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Hypon Asuntoindeksi:
Asuntomarkkinoilla soi ABBA

e Kauppamaéaarat kasvavat ja hinnat
toipuvat. Asuntokauppa kay pk-seudulla
jo lahes normaalilla tasolla ja nyt vire
leviad muihin kasvukeskuksiin.
Asuntomarkkinoilla soi nyt ABBA: A-
alueiden B-asunnot ja B-alueiden A-
asunnot osoittavat piristymisen merkkeja.

e Suomessa eletdén historiallista
rakennusbuumia. Nyt rakennetaan
asuntoja enemman, pienempia ja
paremmille sijainneille kuin ainakaan vyli
20-vuoteen. Pk-seudun Raide-Jokeri ja
Tampereen pikaraitiotie luovat positiivista
nakymaa kaupunkien tulevaisuuteen.
Hallitus sitoo likennehankkeisiin ja MAL-
sopimuksiin syystakin tiukemmat
vaatimukset asunto-tuotannosta.
Sitovuus yli hallituskausien ja
kuntavaalien on keskeista.

e Hypon Asuntoindeksi kertoo, etta
paékaupunkiseudulla asuntojen
kysyntéa kasvoi ja
Tampereella
asuntomarkkinat

Asu ntOjen pitivat pintansa

- alkuvuonna.
hintaennuste Ostajien
aktiivisuus pysyi

2016 1’0% EZLzepﬂlr?wéZrat
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nousivat. Pk-seutu
jatkaa hyvassa
vireessd, mutta suurin
nousu tapahtuu nyt
Ysitien kasvuketjussa:
Turku—Tampere—Jyvaskyld—Kuopio-
akselilla nahdaan laaja-alaista
piristymista. Kasvukeskuksissa myos
suurempien asuntojen kauppa piristyy.
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Turvapaikanhakijat siirtyvat kesan
lahestyessa asuntomarkkinoille. Merkit
nakyvat ensin vuokra-asunnoissa, mutta
pian myds omistusasunnoissa nykyisten
vuokralaisten siirtymien mukana.

Asuntokaupan ja suurten kaupunkien
mydnteinen kehitys voi tormata
globaaliin talousiskuun tai tuttuun
sisdiseen aluepolitiikkaan. Lisédhuolia
aiheuttaa Ruotsin asuntokupla, joka voi
puhjetessaan aiheuttaa murheita myos
Pohjanlahden télle puolelle. Suomen ei
kannata haikailla Ruotsin asuntolaina-
jarjestelmén peraan, josta lansinaapuri
yrittaa kipuilla eroon.

Epéavakaan talousséan aikana kehitys voi
yllattaa ikavasti, ja riskeihin tulee
varautua. Yksi tekija nayttaa silti selvalta:
korkojen nousua ei tarvitse pelata
l[&hivuosina. Matalat korot kertovat
kuitenkin olemattomista kasvu- ja
inflaatio-odotuksista. Hidas inflaatio
nostaa velkataakkoja ja liséa
velkaantumiseen liittyvia huolia.

Lainakatto tulee voimaan ensi keséna,
mik& voi vilkastuttaa asuntokauppaa
kesadkuussa. Vaikutus on lahinna
psykologinen, silla pankit ovat jo nyt
toimineet lainakattoa vastaavalla tavalla.
Lainakatto voi my6s luoda arvokasta
etukateissaastamiskulttuuria Suomeen.

Perinteisten kuumemittarien perusteella
merkittdvaa asuntokuplaa ei ole
havaittavissa edes kasvukeskuksissa.
Vuokrien nousu on yha hurjaa, vaikka
kovin piikki alkaa mahdollisesti taittua.
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Kaupungistuminen kaynnisti historiallisen rakennusbuumin

Asuntomarkkinat jatkavat myo6tatuulessa  kohti
kesda. Kevat on aina asuntokaupan ruuhka-aikaa,
mutta nyt kehitys ja ndkymét ovat valoisammat kuin
vuosikausiin. Kauppamdaarat kohoavat, uskallus
lisdantyy asuntokaupoilla ja hinnat toipuvat myos pk-
seudun ulkopuolella. Téarkein teema on kuitenkin
ennatyksellinen ja uudenlainen asuinrakentaminen.

