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K TTMarkkinakatsaus — syksy

Talouden epavarmuus hyydyttaa kinteistomarkkinoita

Talouskehityksen epavarmuus nakyy kiinteistdmarkkinoiden kaikilla rintamilla. Kaupankaynti on hiljaista, toimitilojen
vuokraaminen haasteellista ja rakentaminen hiipuu. Vuoden viimeisten viikkojen loppukiri saa yltya kiivaaksi, jot-
ta kiinteistdkauppojen volyymi saavuttaisi edes vuoden 2009 pohjanoteeraustason. Kiinteistdsijoitusmarkkinoiden
asiantuntijoiden tulevaisuudenodotuksissa on kuitenkin aavistuksen positiivisempi yleistunnelma kuin viela vime

kevaana.

Sijoituskysynta kohdistuu edelleenkin l1&hinna parhaisiin prime-kohteisiin, mutta ndiden harvalukuinen tarjonta seka
matalat tuottotasot alkanevat vahitellen ohjata sijoittajien huomiota myds riskillisempiin kohteisiin. Aivan parhaiden
toimistokiinteistdjen tuottovaatimustaso on melko vakaa, kun taas riskillisemmissa kohteissa kyse on siita, milla
tasolla myyja ja potentiaalinen ostaja [6ytévat neuvotteluissaan yhteisymmarryksen.

Toimistotilojen vuokraaminen edellyttéd nykymarkkinoilla kiinteistbnomistajilta paljon téité ja uudenlaista luovuutta.
Ylitarjontatilanne jatkuu ja pahenee, ja vuokramarkkinoiden aktiviteettia yllapitad 1&ahinna pienehkéjen vuokrasopi-
musten luontainen kierto. Toimistovuokrien taso on Helsingin keskustassa vakaa tai jopa lievasti nouseva, kun taas
muilla alueilla kirjo on suurta ja vuokrataso sidoksissa kohteen ominaisuuksiin ja sopimuksen muihin ehtoihin. Myds
liketilavuokramarkkinoiden taivaalle kerdantyy nyt lisda pilvia. Kayttdasteet ovat laskeneet kaikissa toimitilatyypeis-
sa ympéari Suomen.

Hiljaisten markkinoiden positiivisimmat uutiset liittyvat uusiin kiinteistérahastoihin, joita on kuluvan vuoden aikana il-
maantunut runsaasti markkinoille; myds taysin uusien rahastomanagerien toimesta. Rahastoja tarjotaan nyt enene-
vassa maarin myos yksityishenkildille, ja muutamiin rahastoihin on saatu kerattyd merkittaviakin maaria pienempien
sijoittajien padomia. Asuin- ja hoivakiinteistot ovat olleet uusien rahastojen strategioiden ytimessa.

Pankkirahoituksen huonoa saatavuutta on jo useamman vuoden ajan pidetty yhtend kaupankaynnin keskeisim-
mista hidasteista. Rahoituksen saatavuus on kuitenkin kuluvan vuoden aikana helpottunut hieman samalla kun
marginaalit ovat kohtuullistuneet. Rahoitusrintamalla nihkeys johtuukin talla hetkelld yhta lailla rahoituksen kysynnan
vahyydesta kuin saatavuuskapeikoista. Kiinteistérahoitusmarkkinoita piristdd myos nopeasti kasvava instrumentti-
valikoima, joka tarjoaa erilaisille toimijoille entistéd monipuolisempia vaihtoehtoja kiinteistosijoitusten rahoittamiseen
ja kiinteistosijoittamiseen.

Vuokra-asuntojen kysynté jatkuu vahvana kasvukeskuksissa. Kaikkein kalleimpien asuntojen vuokrien nousuvauhti
osoittaa pienia laantumisen merkkejd, mutta yleisesti ottaen uusien asuntovuokrasopimusten vuokrat jatkavat va-
kaata nousuaan.




Taloudellinen tomintaymparisto
lUO tiukat vitekehykset
kiiNnteistomarkkinoille

BKT:n muutos maltilliselle
kasvu-uralle vuonna 20147

Maailmantalous heiluttaa Suomea

Yksityinen kulutus ei kasva

Kuluvan vuoden BKT-muutokselle kirjattaneen jélleen negatiivinen etumerkki. Viennin kilpailukyky térkea

Maailmantalouden piristyvat ndkymat vahvistavat kuitenkin uskoa lievasti parem-

ol “al

Talouden piristymisen vaikutukset

masta tulevaisuudesta. Vuodelle 2014 ennustetaan prosentin tai kahden talous- Kiinteistdmarkkinoihin nakyvat viiveelld

kasvua, ja vuodelle 2015 hieman tata korkeampaa tasoa. Namakaan luvut eivat
kuitenkaan riittdisi nostamaan kansantuotetta edes takaisin vuoden 2007 tasolle. J

Viennin kilpailukyky ratkaisee

Suomen talouden kehitys ei edelleenkaén ole omissa kasissamme. Maailmantalouden ja euroalueen nakymat ovat edelleen hataralla
pohjalla, ja tulevaisuuteemme vaikuttavat niin USA:n taloudelliset ja poliittiset kdrhamat kuin Euroopan kriisimaiden rahoituskysymyk-
setkin.

Mikali maailmantalouden kasvu odotetusti piristyy, vahvistuu my&s kysyntd Suomen viennille tarkeille investointitavaroille vahitellen.
Viennin kilpailukykya tukevat syksyn palkkaratkaisu seké tulossa oleva yritysverouudistus. Aikanaan piristyvaa kasvua tultaneen ruok-

kimaan ainakin ensi alkuun 1&hinn& tuottavuutta tehostamalla ja kapasiteetin k&yttdastetta nostamalla; etenkin rakentamisen ja kaupan
investointindkymé&t ovat edelleen varsin ninkeat.

