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Asuntokaupan kohtalon kesa: ahky vai alku

e Uusia asuntoja valmistuu eniten 27
vuoteen. Samalla vanhojen asuntojen
kauppa tokkii nousukauden jalkildylyista
huolimatta. Sulateltavaa riittaa. Ahky vai
alku, kevatkesa kertoo suunnan. Talla
hetkella vain kasvukolmio Helsinki-
Tampere-Turku nayttda immuunilta
uhkille. Polarisaatio ei poistu. Riskit
kasvavat, elleivat tavalliset
asunnonostajat palaa pian
asuntosijoittajien rinnalle.

e Tummat pilvet ndkyvat myymattémina
uusina asuntoina, rakennusliikkeiden
kurssikurimuksena ja viranomaisten
saantelyintona. Toiveita paremmasta
antaa korkopelon poistuminen,
talousnakymien vakautuminen ja
asunnonostoaikeet pk-seudulla.

e Syntyvyyden sukeltaminen ja vaesttn
maaran kdantyminen
laskuun langettaa
synkén varjon myos
asuntomarkkinoiden
ylapuolelle. Viime
vuonna asuntojen
hinnat nousivat vain 3
maakunnassa. Isossa
osassa maata hintojen
lasku jatkuu tulevina
vuosina. Koko maan
hintakehitys kaantyy
kohta pakkaselle: vaesttkehitys tokkii,
uusia asuntoja tulee rutkasti ja
talouden vahvin vaihe jaa taakse.

Asuntojen
hintaennuste

2019: 0,0%
2020: -0,5%

e Rakentamista riittdé kasvukeskuksissa -
lisdvauhtia yllattavasta suunnasta:
lapsiperheetkin haluavat kodin
kaupungin sykkeesta.
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Tavallisen asunnonostajan rattaisiin on
laitettu useita kapuloita viime vuosien
aikana: korkeampi lainakatto, vaaristava
varainsiirtovero ja aktiiviset
asuntosijoittajat nakyvat asuntokaupassa
vagjaamatta. Kyselyt kertovat, ettei
omistusasuntojen suosio ole laskenut,
vaan mahdollisuudet pienentyneet.
Taytyy toivoa, etta tuleva hallitus tuo
ratkaisuja rangaistusten sijaan.

Hypon Asuntoindeksi kertoo, etta
kysynta rauhoittui alkuvuonna viime
vuoden huipulta. Nakymat

ovat kuitenkin yha vahvat

koko kasvukolmion osalta.

Hinnat jatkavat nousuaan

myds tana vuonna

halutuimmilla alueilla, mutta
kauppamaéarat saattavat

kasvaa lahinna uusien asuntojen
vetdmana. Verotuksen ja sééntelyn
kiristykset ovat osuneet ankarimmin
kaupunkilaiseen asunnonvaihtajaan.

Asuntomarkkinoiden suurimmat uhat
liittyvéat vaestod- ja talouskehitykseen
seka taloyhti6lainoihin ja sijoittaja-
altistukseen. Tavallisen asunnonostajan
taytyy huomioida talon omistusrakenne ja
varoa ylivelkaantumista kohteeseen, joka
ei kay kaupaksi myds vaisummassa
taloustilanteessa. Matalat korot tuovat
suojaa, mutta tyollisyys on tarkeinta.

Suomalaiset nauttivat maailman
edullisimmista asuntolainoista uuden
lainamaailman ansiosta. Turvallista
jarjestelmaé ja Suomen mainetta pitaa
puolustaa ja riskit puhkoa ajoissa.
Hermostuneimpien kritiikista huolimatta.
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Kaupunkilainen asunnonostaja ahtaalla, jatko jannittaa

Asuntomarkkinat ovat yllattdneet vaisuudella viime
vuosina. Miten on mahdollista, etta talous kasvaa
kiitettavasti ja tyollisyys tekee uusia ennatyksia,
mutta  asuntomarkkina ei tahdo  piristya?
Asuntokauppa on kasvanut vain hitusen uusien
asuntojen kaupan ansiosta, kun vanhojen asuntojen
ja tavallisten kotitalouksien asuntokauppa on jopa
supistunut. Kauppaa Kkurittaa tiukempi saantely,
kiristynyt muuttovero ja asuntosijoittamisen aalto.
Vakaus vaatii myds omistusasujia markkinoille.

