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THVISTELMA

Paapainona katsauksessa on kotitalouden asuinmuotopaatoksen ja omistusasumisen verotuksellisen
tukemisen tarkastelu. Asuinmuotopaatosta tarkastellaan vertailemalla omistusasujan ja vuokralaisen
kohtaamia kustannuksia, minka lisaksi paatosta tarkastellaan kotitalouden portfoliomallin nakékulmasta.
Vertailun tuloksena on, ettd omistusasuja kohtaa pienemmat asuinkustannukset verrattuna vuokralaiseen.
Ero johtuu valtion omistusasumisen verotuista. Portfoliondkdkulmasta havaitaan kuitenkin, etta
vuokralaiskotitaloudet kerryttavat varallisuutta omistusasujia nopeammin. Ero johtuu paaasiassa
omistusasujien asuntoa ylipainottavasta portfoliosta. Omistusasumisen verotukien vuoksi Suomi menetti
vuonna 2004 arviolta 1,9 miljardia verotuloja. Merkittdavin omistusasumisen tuki on laskennallisen
asuintulon verottomuus. Omistusasumisen tukemista perustellaan sen luomilla positiivisilla
ulkoisvaikutuksilla. Lukuisat tutkimukset ovat kuitenkin osoittaneet, ettd omistusasumisen tukeminen
aiheuttaa myos negatiivisia ulkoisvaikutuksia, kuten kaupungistumisen hidastumista. Omistusasumisen
tukeminen vahentda myos ihmisten liikkuvuutta, mika voi laskea tyollisyysastetta.



JOHDANTO

Tassa tutkimuksessa luodaan katsaus asuinmuotopaastosta kasittelevaan kirjallisuuteen. Asuminen
muodostaa suuren osan kotitalouksien hyvinvoinnista. Tilastokeskuksen mukaan asumispalvelut
muodostavat noin 10% ihmisten kadytettavissa olevista tuloista, minka lisdksi asumiskustannuksilla on suuri
merkitys kotitalouksien kulutuskayttaytymisessa. Arvioiden mukaan lahes 30%! kotitalouksien kulutuksesta
muodostuu asumisesta. Asumiseen liittyy kiintedsti myos paatos asuinmuodon valitsemisesta.
Asuinmuotopaatoksellad voi olla merkittavia vaikutuksia niin asumiskuluihin, varallisuuden kertymiseen,
kotitalouden riskeihin, kuin myos tyéllisyyteen, kaupunkirakenteeseen ja paastoihin.

Asumismuodon valintaa (eng. Tenure choice) on tutkittu laajasti monesta eri ndkékulmasta. Kotitalouksen
kohtaaman kustannusten nakékulmasta asiaa ovat tarkastelleet Eerola ja Saarimaa (2009), jotka esittavat
mallin liittyen omistusasujan ja vuokralaisen asumiskustannuksen muodostumiseen. Lisdaksi he mallin avulla
havainnoivat, miten valtio tukee omistusasumista. Valtion luomaa verotukea tarkastelee myods Saarimaa
(2009, 2011) esittaen mallin liittyen omistusasujien laskennallisen asumistulon verottomuuden suuruuteen.
Saarimaa arvioi, ettd laskennallisen asuintulon verottomuuden vuoksi Suomi menetti vuonna 2004
verotuloja 1,9 miljardia euroa. Summa on merkittava, kun sen suhteuttaa valtion ansio- ja
padomatuloverokertymanaan, joka oli vuonna 2004 12,9 miljardia euroa. Asumisen verotusta Suomessa
ovat tutkineet myos Eerola, Lyytikdinen ja Saarimaa (2014) valtion taloudellisen tutkimuskeskukselle
tekemassaan raportissa.

Beracha, Skiba ja Johnson (2017) ovat tutkineet asuinmuotopaatosta kotitalouden portfoliondkdkulmasta.
He esittavat, ettd asuinmuotopaatokselld on selkea yhteys kotitalouden varallisuuden kasvuvauhtiin.
Heiddn tekeman Monte Carlo simulaation mukaan varallisuuden kertyminen on nopeinta kotitalouksilla,
jotka asuvat vuokralla. Kotitalouden kokonaisvarallisuudella on kuitenkin merkittava vaikutus varallisuuden
kertymiseen: mita suurempi osa kotitalouden kokonaisvarallisuudesta on asunnossa, sitd hitaampaa on
varallisuuden kasvamisnopeus.

Asuinmuotopadatokseen vaikuttavia ei-taloudellisia tekijoitd ovat tarkastelleet muun muassa Ben-Sharar
(2007) ja Andersen (2011). Ben-Sharar esittaa, etta psykologisilla tekijoilla, kuten turvallisuuden tunteella,
voi olla jopa taloudellisia tekijoita suurempi vaikutus kotitalouden asuinmuotopaatdksessa. Andersen
puolestaan tutkii kotitalouden elamankaaritekijéiden vaikutusta asuinmuotopaatokseen. Han esittaa, etta
esimerkiksi lapsien hankkimisella on selva yhteys omistusasumiseen ja toisaalta yksineldvat eldkeldiset
suosivat todennakoisesti vuokralla asumista.

Glaeser (2011) on tutkinut omistusasumisen tukemisen vaikutuksia kaupunkirakenteen vaaristymiseen
liittyen, minka lisaksi han tutkii tarkemmin asuinmuodon ja asuntotyypin yhteytta. Glaeser esittaa, etta
asuinmuotopaatds on suoraan yhteydessa haluttuun asuntotyyppiin siten, ettd omakotitalon haluavat
ostavat asunnon ja kerrostaloasujat vuokraavat. Glaser ja Shapiro (2002) ovat lisaksi tutkineet asuntolainan
korkovahennysoikeiden vaikutusta asuinmuotopaatokseen kdyttdaen Yhdysvaltalaista aineistoa.
Lopputuloksena he esittavat, etta korkovahennysoikeudella ei ole merkittavaa merkitysta

1 pellervon taloustutkimus Kiinteistéliitolle (2018)
https://www.kiinteistoliitto.fi/media/3071/asumismenot2018nettipaivitys.pdf, katsottu 4.1.2019
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asuinmuotopaatoksen kannalta, koska asuinmuotopaatos on tiukasti sidottu haluttuun asuntotyyppiin.
Talloin esimerkiksi omakotitalon haluavat ostavat asunnon korkovahennyksen suuruudesta huolimatta.

Kantavana teemana useissa tutkimuksissa onkin kysymys omistusasumisen tukemisen perusteellisuudesta
ja sen vaikutuksista talouden eri tekijoihin, kuten tyottomyyteen, kaupungistumiseen seka kotitalouksien
varallisuuden kasvuun ja riskeihin. Omistusasumisen tukemiseen on liitetty monia ongelmia, kuten
saamatta jaaneet verotulot, asuntomarkkinoiden vaaristymat ja tiiviin rakentamisen hankaloituminen.

TyOssa perehdytadn siihen, mitka asiat vaikuttavat asuntotyypin valintaan kotitalouden nakokulmasta ja
mita vaikutuksia omistusasumisen verotuksellisella tukemisella on. Tiedossa ei ole aikaisempia katsausta,
jossa olisivat yhdistaneet asuinmuotopaatoksen yksilén nakékulman suoraan omistusasumisen
verotukselliseen tukemiseen. Tutkimuskysymyksena on “mitka asiat vaikuttavat asumismuodon valintaan
yksilon ndakokulmasta ja mita vaikutuksia omistusasumisen tukemisella on?.” Myo6s kysymys siitd, miksi
valtiot tukevat omistusasumista nykyisella tavalla on merkittava osa tutkimusta.

Katsauksen tulokset ovat voidaan jakaa liittyen ensinnakin kotitalouden asuinmuotovalintaan, ja toiseksi
omistusasumisen tukemisen perusteisiin ja vaikutuksiin. Kotitalouden asuinmuotovalinnan kannalta
merkittavimpia tuloksia ovat omistusasumisen pienemmat kustannukset verrattuna vuokraamiseen, kun
kotitalouden vaihtoehtoisen sijoituskohteen tuotto vastaa markkinakorkoa. Vastakkaisen tuloksen saa, kun
asuinmuotovalintaa tarkastellaan kotitalouden portfolionakékulmasta. Talldin kotitalouden varallisuuden
kasvu on keskimaarin nopeinta, kun kotitalous vuokraa ostamisen sijaan.

Myos ei-taloudelliset tekijat ovat merkittavassa roolissa asuinmuotopdatosta tehtdessa. Erityisesti yhteys
halutun asuntotyypin ja asuinmuodon vililld on vahva. Omistusasumisen tukemisen osalta on selva3, etta
valtio menettdd merkittavasti verotuloja laskennallisen asuintulon verottomuuden kautta, minka lisdksi
omistusasumisen tukeminen on suoraan yhteydessa omakotitaloasumisen tukemiseen johtuen
asuinmuodon ja talotyypin yhteydesta. Epdsuora omakotitaloasumisen tukeminen puolestaan hankaloittaa
kaupungistumista, lisdd paastoja ja seka alentaa tuottavuutta.

Tyon ensimmaisessd osassa asuinmuotopaatosta tarkastellaan kotitalouden ndakdkulmasta kayttaen hyvaksi
kahta eri mallia. Toinen malleista vertailee eri asuinmuotojen suoria kustannuksia, kun taas toinen
tarkastelee paatosta kotitalouden portfoliondkdkulmasta. Tydn toisessa osiossa tarkastellaan tarkemmin,
miksi omistusasumista tuetaan ja mita vaikutuksia omistusasumisen tukemisella on taloudelle.

ASUINMUOTOPAATOS KOTITALOUDEN VALINTANA

Asumiseen liittyvat kulut muodostavat kotitalouden suurimman yksittaisen kulueran, minka lisaksi
asuntoihin on sitoutunut merkittdva osa kotitalouksien varallisuudesta. Asumismuodon valinnalla voi myos
olla kauaskantoisia seurauksia, varsinkin omistusasumisen kohdalla. Riskeina ovat esimerkiksi asunnon
arvon laskeminen ja likviditeetin merkittava alentuminen. Vuokralaiselle riskeja puolestaan ovat
esimerkiksi vuokran nouseminen ja asunnon arvonnoususta paitsi jadminen.

Asumismuodon valinnalla on merkittavid vaikutuksia kotitalouden tulevaisuuden talouden kannalta.
Paatokseen vaikuttavat monet taloudelliset tekijat, kuten eri asumismuotojen hinta, verotuksen tuomat
edut, paatoksen tekijan varallisuus ja oletettu asumisaika tulevassa asunnossa. Toisaalta monet
tutkimukset kuitenkin osoittavat, etta psykologisilla tekijoilla, kuten vakauden ja vapauden tunteella, on



my0s suuri merkitys valintaa tehtaessa (esim. Andersen, 2011). Tasséa osiossa tarkastellaan seka
taloudellisia etta ei-taloudellisia tekij6ita liittyen kotitalouden asuinmuotopaatoksen.

TALOUDELLISET TEKJAT

Taydellisten markkinoiden olosuhteissa asumisen kustannus on sama seka omistusasujalle etta
vuokralaiselle. Tall6in valinnalla asumismuotojen valilla ei ole merkitysta. Todellisuudessa markkinat eivat
ole kuitenkaan taydelliset ja asumisen kustannukset eroavat vuokralaisten ja omistusasujien valilla. Eroja
asumiskustannuksiin aiheuttavat esimerkiksi verot ja transaktiokustannukset.

Kustannuseroja voidaan tarkastella monesta eri nakékulmasta, kuten absoluuttisten kustannusten tai
asunnon ostamisen vaihtoehtoiskustannusten nakékulmasta. Toisaalta kustannuseroja aiheuttavat myos
transaktiokustannukset, kuten varainsiirtovero asuntoa ostettaessa. Transaktiokustannusten paino on sita
suurempi mitd lyhyempi asumisjakso on kyseessa. Transaktiokustannuksia ovat esimerkiksi varainsiirtovero
ja muuttamiseen liittyvat kulut. Ensiksi tarkastellaan asuinmuotopaatdsta suorien kustannusten
nakokulmasta, minka jalkeen paatosta tarkastellaan kotitalouden portfoliondakdkulmasta.

ASUNNON OMISTAJAN VS. VUOKRALAISEN KOHTAAMA KUSTANNUS

Tassa osiossa tarkastellaan tarkemmin, mista omistusasujan ja vuokralaisen asumisen kustannukset ja
niiden eroavaisuudet muodostuvat. Tarkastelu perustuu Eerolan ja Saarimaan (2009) esittamaan malliin.
Ensiksi kdydaan lapi, miten vuokralaisen asumiskustannus muodostuu, jonka jalkeen tarkastellaan asunnon
omistajan kustannuksia. Viimeisena tehdaan vertailu naiden kahden vililld ja katsotaan tarkemmin, mista
erot johtuvat. Aivan alussa kaydaan kuitenkin lapi maaritelmia ja yleisia oletuksia malliin liittyen.

