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Suomalaisen asuntorahoituksen ”lyhyt historia”

Asuntorahoitus on asia, joka herattda aina mielenkiintoa. Onhan kysymys omasta kodista,
joka meille kaikille on hyvin tarke&a. Asuntoasioista on myds monia mielipiteita, ja usein
my6s muistellaan menneita, vanhaa hyvéaa aikaa. Ennen kaikki oli toisin. Kun oikein
tarkkaan miettii, voi kysya4, olivatko asiat sittenk&&n paremmin?

Miesmuisti, omalta osaltani sellaiset 50 vuotta, on ehka sopiva aikajdnne asuntorahoituksen
muutoksia mietittdessa. Ja tassa kirjoituksessa myos paaldhde. Siihen aikaan jo mahtuvat ne
vanhat hyvéat ajat kuten vdhan huonommatkin, puhumattakaan vuosisadan lamasta 1990-luvun
taitteessa.

Suomi lahti liikkeelle sodan jalkeen aika ankarista taloudellisista olosuhteista. Voimavarat olivat
sodassa huvenneet ja kansakunta joutui ponnistelemaan viela pitkdan selvitdkseen ankarista
sotakorvausvelvoitteistaan. Rahoitusmarkkinoilla tasta oli luonnollisena seurauksena tiukka
rahoitus- ja valuuttamarkkinoiden saannéstely, muiden elintarvike- ja tuontitavaroiden
sédanndstelyn lisdksi. Rahoitusmarkkinoilla saantely vain lipsahti ikaén kuin pysyvaksi olotilaksi,
jatkuihan se asuntorahoituksen osalta aina 1980-luvun loppupuolelle saakka. Asumisen olosuhteet
eivét teollistuvassa yhteiskunnassa olleet hddppoiset. Varsinkaan, kun samaan aikaan oli viela
ratkaistavana iso siirtovaen ja rintamasotilaiden asumisen ongelma. Valtiovallan tukemia
rahoitusjarjestelyja ongelmien ratkaisemiseen tarvittiin silloin kipeé&sti. K&siini osui 40-luvun lopulta
tilasto "Siirtovéaen ja rintamasotilaiden asuttamisen rahoittamisesta annetun lain” mukaisten
lainojen tilasto rahalaitoksittain. Noin 216000 ihmista oli saanut lainaa asumisensa jarjestamiseen
taman lain avulla, pddomamaaraltdéan n. 450 Mmk. Mielenkiintoista tilastossa oli se, etta
lainapankkeina toimivat suuruusjarjestyksessd Osuuskassat, Suomen Hypoteekkiyhdistys ja
Saastdpankit. Liikepankkeja ei tdssa sodanjalkeisessa "asuntorahoitus-tilastossa” esiintynyt.
Niiden lainaresurssit suuntautuivat teollistamishankkeiden rahoittamiseen.

1950-luvun kaupunkilaistuminen ja asuntopula

Omat muistoni 1950-luvulta rajoittuvat Helsingin ndkdkulmaan. Asuntopula oli huutava. Ihmiset
tulivat tyon hakuun kaupunkiin, asumisen jarjestaminen oli vaikeaa. Vallitseva asumismuoto ol
vuokra-asunto. Vuokraltaan saanndsteltyja vuokra-asuntomarkkinoita taydensivat hyvin laajat
alivuokra-asuntomarkkinat. Pieni alivuokralaisasunto olikin varmasti monen nuoren Helsinkiin
muuttavan ensimmainen asumismuoto kodista l&htemisen jalkeen. Tanaan alivuokra-asuntojahan
el juuri enda ole.

Aravajarjestelma luotiin silloin asunto-ongelmien ratkaisemiseksi. Iso "Limppu” Lindblom ja
Teuvo Aura ovat ainakin nimid, jotka tassa yhteydessa on mainittava. Alkuvuosina paapaino
aravarahoituksessa oli pientalojen rahoituksessa. Silloinhan luotiin mm. kuuluisa rintamamiestalon
standarditalotyyppi. Kerrostalojen osalta uudisrakentamisessa péaastiin vauhtiin laajemmin vasta
seuraavalla vuosikymmenella.