BKT, volyymin muutos
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YkSityinen kulutus el Kotitalouksien kéytettévissé olevat
Kasva reaalitulot, kulutus ja sdédstaminen

Séastamisaste
= Yksityinen kulutus, vuosimuutos

Maltillinen palkkaratkaisu, kiristyva verotus ja kasvava tyéttdmyys Kaytettavissa olevat reaalitulot, vuoSIMULLOS

X

hillitsevat kuluttajien ostovoiman kehitysta. Heikohkot talousnaky- >

mat ja olematon ostovoiman kehitys lisddvat myos kuluttajien va- g
rovaisuutta ja vahentavét lainanottohaluja matalista koroista huoli- 4
matta. Varovaisuus hillitsee etenkin kallimpien tavaroiden kysyntaa, 3
mika nakyy myds liketilamarkkinoiden kehityksessa. Suhdannena- o
kymien lisdksi liketilamarkkinoille haasteita aiheuttaa kuluttajien 1
ostokayttaytymisen muutos sekd nopeasti kasvava nettikauppa. o
Kuluttajien epavarmuus vaikuttaa myéds asuntomarkkinoihin, jossa 4
kauppojen maaran alaméki ei ndyta taittumisen merkkeja. Asunto- -
hintojen taso ja siihen mahdollisesti liittyvat riskit herattavat asian- 3
tuntijoissa edelleenkin eridvia mielipiteitd. Vakainta hintakehitysta 4

ovat edelleenkin osoittaneet padkaupunkiseudun pienet asunnot.
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Lahde: Tilastokeskus, VM

Pitkan tahtaimen sopeutustoimet edelleen tasmentymatta

Piristyvakaan talouskasvu ei riitd korjaamaan Suomen julkisen talouden kestavyysvajetta. Hallituksen kesan lopulla julkistamien ra-
kenteellisten uudistusten edellyttdmat konkreettiset toimet ovat edelleen tdsmentamatté. Julkisen talouden vaatimat valttdmattémat
sopeutustoimet asettavat tiukat reunaehdot niin julkisille investoinneille kuin verotuksen pelivarallekin.

Ympardivan talouden kiinteistémarkkinoille aineuttamat haasteet ovat siis monentasoisia, ja vaikuttavat kiinteistérmarkkinoiden eri osa-
alueille eri tavoin. Toimistotilojen kysynnén piristyminen edellyttaisi yrityksiltd selkeésti positiivisempaa tulevaisuudenuskoa, minka jal-
keenkin kulunee aikaa ennen kuin piristyminen nakyisi kasvavana tyontekijamadrana saati tilatarpeen kasvuna. Liiketilamarkkinoiden
haasteet ovat toimistomarkkinoiden tapaan muuttumassa osin rakenteellisiksi. Kulutuskysynnan ja liiketilamarkkinoiden murroksesta
kertovat myods suuret logistiikkainvestoinnit. Kasvukeskusten vuokra-asuntomarkkinoilla kysynnan ja tarjonnan vélinen epétasapaino
jatkuu, joskin kuluttajien maksukyky ja —halu alkaa asettaa jonkin verran rajoja kaikkein kalleimpien asuntojen vuokratasojen kehityk-
selle.

Kansantalouden keskeisié

tunnuslukuja, %

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013* 2014*

BKT (volyymin 2,9 4,4 53 0,3 -8,5 3,4 2,7* -0,8* -0,5 1,2
muutos)

Vienti 7,0 12,2 8,2 58 -21,3 7,9 2,7* -0,2* -0,5 3,7

Inflaatio 0,9 1,6 2,5 41 0,0 1,2 3,4 2,8 1,6 2,1

Tybttdmyysaste 8,4 7,7 6,9 6,4 8,2 8,4 7,8 7,7 8,3 8,2
Korot

3Kk euribor 2,2 3,1 4,3 4,6 1,2 0,8 1,4 0,6 0,2 0,3

10 v obligaatiokorko 3,4 3,8 4,3 4,3 3,7 3,0 3,0 1,9 1,6 1,9

* = ennakkotieto
** = ennuste

Lahde: Tilastokeskus, Suomen Pankki (korkoennusteet), VM (muut ennusteet)




KiintelstOkauppojen volyymi
selkeasti jaljessa vime vuosien
tasoa

Kiinteistokauppamarkkinoiden kituuttelu jatkuu jo viidetta vuotta perékkain.

Kuluvan vuoden kolmen ensimmaisen neljanneksen kokonaisvolyymi aset-

tui kutakuinkin tdhénastisen pohjanoteerausvuoden 2009 vastaavan ajan- ™1 Tulossa kaikkein hiljaisin

jakson tasolle. Vuonna 2009 vimeisen neljanneksen 600 miljoonan euron kiinteistokauppavuosi?

kaupat nostivat kokonaisvolyymin vajaaseen 1,8 miljardiin euroon. Tana ™1 Prime-kohteiden matala tuottotaso
vuonna ollaan lokakuun lopun tilanteessa noin 1,3 miljardin euron volyy- ohjaa kiinnostusta riskillisempiin
missa. kohteisiin

= Kiinteistérahoitus- ja
sijoitusinstrumenttien valikoima kasvaa

Riittaako loppuvuoden Kiri y

Nnostamaan volyymia’”

Nahtavaksi jaa, riittadkd vuoden viimeisten viikkojen loppukiri nostamaan kiinteistékauppavolyymeja edes viime vuosina nahdylle ta-
solle. Merkittavigkin kiinteistékauppoja on asiantuntijoiden mukaan melko runsaasti valmisteilla, mutta prosessit ovat edelleen varsin
pitkid, ja kauppojen syntyminen on epavarmaa aina lopulliseen allekirjoitushetkeen saakka. RAKLI-KTI Toimitilabarometrin asiantuntijat
arvioivat kaupankayntivolyymien kehitysnakyméat nyt aavistuksen verran positiivisemmiksi kuin puoli vuotta sitten. Ulkomaisten sijoitta-
jien kiinnostuksen uskotaan kuitenkin pysyvan nykyisellé varsin matalalla tasollaan.

Kiinteistkauppavolyymien kasvua hillitsee edelleen kauppojen pienehkd keskimaéardinen koko. Tana vuonna KTl on toistaiseksi ti-
lastoinut yli 90 merkittavaa (yli miljoonan euron arvoista) kiinteistokauppaa, ja néiden keskimaaréainen kauppahinta on ollut noin 13
miljioonaa euroa. Taméa luku on pari miljoonaa viime vuotta matalampi, ja vain puolet huippuvuoden 2007 keskimaaraisesta kauppojen
koosta. Kuluvan vuoden selkeasti suurimman kaupan sijaa pitd& hallussaan Trevian Asset Managementin uusi hoivakiinteistérahasto,
joka hankki perustamisvaiheessa noin 100 miljoonan euron kiinteistot Varmalta ja Eteralta. Top 10 -transaktiolistalle paasee t&né vuon-
na jo parinkymmenen miljoonan euron kaupalla.

