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Koronakriisi kasvattaa kiinteistosijoitus- ja vuokramarkkinoiden
epavarmuutta
Kaupankaynti alkuvuonna vilkasta, hilienemista odotettavissa

Vuokratuottoihin lovi kuluvalle vuodelle

Kriisi kohtelee eri kiinteistdsektoreita eri tavoin
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KTI Markkinakatsaus
Kevat 2020

Kevaan koronakriisi on kdantanyt nakymat nopeasti uuteen asentoon myos kiinteistomarkkinoil-
la. Huhtikuussa toteutetussa RAKLI-KTI Toimitilabarometrikyselyssa useimpien kiinteistomarkki-
naindikaattorien etumerkki kaantyi kertaheitolla negatiiviseksi. Toistaiseksi voimme vain arvailla
tilanteen talouskasvuun aiheuttaman kuopan syvyytta ja kestoa, ja siksi kiinteistormarkkinoiden-
kin lahivuosien kehityksesta on tarjolla enemman kysymyksia kuin vastauksia.

Kuluvan vuoden kiinteistbkaupankaynti lahti muutamien suurkauppojen siivittdmana vilkkaasti
likkeelle. Kaupankayntivolyymi hiliennee automaattisesti jo pelkdstaan koronan aiheuttamien liik-
kumis- ja muiden rajoitusten seurauksena. Myds taloustilanteen epavarmuus tullee hidastamaan
kaupankayntid lahikuukausina. Kriisin pidemman aikavalin vaikutukset sijoittajakiinnostukseen
seka erilaisten kiinteistdjen arvoihin ja vuokriin selviavat vasta ajan kuluessa.

Kiinteistéjen nettovuokratuottoihin aiheutuu vaistamatta kolhuja kuluvalle vuodelle etenkin toimi-
tilamarkkinoilla. Pidemman tahtaimen vaikutukset riippuvat toisaalta siitd, milla tavalla ja kuinka
nopeasti kriisista selvitaan, ja toisaalta siitd, mitad muutoksia poikkeustilanne tuo laadulliseen ja
maaralliseen tilakysyntaan. Osa kriisin mukanaan tuomista muutoksista tullee palautumaan tilan-
teen rauhoituttua, kun taas joiltakin osin muutokset voivat olla pysyvampia.

Toimitilojen vuokra- ja vajaakayttdodotukset ovat kriisin myoté kaéntyneet negatiivisiksi. Kauppa-
keskukset ja hotellit ovat kiinteistomarkkinoiden suurimpia valittomia karsijoita. Niissa kriisi leik-
kaa vaistamatta ruman loven kuluvan vuoden vuokratuottoihin. Myds muutaman viime vuoden
positiivisesti kehittyneeseen toimistokysyntdan tilanne tuonee k&anteen taloustilanteen yleisen
heikkenemisen myo6td, mutta vaikutukset ovat pehmeampia ja tulevat pienella viiveelld. Toimiti-
lamarkkinoilla parhaiten néyttavat kestavan nettikaupan tukemana tarvitut logistiikka- ja varas-
tokiinteistot. Myds julkisten palvelujen tuottamiseen tarvittavia yhteiskuntakiinteistéja pidetaan
kohtuullisen kriisinkestavina.

Vuokra-asuntomarkkinat l&htivat kriisiin parhaista asemista: suurten kaupunkien kysynta on vah-
vaa, vuokrat nousujohteisia ja kayttdasteet korkeita. Kriisin mahdolliset vaikutukset nakynevéat
myds vuokra-asuntomarkkinoilla pienella viiveellda, mikali talousvaikutukset pitkittyvat ja heikenta-
vat vuokralaisten maksukykya samaan aikaan kun tarjonta jatkaa reipasta kasvuaan.




Nopeasti heikkeneva
taloustilanne heijastuu
kiinteistomarkkinoille

Suomen talouden nékymat olivat jo ennen kevaan myl-
lerrysta heikkenemassa vientikysyntaan odotetun laskun
myo6té. Maltilliset ynden prosentin BKT-kasvuodotukset
osoittautuivat koronakriisin my6ta akkia vanhentuneik-
si, ja tassé tilanteessa kuluvan vuoden BKT-muutoksen
etumerkki on selvd, mutta romahduksen mittaluokkaa
ja kestoa voidaan vain arvailla. Valtiovarainministeri®
ennusti huhtikuun puolessavélissad 5,5 prosentin BKT-
pudotusta talle vuodelle ja reilun prosentin kasvua vuo-
delle 2021, mikali toipuminen alkaa odotetusti vuoden
kolmannella neljannekselld. Rajoitusten kestéessa pi-
dempéan ja tilanteesta seuraavien kuluttajaluottamus- ja
tyéttdmyysongelmien syvetessa pudotus voi olla huo-
mattavasti rajumpi ja pitk&kestoisempi.

Tilanne pitanee korot matalana pitk&aan,
rahoituksen saatavuuteen kapeikkoja

Tahan talouskriisiin sukelletaan hyvin erilaisesta tilan-
teesta kuin reilun vuosikymmenen takaiseen finanssi-
kriisiin. Siksi tilanteen kiinteistdmarkkinavaikutuksiakin
voidaan vain arvailla. Positiivista tilanteessa on pohjois-
maisten pankkien suhteellisen hyva tilanne ja kiinteistosi-
joitusten kohtuullisen matala velkataso, jotka toivotta-
vasti ehkéisevat pahimpien pakkotilanteiden syntymista.
My6s matala korkotaso — joka todennékoisesti jatkuu
viela pitkdan eteenpéainkin — tukee kiinteistosijoittamista
ja sen asemaa sijoitusmarkkinoilla. Rahoituksen saata-
vuus ja ehdot kuitenkin todennakdisimmin tiukkenevat
markkinak&anteen seurauksena. Huhtikuun puolivalis-
sa toteutetussa RAKLI-KTI Toimitilabarometrissa peréati
noin 90 prosenttia vastaajista arvioi rahoituksen saata-
vuuden Kiinteistosijoituksiin kiristyvan ja lainamarginaa-
lien nousevan tulevan puolen vuoden aikana.

BKT, volyymin muutos Suomessa ja
euroalueella
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B Talousennusteita laaditaan
epavarmuudessa
B Tiukennuksia odotettavissa

kiinteistérahoitusmarkkinoille

B Rakentaminen hiljenee, mutta
kohdennetaanko sektorille
elvytystoimia?

Pankkirahoituksen saatavuuden
kehitysodotukset

Vastausten jakauma, %-osuudet
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Lahde: RAKLI-KTI Toimitilabarometri

Miten kéy Kkiinteistdjen suhteelliselle
asemalle sijoitusmarkkinoilla?

Kiinteistosijoitusmarkkinoiden kannalta mielenkiintoista
on, kuinka tilanne tulee vaikuttamaan kiinteistosijoitta-
misen riskeihin ja tata kautta arvoihin pidemmalla tah-
téimella. Suhteellisesti kiinteistdjen asema sijoitusmark-
kinoilla toisaalta pysyy vahvana korkotason pysyessa
matalana, mutta joukkolainamarkkinoillekin voi tilanteen
myota avautua mielenkiintoisia vaihtoehtoja esimerkiksi
yrityslainamarkkinan tarjonnan kasvaessa. Myds osake-
markkinat ovat tilanteen takia myllerryksissa, mita kautta
sinnekin tullee kanavoitumaan lisdd padomia lahikuukau-
sina. Etenkin toimitilakiinteistdissa tultaneen ndkemaan
korjausliikkeitd arvostuksissa, ja niiden palautuminen
riippuu pidemman tahtdimen ennakoidusta tila- ja sijoi-
tusmarkkinakysynnasta.



Rakentaminen hiljenee

Finanssikriisin  jalkeinen talouden alakulo alkoi kor-
jaantua pitkalti rakentamisen vetdmana. Viime vuosina
kilvaana jatkunut rakentaminen alkoi hiipua jo ennen
koronakriisia, ja tilanne tuo vaajaamatta lisdhaasteita
myds rakentamiseen. Finanssikriisin jalkeiset elvytys-
toimet vauhdittivat merkittavasti asuntorakentamista, ja
kasvukeskuksissa saattaa olla télle tarvetta myds tasta
tilanteesta toipumisen tukemiseksi. Myds korjausraken-

tamiseen ja julkiseen rakentamiseen voidaan suunnata
elvytystoimia. Toimitilarakentamisen tulevaisuus riippuu
pitkalti tilatarpeen kehityksesta — viime vuosien kiivaan
rakentamisen myotd seké liike- ettd toimistotilakanta
ovat kasvaneet ja kasvamassa siten, ettd tarjonnasta
riittdnee puskuria myds muutaman l&hivuoden tarpei-
siin. EK:n Suhdannebarometrissa rakentamisen suh-
danneodotusten saldoluku romahti tammikuun -9:stéa
huhtikuussa -54 tasolle.

