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Asuntomarkkinoilla eletdan epavarmoja aikoja maailmantilanteen takia. Koronavirus on muutta-
nut ihmisten asumiskayttaytymista ja Ukrainan sota on laukaissut dominoefektin, jonka seurauk-
sena korot ja inflaatio ovat nousseet. Korkojen akillinen nousu on rasittanut velallisia asuntosi-
joittajia ja taloyhtiéita. Myds asuntojen yli vuosikymmenen kestanyt yhtenainen arvonnousu Su-
omessa on tullut tiensa paatokseen.

Akillinen korkojen nousu ja lasku asuntojen arvossa ovat luoneet epéavarmuutta sijoittajien kes-
kuudessa. Asuntosijoittajan on oltava entista tarkemmin perilld sijoituksen kannattavuudesta
asunnon ostohetkella, jotta han pystyy vaistamaan suurimmat sudenkuopat. Kaikkien muutos-
ten takia tarve paivitetylle sijoitusasunnon ostamiseen liittyvalle oppaalle on suuri.

Taman toiminnallisen opinndytetydn tarkoitus on luoda opas asuntosijoittajalle. Raportti on ra-
kennettu vetoketjumalliin eli tietoperusta ja tutkimus tai toimintatavan kehitysmenetelma
kulkevat kasi kddessa. Opas pyrkii tayttdmaan tarpeen vastaamalla kysymykseen: “Mita sijoitus-
asunnon ostajan tulee ottaa huomioon ennen asunnon ostamista voidakseen menestya sijoitta-
jana vuonna 20237?". Lopputulokseen on paasty hydédyntamalla tilastollisia menetelmia, kuten
otantamenetelmaa, tunnuslukuanalyysia ja korrelaatioanalyysia. Matemaattisia pulmia on tar-
kasteltu yksinkertaisen funktiolaskennan kautta.

Opas sisaltaa kaikki ostamishetkella tarkeat tunnusluvut, joiden perusteella sijoittaja voi arvioida
sijoituksensa kannattavuutta ja omaa maksukykya nykyinen korkotaso huomioiden. Havainnol-
listetaan myos, ettd mita sijoitukselle tapahtuu, jos korot nousevat vield entisestdan. Oppaassa
tuodaan myos esille asunnon arvon ja siitd saatavan vuokran valinen suhde eri puolilla Suomea
kannattavien sijoituskohteiden I0ytamiseksi, seka tarkastellaan asunnon arvonmuutosta kysei-
silla alueilla. Lopuksi tarkastellaan remonttien vaikutusta, niiden kustannusarvioita, seka vertail-
laan sijoittajan nakdkulmasta kannattavampaa tontin omistusmuotoa.

Asiasanat
Sijoitustoiminta, asuntomarkkinat, tunnusluvut
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1 Johdanto

Tama toiminnallinen opinnaytetyd kertoo sijoitusasunnon ostamista kasittelevan oppaan luomisen
eri vaiheista ja valinnoista. Raportti kertoo, ettd miten opas on suunniteltu, toteutettu, seka millaisia
menetelmia on pitanyt kayttaa lopputulokseen paasemiseksi. Raportti on rakennettu vetoketjumal-
liin eli tietoperusta ja tutkimus tai toimintatavan kehitysmenetelma kulkevat kasi kadessa eteen-
pain. ltse oppaassa on tarkemmin esitelty asuntosijoittamiseen liittyvaa tietoperustaa, jota ei olla
koettu tarpeelliseksi avata raportissa. Opas ja raportti muodostavat yhtenaisen kokonaisuuden.
Oppaan lukeminen ei kuitenkaan edellyta raportin lukemista. Tuotos eli opas |6ytyy raportin lopusta
(Liite 1).

Aihetta haluttiin kasitella, koska asuntomarkkinoilla eletaan epavarmoja aikoja maailmantilanteen
takia. Koronavirus on muuttanut inmisten asumiskayttaytymista ja Ukrainan sota on laukaissut do-
minoefektin, jonka seurauksena korot ja inflaatio ovat nousseet paljon. Korkojen akillinen nousu on
rasittanut velallisia asuntosijoittajia ja taloyhtitita (Euro ja talous 2023). Myo6s asuntojen yli

vuosikymmenen kestanyt arvonnousu Suomessa on tullut tiensa paatdkseen (Sijoittaja 2023).

Akillinen korkojen nousu ja lasku asuntojen arvossa ovat luoneet epdvarmuutta sijoittajien keskuu-
dessa. Asuntosijoittajan on oltava entista tarkemmin perilla sijoituksen kannattavuudesta asunnon
ostohetkella, jotta han pystyy vaistdmaan suurimmat sudenkuopat ja valttymaan taloudelliselta ah-
dingolta. Tarve oppaalle on suuri vaikka vastaavia oppaita onkin luotu paljon viime vuosina, silla

tilanne on nyt taysin uusi.

Opinnaytetydn paaongelma:
— Mit4 sijoitusasunnon ostajan tulee ottaa huomioon ennen asunnon ostamista voidakseen me-

nestya sijoittajana vuonna 20237

Alaongelmat:

— Miten &killinen korkojen nousu on vaikuttanut asuntosijoituksen kannattavuuteen?

— Mista sijoitusasunnon ostamista kannattaisi harkita vuonna 20237

— Mista sijoitusasunnon tuotto koostuu ja mita kuluja asuntosijoittamiseen liittyy?

— Miten tontin omistusmuoto vaikuttaa asunno arvoon ja miten laskea kannattavampi tontin omis-

tusmuoto?

Opinnaytetydn tarkoitus on pyrkia selvittdmaan vastaus padongelmaan vastaamalla ensin alaon-
gelmiin, jonka jalkeen saatujen vastausten perusteella luodaan opas kayttajaryhmalle luettavaksi.

Vastauksia on saatu hyddyntamalla tilastollisia tutkimusmentelmia olemassa olevan tiedon



analysoimiseksi. Tilastotietoa on keratty jo olemassa olevista tietokannoista, mutta myos uutta ti-
lastollista tietoa on keratty esimerkiksi otantamenetelma hyddyntaen. Lopputulokseen on paasty
hydédyntamalla tilastollisia menetelmia, kuten otantamenetelmaa, tunnuslukuanalyysia ja korrelaati-

oanalyysia. Matemaattisia pulmia on tarkasteltu yksinkertaisen funktiolaskennan kautta.

Sijoitusasunnon ostaminen on ajankohtaista jos halutaan harjoittaa asuntosijoittamista, mutta ei
omisteta viela sijoitusasuntoa tai asunnon laina on lahes maksettu ja vanhaa sijoitusasuntoa vas-
taan voidaan ottaa jo uusi sijoituslaina. Ostaminen on ajankohtaista myos jos todetaan, etté sijoi-
tusasunnon vaihtaminen syysta taikka toisesta on kannattavampi ratkaisu, kuin pitda jo omistuk-

sessa oleva sellainen.

Maailman tilanne ei kokonaan sulje pois asuntosijoittamisen vaihtoehtoa. Epavarmuus asun-
tomarkkinoilla voi luoda myds mahdollisuuksia sijoitusasunnon hankkimiselle, silla epavarmat ajat
saattaa ajaa ihmisid myymaan asuntoja alihintaan. Asuntojen runsas myynti lisda myos
vuokralaisten maaraa. On mahdollista, etta inflaation vaikutuksena asuntojen yleinen vuokrataso
myoOs nousee, joka tuo lisda pelivaraa asuntosijoittajalle. Sijoittaja voi edelleen onnistua asuntosi-

joituksessa varsinkin luettuaan tdman oppaan.

Kuva 1. Euribor 12kk korko vuosina 2006-2023 6 kuukauden tarkasteluvalilld (Suomen pankki)

Kuvasta 1 nahdaan korkojen akillinen suunnanmuutos vuonna 2022. Suomen pankin mukaan vuo-
den 2022 lopussa uusien asuntolainojen korko oli keskimaarin 3,3 %, joista sijoituslainojen korko

3,58 % (Suomen pankki 2023). Laskujen selkeyttdmiseksi oppaassa kaytetdan 3,5 % korkokantaa.



1.1 Oppaan kayttajaryhman rajaus

Kayttajaryhmaan kuuluu aloitteleva asuntosijoittaja, joka on ostamassa ensimmaista sijoitusasun-
toa tai ensimmainen sijoitusasunto on ostettu viime vuosina nollakorkojen vallitessa. Aloittelevan
sijoittajan nakdkulmasta olisi erittdin vaikeaa tehda opas kokeneemmalle sijoittajalle. Oppaasta voi
kuitenkin hyotya kokeneempikin sijoittaja, joka kaipaa perusteiden kertausta tai esimerkiksi en-
simmaistd omaa kotia harkitseva henkild. Opas on suunnattu yksityissijoittajalle. Yksityissijoittaja
maksaa veroja sijoituksensa tuotoista. Yksityissijoittajalla on luultavasti my6s kaytéssa vahemman
paaomaa. Tydssa keskitytdan yksittaisten sijoitusasuntojen omistamiseen osaksi velkarahalla

verotus huomioituna.

Sijoitusasunnoista keskitytdan vain kerrostaloyksidihin siksi, etta niistd saadaan eniten vuokraa
nelidihin suhteutettuna (Tilastokeskus 2022). My6s remonttien valossa yksid on sijoittajalle kannat-

tavin vaihtoehto, silla niistd aiheutuvat kulut jaetaan taloyhtién kesken nelididen perusteella.

Oppaassa ei kayda lapi kaytanndllisia seikkoja kuten, ettd mitd asunto tarvitsee houkutellakseen
vuokralaisia. Ei ole mydskaan tarpeellista kdyda lapi alueen sisdisia sijoitukseen vaikuttavia teki-
j6ita. Internetistd saadaan helposti tietoa naista ja loppujen lopuksi sijoitusasunnosta tulee omis-

tajansa nakdinen.
1.2 Oppaan ldhtétilanne ja suunnitelma

Opinnaytetydprosessin alussa tarkoituksena oli tehda tutkimustyyppinen opinnayte asuntosijoitta-
miseen liittyen. Asuntosijoittamiseen perehdyttiin tuoreen sijoittajan nakdkulmasta, tyéta kirjoitetta-
essa sijoitusasuntojen maara on ollut tasan nolla. Pian kuitenkin huomattiin, etta ilmid tutkimus-
kohteena oli liian laaja. Tassa vaiheessa vaihtoehtoina olivat tdyskdannds aiheen kanssa tai sen
muokkaaminen toteuttamisen kannalta mahdolliseksi. Paadyttiin jalkimmaiseen, koska haluttiin tar-
kastella kuitenkin mahdollisimman tarkasti asuntosijoitukseen vaikuttavia tekijoita ja perehtya ai-
heeseen perinpohjaisesti. Tutustumisprosessin aikana huomattiin, ettd sijoitusasunnon ostamiseen
liittyvaa tietoa on paljon saatavilla, mutta hajanaisesti. Useassa lahteessa annettu informaatio ol
my0s jo tuoreiden globaalien muutosten takia vanhentunutta. Paadyttiin tekemaan toiminnallinen
opinnaytety0, jonka lopputuloksena syntyisi opas, joka sisaltaa kaiken olennaisen tiedon si-

joitusasunnon ostamiseen liittyen nykypaivana.

Tuleva opas pyrkii antamaan asuntosijoittajalle avaimet sijoituksen kannattavuuden kattavaan tar-
kasteluun. Oppaan tarkoitus ei ole kannustaa sijoittajamaan tai ohjata sijoittajaa suuntaan tai

toiseen. Siihen halutaan tiivistaa sijoitusasunnon ostamisen kannalta kaikki olennainen tieto yhteen



tiiviiseen pakettiin, jonka avulla sijoittamista harkitseva saa yleiskasityksen keskimaaraista kannat-

tavammasta asuntosijoituksesta suurien taloudellisten menetyksien valttdmiseksi.

Sijoitusasunnon ostamista edeltavia valintoja ovat ainakin sijainti, asunnon ika, tontin omistus-
muoto ja lainamaara, sekd muoto. Oppaaseen halutaan sisallyttaa kaikki ostamishetkella tarkeat
tunnusluvut, joiden perusteella sijoittaja voi arvioida sijoituksensa kannattavuutta ja omaa mak-
sukykya korko huomioituna. Siind halutaan myds tuoda esille asunnon arvon ja siitd saatavan
vuokran valinen suhde eri puolella Suomea kannattavien sijoituskohteiden I6ytamiseksi. Taman
jalkeen on tarkasteltava myds tekijoita, jotka vaikuttavat asunnon arvonmuutokseen kyseisilla
alueilla, jotta ndhdaan kokonaiskuva. Oppaassa halutaan my6s havainnoilistaa mita sijoitukselle

kay jos korot nousevat vield entisestaan.

Asunnon ostaminen on myos ajankohtaista jos sijoituskohdetta on syyta vaihtaa. Oppaaseen halut-
tiin tuoda myos esille millaisessa tilanteessa tama saattaa tulla kyseeseen. Tasapainon saavut-
tamiseksi osto oppaassa joudutaan kasittelemaan myds hieman myyntipuolta. Tarkoitus olisi, etta
sijoitusasunnon ostajan ei tarvitsisi lukea toista tai kolmatta vastaavaa teosta paatoksen tekemisen

tueksi.



2 Tunnuslukujen soveltaminen oppaassa

Internet on pullollaan oppaita, joissa esitetdan asuntosijoittajalle tarkeimmat kaavat tunnuslukujen
laskemiseksi, kuten kassavirta, nettovuokra ja oman paaoman tuotto. Oppaat eivat kuitenkaan si-
salla tietoa siita, miten ndiden kaavojen avulla saadaan paljon enemman hyoédyllista tietoa sijoituk-
sen kannattavuudesta perusmatemaattista funktiolaskentaa hyddyntamalla. Oppaaseen haluttiin
ensimmaiseksi tuoda esiin kaikki tarkeimmat tunnusluvut, sekad kuinka voidaan hyédyntaa tunnus-

lukuja soveltamalla niiden kayttoa.

Tama kappale avaa sita, kuinka asuntosijoittamisen yleisimpia tunnuslukuja on sovellettu opasta
varten. Osassa sovelluksista on kaytetty matematiikkaa opiskelleille tuttua funktiolaskentaa, kun
taas joidenkin kaavojen osalta lopputulokseen on paasty kokeilemalla useita eri laskennallisia vaih-
toehtoja. Funktiolaskennan perusajatuksena on se, etta jos (x + y = z), niin myo6s (z — y = x) pitda
paikkansa. Opinnaytetydssa ilmenee usein termi nettovuokra. Nettovuokralla tarkoitetaan vuokran

ja hoitovastikkeen erotusta kuukausittain.
vuokra — vastike = nettovuokra (1)

Esimerkiksi nettovuokra on 450 euroa jos sijoitusasunnosta saadaan vuokraa 600 euroa kuukau-
dessa ja taloyhtion perima hoitovastike on 150 euroa kuukaudessa. Jos laskelmissa on huomioitu
tyhjat kuukaudet, vuokrasta tulisi vahentaa niiden vaikutus ensin kaavan (2) mukaan.

vuokra
12

x vuokrakuukaudet = vuokra tyhjien kuukausien jalkeen (2)

Esimerkiksi yhdella tyhjalla kuukaudella todellinen vuokra on 550 euroa (600 / 12 x 11) ja netto-
vuokraksi jaa 400 euroa (550-150).

2.1 Kassavirta

Kassavirralla tarkoitetaan tulojen ja menojen erotusta kuukausitasolla. Positiivisen kassavirran si-
joituksessa laina ja hoitovastike pystytaan maksamaan kayttamalla pelkastaan vuokratuloja, kun
taas negatiivisen kassavirran sijoituksessa sijoittaja joutuu maksamaan osan kuluista muualta saa-
dulla tulolla. Paaomavero vahennetaan nettovuokran ja korkojen erotuksesta, silla korot ja hoito-

vastikkeen saa vahentaa verotuksessa padomatulosta (Vero).

((nettovuokra — korot) X 0,7) — lainalyhennys = kassavirta (3)



Kriittisimmat tekijat kassavirta-analyysissa ovat vuokratuotto, lainan maara ja aika seka oman paa-

oman suhde velattomaan hintaan (Orava ja Turunen 2016, 27).

Kaavasta (3) huomataan, etta jos (nettovuokra) on vahintaan yhta suuri kuin (lainalyhennys / 0,7 +
korot), niin kassavirta ei ole negatiivinen. Lainalyhennyksen ja korkojen suhde maksueran sisalla
pysyy samana, kun korko ei muutu. Esimerkiksi 3,5 % korolla 100 000 euron maksuera olisi 500,62
euroa, josta korkoa 291,667 euroa ja lyhennysta 208,96 euroa. Korkoa maksetaan 1,4 kertaa
enemman kuin lainalyhennysta. 200 000 euron lainan maksuera olisi 1001,25 euroa, josta korkoa
583,33 euroa ja lyhennys 417,91 euroa. Maksuera on kaksi kertaa suurempi ja korkoa maksetaan
edelleen 1,4 kertaa enemman, kuin lyhennysta. Tdman perusteella silloin kun korkoprosentti pysyy
samana, voidaan laskea myds tarkka lainamaara, jolla myos kassavirta on nolla alussa seuraa-
vasti.

nettovuokra

rennys; ——— = velan nollakohta kassavirralle 4)
T+korot1

Missa

lainalyhennys; on ensimmainen lyhennys euron lainalle

korot; on ensimmainen korko euron lainalle.

Kassavirta kuitenkin laskee annuiteettilainassa ajan myéta. Vaihtamalla kaavaan (4) ensimmaisen
lyhennyksen ja ensimmaisten korkojen tilalle kaikkein niiden keskiarvot, saadaan suhteellisen
tarkka lainamaara, jolla kassavirta pysyisi positiivisena koko laina-ajan silloin kun nettovuokra ja

korko pysyvat muuttumattomina.

