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Hypon Asuntoindeksi:
Kysynta kohti uusia asuntoja, uusi nousu sirpaloituu

e Kauppamaéaarien nousu notkahti
kaikissa kasvukeskuksissa. Kesén
lopuksi vanhojen asuntojen kaupassa
vedettiin henke& vahvan kevaan
jalkeen. Osasyyna hiipumiselle on
vahva uudisasuntobuumi. Uudet
kohteet vievat hetkeksi ilmaa
vanhojen kaupasta, mutta ndkyméat
kasvukeskuksissa ovat yha valoisat.

e Omistusasuntomarkkinaa kirittda kolme
ilmeista ilmiota:
1. Patoutunut muuttopaine
2. Kohonnut luottamus
3. Kestaméaton vuokrakehitys

e Koko asuntomarkkinoita repii nyt
kaupungistuminen, kasvukeskusten
rakennusbuumi, pienten asuntojen
voittokulku ja alueiden erkaantuminen.

e Hypon Asuntoindeksi kertoo, ettd pk-
seudulla, Tampereella ja Turussa
vanhojen asuntojen
kysyntéa niiasi kesén
lopulla. Hypo laskee
Turun markkina-
kehityksen nyt
ensimmaisen
kerran erikseen.
Pk-seudulla hinnat
nousivat uuteen
ennatykseen,
mutta kaikissa
kaupungeissa
kauppamaarat
kompuroivat. Turussa myos
hinnat hiipuivat. Halutut kohteet viedaan
késista jo ennen julkista nayttéa, mutta
epdilyttavien tapauksien myyntiesitteita
kartetaan ja myyntiajat venyvat.

Asuntojen
hintaennuste

2016:1,0 %
2017:1,3 %
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Asuntomarkkinat voi jakaa kehityksen ja
vetovoiman osalta kolmeen osaan:
1. Pk-seutu: kauppa liki normaalilla
tasolla, hinnat nousukiidossa
2. Muut kasvukeskukset: suurin
kasvu kauppamadrissa,
hinnoissa varahdyksia ylospéin
3. Muu Suomi: kauppa elpyy, mutta
hinnat yha luisussa

Asuntolainatiskien tilanne vahvistaa alan
tunnelman: vipinaa riittd& edellisia vuosia
enemman, mutta nousu rauhoittuu. YKsi
turva asuntovelallisilla séilyy: korkojen
nousua ei tarvitse pelata lahivuosina.
Lisaksi marginaalit ovat laskeneet viime
vuosien aikana sen verran, etta
lyhennysvapaan sijaan monen kannattaa
kilpailuttaa edellisvuosina nostettu laina.

Perinteisten kuumemittarien perusteella
asuntokupla ei uhkaa vield edes isoissa
kaupungeissa. Vuokrien nousu laantuu
kilpailun lisdantyessa ja kuluttajien
siirtyessa omistusasuntopuolelle.

Asuntomarkkinat hiljentyvat nyt kevaan
alkuun asti. Pimeén ajan vahéainen
aktiviteetti mahdollistaa |6ydét ja
alehankinnat, kun ostajien maara tippuu.
Sen sijaan pankeista voi saada hiljaiseen
aikaan edullisempia lainatarjouksia.

Asuntomarkkinoiden suurin riski liittyy
talouskehitykseen. Ruotsin puhkeava
asuntokupla, Italian pankit tai Trumpin
presidenttiys USA:ssa aiheuttavat
kérjistyessédan murheita myos
asuntokaupalle. Missdan tapauksessa nyt
ei kaivata kapuloita suurten kaupunkien
rattaisiin omilla aluepoliittisilla toimilla.
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Asuntomarkkinat repeavat ristipaineessa

Asuntomarkkinat  heiluvat nyt  vastakkaisten
megatrendien ja talouden kehityssuuntien
puristuksessa. Loppukesalla vedettin  henkea
vanhojen asuntojen kaupassa vahvan kevaan
jalkeen. Koko vuoden varovaisen myonteinen
kehitys jatkuu ensi vuoteen asti, mutta nousu

sirpaloituu ja sinkoilee talouden mukana.