Tavallinen asunnonostaja ahtaalla

Varainsiirtovero
2013

Stressitesti Asuntosijoittajat

2010 ja 2012 2010-

Vuokranousu

Lainakatto
2016 ja 2018 \ 2009-

Viime kesana Kkiristynyt lainakatto vaikeuttaa
kaupunkilaisten asunnonvaihtajien asemaa. Pk-
seudulla tyypillisen 65 nelion asunnonostoa varten
tarvitaan liki 40 000 euron saastot, Tampereellakin
25 000 euroa. Moista summaa ei monelta I6ydy, eika
vuokralla asujan saastomahdollisuuksia helpota
vuokrien nopea nousu finanssikriisin  jalkeen.
Tavallisten asunnonostajien velka-aste laskee, mutta
saantely kiristyy. Lainat valuvat varjopankkisektorille
ja saantelyn ulkopuolelle, missa lainanhakijan ei
tarvitse pelatd 6 prosentin koron stressitesteja.
Saantely ei aina ole realistista tai osu oikeaan.

Vaikka sdastdja ja maksukykyd loytyisi, tulevat
seuraavat haasteet vastaan asuntokaupoilla.
Kiristynyt varainsiirtovero vie kasvukaupungeissa jo
parin kuukauden palkan. Samaan aikaan pienet
asunnot ovat olleet asuntosijoittajien kiinnostuksen
kohteena hyvasta syysta: vuokratuotto ja likviditeetti
korkeat. Kun samalla kaupungit ovat rajoittaneet
uusien yksididen rakentamista, tilanne on tullut
ensiasunnonostajille entista tukalammaksi.
Ensimméisen oman kodin ostajien maéra onkin
romahtanut yli 10 000 hengelld, kun ensimmainen
porras omistusasuntopolulla on varattu tayteen.
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Jatko ei ole tavallisille asunnonostajille selva. Uutta
saantelya on tulossa, eikd asunnonostajan ahdinko
tunnu olevan korkealla saantelijoiden asialistalla.
Toisaalta uusia asuntoja tulee kasvukaupunkeihin
historiallisesti helpottamaan asuntopulaa, mika
auttaa pitamaan hinnat kurissa ja tylsyttda vuokrien
ikinousua. My6s kompakteja koteja valmistuu
rutkasti Tampereelle, Vantaalle ja Ouluun. Tuleva
hallitus on keskiéssé asunto- ja kaupunkipolitikassa,
mutta vaalitulos ei antanut selkedd suuntaan
taltékaan osin. Kuntapaattéjien rooli korostuu, jos
valtiovalta ei osaa nayttaa suuntaa.

Rakentaminen nayttaa alueen suunnan

Aloitukset suhteessa asuntokantaan

(b
GO

Asuntoaloitukset 2018

® viiz%

O 15%3%
@ 05%15%
@ alle0,5%

Lahde: Hypo, Tilastokeskus

Talouskasvu jatkuu jo neljattd vuotta vahvana ja jopa
haja-asutusalueilla taistellaan tybvoimapulan
kanssa. Silti suomalaiset muuttavat kaupunkeihin.
Vanha mantra ei pitdnytkdan paikkaansa: tydpaikat
eivat pakottaneet muuttamaan isoihin kaupunkeihin.
Toki kaikki eivat halua tulevaisuudessakaan
kaupungin kiirettd kotinsa ymparille. Onneksi. Mikali
koko Suomi suuntaisi kohti kasvukeskuksia, ei
uudistuotanto pysyisi perdssa mitenkdan - tallgin
vain varakkaat ja ARA-arpajaisten hannuhanhet
voisivat asua urbaanilla tavalla. Mutta yh& useampi
haluaa ja vetovoima on laajempaa kuin vain
tydelamaan liittyvdd - kaupunkien vaaaamatta
paremmat palvelut ja pehmeéat vetovoimatekijat
voivatkin olla keskeiset kriteerit muuttoliikkeelle.

