yh-
distimisti uudistettavaan asunto-olojen
kehittimisrahastoon, jolle annettaisiin
oikeus laskea liikkeelle joukkovelkakirjo-
ja markkinaehtoisesti valtion takauksella.
Valtio myéntiisi my®s talletus- ja kiinni-
tysluottopankkien pitkiaikaisille asunto-
rahoituksen ehdot tiyttiville obligaatioil-
le takauksen.

Arvopaperistamistyoryhmai (ty6ryhmai-
mietintd 1993:2) selvitti erityisesti pank-
kien vakuudellisten luottojen arvopape-
ristamisen lainsiddannollisid, verotuksel-
lisia ja valvonnallisia edellytyksii ja valti-
on mahdollisia osallistumismuotoja tule-

vissa arvopaperistamistransaktioissa.

Palkansaajien tutkimuslaitoksessa (PT)
tutkija Katri Kosonen on tehnyt useita
selvityksid asuntorahoituksen vaihtoeh-

doista Suomessa (mm. Tutkimuksia 46 ja
60 seki Talous ja yhteiskunta 1/1994).
Kosonen asettaa kyseenalaiseksi, voiko
asuntorahoitus enii tihdnastisessa laajuu-
dessa nojautua pankkilainoitukseen, ja
toteaa kiinnitysluottojirjestelmin ja ar-
vopaperistamisen merkitsevin piioma-
markkinoiden korostumista talletuspe-
rusteisen rahoituksenvilityksen kustan-
nuksella. Viimeisimmaissi tutkimukses-
saan Kosonen katsoo, etti kotitalouksien
omistusasuntojen rahoitukseen my6nne-
tyt lainat ovat huomattavasti ylihinnoi-
teltuja niihin sisiltyviin riskiin nihden.
Kilpailun lisidgmisen ohella Kosonen pi-
tid yhteni asuntorahoituksen tehostamis-
keinona asuntorahoituksen eriyttimista
muusta pankkitoiminnasta esimerkiksi
siten, ettd omistusasuntojen rahoittamista
varten perustetaan pankeista riippuma-
ton rahoituslaitos.

Kaikki tilastovertailut eivat kuitenkaan
tue Kososen piitelmid suomalaispankki-
en asuntolainojen ylihinnoittelusta. Esi-
merkiksi Osuuspankkikeskuksessa ana-
lysoidut OECD:n rahoitusmarkkinatilas-
tot viittaavat pikemminkin siihen, ettd
Suomessa asuntoluottojen korkomar-
ginaalit ovat pienempii kuin yleensi
muissa maissa.



2. Asuntomarkkinat ja rakentaminen

suinrakennustuotannon arvo oli

vuonna 1994 noin 13 mrd mk. Ra-

kentaminen on vuonna 1995 edel-
leen vihentynyt eiki sen niiltd nikymin
juurikaan odoteta elpyvin vuonna 1996.
Asuntorakentaminen on nyt noin 60 %
alemmalla tasolla kuin viisi vuotta sitten.
Korjausrakentaminen, joka 15 vuotta
sitten oli vain viidennes uudisrakentami-
sesta, on kasvanut melko vakaasti ja on
nyt likimain samaa suuruusluokkaa kuin
uudisrakentaminen. Talonrakennusalalla
on tySttdmini noin 50 000 henkei.

Viranomaisten ja jirjestdjen yhteinen
rakennusalan suhdanneryhmi arvioi ko-
ko maassa aloitettavan vuonna 1995
noin 5 000 arava-asunnon ja noin 8 500
korkotukiasunnon rakennusty6t. Vapaa-
rahoitteisia kerros- ja rivitaloja aloitetaan
noin tuhat; omakotitalojen aloitukset v-
henivit alkuvuonna edellisvuodesta 30 %.
On mahdollista, etti asuntojen aloitukset
etvit ylld edes 20 000 asuntoon. Asuinra-
kentamisen ennusteita on tina syksyni
jouduttu tarkistamaan alaspiin.

Vapaarahoitteisen tuotannon ongelmana
on ennen kaikkea heikko kysyntd; uusi-
en ja vanhojen asuntojen vilinen hinta-
ero on uudelleen noussut yli 3000
mk/m?:aan, kun se 1980-luvulla oli enim-

mikseen alle 1000 mk/m’.

Vanhojen kerros- ja rivitalohuoneistojen
kauppojen miiri oli koko maassa suu-
rimmillaan v. 1988, noin 75 000 kappa-
letta. Vuoden aallonpohjasta, 40 000 kpl,
kaupankiynti elpyi vuoden 1993 60 000
kappaleeseen, mutta jii vuonna 1994 jil-
leen  edellisvuotta  pienemmiksi.
Huoneistokeskuksen arvioiden mukaan
piikaupunkiseudulla asuntokauppojen
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lukumiird on kuitenkin toukokuusta
lihtien kuukausittain hyvin selvisti ylit-
tinyt edellisvuotisen vauhdin.

Vanhojen asuntojen kaupan arvo oli noin
30 mrd mk vuonna 1988. Vuodesta 1990
lihtien kauppoja on vuosittain tehty mel-
ko tasaisesti 20 mrd markan vuosivauh-
tia. Noin kolmannes tistd tehdddn pai-
kaupunkiseudulla.

Huoneistokeskuksen myymien vanhojen
kaksioiden velaton keskihinta oli kor-
keimmillaan vuoden 1989 ensimmiiselli
neljannekselli, yli 12 000 mk/m’, misti
hinnat olivat laskeneet jokseenkin puo-
leen vuoden 1992 loppuun tultaessa.
Vuoden 1994 puolivilissi hintataso oli
palautunut runsaaseen 7 000 mk/ m’:aan,
mutta on taas sen jilkeen tasaisesti uudel-
leen laskenut runsaaseen 6 000
mk/m’:aan.

Asuntomarkkinoiden ja rakentamisen
tilanne on selvipiirteinen ja hyvin tun-
nettu: uuden asunnon ostajan kannalta
hinnat ovat edullisia ja korot alhaalla,
huippusuhdanteessa asunnon hankkinei-
den varallisuuden arvo on olennaisest
vihentynyt, asuntojen tarjonta e1 vastaa
pitkin aikavilin asuntojen tarvetta, ja
rakennusala on pahassa lamassa, milld on
heijastusvaikutuksia laajalti koko kansan-
talouteen.

3. Asumisen rahoitus ja tuki

Asuntoluottojen miiri koko kansan-
taloudessa on noin 150 mrd mk.

Tastd noin kaksi kolmannesta on
pankkien my6ntimii ja noin yksi kol-
mannes valtion tai valtion asuntorahas
ton myontimii.

Asumiseen osoitettua julkista tukea voi-
daan laskea monin tavoin. Suorien tukien
ja lainanantoon sisiltyvin alikorkoisuu-
den lisaksi asumiseen liittyy veroetuuk-
sia, joista osa on laskennallista ja tulkin-
nanvaraista.

Vuonna 1994 maksettiin yleisti, elikelis-
ten ja opiskelijoiden asumistukea yhteen-
sd 4,0 mrd mk. Vuokra-asuntojen korko-
tuki oli 0,2 mrd mk ja ASP-korkotuki 0,3
mrd mk.

Aravalainojen alikorkoisuutta on vaikea
arvioida. Valtion asuntorahaston laina-
kannasta kertyneet korot vuonna 1994
merkitsevit noin 4,3 prosentin keskikor-
koa, joka on noin puolet aravaviitekoros-
ta; se puolestaan heijastaa valtion koti-
maisen varainhankinnan keskikustan-
nuksia. Niin arvioiden aravalainojen ali-
korkoisuus olisi vuodessa 2 - 22 mrd mk.

Asuntolainojen korkojen verovihennys-
oikeuden arvon on vuonna 1994 arvioitu
olleen 3,4 mrd mk.

Niiden ohella valtion talousarvioesityk-
sen verotukia kisittelevissi liitteessi on

11

vield todettu asuntotulon osittainen vero-
vapaus (merkitykseksi arvioitu 4,8 mrd
mk), asumistukien verovapaus (merkitys
1,2 mrd mk) ja omasta asunnosta saadun
myyntivoiton verottomuus (merkitys
hintakehityksen myéti jainyt 2,6 mrd
markkaan vuonna 1994).

Suomen Pankin rahoitusmarkkinatilas-
ton mukaan pankkien asuntoluottojen
kanta oli viime syyskuun lopussa noin 97
mrd mk ja sen keskikorko 8,4 %. Kanta
oli nelji vuotta sitten tasolla 108 mrd mk
(ja keskikorko noin 12 %), mutta asunto-
markkinoiden hiljennyttyi ja hintojen
alennuttua uudet lainat ovat sen jilkeen
jddneet pienemmiksi kuin vanhojen ly-
hennykset.

Uusia asuntoluottoja on vuonna 1995
nostettu kuukausittain noin 1% mrd mk
keskikoron ollessa noin 8% %.

Peruskorkosidonnaisten asuntoluottojen
miird on vihentynyt ja on nyt alle 40
mrd mk. Helibor-sidonnaisten luottojen
osuus on vakiintunut noin 18 mrd mk
markkaan, kun taas prime-korkoihin
sidottujen luottojen miiri on kasvanut
26 mrd markkaan; 3-5 vuoden mark-
kinakorkoihin sidottuja luottoja on vield
noin 12 mrd mk. Uusista asuntoluotoista
valtaosa on nykyisin prime-sidonnaisia.



4. Valtion asuntorahasto (ARA)

Vuoteen 1989 valtion tulo- ja menoar-
viossa oli omalla menomomentil-

laan valtuus sosiaaliseen asunto-
tuotantoon tarkoitettujen asuntolainojen
my®ntimiseksi ja mairiraha my&nnetty-
jen lainojen maksatukseen.
Ympiristdministerion alaisuuteen perus-
tettiin 1.1.1990 voimaan tulleella lailla
(1144/89) twlo- ja  menoarvion
ulkopuolella toimiva asunto-olojen kehit-

tamisrahasto.

Varansa rahasto sai sille perustamisen
yhteydessi siirrettyjen vanhojen arava-
lainasaatavien koroista ja lyhennyksisti,
rahaston varoista mydnnettyjen arava-
lainojen koroista ja lyhennyksistd seki
valtion tulo- ja menoarviossa rahastolle
vuosittain siirrettivisti madrarahasta (ns.
alikorkoisuustuesta). Lisiksi rahasto sai
valtuuden maksuvalmiutensa turvaami-
seksi ottaa lyhytaikaista lainaa. Syyskuun
alusta 1990 voimaan tulleella lainmuutok-
sella (695/90) lainanottovaltuus laajennet-
tiin koskemaan myés pitkiaikaista lai-
nanottoa.

Asunto-olojen kehittimisrahaston perus-
tamisella siirrettiin myonnettivien arava-
lainojen pidoma tulo- ja menoarvion ul-
kopuolelle eivitki ne siten enid vaikutta-
neet budjetin loppusummaa nostavasti.
Rahasto luettiin kuitenkin edelleen val-
tiontalouteen (budjettitalous + budjetin
ulkopuoliset rahastot = valtiontalous), se
toimi valtion kassataloudessa eiki se ollut
valtiosta erillinen juridinen henkild. Ra-
haston toiminnan laajuutta siiteli edus-
kunnan valtion tulo- ja menoarviossa
vahvistama aravalainojen mydntimisval-
tuus. Rahaston toimintaa johti johtokun-
ta eiki rahastolla alkuvaiheessa ollut
muuta henkilékuntaa; sen kiytinnon
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tehtivisti huolehtivat asuntohallitus ja
valtiokontrort.

Asuntohallinnon 1.12.1993 voimaantul-
leen uudistamisen my®oti asuntohallitus
lakkautettiin ja osa sille kuuluneista teh-
tivistd siirrettiin asuntorahastolle. Samas-
sa yhteydessi rahaston nimi muutettiin
valtion asuntorahastoksi (laki 351/93).
Rahasto sai myos omaa henkilokuntaa
hallinnollisten tehtiviensi hoitamiseen.
Rahaston asemaan valtion talousarvion
ulkopuolisena, mutta valtion kassata-
loudessa toimivana rahastona ei sen stjaan
puututtu milldin tavoin.

Asuntorahaston varainhankintamahdolli-
suuksien kehittimiseksi ja varainhankin-
nan saamiseksi valtion lainanoton ulko-
puolelle rahastolle annettiin tavallisen
lainanoton ohella mahdollisuus arava-
lainojen arvopaperistamiseen 1.1.1994
voimaan  tulleella  lainmuutoksella
(1194/93).

Rahastolle sitd perustettaessa siirtyi noin
30 mrd markan suuruinen lainakanta.
Vuoden 1994 lopussa rahastolla oli lai-
nasaamisia yli 54 mrd mk ja toisaalta
toiminta-aikana otettua pitkiaikaista vel-
kaa 14 mrd mk.

Vuosina 1991-1994 rahaston lainananto
oli 27,8 mrd mk ja saadut lyhennykset
5,8 mrd mk; lainakanta kasvor siten 22,0
mrd mk. Rahaston lainanotto oli samaan
aikaan 12,9 mrd mk ja budjettitaloudesta
saadut siirrot yhteensi 6,8 mrd mk.

Asuntorahaston saamat korot vuonna
1994 olivat 2,2 mrd mk eli 4,3 % edellis-
vuoden lopun lainakannasta. Tami edus-
taa suuruusluokaltaan vain noin puolta

valtion kotimaisen lainanoton kustan-
nuksista, eli toisin sanoen aravalainoihin
litttyvad alikorkoisuus on keskimiiri

puolet yleisestd korkotasosta. Rahaston
toiminta-aikana vuosina 1990-1995 rahas-
ton tulot (saadut korot ja lyhennykset,
lainanotto ja arvopaperistaminen seki
sirto budjettitaloudesta) ovat yhteensi
noin 43,2 mrd mk ja menot (lainananto,
korot ottolainauksesta ja muut kulutus-

menot) samaan aikaan yhteensi noin 41,8

mrd mk. Rahaston maksuvalmius on
niin ollen varsin hyvi; rahaston kassava-
rat olivat vuoden 1995 lopulla noin 2
mrd markan tasolla. Valtiokonttorissa
pidettiville rahaston tilille ei kuitenkaan
makseta korkoa. Likviditeettitilanteeseen
parantavasti ovat viime aikoina vaikutta-

neet lisddntyneet aravalainojen ennenai-
kaiset takaisinmaksut sekd uusien hank-

keiden verkkainen kiynnistyminen.

Asuntorahaston talouden kehitysti kuvaa allaoleva asetelma:

1990 1991 1992 1993 1994 | 1995 TA | 1996 TAc
Myontimisvaltuus 5242 8035 92119 5711 37507 3390 4715
Tulot
a 'I:\'xlot asuntolainoista 2618 2553 2787 3319 4207 4100 4170
g Siirto rahalst'oon 1221 2740 2610 1435 - -

Rahaston lainanotto ja 1250 3315 4048 357 )
arvop peristminen 0 1921 1548 2030
Yhteensa 5089 8608 9445 8324 6127 5648
Menot
3 Luotonanto 4762 8146

. - 8391 6722 4517 3980
O Korot ottolainauksesta ja 27 296 701 1203 1366 1720 o0
muut kulutusmenot 90
Yhteensi 4789 8442 9092 7925 5883 57Q0 6500
Lainasaamiset 31.12. 32304 39234 46417 51795 54328
Pitkiaikaiset vastattavat 1250 4223
e 7502 12227 14092 15640 17670

Rahaston talouden arvioitua kehitysti on
kuvattu oheisessa asetelmassa. Siti laadit-
taessa on oletettu, ettd rahasto maksaa
edelleenkin otto- ja antolainauksen vi-
lisen korkoeron omasta varallisuudestaan
eitki siten saa alikorkosubventioon tar-
koitettua siirtoa valtion talousarviosta.
Ulkoinen varainhankinta on oletettu to

DT 2 sloct " .
Lisiksi 31.12.1994 kunnissa varauksia 1 258 milj. markkaa ja sitomatonta valtuutta 353 milj
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markkaa.

teutettavakst  arvopaperistamalla  lu-
kuunortamatta takaisin  maksettavia
asunto-obligaatioita (v. 1996-2000 yhteen-
sd 1,9 mrd mk), jotka on oletettu korvat-
taviksi uusilla obligaatiolainoilla. Vuonna
2000 erddntyva arvopaperistettu eri on
ajateltu korvattavaksi arvopaperistamalla.



