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TIIVISTELMA

Tassa selvityksessd on arvioitu kddnteisen asuntolainan kéytt6d Suomessa, sen suosion keskeisid es-
teitd sekd mahdollisuuksia kasvattaa tuotteen hyodyntamistd osana kotitalouksien asuntovarallisuu-
den kdyttod. Tarkastelun tavoitteena on ollut liséksi arvioida, onko kdénteinen asuntolaina realistinen
ja tarkoituksenmukainen keino aktivoida asuntoihin sitoutunutta varallisuutta Suomen olosuhteissa.

Kéénteinen asuntolaina on omistusasuntoon perustuva rahoitusjirjestely, jossa lainan vakuutena toi-
mii lainanottajan omistama asunto ja jonka tarkoituksena on muuntaa asuntoon sitoutunutta varalli-
suutta likvideiksi varoiksi ilman, ettd asumisesta luovutaan. Lainan takaisinmaksu perustuu paasaan-
toisesti vakuutena olevan asunnon realisointiin laina-ajan lopulla. Tuotteen kohderyhméné ovat eri-
tyisesti kotitaloudet, joilla on tarve lisitd kéytettdvissd olevaa likviditeettid, mutta joiden varallisuus
on suurelta osin sitoutunut omistusasuntoon. Kéénteistd asuntolainaa kéytetddn tyypillisesti elinkus-
tannusten, asumiseen ja hoivaan liittyvien menojen sekd asunnon kunnossapidon rahoittamiseen.

Kéinteisen asuntolainan kysyntd Suomessa on kansainvilisesti verrattuna vadhiistd ja markkina vo-
lyymeiltaan marginaalinen. Asuntovarallisuuden méérin perusteella hyddynnettdvad potentiaalia on
kuitenkin olemassa rajatussa asiakassegmentissd. Pitkélla aikavililld vaeston ikddntyminen seka kas-
vavat asumisen ja hoivan rahoitustarpeet voivat lisita kiinnostusta tuotetta kohtaan, vaikka markkina
sdilyy todennékoisesti rakenteellisesti rajallisena.

Selvityksen perusteella suosion keskeiset esteet liittyvét tuotteen heikkoon tunnettuuteen ja ymmar-
rettivyyteen, velattomuutta korostaviin asenteisiin seké tuotteen rakenteelliseen ja pankkien nako-
kulmasta vaikeasti skaalautuvaan luonteeseen. Nididen tekijoiden seurauksena tarjonta on varovaista
ja lainaehdot tiukkoja, mika osaltaan rajoittaa kysynnén laajempaa kehittymista.

Johtopditoksend todetaan, ettd vaikuttavimmat toimenpiteet kiénteisen asuntolainan suosion edisté-
miseksi kohdistuvat neutraalin tiedon, ymmarrettdvyyden ja vertailtavuuden parantamiseen niissad
eldmaéntilanteissa, joissa tuote voi olla taloudellisesti perusteltu vaihtoehto. Sen sijaan julkisten tukien
kohdentamiselle tai merkittiville rakenteellisille muutoksille tuotteessa ei ole tunnistettavissa selkeda
perustetta. Kokonaisuutena tarkastellen kdanteinen asuntolaina niyttiytyy rajatun kohderyhmén eri-
tyisratkaisuna, eikd sen voida arvioida muodostuvan laajamittaiseksi tai ensisijaiseksi keinoksi akti-
voida asuntoihin sitoutunutta varallisuutta yhteiskunnassa.
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1 TAUSTA

Kéénteisen asuntolainan kadyttd Suomessa on kansainvilisesti verrattuna véahaisti, ja sen potentiaali
kotitalouksien varallisuuden hyddyntdmisen vilineend on toistaiseksi jadnyt pitkélti kayttimétta.
Suomen hallitus on puolivélirithessd vuonna 2025 piittinyt kaynnistéé selvityksen keinoista, joilla
voidaan lisétd kddnteisen asuntolainan kdyttdd ja siten aktivoida kotitalouksien asuntoihin sitoutu-
nutta varallisuutta.

Vaikuttavien toimenpiteiden tunnistaminen edellyttdd perusteellista, faktapohjaista analyysid mark-
kinan nykytilasta, keskeisistd suosion esteisti ja kasvupotentiaalista sekd ymmaérrysti tuotteen laaja-
mittaisen kdyton yhteiskunnallisista vaikutuksista. Selvityksen on tarjottava kokonaisvaltainen ja ta-
sapainoinen kuva eri sidosryhmien nikemyksistd seké arvioitava, onko kédénteinen asuntolaina rea-
listinen keino lisdtd varallisuuden kéyttod Suomen olosuhteissa.