Kiinteist6kauppojen volyymi Merkittédvien kiinteistbkauppojen luku-

kvartaaleittain mé&érén ja keskimé&érédisen koon kehitys
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R|S|’<e_]a hlnn@lte”aan ede”een Toimitilakauppojen kokonaisvolyymin kasvu
herk&sti

- saldoluvut
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o M Liiketilat ® Toimistotilat = Tuotanto- ja varastotilat

Kiinteistosijoitusmarkkinoilla  sijoittajien paa&mielenkiinto  kohdistuu 122
edelleen riskittdmiin prime-kohteisiin. Helsingin keskustan hyvélaa- 60
tuisen toimiston tuottovaade hinnoiteltiin syksyn RAKLI-KTI Toimiti- 0
labarometrissa noin 5,4 prosenttiin, mika on jopa hieman matalampi 20
taso kuin vime kevaana. Varsinaiset hintanoteeraukset Helsingin 0
keskustasta ovat kuitenkin edelleen harvassa — kuluvana vuonna 20
Sanoman Bulevardilta myymét kohteet ovat ainoa keskustassa tois- _40
taiseksi julkistettu kauppa, josta siitdkaan ei julkaistu hinta- tai tuot- 60
totietoja. Muiden suurten kaupunkien toimistojen tuottovaatimukset 80
ovat paasaantdisesti aavistuksen korkeampia kuin viime kevaana. 100

Kaikkien prime-luokan ulkopuolelle luokiteltavien kohteiden riskit
hinnoitellaan edelleen korostetusti tarjouksiin. Tata kautta avautuu Lénde: RAKLIKTI oo e

toisaalta houkuttelevia mahdollisuuksia sijoittajille, jotka arvostavat

secondary-kohteiden korkeampaa tuottopotentiaalia. Kauppojen syntyminen edellyttda toki myds myyjélté riittdvaa motivaatiotasoa,
jotta yksimielisyys hinnasta saavutetaan. Vime kuukausina on nahty muutamia mielenkiintoisia esimerkkeja secondary-kohteiden

kaupoista. Téllaisia investointeja ovat kuluvana vuonna tehneet mm. Saka Hallikiinteistét, Fennia ja Niam.

Distressed-kohteiden tulevaisuus?

Omaa varidén markkinoista kaytavaan keskusteluun tuo myds kiinteistokauppojen kiivaimpina vuosina hankittujen, korkeasti lainoitettujen
kiinteistdjen ja kiinteistdsalkkujen tulevaisuus. Tahan saakka sijoittajat ja rahoittajat ovat osoittaneet suurta karsivallisyytt, ja vain muutamia
merkittavia "distressed” —sarjaan luokiteltavia kauppoja on julkistettu vimeisen parin vuoden aikana. Ongelmia ei kuitenkaan voida lykata
loputtomiin eteenpain, ja joissakin tapauksissa joko pankit ja / tai paattymistaan lahestyvien rahastojen taustalla olevat sijoittajat alkavat
olla kypsié kohtaamaan todellisuuden — mahdollisesti realisoituvista tappioista huolimatta. Joskus my&s sijoittajien strategiamuutokset
ohjaavat toimintaa taloudellista performanssiakin vahvermmin. Raikein esimerkki talla rintamalla on syyskuussa julkistettu Pitédjanmaen
Moveres Business Parkin kauppa, jossa Saka Hallikiinteistét hankki uudehkon Leed-sertifioidun toimistorakennuksen vain murto-osalla
siité hinnasta, minka sijoittaja oli kohteeseen investoinut vuonna 2007 ennen sen valmistumista. Tamankaltaisia jarjestelyja odotetaan nah-
tavan lahitulevaisuudessa liséa, olettaen etté sijoittajien kyky ottaa riskeja ja hinnoitella niitd kohtaa myyjien halun saada kauppoja oikeasti
tapahtumaan. Naista kaupoista ei kuitenkaan edelleenkéan odoteta muodostuvan volyymimielessa kovin merkittavaa ilmiétéa markkinoille.

Rahoitus- ja sijoitusinstrumentit monipuolistuvat

Pitk&an nihkeaksi moititun pankkirahoituksen saatavuus on kireim- Toimistojen prime-nettotuottovaatimukset
mist& ajoista helpottanut hiukan. Vaikka marginaalitkin ovat kor- keskusta-alueilla
keimmilta tasoiltaan laskeneet, ovat my6s muut rahoituskanavat W Helsinki M Espoo ' Vantaa I Tampere
nykytilanteessa nostaneet kilpailukykyaan ja houkuttelevuuttaan. :f; Turku B Oulu M Jyvaskyla
Tama monipuolistaa kiinteistdsijoittajien vaihtoehtoisia tapoja ra-
hoittaa investointejaan. Instituutiosijoittajien kiinnostus vieraan 9
padoman ehtoiseen kiinteistdrahoitukseen on viridméassa. Mielen-
kiintoisia avauksia ovat myds muutamat instituutiosijoittajien joint 8 °
venture —tyyppiset sijoitukset, joista vimeisin esimerkki on limarisen
investointi Lappeenrannan IsoKristiinan kauppakeskukseen yhdes- 7
sa Cityconin kanssa.

