PAAEKONOMISTIN KATSAUS
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Suomessa on eletty viime vuosina
asuntosijoittamisbuumia. Erittain matala korkotaso
tekee asuntosijoituksista houkuttelevia.
Kotitalouksien tilien korot ovat pyorineet nollan
tuntumassa jo useamman vuoden ajan ja monien
maiden valtiolainojen tuotot ovat pakkasella.
Korkojen nousua ei ole nakopiirissa. Samalla
vuokratulojen tuotto on positiivinen ja niiden
tarjoama tasainen kassavirta luo turvaa.
Poikkeuksellinen verotuskaytanto, jossa taloyhtion
lainanlyhennyksia voi vahentaa verotettavasta
tulosta, lisaa sijoitusasuntojen houkuttelevuutta.
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Erot vuokratuotoissa
kertovat alueiden eri
riskitasoista

Vuokratuotto on kasvanut yksioiden
osalta koko maassa keskimaarin.

Vuoden 2015 lopussa arvioitu matalimman (Uusimaa) maa-
tuotto Suomessa oli keski- kunnan valilla oli 6,7 prosentti-

maarin 5,7 prosenttia. Vuoden
2019 lopussa tuotto oli kivunnut
jO 6,2 prosenttiin. Vuokratuotto
on laskettu Tilastokeskuksen
julkaisemista vanhojen yksi-
oiden keskinelidhinnoista ja
vanhojen vuokrasopimusten
keskineliovuokrista. Vuokra-
tuotoista on vahennetty arvioi-
dut hoitovastikkeet.

Maakuntavertailussa erot tuo-
toissa ovat huomattavia. Ero
korkeimman (Keski-Suomi) ja
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yksikk6a vuonna 2019. Tuotto
ja riski kulkevat kuitenkin kasi-
kadessa. Merkittavat erot tuotto-
prosenteissa heijastelevat eri
alueiden elinvoimaisuutta ja sita
kautta sijoitusten riskeja.
Korkeat tuottoprosentit ovat
seurausta seka asuntojen
hintojen laskusta etta vuokrien
noususta. Etenkin vuokrien
nousu vaikuttaa monin paikoin
kestamattomalta, alueiden
vaestonkehitys huomioiden.

Vuokratuotto

o 6,2 %
2015 5,7 %

Yksioiden keskimaarainen vuokratuotto maakunnittain 2019 (netto)
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Lahde: Aktia, Macrobond ja Tilastokeskus. .
Etelé-Pohjanmaan ja Keski-Pohjanmaan lukua ei voida laskea.
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Vuokramarkkinat ovat
Iftaantuneet asuntojen
hintakehityksesta

Yksioiden vuokrat ovat nousseet yhtajaksoisesti
vuodesta 2015 seka paakaupunkiseudulla etta

muualla Suomessa. Samalla ajanjaksolla yksioiden

hintakehityksessa on ollut merkittavia eroja.
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Paakaupunkiseudulla yksioiden
hinnat ovat nousseet vuodesta
2015 yli 20 prosenttia, muualla
Suomessa vain muutaman pro-
sentin. Maakuntien valilla erot
ovat my0s suuria.

Vuokrien kasvu on ollut yllatta-
van tasaista. Ne ovat nousseet
kaikissa manner-Suomen maa-
kunnissa vuodesta 2015 lahti-
en. Voisi olettaa, etta kun yksi-
oiden hinnat laskevat, myos

niiden vuokrat seuraisivat pe-
rassa. Nain ei kuitenkaan ole
kaynyt. Kehityskulku on sama
myOs kaiken kokoisten vuokra-
asuntojen osalta.

Yksioiden hinnat ovat nousseet
vuodesta 2015 selvasti ainoas-
taan Uudellamaalla, Pirkan-
maalla, Varsinais-Suomessa ja
Lapissa. Osittain puutteellisesta
aikasarjoista huolimatta vaikut-
taa selvalta, etta melkein

Yksididen hinnat ja vuokrat*
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kaikissa muissa 14:sta maakun-
nassa hinnat ovat laskeneet.
Raikein hintojen ja vuokrien
erkaantuminen on tapahtunut
Kanta-Hameessa. Maakunnas-
sa yksiodiden hinnat ovat laske-
neet noin 30 prosenttia vuodes-
ta 2015 kun samanaikaisesti
vuokrat ovat nousseet lahes 5
prosenttia. Asuntojen hintojen ja
vuokrien erisuuntainen kehitys
ei voi jatkua ikuisesti.
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Lahde: Aktia, Macrobond ja Statistics Finland.
*Q1-Q3/20 ennakkotietoja. Vanhat vuokrasopimukset.