Kaupungistumisen vetovoima ei katoa, vaan suurten
kaupunkien vakimaara ja asuntotarve kipuavat yha.
Helsingin seudun vakiluku kasvaa yli 15 000
hengella vuodessa. Toisin sanoen jokapaiva saapuu
alueelle taysi bussilastillinen uusia asukkaita
etsimaan itselleen kotia ja uutta asuntoa.

Toinen trendi nakyy pienten asuntojen voittokulussa.
Kotitalouksista jo kolme neljasta on yhden tai kahden
hengen ruokakuntia. Samalla suomalaisten arvot ja
mieltymykset ovat muuttuneet peruuttamattomasti:
nelididen, tavaroiden ja luonnonrauhan sijaan nyt
vaaditaan palveluita, keskeista sijaintia ja myonteista
kaupunkikulttuuria tapahtumineen. Yksitiden hinnat
ovatkin karanneet omille teilleen.

Pienasuntoja tulossa, Tampere edellakavija
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Yksididen kysynnan kasvuun luonnollinen reaktio
olisi tarjonnan lisays. Rakennetaan kompakteja
kaupunkiasuntoja  niitd  haluaville.  Tunnetusti
uudistuotanto ei kuitenkaan kaanny kepeasti.
Jarjettomat saantelypykalat, alan aiempi innoton
innovointi ja uudiskohteiden auttamattoman pieni
maara tarkoittavat, ettd epatasapainot voivat paisua
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ja pysya vuosikausia. Nyt kunnallispoliitikot,
rakennusliikkeet ja sijoittajat ovat havahtuneet
tilanteeseen. Uusia asuntoja rakennetaan enemman,
paremmille paikoille ja oikeamman kokoisina kuin
ennen. Myonteinen rakennusbuumi ei saa lasséhtaa.

Kolmas trendi nakyy asuntomarkkinoiden
eriarvoistumisessa. Samaan tapaan kuin
tydmarkkinat ja tuloerot polarisoituvat, nakyy juopa
myo6s asuntomarkkinoilla. Suomessa ei voida puhua

yhdesta yhtenaisesta asunto- ja
asuntolainamarkkinasta, vaan eri osamarkkinoista.
Helsingin nelidhinnat ylittavat pk-seudun

ulkopuolisen alueen keskihinnat jo yli 2300 eurolla.
Ero on revennyt historiallisen suureksi. Repeytymia
on myds kaupunkien sisalla. Keskustat ja Kkalliit
alueet kukoistavat, muuttotappioalueet murtuvat.

Ei ole olemassa yhtad yhtenaista asuntotilannetta
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Ratkaisu ei voi olla kaupunkien kurittaminen, vaan
talouskasvusta vastaavien keskusten vaaliminen.
Maksetut hinnat kertovat siité, etta kuluttajat ovat
valmiita ~maksamaan  merkittdvasti enemman
kaupunkien asunnoista. Rakentamalla lisaa tallaisia
asuntoja suomalaisten hyvinvointi lisdantyy ja
aiempaa useampi voi Vvalita asuinpaikkansa
taloudellisten rajoitteiden helpottaessa. Nyt kansa
vaatii: "lisaa kaupunkia ja kaupunkiasuntoja”.

Rakennusalan luottamus ja asuntoaloitukset luovat
vakaata nakymaa ensi vuoden alkuun asti.
Uudisrakentaminen kasvaa liki 20 prosentin vauhtia
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vetden koko kansantalouden kasvua. Narulla ei voi
kuitenkaan tyontad, joten kovin piikki taittuu ensi
vuonna yleisen talouskehityksen tokkiessa.