Jos tiedetdan asunnon velaton hinta ja lainan korko, voidaan laskea myds kassavirran riittdmiseksi
vaadittava nettovuokra. Kaavan (3) muuttujien keskiarvojen perusteella voidaan myos laskea
kuinka paljon nettovuokran tulisi olla, jotta kaikkien laina-ajan kassavirtojen summa olisi nolla. An-
nuiteettilainassa tama tarkoittaisi sita, etta alun positiivisilla kassavirroilla saataisi maksettua myds
lopun negatiiviset kassavirrat.

lyhennysten keskiarvo
0,7

+ korkojen keskiarvo = vaadittu nettovuokra (5)

Sijoittaja voi myos laskea esimerkiksi viiden ensimmaisen vuoden keskiarvot ja kayttaa niita kaa-
vassa, jos oletus on, ettd vuokraa voitaisi nostaa viiden vuoden paasta ostohetkesta. Talléin kaava

antaa viiden ensimmaisen vuoden kassavirran riittamiseksi vaaditun nettovuokran.
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Kuva 2. Kassavirran muutos vuosittain annuiteetti- ja tasaeralainassa enimmaisen viiden vuoden

aikana.

Kuvasta 2 nahdaan, etta tasaeralainan kassavirta on suurin ensimmaisen maksueran kohdalla,
kun korko ja nettovuokra pysyvat muuttumattomina, tasalyhennyslainan huippu nahdaan taas vii-

meisessa erassa.

Kassavirran kaavasta saadaan myos tietda vuokrakuukausien vahimmaismaara kassavirran riitta-

miseksi silloin, kun tiedetaan lyhennys, korot, vastike ja vuokra.

(lyhennys

o7 + korot + vastike) x12

= vuokrakuukausien vihimmaismaara (6)
vuokra

Esimerkiksi 30 nelidisen asunnon keskimaarainen hinta Tilastokeskuksen mukaan Kouvolassa on
noin 30 000 euroa. Vuokraa saadaan noin 382 €. Jos asunto on ostettu 30 % omalla paaomalla,
korkoa maksetaan noin 60 euroa kuukaudessa lainan alussa. Kaavan (6) perusteella vuokrakuu-
kausien vahimmaismaaraksi saadaan 8,55 nailla tiedoilla. Tama tarkoittaisi sita, etta sijoittajan kas-
savirta on alussa positiivinen, jos asunto on vuokrattuna 9 kuukautta vuodessa. 8 vuokrakuukau-

della kassavirta jaisi hieman negatiiviseksi.
2.2 Vuokratuotto

Vuokratuotto kuvaa asunnosta saatavan sijoitusasunnon nettovuokran suhdetta sen arvoon re-
monttikuluineen ja varainsiirtoveroineen. Kaavalla (5) voidaan laskea vuokratuotto karkeasti.
(Orava ja Turunen 2016, 71).

(nettovuokra) x12

. : — x 100% = vuokratuotto (7)
velaton hinta+remonttikulut+varainsiirtovero



Tarkemman vuokratuoton laskemista varten tulisi olla kasitys mahdollisista tyhjista kuukausista,
jolloin nettovuokraan tulisi ensin hyddyntaa kaavoja (1) ja (2). Suomessa hyvan asuntosijoituksen

vuokratuottona on asuntosalkunrakentajan mukaan pidetty historian saatossa 5-6 %.

Opasta varten haluttiin selvittaa kuinka paljon nettovuokran tulisi olla, jotta paastaisi kyseiseen
vuokratuottoon. Kaavasta (7) saadaan funktion muuttujien paikkaa vaihtamalla kaava (8), jonka
mukaan voidaan laskea tarvittava nettovuokran suuruus ennalta maaritetyn vuokratuoton saavutta-

miseksi, kun tiedetdan velaton hinta ja remonttikulut.

vuokratuotto

100% x (velaton hinta+remonttikulut+varainsiirtovero)
0

12

= nettovuokra (8)

Tarkastellaan paljonko nettovuokran tulisi olla eri hintaisten asuntojen kohdalla, jotta paastaisiin 6
%: n haamurajaan vuokratuotossa, kun sijoitusasuntoa varten on arvioitu remonttikuluja 20 000 eu-

roa.

200 000 € I 120 €
180000 € TSNS ] 018 €
160000 € T 016 €
140000 € TSN 314 €
120000 € SN 712 €
100000 € NN 610 €

80000 € NN 508 €

60000 € NN 406 €

Kuva 3. Nettovuokran suuruus eri hintaisissa asunnoissa, jotta vuokratuotto olisi 6 %.

Kuvasta 3 nahdaan, etta vaaditun nettovuokran maara laskee hieman suhteessa asunnon velat-
tomaan hintaan kallimpia asuntoja kohti. Tama johtuu siita, etta remonttikulu on pienempi suht-

eessa velattomaan hintaan.

Muutetaan funktiota siten, ettd saadaan siita ulos velaton hinta. Tassa tapauksessa velaton hinta

merkitsee asunnon enimmaishintaa, jolla ennalta maaritettyyn tuottovaatimukseen paastaisi.

((nettovuokra) x12

: — remonttikulut) x 0,98 = tuottovaatimuksen hintakatto (9)
tuottovaatimus

Missa

tuottovaatimus on tavoiteltu vuokratuotto



Kaavan perusteella voidaan laskea, ettd onko kyseisestad asunnosta mahdollista saada sijoituksen
kannattavuuden kannalta vaadittava vuokratuotto vai onko asunto lilan kallis vuokratuoton saavut-

tamiseksi.
2.3 Sijoituksen takaisinmaksuaika

Opasta varten haluttiin kerata suomalaisten kuntien keskimaaraiset vuokrahinnat ja asunnon
ostohinnat. Rajauksen perusteella tiedot kerattiin kuitenkin vain kerrostaloyksidista. Taman jalkeen
haluttiin vertailla hintojen ja vuokrien valista suhdetta Suomen eri kunnissa, jotta tiedettaisi parhaan
vuokratuottoa alueet suhteessa asunnon hintaan. Onhan sijoitusmarkkinoilla tarkeaa tietaa, etta

mistd saadaan parhainta vastinetta sijoitetulle padaomalle.

Asuntojen hintojen ja vuokratason valistd suhdetta tarkasteltiin sijoituksen takaisinmaksuajan
avulla. Sijoituksen takaisinmaksuaika kertoo kuinka kauan sijoituksella menee, etta se on tuottanut

sijoitetun padoman verran. (Pankkiasiat)

Investointi . . ,
= takaisinmaksuaika (10)

investoinnin vuosituotto

Takaisinmaksuaika asuntosijoituksessa on erittdin suuntaa antava. Tarkemman tuloksen
saamiseksi pitaisi ottaa huomioon myo6s keskimaarainen vuokravaje alueella, sijoituksesta aiheutu-

vat kulut ja niin edelleen. Se toimii kuitenkin kuntien valisten erojen vertailussa mainiosti.

Vertailua varten haettiin Tilastokeskuksen (2023) sivuilta kuntien myynti- ja vuokrahinnat ker-
rostaloyksidille vuonna 2022. Tarvittavat tiedot 16ydettiin yhteensa 27 kunnasta, joista Kouvolassa
asuntojen hinnat olivat reilusti alhaisimmat. Kouvolassa maksettiin kerrostaloyksiosta keskimaarin
988 euroa nelidlta. Silti vuokraa maksettiin 12,74 euroa nelidsta. Kouvolan sijoituksen takaisinmak-
suajaksi saadaan 6,46 vuotta. Helsingissa yksion vuokra oli noin 24,77 euroa ja hinta 6978 euroa.
Takaisinmaksuajaksi saadaan 23,48. Kouvolassa sijoitus maksaisi itsensa takaisin yli 3 kertaa
nopeammin, kuin Helsingissa jos asunto olisi vuokrattuna vuoden jokaisena kuukautena. Kouvolan
nettomuutto on kuitenkin reilusti negatiivinen (taulukko 2) ja sielld asuntojen hinnat jatkaneet las-
kemista jo pitkaan, joten kokonaisuutta ajatellen Kouvola ei olisi asuntosijoittajalle ainakaan po-

tentiaalisin kohde. Vastaava luku Tampereella olisi 17,31 vuotta ja Oulussa 14,96 vuotta.
2.4 Muut oppaassa esiintyvit tunnusluvut

Oman paaoman tuotto kertoo tarkemmin sijoittajan saamasta tuotosta. Oman paaoman tuotto
saadaan jakamalla investoinnin vuosituotto kokonaisinvestoinnilla. Velkavipua hyddyntamalla on

mahdollista lisdtd oman paaoman tuottoa, mutta myaos riskia.
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(nettovuokra—korot) x 12

= = oman padoman tuotto asuntosijoituksessa (11)
oma paaoma

Oman paaoman tuotto kuvaa siis vastinetta, joka saadaan omalle investoinnille. Asuntosijoituksen
oman paaoman tuotto lasketaan jakamalla oma paaoma vuosittaisen nettovuokran ja korkojen ero-
tuksella. Jos halutaan selvittdd oman paaoman tuotto tyhjien kuukausien jalkeen, tulisi ensin las-
kea todellinen saatu keskimaarainen vuokra kuukaudessa jakamalla saatu vuokra kahdellatoista ja

kertomalla sitten vuokrakuukausilla kaavan (2) mukaan.

Kriittisella korolla voidaan laskea kuinka korkeaksi lainan korko voi nousta, jotta asunnosta saatava

vuokra kattaa vahintaan vastikkeen ja korot.

ttovuokra x 12 .
R OMOTTE X2 = kriittinen korko (12)

lainajaannos
Jos asuntolainan korko nousee yli kriittisen koron, asuntosijoitus tuottaa tappiota. Lahelta nykyista
korkotasoa |oytyvia kriittisia korkopisteita esimerkiksi (laina 140 000 euroa, nettovuokra 450 euroa
kuukaudessa, kriittinen korko 3,9 %) ja (laina 180 000 euroa, nettovuokra 550 euroa kuukaudessa,
kriittinen korko 3,7 %)

Maksueran koron osuus saadaan kertomalla jaljelld oleva lainamaara maksueran korkoprosentilla.
Esimerkiksi jos halutaan lyhentaa lainaa joka kuukausi ja laina on otettu 25 vuodeksi niin mak-

sueria olisi yhteensa 300 (12 x 25). Lainan korko on ilmoitettu vuositasolla. 3,5 %. Jos eria on use-
ampi kuin yksi vuodessa, tulisi korko jakaa maksuerien maaralla vuodessa. Esimerkiksi kuukausit-

tain maksettavan eran korko olisi noin 0,29 % (3,5 % / 12).
maksueran korko x lainajadannoés = maksueran korot (13)

Annuiteettilaina on lainamuoto, jossa maksuera pysyy samana jokaisella maksukerralla jos korko
pysyy samana. Koron muuttuessa saattaa myds maksuera muuttua. Maksuerassa sen sijaan
muuttuu jatkuvasti lainalyhennyksen ja koron valinen suhde. Annuiteettilainan erén voi maksaa

kuukausittain tai vaikka kerran vuodessa.

(1+korko)*™ x korko
(1+korko)tkm—1

x laina = annuiteettilainan maksuera (14)

Missa
lkm on maksuerien lukumaara

korko on yksittdisen maksueran korko.



11

Maksueran koron osuuden laskemista varten tulisi ensin selvittda paljonko lainaa on jaljella jos an-
nuiteettilainaa on ehditty jo lyhentaa tietyn aikaa.

1-(1+korko)™

T—(irkorko) annuiteetin lainajaannos (15)

laina x (1 + korko)™ — maksuera

Missa

n on maksettujen maksuerien maara tarkasteluhetkella

korko on yksittdisen maksueran korko.

Tasalyhennyslainassa lainaa lyhennetdan joka kerta saman verran, mutta korkoa maksetaan eri
maara. Esimerkiksi jos sijoittajalla on laina 100 000 euroa 25 vuodeksi, lyhennyksen osuus mak-
suerasta on joka kerralla 333,34 € (100 000 / 300). Kerran kuussa maksettavan lyhennyksen

lisksi tasalyhennyksessakin maksetaan ensin korkoja kaavan (13) mukaan 291,67 €, jolloin en-

simmainen maksuera olisi noin 625 €.
laina — lyhennys x lkm = lainajaannos (16)

Viiden vuoden lyhentamisen jalkeen lainalyhennys on edelleen sama 333,34 €. Lainaa on kaavan
(8) mukaan laskettuna maksettu 20 000 € (100 000 — 333,34 x 5 x 12). Jaljella on siis 80 000 eu-
roa. Korko seuraavassa maksuerassa on 233,34 € (80 000 x 3,5 % / 12) ja maksuera 566,68 eu-

roa. Lainalyhennyksen osuus on kokoajan sama, mutta koron osuus laskee ajan myota.

Lainan kokonaiskustannus on annuiteetin osalta helppo laskea, koska erat ovat samansuuruiset
(maksuera x maksujen lukumaara). Tasaeralainan kokonaiskustannus lasketaan seuraavan kaa-
vaan mukaan.

korko,+ korkoszgg

> x lkm = kokonaiskustannus (17)

Missa

korko; on ensimmaisen ja korkos,, viimeisen maksueran korko.

Asunnon arvonmuutoksesta muodostuva tuotto tulee myos suhteuttaa omaan padomaan seuraa-

van kaavan mukaan.

hintamuutos

. = asunnon arvonnoususta muodostunut tuotto (18)
omavaraisuusaste
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Missa

hintamuutos on asunnon hintamuutos prosentteina.

Esimerkiksi jos 100 000 euron asunto on ostettu 25 % kasirahalla, jolloin omaa padomaa asun-
nossa on 25 000 euroa. 5 vuoden paasta mietitdédn asunnon myymista ja haluaan tietdd asunnon
hinta silld hetkella. Hinta-arvion perusteella asunnon hinta on noussut 5 % 5 vuoden aikana ja on
nyt 105 000 euroa. Lainaa on lyhennetty 5 vuotta, joten omavaraisuusaste olisi nyt suunnilleen 0,4.
Asunnon hinnan noususta muodostunut tuotto sijoittajalle olisi 12,5 % (5 % / 0,4). Yhta vuotta kohti
tuottoa olisi kertynyt 2,5 % (12,5 % / 5).
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3 Muuttoliike ja hintakehitys

Asuntosijoitusta mietittdessa tulee ymmartaa missa ihmiset haluavat asua nyt ja tulevaisuudessa.
Alueen sisaisia elementteja, jotka vaikuttavat positiivisesti vuokrattavuuteen ovat muun muassa
alueen trendikkyys, kulkuyhteydet ja palvelut. Orava ja Turunen (2016, 76-79) kertovat, etta netto-
muuttoliike kuvaa ulkoisten tekijdiden osalta parhaiten sita, mihin ihmiset haluavat muuttaa ja mista
he haluavat pois. Orava ja Turunen ovat listanneet nettomuuton vuosien 2010 ja 2015 valilla, mutta

sita tuoreempia lukuja ei ole selkeasti saatavilla yhdessa paikassa.

Opasta varten haluttiin kerata tuorein tieto muuttoliikkeestda Suomessa ja vertailla vaikuttaako
muuttoliike myds asuntojen arvonnousuun. Muuttoliikkeita on helppo tarkastella laskemalla kun-
takohtainen nettomuutto. Nettomuutolla tarkoitetaan kuntaan muuttaneiden ja sielta pois muutta-

neiden erotusta.
3.1  Muuttoliikkeen ja hintakehityksen menetelmat

Positiivinen nettomuutto auttaa asunnon vuokrattavuuden kanssa. Opasta varten haluttiin selvittaa
vaikuttaako nettomuutto myods alueen hintakehitykseen. Tata varten tarvittiin kuntien nettomuut-
toliikkeen lisdksi asuntojen hinnat eri kunnissa. Tilastokeskuksen sivuilta saatiin tdhan tarvittavat
tiedot. Tutkitaan nettomuuton ja hintakehityksen valista yhteytta korrelaation avulla. Korrelaatio

kertoo suoraviivaisen riippuvuuden kahden muuttujan valilla. (Heikkila 2014, 91).

#

. !_gllix:' - f}{.}r: - F:I ) Hzxy— szy _ __px}_
Ji{x,-—ﬁﬁz"‘,{y,-—w JrE e — (S P — (T

(x,, ¥,) ovat jakauman muodostavia lukupareja

s, ja s, ovat muuttujien x ja y keskihajonnat

Kuva 4. Pearsonin korrelaatiokertoimen laskentakaava (Heikkild 2014, 91).

Korrelaation voi havaita hajontakuviosta, kuten kuvassa 5 on esitetty, tai laskemalla korrelaatioker-
toimen. Korrelaatiokerroin on luku 1 ja -1 valilla. Mita I1dhempana luku on toista aaripaata, sita vah-
vempi korrelaatio eli yhteys muuttujien valilld on. Positiivinen luku kertoisi tassa tilanteessa, etta
mita korkeampi nettomuutto sitd vahvempi myds hintakehitys. Negatiivinen korrelaatio viittaisi pain-
vastaiseen. Viemalla korrelaatiokerroin potenssiin 2, saadaan korrelaation selitysaste, joka kertoo

kuinka suuri osa akselin X muutoksesta voidaan selittda akselilla Y. Esimerkiksi jos
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korrelaatiokerroin potenssiin 2 on yhta suurin kuin 0,6, 60 % akselin X muutoksesta voidaan
selittda akselilla Y (Heikkila 2014, 91).