Asuntojen hintojen ja
vuokrien erisuuntainen
kehitys ei voi jatkua
Ikuisesti.
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Vuokramarkkina on
monin paikoin irtautunut
vaestonkehityksesta

Vuodesta 2015 vuoteen 2019 Suomen vaesto

kasvoi 0,7 prosenttia, eli noin 38 000 asukkaalla.
Maakuntakohtaiset erot ovat merkittavia, mika
kertoo Suomessa pitkaan jatkuneesta
Kaupungistumisesta.
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Yksioiden hinnat nayttavat
seuraavaan hyvin vaestokenhi-
tysta: pienten asuntojen hinnat
nousevat maakunnissa, joissa
vaesto lisaantyy. Vahenevan
vaeston maakunnissa hinnat
laskevat. Kehitys on luonnolli-
nen. Kysynnan laskiessa yksioi-
den hinnat laskevat niin ikaan.

Asunnot eivat kuitenkaan katoa
maakunnista samaan tahtiin
vaestokadon kanssa. Vuokra-
markkinan kehitys, sen sijaan
on taysin toisenlainen. Vuokrat
nousevat kaikissa maakunni-
ssa, oli vaestokehitys sitten
positiivinen tai negatiivinen.
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Vuokrat, hinnat ja vaestd. Muutos maakunnittain
m Yksidden vapaarahoitteiset neilévuokrat Q1/15-Q3/20*

® Vanhojen yksididen neiléhinnat Q1/15-Q3/20*

m Vaestonkasvu 2015-2019
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Vaheneva vaesto on asuntosijo-
ittajalle kasvava riski. Sijoitus-
asuntoon on vaikeampi loytaa
vuokralaista ja tyhjien kuukau-
sien riski on korkeampi. Samal-
la tyhjien asuntojen maara kas-
vaa. Asunnon kulut juoksevat
kuitenkin joka kuukausi, jolloin
tyhjat kuukaudet
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Lahde: Aktia, Macrobond ja Tilastokeskus.
*Q1-Q3/20 ennakkotietoja. Vanhat vuokrasopimukset.

leikkaavat sijoitusasunnon
vuokratuottoa. Voisi kuvitella,
etta vahenevan vaeston alueilla
vuokranantajat joutuisivat kilpai-
lemaan vuokralaisista ja sita
kautta myos tarjoamaan mata-
lampia vuokria. Vuokralainen
edes pienella vuokralla on
parempi, kuin tyhja asunto.
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Ravistelevatko
menoleikkaukset
epatervetta
vuokramarkkinaa

Vuonna 2018 Kela maksoi asumistukia
yhteensa 2,1 miljardin euron edesta.
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Asumistukien vaikutus vuokra-
tasoon ei ole yksiselitteinen,
mutta rahallisesti valtion rooli on
merkittava. Odotettavissa ole-
vien julkisen talouden tasapai-
notustoimissa nousee varmasti
esiin asumistukikokonaisuus.
Jarjestelman uudistukset voivat
ravisuttaa vuokra-asuntomarkki-
naa ja palauttaa vuokrien kehi-
tyksen kestavalle uralle. Julki-
sen talouden nakdkulmasta
kehitys on tervetullut, jos se

mahdollistaa saastdja. Asunto-
sijoittajalle tassa piilee riski,
joka on tarkea tiedostaa sijoi-
tuskohdetta valittaessa. Sijoi-
tusten korkeat tuottoprosentit
kompensoivat riskeja, mutta
kuukausivuokran taso tuntuu
monin paikoin luonnottoman
korkealta ymparoivan alueen
kehitys huomioiden.

Yksioiden vuokramarkkina uh-
maa paikoitellen painovoimaa

Suomessa. Vuokrat nousevat
kaikissa maakunnissa, vaeston-
kehityksesta riippumatta. Sen
sijaan yksididen hinnat ovat
paasaantoisesti laskeneet jo
pidemman aikaa muuttotappio-
kunnissa. On kuitenkin syyta
kyseenalaistaa vuokrien nousun
pitkaaikainen kestavyys. Jos
vaki vahenee kroonisesti ja
asuntojen kysynta pienenee,
vuokrien jatkuvalle nousulle on
vaikea loytaa perustetta.

On kuitenkin syyta
kyseenalaistaa vuokrien
nousun pitkaaikainen
kestavyys.
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Lasse Corin
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Lasse Corin on toiminut Aktian
paaekonomistina kevaasta 2020 lahtien ja
tassa tehtavassa han vastaa makrotalouden ja
sijoitusmarkkinoiden seurannasta ja
analyysista. Lasse Corinilla on laaja kokemus
pankkisektorin asiantuntijatehtavista, ja hanen
tavoitteena on keskittya erityisesti kotimaan
talouteen ja avata kuinka maailmantalouden
muutokset vaikuttavat Suomeen ja
suomalaisiin kotitalouksiin.

lasse.corin@aktia.fi
Twitter @lassecorin
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