Hypo-indeksi: kysynta hiipui hetkeksi

Asuntojen hinta- ja kauppaméaaratiedot yhdistava
Hypon Asuntoindeksi* (sivu 6) paljastaa, etta
asuntomarkkinoiden kysynta niiasi heina—
syyskuussa kaikissa suurimmissa kaupungeissa.
Taso ylittad kuitenkin yha viime vuoden tason
selkeasti, eikd syvempaa laskua ole nakyvissa.

Pk-seudulla indeksi piti parhaiten pintansa vahvan
hintakehityksen ansiosta. Tampereella ja Turussa
hinnat eivat nousseet vahvan alkukesan jalkeen.
Kysynnan heikkenemisen taustalta 10ytyy kaikissa
kaupungeissa kauppamaarien lasku. Osasyynd on
ostajien siirtyminen hetkeksi uudisasuntopuolelle.
Asunto kaupataan uutena kuitenkin vain kerran,
joten nakymat kasvukeskuksissa pysyvat suotuisina.

Kysynnén kasvulle paussi

Hypon Asuntoindeksi 2010 = 100
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Paakaupunkiseudulla Hypon Asuntoindeksi laski 113
pisteeseen. Hinnat nousivat uuteen ennatykseen
odotustemme mukaisesti. Kauppamadaarien niiaus
vihjaa, ettd suurin nousu saattaa olla nyt kasilla.

Tampereella indeksi tippui  heind—syyskuussa
108:aan ja Turussa 109 pisteeseen. Tampereella
asuntokauppa kompuroi, mutta Turussa myo6s hinnat
hiipuivat. Yksittdisen neljanneksen muutokset voivat
kuitenkin heilahdella voimakkaasti, eikd Tampereen
tai Turun osalta ole syytd olla suuremmin
huolissaan.
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Kuluvan vuoden aikana asuntojen kauppamadrat
ovat nousseet koko maassa 3 prosenttia ja hinnat
prosentin. Hintojen nousu keskittyy pk-seudulle, kun
muualla maassa hintataso on polkenut paikallaan.
Kauppamaarien kovin nousu nékyy tana vuonna
Ysitien kasvuketjussa Turku—Tampere—Jyvaskyla—
Kuopio seka pohjoisen valopilkussa Oulussa. Isoista
kaupungeista huolestuttavin tilanne on Lahdessa,
jossa hinnat ja kauppamaaéarat sukeltavat.

Kasvukaytava Helsinki-Tampere ja kasvukolmio
Helsinki-Tampere—Turku vastaavat Suomen
talouskasvusta nyt ja tulevaisuudessa. Ei ihmekaan,
ettd kansainvaliset sijoittajat puhuvat seuduista
Suomen AAA-talous- ja asuntomarkkina-alueina.

Taloyhtididen uudet tuulet

Asuntolainakanta kasvaa vajaan 3 prosentin vauhtia,
mutta taloyhtidlainat kasvavat yha yli 12 prosentin
vauhtia. Kotitaloudet velkaantuvat nyt asunto-
osakeyhtididen kautta. Muutoksen taustalta [6ytyy
isoja murroksia, jotka vaikuttavat pitkaan:

1. Korkovahennysoikeuden supistuminen
2. Kasvukeskusten putki- ja julkisivuremontit
3. Taloyhtididen edullisemmat marginaalit

Kotitaloudet velkaantuvat taloyhtididen kautta
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Keskeinen kaanne oli asuntolainojen
korkovahennysoikeuden leikkaus. Aiemmin
asunnonostajan tai -omistajan kannatti ottaa

pankista itselleen  hieman  suurempi laina
maksaakseen yhtidlainan pois. Veroedun arvo
saattoi olla suurikin, eikd vastaavaa vahennysta
pysty taloyhtidé hyédyntdma&an. Ensi vuonna koroista
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saa vahentdd enad alle puolet, ja suunta on kohti
nollaa. Verotus on pian yhtaldista taloyhtion ja
osakkaan osalta. Toiseksi kasvukeskusten 1970-
luvun kerrostalolahiot ovat tulleet peruskorjausikaan.
Se tarkoittaa suuria lainamaaria elinvoimaisilla

alueilla. Yhdistelmd& on houkutteleva pankkien
nakokulmasta. Ei siis ihme, etta taloyhtiét saavat
edullisemmalla marginaalilla lainaa isoja hankkeita
varten. Talléin osakkaissa on suuri joukko, jotka
joutuisivat maksamaan pankille omassa lainassa
suuremman summan kuin rahoitusvastikkeen kautta.