6
Joukkovelkakirjamarkkinoilta ovat vime kesén ja kuluvan syksyn ai- o
kana hakeneet menestyksekkaasti rahoitusta niin Sponda, Citycon, 5 e T S R
WO kuin SATO:kin. Osakeannin vetovoimaa testasi ensin syys- & 8§ 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8§
lokakuun vaihteessa uusi Orava Asuntorahasto — odotettua suurem- %

malla menestykselld. Myds Technopolis valmistelee osakeantia. Liihde: RAKLI-KTI Toimitiabarometi



Runsaasti uusia Kinteisto-
rahastoja

Hiljaisten markkinoiden mielenkiintoisimmat uutiset ovat vime ai-
koina liittyneet uusien Kiinteistérahastojen perustamiseen. Uusia
rahastoja on kuluvana vuonna tullut markkinoille jo kymmenkun-
ta, ja monissa naist& on taustalla uusi, kiinteistdsijoittamista vasta
aloitteleva manageri. Rahastoja tarjotaan enenevassa maarin myos
piensijoittajille. Lentavan 18hddn uusille, yksityissijoittajille tarjotta-
ville rahastoille ovat saaneet mm. Alandsbanken ja OP-Pohjola-
ryhma, jotka hyddyntéavéat pankkien laajoja jakelukanavia. Myds yha
useampi varakkaiden yksityishenkildiden varoja hoitava varainhoi-
totalo on kuluvana vuonna lisénnyt kiinteistérahastoja sijoitustuote-
valikoimaansa. Téahan ryhmaan kuuluvat mm. FIM, Titanium ja Elite
Pankkiirilike. Orava Asuntorahasto lahti lokakuussa uraauurtavaksi
pilotiksi pdrssiin - ensimmaisend  kiinteistdrahastolainséadannon
mukaisena, osakeyhtiomuotoisena ja verotuksellisesti lapinakyva-
na& sijoitusyhtiona.

' Asuin- ja hoivakiinteistéjen osuus
kaupoista lahes puolet

71 Tyhjén toimistotilan maéra jatkaa
kasvuaan

71 Liiketilakysynta pehmenee

' Rakentaminen painottuu
peruskorjauksiin ja laajennuksiin

J

AsuIN- ja hoivakiinteistot sijoittajien suosiossa

Toimitilamarkkinoiden epavarmuuden jatkuessa p&ddomia ohjautuu turvallisemmiksi koettuihin asuin- ja hoivakiinteistdihin. Nama sek-

torit ovat pddosassa myds uusien kiinteistdrahastojen strategioissa. Tama nakyy selkedné rakennemuutoksena kiinteistokauppo-
jen sektorijakaumassa. Perinteisten toimitilasektoreiden, toimisto- ja likekiinteistdjen, osuus kaikista kiinteistokaupoista on vimeisen
vuosikymmenen aikana ollut joka vuosi reilusti yli puolet, parhaimmillaan l&hes kolme neljgsosaa. Téana vuonna niiden yhteenlaskettu

osuus Ylsi kolmen ensimmaisen vuosineljanneksen aikana vain noin kolmannekseen. Asuntojen osuus kaikista kaupoista nousi I&hes

kolmannekseen, ja hoivakiinteistdjen noin 13 prosenttiin. Uudet tai uudehkot kiinteistorahastot ovat yhteensa hankkineet yli 300 mil-

joonan euron arvosta asuin- ja hoivakiinteistéja kuluvana vuonna.

Kiinteistbkauppojen jakauma Kiinteistotyypeittéin

M Liike M Toimisto © Tuotannollinen & Hotelli M Asuinportfolio
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Toimitilavuokramarkkinoiden epavarmuus jatkuu

Talouden yleisen kehityksen epavarmuus jaytéa edelleen etenkin toimistomarkkinoita. Tyhjan toimistotilan maaréa on p&akaupunkiseu-
dulla jatkanut kasvuaan. Syksylla padkaupunkiseudulla oli KTl:n tietokannan mukaan ldhes 35 000 nelidtd enemman tyhjaa toimistoa
kuin puoli vuotta aiemmin. Vuokramarkkinoiden aktiviteettia yllpitavat 18hinnd pienehkdt sopimukset, joita tehdaan koko ajan syn-
keista talousnékymista huolimatta. Toimistojen bruttokayttddnotto padkaupunkiseudulla kasvoikin jopa hieman edelliseen vuoteen
verrattuna. Uusista sopimuksista ei kuitenkaan kertynyt absoluuttista kasvua tilankayttodn, vaan valmistuva uudistuotanto on nostanut
tyhjan tilan maaraa.

Toimistovuokramarkkinoilla poikkeuksen muodostaa edelleenkin Helsingin keskusta, jossa suuremmatkin tilat kiinnostavat vuokralaisia,
ja vuokrataso pitéé pintansa haasteellisemmissakin olosuhteissa, joskin tyhjan tilan maaréa on my6s keskustassa hieman noussut. KTl:n
Helsingin keskustan uusia vuokrasopimuksia kuvaava indeksi nousi vimeisimmallé puolivuotisjaksolla 1,4 prosenttia. Uusien vuokrasopi-
musten vuokratasot jatkavat hidasta, mutta tasaista housuaan, ja neliGvuokrien keskiarvo ja mediaani likkuvat 26 euron tasolla. Kluuvin
alueella uusien vuokrasopimusten ylakvartiilitaso alkaa héatyytellé jo 30 euron rajaa. RAKLI-KTI Toimitilabarometrin mukaan vuokrien nou-
suvara alkaa jo Helsingin keskustassakin l&heté rajojaan. Enemmist® barometrin vastaajista ennakoi vuokrien pysyttelevan nykytasollaan
l&hitulevaisuudessa. Kaikilla muilla alueilla odotukset ovat edelleen negatiivisia.

Parhaat liketilat pitavat pintansa — muualla haasteet kasvussa

Taloustilanne nakertaa nyt myds kuluttajien ansioita ja luottamusta, mika nékyy kasvavina haasteina myds liketilamarkkinoilla. Tyhjan
tilan maara on kéantynyt loivaan nousuun, ja etenkin isompien, keskusta-alueiden ulkopuolisten liiketilojen vuokraaminen on entista
haasteellisempaa. Liiketilamarkkinoilla parhaiten pintansa pitavét toisaalta hyvalaatuiset kauppakeskukset ja keskusta-alueet, toisaalta
paivittéistavaraan keskittyvat tilat. Pidemman tahtaimen haasteena liiketilamarkkinoilla on etenkin kuluvan vuoden aikana keskusteluun
noussut nettikaupan yleistyminen ja kuluttajakayttaytymisen muutos, jotka tullevat muuttamaan vahittdiskaupan rakennetta ja toimin-
taa merkittavasti jo lahivuosina.

