\

R\

it YLIOPISTO

Kauppakorkeakoulu

}ij’é TURUN

Asuntosijoittaminen — asunto-osakkeiden
vuokratuottojen vertailu kaupunkien valilla

Suomen vakiluvultaan 10 suurimman kaupungin asuntosijoitusten tuoton vertailu ja
analysointi

Laskentatoimen ja rahoituksen
pro gradu -tutkielma

Laatija:
Sami Péarssinen

Ohjaaja:
Sinikka Lepistod

30.7.2024

Pori



Turun yliopiston laatujarjestelmén mukaisesti tdmén julkaisun alkuperdisyys on tarkastettu

Turnitin OriginalityCheck -jérjestelmalla.



Pro gradu -tutkielma

Oppiaine: Laskentatoimi ja rahoitus

Tekijid: Sami Péarssinen

Otsikko: Asuntosijoittaminen — asunto-osakkeiden vuokratuottojen vertailu kaupunkien vélilla.
Suomen vikiluvultaan 10 suurimman kaupungin asuntosijoitusten tuoton vertailu ja analysointi

Ohjaaja: Sinikka Lepisto
Sivumaira: 76 sivua + liitteet 5 sivua
Paivamaara: 30.7.2024

Tadmén pro gradu -tutkielman aiheena on asuntosijoittaminen, erityisesti kerrostaloasunto-
osakkeiden vuokratuottojen vertailu Suomen kymmenen suurimman kaupungin vélilla.
Tutkielman tavoitteena on analysoida vapaarahoitteisten kerrostalohuoneistojen vuokratuottojen
vaihtelua kaupunkien vililld ja tunnistaa syitd nididen vaihteluiden taustalla. Tutkimuksessa
verrataan kaupunkikohtaisia vuokratuottoja Helsingin poérssin OMXH25-indeksiin, jotta
voidaan arvioida, miten asuntosijoittaminen vertautuu osakesijoittamiseen tuoton nakékulmasta.

Tutkimusmetodologiana kéytetédédn kvantitatiivista tutkimusmenetelmai, jossa aineisto on
kerdtty Suomen tilastokeskuksen tilastoista vuosilta 2012-2022. Aineiston analysoinnissa
hyodynnetian kuvioita ja tilastollisia menetelmia, kuten regressioanalyysid. Tulokset pyritddn
esittdmédn mahdollisimman selkeésti ja ymmaérrettavésti.

Asuntosijoittaminen on tutkielman mukaan edelleen varteenotettava sijoitusmuoto, vaikka
maailmantilanne ja korkotaso ovat muuttuneet. Asunto on késitteend erityispiirteitéd siséltava
kulutushyodyke, jota on vaikea verrata muihin hyddykkeisiin sen pitkdik&isyyden,
paikkasidonnaisuuden, hankintahinnan ja valttiméttomyyden vuoksi. Asuntomarkkinoiden
toimintaa pydrittavét pitkélti tavalliset ihmiset sekd myyjind ettd ostajina. Kysynnén ja tarjonnan
muutokset muokkaavat asuntomarkkinoita niin valtakunnallisesti kuin alueellisestikin.
Paikkakuntien véliselld muuttoliikkeelld ja tyollisyystilanteella on merkittdva vaikutus
alueellisiin asuntomarkkinoihin.

Tutkielman tulokset osoittavat, ettd vuokratuotot vaihtelevat merkittavasti kaupunkien vélilla.
Tama vaihtelu johtuu useista tekijoistd, kuten kaupungin vékiluvusta, tydllisyysasteesta,
palkkatasosta, asuntomarkkinoiden tarjonnasta ja kysynnasta seké alueellisista erityispiirteista.
Esimerkiksi pddkaupunkiseudulla vuokrat ovat yleenséd korkeammat verrattuna muihin suuriin
kaupunkeihin, mika johtuu korkeammasta kysynnistd ja asuntojen hintojen noususta.
Regressioanalyysin tuloksena tunnistettiin, ettd neliovuokrilla ja hoitovastikkeen suuruudella on
merkittdva vaikutus asunnosta saatavaan vuokran mairadn. Sen sijaan kaupungin vékiluvulla ja
sen vaihtelulla tunnistettiin olevan melko pieni vaikutus vuokran méarién.

Tutkielmassa havaittiin my0s, ettd asuntosijoittaminen tarjoaa vakaata tuottoa verrattuna
osakesijoittamiseen, vaikka osakemarkkinoiden tuotto voi olla pitkélld aikavalilld korkeampi.
Asuntosijoittamisen etuna ovat vakaammat kassavirrat ja pienempi markkina-arvojen heilahtelu.
Kuitenkin sijoittajien tulee ottaa huomioon asuntosijoittamiseen liittyvét riskit, kuten
markkinariskit, rahoitusriskit ja vuokralaisriski.

Avainsanat: Asuntosijoittaminen, vuokratuotto, kaupunkivertailu, asuntomarkkinat
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1 Johdanto

1.1 Tutkimuksen taustan esittely ja aiheen perustelu

”Asuntosijoittamisessa oman pddoman tuotto riskikorjattuna on parempi kuin
porssissd. Vuokrat ja asuntojen arvo eivit heilu niin paljon kuin porssiosakkeet,

eikd niitd tarvitse seurata pdivittdin” (Kauppalehti, 5.3.2024.)

Tédmin pro gradu -tutkielman aiheena on asuntosijoittaminen, tarkemmin maériteltyna
asuntosijoittamisesta saatavien vuokratuottojen vertailu Suomen suurimpien kaupunkien
vililld. Tutkielman tarkoituksena on kuvata vapaarahoitteisten kerrostalohuoneistojen
vuokratuottojen vaihtelua Suomen suurimmissa kaupungeissa ja 16ytdd empiirisen
tutkimusaineiston avulla syitd ndiden vaihteluiden taustalla. Eri kaupunkien
vuokratuottoja verrataan Helsingin porssin OMXH25 indeksiin. Vertailun avulla

nidhdiin, miten asuntosijoittamisen tuotto vertautuu suorien osakesijoitusten tuottoon.

Asuntomarkkinoilla vuokranantajina ja sijoittajina toimii yksityishenkil@ita,
ammattimaisia yksityisid toimijoita, sekd ammattimaisia julkisia toimijoita, kuten
yhtiditd, yhteisdja ja rahastoja. Ammattimaiset toimijat ovat kotimaisia
kiinteistosijoitusyhtiditd, institutionaalisia sijoittajia, kuten eldkerahastoja ja
vakuutusyhtiditd, kiinteistdsijoitusrahastoja ja kansainvilisia sijoittajia. Ndiden liséksi
markkinoilla toimii pienempié tahoja, jotka ovat pddasiassa sadtioitd ja yhdistyksié.
Huomattavan osan vuokra-asunnoista omistaa julkinen sektori. Moni sijoittaja harjoittaa
sijoitustoimintaa velkarahalla ja erisuuruisilla velkavivuilla. Tdméin vuoksi pankkien
lainakannasta huomattava osa muodostuu kiinteisto- ja sijoitusalan lainoista.
Korkosuojausten vihyys ja vaihtuvakorkoisten lainojen suuri mééri lisdavét riskia

asuntomarkkinoilla (Euro & talous, 2022).

Asuminen on yksi ihmisen tdrkeimmistd elementeisti pdivittiisessd eldmaissi ja se on
valttdmatontd, koska jokaisen tulisi asua jossakin. Asumisen kustannus on merkittava.
Asumisen osuus suomalaisen keskivertokotitalouden kulutusmenoista on yli neljdnnes.
Asumiseen ja asunnon valintaan vaikuttavat merkittdvésti asunnon sijainti, koko,
tyyppi, laatu, seki rakenteelliset ominaisuudet. Tamén lisdksi vaikuttavia tekijoitd ovat
kaupunki, alue, ympiristd, milj60o, litkenneyhteydet ja naapurit. Sen liséksi, etta
asuntojen ominaisuudet ovat erilaisia, my0ds asukkaat eroavat merkittdvasti muun

muassa idn, eldmaéntilanteen, tulojen ja perherakenteen vuoksi toisistaan. Nama tekijat



vaikuttavat kotitalouksien asunnon valintaan, asunnosta maksettavaan hintaan ja
vuokra-asunnon vuokran suuruuteen. Asunnon markkinahinta maaréytyy
asuntomarkkinoilla ja vuokramarkkinoilla markkinavuokra. Asuntoa voidaan ndin ollen
pitéda sijoitusvarallisuutena. Omistusasujan asunnon arvo voi nousta tai laskea, minka
vuoksi omistaminen siséltdé taloudellisia riskejd. Mikili asunnon arvo nousee, saa
omistaja siitd myydessdén myyntivoittoa. Vuokranantajan antaessa asunnon vuokralle,
hin saa siitd vuokratuottoa. Toimintaperiaate on ndin sama, kuin muissakin

sijoituskohteissa (Laakso & Loikkanen 2013, 5).

Perusajatukseltaan asuntosijoittaminen on hyvin yksinkertaista: Asunto ostetaan ja se
vuokrataan. Asuntosijoittamista harjoittavat tdysin tavalliset ihmiset. Yleensd
asuntosijoittajaksi aikova ottaa pankkilainan, jolla ostaa asunnon. Tamén jdlkeen hdn
laittaa asunnon vuokralle ja vuokrauksesta saaduilla tuloilla maksaa asuntoa varten
otettua pankkilainaa pois. Hyvin toteutettuna vuokrattavasta asunnosta saatavat tuotot
kattavat kaikki asuntoon liittyvit kulut ja velka lyhenee kuin itsestdén. [hmisten
tavoitteet asuntosijoittamisessa ovat erilaisia. Toiset tavoittelevat oman talouden
tasapainoa ja taloudellisen turvan lisddmisti, kun taas toiset tavoittelevat esimerkiksi
taloudellista riippumattomuutta. Houkuttelevuutta tédhén sijoittamisen muotoon lisdi se,

ettd sitd pystyy tekemédédn pitkélti velkarahalla (Kaarto, 2015, 22-23).

Asuntosijoittaminen on nostanut suosiotaan viime vuosina ja suosio kasvaa edelleen.
Suosion kasvusta kertoo osaltaan se, ettd Suomen vuokranantajat ry:n jisenmaéri on
noussut yli 30 000 jaseneen. Jdsenméara on nelinkertaistunut viimeisen kymmenen
vuoden aikana. Suomen vuokranantajat ry:n mukaan yksityiset suomalaiset vuokraavat
noin 350 000 asuntoa, jotka muodostavat ldhes 40 prosenttia kaikista vuokra-asunnoista
Suomessa. Niissd asunnoissa asuu yhteensd noin puoli miljoonaa ihmista.
Vuokranantajien vuonna 2022 teettiméan vuosikyselyn mukaan 53 prosenttia
vuokranantajista omistaa yhdesti kahteen sijoitusasuntoa. Kyselyn mukaan
sijoitustoiminnan ensisijainen tavoite 44,2 prosentilla vastaajista oli sddstdiminen

eldkepdivien toimeentulon turvaksi (Vuokranantajat 2023: Uutiset).

Asuntosijoittajaksi voi pddtyd monella eri tavalla. Asuntosijoittamiseen voi ryhtyé
tarkoituksella saatuaan innostuksen esimerkiksi alan kirjallisuudesta, julkaisuista tai
aihetta kisittelevista tutkimuksesta. On mahdollista, ettd esimerkiksi perheen lapselle

ostettu opiskelija-asunto jai tyhjéksi ja myynnin sijaan péddtetdin aloittaa



vuokraustoiminta. Osa thmisistd saa asunnon tai asuntoja perinnoksi, misti

asuntosijoittajan ja vuokranantajan ura voi alkaa.

Suomen vuokranantajat ry:n 2022 teettdmén kyselyn mukaan hieman yli neljannes
vuokranantajista (26,7 prosenttia) vuokraa yhtd asuntoa, hieman alle neljannes (23,9
prosenttia) kahta asuntoa, noin 15 prosenttia kolmea asuntoa, noin 14 prosenttia neljda
tai viittd asuntoa, noin 11 prosenttia 69 asuntoa ja noin 7 prosenttia kymmenti asuntoa.
Saman kyselyn mukaan noin kolmasosa eli 33 prosenttia kertoo ostaneensa asunnon
sijoitustoimintaa varten, viidesosa kertoo laittaneensa oman asunnon vuokralle, kun on
itse muuttanut asunnosta pois ja noin 8 prosenttia kertoo saaneensa asunnon perinnoksi,
minka jilkeen asunto on laitettu vuokralle ja lopuilla matkalla asuntosijoittajaksi on

taustalla ollut muita syitd (Euro & talous, 2022).

Osakemarkkinat ovat vaihtoehto asuntosijoitustoiminnalle. Sveitsildisen finanssialalla
toimivan yhtion Credit Suissen mukaan koko maailman osakemarkkinoiden
keskimadrdinen tuotto on pitkéalld aikavalilld asettunut 5,2 prosenttiin. Kun lukemasta
otetaan pois Yhdysvallat, tippuu keskiméérdinen tuotto 4,5 prosenttiin ja pelkéstdin
Euroopan alueella keskituotto on tétidkin matalampi. Inflaatio vaikuttaa reaalituottoihin
osakemarkkinoilla, silld reaalituottoja ovat vain ne tuotot, jotka ylittdvét inflaation.
Tadmin vuoksi mitd korkeampi inflaatio on, sitd huonommat ovat osakemarkkinoiden
reaalituotot. Lisdksi markkinoille menemisen ja sieltd poistumisen ajoituksella on suuri
merkitys. Toiset sijoittajat osuvat aloituksessaan ajankohtaan, jolloin kurssit ovat niin
sanotusti aallonpohjassa ja voivat tehdd nopeastikin hyvia tuottoa. Toiset sijoittajat
aloittavat aallonharjalla ja varsinaiseen tuottoon voi menné runsaasti aikaa. Tdmén
vuoksi ajallinen hajauttaminen ohjaa tuottoja kohti keskiarvoa. Pitkilld aikavalilla
osakemarkkinoiden keskituotolla on valtava merkitys kasvaneeseen pddomaan. Jo
prosentin muutos suuntaan tai toiseen saa kasvaneen pddoman muuttumaan

merkittavasti (Taloustaito, 2021).

Tamin tutkielman on tarkoitus olla hyodyksi seké aloittaville, ettd kokeneemmille
asuntosijoittajille. Hyvin toteutettuna asuntosijoittaminen on parhaimmillaan tuottava
sijoitus ja siitd on mahdollista saada kohtalaista tai hyvéa tuottoa sijoitetulle pddomalle.
Asuntosijoittamiseen liittyy kuitenkin riskejd, jotka on syytéd ottaa huomioon, jotta
sijoituksesta saa parhaan mahdollisen hyodyn. Tutkielman aiheen valitsemiseen vaikutti

suurelta osin tutkielman tekijdn oma kiinnostus asiaa kohtaan. Tutkielman tekiji on
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tehnyt samantyyppisestd aiheesta opinndytetyon Satakunnan ammattikorkeakoulussa
vuonna 2018, seki kandidaatintutkielman Turun yliopistossa vuonna 2023, josta on
otettu osia tdhén tutkielmaan. Nama yhdessi toimivat innoittajana tutkielman aiheen

valinnassa (Parssinen, 2023).
1.2 Tutkimusongelma, tavoitteet ja rajaukset

Tutkielman tavoitteena on kuvata Suomen vékiluvultaan suurimpien kaupunkien
asunto-osakkeiden vuokratuoton vaihtelua kaupunkien vilill ja 16ytdd syitd ndiden
keskindisten vaihteluiden taustalla. Tutkielma pyrkii tuottamaan hyddyllista tietoa
asuntosijoittajille ja siitd kiinnostuneille henkil6ille, seké yleisesti hyddylliseksi
katsottua tietoa. Jotta tutkimuksesta saadaan kattava ja hyddyllinen, verrataan
vuokratuottoja Helsingin porssin OMXH25 indeksin keskimédaréisiin tuottoihin
vuosittain. Néin lukijalle muodostuu aiheesta kokonaiskuva, josta hén voi saada

itselleen konkreettista hyotya.

Varsinainen tutkimusongelma on selvittdd vuokratuottojen vaihtelua kaupunkien vililld
ja loytaa vaihtelulle syité, sekd verrata asuntosijoittamisen tuottoja suorien

osakesijoitusten tuottoihin. Varsinaiset tutkimuskysymykset ovat seuraavat:
e Miten vuokratuotot eroavat kaupunkien valilla?
e Mitkd ovat vuokratuottoon vaikuttavat tekijat?

e Miten vuokratuotot vertautuvat tuottoihin suorista osakesijoituksista?

Naéiden tutkimusta ohjaavien kysymysten avulla tutkimuksen tavoitteena on lisété

tieteellistd tietoa aihepiirista.

Tutkimuksen keskeisié rajauksia on tehty tutkielman liiallisen laajenemisen estdmiseksi.
Tarkoituksena on luoda kattava tutkimus asunto-osakkeiden vuokratuotosta kaupunkien
vdlilld Suomessa ja vertailu asuntosijoittamisen ja osakesijoittamisen vélilld. Niin ollen

tutkimusta rajataan seuraavasti:

e Tutkimus on rajattu koskemaan vain vapaarahoitteisia asunto-osakkeita,

tarkemmin rajattuna kerrostalohuoneistoja, koska ndmai selkedmmin
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ymmaérretdén asuntosijoittamisen kohteeksi. Lisdksi kerrostaloasunto-osakkeiden
vertaileminen on selkedmpad eri kaupunkien vilill, kuin kiinteistdjen tai

muiden sijoitustoimintaan sopivien rakennusten ja rakennelmien vertaileminen.

e Maantieteelliseksi alueeksi on rajattu Suomi, koska tutkielmassa késitelldan
suomalaisia kaupunkeja. Ndin myos mahdolliset késiteltavét lait ja asetukset

kdydéan lapi Suomen sddnndston mukaisesti.

e Tutkimuksen rajaus 10 suurimpaan suomalaiseen kaupunkiin on tehty sen
vuoksi, ettd kaikissa ndissd asukasluku on yli 100 000 henkil6é yhtd poikkeusta,
Pori, lukuun ottamatta. My6s Porissa asukasluku on hyvin 14dhelld 100 000
asukasta. Tdmén liséksi kaikista kaupungeista 10ytyy runsaasti erilaisia
oppilaitoksia ja korkeakouluja. Kaupungit sijoittuvat maantieteellisesti ympéari
Suomea, mika lisdé vertailun mielekkyyttd. Ndiden syiden vuoksi ndma
kaupungit soveltuvat my0s asuntosijoitustoimintaan ja tdhén tutkimukseen

hyvin.

e Tutkimuksen ajallinen ulottuvuus rajataan koskemaan vuosia 2012-2022, koska
tilastoja kyseiseltd ajalta on kattavasti olemassa. Toinen syy ajanjakson valintaan
on, ettd se sisdltdd muun muassa koronakriisin ja Vendjén aloittaman
hyokkédyssodan Ukrainaan. Lisdksi ajanjakso alkaa maailmanlaajuisen

pankkikriisin jélkimainingeista.

e Vuokratuottoja verrataan tunnettuun Helsingin porssin OMXH25 indeksiin, joka
koostuu Helsingin porssin 25 vaihdetuimmasta osakkeesta. Indeksi on Suomessa
yleisesti tunnettu ja sitd kdytetddn vertailuindeksini erilaisten suomalaisten

osakesalkkujen hoidossa.

e Vuokratuotoista, yhtiovastikkeista, rahoitusvastikkeista, asuntojen hinnoista ja
osakeindeksistd kdytetddn tutkielmassa vuoden keskiarvoa. Tdma helpottaa

tutkimuksen tekemisté, vertailua ja analysointia valitulla ajanjaksolla.
1.3 Tutkimusote ja metodologia

Tutkimusmenetelmien jaottelu tapahtuu padsiaintoisesti kvantitatiivisiin ja
kvalitatiivisiin, eli mééréllisiin ja laadullisiin tutkimusmenetelmiin. Nama eivit

kuitenkaan ole toisiansa poissulkevia tutkimusmenetelmii, vaan niitd voidaan kayttaa
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myos ristiin. Vaikka ndmé menetelmit erotellaan usein jo tutkimusmenetelmien
kursseilla yliopistossa, se ei kuitenkaan tarkoita sitd, ettd olisi aina valittavana vain
toinen ndisti. Esimerkiksi kvalitatiivinen ja kvantitatiivinen analyysi eroavat toisistaan,

mutta niitd voidaan soveltaa samassa tutkimuksessa (Alasuutari, 2011).

Vaikka jaottelu ei ole niin mustavalkoista, tdssa tutkielmassa tutkimusmenetelména
kéytetdén padasiassa kvantitatiivista tutkimusmenetelmaad, eli tutkimus on luonteeltaan
maédrillinen. Tutkielman ldahdekirjallisuuden valinnassa on kuitenkin piirteita
laadullisesta tutkimuksesta. Empiirisen aineiston kerddminen tapahtuu julkisesti
saatavilla olevista ldhteistd internetistd tai muuten vapaasti kiytossd olevasta aineistosta,
padasiassa Suomen tilastokeskuksen kerdémistd tilastoista. Aineiston analysointi
tapahtuu valittujen tunnuslukujen perusteella. Aineiston kerdédmiselle kiytetdan

tutkielman rajauksissa mainittua 10 vuoden ajanjaksoa vuosilta 2012-2022.

Liiketaloustieteessa tutkimusmenetelmat jaotellaan neljdin osaan, joita ovat
késiteanalyyttinen tutkimusote, nomoteettinen tutkimusote,
paitoksentekometodologinen tutkimusote ja toiminta-analyyttinen tutkimusote. Ndma
eroavat toisistaan teoreettisuuden ja empiirisyyden, seké deskriptiivisyyden ja
normatiivisuuden ominaisuuksiltaan. Nomoteettinen tutkimus nojaa vahvasti keréttyyn
empiiriseen tietoon. Tdméa ominaisuus puuttuu kuitenkin esimerkiksi
késiteanalyyttisesta tutkimusotteesta kokonaan. Paédtoksentekometodologisen
tutkimusotteen ja nomoteettisen tutkimusotteen ero sen sijaan tulee vahvasti ilmi
empirian merkityksessd. Padtoksentekometodologisen tutkimusotteen empiria ei ole
tutkimuksen kannalta ratkaiseva, vaan yleensd lisdys muuhun oleelliseen. Toisin kuin
nomoteettisessa tutkimusotteessa empirian merkitys on ratkaiseva (Neilimo & Nisi,

1980, 31-36).