Yksi kaupungistumisen mielenkiintoinen uusi piirre ja
todiste  pehmeistd  vetovoimatekijoistd  nékyy
lapsiperheiden toiminnassa. Ennen  muutettiin
mukuloiden my6ta esikaupunkialueille edullisempien
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luonnonrauhan

lisanelididen,
perdssa. Enda ei. Kukaan ei jaa kantakaupunkien
arvoalueille ahtaasti asumaan vastoin tahtoaan,
vaan mieltymyksissa on tapahtunut iso muutos.

turvallisuuden ja

Lapsiperheetkin haluavat keskustoihin

Lapsiperheiden lisdys Helsingissa 2008 - 2018
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Muutos nékyy Helsingissa selvimmin, mutta ilmio
tuntuu myods muissa isoissa kaupungeissa kuten
Tampereella ja Turussa keskustan pdaivakodeissa.
Muutokseen on onneksi havahduttu ja Helsingin
yleiskaava, Tampereen raitiotien mahdollistama tiivis
rakentaminen ja Turun toimet Tiedepuiston ymparilla
ovat askeleita oikeaan suuntaan. Tarvitaan lisda
kantakaupunkimaista asumista, jotta ainoa ratkaisu
ei ole Kkeskustoissa asua vain ahtaammin ja
kallimmin. Haasteiden kanssa painivat alueet, jotka
ovat nojanneet valjadan omakotitaloasumiseen,
kahteen autoon ja isoihin perheisiin. Lapsia syntyy
vahemman kuin koskaan itsendisen Suomen aikana
ja yha useampi lapsiperhe hakee urbaania elaméaa.

Hinnat laskevat, paitsi parissa paikassa

Hinnat jatkavat laskuaan vaajaamatta alueilla, joilla
vakiluku vahenee ja kysynta katoaa. Koko Suomea
ei voi pitdad asuttuna, kun kohta edes koko Uusimaa
ei ole enda asuttu. Tekohengitys ei auta ja kannettu
vesi ei pysy kaivossa. Valtiovallan apu tulee
kohdistaa ihmisille, ei alueille. Pinta-ala parjaa ilman
asutusta vallan mainiosti, mutta karryiltd tippuva
kansalainen ei aina  laskeudu jaloilleen.
Konkreettisista toimista tarkeintd on varmistaa
asuntojen riittavyys kasvukeskuksissa niita haluaville
— rakennettavaa riittdd, ARA-asuntoihin tarvitaan
kiertoa, muuttoavustuksia tarvitaan tulevaisuudessa
ja kasvukolmion liikenneyhteydet taytyy varmistaa
tyévoiman liikkuvuuden vuoksi. Uudelleenkoulutus ja
tyévoimapalvelut pitdd myos resursoida riittavasti, ei
pelkkaa patistelua vaan myods apua ja tukea.
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Hypon Asuntoindeksi* (sivu 6) yhdistdd ainoana
indikaattorina Suomessa asuntojen hinta- ja
kauppamadratiedot kertoen vanhojen asuntojen
kysynnén kehityksestd. Koko kasvukolmio jatkaa
nousuvireessd, kun Tampereen tilastopoikkeama
korjattiin Hypon ennakoimalla tavalla. Uudet asunnot
puuttuvat luvuista eli todellisuus on vield vahvempi.