Aivan Helsingin keskustassa on viime kuukausina alkanut melko runsaasti uusia liiketilavuokrasopimuksia myds suuremmista tiloista.
Tilojen suurehko keskikoko nékyy myds uusien sopimusten keskiméaaraisessa nelivuokratasossa, joka likkuu 80 euron tietamilla.
RAKLI-KTI Toimitilabarometrissa Helsingin keskustan liiketilan neliGvuokra noteerattiin nyt keskiméarin 120 euroon, mik& on hieman

viime kevaan tasoa korkeampi.
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Lahde: KTI

Saldoluku = vuokrien nousuun ja laskuun uskovien vastaajien osuuksien
vélinen erotus.

Saldoluvun ollessa positiivinen suurempi osa vastaajista ennakoi
toimistovuokrien nousua.

Lahde: RAKLI-KTI Toimitilabarometri



Toimistorakentaminen hilenee

Paakaupunkiseudulle on vuosien 2007-2013 aikana valmistunut reilut 750 000 neliéta uutta toimistotilaa. Eniten uusia toimistoja
valmistui vuosina 2008 ja 2012. Syyskuun lopun tilanteessa rakenteilla oli vield noin 100 000 neliétd uutta toimistotilaa. Suurimmat
kaynnissa olevat hankkeet olivat Todl6nlahden uudet toimistot sek& OP-Pohjolan suuri projekti Vallilassa, joiden yhteenlaskettu osuus
kaikista kaynnissa olevista toimistohankkeista — suuret peruskorjaukset mukaan lukien - oli neliéillda mitattuna noin 55 prosenttia.
Kuluvana vuonna on OP-Pohjolan projektin liséksi aloitettu vain yksi uusi toimistohanke, YIT:n Avia Work & Trade, joka sekin koostuu
pa&osin muusta kuin toimistotilasta. Nihkeast& vuokralaiskysynnasté johtuen I8hitulevaisuudenkin k&ynnistykset nayttavat epatoden-
nékaisiltd. Muualla Suomessa toimistoja on rakenteilla kaksi Turussa, ja Tampereella ja Jyvaskyldssa kumpaisessakin yksi.

Liiketilojen puolella on etenkin péddkaupunkiseudulla k&ynnissé useita peruskorjaushankkeita, mutta muilta osin toimitilarakentaminen
on varsin hiljaista etenkin uudishankerintamalla. Espoossa on kéynnissa pari taysin uuttakin liketilahanketta, ja Vantaalla muutama
pienehko logistiikka-/tuotantotilaprojekti. Koko maassa suurimpia uudisrakennushankkeita ovat Kevan Hameenlinnakeskus seké Si-
poon Bastukarriin nouseva SOK:n uusi logistiikkakeskus. Merkittéavimpia kaynnissa olevia muita kehityshankkeita padkaupunkiseudun
ulkopuolella ovat Porin Puuvillan kauppakeskushanke sekd Lappeenrannan IsoKristiinan laajennus ja peruskorjaus.

Tyhjillaéén olevien toimistojen ongelmia yritetdan hoitaa paitsi entistékin aktiivisemman vuokraustoiminnan, myds kohteiden kehittami-
sen kautta. Onnellisimmissa tapauksissa tyhja toimistotalo 16ytdéa uuden eldamén vaikkapa asuin-, hoiva- tai hotellikaytdssa. Volyymi-
mielessa tama on kuitenkin toistaiseksi ollut melko rajattua: padkaupunkiseudulla on vuosina 2007-2012 k&ynnistetty parisenkymmen-
ta kayttotarkoituksen muutosprojektia, joiden kautta noin 130 000 neliéta toimistotilaa on poistunut markkinoilta.

Toimistorakennusten ké&yttétarkoitusten Millaisen arvioitte vuokramarkkinoiden
muutokset vuosina 2007-2013 p&é- tilanteen olevan 12 kk:n kuluttua

kaupunkiseudulla. Vuokrattava ala, m? nykyhetkeen verrattuna?
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Vuokra-asuntojen kysyntéa
vanvaa, asuntokauppa hiipuu

Ekonomistit jatkavat kiivasta keskusteluaan siita, onko Suomen
asuntomarkkinoiden hintataso kestéavalla pohjalla. Suurempaa
kuplaa ei kuitenkaan ainakaan téhanastisen kehityksen valossa
nayttaisi olevan. Etenkin pienten asuntojen hinnat ovat pitaneet hy-
vin pintansa, ja padkaupunkiseudulla on kirjattu lievaé nousua, ja
muualla hienoista laskua asuntojen hintoihin. Hintoja selkedmmin
markkinatilanteen epdvarmuus kuvastuukin asuntokaupan volyy-
meissa, joissa kiinteistonvalittdjat ovat syksyn aikana uutisoineet
selkeité laskuja. Kauppojen maara 1ahti laskuun kevaalla voimaan
tulleen varainsiirtoveron nousun my6éta. Asunnonostohaluja vahen-
t&d& my0ds kuluttajien epavarmuus seké pankkien kiristyneet luotto-
ehdot. Etenkin isompien asuntojen ketjukauppoja on nykytilantees-
sa vaikea saada onnistumaan. Toisaalta alhainen korkotaso tukee
edelleenkin asuntovelallisten maksukykya.

Kysynta painottuu pieniin
asuntoinin

Taloustilanne, muuttolike ja kotitalouksien koon kehitys painottavat
asuntokysyntad& pieniin asuntoihin seké& kauppa- ettd vuokramarkki-
noilla. Siksi suurten asuntojen hintatasoon kohdistuu suurempia haas-
teita niin hinta- kuin vuokratasoissakin. SRV:n lokakuinen imoitus
TooloN uudiskohteensa suurten asuntojen hintojen laskusta saikin
osakseen suurta julkisuutta. Vuokramarkkinoilla pienten asuntojen
suosiota kuvastaa mm. se, ettéd muutamat asuntosijoittajat ovat vime
aikoina ostaneet uudiskohteista vain pienid asuntoja vuokrauskayt-
t6ON, kun taas suuremmat pyritdédn myymaan omistusasunnoiksi.

= Kova kysynta pitédd asuntovuokrat
nousujohteisina

®1 Kalleimpien asuntojen vuokrakatto
saavutettu?