Téssd tutkimuksessa kéytetdén nomoteettista tutkimusotetta. Nomoteettinen tutkimusote
on luonteeltaan sellainen, ettd sen avulla pyritddn saamaan selville mahdollisimman
tarkasti vallitsevat tosiasiat ja niiden véliset yhteydet. Perimmaéisend tarkoituksena on
niiden tieteellinen selittiminen. Nomoteettinen tutkimusote pyrkii yleensd vastaamaan
kysymykseen miksi. Tdméan vuoksi empiirinen vaihe on nomoteettisessa tutkimuksessa
tarked. Niin sanotussa todisteluvaiheessa teoria ja empiiriset tulokset voidaan asettaa
vastakkain. Tukijan rooli on tdssd hyvin objektiivinen ja hdn on niin ollen tutkittavan

asian ulkopuolella, neutraalissa roolissa (Neilimo & Nési, 1980, 34—44). Tyon luonteen
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ja tavoitteen huomioon ottaen nomoteettinen tutkimusote sopii tutkielmaan hyvin, koska
tutkielma pyrkii vastaamaan kysymykseen vuokratuottojen vaihtelusta kaupunkien
valilld. Nomoteettisen tutkimusotteen valinta tdhén tutkielmaan on ndin ollen hyvin

perusteltua.
1.4 Tutkielman rakenne

Tutkielman toinen luku keskittyy taustoittamaan asuntomarkkinoita ja niiden toimintaa,
sekd rakennetta ja tapahtuneita muutoksia vuosien varrella. Toinen luku kdy lépi
asuntomarkkinateorian ja sen erityispiirteet. Tdmén lisdksi luku sisdltda katsauksen
Suomen asuntomarkkinoihin, siséltden nykytilanteen kuvauksen ja markkinoilla

tapahtuneet muutokset.

Kolmas luku keskittyy sijoittamiseen yleisesti. Tutkielmassa pddosassa on
asuntosijoittaminen ja analyysivaiheessa asuntosijoittamisen tuottoa verrataan
osakesijoittamiseen. Kolmannessa luvussa kidyddin kattavasti 1dpi osakesijoittamisen
piirteitd, kuten tuottoa ja riskejd. Tdmain lisdksi hieman laajemmin kdydain lépi
asuntosijoittamisen tuottoa ja riskeji. Kolmas luku avaa lukijalle tutkielmaa

kokonaisuutena ja pureutuu tutkielman keskeiseen aiheeseen syvillisesti.

Neljannessa luvussa esitellddn valitut muuttujat ja esitetddn niiden valinnalle perustelut.
Tédmin jdlkeen suoritetaan valittujen muuttujien avulla analyysit ja niiden tulkinta.
Valitut muuttujat esitetdéin ensin kuviomuodossa, jonka jélkeen valituilta osin
suoritetaan tilastollinen analyysi ja kdydaan lapi sen keskeisimmét tulokset. Tassd
kohdassa tehdddn myos tutkielman tutkimuskysymysten kannalta oleellisimmat

toimenpiteet ja vertailut sijoitusmuotojen vélilla.

Viimeinen eli viides luku vetdd tutkielman yhteen. Sielld kdyddén 14pi tutkielman
olennaiset tulokset ja tehddédn niistd johtopédatokset. Tamén lisdksi luvussa kdsitellddn ja
arvioidaan tutkielmatydskentelyn onnistumista kokonaisuutena, seké kirjataan ylos

mahdollisia jatkotutkimusaiheita.
1.5 Aihealueen aikaisemmat tutkimukset

Asuntosijoittamisesta on tehty tutkimuksia sekd Suomessa, ettd ulkomailla. Suositumpi
aihe on kuitenkin yleisemmalli tasolla asuntomarkkinoihin liittyvét tutkimukset. Taysin

tétd tutkielmaa vastaavaa tutkimusta ei ole tutkielman tekijén tietojen mukaan téssa
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laajuudessa tehty aikaisemmin Suomessa. Téssd kappaleessa kdyddan 1dpi katsaus

aikaisempiin tutkimuksiin, jotka ovat timén tutkielman kannalta olennaisia.

Eerola — Lyytikdinen — Vanhapelto (2020) ovat tutkineet asuntojen hintojen alueellista
eriytymistd Suomessa ja syitd sen taustalla. Tutkimuksen mukaan osakehuoneistojen
hinnat ovat eriytyneet padkaupunkiseudulla, Tampereella ja Turussa muusta Suomesta.
Eriytyminen kohdistuu pieniin asuntoihin. Helsingissd, Tampereella ja Turussa pienten
asuntojen hinnat ovat nousseet. Muualla paddkaupunkiseudulla hinnat ovat pysyneet
miltei paikallaan ja olleet laskusuunnassa muissa kaupungeissa ja muualla Suomessa.
Nousseita hintoja selittdd kasvanut asuntokysynti. Nettomuutto alueiden vilill4 ja
syntyvyys ovat kasvattaneet kaupunkialueiden vékilukua. Muun Suomen vékiluku on
ollut laskussa. Tutkimuksessa on havaittu, ettd asuntojen hintojen vaihtelu vaikuttaa
asuntojen omistajien varallisuuden vaihteluun. Témén liséksi korkotason muutokset

vaikuttavat eniten alueilla, joissa asuntojen hinnat ovat korkeita.

Asuntomarkkinoiden tehokkuutta Suomessa on tutkinut Rintala (2023). Tehokkailla
asuntomarkkinoilla on mahdotonta 16yti4 yli- tai alihinnoiteltuja asuntoja. Tehokkailla
markkinoilla vallitsee tilanne, jossa sijoituskohteet ovat joka hetki hinnoiteltu niiden
todellisen hinnan mukaan, jonka vuoksi niiden tulevat hintaliikkeet ovat
ennakoimattomia. Tutkimuksen tuloksissa asuntomarkkinoiden tuotolla on kuitenkin
selkeitd ennustettavuuden elementtejd. Tuottoja voidaan alueellisesti ennakoida
esimerkiksi alueellisen videstonkasvun ja asuntotarjonnan muutoksen kautta. Myos
korko ja inflaatio ovat ennustevoimaisia. Tutkielmassa todetaankin, ettd asuntomarkkina

Suomessa vaikuttaa melko tehottomalta.

Virtanen (2021) on tutkinut vuokra-asuntosijoittamisen kannattavuutta Suomen
kasvukeskuksissa. Tutkielman kohdekaupunkeina olivat kasvukeskuksista Helsinki,
Tampere ja Turku. Tutkielmassa on paisty tuloksiin, jonka mukaan vuokra-
asuntosijoittaminen on kannattavaa kasvukeskuksissa neljannesvuosittaisten
kokonaistuottojen keskiarvon asettuessa 2,0-2,2 prosentin paikkeille. Tutkielmassa on
my0s todettu, ettd yksit ovat tuottavampia kohteita, kuin suuremmat asunnot seka
kokonaistuottojen, ettd vuokratuottojen perusteella. Huomionarvoisena seikkana
tutkielmassa kuitenkin tuodaan esille, ettd huonelukumaaérilld ei vuokratuottojen

keskihajontojen mukaan ole merkittdvad vaikutusta vuokra-asuntosijoituksen riskiin.
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Leinonen (2020) kisittelee tutkimuksessaan asumistukimenojen voimakasta kasvua
Suomessa 2000-luvulla. Tutkielmassa on péésty analyysien kautta sellaiseen tulokseen,
ettd asumistukimenot ovat tilastollisesti riippuvaisia neliovuokrista ja tydttomaksi
luokiteltavien ruokakuntien lukumééréstd, sekd maahanmuutosta. Tutkielmassa on myds
tehty huomio siitd, ettd suurimpien kaupunkien asuntomarkkinoiden alhainen
hintajousto aiheuttaa asunto- ja vuokrahintojen elinkustannus- ja

rakennuskustannusindeksid nopeamman kasvuvauhdin.

Kalliola (2021) on tutkinut tietoa ja tiedon merkitystd asunto-osakeyhtioistad
asuntosijoittamisessa. Tutkimuksen mukaan sijoittajat pitdvat taloyhtioitd merkittdvassa
roolissa asuntosijoittamisessa ja tutustuvat huolellisesti taloyhtion asiakirjoihin ennen,
kuin jattavét ostettavasta kohteesta tarjousta. Haastattelututkimuksessa selvisi, ettd
sijoittavat kayttivit paljon aikaa lukiessaan taloyhtion tilinpadtostd, toimintakertomusta
ja kunnossapitotarveselvitystid. Tamaén lisdksi kokeneemmat sijoittavat tutustuivat myos
huolellisesti yhtigjarjestykseen valttadkseen epdmiellyttavit ylldtykset. Sijoittajat ovat
hyvin perilld mahdollisista tulevista remonttitarpeista ja ovat usein huomioineet ne
tekemissddn laskelmissa. Vuokratonttien vaikutukset olivat sijoittajien keskuudessa
huomioituna ja osallistumista taloyhtion hallintoon pidettiin suositeltavana. Pitkdn
tdhtdimen suunnitelmien ja laadukkaan tiedottamisen katsottiin olevan taloyhtién laadun
kannalta oleellinen tekijd, milld on positiivisia vaikutuksia seka sijoitusosakkaisiin,

talon asukkaisiin, ettd asuntojen myyntihintoihin.
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2 Asuntomarkkinat

2.1 Asuntomarkkinateoria ja asuntomarkkinoiden erityispiirteet

Taloudellisessa mielessd asuminen voidaan késittdad kulutuksen kohteeksi samalla
tavalla kuin esimerkiksi vaatteet ja ruoka. Kuluttajia ovat kotitaloudet ja kotitalouksiin
kuuluvat henkilot. Asuminen sisédltdd kuitenkin paljon erityispiirteitd, jotka tekevat siitd
muita hyodykkeitd erikoisemman hyddykkeen. Asunto sijaitsee kiintedssd paikassa. Sitéd
ei voi siirtdd tai jakaa. Sen lisdksi se on kotitaloudelle ldhes vilttdméaton. Asuntoa
voidaan kuvata termilld yhdistelmidhyddyke sen moniulotteisuuden vuoksi.
Moniulotteisuutta liséé se, ettd asunnon valinnassa ei keskitytd pelkdstidén asunnon
kuntoon ja ikdin, vaan ndiden lisédksi huomioon otetaan asunnon ympaéristd, 1dhelld
sijaitsevat palvelut ja muut valintaan vaikuttavat ulkoiset tekijit. Tamén liséksi asunnon
hallintaan on olemassa useita vaihtoehtoja, kuten omistusasuminen, vuokra-asuminen ja
niiden vilille sijoittuva asumisoikeusasuminen. Erityispiirteeksi voidaan myos
luokitella, ettd asunto on poikkeuksellisen pitkdikdinen. Erityisend ominaisuutena
asuntomarkkinoilla on uusien asuntojen tuottamisen vihyys verrattuna olemassa
olevaan asuntokantaan. Vuosittain uusien asuntojen tuotto on noin 1-3 prosenttia koko
asuntokantaan verrattuna. Tamén vuoksi suurin tarjontapotentiaali kohdistuu olemassa
olevaan asuntokantaan. Tamén takia tavalliset kotitaloudet hallitsevat
asuntomarkkinoita sekéd ostajina, ettd myyjind. Asuntomarkkinoiden erityispiirteilld on
suora vaikutus asuntomarkkinoiden rakenteeseen ja toimintatapaan (Laakso &

Loikkanen 1997, 7).

Asuntomarkkinoiden lukuisat erityispiirteet saavat aikaan sen, ettd markkinat ovat hyvin
alttiita suhdannevaihteluille. Perustavanlaatuisena syyna asuntomarkkinoiden
epdvakaudelle on tarjonnan joustamattomuus lyhyelld aikavélilld. Témén seurauksena
kysynndn muutokset aiheuttavat voimakkaita muutoksia asuntojen hinnoissa. Asuntojen
hintojen muutoksen seurauksena taas on se, etti myds rakentaminen on
suhdanneherkkédi. Talld on vaikutusta seké rakennustuotannon méérdan, etti
rakentamisen kustannuksiin, jotka vaihtelevat hyvin paljon asuntojen ja kiinteistojen

hintojen peréssé (Laakso 2000, 1).
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Kiinteisto ja asuntosektorilla on suuri vaikutus rahoitussektoriin lainojen vakuutena.
Rahoitusmarkkinoilla erityisesti lainan saatavuudella ja korkojen suuruudella on

keskeinen merkitys asuntomarkkinoiden ja sen vaihteluiden taustalla (Laakso 2000, 1).

Oman osansa kotitalouksien asumiskustannuksiin ja asuntomarkkinoihin tuo
asuntosektorin tuki- ja sdételyjirjestelmat, joilla on oleellinen vaikutus. Myds
viestokehitykselld on suuri vaikutus asuntomarkkinoihin. Suurimpina vaikuttavina
tekijoind voidaan ndhdé védeston ikdrakenne, muutokset asuntokuntien muodostuksessa
ja muuttoliike. Muuttoliikkeen ansiosta muuttovoittoisilla paikkakunnilla alueellinen
rakentaminen ja tyollisyys nousevat. Tdémén vastakohtana muuttotappiollisten
paikkakuntien asuntomarkkinoilla voidaan havaita ylitarjontaa, kysynnin supistumista
ja tdmén vuoksi hintojen laskua (Laakso 2000, 1.) Viestokehityksen muutokset
koostuvat pidasiassa tulo- ja 1dhtdmuutoista, syntymisti ja kuolemista. Ndiden vuoksi
eri alueiden véestd muuttuu jatkuvasti, mutta alueellisia eroja muutosten méérissa ja

laadussa on huomattavasti (Laakso & Loikkanen 2013, 9.)

Asuntojen pitkdikdisyyden ja paikkasidonnaisuuden vuoksi asuntomarkkinoita vaivaa
jatkuva stabiliteettiongelma. Tadma tarkoittaa sitd, etti pienetkin muutokset
rakennuskantaan kohdistuvassa kysynndssi vaikuttavat merkittdvasti
rakennusmarkkinoihin. Rakennuskantaa lisddava uudistuotanto kulkee ajallisesti
markkinoita peréssi, koska prosessit ovat usein pitkid. Kaavoitettujen alueiden ja
tyovoiman saatavuus, sekd rakentamisen pitka ajallinen kesto vaikuttavat sithen, ettd
uudistuotanto ei pysty vastaamaan vélittomésti kasvaneeseen asuntotarpeeseen
(Loikkanen & Salo 1992, 15.) Tamén vuoksi tarjonnan joustamattomuus voidaankin
luokitella yhdeksi keskeisimmisti tekijoistd asuntojen hintojen vaihtelun taustalla. T4lla
tarkoitetaan sitd, ettd jos jokin ulkoinen tekija, esimerkiksi tulotason nousu, korkojen
lasku, asumistukien kasvu tai alueellisen positiivisen muuttoliitkenteen kasvu aiheuttaa
alueellisilla asuntomarkkinoilla kysynnén kasvun. Kysynnin kasvaessa runsaasti,
voidaan tilannetta kuvata termilld kysyntashokki. Lyhyellé aikavalilla
asuntomarkkinoiden tarjonta on ldhes kiinted, joten kysynta siirtyy hintoihin ldhes
tdysin. Tastd seuraa hintojen nousu. Pidemmaéllé aikaviélilld tarjonta reagoi nousseeseen
kysyntddn asuntojen tuottajien toimesta. Kysyntédshokki nostaa titen hintoja, jotka ajan
myoOté tarjonnan reagoinnin vuoksi palautuvat takaisin ldhes aiemmalle tasolle (Laakso

2000, 6-7.)
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Asumisen hintaa kuvaa vuokramarkkinoilla maksettavan vuokran méaara, kun asutaan
toisen omistamassa asunnossa. Omistusasumisen puolella pddhuomio kiinnittyy
asunnon myyntihinnan sijaan omistusasumisen kéyttokustannukseen. Kayttokustannus
voidaan maaritelld seuraavasti: se on omistusasumisen aikayksikkoé kohti laskettu
vuokra-asunnosta maksettavaa vuokraa vastaava kasite. Osaltaan kdyttokustannukseen
vaikuttaa vaihtoehtoisten sijoitusmuotojen tuotot, jotka ovat osaltaan méadrittdmassa
kayttokustannukseen sisdltyvin oman pddoman tuottovaatimuksen. Ihanteellisessa
tilanteessa, jossa verotus on neutraalia ja kaikilla osamarkkinoilla on mahdollisimman
toimiva kilpailuasetelma, samanlaisen asunnon vuokra ja kayttokustannus ovat samalla
tasolla. Institutionaalisilla tekij6illa on kuitenkin vaikutusta asumisen hintaan. Asunnon
omistajan, eli vuokralle antajan verotuksellinen kohtelu ja vuokra-asunnossa asuvan

asumistuki vaikuttavat omalta osaltaan asumisen hintaan (Loikkanen & Salo 1992, 15.)

Omistusasumisen kayttokustannus voidaan laskea tietylle ajanjaksolle, esimerkiksi
kuukaudelle tai vuodelle. Se pitdd sisdllddn kaikki sellaiset kustannukset, jotka
omistajalle asunnosta aiheutuu. Sen laskentaan sisillytetdén yleisesti seuraavat asiat:
asuntolainan korkokulut, asunnon ylépitokulut, sekid asunnon hoitokulut, vaihtoehtoisen
sijoituskohteen nettotuotto, sekd asunnon arvon muutos, johon vaikuttavina tekijéiné
ovat kuluminen alentavasti ja kunnostus tai peruskorjaus kohottavasti. Taémén lisdksi
huomioon otetaan padomavoitto tai -tappio, jotka ovat seurausta markkinahintojen
muutoksesta. Tarked huomio laskelmassa on kayttokustannus, ettd siind ei oteta
huomioon asuntolainan lyhennyksid. Lyhennykset voidaan luokitella sdéstoeriksi, joilla
on omistajan varallisuutta kasvattava vaikutus. Asumiskustannukset voidaan jaotella
vuokra-asunnoissa vuokrakuluiksi ja omistusasunnossa kayttokustannuksiksi (Laakso &

Loikkanen 2013, 20).

Smith, Rosen ja Fallis (1988) ovat nimenneet asuntomarkkinoiden erityispiirteiksi
asuntojen pitkén ién ja kestdvyyden, asunnon paikkasidonnaisuuden, asuntojen
heterogeenisyyden ja hallitusten laajan osallistumisen asuntomarkkinoihin ja
saantelyyn. Erityispiirteidensd vuoksi asuntomarkkinoista on haastavaa tehdi yhté ja

kokonaisvaltaista mallia, jolla sitd voitaisiin luotettavasti tutkia.

Smithin ym. (1988) mukaan Yhdysvalloissa asunnon ostaminen on suurin yksittdinen
kulutustapahtuma, jonka suurin osa amerikkalaisista eldménsé aikana tekee.

Uudisrakentamisen osuus BKT:std on merkittivi ja asuntotuotantoon vaaditaan
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runsaasti tydvoimaa. Samansuuntaiseen tulokseen on tullut Suomen asuntomarkkinoilla
Laakso (2000), jonka mukaan huomattavan suuri osa kotitalouksien varallisuudesta
koostuu oman asunnon omistuksesta. Tilastokeskuksen (2019a) mukaan kotitalouksien
nettovarallisuus on noussut viimeisten 30 vuoden aikana merkittdvésti. Myds
asuntovarallisuus on kasvanut nettovarallisuuden mukana. Vuoden 2019 tilastossa
asuntovarallisuuden osuus kotitalouksien nettovarallisuudesta oli 77,3 prosenttia.
Asuntovarallisuuden osuus kotitalouksien nettovarallisuudesta on siis huomattavan

suuri.

Kotitalouksien asunnon vaihtaminen siséltdd myo0s erityispiirteitd, joita muissa
omaisuuslajeissa ei tidssd mittakaavassa tunnisteta. Asuntomarkkinoilla liiketoiminta- ja
transaktiokustannukset ovat melko korkeita ja ne koostuvat padasiassa asunnon etsinté-,
muutto-, kunnostus-, vilitys- ja verokustannuksista. Ndiden kustannuksien liséksi
asunnon vaihtamiseen liittyy paljon psykologisia elementtejd, kuten sosiaalisen
ympdriston muutos, perheen lasten koulujen vaihdos, sekd muut vastaavat tekijét.
Néiden tekijoiden vuoksi kotitaloudet vaihtavat asuntoa yleensd melko harvoin (Laakso

& Loikkanen 2013, 21).
2.2 Asuntomarkkinoiden nykytilanne Suomessa

Suomalaisuuteen liitetdén usein oman kodin omistamisen tarve. Tilastot puhuvat sen
puolesta, ettd suomalaiset todella toimivat niin ja sen vuoksi suurin osa suomalaisten
varallisuudesta koostuu oman kodin arvosta. Omistamisen trendi on kuitenkin
viimeisten vuosien aikana ollut laskussa. Tilastokeskuksen (2023a) mukaan Suomessa
oli omistusasuntoja vuonna 2010 65,5 prosenttia asuntokannasta. Vuoteen 2022
mennesséd lukema on laskenut 61,4 prosenttiin. Sen sijaan vuokralla asuminen on
yleistynyt. Vuonna 2010 asuntokunnista 30,4 prosenttia asui vuokra-asunnoissa.
Vuoden 2022 vastaava lukema on kohonnut 35,4 prosenttiin. Asuntokuntien méaara
2010-luvun alussa oli 2 537 197 asuntokuntaa ja vuoden 2022 lopussa 2 816 206

asuntokuntaa.
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2.3 Asuntokannan muutokset Suomessa

Vuonna 1990 erillisid pientaloja ja kerrostaloasuntoja oli Suomessa lihes yhté paljon.
Kerrostalohuoneistoja oli 939 000 ja pientaloasuntoja 935 000. 1990-luvun aikana
kerrostaloasuntojen maéréa kohosi merkittiviasti. Vuoden 2012 lopussa
kerrostaloasuntojen miéré oli 44 prosenttia kaikista asunnoista, 1 269 000 asuntoa.
Vastaavasti erillisten pientalojen miird vuoden 2012 lopulla oli 1 155 000. Vastaavasti
rivitalojen osuus asuntokannasta on kasvanut 1970-luvun 30 000 asunnosta vuoden
2012 loppuun mennessd 390 000 asuntoon. Asuntokannan koko yhteensd vuoden 2012
lopussa oli 2 866 000 asuntoa, joista vailla vakinaista asukasta oli 286 000 asuntoa.
Asuntokannan kasvu on hidastunut aiemmista vuosikymmenisti. Vilkkainta
rakentamisen aikaa olivat 1970- ja 1980-luku (Tilastokeskus, 2013).
Rakennusvuosikymmenien eroja ja nykyisen rakennuskannan ikda havainnollistaa kuvio

1, josta ilmenee vuosikymmenittdin uudisrakennusten rakennusmaarét.