Taloyhtitlainat ovat siis tulleet jAddékseen. Muutos
lisdd osaavan isannditsijan ja taloyhtion hallituksen
merkitysta. Yhtiokokouksissa aihe nousee aiempaa
useammin esille jo nyt. Kilpailuttamalla ja
vertailemalla lainaehtoja taloyhtion osakkaat voivat
saastaa tuhansia euroja. Perussdantbna on vaatia
isannditsijaga  pyytamaan tarjouksia vahintdan
kolmesta pankista. Sama peukalosaantd patee myos
tavallisten asuntolainojen kohdalla.

Polarisaatio ja riskit asuntomarkkinoilla

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.

Tyollisyyden pohjakosketus nahtiin viime vuonna,
mutta nousu on yha hataraa ja lahtétaso vaisu.
Tyollisten maara kylla kasvaa, mutta nousu on tullut
suurelta osin tahtomattaan osa-aikatyota tekevien
kautta. Nykyinen hidas kasvu riittdd  siis
kaunistelemaan  tyottbmyystilastoja, mutta el
elvyttdmaan asuntomarkkinoita merkittavasti.
Tydmarkkinoiden polarisoituminen heijastuu
asuntokauppaan, jossa Voittajia ovat toisaalta
parhaiden sijaintien Kkalliit asunnot ja toisaalta
kasvukeskusten tyo- ja opiskeluvaen virtojen varrella
sijaitsevat kompaktit kerrostalokohteet.

Rahoitusolot eivat asetu asuntomarkkinoiden
tulpaksi. Lainakorot pysyvat matalina Euroopan
keskuspankin pitdesséa ohjauskorot nollissa, ja
pankkikilpailun pysyessa tiukkana kaupungeissa.
Uusien asuntolainojen keskimarginaali on Suomessa
1,15 prosenttia, mutta haarukka on leveda seka
asiakkaan ettd asunnon mukaan. Kasvukeskuksissa
parhaat asiakkaat parhaalla vakuudella saavat laina-
lupauksia noin 0,5 prosentin marginaalilla, kun haja-
asutusalueella voi ainoa tarjous ylittda 2 prosenttia.
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Asuntomarkkinoiden akuutein uhka liittyy ulkoiseen
iskuun. Suomi tai euroalue ei ole talla hetkelld
vankassa asennossa ottamaan vastaan globaalin
talouden shokkia. Euroopan keskuspankin tukitoimia
kaivataankin  pitkddn. Asuntopulan uhka on
hellittanyt uudistuotannon tasonousun ansiosta
kasvukeskuksissa. Tarkeintd on nyt taata olot
vahvalle rakentamiselle my6s tulevina vuosina.
Urakkaa riittdéd vuosikymmeniksi. Tukholman tauti ei
ole poissuljettu Suomessakaan, jollei kasvavaan
kysyntaan reagoida rohkealla tarjonnan lisayksella.

Turun tauti tarttui Turun hintatasoon?

Hypon Asuntoindeksi kertoo asuntomarkkinoiden
kehityksestd, mutta ei paljasta mahdollista
asuntoalea tai -kuplaa markkinoilla. Asuntojen
hintojen tasapainosta kertoo parhaiten asuntojen
hintojen suhde vuokriin tai tuloihin. Perinteiset
kuumemittarit eivat kerro asuntokuplasta koko
Suomessa tai suurissa kaupungeissa, vaikka pienta
erkaantumista nakyy.