Alkuvuoden aikana paljastui rakennusalalla pitkdan
odotettu positiivinen yllatys: uudisrakentaminen on
lahtenyt kovaan lentoon ja aktiviteetti on keskittynyt

ennenndkemattdmasti pk-seudulle ja muutamiin
kasvukeskuksiin. Nyt asuntorakentaminen on
noussut  oikealle  uralle, mutta  edellisten

vuosikymmenien krooninen alituotanto painaa yha
taustalla. Pulaa on kasvukeskusten kompakteista
asunnoista tiiviissd kaupunkiymparistéssa hyvien
likenneyhteyksien paassa.

Rakentaminen kovassa vauhdissa pk-seudulla
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Vihdoin on havahduttu kaupungistumisen
vaatimuksiin ja haasteisiin. Vaeston pakkautuminen
Suomen 10 kasvukeskukseen nostaa kysyntaa,
johon tulee reagoida ripeésti, jottei Tukholman tauti
paase pesiytymaan rakenteisiin: perustekijoista
irtautuneet asuntojen hinnat eivat ole tavallisten
asunnonomistajien tai Suomen talouden etu. Kaksi
keinoa on kriittisiA asuntomarkkinoiden terveyden
kannalta: pitda rakentaa lukumaaraltaan riittavasti ja
ominaisuuksiltaan oikeanlaisia uusia asuntoja.

Viime vuonna perdti yli 40 prosenttia uusista
asuntoaloituksista sijaitsi pk-seudulla. Lukema on
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historiallinen ja kertoo pk-seudun kuntien aiempaa
vakavammasta suhtautumista asuntotarjontaan.
Helsinki ei tee tyttd endd yksin, vaan Keharata
rohkaisi Vantaan ja Lansimetro siivitti Espoon uusiin
uudistuotantolukuihin. Kaupunkia rakennetaan nyt
uudelleen tulevaisuuden vaatimuksien mukaiseksi.

Helsingin seudun ulkopuolella Tampere jatkaa

etenemistdaan. Hallituksen linjaus pikaraitiotien
rahoituksesta  viimeistddn sinetdi Tampereen
aseman pk-seudusta seuraavana keskuksena
Suomessa. Tampereella myds rakennetaan

kysynnan mukaan: uudet asunnot ovat kompakteja,
hyvien liikenneyhteyksien  varrella  sijaitsevia
urbaanin ympariston kaupunkikoteja. Koko maassa
ei ole tilastohistorian aikana kertaakaan keskitytty
vastaavasti pienten asuntojen rakentamiseen.

Suomessa asuntokuntien keskikoko pienenee yhé:
nyt yli 40 prosenttia on yhden ja yli 75 prosenttia
yhden tai kahden hengen kotitalouksia. Vihdoin
pienasuntopulaan on heratty.

Pienasuntopulaan luvassa helpotusta
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Kolikon toisena puolena ovat pohjalukemiin
valahtaneet omakotialoitukset. Kaukana ovat 2000-
luvun alkuvuodet, kun omakotitaloja rakennettiin
enemman kuin kerrostaloasuntoja.

Rakennusalan luottamus, mydnnettyjen
rakennuslupien k&anne ja kahden elintdrkean
likenneinvestoinnin, Raide-Jokerin ja Tampereen
pikaraitiotien, eteneminen antavat toivoa vakaista
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asuntomarkkinoista ja terveesta kaupungistumisesta
tulevaisuuden Suomessa.

Hypo-indeksi: kysynta pysyy vakaana

Asuntojen hinta- ja kauppaméaaratiedot yhdistava
Hypon  Asuntoindeksi*  (sivu  6) paljastaa
asuntomarkkinoiden kysynnan kasvaneen hitusen
alkuvuonna pk-seudulla. Tampereella viime syksyn
nousua seurasi pieni niiaus, mutta taso jai yha
selvasti vuoden takaista korkeammalle.