3.2 Muuttoliikkeen ja hintakehityksen tulokset

Lyhyella aikavalilla ei 16ydetty merkittadvaa yhteyttd kuntien nettomuuton ja hintakehityksen valilla.
Vuosittaisen hintakehityksen ja nettomuuton valinen korrelaatiokerroin vaihteli 0,05 ja 0,4 valilla.
Tutkitaan viela pitkan aikavalin korrelaatiota. Lasketaan jokaisen kunnan kohdalle keskiarvo netto-
muutolle ja hintakehitykselle aikana vuosien 2009 ja 2021 valilta, jonka jalkeen verrataan naita

toisiinsa.
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Kuva 5. Nettomuutto ja hintakehitys suurissa kunnissa 2009-2021.

Kuvan 5 perusteella voidaan jo havaita, ettd nettomuuton ja hintakehityksen valilla on yhteys
pitkalla aikavalilla. Kuntien nettomuuton ja kerrostaloyksioiden hintakehityksen valilla on positii-
vinen korrelaatio (r=0,76, n=27; 1-suuntaisen testin p-arvo<0,001, r*2 = 0,58). Taman perustella
voidaan todeta, etta pitkalla aikavalilla positiivisen nettomuuton kunnissa myos asuntojen arvo
nousee enemman kuin negatiivisen nettomuuton kunnissa. 58 % kuntien suuremmasta hintake-

hityksesta voidaan selittdd suuremmalla positiivisella nettomuutolla.
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4 Hoitovastikkeeseen vaikuttavat tekijat

Opasta varten haluttiin selvittaa mitka seikat vaikuttavat hoitovastikkeen suuruuteen. Hoitovastike

on keskeisessa roolissa asuntosijoituksen kannattavuutta arvioitaessa.

Taloyhtidlle maksettava yhtidvastike koostuu hoitovastikkeesta ja mahdollisesta rahoitusvas-
tikkeesta. Hoitovastikkeella maksetaan kiinteiston toimintaan liittyvia kustannuksia, kuten jatehu-
olto, peruskorjaukset ja lammitys. Isompia korjauksia ja remontteja varten taloyhtiokin joutuu otta-
maan lainaa. Laina jaetaan Kiinteiston osakkaiden kesken tasan omistettujen nelididen perusteella.
Lainaa lyhennetaan jokaisen kiinteiston maksamalla rahoitusvastikkeella. Kiinteiston omistaja voi
myds maksaa lainaosuuden kerralla pois esimerkiksi omasta lainasta, jolloin rahoitusvastiketta ei
tule maksettavaksi. Rahoitusvastiketta I10ytyy usein uusista asunnoista, seka erittdin vanhoista

1970- luvulla rakennetuista asunnoista isojen remonttien, kuten linjasaneerauksen vuoksi.

Asuntosalkunrakentaja on listannut seikat, jotka laskevat hoitovastiketta:

— Jos taloyhtidé omistaa kiinteistoja, joista se saa vuokratuloja.

— Taloyhtio saattaa omistaa myos osakkeita, joista se saa osinkoja.

— Taloyhtiossa on liiketiloja. Liiketilat maksavat 1,5 kertaista vastiketta.

— Taloyhtio omistaa tontin, jolla kiinteisto sijaitsee, joten sen ei tarvitse maksaa tonttivuokraa.
— Kiiteistdn hoitamisesta on sovittu asukkaiden kesken, jolloin sita ei tarvitse ostaa muualta.

— Taloyhtién suuri koko pienentaa vastiketta yhta kiinteistdd kohden.

Myoés Oravan ja Turusen (2016, 123) mukaan hoitovastikkeen suuruuteen vaikuttaa taloyhtion
koko. Mita suurempi taloyhtid, sitd vahemman vastiketta joudutaan maksamaan. Vaikutus ei kui-
tenkaan ole suuri. He ovat vertailleet 1980-luvulla rakennettujen tamperelaisten kerrostalojen vas-
tikkeita ja niiden taloyhtididen kokoa. Naiden kiinteistdjen kohdalla yli 2000 nelion omaavissa
taloyhtidissa maksettiin vastiketta alle 4 euroa nelidltd kun taas sitd pienemmissa maksettiin yli 4
euroa nelidlta. 5000 nelion taloyhtidissa keskimaarainen vastike oli jo lAhempana kolmea, kun taas
alle 1000 nelién se vylitti 4,5. (Orava ja Turunen 2016, 123).

4.1 Hoitovastikkeen menetelmat

Tutkittiin hoitovastikkeen suuruutta neljassa eri kaupungissa eri puolilta Suomea. Tutkimus suori-
tettiin satunnaisotannalla, koska perusjoukkoa ei ole saatavilla ja se on liian suuri itse kerattavaksi.
Otantakehikkona toimi myynti-ilmoitukset (Etuovi). Satunnaisotannan otos etuovesta edustaa ha-

luttua perusjoukkoa, koska hoitovastikkeen suuruus ei vaikuta siihen, ettd asunto onko myytavana
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Etuovessa silla hetkella. Kun vertaillaan otoksen ryhmien valista keskiarvoa, otoskoon tulisi olla va-

hintdan 30 kappaletta kustakin vertailun ryhmasta luotettavuuden varmistamiseksi (Tilastoapu).

Etuoven myynti-ilmoituksista kerattiin seuraavat tiedot: nelidhinta, rakennusvuosi ja yhtion hoi-
tovastike. Hakukriteereiksi asetettiin yksiot, jotka sijaitsevat omistustontilla. Tama siksi, etta tontin
vuokra katetaan myo6s hoitovastikkeilla, joten vastikkeet eivat olisi vertailukelpoisia keskenaan. Tie-
dot kerattiin neljastad kunnasta, jotka olivat Oulu, Tampere, Turku ja Helsinki. Kunnat valikoituivat
aikaisemman tutkimuksen perusteella, jonka mukaan kyseisissad kunnissa nettomuutto on positiivi-
nen, jonka perusteella kunnat olisivat keskimaaraista parempia sijoituskohteita. Kunnat myés sijait-

sevat eri puolilla Suomea.
4.2 Hoitovastikkeen tulokset

Taulukko 1. Hoitovastikkeen keskiarvo ja keskihajonta eri kunnissa.

keskiarvo keskihajonta n vuosi
Oulu 3,26 0,74 60 2003
Tampere 4,24 0,90 60 1988
Turku 3,90 0,67 60 1990
Helsinki 5,45 1,30 60 1946

Otannan perusteella Helsingissa olisi selvasti naista kaupungeista korkein hoitovastike. Helsingin
kohdalla myo6s hajontaa oli eniten, mika tarkoittaa isompia eroja eri taloyhtididen valilla. Tama selit-
tyy silla, etta taloyhtion koko vaikuttaa hieman vastikkeen suuruuteen. Helsingista mita luultavam-
min 16ytyy erittain isojakin taloyhtidita, joissa vastiketta maksetaan keskimaaraistd vahemman. Ra-
kennusvuosi tarkoittaa kaikkien otannan asuntojen keskiarvoa, n on keratyn otosjoukon ryhman

lukumaara.

Otannasta voisi paatella myds, etta rakennusvuosi saattaisi vaikuttaa vastikkeen suuruuteen. Las-
kettiin viela otannan ryhmille keskiarvo, joka maaritettiin yhteiseksi pisteluvuksi 100. Taulukossa
120 tarkoittaa sita, etté kyseinen piste on 20 % yli kyseisen alueen keskiarvon. Pisteluku 80 tarkoit-

taa vastaavasti 20 % alle keskiarvon.
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Kuva 6. Alueen keskimaaraisen hoitovastikkeen ja rakennusvuoden valinen yhteys.

Kiinteistdn hoitovastikkeen suuruuden ja rakennusvuoden valilld on negatiivinen korrelaatio (r = -
0,40, n = 297; 1-suuntaisen testin p-arvo<0,001). Taulukon perusteella hoitovastike on siis hieman
pienempi uudempien asuntojen kohdalla. Hajontapisteet ovat kuitenkin melko hajalla, joten ei voida

sanoa, etta vastikkeen ja rakennusvuoden valilla pelkastaan olisi merkittavaa yhteytta.

Tilastokeskuksen (2022) mukaan vuonna 2021 kiinteistdjen hoitokuluista eniten maksettiin lammi-
tyskuluista, noin 24,5 % koko hoitokulusta. Tutkitaan energian kulutuksen ja rakennusvuoden suh-
detta vertaamalla tamperalaisten yksididen energialuokkaa ja rakennusvuotta korrelaation avulla.

Energialuokka kertoo kilowattituntien maaran, jonka rakennus tarvitsee normaalikaytossa yhta ne-

liéta kohti (Fortum 2019). Pienempi luku tarkoittaa parempaa energialuokkaa.
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Kuva 7. Asunnon energialuokka ja rakennusvuosi (1 = A, 7 = G).

Kiinteistdn energialuokan ja rakennusvuoden valilla on negatiivinen korrelaatio (r = -0,72, n = 60; 1-
suuntaisen testin p-arvo<0,001). Voidaan todeta, ettd vanhoissa rakennuksissa on keskimaarin

suurempi energiankulutus, joka nostaa myos hoitovastiketta.
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5 Tontin omistusmuoto ja asunnon arvo

Hintatietojen tarkastelun yhteydessa huomattiin, ettd vuokratontin ja omistustontin valinen ero
asunnon kokonaisarvossa on suuri. Vuokratontilla sijaitsevissa asunnoissa hoitovastiketta makset-
tiin sen sijaan enemman. Opasta varten haluttiin selvittaa olisiko toinen tontin omistusmuoto kan-
nattavampi kuin toinen. Todettiin ettei tdhan ei ole yksiselitteista vastausta, koska tonttivuokrat,
asuntojen ero arvossa ja asunnon omistusajan pituuden muutokset vaikuttivat lopputulokseen mer-
kittavasti. Oppaassa haluttiin tuoda esille tapa, jonka perusteella sijoittaja voi itse laskea kannatta-

vampi tontin omistusmuoto eri tilanteissa.

Kiinteistdon mahdollinen tonttivuokra maksetaan myds yhtidvastikkeilla. Vuokratontilla sijaitsevien
asuntojen yhtidvastikkeen tulisi olla huomattavasti suurempi kuin vastaavan omalla tontilla sijaitse-
van ja siksi omalla tontilla sijaitsevan asunnon tulisi olla vastaavasti kalliimpi kuin vuokratontilla si-
jaitsevan asunnon takia. Kauppalehden (2010) mukaan perinteinen ajattelutapa on ollut, etta sijoit-
tajan kannattaa ostaa asunto omistustontilta. Kiinteistovero kuitenkin tasoittaa eroa hoitovastik-

keessa, silla sitad joudutaan maksamaan vain omistustontista.
5.1 Omistusmuodon menetelmat

Tehtiin otantamenetelmalla uusi tutkimus keskimaaraisesta hoitovastikkeesta vuokratontilla ja
omistustontilla sijaitsevien kerrostalojen vertailemiseksi. Kerattiin seuraavat tiedot myynti-ilmoituk-
sista (Etuovi): rakennusvuosi, hoitovastike ja neliomaara. Hakukriteereiksi asetettiin ensin Helsin-
gissa sijaitsevat yksiot, joista ensin vuokratontilla sijaitsevat ja sitten omalla tontilla sijaitsevat asun-
not. Koska otannan maara olisi jaanyt liian pieneksi pelkastaan yksioilla ilman, etta olisi poimittu
mukaan samassa taloyhtiéssa myytavia kohteita, otettiin mukaan myds kaksiot. Huonemaaran
muutos ei vaikuta vastikkeen maaraan, koska vastike on ilmoitettu nelididen mukaan. Taman jal-
keen jaettiin otos neljaan ryhmaan, jotka olivat uudet vuokratontilla sijaitsevat, vanhat vuokratontilla

sijaitsevat, uudet omistustontilla sijaitsevat ja vanhat omistustontilla sijaitsevat.

Tilastokeskuksen sivuilta haettiin tdman jalkeen keskimaaraiset myyntihinnat omistustontilla ja
vuokratontilla sijaitseville kerrostaloyksioille, jonka jalkeen laskettiin oppaan esimerkkia varten saa-

tujen keskihintojen perusteella kumpi olisi keskimaaraisesti kannattavampi tonttimuoto Helsingissa.

Kaikkien tonttivuokrien nykyarvo voidaan laskea kaavan (19) avulla jos vuokra ja korkotaso pysyisi-
vat samana. Nykyarvo kertoo kuinka suuri ero asuntojen hinnassa, tulisi nakya eri tonttien valilla

siind tapauksessa jos asuntoa ei aiota myyda (Nordea 2021).
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Esimerkiksi 75 euron tonttivuokra 3,5 % korolla kaikkien tonttivuokrien nykyarvoksi tasta hetkesta
ikuisuuteen saadaan suunnilleen 24 800 euroa. Vuokratontilla olevan asunnon tulisi olla tdman ver-
ran halvempi kuin vastaava omistustontilla oleva asunto ollakseen laskelmallisesti kannattavampi

sijoitus jos asuntoa ei ikina myytaisi.

Jos asunto haluttaisi myyda niin kannattavampi tonttimuoto tulisi laskea vaihtoehtoiskustannuksen
kautta. Tata varten tulisi ensin laskea kummankin asunnon lainan kokonaiskustannus eli korkojen
maara koko laina-ajalta. Vuokratontti olisi kannattavampi siina tapauksessa, jos omistusasunnon
korot ylittaisivat vuokratontilla sijaitsevan asunnon korot tonttivuokrien summalla lainan aikana. Esi-
merkiksi kuukausittaisesta 75 euron tonttivuokrasta kertyisi 25 vuodessa 22 500 euron potti, jolloin
omistustontin korkojen summan tulisi olla enintdan 22 500 euroa vuokratonttia suurempi ollakseen

kannattavampi sijoitus.
5.2 Omistusmuodon tulokset

Kerattiin tarvittavat tiedot Helsingissa sijaitsevista yksioista, joista ensin vuokratontilla sijaitsevat ja
sitten omalla tontilla sijaitsevat asunnot (Etuovi). Taman jalkeen jaettiin otos neljaan ryhmaan, jotka
olivat uudet vuokratontilla sijaitsevat, vanhat vuokratontilla sijaitsevat, uudet omistustontilla sijaitse-

vat ja vanhat omistustontilla sijaitsevat. Yli 5 vuotta vanha rakennus katsottiin vanhaksi.

Taulukko 2. Hoitovastikkeen keskiarvo ja keskihajonta tontin omistusmuodon ja ian mukaan.

talotyyppi keskiarvo keskihajonta n vuosi
uusi vuokratontti 6,80 1,51 135 2021
vanha vuokratontti 5,66 0,95 85 1967
vanha oma tontti 5,27 1,17 108 1947
uusi oma tontti 4,39 0,73 128 2021

Taulukosta 2 huomataan, ettd omistustontilla sijaitsevien asuntojen hoitokulut ovat selvasti alem-
pana, kuin vuokratontilla sijaitsevien asuntojen. Suurin ero tonttimuotojen valillda on uusimpien

asuntojen kohdalla. Taulukko tukee myds aikaisempaa tutkimusta, jonka mukaan uuden asunnon
hoitokulut ovat keskimaarin hieman alhaisemmat vanhaan verrattuna. Uusien asuntojen kohdalla
vuokratontin ja omistustontin valinen ero on huomattava. Rakennusvuosi tarkoittaa kaikkien otan-

nan asuntojen keskiarvoa, n on keratyn otosjoukon ryhman lukumaara.
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Taulukon 2 perusteella uuden omistustontin vastike on 4,39 euroa ja vuokratontilla vastike olisi 6,8
euroa. 30 nelidisen asunnon tonttivuokran osuus vastikkeessa olisi taman perusteella suunnilleen
72,3 euroa (6,8 x 30—4,39 x 30).

Taulukko 3. Helsingissa sijaitsevien asuntojen keskimaarainen nelidhinta tonttimuodon ja ian muk-

aan.

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
vanha oma tontti 5871€ 6213 € 6429 € 6700 € 7116 € 7445 € 7 289 €
vanha vuokratontti 4625€ 4764€ 5054€ 5194€ 5533€ 5659€ 5558¢€
vanha erotus 1246€ 1449€ 1375€ 1506€ 1583€ 1786€ 1731¢€
uusi oma tontti 6582€ 7019€ 8308€ 8610€ 8464€ 9077€ 8949¢€
uusi vuokratontti 5874€ 5459€ 5702€ 6027€ 6508€ 7682€ 7428¢€
uusi erotus 708 € 1560€ 2606€ 2583€ 1956€ 1395€ 1521¢€

Taulukosta 3 nahdaan, etta uusien asuntojen kohdalla tontin omistusmuotojen valilla oli noin 1500
euron erotus neliota kohti. 30 nelidiselle yksiodlle erotus merkitsisi 45 630 euron erotusta. Kun tiede-
tdan asuntojen hintojen valinen erotus, voidaan laskea tonttivuokralle enimmaismaara nykyarvon

kaavaa hyodyntamalla, kun tiedetaan korko ja nykyarvo.

Tulokseksi saadaan, etta 133 euron tonttivuokra vastaisi tonttien valista erotusta nykyhetkesta ikui-
suuteen (45630 * 3,5 %/12). Tama tarkoittaa sita, etta jos tonttivuokra ylittéad 133 euroa, niin omis-
tustontin kallimpi hinta tulisi kuitenkin loppujen lopuksi kannattavammaksi. Nain ei kuitenkaan ole,
joten vuokratontilla sijaitseva uusi asunto olisi kannattavampi vaihtoehto keskihintojen perusteella

Helsingissa silloin kun asuntoa ei myyda.

