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Asuntomarkkinoiden nousukausi nakyy:
Halutut asunnot viedaan taas kasista ennen nayttoa

Asuntomarkkinoiden keskeinen teema
on raju rakennusbuumi. Uudistuotanto
takoo taas uusia ennatyksia. Kompaktit
kerrostaloasunnot maaraavat nyt
asuntomarkkinoiden suunnan ja séavyn:
niihin nivoutuvat ensiasunnonostajat,
asuntosijoittajat ja kaupungistuminen.

Vanhojen asuntojen kauppamaarat
pysyivét viime vuonna vakaina, kun
kysynta siirtyi hetkeksi uudisasuntoihin.
Loppuvuonna valmistui 30 prosenttia
enemman uusia asuntoja ja tana
vuonna nahdaan 2000-luvun ennatys.

Hypon Asuntoindeksi kertoo, etta pk-
seudulla, Tampereella ja Turussa
vanhojen asuntojen kysynta
niiasi vuoden lopulla.

Syy l6ytyy uusien

ASu ntOjen asuntojen

hintaennuste

2017:1,5%
2018:2,0 %
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kaupasta. Isojen
kaupunkien
voittokulku ei ole
ohi, mista
todisteena
perinteinen

Pk-seudulla myos
hinnat kipuavat koviten.
Yksi6t kallistuivat viime
vuonna 4-6 prosenttia Helsinki, Turku,
Tampere ja Kuopio -akselilla. Asuntojen
hintanousu ei ole ohi kasvukeskuksissa.

Asuntolainatiskien tilanne vahvistaa
suunnan: Hypolla lainahakemukset
kasvoivat yli 50% alkuvuonna.
Lainahakijoiden tuorein huoli liittyy
korkojen nousuun. Asuntovelallisten
yleisin viitekorko 12kk euribor pysyy
pakkasella kuluvan vuoden, sen

nostokurki-indeksi.

jalkeenkin nousu maltillista. Vara ei silti
venetta kaada: jamptit lyhennykset ja
sivuun séastaminen joustavia keinoja.

Asuntomarkkinat voi jakaa kehityksen
javetovoiman osalta kolmeen osaan:
1. Pk-seutu: kauppa kay, hinnat
nousevat, uusia asuntoja paljon
2. Muut kasvukeskukset: kaupat ja
hinnat varisten ylos, asunto-
aloitukset keskittyvat ytimiin
3. Muu Suomi: kauppa elpyy, hinnat
ei ja rakentaminen rajallista

Asuntomarkkinoilla kdydaan nyt kiivasta
taistoa halutuista kohteista. Ne viedaan
taas takavuosien tapaan ennen
ensimmaista nayttdéa. Vaikeat ja
vaarinhinnoitellut kohteet jaavat
myyntisivustoille roikkumaan.

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

Opiskelijat siirtyvat asumistuen piiriin
keséalla. Saadaanko siirrolla sekaisin
kaupunkien asuntomarkkinat? Voittajia
ovat valmiiksi kuumat pk-seudun yksiot,
haviajia pariskunnat ja isot asunnot.

Asuntomarkkinoiden suurin riski liittyy
ulkoiseen iskuun, kotimaan
kommellukset myds mahdollisia. Nyt ei
kaivata kapuloita suurten kaupunkien
kehitykseen aluepolitiikalla tai
vuokrasaantelyn viimeisilla virheilla.
Vaarallinen signaali néhtiin Sipilan
sekoittaessa soppaa Malmi-lausunnoilla.
Kuntavaaleissa kaupunkien ja kaupunki-
mydnteisten tuleekin tiivistaa rivinsa.
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Asuntomarkkinoiden tulpat ja tulppaanit

Asuntomarkkinat kukkivat kasvukaudella ja nyt
talouden toipuessa kysynta kohenee. Nousu ei
kuitenkaan jakaudu tasaisesti vaan sirpaloituu
kaupungistumisen ja rakennusbuumin mukana.
Samalla asuntomarkkinoiden rakennemuutokset
nostavat pintaan taysin uusia haasteita.