Rahaston lainoilla rahoitettavan asunto-
tuotannon volyymiksi on oletettu vuo-
den 1996 talousarvioesityksen mukainen
taso; inflaatioksi on oletettu 2,5 % vuo-

dessa.

Valtion asuntorahaston lisiksi my®s
eriilli kunnilla on oma asuntorahasto.
Esimerkiksi Helsingin kaupunki myon-
td4 asuntolainarahastostaan kaupunkilai-
sille pitkiaikaisia (20 v) halpakorkoisia
(peruskorko) lainoja.

1996 1997 1998 1999
v

Tulot
{3 Tulot asuntolainoista 4270 4570 5040 5490 iggg
O Rahaston nettolainanotto ja 2030 2410 1510 1720
nettoarvopaperistaminen
Yhteensi 6300 6980 6950 7210 7455
Menot

0 Luotonanto 4669 5100 4946 5095 5248
0 Korot suorasta ottolainauksesta

ml. lyhytaikaisten lainojen korot 1530 1530 1530 1530 1520
{3 Arvopaperistamisen korkoku-

Tut i 159 297 430 542 6‘;;
{3 Subordinated loan 20 24 19 17

) Arvopapereiden vilityspalkkio

yrus. kertaluonteiset kulut, juok-

sevat kulut 1 14 14 14 22

O Muut kulut (ml. helpotukset

taloudellisissa vaikeuksissa oleville y

vuokrataloille) 36 36 36 36

Yhteensi 6425 7000 6975 7215 7505

Bruttoarvopaperistaminen 2030 2410 1910 1720 3250

Valintapooli 31.12.
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5. ArvoEPeristaminen

Valtion lainanoton ulkopuolisena
varainlihteenid on yhteni periaat-

teellisena vaihtoehtona arvopaperis-
taminen. Valtion asuntorahasto on mar-
raskuussa 1995 tehnyt ensimmiisen tillai-
sen transaktion ja niiden jatkaminen,
johon valtion talousarviossa on annettu
valtuudet, on suunnitteilla.

Arvopaperistaminen voidaan miiritelld
varainhankinnaksi, joka tapahtuu muun-
tamalla lainasaatavia arvopapereiksi. Ko-
ko lainasaatavakannasta poimitaan ryh-
ma lainoja esim. erilaisia tilastollisia kri-
teereitd kiyttien. Tamai lainapaketti siir-
retdin arvopaperistamistarkoitusta varten
perustetulle erityisyhteisolle, joka niiden
saataviensa turvin laskee litkkeeseen ar-
vopapereita koti- tai ulkomaisilla mark-

kinoilla.

Surretyt lainasaatavat ja niiden vakuudet
ovat erityisyhteison liikkkeeseen laskemi-
en arvopapereiden vakuutena. Korot ja
lyhennykset, jotka kertyvit lainapaketis-
sa olevista lainoista velkakirjojen mukai-
sesti, aravalainojen lainaehtojen siilyessi
ennallaan, ovat kiytettivissi korvauksik-
si arvopaperisijoituksille ja sijoitusten
takaisinmaksuun arvopapereiden ehtojen
mukaisesti. Arvopaperistaminen ei vaiku-
ta velallisen asemaan.

Koska arvopapereita ei lasketa liikkee-
seen valtion nimissd, edellytivit sijoitta-
jat niille jonkin verran korkeampaa tuot-
toa kuin valtion suoralla lainanotolla
hankittava rahoitus. Kustannuksia syn-
tyy neuvonantajan palkkioista seki sa-
moin kuin yleensi myos tavanomaisessa
lainanotossa arvopapereiden myynnisti
seki jirjestelyn toteuttamiseen osallistu-
ville ulkomaisille investointipankeille, la-
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kiasiaintoimistoille, luottoluckituslaitok-
sille ja tilintarkastustoimistoille makserta-
vista korvauksista. Jirjestely on kaikki-
aan varsin monimutkainen operaatio.

Arvopaperistamiseen lihdettiin tilantees-
sa, jossa valtion lamanottoon kohdistui
rajoitteita. Toisaalta koska arvopaperista-
misella tapahtuvaa varainhankintaa ei
katsota valtion lainanotoksi eiki siten
lueta osaksi valtion velkaa, aravalainoi-
tustoimintaa voitiin jatkaa laajempana
kuin muutoin olisi ehki ollut mahdollis-
ta. Tilli varainhankintamuodolla voi-
daan my®6s helpottaa EMU-velkakriteeri-
en saavuttamista.

Arvopaperistamisen vakuutena olevat
asuntolainat oli stirrettivi erilliselle yksi-
kolle, miti tarkoitusta varten Irlantiin
perustettiin erityisyhteisé nimeltiin Fen-
nica No. 1 p.Ll.c. Timai yhteiso laski mar-
raskuussa liikkeelle vaihtuvakorkoisen

milj. USD.

Tarkoituksena on, etti arvopaperistettu
lainapooli siilyy koko laina-ajan alkupe-
rdisen suuruisena. Aravalainojen lyhen-
nyksistd velkakirjalainan laina-aikana
kertyneet lyhennykset tulevat valtion
asuntorahaston kiytté6n. Fennicalle siir-
retiin lyhennysten ulalle vastaavasti uu-
sia aravalainoja.

Velkakirjojen laina-aika ulottuu vuoteen
2025. Tostastallisen laina-ajan on kuiten-
kin tarkortus olla viisi vuotta. Lainoihin
luttyykin viiden vuoden osto-optio, jolla
ARA voi lunastaa lainat kerralla takaisin
vuonna 2000. Jirjestelyi voidaan timin
jalkeen jatkaa laskemalla liikkeeseen uusi

esim. vitden vuoden laina.



Timin hetken korkotason mukaan ti-
min velkakirjalainan korko on noin 6 %.
Sen lisiksi tulevat mahdolliset valuutta-
kurssierot, joiden hallinta on valtiova-
rainministerion ja valtiokonttorin tehti-
vana.

Arvopaperistamista varten nyt valikoitu-

jen aravalainojen valintapooli ruttiisi
vain muutamaksi vuodeksi, jos transakti-

oita jatketaan samaa tahtia. Valintapoolia

voidaan myShemmin laajentaa, jos arvo-

paperistamista jatketaan. Toinen pulma

koskee aravalainojen ennenaikaisia

takaisinmaksuja, koska niiden tilalle on
osoitettava uusia lainoja. Tasmalliset vai-
kutukset  arvopaperistamisjarjestelyyn
ovat kuitenkin vield episelvid, koska
ennenaikaiset takaisinmaksut eivit var-

sinkaan vuokratalolainojen osalta ole

ennakoitavissa.

Arvopaperistamisen jatkamisen edelly-

tykset ja tarkoituksenmukaisuus samoin
kuin asuntorahoituksen uusien jirjestely-
jen vaikutukset sithen on yksityiskohtai-
semmin selvitettivi erikseen.

6. Lainanannon ja varainhankinnan nikokohtia

ankkien lainanannostaan perimiin

korkoon vaikuttavat mm. varainhan-

kinnan kustannukset, toimintakulut,
luottoriski, vakavaraisuusvaatimukset
sekd pankkien vilinen kilpailu. Mark-
kinataloudessa korko luonnollisesti aset-
kokonaan riipu kustannustekijéisti. Yh-
teiskunnan tukemassa luotonannossa
saatetaan peritylle korolle asettaa rajoi-
tuksia.

Pankin perimi marginaali, joka siis kat-
taa kulut, riskipreemion ja voiton, on
tulkinnanvarainen kasite. Talletuspankit

nimensi mukaisesti rahoittavat ainakin

padosan luotonannostaan verraten mata-

lakorkoisilla talletuksilla, joiden saami-
nen taas edellyttii laajaa palveluverkos-

toa. Marginaalilla tavallisesti tarkoitetaan
perityn koron ja sen viitekoron erotusta,

johon luottokorko on laina-aikana sidot-
tu. Pankille lopulta jaavid marginaali riip-
puu sen varainhankinnan lihteistd, kor-
koriskien hallinnasta seki kuluista.
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Pankkien toimintakulut ovat kansainvi
lisesti vertaillen olleet korkeita, mutta
palveluverkkojen tehostaminen ja karsi-
minen on meneilldin. Kulut voivat jaadi
jossain miirin pienemmaksi kiytettiessd
konttorin sijasta postia, puhelinta ja pii-
tettd, etenkin jos kyse on tiydentivisti
rahoituksesta muun luotonantajan suorit-
taessa luottokelpoisuuden ja vakuuksien
arvioinnin. Olemassa olevan palveluver-
koston kiyttiminen on ilmeisesti sekd
litketaloudellisesti ettdi yhteiskuntata-
loudellisesti edullisempaa kuin vanhan
jarjestelmin alasajo ja uuden rakentami-
nen.

Kuluihin vaikuttaa luonnollisesti se,
kuinka suurissa erissi luottoja myonne-
tian. Esimerkiksi talokohtaisiin lainoihin
liittyy vihemmin kuluja kuin saman suu-
ruiseen yksityishenkiloille myo6nnetti-
my®6s laina-aikana lainaehtoihin tehtivit
muutokset, kuten lyhennyssuunnitelman
muuttaminen ja vakuuksien vathtaminen.

Lihes puolet tavallisista lainansaajista
hakee lainansa jossain vaiheessa sen ehtoi-
hin muutoksia. Yksilon taloudellisen
turvallisuuden ja asioidenhoidon jousta-
vuuden kannalta on vilttimitonti, etti
tillaisia muutosmahdollisuuksia ei suljeta
pois. Se rajoittaa silloin tiukasti standar-
diehtoisten luottojen kiyttdi tai rajaa ne
vain johonkin osaan luotontarpeesta

Asuntolainoissa, joiden paivakuutena
ovat olleet inflaatio-oloissa arvonsa hyvin
siilyttineet kiinteistSt, on yleensi ollut
pienempi luottoriski kuin yritysluotois-
sa. Suuren tyottdmyyden ja asuntojen
hintojen voimakkaan alenemisen seu-
rauksena my®6s asuntoluotoista on viime
vuosina atheutunut huomattavia luotto-
tappioita. Pankin marginaalia ei kuiten-
kaan pidi arvioida pelkin luottoriskiteki-
jan valossa, vaan huomioon on otettava
mySs  luotonmydntimiskustannukset
seki kilpailutilanteen vaikutus.

Luottoriski vaikuttaa pankin vakavarai-
suusvaatimukseen ja oman piioman tar-
peeseen ja sitd kautta myos korkomar-
ginaalitarpeeseen. Asuntoluotot kuuluvat
BIS-luokituksessa 50 %:n luokkaan, jol-
loin niiden edellyttima oma pddoma on 4
% kannasta.

Valtion takaus varainhankinnalle seki
myonnetyille luotoille joko kokonaan tai
osittain merkitsisi alempia varainhankin-
takustannuksia seki riskipreemion ja va-
kavaraisuusvaatimuksen muuttumusta,
joilla kaikilla on korkomarginaalin tar-
vetta selvisti pienentdvi vaikutus.

Silloin kun on kyse kuntien tosiasiallises-
ti omistaman yhteis6n litkkeellelaskemas-
ta joukkovelkakirjalainasta tai tillaiselle
yhteisélle my6nnetystd tai sen myo6nta-
misti lainasta, on luonnollista, ettd takaa-
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ja tulee valtion sijasta kuntasektorin pu-
risti. Pakkojisenyyteen perustuva Kun-
tien Elikevakuutus on tihinasti myo6nti-
nyt kuntalainoille takauksia. Nyt perus-
teilla oleva Kuntien Takauskeskus, min-
ki muodon se lopulta saakin, olisi luon-
teva takaaja. Joka tapauksessa lihtdkohta-
na on, etti kuntasektori, jolla on verotus-
oikeus, mahdollisimman pitkille kantaa
yhteisvastuuta kuntien asuntoluotoista.
Timi osaltaan pienentdi valtion nyt kas-
vavaa takausvastuuta ja toisaalta myds
ylldpitdd vastuuntuntoista lainanantoa ja
luotonkiyttsa.

Menneini vuosikymmenini asuntolainat
oli pidisidntoisesti sidottu Suomen Pan-
kin harvoin muuttuvaan peruskorkoon.
Sen reaalinen alhaisuus yhdessi verovi-
hennysetuuksien kanssa piti velallisen
aseman pitkain hyvin suotuisana. Lyhyi-
sitn helibor-korkoihin sitominen on teh-
nyt asuntoluototkin markkinahintaisiksi.
Pitempiin 3 ja 5 vuoden viitekorkoihin
sidotut lainat ovat korkojen laskettua
osoittautuneet velallisille monasti kalliik-
si; Suomen Pankki onkin kehottanut
luopumaan niiden viitekorkojen kaytta-
musestd, joskin ldhinnd markkinoiden
ohuuden vuoksi. Nopeasti yleistynyt
pankkien omiin prime-korkoihin sitomi-
nen asiallisesti merkitsee tietyllid tavalla
viitekorkoiliin sitomista.

Viitekoron valinta riippuu osittain asiak-
kaiden kisityksistd ja toisaalta pankin
preferoimista vaihtoehdoista. Pankin
kannalta on tirkeii, etti varainhankin-
nan ja lainanannon korkosidonnaisuudet
ovat tasapainoisesti hallittavissa.

Asuntolainojen laina-ajat olivat mennei-
nd vuosikymmenini hyvin lyhyitd, alle
10 vuotta, miki piti etenkin nuorten per-
heiden talouden vuosia kireini ja mah-



dollisti usein vain vaiheittaisen paisyn
tavoitteita vastaavan kokoiseen asuntoon.
Lyhyet laina-ajat olivat seurausta luoton-
siannostelysti ja padomien rittimatto-
myydesti. Rahamarkkinoiden vapaudut-
tua nimi ongelmat ovat poistuneet, ja

7. Lainanottajan nidkokohtia

mahdollisuus hyvinkin pitkiin lainoihin
on nyt helposti ulottuvilla ja jopa pank-
kien pyrkimyksenikin. Pitki laina-atka

neoe

toisaalta lisia pankin kannalta luottoris-

kia.

mistusasuntojen osuus Suomen

asuntokannassa on useimpiin mui-

hin maihin verrattuna suuri. Tamai
perinteinen kehitys on viime vuosina
alkanut taittua ja vuokra-asumisen tavoi-
teltavuus, myds tavoitettavuus kasvaa.
Mm. vuokrasiintelyn purkamisen ansios-
ta vuokra-asuntojen tarjonta on lisdinty-
nyt ja ne ovat tulleet alempaa varteen-
otettavammaksi  valintavaihtoehdoksi.
Nuorten epivarmuus tydpaikkojensa ja
taloutensa suhteen tekee vuokra-asumi-
sen suosimisen ymmirrettavaksi, vaikka
nykyisin ei endd tarvitsekaan sitoutua
samanlaiseen sddstimiseen kuin aikaisem-
mat lyhyet laina-ajat edellytuvit.

Omistusasuntojen kysyntii heikentdd

- inflaatiosuojan tarpeen pienenemisen ja
veroetujen supistumisen ohella - vihenty-
nyt kyky ja halu ostaa tai vaihtaa asun-
toa. Reaalitulojen aleneminen ja tyotto-
myys vaikeuttavat edelleen monien mah-
dollisuuksia suoriutua nykyisistd tai uu-
sista velanhoitomenoista, vaikka korot
ovatkin pudonneet huippukorkealta var-
sin mataliksi. Vain hitaast1 viistyvi epa-
varmuus tulevasta pienentdd halukkuut-
ta sitoutua pitkiaikaisiin velkoihin ja
tiettyyn asuntoon. Vanhat velat, korkean
hintatason aikaan ostetun asunnon arvon
aleneminen, korkeiden korkojen tuoma
kireys kotitalouteen, mahdollinen olo-
suhteiden pakottama asunnonvaihto,

lihipiirin karvaat kokemukset velka-
loukuista ja ehki takausvastuista - kaikki
nimi tekijit jarruttavat ryhtymistid uu-
teen lainarahoitteiseen omistusasuntoon.

Omistusasuminen ja vuokra-asuminen
ovat sininsi yhti arvokkaita asumismuo-
toja, ja yksildiden omia valintoja on kun-
nioitettava ja tuettava. Kohtuuvuokrais-
ten asuntojen riittivistd tarjonnasta on
huolehdittava, mutta samoin on pyritti-
vi turvaamaan edellytykset ja edesautta-
maan niiti, jotka ovat kykenevii ja ha-
lukkaita itse omistamaan ja sidstimdin
asuntonsa. Eri asumismuodoilla on asuk-
kaan kannalta omat etunsa, haittapuolen-
sa ja riskinsi. Myds yhteiskunnan kan-
nalta vaikutukset seki myotivaikutustar-
peet ja -perusteet ovat erilaisia. Kenen-
kiin edun mukaista e1 ole, ettd epivar-
muus haittaa asumistarpeiden tyydytti-
misti ja laajemmin kansantalouden voi-
mavarojen hyédyntiamistd ja vahvistamis-
ta.