Taulukko 4. Asuntolainan maara, maksuera ja korkojen summa laina-ajalta kun korko on 3,5 %.

hinta laina70%  maksuerad korot
uusi oma tontti 268 470 € 187929 € 941 € 94 316 €
uusi vuokratontti 222 840 € 155988 € 781 € 78 286 €
erotus 45 630 € 31941 € 160 € 16 030 €

Taulukosta 4 nahdaan 30 nelidisen uuden asunnon keskihinta eri tonteilla, lainan osuus, kun omaa
padomaa on sijoitettu 30 %, 25 vuoden annuiteettilainan yksittdinen maksuera ja korkojen summa
koko laina-ajalta. Vuokratontista olisi maksettu 25 vuoden aikana 21 690 euroa vuokraa, jos tontti-
vuokra pysyisi koko ajan samana (72,3 x 12 x 25). Taulukosta nahdaan, etta vuokratontilla sijaitse-

vasta asunnosta maksetaan skenaariossa 16 030 euroa vahemman korkoja. Omistustontin korkoja
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maksetaan vahemman kuin vuokratontin vuokraa, joten omistustontin asunto olisi laskemallisesti

kannattavampi sijoitus, kun sijoitusasunto aiotaan myyda 25 vuoden jalkeen.

Korko tai tonttivuokra saattavat kuitenkin vuosien varrella muuttua, jolloin nykyarvokin muuttuu.
Tarkasteluissa ei ole mydskaan huomioitu mahdollista kiinteistdveroa, joka tasoittaisi eroa entises-
tdan vuokratontin suuntaan. Jotta tallainen vertaaminen olisi mahdollista suorittaa kaytannéssa,
jokaisen potentiaalisen sijoitusasunnon vertailua varten tulisi 16ytaa vastaava kohde eri tonttimuo-
dolla ja verrata niiden hintaeroa. Tarkan lopputuloksen saamiseksi tulisi myds tietda milloin asun-
non tontin vuokrasopimus on paattymassa, koska uuden sopimuksen my6ta vuokra saattaa nousta

moninkertaiseksi. Tulisi myds selvittaa kiinteistéveron suuruus.
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6 Arvonmuutos ja putkiremontin sijoitustappio

Tuomas Kukko toteaa asiantuntijablogissaan, etta itse asunnon arvo laskee ajan kuluessa. Positii-
visen hintakehityksen taustalla on sijainti, tarkemmin tontin sijainti. Kahdesta 10 vuoden ikderon
omaavasta muuten identtisesta asunnosta aina tuoreempi on kalliimpi. My6s taulukon 15 perus-
teella asuntojen hinnoissa on uutuuslisaa eli uudet asunnot ovat kalliimpia kuin vanhat. Pelkastaan
asunnon ika ei kuitenkaan ole hintaa alentava tekija, vaan sen mukana tulevat rasitteet, kuten juuri

remonttitarpeet ja energiankulutus.

Kalliiden remonttien kuuluisi jarjella ajateltuna siirtya asunnon hintaan siten, etta esimerkiksi putki-
remontoimaton asunto olisi putkiremontin verran edullisempi kuin vastaava juuri putkiremontoitu
asunto. Nain ei kuitenkaan ole. Op-media (2018) osaa kertoa, etta esimerkiksi putkiremontista vain
noin puolet asun siirtyy asunnon hintaan lyhyella aikavalilla. My6és Orava ja Turunen (2016, 167)
toteavat, etta aikaisemmat tutkimukset ovat osoittaneet putkiremontin vaikutuksen alkaneet nakya
6 vuotta ennen varsinaista remonttia. Orava ja Turunen viittaavat tutkimukseen, jonka mukaan
asunnon arvo on 3 % alle markkinan 6 vuotta ennen putkiremonttia ja 9 % alle juuri ennen putkire-
monttia. Putkiremontin jalkeen arvo oli 3 % yli markkinan, mutta hinnan nousu jaa kuitenkin mel-

kein aina pienemmaksi kuin remontin kustannus.

105 000 € 103000 €
100 000 €

100 000 € 97000 €

95000 €
90 000 €

85000 €
markkina-arvo 6 vuotta juuriennen  heti jalkeen
ennen

Kuva 8. Asunnon arvonmuutos kun lahestytaan putkiremonttia (Orava ja Turunen (2016, 167).

Vanhempi asunto samalla alueella saattaa olla jopa arvokkaampi kuin uudempi jos sen ominaisuu-
det ovat paremmat. Vertaa ensin (2022) on toteuttanut tutkimuksen, jonka mukaan energialuokka
vaikuttaa asunnon hintaan. Tutkimuksessa huomattiin, ettd paremman energialuokan omaava

asunto saattaa olla kalliimpi, vaikka se olisi vertaistaan vanhempi.
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6.1 Arvonmuutoksen menetelmat

Opasta varten haluttiin selvittaa, ettd miten asunnon arvo muuttuu, kun liikkutaan kohti putkiremont-
tia. Tutkitaan hintakehitysta suhteessa rakennusvuoteen. Haettiin omalla tontilla sijaitsevat Tam-
pereella myydyt kaksiot, silla yksidista ei 16ytynyt tarpeeksi vertailukelpoista dataa (Asunto-
jenhintatiedot). Omistustontilla sijaitsevia kerrostalokaksioita 16ytyi yhteensa 233. Hintatiedot sailyt-
taa saatuja myyntitietoja vain 12 kuukautta, joten myds myyntihinnat ovat vertailukelpoisia kes-

kenaan.

6.2 Arvonmuutoksen tulokset
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Kuva 9. Tampereella vuoden sisdan myytyjen kaksioiden rakennusvuosi ja myynti hinta per nelio.

Kuvasta 9 nahdaan, etta Tampereella omistustontilla sijaitsevien kaksioiden hinnat ovat alimmil-
laan 1975-1985 valilld rakennetuissa taloissa. Taman jalkeen asuntojen arvossa ndhdaan pieni

nousu. Pohja osuu asunnon elinkaaressa putkiremontin kohdalle.

Jalkeen pain todettiin, etta tutkimuksesta ei oltu poissuljettu Tampereen sisaista alueiden valista
hintaeroa. Voi olla, etta tietylle alueelle on rakennettu paljon asuntojen vuosikymmenen aikana,
joka vaikuttaa lopputulokseen. Tehdaan vield vastaava tutkimus, mutta poissuljetaan alueiden vali-
nen hintaero. Tarkastellaan myytyjen asuntojen hintatietoja. Eniten myytyjen asuntojen hintatietoja
I0ydettiin Espoon Tapiolasta. Tapiolassakaan ei kuitenkaan ole tarpeeksi myytyja yksioita tutkimuk-
sen toteuttamiseen, joten tarkastellaan taas kaksioita otannan vahimmaismaaran saavuttamiseksi.

Omistustontilla sijaitsevia kerrostalokaksioita 16ytyi yhteensa 41.
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Kuva 10. Espoon Tapiolassa vuoden sisadan myytyjen kaksioiden rakennusvuosi ja myynti hinta per

nelio.

Kuvasta 10 nahdaan vastaava ilmio kuin kuvasta 10, eli halvimmat asunnot olivat rakennettu vuo-

sien 1975-1985 aikana. Taman jalkeen asuntojen arvossa nahdaan pieni nousu.

Voidaan siis todeta, ettd asunnon arvo tosiaan on alimmillaan juuri ennen putkiremonttia eli noin 50
vuoden idssa, jonka jalkeen se nousee uudelleen hieman. Sijoittajan olisi kuitenkin |&hes aina kan-
nattavinta ostaa jo putkiremontoitu asunto, kuin sellainen missa ollaan pian valmistautumassa si-
ihen. (Orava ja Turunen 2016, 167-169). Uuden sijoittajan kannattaisi siis pitaa katse niissa, silla

putkiremontista saatava arvonnousu harvoin kattaa putkiremontin kustannusta kokonaan.
6.3 Putkiremontin sijoitustappion menetelmat

Sijoitusasunnon ostaminen saattaa olla my6s ajankohtaista siind vaiheessa kun todetaan, etta
vanhan sijoitusasunnon myyminen ja uuden tilalle ostaminen taloudellisesti on kannattavampaa,
kuin vanhan pitaminen. Esimerkiksi tilanteessa, jossa asunnon putkiremontti alkaa nakya horison-

tissa, saattaa vanhan sijoittajan olla aika luopua asunnosta ja ostaa tilalle toinen sijoitusasunto.

Otettiin tarkasteluun kahden eri hintaluokan asunnot. Arvioitiin putkiremontin kustannusta ja asun-
non arvonmuutosta, jos omistetaan 100 000 euron ja 200 000 euron sijoitusasunnot. Kyseessa
olisi 30 nelidinen yksio, joten opasta varten kerattyjen tietojen perusteella putkiremontti siihen mak-

saisi jotain 15-27 tuhannen euron valilta.

Skenaariossa 1 tarkastellaan sijoitustappiota siind tapauksessa, jos asunnon arvo nousee Oravan
ja Turusen mainitseman tutkimuksen mukaan 3 % yli markkinan putkiremontin jalkeen. Skenaa-
riossa 2 tarkastellaan sijoitustappiota siina tapauksessa, jos putkiremontin kustannuksista siirtyy

noin puolet asunnon arvoon Op-median vaittdman mukaan. Molemmissa skenaarioissa asunnon
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arvo laskee putkiremonttia kohti Oravan ja Turusen mainitseman tutkimuksen mukaan. Molem-

missa skenaarioissa ostetaan putkiremontoitu asunto vanhan tilalle jos paadytaan myymaan.
6.4 Putkiremontin sijoitustappion tulokset

Sijoitustappiossa on huomioitu asunnon arvonmuutos, mahdollinen uuden asunnon ostamisesta
johtunut varainsiirtovero ja mahdollisesta vanhan asunnon remontista aiheutuneet kustannukset.
Putkiremontti kestaa useita kuukausia, joiden aikana asunto on kaytannoéssa asuinkelvoton, el
vuokratuloja ei niiltd kuukausilta kannata odottaa. Laskentaa varten putkiremontin kesto on maari-
tetty yhta pitkaksi kuin vanhan asunnon myyminen ja uuden ostaminen, jottei vuokran menetyksia

tarvitse huomioida.

Taulukko 5. Remontista aiheutuva tappio (varainsiirtovero, arvonmuutos ja remonttikustannus) jos
puolet remontin kustannuksesta siirtyisi asunnon arvoon ja asunnon arvo olisi ennen remonttia 3 %

alle markkinan 6 vuotta ennen ja 9 % alle juuri ennen.

asunnon arvo 10 vuotta ennen remonttia 100 000 € 200 000 €
myyd&idn 6 vuotta ennen remonttia ja ostetaan remontin jalkeen -8 060 € -16 120 €
myyd&an juuri ennen remonttia ja ostetaan remontin jilkeen -14 060 € -28120 €
maksetaan remontti 500 € -12 000 € -9 000 €

maksetaan remontti 900 € -24 000 € -21 000 €

Taulukosta 5 ndhdaan, ettd skenaarion 1 mukaan sijoittaja kokee vahiten tappioita myymalla 100
000 euron sijoitusasunnon jo 6 vuotta ennen putkiremonttia ja ostamalla putkiremontoidun tilalle.
Huonoin vaihtoehto olisi maksaa itse 900 euron remontti. Arvokkaampi asunto sen sijaan tulee hal-
vemmaksi remontoida, jos remonttikustannus olisi 500 euroa. Huonoin vaihtoehto taas olisi myyda
asunto juuri ennen remonttia ja ostaa remontoitu tilalle. Vaihdettiin viela remontin kustannukseksi
700 euroa. Talléin 100 000 euron asunnon remontointi tuottaisi 18 000 euron tappiot, joten kannat-
taisi myyda juuri ennen remonttia ja ostaa remontoitu asunto tilalle. 200 000 euron asunnon re-

montoimisesta aiheutuisi 15 000 euron tappiot, eli se olisi edelleen kannattavampaa.
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Taulukko 6. Remontista aiheutuva tappio (varainsiirtovero, arvonmuutos ja remonttikustannus) jos

asunnon arvo olisi ennen remonttia 3 % alle markkinan 6 vuotta ennen, 9 % alle juuri ennen ja 3 %

yli remontin jalkeen.

asunnon arvo 10 vuotta ennen remonttia 100 000 € 200 000 €
myyd&dan 6 vuotta ennen remonttia ja ostetaan 500 € remontin jilkeen -12 650 € -17 650 €
myyd&dan 6 vuotta ennen remonttia ja ostetaan 900 € remontin jalkeen -18 770 € -23770€
myyd&aan juuri ennen remonttia ja ostetaan 500 € remontin jalkeen -18 650 € -29 650 €
myyd&an juuri ennen remonttia ja ostetaan 900 € remontin jilkeen -24770€ -35770€
maksetaan remontti 500 € -7500 € -7500 €

maksetaan remontti 900 € -13 500 € -13500 €

Taulukosta 6 nahdaan, etta skenaarion 2 mukaan sijoittaja kokee vahiten tappiota molemmissa

asunnoissa maksamalla 500 euron remontin itse. Huonoin ratkaisu olisi myyda juuri ennen remont-

tia ja ostaa 900 eurolla remontoitu tilalle. 100 000 euron asunnon kohdalla kannattavampaa olisi

myyda 6 vuotta ennen remonttia ja ostaa tilalle 500 eurolla remontoitu asunto, kun taas 200 000

euron asunnon kohdalla kannattavinta olisi joka tapauksessa pitaa asunto remontin yli.

Kummankin skenaarion perusteella voitaisiin harkita halvemman remontoitavan asunnon myymista

vahintdan 6 vuotta ennen remonttia ja vastaavan jo remontoidun asunnon tilalle ostamista. Kalliim-

man hintaluokan asunnoissa taas kannattavampaa olisi pitaa asunto ja remontoida itse.
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7 Pohdinta

Opinnaytetydn tulosten perusteella asuntosijoituksen ostaminen olisi kannattavinta suuren netto-
muuton omaavasta kunnasta. Helsingissa asuntojen hinnat ovat liian korkealla korkotaso huomioi-
tuna, jotta sielta voisi saada hyvaa tuottoa. Asunnon arvo on alimmillaan juuri ennen putkiremonttia
eli noin 50 vuoden idssa. Pian putkiremontoitavaa asuntoa ei kuitenkaan tulosten perusteella kan-
nattaisi ostaa. Helsingissa omistustontilla sijaitsevat asunnot ovat paljon kalliimpia kuin vuokraton-
tilla sijaitsevat. Keskihintojen perusteella kannattavampi tonttimuoto Helsingissa olisi vuokratontti.
Vertailu on kuitenkin suoritettava kaytannéssa varmuuden saamiseksi. Matalamman energianku-

lutuksen omaavissa asunnoissa saattaa saastaa hoitokuluissa.

Opinnaytetyon tavoitteena oli luoda opas joka vastaa kysymykseen “mita sijoitusasunnon ostajan
tulee ottaa huomioon ennen asunnon ostamista voidakseen menestya sijoittajana vuonna 20237
Oppaaseen saatiin kerattya tarpeeksi laaja tietoperusta, jotta asuntosijoittaja pystyy hyédyntdmaan
sitd ennen ostopaatoksen tekemista. Asuntosijoitusoppaat sisaltavat yleensa enintaan kolme tun-
nuslukua, jotka ovat kassavirta, vuokratuotto ja oman paaoman tuotto. Oppaaseen saatiin
sisallytettya Iahes kaksikymmenta sijoittajan kannalta hyodyllistd kaavaa ja kaavamuunnosta.
Myds nykyisen korkotason vaikutus sijoituksen kannattavuuteen pystyttiin tuomaan esille

monipuolisesti. Opinnaytetydn tavoite saavutettiin.

Asuntosijoittamista lahdettiin tutkimaan ilman aikaisempaa kokemusta tai tietdmysta asiasta. Pros-
essi on ollut erittdin opettavainen kaikin puolin. Prosessin aikana kertynyt tieto mahdollistaisi nyt jo
asuntosijoittamisen aloittamisen. Prosessi on ollut myds pitkd ja mutkikas. Jos oppaan rakenta-
minen aloittaisiin alusta nyt, siihen ei valttdmatta kerattaisi ainakaan kuntien valisia eroja hoitovas-
tikkeessa. Tydmaaraan nahden sen hyédyt oppaassa ovat aivan liian pienet. Opas tarkastelee
asunnon ostamista. Ostamisen vastakohta myyminenkin tulee esiin joissain kohdissa. Kuntien
valisten hoitovastike-erojen sijaan olisi ollut kannattavampaa kerata enemman tietoa myymispu-
olesta ja tehda opas, joka keskittyy sijoitusasunnon ostamiseen ja myymiseen. Oppaan johdosta

muiden samassa tilanteessa olevien ei kuitenkaan tarvitse kayda lapi samaa prosessia.

Opinnaytetyoprosessi sujui jouhevasti. Ohjaajan ja ohjattavan valisessd kommunikoinnissa olisi
ollut parannettavaa. Prosessin aikana olisi kannattanut pitda ohjaaja paremmin ajan tasalla eri

tyovaiheista, jotta ohjaajakin olisi pystynyt auttamaan enemman.
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7.1 Luotettavuus ja jatkotutkimusehdotukset

Tietoperustan lahteena oli useat luotettavassa lahteessa julkaissut nettiartikkelit, mutta kirjallisena
l&hteena kaytettiin vain yhta asuntosijoittamiseen liittyvaa teosta. Osa artikkeleistakin on jo use-
amman vuoden takaa, joten niiden luotettavuus on karsinyt hieman. Suurin osa artikkeleista
saadusta informaatiosta on kuitenkin niin sanotusti ajatonta eli sellaista, joka ei vanhene. Netto-
muuton ja hintakehityksen kohdalla tarkastelussa oli vain suurimmat suomalaiset kunnat. Tulokset

eivat valttdmatta patisi pienempien kuntien kohdalla ainakaan yhta vahvasti.