Kuvio 1. Asunnot rakennusvuoden mukaan 2022.
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Kuvio 1. Asunnot rakennusvuoden mukaan 2022. Lahde: Tilastokeskus, 2022b.
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Vuoteen 2022 mennessd asuntokannan koko oli kasvanut 3 187 210 asuntoon. Kuvio 2
havainnollistaa muutoksen, joka on tapahtunut vuosien 2012 ja 2022 vililla.
Kerrostalohuoneistoja oli Suomessa vuoden 2022 lopussa yhteensd 1 519 834 asuntoa,
omakotitaloja 1 187 393 ja rivitaloja 422 268. Muutosta 10 vuoden ajanjaksolla
asuntokannan kokonaismaérdssi oli yhteensd 321 210 asuntoa. Tdma4 tarkoittaa noin 32
000-33 000 asunnon vuosittaista lisdysta (Tilastokeskus, 2022a). Vuosittainen lisdys
vastaa Laakson (2000) méérittelemdd 1-3 prosenttia uusien asuntojen rakennusméaaraa

suhteutettuna koko asuntokantaan.

Kuvio 2. Asuntokannan muutos 2012-2022.
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Kuvio 2. Asuntokannan muutos 2012-2022. Lahde: Tilastokeskus, 2022a.

Kuviosta 1 voidaan selkeésti huomata, ettd uudisasuntojen rakennusmadrit 1970- ja
1980-luvuilla ovat olleet huomattavasti suuremmat, kuin millian muulla mitattavalla
vuosikymmenelld Suomessa. Suurimpina vaikuttavina tekijéind suureen
asuntotuotantoon mainitulla ajanjaksolla olivat muuttoliikkeen ja tuotantotoiminnan
keskittyminen pddasiassa Eteld-Suomen alueelle, asumisvéljyyden kasvaminen ja vahva
taloudellinen nousukausi. Myds kansantalous kasvoi sodanjilkeisistd ajoista aina 1980-
luvun loppuun asti. Taloudellinen kasvu ja siitd johtuva kotitalouksien vaurastuminen

vaikuttivat asumiskulutuksen nopeaan kasvamiseen. Témén lisdksi vaikuttavia tekijoitd
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olivat vdestorakenteen muutos, asuntokuntien médrén kasvaminen ja asuntokuntien
keskikoon pieneneminen. Ajanjakso pitié sisdllddn myos pidempiaikaisen taantuman,

joka johtui 6ljykriisistd 1970-luvun loppupuolella (Laakso 2000, 39-40).
2.4 Alueelliset asuntomarkkinat

Kaupunkien palkkatasolla, tyollisyystilanteella, elinkustannuksilla ja paikallisilla
palveluilla on vaikutusta kaupungin asukkaiden hyvinvointiin. Paikalliset palvelut
voivat olla esimerkiksi ravintola- ja kulttuuripalveluita tai koulutus- ja
terveydenhuoltopalveluita. Taman lisdksi alueen luonto ja arkkitehtuuri voi osaltaan
vaikuttaa asukkaiden hyvinvointiin. Ndiden ohella sijainnin valintaan vaikuttaa omat
sosiaaliset verkostot, sekd henkilokohtaiset syyt. Toiset kaipaavat paljon palveluita,
thmisii ja toimintaa, kun taas toiset viihtyvét viljemmill4 alueilla ja arvostavat
enemmén esimerkiksi luontoa ja omaa rauhaa. [hmiset méérittelevit henkilokohtaisella
tasolla omat vaatimuksensa ja mieltymyksensi asuinpaikan suhteen ja ovat valmiita
maksamaan siitd enemmaén tai vihemmaén. Vaikuttavana tekijani toimii myos
asumiskustannusten jilkeen kiytettidviksi jadvit tulot, jotka vaihtelevat kaupunkien
vililld esimerkiksi verotuksellisista syistd. Kéytettdviksi jddvien tulojen suurempi
maidra toisella paikkakunnalla voi toimia kannustimena vaihtaa paikkakuntaa, mikéli se
on esimerkiksi tyollisyystilanteen vuoksi mahdollista. Jos kaupungin ty6llisyystilanne
nousee, nousee tydvoiman kysynnén kasvaessa myos tyostd saatava korvaus. Tdma
tekee kaupungista houkuttelevan paikkakunnan myds potentiaalisille muuttajille. Mikali
kaupungin asuntotarjonta on joustavaa ja asuntoja valmistuu tasaisesti lisdd, nousee
alueen hyvinvointi, koska nousseista palkoista jd4 asumiskustannusten jilkeen
enemmin rahaa kdytettdviksi muuhun eldmiseen. Mikéli asuntotarjonta on jaykkaa,
kohdistuu asuntojen kysynnin kasvu asuntojen hintoihin. Asumiskustannusten nousu
saattaa aiheuttaa sen, ettd nousseista palkoista huolimatta asumiskustannusten jilkeen
kaytettaviksi jadvit rahat pysyvit samana tai jopa pienenevit (Eerola — Lyytikdinen —

Vanhapelto,2020, 5-7).

Gyourko — Mayer — Sinai (2006) ovat tutkineet Yhdysvaltojen asuntomarkkinoiden
alueellista eriytymistd. Tutkimuksessa on tunnistettu, etti eroavaisuudet asuntojen
hinnoissa ja alueella asuvien palkkatuloissa ovat kasvaneet merkittavésti. Tutkimuksen
kohteena olleissa Yhdysvaltalaiskaupungeissa, joita tutkimuksessa kutsutaan nimelld

”Supertdhtikaupungit”, maan kéytté rakentamiseen on hyvin alhaista. Tdmi nostaa
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maan arvoa merkittdvasti, jonka seurauksena alueen viesto on pikkuhiljaa muuttunut
koostumaan vain suurituloisista ihmisistd. Muutos on tunnistettu sekd metropolialueilla,
ettd sen ldhialueilla. Hintatasoa kuvaa hyvin esimerkiksi San Franciscon keskimaardinen
asunnon hinta, joka vuonna 2000 oli 550 000 dollaria. Tdma oli yli kolme kertaa
korkeampi, kuin alueiden keskiarvoinen asunnon hinta. Suurituloisten ihmisten
keskittyminen supertdhtikaupunkeihin ja alueiden asuntomarkkinoiden hintatason nousu
on johtanut siihen tilanteeseen, ettd matalapalkkaisilla tyontekij6illd ei ole

mahdollisuutta ostaa asuntoa sielti.

Suomessa on havaittavissa osassa kaupungeista samankaltainen tilanne, jossa oman
asunnon ostaminen esimerkiksi Helsingin tai Tampereen keskustasta ei ole enda kaikille

thmisille mahdollista korkeiden hintojen vuoksi.

Saiz (2010) on tutkinut Yhdysvaltojen suurkaupunkialueiden maantieteellisten
rajoitteiden vaikutusta asuntojen tarjontajoustoon. Tutkimuksessa on havaittu, ettd
maantieteellisesti rajoitetuilla alueilla tarjontajousto on muita alueita pienempéd ja
asuntojen hinnat ovat korkeampia. My0s maankéyttosaannokset ovat usein tiukempia
maantieteellisesti rajoittuneilla alueilla. Alueita on tutkittu satelliittikuvien perusteella ja
ndin kuvista on tunnistettu maantieteelliset rajoitteet, eli alueet, jotka ovat kehitykseen
kelpaamattomat. Tutkimuksen tulokset antavat tietoa siitd, miten kaupungistuminen ja
védestonkasvu tietyilld alueilla johtavat korkeampiin asuntojen hintoihin. Toisilla
alueilla, joissa maantieteellisii rajoituksia ei ole, tuloksena on véieston nopea

kasvaminen.

Véeston kasvun ja hintojen nousun vastakohtana on véeston viheneminen, hintojen
lasku ja kaupungin taantuminen. Glaeser & Gyourko (2005) ovat tutkineet kestivin
asumisen vaikutusta taantuvissa kaupungeissa Yhdysvalloissa. Kestdvalld asumisella
tarkoitetaan, ettd asunto on pitkéikdinen hyddyke. Se ei katoa markkinoilta, vaikka
taloudelliset olosuhteet muuttuisivat. Tim4& aiheuttaa sen, ettd taantuminen on usein,
hidasta juuri kestdvdn asumisen vuoksi. Vaikka asuntojen uudistuotanto ja kysynta
vihenevit, pysyvit olemassa olevat asunnot edelleen kaupungissa. Negatiiviset
vaikutukset taantuvaan kaupunkiin ovat usein pienempivaikutteisia, kuin nosteessa
oleviin kaupunkeihin. Tdma johtuu siitd, ettd taantuvan kaupungin negatiiviset
muutokset markkinoilla kohdistuvat enemmaén asuntojen hintoihin, kuin ihmisiin.

Tutkimuksessa esitetddn myos haittapuolia, jotka liittyvat kaupungin taantumiseen ja
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halpaan asumiseen. Néitd ovat matalamman inhimillisen pddoman tasot, koska halpa
asuminen houkuttelee kaupunkiin heikommassa taloudellisessa ja sosioekonomisessa
asemassa olevia ihmisid. Niistd voi seurata negatiivisia vaikutuksia alueen
houkuttelevuudelle ja innovaatioille. Pahimmillaan alhaiset hinnat voivat johtaa

koyhyyden keskittymiddn, mikd ennestddn pahentaa kaupungin tilannetta.
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3 Sijoittaminen

”Sijoittaminen on toimintaa, jossa analyysin avulla tavoitellaan pddoman sdilymistd ja
pddomalle riittdvdd tuottoa” (Hadmildinen & Oksaharju, 2016, 24). Sijoittamisen
aloitusvaiheessa on hyvé kartoittaa oma taloudellinen tilanne. Tdmén avulla voi
hahmottaa oman sijoitusbudjettinsa ja esimerkiksi arvioida kuukausittaisen summan,
joka sijoituksiin on mahdollista laittaa. Aika on sijoittajan paras ystava ja korkoa korolle
1lmid voimistuu ajan myo6ta. Sijoitusvaihtoehtoja on nykyisin tarjolla kymmenia
erilaisia. Niitd ovat esimerkiksi suorat yritysten osakkeet, erilaiset rahastot, ETF-
rahastot, joukkovelkakirjat, korolliset talletukset, kiinteistot, erilaiset hydodykkeet,
valuutat, kryptovaluutat, johdannaiset ja Hedge-rahastot. Valinnanvaraa 16ytyy jokaisen
kiinnostuksen ja mieltymyksien mukaan. Henkilokohtainen sijoitussuunnitelma auttaa
kaytdnnon toteutuksessa. Suunnitelmaan kannattaa siséllyttdd myos tavoite, jonka
haluaa sijoituksillaan saavuttaa. Tavoitteita voi olla monenlaisia, esimerkiksi
aikaisemmin eldkkeelle padseminen tai vaikka oman kesdmdkin ostaminen sijoituksista

saaduilla tuotoilla (Sijoitustieto, 2024).

Sijoittamisen aloittaminen on jiarkevid paitds. Vaikka tavoitteena ei olisi rahan
kerddminen jotain tiettyd asiaa, kuten asuntoa tai autoa varten, on aina hyvé varautua
tulevaisuuteen pitdmalld ylimaardistd rahaa tallessa. Sijoittamisella on mahdollisuus
kasvattaa rahavarallisuutta. Pitkdlld aikavélilld sddnnolliselld sijoittamisella voidaan
pédstd hyviin tuottoihin. Kun esimerkiksi rahastoon sijoitettu pdioma on vuoden
aikavélilld kasvanut 6 prosenttia, seuraavana vuonna kasvanut pddoma jatkaa kasvuaan.
On kuitenkin muistettava, ettd maailman taloudellista tilannetta on mahdoton ennustaa,
joten menneen ajan tapahtumat eivét ole tae tulevasta. Sijoitettu pddoma voi myds
pienentyd, jos kurssit laskevat ja maailman taloudellinen tilanne heikkenee. Tésti
hyvéné esimerkkind vuonna 2008 Yhdysvalloista alkanut maailmanlaajuinen talouden

taantuma (H&maldinen, 2014, 4-6).

3.1 Osakesijoittamisen ominaisuudet
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3.1.1 Osakesijoittamisen tuotto

Ostaessaan yrityksen osakkeita, henkild sijoittaa niithin omaa pddomaansa. Ostajaa
voidaan kutsua termillé sijoittaja. Sijoittajasta tulee ostamiensa osakkeiden myota
yrityksen omistaja ja hdn on néin ollen oikeutettu yrityksen maksamaan osinkoon ja
osallistumaan yrityksen yhtiokokoukseen. Osakesijoittamisen tuotto koostuu padosin
yrityksen omistajilleen jakamasta voitto-osuudesta, eli osingoista, sekéd osakkeen
arvonnoususta. Huomionarvoista on, ettd osakkeen arvonnousu realisoituu sijoittajalle
vasta, kun hén luopuu osakkeistaan eli myy ne. Arvonnousua tuo myos yrityksen omien
osakkeiden takaisinostot. Néissd tapauksissa yritys ostaa omia osakkeitaan ja yleensi
mitidtoi ne. Tdmin seurauksena yrityksen osakkeiden kokonaisméérd pienenee, mika
parantaa osakekohtaisia tunnuslukuja. Tdmén seurauksena osakekohtainen osingon
médri ja osakkeen arvo usein kasvavat. Osakkeiden sdilyttimisestd, ostamisesta ja
myymisestd atheutuu my0s kustannuksia. Néitd ovat esimerkiksi arvo-osuustilin
sailytyspalkkiot, seké toimeksiannoista aiheutuvat kustannukset.
Toimeksiantokustannukset vaihtelevat toimeksiantojen vélittdjien mukaan. Vilittdjia
ovat esimerkiksi pankit. Usein kustannukset toimeksiannoista ovat tietty prosenttiosuus
kaupan kokonaisarvosta. Tdssd on kuitenkin olemassa yleensé alaraja, esimerkiksi
valittdjd voi ilmoittaa kulujen olevan 0,25 prosenttia kaupan kokonaisarvosta, mutta
kuitenkin véhintdan 7 euroa. Sdilytyspalkkioiden ja toimeksiantokustannusten liséksi

osakkeiden myyntivoitoista ja osingoista on maksettava veroa (Osakeopas, 2017, 3—-10).

Osakkeista saatua tuottoa verotetaan Suomessa paddomatuloverotuksen mukaisesti.
Péadomatuloveroprosentti on vuonna 2024 30 prosenttia 30 000 euroon asti ja 34
prosenttia 30 000 euron ylittavista osasta. Mikali henkilo myy osakkeitaan tai muita
arvopapereita vuoden aikana enintdén 1000 eurolla, voitoista ei tarvitse maksaa
padomatuloveroa. Myyntivoittoa tai tappiota laskettaessa myyntihinnasta vahennetiin
osakkeiden ostohinta, mahdollinen varainsiirtovero ja hankkimiskulut, kuten
valityspalkkiot ja toimitusmaksut. Tdmén jélkeen saadaan selville verotettava
luovutusvoitto tai tappio. Voitosta maksetaan verot pddomatuloverotuksen mukaisesti ja
tappio vidhennetéédn ensisijaisesti luovutusvoitoista. Mikali vahentdminen
luovutusvoitoista ei ole mahdollista, vahennetdin tappio henkilon kaikista
pddomatuloista. Mikéli pddomatuloja ei verovuodelta ole kertynyt tai pddomatuloja on
tappioita véhemman, tappioiden vdhennys siirtyy seuraavalle 5 vuodelle (Verohallinto,

2024).



27

Nykyisin tietoa osakesijoittamisesta on saatavilla erittdin runsaasti. Sijoittajalla on
mahdollisuus ottaa selvdéd hyvin tarkasti, miten osakesijoittaminen toimii ja miten tehda
mahdollisimman hyvid sijoituspédétoksid. Fakta on kuitenkin se, ettd tulevaisuutta ei
voida ennustaa ja néin ollen menneisyyden tapahtumat eivét ole tae tulevasta.
Sijoituspadtos on lopulta sijoittajan henkilokohtainen valinta ostaa tai olla ostamatta
osakkeita. Erilaisten analyysien ja tunnuslukujen avulla voidaan kuitenkin hakea
suuntaa yrityksen mahdolliselle suoriutumiselle tulevaisuudessa. Tunnusluvuista
tarkeimpid ovat Porssisddtion (2023) mukaan EPS (Earning per share), P/E
(Price/earnings per share), Osinkotuotto ja P/B (Price/book value).

EPS eli osakekohtainen tulos voidaan laskea tilikauden tuloksen ja osakkeiden
tilikauden aikaisen keskimiérédisen lukumééarin perusteella. Tilikauden tulos jaetaan
osakkeiden keskimddrdiselld lukumairélld ja ndin saadaan osakekohtainen tulos. EPS
luku kertoo sijoittajalle, kuinka paljon voittoa yksittdinen osake on tehnyt tilikauden
aikana.

P/E-luku eli voittokerroin kertoo sijoittajalle, kuinka monessa vuodessa yritys
nykyiselld tulotasollaan tekee markkina-arvonsa verran tulosta. Osakkeen hinta jactaan
osakekohtaisella tuloksella ja ndin saadaan selville yrityksen P/E-luku. Esimerkiksi jos
osakkeen hinta on 10 euroa, osakekohtainen tulos eli EPS on 2 euroa, on yrityksen P/E-
luku 5. Eli yritys tekee tulosta markkina-arvonsa verran 5 vuodessa.

Osinkotuotto saadaan jakamalla osakekohtainen osinko yhtion osakekurssilla. Ndin
saadaan selville osinkotuottoprosentti. Esimerkiksi, jos yhtion osaketta kohden jakaman
osingon méérd on 0,90 euroa ja osakekurssi on 9,00 euroa, on osinkotuottoprosentti 10
prosenttia.

P/B-luku kertoo osakkeen hinnan suhteessa tasearvoon. Luku saadaan selville jakamalla
osakkeen kurssi kirjanpidollisella osakekohtaisella osakepddomalla. Yhtion oma

paddoma saadaan selville vihentdmalld yrityksen kaikista varoista yhtion kaikki velat.

3.1.2 Osakesijoittamisen riskit

Nordean rahoitusyhtion toimitusjohtaja Tanja Eronen kiteyttda sijoittamisen riskin
seuraavasti: ~’ Jos verrataan sijoittamista kuntoiluun tai urheiluun, niin toiset rakastavat
sitd, ettd menevdt iltaisin metsdkdvelylle rauhassa nauttimaan, ja toiset haluavat

treenata loppuun saakka jotain lajia, joka on teknisesti tosi vaativa. On paljon erilaisia
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sijoittamismuotoja, iltakdvelyyn verrattavia tosi helppoja ja sitten tosi teknisid lajeja,
kuten vaikka suora osakepoiminta. Ennen kuin tekniselle puolelle menee, on hyvd
treenata tekniikka kuntoon, ettei tule negatiivisia ylldtyksid. Kuntoilussa tulee
loukkaantumisia, samoin sijoittamisessa, jos menee tekniselle puolelle ilman

tietotaitoa” (Nordea, 2024).

Osakesijoittajan on hyviksyttivi, ettd osakekurssit vaihtelevat toisinaan. Kurssit
laskevat aika ajoin ja niiden nousu ei ole lineaarista. Kun katsotaan 1900-lukua
kokonaisuutena, sijoittajat menettivét rahaa 27 vuonna sadasta vuodesta.
Osakesijoittamisen riskit siis toteutuvat 1dhes varmasti, mutta epdvarmuus liittyy siithen
mind hetkeni markkinat kdintyvét laskuun. Osakesijoittaminen on pitkéjénteista
toimintaa, jossa pitkdaikaisuudella tarkoitetaan vahintdén 10 vuoden ajanjaksoa. Tésté
esimerkkind tappioriski, joka vuoden mittaisella sijoitushorisontilla on 30 prosenttia, yli
7 vuoden aikahaarukalla 10 prosenttia ja 11 vuoden sijoituksissa endé 5 prosenttia.
Osakesijoittamiseen on hyvé suhtautua pitkéjanteisesti, eikd ldhted hakemaan
pikavoittoja. Vield 20 vuoden sijoitushorisontilla tappion riski on edelleen prosentin
luokkaa. Sijoittaminen ei ole siis koskaan tdysin riskitontd, mutta aika pienentii tappion
riskid merkittivisti. Vaikka osakesijoittamista joskus verrataan uhkapelaamiseen, ne
eivit kuitenkaan missddn tapauksessa ole sama asia. Se, mitd uhkapelaamisessa ei ole,
on osakesijoittamiseen liitettdvissd oleva aito tuotto, joka koostuu yrityksen
kannattavasta litketoiminnasta ja yrityksen, seka voittojen kasvusta. Tétd kuvastaa
osakesijoituksen tappion todennikoisyys 100 vuoden ajanjaksolla, joka on 1:3,5
miljoonaa. Vastaavasti jos pelaat lottoa 100 vuotta, et vilttdmattd voita ikind mitdédn

(Seligson & Co, 2024).
3.2 Asuntosijoittamisen ominaisuudet
3.2.1 Tuotto muodostuu kassavirrasta

Asuntosijoittamisen tuotto muodostuu pitkalti kuukausittaisesta kassavirrasta. Hyvin
harvoissa sijoitusmuodoissa on mahdollista saada néin tasaista ja suhteellisen helposti
ennustettavissa olevaa tuottoa kuukausittain. Tuottoa on mahdollista saada useimmissa
Suomen kaupungeissa 5—6 prosenttia vuodessa, mutta my0s titd alhaisemmat ja
korkeammat tuotot ovat mahdollisia. Tuottoon vaikuttaa erityisesti kohteen ostohinta,

markkinatilanne, ostettavan kohteen rahoitus sekd kaupungin valinta. Néiden liséksi



29

vaikuttavia tekijoitd ovat taloyhtid, josta kohde ostetaan ja sen remontointitarpeet ja -
menetelmait, sekéd vuokralaisen valinta. Asuntosijoittaminen, kuten mikdan muukaan
sijoittamisen muoto, ei ole oikotie varallisuuden kasvattamiseen, vaan se vaatii
pitkdjanteisyyttd ja ennen kaikkea aikaa. Asuntosijoittaminen on varsin hyva
sijoittamisen muoto, jos osaa huomioida siihen liittyvat riskit ja on valmis oppimaan
my0s muiden tekemien virheiden kautta. Sijoitustoiminnasta saatavan kassavirran
laskemiseen ei tarvita syvallistd matematiikan tuntemusta. Kassavirta muodostuu
kohteesta saatavasta kuukausittaisesta vuokrasta, josta vihennetéén yhtidvastike,
mahdollinen rahoitusvastike, sekd lainakulut. Jéljelle jadvé osuus on sijoitusasunnon
omistajalle padomatuloa, jota verotetaan pddomatuloverotuksen mukaisesti.
Padomatulosta voidaan laskea sijoitusasunnon vuosituotto ennen veroja (Orava &

Turunen, 2016, 17-23).
3.2.2 Esimerkki vuosituoton laskemisesta

Asuntosijoittaja 10ytdd sopivan sijoituskohteen, jonka myyntihinta on 100 000 euroa.
Sijoittaja kdyttdd kohteen rahoittamiseen omaa rahaa 50 000 euroa ja maksaa loput
pankkilainalla. Kohteen kokonaishinta varainsiirtovero huomioon ottaen on 101 500
euroa. Pankkilainaa on siis 51 500 euroa ja sen korko timénhetkisen noteerauksen
mukaan on 4,50 prosenttia ja laina-aika on 20 vuotta. Sijoittaja saa asunnon vuokrattua
590 euron kuukausivuokralla. Hoitovastike on 120 euroa ja pankkilainan lyhennys,
korot ja lainan kulut ovat 326 euroa/kk (OP 2024: Lainat — Lainalaskuri). Ndiden
tietojen valossa sijoittajalle jdd kassavirraksi kuukausittain 590 euroa — 120 euroa — 326
euroa = 144 euroa padomatuloa kuukaudessa. Tastd voidaan laskea vuosituotto ennen
veroja seuraavalla kaavalla. Tulo ennen veroja kuukaudessa 144 euroa ja vuodessa 12 *
144 = 1728 euroa. Oma pédoma on 50 000 euroa, joten oman pddoman vuosituotto on
1728 / 50000 = 3,456 prosenttia. Téssd esimerkissd omistajalle jai siis joka kuukausi
ennen veroja 144 euroa ja laina lyhenee kuin itsestdén vuokratuoton ansiosta (Orava &

Turunen, 2016, 17-23).
3.2.3 Vuokratuottolaskuri

Asuntosalkunrakentaja.fi (2024) on kehittdnyt sijoitusasunnon tuottoa varten oman
laskurin, joka toimii Microsoftin Excel -taulukkolaskentaohjelmassa. Laskurin avulla on

mahdollista vertailla keskenédédn potentiaalisten sijoituskohteiden tuottoja ja kuluja.