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

Uusia asuntoja nyt onneksi rakennetaankin. Jopa
historiallisen paljon. Viime vuonna aloitettiin 37 000
uuden asunnon rakentaminen, kun vuonna 2014
luku oli vain 25000 asuntoa. Kasvua parissa
vuodessa liki 50 prosenttial Uudet asunnot
mutkistavat markkinaa muutamalla tavalla:

1. Joka kolmas asunto sijoittajien taskuun

2. Kasvukeskuksissa kiiretta, muualla hiljaista

3. Koteja gryndataan, nelidita niukasti

Pienasuntoja tulossa, Tampere edelléakavija
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Pienten asuntojen voittokulkuun on selvat syyt.
Kotitalouksista jo kolme neljasta on yhden tai kahden
hengen ruokakuntia. Samalla suomalaisten arvot ja
mieltymykset ovat muuttuneet peruuttamattomasti:
neliiden, tavaroiden ja luonnonrauhan sijaan nyt
vaaditaan palveluita, keskeisté sijaintia ja myonteista
kaupunkikulttuuria. Yksididen hinnat ovat karanneet
omille teilleen, mutta tarjonnan tasoitus vie aikaa.
Rakennuskuutioita tai -nelititd katsottaessa kasvu
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on kitsaampaa. Kenties betoniteollisuudelle kuutiot
ovat keskeisimpid, neliét huonekalukaupalle ja
asunnot ihmisille. Valtava 200 nelion loft-palatsi ei
helpota asuntopulaa samalla tavalla kuin kymmenen
20 nelion yksion rakentaminen kasvukeskukseen.

Kotimaisten ja ulkomaisten asuntosijoittajien ryntays
markkinoille piristi uudistuotantoa etenkin vuosina

2013-2014. Mutta nyt sijoittajien suuri maara
synnyttda tulpan asuntokaupan verenkiertoon.
Pienten asuntojen kaupat nimittain  6ljyavat

kauppaketjua: ensiasunnonostaja hankkii pienen
asunnon  pariksi  vuodeksi, kunnes  siirtyy
suurempaan ja myy vanhan pois. Sijoittajat sen
sijaan pitavat kohteita taskussa niin kauan kuin excel
nayttda vihredd. Vuoden 2008 jalkeen pienet
asunnot ovat paatyneet sijoittajien  syliin.
Kuvainnollisesti sijoittajat ovat angenneet
omistusasuntopolun ensimmaéselle askelmalle ja
syrjayttaneet ensiasunnonostosta haaveilevat.
Hyppy seuraavalle pykalédlle on monelle nuorelle
turhan pitkd. Kysytyn Kkaltaista uudistuotantoa
tarvitaankin tuntuvasti, sijoittajien silittelya ei enaa.

Uudistuotanto ei kaipaa elvytysta tai
sekoitusta, vaan kestdavaa kasvua. Korjausta
kaipaavat  70-luvun  saantelypykalat, riittavan
tonttivarannon turvaaminen ja kaupunkimaisen
ympariston laajentaminen joukkoliikenteen avulla.

Tilanteeseen on havahduttu, mutta tehtavaa riittaa.

julkista

Uusi uhka kaupunkien asuntomarkkinoille aiheutuu
opiskelijoiden  siirtymisestd  asumistuen  piiriin.
Muutos tuo yksinasuvalle opiskelijalle lisatukea, joka
valuu vaajaamatta yksididen hintoihin ja vuokriin.
Sen sijaan opiskelijapariskuntien tienestit tippuvat,
silla puolison tulot rokottavat tukea. Kyseessa on
parisuhteiden jattimainen kannustinloukku.
Tukijarjestelméan muutos rahoitetaan leikkaamalla
asumistukea pk-seudun ulkopuolella, mik&
entisestaan lisdd asuntomarkkinoiden polarisaatiota.

Asuntomarkkinat astuvatkin uuteen epdvarmaan
aikaan tdnd vuonna. Uusien asuntojen tulva tuntuu
kasvukeskuksissa, kun samalla kyldkaupunkien ja
syrjaseutujen haasteet syvenevéat. Pienet asunnot
ovat siirtyneet syvélle sijoittajien  salkkuihin
ensiasunnonostajien ulottumattomiin. Ja samalla
yksididen kysyntaa lisataan hallinnollisilla
paatoksilla, vaikka jo viime vuonna hinnat nousivat
suurissa kaupungeissa 4-6 prosenttia.
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Kompaktit kerrostaloasunnot maaraavéatkin pitkélle
asuntomarkkinoiden suunnan ja savyn. Tulppaanit
kuvastavat kunniaa ja mainetta floristien jaottelussa.
Nyt tulppaanipuskat pitaakin kantaa kaupunkien
kompaktien kerrostalokohteiden ovensuulle.