Omistus- ja vuokra-asumismuotojen rin-
nalle on viime vuosina tullut asumisoi-
keusasuminen seki erilaisia osaomistus-
malleja. Asumisoikeustaloissa, jotka ovat
mahdollisia vain sosiaalisessa tuotannos-
sa, asukkaiden 15 %:n omarahoitusosuus
takaa pysyvin asumisoikeuden. Osaomis-
tusratkaisuissa hyddynnetdin valtion
korkotukietuja ja mahdollistetaan asuk-

kaan vihittiinen ostohinnan maksami-
nen ilman viliténtd sitoutumista tiyteen
velkaantumiseen. Molemmat uudet mal-
lit ovat askel pois selvipiirteisistd perus-
vaihtoehdoista, joiden ominaisuudet ovat
helposti hahmotettavissa.

Hyvin pitkilld lainalla rahoitettu omis-
tusasunto ei maksuiltaan periaatteessa
juurikaan eroa vuokra-asunnosta. Toi-
saalta  esimerkiksi  asunto-osakeyh-
tidlainojen yleistyminen uudelleen pie-
nentii omistus- ja asumisoikeusvaihtoeh-
tojen eroa.

Tamin selvityksen pyrkimykseni ei ole
ollut syvemmin pohtia uusien mallien
kiytokelpoisuutta eiki sen paremmin
nostaa kuin madaltaakaan kynnyksii
niiden syntymiselle ja olemassaololle.

Asunnonostajaa on aikojen kuluessa tuet-
tu eri tavoin. Edelleenkin voidaan odot-
taa kohtuullista tukea tarvittaessa, mutta
samalla on ymmarrettivi, etti kaikkia ei
voida ainakaan kiintein avustuksin tukea
pitkid aikoja. Monasti riittdd korkotuen
ja avustuksen sijasta riittdvin pitkd mak-
suaika tai tilapiisten vaikeuksien aikana
saatava asumistuki tai maksulykkaykset.
Tulorajojen perusteella ei jirkevisti voi
antaa pitkiaikaisia etuja, koska tilanteet
ja tarpeet muurttuvat. Erikseen olisikin
harkittava, onko tulorajoissa
viljentdmistarpeita.

Pankkien vakuuskiytintd on vaihdellut,
osin epijohdonmukaisesti. Asuntojen
hintojen ollessa korkeita saatettiin va-
kuusarvoksi hyviksyd 100 %, kun taas
hintoejn alennuttua vakuusarvoksi kel-
puutetaan enii 60-70 % asunnon kiyvis-
td arvosta. Valtion (tai kuntien) tiyteta-
kaus poistaisi vakuuspulmat. Samalla ei
endi tarvittaisi henkilotakaajia, jotka
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syyttiin ovat voineet joutua samojen
olosuhdemuutosten uhriksi kuin takaa-
mansa velallisetkin. Asuntoa vaihdettaes-
sa on tosin omaa paiomaa usein kertynyt
jo niin paljon, ettd vakuudet e1vit muo-
dostu ongelmaksi.

Tyollisyyden ja asuntomarkkinoiden
romahdettua saattoi kdyda jopa niin, ettd
velanhoidon kiytyi ylivoimaiseksi asun-
nosta jouduttiin luopumaan hintaan, joka
ei kattanut velkoja. Vastedes olisi koh-
tuullista, etti velallisen vastuu velastaan
ndiss3 aaritapauksissa rajoittuisi enintdin
asunnon vakuusarvoon.

Rahamarkkinoiden vapautuminen ja ny-
kyinen luotonkysynnin laimeus ovat jo
johtaneet sithen, etti asunnonhankkija
saa haluamansa pituisen lainan. Erilaisin
laskelmin tosin on pyritty osoittamaan,
ettd yli 20 vuotta pitemmit lainat eivit
olisi kovin edullisia lainanottajalle. T3-
hin voidaan mekaanisesti paityi, jos
tarkastellaan vain kumulatiivista kor-
kosummaa ja kuukausiannuiteetin pie-
nenemisti, joka hidastuukin tietyssi vai-
heessa. Samalla unohdetaan kuitenkin
lyhentimitti olevan paioman vaihtoeh-
toinen tuotto seki se, ettd pitka laina-aika
lihenee periaatteessa vuokra-asumista,
jonka epdedullisuutta tdssi mielessi ei
pideti huolestuttavana.

Mitiin esteitd sille ei siis ole, ettd lainan-
saaja halutessaan voi valita 30 vuoden
laina-ajan. My®6s ailemmin mydnnettyji
lyhyempii lainoja voi normaalisti piden-
tid, jolloin eri vuosina asunnon hankki-
neet tiltd osin ovat samassa asemassa.

Suurta huomiota on julkisessa keskuste-
lussa kiinnitetty velanhoitomenojen va-
kaaseen kehitykseen ja korkovaihteluilta
vilttymiseen; on puhuttu kiinteikorkoi-



suuteen pyrkimisesti. Ensinnikin kiytet-
tiessi annuiteetti- eli tasaerilainoja kuu-
kausittaiset menoerit ovat tarkoin tiedos-
sa etukiteen; korkovathtelut muuttavat
sitten laina-ajan pituutta, ellei luottoa
otettaessa ole toisin sovittu. Asunnon
hankkimisesta atheutuvan rasituksen va-
kaus on siten jo titen pitkille turvattu.

Monitahoisempi kysymys on korkovaih-
telu ja kiinteikorkoisuus. Korkokiyri
on yleensi nouseva eli pitkit korot ovat
korkeampia kuin lyhyet. Timi heijastaa
epivarmuutta tulevaisuudesta: jos haluaa
muuttumattoman koron pitemmaiksi
ajaksi, vapautuu siis korkomuutosten
riskisti ja luotonantaja ottaa sen kantaak-
seen, ja silld on hintansa.

_ Esimerkiksi joulukuun lopussa kuuden
kuukauden helibor-korko oli 4,4 %, kah-
dentoista kuukauden 4,6 %, kolmen vuo-
den valtion obligaatioiden tuotto 5,7 %,
kuuden vuoden 6,8 % ja kahdeksan vuo-
den 7,4 %. Joulukuussa liikkeellelasketun
ensimmaisen 15 vuoden obligaation tuo-
toksi muodostui 8,2 %. Todettakoon vie-
l4, etti aravaviitekorko, jonka mukaan
tua korkoa, on helmikuun 1997 loppuun
8,7 %.

Miti pitempi viitekorkojakso valitaan,
siti korkeammaksi korkokulut tulevat,
jos korkotaso pysyy edes likimain sama-
na. Siten esimerkiksi valittaessa kolmen
vuoden sidonnaisuus tulee se yhti edulli-
seksi kuin kuuden kuukauden jaksoon
sidottu laina vasta silloin, jos ensimmii-
sen vuoden jilkeen korkotaso on noussut
4,4 %:sta  kaksi prosenttiyksikkod.
Vastaavasti voidaan  laskea, ettd
sitoutuminen kahdeksan vuoden korko-
jaksoon tulee lopulta edullisemmaksi vas-
ta sitten, kun vakaana kaksi vuotta pysy-
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vit lyhyet korot ovat seuraavina kuutena

vuotena keskimiirin nelja prosenttiyk-
sikkod korkeammalla kuin aluksi.

Miki on edullisin korkosidonnaisuus, on
vaikea arvioida ja etukiteen luonnollises-
ti mahdoton tietdd. Jos korot pitempiai-
kaisesti kohoavat, voi silloin toisaalta
odottaa my®ds esimerkiksi nimellistulojen
ja asunnon arvon kohoavan, joten yk-
siselitteisti tulkintaa korkojen vaikutuk-
sesta on hankala antaa. Korkovaihtelui-
den markkamairiisti vaikutusta eli kor-
koriskii sitdpaitsi helposti liioitellaan:
esimerkiksi 500 000 markan lainassa yh-
den prosenttiyksikén muutos verojen
jilkeen on alle 10 mk paivissi.

Yleistyneet pankkien prime-korot muut-
tuvat loivemmin kuin lyhyet mark-
kinakorot. Niin kuin edelli todettiin,
annuiteettilaina varmistaa toisaalta sen,
ettd lainanhoitomenot pysyvit vakaina.

Lopuksi voidaan todeta, etti korkojen
vihennysoikeus verotuksessa merkitsee
sitd, etti korkojen muutokset tuntuvat
velalliselle vaimeampina kuin muutoin
olisi asianlaita.

Jokainen pyrkii luonnollisesti mahdolli-
simman edullisiin korkoihin. Silloin kor-
kojen ollessa alhaalla pitki korkosidon-
naisuus tuntuu hyvilti, korkojen ollessa
korkealla taas voi vaikuttaa viisaalta olla
sitoutumatta kuin lyhyeksi ajaksi vallitse-
viin korkoihin. Lainanantajan kannalta
on ongelmallista, jos korkotason muut-
tuessa velalliset pyrkivit muuttamaan
sovittua korkoa tai lyhennyssuunnitel-
maa. Terveilli rahoitusmarkkinoilla en-
nenaikaiset takaisinmaksut ilman jotain
korvausta eivit ole mahdollisia. Suomessa

kainen takaisinmaksu kesken korkojak-

son on ilman kuluja mahdollista, jos kor-
kosidonnaisuus on alle kolme vuotta tai
velkapiioma alle 100 000 mk. Tamin
vapaampiin jirjestelyihin ei ole syyti
menna.

Lyhennyssuunnitelmien toinen puoli on
jaiminen jilkeen sovituista maksueristi.
Tiahin voi huolellinenkin asunnonostaja
ja velallinen joutua tyéttémyyden, sai-
rauden tai muun vastaavasta syysti aiheu-
tuvan maksuvaikeuden tihden. Siksi on
kohtuullista, ettd pitkdin lainasopimuk-
seen sisillytetiin mahdollisuus muuttaa
laina "lepadviksi lainaksi", jota ei johon-
kin aikaan tarvitse lyhentdi. Luottolai-
tokset ottavat jo nyt maksuvaikeudet
huomioon ja pyrkivit joustamaan ta-
kaisinmaksussa, mutta velanoton epivar-
muuden hilventimisessi on tirkeii, ettd
velallinen etukiteen tietdd lainansa ole-
van turvallinen my&s odottamattomissa
tilanteissa. Holtiton taloudenpito on asia
erikseen.

8. Asuminen ja verotus

Asuntomarkkinoiden ikillinen kdinne
laman alussa ja suurty6ttémyys ovat vie-
neet suuren joukon ihmisii taloudelliseen
ahdinkoon. Luotonantajien joustamisen
lisiksi valtion budjetissa on osoitettu
korkotukimiiriraha vaikeasti velkaan-
tuneiden auttamiseksi. Uudessa velkajir-
jestelymenettelyssi myés yksityishenki-
l6i1lld on tiukan maksuohjelman toteu-
tuessa mahdollisuus vapautua jiljelld ole-
vista veloistaan. Niami eivit voi kuin pie-
neksi osaksi lievittid menetyksid. Men-
nyttd aikaa on vaikea palauttaa, samoin
kuin menetetyn tyépaikan aiheuttamia
seurauksia el juuri voi saada takaisin. Oi-
keudenmukaisen ja taloudellisesti mah-
dollisen hyvityksen antaminen on hyvin

vaikea kysymys. Jos sithen joskus 16yde-

tddn jokin vastaus, silld olisi suuri mer-

kitys niin yksityisen ihmisen luottamuk-

selle ty6én ja ponnistelun kannattavuu-

teen ja uskallukseen lihted tai palata

omustusasuntomarkkinoille kuin yleiselle

yhteiskunnalliselle kohtuullisuudelle.

Asumiseen, kuten kaikkeen toimin-
taan yleensikin, vaikutetaan vero-

tuksella monin erisuuntaisin ta-
voin. Rakentamiseen ja asumiseen sisilty-
viin tuotantopanoksiin kohdistuu veroja,
samoin asuntojen vaithdantaa ja asuntojen
rahoitusta verotetaan. Toisaalta asumisen
perusteella verotuksessa myé6nnetiin
merkittivii huojennuksia.

Rakentamiseen ja kiinteistdnhoitoon
sisiltyvisti tyopanoksesta suoritetaan
normaalit tuloverot ja tydnantajamak-
sut. On vaikea ajatella, ettid yhdelli toi-
mialalla kustannusten a.entamiseksi ja
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helpotuksia ty6hén kohdistuvasta vero-
tuksesta. Piinvastoin tulee kaikin tavoin
pyrkid sithen, ettd kaikesta alalla suoritet-
tavasta tyOsti suoritettaisiin kaikki siide-
tyt verot ja maksut.

Korkeat tuloverot paitsi johtavat har-
maan talouden yleistymiseen my®&s osal-
taan vaikeuttavat asunnonhankkijoiden

mahdollisuuksia koota  tarvittavaa
omarahoitusosuutta seki vihentivit
kaikki kustannukset kattavien vuokrien
maksamisedellytyksii.

Tuloverotuksessa myonnettivi velkojen
korkojen vihennysoikeus on aikojen



kuluessa vaihdellut tuntuvasti. Vield
1970-luvun alussa vihennysoikeus oli
rajoittamaton. Sen jilkeen vihennysmah-
dollisuutta on vuoroin rajoitettu, vuo-
roin korotettu olosuhteiden ja veropoliit-
tisten tavoitteiden mukaisesti. Aikaisem-
paa kiytintdi korkojen vihentimisessd
tulosta ei progressiovaikutusten vuoksi
aina pidetty sosiaalisena. Asuntolainojen
korot on voitu erotella muista koroista.

Pidomatuloverotusuudistuksessa korko-
jen vihennysoikeus muuttui tiysin. Nyt
korot voidaan tiysimairaisesti vihentii
piiomatuloista, ja tiltd osin jirjestelmii
voidaan pitii loogisena ja asiallisena.
Asuntolainojen korko;en osalta nykyjir-
jestelmd on itse asiassa jopa ylikompen-
soiva, silli niiden vihennysten osalta ei
ole sallittua pelkistadn tiysi vahennysoi-
keus pagomatuloista, vaan niiden perus-
mi annetaan suoraan Verosta, )oten aicm-
min epikohdaksi usein katsottu edun
muoto on nyt oikaistu.

Korkovihennysoikeuden uudistaminen
merkitsi kylli huomattavaa veroedun
pienentimistd. Vaikka uudistuksella on
loogiset perustelut ja se korjasi vanhaa,
kiistatta yhteiskunnan kannalta ajoittain
epitarkoituksenmukaiseen kiyttiytymi-
seen johtanutta kannustinta ja vaikka se
on olennainen osa my&s hyvin tirkedi
pidomatuloverouudistuksen koko-
naisuutta, on myonnettavi, etti raken-
nustoiminnan ja asuntomarkkinoiden
kehityksen kannalta muutos ei osunut
parhaaseen mahdolliseen hetkeen.
Alijgamadhyvityksen enimmidismaira
yksiniisilld 8 000 mk ja puohsoﬂla 16 000
mk lapsikorotuksineen, vastaavat nykyi-
sellii korko- ja asuntojen hintatasolla vi-

..............
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taan. Enimmiisrajoja ei siten ole tarpeen
tarkistaa. Korkomenoista laskettava hyvi-
tysprosentti on sidoksissa piioma-
tuloveroprosenttiin.  Ainoastaan  en-
siasunnonhankkijoilla hyvitys on kaksi
prosenttiyksikkod (aiemmin viisi) muita
suurempi; tilla erolla e1 ole merkitysti.

Hyvitysprosentin  nostaminen  olisi
valtiontaloudellisesti kallista ja tois1 lis3-
tukea my®és niille talouksille, jotka eivit
ole sen tarpeessa; lisiksi aikaansaatavat
kiyttiytymismuutokset, siis asuntomark-
kinoiden vilkastuminen, ilmeisest: olisi-
vat suhteessa kustannukseen liian heikko-
ja. Pidomatuloverouudistus on varsin
iskettdin saatettu voimaan eikd vakaan
veropolitiikan mukaista olisi heti tehdi
sithen olennaisia muutoksia. Ylimiariis-
ten poikkeuksien tekeminen jirjestel-
miin ei sekiin ole kovin realistinen vaih-
toehto.