Valtiovarainministerion rahoitusmarkkinaosasto ("VM”) on kdynnistanyt hallituksen linjauksen mu-
kaisesti selvityksen, jonka tavoitteena on tuottaa perusteltuja ja konkreettisia ehdotuksia kdinteisen
asuntolainan suosion lisddmiseksi. Spring on tukenut valtiovarainministerioté selvityksen toteuttami-
sessa hyodyntdmallad julkisesti saatavilla olevaa tietoa seka toteuttamalla sidosryhméhaastatteluita (17
kpl). Tama dokumentti sisdltdd markkinan nykytilan ja tuotteen suosion padasiallisten esteiden kes-
keiset havainnot sekd suositukset toimenpiteistd kddnteisen asuntolainan suosion kasvattamiseksi.

2 KAANTEISEN ASUNTOLAINAN MARKKINA SUOMESSA
2.1 Kaanteisen asuntolainan maaritelma

Kéénteinen asuntolaina on rahoitusjérjestely, jossa omistusasunnon vakuusarvoa hyddynnetdédn kayt-
tovaran lisddmiseksi ilman, ettd asunnon omistajan tarvitsee myydéd asuntoa tai luopua asumisoi-
keudestaan. Lainaa myOnnetdén tyypillisesti maksimissaan n. 50 % omistusasunnon arvosta ja se on
kertalyhenteinen sekd takaisinmaksettava asunnon myohemmén realisoinnin yhteydessd. Laina
myonnetddn ennalta sovitulla laina-ajalla (usein noin 10 vuotta) ja laina-aikana asiakas maksaa
yleensi korkoa seka lainanhoitokuluja, mutta ei lyhenné pddomaa.

Suomessa kdénteinen asuntolaina ei ole erikseen laissa mééritelty tuoteluokka, vaan se kuuluu yleisen
asuntoluotto- ja kuluttajaluottosdéntelyn piiriin. Kdytdnndssa tuotteen erityispiirteet, 10 vuoden laina-
aika, vakuuden realisoitumiseen perustuva takaisinmaksu seké idkkéaéat asiakkaat, erottavat sen tavan-
omaisesta asuntoluotosta.
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2.2 Markkinan kuvaus

Kéinteisen asuntolainan kiyttd Suomessa on vihiisti, ja tuotteen volyymit ovat marginaalisia suh-
teessa koko asuntorahoitusmarkkinaan. Vaikka tuotetta on ollut Suomessa tarjolla jo vuodesta 2002,
se ei ole muodostunut laajasti kiytetyksi rahoitusratkaisuksi.

Tuotteen kysyntd kohdistuu padosin idkkéisiin kotitalouksiin, joiden tulot ovat eléketulon varassa ja
joiden varallisuus on merkittdvaltd osin sidottu omistusasuntoon. Vaikka kiinteiselle asuntolainalle
ei ole asetettu varsinaista ikdrajaa, tuotteen ehdoissa oleva vaatimus velattomasta tai ldhes velatto-
masta asunnosta seki lainan nostamiseen liittyva pddtds asunnon realisoimisesta tulevaisuudessa ra-
jaavat kysynnén kaytdnndssd ikddntyneisiin. Tyypillisid kadyttotarkoituksia ovat eldkkeen ja likvidi-
teetin tdydentdminen, terveys- ja hoivamenojen rahoittaminen sekd asunnon korjaus- ja esteetto-

myysinvestoinnit.

Omistusasunnossa asuvat kotitaloudet ikdryhman mukaisesti, vuonna 2023(")

— Kaytettavissa olevat rahatulot® [ ] Asuntovelalliset kotitaloudet
[ ] Asuntovelattomat kotitaloudet
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(1) Huom. Asuntovelattomien omistusasuntojen mddrdd ei ole saatavissa yhtendisend tilastona. Arvio perustuu kotitalous- ja asunto-
kuntakohtaisten tilastojen yhdistimiseen, minkd vuoksi tulos on suuntaa antava, eikd tdysin tilastollisesti yhteismitallinen
(2) Ikdryhmdn kéytettivissd olevat vuosittaisten rahatulojen mediaani vuonna 2023
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Selvityksessa tarkasteltiin myds mahdollisuutta soveltaa kddnteisen asuntolainan kaltaista rahoitus-
ratkaisua muille toimijoille kuin kuluttajille, kuten rakennusyhtiéille tai taloyhtidille. Johtopaéatok-
send todettiin, ettd tuote ei sovellu niille asiakasryhmille, silld sen peruslogiikka poikkeaa olennai-
sesti ndiden toimijoiden tyypillisistd rahoitustarpeista ja -rakenteista. Taloyhtidille ja rakennuttajille
on jo olemassa useita vakiintuneita ja tarkoituksenmukaisempia rahoitusvaihtoehtoja, kuten perintei-
set korjaus- ja rakennuslainat seké yhteisvastuulliset taloyhtidlainat. Naihin liittyva sdéntely, mark-
kinakdytinto ja riskinjako ovat néille toimijoille selkedmpiéd ja paremmin soveltuvia. Kéénteinen
asuntolaina ndyttaytyy siten luonteeltaan nimenomaan kuluttajille, erityisesti ikdantyville omistus-
asujille, soveltuvana erikoistuotteena.