Hypo-indeksi: kysynté hiipui hetkeksi

Vanhojen asuntojen hinta- ja kauppamaaratiedot
yhdistava Hypon Asuntoindeksi* (sivu 6) kertoo nyt
asuntomarkkinoiden kysynnan horjuneen vuoden
2016 lopulla kaikissa suurimmissa kaupungeissa.
Lukemaan tulee suhtautua nyt pienellda varauksella,
silla indeksi ottaa huomioon vain vanhojen asuntojen
kaupan. Viime vuonna kaynnistynyt rakennusbuumi
on lisdnnyt uusien asuntojen tarjontaa, joka on

hetkeksi iskenyt lovin kaytettyjen kauppaan.
Yleistunnelma osoittaa ylospéin, mika nakyy
indeksissa vield loppuvuonna. Uudet asunnot

hilientavat nyt hetkeksi vanhojen kauppaa ja tuovat
paikallisesti hintoihin jopa laskupainetta.

Pk-seudulla indeksi tuli inahduksen alas hintojen
noususta huolimatta. Turussa hintojen nousu jopa
kompensoi vanhojen kotien kauppojen viilentymisen.
Vain Tampereella nahtiin hiipumista myds hinnoissa.
Ostajat ovat siirtyneet siis nyt uudisasuntopuolelle,
mutta muutos on vain valiaikainen. Asunto
kaupataan uutena kuitenkin vain kerran.

Vanhoissa asunnoissa kysynnan kasvulle paussi
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16 { 7 T 7 7 H 7 } 116
Padkaupunkiseutu
1144 14
1124 r112
Turku
110 110

106 108

Tampere
104

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Lihde: Hypo, Macrobond

Paakaupunkiseudulla Hypon Asuntoindeksi laski 113
pisteeseen. Hinnat nousivat uuteen ennétykseen
odotustemme mukaisesti. Kauppamdarien niiaus
yhdessd kestédvan uudistuotannon kanssa estéa
hurjemman hintanousun. Hyva nain. Tampereella
indeksi tippui vuoden lopussa 105:een, kun Turku
kampesi itsensa 111 pisteeseen. Varsinais-
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Suomessa asuntomarkkinoiden tunnelma k&antyi
myonteiseksi telakka- ja autoteollisuuden
vanavedessd. Tampereen tilanne tuntuu vakaalta,
mistd todisteena perinteinen nostokurki-indeksi ja
panostukset kaupunkimaiseen rakentamiseen.

Viime vuonna vanhojen asuntojen kauppamaarat
pysyivat edellisvuoden tasolla, mutta uusia asuntoja
valmistui 4 prosenttia enemman. Loppuvuonna
liukuhihnalta valmistui perati 30 prosenttia enemman
asuntoja ja nousu on yha jatkumassa. Hintanousu
keskittyy  kasvukeskuksiin:  Helsingissd  hinnat
nousivat 3 prosenttia ja Tampere, Turku sekd Oulu
nékivat noin prosentin kasvua vuonna 2016. Mutta
muualla maassa hintataso laskee yha edelleen.

Elinvoima, talouskasvu, vaesttlike ja tyollisyys
keskittyvat suurimpiin  kaupunkeihin jatkossakin.
Myds asuntojen hintakehitys pysyy positiivisempana,
2-3 prosentin nousussa. Riittdva uudistuotanto estaa
Tukholman taudin tartuntaa.

Nyt uskaltaa ostaa ja myyda asunnon

Hypon Asuntoindeksi kertoo kysynnéan kehityksesta,
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.
Toisaalta asuntoaleakaan ei ole havaittavissa.