=1 Asuntotuotanto pysyy melko
matalissa lukemissa

KTI Asuntovuokraindeksi

Vuosimuutos, PKS ja muut suuret kaupungit
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Lahde: KTI Asuntovuokravertailu

Kasvukeskusten uusien vuokrien nousu hidastunut hienoisesti

Vaikka pienten asuntojen kysynta jatkuu vahvana, asettaa taloustilanne reunaehtoja my®s vuokrien nousuvaralle. Uusien vuokrasopi-

musten vuokratasojen vuosinousu on useimmilla alueilla tasaantunut 2,5-3,5 prosentin tasolle. KTl:n asuntovuokraindeksit osoittivat

padkaupunkiseudulle 3,3 ja muihin suuriin kaupunkeihin 3,6 prosentin keskimaardista vuosinousua. Pientd tasaantumista osoittaa

my&s Helsingin kaikkein parhaiden alueiden vuokratasojen kehitys. Vaikka vuokrat ovat jatkaneet tasaista nousuaan, on viimeisen

vuoden nousuvauhti hiipunut noin puoleen vimeisen vuosikymmenen keskiméaaraisesta tasostaan. KTl:n Helsingin ykkosalueen asun-

tovuokraindeksi osoittaa nyt 2,3 prosentin vuosinousua.

Suurten asuntojen vuokraaminen on edelleen selkeésti pienid asuntoja haasteellisempaa. RAKLIN Vuokra-asuntobarometrin vastaajat

uskovat edelleen suurten asuntojen vuokrakehityksen jatkuvan selkedsti pienié asuntoja maltillisempina. Monilla alueilla suurten asun-

tojen vuokriin ennakoidaan jopa laskua.
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Saldoluku = vuokrien nousuun ja laskuun uskovien vastaajien
osuuksien vélinen erotus.

Saldoluvun ollessa positiivinen suurempi osa vastaajista
ennakoi vuokrien nousua.

Lahde: RAKLIn Vuokra-asuntobarometri, syksy 2013

Asuntosijoitukset kinnostavat

Vuokra-asuntojen vahva kysynta ja vakaana jatkuva arvonkehitys tukevat asuntojen vahvaa asemaa kiinteistdsijoitusmarkkinailla. Nii-
den suosio uusien rahastojen strategioissa perustuu osin myds niiden ymmarrettavyyteen ja perusteltavuuteen myds pienempien
sijoittajien sijoitusagendalla. Uusien toimijoiden mukaantulo on monipuolistanut my&s asuntosijoittamisen toimintatapoja. Erilaistumista
ja omia kilpailuetuja haetaan niin sijoitustuotteiden kuin itse asuntosijoitusten ja nilden manageerauksenkin kautta. Toiset sijoittajat kes-
kittyvat uudiskohteisiin, kun taas toiset hakevat korkeampia nettotuottoja halvempien kohteiden kautta. Yha useampi rahasto iimoittaa
myds hakevansa korkeampia tuottoja myods yksittaisten asuntojen myyntivoittoja tavoittelemalla.

Asuntorakentaminen ei vaunditu

Julkiselta vallalta perddnkuulutetut asuntotuotannon tukitoimet eivat ainakaan toistaiseksi ole saaneet puhallettua vauhtia asuntora-
kentamiseen. Syksylla esitellyt 20 vuoden korkotuen ehdot eivét niin ikdan tulle innostamaan ainakaan yksityisen sektorin toimijoita uu-
siin ARA-hankkeisiin. RT Rakennusteollisuuden elokuun ennusteen mukaan vuoden 2013 asuntotuotanto jaisi noin 27 000 asuntoon.
Uusia ARA-hankkeita aloitettaisiin vain 7000 asunnon verran. liman uusia, nopeasti vaikuttavia tukitoimia RT Rakennusteollisuus arvioi
asuntotuotannon pienenevan jopa tasta tasostaan vuonna 2014. Vuokra-asuntotuotannon edellytyksié tukevat toisaalta rakennuskus-
tannusten nousupaineiden hellittdminen seké paékaupunkiseudun kaynnistysavustukset.



Toimitilojen kayttoasteet
helkentyneet kaikissa suurissa
kaupungeissa

Paakaupunkiseudun toimistojen
ongelmien odotetaan jatkuvan

™ Uusien toimistovuokrasopimusten
nelidvuokrat laskussa vajaakaytdsta

Padkaupunkiseudun toimistomarkkinoiden ylitarjontatilanne nakyy monilla karsivilla alueilla ja 2000-luvun
osamarkkinoilla. Ongelmallisimmat alueet 16ytyvat edelleen Pitdjanméelté ja rakennuksissa

Kilo-Mankkaan seudulta. My&s Ruoholahden, Vallilan ja Leppavaaran alueen = Paakaupunkiseudulla kdynnissa useita
vajaakayttdluvut ovat kuluneen puolivuotisjakson aikana synkenneet entises- kauppakeskusten uudistushankkeita
t&én. Ylitarjontatilanne nakyy kuitenkin yllattavankin vahan uusien toimisto- =1 Toimitilakauppoja hyvin véahan PKS:n ja
vuokrasopimusten vuokratasoissa. Tama kertonee siitéd, ettéd omistajat eivat Tampereen ulkopuolella

J

ainakaan parhailla alueilla halua l1&hte& polkemaan hintoja, vaan odottavat pa-
rempia aikoja. Pahiten vajaakdytdsta karsivilld alueilla uusien sopimusten neliévuokratasoissa on kuitenkin joustettu alaspéin. Tilastoissa
nakyy myds, ettd 2000-luvulla vaimistuneiden rakennusten vuokratasoissa on jouduttu jonkun verran tinkimaan, kun niiden sopimuksia on
neuvoteltu uudelleen. Koko toimistokannasta laskettu vallitseva vuokrataso on kuitenkin ollut lievassé nousussa indeksikorotusten ansiosta.

Hilientyneesté uudisrakentamisesta huolimatta l&hitulevaisuuden nakymat eivat ndyta kovin valoisilta, silla esimerkiksi RAKLI-KTI Toimi-
tilabarometrin vastaajat odottavat toimistovuokrien laskevan talven aikana muualla paitsi ydinkeskustassa. Vajaakaytdnkin odotetaan
nousevan padkaupunkiseudulla. Toimistokauppoja on nahty padkaupunkiseudulla edellisia vuosia vahemman, mutta kuitenkin enemman
kuin muualla Suomessa yhteensa.