Tiukan rahamarkkinoiden sdantelyn ja hyvin niukkojen padomien aikana 50-luvulla asuntolainan
saaminen tavalliselle ihmiselle oli kuitenkin hyvin vaikeaa. Hiukan kérjistden voi sanoa, etta
useimmille ainoa tunnettu "lainamarkkina” oli Pukevan Kappakeskuksen aikaansa edell& ollut
osamaksutili vaatteiden hankkimiseksi. Oma asunto ja asuntolaina olivat vasta kaukaisia haaveita.
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1960-luku, asuntosaastamisen vuosikymmen

Patoutunut asumisolojen parantamisen tarve ja parantuneet rahoitusmahdollisuudet mm. aravan
kautta loivat aivan uuden ilmién, asuntosdastamisen. Ihmiset suorastaan jonottivat pankkeihin
voidakseen avata itselleen asuntosaastotilin ja paésta sitd kautta joskus aikanaan, vuosien
saastamisen jalkeen, kiinni omaan asuntoon. Samaan aikaan kehitetty palkka pankkiin -jarjestelma
ja asuntosaastotilien kasvavat varat loivat pankeille madollisuuksia asuntolainojen myontamiselle.

Myds pankkikenttd muuttui. Osuus- ja saastopankit, Suomen Tydvaen Saastopankki ja
Postisdastopankki olivat hyvin aktiivisia asuntosaastamisen kaynnistamisessa ja kasvattivat
markkinaosuuksiaan ja pakottivat myds liikepankit lisddmaan panostuksiaan
yksityishenkildasiakkaisiin. Isoja aluerakennuskohteita kaynnistettiin ja asuntoja rakennettiin
ennatystahtiin. Omistus-aravalaina oli oiva valine silloin pienentamaan asunnon ostajan
maksettavaksi tulevaa kauppahintaa ja samalla asuntolainan tarvetta. Silti asuntolainan saanti oli
tiukalla. Asiakkaan oli sovittava pankkinsa kanssa vuosikausia kestavasta sdéannollisesta
saastamisesta asuntosaastatililleen, jotta tarvittava omarahoitusosuus, yleensa puolet asunnon
ostohinnasta, oli saatu kasaan. Uusi asunto varattiin sitten aikanaan pankin rakennuttajan kanssa
sopimasta asuntosdastt-kohteesta. Ja neuvoteltiin pankin kanssa asuntolaina
omarahoitusosuuden loppuosuuden maksamista varten.

Asuntolainan osalta ei asiakkaalla siind tilanteessa ollut kovin paljon neuvoteltavaa. Laina-ajat
olivat lyhyitd, 7—8 vuotta, mutta toisaalta olihan asiakas jo tottunut ja osoittanut
asuntosaastaessaan kykynsa maksujen hoitamiseen. Lainat oli saantelyn mukaisesti sidottu
peruskorkoon, muita vaihtoehtoja ei ollut. Korkojen verovahennysoikeus oli silloin hyvin merkittava
ja auttoi ratkaisevasti korkean inflaation ja siihen nédhden kohtuullisen korkotason kautta lainojen
takaisinmaksussa. Ihan vaarin ei ole sanottu se suuriin ikaluokkiin ja heidan 60-70 luvun
asuntolainoihinsa liitetty toteamus, etta kunnon inflaatio ja reippaat verovahennykset olivat
tosiasiassa ne tekijat, joilla asunto maksettiin. Tassa mielessd muuten asiakkaan kannalta hyvin
ankeita sen aikaisia asuntorahoitusmarkkinoita voi jalkeenpéain muistella jopa vanhoina hyvina
aikoinakin, jos niin haluaa.

Saantelyn pitkd hanta

Siirryttaessa 1970- ja 80-luvulle tilanne asunnon ostajan kannalta vahitellen helpottui, mutta ei
ratkaisevasti. Suomessa jai muihin lansivaltoihin verrattuna rahoitusmarkkinoiden sédéntely paalle
ja tilanne ikaan kuin vakiintui. Siihen totuttiin ja sita pidettiin jopa luonnollisena. Sukupolvet, jotka
50-80 luvuilla kavivat koulunsa ja siirtyivat tydelamaan eivat olleet koskaan mitdan muuta
vaihtoehtoa ndhneet. Muissa lansimaissa saantely purettiin vuosikymmeniéa aikaisemmin ja
naapurimaassamme Ruotsissakin noin 10 vuotta ennen Suomea.