Hinnat alle tulotason Turussa, kupla ei kiusaa
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Asuntojen hinnat suhteessa markkinavuokriin eivat
kerro kuplasta edes Helsingissa, jopa hieman
painvastoin. Sen sijaan tuloihin suhteutettuna pk-
seudulla asuntojen hinnat liikkuvat noin 8 ja
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Tampereella noin 4 prosenttia pitkédn aikavalin
keskiarvon ylapuolella. Turussa hinnat ovat sen
sijaan pari prosenttia alle tulojen viitoittaman tason.
Turussa asuntojen hinnoilla on nousuvaraa, etenkin

meriteollisuuden kaanteen my6td. Tunnin juna
Turku—Helsinki-vélille varmistaisi kehityksen.

Kolme kovaa avittaa asuntomarkkinoita

Asuntomarkkinat ovat kdantyneet parissa vuodessa
tarkkailuluokalta Suomen talouden priimukseksi.
Kasvu lep&é kolmen kohdan varassa:

1. Luottamus, talous ja tydmarkkinat toipuvat
2. Kaupungistumisen vagaamatoén voima
3. Laskevat lainakorot, etenkin reaalikorot

Asuntomarkkinoiden kehityksen kannalta keskeisinta
ovat talous- ja tydmarkkinat seka rahoitusolot. Nyt
talous on kaantynyt nousuun ja luottamus on
korkealla. Nousukauden kaikki veneet nostava
nousuvesi nadkyy myos asuntomarkkinoilla. Lisaksi
kaupungistumisen = megatrendi  alkaa valjeta
kovimmillekin "koko maan asuttajille”. Ihmisia ei
onneksi voi pakottaa pysymaan paikoillaan.

Hieman piiloon on sen sijaan jaanyt rahoitusolojen
keventyminen.  Asuntolainojen  keskikorko  on
laskenut kohti yhta prosenttia. Jos otetaan inflaatio
huomioon, n&hd&an reaalikoron kova k&anne
alaspain. Kohta kolkutellaan jo 1970-luvun
tunnelmia, milloin inflaatio kuittasi asuntovelat.

Lainakorot laskevat, katse reaalikorkoihin
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Nyt uusien asuntolainojen keskimarginaalit ovat
valuneet 1,12 prosenttiin. Parhaat saavat tarjouksia
0,5 prosenttiyksikolla. Haarukka on leved. Etenkin
kaupungeissa kilpailuttamalla voi saastaa tuhansia
euroja. Perinteinen peukalosdantd patee yha:

HYPO — ASUNTOMARKKINAKATSAUS MAALISKUU 2017

kilpailuta laina vahintdan kolmesta eri pankista. Ja
varo paketoituja piilokuluja, Kkallita suojauksia ja
lyhennysvapailla ryyditettyja ylipitkia laina-aikoja.

Asiakkaiden huolet nousevasta korkotasosta ovat
kaynnistyneet osin aiheesta, mutta osin etuajassa.
Yli yhdeksan kymmenesta asuntolainasta sidotaan
euriboreihin, jotka ovat kaikki pakkasella. Vaikka
talouskasvu on kaynnistynyt euroalueella ja USA:ssa
jo nostetaan korkoja, ei euriborien pikaista pomppua
ole nékdpiirissa. Plussalle euriborit nousevat vuosien
2018-2019 aikana, mutta vain vahittdin. Korkojen
nousuun kannattaa silti varautua. Keinona lainan
lyhentdminen tai sivuun s&astdminen onnistuu
vaivattomasti. My6s osan lainasta voi sitoa kiinteaan.
Monimutkaisissa korkokatto- tai korkoputkituotteissa
voitolle jad yleensa pankki. Silloin suojaa tulee
ajatella younen pelastajana vakuutuksen tapaan.

Asuntomarkkinoiden riskit ja rajat

Rakennusalan luottamus ja asuntoaloitukset luovat
vakaata nakymdaa ainakin ensi vuoden alkuun asti.
Akuutein uhka liittyy ulkoiseen iskuun. Suomi ei ole
talla hetkella vankassa asennossa ottamaan vastaan
globaalin talouden shokkia. Ranskan flirttailu
euroerolla tai Lahi-idéan leimahtaminen kolahtaisivat
kovaa Suomen talouteen ja asuntomarkkinoihin.
EKP:n tukitoimia ja valppautta kaivataan yha.
Akuutein  asuntopulan  uhka on hellittanyt
uudistuotannon ansiosta. Tarkeinta on nyt taata olot
vahvalle rakentamiselle myds tulevina vuosina.
Urakkaa riittda vuosikymmeniksi.