Korkovihennysoikeuden leikkaamisen
voimaantuloa pehmennettiin kuitenkin
siirtymakauden ylimairiiselld korkova-
hennyksell3, jota asteittain pienenevini
myOnnetiin vuoteen 2002 saakka vuo-
den 1992 korkovihennysten mukaan
laskennallisesti miardytyvin suuruisena.

Vield myéntimittid oleva ylimiddrdinen

vihennys on tehdyn leikkauksen jilkeen
5 %-yksikkoa vuodessa eli yhteensd 35 %
vuoden 1992 vihennyksesti. Markkamii-
rdisesti timi enimmilliin edustaa vuonna
1992 50 000 mk korkoja maksaneilla lap-
siperheilli kaikkiaan 17 500 markan tu-
lossa olevaa verohuojennusta. Jirjestel-
mii rikkomatta ja piitettyjd etuuksia
sindnsi muuttamatta valtion olisi mah-
dollista suorittaa esim. asunnon vuonna
1996 ostaville verovelvollisille vihennyk-
sen tuoma etu ennenaikaisesti kokonaan.

Poikkeuksena asuntolainojen korkojen

yleisesti vihennyskelpoisuudesta ovat
valtion asuntorahaston my&ntimien hen-
kilékohtaisten asuntolainojen korot ol-
leet joitakin vuosia vailla vihennyskel-
poisuutta. Ajatuksena on ollut, etti laina-
ehtoja miirittiessi on samalla koko-
naisuudessaan harkittu se korkotaakka,
joka asunnonhankkijalle on katsottu voi-
tavan silyttai. Kiypai alempi korko on
siis mitoitettu sille tasolle, etti sen on
katsottu sisiltavin my®ds vapaarahoitteis-
ten markkinaehtoisten lainojen korkoi-
hin sisiltyvin veroedun.

Alikorkoisuuden asteittain vihentyessi ja
aikanaan loppuessa aravalainat tulevat
siten helposti epiedullisemmiksi kuin
ilman tulorajoja lainaa saaneiden korko-
ja verokohtelu, miti ei voida pitdi tavoi-
teltavana asiaintilana. Aravaomistus-
lainojen korkoja ja laina-aikoja uudelleen
harkittaessa on samalla otettava tarkaste-
luun myés niiden verovihennyskelpoi-
suus. Tama kysymys korostuu, kun valu-
on asuntorahaston rooli lainoja myénti-
vini ja maksavana viranomaisena on
paattymassa.

Piiomatulojen verotuksessa on asteittain
edetty kohti neutraalia menettelyi. Mah-
dollisuus verottomiin maiiriaikaistalle-
tuksiin paittyi vuoden 1995 lopussa ja
verottomia sijoituskohteita ei timin jal-
keen enii ole. Joskus esiin tuotu mahdol-
lisuus verottomiin asunto-obligaatioi-
hin olisi taka-askel tissi suhteessa. Verot-
tomuus tosiasiallisesti merkitsee valtion
tukea, joka kuitenkin on tarkoituksen-
mukaisinta antaa suorana korkotukena
tal muin vastaavin keinoin. Verottomat
asunto-obligaatiot edullisen asuntorahoi-
tuksen lihteeni eivit siten ole realistinen
vaihtoehto.

Arvonlisiverojirjestelmin kayt-
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toonoton yhteydessi my&s rakentaminen
tuli tiydelld painollaan veron piiriin ja
normaalin 22 %:n verckannan mukaise-
na. Vero nosti uudisrakentamisen hintaa,
miki suurensi uusien ja vanhojen asunto-
jen vilisti hintaeroa. Rakennnusalan
aktiviteetin ja asuntomarkkinoiden kan-
nalta my6s timi uudistus osui huonoon
ajankohtaan.

Arvonlisiveron vaikutuksia on lieven-
netty ottamalla valtion talousarvioon

------

tuksiin asunnonhankkijoille (enimmil-
liin 400 mk/m’). Pidemmilld tihtayk-
selld valtiontalouden kannalta ei1 ole kes-
""""" budjetin menopuolella
raan tulomomentille tuloutettavien vero-
jen maksuun. Lokakuussa paitettyyn
Suomen tyolhsyysoh)ehnaan arvonlisive-
roavustuksen jatkaminen ei enid sisil-

tynytkiin.

Suomen mahdollisuuksia tehdd muutok-
sia arvonlisiverojirjestelmainsa rajoittaa
EU:n 6. arvonlisiverodirektiivi. Sen mu-
kaan tosin on sallittua soveltaa alempaa
verokantaa uiettyihin hyddykkeisiin, ja
niiden piirtin kuuluu mm. sosiaalinen
asuntotuotanto ("construction...as part of
social policy"). Vapaarahoitteiselta asun-
torakentamiselta on siis kaikissa tapauk-
sissa perittivi tiyttd 22 %:n arvonlisive-
roa.

Arvonlisiveron huojentaminen sosiaali-
sen rakentamisen osalta on epitarkoituk-
senmukaista siksi, ettd ensinnikin juuri
vapaarahoitteinen tuotanto on vield
vaikeammassa lamassa kuin valtion ra-
hoittama, toiseksi sosiaalisen tuotannon
tukemisessa valtio olisi itse seki edunsaa-
jana  ettd  tulonmenettijini, ja
kolmanneks: sosiaalisen ja vapaarahoittei-



sen tuotannon rajankiynti tulee vaikeak-
si lyhytaikaisten tukimuotojen yleistyt-
tyd ja pyrittiessi vilttimain sosiaalisesti
eriytyneitd asuinalueita.

Arvonlisiverotukseen kohdistuvista toi-
menpiteistd ei siten ndyttdisi 16ytyvin
osaratkaisuakaan asuntomarkkinoiden

elvyttaimuselle.

Asuntojen ostamisesta ja vaihtamisesta
peritdin leimaveroa samoin kuin mui-
denkin arvopapereiden kaupasta, ja asun-
tolainojen ottamiseen kohdistuu sama
leimavero kuin muuhunkin luotonot-
toon. Ensiasunnonhankkijat saavat ny-
kyisin tietyin edellytyksin vapautuksen
leimaverosta; fiskaalinen merkitys ja toi-
saalta leimaverokustannusten kertaluon-
teisuus asumisen elinkaaressa huomi-
oonottaen titd poikkeusta voitaneen pi-
tad ruttivind. Kiinteistokaupasta tosin
perittivi muita asuntoja korkeampi lei-
mavero on epikohta, jonka korjaamis-
mahdollisuuksia on aiemmin selvitetty.
Mikili kdaytokelpoinen kohtuullistamis-
menettely 16ydetdin, olisi silld ainakin
kiinteist6kauppaa vilkastuttava vaikutus;
miltd osin veronhuojennus siirtyisi hin-
toihin, on episelvii.

Kiinteistovero korvasi aiemmat asunto-
tulon verottamisen, katumaksun seki
kiinteist6jen harkintaverotuksen. Kiin-
teistdvero on kansainvilisesti yleinen ja
sen yhtend piirteeni on my®&s paitéksen-
teon paikallisuus. Lisiksi asuntotulo,
vaikkakin teoreettisesti perusteltu, oli
kansalaisille vaikeasti ymmarrettivi mak-
su. Kiinteistdveroa, sen asumiskustan-
nuksia monin paikoin korottaneesta vai-
kutuksesta huolimatta, lienee pidettivi
onnistuneena verojarjestelman muutokse-
na. Yleisti tarvetta kiinteistéveroon
puuttumiselle ei ole, ellei sitten sitd nih-
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dd yhtend vaihtoehtoisena verolihteeni
tuloverotuksen vilttimittomalle keven-
timiselle.

Perusparannusvaiheessa kiinteistén vero-
tusarvo yleensi kohoaa, kun ikialennuk-
sia tietyn kaavan mukaan pienennetiin,
Peruskorjausty6t tuovat timin lisiksi
paikkakunnalle ty6ti ja muitakin verotu-
loja. Tyéllisyyssyistéi ja rakennuskannan
rappeutumisen ehkaisemiseksi yhteiskun-
nan toimin on pyritty tukemaan perus-
korjaamista, vaikka kiinteisténhoidon ja
kunnossapidon yleisesti olisikin kuulutta-
va omistajan itsestainselviin velvollisuuk-
siin.

Yksi mahdollisuus edistii peruskorjausta,
myds sen psykologista houkuttelevuutta,
olisi my6ntii mdiriaikainen vapautus
kiinteistoverosta. Tehokkaimmin ja
yksinkertaisimmin se voisi tapahtua kyt-
kemalld vapautus valtion maksamien kor-
jausavustusten liitinniiseksi. Kiinteisto-
verotulojen kasvu ja vilkastuvasta paikal-
lisesta rakennustoiminnasta saatavat valit-
témiit ja vililliset verotulot huomioonot-
taen miirdaikainen vapautus kiinteist6-
verosta ei ehkd lopulta johda kunnallista-
louden heikkenemiseen eiki kompensaa-
tiotarpeeseen, mutta viime kadessi timi
arviointi tulee suoritettavaksi valtion ja
kuntien taloussuhteita koskevassa siin-
nonmukaisessa neuvonpidossa.

Asuntoyhteisdjen verokysymyksii on
perusteellxsesn tarkasteltu valtiovarainmi-
nisterién asettaman asunto-yhteisdjen
verotustyoryhmin (pj. finanssineuvos
Gustav Teir) muistiossa (VM 1991:13).
Asunto- ja kiinteistdyhtididen veroihin ja
varauksiin ei ole tyéryhmin tyén jilkeen
toteutettujen uudistusten jilkeen tehti-
vissi sellaisia muutoksia, joilla olisi oleel-

lista vaikutusta esim. perusparannusmah-
dollisuuksiin.

Rakennuskannan lihestyessi tarvittavaa
miirii ja asumisviljyyden toivottua ta-
soa seki viestonkasvun ja muuttoliik-
keen hidastuessa tullaan yhi useammin
tilanteeseen, jossa asuntoja surtyy suku-
polvelta toiselle perintoni. Toisaalta nuo-
ret joutuvat aiempaa epivarmemmissa
oloissa edelleen raskaaseen sidstimiseen
samaan aikaan kun vanhempien talous
on vakaampi ja turvatumpi. Yhteiskun-
nan tuen ohella my®&s perheiden vastuulla
on merkitysta asuinolojen jirjestimisessi.

Nuorten alkuunpiisyi helpottaisi ta-
loudellinen tuki vanhemmilta, milloin

sita on mahdollista antaa. Verotus saattaa
joskus olla tillaisen esteeni. Siten voitar-
siin pitdd perusteltuna, ettd kohtuullisen
(esim. asumistuessa ja ASP-jirjestelmassi
hyviksyttivin) asunnon hankkimiseksi
tarvittava omarahoitusosuus (25-50 %)
voitaisiin ilman perintd- ja lahjave-
roseuraamuksia siirtid nuoremmille. Val-
tiontaloudellisesti timi er vilttimind
merkitsisi veromenetyksii, koska vastaa-
viin jirjestelyihin on nytkin mahdolli-
suus esim. toistuvin lahjoin, korottomin
lainoin ja edullisin kaupoin. Siirron ni-
menomainen vapauttaminen verosta saat-
taisi kuitenkin edistad sukupolvien vilisti
vastuunjakoa ja varallisuuden tarkoituk-
senmukaista kayttamisti.

9. Tyoelikejarjestelmai ja asuntorahoitus

yoelikelaitosten sijoituskanta oli

vuoden 1994 lopussa 167 mrd mk.

Ty®beldkelaitosten sijoitustoiminta
on perinteisesti ollut varsin lainapainot-
teista, mutta jo useiden vuosien ajan uusi-
en lainojen volyymi on supistunut ja lai-
nakanta on kdintynyt laskuun. Luo-
tonotto yleensi on laimentunut ja elike-
laitosten lainojen kilpailukyky on raha-
markkinoiden likviditeetin parannuttua
ja korkotason alennuttua heikentynyt.

Lainojen kysynnin vihennyttya merkit-
tavi osa elikelaitosten sijoituksista on
viime vuosina suuntautunut joukkovel-
kakirjoihin, suurelta osin myos valtion
velkapapereihin. Niiden kannasta (noin
35 mrd mk) on arviolta 15 % asunto-obli-
gaatioita tai vastaavia.

Uusien lainojen miird oli v. 1994 7,1
mrd mk, joka on 30 % vihemmin kuin
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edelliseni vuonna. Uusista lainoista asun-
totuotannon osuus oli merkittivi ja
asunto- ja kiinteistdtoimintaa palvelevan
toimialan osuus oli 31 %. Asuntorahoi-
tukseen suuntautui uusista sijoitus- ja
vakuutusmaksulainoista 11 % eli 775
milj. mk.

Ty®delikelaitokset ovat osallistuneet asun-
totuotantoon varsin merkittavissi mii-
rin myGs suoran omistamisen kautta.
Vuoden 1994 lopulla tydelikelaitoksilla
oli omistuksessaan yhteensi yh 15 000
vuokrahuoneistoa; lisiystd vuoden aikana
oli perati noin 2 500 kpl, lahinni muita
kuin valtion osalainoittamia asuntoja.
Vuoden 1995 aikana niiden wvuokra-
asuntokanta on edelleen kasvanut selvis-
ti: TELAn jisenlaitosten omistukseen
hankittu tind vuonna tai mychemmin
valmistuvien asuntojen miiri on arviolta
1 700.



Ty®&elikelaitosten rooliin sopii hyvin
sijoittaminen asuntoihin. Eldkevarat vor-
daan sijoittaa pitkiaikaisesti, ja viime
vuosiin saakka investoinnit asuntoihin ja
kiinteistihin ovat olleet arvonsa hyvin
sdilyttivii, miki tiyttiid eldkevakuutus-
toiminnalle asetettavia turvaavuusvaati-
mubksia. Myé6s  elikejirjestelmin
yhteiskuntapoliittinen asema tekee luon-
tevaksi ohjata osan sijoitusvaroista muu-
hun kuin liiketoimintaan. Palkansaajien
tydelikevakuutusmaksun kiyttéonotto
osaltaan myds puoltaa varojen sijoitta-
mista vakuutusmaksun maksajien oloja
edistivalli tavalla.
Tydelikelaitokset mairittelevit sijoitus-
politiikkansa ja tekevit sijoituspaitokse-
ni itsendisesti vakiintuneen toimintata-
van mukaisesti ottaen huomioon
""" turvaavuuden,
tuottovaatimuksen ja riskien hajauttami-
sen. Titd peruspiirretti el ole syyti pyr-
kii muuttamaan. Vallitsevan elinkeino- ja
rahoitusmarkkinanikemyksen mukaan
yhteiskunnan kokonaisetu ja tehokkuus
tulevat parhaiten saavutetuksi, kun elike-
laitokset tekevit sijoituksensa mark-
kinaehtoisesti ja ilman muiden tarpeeton-
ta ohjausta. Osaltaan tihin liittyy myo6s
yhtididen haluttomuus sitoutua ennalta
tietyntyyppisiin ja -mddrdisiin sijoituk-
siin, silli se paitsi olisi mainitun yleisperi-
aatteen vastaista saattaisi myGs tarpeetto-
masti vaikeuttaa lyhytaikaisempaa va-
rainhoitoa.

Vuonna 1983 tosin valtion tulo- ja meno-
arvioesityksen valmistelun yhteydessi
pyrittiin muuttamaan lainsiidintd si-
ten, etti elikelaitoksille olisi turvaavuu-
den lisaamiseksi tullut tietty velvoite ra-
hoittaa valtion osalainoittamaa asunto-
tuotantoa, mutta sittemmin hankkeesta
luovuttiin.
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Tyoelikejirjestelmi ja sen laskelmat on
laadittu laskuperustekoron varaan, joka
tilli hetkelli on 6,5 %. Se on my®ds elake-
laitosten sijoitusten tuottovaatimus, jon-
ka toteutuminen pitdi elikejirjestelmin
talouden suunnitellulla uralla. Korkojen
laskiessa ja nykyisissd epivarmoissa olois-
sa tosin tavoiteltua tuottoa ei aina ole
ollut helppo saavuttaa. Mutta vaikka las-

‘kuperustekorko sininsi riittdd elikejir-

jestelmin sijoitusten tuotoksi, eivit elike-
laitokset yleisesti voi lihtokohdaksi ottaa
sijoittamista mainitulla korolla, vaan nii-
den on pyrittivi kulloinkin parhaaseen
mahdolliseen tuottoon.