Paakaupunkiseudun liketilatarjonta kasvussa

Myos liiketiloissa kayttdasteet ovat laskeneet, ja tyhjaa tilaa on paakaupunkiseudulla nyt yli 15 000 neliétd enemman kuin kevaalla.
Kiinteistokauppamarkkina on ollut varsin hiljainen, sillé vain muutama paékaupunkiseudulla sijaitseva liikekiinteistd on vaihtanut tdméan
vuoden aikana omistajaa. Investoinnit ovat kohdistuneet enemmankin rakentamiseen, ja padkaupunkiseudulle onkin tulossa pitkasta
aikaa runsaasti modernia, korkeatasoista liiketilaa useiden kauppakeskusten uudistushankkeiden valmistumisen myéta. Ydinkeskus-
tassa valmistuneen CityCenterin uudistusprojektin lisksi kauppakeskus Kaaren laajennus valmistui Kannelmaessa lokakuussa, ja vain
viilkkoa myéhemmin ovensa avasi Tapiolassa entiseen Sokoksen kiinteistoon kehitetty kauppakeskus Ainoa. Suomenojalla Genestan
omistaman kauppakeskuksen peruskorjaus on valmistumassa, ja keskuksen nimi muuttuu samalla Martinsillasta Liilaksi. Kéynnissé
ovat myos Forumin, ltiksen ja Ison Omenan kauppakeskusten peruskorjaus-/ laajennusprojektit.

Toimistovuokraindeksi Kéyttbasteet, koko PKS

Helsingin ydinkeskustan toimistot, indeksi 1993=100
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Tampereella kaupankaynti melko pirteaa

Toimistotilojen kédyttbasteet

Tampere on onnistunut pysymaan kiinteistosijoittajien suo-
siossa, silla vimeisten 12 kuukauden aikana on Tampereel-
la tehty merkittavia kiinteistékauppoja noin 200 miljoonan
euron edesta. Kesékuussa W. P. Carey hankki Cargotecin

%

modernin teknologiakeskuksen 38,5 miljoonalla eurolla. 100
Kyseinen kauppa oli selkedsti suurin ulkomaisen sijoittajan /\
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Tampereen keskustassa on solmittu suhteellisen vahan uu- 85 :Turku
Oulu
sia toimistovuokrasopimuksia. Uusien sopimusten mediaa- 50 Koko Suomi
ninelidvuokrataso on pysynyt melko ennallaan reilussa 14
eurossa. KTl:n lokakuussa tekeman alueellisen toimitilaba- 75
rometrin vastaajat odottavat Tampereen seudulla toimisto-
vuokrien pysyvan melko ennallaan, kun taas liketilavuokriin 70400 ave @0 o0 st o1 w2 e s W

odotetaan pientd nousua etenkin ydinkeskustassa. Tilaky- Lshde: KT
synnan kehitysnékymat ovat negatiiviset kaikissa tilatyypeis-
sa. Toimistoissa tyhjan tilan maara onkin noussut kevaasta
yli 20 000 neli6llg, ja kayttdaste tata mysta laskenut 88 pro-

senttiin.

Turussa kayttoasteet pysyneet suhteellisen korkeina

Turun liike- ja toimistotiloissa tyhjan tilan maara on lisédntynyt kuluneen puolen vuoden aikana, mutta molempien kayttdasteet ovat yha
hyvalla 94-95 prosentin tasolla. Turun keskustassa on solmittu edellisié puolivuotisjaksoja enemman uusia toimistovuokrasopimuksia,
keskimaaraisen neliGvuokratason ollessa noin 13,50 euroa. Keskustaa vahvempi toimistoalue on kuitenkin Kupittaa, jossa uusien
sopimusten nelidvuokratasot 18hentelevat jo 15 euroa. Turun alueellisen toimitilabarometrin vastaajista kolmannes uskoo toimisto-
vuokrien nousun Kupittaalla jatkuvan. Turun toimistojen tilakysynnan odotetaan jopa hienoisesti paranevan tulevan vuoden aikana.

Investointimarkkina on ollut Turussa hiljainen. Vuoden toistaiseksi merkittédvin kauppa néhtiin lokakuussa juuri Kupittaan toimisto-
markkinalla. Turun Teknologiakiinteistdt vahvisti entisestédn asemaansa talla osamarkkinalla ostamalla Yhtyma Niemiselt& noin 7000
neliémetria toimisto-, laboratorio- ja varastotiloja Turku Science Parkissa sijaitsevasta Koy ElectroCitysta.

Oulun liketilamarkkinaoilla positivinen tunnelma

Oulussa liiketilojen kayttdasteet ovat pysyneet korkeina, yltéen lahes 97 prosenttin syyskuun alussa. Liiketilojen vuokratasot ovat
kehittyneet nousujohteisesti etenkin ydinkeskustassa. Myos liiketilojen tulevaisuudenndkymat nayttavat hyvilta, silld alueellisten baro-
metrikyselyjen vastauksissa tilakysynnan kehitys arvioitin Oulun liiketiloissa muita kasvukeskuksia positivisemmaksi.

Toimistoissa ja tuotannollisissa tiloissa ndkymat ovat kuitenkin varsin erisuuntaisia, silld molemmissa tilatyypeisséa on tyhjan tilan maara
lisdantynyt kesan aikana, ja kayttdasteet laskeneet selkedsti alle 90 prosenttiin. Tilakysynnan tulevaisuudenndkymét ovat naissa tila-
tyypeissa synkahkot.



Jyvaskylassa tasaista kehitysta

Jyvaskylassakin investointimarkkina on ollut hiljainen. Jyvaskylan kaupunki on myynyt muutaman pienehkén kiinteistén ja Alandsban-
kenin asuntorahasto on hankkinut salkkuunsa asuntoja taaltakin. RAKLI-KTI Toimitilabarometrin vastaajat arvioivat keskusta-alueen
toimistojen nettotuottovaatimuksen nousseen keskimaarin kahdeksaan prosenttiin, mik& ylittdd Oulun, Tampereen ja Turun vastaavat
luvut.

Vuokramarkkinoiden kehitys on ollut melko tasaista. Keskustan toimistojen mediaaninelibvuokrat ovat pysytelleet hieman alle 15 eu-
rossa. Kaikkien tilatyyppien kayttdasteet ovat hieman heikentyneet, pysyen kuitenkin 91-95 prosentin valilla.