Kiinteistosijoitusmarkkinat
jatkoivat kasvuaan vuonna 2019

Suomen ammattimaisten kiinteistdsijoitusmarkkinoiden
koko oli KTl:n laskelmien mukaan 77,1 miljardia euroa
vuoden 2019 lopussa. Markkinat kasvoivat 11 prosentilla
vuoden aikana. Uusien kiinteistjen valmistuminen am-
mattimaisten sijoittajien omistukseen oli jalleen markkinoi-
den kasvun paaasiallinen l1ahde. Myds markkina-arvojen
nousu tuotti oman panoksensa markkinoiden kasvuun:
kiinteistdsijoitusten markkina-arvot nousivat KTI Kiinteis-
téindeksin mukaan keskim&arin neljd prosenttia vuonna
2019.

Ulkomaiset kiinteistdsijoittajat jatkoivat
sijoitustensa kasvattamista

Vajaa kolmannes sijoitusmarkkinoiden kiinteistoista on
nykyisellddn ulkomaisten sijoittajien omistuksessa. Ul-
komaisten sijoittajien omistusten méaaré nousi lahes 25
miljardiin euroon vuonna 2019, mika tarkoittaa noin 2,5
miljardin euron nettokasvua edelliseen vuoteen verrat-
tuna. Kiinteistokauppamarkkinoilla ulkomaisten  sijoit-
tajien netto-ostot olivat jélleen reilusti plussan puolella,
kun markkinoille ilmaantui taas lukuisia uusia toimijoita
ja vanhat jatkoivat sijoitustensa kasvattamista. Suomen
30 suurimmasta kiinteistdsijoittajasta 13 oli ulkomaisia
sijoittajia vuoden 2019 lopussa.

Kotimaisten kiinteistérahastojen omistukset
kasvoivat

Kotimaisista toimijoista jalleen merkittdvimmin kasvoi-
vat kiinteistdrahastot, joiden kiinteistbomistusten maara
nousi 14,5 miljardiin euroon. Etenkin erikoissijoitusra-
hastot jatkoivat ripedtd kasvuaan sisdan virtaavien si-
joittajapddomien siivittdmana, ja niiden omistuksessa
oli vuoden lopussa yhteensa jo noin 7,5 miljardin euron
arvosta kiinteistdja. Myo6s kiinteistosijoitusyhtididen kiin-
teistbomistusten maara jatkoi kasvuaan.

Kotimaisten instituutioiden kaikkien kiinteistdsijoitus-
ten kokonaismaéra oli noin 24 miljardia euroa vuoden
2019 lopussa. Néisté valtaosa, noin 70 prosenttia eli 16,8
miljardia euroa on edelleen perinteisid suoria kotimaisia
sijoituksia. Vaikka moni instituutio on viime vuosina pai-
nottanut kansainvalisen hajauttamisen merkitysta, pysyi
ulkomaisten sijoitusten maara lahes ennallaan vuonna

B Kiinteistosijoitusmarkkinat kasvoivat 11
prosenttia vuonna 2019

B Ulkomaisten sijoittajien osuus nousi
l&hes kolmannekseen

B Instituutiosijoittajien kiinteistosijoitukset
l&hes ennallaan

B Asuntosijoitusten maaré kasvoi sekd
rakennuttamisen ettd arvonnousun
siivittamana

Suomen ammattimaisen
kiinteistdsijoitusmarkkinan toimijarakenne
Suorat kiinteistosijoitukset Suomessa

M Institutionaaliset sijoittajat B Kansainvaliset sijoittajat
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2019, ja niiden osuus instituutioiden kaikista kiinteistdsi-
joituksista oli noin 20 prosenttia.

Suurimpien sijoittajien salkut kasvoivat
edelleen

Listattu asuntosijoitusyhti® Kojamo vahvisti asemiaan
Suomen suurimpana kiinteistdsijoittajana. Kojamon kiin-
teistdsalkun arvo nousi yli miljardilla eurolla 1ahes 6,3 mil-
jardiin euroon. Merkittava osa arvonnoususta selittyy tek-
niselld muutoksella kiinteistdsijoitusten markkina-arvojen
maaritysmenetelmassa. Kolmenkymmenen suurimman
kiinteistOsijoittajan  yhteenlaskettu kiinteistbomistusten
arvo oli vuoden lopussa 52,6 miljardia euroa, kun se vuot-
ta aiemmin oli reilut 3,5 miljardia euroa véhemman.

Asunnot vahvistivat asemaansa
sijoitusmarkkinoiden suurimpana sektorina

Asuntokiinteistosijoitusten osuus Kiinteistosijoitusmarkki-
noista nousi 32 prosenttiin vuonna 2019. Ammattimais-
ten sijoittajien omistuksessa oli kaikkiaan noin 25 miljardin
euron arvosta vuokra-asuntoja. Asuntosijoitusten maara
jatkoi kasvuaan seka uusien valmistuvien vuokra-asun-
tojen ettd vahvan arvonkehityksen siivittdmana. Vuoden
2019 arvonnousua vahvisti muutamien suurten sijoittajien
siirtyma tuottopohjaiseen arvonmaéaritykseen aiemman
kauppahintoihin pohjautuvan menetelman sijasta.

Toimistojen ja liikekiinteistdjen maara
sijoitusmarkkinoilla pysyi lahes ennallaan

Toimistokiinteistdt sailyttivadt asemansa kiinteistosijoi-
tusmarkkinoiden suurimpana toimitilakiinteistosektori-

na, vaikka niiden osuus putosi parilla prosenttiyksikélla
edelliseen vuoteen verrattuna. Vaikeuksissa olleiden lii-
kekiinteistdjenkin osuus kokonaismarkkinasta putosi jal-
leen hienoisesti. Erilaisten julkisten palvelujen tuottami-
seen tarvittujen yhteiskuntakiinteistdjen kokonaismaara
sijoitusmarkkinoilla jatkoi kasvuaan, ja niitd oli ammat-
timaisten sijoittajien omistuksessa kaikkiaan noin viiden
miljardin euron arvosta vuoden 2019 lopussa.

Kiinteistdsijoitusten kokonaistuotto nousi 8,8
prosenttiin, sektoreiden valilla suuria eroja

Asuntokiinteistot olivat selkeasti parhaiten tuottava kiin-
teistésektori vuonna 2019 yli 14 prosentin kokonaistuo-
tollaan. Tuottoja siivitti 1&hes 10 prosentin arvonnousu.
Toimitilakiinteistdistéd parhaiten tuottivat tuotannolliset
kiinteistét lahinn& vahvan nettotuottotasonsa ansiosta.
Liikekiinteistdjen negatiivinen arvonkehitys jatkui myds
vuonna 2019, ja jopa 10 vuoden keskim&aréinen arvon-
muutos on miinuksella. Toimistojen markkina-arvot ovat
parina viime vuotena nousseet, mutta nettotuottotason
lasku painaa kokonaistuottoja.

