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Rakentaminen ja rakennuskannan uudistaminen ovat perusedellytyksia toimivalle yhteiskun-
nalle, jossa vaestérakenne ja toimintatavat muuttuvat, samoin kuin ymparistomme. Uudisraken-
tamista toteuttaa laaja joukko toimijoita ja yrityksia, joiden toimintakyky ja mahdollisuudet riippu-
vat suuresti vallitsevasta markkinaymparistdsta seka talouden suhdanteista.

Opinnaytetydssa tutkitaan uudisrakentamista nopeasti muuttuvassa markkinatilanteessa, jossa
on realisoitunut juuri monenlaisia riskeja samalla kun toimintaymparistdéssa ja sdantelyssa ta-
pahtuu myds muutoksia. Raportissa nostetaan esille tarkastelun avulla rakentamiseen liittyvia
suurimpia riskeja, yritysten kykya selviytya nopeasti muuttuvassa markkinassa seka mita seu-
rauksia eri riskien realisoitumisella voi olla lyhyella ja pitkalla aikavalilla.

Opinnaytetyon viitekehyksessa tuodaan esille uudisrakentamista toimialana seka eri toimijoita,
kuten rakennuttajia ja rakennusliikkeita. Viitekehyksen toisessa osassa kasitellaan alan riskeja
ja niiden realisoitumisen seurauksia. Naita riskeja ovat esimerkiksi erilaiset markkina-, korko- ja
rahoitusriskit. Samalla pyritdan maarittdmaan yleisesti alaan vaikuttavat riskit, etsimaan ja tulkit-
semaan erilaisia syy- seuraussuhteita ja myds jattamaan tyon ulkopuolelle merkityksettomampia
tai tapauskohtaisia riskeja, joita ei voida yleistaa alaan.

Tutkimus toteutettiin laadullisen tutkimusmenetelman avulla, jonka empiirisessa osassa tutkittiin
rakentamista haastattelemalla asiantuntijoita yrityksista, jotka edustivat eri osa-alueita raken-
nusalasta joko rakennuttajana, rakentajana tai molempina. Tutkimuksen aikana tutustuttiin yri-
tysten taloudellisiin tilanteisiin, muuttuneen markkinaymparistén vaikutuksiin seka toteutettiin
puolistrukturoituja teemahaastatteluja aiheesta, jossa yritysten edustajat kertoivat nakemyksi-
aan rakennusalan tilanteesta, markkinasta, riskeista ja niiden seurauksista. Tutkimuksen tueksi
haettiin tilastotietoa aiheesta seka ajankohtaisia uutisia ja tiedotteita.

Tutkimustuloksissa korostui nopeasti nousseen rakentamisen maaran jalkeinen todella raju kus-
tannusten nousu ja sitten nopea kysynnan lasku. Kaannds tapahtui inflaation ja korkotason nou-
sun myo6ta, eikd monilla erityisesti asuntotuotantoon keskittyneilla yrityksilla riittanyt riskinkanto-
kyky viemaan yritysta yli hankalan tilanteen ostajien kadottua.

Suuria nousuja ja laskuja on nahty rakentamisen saralla aiemminkin, ja yritysten strategialla ja
johtamisella, riskien hallinnalla seka toimintatavoilla on ollut suuri merkitys sille, kykeneekd yri-
tys sopeuttamaan toimiaan muuttuvassa toimintaymparistossa. Eniten markkinamuutos on vai-
kuttanut asuntotuotantoon. Vahvimmassa asemassa ovat olleet ne yritykset, joilla on mahdolli-
suus siirtda toimintojaan vahempiriskisiin kohteisiin seka niilld, joiden kassavirta muodostuu
muusta kuin pelkastad asuntojen myynnista.
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1 Johdanto

Rakentaminen, rakennuskannan yllapito ja kehittaminen ovat perusedellytyksia toimivalle nyky-yh-
teiskunnalle, jossa tarvitaan infrastruktuuria kuten asuntoja ja moninaisia palveluita. Tata kaikkea
ohjaa rakentamisen ja kaupunkisuunnittelun kehitys ja kysynta, mutta rakentaminen mytés muovau-

tuu vaestorakenteen, ympariston ja muuttuvien tarpeiden ja ilmididen myota.

Kiinteist6t ovat maailman suurin omaisuusluokka, ja rakentamisella ja kiinteistoihin sijoittamisella
on suuri merkitys myds kansanvarallisuuden kannalta. Kiinteistdvarallisuus muodostaa n. 70 %
Suomen kansanvarallisuudesta, ja kiinteistdalan toiminta eli rakentaminen, rakennusten yllapito ja
hoito seka alaan olennaisesti liittyva rakennusaine- ja muu rakennusteollisuus muodostavat lahes
25 % maan BKT:sta. Ala on siis merkittava tyollistaja ja veronmaksaja, ja kiinteistdsijoittamisen
kannattavuus luo puolestaan pohjan sille, etta suuret Kiinteistdsijoittajat rahoittavat osaltaan yhdys-
kuntaa uudella, toimivammalla rakennuskannalla sekd vanhojen rakennusten uudistamisella pa-
remmin nykypaivan vaatimuksiin sopiviksi. (Rakli.) Kiinteistosijoittamiseen ja rakennusbisnekseen,
aivan kuten muuhunkin liiketoimintaan, littyy moninaisia riskeja. Rakentamisen suhdanneherkkyys
johtuu mm. pitkasta aikajanteesta, projektien kalleudesta, tiukasta sdantely-ymparistosta ja toi-
saalta ymparistén arvaamattomuudesta. Rakennusprojektiin ryhtyvan on katsottava pitkalle tulevai-
suuteen ja nahtava jopa vuosia ennen projektin valmistumisajankohtaa, millaiseen maailmaan mil-
joonia maksava urakka valmistuu. Nopeisiin markkinamuutoksiin on vaikeaa tai jopa mahdotonta

reagoida, joka tuo omat haasteensa koko toimialalle. (Valtioneuvosto, rakentaminen.)

Talouden suhdanteilla ja markkinaymparistélla on suuri vaikutus siihen, mitad rakennetaan ja kuinka
paljon. Historiastamme 16ytyy monia tapahtumia, joilla on ollut vaikutusta talouteen ja samalla joko
suoraan tai valillisesti my6s rakennusalaan. Erityisesti vime vuosikymmen on ollut rakentamisen
tayteinen hyvan talouskasvun ja matalan korkotason vauhdittamana, mutta lahiaikoina on tapahtu-
nut jalleen monta asiaa, joiden seuraukset ovat nakyneet nopeasti taloudessa ja rakennusalalla,
jossa ne nakyvat rakentamisen maaran muutoksen lisaksi konkreettisesti yritysten toiminnassa ja

jopa lopettavien yritysten ja konkurssien maarassa.

Opinnaytetyon aiheena on tarkastella rakennusalaa ja erityisesti uudisrakentamiseen liittyvia toimi-
joita nopeasti muuttuvassa markkinaymparistossa, jossa realisoituu monenlaisia riskeja. Tarkoituk-
sena on selvittaa, mitka tekijat vaikuttavat rakentamiseen ja mita riskeja toimintaan liittyy. Lisaksi

pyritaan selvittamaan sita, millaisiin riskeihin yrityksissa on yleisesti osattu varautua, tulisiko jonkin-
laisiin riskeihin varautua paremmin, miten erilaiset riskit vaikuttavat toteutuessaan ja mita seurauk-

sia niilla on rakennusalaan lyhyella ja pitkalla aikavalilla.



Tutkimusaihe on hyvin ajankohtainen, silla raportin kirjoittamishetkelld on juuri tapahtunut suuria
muutoksia taloudessa ja asunto- ja kiinteistomarkkinassa, ja moni yritys on karsinyt vallitsevasta
tilanteesta. Maailmanlaajuinen pandemia, tavarantoimitusvaikeudet, rakennuskustannusten nopea
nousu, Ukrainan sota, sitd seurannut energiakriisi ja muut vaikutukset, inflaatio, kiristyva rahapoli-
tiilkka ja korkojen nousu ovat kaikki osaltaan vaikuttaneet rakennusliikkeisiin ja rakennuttajien toi-
mintaan, projektien valmistumiseen ja kannattavuuteen, asuntojen ja kiinteistdjen kysyntaan seka

uusien projektien suunnitteluun ja kdynnistamiseen.

Vaikka osa naista tapahtumista on ollut vaikeasti ennustettavia, ovat seuraukset kuitenkin vaikutta-
neet alan yrityksiin eri tavoin riippuen siita, kuinka ne ovat olleet varautuneita ja millainen yritysten
taloudellinen tilanne on tapahtumien hetkelld ollut, ja toisaalta millaisiin toimiin on ryhdytty ja mita
muutoksia on ollut mahdollista tehda. Osalla yrityksista riskinkantokyky on ollut heikompi kuin toi-

silla, ja vakaviin vaikeuksiin on ajauduttu hyvinkin nopeasti vastoinkdymisten alettua.

Nakyvimpien riskien taustalla vaikuttaa usein moni muukin asia. Esimerkiksi rakennusalan tyon
tuottavuus on ollut jo pitkdan jamahtanytta, tydmaiden tehottomuus on edelleen yleinen ongelma ja
riidat ovat alalla yleisia. Nama ja monet muut asiat yhdessa vaikuttavat kokonaisuutena enemman,
kun suhdanteet ymparilla muuttuvat. Myos rakennusalaa koskeva lainsaadanté on muuttumassa,

ja raportissa tutustutaankin myos alan saantelyn muutoksiin ja sen mukanaan tuomiin vaikutuksiin.
1.1 Tyon esittely, tavoitteet ja rajaukset

Tutkimuksen aloitusta suunniteltaessa tulee ensin paattaa, tehdaankao se jollekin toimeksiantajalle
ja halutaanko siina keskittya erityisesti johonkin tiettyyn osa-alueeseen, eli paattaa tutkimuksen ra-
jaus. Tama tutkimus on paatetty toteuttaa ilman toimeksiantajaa mahdollisimman objektiivisen tu-
loksen aikaansaamiseksi, ja toisaalta my0s siksi, ettd haastattelujen saanti voi hyvin kilpaillulla
alalla hankaloitua tai kasiteltavia aihealueita voidaan joutua haastateltavien toimesta rajaamaan
enemman. Tutkimusaihealueena tutkitaan nopeasti muuttuvaa markkinaymparistoa, johon liittyy
monia riskeja. Rajausta ei ole etukateen tehty liian tiukasti siksi, etta halutaan ymmartaa markkina-

muutosta ja riskeja kokonaisuutena, joka on monien asioiden summa.

Tutkimuksen tavoitteena on vastata paaongelmaksi muodostuneeseen kysymykseen; Millaisiin ris-
keihin rakennusalalla tulisi varautua, ja mitd seurauksia nopeasti muuttuvalla markkinaympdaristolla
on uudisrakentamiselle? Paaongelman ratkaisua varten tutkimuksessa lahdetaan selvittamaan rat-
kaisua alaongelmiin, jotka on esitetty peittomatriisin muodossa taulukossa 1. Matriisissa esitetaan
myos kysymysten taustalle koottuun tietoperustaan viittaavat luvut, seka tutkimuksen tuloksiin viit-

taavat luvut. Tutkimusmenetelma ja toteutus kuvataan tarkemmin luvussa 4.



Taulukko 1. Peittomatriisi (mukaillen Peltonen 2017, 3)

Alaongelma Tietoperusta (luku) Haastattelukysymyk- | Tulokset (luku)
set (luku)
1. Millainen toimiala 1,2 1,3 2.2,41,5.1

uudisrakentaminen on
ja mita toimijoita sii-
hen liittyy?

2. Mita eri riskeja 3 2,4,6,7,9 3,5.1,6.1
alaan liittyy ja miten
ne vaikuttavat?

3. Mitka tekijat vaikut- | 3.5 57,10 3.5,5.1,5.2
tavat yrityksen kykyyn
selviytya muuttuvassa
markkinaymparis-
t0ssa?

Raportissa kasitelldan yleisella tasolla kaikkea Suomessa toteutettavaa uudisrakentamista, mutta
tutkimuskohteena keskitytaan erityisesti asuntotuotantoon, koska silla on ollut pitkdan hallitseva
osuus maarallisesti uudisrakentamisessa. Asuntorakentaminen on alana myds herkka markkina-
muutoksille, koska se pitaa sisalldaan paljon vapaarahoitteista toimintaa. Sitd on myds helpompi tut-
kia, koska asuntotuotannosta on saatavilla paljon tietoa ja vertailukohteita verrattuna esimerkiksi
tehdasinvestointeihin tai muuhun teollisuus- ja erikoisrakentamiseen. Julkisen sektorin toteuttama
sairaanhoitoon ja koulutukseen liittyva rakentaminen taas on rakentamista, jossa paatoksiin vaikut-
tavat muut tekijat kuin markkina, vaikka nekin osaltaan karsivat riskeista, kuten hintojen noususta.
Projekteihin voi tulla muutoksia tai leikkauksia, mutta ne todennakoisemmin toteutetaan silti, mikali
tarve sita vaatii. Myos valtion tukema ARA-rakentaminen on suhdanteista riippumatonta MAL-sopi-
muksiin liittyvien velvoitteiden osalta, mutta toisaalta lilan korkea hintataso voi estaa hankkeiden

hyvaksymisia tai jopa urakkatarjousten saantia ylipaataan (Rakennuslehti, 2022).

Riskeja kasiteltaessa pyritaan selvittamaan yleisesti alaan liittyvia riskeja ja niiden hallintaa, mutta
myos tutkimaan viimeaikaisia tapahtumia ja niiden mahdollisia vaikutuksia ja syy-seuraussuhteita
rakennusalalle. Osa viimeaikaisista tapahtumista on sisaltanyt sellaisia riskeja, jotka on tiedostettu
ja joihin on varauduttu ainakin jollain tasolla, mutta myds riskeja voimistavia, hyvin epatodennakoi-
sina pidettyja tapahtumia olivat mm. maanlaajuinen pandemia ja Ukrainan sota, joiden seurauksina
riskiarviot ja suojautumistaso eivat ole enaa valttamatta riittaneet. Raportista myos pyritaan rajaa-

maan ulos sellaisia riskeja, jotka ovat olleet Iahinna yrityskohtaisia eivatka yleisty koko alaan.



1.2 Tutkimuksen rakenne

Opinnaytetydn rakenne muodostuu johdannosta, tietoperustasta, empiirisestad osasta seka pohdin-
nasta ja johtopaatoksista. Johdannossa kuvataan aihealueen taustaa ja sita, miksi se on merkityk-
sellinen tutkimuskohde. Aihetta kasitellessa on muodostunut ensin alustava tutkimusongelma, jota
seuraa aiheeseen perehtyminen ja ongelman tdsmennys (Hirsjarvi & Hurme, 2006, 14). Tutkimus-
menetelman vaiheita havainnollistetaan tarkemmin kuvassa 1. Tietoperusta eli teoreettinen viiteke-
hys esitellddn kahdessa osassa, jonka ensimmaisessa osassa kasitellddn uudisrakentamista toi-
mialana ja toisessa osassa kasitellaan rakennusalaan liittyvia riskeja. Teoreettinen viitekehys toimii
myods raameina haastattelujen strukturoinnille, ja haastatteluissa esiin nousseita asioita havainnol-

listetaan esimerkein myds osana viitekehysta.

Aiheeseen
perehtyminen ja
ongelman

Alustava tasmennys
tutkimusongelma _Tutustuminen
kirjallisuuteen,
tietoperustan
muodostuminen

)

Aineiston keruu ja
analysointi

-Haastattelut

-Lahtokohtien
tarkentuminen

—

)

Johtopaatokset ja
raportointi

-Havainnointi

-Tulosten
jasentely

—

)

Tulosten tulkinta

-Raportin
muokkaus ja
viimeistely

—

Kuva 1. Empiirisen tutkimuksen kokonaisuus ja vaiheet (mukaillen Hirsjarvi & Hurme, 2006, 14)
1.3 Keskeiset kasitteet

Tietoperustassa kasitelldaan uudisrakentamisen aihealueeseen liittyvaa toimintaa ja toimijoita, joi-

den keskeisimpia kasitteitd avataan tassa luvussa helpottamaan lukemista ja ymmartamista.

Rakentaminen on laaja toimiala, joka jaetaan yleensa paaluokkiin, joita ovat talonrakentaminen,
maa- ja vesirakentaminen seka erikoistunut rakennustoiminta. Toiminta voi olla uudisrakentamista,
perusparannusremontointia, korjaus- tai muutosrakentamista seka erilaisia laajennus- ja kunnos-

tustoita. (Toimialaluokitus, 2008.) Tama tutkimus keskittyy erityisesti uudisrakentamiseen.