Seuraavaksi kannattaisi lahtea selvittdmaan pienempien kuntien tilannetta nettomuutossa, seka
tontin omistusmuotojen eroa asuntojen arvossa muuallakin Suomessa. Taman oppaan
vastapainoksi voitaisiin tehdad myos asuntosijoituksen myymiseen painottuva opas vuodelle 2023

tai siitd eteenpain.
7.2 Kayttajaryhman arvio ja oppaan viimeistely

Opasta varten haluttiin keratd myoés ulkoista palautetta rakenteesta, ulkonadsta ja ennen kaikkea
sen kaytettavyydesta. Oppaan ensimmainen versio sai palautetta useasta eri lahteesta siita, etta
se oli liian tekstipainotteinen ja varitdn, joka teki siitd vaikealukuisen. Kokeneempi asuntosijoittaja
huomasi myds muutaman laskuvirheen esimerkeissa. Han huomasi myos, etta kriittisen koron

kaava oli selitetty vaarin.

Palautteen seurauksena oppaassa selitetyista laskuvaiheista tiivistettiin havainnollistavat esimerk-
kilaatikot, seka korjattiin tdhan mennessa huomatut laskuvirheet. Myoés tietoperusta pyrittiin selitta-
maan mahdollisimman tiiviisti. Muokkausten jalkeen oppaan tekstimaara putosi melkein 50 % siita,
mita se oli aiemmin ollut. Oppaasta tehtiin myds hieman varikkdampi. Haluttiin kuitenkin pitda op-

paan varimaailma maltillisena.

Viimeistelya varten pyydettiin vield kohderyhmaan kuuluvia henkilbitad lukemaan opasta ja silmaile-
maan sen ulkondkda. Ryhma koostui yhteensa 11 kollegasta, kaverista ja perheen jasenesta. Ryh-
maan kuuluvista jokainen oli jollain tasolla kiinnostuneita sijoittamisesta, yhdella oli jo enemman
kokemusta asuntosijoittamisesta, suurimmalla osalla oli jo hieman kaytannén kokemusta, mutta
muutaman kiinnostus oli viela jaanyt ajattelutasolle. Ryhmalta kerattiin suullisesti palautetta ja kehi-
tysideoita. Lukijoilta kysyttiin oppaan ulkonadsta, selkokielisyydesta, pituudesta, ymmarrettavyy-

desta, hyddyllisyydesta, seka kaytettavyydesta.
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Eniten palautetta tuli useista kielioppivirheista, joita opas edelleen sisalsi. Tama oli jo ennakkoon
tiedossa, koska oppaan toinen versio kasattiin pikaisella aikataululla tarkoituksena keskittya kie-

lioppiin vasta tydn lopussa. Oppaan ulkonakoé ja pituus miellytti nyt suurimmaksi osaksi kaikkia.

Oppaan teksti oli edelleen yhden mielesta hieman vaikealukuista. Myos terminologian ja kaavojen
perassa oli hdnen mielestdan vaikea pysya. Kyseinen henkild oli sellainen, joka ei viela ollut pereh-
tynyt sijoittamiseen lainkaan vaan kiinnostus oli vasta jaanyt ajattelutasolle. Kohderyhma on asun-
tosijoittamisesta kiinnostuneet tai sen juuri aloittaneet. Oletus on, ettd kohderyhmaan kuuluvalla
olisi jo kiinnostuksen takia hieman tietdmystakin aiheesta. Kymmenen yhdestatoista ei maininnut
oppaan vaikealukuisuudesta, terminologiasta tai kaavoista, joten yhden palautteen perusteella ei

koettu tarvetta lahted muuttamaan niita.

Lopuksi henkil6iltd kysyttiin vield mitd he muuttaisivat oppaassa, jos saisivat valita. Useimmat vas-
taajista mainitsivat kieliopilliset seikat, jotka oli jo muutenkin tarkoitus korjata. Muutamalle oppaan
varimaailma ei vieldkaan ollut niin houkutteleva kuin se olisi voinut olla. Jokainen lukijoista kertoi
oppaan sisaltdvan heille uutta tietoa. Jokainen heista suosittelisi opasta vahintaan sellaiselle, joka
aikoo joskus sijoittaa asuntoihin. Opasta suositeltin myds sellaiselle, joka on ostamassa omaakin
ensiasuntoa, koska opas kasittelee asunnon ostamista. Todettiin, ettd omaa asuntoakin ostava voi
tosiaan hydtya ainakin oppaan tunnusluvuista, kuten lainanlaskelmista ja kriittisesta korkopisteesta

ja muuttoliikkeiden vertailusta, seka kuntien valisista hintaeroista.

Oppaan osalta tydstaminen jatkuu opinnaytetydprosessin jalkeenkin. Pyrkimyksena on tuoda opas
kohderyhman tietoisuuteen. Tahan asuntosijoittamiseen erikoistuvat sosiaaliset mediat tai verk-
kosivut, kuten asuntosalkunrakentaja, asuntosijoittaja tai salkunrakentaja toimisivat mainiosti.
Opasta pyritaan myds paivittamaan ajan tasalle, kun uudempaa tietoa nettomuutosta, koroista ja
asuntojen arvonmuutoksesta on saatavilla. Opas sisaltda varmasti viela jotain virheita, joten palau-

tekanavaksi on oppaan loppuun ilmoitettu sdhkdpostiosoite.
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1)Johdatus oppaaseen

Kenelle opas on suunnattu? Asuntosijoittamista harkitseville tai muuten vaan sijoittamis-
esta kiinnostuneille henkiléille, jotka haluavat tietaa aiheesta. Oppaasta voi hyotya myos
ensimmaista kotiaan ostamassa oleva henkilo tai kokeneempikin sijoittaja. Oppaassa

keskitytaan tarkastelemaan asuntosijoittamista yksityishenkil6iden nakokulmasta.

Miksi opas on luotu? Asuntomarkkinoilla eletdan epavarmoja aikoja maailmantilanteen
takia. Korona on muuttanut ihmisten asumiskayttaytymista ja Ukrainan sota on laukaissut
dominoefektin, jonka seurauksena korot ja inflaatio ovat nousseet paljon. Akillinen korko-
jen nousu ja lasku asuntojen arvossa ovat luoneet epavarmuutta sijoittajien keskuudessa.
Asuntosijoittajan on oltava entista tarkemmin perilla sijoituksen kannattavuudesta asun-
non ostohetkelld, jotta han pystyy vaistimaan suurimmat sudenkuopat ja jopa valttymaan

taloudelliselta ahdingolta.

Mita opas sisdltaa? Kaikkiin ostamishetkella tarkeimpiin tunnuslukuihin, kuten vuokratu-
ottoon, oman padoman tuottoon, seka kassavirtaan syvennytdaan perinpohjaisesti. Omaa
asuntoakin ostava voi hyotya oppaan tunnusluvuista, kuten lainanlaskelmista ja kriittisesta
korkopisteestd. Oppaassa vertaillaan asunnon arvon ja siitd saatavan vuokran valista su-
hdetta eri puolella Suomea, seka tekijoita jotka vaikuttavat asunnon arvoon nostavasti ja
laskevasti. Lopuksi kidydaan viela 1api asuntosijoitukseen liittyvia kuluja ja niiden mer-

kitysta asunnon ostohetkella.

Opas pyrkii antamaan asuntosijoittajalle avaimet sijoituksen kannattavuuden kattavaan
tarkasteluun. Oppaan tarkoitus ei ole kannustaa tai ohjata sijoittajaa suuntaan tai toiseen,
vaan tiivistaa sijoitusasunnon ostamisen kannalta olennainen tieto yhteen tiiviiseen paket-

tiin.

Milloin sijoitusasunnon ostaminen on sitten ajankohtaista? 1. Halutaan harrastaa asun-
tosijoittamista, mutta ei omisteta viela sijoitusasuntoa tai asunnon laina on lahes maksettu
ja asuntoa vastaan voidaan ottaa uusi sijoituslaina. 2. Todetaan, etta sijoitusasunnon
vaihtaminen syysta taikka toisesta on kannattavampi ratkaisu, kuin pitaa jo omistuksessa

oleva sellainen. Syy voi olla taloudellinen, eettinen tai vaikka maantieteellinen.




B

Pikainen perehdytys asuntosijoittamiseen

— Asuntosijoituksen tulo muodostuu asunnosta saatavista vuokratuloista seka asunnon

mahdollisesta arvonnoususta.

— Asuntosijoituksen kulut koostuvat varainsiirtoverosta, lainan koroista, yhtiovas-

tikkeesta ja remonttien kustannuksista.

— Varainsiirtovero kiinteistoille on Suomessa 2 % sen ostohinnasta. Veroa ei kuitenkaan

tarvitsisi maksaa, jos kyseessa olisi 18-39 vuotias ensiasunnon ostaja.

— Asuntosijoituksen tuotosta on maksettava padomaveroa. Padomavero Suomessa on 30

% 30 000 euroon asti ja 34 % taman ylittavasta osuudesta.

— Lainan korot ovat kokonaisuudessaan padomaverosta vihennettiavia jos kyseessa on
tulonhankkimisvelka. Tulonhankkimistoiminnalla tarkoitetaan sellaista toimintaa,

jonka paatarkoituksena on tuottaa veronalaista tuloa.

— Sijoitusasunnoksi ostetun asunnon hoitovastikkeet voidaan myos vihentaa verotetta-
vasta tulosta niilta kuukausilta kun asunto on vuokrattuna. Lainalyhennysti ei sen si-

jaan voi missdan tapauksessa vahentaa paaomatulosta.

— Myos sijoitusasunnon myymisesta aiheutunut voitto on padomaverotettavaa tuloa. Hu-
omioitavaa on kuitenkin, etta jos asunnon omistaja tai hanen perheenjiasen on asunut
asunnossa vahintaan 2 vuotta, mahdollista asunnon myymisesta johtuvaa voittoa ei

veroteta.

— Suomen pankin mukaan vuoden 2022 lopussa uusien asuntolainojen korko oli keski-
maarin 3,3 %, joista sijoituslainojen korko 3,58 %. Laskujen selkeyttamiseksi oppaassa

on kaytetty 3,5 % korkokantaa.




— Sijoitusasunto ostetaan usein osaksi lainalla. Omavaraisuusaste 0,3 tarkoittaa sita, etta
asunnon velattomasta hinnasta 30 % on omaa padomaa (30 000 / 100 000). Velka-aste

on silloin 0,7 tai 70 % (70 000 / 100 000).

— Taloyhtioon tehtavait remontit jaetaan osakkaiden kesken heidian omistamien nelididen
mukaan. Taman takia varsinkin vanhasta rakennuksesta sijoittajalle parempi

vaihtoehto on usein pienempi asunto, kuten yksio.

— Vuokra-asunnot ovat halutuimpia hyvien kulkuyhteyksien ja palveluiden aarella kasva-

vissa kaupungeissa. Usein myos hintakehitys on suurempaa sellaisella alueella.

— Vuokra-asunnon ominaisuudet kuten parveke tai sauna, sijainti ja ulkonako vaikuttavat

asunnon vuokrattavuuteen alueen sisalla.

— Korot ovat ottaneet maailman tilanteen takia uuden killisen suunnan, joka vaikuttaa

merkittavasti myos asuntosijoituksiin.

Kuvio 1. Euribor 12kk korko vuosina 2006-2023 6 kuukauden tarkasteluvalilla (Suomen pankki)
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Kassavirtasijoittaja, arvonnostaja vai oman paaoman tuottaja?

Kassavirtasijoittaja keskittyy siihen, etta sijoituksen kassavirta pysyy positiivisena ja laina
lyhenee omalla painollaan. Kassavirtasijoittajan tirkeimmat tunnusluvut ovat vuokratu-
otto, kassavirta, kassavirran edellyttama nettovuokra ja maksimi lainamaara, seka
lainalaskelmat lainamuodosta riippuen. Kassavirtasijoittajan tulisi erityisesti keskittya

sivuihin 5-6, 9-12, 14-17, 28-29.

Arvonnousuun panostava sijoittaja keskittyy padasiassa asunnon arvonnousuun. Arvon-
nostajaa ei hatkayta pienet kassavirrat tai vuokratuotto, koska hian on ostanut asunnon
alueelta, jossa asunnon arvo tulee luultavasti nousemaan tulevaisuudessa. Ne ovat vain

kirsikkana kakun paalla. Arvonnousuun keskittyvalle tarkeita sivuja ovat 9-14, 18-22, 33-

35-

Perinteinen oman padoman tuottoon keskittyva sijoittaja on tutumpi yritysmaailmasta.
Oman padoman tuotto kuvaa myos asuntosijoituksessa parhaiten omalle investoinnilla
saatavaa vastiketta. Velkavipua hyodyntamalla on mahdollista lisdtd oman paaoman tuot-

toa, mutta myos riskid. Oman padoman tuottoa tarkastellaan tarkemmin sivuilla 7-13, 18-

24ja 30

On kuitenkin suositeltavaa ensin lukea opas alusta loppuun, jonka jilkeen voi palata tarke-
impiin pointteihin uudestaan. Sivumaéaraa ei saa pelastya. Sivut sisaltavat paljon havain-
nollistavia kuviota ja taulukoita. Itse teksti on tehty helppolukuiseksi, joten lukemiseen ei

kulu aikaa.

Antoisia lukuhetkia!




2)Yleisimmat tunnusluvut

Nettovuokralla tarkoitetaan vuokran ja hoitovastikkeen erotusta kuukaudessa.
vuokra — vastike = nettovuokra

Nettovuokraksi saadaan 450 euroa jos vuokra on 600 euroa kuukaudessa ja taloyhtion
perima hoitovastike on 150 euroa kuukaudessa. Vuokrasta tulee ensin vihentaa tyhjat

kuukaudet jos laskelmissa halutaan huomioida nekin.

vuokra

T vuokrakuukaudet = vuokra tyhjien kuukausien jalkeen

Vuokratuotto

Vuokratuotto kuvaa asunnosta saatavan sijoitusasunnon nettovuokran suhdetta sen ar-

voon.

(nettovuokra) x12

, . — = vuokratuotto
velaton hinta+remonttikulut+varainsiirtovero

Vuokratuoton funktion muuttujien paikkaa vaihtamalla voidaan myos laskea tarvittava

nettovuokran suuruus ennalta maaritetyn vuokratuoton saavuttamiseksi.

vuokratuotto . . .
100% x (velaton hinta + remonttikulut + varainsiirtovero)

12

= nettovuokra

Kuvio 2. 6 % vuokratuottoon vaadittu nettovuokra, kun sijoitusasuntoa varten on arvioitu remonttiku-

luja 20 000 €.

200 000 € 1120€
180 000 € 1018 €
160 000 € 916 €
140 000 € 814 €
120 000 € 712 €
100 000 € 610 €
80000 € 508 €
60 000 € 406 €

0€ 200€ 400€ 600€ 800€ 1000€ 1200¢€
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Suomessa hyvana asuntosijoituksen vuokratuottona on pidetty noin 5-6 %. Matalien

41

korkojen aikana tuotto-odotukset ovat laskeneet ja haluttujen kaupunkien, kuten Helsinki,

Turku ja Tampere. Uudiskohteissa vuokratuotoksi on hyvin riittanyt jopa 3 %.

Esimerkki vuokratuotosta. Hinnat Helsingista 2022 (Liahde: Tilastokeskus):

- Yksion keskivuokra 24,77 €/nelio

- Yksion keskihinta 6752,52 €/ nelio

- Asunnon vastike 160 € ja remonttikulut 20 000 €

- 30 nelidisen yksion vuokra noin 740 €, hinta noin 200 000 €

- Vuokratuotoksi saadaan: 3,11 %

Taulukko 7. Vuokratuotto eri hintaluokissa (ylhaalla velaton hinta, vasemmalla nettovuokra)

80000 € 100 000 € 120 000 € 140 000 € 160 000 €
250 € 2,95 % 2,46 % 2,11 % 1,84 % 1,64 %
350 € 4,13 % 3,44 % 2,95 % 2,58 % 2,29 %
450 € 5,31 % 4,43 % 3,79 % 3,32 % 2,95 %
550 € 6,50 % 5,41 % 4,63 % 4,05 % 3,60 %
650 € 7,68 % 6,39 % 5,48 % 4,79 % 4,26 %
750 € 8,86 % 7,38 % 6,32 % 5,53 % 4,91 %

Taulukon perusteella parhainta vuokratuottoa saadaan kun velaton hinta on mahdollisim-

man pieni suhteessa nettovuokraan. Vuokratuotto ei kerro taysin asuntosijoituksen tuoto-

sta sijoittajan nakokulmasta, silla sijoitusasuntoa harvoin ostetaan pelkastaan omalla

padomalla.
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Oman paaoman tuotto

Oman padoman tuotto kertoo tarkemmin sijoittajan saamasta tuotosta. Oman padoman
tuotto saadaan jakamalla investoinnin vuosituotto kokonaisinvestoinnilla. Velkavipua

hy6dyntamalla on mahdollista lisdtd oman padoman tuottoa, mutta myos riskia.
2]

Sijoittaja 1 sijoittaa osakemarkkinoille 10 000 € ja sijoitus tuottaa vuosittain 500 €.

Sijoittajan oman padoman tuotto olisi 5,0 % (500 / 10 000).

Sijoittaja 2 sijoittaa 10 000 euron samoihin osakkeisiin, mutta lainaa 5 000 € pankista
sijoitusta varten 3 prosentin korolla. Sijoittajan oman pddoman tuotto on 7,0 % (350 /

5000).
21

Sijoittajan 2 oman padoman tuotto on 2 % korkeampi vaikka hin on sijoittanut saman ver-

ran samoihin osakkeisiin kuin sijoittaja 1, silla hin maksaa toisen 5000 euron sijoittami-

sen sijaan korkoa pankille 150 euroa vuodessa (5000 x 0,03).

Oman padoman tuotto kuvaa siis vastinetta, joka saadaan omalle investoinnille.
Asuntosijoituksen oman padoman tuotto lasketaan jakamalla oma pddoma vuosittaisen

nettovuokran ja korkojen erotuksella.