Nettotuottotasot jatkavat painumistaan

Kaikkia Kkiinteistosektoreita leimaa nettotuottotason
painuminen viime vuosien aikana, joskin ajurit ovat eri
sektoreilla ja alueilla erilaisia. Asuntojen nettotuottota-
soa painaa ennen kaikkea markkina-arvojen nousu.
Toimistokiinteistdissa prime-kohteiden nettotuottotason
laskua selittdd sekad arvonnousu ettd nousevat kulut,
kun taas heikompisijaintisissa ja -laatuisissa kohteissa
vajaakayttd pysyy korkeana ja vuokrat matalina. Myos

Suurimmat kiinteistosijoittajat Suomessa, top 30

Suorien kiinteistdsijoitusten markkina-arvo vuoden 2019 lopussa

Institutionaaliset sijoittajat
Listaamattomat kiinteistosijoitusyhtiot ja rahastot

Kojamo Oyj

Keskindinen Elékevakuutusyhtio lImarinen
SATO Oyj

Sponda Oyj (Polar Bidco)*

OP Kiinteistosijoitus Oy

Keskindinen tyoelakevakuutusyhtic Varma
Keva

LahiTapiola-ryhma ja LahiTapiolan rahastot
Keskinainen Ty&elakevakuutusyhtio Elo
eQ Kiinteistorahastot

Citycon Oyj

Alandsbanken Rahastoyhti¢ Oy

AB Sagax

Avara Oy

Fennia Group and Funds

Logicor*

CapMan Real Estate

Nordea Henkivakuutus Suomi Oy
Antilooppi Ky

Hemso Fastighets

NREP

Cibus Nordic Real Estate AB

Brunswick Real Estate

Aberdeen Standard Investments
Technopolis Oyj (Kildare Partners)*
Nordisk Renting*

AXAIM - Real Assets

Deka Immobilien GmbH*

Exilion

Redito Property Investors Oy

M Listatut KiinteistOsijoitusyhtiot
Kansainvéliset sijoittajat

* KTl:n arvio

Lahde: KTl (kysely sijoittajille, lehdistotiedotteet, vuosikertomukset)
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Ammattimaisen kiinteistdsijoitusmarkkinan
jakautuminen kiinteistosektoreittain

Kokonaistuotot kiinteistosektoreittain

7 % 8%
0

Suorat kiinteisto-
sijoitukset Suomessa

vuoden 2019 lopussa,
yhteensa noin
77 mrd euroa
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Lahde: KTl Kiinteistéindeksi

likekiinteistdissa nettotuottotaso on laskusuuntainen,
kun vuokrat pysyvat parhaimmillaankin ennallaan, ja va-
jaakayttbhaasteet kasvavat etenkin paakaupunkiseudun
ulkopuolella. Keskimaarin KTl Kiinteistdindeksin netto-
tuottotaso oli 4,7 prosenttia vuonna 2019.

Kriisi koettelee eri tavoin eri sektoreita

Kun korot pysyttelevat matalina ja keskuspankit huo-
lehtivat korkeasta likviditeetista, tulee koronakriisin en-
sisijainen vaikutus kiinteistbmarkkinoihin  vuokramark-
kinoiden ja niiden kasvaneen epavarmuuden kautta.
Tassé suhteessa kriisi koettelee eri sektoreita eri tavoin:
huhtikuisessa RAKLI-KTI Toimitilabarometrissa netto-
vuokratuottojen romahduksen arvioitiin olevan jyrkinta
hotellikiinteistdissa, joissa perati 45 prosenttia vastaa-
jista arveli vuokratuottojensa tana vuonna putoavan yli
25 prosenttia vime vuoteen verrattuna. Liiketiloissakin
vahintddn 15 prosentin pudotusta odottaa yli puolet
vastagjista. Toimistoissa vuokratuottovaikutukset ovat
pienempid, mutta sielldkin puolet vastaajista odottaa
vahintaan viiden prosentin pudotusta vuotuisiin vuokra-
tuottoihinsa. Asuntoihin ja yhteiskuntakiinteist6ihin kriisin
ei arvioida juurikaan vaikuttavan, ja tuotannollisissakin
tiloissa enemmistd vastaajista arvioi vaikutuksen vahai-
seksi.

Miten ennakoitte COVID-19 -pandemian
vaikuttavan toteutuneisiin vuositason
vuokratuottoihinne vuonna 2020?
Vastausten jakauma, %-osuudet
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LISAA MARKKINATIETOA KIINTEISTOIHIN SIJOITTAVISTA ERIKOISSIJOITUSRAHASTOISTA

Kiinteistoihin sijoittavat erikoissijoitusrahastot ovat nopeasti kasvattaneet merkitystéaan kiinteistosijoitusmark-
kinoiden toimijoina. KTl ja RAKLI ovat aloittaneet yhteistydon suomalaisten erikoissijoitusrahastomanagerien
kanssa lisétakseen erikoissijoitusrahastojen lapinakyvyyttd, ymméarrettavyytta ja tunnettuutta kiinteistésijoi-

tusinstrumenttina. Yhteistydn tavoitteena on lisaté rahastoista tuotettavaa markkinatietoa seka yhtenaistaa
keskeisimpien rahastotunnuslukujen sisaltda ja laskentaa. KTl on parhaillaan tuottamassa ensimmaista mark-
kinakatsausta kiinteistihin sijoittavista erikoissijoitusrahastoista. Katsaus julkaistaan kesén 2020 aikana, ja se
tuotetaan yhteistydssa 11 suomalaisen erikoissijoitusrahastomanagerin kanssa.




Kiinteistokaupoissa vilkas
alkuvuosi, hiljenemista

odotettavissa

Kiinteistdjen kysynta sijoitusmarkkinoilla sailyi vahva-
na kuluvan vuoden ensimmaisind kuukausina. Vuoden
2019 noin 6,4 miljardiin euroon noussut kokonaiskaup-
pavolyymi ei yltanyt aivan parin edellisen vuoden huip-
putasolle, mutta laskua selitti ennemmin tarjonnan niuk-
kuus kuin kysynnan hiipuminen.

Kuluva vuosi l&hti kiinteistdkauppamarkkinoilla vauh-
dilla likkeelle. Tammi-maaliskuun kokonaisvolyymi nousi
yli 2,7 miljardiin euroon, mik& on yksi vilkkaimmista kvar-
taaleista koskaan ja ensimmaisen vuosineljanneksen
kaikkien aikojen korkein volyymi. Huhtikuun aikana ei
merkittéavia kauppoja ole juurikaan julkistettu, mika il-
mentaa osittain transaktiomarkkinoiden jahmettymista.

Alkuvuoden kiinteistbkauppavolyymid nostivat en-
nen kaikkea muutamat pitk&dan valmistellut suurkaupat,
joiden viimeistely lykkaantyi tdman vuoden puolelle.
OP Ryhman pé&akonttorikiinteistd Vallilassa paatyi Var-
man sekd kahden korealaissijoittajan omistukseen 480
miljoonan euron kauppahinnalla. Belgialaisen Aedifican
tytaryhtié Aureit Holding viimeisteli Hoivatilojen osake-
kannan hankinnan, ja ruotsalainen SBB sai puolestaan
Hemfosan osakehankinnan maaliin. Naiss& kahdessa
kaupassa omistajaa vaihtoi l1ahes 850 miljoonan euron
arvosta suomalaiskiinteistojd. Neljannessa alkuvuoden
suurkaupassa Antilooppi osti Spondalta yhdeksan koh-
detta Ruoholahdesta.

B Rajoitukset ja epavarmuus
pysayttavat kiinteistbkaupan ainakin
valiaikaisesti

B Toimistojen tuottovaatimukset
reagoivat toistaiseksi maltillisesti

B Ulkomaiseen sijoittajakysyntdan
jyrkkd pudotus

Toimistot vaihdetuin sektori, suurkaupat
nostavat yhteiskuntakiinteistdjen volyymia

Toimistokiinteistét ovat olleet transaktiomarkkinoiden
suosituin sektori vuosina 2017-2019 40 prosentin mo-
lemmin puolin vaihtelevalla osuudellaan kokonaisvo-
lyymistd. Myds kuluvan vuoden ensimmaisellda neljan-
nekselld toimistojen osuus kokonaisvolyymista nousi
suurkauppojen siivittdmana yli 40 prosenttiin. Yhteis-
kuntakiinteistdt ovat tasaisesti kasvattaneet suosiotaan
sijoitusmarkkinoilla, ja myds niiden kauppavolyymi on
noussut merkittavaksi. Alkuvuoden kaupoista yhteis-
kuntakiinteistdjen osuus nousi 25 prosenttiin Hoivatilojen
ja Hemfosan yrityskauppojen myéta.

Kiinteistésijoitusmarkkinoiden
kaupankayntivolyymi

Prime-kohteiden nettotuottovaatimukset
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Koronakriisi hidastaa kaupankéayntia ainakin
valiaikaisesti

Maailmanlaajuisen koronapandemian vaikutukset alkoi-
vat nadkya Suomen Kiinteistdmarkkinoilla maaliskuussa.
Ennen kriisin alkua kaynnissa olleita transaktioprosesse-
ja vieddadn mahdollisuuksien mukaan eteenpdin poikke-
usoloista huolimatta, mika saattaa osin yllapitaa kevaan
kaupankayntiaktiviteettia. Koronatilanteen aiheuttamat
likkumis- ja muut rajoitukset vahentavat kuitenkin kau-
pankayntimahdollisuuksia fyysisestikin, kun esimerkiksi
kansainvaliset sijoittajat eivat yksinkertaisesti paase tu-
tustumaan kohteisiin ja sopimaan tarkempien selvitys-
ten aloittamisesta. Liséksi poikkeustilanteen aiheuttama
yleinen epévarmuus ja siitd seuraavat hinnanmuodos-
tusongelmat todenndkoisesti laskevat transaktioaktivi-
teettia jonkun aikaa. Siksi uusia kauppaprosesseja on
vaikea nykytilanteessa kaynnistdd, mika vaikuttanee
kauppavolyymeihin ainakin valiaikaisesti.