Rakennuttaja on hankkeen organisoija, jonka toimesta rakennushanke kaynnistetdan. Rakennut-
taja voi olla kohteen tilaaja tai tilaajan edustaja, joka hoitaa rakennushankkeen lupamenettelyt ja

suunnittelun. Rakennuttaja voi olla my6s rakentaja.

Rakentaja on rakennushankkeen toimeenpanija ja toteuttaja, joka vastaa rakennusurakan toteu-
tuksesta. Rakentaja voi joko toteuttaa rakennustyon itse, tai kayttaa aliurakoitsijoita kokonaan tai
osana projektia. Rakentajana toimii useimmiten rakennusyhtié. Rakentaja voi olla myds kohteen

rakennuttaja.



Perustajaurakointi eli gryndaus tarkoittaa ammattimaisessa asuntokaupassa kaytettavaa jarjes-
telmaa, jossa asunnot rakentava rakennusliike perustaa asunto-osakeyhtion, rakentaa asunnot ja
tarjoaa niita ostettavaksi jo rakennusvaiheen aikana. Osakeasuntojen tuotanto tapahtuu Suomessa
valtaosin perustajaurakointina tai perustajarakennuttamisena, jossa asunto-osakeyhtidn perustanut

antaa rakennusurakan toteutettavaksi ulkopuoliselle urakoitsijalle. (Tieteen termipankki.)

RS-kohde on termi, joka tulee sanoista "rahalaitosten neuvottelukunnan suosittelema”. Kyse on
pankkien kehittdmasta jarjestelmasta, joka liitettin mydhemmin osaksi asuntokauppalakia, ja jonka
tehtava on suojata ostajaa jo rakennusvaiheen aikana. Olennainen osa lakia on vakuudet, jotka
perustajaosakkaan on talletettava pankkiin konkurssin ja rakennusvirheiden varalta. Mikali kohde
ei ole RS-kohde, siitd saa tehda sitovat kaupat vasta, kun rakennusvalvonta on hyvaksynyt raken-

nukset. (Rakennusteollisuus.)

ARA eli Asumisen rahoituksen kehityskeskus toimeenpanee valtion asuntopolitiikkaa. ARA myon-
taa erilaisia asumiseen ja rakentamiseen liittyvid avustuksia, tukia ja takauksia seka ohjaa ja val-
voo ARA-asuntokannan kayttda. ARA-asuntoja omistavat kunnat, kuntayhtymat ja yleishyodylliset
yhteis6t. Valtion tukemiin ARA-asuntoihin liittyy sosiaalinen elementti, jonka takia niihin sisaltyy

muusta asumisesta poikkeavia rajoituksia. (ARA.)



2 Uudisrakentaminen

Uudisrakentaminen on nimensa mukaisesti rakentamista, joka tuottaa uuden rakennelman tai ra-
kennuskokonaisuuden. Uudistuotantoa mitataan monin eri tavoin mm. myonnettyjen rakennuslu-
pien, rakennusnelididen tai -kuutioiden maaralla, seka erityisesti asuntotuotannossa myos valmis-
tuneiden asuntojen maaralla. Uudistuotannosta lukumaarallisesti valtaosa on ollut asuntoja, mutta
suuria investointeja tehdaan myds muilla sektoreilla. Suomessa on rakennettu runsaasti mm. tuo-
tannollisia kiinteist6ja kuten teollisuus-, varasto- ja logistiikkakiinteist6ja, joita valmistui n. 10 miljoo-
naa kuutiota vuonna 2022. Liike- ja toimitilarakennuksia valmistui n. 5 miljoonaa kuutiota, ja muita
rakennuksia, kuten sosiaali- ja terveyspalveluihin liittyvia urakoita valmistui n. 9 miljoonaa kuutiota

(Tilastokeskus).
2.1 Rakentamista ohjaavat tekijat

Uudistuotantoa ohjaavat monet eri tekijat, mutta ensisijaisesti rakentamista ohjaa kysynnan ja tar-
jonnan vuorovaikutus ja kehitys, ja toisaalta myos kaavoitus ja kaytettavissa oleva rakennusoikeus.
Oheisessa taulukossa 2 on lueteltu esimerkkeja kysynta- ja tarjontatekijoista, jotka vaikuttavat uu-

disrakentamiseen.

Taulukko 2. Rakentamista ohjaavat kysyntéa- ja tarjontatekijat (mukaillen Euro ja talous, 2019)

Kysynta Tarjonta

Vaestokehitys, tarve Kaavoitus, uudet rakentamismahdollisuudet
Rahoitusolosuhteet, rahapolitiikka Rahoitusolosuhteet, rahapolitiikka
Finanssipolitiikka, verotus Finanssipolitiikka, verotus

Odotukset talouden kehityksesta ja arvonnou- | Rakennussektorin tuottavuus ja kilpailu, tydvoi-
susta man ja tuotteiden saatavuus

llImastonmuutos Saantely ja ohjaus, rahoitus

Kaupungistuminen ja vaestérakenteen muutos ohjaavat asuntorakentamisen tiivistymista ja keskit-
tymista kerrostaloasuntoihin ja kasvukeskuksiin. Yksinasujien maara on tilastokeskuksen tietojen
mukaan kasvanut tasaisesti jo monen vuosikymmenen ajan kotitalouksien muutenkin pienenty-
essa, joten kysynta pienille asunnoille on luonnollisesti kasvanut sen myéta. Samalla myds vuokra-
asujien maara on noussut erityisesti pienemmissa talouksissa, joten iso osa uudisasuntotuotan-
nosta on painottunut vuokraamiseen sopiviin, pieniin asuntoihin erityisesti kasvukeskuksissa ja
paikkakunnilla, joissa on kysyntaa vuokra-asunnoille mm. opiskelun takia. Tarve luo kysyntaa, ja
kysynta synnyttaa tuottomahdollisuuksia. Asuntosijoittaminen onkin nostanut suosiotaan tasaisesti
seka yksityisten etta instituutiosijoittajien keskuudessa, joka on tuonut lisaa rahoitusta rakennusbis-

nekseen.



Jotta kysyntdan voidaan vastata rakentamalla, tarvitaan rakennuspaikka ja rakennusoikeutta. Kaa-
voituksella ja alueiden suunnittelulla pyritddn ohjaamaan alueiden kestavaa ja monimuotoista kayt-
t6a, mutta myos edistamaan riittdvan asuntotuotannon edellytyksia. Rakennuttajat hankkivat maata
rakentamiseen kaavoitetuilta tai suunnitelluilta alueilta joko ostamalla, vuokraamalla tai muutoin
erilaisin maankayttésopimuksin. Tontteja myyvat tai vuokraavat seka yksityiset maanomistajat etta
kaupungit ja kunnat, sekd yha yleistyvampana vaihtoehtona myds tonttirahastot, jonka hankkivat
tontteja eteenpain vuokrattaviksi. Rakentamista ja tarpeen mukaista kaavoitusta pyritaan saatele-
maan myo0s valtion tasolla esimerkiksi maankayton, asumisen ja liikenteen sopimuksilla (MAL),
jotka valtio solmii suurimpien kaupunkien ja kuntien kanssa ja joiden tarkoituksena on maaritella
konkreettisia tavoitteita ja toimenpiteitd mm. tarvittavalle asuintuotannolle. Sopimuksilla vaikute-
taan mm. kaavoituksen, rakennusoikeuden maaraytymisen ja asuntorakentamisen ohjaamisen li-
saksi infrastruktuuriin ja palveluiden tuottamiseen. Sopimuksissa on maaritelty tavoitemaara uudis-
rakentamiselle, josta osa on valtion korkotukemaa ARA-rakentamista, ja osa tonteista ja rakennus-
paikoista myydaan tai vuokrataankin ensisijaisesti kunnille ja toissijaisesti myos muille asuntotuo-

tannon tarjoaijille. (Ymparistoministerio.)

Lisaksi rakentamiseen pyritaan vaikuttamaan mm. EU-tasolla, ja erityisesti iimastonmuutos ja uu-
det energiatehokkuusdirektiivit ja muut vaatimukset luovat kysyntaa energiatehokkaammille, vaati-
mukset tayttaville rakennuksille, ja toisaalta ndma samat vaatimukset seka myos rahoitukseen liit-

tyva ohjaus ja saantely vaikuttavat tarjontaan.

Tilastokeskuksen mukaan Suomessa oli viela vuoden 2020 lopussa 1 536 650 rakennusta, joista
lukumaarallisesti suurin osa oli pientaloja. Omakotitalojen ja paritalojen osuus koko asuntokan-
nasta oli kolme neljasosaa, ja kerrosalassakin mitattuna kerrostalot muodostivat vain reilun kol-
masosan kaikkien asuinrakennusten kerrosalasta. Muutokset vaestonkehityksen ja kaupungistumi-
sen myota muuttuneesta asuntotarpeessa voidaan jo havaita uusien asuinrakennusten maarassa,
silla vuosien 2000—-2022 aikana valmistuvien pientalojen maara on ollut laskusuuntainen, kun taas
kerrostalojen maara voimakkaassa nousussa (lukuun ottamatta finanssikriisin jalkeista pudotusta,
joka nakyy v. 2010 maarassa). Esimerkiksi vuonna 2022 valmistui yhteensa 41 636 asuntoa, joista

yli 30 000 oli kerrostaloja, kuten voidaan havaita taulukosta 3.

Taulukko 3. Valmistuneet pien- ja kerrostalot 2000—2022. Lahde: Tilastokeskus

Valmistuneet 2000 2010 2020 2022
asunnot
Pientalot 18 170 13 629 10 315 10 956

Kerrostalot 16 772 11 140 28 062 30 392
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Kuva 2. Valmistuneiden asuntojen maara vuodessa. 1995-2022. Lahde: Tilastokeskus

Erityisesti asuntorakentaminen kulkee usein samassa linjassa talouden suhdanteiden kanssa. Ky-
synnan ja tarjonnan muutokset ohjailevat asuntomarkkinaa, mutta muutokset tapahtuvat usein eri
aikaan. Kysynnassa muutos tapahtuu nopeammin seurauksena muuttuneesta talousymparistosta.
Tarjonta reagoi muutoksiin hitaammin, ja vaikutukset nakyvatkin usein hieman jalkijunassa. Ku-
vasta 2 (Tilastokeskus) voidaankin nahda, kuinka aloitettavien ja valmistuvien asuntomaarien nou-
sut ja laskut ovat seuranneet talouden suhdanteita, vaikka vaikutukset nakyvatkin rakentamisessa
usein viiveella projektien pitkadkestoisuuden vuoksi.

Yhdeksankymmentaluvun loppupuolella rakentamisessa nakyivat vield laman vaikutukset, mutta
vuosituhannen taitteessa maara elpyi. IT-kuplan puhkeaminen samoihin aikoihin vaikutti Suomen
talousnakymiin heikentavasti, mutta rakentaminen elpyi nopeasti osaltaan siksi, ettd osakemarkki-
noiden epavarmuus tuo usein lisaa sijoittajia kiinteistdbmarkkinoille, ja toisaalta myds alhaisen kor-
kotason vauhdittamana. Suurin pudotus asuntotuotannossa on nahtavissa finanssikriisin jalkeen
vuosina 2008-2010. Kriisi oli syva mutta jai odotettua lyhnyemmaksi, ja rakennusala 1ahti elpymaan
nopeasti mm. valtion panostaessa tuettuun asuntorakentamiseen. Kehitysta jarrutti kuitenkin tarvik-
keiden kapasiteettipula ja sitd seurannut kustannusten nousu, silld rakennusteollisuuden tuotantoa

oli ajettu nopeasti alas. (Rakennuslehti, 2018.)

Koronapandemian vaikutukset jaivat rakennusalan ja asuntomarkkinan osalta luultua pienemmiksi,
ja kysynta pysyi korkealla tasolla. Vuonna 2021 aloitettiin ennatykselliset 47 000 uutta asuntoa (Ti-
lastokeskus), ja vuoden 2022 alku alkoi myds lupaavasti, joten ndma vaikutukset nakyvat viela ra-
portin kirjoittamishetkellakin kdynnissa olevien tydmaiden maaran ollessa edelleen hyvalla tasolla,
mutta uusien aloitusten maara oli laskenut jo radikaalisti. Maaliskuussa 2023 julkaistun Rakennus-

lehden tiedotteen mukaan aloitettujen hankkeiden kuutiomaara vaheni 30 prosenttia vuoden



takaisesta, ja erityisesti asuinrakentamiseen mydnnettyjen rakennuslupien kuutiomaara vaheni
viime marraskuu—tammikuu aikajaksolla 35 prosenttia vuoden takaisesta, joten vaikutukset tulevat

nakymaan tilastoissa vuosina 2023 ja 2024.

Myds muuhun rakentamiseen, kuten teollisuus- ja liikekiinteistdjen toteutuksiin vaikuttaa osaltaan
kysynta ja tarjonta yritysten investointilaskelmien, rakennusliikkeiden kilpailukyvyn ja osaamisen
seka rahoitusympariston kohdatessa. Erityisesti teollisuuden investointipaatdksien taustalla vaikut-
taa kuitenkin usein muut kuin markkinavetoiset paatdkset, kun taas liikekiinteistdissa markkinalla

on enemman merkitysta, jos niita on tarkoitettu toteutettavan esimerkiksi vuokrauskayttoon.
2.2 Rakennusalan toimijat ja toiminta

Rakennusala on kokonaisuutena erittain suuri, ja pitaa sisalldan runsaasti erilaisia toimijoita ja yri-
tyksia. Rakentaminen Suomessa on sekd markkinaehtoista, etta julkisen sektorin toteuttamaa ja
rahoittamaa. Vuoden 2023 alussa julkaistun RPT Byggfaktan trendiraportin mukaan julkisen raken-
tamisen osuus kokonaisrakentamisen arvosta oli n. 38,3 % ja yksityisen rakentamisen osuus n.
58,2 %.

Vuonna 2021 Suomessa oli Tilastokeskuksen mukaan 54 512 rakennusalalla toimivaa yritysta, joi-
den yhteenlaskettu liikevaihto oli n. 43,2 miljardia. Kokoero yritysten valilla on suurta, ja esimerkiksi
10 suurinta alan yritystd muodosti n. 20 % koko alan liikkevaihdosta. Kolme suurinta yritysta olivat
YIT Oyj, Skanska Oy -konserni ja SRV Yhtiot Oyj. (Rakennuslehti, 2021.)

Rakennuttajien ja rakennusurakoitsijoiden lisdksi alalla toimii runsaasti konsultteja, arkkitehteja ja
suunnittelijoita. Rakennusalaan linkittyy myos paljon tehdastoimintaa materiaalien, kuten terdksen
ja betonin, valmistuksen kautta, seka sahko- ja LVI-urakoitsijoita. Myos monet viranomaistahot
ovat vahvasti yhteydessa rakennusalaan kaavoituksen, maankayton suunnittelun ja rakennusval-

vonnan kautta.

Kiinteistdalan toiminnassa, joka pitaa sisallaan kiinteistdéjen myynnin, oston ja vuokrauksen palve-
lut sek& muun siihen laheisesti liittyvan toiminnan, oli puolestaan 42 202 yritysta v. 2021, ja niiden

yhteenlaskettu liikevaihto oli n. 13,3 miljardia (Tilastokeskus).