(nettovuokra—korot) x 12

oma paaoma
2]

Sijoittaja 1 sijoittaa asuntoon 200 000 € pelkiastaan omaa padomaa kayttaen

= oman paaoman tuotto asuntosijoituksessa

- nettovuokra 580 €/kk

- Oman paaoman tuotto 3,48 %
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Sijoittaja 2 sijoittaa velkavipua hyodyntden 3 asuntoon yhteensa 180 000 €
- 3,5 % korolla 25 vuoden 140 000 euron annuiteettilainalle korot alussa noin 400 €/kk

- 60 000 eurolle oman padaoman tuotto 3,4 % x 3

- Todellinen oman paaoman tuotto on noin 10,8 %

21

Korko huomioituna kalliista sijoitusasunnosta on tilla hetkelld vaikea saada hyvaia oman
padoman tuottoa. Vuosi sitten sijoittajan 2 lainan korko olisi ollut noin 0,5 %. Korkoa han
olisi maksanut alussa noin 54 e/Kkk, jolloin oman padoman tuotto oli hypannyt yli 10

prosenttiin yhta asuntoa kohti.

Taulukko 8. Oman pdadoman tuotto kunvelaton hinta 200 000 euroa ja omaa pddomaa 30 % (ylhaalla

korko, vasemmalla nettovuokra)

0,5% 1,5% 2,5% 3,5% 4,5 % 5,5%

480€ | 8,43 % 6,10 % 3,77 % 1,43 % -0,90 % -3,23 %
530€ | 9,43 % 7,10 % 4,77 % 2,43 % 0,10 % -2,23 %
580€ | 10,43% 8,10% 577%  3,43% 1,10 % -1,23 %
630€ | 11,43% 9,10% 6,77% 4,43 % 2,10 % -0,23 %
680€ | 1243% 10,10% 7,77% 5,43 % 3,10 % 0,77 %

Sijoittajan 2 oman padoman tuotto muuttuisi negatiiviseksi, jos korko nousisi 5,5
prosenttiin. Kauppalehden mukaan yli 10 000 euron 2 vuoden maaraaikaistalletukselle voi
saada 3 % tuottoa. Sijoittaja 1 ei halua ottaa velkaa kaikkein epavarmuuksien takia. Sijoit-
tajan 1 kannattaisi harkita sijoitusasuntoa muualta tai korkosijoitusta asuntosijoituksen
sijaan, silla sen tuotto-odotus on ldhes yhta suuri kuin kalliin sijoitusasunnon, joka on

ostettu omalla pidomalla.

Taulukko 9. Oman pddoman tuotto kun korko on 3,5 % (ylhddlld lainamddrda, vasemmalla nettovuokra)

40 000 € 80000€ 120000€ 160 000 € 200 000 €

480 € 7,17 % 3,58 % 2,39 % 1,79 % 1,43 %
530 € 12,17 % 6,08 % 4,06 % 3,04 % 2,43 %
580 € 17,17 % 8,58 % 5,72 % 4,29 % 3,43 %
630 € 22,17 % 11,08 % 7,39 % 5,54 % 4,43 %

680 € 27,17 % 13,58 % 9,06 % 6,79 % 5,43 %
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Esimerkkeja hintaluokista 30 nelidiselle yksiolle vuonna 2022 (Lihde: Tilastokeskus):
- Helsinki noin 200 000 euroa

- Tampere noin 120 000 euroa

- Kuopio noin 80 000 euroa

- Kotka noin 40 000 euroa

Oman padoman tuottoa on korosta huolimatta mahdollista saada asuntosijoittamisella.

Lisaa kuntien valisista hintaeroista myohemmin.

Sijoituslainat

Yleisimmat asuntolainamuodot Suomessa ovat annuiteettilaina eli tasaerilaina ja tasaly-

hennyslaina. Asuntolainan voi ottaa omaa asuntoa tai sijoitusasuntoa varten.

Annuiteettilainassa maksuera pysyy samana jokaisella maksukerralla. Maksueran
sisdlla lainalyhennyksen ja koron valinen suhde muuttuu pikkuhiljaa. Koron muuttuessa
saattaa myos maksuera muuttua. Annuiteettilainan voi saada myos kiinteana, jolloin
korkojen noustessa muuttuu erin sijasta laina-aika. Tasalyhennyslaina on lainamuoto,
jossa lainaa lyhennetdan joka kerta saman verran ja korkoa maksetaan jaljella olevasta

lainasta.

1. Annuiteettilainan laskeminen

Lainan korko tulee ensin jakaa maksuerien lukumaaralla vuodessa. Esimerkiksi 3,5 %
lainan kuukausittain maksettavan eran korko olisi noin 0,29 % (3,5 % / 12). Maksuerin saa

selville myos esimerkiksi hyodyntamalla Excelin PMT funktiota.

(1+korko)tk™ x korko

(1+korko)lkm—1 x laina = maksuera

lkm on maksuerien lukumaara

korko on yksittaisen maksueran korko.




Esimerkki annuiteettilainan maksuerasta:

ors

- 100 000 euron laina 25 vuodeksi 3,5 % korolla

-Maksueran korko 0,29 % ja maksuera 500,62 e/kk

korko x lainajaannos = maksueran korot

Esimerkki annuiteettilainan lyhennyksesti ja korkoerasta:
- Maksuera 500,62 e/kk ja korko 3,5 % (C%

- Korkojen osuus maksuerasta 291,67 € (100 000 x (3,5 % / 12))

- Lyhennyksen osuus maksuerasta 208,96 € (500,62—291,67)

Jos kyseessa on maksuera ensimmaisen ja viimeisen erdn valilla, tulisi ensin selvittaa

kuinka paljon lainaa on jaljella.

1—(1+korko)™

laina x (1 + korko)™ — maksuera = lainajaannos
1—-(1+korko)
n on maksettujen maksuerien maara tarkasteluhetkella
korko on yksittdisen maksueran korko.
Esimerkki annuiteettilainasta tietylla hetkella:
e e ... O
- 5 vuoden paasta maksueria on maksettu 60 )

- Lainaa on kaavan perusteella jaljella 86 320 euroa
- 61. maksuera edelleen 500,62 euroa

- 61. korot 251,77 euroa (86 320 x (3,5 % / 12))

- 61. lainalyhennys 248,86 euroa (500,62—251,77)

-
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Annuiteettilainan lainalyhennyksen osuus nousee ja koron osuus laskee ajan myo6ta. Annu-
iteettilainaa voi hakea myo0s kiintedna tasaerilainana, jossa koron muutoskaan ei vaikuta

maksueraan, vaan koron muuttuessa muuttuu maksuerien lukumaara.

2. Tasalyhennyslainan laskeminen

Vastaavan 25 vuoden 100 000 euron tasalyhennyslainan lyhennyksen osuus maksuerasta
on joka kerralla 333,34 euroa (100 000 / 300). Tasalyhennyslainan korko lasketaan sa-

malla tavalla kuin annuiteettilainan. Korkoja maksetaan siis alussa 291,67 euroa, jolloin

©)

ensimmainen maksuera noin 625 €.

laina — lyhennys x lkm = lainajaannos

Esimerkki tasaerilainasta tietylla hetkella:

- 5 vuoden lyhentamisen jialkeen lainaa jaljella 80 000 euroa (100 000—333,34 X 60)
- 61. korot 233,34 euroa (80 000x 3,5 % / 12)

- Maksuerd 566,68 (333,34 + 233,34)

3. Maksuerin korkoprosentin ja korkojen laskeminen

Taulukko 10. Maksuerdn korko (ylhadalla maksuerien lukumddrd vuodessa)

1 2 3 6 12
maksuerdn korko 1% 0,01000 0,00500 0,00333... 0,00167... 0,00083...

Maksueran korkoprosentti ja korkoera voidaan laskea suoraa taulukon luvuista.

maksueran korko,y, x korkoprosentti = maksueran korko

Esimerkki maksueran korkojen ja korkoprosentin laskemisesta:
- Lainan korko 3,5 %, lainaa 150 000 € ja laina maksetaan 12 kertaa vuodessa M

- Maksueran korkoprosentti on 0,29 (0,00083 x 3,5)

- Maksueran korot on 437,5 € (0,00083 x 3,5 X 150 000)




4. Lainan kokonaiskustannus

Annuiteettilainan kokonaiskustannus on helppo laskea, koska eriat ovat samansuuruiset

(maksuera x maksujen lukumaara - laina).

O

r 1
Esimerkki annuiteettilainan kokonnaiskustannuksesta:

- Maksuera 500,62 euroa ja laina-aika 25 vuotta

- Kokonaiskustannus eli korkoja yhteensa lainassa 50 187 euroa (150 187—100 000)

korko,+ korko . . .
L 39 y lkm = tasaerilainan kokonaiskustannus

korko, on ensimmaisen maksueran korko

korkos,, on viimeisen maksueran korko

Esimerkki tasaeralainan kokonaiskustannuksesta: OI
- Lainalyhennys 333,34 euroa ja laina-aika 25 vuotta

- Kokonaiskustannus eli korkoja yhteensa lainassa 43 896 euroa

Annuiteetti eli tasaerilaina tulee siis kalliimmaksi lopulta. Tama johtuu siité, ettd annui-

o

teettilaina lyhentaa lainaa alussa vihemman ja siksi korkoa tulee maksettavaksi enemman.

Sijoitusasunnon arvonnousu

Asuntosijoituksen tuoton nakymaton puoli muodostuu asunnon mahdollisesta arvon-

noususta. Asunnon arvon nousuja tai laskuja on vaikea seurata, mutta alueen keskihinnan

suunta voi antaa osviittaa myos yksittdisen asunnon hintamuutoksesta.

Asunnon alkuperiinen hinta on 100 000 euroa. Virallisen hinta-arvion perusteella asun-

non hinta on noussut 5 % 5 vuoden aikana ja on nyt 105 000 euroa. Onko sijoittaja saanut




arvonnoususta tuottoa 5 % / 5 vuotta = 1 % vuodessa? Vastaus on ei, silla myos arvon-

nousu tai lasku tulee my6s suhteuttaa omaan padomaan.

hintamuutos
= asunnon arvonnoususta muodostunut tuotto

omavaraisuusaste

hintamuutos on asunnon hintamuutos prosentteina

R

Esimerkki sijoitusasunnon kokonaistuotosta:

- 100 000 euron asunto on ostettu 25 % omalla paaomalla

- 5 vuoden paasta hinta on 105 000 euroa ja oman padoman osuus on noussut 15 %
- Arvonnoususta muodostuu tuottoa sijoittajalle yhteensa 12,5 % (5 % / (0,25+0,15)

- Vuodessa tuottoa on siis kertynyt 2,5 % (12,5 % / 5)

- Jos lisaksi vuokratuloista kertynyt tuotto olisi 5 % niin kokonaistuotoksi saataisi 7,5 %.

Taulukko 11. Sijoituksen kokonaistuotto kun nettovuokra on 100 € (ylhddlld arvonmuutos, vasemmalla

omavaraisuusaste)

98 % 99 % 100 % 101 % 102 %

20 % -4,00 % 1,00 % 6,00 % 11,00 % 16,00 %
40 % -2,00 % 0,50 % 3,00 % 5,50 % 8,00 %
60 % -1,33 % 0,33 % 2,00 % 3,67 % 533%
80 % -1,00 % 0,25 % 1,50 % 2,75 % 4,00 %
100 % -0,80 % 0,20 % 1,20 % 2,20 % 3,20 %

Taulukosta nihdaan, etta riski ja tuotto kasvavat samassa suhteessa verrattuna lainan
madrdan. Kun vieraan padoman suhde kasvaa nelinkertaiseksi, kasvaa myos potenti-
aalinen tuotto ja tappio nelinkertaiseksi. Velkavivulla voidaan siis kasvattaa seka riskia,

etta potentiaalista tuottoa.
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Kassavirta

Kassavirralla tarkoitetaan tulojen ja menojen erotusta kuukausitasolla. Positiivisen kassa-
virran sijoituksessa laina ja vastike pystytdan maksamaan kayttamalla pelkastaan
vuokratuloja, kun taas negatiivisen kassavirran sijoituksessa sijoittaja joutuu maksamaan
osan kuluista muualta saadulla tulolla. PAdomavero vahennetiaan nettovuokran ja korkojen

erotuksesta, koska korot ja hoitovastikkeen saa vihentaa verotuksessa padomatulosta.

((nettovuokra — korot) X 0,7) — lainalyhennys = kassavirta

Kassavirran kaavasta huomataan, etta jos (nettovuokra) on vahintaan yhta suuri kuin

(lainalyhennys / 0,7 + korot), niin kassavirta ei ole negatiivinen.

Taulukko 12. Vuoden ensimmadisen kuukauden kassavirta 5 ensimmdistd vuotta, kun velaton hinta on 143

tuhatta euroa, oma pddoma 30 % ja remonttikulut 20 tuhatta euroa (ylhadalld vuosi, vasemmalla vuokrat-

uotto)
1 2 3 4 5
2% | -220€ -222 € -224 € -227 € -229 €
3% | -123€ -125 € -128 € -130 € -133 €
4% -26 € -29 € -31€ -33 € -36 €
5% 70 € 68 € 66 € 63 € 61€
6% 167 € 165 € 162 € 160 € 157 €
7% | 264¢€ 261 € 259 € 257 € 254 €

Vuokratuoton tulisi olla vahintaan 5 %, jotta kassavirta olisi alussa positiivinen nykyisella
korkotasolla 100 000 euron asunnossa. Taulukosta nahdaian my®ds, etta annuiteettilainan

kassavirta laskee vuosien varrella.
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Kuvio 11. Kassavirta annuiteetti- ja tasaerdlainassa 5 ensimmdisen vuoden atkana kun laina 100 000 eu-

roa, korko 3,5 % ja nettovuokra 613,5 euroa.

30,00
25,00
20,00

15,00
16,33
10,00

5,00
6,53
0,00

0,00 2 3 4

e tasalyhennys

26,13

6,93

annuiteetti

Kuviosta ndhd&an, etta tasaerdlainan kassavirta on suurin ensimmaisen maksueran

kohdalla, tasalyhennyslainan huippu nihdaan taas viimeisessa erassa.

Taulukko 13. Kassavirta 25 vuoden annuiteettilainassa 3,5 % korolla (ylhddalld lainamddroé, vasemmalla

nettovuokra)
80 000 € 100 000 € 120 000 € 140 000 € 160 000 €
400 € -50 € -133 € -216 € -298 € -381 €
500 € 20€ -63 € -146 € -228 € -311 €
600 € 90 € 7€ -76 € -158 € -241 €
700 € 160 € 77 € -6 € -88 € -171 €
800 € 230 € 147 € 64 € -18 € -101 €
900 € 300 € 217 € 134 € 52 € -31€

Taulukosta nihdaan, ettd 500 euron nettovuokra riittaisi nykyisella korolla 80 000 euron

lainan korkoihin ja lyhennyksiin. Taulukon perusteella 100 euron kasvu nettovuokrassa

merkitsee noin 70 euron nousua kassavirrassa riippumatta siita kuinka paljon lainaa on

otettu.
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Koska kassavirran ja nettovuokran suhde pysyy samana silloin kun korko pysyy samana,
voidaan laskea tarkka lainamaara, jolla kassavirta on nolla alussa.
nettovuokra

lyhennysq
0,7

= laina, jolla kassavirta alussa on nolla
+korot4

lainalyhennys; on ensimmainen lyhennys euron lainalle

korot, on ensimmainen korko euron lainalle.

Esimerkki kassavirran nollakohdasta:
- Annuiteettilainan korko 3,5 % ja nettovuokra 600 e/kk roﬁ

- Kaavan perusteella, jos velkaa 101 500 €, kassavirta on tasan nolla
- Annuiteettilainan kassavirta kuitenkin laskee

- Kassavirtojen summa lopussa -11 000 €

Taulukko 14. Annuiteettilainan mddrd, jolla kassavirta on nolla alussa (ylhddlld korko, vasemmalla net-

tovuokra)

0,5% 1,5% 2,5% 3,5% 4,5 % 5,5%
300 € 61373 € 57941 € 54 388 € 50832 € 47 369 € 44 063 €
400€ | 81831€ 77 255 € 72517 € 67776 € 63 158 € 58 751 €

500€ | 102 288€ 96 569 € 90 646 € 84720 € 78948 € 73439 €
600€ | 122746€  115882€ 108 775 € 101 664 € 94737 € 88127 €

700€ | 143204€ 135196€ 126 905 € 118 609 € 110527 € 102 814 €
800€ | 163661€ 154510€ 145034 € 135553 € 126 316 € 117502 €

Alla olevalla kaavalla voidaan laskea vaadittu nettovuokra, jolla kassavirtojen summa olisi
nolla. Annuiteettilainassa vaadittu nettovuokra tarkoittaisi sita, etta alun positiivisilla
kassavirroilla saataisi maksettua myos lopun negatiiviset kassavirrat.

lyhennysten keskiarvo
0,7

+ korkojen keskiarvo = vaadittu nettovuokra
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Esimerkki kassavirran vaatimasta nettovuokrasta:
- Asuntolaina 101 500 euroa annuiteeti 3,5 %
- Vaadituksi nettovuokraksi saadaan 653,81 euroa

- 53,81 euron korotus vuokralla kassavirta riittaisi

Jos asunnon vuokraa nostetaan niin sijoittaja pystyisi maksamaan sijoituksen hoitovas-

tikkeen ja korot pelkalla nettovuokralla.

Velan enimmaismaaran kaavaan ensimmaisen maksueran ja lyhennyksen tilalle muutta-

malla kaikkien niiden keskiarvot saadaan enimmaismaara, jolla kassavirta riittaisi koko

lainan ajaksi.