Lahikuukaudet hiljaiseloa — mité sen jalkeen?

Huhtikuussa toteutetussa RAKLI-KTI Toimitilabaromet-
rissa odotukset sijoittajakysynnan lahitulevaisuuden ke-
hityksesta romahtivat viime syksyn kyselyyn verrattuna.
Ulkomaisen sijoittajakysynnan saldoluku putosi syksyn
+50:std nyt -62:een. Romahdus on jyrkempi kuin esi-
merkiksi syksylld 2007 alkaneen finanssikriisin alussa,
jolloin pudotusta oli kahden kyselyn valilla 69 pykalaa.
Tuolloin alakulo tosin syveni, ja saldoluku laski edelleen
syksyn 2007 -13:sta syvimmilleen 1&hes -80 tasolle syk-
sylla 2008. Koronakriisin jalkimaininkejakin jouduttaneen
siis viela odottelemaan. Myds kotimaiseen sijoituskysyn-
taé&n ennakoidaan pudotusta, tosin ei aivan yhta jyrkkaa
kuin ulkomaiseen. Barometrin vastaajat odottavat kaup-
pojen volyymiin selkeda pudotusta kaikilla toimitilasek-
toreilla.

Tuottovaatimukset reagoivat koronaan

My6s pitkdan vajonneissa toimitilakiinteistdjen tuottovaa-
timuksissa tapahtui k&anne huhtikuun RAKLI-KTI Toi-
mitilabarometrissa, joskin ehké yllattavankin maltillinen.
Helsingin keskustan hyvélaatuisen toimistokiinteiston
nettotuottovaatimus noteerattiin nyt keskimaarin reiluun
3,9 prosenttiin, mika on alle 0,2 prosenttiyksikkda korke-
ampi kuin viime syksyn kyselyssa. Muissa kaupungeissa
toimistotuottovaatimukset eivat juuri muuttuneet viime
syksystd, mutta odotukset vuoden paastd ovat kaikis-
sa kaupungeissa 0,2-0,3 prosenttiyksikkéd nykytasoa
korkeammalla. Liikekiinteiston tuottovaatimus nousi
odotetusti tata jyrkemmin, Helsingin keskustassa noin
0,4 prosenttiyksikolla viime syksysta. Vuokra-asuntojen
odotettu resilienssi nakyy myo6s tuottovaatimusnoteera-
uksissa: helsinkildisen hyvasijaintisen asuntokiinteiston
tuottovaade pysytteli I1&hes samalla tasollaan viime syk-
syyn verrattuna ja tulevalle vuodellekin ennakoidaan vain
hienoista likahdusta ylospain.

Prime-toimistojen nettotuottovaatimukset
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Kotimaisen ja ulkomaisen sijoittajakysynnan
saldoluvut
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Saldoluku = sijoittajakysynnéan lisdantymista ennakoivien vastaajien
osuuden ja sijoittajakysynnan vahenemistéa ennakoivien osuuden
valinen erotus. Saldoluvun ollessa positiivinen suurempi osa vastaajista
arvioi sijoittajakysynnan lisdantyvan.

Lahde: RAKLI-KTI Toimitilabarometri




Toimistot kiinnostavat
sijoittajia laajalti

Toimistojen kysyntd on sijoitusmarkkinoilla ollut viime
vuosina laaja-alaista, ja kiinteistbkauppamarkkinoilla on
nahty seka suuria salkkukauppoja etta poikkeuksellisen-
kin suuria yksittaisia kohteita, ja omistajaa ovat vaihta-
neet niin huippukallit prime-kiinteistét kuin haasteelli-
semmatkin kohteet. Finanssikriisista 1&htenyt toimistojen
markkina-arvojen lasku kaantyi talouskasvun virittya
vuonna 2016, ja etenkin Helsingin keskustan ja muiden
prime-sijaintien ja -kohteiden tuotot ovat viime vuosina
olleet hyvinkin suotuisia. KTl Kiinteistdindeksissa toimis-
tokiinteistojen viiden vuoden keskimaarainen kokonais-
tuotto on yli 6 prosenttia huolimatta nettotuottotason
merkittavasta putoamisesta vuoden 2015 5,9 prosentis-
ta 4,6 prosenttiin vuonna 2019. Helsingin keskustassa
toimistojen viiden vuoden keskimaarainen kokonaistuot-
to on reilusti yli yndeksan prosenttia.

Helsingin keskustan vuokrien vahva kehitys
jatkui

Helsingin ydinkeskustassa toimistojen arvonkehitysté
on tukenut sek& vuokrien nousu etté tuottovaatimusten
lasku. Keskustan vuokratasot ovat vimeisten kolmen
vuoden aikana lydneet uusia ennatyksia vuosittain po-
sitiivisen talouskehityksen siivittdmana, kun tilakysynta
on kasvanut ja vuokralaisten maksukyky vahvistunut.
Vuokrien vahva kehitys on jatkunut ainakin koronakrii-
sin alkuun saakka, ja KTl:n vuokratietokannassa syys-
kuun 2019 ja helmikuun 2020 valilla alkaneiden uusien
vuokrasopimusten neliGvuokrien mediaani pysytteli 30
eurossa ja ylakvartiili yli 36 eurossa. KTl:n uusia vuok-
rasopimuksia kuvaavan vuokraindeksin pisteluku nousi
vuositasolla 3,4 prosenttia. Tyhjan toimistotilan maara
on ydinkeskustassa jatkanut laskuaan, ja tilat ovat l1dhes

Toimistovuokraindeksi
Helsingin ydinkeskusta, uudet vuokrasopimukset,
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Lahde: KTI Vuokravertailu, toimitilat

B Toimistokiinteistdjen osuus lahes
40 prosenttia viime vuosien
kauppavolyymeista

B Helsingin keskustassa
huippuvuokratasot pitaneet

pintansa, vuosinousu 3,4 prosenttia
B Vuokraodotukset romahtivat myds
toimistomarkkinoilla
B Suuret vuokraukset kiihdyttavat
uudisrakentamista

téyskaytdssa. Vahva kysyntd on jatkunut myds ydin-
keskustan reuna-alueilla, ja esimerkiksi Kampin uusien
vuokrasopimusten nelibvuokrien keskiarvo nousi yli eu-
rolla viimeisella puolivuotisjaksolla lahes 26 euroon.

Vuokra- ja vajaakaytténakymat kaantyivat
negatiivisiksi

Vajaakayttbhaasteet eivat ole padkaupunkiseudun toi-
mistomarkkinoilta vime vuosien suotuisasta kehityk-
sesta huolimatta halvenneet. KTl:n vuokratietokannassa
suurten sijoittajien paadkaupunkiseudun toimistotilojen
kayttdaste oli maaliskuussa pudonnut parin vuoden
takaiselle tasolleen noin 83 prosenttiin. RAKLI-KTI Toi-
mitilabarometrissa asiantuntijoiden odotuksetkin kaan-
tyivat taas selkeasti negatiivisemmiksi, ja yli 60 prosent-
tia vastaajista odottaa paakaupunkiseudun toimistojen
vajaakaytdn nousevan tulevan puolen vuoden aikana.
Muualla Suomessa nakyma on vield tatékin synkempi.
Myd&s vuokrien laskua odottaa kaikilla alueilla suurempi
osuus vastaajia kuin niiden nousua. Helsingin keskus-
tan odotetaan pitédvan edelleen parhaiten pintansa, kun
valtaosa vastaajista odottaa toimistovuokrien pysyvan
ennallaan, ja laskua ennakoi vain 28 prosenttia vastaa-
jista. Kaikilla muilla alueilla toimistovuokraennusteiden
saldoluvut ovat vield selkeAmmin negatiivisia, ja reilusti
yli puolet vastaajista odottaa toimistovuokrien laskevan
seuraavien kuuden kuukauden aikana.