Indeksin nousu pk-seudulla johtui hintojen noususta,
silld  normaalilukemiin  yltdneet kauppamaarat
pysyivat liki ennallaan. Tampereella kysyntda
yllapitivat vahvat kauppaméaarét, silla hinnat eivét ole
vield lahteneet vastaavaan nousukiitoon.

Kysynta pysyi vahvana alkuvuonna
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Paakaupunkiseudulla Hypon Asuntoindeksi nousi
113,3 pisteeseen vuoden alussa. Hinnat varahtivat
ylés uuteen ennéatykseen. On todellinen huoli, etta
ellei uudistuotanto pysy vahvana, paéasevat
asuntojen hinnat karkaamaan entistd kauemmas
tavallisten palkansaajien ulottumattomiin.
Helsingissa kotitalouksista suurempi osa asuu jo nyt
vuokralla kuin omistusasunnossa.

Tampereella indeksi laski loka—joulukuussa 108,6
pisteeseen. Laskusta huolimatta vuoden 2016 alku
oli vilkkain startti 3 vuoteen. Asuntomarkkinoiden
toipuminen alkoi viime vuonna Helsingin pienista
kerrostaloasunnoista.  Odotustemme  mukaisesti
aktiviteetti on levinnyt muihin kasvukeskuksiin ja nyt
myds suurempiin asuntoihin. Haja-asutusalueillakin
pahin saattaa olla takanapain, mutta tilastoja
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kaunistelevat asuntomarkkinoilta ja asuntokannasta
poistuvat korjauspommit muuttotappioalueilla.

Pk-seudun markkinan noustua jo liki tavanomaiseen
tasoon, uutta nousua vetda Suomea diagonaalisesti
halkovan Ysitien suuret kasvukeskukset: Turku—
Tampere—Jyvaskyla—Kuopio. Isossa kuvassa HHT-
kasvukaytava (Helsinki-Hameenlinna—Tampere) ja
kasvukolmio  Helsinki-Tampere—Turku  toimivat
Suomen talousmoottorina  jatkossakin.  Aluetta
kuvaillaan jo kansainvélisten sijoittajien puheessa
Suomen AAA-talous- ja asuntomarkkina-alueena.

Yleinen talousympéristd toki asettaa nousukaton
asuntomarkkinoille, mutta muutaman vuoden
hiljaiselon jalkeen nousuvaraa on rutkasti.

Koko maassa asuntojen hinnat kaantyivat edellisen
asuntomarkkinakatsauksen ennusteiden mukaisesti
nousuun. Erot eri alueiden valilla eivat kuitenkaan
supistu. Kaupungistuminen etenee vaajaamatta, ja
murroshetkella eri  paikkakuntien  kehityspolut
eroavat merkittavastikin.

Lisdhaasteen asuntomarkkinoille tuovat vahitellen
vuokramarkkinoille  siirtyvédt  turva-paikanhakijat.
Maahanmuutto vain vahvistaa ja voimistaa maan
sisdista kaupungistumiskehitysta. Kysynta kasvaa jo
ennestaan vilkkailla asuntokauppa-alueilla.

Vuokrat ovat nousseet viime vuodet noin 3 prosentin
vauhdilla, kun asuntojen hinnat ovat laskeneet
hitusen ja yleinen inflaatiokehitys  polkenut
paikallaan. Vuodenvaihteessa vuokrien ikinousu liki
tyssasi, mutta kevaan myo6td hinnat kaantyivat
jalleen nousuun. Vuokrien hinnat jatkavat lipumista
ylospéin, kunnes asuntotuotantoa saadaan lisattya
kasvukeskuksissa  merkittavasti. Vuokra- ja
omistusasuntomarkkinoiden toimivuus ovat
kummatkin tarkeitd koko kansantalouden kannalta.
Kysyntdén reagoiva tarjonta on kestavin, dynaamisin
ja edullisin tapa korjata lisdantyneen kysynnan
aiheuttamaa epéasuhtaa asuntomarkkinoilla.