Turku tykittad, Tampereen kysyntéa kohdallaan

Hypon Asuntoindeksi 2010 = 100
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Lhde: Hypo, Macrobond

Pk-seudulla Hypon Asuntoindeksi hiipui 119
pisteeseen asuntokaupan hieman rauhoittuessa.
Taso on kuitenkin selvasti edellisvuoden vastaavaa
ajankohtaa korkeammalla, huolimatta pk-seudun
runsaasta uudistuotannosta etenkin Vantaalla ja
Espoossa. Kovin kysynta kohdistuu kantakaupunkiin,
missé tarjonnan lisays on vahaista.

Turussa indeksi on noussut raketinlailla ja Hypon
ennustamalla tavalla. Indeksi on nyt 123 pisteessa
jopa pk-seudun ylapuolella. Turussa asuntokauppa
kay ja hinnat nousevat talouden vanavedessa, joskin
viime vuoden lopun kovin kiri rauhoittui. Myonteinen
tunnelma telakka- ja autoteollisuuden ympaérilla
nékyy ja tulevat suunnitelmat raitioliikenteesta
kertovat kasvuhakuisesta suunnasta.

Tampereella Hypo-indeksin pisteluku niiasi 116
pisteeseen asuntokaupan ja hintojen laskiessa.
Ennakkotiedot voivat jalleen tarkentua Tampereen
osalta ylospdin, kuten tapahtui viime vuonna. Isossa
kuvassa Mansen nakymat sailyvat valoisina
raitiolinjan seka Kansi ja Areenan edistyessa.
Lupailtu nopeampi junayhteys Helsinkiin ja Helsinki-
Vantaan lentoasemalle varmistaisi Tampereen
tulevaisuutta, mutta tulevan hallituksen painopisteet
infrahankkeiden osalta ovat taysin tuntemattomat.
Aikataulu valmistumiselle voi venya 2030-luvulle.
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Kasvu ei kuitenkaan ole kivutonta, haasteet ovat

vain erilaisia  muuttotappioalueisiin  verrattuna.
Kipuilu nakyy talla hetkelld Vantaalla Kiviston
paikallispalveluiden puutteena, Turun toriparkin
haasteissa ja Tampereen liikennejarjestelyissa.

Kaikissa muissa kasvukeskuksissa kasvukolmiota ja
Porvoota lukuun ottamatta hinnat laskivat viime
vuonna. Oulussa loivasti, kun Kokkolassa rajusti 7
prosenttia. Monen maakuntakeskuksen nakymat
ovat haasteelliset, ellei syntyvyydessa tai
maahanmuutossa tapahdu selvdd nousua. Kaikkiin
ei voi syntya "Uudenkaupungin ihmettd”. On hyva
huomata, ettd edes 1,2 miljardin euron investointi
Aanekoskelle ei ole riittanyt elvyttamaan alueen
asuntomarkkinoita, vaan hinnat ovat laskeneet
muutaman vuoden takaa reiluun 1100 euroon
nelioltd ja kauppamaéréat puoliintuneet.

Osa maakuntakeskuksista putoaa kyydista
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Asuntomarkkinat ovat vaikeuksissa, jos vaki
vahenee ja vanhenee. Etenkin Kajaani, Kotka,
Kouvola, Mikkeli, Pori ja Salo nayttavat tuoreen
vaestbennusteen mukaan kipuilevilta alueilta.
Ennusteet toteuttanut MDI julkaisee yksityiskohtaisia
tietoja vaestdennusteesta mybhemmin toukokuussa.
Keskisuurissa kaupungeissa nékyy polarisoituminen
myods kunnan sisédlla: keskustorin tuntumassa
kysyntaa riittdd, kun kaupungin reuna-alueilla on
hiljaisempaa. Kilometri ytimesta voi olla jo likaa
keskikokoisessa kaupungissa.