Toki meidan saannostellyissé olosuhteissakin asuntorahoitus kehittyi. Enda ei sentdén tarvinnut
jonottaa pankkiin saadakseen avatuksi itselleen asuntosaastotilin. Omasaastdosuudenkin tiukat
vaatimukset hiukan lieventyivat ajan oloon. Lainaa alkoi jo saada muihinkin tarkoituksiin kuin oman
asunnon ostamiseen. Pankitkin jo olivat kilpailevinaan keskendan, ei sentaan hinnalla mutta
ainakin konttoriverkostojen maaralla ja silla kuinka hienoja ATK-ratkaisuja kukin pankki keksi
asiakkailleen levealla, viranomaisten maaraamalla korkokatteella kehittda. Silla toki luotiin
jalkeenpéin katsoen perusta suomalaisen pankkitekniikan mydhempien aikojen menestystarinalle.
Ei myodskaan ollut suoranaisia palvelumaksuja, nehan olivat piilossa lainojen ja talletusten
korkoerossa. Asiakkaat ne silti silloinkin maksoivat.
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Mielenkiintoista tdssd Suomalaisen rahoitusjarjestelman pitkdssa hannassa on se, etta
vuosikymmenien aikana meille syntyi pankinjohtajien ja pankkiasiakkaiden sukupolvi, joka ei
koskaan ollut elanyt muissa kuin sdanndstellyilla markkinoilla. Myéhemmat saannostelyn
purkamiseen liittyvat tapahtumat asettuvat tésta syysta ymmarrettavammaksi.

1980-luku, sdéntelyn purkamisen vuosikymmen

Kaikki se mihin oli totuttu ja opittu alkoi muuttua. Rahoitusmarkkinoiden saanndstelya oli pakko
alkaa purkamaan. Jalkeenpdin katsoen kait selvasti liian my6haéan ja liian suunnittelemattomasti.
Joskus on vaitetty, ettd myos lilan nopeasti, mutta se ei pida paikkaansa. Kylla askeleet olivat
vaiheittaisia ja koko vuosikymmen siihen kului.

Asuntorahoitus- ja erityisesti kiinteistérahoitusmarkkinoilla alkoi tapahtua. Kun vuosikymmenia
kestaneiden sdaannoéstelyajan rahoitusmarkkinoiden aikana niin pankinjohtajat kuin asiakkaat olivat
"oppineet” mm, etté

— lainaa kannattaa aina ottaa niin paljon kuin sitéd vaan saa (korkojen verovahennysoikeus, inflaatio
ja negatiivinen reaalikorko)

— kiinteist6t ja asunnot ovat aina sellaisia, joihin kannattaa vuoren varmasti rahansa sijoittaa. Eihan
niissé voi rahojaan menettda. Kiinteistojen ja asuntojen hinnat tulevat aina nousemaan, hintojen
lasku ei ole mahdollista

— korko on vakaa, peruskorko. Siitd paattaa poliittinen pankkivaltuusto ja koron nostaminen on
heille aina vaikeampaa ja vastenmielisemp&é kuin koron laskeminen

Maailma siis muuttui, ja néilla opeilla sinne mentiin.

Rahoitusmarkkinoiden sd&nndstelyn purkaminen tarkoitti aluksi sité, etta pankkijarjestelman
ulkopuolelle alkoivat syntyd omat, ns. harmaan rahan markkinat. Pian pankitkin huomasivat
tarpeen olla uudessa rahoituskentdssa mukana ja niin harmaat rahamarkkinat kanavoitiin pankkien
notariaattiosastojen kautta hoidettavaksi. Ratkaisu oli pankkijuristien keksimé& hyvin luova ratkaisu,
jossa pankki taseen ulkopuolella kerasi ns. notariaattitalletuksia ja valitti niita edelleen lainaksi
notariaattilainoina pankkitaseiden ulkopuolella. Ja tietysti ilman mitaan saanndostelya ja taysin
vapaasti hinnoitellen, markkinahintaan. Kun paaomien niukkuuteen totutetut suomalaiset
huomasivat pankkilainoja nyt alkavan saada varsin vapaasti, mm. ilman tiukkoja
etukateissaastamisvelvotteita, niin lainoja myods otettiin. Ja asunto- ja kiinteistomarkkinoilla kauppa
kéavi. Kysynta suorastaan rydpsahti, ja siitd ainoa looginen seuraus on hintojen lahteminen kovaan
nousuun.

Peruskoron kriisi

Harmaan rahan markkinoina tunnettu taseen ulkopuolinen rahamarkkina vakiintui ja muuttui jo
virallisemmaksi markkinarahamarkkinaksi. Pankit yhd enemman rahoittivat luotonantoaan mm.
sijoitustodistuksilla, ja ndin syntyivat kahden koron markkinat.