Muissakin suurissa kaupungeissa tyhjan tlan maara noussut

Mybs Lahdessa ja Kuopiossa tyhjan tilan maaré on vimeisen puolivuotisjakson aikana kasvanut kaikissa tilatyypeissa. Vuokramarkki-
noiden aktiviteetti on ndissé kaupungeissa pysynyt melko matalana. My6skaan suuria toimitilakauppoja ei ole kirjattu. Téalle vuodelle
hyvin tyypillisesti Lahdessakin tdman vuoden merkittavimmat kiinteistbkaupat ovat olleet asuinportfolioita ja hoivakiinteistéja.

Kéayttdasteiden negatiivinen kehitys on ollut yleistd myos muissa kasvukeskuksissa. Esimerkiksi Kouvolassa, Porissa, Hdmeenlinnassa
ja Seindjoella on KTI:n tietokannan mukaan tyhjén tilan maaré kasvanut kaikissa tilatyypeissé.

Odotukset tilakysynnin kasvusta

Rakenteilla olevat toimitilahankkeet,
tulevan vuoden aikana

Tampereen, Turun, Jyvéskyldn ja Oulun seudut, saldoluku

syyskuu 2013
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Saldoluku = tilakysynnan kasvuun ja tilakysynnan pienenemiseen uskovien
vastaajien osuuksien valinen erotus.

Saldoluvun ollessa positiivinen suurempi osa vastaajista ennakoi tilakysynnan
kasvavan.

Tampereen seutu

Lahde: Alueelliset barometrikyselyt, syksy 2013 Lahde: KTl Rakennushankeseuranta, RPT Docu Oy



Ajankohtaista KTl:sta

Vastuullinen Kkiinteistoéliiketoiminta 2014 — KTI:n uusi ajankohtaiskatsaus

Mita kiinteistalalla tehdaan yhteiskuntavastuullisuuden edistamiseksi? Millaisia ovat alan edellakavijayritysten vastuul-
lisuuden painopisteet? Vastuullinen kiinteistoliiketoiminta 2014 on KTl:n uusi, vuosittain julkaistava ajankohtaiskatsaus
kiinteistdalan toimijoiden yhteiskuntavastuullisuudesta ja sen kehityksest&. Raportin tavoitteena on liséta tietoa kiinteistdjen
yhteiskunnallisesta merkityksesta seka ymparistdvaikutuksista ja tdhan kohdistetuista toimenpiteistd seké& nostaa esille
erilaisia n&kodkulmia vastuullisuuden nykytilasta ja kehityssuunnista. Vastuullinen kiinteistdliketoiminta 2014 -katsaus
koostaa yhteen vastuullisuuden markkinaindikaattoreita ja alan toimijoiden asiantuntijandkemyksia seka syventyy
tarkastelemaan toimenpiteita vastuullisuuden edistamiseksi. Ladhde mukaan vastuullisten edellakavijdyritysten joukkoon!
Lisatietoja katsauksen sponsorointimahdollisuuksista Heidi Lohilahdelta, p. 040 727 2265.

Kiinteistosijoittamisen riskit ja niiden hallinta

KTl selvittdd parhaillaan kiinteistosijoittamisen riskeja sekd kiinteistosijoittajien riskienhallinnassa kayttamia tydkaluja.
Selvityksen taustalla ovat sek& instituutiosijoittajien uudistuva vakavaraisuussaantely etté sijoittajien kasvava tarve
riskien analysointiin ja hallintaan. Hankkeessa pyritdén jatkamaan KTI Kiinteistdindeksin aikasarjaa taaksepéin sek&
selvittdmaan sijoittajien ndkemyksia ja kaytantéja kiinteistosijoittamisen riskien analysoinnin ja hallinnan keinoista seké
niiden kehittdmistarpeista. Hankkeessa pureudutaan seka perinteisten tuotto-riski -analyysimallien sovellettavuuteen
kiinteistdsijoittamisessa etta kartoitetaan merkittavien sijoittajien riskienhallinnan toimintatapoja ja siind kaytettyja tydkaluja.
Lisatietoja Susanna Vartiaiselta, p. 040 869 7762.

KTI Online -kehitysty6 jatkuu

KTl Online —palvelut laajenivat uudella KT/ Vertailu -palvelulla syyskuussa. Tassa vaiheessa palvelu kattaa KT Kiinteisto-
indeksin, jonka asiakkaat padsevat nyt entistd joustavammin hakemaan oman salkkunsa ja kohteidensa vertailutietoja
online-palvelumme kautta. Vuokra-, ylldpitokustannus- ja asiakastyytyvaisyysbenchmarking-palvelumme laajenevat online-
maailmaan alkuvuodesta 2014, minka jalkeen jatkamme kehitystyota asiakkailta saamamme palautteen pohjalta. Jo
aiemmin julkaistun Markkinatietojen haku -palvelun kautta KTI:n asiakkaiden on mahdollista hakea laajasti markkinatason
vuokra-, tuotto-, yllapitokustannus- ja transaktiotietoja. Lisétietoja Matti Heiskaselta, p. 040 832 6698.




KTI Kiinteistotieto Oy on suomalaista kiinteistdalaa palveleva asiantuntijaorganisaatio, joka tuottaa
informaatio-, asiantuntija- ja tutkimuspalveluja kiinteistoliiketoiminnan johtamisen moninaisiin tar-
peisiin. KTl:n markkinatietokannat kattavat informaatiota mm. kiinteistosijoitusten tuotoista, toimi-
tila- ja asuinkiinteistdjen vuokrista ja yllapitokustannuksista sekd markkinoiden transaktioista. KTl:n
asiakkaita ovat kaikki merkittavat kiinteistosijoittajat, toimitilojen kayttdjat, julkisen sektorin kiinteis-
tdorganisaatiot seké kiinteistdalan management- ja asiantuntijapalveluyritykset. KTl:n omistaja- ja

taustaorganisaatioita ovat Suomen Kiinteistdliitto ja RAKLI.

Il KTl - parasta Kiinteist¢tietoa

KTI Kiinteistotieto Oy — KTl Finland
Eerikinkatu 28, 7.krs.
00180 Helsinki FINLAND

tel.+358 (0)20 7430 130
fax +358 (0)20 7430 131
www.kti.fi