Asuntomarkkinoilla hinnat ja kauppamaarat kertovat
kiistatta kysynnan tilasta ja suunnasta. Viime vuonna
kovinta hintaa maassa pulitettin  Helsingin
Kaartinkaupungin kerrostaloasunnoista 7 423 euroa
neli6td. Muuttotappioalueilla jaadaan alle 1 000
euron. Pankin ja rahoittajan silmin  toimivat
asuntomarkkinat vaativat kolmea tekijaa tuekseen:

1. Asunnolla hintaa eli vakuusarvoa

2. Vakaa arvonkehitys 20 vuoden nakymalla

3. Riittavat kauppamaarat likviditeetin  ja
uskottavuuden turvana

Jo puolet suomalaisista asuntolainoista paketoidaan
kansainvalisille sijoittajille katetuiksi joukkolainoiksi.
Covered Bond -sijoittajat ja kv-luottoluokittelijat
heiluttavat asuntomarkkinoiden tahtipuikkoa.
Kyseessa on radikaali rakennemuutos. Nyt monet
alueet Suomessa solahtavat valveutuneiden
sijoittajien ja pankkien kriteerien ulkopuolelle. Uusi
kaupungistuva Suomi valtaa alaa vaajaamatta.
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Katsaus pahkinankuoressa

1.
2.
3.
4,
5.

Kompaktit kerrostaloasunnot maaraavat asuntomarkkinoiden tahdin

Nousukauden nousuvesi nostaa kaikki veneet, myés asuntomarkkinat

Uudistuotanto uuteen ennatykseen, kuluvana vuonna valmistuu kasvukeskuksiin koteja
Asuntosijoittajat tulppana asuntokaupan verenkierrossa, uutena uhkana opiskelijoiden asumistuet
Lainatiskeilla vilkasta, kysymyksia korkotasosta ja kaupungistumisesta

® mahdollisuudet

Rakentaminen pysyy pirteana ja parantaa kasvukeskukset uhkaavalta Tukholman taudilta
Hallitus lunastaa lupaukset rakentamisen saantelyviidakon harventamisesta

Muuttamisesta rankaiseva ja asuntomarkkinoita vaaristéava varainsiirtovero poistetaan
Asuntomarkkinalukot aukeavat talouden kasvaessa ja epavarmuuden hellittdessa
EKP onnistuu nostamaan inflaation kahden prosentin tasolle — asuntovelkojen taakka helpottaa

B Riskit

Globaali talousisku, jota keskuspankki ei kykene pehmentamaan
Nousevat korot ilman nousevaa talouskasvua
Kasvava kaupungistuminen tylsytetdan tehottomalla aluepolitiikalla tai vaarallisella vuokrasaantelylla

Alueiden segregaatio ja hintaerot karkaavat késista
Heikot asuntorahastot ajautuvat pakkomyynteihin, onnettomat osakkaat ja naapuritalot sijaiskarsijéina

*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, Turulle ja
Tampereelle

] Hypo julkistaa asuntomarkkina-
katsauksen nelja kertaa vuodessa, nyt
kasilla 60. 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 rippumaton, jasentensa omistama keskinéinen yhtio,
joka toiminnassaan on erikoistunut asuntorahoitukseen. Konserniin kuuluu myés vuonna 2002 perustettu
talletuspankki, Suomen AsuntoHypoPankki Oy.

» Tilinpaatoksen 2016 mukaan Hypo-konsernin tase oli 2,3 miljardia euroa, ydinvakavaraisuus 13,6 %,
luottokanta 1,8 miljardia euroa, talletukset 1,2 miljardia euroa, jarjestamattomat luotot 0,11 % ja liikevoitto
7,3 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 sisaltyvat ja sen yhteydessd 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 nakemyksidan ja
mielipiteitaan ilman ennakkoilmoitusta. Tietojen hyodyntaminen 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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