Pitkélld aikavililld kddnteisten asuntolainojen kysyntédpohjaa tukevat videston ikdédntyminen, kaupun-
gistumisen ja korjausrakentamisen tarpeen vahvistuminen erityisesti kasvukeskuksissa. Ndma raken-
teelliset kehityskulut lisddvét potentiaalista tarvetta asuntoihin sitoutuneen varallisuuden hyodynté-
miselle. Lyhyelld aikavililld markkinan kehittymista rajoittavat kuitenkin korkotason nousu, asunto-
jen hintakehityksen heikkous sekd asumismuotojen muutos, jotka heikentdvét tuotteen taloudellista
houkuttelevuutta ja rajaavat kysyntdd. Kokonaisuutena kdinteisten asuntolainojen markkinan arvioi-
daan kehittyvan maltillisesti ja valikoivasti, painottuen rajattuun asiakassegmenttiin ja vahvoihin si-
jainteihin, ilman edellytyksié laajamittaiselle kasvulle.

3 KAANTEISEN ASUNTOLAINAN SUOSION KESKEISET ESTEET

3.1 Esteet kuluttajan nakokulmasta

Kéinteisen asuntolainan suosion vihdisyyteen vaikuttavat useat tekijdt, joista keskeisin kysynnén
este on tuotteen heikko tunnettuus ja ymmarrettivyys. Monille kuluttajille kdinteinen asuntolaina on
vieras ja monimutkaiseksi mielletty rahoitusratkaisu, johon liittyy epéluuloja ja vaadrinkasityksia seka
pelko asunnon menettdmisestd tai perinndn pienentymisestd. Erityisesti ikdéntyneiden kuluttajien
kohdalla tuotteen edellyttima pitkille tulevaisuuteen ulottuvien vaikutusten hahmottaminen, kuten
velan kasvu ja sen vaikutukset asunnosta myytédessd kdteen jddvaan rahamééradn seké perintoon, lisdd
varovaisuutta ja heikentdd halukkuutta tuotteen kayttoon.

Vaikka kéanteiselle asuntolainalle ei ole varsinaista ikérajaa, tuotteen ehdot rajaavat sen kohderyh-
méd kdytdnnossd. Lainan edellytyksend on tyypillisesti velaton tai ldhes velaton asunto, ja lainan
nostaminen merkitsee tosiasiallisesti pddtostd asunnon arvon osittaisesta realisoinnista tulevaisuu-
dessa. Yhdistettynd eldkeldisten yleensd védhdisiin likvideihin varoihin ja usein matalaan eldketuloon
tama johtaa siihen, ettd tuote kohdistuu kaytinnossa kaikkein idkkdimpiin omistusasujaryhmiin.

Suomalainen omistusasumiskulttuuri korostaa velattomuuden tavoittelua erityisesti eldkeidssd. Aja-
tus uuden lainan ottamisesta eldkkeelld koetaan monille vieraana ja riskialttiina, ja halu jattda velaton
asunto perillisille on vahva. Tama asenne heikentdd kysyntéé, vaikka tuote voisi tietyissi tilanteissa
parantaa taloudellista litkkkumavaraa laina-aikana.

Lisdksi laina-ajan tyypillinen rajoittuminen noin kymmeneen vuoteen heikentdd tuotteen houkuttele-
vuutta ja soveltuvuutta asiakkaiden tarpeisiin. Lainan nostamiseen liittyvd epdvarmuus asunnon tule-
vasta myyntihetkestd, mahdollisesta pakkomyynnistd sekd markkinatilanteesta lisdd koettua riskid.
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Epdvarmuus lainan jatkosta ja takaisinmaksun ajankohdasta korostuu seka asiakkaan ettd pankin né-
kokulmasta. Matalan eldketulon varassa eldville haasteita voi muodostua myds lainaan liittyvista
juoksevista korkokustannuksista selviytymisessa.