VUOKRALAISEN KUSTANNUS

Vuokranantajan veronjdlkeinen tulo Suomen nykyisessa verojarjestelmdassa voidaan kirjoittaa seuraavalla
tavalla:

(1—t)(§—d—sr+g>V

Jossa, V on vuokraisdnndn omistaman asunnon arvo, R on vuokra ennen veroja, joka vastaa vuokralaisen
maksamaa bruttovuokraa, t on padomatulojen verokerroin, d on asunnosta aiheutuvat kulut
vuokranantajalle, (sisadltden esimerkiksi yllapidon ja arvonalentumisen), s on se osa kiinteiston arvosta, joka
on veronalaista, 7on kiinteistoveroprosentti ja g on asunnon suhteellinen arvonmuutos. Eerolan ja
Saarimaan (2009) mukaan Suomessa on pyritty siihen, etta s olisi noin 0,735. Tall6in siis 73,5% asunnon
arvosta on kiinteistéveron alaista. Kustannukset on mallissa ilmoitettu suhteessa asunnon arvoon.

Saarimaan ja Eerolan (2009) mallissa oletetaan, ettd vuokra maaraytyy siten, ettd vuokra-asunnosta saatava
tuotto on yhta suuri kuin muilta pAdomamarkkinoilta saatava tuotto. Talléin vuokranantajan taytyy saada



asunnosta sama tuotto, jonka han voi saada muilta (vastaavan riskitason) padomamarkkinoilta. Mallissa
tata padomamarkkinoiden tasapainokorkoa vastaa i. Aikaisempaa yhtaloa tdydennetdan siten seuraavasti:

(1—t)(§—d—sr+g)V=(1—t)iV

Jolloin vuokramarkkinoilta saatava tuotto (1 — t) (g —d—st+ g) V on yhta suuri kuin tuotto muilla

vastaavan riskitason padomamarkkinoilla (1 — t)iV. Tall8in ei synny tilanneetta, jossa olisi aina
kannattavampaa sijoittaa vain jompaankumpaan padaomalajiin. PAdomamarkkinoiden tasapainokoron
huomioivasta yhtalostda saamme vuokralaisen kustannuksen, vuokran R, seuraavalla tavalla:

R=({+d+sc—g)V

Ylldolevasta yhtalosta ndhdadan, ettd vuokra muodostuu paddomamarkkinoiden tasapainokorosta(i), johon
lisatddn asunnon kulumisaste ja kiinteistovero ja josta vahennetdan (lisdtddn) asunnon arvonnousu
(arvonlasku). Asunnon oletettu arvonnousu vahennetaan vuokrasta, koska ilman vdahennysta vuokratuotto
olisi korkeampi, kuin padomamarkkinoiden tasapainokorko. Vastaavasti jos asunnon arvon oletetaan
laskevan, taytyy vuokraan lisdtd asunnon arvonlaskusta aiheutuva kulu. Mallin mukaan vuokra on sita
suurempi, mitd suurempi on padomamarkkinoiden tasapainokorko (i), mitd suurempaa on kuluminen (d) ja
kiinteistoverot s7ja mitd pienempaa on asunnon arvonnousu (g).

OMISTUSASUJAN KUSTANNUS

Omistusasujan kustannukset puolestaan maardytyvat asuntolainan koroista, asunnon yllapitokuluista ja
kulumisesta seka saamatta jaaneesta vuokratuloista. Huomionarvoista on, etta tassa yhteydessa
asuntolainan lyhennyksia ei ndhda kuluna, vaan eradanlaisena ”“pakkosadastamisena” — kerryttddahan
asuntolainan lyhennykset asunnon omistajan “omaa” osuutta asunnosta. Omistusasumisen kustannus
voidaan kirjoittaa seuraavasti:

UC=la(1—t)ip,+(1—-—a)(A—-t)i+d+st—g]V

Jossa UC = omistusasunnon kayttékustannus, o = lainan suhde asunnon arvoon ja im = asuntolainan korko, i
on vaihtoehtoisen sijoituskohteen tuotto. Termi a(1 — t)i,, kuvaa asuntolainan korkomenoja, joissa on
otettu huomioon asuntolainan korkovahennysoikeus. Mallissa asuntolainan korot saa vahentaa
kokonaisuudessaan, mutta nykytilanteessa, jossa vain 25% asuntolainan koroista saadaan vihentda?, olisi
todellisuutta kuvaava termi 0,25i,,,. Yksinkertaisuuden vuoksi oletetaan kuitenkin tulevassa tarkastelussa,
ettd korot saa edelleen vihenta3 taysimaardisena. Termi (1 — a) (1 — t)i kuvastaa puolestaan sijoitetun
oman padoman vaihtoehtoiskustannusta tai padomamarkkinoiden tasapainotuottoa omalle paaomalle,
joka on nyt sijoitettu asuntoon. Myds tdssa yhtalossa asuntolainan lyhennykset nahdaan sadstamisend, ei
kuluina.

Ylldolevasta yhtalosta nahdaan, ettd omistusasumisen hinta on sita korkeampi mitd on suuremmat ovat
asuntolainan korkomenot a(1 — t)i,,, mitd suurempi on asunnon vaihtoehtoiskustannus (1 — a)(1 — t)i,

2 Suomessa vuoden 2019 alusta ldhtien 25% asuntolainan koroista on vahennyskelpoisia. Lihde: Verohallinto



mita suuremmat ovat asunnon yllapitokustannukset (d) ja mitd vdhemman asunnon arvo kasvaa (g).
Tilanteessa, jossa voidaan tehda yksinkertaistus im=i, voidaan edellad oleva yhtdlé supistaa muotoon:

UC=[1-t)i+d+sc—glV

Talloin asunnon kayttokustannus on yhta suuri kuin paddomamarkkinoilta saatava tuotto vdhennettyna
verotuksella, johon on lisatty asunnon kuluminen ja verot ja josta vdhennetdan asunnon arvonnousu. Mikali
arvonnousu on negatiivista, nakyy tama yhtalossa kuluna g:n arvon muuttuessa positiiviseksi. Yhtalosta
naemme myos, ettd kun asuntolainan korot ovat taysimaaraisesti vahennyskelpoisia, ei omistusasumisen
hintaan vaikuta asunnon rahoitusmuoto tai velan maara. Nykyisessa tilanteessa, jossa vain 25%
asuntolainan koroista saa vahentda verotuksessa, on asuminen kuitenkin sita kalliimpaa mitd enemman on
asuntolainaa. Seuraavaksi lasketaan vuokran ja omistusasumisen kustannusten erotus.

EASUINMUOTOJEN KUSTANNUSERO
Vuokraamisen ja omistusasumisen kustannuseron saadaan seuraavasti:
R-UC=(+d—-g)V-[A-0t)i+d—g]V =tV

Tulokseksi saadaan, ettd vuokraus on tulon t*i*V verran omistusasumista kalliimpaa. Lopputulema tiV
voidaan ndahda verotukena omistusasujille. Saarimaa ja Eerola huomauttavat, etta verotuki on yhta suuri
kuin asunnon arvon suuruisen vaihtoehtoisen sijoituskohteen tuoton vero, ja kdytdnnossa tuki kannustaa
ihmisia ylikuluttamaan omistusasumista, mik3d ndkyy muun muassa tasapainoa kalliimpina asuntoina 3.
Kustannusero omistusasumisen ja vuokraamisen valilla on siis suurimmillaan, kun verot (t) ja
rahoitusmarkkinoilta saatava tuotto (i) ovat korkeimmillaan. Tastd ndhdaan, ettd mita suurempi
padomatulojen verotus on, sitd suurempi on kustannusero omistus- ja vuokra-asumisen valilla.
Pdadomatulojen nousu kasvattaa eroa asuinmuotojen vililld, koska omistusasujan vaihtoehtoiskustannus
pienenee padomatuloverojen kasvaessa. Eerola ja Saarimaa my6s tekevat huomautuksen, etta
kiinteistovero ei vaikuta eri asuinmuotojen kustannuseroon, koska se koskee molempia asuinmuotoja
padomatuloveron koskiessa vain vuokranantajaa (asumisen yhteydessa).

Kuten kaikki mallit, myos tdssa mallissa tehdadan huomattavia yksinkertaistuksia, jotta malli saadaan
yleensakin jarkevasti esitettya. Merkittavia yksinkertaistuksia on tehty esimerkiksi liittyen vuokranantajan
verokohteluun, silla Suomessa koko kiinteistén omistava vuokranantajalla on oikeus tehda poistoja
kiinteistdsta. Myoskaan varainsiirtoveroa ei ole mallissa huomioitu. Myds olettamat liittyen markkinakoron
ja kotitalouden vaihtoehtoiskustannuksen yhteyteen ovat merkittavia yksinkertaistuksia.

ASUNNON OSTAMISEN VAIHTOEHTOISKUSTANNUS KOTITALOUDEN
PORTFOLIONAKOKULMASTA

Edellad olevan vertailun perusteella voimme todeta, ettd omistusasuminen on taloudellisesti
kannattavampaa, kun tarkastelussa ei ole mukana esimerkiksi transaktiokustannuksia ja oletuksia

3 Omistusasumisen tuen vaikutuksia tarkastellaan tarkemmin tyon toisessa osassa, jossa valinnan yhteiskunnalliset
vaikutukset ovat keskiossa.



tulevaisuuden tuloista tai odotetusta asumisajasta kohdeasunnossa. Omistusasumisen suhteellinen
edullisuus johtuu pdaasiassa valtion veroeduista, joista merkittavin on laskennallisen asuintulon
verottomuus. Todellisuudessa asuinmuotopaatokseen kuitenkin vaikuttuvat myds muut asiat, kuin eri
asuinmuotojen suorat kustannukset ja asuinmuotojen kustannuserot. Seuraavaksi tarkastellaan
asuinmuotopaatosta kotitalouden portfoliondkdkulmasta.

Edelld olevasta vertailusta, jossa vertailtiin ainoastaan asuinmuotoihin liittyvia suoria kustannuksia, nahtiin,
ettda omistusasuminen on epataydellisessa markkinatilanteessa aina vuokraamista halvempaa johtuen
markkinoiden epatdydellisyyksistd, pdaasiassa veroista. Aikaisemmassa vertailussa on
vaihtoehtoiskustannuksena kaytetty padomamarkkinoiden tarjoamaa tuottoa (i), minka lisdksi lopullisessa
vertailussa tehtiin yksinkertaisuuden vuoksi olettama, etta i=im. Todellisuudessa kotitaloudella on kuitenkin
mahdollisuus sijoittaa asuntolainan korkoa korkeammalla tuotolla padomamarkkinoille. Talldin
kotitalouden riskikerroin kuitenkin nousee. Seuraavaksi tarkastellaan, miten mahdollisuus sijoittaa
asuntolainan korkoa korkeammalla tuotolla padomamarkkinoille vaikuttaa kotitalouden paatokseen
asumismuodon valinnassa.

Asuinmuotopdatoksen portfoliondkdkulman tarkastelu perustuu Berachan, Skiban ja Johnsonin (2017)
artikkeliin. Aluksi mallinnetaan omistusasujan varallisuuden kertymisen funktio, minka jalkeen sama
tehdaan vuokralaisen kohdalle. Taman jalkeen tarkastellaan Berachan ym. tekemien
portfoliosimulaatioiden tuloksia ja lopuksi tehddan vertailu varallisuuden kertymisesta omistusasujan ja
vuokralaisen valilla.