Ensinnikin mainittu yleinen mark-
kinaehtoisuuden periaate edellyttdd te-
vilttimiseksi pidittymistd alikorkoisista
luotoista. Toiseksi huonompituottoisiksi
myShemmin osoittautuvien sijoitusten
kompensoimiseksi on tihdittivi tuotto-

vaatimuksen hieman ylittdviin tuottoon,

jotta keskimiiriinen tuottovaatimus suu-
remmalla varmuudella toteutuisi.

Kolmanneksi sijoitustoiminnan menes-
tyksellisyys on elikelaitoksille my®os kil-
pailutekiji. Vaikka laskuperustekoron yli
menevit sijoitustuotot palautetaankin
vakuutuksenottajille maksualennusten
kautta, palautusmenettely on yhtiékoh-
tainen ja vaikuttaa siis tySnantajien lo-
pulta maksettavien elikevakuutusmaksu-
jen tasoon.

Yleisesti on siis todettava, etti tySelike-
varat tulee sijoittaa markkinaehtoisesti ja
mahdollisimman hyviin tuottoon pyrki-
en. Jos julkinen valta katsoo, ettd johon-
kin tarkoitukseen on oltava saatavissa
normaalia edullisempaa rahoitusta, on
silloin julkisen vallan asiana tavalla ta
toisella jirjestid ja ottaa vastuulleen ha-

luttu korkoero. Ty®delikelaitokset ovat
ilmoittaneet sijoittavansa normaalien
periaatteidensa mukaisesti my®0s erityises-
ti asuntotarkoituksiin liikkeellelasketta-
viin joukkovelkakirjoihin, jos niiden eh-
dot vastaavat markkinoilla vallitsevia.

Ty®delikelaitokset voivat luontevasti olla
pitkiaikaisia sijoittajia. Ne asettavat kui-
tenkin etusijalle sellaiset sijoituskohteet,
jotka ovat tarvittaessa vaihdettavissa; toi-
sin sanoen ne edellyttivat jilkimark-
kinakelpoisuutta. Piiomamarkkinoilla
liikkeellelaskettavat  joukkovelkakirja-
lainat tdyttivit timin ehdon.

Tyéelikelaitosten piirissi pohditaan toi-
mitusjohtaja Kari Puron johtamassa ty6-
ryhmissi elikesijoitustoiminnan kysy-
myksii. Yhteni esilli olevana asiana,
asuntorahoituksen ohella, on elikelaitos-
ten omien piiomien mahdollinen vahvis-
taminen.

Elikesijoituksia ei nykyisin ole mahdol-
lista mainittavammin suunnata riskipitoi-
sempiin, mutta pitemmilli aikavililld
todennikoisesti paremman tuoton anta-
viin kohteisiin elinkeinoelimissi. Ela-
keyhtididen vakavaraisuus niiden vastui-
kaan ole kovin vahva, miti ei voida pitdd
suotavana asiaintilana. Eldkejirjestelmin
vakautta ja kykyi suoriutua mahdollisim-
man alhaisin vakuutusmaksuin tulevista
velvoitteistaan olisi siten vahvistettava.
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Jotta elikelaitosten omat pidomat kasvai-
sivat, olisi joko niiden omistajien sijoitet-
tava niihin lisii uutta padomaa tai sitten
osa sijoitustuotoista tulisi jittdd yhtioi-
hin. Yksi luonteva tapa tihin olisi sallia
yhtididen siirtdd erikseen mairitelty pie-
ni osa laskuperustekoron ylittdvistd tuo-
tosta vahvistamaan yhtiiden toiminta-
pidomia. Timi osuus ei niin ollen olisi
kiytettivissi maksualennuksiin. Siurret-
tdvi osuus miiriteltiisiin sosiaali- ja ter-
veysministerion vahvistamissa perusteissa
ja se voisi olla esimerkiksi 0,5 %-yksik-
ko4. Elikelaitosten talouden ja sille mii-
riteltivien kehitystavoitteiden niin edel-

lyttiessd titi mairad tarkistettaisiin.

Asuntorahoitusmarkkinoiden kannalta
taimi tarkoittaisi siti, etti sosiaalisessa
asuntorahoituksessa mukana olevat pan-
kit ja luottolaitokset voisivat laskea litk-
keelle kotimaisten elikelaitosten merkit-
tivaksi tarkoitettuja pitkiaikaisia 10-15
vuoden pituisia joukkovelkakirjoja, joi-
den tuotosta olisi mainitulla tavalla esi-
merkiksi 0,5 % jitettavissi elikelaitosten
toimintapadomien vahvistamiseen. Niin
my?ds palkansaajilta perittyji elikemaksu-
ja ohjautuisi heidin elinolosuhteidensa
parantamiseen.



10. Asuntorahoituksen uudistamisen vaihtoehdot

elvitysmiehen toimeksiannon ja sii-

hen liittyvin muistion sekd muun

tarkastelun pohjalta asuntorahoituk-
sen uudistamiselle asetettavat tavoitteet
liittyvit mm. asumistarpeiden tyydytta-
mismahdollisuuksiin ja asumismenoihin,
asuntomarkkinoiden tasaiseen kehityk-
seen, kansantalouden ja rakennuselinkei-
non kehitykseen, julkisen talouden tasa-
painoon seki rahoitusmarkkinoiden
tehokkuuteen ja vakauteen. Padvaihtoeh-
toina voidaan pitdi keskitettyd ja ha-
jautettua mallia.

10.1 Tavoitteet

Asuntopolitiikassa on asumisviljyydelle
ja asumismenojen osuudelle asetettu ta-
voitteita, mutta viime kidessi kotitalouk-
sien preferenssit ratkaisevat, millaiseksi
asuntojen Kkysyntd muodostuu. Viime
vuosien demografisen kehityksen, kotita-
louksien taloudellisten vaikeuksien ja
oitavissa, ettd piilevid asuntokysyntdi on
runsaasti olemassa. Se ei ole purkautunut
mm. tyollisyysepavarmuuksien takia.
Myos kansantaloudellisista syistd olisi
toivottavaa, ettd asuntojen kysyntd saatai-
siin elpymaiin, jos sithen tihtdavilli toi-
milla ei vaaranneta muita talouspolititkan
tavoitteita, kuten julkisen talouden kehi-

tysta.

Talonrakennustoimiala on jo pitkdin
ollut suurissa vaikeuksissa. Rakentami-
sen elpymiselld on vilittdmid ja monia
vilillisid my®nteisid seurausvaikutuksia.
Tarkoituksenmukaisena ei kuitenkaan
ole pidettivi sellaista keinotekoista ra-
kentamisen vauhdittamista, joka ei perus-
tu aitoon kysyntiin tai joka toista kautta
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haittaa rakentamisen yleistaloudellisia
edellytyksid. Selvitysmiehen toimeksian-
tona onkin tutkia ensisijaisesti sekd uusi-
en ettdi vanhojen asuntojen kysynnin
eiki niiden tarjonnan eli uusien rakenta-
misen elvyttimisti, niin toivottavaa kuin
sen toteutuminen eri syisti olisikin. On
kuitenkin selvii, etti kysynnin kasvu,
vaikka osittain kohdistuisikin vanhoihin
asuntoihin, vaikuttaa my®ds uustuotantoa
lisdavisti.

Toimeksiannon mukaan on selvitettivi,
miten sosiaalisen asuntotuotannon rahoi-
tus ja sithen liittyvi muu tuki voidaan
toteuttaa niin, etti se ei lisid valtion
velkaa. Tarkastelun kohteena on nimen-
omaan bruttovelka, mm. EMU-lihenty-
miskriteerien johdosta, eiki nettovelka,
jossa otetaan huomioon my®&s velkasaata-
vat. My&s vapaarahoitteisten asuntojen
hankintaan liittyvin yhteiskunnan tuen
on oltava yhti tiukan tarkastelun kohtee-
na. Rahoitusta ei voida pitdd yksinomaan
padomavirtojen kulku- ja kirjaamisongel-
mana, vaan siihen liittyvit erottamatto-
masti myds rahoituksen ehdot, mukaan
lukien yhteiskunnan tukielementti.

Asuntorahoituksen vaikutusta valtion
velkaan voidaan siis sdddelld puuttumalla
lainanannon mairdin, sen ehtoihin,
mydntavin yksikon organisatoriseen
asemaan sekd muuhun asuntopoliittiseen
tukeen. Valtiontalouden pitkin ajan kes-
tivin hoidon kannalta on toisaalta huo-
lehdittava siitd, ettd eri muotoista tukea
annetaan vain silloin ja siind maérin kuin
sitd on pidettivi sosiaalipoliittisista syistd
vilttimdttdmani.

Rahoitusmarkkinoiden tulisi toimia te-
hokkaasti ja pienin kustannuksin. Myos

sosiaalinen ja muu asuntorahoitus tulisi
periaatteessa jarjestii niin, etti rahoitus
muodostuu mahdollisimman edulliseksi
ja vakaaksi; se on niin yhteiskunnan,
asuntojen tarjoajien kuin luonnollisesti
asunnontarvitsijoidenkin intressi. Kan-
santalouden suotuisa kehitys edellyttii
toisaalta vakaita rahoitusmarkkinoita ja
luottamusta niihin. Pankkikriisin jiljilti
Suomen rahoitusmarkkinat eivit vield
ole palautuneet normaalitilaan, miki
muun ohella on otettava huomioon asun-
torahoitusta uudistettaessa.

Asuntorahoituksen ja tukemisen jirjestel-
mi on vuosien mittaan tehtyjen muutos-
ten myotd melko monimutkainen. Ta-
voitteena on pidettivi, ettd uudistettu
asuntorahoitus olisi piirteiltdan mahdolli-
simman yksinkertainen.

10.2 Asuntorahoitus eriissa
maissa

Eri maiden asuntorahoitusjirjestelmit
voidaan jakaa eri tyyppeihin varainhan-
kinnan menetelmin ja rahoituslaitosten
vilisen ty6njaon mukaan. Suomessa val-
litsee talletusperusteinen ei-eriytynyt
pankkikeskeinen asuntorahoitusjirjestel-
mi. Englannissa ja Saksassa taas talletus-
perusteiset  asuntorahoitusjirjestelmit
ovat eriytyneet. Markkinaperusteisia
ertytyneiti jirjestelmii toimii Ruotsissa
(kiinnitysluotto- ja vakuusjirjestelmit) ja
Yhdysvalloissa (arvopaperisointijirjestel-
ma). Joissakin maissa useantyyppiset jir-
jestelmit esiintyvit rinnakkain, toisissa
vain yhdentyyppiset rahoituslaitokset
hallitsevat asuntorahoitusmarkkinoita.

Ruotsin nykyisti asuntorahoitusjirjestel-
mii ja varsinkin valtion tukea asunto-
tuotannolle on oleellisesti muutettu vuo-
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desta 1992 alkaen. Kaikki asuntojen uus-
tuotannon ja perusparantamisen lucton-
annot tapahtuvat yleisilli lainamark-
kinoilla. Valtion siintelemi asuntoluoto-
tus on poistettu. Valtion tuki lasketaan
kaavamaisesti riippumatta todellisista
rakennuskustannuksista ja rahoitusmuo-
doista.

Vuonna 1993 vuokra- ja asunto-oikeusta-
lojen korkotuki oli ensimmiiseni vuon-
na 57 % lasketusta korkomaiiristi. Oma-
kotitalojen vastaava tuki oli 42 %. Valti-
on tuki laskee vuosittain miirittyjen
taulukoiden mukaan siten, etti tuki pie-
nenee miti myohemmin talo rakenne-
taan. Luottolaitos voi pyytii valtiollista

takausta 60-100 % hallinnollisesti laske-

......

+ Englannissa building sccietyjen asema

on edelleen varsin vahva omistusasunto-
jen rahoittajana. Niiden toimintaa siinte-
lee erityinen lainsiidintd, jonka mu-
kaan lainananto piisiintéisesti rahoite-
taan jaseniltd keratyilli saistoilli. Pankki-
en lainanantoa koskevien rajoitusten
poistuttua building societyt kohtasivat

kilpailua  asuntorahoitus-
markkinoilla paitsi pankkien taholta
my3s uudenlaisten, pelkistiin jilkimark-
kinoihin varainhankinnassa nojautuvien
rahoituslaitosten taholta (ns. centralized
lenders). Niiden lainananto, joka tapah-
tuu erilaisten vilittijien (brokers) kautta,
rahoitetaan laskemalla liikkeeseen ns.
reaalivakuudellisia arvopapereita (mort-
gage backed securities) piiomamark-
kinoilla.

Building societyjen myéntimit luotot
ovat olleet vaihtuvakorkoisia ja korkota-
so on ollut melko korkea. Kehityssuunta-
na on kuitenkin ollut kiinteikorkoisten
asuntolainojen yleistyminen. Kiinnitys-



vakuuksia vastaan saa luottoa enintdin 75
%. Sen ylimeneville osuudelle yksityiset
vakuutusyhtiét antavat maksullista luot-
tovakuutuksia.

Yleishyodyllisten vuokra-asuntojen pii-
rahoittaja on ollut Housing Corporation,
joka on ritippumaton, puolijulkinen elin.
Housing Corporation saa varoja valtiolta
yhi pienenevissi miirin, joten vuokra-
asuntojen rahoituksesta entisti suurempi
osuus on hankittava vapailta markkinoil-
ta.

Saksassa omistusasuntojen rahoitus hoi-
detaan yleensi ns. rahoituspakettina, jos-
sa on osa Bausparkasse-lainaa, osa kiinni-
tysluottolaitoksen lainaa ja osa omia
asuntosiistdvaroja seki henkilokohtaista
pankkilainaa.

Bausparen-jirjestelmd toimii itsendisend,
tiysin erillidin muista rahoitusmark-
kinoista. Bausparkasset rahoittavat koko
lainanantonsa asuntosiastétileille kerty-
neilli talletuksilla. Talletus- ja lainakorot
ovat yleensi markkinakorkoja alhaisem-
mat eivitki ne ole rahamarkkinakoroista
riippuvaisia. Enimmaislaina-aika on 18
vuotta, mutta yleensi se on 10-12 vuotra.
Noin puolella kaikista kotitalouksista on
voimassa Bauspar-sopimus.

Kiinnitysluottolaitosten ns. ensisijais-
lainat ovat yleensi suurin asunnonhan-
kinnan luottoeri. Se voi olla enintdin 60
% hankintahinnasta. Kiinnitysluottolai-
tokset, joiden varat hankitaan obligaa-
tiolainoin ja tietyt kriteerit tdyttivin
asuntolainoin, rahoittavat omistusasunto-
jen ohella sekd julkista ettd yksityistd
vuokra-asuntotuotantoa.

Valtion vuokra-asuntoihin my&nnettyjen
lainojen ehdot vaihtelevat eri osavaltiois-
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sa. Sosiaalisille vuokra-asunnoille nimai
lainat ovat yleensi korottomia. Suuntana
on myds sosiaalisen vuokra-asunto-
tuotannon rahoituksen siirtyminen va-
paille pidomamarkkinoille.

Yhdysvalloissa asuntolainat rahoitetaan
pidomamarkkinoiden vilitykselld “jalki-
kiteen” arvopaperisoinnilla. Tami tapah-
tuu siten, etti alkuperiinen lainanantaja
muodostaa mydntimistain lainoista “pa-
ketteja”, jotka se myy erilliselle jalki-
markkinoiden hyddyntimiseksi peruste-
tuille, muodollisesti yksityisille, mutta
liittovaltion tukemille elimille. Timi
puolestaan “arvopaperistaa” sen eli myy
sijoittajalle yleensi jonkin investointipan-
kin vilitykselli arvopapereita, joiden
vakuutena ovat lainapakettiin kuuluvat
lainat. Lainanantaja (tai erillinen palvelu-
yhtit) hoitaa lainayhdistelmii korvausta
vastaan ja vilittid lainojen koroista ja
kuoletuksista muodostuvan kassavirran
arvopapereidcen haltijoille. Jarjestelmiin
liittyy lihes aina my®s erilaisia vakuusjar-
jestelmii. Arvopaperisoinnin edellytykse-
ni on usein, etti lainoille on kiinnitysva-
kuuden lisiksi joko julkinen takuu tai
yksityisen vakuutuslaitoksen myontima
luottovakuutus. Arvopaperisoinnista on
etua mm. pankeille, koska niiden korko-
riskien hallinta helpottuu ja lisiksi tasee-
seen kohdistuva oman paioman vaatimus
pienenee, kun asuntolainat siirtyvit
pankkien taseista erillisyhtiéille.