Suuret vuokraukset siivittavat modernin
toimistotilakannan kasvua

Viime vuosien toimistotilamarkkinoita on leimannut
melko runsas uudisrakentaminen samaan aikaan kun
vanhaa tilaa seisoo tyhjilladn ilman toivoa vuokralaisis-
ta matalallakaan vuokratasolla. Viimeksi kuluneen parin
vuoden aikana uudisrakentamista ovat osaltaan siivit-
taneet muutamat poikkeuksellisen suuret, tuhansien tai
jopa kymmenien tuhansien nelididen vuokraukset, kun



Toimistovuokraennusteiden saldoluvut
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monet yritykset muuttavat paékonttoreitaan uusiin, te-
hokkaisiin ja hyvasijaintisiin kohteisiin. Vuoden 2019 ai-
kana uusiin tiloihin muuttivat esimerkiksi Ramboll, Kesko
ja Accountor Group. Kuluvan vuoden alussa valmistui-
vat Triplan yhteyteen esimerkiksi Telian ja HOK-Elannon
toimistot, ja mydhemmin tana vuonna paasee Supercell
muuttamaan uusiin tiloihinsa Jatk&saaressa. Liséksi vii-
me aikoina muuttosuunnitelmistaan ovat tiedottaneet
Trimble Solutions, Kone, Fiskars ja Stora Enso, ja aivan
viimeisimpana on varmistunut NCC:n WelLand-hanke
Ruoholahdessa, jonne Deloitte muuttaa Suomen paa-
konttorinsa. Uudishankkeet korostavat edelleen jo vuo-

sia k&ynnisséa ollutta suuntausta, jossa uudet tehokkaat
tilat vapauttavat isomman maaran neliditd vanhassa
kohteessa, mika osaltaan yllapitaa tyhjien tilojen suurta
maaraa viime vuosien positiivisesta nettokayttdonotosta
huolimatta.

Kayttétarkoituksen muutokset vaimentavat
tilakannan kasvua

Uutta toimistotilaa on paakaupunkiseudulle noussut
viimeisen vuosikymmenen aikana keskimaarin 82 000
neliété vuodessa. Kuluvan vuoden ensimmaisen neljan-
neksen aikana valmistui vain yksi hanke, Triplan Workery
-toimistot, mutta lisays tilakantaan oli yli 40 000 neli6ta.
Maaliskuun lopussa rakenteilla oli reilut 110 000 vuok-
rattavaa neliéta, ja k&ynnistyméassa on useampikin mer-
kittdvd hanke. Kiinteistbnomistajat yrittavat pehmittaa
tyhjien toimistotilojen ongelmaa ennen kaikkea kaytto-
tarkoituksen muutoksilla, joiden volyymi onkin viime vuo-
sina kiihtynyt merkittavasti. Viimeisen vuosikymmenen
aikana toimistotilakannan poistuma on noussut kaytto-
tarkoituksen muutosten kautta keskiméaérin 72 000 ne-
li6on vuodessa. Nelidilla mitattuna yli kaksi kolmasosaa
markkinoilta poistuvista toimistotiloista on I6ytanyt uu-
den elaman asuntokaytdssa. Viime vuosien hotellibuumi
on kaynnistanyt etenkin Helsingin keskustassa merkit-
tavan maéaran hotellikonversiohankkeita, joiden osuus
toimistojen poistumasta on viimeisen vuosikymmenen
aikana ollut l&hes neljannes.

Paakaupunkiseudulle valmistuneet toimistojen
uudishankkeet

Toimistojen kayttétarkoituksen muutokset
paakaupunkiseudulla
vuokrattava ala
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Suuria toimistojen muuttoja paakaupunkiseudulla

Vuokrattava o . Hankkeen valmistumisen /

Ramboll Finland Oy:n paakonttori 20 750" Ramboll Finland Oy Keva Q1/2019
Kalasataman Kampus 35 000 Kesko Oyj Varma Q2/2019
Accountor Tower 24 700" Accountor Group DWS:n hallinnoima rahasto Q4/2019
Tripla Workery -toimistot 50 000 Telia, HOK-Elanto Commerz Realin hallinnoima rahasto Q1/2020
Wood City 13 000" Supercell Oy Supercell Oy Q3/2020
Keilalampi 15 000" If Vahinkovakuutus Oyj DWS:n hallinnoima rahasto Q4/2020
OOPS (Vaiheet A & B) 18 500 Trimble Solutions Corporation Varma Q3/2021
Keilaniemi Next 9500 Fiskars Group NCC Q1/2022

Koneen uusi paékonttori 48 000" KONE Oyj Regenero (HGR Property 2022

Partners Oy & YIT Oyj)
We Land 21000 Deloitte NCC 2023
Stora Enson uusi paékonttori 20 000" Stora Enso Varma 2023

*Bruttoala

Léhde: KTI

Kauppakeskukset ottavat koronan
iskuja vastaan eturintamassa

Koronakriisi on nostanut kauppakeskukset ja niiden
vuokralaiset valokeilaan, kun monien kauppakeskus-
vuokralaisten liiketoiminta pysahtyi lahes seindan kriisin
alkaessa. Kahviloiden ja ravintoloiden asema on sulke-
mispaatdksen myota luonnollisesti kaikkein vaikein, mut-
ta vain harvat toimialat, esimerkiksi paivittaistavarakaup-
pa ja apteekit, ovat suhteellisen suojassa vaikutuksilta.
Kauppakeskusomistajat ovat tilanteen edessa olleet
lAhes pakotettuja vuokranmaksuhelpotuksiin ainakin
lykk&ysten, mutta useimmissa tapauksissa myos valiai-
kaisten alennusten tai jopa anteeksiantojen muodossa.
Myés aukioloaikasadnnoksia on useimmissa kauppa-
keskuksissa hollennetty tai jopa kokonaan vapautettu.

Liikekiinteist6t aliedustettuna
kiinteist6kauppamarkkinoilla

Kauppakeskus- ja likekiinteistdjen osuus kiinteistdkaup-
pavolyymista putosi viime vuonna 17 prosenttiin, eli viitisen
prosenttiyksikkda niiden kokonaissijoitusmarkkinaosuut-
ta pienemmaksi. Liiketilojen suosiota on painanut ennen
kaikkea vahittaiskaupan ja kulutuskysynnan epavarmuus.
KTl Kiinteistdindeksissa liikekiinteistdjen keskimaaradinen
10 vuoden vuotuinen arvonmuutos on 1,3 prosenttia mii-
nuksella, mik& osaltaan kuvastaa likekiinteistosijoitusten
arvioidun riskitason noususuuntausta. Tilakannan viime
vuosien voimakas kasvu paakaupunkiseudulla osaltaan
korostaa toimistomarkkinoilla jo vuosia nahtya polarisaa-
tiota, joskin liiketilamarkkinoilla epdvarmuus ja alavire ulot-
tuvat nyt myos parhaille sijainneille ja kohteisiin.

Myynti- ja kdvijam&aarat romahtivat
maaliskuussa

Suomen Kauppakeskusyhdistyksen ja KTl:n myynti- ja
kavijaindeksit kertovat karua kieltdan koronan vaikutuk-
sista kauppakeskuksissa. Kuluvan vuoden ensimmaisen
neljanneksen kavijamaaré putosi yli yhdekséan prosent-

B Kauppakeskusten kavija- ja
myyntimaariin iso pudotus
maaliskuussa

B Korona jattd3 vaistamattd loven
liiketilojen 2020 vuokratuottoihin —
enté sen jalkeen?

m Liiketilojen vuokraodotukset laskivat
roimasti

Kauppakeskusten myynti- ja kavijaindeksit

Kauppakeskusten myynti- ja kévijamaarien muutos
edelliseen vuoteen

Kavijamaara

Kokonaismyynti

B Maaliskuu B Tammi-Maaliskuu = 12 kk

Lahde: Suomen Kauppakeskusyhdistys, KTl
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tia ja kokonaismyynti 5,5 prosenttia edellisen vuoden
vastaavaan ajanjaksoon verrattuna. Tammi-helmikuun
myynti- ja kavijaluvut olivat vield viime vuotta korkeam-
pia, joten pudotus tuli yksinomaan maaliskuulta, jolloin
kahden viimeisen viikon kavijaluvut olivat 50-60 pro-
senttia viime vuotta matalampia. Pahimpia kvartaalipu-
dotuksia raportoitin muodin ja asusteiden, vapaa-ajan
tuotteiden seké kahviloiden ja ravintoloiden myynnissa.