OMISTAJAN VARALLISUUDEN KERTYMINEN

Beracha ym. (2017) artikkelissaan kuvaavat, ettd omistusasujan varallisuus kertyy kolmesta eri lahteesta.
Ensimmainen lahde on kotitalouden portfolion arvon nouseminen. Portfolio koostuu padsaantoisesti
kolmesta eri varallisuuserasta: asunnosta, osakkeista ja velkapapereista. Toinen varallisuuden kertymisen
Idhde on asuntolainan lyhennykset, jotka nostavat kotitalouden omistusosuutta asunnostaan. # Kolmas
varallisuuden kertymisen lahde on asumisen ylijaama, joka on koostuu asumisen mahdollisista tuista.
Ylijaama syntyy, mikali asumiseen saatavat tuet ylittdvat asumisen todelliset kustannukset. Suomen
kohdalla tuet eivat kaytannossa voi olla todellisia kuluja suuremmat, mutta yksinkertaisuuden vuoksi mallia
ei tdssad yhteydessda muuteta vastaamaan tdysin Suomen jarjestelmaa. Asumisen tukien termi voi olla
positiivinen tai negatiivinen riippuen siita, ovatko asumisen tuet suuremmat vai pienemmat kuin asumiseen
menevat kulut. Kotitalouden varallisuuden kertyminen voidaan esittdaa seuraavalla tavalla:

E(Ry) *HV + (E(Rg) * SV + E(Rg) *BV)« (1 —t;) + P+ (HA— HCO)
E(GHHW0wners) = HHW

4 T4ssa on hyvd huomioida, ettd, kuten aikaisemmassa tarkastelussa, asuntolainan lyhennyksia ei ndhda kuluina, vaan tapana
sadstaad ja kerryttda omaisuutta. Joissakin kiinteistotalouden julkaisuissa asuntolainan lyhennykset otetaan kuitenkin huomioon
asumisen kuluina, mikd muuttaisi tarkastelua merkittavasti.



Jossa E(Ru), E(Rs) ja E(Rs) ovat asunnon, osakkeiden ja velkapapereiden odotetut tuotot. Vastaavasti HV, SV,
BV ja HHW ovat alkutilanteen asunnon, osakkeiden ja velkapapereiden arvot ja HHW kotitalouden
kokonaisportfolion arvo alkutilanteessa. Pd4domatuloveroa kuvastaa ti. P kuvastaa vuosittaista asuntolainan
lyhennysta laskettuna 30 vuoden laina-ajalla. Termit HA ja HCO kuvastavat asumisen tukea ja asumisen
kokonaiskuluja. >

Vuokralaisen varallisuuden kertymdaolettama voidaan puolestaan kirjoittaa samoja termeja kayttdaen
seuraavasti:

(E(Rs) =SV + E(Rg) x BV) = (1 — t;)
E(GHHWRenters) = HHW

Vuokralaisen portfolio koostuu vain kahdesta varallisuuserasta: osakkeista ja lainapapereista. Vuokralaisen
saamat tuet ovat yhta suuret kuin vuokralaisen asumismenot, jolloin yli- tai alijaamaa ei synny. Talléin
vuokralaisen varallisuuden kertymisen maarittdd yksinomaan hanen kahdesta omaisuuserasta (osakkeista
ja lainapapereista) muodostuva portfolion tuotto.

Yllaolevien yhtaloiden lisdksi Berecha ym. laskivat arvon sille, etta kotitaloudella on Yhdysvalloissa
mahdollisuus jattdaa asunto pankin haltuun ja kuitata samalla asuntolaina. Taman arvon he esittivat
seuraavalla tavalla:

HV — (PV — HHW) N th P,

. hp _ 1 > —
A+ERHMW-1>—( o AV

Jossa hp on asunnon omistamisaika ja PV kotitalouden portfolion arvo. Omistusaikana on kaytetty
kahdeksaa vuotta. On hyva huomata, ettd myoskaan talta osin malli ei sovellu Suomen oloihin, koska
Suomessa ei ole mahdollista kuitata asuntovelkaa jattamalla asunto pankin haltuun.

SIMULAATION TULOKSET

Beracha ym toteuttivat portfoliosimulaatiot kdyttden Monte Carlo -menetelmaa®. Simulaatiossa he
arvioivat osakkeiden ja velkapapereiden oletetut tuotot seka oletetun korkotason perustuen dataan

5 DiPasquale ja Wheaton (1996) esittavat, ettd omistusasumisen kulut muodostuvat seuraavan yhtalén mukaisesti:

HCO = CC * MB + (DC + M1) * HV + (E(int) + PT) * (1 — ty) * HV + P

Jossa CC, DC ja M1 ovat vuosittaisiksi kuluiksi muutetut asunnon ostokulut (varainsiirtovero+muut kulut), ”disposition costs” ja
kulut liittyen asunnon yll&pitoon ja muihin kuluihin, kuten esimerkiksi vakuutuksiin. Vastaavasti E(int) on odotettu asuntolainan
korkoprosentti ja PT on kiinteistdvero, MB alkuperdinen asuntolainan lainapadoma. Termi (1-tm) kuvaa asuntolainan korkojen
véhennyskelpoisuutta. Vuosittaisiksi kuluiksi muutetut CC, DC ja M1 ovat laskettu 8 vuoden omistusolettamalla.

6 Monte Carlo -simulaatiomenetelméssé lasketaan erilaisia lopputulemia malleille, joissa on monta
epdvarmuustekijaa. Simulaatiossa hydodynnetaan tilastotiedetta ja todennakdisyyslaskentaa.?



Yhdysvalloissa vuosilta 1978-2012. Taman jalkeen eri omaisuuserien korrelaatiot huomioon ottaen he
toistivat Monte Carlo simulaatiot 10 000 kertaa.

Simulaatioiden tulokset” olivat pddsidantoisesti odotusten mukaiset: vuokralla asuvat todennakdisesti
kerryttavat varallisuutta omistusasujia nopeammin, mutta kun otetaan riski mukaan, on omistusasujalla
padsdantoisesti parempi riski-tuotto -suhde.

Kotitalouden varallisuudella on kuitenkin merkittava vaikutus tuloksiin: kun kotitalouden varallisuus on 5 -
kertainen asunnon arvoon ndhden, omistusasujien ja vuokralla asuvien ero odotetussa varallisuuden
kasvuvauhdissa ei ole suuri omistusasujien varallisuuden kertyessa heikoimmillaan 8,01%, kun vuokralla
asuvien varallisuus kertyy vauhdilla 8,60%. Ero vuokralla asuvien ja omistusasujien valilla kuitenkin kasvaa
sen mukaan, mitd vihemman kotitaloudella on varallisuutta: varallisuuden ollessa 2 -kertainen asunnon
arvoon nahden, erotus on korkeimmillaan 1,54 prosenttiyksikkoa, varallisuuden ollessa sama kuin asunnon
arvo, erotus on korkeimmillaan 3,47 prosenttiyksikkod, 0,5 kertaisella varallisuudella erotus on 4,06
prosenttiyksikkoda ja 0,2 kertaisella varallisuudella jo 7,15 prosenttiyksikkda. Riskikorjattu tuotto on
puolestaan korkeimmillaan, kun kotitalouden varallisuus on sama kuin asunnon arvo ja kotitalous ei omista
muuta kuin asuntonsa. Tama tulos johtuu paaasiassa pienesta keskihajonnasta asuntojen hinnoissa
(4,07%).

Edelld olevasta ndemme, ettd mitd vahemman kotitaloudella on varallisuutta, sitd kannattavampaa on asua
vuokralla. Tata tulosta selittda esimerkiksi se, etta vahavaraisilla asunnon omistajilla on usein paljon velkaa
suhteessa asunnon arvoon, jolloin asumisen kulut ovat korkeat ja kotitalouksilla ei jaa varallisuutta
sijoitettavaksi muihin kohteisiin, kuten osakkeisiin tai velkapapereihin. Tall6in heidan portfolionsa
muodostuvat ainoastaan asunnosta, joka on ostettu suurelta osin velkarahalla. Suuren velan aiheuttamat
kulut yhdistettyna yksipuoliseen portfolioon aiheuttavat pienen odotetun omaisuuden kasvuvaihdin ja
heikon riskikorjatun tuoton (riskikorjattu tuotto kotitalouksille, joilla on 0,2 kertainen omaisuus asunnon
arvoon ndhden ja ovat omistusasujia, on 0,08, kun vastaava vuokralla asuva kotitalous saa riskikorjatun
tuoton 0,71).

YlIa olevan lisdksi Beracha ym. testasivat, mika vaikutus tuottoihin on osakkeiden ja lainapapereiden
suhteella portfoliossa. Testaus toteutettiin siten, ettd omistusasujat sijoittavat kaiken asunnon yli menevan
omaisuutensa pelkdstdaan osakkeisiin, eivatka hajauta osakkeisiin ja lainapapereihin kuten aikaisemmassa.
Vuokralla asuvat sijoittavat edelleen varallisuutensa osakkeisiin ja lainapapereihin suhteella 60/40.
Tuloksena oli, etta varakkaat omistusasujat voivat talld tavoin saada vuokaralla asuvia korkeamman
odotetun tuoton, mutta riskikorjattu tuotto on pienempi kuin sijoittaessa seka osakkeisiin etta
lainapapereihin. Vahemman varakkailla kotitalouksilla, jotka asuvat omistusasunnossa, talla ei ollut suurta
vaikutusta, koska heilld ei ole merkittdvaa omaisuutta arvopapereissa, vaan omaisuus on sidottu asuntoon.

Lopputulema on, ettd vuokralla asuvilla on yleensa korkeampi varallisuuden tuotto-odotus ja siten
nopeampi vaurastumisvauhti. Riskikorjattu tuotto huomioon ottaen voi kuitenkin olla, ettd asunnon
omistaminen parantaa kotitalouden portfolion suoriutumista. Tima on kuitenkin mahdollista Idhinna niissa
tapauksissa, joissa kotitaloudella on suuri varallisuus ja he voivat maksaa asuntonsa suureksi osin ilman
velkarahaa.

7 Simulaation tarkemmat tulokset ovat liitteena. (Liitteet 1. ja 2.)
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MUUT TALOUDELLISET TEKJAT

Asuinmuodon valinnan taloudellista tarkastelua tehtdessa on kuitenkin hyva huomioida, etta vaikka
kotitalous olisi tehnyt tarkan analyysin ja tullut siihen tulokseen, ettd asunnon omistaminen on
kannattavaa, voi olla, etté kotitalous ei tata valintaa pysty toteuttamaan. Anderson (2007) mainitseekin,
ettd valintaan voi vaikuttaa ja sitd voi rajoittaa useat taloudelliset tekijat, kuten lainarahan saatavuus,
omistusasunnon lainaerien vaatima rahavirta ja transaktiokustannukset. Myds verotuksella voi olla suuri
merkitys valintaa tehtdessa.

Asunnon ostamiseen vaadittava padaoma voidaan usein lainata, mutta kdsiraha vaaditaan kuitenkin
kdytanndssa aina. Monille talouksille tarpeeksi suuren kasirahan sdastaminen voikin olla asunnon ostamista
rajoittava tekija. Transaktiokustannukset ovat suoraan yhteydessa oletettuun asumisaikaan asunnossa: kun
odotettu aika on lyhyt, ovat transaktiokustannukset korkeat ja vastaavasti pitkd asumisaika pienentaa
transaktiokustannusten merkitysta.

On myos hyva huomata, ettd usein ihmiset luulevat perustelevansa asuinmuotopaatostaan taloudellisilla
tekijoilla, vaikka todellisuudessa paatoksentekijan taloudellinen paattely on virheellista, kuten Ben-Sharar
(2007) on osoittanut. Tastad esimerkkind Ben-Sharar esittaa kyselytutkimuksessa saamansa tuloksen, jonka
mukaan 85% kyselyyn vastaajista suosii omistusasumista sen vuoksi, ettd asunnon ostettua ja lainaerat pois
maksettua jaa kateen konkreettista varallisuutta (asunto), kun taas vuokralaiselle ei jad mitdan vuokrien
maksun jalkeen. Taloudellisen teorian mukaan, vuokralaisen ja omistusasujan varallisuus pitaisi kuitenkin
olla saman suuruinen tarkastelujakson paatteeksi, huomauttaa Ben-Sharar. Todellisuudessa se, minka
voidaan luulla olevan taloudellinen tekija asuinmuotopaatosta tehdessa, voikin taten olla psykologinen
tekija. Ylla mainittujen taloudellisten tekijoiden lisaksi valintaan vaikuttaa monet muut ei-taloudelliset
tekijat. Naita tulemme tarkastelemaan seuraavassa osiossa.