10.3 Piaivaihtoehdot

Asuntorahoitusmallit ovat er1 maissa
muotoutuneet talouselimin kehityksen
ja yhteiskuntapolititkan ominaispiirtei-
den mukaisesti. Uudistukset on sovitetta-
va olemassaoleviin lihtokohtiin tavoittei-
den vaikutukset huomioonottaen. Suo-

messa taima merkitsee valitsemista keski-
tetyn, ainakin osittain julkisomisteisen
varainhankinta- ja rahoituksenvilitysor-
ganisaation ja toisaalta hajautetun, piio-
sin olemassaoleviin rakenteisiin tukeutu-
van, mutta niiti muuttavan vaihtoehdon
valilla.

Kuten ehdotusosasta ilmenee, selvitystyd
on pditynyt hajautettuun malliin, koska
keskitetty vaihtoehto ei kokonaisuutena
katsoen ja kilpailua silmillipitien tarjoa
yhtd hyvii tulosta kuin nykyisen ha-
jautetun mallin ryhdistiminen.

11. Valtion asuntorahaston rahoitusmuodot

Valtion asuntorahastosta mydnnetiin
aravalainoja omistus-, vuokra- ja

asumisoikeusasuntojen rakentami-
seen, hankintaan ja perusparantamiseen.
Valtiontaloudellisista syisti niille lainala-
jeille on kehitetty rinnakkaistuotteet,
joissa luottolaitosten varoista myonne-
tidn likimain samanehtoiset vastaavat
korkotukilainat; asuntorahasto hyviksyy
lainat korkotuen piiriin. - Ympiristémi-
nisteri6 on laatinut havainnolliset tuote-
kortit, joissa tarkemmin selostetaan kun-
kin lainalajin ehdot.

Omistusasunnot

Sosiaalisen tarveharkinnan (tulorajat)
perusteella my6nnettivi omistusaravalai-
na uuden osakehuoneiston hankintaan ja
omakotitalon rakentamiseen kattaa 75-80
% kustannuksista; vanhojen asuntojen
hankintaan aravalainaa my6nnetiin vain
hyvin rajoitetusti. Laina-aika on 20 vuot-
ta, ja viisivuotiskausittain lyhennykset
ovat takapainotteisesti 6,25 %, 15 %, 29
% ja 49,75 % alkuperiisesti piiomasta.

Omistusasuntojen korot on sidottu vast-
ikddn kiyttd6n otettuun erityiseen arava-
vittekorkoon, jonka tarkoitus on kuvata
valtion oman varainhankinnan kustan-
nusta. Valtiokonttori vahvistaa aravavii-
tekoron kolmen viimeisen vuoden uusien
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markkamiiriisten yleisSobligaatioiden
efekuiivisen kustannuksen painotetun
keskiarvon mukaiseksi. Helmikuun 1997
loppuun timi viitekorko on 8,69 %, josta
lasketaan eri luinalajien ehtoihin sisilty-
vit koronalennukset. Aravaviitekorko
on vuoden 1995 lopun yleiselli korko-
tasolla ylempini kuin luottolaitosten
myo6ntimien uusien lainojen korko
yleisesti.

Viisivuotiskausittain viitekorosta vihen-
nettdvi prosenttiosuus on 45 %, 35 % ja
25 %; lainavuosina 16-20 peritdin tiyttd
viitekorkoa. Korko on kuitenkin aina
vihintdin 3,15 %. Alikorkoisuutena an-
nettava tukielementti riippuu viitekoros-
ta; sen tasolla 8,69 % laskettuna aravalai-
naan sisiltyvi (diskonttaamaton) valtion-
tuki olisi noin 42 % lainapiiomasta.

Ensimmiisten vuosien aikana perittivi
korko on siten noin 4,8 %. Kun arava-
lainakorot eivit verotuksessa tilli hetkel-
ld ole vihennyskelpoisia, vastaa timi 6,6
%:n korkoa vapaarahoitteisessa lainassa.
Lyhennykset huomioonottaen nettome-
no lainasta on noin 6 % vuodessa.

My@s sosiaalisen tarveharkinnan perus-
teella mydnnettivien vastaavien korkotu-
kilainojen laina-aika on vihintiin 10
vuotta ja lyhennyksistd voidaan sopia



vapaasti. Korkotuki on ensimmdisen vii-
den vuoden aikana 45 % korosta (joka saa
olla enintdin samanlaisiin tarkoituksiin
kulloinkin yleisesti mydnnettivien laino-
jen koron suuruinen) ja toisena viisivuo-
tisjaksona 35 %; lainansaajan maksetta-
vaksi j3d kuitenkin aina vihintdin 4,5 %
(kun luottolaitoksen perimi korko laskee
alle 8,2 %:n, lainansaaja ei siitd endi hyo-

dy).

Korkotuesta saatava hy6ty on suurin
silloin kun lainaa ei ensimmdisen kym-
menen vuoden aikana lyhennetd lain-
kaan. Korot ovat lisiksi verotuksessa
vihennyskelpoisia. Jos oletetaan viitekor-
ko, laina-aika ja lyhennysprofiili samaksi
kuin aravalainassa, saadaan korkotuen ja
verovihennysedun kautta saaduksi
(diskonttaamattomaksi) tukielementiksi
noin 66 %.

Jos omistusasuntolainat sirtyvit myon-
nettiviksi luottolaitoksista, on lainaehto-
ja harkittava uudestaan. Timi on tarpeen
jo siksi, ettd kaikilla luottolaitoksista ote-
tuilla lainoilla on perusteltua olla sama
korkojen verovihennysoikeus.

Aravalainassa jii tilld hetkelld ensimmai-
sind vuosina lainansaajan lopulta makset-
tavaksi 4,8 %:n suuruinen korkomeno.
Vastaavasta korkotukilainasta jad ve-
roedun jilkeen nyt lopulta maksettavaksi
3,2 %.

Luottolaitoksesta yhden prosenttiyksi-
kon marginaalilla otetusta esimerkiksi 5,5
%:n prime-korkoon sidotusta lainasta
jaisi veroedun jilkeen lopulta makseif-
tavaksi 4,7 %:n korkomeno, vaikka mi-
tiin korkotukea ei maksettaisikaan.
Lyhyisiin korkoihin sidottaessa korko-
meno jii vield pienemmiksi. Jos taas lai-
nansaaja valitsisi 15 vuoden kiintein ko-
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ron (valtion 15-vuotisen obligaatiotuoton
mukaan), jiisi hinelle 1,3 %-yksikon
korkotuen jilkeen lopulta maksettgvaksx
sama korkomeno kuin aravalainassa
nykyisin koroin 15 ensimmiisend lai-
navuotena.

Aravalaina ja sitd nykyisin vastaava kor-
kotukilaina on tarkoituksenmukaista
yhdistid yhdeksi tuotteeksi siirrytfie§§§
pelkistidn luottolaitosten mydntamun
lainoihin. Siihen tarvittava korkotuki on
varsin pieni ja riippuu talokohtaisen lai-

kaistava erikseen niisti lihtokohdista.

Vapaarahoitteisissa asunto-osakeyhtidta-
loissa voidaan yhtickohtaiselle lainalle
my®éntii 1,5 %-yksikon korkotuki koko
laina-ajalle asukasrakenteesta riippumat-
ta.

Tissd asuntomarkkinatilanteessa voidaan
sosiaalisen asuntorahoituksen ("valtion-
lainojen") piiriin ottaa my&s vanhojen
omistusasuntojen hankinta.

Omakotirakentamisen vilkastuttamiseksi
voitaisiin esimerkiksi kahden vuoden
ajan kokeilla omakotitalon rakentami-
seen myonnettivain valtionlainaan sisil-
tyvin korkotuen maksamista avustukse-
na jo rakennusvaiheessa, jos tuki kiyte-
tadn tyoudmin henkilén ottamiseen
talonrakennus-, LVIS- ta1 vastaavia toita
suorittamaan. Esimerkiksi 400 000 mar-
kan lainassa kymmenen vuoden ajan saa-
tava yhden prosenttiyksikén korkotuki
merkitsist noin 30 000 markan avustusta
rakennusvaiheessa.

Omistusasuntojen perusparantamiseen
on olemassa asunto-osakeyhtididen arava-
laina, jonka korko kahden ensimmaisen
lainavuoden jilkeen on 8,25 %. Niiti

lainoja ei vuonna 1995 myénneti eiki
nithin sitdpaitsi sisilly mitdin erityisti
tukeakaan.  Omakotitalojen  perus-
parannukseen annettavan aravalainan
korko on 6 %. Perusparannukseen saata-
van korkotukilainan ehdot ovat hieman
huonommat kuin vastaavan rakentamis-
lainan.

Omakotitaloille ja asunto-osakeyhtisille
on perusteltua myontii perusparannus-
lainoja samaan tapaan kuin rakentami-
seenkin. Uudet lainat yhdistetiin jiljelld
oleviin rakentamislainoihin, yhdistetyn
lainan pituudeksi voi tulla 25-30 vuotta,

ja laina sisdltiisi saman korkotuen kuin

rakentamiseenkin saaduissa lainoissa.

Henkilékohtaisia osakehuoneistolainoja

el perusparantamiseen annettaisi.

Vuokra-asunnot

Vuokra-asunnon rakentamiseen myén-
nettivi aravalaina kattaa 90-95 % kustan-
nuksista. Sen lyhennykset ja korko peri-
tiin vuosimaksuna. Korkoa ei enii pis-
omiteta, vaan se on enintiin vuosimak-
sun maara.

Ensimmiinen vuosimaksu on 4 % lainan
mairistd, joka esimerkiksi 6 000
mk/m’n rakennuskustannuksilla mer-
kitsee 20 mk/m*/kk. Vuosimaksua tar-
kistetaan vuosittain miirilli, joka on
toteutunut inflaatio lisittyni yhdelli pro-
senttiyksikolla (1.3.1996 alkavana koron-
maksuvuotena 0,75 %-yksikolli). Lainan
korko on vuosimaksun vuotuinen tarkis-
tus lisittynd 3,1 prosenttiyksikolli eli
vuonna 1996 reaalisesti 3,85 % (nimelli-
sest1 4,65 %).

Vuokra-asuntolainan pituus on 3545
vuotta, miti ei ole tarpeen pidentii. Lai-
nan lyhenemisvauhti riippuu koron ja
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vuosimaksun suhteesta.

Kun vuokratalolaina siirtyy luottolaitok-
sesta myOnnettiviksi, koron miiriyty-
minen on periaatteessa mahdollista pitii
ennallaan. Silloin asuntorahasto suorittaa
korkotukena sen erotuksen, joka jad vi-
hennettiessi luottolaitoksen perimisti
korosta mainittu 3,85 %:n reaalikorko.
Prime-korkothin sidottuun lainaan valtio
suorittaisi nykyiselli korkotasolla noin
kahden prosenttiyksikén korkotuen.

Aravavuokratalolainan rinnalla on kiy-
tssd pitkdaikainen ja lyhytaikainen kor-
kotukilaina, joista jilkimmaisessi asukas-
valinta on vapaa eli siti ei voida lukea
sosiaalisen asuntorahoituksen piiriin.

Pitkdaikaisessa korkotukilainassa viiden
ensimmiisen vuoden aikana lainansaaja
maksaa luottolaitoksen perimisti korosta
32,5 %, vihintdin kuitenkin 2,75 %. Vi-
himmiiskorkoa peritiin, kun luottolai-
toksen korko on noin 8,5 %. Jos korko-
tuki haluttaisiin mairitelli prosenttiyk-
sikkoind, tarvittaisiin esimerkiksi 5,5 %:n
prime-korkoiseen ja noin yhden prosent-
tiyksik6n marginaalilla saatuun lainaan
vajaan neljin prosenttiyksikén korkotu-
ki. Tarvittavan korkotuen suuruus on
ratkaistava erikseen.

Lyhytaikaisessa korkotukilainassa korko-
tuki on alempi kuin pitkaaikaisessa, nelji
vuotta 45 % ja sitten kuusi vuotta 30 %,
eli keskimidirin 36 %. Edelldi mainituin
esimerkkikoroin tarvittaistin tissi noin
kolmen prosenttiyksikén korkotuki.

Vuokra-asuntorakentamisen laina- ja kor-
kotukiehtojen tarkistamisen tarve on

tutkittava erikseen.

Perusparantamisen osalta my&s vuokrata-



loille voitaisiin lainat myo6ntdd samoin
ehdoin kuin rakentamiseenkin ja yhdis

tai vanha ja uusi laina siten kuin
omistusasuntojenkin osalta.

12. Vanhojen aravavuokra-asuntojen asema

ravavuokra-asuntoja on maassa

kaikkiaan noin 360 000. Nima ovat

padsiintdisesti kiyttd- ja luovutus-
rajoitusten alaisina rakentaxmslamﬁn
alkuperiisen laina-ajan tai r;xyﬁhemman
perusparantamislainan ehtojen mukaan.
Vuosina 1996 - 2015 aravavuokra-asunto-
ja vapautuu rajoitusten piiristd yhteensd
noin 167 000, tistd yksinomaan vuonna
1996 noin 12 000 ja viisivuotiskautena

1996 - 2000 noin 75 000.

Hallitusohjelman mukaan "vuokralaisten
aseman turvaamiseksi selvitetdin keinot,
joilla voidaan turvata rajoituksista vapau-
tuvien aravavuokra-asuntojen siilyminen
vuokra- tai asumisoikeuskiytdssd”. Valui-
on vuoden 1996 talousarvioesityksen lu-
vun 35.41 (Valtion asuntorahasto) luku-
perusteluiden selvitysosassa todetaan
ympiristoministerion asettaneen asunto-
rahastolle alustavia tulostavoitteita vuo-
delle 1996, joista yhden mukaan "asunto-
rahasto pyrkii edistimiin kiytto- ja 1}10-
vutusrajoituksista vapautuvien
aravavuokra-asuntojen siilymistd vuokra-
ja asumisoikeusasuntokiytdssi".

Valtion asuntorahaston tyéryhmi (p).
Olavi Lehtinen) on vastikdin laatinut
yksityiskohtaisen selviFyks.en rajoituksis-
1a vapautuvista asunnoista ja arvioinut eri
omistajaryhmien todenndkdistd I';aytta}.f-
tymisti seki tarvetta ja mahdollisuuksia
vaikuttaa sithen.

Kun kiyus- ja luovutusrajoitukset paat-
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tyvit, talon ja asuntojen omistz.xja vol1
vapaasti myydd omistamansa tai huo—
neenvuokralainsiidinnén  mukaisesti
tarkistaa vuokria tai vuokrata asunnot
haluamilleen asukkaille. Tahin voitar-
siin puuttua vain perustuslai.nsiitii_xm.s- )
jirjestyksessi tehtivilld toxmeng.xfellla,
jothin ei kuitenkaan tulla ryhtymain.

Rajoitusten pidttymishetkeen saakka
omistaja voi luovuttaessaan vuokra—a§un-
toja hyviksytylle luovutuksensaajalle
saada luovutuksesta enintdin ns. luovu-
tuskorvauksen, joka perustuu ormistajan
atkanaan sijoittamaan omaan paaomaan
ja sen tarkistuseriin. Sijoitettu oma paa-
oma on yleensi ollut pieni. Rajoitusten
vapauduttua luovutuksesta voi saada va-
paasti vuokrattavien tai omistusasugnok-
si muutettavien asuntojen kdyvin hinnan
asuntoon kohdistuvilla mahdollisilla lai-
noilla vihennettyni. Asuntorahaston
tyoryhmin muistioon sisdltyvissd esi-
merkkitalon tapauksessa omistajan luo-
vutushinta rajoitusten ollessa vield voi-
massa olisi 400 mk/m’, mutta niiden pii-
tyttyi 2 000 mk/m’, eli viisinkertainen.

Suuri osa aravavuokra-asuntojen omista-
jista on asuntojen vuckrausta pysyvisti
harjoittavia, kuten kuntia ja yleishyddyl-
lisid yhtetsdjd. Nama tuskin mainittavasti
muuttaisivat vuokra-asuntojensa asemaa
rajoitusten paityttyakian. Luovutushin-
nan moninkertaistumisella on merkitysti
kuitenkin monille my&s niistd, silld ne
voivat taseisiinsa kirjata omistuksilleen

korkeammat arvot ja niin parantaa vaka-
varaisuuttaan seki kiyttdd niiden niin
parantunutta korkeampaa vakuusarvoa
hyviksi esimerkiksi uusien vuokra-asun-
tojen rakentamiseen tarvittavien lainojen
ottamisessa.