Asuntomarkkinoita pahimmilta myrskyiltd suojannut
matala korkotaso saattaa hyvinkin jaada pitka-
aikaiseksi ilmioksi. Negatiivisten euribor-korkojen
myota monella ennen finanssikriisia otetulla lainalla
on kokonaiskorko painunut nollaan. Laina ilman
korkoa kuulostaa kuluttajan korviin positiiviselta,
mutta iImid on oire &Aarimmaisen heikosta
taloustilanteesta ja vaisuista nakymistd. Katse
kannattaa my0s nostaa nimellisten korkojen sijaan
vaisun inflaation nostattamiin reaalikorkoihin.
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Asuntomarkkinoiden 2+1 riskia

Asuntojen hintakehitykseen vaikuttavat
kysyntapuolelta etenkin tydmarkkinat ja rahoitusolot.
Tarjonta eli uudistuotanto reagoi vasta viiveella
kysyntavaihteluihin. Suurin osa muista asuntojen
hintoihin vaikuttavista tekijoista voidaan johtaa edella
mainituista tekijoista tai naiden yhteisvaikutuksesta.

Tyoéllisyyden pohjakosketus nahtiin viime vuonna,
mutta nousu on yha hataraa ja taso vaisu. Tydllisten
maéra pysyy alamaissa, kunnes talouskasvu péasee
kunnolla kayntiin. Tyottémyys jaé korkealle tasolle
l[Ahivuosiksi, mika rajoittaa  osaltaan  myds
asuntomarkkinoiden nousumahdollisuuksia.

Rahoitusolot  eivdt asetu asuntomarkkinoiden
tulpaksi. Lainakorot pysyvat matalina Euroopan
keskuspankin tukiessa talouskasvua, ja pankki-
kilpailun pysyessa tiukkana kaupungeissa. Uusien
asuntolainojen keskimarginaali on Suomessa 1,2
prosenttia. Marginaalihaarukka on levea asiakkaan
ja asunnon mukaan. Kasvukeskuksissa parhaat
asiakkaat likvidin vakuuden kera saavat laina-
lupauksia jo liki 0,5 prosentin marginaalilla, kun haja-
asutusalueella voi ainoan lainalupauksen marginaali
ylittdd 2 prosenttia. Koko Suomi ei ole endaa AAA-
luokassa pankkeja seuraavien sijoittajien ja
luottoluokittajien silmissa.

Asuntomarkkinoilla on kaksi akuuttia uhkaa ja yksi
pitkdkestoinen hitaasti kypsyva riski. Ensinnakin
Suomi tai euroalue ei ole télla hetkella vankassa
asennossa ottamaan vastaan globaalin talouden
mahdollista  iskua.  Euroopan  keskuspankilta
kaivataankin suurempaa valppautta. Toinen valiton
riski liittyy kotimaan politikkaan ja etenkin
kilpailukyky-sopimuksen neuvottelutulokseen.
Hallituskriisi,  lakkoilu  ja  tybnsulut istuvat
aarimmaisen huonosti luottamusta etsivddn maahan.
Pidempi sytytyslanka palaa kasvukeskuksissa:
kaupungistumisen my6td muuttolike kohdistuu
voimakkaasti muutamiin kaupunkeihin. Tukholman
tauti ei ole poissuljettu Suomessakaan, jollei
kasvavaan kysyntaan reagoida riittdvan
voimakkaalla tarjonnan lisdyksella. Rakentamisessa
on otettu onneksi ensiaskeleet korjaavalla tiella,
mutta urakkaa riitté& useaksi vuodeksi.