30

Laskuri toimii seké pankkilainalla, ettd yhtidlainalla rahoitettujen kohteiden vertailuun.
Tamaén lisdksi laskurissa on mahdollista huomioida asunnon, seké taloyhtion tulevat
remonttitarpeet ja niiden kulut. Laskuri ndyttda taloyhtidremonttien keskimaardiset

kustannukset, jotta laskeminen ja vertailu olisi helpompaa.

Laskuri toimii niin, ettd sithen syotetddn kohteen tiedot: neliomaééra, ostohinta,
yhtidlainan mééri, yhti6lainan korko, yhtidlainan laina-aika, pankkilainan maéré,
pankkilainan laina-aika, pankkilainan korko, tuleva kuukausivuokra, hoitovastike,
rahoitusvastike, taloyhtion arvioidut remonttikulut, asunnon arvioidut remonttikulut.
Niiden tietojen perusteella vuokratuottolaskuri laskee kuukausittaisen kassavirran
ennen veroja ja verojen jilkeen. Laskurista on mahdollista ndhdd myds laskelma
varallisuuden kasvusta kuukausi- ja vuositasolla. Laskuri ilmoittaa prosentteina
vuokratuoton velattomalle hinnalle, remontit huomioon ottavan vuokratuoton, seka
oman padoman tuoton sijoituksen alussa. Kohdan 3.2.2 esimerkki laskettuna

vuokratuottolaskurilla 10ytyy liitteestd 1.

Laskuri mahdollistaa asuntosijoittamisen tuoton mittaamisen vuokratuoton perusteella.
Tuotto ilmoitetaan prosentteina ja siind on huomioituna kaikki tuotosta vihennettévit
kulut. Laskuri on hyvé apuviline erityisesti siind vaiheessa, kun sijoitusasuntoa ei ole
vield hankittu. Se auttaa vertailussa merkittévisti ja antaa tarvittavat luvut, joiden
perusteella sijoitusta on mahdollista arvioida puhtaasti numeroiden valossa
taloudellisesta ndkokulmasta. Laskurien rakenne ja asettelu on toteutettu asiakkaan tarve
silmélld pitden. Ne ovat helposti tulostettavissa ja laskelmat on helppo ottaa mukaan
esimerkiksi rahoitusneuvotteluun. Hyvin tehdyt ja realistiset laskelmat eivét ainakaan

heikennd rahoituksen saamisen mahdollisuutta, vaan pdinvastoin.

3.2.4 Myyntihinta ja markkinatilanne

Asuntomarkkinat ovat suorien osakkeiden markkinoihin verrattuna tehottomat. Rintala
(2023) on paitynyt tutkielmassaan tuloksiin, jonka mukaan asuntomarkkinoilla on
selkeitd piirteitd ennustettavuudesta ja hintojen liikkeet ovat ainakin osittain
ennakoitavissa. Néin ollen asuntomarkkinoilla on tehottomuuden piirteita.
Osakemarkkinoilla sen sijaan vallitsee usein tilanne, ettd osakkeet on hinnoiteltu niiden

todellisen hinnan mukaan. Markkinat ovat usein tehokkaat. Kun ostetaan osakkeita
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esimerkiksi 100 000 eurolla, voidaan olla suhteellisen varma siitd, ettd niiden arvo
markkinoilla hankintahetkelld on tuon 100 000 euroa. Asuntomarkkinoilla yli- ja
alihinnoittelu on varsin yleisté ja sitd tapahtuu kaiken aikaa. On mahdollista, etti
henkil6 tarjoaa ostettavasta asunnosta 100 000 euroa, mutta kiypd markkina-arvo onkin
esimerkiksi 90 000 euroa. Néin ostaja on tarjonnut asunnosta liikaa ja paityy
maksamaan ylihintaa. Vastaavasti henkilo 10ytda kohteen, josta hin tarjoaa 100 000
euroa. Han pitdé sijoitustaan onnistuneena, silld kohteen kdypé arvo onkin 110 000
euroa. Myyntihintoihin vaikuttavia tekijoitd on markkinatilanteen lisdksi monia. N&ita
ovat esimerkiksi riitaisa aviopari tai eripurainen kuolinpesd, jonka tarkoituksena on
padstd asunnosta eroon mahdollisimman nopeasti. Myyji saattaa asua ulkomailla ja on
sen vuoksi huonosti perilld markkinoista ja hinnoittelee timén vuoksi asunnon
alakanttiin markkinoihin ndhden. Omistaja saattaa myds olla taloudellisissa
vaikeuksissa ja sen vuoksi myy asunnon nopeasti pois markkinahintaa alemmalla
hinnalla (Kaarto, 2015, 25-26). Asuntosijoittamisen ammattilaisten nakokulmasta
heidén strategiansa perustuu ldhinné ansaintapotentiaaliin formaalin strategian sijasta.
He tuntevat asuntomarkkinat erittdin hyvin ja kykenevit 16ytdiméén markkinasta
alihinnoiteltuja kohteita tai kohteita, joita kehittimalla niiden tuottopotentiaalia voidaan
kasvattaa. Heilld on kyky luoda lisdarvoa kohteille, joihin kokematon sijoittaja ei
kykene. Joustavan tuloshakuinen toiminta kuvaa hyvin asuntosijoittamisen
ammattilaisia (Roininen, 2018, 98-99). Loytdékseen alihinnoitellut kohteet, on
asuntosijoittajan perehdyttava erittiin tarkasti kaupunkiin tai alueeseen, josta on aikeissa
ostaa kohteen. On muodostettava oman tutkimuksen perusteella ndkemys siitd, miten
mikromarkkina tulee kehittyméén tulevaisuudessa, mitkd ovat alueen vastaavien
kohteiden myyntihinnat ja vuokrataso, miten taloyhtion hallinto on toteutettu ja onko se
toimiva, minkélainen on taloyhtidn korjaushistoria ja tulevien remonttien tarve,
taloyhtion tontin omistus ja kdyttamaittd olevan rakennusoikeuden hyddyntdminen,
taloyhtion asuntojen yleinen vuokrattavuus ja kiinnostavan sijoitusasunnon tai
sijoitusasuntojen kunto ja remonttitarpeet. Ndiden asioiden avulla sijoittajan on
mahdollista arvioida sellainen hinta, joka olisi mahdollisesti alle markkinahinnan.
Tadmaén arvioiminen ei kuitenkaan ole yksinkertaista. Myyntihintaan on saatettu laittaa
2—4 prosentin tinkivara, joten tdimén verran alle myyntihinnan tarjotessaan ostaja patyy
kuitenkin maksamaan kutakuinkin markkinahinnan. Hyvé keino edetd asuntosijoittajana
on siis tehda reilusti alle markkinahinnan olevia tarjouksia. Tarjouksen on hyvi olla niin

alhainen, ettd sen ldhettdminen hieman hévettdd. Uusiseelantilaisen kiinteistosijoittajan
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Dolf de Roosin ajatusmallin mukaan nyrkkisédéntonéd voidaan pitdé, ettd ensin pitdd
tutkia 100 kohdetta, tehdd 10 hivettdvin alhaista tarjousta, joista yksi johtaa kauppaan.
Mitéd kovempi kilpailu alueella on asuntosijoittajien kesken, sitd vaikeampi tata

nyrkkisééntdd on onnistuneesti noudattaa (Huru & Kaarto, 2021, 109—-110).

Markkinatilanteessa on tapahtunut merkittdva muutos vuosien 2022 ja 2023 vililla.
Asuntokauppa on hidastunut merkittévisti. Kiinteistovélitysalan keskusliiton (KVKL)
mukaan vilittdjien kautta tehtiin 2023 syyskuun aikana 3822 vanhojen asuntojen
kauppaa. Mééré on 31,4 prosenttia vihemmén, kuin vuotta aiemmin. Méérd on myds 36
prosenttia vihemman, kuin viiden edellisen vuoden syyskuun keskiarvo. Vanhojen
kerrostaloasuntojen kaupat véhenivét 37,6 prosenttia. Kauppojen méarin lasku
kohdistui erityisesti paddkaupunkiseutuun, jossa kauppojen mairat laskivat peréti 43,0
prosenttia vuoteen 2022 verrattuna. My6s vanhojen kerrostaloasuntojen keskimééraiset
nelidhinnat laskivat vuoden takaisesta. Laskua tapahtui padkaupunkiseudulla 9,7
prosenttia, muissa isoissa kaupungeissa 10,1 prosenttia: Turussa 12,8 prosenttia,

Tampereella 11,9 prosenttia ja Oulussa 2,7 prosenttia (Kauppalehti, 6.10.2023).
3.2.5 Ostettavan kohteen rahoitus

Asuntosijoittamisen tulevaisuuden tuottoihin ja kassavirtaan vaikuttaa merkittavasti
ostettavan kohteen rahoitusmalli. Maltillisen velkavivun kdyttiminen pienentdd
sijoituksen riskid. Padsddntoisesti pankit antavat asunnoille vakuusarvoksi 70 prosenttia
kdyvastd arvosta. Ndin ollen, kun asuntosijoittaja ostaa esimerkiksi 100 000 euron
arvoisen asunto-osakkeen, sen vakuusarvo on 70 000 euroa. Pankki myontdé ostettavaa
asuntoa vastaan lainaa 70 000 euroa ja rahoitat loput 30 000 euroa asunto-osakkeen
hinnasta omalla pddomalla. Velkavipu on tdssi tapauksessa 70 prosenttia. Pddset kiinni
100 000 euron sijoitukseen 30 000 euron omalla pddomalla (Orava & Turunen, 2016,
37-38). Ostettavan kohteen rahoituksessa ldhdetdin yleensi liikkeelle ottamalla yhteytta
pankkiin. Lainahakemus on nykyisin mahdollista tehdé verkossa useimmissa pankeissa.
Pankkien sivut tarjoavat myds esimerkiksi lainalaskurin, jolla on kitevé laskea lainan
kustannuksia vaihtelemalla lainan méaraé, laina-aikaa ja korkoprosenttia. Varsinainen
lainaneuvottelu kdyddin pankkivirkailijan kanssa. Téssd kohtaa neuvottelijaksi on hyva
pyytéd virkailijaa, joka on perehtynyt asuntosijoittamiseen. Neuvottelussa kartoitetaan,
minkélainen tilanne asiakkaalla on ja mitka ovat hdnen suunnitelmansa, joihin

rahoitusta tarvitaan. Suunnitelmallisuus nostetaan tirkedné elementtind esille pankin
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puolelta. Laskelmat kuluista ja tuotoista on hyvi tehdi etukéteen. Samoin varautuminen
riskeihin, joita vdistdmaittd on olemassa kyseisessé sijoittamisen muodossa. Neuvottelun
jalkeen pankki antaa lainatarjouksen, jonka jidlkeen tarjouksen tekeminen ostettavasta

kohteesta on mahdollista (OP 2023: Lainat — Sijoitusasuntolaina).

3.2.6 Taloyhtion ja vuokralaisen valinta

Asunto-osakeyhtiot noudattavat Suomessa asunto-osakeyhtiolakia. Taloyhtion
isénnditsijd, taloyhtion hallitus ja sddnndllisesti jarjestettdvit yhtickokoukset pitdvit
osaltaan huolen siité, ettd toiminta on lainmukaista. Asunto-osakeyhtion médritelma on,
ettd vahintddn 50 prosenttia lattiapinta-alasta on oltava asuinkédytossd. Keskiméérin
suomalaisessa taloyhtidssd on noin 40 asuntoa ja reilu 2000 asuinneliotd. Suomesta
16ytyy kuitenkin paljon tdtd suurempia ja pienempid taloyhtioitd. Suurimmassa
taloyhtiossd on 750 asuntoa ja 37 000 asuinneliotd. Pienimmissd asuntojen méard on
muutamasta asunnosta kymmeneen asuntoa. Keskiméérdistd suuremman ja pidemmin
aikaa toimineen asunto-osakeyhtion tapauksessa taloyhtion analysointi sijoituspaatdsti
tehdessi ei ole niin suuressa asemassa, kuin pienemmissé ja vihemmaén aikaa
toimineissa taloyhtioissd. Tarkeimmaét tarkastettavat asiat ovat isdnnditsijéntodistus,
taloyhtion korjaushistoria, tulevat remontit, sekd yhtidjarjestys. Néiden lisdksi on hyva
ottaa yhteys taloyhtion isdnnoitsijdén tai taloyhtion hallituksen puheenjohtajaan ja
tiedustella onko taloyhtion yhtidvastikkeessa nousupainetta tai taloyhtioon odotettavissa
huomattavia ylimaérdisid kustannuksia 1dhiaikoina syysta tai toisesta. Liséksi kannattaa
tiedustella, onko taloyhtidssé jotain erityisid ongelmia, joita olisi hyvd huomioida

asunto-osaketta hankittaessa (Kaarto, 2015, 96).

Vuokralaiset ovat joukko monenlaisia ihmisid erilaisissa eldméntilanteissa. Heitd on
haastavaa yrittda laittaa yhteen muottiin. Karkea jaottelu vuokralaisten kesken voidaan
tehdi seuraavasti: opiskelijat, tyossd kdyvit nuoret, keski-ikdiset, eldkeldiset, eronneet,
pariskunnat ja luottotietonsa menettaneet. Opiskelijat ovat padsaintdisesti hyvid
vuokralaisia. Heilld on usein luottotiedot kunnossa ja vuokranmaksajana toimii
epdsuorasti valtio opintotuen ja asumistuen kautta. Ndin opiskelijat ovat suhteellisen

varmoja vuokran maksajia ja sen vuoksi hyvé valinta vuokralaisiksi. Tyota tekevit
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nuoret ovat myos padsiintdisesti hyvid vuokralaisia, koska heilld on my6s usein puhtaat
luottotiedot ja vuokranmaksukyky kunnossa. Ty0ssd kdyva nuori saattaa olla hetki sitten
valmistunut koulusta eiké halua heti ostaa omaa asuntoa, joten vuokra-asunto on heille
paras vaihtoehto. Heisté ei kuitenkaan vélttimatta saa pitkdaikaisia vuokralaisia.
Eldkeldiset ovat vuokralaisina padsdintoisesti hyvid vuokralaisia. He ovat yleistetysti
santillisid ja rauhallisia, sekd hoitavat vuokranmaksun yleensa moitteettomasti.
Elédkeldisen ajaa usein vuokralle asumaan muuttunut eldméntilanne tai se, ettei ole
elaminsd aikana pystynyt hankkimaan itselleen omaa ja mieleistddn kotia. Joskus
elidkeldisen syy vuokralle muuttoon voi olla tarve muuttaa 1dhemmaés palveluita.
Eronneet henkil6t tarvitsevat yleensd asunnon nopeasti muuttuneen eldméntilanteen
vuoksi. Néin ollen asunnon ei valttimétta tarvitse olla heti tdysin priimassa kunnossa.
Eronneet ovat tosin ryhmd, josta ei vélttimatta saa pitkdaikaista vuokralaista, mutta
usein kuitenkin hyvin sellaisen. Pariskunnat ja erityisesti nuoret pariskunnat ovat hyvia
vuokralaisia ja hoitavat asiansa yleensi mallikkaasti. Riskiné kuitenkin on se, etti
pariskunta ostaa oman asunnon ja muuttaa pois. Toisena riskind on erotilanne, jossa
yleensd molemmat muuttavat pois. Ndiden osalta vuokraajan kannattaa varautua
méiiraaikaisella vuokrasopimuksella, jossa on mééritelty sopimussakko
vuokrasopimuksen irtisanomisesta ennen madrdaikaa. Médérdaikainen vuokrasopimus on
yleenséd vuoden mittainen ja sopimussakko on vuokravakuuden suuruinen.
Luottotietonsa menettineet ovat oma ryhmaénsé, joita kannattaa valttdd, mikali ei halua
ottaa riskid joutua erindisiin ongelmiin. Vuokranantajan tirkeimpéni kiinnostuksen
kohteena on kuitenkin se, ettd vuokra maksetaan ajallaan ja asunto pysyy kunnossa.
Poikkeustapauksia toki 16ytyy, mutta vuokralaisen valinnassa kannattaa kayttaa erityistd

harkintaa (Orava & Turunen 2013, 147-149).

Vuokralaisen valinta on yksi tirkeimmistd vuokraustoiminnan osaprosesseista. Tésté
syystd on kannattavaa systemaattisesti pyrkid kehittiméain vuokralaisen
valintaprosessia. Valintaprosessin tarkoituksena on pyrkié selvittimain
mahdollisimman perusteellisesti vuokralaisen vuokranmaksukyky, sekd hidnen halunsa
pitdd huolta asunnosta. Téarkeimpdnd valintaprosessin osana on luottotietojen tarkistus.
Tédmai antaa hyvén kuvan tulevan vuokralaisen rahan késittelytaidoista ja
velvollisuuksien hoitokyvysti. Tdmaén liséksi on suositeltavaa kiyttdd vahvaa

tunnistautumista, tai tarkistaa asianmukaisesta asiakirjasta tulevan vuokralaisen
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henkildllisyys viimeistddn vuokrasopimuksen allekirjoitusvaiheessa. Vuokrasopimuksen
allekirjoitusvaiheessa on myos hyvi kidydd sopimuksen siséltd yksityiskohtaisesti lapi
niin, ettd vuokralainen varmasti ymmartéa joka kohdan ja kerrostaloasumisen perusteet.
Avaimien luovutus tapahtuu vasta, kun vuokravakuus on maksettu ja
kotivakuutustodistus on toimitettu. Vuokrasuhteen alussa vuokralainen tiyttda ja
allekirjoittaa huoneiston alkutarkastuslomakkeen. Néin pystytdin epéselvissa
tapauksissa tarkistamaan, onko vahinkoa syntynyt vuokralaisen aikana, vai onko
mahdolliset vahingot syntyneet aiemmin. Ongelmatapauksen osuessa kohdalle, on
suositeltavaa toimia nopeasti, mutta kuitenkin vuokralaisen oikeuksia kunnioittaen.
Mikdli virallinen vuokrasopimuksen purku- tai hddtdprosessi laitetaan liikkeelle, on
suositeltavaa yrittdd vield neuvotella vuokralaisen kanssa ratkaisua (Huru & Kaarto,

2021, 149-149).

3.2.7 Asunto-osakkeen arvonnousu

Arvonnousu tarkoittaa asunto-osakkeen arvon nousua sen hankkimisen jdlkeen. Talldin
myyntihinta on ostohintaa korkeampi. Ndiden erotus on arvonnousun mééra. Jos asunto
ostetaan 100 000 eurolla ja myyddin 120 000 eurolla, arvonnousua on tilldin 20 000
euroa. Arvonnousua voidaan myds hyddyntdé asunto-osakkeen vakuusarvon
nostamisessa. Jos arvo on noussut 20 000 euroa, niin myds asunnon vakuusarvo nousee.
Kun vakuusarvo on pankista riippuen, yleisesti 70-80 prosenttia asunto-osakkeen
arvosta, niin 100 000 euron asunnon vakuusarvo on 70 000 - 80 000 euroa, mutta 120
000 euron arvoisen asunnon vakuusarvo onkin 84 000 - 96000 euroa. Asunto-osakkeen
arvon nousulle on olemassa erilaisia syitd, jotka johtuvat seki sijoittajan omasta
toiminnasta, ettd markkinoiden muutoksista. Omalla toiminnallaan asunnon
arvonnousuun voi vaikuttaa esimerkiksi remonteilla. Hienosti pintaremontoitu asunto
nostaa yleensé asunnon jdlleenmyyntihintaa. Toinen mahdollinen arvonnousun
aitheuttava tekijd on ostaminen alle markkinahinnan. Ndin arvonnousu tapahtuu
hyvinkin nopeasti. Kolmas tekijd on asuntomarkkinoiden hintakehitys. Tdma kuitenkin
vaatii yleensd hieman enemmén aikaa ja hintataso voi heilahdella molempiin suuntiin

(Kaarto, 2015, 67-68).

Pérssinen (2018) havainnollisti opinndytetydssddn arvonnousun tapahtumista

kaytdnnossd. Henkilohaastattelun kohteena ollut asuntosijoittaja oli ostanut Tampereelta
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asunto-osakkeen vuonna 1994. Asunto-osake késitti kaksi makuuhuonetta, keittion,
olohuoneen, seki kylpyhuoneen. Se oli kooltaan 53m?2. Sijoittaja piti asuntoa
hallinnassaan 23 vuotta ja se oli koko tdmin ajan vuokrattuna remonttien aiheuttamia
tyhjid kuukausia lukuun ottamatta. Sijoittaja myi asunnon pois vuonna 2017. Asunnon
hankintahinta vuonna 1994 oli 239 000 markkaa, joka muunnettuna vuoden 2017 rahan
arvoksi vastasi 40 196,91 euroa. Kun hankintahintaan liséttiin kaikki myyntivoitosta
vihennyskelpoiset kulut, hankintahinnaksi saatiin 58 396,13 euroa. Asunnon

myyntihinta oli 100 000 euroa. Arvonnousua kertyi néin ollen 41 603,87 euroa.

Y1l olevan esimerkin ansiosta on mahdollista tarkastella verotuksen vaikutusta
arvonnousuun ja sen toteutumiseen. Y1l olevan esimerkin sijoittaja ei asunut itse
asunnossa koskaan. Tdman vuoksi hdnen piti maksaa myyntivoitosta veroa

padomatuloverotuksen mukaisesti.