Suomen asunto- ja kiinteistdmarkkinoilla toimii yritysten liséksi laaja joukko yksityishenkildita, julki-
sia toimijoita, yhteisoja ja saatioita. Tata havainnollistaa taulukko 4. Yksityisten asunnon omistajien
ja vuokranantajien lisdksi Suomessa toimii ammattimaisia asunto- ja kiinteistdsijoittajia, joihin las-
ketaan mm. KiinteistOsijoitusyhtiot, kiinteistosijoitusrahastot, institutionaaliset sijoittajat kuten vakuu-
tusyhtiot ja elakerahastot seka kansainvaliset sijoittajat. Lisaksi markkinoilla toimii joitakin saatioita
ja yhdistyksia, ja lisaksi huomattava osuus vuokra-asunnoista on julkisen sektorin kuten kuntien

hallussa. (Euro ja talous, 2022.)
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Taulukko 4. Asuntomarkkinat ja kiinteistbmarkkinat (mukaillen euro ja talous, 2022)

ASUNTOMARKKINAT KIINTEISTOMARKKINAT
Kotitalouksien Yksityisten Yksityiset ja Liike-, toimisto-
omistusasunnot  omistamat julkiset ja tuotannolliset

vuokra-asunnot vuokrataloyhtiot, kiinteistot,
asuntoportfoliot  koulut,
terveydenhoito

Erityisesti vimeisen n. kymmenen vuoden ajan kiinteistosijoitustoiminnassa ovat yleistyneet myds
tonttirahastot, joiden paaasiallinen toimi kiinteistomarkkinalla on omistaa rakennusoikeudellista

maata ja vuokrata sita rakennuskayttoon muille toimijoille. Tonttirahastot ovat omalta osaltaan vai-
kuttaneet myds pienten ja keskisuurien yritysten kilpailukyvyn lisdantymiseen, kun tontin hankinta

ei ole ollut esteena rakennusprojektiin ryhtymiselle.
2.3 Rakentamisen saantely

Rakentamiseen kohdistuu paljon sdantelya ja regulaatiota, jotka vaikuttavat muuhunkin kuin siihen,
mita ylipaataan voidaan rakentaa ja mille alueille. Kansallisella tasolla rakentamista ohjaa mm.
maankayttod- ja rakennuslaki 132/1999 (MRL) ja sita taydentavat rakentamismaaraykset, ymparis-
télainsdadantd kuten luonnonsuojelulaki seka kuntatason ohjaus- ja valvontavastuu mm. kaavoi-
tuksen ja rakennusoikeuden seka rakennusvalvonnan kautta. Rakentamisen laatua ja vastuita kos-
kevat seka julkisoikeudelliset etta yksityisoikeudelliset saantelymenettelyt, silla siihen liittyy paljon
sopimusoikeudellista menettelya, jonka rinnalla on pakottavaa lainsdadantda. Urakointia koske-
vissa sopimuksissa viitataan usein mm. rakennusalan yleisiin sopimusehtoihin (YSE) ja lisdksi
edellytetdan noudattamaan hyvaa rakennustapaa. Naiden laadullisten vaatimusten tayttymisen val-
vominen ei kuitenkaan yleisesti ottaen kuulu viranomaisille, vaan rakennushankkeeseen ryhtyvalle
(MRL 1198). Asunto- ja kiinteistbkauppaa koskee my6s omat sdantelynsa, kuten asuntokauppalaki
(AsKL) ja maakaari (MK) sen mukaan, onko kyseessa kiinteistokauppa, talopakettikauppa, vuokra-
oikeuden siirto, kaytetyn asunnon kauppa osakeyhtiossa tai uuden asunnon kauppa, jossa lakia
tulkitaan myos sen mukaan, onko kyseessa rakentamisvaiheen vai valmiin uuden asunnon
kauppa. Erityisesti 2000-luvulla on tullut lisdksi paljon Euroopan Unionin puolelta tulevaa saantelya
ja regulaatiota, jotka liittyvat rakentamisen teknisista vaatimuksista ja energiatehokkuudesta aina
sijoittamisymparistdonkin saantelyyn. (Ymparistoministerid.) Raportin kirjoittamishetkella rakentami-
sen ja kiinteistosijoittamisen saantely-ymparistossa oli tapahtumassa paljon muutoksia, joita kasi-

tellaan tarkemmin luvussa 3.3.



3 Rakennusalan riskit
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Rakennusalalla toimivien yritysten toimintaan liittyy riskeja, jotka vaikuttavat joko suoraan tai valilli-

sesti joko yksittaisiin projekteihin tai koko liikkeen asemaan ja toimintaan. Oheisessa taulukossa 5

on otsikoitu oleellisimpia riskeja, joiden voidaan katsoa koskevan lahes kaikkia toimijoita, ja niiden

vaikutuksen merkityksellisyytta on arvioitu riskikertoimen avulla. Riskien vaikutuksia voivat voimis-

taa myds muut asiat, ja ne ovat myds vahvasti linkittyneita toisiinsa. Taulukossa esitettyja riskeja ja

niiden kerrannaisvaikutuksia kasitellaan tarkemmin seuraavissa luvuissa. Viimeisesséa luvussa esi-

telladn myos muita riskeja, jotka voivat olla osaltaan hyvinkin merkittavia, mutta eivat valttamatta

yleisty koskemaan koko toimialaa. Naita ovat esimerkiksi projektikohtaiset riskit seka henkildstoris-

kit seka erilaiset tyon tuottavuuteen ja ongelmiin liittyvat tekijat.

Taulukko 5. Riskimatriisi (mukaillen Haaga-Helia ammattikorkeakoulu)

Riski Todennakoi- Seurauk- | Riskiker- Hallintakeinot
Syys set roin (T+S)

Hintojen nousu 3 2 6 Laskelmat ja riskien kartoitus,
kiinteat sopimukset, hintaklausuu-
lit, johdannaiset, puskurit

Korkojen nousu 3 3 9 Korkosuojaus, rahoitusjarjestelyt,
hajautus

Rahoituksen saan- | 2 3 6 Taserakenne, kestava strategia,

nin hankaloitumi- rahoitusjarjestelyt

nen

Saantely-ympa- 2 2 4 Ennakointi, suunnitelmallisuus,

ristod vastuullisuus, seuranta

llmastonmuutos 3 1 3 Suunnitelmallisuus, vastuullisuus,
kestava strategia

Todennakoisyys T
1= Epatodenndkodinen
2= Mahdollinen

3=Todennakdinen

Seuraukset S

1= Hieman h

2= Melko paljon haittaa

3=Todella paljon haittaa

aittaa

Riskikerroin TxS
1= Merkitykseton
2= Vahdinen

3= Siedettdva
4-5= Merkittava

6-9= Todella merkittava
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3.1 Markkinariskit ja kustannusten nousu

Uudisrakentamisen markkina on suuri, ja myds markkinariskit moninaiset. Merkittavat strategiset
markkinariskit rakennusliikkeissa liittyvat mm. materiaalien ja energian saatavuuteen ja kustannus-
inflaatioon, korkotason muutoksiin, kysynnan heikentymiseen, tuotto-odotusten nousuun ja inves-
tointikriteerien muuttumiseen (SRV). Talousymparistén muutokset, kuten talouskasvun heikentymi-
nen ja kasvava epavarmuus vaikuttavat myos rakentamiseen ja uusien rakennusten kysyntaan.

Riskit my06s jakautuvat osittain rakennusalan erilaisten toimijoiden valilla.

Hintojen vaihtelu on markkinataloudessa yleinen ilmi6, joka muodostuu kysynnan ja tarjonnan ym-
parille ollen normaaliolosuhteissa osittain ennakoitavissa ja laskettavissa mukaan urakkatarjouksiin
tai lopputuotteen hintaan. Niin kauan kuin hintojen nousu on maltillista ja yleinen hintataso, kuten
asuntojen arvon nousu seuraa mukana, ei se yksin aiheuta viela vakavia seurauksia rakennus-
alalle. Mikali talousymparistéssa kuitenkin tapahtuu jotain yllattavaa, voi se voimistaa muita ilmiéita
tasolle, johon ei ole osattu varautua. Rakennuskustannusindeksista taulukosta 6 voidaan tarkas-
tella rakentamisen hintojen keskimaaraista kehitysta reilun kymmenen vuoden ajanjaksolla. Esi-
merkiksi v. 2018 alkanut rakennuskustannusten nousu oli seurausta kysynnan voimakkaasta kas-
vusta vuoden 2017 kovan rakentamisbuumin jalkeen, ja myds lasku tapahtui nopeasti aloitusmaa-
rien vahentyessa. Rakennuskustannusindeksin lasku v. 2020 johtui osaltaan myds valiaikaisesta
tydnantajan elakevakuutusmaksujen alentamisesta, joka oli osa korona-ajan elvytystoimenpiteita ja
vahensi hetkellisesti tydvoimakuluja (Tilastokeskus). Vuonna 2021 hintojen nousua oli ollut taas
odotettavissa suuren kysynnan ja rakennustahdin seurauksena, mutta yrityksissa ei ollut osattu va-
rautua siihen, etta ensin koronan ja seuraavana vuonna myds sodan aiheuttamat toimitusvaikeudet
ja tuotteiden saatavuusongelmat pahentaisivat tilannetta ja lisaisivat hintojen nousua entisestaan.
Vaikutukset nakyivat nopeasti erityisesti rakennusliikkeiden toiminnassa tilanteissa, jossa urakka
oli myyty kiintedan hintaan, ja toteutuksen aikana nousseet kustannukset jaivat rakennusliikkeen

vastattavaksi. (Antti Poteri.)

Vuonna 2021 rakennuskustannusten nousua tapahtui I&hes kaikilla osa-alueilla, mutta erityisen ra-
justi nousi puun hinta, joka oli elokuuhun mennessa noussut yli 60 prosenttia vuoden takaisesta.
Tama nakyi eritoten pienempien yritysten ja puuta rakennusmateriaalina kayttavien yritysten toi-
minnassa. Esimerkiksi Turkuun rivitaloja seka Naantalin asuntomessualueelle ekologisia puutaloja
rakentamassa ollut yritys Oy Spinkkila Ltd ajautui konkurssiin kesken rakennusvaiheen. Turun sa-
nomien haastattelussa yhtiéon toimitusjohtaja Pekka Spinkkila ilmoitti, ettd hintojen nousu oli liian
suurta eika sita saatu siirrettya enaa hintoihin, ja yritys ajautui maksuvaikeuksien kautta konkurs-
siin. (Rakennuslehti, 2022.)
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Vaikka rakennuspanosten hinta nousi v. 2021 rajusti, kysynta pysyi viela korkealla ja asuntojen
hinnat jatkoivat my6s nousuaan, joten yleisella tasolla rakentaminen jatkui edelleen vauhdikkaana
aina v. 2022 alkupuoliskolle saakka, jolloin uudet riskit realisoituivat jalleen Ukrainassa alkaneen
sodan, energiakriisin ja kiihtyvan inflaation my6ta, jotka vaikuttivat rakentamisen seka kiinteistojen
hallinnan ja asumisen kustannuksien lisdksi myos korkotason nousuun ja lopulta taloussuhdantei-
den kaantymiseen, jolloin myos kysynta kaantyi laskuun, samoin asuntojen hinnat. Kysynnan ro-
mahtaessa nopeasti suuren rakennusbuumin jalkeen markkinoille syntyy helposti tilanne, jossa tar-

jontaa on todella paljon verrattuna kysyntaan, joka aiheuttaa myds laskupainetta hintoihin.

Taulukko 6. Rakennuskustannusindeksi 2010-2022. 2010=100. Lahde: Tilastokeskus

2010 (2011 | 2012 [2013 |2014 | 2015 |2016|2017 | 2018 | 2019 | 2020 |2021 | 2022
Indeksipisteluku
2010=100 100 [{103.3|105.8|106.9(107.9|108.5|109 |109.4|111.8(112.9|112.7|118.8|128.5
Vuosimuutos, % 3.3 2.4 1 1 05 (05 |03 |22 1 -0.2 |54 (8.2

Mikali kustannusten nousu on ollut odotettua voimakkaampaa tai taloustilanne muuttuu siten, etta
kysynnan odotetaan laskevan, saattaa esiintyd mahdollisuuksien mukaan myoés urakoista vetayty-
misia, kuten esimerkiksi YIT:n vetaytyminen useammasta suuresta projektista Helsingissa. Pasilan
tornitalohankkeesta vetaytyminen v. 2021 lopulla maksoi yhtidlle kaksi miljoonaa sanktioina ja n.
15 miljoonaa alaskirjauksena. (Kauppalehti, 2021.) Sen jalkeen v. 2023 tapahtui myds vetaytymi-
nen ltdkeskukseen suunnitellun Jokerikorttelin toteutuksesta. YIT Rakennuksen yksikdnjohtaja
Kalle Isometsan mukaan vetaytymispaatds syntyi markkinahaasteiden, kuten korkojen nousun, ra-
kennuskustannusten kasvun ja asuntomarkkinoiden heikkojen ndkymien takia. (Rakennuslehti,
2023.) My6s v. 2018 oli havaittavissa samanlaisia hintojen nousun vaikutuksia, esimerkiksi suur-
hanke Jarvenpaassa, josta rakennusliike Lujatalo vetaytyi vedoten kustannusten nopeaan nou-
suun, jonka takia hanke oli muuttunut kannattamattomaksi. Urakan kilpailutus oli toteutettu kaksi
vuotta aiemmin ja siihen oli ehditty sijoittaa jo useita miljoonia seka kaupungin etta Lujatalon puo-
lelta. (Kauppalehti, 2018.)

Kustannukset nousevat usein siksi, etta kysynta ylittaa tarjonnan, ja nain voi kadyda myos silloin,
kun rakentaminen Iahtee nousuun taantumasta, kuten v. 2011 finanssikriisin jalkeen, kun tuotantoa
oli ensin ajettu alas heikkojen nakymien takia. Kun sitten rakentaminen lahtikin melko nopeasti el-
pymaan, tarvikkeista oli hetkellisesti pulaa. Samanlaista pullonkaulaa voi olla odotettavissa myo6s
seuraavina vuosina, mikali aloitusten maara laskee viela paljonkin tai pysyy alhaisena pitkaan, jol-

loin tuotantopuolella joudutaan sopeuttamaan ja vahentdmaan tydntekijoita. (Antero Tenhunen.)

Mikali hintojen nousu on seurausta yleisesta inflaatiosta, on seuraavana riskina tiedossa korkojen

nousu, joka vaikuttaa puolestaan usein negatiivisesti seka rahoitukseen etta kysyntaan.
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3.2 Korko- ja rahoitusriskit

Koroilla ja niiden kehityksella on merkittava vaikutus rakentamiseen, silla ne vaikuttavat rakennus-
bisnekseen monella tapaa. Yhtididen toiminnan ja rahoituksen liséksi ne vaikuttavat suoraan myoés
ostajien kayttaytymiseen, oli kyseessa sitten yksittainen ostaja tai suurempi sijoittaja, ja sita kautta
tuotteiden kysyntaan. Korkojen noustessa lainarahan hinta kallistuu, joka voi vaikuttaa suoraan ra-
kennusprojektien kokonaiskustannukseen ja kannattavuuteen. Yrityksen on kuitenkin mahdollista
suojautua osittain omaa toimintaansa koskevilta korkoriskeilta erilaisin sopimuksin, korkokatoin ja
johdannaisin, mutta sen on paljon hankalampi varautua korkojen nousun seurauksiin, joka nakyy
sijoittajien tuotto-odotuksien nousuna seka yleisesti ostajien lainarahoituksen kallistumisena ja ky-
synnan laskuna, joka vaikuttaa rakennettujen kohteiden kysyntaan. Kun seka yritykselle suoraan
tulevan rahoituksen etta ostajien kautta tulevan rahoituksen saaminen hankaloituu, on kokonaisvai-
kutus merkittava. Merkittadva korkoriski liittyy nykydan myds asunto-osakeyhtididen lainoihin ja yhti-

oiden kustannuksiin.

m Kiinteistdalantoiminta (pl. asuntoyhteis6t)  ®m Rakentaminen Asuntoyhteisot
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Kuva 3. Suomessa toimivien pankkien kiinteistdlainat Lahde: Suomen pankki

Valtaosa kiinteistoihin keskittyvasta lainakannasta liittyy asuntorahoitukseen, ja erityisesti asunto-
yhteisélainat ovat kasvaneet tasaisesti koko viime vuosikymmenen (kuva 4). Suomen pankin tilas-
totietokannan mukaan 59 % (25,2 mrd. euroa) kotimaisille asuntoyhteisdille mydnnetyista lainoista
oli asunto-osakeyhtidille eli taloyhtitille mydnnettya lainaa (11/2022), ja muille kuin taloyhtidille n.
17,2 mrd. euroa, johon kuuluu padosa ammattimaisten asuntosijoittajien kiinteistélainakannasta.
Taman lisdksi suomalaisten kotitalouksien asuntolainakanta on merkittdva. Kotitalouksien asunto-
lainojen maara oli helmikuussa 2023 yhteensa 107,9 mrd. euroa, joista omistusasuntojen osuus oli

n. 99,1 mrd. ja sijoitusasuntojen osuus n. 8,8 mrd. euroa.
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Uusien asuntolainojen maara oli voimakkaassa laskussa v. 2022 loppupuolella ja vuoden 2023
alussa korkojen nousun ja yleisen epavarmuuden takia, ja erityisesti sijoituslainojen maara oli su-
pistunut. Alhaisten korkojen vuosina asuntosijoituksia on rahoitettu runsaasti lainarahalla, ja erityi-
sesti uusien asuntojen hinnoista n. 60—80 % on ollut yhtidlainaa. Lahes kaikki taloyhtidlainat ovat
vaihtuvakorkoisia, ja siten alttiita korkojen nousulle. My6s kotitalouksien sijoitusasuntolainat ovat
valtaosin vaihtuvakorkoisia. Korkojen noustessa yhtilainat alkavat rasittaa enemman osakkaiden
maksukykya, ja samalla myos henkilokohtaiset asuntolainat voivat kallistua. Muuttuneessa korko-
ymparistdssa asuntosijoittajien riskit liittyvat velanhoitorasitteen kasvun lisaksi likviditeettiongelmiin,
mikali asuntoja ei saada vuokrattua riittavalla katteella. Tdma voi nakya lopulta jopa taloyhtitlaino-
jen hoito-ongelmina etenkin yhtidissa, joissa asuntosijoittajilla on suuri osuus yhtion osakkeiden
omistuksista. (Euro ja talous.) Viime vuosina myos vuokratonteille perustettavien yhtididen maara
on ollut kasvussa, ja tonttien vuokrahinnat rasittavat yhtididen taloutta ja maksuvalmiutta entises-

taan, etenkin jos vuokriin on tulossa indeksikorotuksia.