PSYKOLOGISET JA EI-TALOUDELLISET TEKJAT

Taloustieteellisessa kirjallisuudessa asumismuodon valintaa tarkastellaan useimmiten puhtaasti
taloudellisena valintana, johon vaikuttaa usein eniten se, miten omistusasumisesta saatavat tuotot
vertautuvat muihin tarjolla olevien sijoitusten tuottoihin. Lisdksi kirjallisuudessa asuinmuotopaatos
nahdaan usein erillisend asunnon ostopaatoksesta (Arnott 1987). Todellisuudessa kotitalouden
asuinmuotopaatokseen vaikuttavat myos monet ei-taloudelliset tekijat, kuten turvallisuuden tunne,
padtosvalta asuntoon liittyen, ihmisen elamantilanne, sosiaalinen status ja asuntoon liittyva pysyvyyden
tunne.
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Andersen (2010) on tutkinut asuinmuotopaatokseen vaikuttavia ei-taloudellisia tekijoita kayttden hyvaksi
tanskalaista kyselyaineistoa liittyen asumiseen. Kyselytutkimuksen tuloksissa® yhteys asuntotyypin ja
asuinmuodon valilla on havaittavissa: 70% omistusasumista tavoittelevista haluavat omakotitalon ja heista
kerrostalohuoneiston haluaa ainoastaan 11%. Vastaavasti vuokraamista suosivista 44% haluaa asua
tulevaisuudessa kerrostalohuoneistossa ja ainoastaan 27% omakotitalossa. Odotettu tai toivottu
asumismuoto on tutkimuksessa kysytty 5 vuoden aikajanteelld. Kokonaisuudessaan 70% kaikista vastaajista
toivoo tai olettaa asuvansa viiden vuoden kuluttua kyselyhetkestd omistusasunnossa.

Toivotun asuntotyypin lisaksi Andersen painottaa elamantilanteen merkitysta asuinmuotopaatdkseen.
Eldaméantilanteen merkitystd asuinmuotopaatokseen Andersen tutki jaottelemalla vastaajat ensinnakin ian
mukaan, toiseksi siviilisdddyn ja kolmanneksi lapsien mukaan (Lapsia tai ei lapsia). Lisdksi omina ryhmin&an
ovat kotona asuvat lapset ja aikuiset, joiden lapset ovat muuttaneet pois kotoa. Tulokset Andersen tiivistaa
seuraavanlaiseen taulukkoon:

Taulukko 1.

Preferences for tenure among households in different stages of the life cycle 2008
compared with actual rate of home ownership (%)

Don’t Actual
Ownership Rented Cooperative Other know Total ownership rate
Living at parents” home 51 38 6 5 100 67
Young singles < 30 years 73 25 2 100 14
Young couples < 30 years 99 2 100 47
Couples with children 88 7 4 1 1 100 78
Lone parents 67 19 14 100 32
Singles 3059 years 59 25 13 3 100 35
Couples 3059 years 77 12 10 1 100 75
Elderly couples 60+ years 64 25 10 1 100 73
Elderly singles 60+ years 27 65 6 1 2 100 35
Mixed households 69 18 6 2 5 100 53
Total 70 21 7 0 2 100 63

Taulukon ldhde: Andersen (2010)

Taulukosta ndemme, etta nuoret pariskunnat ovat vahvimmin omistusasuvia suosivia 99%
prosenttiosuudellaan. Toiseksi eniten omistusasumista suosivat nuoren pariskunnat, joilla on lapsia (88%).
Vahiten omistusasumista suosivat vanhat yksinasuvat, joista ainoastaan 27% toivoo asuvansa
omistusasunnossa. Syyksi poikkeuksellisen korkealle nuorten pariskuntien omistamishalulle Andersen
esittda ensinnakin nuorten mahdollisesti eparealistiset odotukset tulevaisuuden tuloista. Toiseksi syyksi
Andersen ehdottaa kyselyn ajankohtaa; kysely on toteutettu vuonna 2008, jolloin asuntojen hinnat olivat

8 Kyselytutkimuksen tarkemmat tulokset ovat liitteena. (Liitteet 1 ja 2)
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nousseet pitkdan huomattavalla vauhdilla, mutta jolloin asuntomarkkinat eivat viela olleet romahtaneet
finanssikriisin seurauksena.

Andersen nostaa myos esille havainnon toteutuneen asumismuodon ja halutun asumismuodon eroista:
kaikilla muilla toteutunut omistusaste on haluttua pienempi, paitsi kotona asuvilla nuorilla (toteutunut
omistusosuus on heiddn vanhempiensa omistusasumisen osuus) ja vanhoilla yksinasuvilla.
Kyselytutkimuksessa esitettiin kysymys, mikseivat ihmiset ole ostaneet asuntoa, vaikka he haluaisivat
asunnon ostaa seuraavan viiden vuoden sisalla. Merkittavimmiksi tekijoiksi nousivat mahdolliset
muutoksen perheen tilanteessa ldhitulevaisuudessa ja oletetut korkeammat tulevaisuuden tulot. Naiden
merkitys oli suuri nuorten ja 30-44 vuotiaiden kohdalla, kuten Andersen mainitsee. My0s tarpeeksi
edullisen omistusasunnon léytamisen vaikeus vaikuttaa 44 prosentilla 16-29 vuotiaista. Muita vaikuttavia
tekijoita olivat esimerkiksi lainan saamisen vaikeus, mieluisien asuntojen korkea hintataso ja nykyisesta
kulutustasosta kiinnipitaminen (Ihmiset eivat ole valmiita laskemaan muuta kulutustaan hankkiakseen
omistusasunnon).

Syita yleisesti korkealle omistusasumisen tavoiteasteelle (70%) tutkimuksessa selvitetdan kysymalld, miksi
ihmiset suosivat omistusasumista. Tutkimuksessa on jaoteltu omistusasujat kahteen ryhmaan sen mukaan
haluaisivatko he asua omakotitalossa vai kerrostalohuoneistossa. Merkittavimmaksi syyksi suosia
omistusasumista mainitaan asunnon tai talon vapaa kaytettavyys, minka lisdksi vapaus muokata asuntoa tai
taloa ndhdaan tarkedna. Asunnon muokkaamisen mahdollisuuden tarkeys korostuu varsinkin
omakotitaloissa asuvilla, mita selittda esimerkiksi mahdollisuus luoda puutarha ja muokata sita. Tarkeaksi
tekijaksi koetaan myds taloudellinen vakaus ja mahdollisuus sijoittaa vakaaseen omaisuuseraan.

Vuokraamista suosiville esitettiin kysymyksia liittyen eri tekijéiden tarkeyteen paatdksessa mieluummin
vuokrata kuin omistaa. Tarkeimmaksi syyksi suosia vuokralla asumista nousi se, etta ei tarvitse huolehtia
asunnon yllapidosta tai korjauksista 74% osuudella. Muita tarkeita syita suosia vuokraamista olivat vuokra-
asunnosta helposti irti pddaseminen ja pienemmat asumiskustannukset lahivuosina, molemmat 66%
osuuksilla. Muita vaikuttavia tekijoita olivat asumistukien helpompi hyédyntaminen ( tai niiden saatavuus
vuokralla asuville), omistusasumiseen liittyvan omaisuusriskin valttaminen ja se, etta ei tarvitse saastaa asunnon
kasirahaa varten.

Ben-Sharar (2007) puolestaan on tutkinut ei-taloudellisten tekijéiden merkitysta asuinmuodon valintaan
toteuttamalla kyselytutkimuksen Israelilaisilla yliopisto-opiskelijoille. Ben-Sharar esittda tutkimuksen alussa,
ettd psykologisilla tekijoilla voisi olla taloudellisia tekijoita suurempi merkitys asuinmuodon valinnassa. Tata
han perustelee kyselytutkimuksesta saamillaan tuloksilla, joiden mukaan ei-taloudellisten tekijéiden
merkitsevyys vaikuttaisi olevan puhtaasti taloudellisia tekijoita korkeampi. Kyselyn tuloksena han saa, etta
omistusasumiseen liitettavista tekijoista merkittavin on vakaus, jonka 65% kyselyyn vastanneista liitti
omistusasumisen kanssa. Muita omistusasumiseen liitettdvia tekijoita oli muun muassa korkea sosiaalinen
status ja mielenrauha. Vuokraamiseen puolestaan liitettiin vahvasti asioita, kuten vapaus ja huolettomuus
liittyen asunnon korjauksiin ja yllapitoon. Tutkimuksen tuloksiin tulee kuitenkin suhtautua varaukselle
pienen otoksen vuoksi.
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YHTEENVETO YKSILON VALINTAAN VAIKUTTAVISTA TEKIJOISTA

Yksilon asuinmuodon valintaan vaikuttavat monet taloudelliset ja ei-taloudelliset tekijat. Merkittavia
taloudellisia tekijoita ovat eri asumismuotojen hintaerot, asunnon ostopaatoksen vaikutus varallisuuden
kertymiseen (vaihtoehtoiskustannus) ja verotukselliset kannustimet. Lisdksi valintaan vaikuttavat
transaktiokustannukset, oletettu asumisaika, koettu taloudellinen vakaus, lainarajoitteet, velkarahan hinta,
yllapitokustannukset ja mahdolliset asumistuet. Taloudellisten tekijoiden lisaksi valintaan vaikuttavat ei-
taloudelliset tekijat, kuten vapaus, elamantilanne, lasten lukumaara, haluttu asuntotyyppi ja ikd. Monet
tutkijat, kuten Anderesen (2010) ja Ben-Sharar (2007) esittdvat, ettd ei-taloudellisten tekijoiden merkitys
paatoksenteossa on usein jopa taloudellisia tekijoitd merkittavampi. Tatd he perustelevat muun muassa
silld, ettd ei ole todenmukaista olettaa, ettd kotitaloudet pystyisivat itse tekemaan tarkkaa taloudellista
analyysia.

Kirjallisuudessa ei mydskaan ole yksimielisyytta siitd, onko asunto kannattavampaa ostaa vai vuokrata.
Toisaalta voidaan myos esittda kysymys, onko vastaava tarkastelu edes mielekasta, koska
asuinmuotopaatokseen vaikuttaa lukemattomia tekijoita, eika yksikdan asuinmuotopaatdsprosessi ole
keskenaan identtinen. Myos puhtaasti taloudellisessa tarkastelussa eri tutkimukset paatyvat eri tuloksiin
liittyen eri asuinmuotojen kustannuksiin: kun tarkastellaan vain suoria kuluja, on omistusasuminen
kaytanndssa kaikkialla maailmassa edullisempaa johtuen padsaantoisesti laskennallisen asuintulon
verottomuudesta, mutta kun otetaan tarkasteluun mukaan asunnon omistamisen
vaihtoehtoiskustannukset kotitalouden portfoliondkdkulmasta, on asunnon vuokraaminen usein
edullisempaa vuokralaisen varallisuuden nopeammasta kasvutahdista johtuen. Toisaalta valintaan liittyy
paljon taloudellisia tekijoita, joita tutkijoiden on vaikea havaita, kuten omistusasumiseen liitettdavan
paatantavallan arvottaminen. Lisaksi asuinmuotovalintaan vaikuttavat lukemattomat tekijat, joille on
vaikea antaa taloudellista arvoa tai jotka eivat ole mitattavissa, kuten vapauden tunne. On myos tarkea
huomioida, etta asuinmuotovalinta on tiiviisti yhteydessa haluttuun asuntotyyppiin.

Asuinmuotopdatos ei kosketa ainoastaan kotitalouksia, vaan paatoksella on myos merkittavia
makrotaloudellisia vaikutuksia liittyen esimerkiksi tyottomyyteen, talouden tehokkuuteen ja ymparistéon.
N&itd ja monia muita asuinmuotopaatoksen vaikutuksia tarkastellaan seuraavassa osiossa.

OMISTUSASUMISEN TUKEMINEN

Kuten aikaisemmasta nahdaan, kotitalouden nakokulmasta asuinmuotopaatds on yksi merkittavimmista
taloudellisesta paatoksista johtuen sen vaikutuksista niin kotitalouden varallisuuden kertymiseen kuin
suoriin elinkustannuksiin. Paatoksella on vastaavasti suuri merkitys myos yhteiskunnalle, silla kotitalouksien
asuinmuotopaatokset vaikuttavat moniin merkittaviin asioihin valtion tasolla. Merkittavia vaikutuksia
esiintyy liittyen esimerkiksi ihmisten hyvinvointiin, koulutukseen, varallisuuteen, tasa-arvoon ja
ympadristoon. Lisaksi asuinmuotopaatokselld on suuri vaikutus ihmisten kulutus- ja sdastokayttaytymiseen.

Lisaksi kotitalouksien asuntovarallisuudella on merkittavia vaikutuksia kansantaloudelle: Tilastokeskuksen
mukaan 66,3% kotitalouksista on omistusasunto ja asunnon osuus kokonaisvarallisuudesta on keskimaarin
50,3%. Tilastokeskuksen luvut kuvaavat hyvin, kuinka suuri merkitys asunnolla on keskimaarisen
kotitalouden taloudessa ja toisaalta kuinka asunnon omistaminen voi vaaristaa kotitalouden portfoliota ja
saatamiskayttaytymista.
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Asuinmuotopadatoksen merkitystd yhteiskunnalle on tutkittu kattavasti: esimerkiksi L. Glaeser (2011) on
tutkinut omistusasumisen verotuksellista tukemista ja sen vaikutuksia Yhdysvalloissa, Saarimaa ja Eerola
(2009) ovat tutkineet asumisen verokohtelua Suomessa, minka lisdksi Saarimaa (2011, 2014) on tutkinut
laskennallisen asumistulon verottomuuden vaikutuksia Suomessa ja esittanyt vaihtoehtoisia
verotuskaytantoja verotuksen neutraloimiseksi.