Verottajan ohjeen mukaan oma vakituinen asunto on mahdollista myyda verovapaasti,
mikéli omistaja on omistanut asunnon vihintdén 2 vuotta ja omistaja itse, tai hinen
puolisonsa tai alaikdiset lapset ovat asuneet asunnossa yhtdjaksoisesti vahintdén 2 vuotta

(Verohallinto, 2023).
3.3 Asuntosijoittamisen riskit
3.3.1 Riskeista yleisesti

Asuntosijoittamiseen, kuten mihin tahansa muuhunkin sijoittamisen muotoon liittyy
monenlaisia riskeji. Riskienhallinta on olennainen osa asuntosijoittajan menestymisen
kannalta. Asuntosijoittamiseen liittyy riskejé, joithin pystyy omalla toiminnallaan
vaikuttamaan ja varautumaan. Kaikkia asuntosijoittamiseen liittyvid riskeji ei
kuitenkaan pysty etukiteen ennustamaan mitenkdin. Varautuminen, ennakointi ja
asioiden selvittdminen, sekd jatkuva oppiminen auttavat riskienhallinnassa. Ndiden
tietojen ja taitojen avulla asuntosijoittaja voi vélttad yleisimmait virheet ja sudenkuopat
sekd minimoida riskit. Esa Juntunen (2023) toteaa osuvasti teoksessaan Viisas sijoittaja,
ettd kaikki maailman sijoitusvirheet on jo tehty. Uudella sukupolvella on valtavasti
tietoa siitd, miten edeltdvit sukupolvet ovat epdonnistuneet sijoittamisessa. Heiddn
tekemédnsa virheet ovat tiedossa ja uusien seké tulevien sukupolvien on niiden oppien
valossa mahdollista vilttdd tiedostetut virheet ja minimoida riskit. Vaikka Juntunen

keskittyy teoksessaan pdédsdantdisesti osakemarkkinoihin ja sielld toimimiseen, patevit
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samat lainalaisuudet my0s asuntosijoittamisen puolella. hminen on inhimillinen olento,
eikd toimi aina rationaalisesti. Tdmén vuoksi on ymmaérrettivad, ettd ihminen suhtautuu
asioihin monesti tunteella enemmén kuin jarjelld. Rationaalinen ja jarkeva toiminta

jaavit usein inhimillisten tunteiden varjoon paitoksié tehdessa.

3.3.2 Tyhjien kuukausien ja vuokralaisen toiminnan aiheuttamat riskit

Jokainen asuntosijoittaja kohtaa sijoitusuransa jossain vaiheessa tyhjan kuukauden,
jolloin asunnossa ei toisin sanoen ole vuokralaista eikd asunnosta saa vuokratuloa.
Yhtiovastike on kuitenkin hoidettava kuukausittain. Ndin tyhja kuukausi tekee loven
sijoittajan kassavirtaan. Pahimmillaan tyhjid kuukausia saattaa olla useita, jolloin sen
vaikutus tuottoon on merkittdvd. Vuokraustoiminnassa voidaan puhua vuokrausasteesta.
Kun asunnon vuokrausaste on 100 prosenttia, niin tyhjid kuukausia ei ole yhtéén.
Vuokrausasteen pitdmiseksi korkealla, on sijoittajalla mahdollisuus minimoida tyhjien
kuukausien riski ostamalla sellaisia asuntoja, jotka sopivat useimmille vuokralaisille.
Niitd ovat esimerkiksi yksiot sekd asunnot kasvukeskuksissa ja kaupunkien
keskustoissa tai hyvien kulkuyhteyksien, kuten isompien véylien tai junaratojen,
varrelta. Nédiden liséksi sijoittajalla on mahdollisuus vaikuttaa siithen, minkd kuntoinen
asunto on. Hyvikuntoinen ja neutraalisti sisustettu asunto on helpompi vuokrata
eteenpdin, kuin persoonallisempi tai huonokuntoisempi asunto. Pintaremonteissa
kannattaakin siis suosia neutraaleja virejd, jotka miellyttdvat suurinta osaa ihmisisté.
Vuokratasolla on myds vaikutusta vuokrattavuuteen. Vuokrataso médraytyy
alueellisesti, joten tima on hyvé selvittdd vuokra-asuntoja tarjoavien nettisivujen kautta.
Hieman alle markkinahinnan olevan vuokra-asunnon saa todennékdoisesti helpommin

vuokralle, kuin ylihinnoitellun vuokra-asunnon (Orava & Turunen 2013, 203-204).

Vuokralaisen toiminnan aiheuttama riski on merkittdva, mutta padsaantdisesti melko
harvinainen tapahtuma, mikéli vuokralaisen valinnan tekee huolellisesti. Tdmén
tutkielman aiemmassa luvussa kéytiin ldpi tekijoité, jotka tulee ottaa huomioon
vuokralaista valitessa. Aina parhainkaan riskien hallinta ja varautuminen eivét
kuitenkaan auta ja asuntosijoittaja saattaa kohdata ongelmavuokralaisen. Suurimpana
riskind on vuokrien maksamatta jéttiminen, jolla on suora vaikutus asuntosijoittajan

sijoituksen tuottoon ja kassavirtaan. Toisena, hieman harvinaisempana riskind on se,
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ettd vuokralainen vaurioittaa asuntoa niin, ettd se joudutaan remontoimaan.
Vaurioittamista on monen asteista ja osasta selvidd pintaremontilla, mutta se aiheuttaa
kuitenkin kustannuksia. Pahimmassa tapauksessa joudutaan tekeméan merkittdvaa
remonttia, joka on huomattavasti pintaremonttia kalliimpaa (Orava & Turunen 2013,

204-205).

3.3.3 Rahoitus- ja markkinariskit

Korkojen nousun vaikutus korostuu etenkin sijoittajilla, jotka kayttavéat suurta
velkavipua asuntosijoittamisen toteuttamisessa. Menneend vuosikymmenena korkotaso
on ollut historiallisen alhainen, joten se on mahdollistanut edullisen rahan saamisen
pankista. Euroopan keskuspankin séédtelema ohjauskorko Euribor oli pitkdan
miinusmerkkinen, joten pankkilainan korko muodostui pelkéstién pankin marginaalista.
Korkoriskin huomioiminen niin matalan koron aikana, kuin korkeampienkin korkojen
aikana on erittdin suuri tekijd asuntosijoittamisen onnistumisen kannalta. Korkoriskilta
on mahdollista suojautua pankin tarjoamien palveluiden kautta. Niitd ovat mm.
korkokatto ja kiintedkorkoinen laina. Korkokatto tarkoittaa lisimaksullista palvelua
lainaan, jossa médritelladn korkotaso, jonka ylitse lainan korko ei nouse, vaikka
ohjauskorot nousisivatkin. Kiintedkorkoisessa lainassa lainan korko sovitaan kiintedksi
tietyksi ajaksi. Tdma on myds lisdmaksullinen palvelu lainaan. Kiinted korko voidaan
madritelld esimerkiksi 3 prosenttiin seuraavaksi 10 vuodeksi. Tdma tarkoittaa sitd, ettd
lainan korko pysyy samana seuraavat 10 vuotta, eikd markkinoiden heilahtelu vaikuta
sithen. Riskienhallinnan kannalta on tdrkedi, ettei velkavipu ole kohtuuttoman suuri.
Mikali asuntosijoitustoiminnassa velkavipu on alle 50 prosenttia koko
asuntovarallisuudesta, ei korkoriski ole niin suuri uhkatekijd, kuin tilanteessa, jossa
velkavipu on esimerkiksi 90 prosenttia. Vararahasto toimii taloudellisena puskurina
ongelmatilanteissa. Vararahastolla on mahdollista maksaa tiukan paikan tullen lainoja
pois tai selvitd esimerkiksi tilapdisista tyhjistd kuluista tai dkillisistd remonteista.
Vararahaston ei tarvitse valttdmittd olla kéteistd rahaa, mutta sen on hyvé olla jotain
mahdollisimman helposti kiteiseksi muutettavaa omaisuutta. Hyvd méiré vararahaston
kooksi on noin 30 prosenttia asuntovarallisuuden markkina-arvosta (Orava & Turunen

2013,201-203).
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Markkinariski on nykytilanteen valossa osittain toteutunut. Uusien osakeasuntojen
kauppa on hyvin pitkélti jaimdhtényt paikalleen. Samaan aikaan monet sijoittajat
yrittavit pdédstd eroon omistamistaan pienistd asunnoista. Nollakorkojen aikaan otetut
lainat ovat muuttuneet korkojen nousun vuoksi huomattavasti kalliimmiksi. Uusien
asuntojen ostamiseen tarvittiin vield muutama vuosi sitten vain 20-30 prosenttia omaa
paddomaa. Loppu oli rahoitettu taloyhtidlainalla, josta alussa maksettiin vain korkoja.
Nyt monessa tdman kaltaisessa yhtidssd yhtidlainojen lyhennysten maksaminen on
alkanut. Kun tdma yhdistetdan merkittavasti nousseeseen korkotasoon, se on aiheuttanut
monelle asuntosijoittajalle taloudellisia ongelmia. Koronavirus pandemian myoti
vuokra-asuntojen kysynnéssi tapahtui kddnnds negatiiviseen suuntaan ja kysynté laski
merkittdvasti. Hieman myShemmin Vendjin hyokéttyd Ukrainaan vaikutukset osuivat
myds energian hintaan, sekd rakentamisen kustannusten nousuun. Téll4 oli suora
vaikutus vastikkeiden nousuun taloyhtidissa. Sijoittajia on timén vuoksi joutunut niin
sanotun pakkomyynnin eteen, ja tdimi on osaltaan laskenut pienten asuntojen
myyntihintoja. Vuokra-asuntomarkkinoilla on tdlld hetkelld ylitarjontaa ja riittdvin
hyvin maksavia vuokralaisia on paikoin vaikea 16ytdd. Vuokrat ovat pysyneet pitkalti

paikallaan ja paikoin jopa laskeneet (Suomen tilastokeskus - blogit, 2023a).
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3.3.4 Sijainnin valinta osana riskienhallintaa

Taulukko 1. Suurimpien kaupunkien vaestéon muutos 2012-2022

Vakiluku

Vakiluku Vakiluvun Vakiluvun Osuus koko
Aluejako 31.12.2022 muutos muutos Suomen

31.12.2022 31.12.2012 2012-2022 2012-2022 viestdsta 2022

(%) (%)

Koko Suomi 5565 519 5426 674 138 845 2,49 %
Helsinki 664 028 603 968 60 060 9,04 % 11,93 %
Espoo 305 274 256 824 48 450 15,87 % 5,49 %
Tampere 249 009 217 421 31588 12,69 % 4,47 %
Vantaa 242 819 205 312 37 507 15,45 % 4,36 %
Oulu 211 848 190 847 21 001 9,91 % 3,81 %
Turku 197 900 180 225 17 675 8,93 % 3,56 %
Jyvaskyla 145 887 133 482 12 405 8,50 % 2,62 %
Kuopio 122 594 114 055 8 539 6,97 % 2,20 %
Lahti 120 175 118 098 2077 1,73 % 2,16 %
Pori 83 205 85 201 -1 996 -2,40 % 1,50 %

Taulukko 1, Suurimpien kaupunkien vaestdon muutos 2012—-2022. Lahde: Tilastokeskus, 2022c.

Taulukossa 1 on kuvattuna véeston muutos Suomen 10 vékiluvun mukaan mitattuna
suurimmassa kaupungissa vuosina 2012-2022. Nadille kaupungeille yhteistd on
vékiluvun suuruuden lisdksi se, ettd jokaisesta kaupungista 10ytyy korkeakoulu:
yliopisto, yliopistokeskus tai ammattikorkeakoulu. Taulukosta voidaan huomata, miten
merkittdvd on suurimman kaupungin, Helsingin, vdeston osuus koko maan véestosta.
Huomionarvoinen seikka on myos se, ettd ndiden 10 vékiluvun mukaan suurimman
kaupungin yhteenlaskettu vékiluku 2 342 739 vastaa 42,09 prosenttia koko maan
viestostd. Tamé merkittidvad kattavuus véestosta tukee tutkielman kaupunkien valintaa

hyvin.

Suomen suosituimmat opiskelijakaupungit hakijamadrdn mukaan mitattuna vuonna
olivat 2020 Helsinki, Tampere, Turku, Jyviskyld, Oulu ja Kuopio (Studentum 2023:
Hakijalle). Kuten taulukosta 1 voidaan huomata, ndiden kaupunkien véestoé on kasvanut

vuosien 2012—-2022 valilla merkittavasti.
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Kaupungilla on suuri merkitys sijoitusasunnon ostamisen kannalta. Tdma siitd syysta,
ettd kaupunkeja on erittdin paljon erilaisia ja erilaisissa tilanteissa mm. tyon ja opiskelun
suhteen. On kaupunkeja, joista on selkeédsti huomattavissa, ettd viestd on viime
vuosikymmenten aikana vain viahentynyt. Tdhédn voi olla monia syitd, mutta yleensa
véestokato liittyy tyopaikkojen vihentymiseen ja mahdollisiin oppilaitosten sulkemisiin.
On siis ensiarvoisen tirked tuntea seutu, josta sijoitusasunnon aikoo ostaa. Véeston
vdheneminen heijastuu asuntosijoittajan ndkdkulmasta negatiivisella tavalla, vuokra-
asuntojen kysynnin vihenemisend, sekd asuntojen arvon alenemisena (Orava &

Turunen 2013, 62-70).

Kaupunkeja tarkastellessa pitdd ottaa huomioon my6s kaupungin sisdinen aluejako.
Kaupunginosat jakautuvat eri luokkiin maineen ja sijainnin perusteella. Porin
kaupungista voidaan ottaa esimerkkind kolme kaupunginosaa, joissa on paljon
kerrostaloasuntoja ja niiden hinnat ovat muihin kaupunginosiin ndhden matalammat.
Kaikki kolme kaupunginosaa ovat 70-luvulla rakennettuja niin sanottuja betonildhigita.
Naéitd ovat Pormestariluoto, Sampola ja Pihlava (Etuovi, 2023). Pormestariluoto on
ndistd 1dhimpana, noin 1-3 kilometrin etdisyydelld, kaupungin keskustasta. Sampolasta
keskustaan matkaa on noin 5 kilometrid ja Pihlavasta noin 10 kilometrid. Niitd kolmea
kaupunginosaa kuitenkin yhdistid yleisesti paikallisten ihmisten tiedossa oleva huono
maine. Alueella asuu paljon ty6ttomié ja sosioekonomisesti heitkommassa asemassa
olevia ihmisid, koska alueiden vuokrataso on alhainen. Viestéryhmien
polarisoitumiseen tietyille alueille alhaisempi vuokrataso on seka syy, ettd seuraus.
Alhaisempi vuokrataso mahdollistaa asumisen heikommassa taloudellisessa asemassa
oleville ihmisille, mutta voi aiheuttaa lieveilmi6itd, mika laskee alueen vuokratasoa
entisestddn. Samantyyppisid kaupunginosia 16ytyy varmasti kaikista Suomen
kaupungeista. Téllaiset kaupunginosat voivat hintaa ja sijaintia katsomalla vaikuttaa
hyviltd sijoituskohteilta, mutta niitd on kuitenkin syytd harkita kahdesti, mikéli
alueeseen liittyy sijoituksen kannalta negatiivisia asioita. Nédiden seikkojen vuoksi
kaupungin tunteminen hieman syvéllisemmin on tirkeda ostopditosta ja asunnon
valintaa tehdessé. Téllaiset alueet voivat kuitenkin olla hyvidkin sijoituskohteita, kun
valikoi vuokralaisen mahdollisimman hyvin. Tdma on yksi osa asuntosijoittamisen

riskinottoa (Pérssinen, 2018, 12—13).
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3.3.5 Henkilokohtaisen elaman riskit

Henkilokohtainen hyvé taloudenpito on asuntosijoitustoiminnan kivijalka. Se
mahdollistaa rahoituksen jarjestdmisen pankista ja pitdd toiminnan kasassa.
Tarkoituksena on kerryttdd varallisuutta, mutta ei joutua taloudelliseen ahdinkoon.
Riskejé tdhin on kuitenkin olemassa. Niistd suurimpia ovat tyottomyys, sairastuminen,
vammautuminen, tapaturmat ja avioero. Pankki tekee selvityksen lainan hakijan
taloudellisesta tilanteesta. Mikali kokonaisuus on vaaditulla tasolla, voidaan laina
myontdd. Pankki selvittdd hakijan tulot, menot ja velat. Naiden lisdksi pankki selvittdd
haettavaan lainaan suhteutettuna sen, etti lainan hakijalle jaa riittdvasti rahaa myos
eldmiseen eikd taloutta vedetd liian tiukalle. Tdma on paitsi pankin riskien hallintaa,
my0s hakijan riskien hallintaa hdnen puolestaan. Laina tarvitsee tdmin lisdksi aina myos
vakuuden (OP 2023: Lainat — Asuntolaina). Yleensi lainan hakijan tulee olla
vakituisessa tyosuhteessa, jotta maksukyky voidaan varmistaa. Pankit tarjoavat
lainoilleen erilaisia lisdpalveluita, kuten takaisinmaksuturvan kuoleman, vakavan
sairauden, ty6ttomyyden ja tyokyvyttomyyden varalle. Néin lainan hakijalla on
mahdollisuus itse vaikuttaa myos riskien hallintaan, koska tulevaisuuden tapahtumia on

mahdoton ennustaa (OP 2023: Lainat — Talouden turva).

3.3.6 Taloyhtioriski

Kalliolan (2021) tekemén haastattelututkimuksen mukaan asuntosijoittajien tietoisuus
taloyhtidstd ja sen toiminnasta on avainasemassa asuntosijoitustoiminnassa.
Tutkimuksen mukaan asuntosijoittajat kiyttavét runsaasti aikaa tutustuessaan
taloyhtidoon ja sen asiakirjoihin. Huolellinen tutustuminen taloyhtioon on ddrimmaéisen
tarkedd ennen sijoitusasunnon ja ylipdédtdén asunnon ostopddtoksen tekemistd. Ndin saa
kokonaiskuvan esimerkiksi siitd, mitd remontteja taloyhtidssé on tehty ja mité tulevia
remontteja on suunnitteilla. N&illd on suora vaikutus asunnosta maksettavaan
yhtiovastikkeeseen, sekd rahoitusvastikkeeseen. Taloyhtion remonttikustannukset
Jyvitetddn yhtidjarjestyksessd madritellylld tavalla. Usein remonttikustannusten jyvitys
tapahtuu asuntojen kesken osakkaan omistaman nelioméédrdn mukaan. Néin ollen
isomman asunnon remonttikustannukset ovat suuremmat, kuin vaikkapa pienessa

yksi0ssd. Tama vaikuttaa suoraan myos asuntosijoitustoiminnan kassavirtaan ja nostaa
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sijoitustoiminnan riskitasoa. Taloyhtion koko vaikuttaa remonttien hintaan, mutta
suuremmissa taloyhtidissd maksajia on luonnollisesti enemmain. Tdma on syyta
huomioida laskelmia tehdessddan. Monessa tapauksessa taloyhtion tehdyt ja tulevat
remontit on selkedsti ilmoitettu asunnon myynti-ilmoituksessa. Mikéli ndin ei ole tai
jokin asia remonttien ja tulevien toimenpiteiden osalta jaa askarruttamaan, on hyvi ottaa
yhteys isénnditsijadn, jolta on mahdollista saada isénnéitsijantodistus.
Isdnnditsijantodistus pitdd sisdllddn kattavat tiedot asunnosta ja taloyhtiostd, sekd
taloyhtion taloudellisesta tilanteesta, kuten lainoista. Taloyhtion remontit ovat yleensi
kalliita, joten niilld on vaikutusta asunnon omistajan kuukausittaisiin kuluihin. Tulevat
kuluarviot on saatavilla isdnnditsijaltd, mikéli remontteja on suunnitteilla.
Sijoituspéatostd tehdessd voidaan my0s karkeasti laskea remonttien aiheuttamien
kulujen arvio. Esimerkiksi linjasaneeraus ja julkisivuremontti 1950- ja 1960-luvun
taloithin maksaa noin 900 euroa/nelio, 1970-luvun taloihin noin 700 euroa/nelid ja 1980-
luvun taloihin noin 550 euroa/nelio. Vaikka nimaé arviot ovat hyvin karkeita, voi niistd
hyvin léhted liikenteeseen. Mikéli kohteessa on ndiden arvioiden jélkeen
sijoituspotentiaalia, kannattaa siirtyéd tarkempaan, tapauskohtaiseen arviointiin.
Tapauskohtaisessa arvioinnissa on hyvé tehdé laskelmat siitd, miten tulevat taloyhtidssi
tehtavit remontit vaikuttavat kuukausittaisiin kustannuksiin ja ottaa suunnitelmassa
huomioon my®s se, ettd remonttien aikana asunnossa ei mahdollisesti voi asua. Lisdksi
on hyvi huomioida pintaremontin tarve ostettavassa asunnossa ja varata siithen sopiva
rahaméird. Ndiden avulla on mahdollista tehdé kattava laskelma kuluista ja tulevasta

tuotosta (Orava & Turunen 2013, 82-89).

Viimeisten vuosien aikana uusissa taloyhtidissa on kdytetty huomattavan paljon
yhtidlainaa. Tétd on ollut usein jopa 70 prosenttia asunnon myyntihinnasta. Tdmén
avulla asuntoon on pédssyt késiksi varsin pienelld omarahoitusosuudella. Yhtidlaina on
asunto-osakeyhtion nimissd oleva laina, jota osakkaat lyhentdvit rahoitusvastikkeilla.
Huomattavasti nousseen korkotason jélkeen monessa taloyhtidssd on havahduttu hieman
erilaiseen todellisuuteen yhtidlainojen osalta. Osa yhtidistd on tehnyt viisaasti ja
suojannut yhtidlainan korkosuojauksella, jotta kulut pysyvét ennakoitavissa ja
muutenkin kurissa. Kaikilla titd suojausta ei kuitenkaan ole kdytdssé. 1.7.2023 voimaan
tulleen lainsddddnnon mukaan uudisrakentamisen rahoitukseen tulee tiukennuksia
kohteiden lainoitusasteen osalta. Se voi lain voimaan astumisen jilkeen olla

maksimissaan 60 prosenttia. Taloyhtidlainojen takaisinmaksuaika rajataan
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maksimissaan 30 vuoteen ja lyhennysvapaita voi ensimmaéisen viiden vuoden
ajanjaksolla pitdd maksimissaan 12 kuukautta. Sijoittajan kannalta riskienhallinnan
osana on tarkistaa taloyhtion sijoittajien lukumaééra ja omistuskeskittymét, ennen kuin
tekee ostopédidtoksen kohteesta. Koko taloyhtio vastaa viimekadessé yhtidlainasta. Jos
taloyhtidsséd on paljon sijoittajia, joiden eldméintilanteessa tapahtuu muutoksia
esimerkiksi korkojen nousun vuoksi, voi taloyhtié joutua ongelmiin ndiden osakkaiden
vuoksi. Pahimmassa tapauksessa vastikkeet jddvét rastiin ja yhtio joutuu ottamaan
asunnon hallintaansa. Hallintaan oton jélkeen yhtié mahdollisesti vuokraa asunnon ja
yrittdd ndin saada ristiin jddneet vastikkeet kuitatuksi. Tahén tilanteeseen asti
paityminen on kuitenkin sekd omistaja-asukkaiden, ettd sijoittaja-asukkaiden etujen
vastaista. Tarkednd huomiona on nostettava esiin myos se, ettd kaikki osakkaat ovat
vastuussa yhtidlainasta, vaikka heilld ei omaan osakkeeseensa yhtidlainaa olisikaan.
Tédmin vuoksi taloyhtion valinnalla voi vaikuttaa merkittdvésti asuntosijoittamisen

riskienhallintaan (OP-Media, 2023).
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4 Tulokset ja analyysi

4.1 Analyysimenetelmat

Keritty aineisto on koottu tyon myShemmaissé vaiheessa havainnollistaviin kuvaajiin,
joiden avulla aineistosta on mahdollista tehdd havainnollistavaa analyysia valitun
aikajakson ajalla tapahtuneista muutoksista. Kuvaajiin on otettu mukaan
kaupunkikohtaisia tietoja, jotka todennékoisesti ovat vaikuttamassa kaupungissa
asuntosijoittamista harjoittavan vuokratuottoon. Kuvaajissa kiayddan lapi vuosittain ja
kaupungeittain keskimdardinen kerrostalohuoneiston nelidhinta, neliovuokra,
hoitovastike/nelio, seké asukkaiden keskimaériiset palkkatulot ja kaupungin 20—64-

vuotiaiden tydllisyysasteprosentti.