Pankkien asuntolainat ja valtaosa muustakin lainanannosta tapahtui korkosééntelyn alla viela
peruskorkoisena, varainhankinnassa yhé suuremman osuuden siirtyessa vapaasti hinnoiteltuun
markkinarahaan. Siitdh&n luonnollisesti seurasi kannattavuuden heikentyminen ja
peruskorkolainojen kriisi. Hallinnollisin toimin peruskorko-ongelmaan ei 16ytynyt ratkaisua, vaikka
Paavo Prepula saastbpankkimiehena kovasti yritti. Iltse asiassa pankit jaivat yha pahenevaan
peruskorkoloukkuun. Ainoaksi ulospaasytieksi muodostui peruskorkoisesta luotonannosta
luopuminen, joka edellytti uusien viitekorkojen luomista.
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Kansalliskorko, PSP-Helibor ja SYP viitekorko syntyivat 1986

Uuden korkomaailman luomisen aloitti KOP. SYP ja Postipankki seurasivat heti perassa. KOP:ssa
koron kehittdjana kunnostautui Heikki Koivisto, joka hyvana ekonomistina kehitti koron, joka
matemaattisen tarkasti sai arvonsa aina kulloinkin viimeisen 6 kk:n aikana tapahtuneesta
markkinakorkojen kehityksesta. Sita en tieda, kuka korolle nimen keksi, mutta nimi oli aivan
loistava, Kansalliskorko. Jos Kansalliskorko olisi viitekorkokisan voittanut, olisihan se ollut KOP:lle
hieno juttu. Mutta nain ei kaynyt. Kansalliskorko oli tosiaan matemaattisen tarkka 6 kk:n
historiakehityksen perusteella, mutta samalla se tarkoitti, ettéd korko oli aina, joka ikinen paiva,
vaaralla tasolla. Kun korko muuttui, tapahtui se historian perusteella ja saattoi vaikkapa nousta
silloin, kun markkinakorko jo laski. Ja painvastoin. Ei mydskaan SYP-viitekorko menestynyt.
Postipankissa lahdimme vahvana markkinarahapankkina kehittdmaan viitekorkoamme
kansainvalisten mallien mukaan ja siksi kuuluisa esikuva finanssimaailman keskuksesta Lontoosta,
siis Libor-korko otettiin 1ahtokohdaksi. Syntyi suomalaisten pankkien interbank-markkinoiden
suureen volyymiin ja jokaisen pankkipdivan noteerauksiin perustuva PSP-Helibor korko. Ainoa
ongelma oli valitsemamme nimi korolle, jota suomalaismielinen padjohtaja Heikki Tuominen ei
tahtonut milla&n hyvéksya. Puhui vain kaikenmaailman helikoptereista. Ongelma ratkaistiin
paajohtajan sihteerin Heli Puputin avulla, jonka etunimen mukaan nimiongelmastakin selvittiin.

Noin puolen vuoden sekavan viitekorkoympariston jalkeen Suomen Pankki kysyi Postipankilta,
olisiko pankki valmis luopumaan viitekoron PSP-etuliitteesta, jos keskuspankki ajaisi 1&api Heliborin
kayttoonoton kaikissa pankeissa. Ja siihenh&n suostuttiin. Kun Heliborin liséksi seuraavina vuosina
kehitettiin viela pitkét, 3. ja 5. vuoden jaksoittain vaihtuvat viitekorot ja vuoden 90-alusta PSP-
Prime viitekorko, alkoivat asuntorahoituksen kehittdmisen kannalta markkinaympariston
edellytykset olla kunnossa. Pankkien peruskorossa kohtaama pitkiin asuntolainoihin liittyva suuri,
rakenteellinen korkoriski pystyttiin poistamaan uusilla markkinakorkoihin sidotuilla
viitekorkoratkaisuilla ja asuntolainoituksen osalta se tarkoitti laina-aikojen radikaalia
pidentdmismahdollisuutta.

Enaa ei pankkien tarvinnut rahoituksen niukkuuden eikd mydskaan korkoriskin takia pyrkia
mahdollisimman nopeaan rahan kiertoon ja sita kautta hyvin lyhyisiin laina-aikoihin. Seuraukset
olivat varsin rajut. Parhaimmatkin ekonomistit, heidan joukossaan silloin Suomen Pankissa
neuvottelukumppanina viitekorkoasioissa ollut Sixten Korkman, osasivat kylla odottaa ratkaisuilla
olevan asuntolainakysyntéaa lisdavaa vaikutusta. Mutta kysynnan rajuus yllatti. Toisaalta se oli
kuitenkin hyvin ymmarrettavaa.