Kayttbasteet toistaiseksi kohtuullisia

Kauppakeskusten liiketilojen kayttdasteet ovat vahit-
taiskaupan murroksen ja verkkokaupan kasvun myoté
hiljalleen painuneet viime vuosina, mutta ovat edelleen

Liikekiinteistéjen kokonaistuotot

W Kauppakeskukset B Muut likekiinteistot
Liikekiinteistot yhteensa
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Saldoluku = vuokrien nousua ennakoivien vastaajien osuuden ja vuokrien
laskua ennakoivien osuuden vélinen erotus. Saldoluvun ollessa positiivinen
suurempi osa vastaajista arvioi vuokrien nousevan.

Léhde: RAKLI-KTI Toimitilabarometri
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Kauppakeskusten myynti toimialoittain,
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Lahde: Suomen Kauppakeskusyhdistys, KTl

padkaupunkiseudulla pysytelleet 95 prosentin tuntu-
massa. Muissa suurissa kaupungeissa (Tampere, Turku,
Oulu, Jyvaskyla, Lahti, Kuopio) kauppakeskusten kes-
kimaarainen kayttdaste pysytteli niin ikdan vakaana 92
prosentissa, mutta muun Suomen alueella tyhjan tilan
maara kasvoi selvasti ja liiketilojen kayttdaste putosi 87
prosenttiin maaliskuun lopussa. Myynnin lasku ja siita
seuraava liikevaihtosidonnaisten vuokrien putoaminen,
kriisitilanteen vuokranalennukset seka kayttdasteen pu-
toaminen jattavat vaistamattd likekiinteistéjen kuluvan
vuoden nettovuokratuottoihin loven, jota ei loppuvuo-
den mahdollinen normalisoituminenkaan tule paikkaa-
maan. Tilanteen aikanaan selvittyakin kulunee aikaa,
ennen kuin kulutushalut palautuvat normaaliksi, ja hei-
kon taloustilanteen mahdollinen jatkuminen heikentaa
tydllisyytta, ostovoimaa ja kuluttajaluottamusta.

Liiketilavuokrien kehitysnadkymat notkahtivat

RAKLI-KTI Toimitilabarometrissa liiketilojen vuokra- ja
vajaakayttdodotukset romahtivat odotetusti toimistoti-
loja jyrkemmin. Kun vield vime syksyn kyselysséa Hel-
singin keskustan liiketilavuokraodotusten saldoluku oli
reilusti positiivinen, vajosi se nyt reilusti pakkaselle, kun
kaksi kolmasosaa vastaajista ennakoi vuokrien laskevan
tulevan puolen vuoden aikana. Arvio hyvan liiketilan ne-
libvuokrasta Helsingin keskustassa oli nyt 118 euroa, ja
vuoden paastéa sen arvioidaan olevan 15 euroa tata ma-
talampi. Muilla alueilla odotukset olivat jo aiemmin lasku-
suuntaisia, mutta painuivat nyt syvemmalle kuin kertaa-
kaan aiemmin RAKLI-KTI Toimitilabarometrin vuodesta
1995 alkaneessa historiassa, alle -80 tasolle. Paakau-
punkiseudun ulkopuolella noin kolmasosa vastaajista
odottaa jopa selkeai laskua liiketilojen vuokriin. Samaa
tarinaa kertovat myds vajaakayttbodotukset: 18hes 90
prosenttia vastaajista odottaa liketilojen vajaakaytdon
kasvavan tulevan puolen vuoden aikana seka péaékau-
punkiseudulla ettd muualla Suomessa.



Vuokra-asuntojen asema
vahvistuu edelleen
kiinteistosijoitusmarkkinoilla

Asuntokiinteistdjen osuus ammattimaisesta kiinteistosi-
joitusmarkkinasta l&hentelee jo kolmasosaa, ja viime
vuosina kasvua on siivittanyt seka kiivas uudisrakenta-
minen ettd markkina-arvojen nousu. My&s asuntosijoi-
tusmarkkinoiden toimijapohja on uusien sijoittajien myo-
t& monipuolistunut. Yha useampi kotimainen rahasto
keskittyy yksinomaan tai p&dosin vuokra-asuntosijoitta-
miseen. Aivan viime vuosina myds ulkomaiset sijoittajat
ovat kasvattaneet ripeasti vuokra-asuntosijoituksiaan
Suomessa.

Kansainvalisten sijoittajien omistukset
kasvavat

KTIl:n arvion mukaan ulkomaisilla sijoittajilla oli omistuk-
sessaan noin 17 000 suomalaista vuokra-asuntoa vuo-
den 2019 lopussa. Ulkomaisten sijoittajien strategiat ja
salkut eroavat toisistaan merkittéavasti: kun toiset keskit-
tyvat yksinomaan suurimpien kaupunkien matalatuottoi-
siin uudiskohteisiin, on toisilla vanhempaa, pienempien
kaupunkien korkeamman nettotuoton asuntokantaa.
Suurimman ulkomaisen asuntosijoittajan paikkaa pi-
tda hallussaan Round Hill Capital lahes 5 000 asun-
non salkullaan, ja vime vuonna Suomeen rantautunut
Starwood Capital Group Kkiilasi listalla toiseksi 2 200
asunnon omistuksillaan.

Tarjonnan kasvu jatkuu

KTl:n Rakennushankeseurannan mukaan padkaupunki-
seudulle valmistui vuonna 2019 yli 4 500 vuokra-asuntoa
kohteissa, jotka rakennettin yksinomaan vuokrakayt-
t6on. Tama on 2010-luvun korkein vuosittainen valmis-
tumismaara, joka kuitenkin tulee ylittymaan kuluvan vuo-
den aikana, jolloin valmistuvien asuntojen maara nousee
KTln laskelmien mukaan pitkalti yli viiteen tuhanteen
ja rakenteilla on jo runsaasti my6s ensi ja sitd seuraa-
vana vuonna valmistuvia hankkeita. Vuokra-asuntoja
rakennuttavat niin kaupunkien vuokrataloyhtitt ja muut
ARA-toimijat kuin monen tyyppiset vapaarahoitteisen
asuntokannankin omistajat. Muihin suuriin kaupunkeihin
valmistui yhteensé reilut 2 100 vuokra-asuntoa vuonna
2019, ja t&dn& vuonna méaéré nousee yli 2 700 asuntoon.
Valtaosa naista rakenteilla olevista hankkeista on Tam-
pereella tai Turussa.

Kivistdn, Jatkdsaaren ja Tikkurilan vuokra-
asuntotarjonta kasvanut voimakkaimmin

Viime vuosien vuokra-asuntorakentaminen on painottu-
nut voimakkaasti raideyhteyksien dareen. KTl:n Raken-
nushankeseurannassa eniten vuokra-asuntoja on vuo-
den 2015 ja kuluvan vuoden ensimmaisen neljanneksen
valilla valmistunut Kivistdn alueelle, jossa tarjonta on
kasvanut 53 000 nelidlla. Myds Jatkasaareen on valmis-
tunut yli 50 000 neliéta ja Tikkurilaankin valmistuneiden
vuokra-asuntojen maaré nousee lahes 50 000 neliéon.

B Vuokra-asuntojen odotetaan
selvidvan koronasta vahilla kolhuilla

B Padkaupunkiseutu, Tampere ja
Turku erottuvat muista kaupungeista

B Vahva vuokra-asuntokysyntéa
yllapitaa korkeita kayttdasteita

Martinlaaksossa, Niittykummussa, Kalasatamassa ja
Laajasalon Kruunuvuorenrannassa vuokra-asuntotar-
jonta on viimeisten viiden vuoden aikana kasvanut yli
30 000 nelidlla.

Nettotuottotaso painuu arvojen nousun
myota

Asuntokiinteistdjen nettotuottotaso on muiden kiinteis-
t6sektorien tapaan painunut viime vuosina, ja asettui
KTI Kiinteistdindeksissa koko maan tasolla 4,2 prosent-
tiin vuonna 2019. Pa&aasiallinen selittdja nettotuottojen
laskulle on markkina-arvojen viime vuosien riped nousu.
Paakaupunkiseudulla keskimaardinen nettotuottotaso
on etenkin uudemmissa kohteissa pudonnut jo selke-
asti alle neljaan prosenttiin. Vuoden 2019 nettotuottoja
yllapitivat nousevat vuokrat ja korkeana, keskimaarin 1a-
hes 97 prosentissa pysytellyt kdyttdaste, mutta toisaalta
nousseet yllapitokustannukset verottivat tuottoja edelli-
seen vuoteen verrattuna.