Kéinteisen asuntolainan kysyntéé rajoittaa liséksi se, ettd kuluttajille on saatavilla myds muita rahoi-
tus- ja varallisuuden vapauttamisen ratkaisuja, jotka voivat vastata likviditeettitarpeisiin ilman vas-
taavaa epdavarmuutta tai pitkille ulottuvia sitoumuksia. Téllaisia ovat esimerkiksi muut kulutusluotot,
sddsto- ja sijoitusvarallisuuden hyddyntdminen sekd asumisratkaisuun perustuvat vaihtoehdot, kuten
asunnon myynti ja siirtyminen pienempain tai edullisempaan asuntoon tai vuokra-asuntoon muutto.
Néma vaihtoehdot voivat olla kuluttajalle kustannustehokkaampia tai joustavampia, erityisesti silloin
kun likviditeettitarve on rajattu tai tilapdinen tai kun asumisjérjestelyihin ollaan valmiita tekemiin
muutoksia.

3.2 Esteet tarjoajien nakokulmasta

Tarjontapuolella keskeisié esteitd ovat tuotteen korkea riskiprofiili ja heikko skaalautuvuus. Pankeille
kddnteinen asuntolaina on ty0lds tuote, joka edellyttdd tapauskohtaista vakuusarviointia sekd pitkén
aikavilin riskien hallintaa. Pankkien nédkokulmasta keskeisid riskejd ovat erityisesti vakuuden arvon-
kehitykseen, asiakkaan elinikdén seké korkokehitykseen liittyvét epdvarmuustekijét.

Tuotteen erityispiirteet johtavat pankkien ndkdkulmasta tyypillisesti tiukkoihin myontdmisehtoihin,
rajattuun asiakaskuntaan ja suhteellisen korkeaan hinnoitteluun. Kéénteistd asuntolainaa ei tyypilli-
sesti ole skaalattu volyymituotteeksi, eika sitd markkinoida aktiivisesti, mikd osaltaan rajoittaa tar-
jonnan laajentumista ja pitdé tuotteen marginaalisena osana pankkien luottokantaa.

Saantelyn osalta ei ole tunnistettu yksiselitteisid esteitd tuotteen tarjoamiselle. Sen sijaan pankkien
halukkuutta laajentaa tarjontaa rajoittaa maksukyvyn arviointiin sekd vakuuden arvostukseen liittyvit
vaatimukset. Tdma korostuu erityisesti tilanteissa, joissa takaisinmaksu perustuu ensisijaisesti vakuu-
den my6hempiin realisointiin eli vakuuden likviditeetti ja arvon kehitys on epdvarmaa.

Edelld mainittujen tekijoiden ohella pankit arvioivat kdénteiseen asuntolainaan liittyvin myds mai-
neriskejd. Tuotteen kohdistuminen idkkaisiin asiakkaisiin sekd sen monimutkainen rakenne edellyt-
tavit, ettd asiakkaan ymmaérrys tuotteen ehdoista ja pitkén aikavélin vaikutuksista on riittdvi ja to-
dennettavissa. Mahdolliset epaselvyydet asiakkaan ymmaérryksessa tai tuotteen soveltuvuudessa voi-
vat pankkien ndkokulmasta muodostaa merkittdvan mainehaitan, miki osaltaan lisdd varovaisuutta
tuotteen tarjoamisessa ja markkinoinnissa.
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4 KANSAINVALINEN VERTAILU

Kansainvilisen vertailun tavoitteena on ymmarti, miksi kidnteisen asuntolainan markkina on Suo-
messa marginaalinen, mutta joissain maissa vakiintunut tai kasvava. Vertailussa tarkasteltiin erityi-
sesti (1) tuote-ehtoja: miten tuotteet on rakennettu verrokkimaissa ja mitka tuote- ja kuluttajansuoja-
periaatteet lisddviat kdyton helppoutta ja turvallisuutta sekd (2) suosion tasoa ja sen ajureita: mitka
tekijat selittdvit kysyntdd ja sen kehitysti eri maissa.

Verrokkimarkkinoiksi valittiin Yhdysvallat, Iso-Britannia ja Kanada, jotka edustavat kdinteisen
asuntolainan kehittyneempid ja tunnetumpia markkinoita, mutta joissa sidéntelymallit, markkinara-
kenteet ja toimijaroolit poikkeavat toisistaan. Liséksi Ruotsi siséllytettiin vertailuun Suomen kaltai-
sena, rakenteellisesti kapeana ja keskittyneend markkinana, jotta voidaan paremmin ymmartdi Poh-
joismaissa havaittavaa alhaista kysyntéa ja tuotteen rajautunutta kayttoa.