Saanndstelyajan patoutunut lainakysynta, uskomus lainanoton siunauksellisuuteen ja asuntojen ja
kiinteistdjen hintajouston mahdottomuus alaspéain olivat kaikki toki taustalla, mutta suurin
yksittainen tekija oli kuitenkin laina-ajan vapautumisella, siis pidentymiselld. Silloisessa vahvan
markan ymparistossa markkinakorot olivat hyvin korkeita, asuntolainatkin pitkia aikoja tuolla 14—-15
%:n paikkeilla. Kun télla korkotasolla aikaisemmin sai asuntolainan maksimissaan ehka 10
vuodeksi, niin uudet korot mahdollistivat laina-ajan reippaan pidentamisen. Kun asuntolaina-
asiakas saattoi ottaa asuntolainansa kaksi kertaa pidemmalla laina-ajalla kuin aikaisemmin,
tarkoitti se samalla myds sité, ettd asiakkaan maksukyky mahdollisti huomattavasti suuremman
asuntolainan. Ja nainhan myaos tehtiin. Ja hinnat nousivat.
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Suuri lama. Asunto- ja kiinteistomarkkinoiden kupla puhkeaa

Monen tekijan yhteissummana Suomi ajautui suureen lamaan. Rahamarkkinoiden sinansa
valttAmattdmaan vapautumiseen liittynyt villintyminen ja ylikuumentuminen, vahvan markan
politikka, idankaupan romahtaminen yli yén ym. olivat kaikki yhdessa vieméssad Suomen taloutta
romahdukseen.

Asuntomarkkinoilla kuplan puhkeaminen oli dramaattista. Ja toki, niin kuin yleensa aina, 16i myos
yli. Suurin piirtein voi sanoa, etta kaikkien asuntojen hinnat puolittuivat siitd, mitd ne muutama
vuosi aikaisemmin olivat korkeimmillaan olleet. Meille syntyi tilanne, jossa joksikin aikaa
asuntomarkkinat oikeastaan lakkasivat olemasta.

Ankara lamakrapula ja siitd hyvin hidas toipuminen

Varmasti kaikki suomalaiset kohtasivat laman ongelmat. Jos ei itse niin vahintdankin joku laheinen
sukulainen tai tuttava joutui ongelmiin. Varmasti siksi myos toipuminen on ollut hidasta.
Asuntomarkkinoiden kannalta asennemuutokset olivat suuria. Laman jalkeen tydelaméan siirtyneet
sukupolvet olivat ndhneet ongelmat ja asumisratkaisuissaan paatyivat hyvin vahvasti
pidattaytymaan oman asunnon hankkimisesta, koska se olisi tietdnyt asuntolainan ottamista.
Vuokra-asuminen ja uusi vuokra-asuntoa lahella oleva asumisoikeusasuminen nousivat suureen
arvoon.

Suomi oli 90-luvun alkuun mennessa maa, jossa sodan jalkeisen suuren asuntopulan ongelmat oli
ratkaistu vahvalla panostuksella asuntosaastamiseen ja verohelpotuksin kannustettu oman
asunnon hankintaan. Omistusasunnoissa asuikin perheista 90-luvun alussa jo 72 % joka oli korkea
luku muihin maihin verrattuna. Lama ja siitéd seurannut kehitys laski omistusasumisosuuden 63
%:iin (2002) ja vasta nyt viime vuosina on luku alkanut kasvamaan. Samaan aikaan muissa
Euroopan maissa on omistusasumisen osuus ollut koko ajan kasvussa. Suomi on tippunut jo alle
Euroopan maiden keskiarvon.

Nyt olemme uuden ajan kynnyksella

Suomessa on nyt pitkdn kehityksen seurauksena asiakkaan nékdkulmasta hyvat ja toimivat
asuntorahoitusmarkkinat. Kilpailu pankkien kesken on kovaa ja se on koitunut asiakkaiden eduksi.
Asuntolainojen hinnat ovat Suomessa euroalueen alhaisimmat. Muutkin asuntolainojen ehdot ovat
asiakkaalle hyvia. Lainaa saa riittavan pitkalla laina-ajalla, ennakkoséasto- ja vakuusvaatimukset
ovat kansainvalisten kaytantdjen mukaisia, ei ainakaan niitéa tiukempia jne. Ehk& ainoa negatiivinen
rakenteellinen asia on suomalaisten asiakkaiden ylisuuri halukkuus ottaa itselleen liian suuri
korkoriski sité kautta, etta laina sidotaan mieluummin lahtétilanteessa edullisempaan lyhyeen
viitekorkoon kuin hiukan kalliimpaan, mutta turvallisempaan pidempéaéan korkoon.Asuntojen
hintojen nousu ja siihen liittyvat riskit on asia, joka on syyté tiedostaa mutta johon rahoituksen
kautta ei sddnnostelysta vapailla markkinoilla ole mahdollisuutta vaikuttaa. Siina on
avainkysymyksia erityisesti tarjontapuolella vaikuttaa siihen, etta edullisen korkotason luoma hyva
kysynté ei lilkaa siirtyisi asuntojen hintoihin.

Matti Inha
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