Laskusuhdanteessa seka velkaantuneiden kotitalouksien etta yritysten maksuvaikeudet lisdanty-
vat, ja noususuhdanteessa otetut lainat voivat kayda kestamattdoman suuriksi saataviin tuloihin
nahden korkojen noustessa. Lisaksi vakuuksiin liittyy laskusuhdanteessa arvonalentumisen riski ja
se, etta esimerkiksi asunnon arvo laskee pienemmaksi, kuin jaljella olevan lainan maara. Historial-
lisesti tarkasteltuna kuitenkin asuntolainoista pankeille suoraan aiheutuneet luottotappiot ovat ol-
leet vahaisia verrattuna yrityksiin. Velkavetoisesti syntyneita kriiseja syventaa yleensa se, etta vel-
kaantuneet kotitaloudet vahentavat kulutusta, investointeja ja sijoituksia, joka nakyy lopulta yritys-
ten vahaisempina investointeina, maksuvaikeuksina ja lopulta konkursseina. Erityisesti rakentami-
nen ja kiinteistdmarkkinat ovat alttiita taloussuhdanteen muutoksille juuri siksi, ettad hintakorjaukset
markkinoilla voivat olla jyrkkia ja akkinaisia verrattuna projektien hitauteen, ja etenkin viime aikoina
yleistyneiden ulkomaisten sijoittajien vetaytyminen markkinoilta voimistaa efektid. Erityisesti pien-
ten yritysten kyky toimia ja jarjestella rahoitusta kriisitilanteessa voi olla heikkoa, joten konkurssit
lisdantyvat alalla nopeasti investointien supistuessa samalla, kun pankit kiristavat luotonantoaan.

(Euro ja talous.)

Sijoitusymparistdn kannalta korkealle jadva korkotaso tuo osaltaan myds haasteita isojen sijoitta-

jien kiinnostuksen pysymisessa kivijalkasijoittamiseen, erityisesti jos nousseet rakennus- ja ener-

giakustannukset lisdavat epavarmuutta alalla, jolloin esimerkiksi pitkiin korkoihin sijoittaminen voi-
kin olla houkuttelevampi vaihtoehto kuin rakennuksiin sijoittaminen. Jos isojen sijoittajien allokointi
muuttuu ja kiinteistosijoitusten osuus laskee, on silla vaikutusta kiinteistosijoitusmarkkinoihin.

(Mikko Somersalmi.)
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Rakennusalan toimijat altistuvat toiminnassaan myos muille rahoitusriskeille, kuten hankinta-, likvi-
diteetti- ja luottoriskeille. Rahoituksen hankintaan liittyy monia osatekijoita, riippuen siita minka
tyyppinen rahoitustarve on ja kuka sitd myontaa. Pankki on usein yhtena rahoitusosapuolena asun-
totuotannossa. Erityisesti silloin, kun kyseessa on RS-kohde, johon haetaan taloyhtidlaina pan-
kista. Lainan saanti edellyttaa tietyn maaran omaa paaomaa, jonka jalkeen rahoitukseen vaikuttaa
mm. varauksien ja rakennusvaiheen aikana tehtyjen kauppojen maara. Erityisesti asuntosijoittajat
ovat olleet aktiivisia ostajia uudisasuntojen gryndituotannossa viime vuosina, joten vilkkkaimmassa
asuntomarkkinassa sijoittajat ovatkin varanneet suuren osan asunnoista heti ennakkomarkkinoin-
nin aikana, jolloin rahoitus on saatu helposti myos pankista, ja projektit on saatu nopeasti kayntiin.
Kun projektin aloituksen rahoitus on nain varmistunut ja rakennusprojekti etenee, saadaan loppu-
osa rahoituksesta osissa rakennuksen valmiusasteen myo6ta. (Teppo Laurila.) Tassa on kuitenkin
riskinsa, silla korkojen noustessa tai markkinatilanteen muutoin muuttuessa varauksista saatetaan
vetaytya. Riski liittyy aina myos siihen, ettad valmistuvien asuntojen kauppa ei kay odotetulla tavalla,
jolloin asuntoja jaa myymatta. Talldin on vaarana, ettd myymatta jaaneet asunnot ja niihin kohdis-
tuva velka alkaa rasittaa yhtion tasetta. Mikali projekteihin tulee viivastyksia ja rahoituksen saannin
kanssa on ongelmia, voi silla olla vakavia seurauksia yrityksen toimintakyvylle. Seuraavia projek-
teja ei paasta toteuttamaan, jos osa varoista on edelleen kiinni edellisessa kohteessa, ja tama tuo

mukanaan paljon epavarmuutta rakennusliikkeen toimintaan (Jussi Lahtinen).

Erilaisiin urakkamuotoihin liittyy osittain erilaisia riskeja rahoituksen suhteen. Esimerkiksi rakennus-
likkeen toteuttaessa omaa tuotantoaan, jossa lopullinen asiakas ei valttamatta ole tiedossa raken-
nusvaiheen alkaessa, vaan myyntia toteutetaan rakennusvaiheen aikana tai valmiina riskina on,
ettei kohdetta saada myytya suunniteltuun hintaan tai suunnitellussa aikataulussa. Tama voi ai-
heuttaa negatiivisia poikkeamia yhtién tulokseen ja taloudelliseen asemaan ja hankaloittaa seuraa-
viakin projekteja. Mikali hanke on suunniteltu myytavaksi sopimuksen mukaan valmiina, liittyy sopi-
muksiin aina myos vastapuolen riski, etta nailld on hallussaan tarvittavat varat sovitulla maksuhet-
kella. Perinteisessa rakennusurakoinnissa taas suuremmat riskit muodostuvat hankkeen toteutus-
ajasta ja siita, ettd maksut saadaan osatuloutettua aikataulussa valmiusasteen mukaisesti (Lehto,
2023).

Finanssivalvonnan tekeman tutkimuksen mukaan (2018) luottolaitokset arvioivat rakennusaikaisen
rahoituksen keskeisimmiksi riskitekijoiksi rakennuttajan kokemuksen, koon ja taloudellisen ase-
man, kohteen sijainnin sekd yhtidlainaosuuksien ja ammattimaisten asuntosijoittajien merkityksen
kasvun ja lyhennysvapaiden pidentymisen. Sijainnin merkitys on korostunut luottopaatoksissa, ja
luottopaatoksen edellytyksena on tietty ennakkovarausaste, joka vaihtelee kohteen riskiarvion mu-
kaan. Yleensa vahimmaisvaatimuksena on 50 %, mutta se voi nousta jopa 80 prosenttiin joissain

kohteissa, kun taas suurimmille ja valtakunnallisesti toimiville rakennusliikkeille
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ennakkovarausvaatimusta ei valttamatta ole asetettu lainkaan. Korkein hyvaksytty yhtidlainan ja
kayvan arvon suhde eli rahoitusaste on ollut aiemmin n. 70-80 prosenttia, mutta raportin kirjoitta-
mishetkella pankit olivat laskemassa enimmaisrahoitusasteen 60 prosenttiin samalla, kun muutkin
rahoituksen ehdot olivat kiristyneet. Kiristamistoimenpiteina on kaytetty mm. ennakkovarausvaati-
musten ja vaaditun omarahoitusasteen nostoa, hintatason kiristamista seka rakennusaikaisen ra-
hoituksen tietoista valttdmista sellaisissa kohteissa, joissa sijoittajatahoinen omistusosuus on mer-
kittdva, jos sen ndhdaan lisdavan rahoitusriskid, kun taas hajautunut omistusrakenne, jossa vastuu
vastikkeiden maksusta jakautuu useampien osakkaiden kannettavaksi, katsotaan riskia alentavaksi
tekijaksi. Nama toimenpiteet voivat siis rajoittaa tai jopa kokonaan estaa rahoituksen saamista uu-

siin projekteihin.

Rahoitusehtojen kiristyessa ja korkojen noustessa ongelma rahoituksen saamiselle muodostuu siis
rakennusyhtion kannalta seka pankin ehdoista ettd myds siita, etta sijoittajat, jotka ovat toimineet
myds osaltaan rahoittajina rakennusprojekteissa, ovat nostaneet tuottovaatimuksiaan, mutta sa-
malla rakennusliikkeilld on painetta nostaa hintoja inflaation vuoksi ja hinnoitella riskit mukaan, jotta
toiminta pysyisi katteellisena. Tama voi jo itsessaan aiheuttaa sen, etta projekti ei kaynnisty, koska
yhtalo ei enaa kohtaa. Sijoittajien vetaytyessa markkinoilta varausaste on taas vaikea saada tay-

teen, ja pankkien kiristdessa ehtoja entisestaan rahoitus ei jarjesty lainkaan.

Pankkien lisdksi rakennusliikkeet ovat hyodyntaneet ahkerasti myos muita rahoituslahteita, kuten
joukkorahoitusta. Joukkorahoitus voi kuitenkin olla kallis ja riskipitoinen rahoitusléhde, ja taman
ovat joutuneet toteamaan useammat rakennusliikkeet. Esimerkiksi v. 2021 Tuusulan asuntomessu-
alueelle taloja rakentanut rakennusliike oli hankkinut joukkorahoitusta rakennusprojektiaan varten.
Laina oli hankittu kattamaan rakennuskustannuksia, ja silla oli saatu pienennettyd oman padoman
tarvetta. Eraantymispaivaan mennessa talot eivat kuitenkaan olleet viela valmistuneet, ja vasta
puolet niista oli saatu myytya. Nain ollen yhtiolla ei ollut mahdollisuutta vastata taloudellisista vel-
voitteistaan, ja se hakeutui pian lainan erdannyttya konkurssiin rakennustydn jaadessa kesken.
(Rakennuslehti, 2021.)

Kiinteistéliiketoiminnassa rahoitusriskeihin liittyy myds asuntojen tai kiinteistéjen arvon aleneminen,
mika vaikuttaa omavaraisuuteen ja lisdrahoituksen saamiseen. Lisaksi rahoituksen saamiseen
saattaa liittya erilaisia kovenantteja, kuten tietty omavaraisuusaste, velkaantumisaste ja korkokate.
Naiden tunnuslukukovenanttien tayttyminen on olennaista rahoituksen toteutumiselle, ja toiminnan
hairiintyessa tunnusluvut voivat heilahdella aiheuttaen riskeja rahoituksen jatkumiselle. (YIT.)
Arvonalenemisen ja uudelleen lainoituksen aiheuttamat riskit vaikuttivat myds esimerkiksi yhdys-
valtalaisen varainhoitoyhtié Blackstonen tilanteeseen, jossa yli 590 miljoonan euron suuruisen

laina, jonka jaljella oleva osa 297 miljoonaa euroa eraantyi maksamattomana helmikuussa 2023.
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Kyseessa oli kiinteistovakuudellinen velkakirjalaina, jonka vakuutena oli nykyaan Blackstonen
omistuksessa olevan, suomalaisen kiinteistosijoitusyhtié Spondan liikekiinteistdja. Bloombergin tie-
tojen mukaan lainaa ei saatu rahoitettua uudelleen, eikd vakuutena olevia kiinteistdja saatu myy-
tya, joten laina erdantyi maksamattomana. Bloombergin mukaan sama riski voi kohdata muitakin

kiinteistovakuudellisia lainoja, jotka ovat eraantymassa vuoden 2023 ja 2024 aikana.

Pdrssiyhtidilla rahoitusriskeihin liittyy myds oman padoman ehtoinen rahoitus ja osakkeen arvon
lasku. Kiinteistdsektorin osakkeet ovatkin olleet rajussa laskussa viimeisen vuoden. Eurooppalai-
nen kiinteistdsektorin osakeindeksi STOXX Europe 600 Real Estate oli laskenut vuoden aikana n.
40 prosenttia, ja suomalaisista kiinteistosijoittajista esimerkiksi kiinteistosijoitusyhtio Kojamon
osake oli laskenut n. 50 prosenttia ja Toivo Groupin osake n. 55 prosenttia. (Kauppalehti, 4/2023.)
Tama johtuu osittain siitd, miten kiinteistdyhtiét arvotetaan, ja esimerkiksi Kojamolla sijoituskiinteis-
téjen kayvan arvon lasku johtui tuottovaatimusten noususta (Kojamo, 2023). Myds poérssissa ole-
vien rakennusyhtididen, kuten YIT:n, SRV:n ja Lehto Groupin osakekurssit ovat olleet rajussa las-
kussa, esimerkiksi YIT:n markkina-arvosta oli kadonnut yli 60 prosenttia vuosien 2018—-2021 ai-

kana. Tama on johtunut mm. heikosta kannattavuudesta. (Salkunrakentaja, 2023.)

Rahoitus- ja luottoriskit voivat realisoitua myds asiakkaan maksukyvyttomyyden takia. Esimerkiksi
SRV keskeytti vuoden 2022 alussa rakenteilla olleen Torihotellin urakan tilaajan maksuvaikeuksien
takia. SRV haki myoéhemmin tilaajan asettamista konkurssiin. Vuoden loppuun mennessa saamisia
oli n. 16 miljoonaa euroa. (SRV, 2022.)

3.3 Saantely-ympariston riskit ja ilmastonmuutos

Saantely-ymparistdn ja vaatimusten muuttuminen voidaan katsoa riskiksi silloin, kun se edellyttaa
yrityksilta toimintatapojen muuttamista, uudenlaisia investointeja tai ne muutoin hankaloittavat ole-

massa olevaa liikketoimintaa.

Tallaisia muutoksia oli raportin kirjoittamishetkella mm. kappaleessa 2.3 mainittu maankaytto- ja
rakennuslain uudistus, jonka tarkoituksena on mm. tukea hiilineutraalia rakentamista ja tuoda il-
mastonmuutoksen hillitseminen ja siihen sopeutuminen osaksi rakentamisen lainsaadantoa. Li-
saksi sen tarkoituksena on mm. parantaa rakentamisen laatua ja valvontaa, selkiyttda vastuita, su-
juvoittaa lupamenettelya seka tuoda digitalisaatio osaksi rakentamista ja aluekehitysta. (Ymparisto-
ministeri6.) Nama muutokset tulevat vaikuttamaan rakennusliikkeisiin ja uusiin rakennusprojektei-
hin, silld rakennuksien vahahiilisyys tulee raportoida jo heti alkuvaiheessa, joka tulee olemaan
edellytys jo rakennusluvan saamiselle samalla kun digitaalisuus, joka tulee my6s olemaan osa laki-
uudistusta ja edellytys uusille suunnitelmille, aiheuttaa uudenlaisen osaamisen tarvetta monilla yri-

tyksilla. Paasto- ja kustannuslaskenta voi tuottaa aluksi paljon lisaty6ta, ja kaiken kaikkiaan
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rakennuslakimuutos tulee todennadkoisesti nostamaan rakentamisen kustannuksia ainakin lyhyella
tahtaimella, ja samalla laki tulee keskittdmaan entistd enemman vastuuta aliurakoitsijoilta rakenta-
jalle. (Admicom.) Nama muutokset tulevat vaatimaan yrityksiltd uudenlaista osaamista ja mahdolli-
sesti myds uusien tydkalujen hankkimista. Hiilidioksidipaastdjen vahentamiseen liittyvat investointi-
kustannukset voivat olla aluksi suuria, ja voivat aiheuttaa muutospainetta myos toimitusketjuihin.
liImastonmuutos voi myos vaikuttaa suoraan rakennusten suunnitteluun, jotta ne kestavat parem-

min erilaiset saan aariolosuhteet, joita ilmastonmuutos tuo mukanaan. (YIT.)

liImastonmuutoksen torjunta vaikuttaa myos rahoitukseen ja sen ehtoihin seka sijoituskysyntaan.
Mikali yritys ei paase paastotavoitteisiin, voi se myos vaikuttaa suoraan rahoituksen saatavuuteen.
EU:n kestavan rahoituksen luokitusjarjestelmalla eli taksonomialla, joka astui voimaan v. 2021, on
vaikutusta rahoituksen ohjautumiseen ja silla on merkitysta toimijoille, jotka toimivat kiinteistosijoi-
tusmarkkinoilla ja jotka hankkivat rahoitusta markkinoilta, koska silld on vaikutusta rahoituksen hin-

taan ja ehtoihin. (Mikko Somersalmi.)