Kansainvélinen vertailu osoittaa, ettd kddnteinen asuntolaina toimii eri maissa tyypillisesti rajattuna
erikoistuotteena, eiki siitd ole muodostunut laajasti kaytettyd yleisratkaisua ikdéntyvin véeston ra-
hoitustarpeisiin edes kehittyneimmilld markkinoilla. Yhdysvalloissa markkina on volyymiltaan suu-
rin ja historiallisesti vanhin, ja se perustuu pitkalti valtion tukemaan ja standardoituun HECM-malliin
(Home Equity Conversion Mortgage). HECM on liittovaltion vakuuttama kiinteinen asuntolaina,
jossa valtio kantaa osan asuntojen arvonkehitykseen ja lainan takaisinmaksuun liittyvistd riskeisté
sekd méadrittelee yhtendiset tuote- ja kuluttajansuojakdytinnot. Timé on lisdnnyt tuotteen tunnettuutta
ja kuluttajaluottamusta. [so-Britanniassa markkina on pitkélle sddnnelty ja kuluttajansuojaa korostava,
ja se on kehittynyt erityisesti tuoteinnovaatioiden seki eldkesuunnitteluun kytkeytymisen kautta. Ka-
nadassa markkina on nopeasti kasvava mutta keskittynyt, ja kdyttod tukevat ikdéntyva véestd sekd
korkeat asuntojen hinnat erityisesti suurissa kaupunkikeskuksissa. Ruotsissa markkina on sen sijaan
jaényt suppeaksi ja konservatiiviseksi, tarjonnan keskittyessd kdytanndssd yhteen toimijaan ja kysyn-
ndn pysyessd vahdisend tiukkojen ehtojen ja rajallisen nikyvyyden vuoksi.
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Markkinoiden kehitysta selittdvit tuoterakenteiden ohella laajemmat institutionaaliset ja taloudelliset
tekijat. Kédnteinen asuntolaina on yleisempi maissa, joissa eldketurva on suhteellisesti heikompi tai
eldketulot joustamattomia, ja joissa kotitalouksilla on suurempi tarve tdydentii eldkeaikaista rahoi-
tusta omalla varallisuudella. Verrokkimaissa tuote ndhdadn osana eclikekauden kokonaisrahoitusta,
kun taas Suomessa ja Ruotsissa vahvempi sosiaaliturva ja julkinen turvaverkko vihentdvit vastaavaa
painetta. My0s asenteet velkaa kohtaan eroavat maiden vililld. Yhdysvalloissa, Isossa-Britanniassa
ja Kanadassa velkaa pidetdin useammin taloudellisena vilineeni elinkaaren aikaiseen kulutuksen ta-
saamiseen, kun taas Suomessa ja Ruotsissa korostuvat velattomuus, varovaisuus ja perintdmotiivit.
Lisdksi asumisvarallisuuden merkitys on keskeinen: maissa, joissa omistusasuminen on laajaa ja
asuntojen pitkén aikavilin arvonnousu on ollut vahvaa, kdénteinen asuntolaina koetaan luontevam-
pana tapana vapauttaa varallisuutta.

Yhteinen piirre kehittyneemmille verrokkimarkkinoille on vahva ja yksityiskohtainen kuluttajansuoja.
Tyypillisid elementtejd ovat standardoidut sopimusrakenteet seké usein pakollinen tai vahvasti suo-
siteltu riippumaton neuvonta ennen lainasopimuksen tekemisté. Lisdksi markkinoilla on kéytossa ra-
kenteita, joilla rajoitetaan lainanantajan ja kuluttajan riskid tilanteissa, joissa lainan méard kasvaa
suhteessa asunnon arvoon. Kéytinnossa tdma tarkoittaa, ettd lainanottajan ja timén perillisten talou-
dellinen vastuu on rajattu asunnon realisointiarvoon lainasuhteen paittyessd, eikd heille synny vel-
vollisuutta kattaa mahdollista erotusta, jos lainan jéljelld oleva saldo ylittd4 asunnosta saatavan myyn-
tihinnan (ns. negatiivisen padoman suoja). TAma lisda ennustettavuutta ja kuluttajansuojaa poikkeus-
tilanteissa, kuten asuntojen hintojen laskiessa.

Kansainviliset mallit nojaavat usein pitk&aikaisiin tai elinikdisiin luottojirjestelyihin seki kehittynei-
siin jélleenrahoitus- ja riskinsiirtomekanismeihin, kuten arvopaperistamiseen. Néiden ratkaisujen
hyodyntdminen edellyttdd kuitenkin suurta markkinavolyymid, riittdvad likviditeettid ja pitkélle ke-
hittynyttd rahoitusmarkkinarakennetta. Suomen markkinan koko, asuntojen alueellinen hintakehitys
ja rahoitusjirjestelmin rakenne rajoittavat tallaisten mallien suoraa soveltamista.