Ensiksi kdydaan lapi omistusasumiseen liitettavia positiivisia vaikutuksia, jotka samalla taustoittavat syita
omistusasumisen tukemisen taustalla. Seuraavaksi tarkastellaan tarkemmin, miten omistusasumisen tuki
muodostuu. Tukemista tarkastelevan osion tavoitteena on selventda tarkemmin, miten
asuinmuotopaatoksen yhteydessa esitetty omistusasujan verotuki muodostuu. Lopussa tehdaan lyhyt
yhteenveto asuinmuotopaatdksen vaikutuksista.

OMISTUASUMISEN POSITIIVISET ULKOISVAIKUTUKSET

Omistusasumisen tukemisen merkittavin syy ovat positiiviset ulkoisvaikutukset, jotka omistusasumiseen
liitetddn. Positiivinen ulkoisvaikutus syntyy, kun yksittdisen kotitalouden valinta tai toiminta hyodyttaa
my0s ulkopuolisia. Merkittavina positiivisina ulkoisvaikutuksina on mainittu esimerkiksi omistusasujien
tendenssi panostaa asuinympadristdon ja naapurustoon vuokralaisia enemman, osallistua aktiivisemmin
yhteiskunnan toimintaan ja pitaa parempaa huolta omasta asunnosta.

Glaeser ja Shapiro (2002) esittavat, ettd asumisen kulutukseen, joka usein syntyy omistusasumisen kautta,
liittyy padasiassa kolme positiivista ulkoisvaikutusta. Ensimmaisena ulkoisvaikutuksena on yleinen
turvallisuus liittyen asuntojen hyvaan kuntoon, jonka positiivinen ulkoisvaikutus tulee sen kautta, etta
hyvassa kunnossa oleva asuinkanta ehkaisee esimerkiksi paloriskeja. Lisaksi laadukas asuntokanta ja
esimerkiksi toimiva viemarointi ehkaisee tautien leviamista ja slummien syntya. Toiseksi, lisddntynyt
asumisen kulutus voi tuoda positiivisia ulkoisvaikutuksia asuntojen esteettisemman ulkomuodon kautta.
Kolmanneksi, omistusasumiseen liitetadn paljon positiivisia ulkoisvaikutuksia liittyen lasten hyvinvointiin.

Ulkoisvaikutukset liittyen yleisen asumiskannan laadun parantumiseen ja sita kautta valtettaviin tulipaloihin
ja muihin hyotyihin, ei enaa nykypaivan kehittyneissa maissa, kuten Suomessa, ole kovin merkittava syy
omistusasumisen tukemiselle, kuten Saarimaa (2009) vaitoskirjassaan toteaa. Saarimaa esittaakin, etta
merkittavasti tehokkaampi tapa parantaa asuntojen yleista laatua saavutetaan esimerkiksi rakentamisen
saantelyn ja valvonnan kautta.

Omistusasumisen toinen ulkoisvaikutus liittyy siihen, etta kun yksilo tekee parannuksia omaan asuntoon,
kuten esimerkiksi maalaa julkisivun tai luo kauniin puutarhan, se hyodyttaa myos ymparilla olevia. Muut
saavat iloa naapurin kauniista puutarhasta, minka lisaksi kauniit talot parantavat naapuruston
haluttavuutta, mikad puolestaan nostaa koko naapuruston asuntojen hintoja. Saarimaa (2009) tdsmentaa,
etta ulkoisvaikutus syntyy lopulta sita kautta, etta yksilo ottaa ainoastaan oman hyédyn huomioon
tekiessadn sijoituspaatoksen asunnon parantamiseen liittyen, jolloin sosiaaliset hyddyt ovat positiivisten
ulkoisvaikutusten vuoksi korkeammat kuin kustannukset. Lisdksi, kuten Saarimaa viittaa loannidesin (2002)
tyohon, yhden naapurin paatds parantaa omaa asuntoaan usein vaikuttaa positiivisesti my6s muiden
naapurien samaan paatokseen, jolloin koko naapurustossa saattaa esiintyd parannuksia sosiaalisen
kerroinvaikutuksen vuoksi.
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Toisaalta, kuten Saarimaa (2009) huomauttaa, visuaaliset muutokset voivat luoda myos negatiivisia
ulkoisvaikutuksia johtuen ihmisten eridvista preferensseista: voi esimerkiksi olla, ettd naapuri inhoaa talon
uutta varia, jolloin siita syntyy hanelle negatiivinen ulkoisvaikutus. Negatiivisia ulkoisvaikutuksia voi syntya
my0s liian hienostelevista julkisivuista, jotka aiheuttavat kateutta naapureissa, kuten Saarimaa (2009)
viittaa Glaeser and Shapiron (2002) ty6hén. Omistusasumiseen liitetddn usein myos niin sanottu NIMBY -
ilmié ( Not In My Back Yard), joka voidaan havaita esimerkiksi kaupunkien vuokra-asuntojen kaavoituksen
vastustamisena lahelle omaa asuinaluetta. Eerola, Lyytikdinen ja Saarimaa (2014) esittdvat myds, ettd sama
ilmid todennékoisesti hankaloittaa kaupunkirakenteen tiivistdmistd, kun kotitaloudet vastustavat
lisdrakentamista kotialueellaan.

Kolmas omistusasumisen positiivisista ulkoisvaikutuksista, lasten parantunut hyvinvointi, on Kirjallisuudessa
usein nahty merkittavimpana ulkoisvaikutuksena (esim. Dietz and Haurin 2003). Liséksi, toisinkuin monet
muut omistusasumiseen liitettavat ulkoisvaikutukset, ulkoisvaikutukset liittyen lasten hyvinvointiin on
pystytty todentamaan empiirisin keinoin. (esimerkiksi Dietz ja Haurin 2003). Dietz ja Haurin (2003), viitaten
Greenin ja Whiten (1997) artikkeliin, esittdvét useita mekanismeja, miten omistusasuminen tukee lasten
hyvinvointia. Ensinnédkin, omistusasuminen edellyttdé lasten vanhemmilta taitoja liittyen asunnon yll&pitoon.
Naihin taitoihin kuuluu esimerkiksi taloudellinen vastuullisuus ja asunnon huoltotoimet. Greenin ja Whiten
mukaan nama hyodylliset taidot siirtyvat sitten omistusasujien lapsille. Toiseksi, Dietz ja Haurin (2003)
Greenin ja Whiten (1997) tydhon viitaten esittavat, etté liittyen omistusasujien luontaiseen haluun pitaa
omasta asunnostaan huolta, omistusasujat tarkkailevat lastensa kayttdytymistd tarkemmin ja ehkéisevét ei-
toivottua toimintaa tehokkaammin. Kirjoittajien mukaan tdmén taustalla on se, ettéd lasten yleinen huono
kaytos tietyll& alueella heikentaa alueen haluttavuutta, mik& heijastuu asuntojen hintoihin. Toisaalta,
esimerkiksi Saarimaa (2009) esittaa, ettd monet hyddyt liittyen lapsien hyvinvointiin omistusasumisen
néakokulmasta, olisi saavutettavissa myos ilman omistusasumisen tukemista. Saarimaa esittad, ettd vastaavat
vaikutukset voitaisiin saavuttaa helpommin esimerkiksi tukemalla vahavaraisia kotitalouksia asuinmuodosta
riippumatta.

ULKOISVAKUTUSTEN EMPIIRINEN NAYTTO

Ulkoisvaikutusten merkitsevyytta rajoittaa kuitenkin empiirisen nayton ristiriitaisuus seké merkittavat
puutteellisuudet. Kuten Saarimaa (2009), Eerola, Lyytikéinen ja Saarimaa (2014) sek& DiPasquale ja Glaeser
(1999) mainitsevat, monet empiiriset tutkimukset kérsivat ekometrisistd ongelmista liittyen valintaharhaan ja
muuttujien endogeenisyyteen. Lisdksi todellisen tutkimusasetelman luominen on usein ddrimmaisen
haasteellista. Eerola ja Saarimaa (2009) esittavatkin, ettd monet aikasemmissa tutkimuksissa
omistusasumiseen liitetyt vaikutukset menettavat merkityksensd, kun kotitalouksien ominaisuuksia
kontrolloidaan paremmin.

Eerola ja Saarimaa (2009, s. 8) antavat esimerkin tutkimusasetelman haasteellisuudesta ja kausaalisuhteiden
osoittamisesta: ” perusongelma on kotitalouksien valikoituminen omistus- ja vuokra-asujiksi, mikéli timé
valikoituminen tapahtuu tutkijalle havaitsemattomien tekijéiden suhteen.” Eerola ja Saarimaa (2009) tekevét
my®s huomion, ettd valikoitumisen vuoksi on taysin mahdollista, ettd omistusasujiksi yksinkertaisesti
valikoituu parempia naapureita, jolloin kausaalisuhteen toteen nayttdminen omistusasumisen ja esimerkiksi
hyvien kansalaisominaisuuksien, tai minka tahansa mielenkiinnon kohteena olevan tuleman vélilla voi olla
mahdotonta.

Myds Dietz ja Haurin (2003) tutkivat omistusasumiseen liittyvid seurauksia ja vaikutuksia ja tulivat siihen
johtopaatdkseen, ettd merkittdvimmat positiiviset vaikutukset omistusasumisella on lapsien hyvinvointiin
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liittyen. Toisaalta he myds mainitsevat, etté kirjallisuudessa esiintyy usein virheita johtuen ekonometrista ja
tilastotieteellisistd ongelmista tutkimuksissa.

MUITA OMISTUSASUMISEEN LITETTAVIA POSITIIVISA VAIKUTUKSIA

Kirjallisuudessa on usein esilla myos omistusasujien vuokralaisia korkeammat investoinnit asuntoon ja
ymparistoon. Yksi korkeita investointeja selittava tekija on, ettd omistusasujat padsevat itse hyotymaan,
mikali he panostavat esimerkiksi ympariston viihtyvyyteen tai parantavat asunnon ominaisuuksia
remontoimalla. Omistusasujan hyoty tulee sita kautta, ettda omistusasujan asunnon arvon nousee, kun han
tekee parannuksia. Vuokralaisella tilanne on tdysin painvastainen: kun vuokralainen tekee asuntoon
parannuksia, voi olla, ettd vuokra jopa nousee johtuen asunnon kohonneesta haluttavuudesta. Toisin
sanoen vuokralaiselle voi olla haitallista parantaa asunnon tai ympariston ominaisuuksia. Lisdksi monet
tutkimukset osoittavat, ettd vaikka vuokra ei nousisikaan asunnon parannuksien myo6ta, ei vuokralaisella
silti ole useinkaan kannustinta investoida asuntoon, koska vuokralaisen asuinjakso on usein omistusasujia
merkittavasti lyhyempi. Talléin on mahdollista, etta vuokralainen ei itse ehdi nauttimaan asuntoon
tehdyista investoinneista, mikali han muuttaa lyhyen ajan sisalla. Omistusasujilla puolestaan on suuret
kannustimet panostaa asuntoon, koska omistusasujat keskimaarin asuvat samassa asunnossa pitkaan,
minka lisaksi he voivat usein tdysin paatta asuinjaksonsa pituuden. Liittyen omistusasujien keskimaarin
vuokralla asuvia pitempaan asuinjaksoon, omistusasujat ovat lisdksi usein vuokralaisia aktiivisempia
naapuriyhteisdssa seka kiinnostuneempia paikallispolitiikasta.