Myds asuntojen rakentamisen rahoituksessa on tapahtunut ja tapahtumassa lisda muutoksia.
Konkreettisimmin |ahitulevaisuudessa tulee ndkymaan kesalla 2023 voimaan astuva lakimuutos
myodnnettavien taloyhtidlainojen enimmaislainoitusasteen laskemisesta 60 prosenttiin, joka tulee
vaatimaan yrityksiltd enemman omaa paaomaa. Samalla myds aiemmin yleisesti kaytdssa ollut yh-
tidlainojen lyhennysvapaa poistuu ensimmaiselta viidelta vuodelta, joten kokonaisuudessaan laki-
muutos vaikuttaa seka uusien taloyhtididen aloitus- ja rakennusvaiheen rahoitukseen etta ostajien

velkaosuuksien maksuun. (Yle, 2022.)

Rakennusten energiatehokkuusdirektiivin (EPBD) muutos hyvaksyttiin EU-parlamentissa
14.3.2023. Direktiivi on osa laajaa 55 ilmastopakettia. Uusien rakennusten on oltava paastottomia
vuodesta 2028 alkaen. Uusien julkisten rakennuksien on oltava paastottomia 2026 mennessa.
Asetuksen mukaan kaikki uudet rakennukset olisi varustettava aurinkoenergiatekniikalla vuoteen
2028 mennessa, ja peruskorjattavissa rakennuksissa 2032 mennessa. Asetus tulee koskettamaan
myos suurta maaraa yksityisia asunnon omistajia, silla myos vanhojen rakennusten tulisi asetuk-
sen mukaan saavuttaa vahintaan energiatehokkuusluokka E vuoteen 2030 mennessa ja luokka D
vuoteen 2033 mennessa asteikossa A-G, jossa G vastaa 15 % kansallisen rakennuskannan ener-

giatehokkuudeltaan heikoimpia rakennuksia. (Euroopan parlamentti, 2023.)
3.4 Muut riskit

Jokaiseen rakennusurakkaan liittyy myds projektikohtaisia riskeja, joita pyritdan ottamaan suunnit-
teluvaiheessa mahdollisimman hyvin huomioon. Riskialueita ovat erityisesti tontin hankintaan, kaa-

voitukseen ja rakennuslupiin liittyvat riskit seka valitusuhat tai muut ulkopuoliset epavarmuustekijat,
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jotka voivat aiheuttaa viivastyksia tai jopa projektien peruuntumisia. Hankkeen toteutusvaiheessa
taas riskialueita ovat rakennettavuusriskit, kumppaniriskit, tydmaan tai urakoitsijoiden suoriutumi-
nen, aikatauluriskit, ymparisto- ja tyoturvallisuusriskit seka laatupoikkeamat, reklamaatiot ja vastuu-
korjaukset (YIT).

Rakennettujen kohteiden valmistuttua rakennusliiketta sitoo viela pitkan aikaa siihen liittyvat vakuu-
det, vastuut ja velvoitteet, jotka voivat rasittaa kassaa. Yllattavilla vastoinkaymisilla ja etenkin riitati-
lanteilla voi olla hyvinkin jyrkkia seurauksia erityisesti pienemmille rakennusliikkeille. Rakennuslehti
(2022) kertoo esimerkiksi helsinkilaisen yrityksen Rakennus Oy Isotalon vaikeuksista. Yritys teki
vield 2021 voitollisen tuloksen yli 20 miljoonan lilkkevaihdolla, mutta yksi epdonnistunut urakka ajoi
sen ongelmiin, joka johti valimiesoikeusmenettelyihin loppuvuodesta. Toimitusjohtaja Ari Silvola
kommentoi Rakennuslehdelle, ettd menettely osoittautui raskaaksi, erinaisia alaskirjauksia tuli pal-
jon ja kassa meni sekaisin. Yritys yritti tdman jalkeen suorittaa tervehdyttadmistoimia, mutta lopulta

silla ei ollut muuta vaihtoehtoa kuin hakeutua konkurssiin.

Suomen puukerrostalot Oy:n toimitusjohtaja Teppo Laurila avaa myds v. 2022 tehdyn konkurssin
taustoja. Yritys oli rakentamassa Vantaalle VAV:n tilaamaa puukerrostaloa. Talo piti rakentaa
Ruotsalaisen puukerrostalojatin Lindbacksin tehtaalla Ruotsissa ja tuoda sielta Suomeen, mutta
heti projektin alkuvaiheessa ilmeni ongelmia ulkopuolisen tarkastajan kanssa, joka ei hyvaksynyt
suunnitelmia. Kohteen rakentaminen lopetettiin, ja asian selvittelytdihin paloi kdytanndssa koko

kassa. Lopulta urakkasopimus purettiin, ja samalla peruuntui muitakin jo allekirjoitettuja projekteja.

Laurila mainitsee myds yhdeksi rakennusalaa vaivaavaksi riskitekijaksi tyon tuottavuuden matalan
tason. Tilastokeskuksen mukaan rakennusalan tyon tuottavuus on noussut vuodesta 1975 vuoteen
2015 mennessa pisteindeksissa sadasta kuusitoista yksikk6a, kun taas teollisuus on samassa
ajassa noussut yli neljdan sataan. Laurilan mukaan tdma johtuu mm. siita, ettei tydmaiden tehotto-
muuteen tai suunnittelun ja toteutuksen piilokuluihin ole puututtu. Tdma puute korostuu eritoten
hankalampina aikoina. Tuottavuuden kasvu on yleensa esimerkiksi teollisessa toiminnassa kom-
pensoinut tuotteen laadussa tapahtuvan parannuksen ja pitanyt kustannukset kurissa, mutta ra-
kentamisessa nain ei ole tapahtunut. Asiasta kirjoitti Rakennuslehti (2017), jolle asiaa kommentoi
mm. tuotantotalouden professori Harri Haapasalo. Han toteaa lausunnossaan, etta alaa ei ole kehi-
tetty, koska asiakas on joka tapauksessa maksanut sen, mita tuottaja vaatii. Tydn tuottavuutta on
my0Os heikentanyt se, ettd rakennusurakoita toteuttavat tilaajan, suunnittelijoiden ja urakoitsijoiden
lisdksi useat aliurakoitsijat ja konsultit. Mikali tavoitteita ja suunnitelmia ei tehda yhdessa, syntyy
helposti tydajan hukkaamista aiheuttavia vaarinkasityksia. Rakennusalan tyon tuottavuuden ongel-
mia on tutkittu myds muualla, ja mm. Australiasta Suomeen rantautuneella allianssiurakkamallilla

on pyritty helpottamaan urakan sujuvuutta. Siind suunnittelija, urakoitsija ja tilaaja sopivat heti
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alussa yhteisen sopimuksen, joka sitouttaa osapuolet hankkeeseen ja jakaa voittojen ja tappioiden
jakautumista. Nain pyritddn minimoimaan jokaisen osapuolen omien voittojen hakemista niin, etta

kokonaisuus unohtuu, Haapasalo sanoo.

Rakentamisen arvoketjujen eri osissa on toki tuottavuus kasvanut, kun osa tuotannosta on siirtynyt
tehtaisiin. Tuotannon tehostaminen on siirtynyt my6s asuntojen suunnitteluun. Kun rakentamisen
kustannukset nousevat, on saastoja pyritty hakemaan mm. asuntojen koon tiivistamisella ja muilla

ratkaisuilla, jotka tuovat lopulta saastoja (Antti Poteri).

Rakennusalaa uhkaavissa riskeissa korostuu myos henkilstoriskit, joista suurimpana on osaavan
tydvoiman puute. Valtiovarainministerion julkaisemat, rakennusalan suhdanneryhma raksun laati-
mat suhdannekatsaukset ovat toistuvasti nostaneet tydvoimapulan yhdeksi rakennusalaa jarrutta-
vista tekijoista. Vaikka viimeisimmassa katsauksessa 2023—-2024 todetaan rakennusalan tyollisyy-
den kadantyneen selvaan laskuun, on siltikin joillain toimialueilla edelleen tydvoimapulaa. Myés ra-
kennusteollisuuden asuntotuotantokyselyssa alan toimijoille nousi v. 2021 tydvoimapula neljan-
neksi suurimmaksi haittatekijaksi rakennuskustannusten nousun, tonttipulan ja tonttikustannusten
jalkeen. Rakennusalaa leimaava tekija on ollut se, etta oli suhdanne mika tahansa, niin pulaa
osaavista tyontekijoistd on (Kauppalehti, 2021). Koronan tapaiset kriisit, joissa likkuminen maasta

toiseen vaikeutuu, ovat omiaan myds vaikuttamaan osaajien saamiseen ulkomailta.

Geopoliittiset riskit ovat myds valilla aiheuttaneet hankaluuksia erityisesti yrityksille, joilla on ollut
toimintaa ulkomailla. Esimerkiksi Venajan aloittaman sodan jalkeen moni rakennusliike on joutunut
vetaytymaan Venajalta. YIT:n vuoden 2022 vuosikatsauksessa kerrotaan yhtion saaneen paatok-
seen Venajan liiketoimintojen myynnin. Kaupan kohteena olevat omaisuuserat raportoitiin lopetet-
tuina toimintoina, joiden tulos oli -438 milj. euroa. SRV toteaa myds 2022 vuosikatsauksessaan Ve-
najalla sijaitseviin omaisuuseriin ja Fennovoimaan kohdistuneen alaskirjauksen, kate-eliminointien

purkautumisen ja ruplan arvon heikentymisen vaikutusten olevan n. -92,5 milj. euroa.
3.5 Riskien hallinta

Riskien hallinta lahtee ensisijaisesti hyvasta strategiasta. Kun yrityksessa on perusasiat kunnossa
ja tiedostetaan olemassa olevat riskit, voidaan niihin myos varautua yritykselle sopivalla tasolla
niin, etta kilpailukyky sailyy. Hyvaan riskien hallintaan kuuluu myos markkinaympariston ja kehityk-
sen jatkuva seuranta ja analysointi. Markkinoiden aktiivinen seuranta antaa yritykselle paremman
kilpailukykyaseman ja myos mahdollistaa nopeamman reagoinnin, ja kun yritys on hyvissa ajoin
perilla tulevista muutoksista saantelyyn ja toimintaymparistoon liittyen, on silla huomattavasti pa-

remmat mahdollisuudet sopeuttaa toimintaansa ja hankkia vaadittava osaaminen.
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Kustannusten nousua vastaan suojautuessa rakennusliikkeiden tulisi voida laskea tarjouksiinsa
mukaan kustannusriskid materiaalien, raaka-aineiden ja osien hintaan, tai jakaa ja minimoida ris-
keja muulla tavoin. Tdma voi olla haastavaa, jos urakoista joutuu kilpailemaan, mutta laskelmat on
kuitenkin hyva tehda, jotta oma riskinkantokyky on selvilla. Kadytannossa riskien hallinta onkin tasa-
painottelua sopimusten, urakkamuotojen ja vastuun jaon valilla. Kun riskit on pystytty hinnoittele-
maan kohtuullisesti, sopimukseen paastaan, mikali tavoitteet ja laskelmat kohtaavat. Hintojen nou-
sulta voidaan pyrkia suojautumaan myos kiintedhintaisilla sopimuksilla, erilaisilla hintaklausuuleilla
tai johdannaisilla, ja naiden kayttdminen voikin osaltaan vaikuttaa parempien sopimusten syntymi-

seen, kun riskia ei tarvitse hinnoitella niin suuresti mukaan.

Rahoitusriskeilta eli esimerkiksi korkojen nousulta ja rahoituksen saannin hankaloitumiselta suojau-
tumisessa olennaista on taseen hallinta, korkosuojautuminen, rahoituslahteiden hajauttaminen
seka likviditeetin sailyttdminen. Esimerkiksi Kojamo, joka on suuri asuntosijoitusyhtio, kayttaa toi-
minnassaan vierasta rahoitusta ja velkavipua, joten myds rahoitusriskeilta suojautuminen kuuluu
olennaisesti yrityksen strategiaan. Vuonna 2022 korkojen lahtiessa nousuun Kojamon keskikorko
lahti jopa hieman laskuun suojausten ansiosta. Yritys hallinnoi lainasalkkuunsa kohdistuvaa korko-
riskia mm. hajauttamalla lainat kiintea- ja vaihtuvakorkoisiin seka johdannaisilla. Kojamo kayttaa
rahoituksessaan myds joukkovelkakirjalainoja, mutta niita ei ole lahiaikoina eraantymassa myaos-
kaan, kertoo Antti Poteri. SRV taas kertoo vuosikatsauksessaan tehneensa v. 2022 laajan rahoi-
tusjarjestelyn, joka sisalsi mm. aiemmin liikkeelle laskettujen lainojen osittaista takaisinostoa, jouk-
kovelkakirjojen muuttamista hybridilainoiksi, vanhojen hybridilainojen muuttamista osakkeiksi ja
merkintdoikeusannin. Nain yritys sai parannettua taserakennettaan vastaamaan haastavampaan

markkinaymparistoon.

Muuttuvassa markkina- ja sdantely-ymparistdéssa pysyy parhaiten pinnalla, kun valmistautuu muu-
toksiin hyvissa ajoin. Useimmilla suurimmilla yrityksilla on ollut jo pitkdan vastuullisuus mukana
strategiasuunnittelussa, ja asiantuntemusta ja osaamista pyritdan kehittdamaan ja henkiléstdéa kou-
luttamaan uusien toimintatapojen hallitsemiseksi. Kun raportointi on ajan tasalla vaatimuksiin nah-
den esimerkiksi EU:n taksonomian osalta, varmistetaan rahoituksen saatavuuden kriteerien taytty-
minen myds tulevaisuudessa. Lisaksi yrityksen tarkea voimavara on sitoutunut ja motivoitunut hen-
kildsto, joka on osaavaa ja perilla ajantasaisista edellytyksista tydmailla. Sitouttamalla henkildston
yritykseen hyvilla tydehdoilla, turvallisella ja toimivalla tydymparistolla ja muilla tavoin, voidaan var-

mistaa projektien jatkuvuus ja yrityksen toimintakyky.

Projektikohtaisia riskeja pyritdan hallitsemaan huolellisella suunnittelulla, varmistelulla ja seuran-
nalla seka arvioimalla jatkuvasti projektien riskisyytta. Epavarmassa markkinaymparistéssa hakeu-

dutaan mahdollisuuksien mukaan ennemmin vahariskisempien projektien pariin, vaikka se
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tarkoittaisi hieman matalampaa tuottoa. Rakennusliikkeille nama voivat olla esimerkiksi projektin-
johto- tai allianssiurakoita (SRV). Rakennuttajat puolestaan voivat pyrkia viemaan projekteja enem-
man KRV-urakoinnin eli kokonaisvastuu-urakoinnin tai kokonaishintaisten urakoiden pariin (Antti
Poteri). Projekti, joissa hinta on tilaajalle tiedossa ja laskelmat helpompia tehda on sijoittajalle hel-

pompi, mutta rakennusyritykselle riskisempi.

Tarvittaessa yritysten toiminnan varmistamiseen kuuluu my6s kyky tehostaa toimintaa ja tehda rat-
kaisuja, jotka edellyttavat sopeuttamistoimia ja suuriakin muutoksia. Tahan voi kuulua erilaisia uu-
delleen jarjestelyja, henkildston irtisanomisia tai lomautuksia, projektityyppien muuttamista tai ha-
keutumista erilaisien yhteistydkumppaneiden pariin. Tehostamistoimista onkin raportoinut vuoden

2022 vuosikertomuksissaan useampi yritys, esimerkiksi YIT ja SRV.

Tyon tehostaminen tulee todenndkoisesti olemaan entistda enemman mukana yritysten riskien hal-
linnassa ja strategiassa, silla vaikka markkinatilanne palaisi pikkuhiljaa normaaliksi, on yrityksille

tulossa entistd enemman suunnittelutditd ja kuluja uusien vaatimusten ja sdantelyn my6ta.
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4 Tutkimusmenetelma ja toteutus

Seuraavissa luvuissa kuvataan tutkimuksen kulku eli tutkimusmenetelman valinta, tutkimuksen

kohderyhman muodostuminen seka tutkimuksen toteutus kaytannéssa.
4.1 Tutkimusmenetelman valinta ja kohderyhma

Tutkittaessa nain suurta kokonaisuutta ei tutkimuksen toteutuksen kannalta olisi jarkevaa pyrkia
saamaan mahdollisimman laajaa tutkimusyksikéiden joukkoa tai luomaan tilastollista argumentaa-
tiotapaa aiheesta, vaan ennemmin lahdetaan hakemaan selityksia ilmidille ja tapahtumaketjuille
yleistavalla tavalla ilman, etta selityksen taytyisi edustaa jotain lainalaisuutta. Tutkimuksen toteu-
tustavaksi valikoitui laadullinen tutkimus, jonka tarkoituksena on kerata ja analysoida havaintoja
teoreettisen viitekehyksen nakdkulmista, sekd muodostaa havaintoja pelkistamalla, yhdistamalla ja
analysoimalla yhteisia nimittajia ja havaintoja, joiden voidaan katsoa muodostavan ilmidita selitta-

via saantoja tai ratkaisuja. (Alasuutari 2011, 38—40.)