Vuokrien kehitys vahvinta
paakaupunkiseudulla, Tampereella ja
Turussa

Suurimpienkin kaupunkien valilla nakyy kasvavia eroja
vuokra-asuntomarkkinoiden kehityksessa. Padkaupun-
kiseutu, Tampere ja Turku erottuvat monilla mittareilla
seuraavan kokokategorian kaupungeista. Suurimmis-
sakin kaupungeissa vuokrien nousuvauhti 1ahti jo viime
vuonna hidastumaan talousndkymien epavarmuuden
lisddntymisen ja vuokra-asuntotarjonnan kasvun myo-
ta. KTl:n uusia asuntovuokrasopimuksia kuvaava vuok-
raindeksi nousi péakaupunkiseudulla keskimaarin 0,6
prosenttia maaliskuun 2019 ja helmikuun 2020 vélise-
na aikana. Tampereella vuokrat nousivat 0,5 ja Turussa
1,5 prosenttia. Koko voimassa olevaa vuokrasopimus-
kantaa kuvaavat indeksit nousivat paakaupunkiseudun
kaupungeissa 1,6-1,8 prosenttia vuositasolla. Tampe-
reella vuosinousu oli 1,5 ja Turussa 1,8 prosenttia.
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KTI Asuntovuokraindeksit

Valmistuneet ja rakenteilla olevat vuokra-
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Suurimpien kaupunkien vuokrandkymat olivat posi-
tiivisimpia my&s maaliskuun loppupuolella toteutetussa
RAKLIn  Vuokra-asuntobarometrissa, jossa pienten
asuntojen vuokrien nousuun uskottiin vahvasti paakau-
punkiseudulla, Tampereella ja Turussa. Paakaupunki-
seudulla my&s suurten asuntojen vuokrien odotettiin en-
nemmin nousevan kuin laskevan, kun taas Tampereen ja
Turun suurten asuntojen vuokraodotusten saldoluku oli
nollan tuntumassa.

Tarjonnan kasvu rajoittaa vuokrakehitystéa
suurimpien kaupunkien ulkopuolella

Suurimpien kaupunkien ulkopuolella viime vuosien no-
pea kasvu vuokra-asuntojen tarjonnassa nayttaa nyt
hyydyttaneen vuokrien nousun. KTl:n uusia vuokrasopi-
muksia kuvaavien indeksien vuosimuutos oli Kuopiossa
ja Oulussa nollan tuntumassa, ja Jyvaskylassa ja Lah-
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Valmistuneet vuokra-asunnot paakaupunkiseudulla 2015-Q1/2020

P " P
Valmistuneet uudet vuokra-asunnot 2015-Q1/2020 joss. o .
i '
Vuokrattava pinta-ala m2, KTl Rakennushankeseuranta i X
<= 3000 : (8
---------------- IRekola < e
>3000 - 6000 R ., L !
\ )1&‘ ” - " wLée‘lrlela;\fo‘V“kWﬁ : 5
6000 ) (O Lentoasema
) ", -
KTI Rakennushankeszuranta k i £
Paikkatietoaineistot " LY ‘ﬁ(\f\apohs
Open StreetMapFinland web services. A .-
& Open StreetMap contributors. ° A
Helsingin kaupunki. aveimen datan rajapinta. " ~ y
Lisensoitu Creative Commons Nimeé 4.0 “\antsiankoski o
Kansainvalinen -lisenssilla ‘ | 3q
::;Marlwn\aakso
= ; Puistola i}
douhela ¥ Tiksasoky %
v A ’ .
) Rl v .
ayyrizkine L Tapanila .
! o :
e L@ i D
4 ‘aMaiminkartano Juaimi ¢t
. -~
. .
* Kannelméki ”k'"mak'
) "P Mellunmak\ «
/ Kontule Iat N .
Puhjol&Haaga\_{,‘\ o I o )
oo Pitaanmaki e y'a\ &
= s iR N> Vallmc Myllypuro X
ESDUD " Kera ¢ K"U!‘wpaﬁma:ra ,’ kyia R Huopalahti Kapyla
Kaunlﬁ'ﬂen ¢! ‘s'\-'/‘ ¥ .7
Y olvuhow. P . S 3 N uollla
Espo@ "‘F&n’é}la 9 L - Itak: k
| .- i = é A -
s ¥, Siitig==="takeskus, Rastila,Vuosaari
. 7 :
N Kaliklahti [ $ o mem‘,“,—ff
\ o arlid ) \
A L |
‘:,\ ‘,J A-allo ‘I»oylslo o
Llioma
‘-uo Urheilupuisto ‘I‘aplula Ks\lameml S o N
,-’ / \é, Jp\.’ Mumpu D @ L}gx} Helsinki Helslng\n yliopisto W Sb% 2
Masala o - Kamppi Rautatientori w
¢ ) ’ R Koivusaari
& ) Matinkyta CutidsamieRoholahi s SN
auttasaari- |
4 & Helsinki 2 |
S 3 s
& 0 o
2.5/ 0 v 7? 10k
m
e ) %% Sl

14




suuntaus on jatkunut tasaisena noin vuoden, kun taas
Lahdessa kehitys on ollut poukkoilevampaa viimeisten
muutaman vuoden aikana. Myts RAKLIn Vuokra-asun-
tobarometrissa vuokraodotukset olivat Jyvaskyldssa ja
Lahdessa selkeésti negatiivisia, ja Kuopiossa ja Oulussa
saldoluvut olivat nollan tuntumassa.

Koronan vaikutukset vuokramarkkinoille
nakyvat viiveelld — mutta minka suuntaisina?

Suurista  kKiinteistdsektoreista nykyinen poikkeustilan-
ne nayttda kohtelevan lempeimmin asuntokiinteistoja.
Vahva asuntokysynta jatkunee edelleen etenkin suurim-
missa kaupungeissa, mutta tilanteen vaikutukset vuok-
ramarkkinoihin tullevat ndkymaan viiveelld, mikali talous-
tilanne pysyy heikkona pitkdan, tyéttomyys kasvaa ja
tata kautta vuokralaisten maksukyky alenee. Huhtikui-
sessa RAKLI-KTI Toimitilabarometrissa asiantuntijoiden
usko asuntojen kassavirtaan oli vahva, ja 95 prosenttia
vastaajista arvioi, etta koronakriisillé ei ole vaikutusta ku-
luvan vuoden toteutuviin vuokratuottoihin.

Pienten asuntojen vuokrien odotettu kehitys
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Saldoluku = vuokrien nousuun uskovien vastaajien osuuden ja vuokrien
laskuun uskovien osuuden vélinen erotus. Saldoluvun ollessa positiivinen
suurempi osa vastaajista ennakoi vuokrien nousua.

Léhde: RAKLIn Vuokra-asuntobarometri

MARKKINAKEHITYS EDELLYTTAA ENTISTA TIHEAMPAA VUOKRAMARKKINAINFORMAATIOTA

Asuntovuokramarkkinoiden tarjonnan ja toimijapohjan vime vuosien riped kasvu ovat myos lisanneet
markkinamuutosten nopeutta ja voimakkuutta. Markkinatietojen ajantasaisuuden ja hyddynnettavyyden

parantamiseksi KTl on kuluvan vuoden aikana siirtyméassa asuntovuokratietojen neljannesvuosittaiseen
paivittamiseen entisen puolivuosisyklin sijasta. Entista tihedmmin tuotetut indeksit ja vuokratunnusluvut
auttavat markkinatoimijoita oman vuokraustoimintansa ohjaamisessa ja hinnoittelussa seké asuntosalkku-
jensa kehittamisessa.
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Muiden sektorien osuus sijoitus-
markkinoista noin viidennes

Pienemmat kiinteistdsektorit vastaavat yhteensa noin 20
prosenttia ammattimaisista kiinteistdmarkkinoista. Tuo-
tannolliset Kiinteistdt ja hotellikiinteistdt ovat perinteises-
ti olleet osa monen suuren sijoittajan kiinteistdsalkkua,
kun taas yhteiskuntakiinteistét ovat vasta viime vuosina
nousseet merkittavaksi, suosiotaan nopeasti kasvatta-
vaksi kiinteistsijoitusluokaksi.

Yhteiskuntakiinteistét vahvistavat
asemaansa sijoitusmarkkinoilla

Julkisten palvelujen tuottamiseen tarkoitettujen yhteis-
kuntakiinteistdjen osuus seka kaupankayntivolyymista
ettd sijoitusmarkkinoiden kokonaiskoosta jatkaa kasva-
mistaan. Ammattimaiset kiinteistdsijoittajat omistivat vii-
me vuoden lopulla noin viidella miljardilla eurolla suoma-
laisia yhteiskuntakiinteistdja, ja sijoittajien mielenkiinto on
laajentunut hoivakiinteistdistd myds esimerkiksi koulu-,
paivakoti- ja pelastustoimen kiinteistaihin.