Kuvaajien lisdksi aineiston analyysi suoritetaan tilastollisella
regressioanalyysimenetelmaélld. Regressioanalyysin avulla on mahdollista tutkia yhden
tai useamman selittdvin muuttujan vaikutusta selitettivaan muuttujaan.
Regressioanalyysin etuna on, ettd sen avulla on mahdollista tutkia saman aikaisesti
monen selittdvin muuttujan vaikutusta selitettivain muuttujaan. Analyysissa saadaan
selville, mika vaikutus selittdvélld muuttujalla on silloin, kun muut tekijat, jotka

vaikuttavat selitettdvdin muuttujaan otetaan huomioon (KvantiMOTV, 2024.)

Regressioanalyysi on valittu tyon analyysimenetelmiksi, koska sen avulla voidaan
edelld kuvattuja kaupunkikohtaisia tietoja tutkia ja analysoida. Ndin analyysin avulla on
mahdollista saada useamman selittdvin muuttujan vaikutus kaupungista saatavaan
keskiméérdiseen vuokran mairaan. Aineiston analysointi etenee muuttujien
perustelusta, esittelysté ja kuvioiden avulla tehdystd analyysistd kohti muuttujien
keskindisten korrelaatioiden laskentaa. Tamin jélkeen valituille muuttujille suoritetaan

varsinainen regressioanalyysi.
4.2 Valitut muuttujat

Valittujen muuttujien vililld on eroja kaupunkien vélilld. Toisissa kaupungeissa erot
ovat pienemmit, kuin toisissa. Tutkielmaan valitut kaupungit sijaitsevat
maantieteellisesti Suomessa melko laajalla alueella. Muuttujien valinnan perusteena on
oletus siitd, ettd niilld on vaikutusta kaupungin vapaarahoitteisten

kerrostalohuoneistojen vuokrien médrdan. Kaupungit eroavat toisistaan merkittavéasti
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paitsi maantieteellisen sijainnin, my0s vakiluvun, palveluiden, litkkenneyhteyksien,
maineen, tyollisyyden ja vdeston osalta merkittévisti. Valittujen muuttujien avulla
pyritiddn tarkastelemaan vuokrien muutoksien taustalla olevia tekijoitd. Valitut muuttujat
kuvastavat kaupungin asuntomarkkinoita, viestod, kotitalouksien palkkatuloja ja
tyollisyysastetta. Tutkielman avulla on mahdollista 16ytdd syitd vuokrien vaihtelulle

kaupunkien viélilla.

4.2.1 Keskimaarainen neliovuokra

Keskimaardisen neliovuokran aineisto on kerétty tilastokeskuksen kerdémisté tiedoista
ja niistd muodostetuista taulukoista. Vuosien 2012, 2013 ja 2014 tiedot on haettu
erikseen, koska ndma eivit ole mukana vuonna 2015 uudistetussa taulukoinnissa. Nailtd
vuosilta tietojen perustana on kdytetty tydvoimatutkimuksen yhteydessé keréttavaa
neljinnesvuosittaista vuokratilaston haastatteluaineistoa, sekd Kansaeldkelaitoksen
asumistukirekisterid. Ndiden liséksi vuositilaston laadinnassa on hyddynnetty
Viestorekisterikeskuksen rakennus- ja huoneistorekisteriin perustuvaa Tilastokeskuksen
asuntokanta-aineistoa, muuttoaineistoa ja viestorakenneaineistoa. Vuokra -kisitteelld
ndissd tilastoissa tarkoitetaan asunnosta maksettavaa vuokraa, joka sisdltda vesi- ja
lammityskustannukset. Muita kustannuksia, kuten saunan, internetin ja sahkon
kéayttokustannuksia ei vuokran méarissa ole huomioitu. Tilastossa ilmoitetut
keskineliovuokrat ja kokonaisvuokrat ovat painotettuja geometrisia keskiarvoja
(Tilastokeskus, 2012.) Vuodesta 2015 alkaen vuokratiedot on koottu tilastokeskuksen
taulukkoon 11x5 — Vuokraindeksi (2015=100) ja keskineliovuokrat, vuositiedot 2015—
2023. Vuokratilaston laskennassa kéytetdén erdinlaista vuokra-asuntokannan kehikkoa.
Kehikko on muodostettu Digi- ja véestotietoviraston rakennus- ja huoneistorekisterista.
Tilastoon otetaan mukaan kaikki rivi- ja kerrostaloasunnot, jotka eivét ole laitoskdytossi
ja joita asukkaat itse hallitsevat vuokrasuhteen perusteella. Tietojen kerddmisen periaate
on pysynyt samana vuodesta 2004. Tietoja saadaan tydvoimatutkimuksen
oheistiedonkeruuna, jota on tdydennetty Kansaneldkelaitoksen asumistukirekisterin
tiedoilla (Tilastokeskus, 2023b.) Tutkielman aineistoon on suodatettu Tilastokeskuksen
taulukoista vapaarahoitteiset kerrostalohuoneistot kaupungeittain ja kerdtyt tiedot ovat
kaupunkikohtaisia painotettuja geometrisia keskiarvoja. Tarkka kaupunkikohtainen

aluejako postinumeroittain on kuvattuna liitteessd 2.
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4.2.2 Keskimaarainen hoitovastike/nelid

Keskimiiridinen hoitovastike on suodatettu asunto-osakeyhtididen taloustilastosta, joka
kuvaa asunto-osakeyhtididen tilinpadtoksid, kustannuksia ja tuloja. Hoitovastikkeella
tarkoitetaan yhtiovastikkeen osaa, jolla katetaan muut, kuin piddomavastikkeella
katettavat yhtion kulut. Mikéli pddomavastiketta ei yhtidssé ole, eli yhtiolla ei ole
lainoja, katetaan hoitovastikkeella kaikki yhtion kulut. Tadssé tapauksessa hoitovastike
on sama asia, kuin yhtiovastike. Aineisto muodostuu koko maan kattavista tilastoista,
sekd suuralueittain muodostetuista tilastoista. Suuralueet on kuvattu tarkemmin
liitteessd 3. Kerrostalojen osalta asunto-osakeyhtididen taloustilasto kattaa ne asunto-
osakeyhtiét, joiden yhteenlaskettu asuinpinta-ala on vihintiin 700m?. Tilaston

perustana toimii Verohallinnon kiinteistorekisteri (Tilastokeskus, 2022d.)
4.2.3 Keskimaarainen nelidhinta

Keskimaiiriiset nelihinnat on suodatettu Tilastokeskuksen osakeasuntojen hintaa
kuvaavasta tilastosta 13mx — Vanhojen osakeasuntojen nelidhinnat ja kauppojen
lukuméérit kunnittain, vuosittain, 2006-2023. Suodatuksessa talotyyppind on kiytetty
kerrostalohuoneistoja. Asunnon nelihintatilastossa on kdytetty velatonta nelichintaa,
eli mahdollinen velkaosuus sisiltyy hintaan. Tilasto kuvaa vanhojen osakeasuntojen
nelidhintoja ja niiden muutoksia kuukausi-, vuosineljdnnes ja vuositasolla.
Tilastoyksikkoné Tilastokeskuksen aineistossa on kdytetty myytyd osakehuoneistoa.
Hintatilasto perustuu Verohallinnon huoneistotietoihin ja varainsiirtoveroilmoituksiin.
Uusien asuntojen kohdalta hintatilaston perustana toimii kiinteistovalittdjiltd ja
rakennuttajilta kerétty aineisto. Aineistossa ei ole erikseen eroteltu vanhoja ja uusia
kerrostalohuoneistoja. Tutkielmassa kiytetyt tiedot ovat vuosittaisia ja

kaupunkikohtaisia keskimiéréisid nelidhintoja (Tilastokeskus, 2022d.)

4.2.4 Asukkaiden keskimaaraiset palkkatulot

Asukkaiden keskimédriiset palkkatulot on suodatettu Tilastokeskuksen asuntokuntien
tuloja ja tulojen rakennetta kuvaavasta tilastosta 118w — Asuntokuntien tulot ja tulojen
rakenne alueittain, 1995-2022. Suodattimena aineiston kerdamisessa titd tutkielmaa

varten on kdytetty palkkatulojen keskiarvoa kaupungeittain. Tulonjakotilaston
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kokonaisaineisto pohjautuu rekistereihin, jotka kattavat koko maan véeston. Tilaston
perusjoukkoon kuuluu yksittéiset kotitaloudet ja nithin kuuluvat henkilt. Tdma kattaa
koko asuntovieston Suomessa. Asuntovéestd muodostuu kaikista asuinhuoneistossa
vakituisesti asuvista henkildistd. Palkkatuloihin luetaan rahapalkkana tai luontoisetuna
maksetut tulot, seki ylitoista ja sivutuloista saadut tulot. Palkkatulojen hankkimisesta
aiheutuneet menot matkakorvauksia lukuun ottamatta on vdhennetty palkkatulosta

(Tilastokeskus, 2022g.)

4.2.5 Kaupungin 20-64-vuotiaiden tyollisyysasteprosentti ja kaupungin

vakiluku

Tyollisyysasteprosentti ja vikiluku kaupungeittain on kerdtty Tilastokeskuksen kuntien
avainlukuja kuvaavasta tilastosta 142h — Alueaikasarjat 1987-2022. Suodattimena
tietojen kerddmiselle tatd tutkielmaa varten on kéytetty kaupungin 20—64 vuotiaiden
asukkaiden tyollisyysastetta prosentteina, sekd kaupungin vékilukua. Tyodllisyysaste
kuvaa ty6llisten osuutta samanikéisestd véestosti. Tyodllisyysasteen tilasto pohjautuu
Tilastokeskuksen tydssdkdyntitilastoon. Viékiluvulla tarkoitetaan alueella vakituisesti
asuvaa viestod. Vikiluvun tilasto pohjautuu Tilastokeskuksen viestorakennetilastoon

(Tilastokeskus, 2022¢, 2022f.)

4.3 Valittujen muuttujien analysointi

Kuviossa 3 on esitetty tutkimuksen kohteena olevien kaupunkien keskiméaardiset
nelidvuokrat tarkasteluajanjaksolta 2012-2022. Kuviosta voidaan selkeésti huomata,
ettd neliovuokrat ovat nousseet jokaisessa tutkittavassa kaupungissa tarkastelujakson
aikana. Aineiston perusteella suurin nousu on tapahtunut Vantaalla, jossa
keskimiiraiset neliovuokrat ovat nousseet tarkastelujakson aikana yhteensa 42,27
prosenttia. Y1i 30 prosentin luokkaan yltdvat kaupungeista Espoo-Kauniainen ja
Helsinki. Koko maan vuokrataso on noussut 32,14 prosenttia. Pddkaupunkiseudulla
keskimidrdiset vuokrat ovat nousseet 34,05 prosenttia ja muualla Suomessa vuokrat
ovat nousseet 30,69 prosenttia. Heikoin vuokrakehitys on ollut tarkastelun kaupungeista
vahiten asukkaita omaava Pori, jossa vuokrakehitys on ollut hyvin maltillinen 13,54
prosenttia. Pddkaupunkiseutu erottuu muista kaupungeista selkedsti korkeammalla

neliovuokralla. Huomioon otettava seikka on kuitenkin se, ettd tilastot on kerdtty
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nimenomaan vapaarahoitteisista kerrostalohuoneistosta. Leinonen (2020) toteaa
tutkielmassaan, ettd vapaarahoitteisten vuokra-asuntojen vuokrat ovat
tuotantotuotettujen vuokra-asuntojen vuokria korkeammat. Vuokrataso
tuotantotuotetuissa vuokra-asunnoissa on noin 73—90 prosenttia vapaarahoitteisten
vuokra-asuntojen vuokratasosta. Kun tuotantotuotetun asumisen osuus vuokra-
asuntotarjonnasta pienenee ja vapaarahoitteisten kohteiden osuus kasvaa, myds vuokrat
nousevat suhteessa nopeammin, kuin ennen.

Vuokratuottojen vaihtelua voidaan kaupunkien vélilld selittdd tutkielmassa aiemmin
lapikdydyilla seikoilla, jotka liittyvdit muun muassa vaestoon, sijaintiin, ja
asuntomarkkinoiden toimintaan.

Esimerkiksi voidaan laskea 25 nelion kerrostalohuoneiston keskimiéirdinen vuokrataso
vuodelta 2022 Helsingissd, jossa keskimdardinen neliovuokra on tutkimuksen kohteena
olevista kaupungeista suurin 27,78 euroa/nelid. Tdmin lisdksi otetaan mukaan
tutkimuksen kohteena olevista kaupungeista Pori, jossa on alhaisin vuokrataso 11,19
euroa/nelid. Helsingin vuokrataso asettuu laskelman mukaan 694,5 euroon ja Porin
279,75 euroon. Keskimédriisilld vuokrilla mitattuna Helsingissd on ndin ollen yli puolet
kalliimpaa asua vuokralla, kuin Porissa. On kuitenkin todettava, ettd tilastot on kerétty
keskimaariisistd nelidvuokrista, joten tdysin vertailukelpoista alueellista totuutta tima
tutkimus ei pysty antamaan. Se antaa kuitenkin riittdvésti suuntaa tutkimuksen

toteuttamiseksi.
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Kuvio 3. Kerrostalohuoneistojen keskimaaraiset neliGvuokrat 2012-2022
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Kuvio 3. Keskiméaéaraiset neliovuokrat €/ m2 2012-2022. Lahde: Tilastokeskus 2012, 2013, 2014,
2023b.

Kuviossa 4 on esitettynd kerrostalohuoneistojen keskimairiiset hoitovastikkeet nelioti
kohden. Myds nidissd on tapahtunut nousua tarkastelujakson aikana kaikissa
tutkimuksen kohteena olevissa kaupungeissa. Hoitovastikkeet selittdvit osaltaan my0s
keskimédrdisten neliovuokrien nousua. Yhtend vaikuttavana tekijana hoitovastikkeiden
nousun taustalla voidaan pitdd yleistd kustannustason nousua. Suomen kotitalouksien
ostamien tavaroiden ja palveluiden hintakehitystd kuvaava kuluttajahintaindeksi on
noussut tarkastelujakson 2012-2022 aikana 105,01 pisteestd 127,64 pisteeseen, eli
21,55 prosenttia (Tilastokeskus, 2019b.) Taloyhtion hoitamiseen liittyvét kustannukset
ovat nousseet ja timén vuoksi my0s hoitovastikkeiden suuruudet suuntaavat ylospéin,
jotta syntyvit kustannukset saadaan katettua. Aineistosta kdy ilmi, ettd suurin
hoitovastikkeiden nousu, 31,32 prosenttia, mittausjaksolla on tapahtunut muualla
Suomessa, jos padkaupunkiseutua ei oteta huomioon. Pédkaupunkiseudulla
hoitovastikkeet ovat mittausjakson aikana nousseet 24 prosenttia. Maltillisin nousu on
tapahtunut Itd-Suomessa, jossa hoitovastikkeet ovat mittausjakson aikana nousseet
18,27 prosenttia. Eroa pdékaupunkiseudun ja Itd-Suomen vililld voidaan selittda
esimerkiksi pddkaupunkiseudun korkeammilla maanvuokrilla, korkeammilla

tydvoimakustannuksilla, ja taloyhtididen suuremmalla méaaralla.
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Kuvio 4. Kerrostalohuoneistojen keskimaaraiset hoitovastikkeet 2012-2022

Kuvio 4. Keskiméaaraiset hoitovastikkeet €/ m2 2012-2022. Lahde: Tilastokeskus, 2022d.

Kuviossa 5 kdydaan l4pi tarkastelussa olevien kaupunkien kerrostalohuoneistojen
keskiméadriisid nelichintoja. Toisin kuin hoitovastikkeet ja vuokrat, kaikissa
kaupungeissa keskiméiréiset nelidhinnat eivit ole nousseet mittausjakson aikana.
Laskua on tapahtunut Lahdessa 1,63 prosenttia ja Porissa 1,82 prosenttia. Muissa
kaupungeissa nelibhinnat ovat nousseet ja néistd eniten Turussa 46,35 prosenttia ja
Helsingisséd 42,52 prosenttia. Y1i 30 prosentin nousu on tapahtunut Tampereella, 39,34
prosenttia, Oulussa, 35,22 prosenttia ja Espoossa, 30,67 prosenttia. Helsinki on karannut
muulta Suomelta hyvin paljon keskiméaariisissa neliohinnoissa. Téstd esimerkkind
voidaan laskea 25 nelidn vapaarahoitteisen kerrostalohuoneiston hinta vuodelta 2022
kéayttden keskimaardistd nelichintaa Helsingissd, jossa keskimédrdinen nelidhinta on
korkein ja Porissa, jossa keskimédérdinen nelidhinta on tutkimuksen kohteena olevista
kaupungeista pienin. Helsingin keskiméaéirdinen neli6hinta on 5993 euroa, joten 25
nelion kerrostalohuoneiston hinnaksi tulee 149 825 euroa. Vastaavasti Porissa
keskimadrdinen nelibhinta on 1453 euroa, joten 25 nelion kerrostalohuoneiston hinnaksi
tulee 36 325 euroa. Ero hinnassa on melko merkittéva, mutta kyseisten kaupunkien
vélinen ero on my®ds erittdin suuri niin sijainniltaan, palveluiltaan, kuin
vékiluvultaankin. Tilaston perusteella arvonnousuun tdhtdava asuntosijoittaminen olisi

ndistd kahdesta kohteesta kannattavampaa Helsingissé.
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Kuvio 5. Kerrostalohuoneistojen keskimaaraiset nelidhinnat 2012-2022
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Kuvio 5. Kerrostalohuoneistojen keskimaaraiset nelidhinnat €/m2 2012-2022. Lahde:
Tilastokeskus, 2022e.

Kuviossa 6 on esitettynd kaupunkikohtaisesti kotitalouksien keskimaariiset palkkatulot
vuosilta 2012-2022. Suurin nousu palkkatuloissa on tapahtunut valitulla aikajaksolla
Helsingissd, 5,73 prosenttia. Nousua on Helsingin liséksi tapahtunut Kuopiossa, 2,25
prosenttia, Tampereella, 0,06 prosenttia ja Turussa, 1,82 prosenttia. Muissa valituissa
kaupungeissa palkkatulot ovat laskeneet. Eniten laskua on tapahtunut Jyvaskylédssa, 3,08
prosenttia. Kuviossa 6 ndhdéén selked lasku vuoden 2020 kohdalla, jolloin palkkatulot
ovat laskeneet kaikissa kaupungeissa. Tdma johtuu todennékdisesti koronaviruksen
aiheuttamista ongelmista. Lomautukset kasvoivat vuonna 2020 merkittavésti ja monet
yritykset joutuivat sopeuttamaan liiketoimintaansa muuttuneeseen tilanteeseen. Tatd

kautta vaikutus palkkatuloihin oli ilmeinen.
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Kuvio 6. Asuntokuntien keskimaaraiset palkkatulot 2012-2022
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Kuvio 6. Asuntokuntien keskimaaraiset palkkatulot €/kk 2012-2022. Lahde: Tilastokeskus 2022g.

Kuviossa 7 ndhdaan 20—64-vuotiaiden tyollisyysasteprosentit ajalta 2012-2021. Vuoden
2022 tilastoja tyollisyysasteesta ei ollut vield saatavilla. Selked pudotus ndhdéan jélleen
vuoden 2020 kohdalla. Koronaviruksen aiheuttamat lomautukset ja muutokset
markkinoilla ovat vaikuttaneet tydllisyyteen merkittdvisti. Kuitenkin tydmarkkinat ovat
lahteneet nopean laskun jilkeen hyvin elpymédén valituissa kaupungeissa. Euroopan
komissio on asettanut koko Euroopan Unionin alueelle tavoitteen, ettd vahintdén 78
prosenttia 20—64 vuotiaista tulisi olla tyoeldméssa vuoteen 2030 mennessd (Euroopan
komissio, 2024). Kaupunkikohtaisesti vuoden 2021 luvuilla katsottuna tdhin
tavoitteeseen on vield matkaa, mutta 78 prosentin taso on mahdollista saavuttaa. Koko
Suomen 20—-64-vuotiaiden tyollisyysasteen trendi asettuu vuoden 2021 kohdalla noin 75

prosenttiin (Suomen tilastokeskus — blogit, 2023b).
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Kuvio 7. 20-64 vuotiaiden tydllisyysaste-% 2012-2021
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Kuvio 7. 20-64 vuoctiaiden tyollisyysaste-% 2012-2021. Lahde: Tilastokeskus 2022f.

4.4 Regressioanalyysi

Regressioanalyysin avulla on tarkoitus vastata tutkielman tutkimuskysymykseen, mitka
tekijét vaikuttavat kaupungin keskiméariisiin nelidvuokriin. Aineistoa on kerétty
kaupunkikohtaisesti kaupungin keskimaariisistd hoitovastikkeista, keskiméaraisesti
nelidhinnasta, kaupungin vakiluvusta, kotitalouksien keskimaariistd palkkatuloista ja
20-64-vuotiaiden ty6llisyysasteesta. Regressioanalyysin avulla pyritdin 16ytiméaan
sellainen malli, jonka selittaviat muuttujat pystyvit tilastollisesti merkittavasti
selittimadn selitettdvin muuttujan muutoksia. Selittdvid muuttujia kuvataan kirjaimella
X ja selitettdvad muuttujaa kirjaimella y. Tilastolliset analyysit suoritetaan Microsoftin
Excel -taulukkolaskentaohjelman analyysityokalulla. Regressioanalyysia varten on
kerétty aineistoa vuosilta 2012-2022, jokaiselta vuodelta on yksi havainto muuttujaa

kohden. Yhteensd muuttujia oli 6 ja kaikista ndistd on 11 havaintoa. Otoskokon on 11.