Omistusasujien korkeaa investointiastetta on usein selitetty myds omistusasujan vuokranantajaa
pienemmilld investointikustannuksilla. Ero investointikustannuksissa selittyy osin silla, ettd omistusasujat
usein toteuttavat investoinnit itse, kun taas vuokranantajat usein palkkaavat ulkopuolisen tekemaan
halutut parannukset. Ero syntyy, koska vuokranantaja joutuu maksamaa veroja ulkopuoliselle tekijalle
maksamasta palkasta®. Glaeser (2011) antaa kaytannon laskuesimerkin tastd tilanteesta. Tilanteessa, jossa
50 tunnin tydpanos nostaa asunnon arvoa 1000 euroa ja jossa sekd omistusasujan itse tekema tyopanos
ettd ulkopuolisen ammattilaisen tydpanoksen arvo on 25 euroa per tunti, ei vuokranantajan kannata
palkata ulkopuolista tyontekijaa, mutta omistusasuja kuitenkin suorittaa paranuksen. Tama johtuu verosta.
Esimerkissa tyon veroksi on asetettu 30%, jolloin nettopalkka on 17,5 euroa per tunti. Talléin omistusasujan
kustannukseksi tulee 875 euroa, kun taas ulkopuolisen tydntekijan tekemat tyon hinnaksi tulee 1250 euroa.
Ero syntyy kotona itse tehdyn tyon palkattomuudesta. Taman lisdksi asunnon arvonnousu on
omistusasujalle verotonta, siind missa vuokranantaja joutuu maksamaan arvonnoususta veroa. Toisaalta,
kuten Saarimaa (2009) huomauttaa, omistusasuja ei voi vahentaa mahdollista asunnon arvonlaskua
verotuksessa, mika lisdd omistusasujan riskid. Vuokranantaja puolestaan voi vahentda asunnon arvonlaskun
verotuksessa.

Omistusasumiseen liitettavia ei-taloudellisia hyotyja ovat listanneet Beracha, Skiba ja Johnson (2017)
viitaten lukuisiin tutkimuksiin. Omistusasumiseen liitettavia hyotyja ovat esimerkiksi lukuisat sosiaaliset
parannukset, kuten alentunut rikollisuus, paremmat perheolosuhteet ja korkeampi koulutustaso (Beracha

? Investointikustannusten ero on myos yksi eri asuintyyppien ja asuinmuodon yhteytta selittavista tekijoista.
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ym. 2017 viitaten Parcel ja Haurin 2002). Lisdksi Beracha ym. (2017) viittaavat Holianin (2011) sekéa Dietz ja
Haurinin (2003) tutkimuksiin, jossa omistusasuminen liitetaan kotipaikkaylpeyteen seka aktiiviseen
danestyskayttaytymiseen.

Dietz ja Haurin (2003) tekevat myos huomion, ettd omistusasumisen vaikutukset eivat rajoitu ainoastaan
asunnon ostamisen jdlkeiseen aikaan, vaan paatoksella ostaa asunto on merkittavia vaikutuksia myos
ennen asunnon ostamista. P3atds ostaa asunto vaikuttaa esimerkiksi kotitalouden sdastamis -ja
sijoituspaatoksiin seka kannustaa tekemadan enemman toita. Nama vaikutukset liittyvat siihen, etta
asunnon ostamiseen useimmat kotitaloudet tarvitsevat asuntolainan, jota varten heidan tarvitsee saastaa
kasirahaa varten. Asunnon ostamisen jalkeen heiddn puolestaan pitda lyhentaa lainaa, jolloin kannustimet
tyoskennella ja sadstaa sailyvat.

OMISTUSASUMISEN TUKEMINEN VEROTUKSELLISIN KEINOIN

Merkittavin syy omistusasumisen tukemisen taustalla on yllamainitut positiiviset ulkoisvaikutukset, jotka
omistusasumiseen liitetdan. Saarimaa (2009) esittad, ettd verotuet vaikuttavat kotitalouden
asuinmuotopaatokseen kahdella tavalla. Ensinndkin verotuet tekevat omistusasumisesta vuokralla asumista
halvempaa, kuten eri asuinmuotojen kustannuksien vertailussa tuli esille. Toiseksi, verotuet nostavat
asumispalveluiden kysyntda kokonaisuudessaan, mika nakyy suurempina ja kalliimpina asuntoina.

Omistusasumista tuetaan ldahes kaikissa lansimaissa, kuten Yhdysvalloissa, Kanadassa, Suomessa, Iso-
Britanniassa ja Saksassa. Kdytannossa tukeminen hoidetaan verotuksellisin tuin. Yleisia verotuksellisia tukia
ovat esimerkiksi asuntolainan korkojen vahennysoikeus, asunnon myyntivoiton verovapaus ja
laskennallisen asuinhyddyn verottomuus. Laskennallinen asuinhy6ty omistusasunnossa on kaytannossa
arvo hyodylle, jonka omistusasuja saa asuessaan omistamassaan asunnossa. Saarimaan (2009) mukaan
laskennallisen asuinhyddyn on arvioitu olevan keskimaarin jopa 10% kotitalouden tuloista. Suomen
laskennallinen tuki omistusasujille pelkdstdaan laskennallisen asuinhyddyn verottomuuden kautta oli 1,9
miljardia euroa vuonna 2004, mika vastaa jopa 15% silloisesta valtiontulo- ja pddomaverokertymasta.

Kuten Eerola ym. (2014) esittavat, merkittavin omistusasumisen tuki todellisuudessa on laskennallisen
asuinhyoédyn verottomuus, eikad esimerkiksi asuntolainan korkovahennysoikeus, joka julkisessa
keskustelussa on usein esilla. Korkovahennysoikeutta onkin Suomessa rajattu siten, etta vuodesta 2019
eteenpdin vain 25% koroista on vahennyskelpoisia. Toisaalta esimerkiksi Yhdysvalloissa korot ovat edelleen
vahennyskelpoisia kokonaisuudessaan'®. Kuten Saarimaa(2009) esittavaa, on kuitenkin hyva huomata, ettd
asuntolainan korkojen vahennyskelpoisuus voidaan nahda tukena ainoastaan siitd syysta, etta sita vastaava
tulo (asuinhydty omassa asunnossa) on verotonta. Mikali asuintulo olisi verollista, olisi aivan normaalia
vahentaa tulosta tulon hankkimiskulut, kuten asunnon yllapito, sahko ja rahoituskulut, ennen verottamista.

Asuntolainan korkovahennysoikeuden sijaan Suomessa oman asunnon luovutusvoitto on edelleen
verotonta, kun asunnon omistaja on asunnot asunnossa vahintaan 2 vuotta yhtajaksoisesti. On arvioitu,

10 Yhdysvalloissa korot saa vdhentad alle miljoonan euron asuntolainoista.
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etta laskennallisen asuintulon ja luovutusvoittojen verottomuuden vuoksi Suomi menettaa 4,6 miljardia
euroa verotuloja (Eerola, Lyytikdinen ja Saarimaa 2014). Saarimaa (2009) huomauttaa, etta yllamainittujen,
kaikkia koskevien veroetujen lisaksi Suomessa omistusasumista tuetaan keski- ja pienituloisille
suunnattujen asuntolainojen takauksien ja korkoavustusten kautta.

VEROTUEN LASKEMINEN

Yksilén asuinmuotovalintaa tarkasteltaessa tehtiin vertailu asumiskustannuksista vuokralaisen ja
omistusasujan valilla. Valtion verotuksen kautta antamaa omistusasumisen tukea voidaan tarkastella
vastaavalla tavalla. Erona aikaisempaan tarkasteluun on kuitenkin se, ettad nyt vertaillaan omistusasujan ja
vuokranantajan saamaa hyotya asunnosta kun taas yksilon kohdalla tarkasteltiin asuinmuotojen
kustannuksia. Malli noudattelee Saarimaan (2009) vaitoskirjassaan esittamaa mallia. Valtion verotuki
saadaan laskettua omistusasujan ja vuokranantajan hyotyjen erosta. Vuokranantajan veronjilkeinen hyoty
I. voidaan kirjoittaa seuraavasti

R M
ILZ(l_t)(V_d_T_iV-i_g)V

Jossa t on padomatulojen verokerroin, R on bruttovuokra, V on asunnon arvo, d on asunnon yllapitokulut
sisdltden muun muassa asunnon mahdollisen arvon alentumisen ja kulumisen seka muut kulut liittyen
asuntoon, t on kiinteistévero, i on nimellinen korkotaso, M on asuntoa varten otettu laina ja g on asunnon
arvon nousu tai tappio. Omistusasuja puolestaan saa laskennallisen vuokran verottomana, minka lisaksi
omistusasuja saa mallissa vahentaa asuntolainan korkomenot verotuksessa'!. Talloin omistusasujan
veronjalkeinen hyoty voidaan kirjoittaa seuraavasti

Jolloin ero veronjalkeisessa hyddyssa on

R
IO—IL=tV(V—d—T>+th

. . R . . o .
jossa termi tV (; —-d - r) kuvaa laskennallisen asuintulon verottomuutta, ja jossa termi tV g kuvaa

asunnon arvonnousun verottomuutta. Saarimaa tekee huomion, ettd asuinmuotopaatoksen kannalta
neutraalissa verojarjestelmdassa eron I, — I, tulisi olla nolla.

11 Vuodesta 2019 eteenpdin Suomessa saa asuntolainan koroista vahentaa ainoastaan 25%. Yksinkertaisuuden vuoksi
mallissa kdytetdaan vanhaa kaytantoa, jossa kaikki asuntolainan korot ovat vahennyskelpoisia.
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Kuten Saarimaa (2009) muistuttaa, Suomessa verotuksen perusteena on nettotulo, eli tulon hankkimisesta

aiheutuvat kulut vdhennetaan tuloista ennen verotuksen suorittamista. Tasta johtuen onkin tarkeda
maaritella tarkemmin, mita vdahennettavat kulut ovat vuokranantajan ja toisaalta omistusasujan kohdalla.
Vuokranantaja saa vahentaa bruttotulosta seuraavat: sijoituslainojen korot, kiinteistéveron, yllapitokulut,
vakuutusmaksut ja asunnon korjaukset. Lisdksi vuokranantaja saa vahentaa sahko- ja vesikulut niilta osin,
kuin vuokranantaja itse maksaa ne. Poistoja vuokranantaja voi tehda mikali han omistaa koko kiinteiston.
Poisto saa olla korkeintaan 4% hankintahinnasta, kuitenkin siten, ettad aikaisemmat poistot vihentavat
poistojen perusteena olevaa arvoa. Koko kiinteiston omistavan vuokranantajan oikeus tehda poistoja on
merkittava etu, koska poistojen avulla voidaan osittain lykata verotusta kiinteistén myymiseen asti'? .

Omistusasuja saa mallissa vahentaa asuntolainan korkojen ja asunnon kulumisen lisdksi kiinteistéveron ja

asunnon yllapitokustannukset. Taloyhtididen kohdalla asunto-osakkeita omistava saa vahentda huoneiston

yhtidvastikkeen ja henkilokohtaisen asuntolainan korot.3
Laskennallinen asuintulo (NIR, Net imputed rental income) voidaan tallin kirjoittaa seuraavasti
NIR=R—-7—d—-iM

Jossa 1, i ja M on vastaavat kuin ylla ja d sisaltaa yllapitokulut. Talléin laskennallisen asuintulon
verottomuudesta aiheutuva verotuki voidaan kirjoittaa seuraavasti

Verotuki =t * NIR=t(R—7—d —IiM)

Jossa t on padomatulojen verokerroin. Talléin verotuki on sitd suurempi, mitd suurempi on padomatulojen

verokanta t. Samaan tulos saatiin myos kotitalouden eri asuinmuotojen kustannusten vertailun yhteydessa.

Jotta verotuen yhtaloa pystytdaan tarkemmin hyédyntamaan, taytyy kuitenkin vuokra-arvo R maarittaa.
Saarimaa (2009) lisdksi arvioi, ettd d on Suomessa noin 1% asunnon arvosta.

Vuokra-arvo voidaan Saarimaan mukaan arvioida kahdella tavalla. Ensimmainen keino on arvioida

vaihtoehtoisen sijoituskohteen, kuten lainapapereiden, tuotto asunnon arvoa vastaavalle summalle. Toinen

keino on arvioida, kuinka paljon vuokratuloa saisi tarkastelun kohteena olevaa omistusasuntoa vastaavasta

asunnosta. Saarimaa kayttaa jalkimmaista keinoa hedonistisen vuokraregression mallintamisessa.

Vuokraregressiomallin avulla Saarimaa arvioi, etta laskennallinen asuintulo koko Suomessa vuonna 2004 oli

6,6 miljardia euroa ja menetetyt verotulot asuintulon verottomuudesta johtuen 1,9 miljardia euroa.

SEURAUKSET OMISTUSASUMISEN SUOSIMISESTA

Omistusasumisen tukemisella on merkittava vaikutus kotitalouden asuinmuotopaatdkseen, kuten
asuinmuotojen kustannuserojen tarkastelussa havaitsimme. Omistusasumisen tukeminen vaikuttaa
kuitenkin laaja-alaisesti myds talouden eri osa-alueisiin, kuten tyottomyyteen ja kaupunkirakenteeseen.