Esimerkki lainamaarasta kassavirran riittamiseksi:

- Nettovuokra 600€/kk ja korko 3,5 %

- Annuiteettilainalla 93 150 euroa kassavirtojen summa = 0

Taulukko 15. Annuiteettilainan mddra 3,5 % korolla, jolla kaikkien laina-ajan kassavirtojen summa on o

(ylhddlld korko, vasemmalla nettovuokra)

0,5% 1,5% 2,5% 3,5% 4,5 % 5,5%
300 € 60 292 € 55250 € 50 686 € 46 573 € 42 877 € 39563 €
400 € 80389 € 73 666 € 67 582 € 62 098 € 57170 € 52750 €
500 € 100 487 € 92 083 € 84477 € 77622 € 71462 € 65938 €
600 € 120584 € 110499 € 101373 € 93147 € 85755 € 79125 €
700 € 140681 € 128916 € 118 268 € 108 671 € 100 047 € 92313 €
800 € 160779 € 147 332 € 135163 € 124 196 € 114 340 € 105501 €

Muutos korossa, vuokrassa tai hoitovastikkeessa muuttaisi lainan maaraa. Todennakoista

olisi, ettd vuokrahintaa voitaisi nostaa ajan kuluessa, jolloin kassavirtaan saadaan lisattya.

Myos laina-ajan pidentaminen ja lyhennysvapaat auttavat sijoittajaa kassavirran kanssa.

Lyhennysvapaan aikana lainasta maksetaan vain korkoa.
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Hintatavoite

Aiemmin laskettiin, ettd 5 % vuokratuotolla kassavirta riittdisi asunnosta aiheutuvien

kustannusten kattamiseen 143 000 euron asunnosta.

Tarkastellaan seuraavaksi, etta paljonko asunnosta voidaan maksaa ennalta maaritettyyn

tuottovaateeseen paasemiseksi.

((nettovuokra) x 12

- — remonttikulut) x 0,98 = tuottovaatimuksen hintakatto
tuottovaatimus

tuottovaatimus on tavoiteltu vuokratuotto

(N

Kaytannon esimerkki hintatavoitteesta (Liahde: Etuovi ja asuntojen hintatiedot):

- Tampereen keskustassa sijaitsee 32 nelioinen asunto, josta pyydetdan 89 000 euroa
- Vuokraa alueella saadaan noin 600 €/kk

- Hoitovastikkeeksi on ilmoitettu 150 €/kk

- Rakennusvuosi 1980, joten remonttivara noin 600e/nelio

- Jos halutaan asunnosta 5 % vuokratuottoa, asunnosta voitaisiin maksaa 87 000 euroa

Etuoven mukaan asuntojen pyyntihinnoissa on keskimaarin 4,5 % joustovaraa. Taman pe-
rusteella kyseisen asunnon saattaisi saada hintaan, jolla tuottovaade toteutuisi silloin kun

nettovuokra pysyy samana.
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Kriittinen korko
Kriittisella korkopisteella voidaan laskea kuinka korkeaksi lainan korko voi nousta, jotta

asunnosta saatava vuokra kattaa vahintaan vastikkeen ja korot.

nettovuokra x 12 vl .
= kriittinen korko

lainajaannos

Taulukko 16. Kriittinen korko (ylhddlla lainamdagdrd, vasemmalla nettovuokra)

80000€ 100000€ 120000€ 140000€ 160000€ 180000€
350 € 53% 4,2 % 3,5% 3,0% 2,6 % 2,3%
400 € 6,0 % 4,8 % 4,0 % 3,4% 3,0% 2,7 %
450 € 6,8 % 5,4 % 4,5 % 3,9% 3,4% 3,0%
500 € 7,5% 6,0 % 5,0% 4,3 % 3,8% 3,3%
550 € 8,3% 6,6 % 5,5% 4,7 % 4,1 % 3,7%
600 € 9,0 % 7,2% 6,0 % 51% 4,5 % 4,0 %

Esimerkki kriittisesta korosta:

- Asuntosijoittaja on ottanut lainaa 0,5 % korolla

- Nettovuokraa hin saa 450 €/kk

- Lainaa on jiljelld 180 000 euroa kun korko nousee 3,5 prosenttiin
- Sijoittajan kriittinen korko on 3,0 %

- Sijoittajan sijoitus on tappiollinen talla hetkella

- Sijoittaja joutuisi nostamaan vuokraa 100 eurolla, jotta tuotto olisi taas positiivista




3)Asunnon arvon ja vuokran suhde

Sijoituksen takaisinmaksuaika kertoo kuinka kauan sijoituksella menee, etta se on tuotta-

nut sijoitetun padoman verran.

Investointi

. s ; = takaisinmaksuaika
investoinnin vuosituotto

Kaava on erittain suuntaa antava. Tarkemman tuloksen saamiseksi pitiisi ottaa huomioon
myos vuokravaje, sijoituksesta aiheutuvat kulut, arvonnousu ja niin edelleen. Se toimii kui-

tenkin kuntien vilisten erojen vertailussa mainiosti.

Taulukko 17. Kunta, kerrostaloyksion keskimadardinen vuokrahinta ja ostohinta vuonna 2022 (Ti-

lastokeskus)

Lahti 16,04 € 2028 €

Espoo 21,87 € 4789 € | Lappeenranta 1599€ 2197€
Hameenlinna 16,93 € 2 028 € | Mikkeli 15,02 € 1863 €
Helsinki 24,77 € 6978 € | Oulu 16,19€ 2975¢€
Hyvinkaa 17,17 € 2046 € | Pori 13,92 € 1772¢€
Jarvenpaa 18,85 € 3220€ | Porvoo 17,63 € 3239€
Joensuu 15,94 € 2629 € | Rauma 13,30 € 1752 €
Jyvaskyla 17,27 € 2 502 € | Riihimaki 15,09 € 1899 €
Kajaani 14,42 € 1620 € | Rovaniemi 16,76 € 2138 €
Kerava 19,36 € 3 340 € | Seinajoki 14,62€ 2707¢€
Kokkola 14,60 € 2 367 € | Tampere 18,77€ 4026¢€
Kotka 13,66 € 1296 € | Turku 17,71€ 4003€
Kouvola 12,74 € 988 € | Vaasa 15,01 € 2526¢€
Kuopio 17,48 € 2 690 € | Vantaa 22,08 € 4016 €

Taulukko 18. Kerrostaloyksion ostohinnan ja vuokran suhde sijoituksen takaisinmaksuaikana

Kouvola 6,46 Rovaniemi 10,63 Kerava 14,38
Kotka 7,91 Rauma 10,98 Vantaa 15,16
Kajaani 9,36 Lappeenranta 11,45 Porvoo 15,31
Hyvinkaa 9,93 Jyvaskyla 12,07 Oulu 15,31
Hameenlinna 9,98 Kuopio 12,82 Seinajoki 15,43
Mikkeli 10,34 Kokkola 13,51 Tampere 17,87
Riihimaki 10,49 Joensuu 13,74 Espoo 18,25
Lahti 10,54 Vaasa 14,02 Turku 18,84
Pori 10,61 Jarvenpaa 14,24 Helsinki 23,48
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4)Nettomuutto sunnannayttajana

Kannattavaa asuntosijoitusta mietittdessa erittdin tarked elementti on asunnon vuokratta-
vuus. Asuntosijoittajan tulisi ymmartaa missi ihmiset haluavat asua nyt ja tule-

vaisuudessa.

Nettomuuttoliike kuvaa parhaiten sita, mihin ihmiset haluavat muuttaa ja mista he halu-
avat pois. (Orava, J. & Turunen, O. 2016). Nettomuutolla tarkoitetaan kuntaan muuttanei-
den ja sielta pois muuttaneiden erotusta. 2010-luvun aikana yhteensa 55 kunnassa netto-
muuton keskiarvo oli positiivinen. Suomessa on yhteensa 309 kuntaa, joten negatiivisen
nettomuuton kuntia on paljon enemman. Naista 55 kunnasta reilun positiivisen netto-

muuton (>100) omaavia kuntia oli 22.

Taulukko 19. Nettomuuton keskiarvo isoissa kunnissa 2010-2019 (Tilastokeskus)

Espoo 1191 | Kokkola -110 Porvoo -24
Hameenlinna 38 Kotka -344 Rauma -197
Helsinki 2994 | Kouvola -452 Riihimaki -36
Hyvinkaa 2 Kuopio 470 Rovaniemi 16
Jarvenpaa 300 Lahti 194 Seindjoki 307
Joensuu 210 Lappeenranta -95 Tampere 1718
Jyvaskyla 527 Mikkeli -163 Turku 1036
Kajaani -299 | Oulu 540 Vaasa -98
Kerava 80 Pori -30 Vantaa 1179

Taulukko 20. Kerrostaloyksion arvonmuutos 2010-2019 (Tilastokeskus)

Espoo 1,27 | Kokkola 1,68 | Porvoo 1,13
Hameenlinna 1,01 | Kotka 0,96 | Rauma 1,18
Helsinki 1,47 | Kouvola 0,86 | Riihimaki 0,97
Hyvinkaa 1,09 | Kuopio 1,20 | Rovaniemi 1,20
Jarvenpaa 1,08 | Lahti 1,16 | Seinajoki 1,41
Joensuu 1,07 | Lappeenranta 1,09 | Tampere 1,30
Jyvaskyla 1,22 | Mikkeli 1,07 | Turku 1,45
Kajaani 0,99 | Oulu 1,28 | Vaasa 1,20
Kerava 1,02 | Pori 1,00 | Vantaa 1,17

Kokkolan suuren hintakehityksen taustalla on vihainen otanta (alle 50), jonka vuoksi Kok-

kolan osalta saatu tulos on epiluotettava. Kokkolan hintakehitys (2011-2022) oli 1,16.




Taulukko 21. Nettomuuton keskiarvo 2020-2022 (Tilastokeskus)

Espoo -256 | Kokkola -86 | Porvoo
Hameenlinna 243 | Kotka -276 | Rauma
Helsinki -2627 | Kouvola -336 | Riihimaki
Hyvinkaa 167 | Kuopio 880 | Rovaniemi
Jarvenpaa 538 | Lahti 130 | Seinajoki
Joensuu 45 | Lappeenranta -60 | Tampere
Jyvaskyla 354 | Mikkeli -362 | Turku
Kajaani -208 | Oulu 715 | Vaasa
Kerava 66 | Pori -35 | Vantaa

271
-303
-49
268
242
1955
243
-358
-139

Nettomuutto padkaupunkiseudulla on ottanut uuden suunnaan 2020-luvun alussa. Jaa

nahtavaksi jatkuuko trendi pitkaankin.

Kuvio 12. Isojen kuntien nettomuuton ja hintakehityksen korrelaatio 2009-2021.
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Kuvion perusteella voidaan jo havaita, ettd nettomuuton ja hintakehityksen vililla on yh-
teys pitkalla aikavalilla. Kuntien nettomuuton ja kerrostaloyksioiden hintakehityksen va-
lilla on positiivinen korrelaatio (r=0,76, n=27; 1-suuntaisen testin p-arvo<o0,001,

r*2=0,58). Taman perustella voitaisiin todeta, etta positiivisen nettomuuton kunnissa
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myos asuntojen arvo nousisi ainakin varmemmin kuin negatiivisen nettomuutto omaavissa

kunnissa. 58 % kuntien suuremmasta hintakehityksesta voidaan selittda suuremmalla po-

sitiivisella nettomuutolla.
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5)Tontin omistusmuoto ja hoitovastike

Kiinteiston mahdollinen tonttivuokra maksetaan yhtiovastikkeilla. Vuokratontilla sijaitse-
vien asuntojen yhtiovastikkeen tulisi olla huomattavasti suurempi kuin vastaavan omalla
tontilla sijaitsevan ja siksi omalla tontilla sijaitsevan asunnon tulisi olla vastaavasti

kalliimpi kuin vuokratontilla sijaitsevan asunnon.

Alla nihdaan Helsingissa sijaitsevien kerrostaloyksitiden keskimaarainen hoitovastike ni-
iden tonttimuodon ja rakennusvuoden mukaan. Uudeksi asunnoksi luokiteltiin alle 5
vuotta vanhat asunnot. N-luku tarkoittaa keskiarvon asuntojen lukumaara, vuosi asunto-

jen rakennusvuoden keskiarvoa. Tiedot on keratty myynti-ilmoituksista sivulta Etuovi.fi.

Taulukko 22. Keskimddrdinen hoitovastike eri tonttimuotojen volilld

keskiarvo keskihajonta n vuosi
uusi vuokratontti 6,80 1,51 135 2021
vanha vuokratontti 5,66 0,95 85 1967
vanha oma tontti 5,27 1,17 108 1947
uusi oma tontti 4,39 0,73 128 2021

Taulukosta huomataan, etta omistustontilla sijaitsevien asuntojen hoitokulut ovat selvasti
alhaisemmat kuin vuokratontilla sijaitsevien asuntojen. Suurin ero tonttimuotojen valilla

on uusimpien asuntojen kohdalla.

Selvitetdan kuinka paljon vastikkeessa ndhtavan eron tulisi ndakyd asunnon arvossa. Kaik-
kien tonttivuokrien nykyarvo tasta hetkesta ikuisuuteen tarkoittaa sita, etta vuokratontilla
sijaitsevan asunnon tulisi olla nykyarvon verran halvempi jos tonttivuokra ja korko pysyis-

ivat samana ikuisesti.

tonttivuokra x 12
korko

= Nykyarvo




Esimerkki: @)
- Uuden asunnon vastike omalla tontilla 4,39 euroa/nelio

- Uuden asunnon vastike vuokratontilla 6,8 euroa/nelio

- 30 nelioisen yksion ero vastikkeessa pyoristettyna 75 euroa

- 75 euron nykyarvo 3,5 % Kkorolla tasta hetkesta ikuisuuteen 24 800 euroa

Jos asunto halutaan myyda sijoitus pois jossain vaiheessa, voidaan laskea tonttivuokralle
vaihtoehtoiskustannus. Oletetaan, etti sijoittaja haluaa myyda asunnon 25 vuoden kulut-
tua. Kuukausittaisesta 75 euron tonttivuokrasta kertyisi 25 vuodessa 22 500 euron potti.
Sijoittajan kannattaisi ostaa vuokratontilla sijaitseva asunto jos lainakustannus eli lainan
korot yhteensa olisi 22 500 euroa vihemman kuin omistustontilla sijaitsevan vastaavan
asunnon. Omistustontti on laskelmallisesti kannattavampi jos lainakustannusten erotus

ylittaa kyseisen summan.

Taulukko 23. Keskimddrdinen neliohinta Helsingissd tontin omistusmuodon mukaan (Tilastokeskus)

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
vanha oma tontti 5871€ 6213€ 6429€ 6700€ 7116€ 7445€ 7289€
vanha vuokratontti 4625€ 4764€ 5054€ 5194€ 5533€ 5659€ 5558¢€
vanha erotus 1246€ 1449€ 1375€ 1506€ 1583€ 1786€ 1731€
uusi oma tontti 6582€ 7019€ 8308€ 8610€ 8464€ 9077€ 8949¢€
uusi vuokratontti 5874€ 5459€ 5702€ 6027€ 6508€ 7682€ 7428¢€
uusi erotus 708 € 1560€ 2606€ 2583€ 1956€ 1395€ 1521¢€

Taulukosta nihdiin, ettd vuonna 2022 tonttien vilinen ero hinnassa oli 1521 euroa
neliolta. 30 nelidinen asunto olisi taman perusteella 45 630 euroa halvempi vuokratontilla

kuin omalla tontilla. Lasketaan kummallekin asunnolle lainan kokonaiskustannus.

Taulukko 24. 25 vuoden annuiteettilaina 3,5 % korolla taulukon 17 hintojen mukaan

hinta laina 70 % maksuera korot
uusi oma tontti 268 470 € 187 929 € 941 € 94 316 €
uusi vuokratontti 222 840 € 155988 € 781 € 78 286 €
erotus 45 630 € 31941 € 160 € 16 030 €
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Sijoittaja 1 ei aio myyda 30 neliista asuntoa pois missaan vaiheessa. Sijoittaja 1 laskee 75

euron tonttivuokrien nykyarvoksi 24 800 euroa. Sijoittaja 1 toteaa, etta talla hetkella
vuokratontilla sijaitseva asunto on 45 630 euroa halvempi, joten hanen kannattaisi ostaa
se. Sijoittaja 1 kuitenkin tiedostaa, etta tonttivuokran suuruus tulee muuttumaan edellisen

vuokrasopimuksen loputtua. Muutos koroissa saattaa kallistaa vaakaa myos vaakaa.

Sijoittaja 2 aikoo myyda asunnon 25 vuoden kuluttua kun laina on maksettu. Sijoittaja 2
laskee, ettd 25 vuoden aikana 75 euron tonttivuokra tekee yhteensi 22 500 euroa. Sijoittaja
on laskenut, ettd kalliimman omalla tontilla sijaitsevan asunnon lainan korot ovat yhteensa
16 030 euroa tana aikana, joten hanen kannattaisi ostaa se. Sijoittaja 2 kuitenkin tiedostaa,
ettd korkojen nousu saattaa kallistaa vaakaa suuntaan tai toiseen. Sijoittaja 2 selvittaa

myos vield omistustontista maksettavan tonttiveron ja vertaa sen vaikutusta loppu-

tulokseen.
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Kiinteiston hoitovastike

Taloyhtiolle maksettava yhtiovastike koostuu hoitovastikkeesta ja mahdollisesta rahoi-
tusvastikkeesta. Hoitovastikkeella maksetaan kiinteiston toimintaan liittyvid kustannuksia,
kuten jatehuolto, peruskorjaukset ja lammitys. Isompia korjauksia ja remontteja varten
taloyhtiokin joutuu ottamaan lainaa. Laina jaetaan kiinteiston osakkaiden kesken tasan
omistettujen nelividen perusteella. Lainaa lyhennetiin jokaisen kiinteiston maksamalla
rahoitusvastikkeella. Kiinteiston omistaja voi myos maksaa lainaosuuden kerralla pois esi-
merkiksi omasta lainasta, jolloin rahoitusvastiketta ei tule maksettavaksi.
Asuntosalkunrakentaja on listannut seikat, jotka laskevat hoitovastiketta:

- Jos taloyhtio omistaa kiinteistoja, joista se saa vuokratuloja.