Korrelaatiokerroin R kertoo selittidvien ja selitettivien muuttujien vilisen riippuvuuden

suuntaa ja voimakkuutta. Mikéli korrelaatiokerroin on 0, muuttujien vilillé ei ole
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lainkaan lineaarista yhteyttd. Kerroin voi olla niin negatiivinen, kuin positiivinenkin.
Muuttujan korrelaatio itsensd kanssa on aina 1. Korrelaatiokerroin on aina jotain nollan
ja yhden vililtad. Korrelaation tulkinnassa voidaan kayttaa nyrkkisdantona, ettd mikéli
r>0,7, on riippuvuus voimakasta. Korrelaation ollessa viélilld 0,3<r<0,7, voidaan
muuttujien vilistd riippuvuutta pitad kohtalaisena. Otoskoko vaikuttaa korrelaation
tulkintaan. Mitd pienempi otoskoko n on, sitd suurempi korrelaatiokertoimen tulee olla,
jotta muuttujien vilinen tilastollinen yhteys voidaan todeta. Ndin varmistetaan, ettei
tulos ole sattumasta johtuvaa, vaan muuttujien vililld on selked yhteys (Téhtinen,

Laakkonen & Broberg, 2020).

Korrelaatiokertoimen tutkimisessa voidaan noudattaa seuraavaa saéntoa:
korrelaatiokertoimen tulisi olla arvoltaan suurempi, kuin 2 jaettuna tutkimuksen
otoskoon n nelidjuurella. Témin avulla voidaan osoittaa muuttujien vililld vallitsevaa

vahvaa lineaarista riippuvuutta (Newbold at al. 2006, 519).

R2-luku kertoo regressiomallin selitysosuuden suuruuden. Lukema kertoo, kuinka
suuren prosentuaalisen osuuden regressioanalyysin selittdvit muuttujat pystyvit
selittimédn selitettdvin muuttujan vaihtelusta. Luku vaihtelee 0 ja 1 vililld. Mita
suurempi luku on, sitd suuremman osan selittdvat muuttujat pystyvét selittiméén. Kun
mallissa on mukana useita selittdvid muuttujia, tarkastellaan tarkemmin tarkistettua
selityskerrointa. Tarkistettu selityskerroin ottaa huomioon mallin siséltdmien selittdvien
muuttujien lukumééran. Tama luku on tarpeellinen erityisesti siind vaiheessa, jos
regressioanalyyseja verrataan keskendidn. R2-luku nousee aina, jos analyysiin lisdtidén
selittdvid muuttujia, vaikka lisdtyt muuttujat eivét todellisuudessa lisdisikdan mallin
selityskykyd. Taémén vuoksi on tarpeellista kdyttdd myos tarkistettua selityskerrointa,
joka huomioi selittdvien muuttujien lukumééran. Keskivirhe kuvaa osaltaan
regressioanalyysin selitysvoimaa. Mitd pienempi keskivirheen lukema on, sitd parempi
selitysvoima muuttujilla on. Keskivirhe on hyvi suhteuttaa selitettivin muuttujan
mittaluokkaan. Regressioanalyysin tulkintaan liittyy haasteita, jos selittdvit muuttujat
korreloivat vahvasti keskenédédn. Tata tilannetta kutsutaan termilld multikollineaarisuus.
Tadma voidaan kuitenkin vélttda valitsemalla regressioanalyysin selittiviksi tekijoiksi
muuttujia, joiden korrelaatio ei ole suurempi kuin 0,9 (Kvantitatiivisen tutkimuksen
verkkokisikirja, 2024). Kun kahden selittdvin muuttujan korrelaatiot ovat yli 90
prosenttia, nditd molempia ei tulisi kdyttdd selittdvind muuttujina (Laininen 2004, 85—

120).
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4.4.1 Muuttujien keskinaiset korrelaatiot

Korrelaatioksi voidaan yleisessd merkityksesséd kutsua kahden muuttujan vélista
riippuvuuden astetta. Mikali korrelaatio on voimakasta, voidaan toisen muuttujan
luvuista péételld toisen muuttujan arvoja melko hyvin. Heikon korrelaation tilanteessa
muuttujien valilld ei ole yhteisté vaihtelua, eli korrelaatiota. Korrelaatiolla viitataan
tassé tutkielmassa Pearsonin tulomomenttikorrelaatiokertoimeen. Taulukossa 2 on
esitetty muuttujien viliset korrelaatiot, jotka on laskettu Pearsonin
tulomomenttikorrelaatiokertoimen kaavalla

_ Zieoxi—0)(yi-y)
r= NSxSy s (1)

jossa n on lukuparien x;, y, lukuméérd, sy, s, ovat muuttujien x ja y keskihajonnat ja X,y

y
ovat muuttujien x ja y keskiarvot (KvantiMOTV, 2024.)

Taulukko 2. Muuttujien keskinaiset korrelaatiot kaupungeittain.

Selitettdvan muuttujan ja selittdvien muuttujien valiset korrelaatiokertoimet. NV=Neliévuokra,
HV=Hoitovastike, NH=Nelidhinta, VL=Vakiluku, PT=Palkkatulot, TA%=Tyodllisyysasteprosentti

Espoo-Kauniainen NV HV NH VL PT TA%

NV 1

HV 0,775 1

NH 0,917 0,782 1

VL 0,850 0,737 -0,049 1

PT 0,038 -0,141 -0,090 -0,108 1

TA% 0,048 -0,141 -0,049 -0,170 0,558 1
Helsinki NV HV NH VL PT TA%
NV 1

HV 0,885 1

NH 0,974 0,849 1

VL 0,978 0,903 0,280 1

PT 0,886 0,121 0,889 0,885 1

TA% 0,224 0,121 0,280 0,288 0,586 1
Jyvdskyld NV HV NH VL PT TA%
NV 1

HV 0,619 1

NH 0,536 0,827 1

VL 0,798 0,939 0,576 1

PT 0,280 0,478 0,058 0,034 1

TA% 0,601 0,478 0,576 0,647 0,630 1



Taulukko 2. Jatkuu

Kuopio NV HV NH VL PT TA%
NV 1

HV 0,933 1

NH 0,732 0,670 1

VL 0,962 0,819 0,440 1

PT 0,604 0,394 0,339 0,717 1

TA% 0,602 0,394 0,440 0,748 0917 1
Lahti NV HV NH VL PT TA%
NV 1

HV 0,901 1

NH -0,185 0,045 1

VL 0,953 0,829 -0,277 1

PT -0,099 0,357 -0,525 -0,011 1

TA% 0,581 0,357 -0,277 0,686 0,606 1
Oulu NV HV NH VL PT TA%
NV 1

HV 0,862 1

NH 0,962 0,714 1

VL 0,993 0,824 0,810 1

PT 0,413 0,419 0,544 0,450 1

TA% 0,760 0,419 0,810 0,789 0,827 1
Pori NV HV NH VL PT TA%
NV 1

HV 0,949 1

NH -0,450 -0,521 1

VL -0,812 -0,789 -0,233 1

PT -0,230 0,437 -0,005 -0,275 1

TA% 0,465 0,437 -0,233 -0,772 0,646 1
Tampere NV HV NH VL PT TA%
NV 1

HV 0,900 1

NH 0,939 0,931 1

VL 0,982 0,946 0,704 1

PT 0,578 0,516 0,621 0,533 1

TA% 0,714 0,516 0,704 0,707 0,833 1

57
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Taulukko 2. Jatkuu

Turku NV HV NH VL PT TA%
NV 1

HV 0,509 1

NH 0,900 0,612 1

VL 0,991 0,538 0,528 1

PT 0,706 0,445 0,708 0,725 1

TA% 0,517 0,445 0,528 0,560 0,877 1

Vantaa NV HV NH VL PT TA%
NV 1

HV 0,644 1

NH 0,709 0,203 1

VL 0,441 0,009 -0,363 1

PT -0,161 0,199 -0,534 -0,723 1

TA% -0,024 0,199 -0,363 -0,337 0,788 1

Taulukosta 2 huomataan, ettd useamman kaupungin kohdalla neli6hinnan ja
hoitovastikkeen viliset korrelaatiot ovat yli 90 prosenttia. My0s vékiluvun ja
hoitovastikkeen viliset korrelaatiot ovat osassa kaupungeista yli 90 prosenttia.
Nelichinnat yksindén selittivdt vuokrien vaihtelua tilastollisesti merkitsevésti Espoo-
Kauniaisissa, Kuopiossa, Oulussa, Tampereella, Turussa ja Vantaalla. Vikiluku
yksindén pystyi selittdméédn vuokrien vaihtelua melko heikosti ja tilastollisesti
merkitsevisti vain muutamassa kaupungissa. Néitd kaupunkeja olivat Espoo-
Kauniainen, Jyviskyl4 ja Pori. Ndiden kahden muuttujan mukaan ottaminen malliin
olisi johtanut selittdvien muuttujien viliseen multikollineaarisuuteen.
Multikollineaarisuusongelman poistamiseksi vuokria kuvaavaan malliin jétettiin
selittaviksi muuttujiksi hoitovastike, palkkatulot ja 20—64-vuotiaiden

tyollisyysasteprosentti.



4.4.2 Valittujen muuttujien vaikutus asuntojen vuokriin

Taulukko 3. Regressioanalyysin tunnusluvut
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Espoo-Kauniainen Kertoimet Keskivirhe T-arvo P-arvo Alin 95% Ylin 95%
Leikkauspiste -26,6885 21,4502 -1,2442 0,2535 -77,4102 24,0332
Hoitovastikkeet EUR/m2 4,5234 1,2011 3,7659 0,0070 1,6832 7,3636

Palkkatulot, keskiarvo 0,0004 0,0004 0,9779 0,3607 -0,0006 0,0014

20-64-vuotiaiden tydllisyysaste, % 0,0162 0,2074 0,0783 0,9398 -0,4741 0,5066

Korrelaatiokerroin R 0,8188

Selityskerroin R2 0,6704

Tarkistettu selityskerroin R2 0,5291

Keskivirhe 0,6181

Helsinki Kertoimet Keskivirhe T-arvo P-arvo Alin 95% Ylin 95%
Leikkauspiste -4,8268 4,7281 -1,0209 0,3413 -16,0069 6,3532

Hoitovastikkeet EUR/m2 1,6039 0,4338 3,6974 0,0077 0,5781 2,6296

Palkkatulot, keskiarvo 0,0009 0,0001 6,6660 0,0003 0,0006 0,0012

20-64-vuotiaiden tydllisyysaste, % -0,3024 0,0913 -3,3140 0,0129 -0,5182 -0,0866

Korrelaatiokerroin R 0,9861

Selityskerroin R2 0,9724

Tarkistettu selityskerroin R2 0,9605

Keskivirhe 0,3046

Jyvaskyla Kertoimet Keskivirhe T-arvo P-arvo Alin 95% Ylin 95%
Leikkauspiste -23,3602 18,4996 -1,2627 0,2471 -67,1049 20,3845
Hoitovastikkeet EUR/m2 2,9101 1,7426 1,6699 0,1389 -1,2106 7,0308

Palkkatulot, keskiarvo 0,0008 0,0009 0,8912 0,4024 -0,0013 0,0030

20-64-vuotiaiden tydllisyysaste, % -0,0045 0,3138 -0,0144 0,9889 -0,7466 0,7375

Korrelaatiokerroin R 0,7450

Selityskerroin R? 0,5550

Tarkistettu selityskerroin R2 0,3643

Keskivirhe 0,6756

Kuopio Kertoimet Keskivirhe T-arvo P-arvo Alin 95% Ylin 95%
Leikkauspiste -32,7929  9,0593 -3,6198 0,0085 -54,2146 -11,3712
Hoitovastikkeet EUR/m2 4,4965 0,5113 8,7943 0,0000 3,2875 5,7055

Palkkatulot, keskiarvo 0,0009 0,0007 1,2971 0,2357 -0,0007 0,0025

20-64-vuotiaiden tydllisyysaste, % 0,0290 0,2772 0,1046 0,9196 -0,6265 0,6845

Korrelaatiokerroin R 0,9739

Selityskerroin R2 0,9485

Tarkistettu selityskerroin R2 0,9264

Keskivirhe 0,6427
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Lahti Kertoimet Keskivirhe T-arvo P-arvo Alin 95% Ylin 95%
Leikkauspiste -28,7907 25,1838 -1,1432 0,2905 -88,3409 30,7595
Hoitovastikkeet EUR/m2 6,6148 1,6683 3,9650 0,0054 2,6699 10,5596
Palkkatulot, keskiarvo -0,0007 0,0011 -0,6172 0,5566 -0,0034 0,0020
20-64-vuotiaiden tyollisyysaste, % 0,5692 0,3065 1,8572 0,1056 -0,1555 1,2940
Korrelaatiokerroin R 0,9461

Selityskerroin R2 0,8950

Tarkistettu selityskerroin R2 0,8500

Keskivirhe 0,9248

Oulu Kertoimet Keskivirhe T-arvo P-arvo Alin 95% Ylin 95%
Leikkauspiste -13,8613  7,0811 -1,9575 0,0912 -30,6055 2,8829
Hoitovastikkeet EUR/m2 1,7053 0,3523 4,8410 0,0019 0,8723  2,5382
Palkkatulot, keskiarvo -0,0001 0,0004 -0,1324 0,8984 -0,0010 0,0009
20-64-vuotiaiden tydllisyysaste, % 0,3268 0,1519 2,1516 0,0685 -0,0324 0,6860
Korrelaatiokerroin R 0,9680

Selityskerroin R2 0,9370

Tarkistettu selityskerroin R2 0,9100

Keskivirhe 0,3954

Pori Kertoimet Keskivirhe T-arvo P-arvo Alin 95% Ylin 95%
Leikkauspiste 8,5477 3,3718 2,5351 0,0389 0,5747 16,5207
Hoitovastikkeet EUR/m2 1,4112 0,2954 47775 10,0020 0,7127  2,1096
Palkkatulot, keskiarvo -0,0003 0,0002 -1,5916 0,1555 -0,0006 0,0001
20-64-vuotiaiden tydllisyysaste, % 0,0709 0,0434 1,6325 0,1466 -0,0318 0,1736
Korrelaatiokerroin R 0,9641

Selityskerroin R? 0,9294

Tarkistettu selityskerroin R2 0,8992

Keskivirhe 0,1419

Tampere Kertoimet Keskivirhe T-arvo P-arvo Alin 95% Ylin 95%
Leikkauspiste -10,2080 5,6945 -1,7926 0,1161 -23,6734 3,2573
Hoitovastikkeet EUR/m2 3,4079 0,6600 5,1635 0,0013 1,8472  4,9686
Palkkatulot, keskiarvo 0,0001 0,0003 0,4901 0,6391 -0,0006 0,0009
20-64-vuotiaiden tydllisyysaste, % 0,1089 0,1072 1,0160 0,3434 -0,1446 0,3624
Korrelaatiokerroin R 0,9477

Selityskerroin R?2 0,8981

Tarkistettu selityskerroin R2 0,8545

Keskivirhe 0,3360
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Turku Kertoimet Keskivirhe T-arvo P-arvo Alin 95% Ylin 95%
Leikkauspiste -19,9650 11,8186 -1,6893 0,1350 -47,9116 7,9816
Hoitovastikkeet EUR/m2 0,8279 1,8754 0,4414 0,6722 -3,6068 5,2625
Palkkatulot, keskiarvo 0,0015 0,0009 1,7456 0,1244 -0,0005 0,0036
20-64-vuotiaiden tydllisyysaste, % -0,2391 0,3013 -0,7935 0,4536 -0,9516 0,4734
Korrelaatiokerroin R 0,7463

Selityskerroin R2 0,5569

Tarkistettu selityskerroin R2 0,3671

Keskivirhe 0,7971

Vantaa Kertoimet Keskivirhe T-arvo P-arvo Alin 95% Ylin 95%
Leikkauspiste 10,7145 11,9891 0,8937 0,4012 -17,6353 39,0643
Hoitovastikkeet EUR/m2 3,56525 1,4500 2,4500 0,0441 0,1238  6,9811
Palkkatulot, keskiarvo -0,0004 0,0004 -0,8458 0,4256 -0,0013 0,0006

20-64-vuotiaiden tyollisyysaste, % 0,0697 0,2299 0,3030 0,7707 -0,4740 0,6134
Korrelaatiokerroin R 0,7004

Selityskerroin R2 0,4906
Tarkistettu selityskerroin R2 0,2723
Keskivirhe 0,7077

Taulukossa 3 on esitettynd regressioanalyysin tunnusluvut. Vaihtelua kaupunkien vililla
keskimaaridisten hoitovastikkeiden, keskimadrdisten palkkatulojen ja ty6llisyysasteen
vaikutuksessa keskimééraisiin vuokriin on suhteellisen paljon. Korrelaatio on kaikissa
kaupungeissa korkealla tasolla ja yli 0,7. Tarkistettu selityskerroin r* vaihtelee
kaupunkien viélilld melko paljon. Selitysaste on suurin Helsingissd, jossa malli pystyy
selittdmain jopa 96,05 prosenttia keskimadrdisten vuokrien vaihtelusta. Pienin
selityskerroin on Vantaalla, jossa malli pystyy selittdmddn 27,23 prosenttia
keskimédrdisten vuokrien vaihtelusta. Analyysin korrelaation tulkinnassa merkittdva

korrelaatio voidaan osoittaa Newbold et al. mukaisesti jakamalla 2 otoskoon n

nelidjuurella, eli \/% = 0,603022689. Tétd suuremmat korrelaatiot ovat tdssd analyysissa

merkittdvid. Analyysin tuloksien perusteella korrelaatio on tata pienempid vain

kaupungeissa Vantaa, Turku, Jyvéskyld ja Espoo-Kauniainen.

Tilastollisesti merkittdvésti hoitovastikkeet vaikuttivat analyysin mukaan
keskimédriisiin vuokriin kaikissa muissa kaupungeissa, paitsi Jyvaskylédssd ja Turussa.
Jyvidskyldn ja Turun kohdalla p-arvo on reilusti yli 0,05, joten 95 prosentin
luottamusvililld se ei ole tilastollisesti merkitsevé. Nollahypoteesin virheellisen

hylkdédmisen riski on ndiden kaupunkien kohdalla liian suuri. Muissa kaupungeissa p-
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arvo hoitovastikkeiden kohdalta oli alle 0,05, joten ne ovat tilastollisesti merkitsevii ja

hylkdamisvirheen riski pieni.

Hoitovastikkeiden lisdksi muut muuttujat olivat tilastollisesti merkitsevid vain
Helsingissd. Helsingissa keskimaaréisiin vuokriin vaikuttaa hoitovastikkeiden liséksi
tilastollisesti merkitsevisti asukkaiden keskimaéréiset palkkatulot, sekd 20—64-
vuotiaiden tyollisyysasteprosentti. Helsingin keskimiéréisten vuokrien vaihtelu voidaan

kirjoittaa kaavamuotoon seuraavasti:
y = 1,6039 * x1 + 0,0009 * x2 — 0,3024 * x3 — 4,8268 2)

Yhtilossd y on keskimddrdinen neliovuokra, x1 on keskiméardisen hoitovastikkeen
maiird, x2 on keskimaardisten palkkatulojen miéré ja x3 on tyollisyysasteprosentti.
Yhtilo voidaan avata niin, ettd kun keskiméérdinen hoitovastike nousee yhdella eurolla,
niin kaupungin asuntojen keskimédrdinen nelidvuokra nousee 1,6 eurolla. Kun
palkkatulot nousevat eurolla, niin asuntojen keskimééridinen neliovuokra nousee 0,0009
euroa ja kun kaupungin 20-64 vuotiaiden asukkaiden tydllisyysaste nousee yhden

prosenttiyksikon, niin asuntojen keskiméérdinen nelidvuokra laskee 0,30 euroa.

Keskivirheet ovat mallin mukaan hyvin pienid. Keskiméardisten vuokrien vaihtelu
kerdtyssd aineistossa oli vélilld 9,9 - 21,48 €/nelid/kk. Regressioanalyysin 1dhtokohtana
on nollahypoteesi, jonka mukaan hoitovastikkeilla, palkkatuloilla tai tyollisyysasteella
ei ole vaikutusta asuntojen vuokriin. Analyysin perusteella voidaan kuitenkin todeta,
ettd hoitovastikkeella on tilastollisesti merkitseva vaikutus kaupunkien keskimairdisiin
vuokriin Turkua ja Jyviskyldd lukuun ottamatta. Tdmaén lisdksi hoitovastikkeilla,
palkkatuloilla ja tyollisyysasteella on tilastollinen merkitsevyys Helsingissd. Néin ollen
nollahypoteesi hyviksytdén Jyviskyldn ja Turun osalta ja hyldtdan muiden kaupunkien

osalta.
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4.5 Vertailu asuntosijoittamisen ja osakesijoittamisen valilla

Kuvio 8. OMXH25-indeksin tuotto 2012-2022.
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Kuvio 8. OMXH25-indeksin tuotto 2012-2022. Lahde: Investing 2024.

Kuviossa 8 on esitettynd OMXH25 indeksin tuottotiedot pistelukuina vuoden 2012
alusta vuoden 2022 loppuun. Keskiméérdiseksi vuosituotoksi valitulta ajanjaksolta on
saatu 8,36 prosenttia. Ajanjaksoon mahtuu myos negatiivisia vuosia, jolloin indeksin
pisteluku on laskenut. Niitd ovat vuosi 2018, jolloin laskua tapahtui vuoden aikana 6,23
prosenttia ja vuosi 2022, jolloin laskua tapahtui vuoden aikana peréti 13,77 prosenttia.
Tdmai antaa hyvén kuvan siitd, ettd osakekurssi voivat vaihdella merkittavésti ja
historiallinen tuotto ei ole tae tulevasta. Kuitenkin trendi vaikuttaa tilldkin ajanjaksolla
olevan nouseva, vaikka vélilld kurssit laskevat. Pitkdjdnteisyys ja aika ovat ndin teoriaan

pohjaten sijoittajan puolella.