Kansainvilisestd vertailusta voidaan tehdd johtopéétds, ettd kddnteisen asuntolainan vastuullinen ke-
hittiminen Suomessa edellyttédisi maltillista etenemisti ja selkeitd reunaehtoja. Kansainvilinen koke-
mus tukee nikemysta siitd, ettd tuote voi tdydentdd olemassa olevia rahoitusratkaisuja rajatussa koh-
deryhmadssé, mutta se ei yksin muodosta laajaa vastausta ikddntymisen ja asumisen rahoituskysymyk-
siin.

8/14



Matalat elédkes&astot My&s menestyneilla markkinoilla

N ﬁ/“ Asuntojen arvonnousu kuluttajansuojan riittamattomyys,
. —_— — . riskinjako seka tuotteen ymmarrettavyys
>15% LR L e ovat aiheuttaneet ongelmia, mika nakyy
‘*’ (vle) yha alhaisena penetraationa (~0-3 %), eli
' osuutena potentiaalisista asiakkaista,
jotka kayttavat tuotetta
Laaja Kilpailtu tarjonta ] L

H - Ty e

atalat elakesaasto

ilil | Vatalat elakesaastot

Keskimairiinen Vahva kuluttajansuoja

vuotuinen Al L2 Al L
kasvuvauhti A1 IS =[S
2025-35 & &
Liittovaltion FHA-takaus
/\/ . . .
|I|I Suuret eléke- ja hoivakustannukset
Kotivarallisuus suuri suhteessa tuloihin
<5 % 4 B iifll Heikko Kilpailu ja matala tunnettuus
w I Vahva julkinen turvaverkko

v

0 Vuosivolyymi (2024), mrd. € 15
@= Tarjoajien maara ﬂ = Keskeiset kehityksen ajurit per maa

5 TOIMENPITEET SUOSION KASVATTAMISEKSI

Selvityksen perusteella kdénteisen asuntolainan suosion rakentumiseen vaikuttaa kuusi keskeista osa-
tekijaa: (1) tietoisuus ja ymmarrettavyys, (2) asenteet, normit ja sosiaalinen hyvaksyttiavyys, (3) tuot-
teen rakenne ja ehdot, (4) markkinaehtoinen riskienhallinta ja riskinjako, (5) kannustimet ja tuet seké
(6) sddntely. Ndiden osatekijoiden merkitys kédnteisen asuntolainan kysynnén ja tarjonnan kannalta
on erilainen. Osa tekijdistd on sellaisia, joihin voidaan vaikuttaa kohdennetuilla ja toteuttamiskelpoi-
silla toimenpiteilld, kun taas osaan vaikuttamismahdollisuudet ovat rajallisia tai muuttaminen ei ole
tarkoituksenmukaista.

Keskeisin toimenpitein vaikutettava tekijd on tuotteen tietoisuus ja ymmarrettdvyys. Kdinteinen
asuntolaina jii usein kokonaan kuluttajien harkinnan ulkopuolelle puutteellisen tunnettuuden ja hei-
kon perusymmarryksen vuoksi. Neutraali ja kohderyhmaille suunnattu tiedottaminen, keskitetyt ja
helposti saavutettavat tietoldhteet sekd mahdollisuus riippumattomaan neuvontaan voivat parantaa
kuluttajien kykyé arvioida tuotteen soveltuvuutta omaan tilanteeseensa. Ndiden toimenpiteiden etuna
on, ettd ne eivit edellytd muutoksia tuotteen rakenteeseen tai sddntelyyn, ja ne ovat suhteellisen kus-
tannustehokkaita ja nopeasti toteutettavia.

9/14



Toinen osatekijd, johon voidaan vaikuttaa rajallisesti, on tuotteen rakenne ja ehdot. Nykyiset sopi-
musrakenteet eivét ole ldhtokohtaisesti virheellisid, mutta ne voivat olla jaiykkid suhteessa asiakkai-
den erilaisiin eldméintilanteisiin. Maltilliset kehitystoimet, kuten joustavammat nostotavat tai takai-
sinmaksujarjestelyt, korkojen pddomittaminen seké tietyt kuluttajansuojaa vahvistavat ehdot (mm.
negatiivisen pddoman suoja), voivat parantaa tuotteen soveltuvuutta yksittiisille asiakkaille. Pankki-
keskusteluissa ilmeni, ettd verkkosivuilta 16ytyvistd tuote-ehdoista poiketen etenkin joustavia nosto-
tapoja sekéd ennenaikaista lainan lyhentdmistd tarjotaan jo pitkélti Suomessa pankkien toimesta. Li-
sdksi korkojen paddomittaminen ja kuluttajansuojaa vahvistava negatiivisen pddoman suoja ovat laa-
jasti kdytossa kansainvilisilla markkinoilla (USA, UK ja Kanada). Niihin liittyvit kustannus- ja ym-
marrettdvyysriskit, kuten tuotteen hinnoittelun monimutkaistuminen, seké vaikeus hahmottaa lainan
kokonaiskustannuksia pitkilld aikavililld, rajaavat ehtojen soveltuvuutta. Tuote-ehtojen ja -rakenteen
muutosten vaikutus tuotteen kokonaiskysyntiédn jad todennikdisesti rajalliseksi, ja laajemmat muu-
tokset voivat lisdtd pankkien riskejé tai operatiivista kuormaa. Tuotteen marginaalisuus pankkien tar-
joamassa ei mydskddn houkuttele pankkeja lisddmaiin operatiivista kuormaa oma-aloitteisesti.