Yksioiden kupla sulaa, hitaasti

Hypon Asuntoindeksi kertoo asuntomarkkinoiden
kehityksestd, mutta ei paljasta mahdollista
asuntoalea tai -kuplaa markkinoilla. Asuntojen
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hintojen tasapainosta kertoo parhaiten asuntojen
hintojen suhde vuokriin tai tuloihin. Koko Suomessa
asuntokuplasta ei ole merkkejd perinteisten
kuumemittarien perusteella. Pk-seudulla asuntojen
hintojen suhde kokonaistuloihin likkuu noin 8 ja
Tampereella noin 6 prosenttia pitkdn aikavalin
keskiarvon ylapuolella. Toisaalta asuntojen hinnat
suhteessa markkinavuokriin eivat kerro
kummassakaan kasvukeskuksessa asuntokuplasta.
Asuntojen hinnat ovatkin lahella tasapainotasoaan.

Hypo nosti viime vuonna yleiseen tietoisuuteen
yksididen  karanneet hinnat pk-seudulla ja
Tampereella. Yksididen hinnat seurailivat uskollisesti
aiempina vuosikymmenind koko markkinaa, mutta
finanssikriisin jalkeen yhteys katkesi. Helsingissa
yksididen nelihinnat ovat jo liki 40 prosenttia
suurempia  asuntoja  kallimpia.  Tampereella
nelidhintojen ero on 25 prosenttia. Muualla
Suomessa tilanne ei ole kriisiytynyt vastaavalla
tavalla, mika viittaa juurisyyn loytyvan sijoittajien
kasvaneesta asuntokysynnastd. Repeaminen osuu
yhteen matalien korkojen ja rajusti muuttuneen
sijoitusympariston kanssa.

Yksioiden hinnat karkuteilld, kovin nousu ohi
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Uudistuotanto on reagoinut muutokseen viiveella ja
nyt rakennettavat uudet asunnot vastavat kysyntaan.
Hintapiikki tasoittuu hitaasti. Jatkossa isojen
asuntojen hinnat voivat piristyd voimakkaammin,
mistd on jo ensimmaéisid havaintoja nahtavissa
hintakehityksessa ja kauppamaarissa.
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Katsaus pahkinankuoressa

1.
2.
3.
4,
5.

Historiallinen rakennusbuumi kasvukeskuksissa

Asuntomarkkinoilla pirted startti vuoteen, aktiviteetti leviaa markkinakapeikkoihin

Asuntojen hinnat toipuvat myds reuna-alueilla

"Kasvukaytavan”ja ’kasvukolmion” lisdksi sanavarastoon lisattava pian "Ysitien kasvuketju”
Matala korkotaso ja kaupungistuminen vaikuttavat toistaiseksi pysyvilta ilmigilta

® mahdollisuudet

Rakentaminen pysyy nyt nostetulla uralla kasvukeskuksissa
Rakentamisen saantely, kaavoitus ja tuki/verotus mahdollistavat jarkevan uudistuotannon

Kolmikanta paasee sopuun kilpailukykya vahvistavasta paketista: palkkakuri ja vakaus turvattu
Talousk&aéanne ja epavarmuuden halventyminen vapauttavat asuntomarkkinalukot
EKP nostaa inflaation kahden prosentin tasolle — asuntovelkojen taakka helpottaa

® Riskit

Globaalitalous sakkaa, eikd EKP onnistu vakauttamaan kehitysta — myrkyllinen deflaatiokierre uhkaa
Hallituskriisi jattda Suomen ajopuuna odottamaan seuraavia paattdjia ja uutta korjausliiketta
Aluepolitikka johtaa kalliiseen ja tehottomaan hajasijoittamiseen kaupungistumisen kustannuksella

Maahanmuuton kasvuun ei reagoida ajoissa: alueiden segregaatio ja hintaerot karkaavat kasista
Lyhennys- ja maksuvapaat nostavat kotitalouksien velkataakan riskitasoille

*Hypon Asuntoindeksin taustaa

Hypon Asuntoindeksi yhdistad asuntojen hinnat ja kauppamaarat yhteen arvoon. Indeksin kehitys kertoo
asuntomarkkinoiden tilanteesta Tilastokeskuksen asuntojen hintatietoja kattavammin. Asuntomarkkinoilla
kysynnan piristyminen nékyy ensin kauppamaaéarien kasvuna ja myyntiaikojen lyhentymisend. Asuntojen myyjat
havahtuvat muuttuneeseen markkinatilanteeseen vasta viiveella, joten hintataso reagoi muutoksiin hitaasti.
Vastaavasti kysynnan laskiessa myyntiajat pitenevat ja kauppamaarat supistuvat ennen kuin myyjat tarkistavat
pyyntihintojaan vastaamaan ostajien maksukykya ja -halua.