12 Omistusasujat eivat voi tehda poistoja, koska se asettaisi omakotitalossa asuvat kotitaloudet asunto-osakkeita
omistavaa kerrostaloasujaa huomattavasti vahvempaan asemaan. Ero syntyisi, kun omakotitalossa asuvat saisivat
tehda poistoja, mutta asunto-osakkeen omistavat eivat.

1B Yhtidn ottaman lainan korot sisaltyvét yleensa hoito tai padomavastikkeeseen.
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Omistusasumisen tukemisen monet vaikutukset liittyvat asuinmuodon ja talotyypin yhteyteen, jolloin
omistusasumisen tukeminen kannustaa myds omakotitaloasumiseen. Ensiksi kdyddaan tarkemmin lapi
asuinmuodon ja asuntotyypin yhteytta ja siihen liittyvia haasteita, minka jalkeen tarkastellaan liikkuvuuden
heikentymisesta johtuvia haasteita. Lopuksi tarkastellaan lyhyesti vield asumisen liikakulutusta.

YHTEYS ASUMISMUOTOJEN VALILLA

Monet tutkijat ( esim. Glaeser 2011 sekad Eerola ja Saarimaa 2009) ovat esittdneet, ettd asuinmuodon ja
talotyypin valilla on vahva yhteys. Asuinmuodon ja talotyypin yhteydelle on myds mittavasti seka
teoreettisia perusteita ettd empiirisia todisteita. Esimerkiksi Saarimaa (2009) on arvioinut, etta
vuonna 2004 omakotitaloista Suomessa 94,7% oli omistusasuntoja siind missa 58,4%
kerrostaloasunnoista oli vuokra-asuntoja. Myds muissa maissa, kuten Yhdysvalloissa, ero nakyy
selkedsti: Yhdysvalloissa omakotitaloista 86,77% on omistusasuntoja ja kerrostaloissa!4 vuokra-
asuntoja on valilla 86,31%-90,90% riippuen kerrostalon koosta (Glaeser 2011).

Muun muassa Glaeser (2011) esittda, ettd teorian mukaan omistajuus tulisi maaraytya agentille, jolla
on paras asema asunnon investointien kannalta. Kiaytdannossa omakotitaloissa tdma agentti on asukas,
jolla on halu investoida ja pitda huolta asunnosta, minka lisdksi hinelld on saatavilla tietoa asunnon
kunnosta. Kerrostalossa puolestaan asukkaat jakavat yhteiset tilat ja infrastruktuurin, kuten putkiston
ja sdhkojarjestelman, jolloin yhdelldkdan asukkaalla ei ole suhteellista tehokkuusetua investointien
kannalta. Lisdksi, kuten Glaeser (2011) mainitsee, kerrostalossa asioiden koordinointi on haasteellista
ja kallista, jolloin asukkaiden on usein helpompaa vuokrata asunto. Koordinointikustannusten mydos
ajatellaan kasvavan asunnon koon kasvaessa, mika selittdisi Glaeserin esittdmia tuloksia liittyen eri
kokoisten kerrostalojen vuokra-asteisiin.

Vahva yhteys asuinmuodon ja talotyypin valilld viittaa siihen, ettd omistusasumisen tukeminen on
kaytdnnossa omakotitaloasumisen tukemista. Omakotitaloasumisen tukeminen puolestaan tarkoittaa
kaytdnnossd kannustamista muuttamaan pois kaupunkien keskustoista. Lisdksi asuntolainan korkojen
verovahennysoikeus kannustaa kotitalouksia ostamaan isompia ja kalliimpia asuntoja, koska tuki
kasvaa asuntolainamadran kasvaessa. Galeser (2011) muistuttaakin, ettd mikali kaikki vuokralaiset
asuisivat kerrostaloissa ja kaikki omistusasujat omakotitaloissa, olisi omistusasumisen tukeminen
suoraan omakotitaloasumisen tukemista. Kuten aikaisemmasta ndhdéaén, todellisuudessa tilanne ei ole
tasta kaukana.

Glaser (2011) lisdksi huomauttaa, ettd omistusasumisen ja asuntotyypin valinen vahva yhteys selittaa
myos sen, miksi kaupungeissa vuokrausaste on korkea ja muualla matala. Kaupungeissa maa on
kallista, mikd puolestaan kannustaa rakentamaan korkeita rakennuksia, mika puolestaan tekee
vuokraamisesta houkuttelevaa.

14 Tutkimuksessa kerrostalot on jaoteltu sen mukaan, kuinka monta asuntoa taloyhtiéssa on. Suurin vuokra-aste on
kerrostaloissa, joissa on 10-19 asuntoa.
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LIIKKUVUUDEN VAHENEMINEN

Omistusasumisen yhteys tyottomyyteen selitetddn omistusasujien matalammalla liikkuvuudella.
Omistusasujien matalamman liikkuvuuden syyksi ndhd&an usein omistusasujan korkeat
transaktiokustannukset. Henley (1998) esittda lisaksi, ettd omistajakotitaloudet voivat olla haluttomia
muuttamaan, mikali heidan asunnon arvo on laskenut. Talla k&ytoksell kotitaloudet valttamat tappion
realisoimista. Toisaalta, kuten Dietz ja Haurin (2003) esittévat, korkeat transaktiokustannukset aiheuttavat
my®s sen, ettd omistusasujat valikoituvat myds sen mukaan, kuinka usein he arvioivat muuttavansa
tulevaisuudessa. Valikoituminen puolestaan hankaloittaa ilmidn tutkimista, koska tuloksia arvioitaessa voi
olla vaikea erottaa, johtuuko tulokset valikoitumisharhasta, vai onko aito kausaalisuhde oikeasti olemassa.
Toisaalta, Dietz ja Haurin myds mainitsevat, ettd uudemmat tutkimukset ovat kuitenkin l16ytaneet selvén
yhteyden omistusasumisen ja vahentyneen liikkuvuuden vélilla, vaikka valikoitumisharha otetaan huomioon.
Transaktiokustannuksista merkittdvin on varainsiirtovero, joka on Suomessa vuonna 2019 asunto-osakkeiden
kohdalla 2% ja kiinteistdjen, kuten omakotitalojen, kohdalla 4%. Ero varainsiirtoverossa asunto-osakkeiden
ja omakotitalojen valilla vahvistaakin osaltaan liikkuvuuseroja omistusasujien ja vuokralaisten valilla.

Saarimaa (2009) esittaa, etta korkea asuntojen omistusaste ja kotitalouksien heikko liikkuvuus aiheuttavat
tyoémarkkinoille tehottomuutta, joka saattaa lisata tyottomyytta. Esimerkiksi Oswald (1999) on esittdnyt,
etta kotitalouksien vdahentynyt liikkuvuus aiheuttaa ty6ttomyytta. Oswald perustelee tyottomyyden kasvua
ensinnakin omistajakotitalouksien korkeilla transaktiokustannuksilla, jolloin kotitalouden todennakoisyys
muuttaa tyon perdssa on pienempi kuin vuokralaisilla. Lisaksi Oswald esittaa, etta korkea asuntojen
omistusaste markkinoilla tarkoittaisi pientd asuntojen vuokramarkkinaa, jolloin tyon liikkuvuus pienenee
yleisella tasolla vuokra-asuntojen heikon tarjonnan vuoksi. Alentuneen liikkuvuuden ei siis nahda
ainoastaan nostavan tyottomyysastetta, vaan lisdksi aiheuttavan ihmisten tyoskentelevan tyotehtavissa,
jotka eivat ole heille optimaalisia. Talloin tyottomyys ei johdu suoraan siitd, ettd omistusasujat olisivat
enemman tyottomina, vaan siita, etta tyottomat liikkkuvat itse vahemman tyon perassa, kuin tilanteessa,
jossa vuokra-asuntoja on enemman tarjolla. Suomessa ilmiota on tutkinut Pehkonen (1999), joka esittaa,
ettd 10% nousu omistusasumisessa nostaa tyottémyysastetta 1%. Pehkosen tulokset perustuvat kuitenkin
vain pieneen otokseen, jolloin tuloksia tulee tarkastella varauksella.

Eerola ym. (2014) mainitsevat, ettd asunnon omistamisen ja tyottomyyden yhteytta ovat tarkastelleet myos
Coulson ja Fisher (2009), jotka kadyttavat hyvakseen etsintdmalleja, joissa palkat maaraytyvat kussakin eri
tavalla. Malleissa vuokralaiset ovat omistusasujia lilkkkuvampia, jolloin omistusasujien tyopaikkojen
etsintdalue on vuokralaisia pienempi. Rajatumpi tyopaikkojen etsintdalue puolestaan aiheuttaa sen, etta
omistusasujat voivat olla valmiita hyvaksymaan alemman palkan, kunhan tydpaikka on omalla
etsintdalueella. Vuokralaiset puolestaan liikkuvat herkemmin tydpaikkojen peradssa, eivatka siten hyvaksy
alhaista palkkatarjousta, vaan siirtyvat mieluummin tyon perassa muualle. Eerola ym. (2014) huomauttavat,
ettd omistusasujien suostumus tydskennelld alhaisemmalla palkalla voi kasvattaa alueen yritysten voittoja,
mika puolestaan houkuttelisi alueelle lisaa yrityksid, mikad puolestaan kasvattaisi alueen tyollisyytta. Tama
tulos on huomattavasti erilainen Oswaldin (1999) hypoteesiin ndhden, jossa hdn ennusti omistusasteen
kasvamisen aiheuttavan tyottomyyden kasvua koko talouden tasolla johtuen osittain vuokramarkkinoiden
tehottomuudesta.

Eerola ym. (2014) viittaavat myds Munchin, Rosholmin ja Svarerin (2006) tutkimukseen, jonka mukaan
omistusasuminen voi myos lyhentda tyottomyysjaksoja. Lyhyemmat tyollisyysjaksot selittyvat silla, etta
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omistusasujat ovat valmiita tyoskentelemadn matalammalla palkalla, kunhan ty6paikka on omalla alueella.
Talta osin pienempi tyoperdinen muuttoalttius ei nayttaisi kasvattavan omistusasujien tyottomyytta, mika
on jalleen vastoin Oswaldin (1999) hypoteesia. Toisaalta Eerola ym. (2014) mainitsevat myos, ettd Munchin
(2008) myohemmissa tutkimuksissa han on tullut tulokseen, ettd omistusasuminen saattakin nostaa
palkkaa sen sijaan, etta omistusasujat tydskentelisivat vuokralla asuvia edullisemmin. Mahdolliseksi
selitykseksi tarjotaan omistusasujien voimakasta sitoutumista paikalliseen tydpaikkaan. Eero ym. (2014)
huomauttavat myds, etta ristiriitaiset tulokset voivat johtua siita, ettd Munch ym. (2006 ja 2008)
tutkimukset kayttavat tanskalaista aineistoa. Tanskassa on vuokramarkkinoilla vuokrasaantelya, mika voi
puolestaan vaikuttaa tuloksiin. Tdman vuoksi tuloksia ei voi mydskaan soveltaa esimerkiksi Suomen
tilanteeseen.

ASUMISEN LIIKAKULUTUS

Verotuet kannustavat kotitalouksia asumisen liikakulutukseen. Ensinnakin tuet kannustavat kotitalouksia
ostamaan asunnon vuokraamisen sijaan, minka lisdksi tuet, padasiassa asuntolainan korkojen
vahennysoikeus, kannustaa ostamaan ison ja kalliin asunnon. Asunnon ostamisen tukeminen vaaristaa
kotitalouksien portfolioita, kun taas isojen asuntojen tukeminen kasvattaa hiilidioksidipdast6ja muun
muassa lisddntyneen lammitystarpeen ja sahkonkulutuksen kautta. Asumisen liikakulutus nakyy myos
kotitalouksien portfoliossa.

KOTITALOUKSIEN PORTFOLION VAARISTYMINEN

Omistusasumisen tukeminen kannustaa kotitalouksia ostamaan asunnon, milld on suuria vaikutuksia
kotitalouksien portfolioihin, kuten tyén aikaisemmassa osassa nahtiin'>. Varsinkin vahavaraisilla
omistajakotitalouksilla asunto muodostaa valtaosan kotitalouden omaisuudesta, jolloin portfolion arvo
maaraytyy yksinomaan asunnon hintakehityksen mukaan. Tall6in kotitalous kohtaa merkittdvan riskin
liittyen asuntojen hintakehitykseen. Lisdksi véahavaraisilla omistajakotitalouksilla omaisuuden kasvamistahti
on merkittdvasti vuokralla asuvia hitaampaa. Talouden kannalta merkittavaa on myos se, ettd asunnon
ostaminen tapahtuu yleensd muun sijoitusomaisuuden kustannuksella. Eerola ym. (2014) viittaavat, ett3
Skinner(1996) on arvioinut, ettd seurauksena korkotaso on korkeampi ja palkkataso alhaisempi kuin
tilanteessa, jossa verotus olisi asuinmuodon osalta neutraalia.