Asenteet, normit ja sosiaalinen hyviksyttivyys vaikuttavat merkittavésti kddnteisen asuntolainan ky-
vissd suoria tai nopeasti vaikuttavia toimenpiteitd. Asenteisiin voidaan vaikuttaa episuorasti tietoi-
suuden ja ymmarryksen lisdéntymisen kautta, minkd vuoksi ne eivdt muodosta erillistd toimenpide-
kokonaisuutta, vaan ndhdaan osittain seurausvaikutuksena tietoisuuteen kohdistuvista toimista.

Muut tunnistetut osatekijat, markkinaehtoinen riskienhallinta ja riskinjako, kannustimet ja tuet seka
sdantely, eivét selvityksen perusteella ndyttdydy tarkoituksenmukaisina ensisijaisina toimenpidekoh-
teina. Markkinaehtoisten riskinjakomekanismien, kuten arvopaperistamisen, kehittdminen edellyt-
tdisi huomattavasti nykyistd suurempaa markkinavolyymia ja sijoittajakysyntid, joita Suomen mark-
kinassa ei ole. [lman riittivdd mittakaavaa téllaiset ratkaisut eivit ole taloudellisesti houkuttelevia
eivitkd realistisesti toteutettavissa.

Julkisiin kannustimiin ja tukiin liittyy puolestaan merkittivid valtiontaloudellisia ja periaatteellisia
kysymyksid. Selvityksessd ei ole tunnistettu selkedd yhteiskunnallista perustetta sille, miksi kéén-
teistd asuntolainaa tulisi erikseen tukea julkisilla varoilla suhteessa muihin asumisen ja ikdéntymisen
rahoitusratkaisuihin. Kéénteinen asuntolaina ei asetu luontevasti minkéan julkisen tuen vakiintuneen
perusteen piiriin. Se ei korjaa tunnistettavaa markkinapuutetta eikd edistd alue-, ty6llisyys-, innovaa-
tio-, ymparistd- tai huoltovarmuustavoitteita, eikd silld ole yhteyttd poikkeus- tai kriisitilanteisiin.
Myoskiin talous- tai sosiaalipoliittinen perustelu ei ole nikemyksemme mukaan kestiva, silld jérjes-
tely kohdistuu pddosin varallisiin omistusasujiin eika taloudellisesti haavoittuvassa asemassa oleviin
ryhmiin. Kdinteinen asuntolaina palvelee ensisijaisesti yksilollisid asumispreferensseji eli mahdolli-
suutta jatkaa asumista tietyssd asunnossa, usein henkilokohtaisista tai emotionaalisista syistd, vaikka
varallisuuden vapauttamiseen olisi olemassa muita toimivia ja markkinaehtoisia vaihtoehtoja, kuten
asunnon myynti ja pienempéén tai vuokralle muuttaminen. Téllaisen preferenssipohjaisen valinnan
tukeminen julkisin varoin ei ole nikemyksemme mukaan perusteltavissa eikd yhteensopivaa julkisen
tuen kohdentamisen keskeisten periaatteiden kanssa. Liséksi, toisin kuin ensiasunnon hankintaan
kohdistuvat julkiset kannustimet, jotka tukevat varallisuuden karttumista ja taloudellista omavarai-

10/ 14



suutta, kddnteisiin asuntolainoihin kohdistuvat kannustimet ohjaisivat purkamaan jo kertynyttd asu-
misvarallisuutta velan kautta, miké heikentdd niiden normatiivista ja yhteiskuntapoliittista perustel-
tavuutta.