Tutkimus toteutettiin keraamalla aineistoa haastatteluin, tutkimalla tilastotietoa, yritysten tietoja
seka lukemalla alaan ja yrityksiin liittyvia julkaisuja ja uutisia. Ennen haastattelujen jarjestamista
kerattiin pohja teoreettiselle viitekehykselle, joka toimi myds raameina haastattelujen strukturoin-
nille. Tata tietopohjaa lahdettiin laajentamaan ja syventamaan asiantuntijahaastatteluin, joihin pyrit-
tiin valitsemaan henkil6ita, joilla on kdytannon kokemusta seka laajempaa ymmarrysta ja osaa-
mista kasiteltavista aiheista, seka ajankohtaisia ndkemyksia rakennustoiminnasta, siihen liittyvista
riskeistd seka seuraamuksista. Haastattelumenetelmaksi valikoitui puolistrukturoitu haastattelume-
netelma eli teemahaastattelu, jossa haastattelut kohdennettiin tiettyihin aihealueisiin tai kysymyk-
siin, mutta jossa haastateltavat saivat muodostaa vastauksensa vapaasti. Kohderyhmaksi valikoitui
perusjoukkoa edustava nayte seka rakennusliikkeiden ettd rakennuttajatahojen edustajista, jotka
teemahaastattelujen avulla ohjattiin keskustelemaan aihealueeseen liittyvista nakemyksistaan, rat-
kaisuistaan seka tulkinnoistaan vallitsevasta tilanteesta. (Hirsjarvi & Hurme 2006, 47—48.) Yritykset
pyrittiin valitsemaan sen mukaan, etta saataisiin mahdollisimman kattavasti tuotua esille eri toimi-
aloja rakennusalalta, ja mahdollisesti my0s niissa esiintyvia nakemyseroja. Haastateltavat on lue-

teltu taulukossa 6.

Taulukko 7. Haastateltavat henkilot, tyotehtava, yritys ja toimiala

Yritys Yrityksen tyyppi ja toimiala | Henkilo ja ty6tehtava

Suomen puukerrostalot Oy rakennusliike, kerrostalora- Teppo Laurila, toimitusjohtaja
kentaminen, urakoitsija

Sajucon Oy rakennusliike, pientalorakenta- | Jussi Lahtinen, toimitusjohtaja
minen, osaomistaja tonttira-
hastossa
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Yritys Yrityksen tyyppi ja toimiala | Henkil6 ja tyotehtava

Kojamo Oyj asuntosijoitusyhtio, vuokran- Antti Poteri, investointipaal-
antaja, rakennuttaja, ostaja likk®

OP Kiinteistosijoitus Oy rakennuttaja, sijoittaja, kiin- Antero Tenhunen, Kiinteis-
teistdvarallisuuden hoitaja, tésalkun hoitaja
vuokranantaja

Rakli Ry Kiinteistdbnomistajien ja raken- | Mikko Somersalmi, tekninen
nuttajien yhteistyojarjesto johtaja

Rakennusliikkeiden edustajista toinen oli vahan aikaa sitten konkurssiin ajautuneen yrityksen Suo-
men Puukerrostalot Oy:n toimitusjohtaja Teppo Laurila. Yritys toimi urakoitsijana isommille raken-
nuttajille kerrostalotuotannon parissa. Toinen rakennusliike taas oli pientaloja suoraan kuluttajille
rakentava Sajucon Oy, jonka toiminta oli hyvin itsenaista rakennuttamista ja rakentamista. Naiden
lisdksi haastateltavina oli rakennuttajia ja kiinteistdomaisuuden hallinnoinnin asiantuntijoita, kuten
osakeyhtidé Kojamon investointipaallikké Antti Poteri. Kojamo oli haastatteluhetkelld Suomen suurin
yksityinen asuntosijoitusyhtid, joka toimii rakennuttajana ja ostajana kiinteistdsijoitusmarkkinoilla
seka vuokranantajana Lumo-brandin kautta. Taman lisdksi haastateltiin OP Kiinteistérahaston kiin-
teistdsalkun hoitajaa Antero Tenhusta. OP Kiinteistérahasto valittiin kuluvana vuonna Raklin toi-
mesta vuoden rakennuttajaksi 2023 ja se hallinnoi useita kiinteisto- ja erikoisrahastoja, asiakkaiden
suoria kiinteistosijoituksia seka sijoittaa kiinteistévakuudellisiin velkatuotteisiin. Mukaan valikoitui
myds Suomen kiinteistdnomistajien ja rakennuttajien yhteistyojarjestd Rakli Ry:n tekninen johtaja
Mikko Somersalmi, jonka vastuualueisiin kuuluu mm. rakennuttamisen ja yllapidon kehittdminen,
suhdanteet, kiinteistdjen elinkaari ja vastuullisuus seka rakennuttamisen sdadosymparisto, joka liit-

tyy vahvasti rakennusalan tulevaisuuteen mutta myos nykyhetkessa vaikuttaviin tekijoihin.

Haastattelujen lisaksi materiaalia haettiin tunnettujen rakennusyritysten taloustiedoista kuten tilin-
paatoksista seka vuosikatsauksista. Naihin yrityksiin lukeutuivat haastateltavien yritysten lisaksi
mm. Suomen suurimpien joukkoon kuuluvat YIT ja SRV, seka joitain pienempia ja keskisuuria yri-

tyksia.
4.2 Tutkimuksen toteutus

Tutkimuksen aihe valikoitui halusta perehtya tarkemmin rakennusalalla tapahtuviin muutoksiin ja
riskeihin seka ymmartaa laajemmin niiden merkityksia. Tutkimuksen toteutuksen kannalta oleelli-
sinta oli kuitenkin paattaa rajaus, ja sen jalkeen pysya siind. Rakennusalaan ja asuntomarkkinaan
liittyvista riskeista ja ongelmista oli uutisoitu runsaasti, ja aihe oli pinnalla monellakin tapaa. Eniten
uutisoitiin konkursseista ja isoista ongelmista asuntomarkkinoilla seka asuntojen hintojen laskusta,
mutta tyon tarkoituksena oli pyrkia nakemaan uutisoinnin taakse ja saada kasitys siita, mita kaik-

kea markkinatilanteen muutoksiin liittyy ja kuinka ilmenevat riskit vaikuttavat rakentamiseen.
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Jokaisesta oleellisimmasta esiin nousseesta riskista olisi voinut kirjoittaa enemmankin, mutta ra-
portin tarkoituksena oli tuoda esille nimenomaan riskien moninaisuutta ja sitd, kuinka moni asia
vaikuttaa toiseen ja miten kerrannaisvaikutukset nakyvat rakennusmarkkinassa kaantyvassa mark-
kinassa. Kun aihealue oli muodostunut ja ty6 oli saanut otsikon ja raamit, haastateltavien valinta
onnistui lopulta nopeasti. Haastateltavia lahestyttiin puhelimitse, jonka jalkeen jarjestettiin haastat-
teluaika Teams-sovelluksen kautta. Haastattelut toteutettiin lomittain muun aineiston keruun ohella.
Ennen jokaista haastattelua mietittiin haastatteluteemat ja mahdolliset kysymykset tutkimuskysy-
myksen ymparille niin, ettd saataisiin mahdollisimman kuvaava ndkemys alasta ja kasiteltavista
teemoista. Haastattelukysymykset ja aihealueet, joiden ymparille haastattelut rakennettiin, on lis-
tattu liitteessa 1. Tiedonkeruun ohessa oli muodostunut kuva niista asioista, joihin olisi hyva saada
syvempaa nakemysta. Kysymykset eivat olleet luonnollisestikaan kaikille aivan samassa muo-
dossa, silla kohderyhma edusti erilaisia toimijoita rakennusalalta, mutta kaikissa haastatteluissa

nousi esille myods paljon yhdistavia aiheita ja tekijoita.

Haastattelut toteutettiin Teams-videopuheluiden avulla, jolloin haastattelut voitiin nauhoittaa ja nii-
den ohessa kayttaa transkriptiota. Nama helpottivat haastattelujen lapikayntia mydéhemmin ja niihin
perehtymista. Haastattelut kuunneltiin ja kaytiin 1api moneen otteeseen ja niista pyrittiin loytamaan
ja nostamaan esiin ne asiat, mitka auttoivat muodostamaan vastauksia tutkimuskysymyksiin tai
auttoivat muutoin ymmartamaan kokonaisuutta paremmin. Tietoperustan toisessa osassa (luku 3)
on kaytetty osittain haastatteluissa esiin nousseita asioita tukemassa muista tietolahteista kerattyja
asioita esimerkein ja lainauksin, kun taas ensimmainen osio (luku 2) oli haastatteluihin mennessa

jo keratty, jotta oli syntynyt riittavan laaja ymmarrys haastatteluiden taustalle.

Haastattelujen tulkintametodina kaytettiin faktanakemysta, eli esiin nousseista asioista pyrittiin
kayttamaan vain niita asioita, joiden uskottiin heijastavan mahdollisimman totuudenmukaisesti tut-
kittua asiaa, ja saadun informaation totuutta pyrittiin varmistamaan tai arvioimaan Iahdekriittisin kei-
noin sekd hakemalla havaintoja tukevia aineistoja muista lahteista. Haastattelujen ohella kerattiin
jatkuvasti my6s muuta materiaalia tietoperustaan seka tukemaan haastatteluista esiin nousseita
nakymia, ja ndin saatiin entista luotettavampi kokonaisuus aikaiseksi. Vaikka haastattelut ja ai-
neisto sisalsivat hieman toisistaan poikkeavia kertomuksia joistain ilmidista, voitiin 1ahdekritiikin kei-
noin etsia kertomusten yhteiset piirteet, joiden pohjalta pystyttiin useimmissa tapauksissa konst-
ruoimaan tarina siita, mita todellisuudessa voidaan olettaa tapahtuneen, ja kun useimmat infor-
mantit antoivat toisistaan riippumatta saman lahdetiedon, voitiin havaintoa pitaa luotettavana. (Ala-
suutari 2011, 41, 91, 95.)
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5 Tutkimuksen tulokset

Tutkimuksessa lahdettiin selvittamaan, millaisiin riskeihin rakennusalalla tulisi osata varautua, ja
mitad seurauksia muuttuvalla markkinaymparistolla ja riskien realisoitumisella on. Haastattelujen
kantavina teemoina oli siis muuttunut markkinatilanne, havaittavissa olevat riskit ja niiden vaikutuk-
set, erilaiset varautumis- ja suojautumiskeinot seka yritysten edustajien nakemys siitd, mitka olivat
merkittavimpia ja haitallisimpia riskeja yrityskohtaisesti seka koko alaan liittyen. Haastatteluissa
nousi esille monia sellaisia asioita, joista kaikkien nakemys oli samansuuntainen. Suurimmista vai-
kuttavista tekijdistda nopeaan markkinamuutokseen kaikilla oli melko yhtenainen kasitys, ja yleinen
mielipide oli se, ettd viimeaikainen kdannos ja pudotus on tuntunut erityisen rajulta siksi, etta sita
on edeltanyt pitkd nousukausi, jossa on rakennettu kiihtyvalla tahdilla yhd suuremmalle maaralle
ostajakuntaa, kun nollakorot ja ulkomaisten sijoittajien kiinnostuksen lisdantyminen olivat vauhditta-
neet muutoinkin nousujohteessa olevaa rakentamista entisestdan. Riskeista kustannusten raju
nousu aiheutti isoja ongelmia jo osalle rakennusliikkeista, mutta eniten tilanteeseen vaikutti osto-
voimaa ja tuottoja nopeasti syéva, kasvava inflaatio ja nousevat korot seka osaltaan mydés sotaa ja
energiakriisia seurannut yleinen epavarmuus, jonka takia kysynta kaantyi vield voimakkaampaan

laskuun.
5.1 Markkinatilanne ja yritysten tila

Markkinatilanne rakentamisessa oli tutkimuksen tekohetkella laskusuuntainen, vaikka monet suuret
hankkeet pydrivatkin vield normaalisti ja aiemmin aloitetuista rakennusprojekteista oli edelleen tuo-
tantovaiheessa paljon. Erityisesti uudet asuntoaloitukset olivat laskeneet rajusti, ja lahitulevaisuus
oli haastateltavien mielesta epavarma, silla korkotaso ei viela ollut asettunut ja muitakin epavar-
muustekijoita oli iimassa, joka vaikeutti laskelmien ja paatdksien tekoa. Projekteja oli edelleen
kaynnissa, mutta niiden jalkeen jatko riippui siitd, saadaanko enemman nakyvyytta ja varmuutta
tulevaisuuteen. Erityisesti rakennusliikkeille on tarkeaa paasta toteuttamaan pian taas rakennustoi-
mintaa, jotta yrityksen toiminta voi jatkua. Kiinteistdsijoitusyhtigilla, joilla kassavirta muodostuu I&-
hinna kiinteistojen hallinnasta ja vuokratuloista, tarkeampaa on pitaa ylla vuokraustasoa seka ta-
serakennetta ja varmistaa, etta kulut pysyvat aisoissa eika jalleen rahoituksen kanssa tule ongel-

mia.

Rakennusyritysten tila oli vallitsevassa markkinassa osin kahtia jakautunut. Riskiyrityksia oli paljon
ja konkurssin uhka suuri, mutta toisaalta osalla yrityksista tilanne oli toistaiseksi vakaa ja tuotantoa
pystyttiin jarruttamaan tai siirtamaan, jotta kysynnan taas noustessa siihen voitaisiin vastata nope-
asti. Nousukaudella sijoittajavetoisesti kiihtynyt, erityisesti kerrostalojen gryndituotanto hyytyi kai-
kista nopeimmin ostajien vetaytyessa markkinoilta korkotason lahtiessa nousuun. Sijoittajille raken-

nettaessa paapaino on usein tehostetusti tuotetuissa, pienissa asunnoissa, koska talloin
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suunnittelussa vaikuttimena voi olla kaavoituksen lisédksi myos puhtaasti esimerkiksi sijoittajan tuot-
totavoite, jota tukee yleensa pienten asuntojen rakentaminen. Tama nakyi myds siing, ettad ostajien
kadottua oli ylitarjontaa pienistd asunnoista markkinoilla runsaasti. Raportin kirjoittamishetkelld Oi-
kotiella oli 14 097 kappaletta uudisasuntoja myynnissa, ja niistd noin puolet oli yksidita ja kaksioita.
Yhtidvastikkeissa oli nousupainetta kohonneiden kustannusten takia, ja jarrua oli painettu asunto-
jen hankinnassa myos yksityisten asunnon ostajien taholla. Yritykset, joiden toiminta oli puhtaasti
asuntotuotannon ja myynnin varassa olivat suurimmissa ongelmissa, kun taas ne, joilla oli muuta-
kin tuotantoa vetdmassa, pystyivat sopeuttamaan toimintaansa paremmin ja vahentdmaan asunto-
tuotantoa hakeutumalla enemman muiden projektien pariin tai vaihtoehtoisesti siirtyd tekemaan pe-
rinteista urakointia ARA-tuotantoon tai muuhun sellaiseen rakentamiseen, jonka kysyntaan markki-

natilanteella ei ole niin suurta vaikutusta.

Teppo Laurila kertoi Suomen puukerrostalojen strategian olleen panostaa nimenomaan instituutio-
maisille hankkijoille tai ARA-tuotantona toteutettavaan urakointiin pienemman riskin ja varmemman
markkinan takia, vaikka katteet ovatkin yleensa matalampia. Lisaksi erityisesti ARA-tuotannossa oli
potentiaalia nimenomaan puurakentamiselle. Hyvasta strategiasta huolimatta ongelmia voi silti
tulla, ja Laurilan mukaan yrityksen isoimmaksi riskiksi vakaasta tilaajapohjasta huolimatta osoittau-
tui uudenlainen tuotantotapa ja epaselvyydet byrokratiassa, laskelmissa ja suunnitelmissa. Suo-
men puukerrostalot oli ensimmainen, joka oli tuomassa Ruotsalaisen Lindbacksin moduulirakenta-
mista Suomeen, eivatka suunnitelmat olleet tuttuja tai jo kaytéssa olevia Suomessa. Koska Lind-
backs on Ruotsin suurin puukerrostalovalmistaja, joka on toteuttanut n. 12 000 puukerrostaloa 90-
luvulta Iahtien, ei Suomen puukerrostaloilla osattu odottaa, ettei suunnitelmia hyvaksyta. Tarkas-
tuksessa ilmenneiden epaselvyyksien takia rakentaminen kuitenkin keskeytyi taysin odottamatta,
jolloin asian selvittely oli hankalaa ja kallista, eika yrityksen kassa kestanyt sitd. Konkurssin jalkeen
Laurila oli raportin kirjoittamishetkella siirtynyt toistaiseksi muutosrakentamisen pariin. Helsingin
kaupunki oli juuri hyvaksynyt Suomen puukerrostalot Kiinteistot Oy:n hakeman asemakaavamuu-
toksen Pasilassa sijaitsevan, tyhjillaan olevan toimistotalon muuttamiseksi asunnoiksi. Olemassa
olevaa rakennusta korotetaan puumoduuleilla ja suunnitelmissa oli toteuttaa 16 asuntoa ja yksi lii-

ketila.