Saarimaa (2009) huomauttaa lisdksi, ettd omistusasumisen tukeminen kannustaa myds nuoria kotitalouksia
ostamaan asunnon, jolloin niiden taytyy sddstdaa asunnon kasirahaa varten. Nuorten ja yleensa
pienituloisten kotitalouksien ylimaardinen sdadastaminen ei kuitenkaan ole optimaalista kulutuksen
tasaamisen kannalta. Sen lisdksi, etta verotuet kannustavat ostamaan asunnon vuokraamisen sijaan, tuet
myo6s kannustavat kotitalouksia ostamaan suuria ja kalliita asuntoja.

15 Vaikutuksia oli muun muassa varallisuuden kertymisen vauhtiin ja riskeihin liittyen.
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KAUPUNKIRAKENTEEN VAARISTYMINEN

Johtuen asuinmuodon ja talotyypin vahvasta yhteydestd, omistusasumisen tukeminen on usein
kaytannossa omakotitaloasumisen tukemista. Omakotitaloasumisen tukeminen puolestaan kannustaa
ihmisia muuttamaan pois kaupungeista, mika puolestaan hidastaa kaupungistumista. Kaupungistumisen
hidastuminen puolestaan hidastaa tuottavuuden kasvua. Saarimaa (2009) viittaa Glaeserin ja Shapiron
(2002) artikkeliin, jonka mukaan asuntolainan korkovahennysoikeus kannustaa varsinkin varakkaita
muuttamaan pois kaupungista, mika voi puolestaan vahvistaa alueiden eriytymistd vahavaraisten ja
varakkaiden valilla. Vaarana voi myos olla, etta varakkaat eristaytyvat omille asuinalueilleen. Kaupungin
levidamiseen puolestaan liittyy negatiivisia ilmioita, kuten ruuhkien ja saasteiden lisddntyminen.
Omistusasumisen vaikutukset kaupunkirakenteeseen ovatkin tarkeitd, mutta saatavilla on vain vahan
tutkimusta asiaan liittyen. Dietz ja Haurin (2003) huomauttavat kuitenkin, etta teoreettisia tutkimuksia
tietyn tyyppisten asukkaiden suhtautumisesta esimerkiksi kaupunkirakenteen tiivistdmiseen on, mutta
empiirista tutkimusta ei juurikaan.

 PAASTOJEN LISAANTYMINEN

Omistusasumisen tukemiseen liitettava paastojen lisadntyminen perustuu paaasiassa siihen, etta
omistusasunnot ovat keskimdarin vuokra-asuntoja isompia, jolloin niiden hiilidioksidipdastot ovat
keskimaarin myos suuremmat. Lisdksi johtuen omistusasumisen ja omakotitaloasumisen tiiviista
yhteydesta, ylimaaraisia paastoja syntyy omakotitalojen tehottomuudesta suhteessa kerrostaloihin. Muun
muassa Oswald (1999) ja Glaeser (2011) lisdksi esittavat, ettd omistusasujat matkustavat keskimaarin
huomattavasti enemman johtuen tydpaikan ja kodin pitemmasta etdisyydesta. Lisddntynyt matkustaminen
puolestaan lisdd ilmansaasteita ja ruuhkia.

JOHTOPAATKOSET

Katsaus on keskittynyt kotitalouden asuinmuotopéétokseen vaikuttaviin tekijoihin sekd omistusasumisen
verotukselliseen tukemiseen. Asuinmuotopéétosta tarkasteltiin vertailemalla omistusasujan ja vuokralaisen
kohtaamia asuinkustannuksia, minka lisaksi paatosta tarkasteltiin myos kotitalouden portfoliondkékulmasta.
Vertailut antoivat eridvat tuloksen asuinmuotojen edullisuuden suhteen: omistusasumisen suorat
kustannukset ovat verotukien vuoksi pienemmat kuin vuokralaisilla, mutta vuokralaisten omaisuus kasvaa
omistusasujia nopeammin. VVuokralaisten nopeampi varallisuuden kasvuvauhti korostuu etenkin
pienituloisilla kotitalouksilla. Pienituloisten omistusasujien varallisuuden kasvu on kaikkein heikointa
johtuen asunnon suuresta painosta portfoliossa. Vuokralaisten varallisuuden nopeampi kasvutahti kuitenkin
vaatii, ettd vuokralaiset sijoittavat padomamarkkinoille ne rahavirrat, mitkéd saastyvat suhteessa
omistusasujiin. Voidaankin aiheellisesti kysyé, onko todenmukaista olettaa, ettd néin tapahtuisi myds
todellisuudessa.
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Kotitalouden asuinmuotopaatokseen vaikuttavia muita tekijoita ovat muun muassa transaktiokustannukset,
varallisuus, haluttu talotyyppi, odotettu asuinaika ja elaméantilanne. Liséksi kotitaloudet huomioivat lukuisia
ei-taloudellisia tekijoitd, kuten vakaus liittyen omistusasumiseen ja vapaus liittyen vuokralla asumiseen.

Omistusasumisen tukemisen vuoksi Suomi menetti vuonna 2004 arviolta 1,9 miljardia euroa verotuloja.
Merkittavin asumisen tuki on omistusasujien laskennallisen asuintulon verottomuus. Asuintulon
verottomuuden liséksi valtion tukee omistusasumista asuntolainan korkojen verovahennysoikeuden seka
omistusasunnon luovutusvoittoverovapauden kautta. Varsinaisten verotukien lisdksi Suomi kannustaa
kotitalouksia omistusasujiksi erindisin pieni- ja keskituloisille suunnattujen tukien, kuten
asuntolainantakauksien avulla. Omistusasumisen tukemisen my6ta asuntomarkkinoilla on havaittavissa
tiettyja sddnnonmukaisuuksia, kuten Eerola ja Saarimaa (2009) mainitsevat. Merkittavia
saannénmukaisuuksia ovat muun muassa varakkaiden, vakiintuneiden, omakotitaloa suosivien tai
nikkaroinnista pitdvien kotitalouksien suuri todennakoisyys olla omistusasujia, ja nuorten tai pienituloisten
suuri todenndkoisyys olla vuokralla asuvia.

Merkittavin syy omistusasumisen verotukien takana on omistusasumiseen liitettavat positiiviset
ulkoisvaikutukset, kuten asuntojen parempi kunto ja panostaminen naapuruston viihtyvyyteen.
Omistusasumisen tukeminen aiheuttaa kuitenkin menetettyjen veroeurojen lisdksi myds muita negatiivisia
vaikutuksia liittyen esimerkiksi kaupungistumisen hidastumiseen ja tyévoiman liikkuvuuden laskuun.
Omistusasumisen tukeminen on myads tiiviisti yhteydessa omakotitaloasumisen tukemiseen johtuen
asumismuodon ja talotyypin yhteydestd. Omakotitaloasumisen tukeminen puolestaan usein lisdéd paastoja
seka vahvistaa kaupunkien levittdytymisen ongelmaa (Urban Sprawl).

Omistusasumisen tukemisen lukuisista negatiivisista vaikutuksista johtuen voisi olla aiheellista arvioida
uudelleen omistusasumisen tukemisen tarpeellisuutta. Esimerkiksi Saarimaa (2009) on esittanyt lukuisia
vaihtoehtoja liittyen verotuksen neutraloimiseksi asuinmuodon suhteen. Muutokset ovat kuitenkin haastava
toteuttaa, koska iso osa adnestajista nauttii laskennallisen asuintulon verottomuuden luomasta edusta.
Tulojaon nakdkulmasta olisi puolestaan merkittdvaa se, miten asumisen uudet verot palautettaisiin takaisin
ihmisille. Mielenkiintoinen tutkimusaihe olisikin omistusasumisen tukien muutosten vaikutukset asunto — ja
vuokramarkkinoihin. Erityisesti laskennallisen asuintulon verottomuuden poistamisen muutokset voisivat
olla mielenkiintoisia johtuen verottomuuden luoman tuen suuruudesta.
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LIITTEET

Liite 1.

| Cramem vs. Renters Wealh Portholic Parfformance

Croeriar

Ty 0% 20% 40% S0% &% Renter

Panel A: Inifial wealth of 5 fimes housing value

El) 801% B.11% 8.20% 8.30% 8.39% 8.60%
sD IR 10.20% 10.60% 11.01% 11.42% 12.07%
E(G)/SD 0.82 0.80 077 0.75 073 0.71
Oiff: E|G) —0.59%* —0.4%%*** -0.40%** -030%** -021%*

Oiff: SD —2.28% —1.87% —1.47% —1.06% —0.65%

Oiff: E(G)/ 5D 011 0.08 0.06 0,04 0.02

Panel B; Initial wealth of 2 fimes lmsing value

ElG) F.08% 7.37% 7.58% F.83% 8.07% &.a0%
sD 4.61% 7.57% 8.55% . 54% 10.54% 12.07%
E(G)/5D 1.07 0.97 0.89 0.82 077 0.7
Oiff: E|G) —L.54%*  —1.28%** -—l.02%* -077%* —0.53%*

Oiff: SD —5.46% —4 50% -3.57% —-2.53% —-1.53%

Oiff: E{G)/ 5D 0.34 0.25 017 11 0.05

Panel C: Inttial wealth of 1 fime |'u:|l..lsing valwe

E[Z] 5.13% 577% 6.37% &, 94% 7.47% 8.60%
S0 4.07% 4.66% 5.95% 7.80% 2.42% 12.07%
E(G)/5D 1.25 1.24 1.07 0.9 .79 0.7
Ciff: E(G) —3.47%* —283%** -2.23%** -1.48%'* -—-1.13%**

Diff: 5D —8.00% —7.41% —6.12% —4. 47% —2.65%

Oif: E{G)/ 5D 0.55 0.53 0.34 020 0.08

Panel O Initial wealth of 0.5 fimes housing value

E(G) N/ A N/A N/ A 4.54% 591% 8.60%
sD N/ A N/A N/ A 7.47% 8.94% 12.07%
E(G)/SD 0,61 0.66 0.71
iff: E(G) —A06% ™ —2.69%

Diff. SD —4,45% ~3,13%

oiff: E(G) /5D —0.10 —0.05

Taulukon ldhde: Andersen (2010)
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Liite 1. jatkuu

Chrnars vs. Rentars Wealth Porfolio Performance

Chamer

T 0% 0% A0k 0% 80% Renter

Panel E: Inifial wealth of 0.2 fimes housing value

ElG) N/A N/A N/ A N/A 1.45% B.60%
D N/A N/ A N/ A N/ A 18.51%  12.07%
FiG)/sD 0.08 0.71
Dift EIG) —7.16%*

Diff 5D 6. 44%

Dift EIG)/ 5D ~0.63

Motes: Exhibit 2 reports the expecied annual growth, standard deviation, and growth / skandard
deviafion on homecwners' three-asset porifolic (housing and remaining in 80% / 40% shocks /
bonds) and on renters’ two-asset portfolio (60% / 40% stocks /bonds), as well as the differences
between these two portiolios. The wealth portholic performance assumes that renters and cwners
are endowed with a perodic cash llow that equals to the market rent of the property in which
they reside and estimated using Monte Caro simulafion with 10,000 iferafions as per aquafions
{2HH5). In Panels A—E, we assume inthal households’ wealth in the range of 0.2 1o 5 fimes the
value of the home in which the households reside. Homeowner households finance their residences
with an inifial LTV in the range of 0% o B0%.

* Significant ot the 10% level.

** Signihicont of the 5% level.

*** Significant ot the 1% level.

Taulukon ldhde: Andersen (2010)
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Liite 2.

Preferences for tenure among respondents living in different tenures and preferred
type of building for households with different preferences for tenure 2008 (%)

Preferred/expected tenure

Ownership Rented Cooperative Other Don’t know Total

Existing tenure

Ownership 87 9 2 1] 2 100
Rented 49 44 5 0 2 100
Co-operative 32 10 55 1 2 100
Total 70 21 7 0 2 100
Preferred type of building

Blocks of flats 11 44 37

Semi detached 7 24 33

Detached 70 27 29

Country house 12 5 2

Total 100 100 100

Lahde: Andersen (2010)
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