Selvityksessé tarkastelimme kolmen vaihtoehtoisen tukimekanismin — korkotuen, valtiontakauksen
ja korkovédhennysoikeuden — valtiontaloudellisia vaikutuksia kddnteisten asuntolainojen yhteydessa.
Laskennallinen arviointi osoittaa, ettd mikéén tarkastelluista keinoista ei muodostu julkistaloudelli-
sesti perustelluksi realistisilla oletuksilla. Korkotuki kdéntyy jo maltillisilla korkotasoilla nettokus-
tannukseksi, eikd mahdollinen arvonlisdverokertymai riitd kattamaan menoja ilman epérealistisen
vahvaa kysynti- ja kulutusvaikutusta. Valtiontakauksen osalta luottoriski on jo rakenteellisesti hal-
littu matalan LTV-tason ja vakuuden realisointiin perustuvan takaisinmaksumekanismin kautta,
minkd vuoksi takaus ei todennékoisesti lisdisi kysyntdd, mutta siirtdisi rajattua riskid valtiolle ilman
vastaavaa lisdverohyotyd. Korkovihennysoikeus puolestaan kasvattaisi valtion menoja suoraan kor-
kotason noustessa ja siirtdisi korkoriskié julkiselle sektorille; lisdksi asuntolainojen korkovdhennys
on hiljattain poistettu tavanomaisten asuntolainojen osalta, joten sen palauttaminen rajatusti kiintei-
siin asuntolainoihin olisi veropolitiikan linjauksen kanssa ristiriidassa. Kokonaisuutena tukimuodot
lisdisivit julkistaloudellista riskid ja kustannuksia ilman uskottavaa ndyttod merkittdvistd kysynté-
vaikutuksesta tai kestdvistd verohyodyista.

Selvityksen perusteella kdénteisen asuntolainan suosion vastuullinen edistdminen on tarkoituksen-
mukaista kohdistaa ensisijaisesti tietoisuuden ja ymmarrettdvyyden parantamiseen. Muut osatekijit
tunnistetaan merkityksellisiksi osana kokonaisuutta, mutta niihin kohdistuvat laajemmat toimenpiteet
eivit ndyttdydy tehokkaina tai perusteltuina keinoina suosion kasvattamisen nikokulmasta.

A
Suuri Julkisilla kannustimilla ja tukimekanismeilla voisi Tietoisuuden ja ymmarrenav_y'yder_\_ vahvistaminen
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6 YHTEENVETO JA SUOSITUKSET

Kéénteinen asuntolaina on Suomessa toistaiseksi marginaalinen, mutta osin alihyddynnetty rahoitus-
viline ikddntyvien kotitalouksien varallisuuden hy6dyntdmiseen. Markkina on rakenteellisesti rajattu,
mutta véeston ikddntyminen, kaupungistuminen seké korjaus- ja hoivatarpeiden kasvu viittaavat sii-
hen, etté tuotteella on rajatuissa segmenteissé kasvupotentiaalia markkinaehtoisesti.

Suosion vahiisyyttd selittivit ennen kaikkea matala tunnettuus ja heikko ymmarrettivyys, vahvat
psykologiset esteet sekd pankkien ndkokulmasta tuotteen heikko skaalautuvuus ja vaikeasti hallittavat
riskit. Ndma tekijédt vahvistavat toisiaan ja ylldpitdvit matalaa kysyntéa ja varovaista tarjontaa.

Kansainvilinen vertailu osoittaa, ettd kdinteisen asuntolainan laajempi kaytto edellyttad selkeés ris-
kienjakoa, ennakoitavuutta ja joustavia sopimusrakenteita. Ndiden elementtien rajallinen toteutumi-
nen sekd yleiset markkinaolosuhteet Suomessa heikentivit tuotteen houkuttelevuutta suhteessa ver-
rokkimaihin.

Selvityksen perusteella kddnteisen asuntolainan suosion vastuullinen edistiminen edellyttdd ensisi-
jaisesti psykologisen kynnyksen madaltamista seké tietoisuuden ja ymmérrettivyyden parantamista
rajatussa asiakassegmentissd. Toimenpiteiden tulisi olla kohdennettuja ja markkinaldhtdisid seka kes-
kittyd niihin tilanteisiin, joissa kédnteinen asuntolaina voi aidosti tuottaa lisdarvoa kotitalouksille.
Kéainteinen asuntolaina néyttdytyy rationaalisena ja taloudellisesti perusteltuna keinona vapauttaa
asuntoihin sitoutunutta varallisuutta yksittdisten kotitalouksien tasolla rajatuissa eldmaéntilanteissa.
Yhteiskunnan tasolla sen merkitys kéytettdvissd olevan varallisuuden laajamittaisena aktivointikei-
nona jad kuitenkin rakenteellisesti rajalliseksi, eikd tuotteen voida arvioida muodostuvan keskeiseksi
vilineeksi varallisuuden laajempaan kierrdttimiseen taloudessa.
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