Viime vuonna yhteiskuntakiinteistdjen osuus kiin-
teist6kauppavolyymista nousi noin 13 prosenttiin. Viime
vuoden kaupoista 70 prosenttia kohdistui asumispal-
velukiinteistoinin, ja loput olivat 1&hinn& opetus- ja ter-
veydenhuollon Kiinteistéja. Taman vuoden alussa teh-
tiin kaikkien aikojen suurin yhteiskuntakiinteistokauppa
Suomessa, kun hoiva- ja paivakotikiinteistdja omistavan
Hoivatilat Oyj:n osakekanta siirtyi belgialaisomistukseen.
Hoivatilojen kiinteistdsalkun arvo viime vuoden lopussa
oli vajaat 500 miljoonaa euroa. Myds SBB:n ja Hemfosan
vélisessa yhtidkaupassa merkittdvd maarad suomalaisia
yhteiskuntakiinteistja vaihtoi omistajaa, ja alkuvuonna
solmittin muitakin hoiva- ja opetuskiinteistéjen kaup-
poja, joten vuoden 2020 kauppavolyymi on huhtikuun
lopulla jo noin 700 miljoonaa euroa.

Yhteiskuntakiinteistot selviavat vahilla
kolhuilla koronakriisista

Yhteiskuntakiinteistdjen kokonaistuotto oli KTl Kiin-
teistdindeksin mukaan vime vuonna 6,9 prosenttia,
joka muodostui 6,3 prosentin nettotuottoasteesta ja
0,6 prosentin arvonnoususta. Opetuskiinteistdjen arvot
nousivat kahdella prosentilla, kun taas asumispalvelu-
kiinteistdjen arvonmuutos oli hienoisesti negatiivinen,
mutta nettotuottoaste hieman opetuskiinteistoja korke-
ampi. Yhteiskuntakiinteistdja kaytetdan paaosin vero-
varoin kustannettujen palvelujen tuottamiseen, ja niiden
houkuttelevuus perustuu pitkalti tasaisen vakaaseen
nettotuottoon. RAKLI-KTI Toimitilabarometrin vastaajat
odottivat koronakriisin valittémien vaikutusten olevan yh-
teiskuntakiinteistdissd huomattavasti maltillisempia kuin
toimitilakiinteistsektoreilla, silld vain kahdeksan pro-
senttia vastaajista ennusti yhteiskuntakiinteistéjen vuok-
ratuottojen laskevan kuluvana vuonna.
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B Koronakriisi iskee voimakkaasti
hotelleihin, tuotannolliset ja
yhteiskuntakiinteistét selvinnevat
vahemmalla

B Yhteiskuntakiinteistdjen alkuvuoden
kaupankayntivolyymi noin 700
miljoonaa euroa

B Yli 2 000 uutta hotellihuonetta
rakenteilla padkaupunkiseudulla

Tuotannollisilla kiinteistoilla vahva
nettotuottotaso

Tuotannollisten kiinteistdjen osuus Suomen ammatti-
maisesta kiinteistosijoitusmarkkinasta oli viime vuoden
lopulla noin kuusi prosenttia. Talla kirjavalla sektorilla si-
joittajien kiinnostus on viime vuosina kohdistunut etenkin
moderneihin varasto- ja logistiikkakiinteistoihin. Etenkin
Vantaalla ja pohjoisella Helsingin seudulla on kaynnis-
sé& useita tuotannollisten kiinteistdjen rakennushankkei-
ta, ja myds Turun, Tampereen ja Lahden seuduilla on
muutama merkittava kiinteistd rakenteilla. Viime vuonna
tuotannollisten kiinteistdjen kaupankayntivolyymi oli noin
440 miljoonaa euroa, eli volyymi laski hieman edellis-
vuoden 500 miljoonasta eurosta. Vuoden suurimmat
kaupat tehtiin pddkaupunkiseudulla ja muualla Uudel-
lamaalla sijaitsevista logistiikkakiinteistdistd, ja myods
vuoden 2020 alussa pari suurta logistiikkakiinteistoéa on
vaihtanut omistajaa Vantaalla ja Espoossa. KTl Kiinteis-
t6indeksissa tuotannollisten kiinteistdjen kokonaistuotto
ylsi viime vuonna 8,0 prosenttiin muodostuen 7,0 pro-
sentin nettotuottoasteesta ja 0,9 prosentin arvonmuu-
toksesta. Arvonmuutos oli positiivinen ensimmaéaisen
kerran finanssikriisin jalkeen, sillé tuotannollisten kiinteis-
t6jen markkina-arvot olivat Kiinteistdindeksiaineistossa
laskeneet tatd ennen jopa 11 vuotta perékkain. Logis-
tikkakiinteistdjen markkina-arvot nousivat eniten, lahes
kahdella prosentilla.

RAKLI-KTI Toimitilabarometrissa hyvéalaatuisen, Avi-
apoliksen alueella sijaitsevan tuotannollisen kiinteistdn
keskimaarainen tuottovaatimus nousi vime syksyn 6,2
prosentista nyt kevaalla 6,6 prosenttiin. Parhailla sijain-
nilla olevien modernien logistiikkakiinteistdjen tuottovaa-
timukset ovat kuitenkin huomattavasti t4td matalampia.
Kaiken kaikkiaan barometrin vastaajat uskoivat tuotan-



Yhteiskuntakiinteistéjen kauppavolyymi
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nollisten Kiinteistjen selvidvan toimisto- ja liikekiinteistdja
pienemmilld vuokratulojen menetyksilla koronakriisista.
Tyhjien tilojen maarankin odotetaan kasvavan vain hie-
man.

Koronakriisilla voimakkaat valittomat
vaikutukset hotellikiinteist6ihin

Hotellikiinteistdjen tarjonta on voimakkaassa kasvussa
etenkin paakaupunkiseudulla, jossa on kdynnissa kym-
menkunta, yhteensa yli 2 000 huonetta sisaltavaa hotel-
lihanketta. Myds Tampereelle, Turkuun ja Ouluun raken-
netaan uusia suuria hotelleja. Kaupankayntivolyymit ovat
olleet kuitenkin jo monen vuoden ajan hyvin pienid, kun
uudet hotellikiinteistdtkin ovat padosin olleet sijoittajien
itse rakennuttamia. Viime vuosina valmistuneista uusista
hotelleista moni on rakennettu vanhoihin toimistokiinteis-
toihin.

Hotellikiinteistdjen tuotot ovat olleet viime vuosina
vahvoja, ja myds vime vuonna niiden markkina-arvot
nousivat KTI Kiinteistdindeksissa kahdella prosentilla.
Hotellikiinteistdjen kokonaistuotoksi vuonna 2019 muo-
dostui 7,2 prosenttia.

Koronakriisi on iskenyt hyvin voimakkaasti hotelli-
kiinteistihin, kun yopymiset hotelleissa ovat lahes nol-
laantuneet. Eri kiinteistdsektoreista kriisin - valittdméat
vaikutukset saattavat ollakin kaikkein rajuimpia juuri ho-
tellikiinteistdissa. Toimitilabarometrin vastaajista 95 pro-
senttia arvioi hotellikiinteistdjen vuokratuottojen laskevan
tdnd vuonna, ja jopa 45 prosenttia ennakoi vuokratuot-
tojen laskevan yli 25 prosentilla.
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KTl Kiinteistdtieto Oy on suomalaista kiinteistbalaa palveleva asiantuntijaorganisaatio, joka tuottaa
informaatio-, asiantuntija- ja tutkimuspalveluja kiinteistéliiketoiminnan johtamisen moninaisiin tarpeisiin.
KTl:n markkinatietokannat kattavat informaatiota mm. Kiinteistosijoitusten tuotoista, toimitila- ja
asuinkiinteistdjen vuokrista ja yllapitokustannuksista seka markkinoiden transaktioista. KTl:n asiakkaita
ovat merkittavat kiinteistosijoittajat, toimitilojen kayttajat, julkisen sektorin kiinteistdorganisaatiot seka
kiinteistbalan management- ja asiantuntijapalveluyritykset. KTl:n omistaja- ja taustaorganisaatioita ovat
Suomen Kiinteistoliitto ja RAKLI.

KTI Kiinteistétieto Oy
Eerikinkatu 28, 7. krs
00180 Helsinki

Puh. 020 7430 130
www.kti.fi