Sajuconin Jussi Lahtinen toteaa haastattelussa, etta Iahes koko rakennusalaa on juuri ravisteltu
todella kovaa, eikd myrsky ollut haastatteluhetkella vieldkadan ohitse. Lahtinen oli kuitenkin sita
mieltd, ettd ne yritykset, jotka ovat ensimmaisend menneet konkurssiin ovat olleet niita, joiden ta-
lous on ollut huonossa jamassa jo ennen viimeaikaisia kriiseja. Asuntorakennusbuumi vauhditti ra-
kentamista ja yleistyva vuokratonttien kayttd antoi monille yrityksille mahdollisuuden toimia pie-
nemmillakin resursseilla, mutta kun tilanne kaantyi ja alamaki alkoi, tippui ensimmaisena pois ne

yritykset, joiden perustekeminen ja tase ei ollut kunnossa kriiseja ajatellen. Vastoinkaymisten
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seuratessa toinen toistaan ja riskien laajentuessa on kuitenkin suurempi joukko yrityksia vaarassa
ajautua ongelmiin, vaikka perustasolla asiat toimisivatkin. Raaka-aineiden hintojen nousu tuli suu-
ruudessaan varmasti kaikille yllatyksena, mutta se ei yksinaan yleensa kaada hyvakuntoista yri-
tysta. Kuitenkin hinnannousua seurannut asuntokaupan hyytyminen sdi tehot myds toisesta paasta
monilla rakennusliikkeilld. Yritykset ovat olleet kovilla vallitsevassa markkinatilanteessa, jossa
asuntojen hinnat ja kysynta laskee. Erityisesti kerrostalotuotannossa, jossa iso osa ostajista on ol-
lut viime vuodet sijoittajia, on kokenut pudotuksen todella kovana, mutta myo6s pientalotuotan-
nossa, joka on Sajuconin toimiala. Olemassa olevat projektit ovat hankaluuksien mydéta osaltaan
muuttuneet hyvan ja kannattavan katteen tavoittelun sijaan selviytymisprojekteiksi. Mikali yrityk-
sella ei olisi ollut puskureita auttamassa hankalimman vaiheen yli, voisi Sajuconin tilanne olla nyt
toinen, mutta toistaiseksi toiminta on pysynyt kunnossa ja asuntoja menee edelleen kaupaksi. Tu-
levaisuus nayttaytyi kuitenkin edelleen epavarmana myos Lahtisen mielesta. Rakentaminen on
paaomavaltainen laji, ja jos jarkevaa yhtaloa investointipaatoksille ei I0ydy, ei ole kannattavaa
tehda mitaan. Se, milta kysynta markkinoilla nayttaa ja miten nyt rakenteilla olevat kohteet mene-
vat kaupaksi maarittavat paljolti sita, kaynnistetaanko tulevia projekteja ja saadaanko niihin riitta-
vaa rahoitusta. Pankki on yksi gryndituotantoa tekevan rakennusliikkeen olennaisimmista kumppa-
neista, ja Lahtinen nimeaakin avoimen ja pitkan pankkisuhteen ja rahoituksen saannin jatkumisen
tarkeaksi osatekijaksi, kunhan vain projekteihin on kannattavaa ryhtya ja laskelmia on mahdollista
tehda. Yritys on toteuttanut rakentamistaan seka tonttirahaston omistamille vuokratonteille etta

omille tonteille, ja saanut myds silla tavoin enemman pelivaraa kokonaisliiketoimintaan.

Kojamon ydinliiketoiminnassa eli asuntojen vuokrauksessa tilanne oli vallitsevassa markkinatilan-
teessa pysynyt melko vakaana, kertoo Antti Poteri. Kaynnissa oli viela n. 2000 asunnon rakentami-
nen, joiden valmistumista aikataulussa seurattiin aktiivisesti yhtién toimesta. Ison asuntosijoittajan
nakokulmasta erityisesti energian hinnan nousu nakyi yhtién operatiivisessa toiminnassa, kun
asuntojen yllapitokulut nousivat asuntojen ja kayttéveden lammityksen my6ta tuntuvasti. Budjetointi
oli alati muuttuvien kustannustietojen takia hyvin hankalaa. Konservatiivinen korkosuojauspolitiikka
oli sen sijaan kantanut hedelmaa, eika rahoituksen puolella ollut paniikkia. Vuokria oli saatu koro-
tettua indeksitarkistuksilla, ja vuokrausaste oli sailynyt hyvana, vaikkakin koronapandemia aiheutti
aiemmin pienen laskun vuokraustoiminnassa tietyilla alueilla, joilla vuokralaiset tulivat normaalisti
paaasiassa opiskelujen perassa ja jaivatkin etdopintojen aikaan ennemmin vanhalle paikkakun-
nalle. Viimeaikainen energiakriisi ja korkojen nousu olivat puolestaan jopa hieman lisanneet
vuokra-asumisen kysyntaa, kun omistusasunnon hankintapaatoksia lykkasivat epavarmuus ja nou-
sevat lainakustannukset. Vaikka tilanne oli siis kaikin puolin yrityksen osalta siedettava, niin epa-
varmuus nakyi kuitenkin toimintaymparistossa edelleen, eika uusia hankintoja ole ollut tarkoitus

aloittaa.
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Myds Antero Tenhunen OP Kiinteistosijoituksesta viestittaa, etta uusien hankkeiden aloitus on
jaissda, koska yhtald ei vain talla hetkella toimi. Tuottovaatimukset ovat yhtaalld nousseet reilusti,
kun taas kun taas toisaalla inflaatio ja nousseet kustannukset tuovat nousupainetta. Tenhunen to-
teaa suoraan ymmartavansa, ettd koska rakennusliikkeiden katteet eivat ole olleet mitenkaan hui-
mia aiemminkaan, ei hankkeita talla hetkelld saada liikkeelle kannattamattomuuden vuoksi. Vaikka
rakennusmaarissa tapahtuu nyt selkea pudotus, ei Tenhusen mukaan voida viela kuitenkaan pu-
hua romahduksesta, vaan ennemmin paluusta pitkan ajanjakson keskiarvoon, joka on n. 30 000
asuntoa vuodessa. Vuonna 2021 valmistuneiden asuntojen maara oli jo reilusti yli 40 000, joten sii-
hen verrattuna tietenkin lasku on suuri. Laskun vaikutus tulee kuitenkin varmasti ndkymaan raken-
nusliikkeissa, jotka joutuvat toimintaansa siihen sopeuttamaan. OP Kiinteistdsijoituksella oli haas-
tatteluhetkella tilanne vakaa. Sijoittajat olivat viela melko rauhallisia, ja kohteiden kassavirta oli py-
synyt hallinnassa. Yhtidlla on hallussaan monenlaisia kiinteist6ja, ja kokemusta on laajasti myos
muilta sektoreilta kuin asunnoista. Yhta suurta projektia lukuun ottamatta uusia aloituksia ei myds-
kaan heidan osaltaan ollut kuitenkaan juuri nyt alkamassa, mutta kaynnissa oli edelleen projekteja.

Tenhunen kertoo yhtion taktiikkaan kuuluvan se, etta kaikki projektit hankitaan kiinteahintaisina.
5.2 Tulevaisuuden nakymait ja tilanteen vaikutukset

Tulevaisuuden nakymiin ja siihen, mita seurauksia muuttuneella markkinatilanteella tulee kaiken
kaikkiaan olemaan vaikutti haastatteluhetkella se, kuinka pitkaan laskusuuntainen markkina viela
jatkuu ja miten yritysten talous sen kestaa. Uhkana on lisdksi talouden tilan huonontuminen kasva-
van tyéttdbmyyden tai konkurssiaallon seurauksena, jolloin taantuma syvenisi (Poteri). Kahdeksan-
kymmentaluvulla valitysliikkeessa uransa aloittanut Tenhunen on nahnyt asuntomarkkinoiden nou-
sut ja laskut yhdeksankymmentaluvun lamasta finanssikriisiin, ja uskoo vahvasti, ettd nousujakso
koittaa pian taas rakentamisen sarallakin. Sita, kuinka nopeasti siihen paastaan, ei kuitenkaan
osata ennustaa, silla siihen vaikuttaa moni muukin talouden osa-alue. Mikali laskusuhde pitenee ja
tuotantomaarat laskevat viela reilusti alle 30 000, seuraa todennakoisesti viela tdhanastista rajum-
pia sopeuttamistoimenpiteita niiden rakennusliikkeiden osalta, jotka ovat viela yrittaneet pitéa tuo-
tantokapasiteettia valmiudessa, mika vaikeuttaa myds niiden paluuta markkinoille siina vaiheessa,
kun kysynta elpyy. Vaarana on myds, ettei yritysten kassa kesta taukoa tuotannossa eika uusia
kannattavia projekteja I10ydy, jolloin konkursseja voidaan vield nahda kiihtyvaa tahtia. Aiempiin krii-
seihin pohjautuen oli Tenhusen mukaan odotettavissa, ettd kysynta elpyy ensimmaisena, ja tuo-
tanto vastaa siihen silla kapasiteetilla milla pystyy. Kestaa kuitenkin aikansa, ennen kuin uuden

korkotason tasaannuttuakin epavarmuus poistuu ja hankkeita lahdetaan uudelleen kaynnistamaan.

Seka Antti Poteri ettd Antero Tenhunen toteavat, etta vuokralla asumisen trendi on ollut loivassa

kasvussa jo muutenkin, mutta tamantyyppinen markkinamuutos, jossa korot nousevat ja asuntojen
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hinnat laskevat voi joksikin aikaa kiihdyttda vuokra-asuntojen kysyntaa ja vahentaa omistusasunto-
jen hankintaa, ainakin toistaiseksi. Aina on kuitenkin myos niita, jotka haluavat asua omistusasun-
noissa. Kunhan markkinatilanne tasautuu, niin normaali kierto, jossa seka uusia etta kaytettyja

asuntoja myydaan ja ostetaan tarpeen mukaan palautunee aiemmalle tasolle, Tenhunen povaa.

Mita tulee itse rakentamiseen, niin Tenhusen mukaan nakyvissa on suuria muutoksia rakennusta-
paan ja vastuullisuuteen liittyen. Lainsdadanto tulee sita edellyttdmaan joka tapauksessa, joten nyt
on ollut hyva aika lahtea todella miettimaan sita vastuullista rakentamista. Se tulee olemaan tule-
vaisuudessa yha enenevassa maarin myos sijoittajien edellytys, joten kun sijoittajien kiinnostus
kiinteistdsijoittamiseen taas lisdantyy, niin vastuullisuus on yksi oleellisista kriteereista salkun sisal-
I6n osalta jo sijoitusten ja rahoituksen saantelynkin takia, etenkin ulkomaisten ostajien suurissa
hankinnoissa se on ndkynyt jo aiemmin. Samaa mieltd on Raklin Mikko Somersalmi, joka on ollut
jo pitkdan mukana kehittdmassa alaa ja seuraamassa saantely-ymparistdn muutoksia ja vaatimuk-
sia rakennusalaa ja kiinteistosijoittamista kohtaan. Aiemmin vastuullisuuskysymykset ovat naky-
neet ensisijaisesti isompien yritysten ja porssiyhtididen toiminnassa, jonka rahoitukseen ja sijoitta-
jakiinnostukseen niilla on ollut vaikutusta, mutta uudet saanndkset tulevat nakymaan yha enem-
man myos pienempien yritysten ja rakennusliikkeiden kentdssa. Somersalmi nostaa esille myds
tavoitteet lean-rakentamiseen eli tyon tuottavuuden ja tehokkuuden parantamiseen. Tuoteinfor-
maation ja rakentamisen logistiikan parempi hallinta seka moduulirakentamisen ja tehdastuotan-

non lisdantyminen tulevat myds todennakadisesti nakymaan tulevina vuosina.

Tulevaisuuden nakymiin ja rakentamiseen vaikuttaa talla hetkella vahvasti myos julkinen rakenta-
minen ja muut isot investoinnit, jotka osaltaan pitavat rakennusalaa toiminnassa silloinkin, kun

asuntotuotantoa ajetaan alas. Aiemmissakin kriiseissa, kuten finanssikriisissa, julkisen rakentami-
sen lisaaminen toimi vetdvana voivana pahimman yli. Raportin kirjoittamishetkellakin kdynnissa oli
monia suuria hankkeita mm. hoivakiinteistojen ja teollisen rakentamisen saralla, ja myés ARA-tuo-

tantoa oli tarkoitus toteuttaa suunnitelmien mukaan.

Toisaalta omistusasuntojakin edelleen tarvitaan, ja jos haluaa parjata rakentamisen saralla haasta-
vassa markkinassa, se kannattaa tehda hyvin ja panostaa perustekemiseen ja laatuun, toteaa
Jussi Lahtinen. Kun perusasiat ovat kunnossa, osaaminen hyvalla tasolla ja todellinen kiinnostus
rakentamiseen, aina 16ytyy kuitenkin jotain markkinaa, jolla toimia. Toinen vaihtoehto on hakeutua

erikoisosaamisen pariin, johon ei valttamatta vaikuta markkinan heilahdukset.
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6 Pohdinta

Tyon viitekehyksen ensimmaisen osan tarkoituksena oli antaa kokonaiskuva siita, miten valtavasta
omaisuuserasta kiinteistdissa ja rakentamisessa on kyse, ja miten paljon erilaisia toimijoita ja yri-
tyksia alaan liittyy. Vaikka rakentaminen ja kiinteistosijoittaminen on suurta liiketoimintaa, siihen
liittyy myos paljon inhimillisia tekijoita ja talla hetkella paljon epavarmuutta. Vaikka haastateltavia
oli vain viisi, antoivat he yhdessa hyvin moniulotteisen kuvan rakennusalasta ja sen toimijoista. Ra-
kennuttajien ja rakennusliikkeiden edut saattavat valilla erota toisistaan ja sopimuksista, vastuista
ja urakkamuodoista voidaan kiistella. On kuitenkin aina myés rakennuttajan etu, etta rakennusliike
voi hyvin ja pystyy suoriutumaan urakastaan parhaalla mahdollisella tavalla, ja toisaalta myos ra-

kennuttajien asema on osaltaan se, joka takaa rakennusliikkeille toita.

Viitekehyksen toisessa osassa seka tutkimuksen tuloksissa korostuvat alan epavarmuustekijat ja
riskit seka niiden seuraukset. Osa riskeista oli jo osittain selatetty ja seuraukset selvilla, mutta edel-

leen suuria epavarmuustekijoita oli ilmassa, ja pidemman ajan seuraukset epavarmoja.

Haastatteluissa korostuivat jonkin verran yksittaiset, omaa ydintoimintaa heijastavat nakemykset,
mutta myos vahva ymmarrys kokonaiskuvasta. Erityisesti haastatelluilla rakennuttajilla tuntui ole-
van kattava nakemys seka rakennusliikkeiden tilasta ettd myoés lainsdadanndsta ja isoista muutok-
sista, vaikkei rakentaminen kuuluisikaan omaan liiketoimintaan. Tahan todennakdisesti vaikuttaa
yritysten koko seka se, etta taustalla toimii paljon sijoittajia ja muita rahoittajia, jotka edellyttavat

kattavaa raportointia ja hankkeiden seurantaa.
6.1 Tutkimustulosten tarkastelu

Tutkimustulokset antavat kokonaisuutena kattavan ja rehellisen kuvan siita, mitka riskit ja muut te-
kijat rakennustoimintaan vaikuttavat ja miten suuria seurauksia niilla voi olla koko toimialalle. Riski-
matriisissa ja tekstissa seka tuloksissa esiin nostetut asiat ovat kaikki osaltaan olleet enemman tai
vahemman nakyvilla viimeisten vuosien aikana, ja vaikka haastateltavilla oli omat ndkemyksensa
siitd mitk& ovat juuri heidan ydintoimintaansa eniten haittaavia tekijoita, oli kaikilla melko yhtenai-

nen kasitys siita, mitka riskit ovat vaikuttaneet eniten koko alaan.