Kun samalta ajanjaksolta otetaan suuntaa antava lukema asuntosijoittajan tuotoista, on
lukema hieman pienempi, kuin valitun indeksin OMXH25 keskimdérdinen
vuosituottoprosentti. Kuviossa 9 on esitettynd aiemmin esitellyt kuviot 3 ja 4 yhdessa.
Kuviossa 3 kaytiin ldpi keskimééréiset neliovuokrat ja kuviossa 4 keskiméaaraiset
hoitovastikkeet/nelio. Kuviossa 9 nelidvuokrista on vdhennetty hoitovastikkeiden
maérd, jolloin saadaan suuntaa antava tuotto neliotd kohden euroméaréisena.

Taulukossa ei ole huomioituna mahdollisia rahoituskuvioita yhti6lainan tai
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henkil6kohtaisen lainan muodossa, eiké verotuksellisia muuttujia. Naméi on jétetty pois
sen vuoksi, ettd taulukolla pyritd4n havainnollistamaan vuokratuottojen suuntaa
alueellisesti. Helsinki asettuu tdssédkin kohtaa kdrkeen, jos katsotaan pelkastidan
nelidkohtaista tuottoa. Pori on sen sijaan hdnnilld, kuten neliovuokrissa ja
nelidhinnoissakin. Tuotot ovat kuitenkin selkedsti nousussa kaikkialla, jos katsotaan
muutosta esimerkiksi vuodesta 2013 eteenpdin. Kun suhteutetaan keskiméérdinen
vuokratuotto vihennettyné vastikkeella asuntojen keskimadraisiin neli6hintoihin,
saadaan tuotoksi 3,04—10,07 prosenttia. Suurin tuotto on Porissa, koska sielld on
pienimmait nelidhinnat. Pienin tuotto on Turussa ja Helsingissd. Tdma havainnollistaa
hyvin asuntosijoittamisen hankaluutta kdytannossd. Kohde saattaa laskelmien valossa
ndyttdd hyvalti kohteelta, mutta kun ottaa huomioon kaikki téssd tutkielmassa lapi

kaydyt seikat, saattaa kohde ndyttaytya hieman toisessa valossa.

Kuvio 9. Keskimé&aarainen vuokratuotto/nelio 2012-2022.
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Kuvio 9. Keskimaarainen vuokratuotto/nelio 2012-2022. Lahde: Tilastokeskus 2012, 2013, 2014,
2022d, 2023b.

Osakesijoittamisen keskimédrdinen tuotto asettuu tutkielmassa kéytettyjen aineistojen

perusteella melko ldhelle asuntosijoittamisesta parhaimmillaan saatavaa tuottoa.
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Molemmat ovat hyvié vaihtoehtoja sijoittamiselle, mutta molemmissa on erittdin tirkedd
tutustua aiheeseen kattavasti etukéteen, jotta on mahdollista valttdd suurimmat virheet ja
sudenkuopat. Asuntosijoittamisessa timéa korostuu erityisesti, koska ostohinnat ovat
usein huomattavan suuret. Molemmissa sijoitusvaihtoehdoissa pddoman menettamisen
mahdollisuus on olemassa, joko osittain tai kokonaan. Pddoman menettiminen
kokonaan asuntosijoitustoiminnassa on kuitenkin d&rimmadisen epdtodennikoista.
Pitkélla aikavalilli molemmilla sijoitusvaihtoehdoilla on mahdollisuus tehdd hyvaa tai
kohtalaista tuottoa. Se, kuinka paljon kayttdd aikaansa esimerkiksi markkinoiden
seuraamiseen tai uuden oppimiseen, on riippuvaista sijoittajan omasta kiinnostuksesta,
motivaation miirasti ja tavoitteista. Molempia sijoitusvaihtoehtoja voi tehdd myos
vihemmélld seurannalla. Asuntosijoittamisessa tdimi onnistuu varsinkin, jos l0ytda

hyvén ja pitkdaikaisen vuokralaisen, jonka toiminnasta ei koidu ongelmia.
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5 Yhteenveto ja johtopaatokset

5.1 Yhteenveto

Tutkielmassa tarkasteltiin asuntosijoittamisen tuottoja Suomen kymmenessa
suurimmassa kaupungissa vuosina 2012-2022. Tutkielma keskittyi vertailemaan
kaupunkien vélisten erojen syitd ja vaikutuksia asuntosijoittamisen kannattavuuteen.
Kéytetty aineisto koostui piddasiassa Suomen tilastokeskuksen kerddmistd materiaaleista.
Keritty aineisto analysoitiin kuvioiden avulla, sekd valituilta osin kédyttden
tilastotieteellistd regressioanalyysimenetelmad. Tulokset pyrittiin esittdméan

mahdollisimman selkeésti ja ymmarrettavasti.

Tutkielman alussa mééritetyt tutkimuskysymykset tuli kdytya lapi tutkielman aikana.
Tutkielma on kykeneviinen vastaamaan kysymykseen vuokrien vaihtelusta kaupunkien
vililld, mitkd syyt vaikuttavat vuokratuoton vaihteluihin ja miten asuntosijoittamisen
tuotto vertautuu osakesijoittamisen tuottoon. Tutkielman vahva teoriapohja antaa
avaimet arvioida tutkielman tuloksia. Kun teorian mukaan asunto ylipaétéén on
runsaasti erityispiirteitd omaava kulutushyddyke, on sen yhdistiminen sijoituskohteeksi
myOs monisyinen kokonaisuus. Asuntosijoittamiseen vaikuttavia tekijoitd on erittiin
runsaasti. Tutkielmassa kdydéén kattavasti lapi, mitka tekijét vaikuttavat
asuntosijoittamiseen ja siind onnistumiseen. Sijainti, paikkakunta, sijainti paikkakunnan
sisélld, sijainti suhteutettuna julkiseen litkenteeseen. Tamé on hyvi esimerkki siité, ettd
monen ominaisuuden sisdltd 10ytyy vield useampia huomioon otettavia tekijoitd, jotta
asuntosijoittamista voidaan riittdvén tarkasti arvioida tuoton ja riskin suhteen. Sijainnilla
on iso merkitys monesta nikokulmasta katsottuna. Asunnon koolla ja taloyhtiolla
todettiin olevan merkittévisti vaikutusta. Ympéristolld, asunnon iélld ja asunnon
paikkasidonnaisuudella on my6s vaikutusta asuntosijoitukseen. Asuntomarkkinoiden
vaikutukset ovat erittdin merkittaviat. Tasséd tapauksessa osake- ja rahastosijoittamisesta
tutuksi tullut ajallinen hajauttaminen on jarkevii. Asuntosijoittajan onnistumisen
todennékoisyytta lisdd markkinoiden tuntemus ja mahdollisuus ostaa tehottomilta
markkinoilta asunto markkinahintaa halvemmalla hinnalla. Tutkielmassa todetaan
myds, ettd mitd enemmadn tietoa ja taitoa asuntosijoittajalla on keréttynd kirjallisuuden,
verkostojensa ja muiden ldhteiden avulla, sitd paremmat mahdollisuudet hinelld on

onnistua.
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Tutkielmassa tarkasteltiin tarkemmin keskiméérdisten hoitovastikkeiden,
keskimédriisten nelidhintojen, kaupungin asukasméiérin, kaupungin asukkaiden
keskimaardisten palkkatulojen ja 20—64-vuotiaiden kaupunkilaisten tydllisyysasteen
vaikutusta keskiméaéardisiin nelidvuokriin. Néilld kaikilla todettiin olevan merkitysti
asunnosta saatavaan vuokraan. Muuttujille laskettiin niiden keskindiset korrelaatiot,
joiden perusteella lopullisesta analyysisti jétettiin pois keskimaérdiset nelihinnat ja
kaupungin vékiluku. Ndma korreloivat litkaa hoitovastikkeen kanssa, joten ne péétettiin
jattad lopullisen keskimaaréisid vuokria selittdvdan mallin ulkopuolelle. Nelidhinnoille ja
vikiluvulle tehtiin erilliset regressioanalyysit, joissa todettiin nelidhintojen vaikuttavan
suuressa osassa kaupunkeja keskiméérdiseen neliovuokraan. Vikiluvun osalta tulokset
olivat hieman toisenlaiset ja vikiluku yksindén pystyi hyvin huonosti selittimééan
vuokrien vaihtelua. Vikiluvulla on merkittdvé vaikutus kaupungin asuntomarkkinoihin.
Vikiluvultaan suurempien kaupunkien nelichinnat ja vuokrat ovat pienempii
kaupunkeja selkeésti korkeammat. Tamé ilmid on havaittavissa aineiston perusteella
myds muissa kaupungeissa, kuin padkaupungissa Helsingissd. Myos asuntojen tarve ja
lukumaééra vaihtelee vikiluvun mukaan. Helsingissd vuosien 2012-2022 viakiluvun
muutos on ollut tutkielman kaupungeissa suurinta ja véesto on lisdéntynyt yli 60 000
asukkaalla. Taméa on todenndkdoisesti ollut vaikuttamassa sithen, ettd Helsinki on
eriytynyt muista Suomen kaupungeista niin vuokrien suuruudeltaan, kuin asuntojen
nelidhinnoiltaankin. Kun kysyntd kasvaa ja tarjonta ei siithen ehdi reagoida, nousee
asuntojen hinnat kyseiselld alueella. Vastaavasti pienemmissd muuttotappiollisissa
kunnissa vaikutus on pdinvastainen. Tarjonta kasvaa kysynnén laskiessa ja timén
vaikutuksesta my0s hinnat laskevat. Néin on tutkielman aineiston mukaan kdynyt
esimerkiksi Porissa, jossa vikiluku on mittausjakson aikana pienentynyt ja samaan

aikaan asuntojen keskiméardinen neli6hinta on laskenut.

Regressioanalyysin tulokset olivat tavallaan yllatys. Yllatyksellisyyttd voidaan selittda
silld, ettd neliovuokraan tilastollisesti merkitsevisti vaikuttavia tekijoitd 10ytyi hyvin
vahéan. Lopullisesta analyysista pois jatetty neliohinta vaikutti yksindédn tilastollisesti
merkittivisti Espoo-Kauniaisissa, Kuopiossa, Oulussa, Tampereella, Turussa ja
Vantaalla. Perustuen oletukseen, tdmén olisi uskonut vaikuttavan kaikissa kaupungeissa
tilastollisesti merkitsevisti. Vékiluku jétettiin myos pois lopullisesta analyysista.
Vikiluvun kohdalta yllattavaa oli se, miten vdhén se lopulta yksinddn vaikutti vuokran

madrdén. Tilastollisesti merkitsevisti vikiluku vaikutti Espoo-Kauniaisissa,
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Jyviskyldssé ja Porissa, vaikka vékiluvun korrelaatio oli korkealla tasolla 1dhes kaikissa
kaupungeissa. My0s vikiluvun olisi odottanut vaikuttavan kaikissa kaupungeissa

vuokran madrdan.

Helsingin osalta kaikki valitut muuttujat - hoitovastike, keskiméaraiset palkkatulot ja
tyollisyysaste - vaikuttivat tilastollisesti kaupungin keskimaardiseen vuokraan. Muiden
kaupunkien osalta vain hoitovastikkeet olivat tilastollisesti merkitsevid muualla paitsi
Jyviéskyldssé ja Turussa. Suurin tilastollinen vaikutus nelidvuokriin vaikuttaa analyysin
perusteella olevan paikkakunnasta riippumatta keskiméadraisilla hoitovastikkeilla.
Toinen merkittdva tekijd on asuntojen nelidhinnat, joissa on kuitenkin alueellista
vaihtelua. Palkkatulojen, vikiluvun ja tyollisyysasteen vaikutus jdéd tdmén analyysin

perusteella melko vahiiseksi.
5.2 Johtopaatokset

Tutkielman avulla voidaan pédsté siithen johtopditokseen, ettd asuntosijoittaminen on
edelleen hyvé vaihtoehto muiden sijoitusmuotojen joukossa. Kun kokonaisuuden pystyy
hahmottamaan selkeésti, omat tavoitteet ovat selvilli ja riskikartoitus on
mahdollisimman tarkasti tehty, on onnistumiselle olemassa hyvit edellytykset. Vaikka
korot ovat nousseet viimevuosina ja nollakorkoaika tuntuu olevan historiaa, niin
asuntosijoittaminen on edelleen parhaimmillaan hyvin tuottava sijoitus. Liséksi sen
ominaisuudet, erityispiirteet ja toteuttaminen velkarahalla tekeviét siitéd erilaisen
sijoituskohteen, kuin suorat osakesijoitukset. Asuntomarkkinoiden ollessa verrattain
tehottomat verrattuna osakemarkkinoihin, on mahdollista myds 16ytééd asunto
markkinahintaa matalammalla hinnalla. Tdmén vaikutus asuntosijoituksesta saatavaan
tuottoon on merkittdva. Sijainnin valinta, eli kaupungin ja kaupungin sisdisen alueen
valinta on avainasemassa asuntosijoittamisessa onnistumiseen. Taloyhti6 ja ympéristd
vaikuttavat omalta osaltaan merkittdvisti. Kaupungilla on vaikutusta myds sen vuoksi,
ettd mitkd ovat kaupungin tulevaisuudenndkymat. Kasvaako kaupungin véesto vai
pieneneeko se, kasvaako kaupungin asukkaiden tulot, kasvaako kaupungin
tyollisyysaste tai onko kaupunkiin suunnitteilla investointeja? Nailld kaikilla on suora
vaikutus kaupungin sisdisiin asuntomarkkinoihin ja sitd kautta asuntosijoittajan viivan
alle jaavaan rahasummaan. Kun vapaarahoitteiset vuokra-asunnot lisdéntyvit, myos
vuokrat kasvavat nopeammin. Jos lasketaan vain sijoitetun piddoman tuottoa, on tuotto

parempi kaupungeissa, joissa nelidhinta on mahdollisimman pieni. Tdéméan varaan ei
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kuitenkaan voi asuntosijoittamisen pitkédaikaista tuottoa tdysin rakentaa. Pienemmén
nelidhinnan kaupungeissa asunnon arvonnousu ja vuokralaisten jatkuva saanti saattaa

olla vaikeampaa, kuin suuremman nelidhinnan kaupungeissa.
5.3 Tutkimuksen arviointi

Tutkielman teoriapohjan ja empiirisen aineiston avulla voidaan suuntaa antavasti
arvioida Suomen kymmenen suurimman kaupungin vapaarahoitteisista
kerrostalohuoneistoista saatavaa vuokratuottoa. Kerdtyn aineiston luvut ovat
keskimaariisid kaupunkikohtaisia lukuja, joten tiysin tarkkaa alueellista analyysia
luvuista on mahdoton tehdd. Kaupungit vaihtelevat keskenidén merkittdvésti niin
ominaisuuksiensa, kuin sijaintinsa ja viestonsa suhteen. Tutkielman aineiston
kerddamisessd, ldhdekirjallisuuden valinnassa ja kirjoittamisessa yleisesti on pyritty koko
ajan noudattamaan hyvai tieteellistd kiytantod. Tutkielmassa esiintyvit tulokset ovat
kuitenkin suuntaa antavia ja sen vuoksi hyoddyllisid ainakin yleiselld tasolla. Aihe on
melko kdytdnnonldheinen ja sen vuoksi siitd on mahdollista asiasta kiinnostuneen 16ytaa

itselleen jotain hyodyllista.

5.4 Mahdolliset jatkotutkimusehdotukset

Tédmin kaltaisen tutkimuksen tekeminen uudelleen kannattaisi, mikéli kaupungeista
jatettdisiin puolet pois. Néin olisi mahdollista tehdé viidestd suurimmasta kaupungista
samantyylinen tutkimus tarkoilla kaupunkikohtaisilla luvuilla. Kaupunkien pienempi
madrd helpottaa aineiston kerddmisti ja analysointia. Mielenkiintoisen tutkielman saisi
myos tehtyd niin, ettd tutkielmaan otetaan mukaan kaikki Suomen yliopistokaupungit ja
vertaillaan niitd keskenddn. Yliopistokaupungeissa yksio6illd on usein paljon kysyntdé
opiskelijoiden runsaan miirin vuoksi ja asuntosijoittajat suosivat usein yksigitad
sijoitustoiminnassaan. Tutkielma olisi mahdollista tehdd samalla tyylillda myos

yksittéisestd kaupungista ja vertailla kaupungin sisdisié alueita keskendén.
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Liite 1. Vuokratuottolaskuri

Liitteet

ijoittajan i Laskurin kiyttéohje Tulokset Yleisimmit taloyhtion remontit

Kustannusarvio  Kdyttdik3 (vuotta)

Osoite Esimerkkitie 14 Vuokra m* _ 23,60 € Viemdreiden pinnoitus/uusinta B0 - 150€ / m? 40 - 60

Postinumero 40400 Esimerkkila vuosi 7 080,00 € F (kayteo 250 - S00€ / m* 40 - 60

Huoneisto [s5:11] Hoitovastike m* | 4,80 € viemarit, sahkolinjat)

Rakennusvuosi 1963 vuosi 1 440,00 € Linjasaneeraus (viemarit, putket, 450 - 900€ / m? 40 - 60

Asunnon koke (m?) 25 Velaton hinta m* — 4 000,00 € sdhkat, kylpyhuoneet)

Vuokra 590,00 € Parvekkeet 50 - 200€ [ m? 20-50

Hoitovastike 120,00 € Kewyt julkisivuremontti 80 - 150€ [ m? 20-30

Rahoitusvastike - € Tarvittava pankkilainan miara (elementtisaumaus,maalaus)

Mal ko rahoi ikkeella vain korkoja? | @ ka2 (D8 _ 51 500,00 € _ Laajempi julkisivuremontti 200 - 300€ / m? 30-50

Velaton hinta 100 000,00 € [em+hiekkapuhallus/pinnoitus)

Varainsiirtovero (1,5%) 1500,00 € Vuokratuotto velattomalle hinnalle Ikkunat 60 - 120€ [ m? 30- 50

Tyhjien kuukausien arviotu ma%rsfvuosi kpl _H_ _ 5,56 _x._ [katto 30- 80€ / m? 20- 50
|Hissin 40.000 - 100.000€ 20 - 40

Remonttikustannukset, tulevat 5-10 vuotta Remontit huomioiva vuokratuotto

m? yhteensd _ 5,41 R._
Remonttikulut taloyhtid _ 50,00 € _ 1 250,00 €

Remonttikulut asunto 60,00 € 1 500,00 € Oman pédoman tuotto alussa

_ 6,65 3_

Omarahoitus 50 000,00 €
Yhtidlaina - €
Yhtidlainan korko % 2,00%
Yhtidlainan laina-aika (vuotta) 20
Pankkilainan korko % 4,50%
Pankkilainan laina-aika (vuotta) 20
Kassavirtalaskelma
Vuokra 590,00 €
Hoitovastike 120,00 €
Rahoitusvastike - £
Koron osuus arvio - £
Lyhennyksen osuus arvio - € _
Pankkilainan kuukausierd 326,00 €
Koron osuus 193,13 €
Lyhennyksen osuus 132,88 €
Verotettava vuokratulo 276,88 €
Wero (30%) 83,06 €

Kassavirta 144,00 €
Kassavirta verojen jilkeen | 6094¢]

19381 € kk
Varallisuuden kasvu 232575 € vuasi
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Liite 2. Tilastokeskuksen kaupunkien aluejako

Helsinki 1
00100, 00120, 00130, 00140, 00150, 00160, 00170, 00180, 00220, 00260
Helsinki 2

00200, 00210, 00250, 00270, 00280, 00290, 00300, 00310, 00320, 00330, 00340,
00380, 00500, 00510, 00520, 00530, 00540, 00550, 00560, 00570, 00580, 00590,
00610, 00810, 00850, 00990

Helsinki 3

00240, 00350, 00360, 00370, 00400, 00430, 00440, 00620, 00650, 00660, 00670,
00680, 00690, 00730, 00780, 00790, 00800, 00830, 00840, 00950

Helsinki 4

Muut postinumeroalueet

Espoo 1
02100, 02110, 02120, 02130, 02160, 02170, 02200, 02380, 02700
Espoo 2

02140, 02150, 02180, 02230, 02240, 02270, 02280, 02300, 02330, 02340, 02600,
02610, 02630, 02650, 02660, 02680, 02730, 02740, 02750

Espoo 3

Muut postinumeroalueet

Jyviaskyla 1

40100, 40200, 40500, 40520, 40530, 40600,40700, 40720



Jyviskyla 2

Muut postinumeroalueet

Kuopio 1

70100, 70110, 70300, 70600, 70800, 70820, 70840, 73310
Kuopio 2

Muut postinumeroalueet

Lahti 1

15100, 15110, 15140, 15160, 15320, 15340, 15610, 15850, 15900
Lahti 2

Muut postinumeroalueet

Oulu 1

90100, 90120, 90130, 90140, 90230, 90400, 90410, 90420, 90510, 90530
Oulu 2

Muut postinumeroalueet

Pori 1

28100, 28130, 28300, 28430, 28540, 28660, 28900

Pori 2

Muut postinumeroalueet

Tampere |

33100, 33180, 33200, 33210, 33230, 33240, 33250, 33500, 33540, 33870
Tampere 2

33270, 33400, 33530, 33560, 33610, 33700, 33730, 33820, 33900,

34240
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Tampere 3

Muut postinumeroalueet

Turku 1

20100, 20500, 20700, 20810, 20900

Turku 2

20200, 20250, 20300, 20380, 20400, 20520, 20720, 20880, 20960
Turku 3

Muut postinumeroalueet

Vantaa 1

01300, 01370, 01380, 01390, 01400, 01510, 01520, 01630, 01640, 01670, 01680,
01690, 01700

Vantaa 2
Muut postinumeroalueet
Padkaupunkiseutu

Helsinki, Espoo, Vantaa ja Kauniainen
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Liite 3. Tilastokeskuksen suuraluejako

Péadkaupunkiseutu: Helsinki, Espoo, Vantaa ja Kauniainen
Muu Suomi: Koko maa ilman paidkaupunkiseutua

Kehyskunnat: Hyvinkdi, Jarvenpdi, Kerava, Riihimiki, Kirkkonummi, Nurmijérvi,

Sipoo, Tuusula ja Vihti
Alle 20 000 as. kunnat

20 000-59 999 as. kunnat (omakotitalotonttien osalta luokka on 20 000—100 000 as.

kunnat)
60 000—-100 000 as. kunnat
Y1 100 000 as. kunnat

Eteld-Suomi*: Maakunnat Uusimaa, Varsinais-Suomi, Kanta-Hame, Péijat-Hame,

Kymenlaakso ja Eteld-Karjala

Lansi-Suomi*: Maakunnat Satakunta, Pirkanmaa, Keski-Suomi, Eteld-Pohjanmaa ja

Pohjanmaa
[t4-Suomi*: Maakunnat Eteld-Savo, Pohjois-Savo, Pohjois-Karjala ja Kainuu
Pohjois-Suomi*: Maakunnat Keski-Pohjanmaa, Pohjois-Pohjanmaa ja Lappi

*Suuraluejako on vuonna 2008 voimaan tullut suuraluejako. Ahvenanmaa ei sisilly

tilastoon (Tilastokeskus, 2014).
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