Hinnat alle tulotason Turussa
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Asuntojen hinnat suhteessa markkinavuokriin eivét
kerro yhdessékaan kasvukeskuksessa
asuntokuplasta, jopa hieman painvastoin. Sen sijaan
tuloihin suhteutettuna pk-seudulla asuntojen hinnat
likkuvat noin 9 ja Tampereella noin 6 prosenttia
pitkédn aikavalin keskiarvon ylapuolella. Turussa
hinnat ovat sen sijaan 3 prosenttia alle tulojen
viitoittaman tason. Turussa asuntojen hinnoilla on
nousuvaraa, etenkin meriteollisuuden k&anteen
myd6ta. Tunnin juna Turku—Helsinki-valille varmistaisi
kehityksen.
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Katsaus pahkinankuoressa

1.
2.
3.
4,
5.

Uusi nousu sirpaloituu, ei yhtenaista asuntomarkkinaa edes kuntarajojen sisélla

Asuntokaupan kysynta kohti uusia kerrostalokohteita

Historiallinen rakennusbuumi kasvukeskuksissa jatkuu

Asuntorahoituksen suurin murros taloyhtidissa, oman isannditsijan ja hallituksen osaaminen ratkaisee
Matala korkotaso ja kaupungistuminen pitk&aikaisia ilmi6itéa

@ Mahdollisuudet
e Rakentaminen pysyy nyt nostetulla uralla kasvukeskuksissa
e Hallitus lunastaa lupaukset rakentamisen saantelyviidakon harventamisesta

e Muuttamisesta rankaiseva ja asuntomarkkinoita vaaristéava varainsiirtovero poistetaan
e Talouskaanne ja epavarmuuden halventyminen vapauttavat asuntomarkkinalukot
e EKP onnistuu nostamaan inflaation kahden prosentin tasolle — asuntovelkojen taakka helpottaa

@ Riskit
e Globaali talousisku, jota keskuspankki ei kykene pehmentamaan
e Nousevat korot ilman nousevaa talouskasvua
o Kotitaloudet ylivelkaantuvat salakavalasti taloyhtididen kautta, makrovakaus murentuu
e Kasvava kaupungistuminen tylsytetdan tehottomalla aluepolitiikalla ja hajasijoittamisella
e Alueiden segregaatio ja hintaerot karkaavat kasista

*Hypon Asuntoindeksin taustaa

Hypon Asuntoindeksi yhdistda 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 paakaupunkiseudulle, Tampereelle ja Turulle. 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 59. 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 keskinéinen yhtio,
joka toiminnassaan on erikoistunut asuntorahoitukseen. Konserniin kuuluu myés vuonna 2002 perustettu
talletuspankki, Suomen AsuntoHypoPankki Oy.

» Osavuosikatsauksen 1.1.—30.9.2016 mukaan Hypo-konsernin tase oli 2,2 miljardia euroa,
ydinvakavaraisuus 13,0 %, luottokanta 1,8 miljardia euroa, talletukset 1,2 miljardia euroa, jarjestamattéomat
luotot 0,19 % ja liikevoitto 6,3 miljoonaa euroa. Asiakkaita konsernilla on noin 26 000.

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

Tahéan katsaukseen sisaltyvét 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
mielipiteitaan ilman ennakkoilmoitusta. Tietojen hyddyntaminen tapahtuu kaikilta osin hyddyntajan omalla vastuulla. Suomen Hypoteekkiyhdistyksen
konserniin kuuluvat yhtiot eivat takaa Tietojen oikeellisuutta tai taydellisyytta eivatka vastaa vahingoista, joita Tietojen kayttamisesta voi kayttajalle tai
kolmannelle taholle seurata. Tietoja ei ole tarkoitettu sijoitusneuvoksi taikka suositukseksi tai kehotukseksi ostaa tai myyda kiinteistd, asunto-osake tai
rahoitusvéline. Tietoja lainatessa tulee mainita lahteena Hypo ja katsauksen laatijan nimi.
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