Asuntomarkkinoiden kysynndn suunnalle keskeista
ovat  omistusasunto-ostajien  olot,  sijoittajien
suunnitelmat ja yleinen vaestonkehitys. Talous tukee
tavallisten kotitalouksien kykya ostaa oma koti, eika
korkotaso paina. Toisaalta saantely on tuonut
vastatuulta. Matalat korot pitavat myos
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kiinteistosijoittamisen kiinnostavana vaihtoehtona ja
uusia ammattimaisia toimijoita tulee yha Pohjolan
perukoille. Toisaalta véestdon véheneminen tuo
alueellisesti kysymysmerkkeja kiinteistdjen arvoille.
Taantuman oloissa tilanne olisi vielakin vakavampi.

Talla hetkella huolta herattavat kauppaméarien
liséksi venyneet myyntiajat. Omakotitalon myyminen
pk-seudun ulkopuolella kestdd jo pidempaan kuin
finanssikriisin aikana. Myyntiaikeiden panttaaminen
ei myodskdan nayta houkuttelevalta. Toisaalta
kasvukaupungeissa kerrostaloasunto menee yha
kaupaksi yhta ripeasti kuin aiempina vuosina ja
vuosikymmenind. Nailla alueilla taas voi hinta-alea
odottavien rommareiden aika kayda yha pidemmaksi
ja yksindisemmaksi.

Korot pohjilla kiitos EKP:n ja sijoittajien

Nyky&éan asuntolainamarkkinoilla tahtipuikkoa
heiluttavat pankinjohtajien ohella kv-sijoittajat ja
luottoluokittajat, tykkaa siita tai ei. Liki kaikki pankit
hakevat varainhankintaa maailmalta katetuilla
joukkolainoilla. Asuntolainoja ei enda myonnetéa vain
talletusvaroilla. Ympaéri Eurooppaa  tehtyjen
sijoittajatapaamisten jalkeen Hypo laski liikkeelle
maaliskuun alussa velkakirjan ja sai sijoittajilta 300
miljoonaa euroa, kun tarjouksia tuli yli tuplasti.
Sijoittajien luottamuksen ansiosta Hypo ja muut
asuntolainapankit voivat mydntda Suomessa
maailman edullisimpia asuntolainoja ja
korjauslainoja. Jarjestelméda puolustetaan pitamalla
kotimaiset asuntomarkkinat terveina.

Uusien asuntolainojen korot ovat nyt lahinna
marginaalia. Keskimaarin marginaalit ovat jo alle 0,8
prosenttia, mutta alueelliset ja asiakaskohtaiset erot
ovat suuria. Ennen finanssikriisid keskeinen ero ol
vain asiakkuudessa, mutta uudessa Kkatettujen
joukkolainojen ja sadantelyn pankkimarkkinassa myos
kohteen sijainnilla ja laadulla on iso vaikutus hintaan.
Paasaantdna: isommat riskit = isompi marginaali.

Lainoista yli 96 prosenttia sidotaan euribor-korkoon,
jotka seuraavat EKP:n korkopolitikkaa. Talla hetkella
markkinat odottavat korkojen nousevan vasta
vuonna 2021, eiké seuraava suuntakaan ole varma.
Taantuma muuttaisi tilannetta, matalat korot ovatkin
heikon talouden hopeareunus asuntovelallisille.
Toisaalta velalliselle tarkeinta on tyépaikan pysyvyys
ja ansiokehitys, eivat korot. Katastrofikohtalo omasta
rahapolitikasta luopuneelle Suomelle olisi nousevat
korot euroalueen talouden takia, mutta kotimainen
tahmataantuma. Onneksi sita ei ole nyt nakopiirissa.
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Katsaus pahkinankuoressa

1.
2.
3.
4,
5.