Hypon Asuntoindeksi kykenee siis my6s ennakoimaan suurimpia taitekohtia asuntojen hintakehityksessa. Hypo
on rakentanut indeksin ensimmaisessa vaiheessa paakaupunkiseudulle ja Tampereelle. Indeksi on simuloitu
Tilastokeskuksen aineistojen pohjalta vuodesta 1987 alkaen koskien vanhoja vapaarahoitteisia
kerrostaloasuntoja.
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Hypon ajankohtainen
asuntomarkkinakatsaus

@ Katsaus ottaa riippumattoman
erikoistoimijan osaamisella rohkeasti ja
kansantajuisesti kantaa asunto-
markkinoiden tilaan ja suuntaan

@ Katsaus sisaltad asuntomarkkinoiden
kehitysta kuvaavan Hypon
Asuntoindeksin pk-seudulle ja
Tampereelle

e Hypo julkistaa asuntomarkkina-
katsauksen nelja kertaa vuodessa, nyt
kasilla 57. tilanneanalyysi

Juhana Brotherus, pddekonomisti
juhana.brotherus@hypo.fi

Puhelin 050 384 9479
Twitter: @JuhanaBrotherus

Parempaan asumiseen. Turvallisesti.  www.hypo.fi

* Suomen Hypoteekkiyhdistys on Suomen vanhin valtakunnallinen ja yksityinen luottolaitos, perustettu 1860.
Hypo-konserni on kaikista pankki- ja vakuutusyhtidista riippumaton, jasentensa omistama keskinainen yhtio,
joka toiminnassaan on erikoistunut asuntorahoitukseen. Konserniin kuuluu myds vuonna 2002 perustettu
talletuspankki, Suomen AsuntoHypoPankki Oy.

* Osavuosikatsauksen 1.1.—31.3.2016 mukaan Hypo-konsernin tase oli 1,97 miljardia euroa,
ydinvakavaraisuus 13,7 %, luottokanta 1,49 miljardia euroa, talletukset 1,10 miljardia euroa,
jarjestamattomat luotot 0,22 % ja liikevoitto 2,1 miljoonaa euroa. Asiakkaita konsernilla on noin 25 000.

Suomen Hypoteekkiyhdistys « Suomen AsuntoHypoPankki Oy
Yrjonkatu 9 A, 00120 HELSINKI « puh./tel. +358 (0)9 228 361 - faksi/fax +358 (0)9 647 443

T&han katsaukseen siséltyvét ja sen yhteydessa suullisesti tai muutoin annetut tiedot, kannanotot, analyysit, arviot ja suositukset ("' Tiedot ) perustuvat
julkisiin lahteisiin ja katsauksen laatijan omiin n&kemyksiin ja mielipiteisiin. Katsauksen laatija voi muuttaa Tietoja sekd omia nakemyksi&an ja
mielipiteitdén ilman ennakkoilmoitusta. Tietojen hyddyntdminen tapahtuu kaikilta osin hyddyntéjan omalla vastuulla. Suomen Hypoteekkiyhdistyksen
konserniin kuuluvat yhtiét eivat takaa Tietojen oikeellisuutta tai taydellisyytta eivétka vastaa vahingoista, joita Tietojen kéyttdmisesté voi kayttajalle tai
kolmannelle taholle seurata. Tietoja ei ole tarkoitettu sijoitusneuvoksi taikka suositukseksi tai kehotukseksi ostaa tai myyda kiinteistd, asunto-osake tai
rahoitusvéline. Viestia lainatessa tulee mainita léhteen& Hypo ja katsauksen laatijan nimi.
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