------------

ehdoilla jo antanut eriiti poikkeuksia
rajoituksista (mm. tapaus Elanto) ja myés
vahvistanut  tillaisissa  kysymyksissi
sovellettavat yleiset periaatteet.

KiyttGrajoitusten pitiminen, mutta luo-
vutusrajoitusten poistaminen merkitsee
kiytinnéssi asukkaiden kannalta olemas-
saolevan tilanteen jatkumista, mutta
omistajalle mahdollisuutta kirjata kiin-
teistdn arvo ylos kiypien arvojen tasolle
ja myydi ja siten realisoida sijoituksensa
arvonlisiys alunperin tiedossa ollutta
atkaisemmin. Omistajan varallisuus ei
muodostu suuremmaksi kuin se muu-
toinkin mydhemmin muodostuisi, mutta
silli on mainitut tase- ja realisointivaiku-
tukset.

Yhteiskunnan tai asukkaiden kannalta
tilld ei juuri ole merkitystd, ja piinvas-
toin merkitys saattaa olla my&nteinen-
kiu, jos luovutusrajoitusten poistamiseen
liitetdin perusparantamista, vuokratasoa,
asuntojen kiytt6i ja mahdollisesta myyn-
nisti saatavien varojen kiyttoi koskevia
ehtoja. Lopputuloksena voi olla tilanne,
jossa vuokra-asuntoja on aiempaa enem-
min, jotkut vuokra-asujat ovat saattaneet
ostaa asuntonsa omaksi ja ainakin kaikki-
en halukkaiden vuokralaisten vuokrasuh-
de jatkuu entiselldin. Titi on pidettivi
hallitusohjelman tavoitteiden mukaisena
tai jopa niiden ylittimiseni.

Tisti nikokulmasta olisi tarkoituksen-
mukaista, uudempaa kantaa ehki lu-
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kuunottamatta ja ainakin lihivuosina
vapautuvien osalta, poistaa luovutusra-
joitukset siti haluavilta aravavuokra-
asuntojen omistajilta, jotka sitoutuvat

samalla asuntorahaston asettamiin mui-
hin ehtoihin.

Luovutusrajoituksia poistettaessa olisi
asetettava ehdokst, etti:

1) aravalaina olisi maksettava takaisin
tal muutettava “valtionlainaksi”,
usetmmiten pitemmilli jiljelli ole-
valla takaisinmaksuajalla

2) perusparantamistarve olisi tutkittava
ja tehtdvi tarvittavat suunnitelmat

3) omuistajan olisi sitouduttava kohtuul-
liseen vuokratasoon ja sen mukaisesti

nykyisten vuokrasuhteiden jatkami-
seen

4) tyhjid asuntoja olisi mahdollista
myyddi  omistusasunnoiksi, jos
myyntitulot kdytetiin vuokra-asun-
tojen rakentamiseen, hankintaan tai
vastaaviin tarkoituksiin

5) nykyisille vuokralaisille olisi aika
ajoin tarjottava mahdollisuus ostaa
asuntonsa valticnlainalla tai muulla
lainalla ja hintaan, jossa olisi otettu
huomioon tietty asumisajasta riippu-
va osa maksetuista vuokrista

6) vuokratalon muuttaminen asumisoi-
keustaloksi olisi oltava mahdollista,
jos asukkaat sitd haluavat ja sille
muutoin on edellytykset olemassa.

Tillainen etenemistapa varmistaisi vuok-
rasuhteiden jatkumisen, toisi asuntora-
hastolle takaisinmaksuja, vakauttaisi
omistajien taloudellista asemaa, lisiisi



vuokra-asuntojen tarjontaa ja parantaisi
niiden tarjonta-kysyntisuhdetta seki

13. Muita kysymyksia

mahdollisesti auttaisi osaa vuokralaisista
saamaan edullisin ehdoin oman asunnon.

13.1 Maatilojen asuntorakenta-
minen

aatilatalouden harjoittajille on

mydnnetty rahoitustukea asunnon

rakentamista, laajentamista ja
peruskorjausta varten maaseutuelinkeino-
lain (1295/90) perusteella. Vuodesta 1995
tukea myo6nnetdin maa- ja metsitalouden
rakennepoliittisista toimenpiteistd anne-
tun lain (1303/94) mukaisina korkotuki-
lainoina.

Tukea on myénnetty toimeentulonsa
kokonaan tai osaksi maaseutuelinkeino-
lain mukaisesta elinkeinotoiminnasta saa-
ville henkiloille. Huoneistoala voi olla
enintdan 160 m’ peruskorjauksessa ote-
taan huomioon enintiin 250 m’.

Valtion maksama korkotuki on ollut 50
% pankin perimisti korosta. Maa- ja
metsitalousministerién paitdkselld lainan
enimmaismiiri on rajoitettu 50-60 %:1in
hyviksyttivistd kustannuksista, ja kiy-
tinnossi laina-ajat ovat olleet 10-15 vuot-

olivat 80 % ja 30 vuotta.

Vuonna 1994 asuntojen rakentamiseen,
laajentamiseen  ja  peruskorjaukseen
myonnettiin korkotukilainoja 101 milj.
mk ja asuntotilojen hankintaan (50 %
hankintahinnasta ja enintddn 100 000
mk) 118 milj. mk. Vuonna 1995
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asuntolainoja ei ole mydnnetty lainkaan,
koska maaseutuelinkeinojen investoin-
tisuunnitelmien rahoitustoiminta ei ole
kiynnistynyt EU-jdsenyyteen liittyvien
valmistelujen ja komission kisittelyn kes-
keneriisyyden takia. EU ei tosin osallistu
asuntotarkoituksiin mydnnettyjen
korkotukilainojen rahoittamiseen.

Tarkoitus on, etti maatilojen asunto-
lainoille maksettaisiin korkotukea 5 %-
yksikkod (lainansaajalta perittiisiin kor-
koa kuitenkin aina vihintiin 2 %).
Korkotuen maksamisen pituuden mii-
rd ns. tukitason saavuttaminen, jolla tar-
koitetaan tulevien vuosien korkotukien
nykyarvoa kustannuksiin verrattuna.
Asuntorakentamisen osalta kaavaillaan
tukitasoksi enintiin 20 % ja asuntotilojen
hankinnan osalta enintdin 10 %.

Maatilojen asuntolainat sisiltyvit muiden
investointien korkotukilainakiinti6on.
Kun se on tiettyni vuonna tiynni, kes-
keytetdan korkotukilainojen myontimi-
nen ja hakemukset siirtyvit seuraavana
vuonna hyviksyttaviksi.

Maatilojen asuntolainat ovat elinkeinon
ominaispiirteiden vuoksi luonteva osa
tilojen muiden investointien rahoitusjir-
jestelmii ja -kokonaisuutta. Niiden mah-
dollinen siirtiminen osaksi yleistd asun-
topolititkkaa edellyttiisi erillisselvitysti.

13.2 EU-rahoitus asuntopolitiikas-
sa

Euroopan Unionissa asuntopolititkka
kuuluu kansallisesti hoidettaviin asioihin.
EU-jisenyydelli on tisti huolimatta mo-
nitahoisia vilillisia vaikutuksia
asuntopolitiikkaan: valtiontalouden saat-
taminen EMU-kriteerien edellyttimiin
kuntoon, palveluiden vapaan liikkuvuu-
den vaikutus rahoituspalveluihin ja ta-
min kautta syntyvi vaikutus rahalaitos-
ten asuntoluototuksen ehtoihin, vaiku-
tukset kilpailuolosuhteisiin my&s raken-
nusalalla.

Suoran rahoituksen saaminen asuntoin-

vestointethin on jossain miirin vield epa-

selvdd. Rahastojen osalta kiinnostavim-
malta niyuwii URBAN-yhteis6aloite,
johon varattuja rakennerahastoista tule-
Tarkoituksena on ollut osoittaa ainakin
osa niisti varoista ns. lahidprojekteihin,
jolloin konkreettisena kohteena on ollut
esilld Joensuun Rantakyla.

EU-rahoituksen lisiksi vaaditaan normaa-
list1 osa rahoituksesta kansallisena. Valti-
on budjetin kautta tulevat kansalliset ra-
hoitusosuudet tulee "korvamerkiti”,
mutta asuntotoimen momentetlla e1 talld
hetkelld ole tillaisia varoja

14. Selvitysmichen ehdotukset

Valtion asuntorahasto ja hyviksy-
tyt asuntopankit

Valtion velkaa koskeva toimeksian-
non tavoite voi toteutua vain, jos
valtiontalouden piirissi (budjetissa
ja sen ulkopuolisissa rahastoissa, kuten
valtion asuntorahastossa) luovutaan
lainojen my6ntimisesti. Timi ei sininsi
vaaranna sosiaalista asuntorahoitusta, jota
tiytyy painvastoin jatkaa ja mahdolli-
suuksien mukaan lisiti. Sosiaalisen asun-
torahoituksen tavoitteet voidaan toteut-
taa myos muulla tavoin kuin timinhetki-
selli rahastomallilla tai aikaisemmalla
budjettirahoituksella.

Lainanannosta luovuttaessa vaihtoehtoi-
na ovat periaatteessa ensinnakin ARA:n
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organisaatiomuodon muuttaminen esim.
osakeyhti6ksi, mutta tilldin asuntopoliit-
tisten viranomaistehtivien ja kilpailulli-
suuden yhdistiminen kiy vaikeaksi. Jul-
kisomisteiselle keskitetylle yhtidlle ei
voida antaa sellaisia etuja, joita ei olisi
kilpailun vuoksi annettava myds muille;
keskitetysti organisaatiosta tulisi helposti
vain yksi vilikdsi lisid. Toinen tie on
arvopaperistaminen; vanhojen lainojen
arvopaperistaminen on vain lyhyen aika-
vilin ratkaisu seki monimutkainen ja
kustannuksia lisddvi, ja uusien lainojen
arvopaperistamista yksinkertaisempi rat-
kaisu on siirtdd asuntorahaston valvon-
nassa tapahtuva ja valtion tukemien lai-
nojen mySntiminen muihin luottolaitok-
siin.



(1)  Valtion asuntorahasto (ARA) jat-
kaa sosiaalisen asuntorahoituksen
ohjaamista ja valvontaa, mutta sen
piiriin tulevat valtion tukemat lai-
nat, siirretiin mydnnettaviksi luot-
tolaitoksista, "byvaksytyistd asunto-
pankeista”.

Aravalainoja nykyisin korvaavat ja tiy-
dentivit korkotukilainat myonnetdin jo
nyt luottolaitoksista (tai kunnista), mutta
asuntorahasto hyviksyy ne korkotuki-
lainoiksi.

Asuntorahasto suorittaa korkotuet van-
hoista korkotukilainoista ja uusista val-
tionlainoista, mydntii valtiontakaukset
ja vastaa tihinastiseen tapaan tuotannon
ja rahoituksen ohjauksesta. Asuntorahas-
to saa tarvittavat varat vanhojen arava-
lainojea koroista ja lyhennyksisti, ennen-
aikaisista takaisinmaksuista sekd arvopa-
peristamisen kautta.

Hyviksyttyja asuntopankkeja voivat olla
valtioneuvoston nimeimit itseniiset luot-
tolaitokset, yleispankin erillisen tarkas-
tuksen alaiset yksikot tai osastot seki
keskusrahalaitoksensa hyviksytyn asun-
topankin  vilitykselld  asuntolainoja
myontivit itseniiset yleispankit.

Olemassaolevista luottolaitoksista mm.
Suomen Hypoteekkiyhdistys ja Kuntien
Asuntoluotto Oy olisivat jo jokseenkin
sellaisinaan hyviksytyn asuntopankin
muodossa. Hyviksytylle asuntopankille
el olisi erityisii kokovaatimuksia, ja eri
pankkiryhmien erityispiirteet (osuus-
pankkiryhmi ja itsendiset sddstGpankit)
otettaisiin  luonnollisesti huomioon.
Hyviksytyksi asuntopankiksi pdasisivit
kaikki halukkaat, vaatimukset tiyttavir
luottolaitokset, eli kilpailu olisi tiysin
avointa ja vapaata.
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Hyviksytyt asuntopankit mydontavit
valtionlainojen lisiksi my6s muita asun-
tolainoja, jothin liittyy valtion takauksia
ja  ehtoja.  Luonnollisest  muut
luottolaitokset, jotka voivat olla kiinteis-
sikin  yhteydessi  hyviksyttyihin
asuntopankkeihin, voivat edelleen my&n-
tii myds asuntotarkoituksiin sellaisia ha-
luamansa kaltaisia luottoja, joihin ei lity
valtion korkotukea tai takauksia ja joille

l6ytyy kysyntii.

Varainhankinta

Asuntopankkien varainhankinta olist
pidasiassa  joukkovelkakirjapohjaista,
mutta myds talletukset olisivat mahdolli-
nen varainlihde. Joukkovelkakirjoja ja
obligaatioita tarjottaisiin yleison merkit-
tiviksi tai ne suunnattaisiin tietyille mer-
kitsijitahoille kuten elikelaitoksille tai
sitten asuntopankin emo voisi niitd vilil-
lisesti talletusvaroillaan hankkia. Joukko-
velkakirjat olisivat pituudeltaan erilaisia,
valtion juuri antaman esimerkin mukai-
sesti aina 15 vuoteen saakka, mutta osin
myds lyhyempid, lainanannon kor-
kosidonnaisuuksien ja markkinatilanteen
mukaisesti siten kuin asuntopankki edul-
lisimmaksi varainhankinnan nikee jirjes-
tdd.

Lainanannon korkomarginaalin kaventa-
miseksi on tarkoituksenmukaista, ettd

(2)  valtion asuntorahasto mydntii ta-
kauksen hyviksyttyjen asunto-
pankkien joukkovelkakirjaohjel-
mille.

Tdmd varainhankinta olisi kiytettivissi
seki valtionlainoihin etti muihin asunto-
lainothin, joihin liittyy valtion takaus.

Valtionlainat

Lainanannon korkomarginaalin edelleen
kaventamiseksi olisi tarkoituksenmukais-
ta antaa valtion takauksia asuntopankin
myontimille niin valtionlainoille kuin
muillekin asuntolainoille.

Kunnille ja niiden tosiasiallisesti
omistamille yhteiséille my&nnetyt lainat
sekd niiden yhteis6jen mySntimiit lainat
ja litkkeellelaskemat joukkovelkakirja-
lainat takaisi kuitenkin tihin tarkoituk-
seen perusteilla oleva Kuntien Takauskes-
kus.

Valtiontakaus olisi sindnsi tarpeen vain
tiytetakauksena asunnon vakuusarvon
(Rahoitustarkastuksen ohjeiden mukaan
70 %) ylittaville lainan osalle, jolloin lai-
nan lyhentyessi valtion vastuu sulaisi
hiljalleen pois. Asunnonvaihtotapauksis-
sa omaa piiomaa on saattanut ehtii ker-
tyd jo niin paljon, ettd vakuusarvo sel-
laisenaan on riittivi. Jotta lainan hinnoit-
telussa voitaisiin ottaa alentavana tekijini
huomioon myds alemmasta vakavarai-
suusvaatimuksesta johtuva oman pii-
oman mdiri ja sille laskettava tuotto, on
valtion takaus valtionlainoissa kuitenkin

tiolla on luonnollisesti jilkipanttioikeus.

Vakuuksien oikean arvioinnin turvaami-
seksi ja yleensi lainansaajien maksuky-
vyn huomioonottamisen varmistamiseksi
on kuitenkin tarpeen, etti valtiontakauk-
seen sisiltyy luotonmyéntajille pieni
omavastuu koko lainakannan luottotap-
pioiden varalle.

(3) Valtion asuntorahasto my6ntii
valtiontakauksen asuntopankkien
myd&ntimien valtionlainojen kan-
nalle.
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Valtion asuntorahasto antaa valtion ta-
kauksen asuntopankin myéntimille val-
tionlainalle. Takauksesta peritdin asunto-
pankilta takausmaksu, jonka suuruus on
90 % siiti miiristi, jolla-asuntopankin
valtionlainojen kannan korkojen ja

viitekorkojen erotus (marginaali) ylittdd
yhden prosenttiyksikén.

Nimi takaustoimenpiteet sekid kasvavat
luottovolyymit mahdollistavat alemman
korkomarginaalin kuin nykyisin tavallis-
ten pankkien kiyttimad. Takausehdot
varmistavat sen, etti korot asettuvat riit-
tivilli varmuudella halutulle tasolle,
mutta kilpailulle jai kuitenkin vieli sijaa.