Asuntokaupan kohtalon kesa nousukauden jalkildylyissa

Tavallisten asunnonostajien elintila kapenee saantelyn, verotuksen ja asuntosijoittajien puristuksissa
Kasvukaupunkien rakennusbuumi jatkuu, yllattava lisdvoima: urbaanit lapsiperheet

Moni maakuntakeskus vaarassa pudota kyydista, myyntiajat venyvat ja hinnat hiipuvat

Korot pysyvat pohjilla, edes seuraava suunta ei ole varma

® Mahdollisuudet
e Kasvukaupunkien kantakaupungit laajenevat tai tiivistyvat — haluttua asuinaluetta yha useammalle
e Syntyvyyden sukellus kadantyy ja tydperdinen maahanmuutto kasvaa — vaestdennusteet ylivarovaisia
e Taloyhtidlainat pysyvat matalariskisena kotitalousrahoituksena, ei sijoittajien spekulointina
e Muuttamisesta rankaisevaa ja asuntomarkkinoita vaaristavaa varainsiirtoveroa viilataan
e Euroopan keskuspankki saavuttaa hintavakauden — hinnat ja palkat ylos, velkataakka alas

B Riskit
¢ Nousukauden suojissa keitto kiehuu hitaasti, talousmyrsky paljastaa ylilydnnit ja ylivelkaantuneet
o VaestOkehitys vajoaa odotettua enemman, eiké vahvuuksiin osata tai uskalleta panostaa
e Ylituotanto ja ylilyonnit saikayttavat saantelijat — rakentamiseen esteita ja hidasteita
e Heikot asuntorahastot ajautuvat pakkomyynteihin, onnettomat osakkaat ja untuvikot uhreina
¢ Nousevat korot saapuvat etuajassa, eikd Suomen talous pysy kasvussa mukana

*Hypon Asuntoindeksin taustaa

Hypon Asuntoindeksi yhdistaa asuntojen hinnat ja kauppamaarat yhteen arvoon. Indeksin kehitys kertoo
asuntomarkkinoiden tilanteesta Tilastokeskuksen asuntojen hintatietoja kattavammin. Asuntomarkkinoilla
kysynnan piristyminen nékyy ensin kauppamaarien kasvuna ja myyntiaikojen lyhentymisena. Asuntojen myyjat
havahtuvat muuttuneeseen markkinatilanteeseen vasta viiveelld, 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 my®és ennakoimaan suurimpia taitekohtia asuntojen hintakehityksessa. Hypo
on rakentanut indeksin paékaupunkiseudulle, 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 sisaltaa asuntomarkkinoiden
kehitysta kuvaavan Hypon
Asuntoindeksin pk-seudulle, Turulle ja
Tampereelle

® Hypo julkistaa asuntomarkkina-
katsauksen nelja kertaa vuodessa, nyt
kasilla 69. tilanneanalyysi

Juhana Brotherus, padekonomisti
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.—31.3.2019 mukaan Hypo-konsernin tase oli 3,4 miljardia euroa,
ydinvakavaraisuus 12,2 %, luottokanta 2,6 miljardia euroa, talletukset 1,7 miljardia euroa, jarjestamattomat
luotot 0,09 % ja liikevoitto 1,4 miljoonaa euroa. Asiakkaita konsernilla on yli 27 000.

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

Tahén katsaukseen sisaltyvét ja sen yhteydessa suullisesti tai muutoin annetut tiedot, kannanotot, analyysit, arviot ja suositukset (" Tiedot”’) perustuvat
julkisiin lahteisiin ja katsauksen laatijan omiin nakemyksiin ja mielipiteisiin. Katsauksen laatija voi muuttaa Tietoja seka omia nakemyksiaan ja
mielipiteitaan ilman ennakkoilmoitusta. Tietojen hyodyntaminen tapahtuu kaikilta osin hyddyntajan omalla vastuulla. Suomen Hypoteekkiyhdistyksen
konserniin kuuluvat yhtiot eivat takaa Tietojen oikeellisuutta tai tdydellisyyttd eivatka vastaa vahingoista, joita Tietojen k&yttdmisesté 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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