Vaikka rakentaminen on suuri ja hidas toimiala, jossa projektit ovat pitkia, voi rakentamiseen vai-
kuttava markkinaymparistdé muuttua yllattadvan nopeasti. Tama voi aiheuttaa vakavia ongelmia ra-
kennusliikkeille ja muille alalla toimiville. Hintojen odotettua suurempi nousu voi jo yksin riittda teke-
maan joistain projekteista kannattamattomia, mutta suurimmaksi riskitekijaksi rakennusalalla voitai-
siin tutkimuksen perusteella todeta nousseet korot seka kysynnan nopea lasku, jonka seuraukset

voivat pitkdan jatkuessa olla monelle alalla toimivalle yritykselle kohtalokkaita.
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Joissain tapauksissa laskelmien muuttuessa radikaalisti projekteja voidaan perua tai siirtda. Niista-
kin seuraa usein tappioita, mutta tutkimuksen hetkella oli monissa yrityksissa kdynnissa hyvin ris-
kialtis tilanne, jossa erityisesti gryndituotantoa oli vield paljon kdynnissa, mutta ostajia valmistuville
asunnoille ei valttdmatta ollut tiedossa. Pientalopuolella kysyntaa vaikutti olevan edelleen, mutta
Lahtisen mukaan hinnat olivat siellakin laskeneet jo viime syksysta alkaen, ja varausaste oli hie-
man toivottua alhaisempi. Kun rakentamisen aikana nopeasti nousseet kustannukset olivat toden-
nakoisesti jo valmiiksi rasittaneet enemman yhtion kassaa kuin oli suunniteltu, voi kasiin jaavat
asunnot olla todellinen katastrofi yrityksien taseelle seka rahoituksen ja toiminnan jatkumiselle.
Asuntojen laskeva hintataso vaikuttaa myos negatiivisesti yhtaloon, eika kaikkia asuntoja saada
valttdmatta edes vuokrattua niin, etta se kattaisi asuntojen nousevat kustannukset. Se, milloin ky-

synta lahtee taas nousuun, tulee vaikuttamaan varmasti monen yrityksen kohtaloon.

Mikali inflaatio lahtisi taittumaan ja korkotason tasaantuminen toisi varmuutta asunnon hankintaan,
voisi etenkin asuntojen laskenut hintataso tuoda pian kysyntaa takaisin markkinoille ja uutta nousu-
painetta pikkuhiljaa myos hintoihin. Tama aktivoisi lopulta myos tarjontapuolen tekijat palaamaan
markkinoille, kun tulevaisuus nayttaisi vakaammalta ja laskelmat positiivisilta. Toinen, epavar-
mempi ja paljon huolestuttavampi skenaario olisi se, jossa talouteen tulisi vield uusia hairidtekijoita,
kuten lisdantynyt tyottomyys, uusi kriisi esimerkiksi pankkien saralla tai yha lisaantyva konkurssien
maara. Jos kysynta pysyy pitkdan alhaalla ja rakentamisen maara jatkaa laskuaan, on silla ikavia
seurauksia yha useammalle yritykselle, jotka nyt ovat viela yrittdneet pitaa toimintakykya ylla. On
joka tapauksessa selvaa, etta vaikeuksia on paljon, eivatka tahan asti selvinneet yrityksetkaan ole
jatkossa taysin turvassa. Tuotantoa tullaan varmasti tehostamaan paljon entisesta ja kuluja yrite-
tdan saada kuriin. Myds urakkamuodot saattavat muuttua joissain tapauksissa, kun vastuuta ja ris-
keja pyritddn jakamaan aiempaa enemman, mutta toisaalta talldin saattaa myds syntya ristiriitoja
tilaajan ja rakennusliikkeen valilla, joka vaikuttaa sopimuksien syntyyn. Raportin kirjoittamishetkella
tuotantoa jarrutti epavarman kysynnan lisaksi myos puhtaasti kannattavuuden lasku, jota pahensi
nousseet kustannukset seka rakentamisen panoksissa etta rahoituksen hinnassa. YIT julkaisi uu-
den tulosvaroituksen huhtikuussa 2023 perustuen asuntomarkkinoiden ennennakemattéman alhai-
seen aktiviteettiin. Yhtid odottaa suorituskyvyn paranevan toimitilojen ja infran osalta, mutta aikai-

semmat heikkokatteiset hankkeet painavat viela kokonaistulosta.

Asuntojen vuokraustoiminnassa kysynta oli sailynyt melko hyvana, mutta myds ylitarjontaa oli run-
saan rakentamisen seurauksena joillain alueilla alkanut esiintya erityisesti vuokramarkkinoille tar-
koitetuista asunnoista. Ylitarjonta aiheuttaa hankaluuksia etenkin silloin, jos asuntojen yllapitokus-
tannuksissa tapahtuu nousua, jota ei saada siirrettya vuokrahintoihin, koska runsas tarjonta pitaa
vuokratasoa alhaalla. Viime aikoina erityisesti energiakriisi nosti asuntojen yllapitokustannuksia

lammityksen ja lampiman veden kustannusten takia. Nousseilla koroilla taas oli vaikutusta
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lainavivun hyddyn alenemiseen ja kustannusten nousuun, ellei silta ollut erikseen suojauduttu,
mika vaikuttaa myods vuokraustoiminnasta saatavaan tuottoon. Lisdantynyt epavarmuus myos
vuokramarkkinassa vaikutti siihen, ettei uusia hankkeita oltu juurikaan aloittamassa, mika osaltaan

hankaloittaa entisestaan juuri asuntotuotannossa toimivien rakennusliikkeiden asemaa.

Aineistoihin perehtyessa vaikutti silta, ettad rakennusliikkeet, joiden toiminta sisalsi myés muuta ra-

kentamista kuin asuntotuotantoa, olivat paremmassa asemassa muihin nahden. Suuria investointi-
hankkeita oli teollisuus- ja erikoisrakentamisen saralla meneillaan, ja myos julkinen sektori investoi
mm. isoihin sairaala- ja kouluhankkeisiin. Asuntotuotannossa varmin asema taas oli niilla, jotka to-
teuttivat valtion tukemaa ARA-rakentamista, mutta myds niissa sopimuksissa alkoi olla hankaluuk-
sia kustannusten ja muiden riskien tasapainottamisen parissa. Toisaalta myos kuluttajille suunna-

tuissa asunnoissa ja pientaloissa tuntui olevan edelleen jonkin verran kysyntaa, kun erityisesti juuri

sijoittajille suunnatuissa, pienissd asunnoissa oli suurin ostajapula.

Rakentamisen tulevaisuuden kuvassa nakyy vahvasti myos ilmastonmuutos, sen torjunta seka
isoja muutoksia toiminta- ja sdantely-ymparistéén, johon sopeutuminen vie myds oman aikansa ja
saattaa tulla vaatimaan yrityksiltd investointeja ja uutta osaamista. Naiden asioiden huomioiminen
strategiassa jo nyt tuo kuitenkin lisaa varmuutta toimintaan ja rahoituksen jatkumiseen myohem-

min, joten se on ehdottomasti asia, johon yritysten kannattaa panostaa.
6.2 Tutkimuksen luotettavuuden arviointi

Haastattelujen aikana haastateltaville esitettiin padongelmaan liittyvia teemoja seka tutkimuskysy-
myksia, mutta vastauksia ei sellaisenaan viela kasitelty tutkimuksen tuloksina. Haastatteluissa
esiin nousseet asiat toimivat kuitenkin johtolankoina, joita yhdistamalla, tulkitsemalla ja joiden tu-
eksi tilastotietoa etsimalla voitiin luoda yleistyksia. (Alasuutari 2011, 81.) Jokainen haastateltu hen-
kilo oli toiminut alalla pitkaan, ja heidan ndkemyksiaan voidaan pitaa jo kokemuksen ja aseman an-
siosta luotettavina. Haastatteluja pyrittiin kuitenkin tulkitsemaan viela faktanakemyksen kautta, ja
asioiden tueksi haettiin joissain tapauksissa myos muuta aineistoa. Mikali haastattelun kohteina
olisivat olleet eri yritykset, olisi yksittaisissa nostoissa tai riskiarvioissa ollut varmasti jonkin verran
eroja kuten nytkin, mutta kokonaiskuva olisi todennakdisesti pysynyt samana. Mikko Somersalmi,
joka oli yksi haastateltavista, on my0s osa rakennusalan suhdanteet -ryhmaa, joka laatii valtiova-

rainministerion julkaisemia rakennusalan suhdannekatsauksia.

TyOssa kaytettyjen lahteiden luotettavuuden arviointiin kaytettiin paljon aikaa, ja suurimmaksi
osaksi pyrittiin kayttamaan tiedon primaarilahteitd seka ainoastaan luotettavia tahoja, joissa kirjoit-
taja oli joko selvilla tai sivusto oli muutoin luotettava. Suurin osa tilastotiedoista on peraisin Tilasto-

keskuksen sivuilta, ja osa on myds peraisin esimerkiksi Suomen pankin tietolahteista.
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Rakennuslehden verkkoartikkeleista saatiin myds paljon ajantasaista tietoa ja ndkemyksia alasta,
ja artikkeleissa oli haastatteluja ja lausuntoja yrityksista, jotka olivat myds osittain tutkimuksen koh-

teena.
6.3 Jatkotutkimusehdotukset

Lahes jokaisesta nakyvimmasta riskista voisi tehda myods oman tutkimuksensa, mutta erityisesti
uutta tutkittavaa voisi I6ytya kaynnissa olevista ja tulevista saantelymuutoksista ja niiden vaikutuk-
sista rakennusalaan ja rakentamiseen. Vastuullisuuskysymykset puhututtavat joka tapauksessa, ja
rakennusala ja rakennusten yllapito ovat isossa murroksessa sen suhteen. Toinen tutkimusta teh-
dessa esiin noussut jatkotutkimusajatus liittyy tonttirahastoihin ja vuokratonttitoimintaan, joka on
yleistynyt viimeisen kymmenen vuoden ajan ja jonka vaikutuksia vallitsevassa, muuttuneessa

markkinaymparistossa aletaan vasta havaita kokonaisuudessaan.

Jatkotutkimusta voisi hyvin toteuttaa myos pankkien roolista tdmanhetkisen asumisen kustannuk-
siin liittyvan kriisin taustalla Suomessa, jossa nimenomaan taloyhtiélainat ovat kasvaneet todella
paljon viime vuosina, ja nyt niiden korkomenot rasittavat kaikkien osakkaiden maksukykya. Toi-
saalta yhtiélainat rasittavat talla hetkella erittdin paljon myds niiden rakennusyhtiéiden kassaa,
jotka ovat rakentaneet myyntiin tarkoitettuja asuntoja taloyhtiélainoilla, ja asunnot ovat nyt jadaneet
myymatta. Finanssivalvonta oli ilmaissut huolensa taloyhtididen korkeasta lainoitusasteesta ja li-
saantyvasta yhtidvelasta jo vuonna 2018, eli viisi vuotta sitten, ja valtiovarainministerion asettama
tyoryhma ehdotti v. 2019 uusia keinoja kotitalouksien velkaantumisen hillitsemiseksi ja velkaraken-
teen ohjaamiseksi muotoon, jossa yhtidvelan maara pienenisi ja henkilokohtaisen lainan maara
olisi vastaavasti isompi, koska nykyinen velkarakenne yhtidissa on riskipitoisempi taloyhtiodlle.
Tama ehdotus sisalsi uudisrakentamista varten myodnnettaviin yhtidlainoihin kohdistuvia rajoituksia
kuten enimmaislainoituksen maaran laskemista 60 prosenttiin. (Euro ja talous, 2021.) Tama ollaan
toteuttamassa nyt vuonna 2023, kun kriisi on paalla ja yhtidvastikkeissa ja asumisen kustannuk-
sissa suurta nousupainetta. (Kauppalehti, 2023.) Olisiko siis tilannetta voitu ehkaista puuttumalla

joihinkin asioihin jo aikaisemmin?
6.4 Oman oppimisen arviointi

Oma oppimiseni kehittyi raportin laatimisen aikana valtavasti seka kasiteltavasta asiasta etta myos
raportin laatimisesta ja kirjoittamistyosta. Tietopohjan kokoaminen osoittautui todella pitkaksi pro-
sessiksi, jossa kavin lapi valtavan maaran materiaalia ja lahteita ja paadyin valitsemaan niista
oleellisimmat. Kaikista vaikeimmaksi asiaksi prosessin aikana osoittautui kokonaisuuden hallitse-
minen ja kasassa pitaminen seka tyon edistaminen niina hetkina, kun en ollut varma, miten jatkaa.

Koska aihealue oli valmiiksi jo hyvin laaja, harhauduin valilla liikaa sivuun padaiheesta, jonka
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jalkeen jouduin palaamaan takaisin ja valitsemaan, mika on asian kannalta tarkeda ja mika toissi-
jaista tai pois jatettavaa. Toisaalta opin myds pyytdmaan eri tavalla apua ja ulkopuolista ndkemysta

niind hetkind, kun eparagin, ja lopulta kokonaisuus 16ytyi ja kirjoitustyo jatkui taas helpommin.

Haastatteluiden pitdminen oli erittdin mielenkiintoista mutta myds opettavaista, ja tuntuu, etta jokai-
sen haastattelun jalkeen minulla oli entistd paremmat valmiudet seuraavaa varten, jotta paaasiat
tulevat kasiteltya niin, ettd haastateltavan omat nakemykset tulevat esille eika sisaltd ole mydskaan
liilan raataloitya. Jokainen haastattelu antoi minulle entista laajemman kuvan uudisrakentamisesta
toimialana, liiketoimintana seka myos urana ja kiinnostuksen kohteena. Oma kokemukseni asunto-
markkinoista on muodostunut erityisesti kiinteisténvalittajan tdiden kautta, ja raportin valmistuessa
ymmarrykseni koko asuntomarkkinaa ja rakentamista kohtaan on tutkimuksen my6ta kasvanut

huomattavasti.

Loppujen lopuksi raportti antaa mielestani kattavan ja onnistuneen kuvauksen uudisrakentamisesta
muuttuvassa markkinaymparistdssa. Koska kaikissa haastatteluissa korostui selkeimpien riskien ja
syy-seuraussuhteiden lisdksi suuri epavarmuustekija, on se myds raportissa esilla eikd yhteenve-
tona siksi voida antaa lopullisia vastauksia siihen, mitka esitettyjen riskien lopulliset vaikutukset tu-
levat olemaan. Aiemmista kriiseista voimme paatella joitain asioita, mutta todellisuudessa jokainen
kriisi on hieman erilainen, ja tallaisia asioita emme ole aiemmin kayneet |api, vaikka riskit periaat-

teessa olisivatkin osittain samanlaisia kriisin aiheuttajasta riippumatta.
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Liitteet

Liite 1. Haastatteluteemat ja kysymykset

Haastattelun teemat, jotka esitettiin haastateltaville haastattelupyynndn ohessa, olivat muuttunut
markkinatilanne, havaittavissa olevat riskit ja niiden vaikutukset, erilaiset varautumis- ja suojautu-
miskeinot seka yritysten edustajien nakemys siitd, mitka olivat merkittavimpia ja haitallisimpia ris-
keja yrityskohtaisesti seka koko alaan liittyen. Ohessa on esitetty haastatteluissa esitettyja paaky-
symyksia. Vastauksia joissain tapauksessa seuranneita, spontaaneja jatkokysymyksia tai syventa-

via kysymyksia ei ole listattu, mutta esiin nousseita asioita on kasitelty kattavasti tuloksissa.

Paakysymykset:

1. Millainen toimintaymparistd oli aiemmin, ja millaisena naette sen nyt?
Mitka tekijat jarruttavat eniten markkinaa talla hetkella?
Mitka tekijat ohjaavat rakentamista mielestanne eniten?

Mita seurauksia on silla, ettd markkinaymparisté muuttuu nain nopeasti?

o kw0

Mika on mielestanne perusedellytys sille, etta yritys selviaa haastavassakin markkinatilan-
teessa?

Mita riskeja alaan liittyy ja mitka voivat hankaloittaa erityisen paljon yrityksen toimintaa?
Mihin riskeihin on yleisesti ottaen varauduttu, ja mika taas on yllattanyt eniten?

Miten tama kaikki nakyy eniten teidan toiminnassanne?

Miten naette taman kaiken vaikuttavan rakentamiseen lyhyella ja pitkalla tahtaimella?

= © ® N o

0. Mika on rakentamisen suunta tasta eteenpain, tarvitaanko jotain suurempia muutoksia?
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