(4)  Valtionlainojen korkomarginaalien
arvioidaan valtion takaustoimien ja
kilpailun seurauksena puolittuvan
nykyisesti eli asettuvan keskimii-
rin noin 1 %:iin.

Valtionlainoja voi my&ntii vain hyvik-
sytty asuntopankki. Valtion asuntorahas-
to hyviksyy lainat valtion talousarviossa
annetun myo6ntimisvaltuuden rajoissa
valtionlainaksi. Valtionlainoja voi tulora-
jojen ja muun tarveharkinnan mukaan
saada rakentamiseen, perusparantamiseen
ja vanhan asunnon hankintaan.

Uustuotannossa asuntorahasto maksaa
korkotukea 1Y% %-yksikkéi asunto-
osakeyhtidkohtaiselle enintiin 30 vuo-
den valtionlainalle, joka voisi kattaa 40-
50 % rakennuskustannuksista; tima laina,
johon ei liity tulorajoja, on yhti edulli-
nen kuin vastaava verovihennyskelpoi-
nen henkildkohtainen laina, mutta asun-
non hankintahinta alenee oleellisesti.

Henkilkohtainen valtionlaina asunnon
ostamiseen on enintdin 30 vuoden pitui-
nen ja sille maksetaan korkotukea erik-



seen paitettavi miiri ja jakso.

Asiakas voi sopia lainansa viitekoroksi
- lyhytjaksoisen helibor-koron, emopan-
kin prime-koron tai litkkeessi olevien
valtion tai muiden obligaatiolainojen
markkinakoron asianomaiselle korko-
jaksolle, jolloin korko voi olla kiinted
jopa 15 vuotta.

Lainansaaja voi valita tasalyhenteisen ta1
tasaeriisen (annuiteetti)lainan tai muun
pankin kanssa sovittavan lainamuodon.

Lainan ennenaikainen takaisinmaksu on
kaisesti (viitekorko alle 3 vuotta tai laina-
pidoma alle 100 000 mk), mutta ty&tto-
myvyden, sairauden tai vastaavien muista
syistd aitheutuvien maksuvaikeuksien sat-
tuessa lainansaaja voi muuttaa lainansa
"lepaavaksi lainaksi”, jolloin lyhennykset
keskeytyvit, laina-aika pitenee ja korko
voi nousta sovittavalla tavalla, esimerkik-
si 0,25 %-yksikkoi. Jos lepddminen jat-
kuu esimerkiksi yli 3 vuotta, pankin ja
lainansaajan olisi sovittava, voiko lepda-
minen edelleen jatkua ja millid ehdoin.

Henkil6takaajia ei tarvita, vaan vakuu-
deksi riittii ostettava asunto ja valtion ta-
kaus. Lainansaajan vastuun velastaan tuli-
si rajoittua yleensi asunnon vakuusar-
voon.

Valtionlainoista maksetuille koroille
palautetaan verovihennyskelpoisuus.

(5)  Asuntolainojen pituus voisi olla 30
vuotta, korkosidonnaisuus valitta-
vissa ja maksuvaikeuksien sattuessa
on lepaimismahdollisuus.

Valtion maksamaa korkotukea voisi edel-

perustein tulorajojen ja muun tarvehar-
kinnan mukaisesti. Tissi selvityksessd el
ole pohdittu tulorajojen tarkoituksenmu-
kaisuutta tai oikeaa tasoa, vaan lihdetty
nyt vallitsevan kiytinnon jatkamisesta.
Mahdollinen tuen kohdentumisen muut-
taminen on erikseen ratkaistava kysy-
mys, jossa on otettava huomioon valmis-
teltavana olevan asuntopoliittisen strate-
gian linjaukset ja ns. kannustinloukku-
projektin tulokset.

Valtionlainoista  asunto-osakeyhtidille
myonnettivissi talokohtaisissa lainoissa
ei kuitenkaan olisi tulorajoja, koska kor-
kotuki tissi tapauksessa on tarkoitettu
kompensoimaan henkildkohtaisiin lai-
noihin liittyvii kaikille avointa verova-
hennysetuutta.

(6) Hyviksytyt asuntopankit myonta-
vit valtionlainan kaikille valtion
asuntorahaston hyviksymille osa-
keyhtidmuotoisille uudistalohank-

keille.

Vuokra-asuntojen valtionlainaa, joka vas-
taa nykyisti aravalainaa, voi saada
rakentamiseen, perusparantamiseen seka
vanhojen asuntojen hankkimiseen vuok-
ra-asunnoiksi. Valtion asuntorahasto hy-
viksyy lainat valtionlainoiksi ja antaa
niille valtion takauksen. Korkotuen mai-
ra ratkaistaan erikseen.

Aravalainojen mydntimisvaltuus on
vuonna 1996 4 715 mil}. mk ja korkotu-
kilainojen mydntimisvaltuus 3 170 mil;.
mk, eli sosiaaliseen asuntolainoitukseen
on nykyisin paitSksin kiytettivissi yh-
teensd 7 885 mulj. mk. Arava- ja korkotu-
kilainojen sijaan tulevien valtionlainojen
myontimisvaltuus nostetaan vuoden
1996 aikana 15 mrd markan tasolle; tasta
on 3 mrd mk tissi vaiheessa kiytettivissi

vanhojen omistus- ja vuokra-asuntojen
hankintaan.

Omakotitalon rakentamiseen valtionlai-
nan saanut voi vuosina 1996-1997 saada
valtionlainaansa sisiltyvin korkotuen jo
rakennusaikana  avustuksena talon-
rakennus-, LVIS- ja muiden vastaavien
toiden palkkakustannuksiin, jos raken-
taja tai tydn suorittava yritys palkkaa
tyon suorittamista varten tyottomidn
tyonhakijan. Avustuksen saantimahdol-
lisuus vuoden 1997 jilkeen ratkaistaan
kokemusten perusteella myShemmin
erikseen.

Hyviksyttyjen asuntopankkien
muut asuntolainat

Asuntopankki voi mydntii asuntolainaa
myds ilman valtion korkotukea. Tillai-
nen muu kuin valtionlaina olisi muutoin
ehdoilcaan samanlainen kuin valtionlai-
na, takausta lukuun ottamatta.

Muussa kuin valtionlainassa annettaisiin
vain valtion tai kuntien tiytetakaus va-
kuusarvon ylittiville lainan osalle. Tistd
perittivi maksu olisi puolet asuntopan-
kin muiden kuin valtionlainojen kannan
korkojen ja viitekorkojen erotuksen
(marginaalin) 1,5 %-yksikkod ylittavisti
osasta. Muissa kuin valtionlainoissa arvi-
oidaan marginaalien valtion toimien ja
kilpailun seurauksena alenevan nykyises-
;éi noin 0,5-1,0 %-yksikkoi eli lihes puo-
een.

Muihin kuin valtionlainoihin hittyvit
samat takaisinmaksu- ja lepaimissiinnok-
set kuin vastaaviin valtionlainoihin.

Aikaisemmin myonnetyt lainat

Aikaisemmin asuntolainaa ottaneiden
asema olisi uusia pitempii lainoja saanei-
siin verrattuna episuhtainen. Sen vuokst
on tarpeen tarjota mahdollisuus vanhojen
asuntolainojen jiljelld olevan laina-ajan
pidentimiseen.

(7) Hyviksytyt asuntopankit tarjoavat
mahdollisuuden itse tai emonsa
myontimien ja asianmukaisest
hoidettujen asuntolainojen jaljelld
olevan laina-ajan pidentimiseen
siten, ettd laina-ajaksi kulunut aika
mukaanlukien tulee esimerkiksi 25
vuotta. Viitekoron voi sopia va-
paasti muuksi kuin peruskoroksi,
ja korko pysyy suunnilleen ennal-
laan.

Aikaisemmin valtion tai valtion asunto-
rahaston varoista mydnnetyt omistus- ja
vuokra-asuntojen aravalainat eivit vilua-
mittd korko- ja lyhennysehdoiltaan vas-
taa lainansazjan timdnhetkisid tarpeita.
Siksi on tarkoituksenmukaista, ettid naiti
lainoja olisi mahdollisuus muuntaa uuden
jarjestelmidn mukaisiksi valtionlainoiksi
tai muiksi lainoiksi.

(8) Hyviksytyt asuntopankit mydnti-
vit valtionlainan tai muun lainan
atkaisemmin mydnnetyn aravalai-
nan takaisinmaksamiseen.

Perusparantaminen

Perusparantamiseen my&nnetiin valtion-
lainat ja muut lainat samoin kuin raken-
tamiseenkin. Jaljelld oleva vanha laina
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yhdistetdin uuteen vastaavaan lainaan ja
samalla tavoin kuin vastaavan rakentami-
seen mydnnettivin uuden lainan.

Jos perusparannettava kiinteistd saa valti-
on korjausavustuksen, tulee harkita sen
vapauttamista kiinteistoverosta avustuk-
sen maksamista seuraavalta vuodelta.

Rajoituksista vapautuvat
aravavuokra-asunnot

Valtion asuntorahasto mydntda vapau-
tuksia kiytuts- ja luovutusrajoituksista
ainakin vanhemmille aravavuokrataloille
edellyttien, ettd omistaja maksaa aravalai-
nan takaisin, tekee tarvittavat peruspa-
rannussuunnitelmat, sitoutuu kohtuulli
seen vuokratasoon ja jatkamaan nykyisia
vuokrasuhteita, kiyttimiin mahdollisesti
myymistiin tyhjistd asunnoista saatavat
tulot vuokra-asuntojen rakentamiseen,
hankintaan tai muuhun vastaavaan tar-
koitukseen seki tarjoamaan nykyisille
asukkaille mahdollisuutta asuntopankin
my®ntimin valtionlainoin tai muin lai-
noin ostaa asuntonsa kohtuullisella alen-
nuksella.

Verotus

Valtionlainojen korot ovat verotuksessa
vihennyskelpoisia samalla tavoin kuin
korot yleensa.

(9)  Vakinaisen asunnon vuonna 1996
vaihtanut tai hankkinut saa vuoden
1996 verotuksessa ennenaikaisesti
hyvikseen jiljelli olevat muutoin
vuosina 1997-2002 maksettavat siir-
tymakauden ylimériiset korkova-
hennykset; etu voidaan ottaa huo-
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mioon jo ennakonpidityksessi.

Tyoeldkkeet ja asuntorahoitus

Sosiaali- ja terveysministerid pﬁitt}disi,
etti tyoelikelaitoksen merkitgssi va.tlnon-
lainojen rahoitukseen tarkoitettuja hy-
viksyttyjen asuntopankkien liikkkeellelas-
kemia 10-15 vuoden pituisia joukkovelka-
kirjalainoja eldkelaitos voi jattaa 0,5 %-
yksikkod tuotosta toimintapidomaansa ja
siis jattdd sen huomioonottamatta maksu-
alennuksia midrittaessa.

Asumistuki

(10) Asumistuen perusteita tarkistetaan
vuoden 1996 aikana siten, etta tar-
kistuksen asumistukimenoja nosta-
va vaikutus vuositasolla on 100

milj. mk.

Tarkistuksessa otetaan huomioon mm.
ns. kannustinloukkuselvityksen tulokset
ja pyrkimys lisitd omistusasunnossa asu-
vien kykyi selviytyi asumismenoistaan.
Vuokralaisen asuntovalinnan tulisi ny-
kyisti enemmin vaikuttaa maksettavaksi
jadvien asumismenojen méirdin. Asukas-
valinnan ohjaamiseksi maksukykyd pa-
remmin vastaavaksi on harkittava, voiko
asumistukea saada ennen kuin 6 kuukaut-
ta on kulunut rakennuksen valmis-

tumisesta.

ASP+jirjestelmi

ASP-jirjestelmissi ensiasuntoa hankkivi-
en nuorten valinnanmahdollisuuksien
parantamiseksi poistetaan asunnon vela-
tonta nelidhintaa koskevat rajat; korko-
tukilainan enimmaiismiirid e1 muuteta.

15. Ehdotusten vaikutuksista ja toteuttamisesta

elvitysmiehen ehdotuskokonaisuus

merkitsee varsin huomattavia muu-

toksia nykyiseen seki sosiaaliseen etti
muuhun asuntorahoitukseen. Vain pai-
linja on toistaiseksi hahmotettu, ja lu-
kuisat yksityiskohdat on ratkaistava erik-
seen perusteellisemmassa valmistelussa.
Vaikutuslaskelmia ei ole voitu tehdi,
mutta joltisellakin varmuudella voidaan
arvioida, etti ehdotusten vaikutussuunta
kaikkiaan on my®&nteinen. Vaikutusten
tismillinen suuruus ja ajoittuminen riip-
puu yksityiskohtien mitoituksesta ja er1
tahojen kiyttiytymismuutosten voimak-
kuudesta.

Yksityisen ithmiser kannalta muutokset
merkitsevit pitempii laina-aikoja, alem-
pia korkoja, mahdollisuuden korkotu-
keen my6s vanhaa asuntoa hankittaessa,
turvallisuutta maksuvaikeuksien varalta,
sekd helpotusta aikaisemmin otettuihin
asuntolainoihin. Talokohtaisten lainojen
palaaminen vihentdd henkil6kohtaisen
rannusten rasitus jakaantuu pitemmille
ajalle. Tand vuonna asunnon ostava voi
saada ennenaikaisia verohyvityksii ja
omakotitalon rakentaja korkotukeansa
etukiteen.

Asunnon ostajan aseman paraneminen
vilkastuttaa asuntomarkkinoita ja elvyt-
td3d myos rakentamista.

Valtiontaloudelle sosiaalisen asuntorahoi-
tuksen my&ntimisvaltuuden tuntuva nos-
taminen tosin merkitsee sitoutumista
kasvaviin korkotukimenoihin vastaisuu-
dessa, mutta nimi suoritetaan valtion
asuntorahastosta, jonka talous puolestaan
vahvistuu lainojen my6ntimisen siirtyes-
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sd luottolaitoksiin. Valtion asuntorahas-
ton varsinaiset tehtivit sdilyvit eika ra-
haston asema virastona muutu. Myontei-
sistd vaikutuksista asunto- ja rakennus-
sektorilla seuraa vilillisest1 suos 1isampi
kehitys valtiontaloudessa ja kokc kansan-
taloudessa.

Ehdotusten toteutuminen edellyttii pai-
t6ksid ja toimenpiteita seki julkisella ettd
yksityiselld sektorilla. Selvitysmiehen
saama kirje huomioonottaen on aihetta
odottaa, etti tarvittaviin toimiin ryhdy-
tain er1 puolilla viipymartta.

Valtion osalta monet seikat edellyttavit
lainsiidintStoimia. Korkotuki- ja muita
madrirahapaitoksid voidaan tehdi jo en-
simmiisessi lisitalousarviossa. Mahdol-
lisuuksien mukaan on pyrittiva siihen,
ettd ehdollisia luotto-, takaus- yms. pai-
toksid rahoituslaitoksissa ja viranomais-
ten osalta voitaisiin tehdi jo ennen pysy-

vien siidOsten vahvistamista.

Koska myontimisvaltuuksia lisitaan niin
tuntuvasti, etta ilmeisesti kaikki rahoitus-
kelpoiset hankkeet voivat toteutua ja
koska timin vuoden aikana myds vanhat
tukimuodot ovat kiytettivissi, ei valtion
asuntorahaston toiminnassa eiki yksityi-
tya tilapiistd keskeytymisii asuntorahos-
tuksessa ja rakentamisessa.

Luottolaitokset voivat vilittémasti ryh-
tyi nithin tuotekehitys- ja markkinointi-
toimiin, jotka niiden osaksi ehdotusko-
konaisuudessa tulevat. Asunnonhankki-
jat voivat suunnitella ja tehda ratkaisu-
jaan odottaen ehdotettujen toimenpitei-
den toteutuvan. Asunto- ja rakennusalan



yhteisdt ottanevat toimintaansa suunni-
tellessaan huomioon odotettavissa olevan
vilkastumisen tilld alalla.

Uudistusten laajakantoisuus ja pitkdjdn-
teisyys huomioonottaen on syyta aika
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ajoin tarkistaa, ettd asuntorahoitusjarjes-
telmi pysyy linjassa asunto.pol.nttxsten
tavoitteidenja rahoitusmarkkinoiden ke-
hityspiirteiden kanssa.

Selvitysmies Risto Ranki
Kauppa- ja teollisuusministerio

Pidamme valtioneuvoston kanslian asettaman asuntorahoituksen selvitysmiehen
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toteuttamisen edellyttamiin pdatoksiin, esityksiin ja toimenpiteisiin.
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