- Taloyhtio saattaa omistaa myos osakkeita, joista se saa osinkoja.

- Taloyhtiossa on liiketiloja. Liiketilat maksavat 1,5 kertaista vastiketta.

- Taloyhtio omistaa tontin, jolla kiinteisto sijaitsee, joten sen ei tarvitse maksaa

tonttivuokraa.
- Kiiteiston hoitamisesta on sovittu asukkaiden kesken, jolloin siti ei tarvitse ostaa muualta.

- Taloyhtion suuri koko pienentia vastiketta yhta kiinteist6a kohden.




Seuraavassa vertailussa omistustontilla sijaitsevan yksiot, jotka kerattiin Etuovi.fi myynti-

ilmoituksista.

Taulukko 25. Hoitovastikkeen keskiarvo, keskihajonta ja keskivuosi eri kunnissa sijaitsevissa omistuston-

tilla olevassa yksioissda

keskiarvo keskihajonta n vuosi
Oulu 3,26 0,74 60 2003
Tampere 4,24 0,90 60 1988
Turku 3,90 0,67 60 1990
Helsinki 5,45 1,30 60 1946

Kaupunkien valilla on suuriakin eroja hoitovastikkeessa.

Kuvio 13. Hoitovastikkeen ero alueen keskiarvoon rakennusvuoden mukaan
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Kiinteiston hoitovastikkeen suuruuden ja rakennusvuoden valilla on negatiivinen

korrelaatio (r = -0,40, n = 297; 1-suuntaisen testin p-arvo<0,001).

Hoitovastike on hieman pienempi uudempien asuntojen kohdalla. Hajontapisteet ovat kui-
tenkin melko hajalla ja korrelaatiokerroin on lahempéana nollaa kuin -1, joten ei voida

sanoa, etta vastikkeen ja rakennusvuoden valilla pelkastaan olisi merkittavaa yhteytta.

Vanhoissa rakennuksissa jotkin ominaisuudet saattavat korottaa hoitovastiketta ja naita

ominaisuuksia voi myos l0ytya uudemmista rakennuksista.
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Kuvio 14. Kiinteiston energialuokka ja rakennusvuosi
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Kiinteiston energialuokan ja rakennusvuoden vililla on negatiivinen korrelaatio (r = -0,72,
n = 60; 1-suuntaisen testin p-arvo<0,001). Voidaan siis todeta, etta uusissa kerrostaloissa
energiankulutus on keskimaarin vahaisempai, joka vaikuttaa kiinteiston hoitokuluihin

negatiivisesti.

Kuvio 15. Kerrostalon asuinpinta-ala ja suuntaa antava taloyhtion perimd hoitovastike (Orava, J. &

Turunen, O. 2016, sivu 123)
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Hoitovastikkeen suuruuteen vaikuttaa myos taloyhtion koko. Mita suurempi taloyhtio, sita
vahemman vastiketta maksetaan. Vaikutus ei kuitenkaan ole suuri. Orava, J. & Turunen, O
vertailevat 1980-luvulla rakennettujen tamperelaisten kerrostalojen vastikkeita ja niiden

taloyhtioiden kokoa. (Orava, J. & Turunen, O. 2016, sivu 123)

Liian suuri hoitovastike syo sijoituksen tuotot. Pienen hoitovastikkeen taustalla saattaa
olla esimerkiksi myos ongelmat taloyhtiossa, jotka kostautuvat tulevaisuudessa. Pienen

hoitovastikkeen syy kannattaa selvittda ennen ostamista.
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6)Tyhjien kuukausien vaikutus sijoitukseen

Tyhjilla kuukausilla tarkoitetaan niita kuukausia kun sijoitusasunnossa ei ole vuokralaista.
Asunnosta ei saada vuokratuloja, mutta hoitovastike ja lainan korot joudutaan silti maksa-

maan

Vaikutus kassavirtaan
100 000 euron lainalle 5 % vuokratuotto vastaisi 690 euron nettovuokraa ja 3,5 % korolla

kassavirraksi saatiin positiivinen 70 euroa.

Taulukko 26. Kassavirta annuiteettilainalle 25 vuotta, 100 000 €, 3,5% (ylhaalld tyhjien kuukausien

mddrd, vasemmalla korko)

0 1 2 3 4
0,5% 141 € 101 € 60 € 20€ -20€
1,5% 120 € 80 € 40 € 0€ 41 €
2,5% 97 € 56 € 16 € -24 € -64 €
3,5% 70€ 30€ -11€ -51€ 91 €
4,5 % 40 € 0€ -40 € -81€ -121 €
5,5% 8 € -33 € -73 € -113 € -153 €

Yksi tyhja kuukausi laskee skenaarion kassavirtaa noin 40 euroa. 5 % vuokratuotolla ja 3,5
% korolla 100 000 euron lainan kassavirta muuttuu negatiiviseksi kahden tyhjan

kuukauden jalkeen.

Taulukko 27. Vaadittu nettovuokra kassavirran nollakohdan saavuttamiseksi, annuiteettilaina 25 vuotta,

100 000 €, 3,5% (ylhddlla tyhjien kuukausien mddrd, vasemmalla korko)

0 1 2 3 4
0,5% 488 € 532 € 586 € 651 € 732 €
1,5% 516 € 563 € 619 € 688 € 774 €
2,5% 549 € 598 € 658 € 731 € 823 €
3,5% 586 € 640 € 704 € 782 € 880 €
4,5 % 629 € 686 € 755 € 839 € 944 €
5,5% 676 € 738 € 812 € 902 € 1015€




Vuokrakuukausien vahimmaismaara kassavirran riittamiseksi voidaan laskea silloin kun
tiedetaan lyhennys, korot, vastike ja vuokra.

(lyhennys

o + korot + vastlke) x 12

B = kriittinen piste tyhjille kuukausille

Iyn
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Sijoittaja 1 on ostanut sijoitusasunnon Kouvolasta hintaan 30 000€. Vuokraa hian on
laskenut saavansa 382 €. Sijoittaja on ostanut asunnon 30 % omalla pddomalla, joten han
maksaa korkoa 60€/kk alussa. Sijoittajan 1 vuokrakuukausien vihimmaismaaraksi
saadaan 8,55. Tama tarkoittaa sita, etta sijoittajan kassavirta on alussa positiivinen jos

asunto on vuokrattuna 9 kuukautta vuodessa.

Sijoittaja 2 on ostanut sijoitusasunnon Helsingista hintaan 209 340€. Vuokraa hian on
laskenut saavansa 743 €. Sijoittaja on ostanut asunnon 30 % omalla pddomalla, joten han
maksaa korkoa 427€/kk alussa. Sijoittajan 2 vuokrakuukausien vahimmaismaaraksi
saadaan 16,39. Sijoittajan 2 kassavirtaa ei saada positiiviseksi vaikka asunto olisi vuoden

jokaisena kuukautena vuokrattuna.
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Taulukko 28. Kuntien keskihintojen perusteella laskettu tyhjien kuukausien mddrd kassavirran

riittamiseksi (annuiteettilaina 25v, 100 000 €, 3,5%)

Kouvola 8,55 Jyvaskyla 10,66 | Porvoo 12,51
Kotka 9,10 Lappeenranta 10,56 | Kokkola 12,15
Hyvinkaa 9,40 Pori 10,62 | Vaasa 12,34
Hameenlinna 9,48 Kuopio 11,06 | Oulu 12,82
Rovaniemi 9,90 Vantaa 11,73 | Espoo 13,60
Kajaani 9,73 Kerava 11,65 | Tampere 13,83
Lahti 10,01 Jarvenpaa 11,65 | Seindjoki 13,28
Mikkeli 10,14 Rauma 11,04 | Turku 14,59
Riihimaki 10,21 Joensuu 11,94 | Helsinki 16,39
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Vaikutus piaaoma- ja vuokratuottoon

5 % vuokratuottoon paidsemiseksi nettovuokran tulisi olla 753 euroa jos oletetaan, etta si-
joituksella on 1 tyhja kuukausi. Neljalla tyhjalla kuukaudella nettovuokran tulisi olla yli

1000 euroa, jotta paastiisiin 5 prosentin vuokratuottoon.

Taulukko 29. Nettovuokran mdadrd vuokratuoton tdyttymiseksi, annuiteettilaina 25v, 100 000 €, 3,5%

(ylhddlld tyhjien kuukausien mddrd, vasemmalla vuokratuotto)

0 1 2 3 4
2% | 276 € 301 € 331€ 368 € 414 €
3% | 414€ 452 € 497 € 552 € 621 €
4% | 552€ 603 € 663 € 737 € 829 €
5% | 690¢€ 753 € 829 € 921 € 1036 €
6% | 829€ 904 € 994 € 1105€ 1243 €

Taulukko 30. Nettovuokra oman pddoman tuoton tdayttymiseksi, annuiteettilaina 25v, 100 000 €, 3,5 %

(yhlaalla tyhjien kuukausien madard, vasemmalla oman pddoman tuotto)

0 1 2 3 4

3% 399 € 409 € 420 € 435 € 452 €
4% 435 € 448 € 463 € 482 € 506 €
5% 470 € 486 € 506 € 530 € 560 €
6 % 506 € 525 € 549 € 577 € 613 €
7% 542 € 564 € 592 € 625 € 667 €

Tyhja kuukausi ei vaikuta oman paddoman tuottoon yhta paljon kuin se vaikutti vuokratuot-
toon. 5 % vuokratuottoa vastaava 690 euron nettovuokra vastaisi 11 % oman padoman

tuottoa skenaariossa.




7T)Remonttikuluihin varautuminen

Kerrostalon yleisimpia remontteja ovat putki-, julkisivu-, katto-, ikkuna- ja parvekere-
montit. Taloyhtion tehtdavat remontit hinnoitellaan yleensa sen kiinteistdjen kesken

neliomaarien mukaan.

Taulukko 31. Yleisimmudt kerrostaloon tehtdvdt remontit ja niiden hinnoittelu (Sijoitusovi)

kayttoika hinta-arvio/nelio
Putkiremontti 40-60 vuotta 450-900 €
Julkisivuremontti 20-50 vuotta 100-500 €
Kattoremontti 20-50 vuotta 15-80 €
Parvekeremontti 20-50 vuotta 50-200 €
Ikkunaremontti 30-50 vuotta 50-120 €

Remonttikulut on aina hyva arvioida huonoimman olettaman mukaan. Positiivinen yllatys
on aina mukavampi kuin negatiivinen. Sijoituksen tuottavuus paranee vain entisestaan jos

remontti maksaakin odotettua vihemman h-hetkella.

Taulukko 32. Suuntaa antava remonttikuluarvio eri ikdisille sijoitusasunnoille vuodelta 2016 (Orava, J. &

Turunen, O. 2016)

1950-luku 1960-luku 1970-luku 1980-luku 1990-luku
Linjasaneeraus 700 € 700 € 550 € 400 € 250 €
Julkisivu 200 € 200 € 200 € 200 € 200 €

Orava, J. & Turunen, O: n mukaan edellinen arvio patee silloin kun putkiremonttia ei ole
viela tehty, eika julkisivua ole uusittu 20 vuoteen. Kirjassa he huomauttavat myos, etta
arvio on varovainen ja siksi sitd kannattaa vain hyodyntia kohteen tuottavuuden arvio-
innissa alussa. Jos varovaisella arvioilla paastaan lahelle haluttua tuottoa, niin voidaan si-
irtya tapauskohtaisempaan arvioon, jossa otetaan huomioon muutkin remontit ja niiden

muuttujat.
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Remontti maksaa saman verran 1960-luvulla rakennettuu rakennukseen, kuin se maksaisi
1980-luvulla rakennettuun rakennukseen. Miksi kustannusarvio on sitten paljon
pienempi?

remontin hinta
(1+korko)™

= remontin nykyarvo

n on vuosien lukumaara nykyhetkesta

Rahalla on aika-arvo. Sijoituksen kannalta on merkittava ero, ettd maksetaanko kallis

remontti vuoden vai kymmenen vuoden paasta.

Taulukko 33. Putkiremontin kustannuksen nykyarvo korolla 3,5 % (ylhddlld vuosien mddrd, vasemmalla

remontin hinta per nelio)

5 10 15 20 25
500 € 421 € 354 € 298 € 251 € 212 €
600 € 505 € 425 € 358 € 302 € 254 €
700 € 589 € 496 € 418 € 352 € 296 €
800 € 674 € 567 € 478 € 402 € 339 €
900 € 758 € 638 € 537 € 452 € 381 €

2]

Sijoittaja 1 on ostamassa 1970-luvulla rakennettua sijoitusasuntoa, johon ei ole tehty

putkiremonttia. Putkiremontti on tulossa pian kyseiseen rakennukseen ja sijoittaja haluaa
arvioida kulut pahimman olettaman mukaan. Sijoittaja 2 laskee putkiremonttikuluiksi

kannattavuuslaskelmia varten 27 000 euroa.

Sijoittaja 2 on ostamassa 2000-luvun taitteessa rakennettua asuntoa, jossa putkiremontti
on ajankohtainen suunnilleen 25 vuoden kuluttua. Sijoittajan 2 laskee kannatta-

vuuslaskelmaa varten putkiremonttikuluja noin 13 500 euroa.

o




Nakyyko putkiremontin kustannukset asunnon arvossa

Kuvio 16. Omalla tontilla sijaitsevat kaksiot Tampereella (Asuntojenhintatiedot)
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Tampereella omistustontilla sijaitsevien kaksioiden hinnat ovat alimmillaan 1975-1985
valilla rakennetuissa taloissa. Taman jalkeen asuntojen arvossa nahdaan pieni nousu.

Pohja osuu asunnon elinkaaressa putkiremontin kohdalle.

Kuvio 17. Omistustontilla sijaitsevat kaksiot Espoon Tapiolassa (Asuntojenhintatiedot)
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Halvimmat asunnot olivat rakennettu taas vuosien 1975-1985 aikana. Taman jalkeen asun-
tojen arvossa nahdaan pieni nousu. Voidaan olettaa, etta asunnon arvo on alimmillaan

juuri ennen putkiremonttia eli noin 50 vuoden iassa.
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Putkiremontista aiheutuvat sijoitustappiot

Kalliiden remonttien kuuluisi jarjella ajateltuna siirtya asunnon hintaan siten, etti esi-
merkiksi putkiremontoimaton asunto olisi putkiremontin verran edullisempi kuin
vastaava juuri putkiremontoitu asunto. Niin ei kuitenkaan ole. Op-media osaa kertoa, etta

vain noin puolet asuntoon tehtavasta putkiremontista siirtyy asunnon hintaan.

Myos Orava ja Turunen tukevat tata vaittamaa kirjassaan, kun toteavat aikaisempien tutki-
musten osoittaneen putkiremontin vaikutuksen alkaneet nakya 6 vuotta ennen varsinaista
remonttia. Tutkimuksessa arvo laski 3 % alle markkinan 6 vuotta ennen putkiremonttia
ja 9 % alle juuri ennen putkiremonttia. Putkiremontin jilkeen arvo oli 3 % yli markkinan,
mutta tima hinnan nousu jaa kuitenkin melkein aina pienemmaksi kuin remontin

kustannus.

Kuvio 18. Asunnon arvo putkiremonttia ldhestyttdessa (Orava, J. & Turunen, O. 2016)

105 000 € 103 000 €
100 000 €

100 000 € 97 000 €

95 000 €
90 000 €

85000 €
markkina-arvo 6 vuotta ennen juuri ennen heti jilkeen

Miten tama liittyy asunnon ostamiseen, kysytte varmaan nyt. Sijoittajan olisi kuitenkin
lahes aina kannattavinta ostaa jo putkiremontoitu asunto, kuin sellainen missa ollaan pian
valmistautumassa sithen. Uuden sijoittajan kannattaisi siis pitaa katse niissa, silla

putkiremontista saatava arvonnousu harvoin kattaa putkiremontin kustannusta kokonaan.

Taytyy kuitenkin katsoa kokonaiskuvaa. Sijoitusasunnon ostaminen saattaa olla myos
ajankohtaista siina vaiheessa kun todetaan, etta vanhan sijoitusasunnon myyminen ja
uuden tilalle ostaminen taloudellisesti on kannattavampaa, kuin vanhan pitaminen. Esi-
merkiksi tilanteessa, jossa asunnon putkiremontti alkaa ndkya horisontissa, saattaa

vanhankin sijoittajan olla aika luopua asunnosta ja ostaa tilalle toinen.
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Tarkastellaan sijoitustappiota putkiremontista johtuen kahden eri hintaluokan asunnoissa.
Esimerkkia varten huomioidaan sijoitustappioihin siten, etta ostetaan jo putkiremontoitu
siind vaiheessa jos sijoituskohdetta vaihdetaan:

- Asunnon arvonmuutos

- Varainsiirtovero jos vaihdetaan asuntoa

- Putkiremontin kustannukset jos remontoidaan

Putkiremontti kestaa useita kuukausia, joiden aikana asunto on kaytannossa asuinkel-
voton, eli vuokratuloja ei niilta kuukausilta kannata odottaa. Laskentaa varten
putkiremontin kesto on maaritetty yhta pitkéaksi kuin vanhan asunnon myyminen ja uuden

ostaminen, jottei vuokran menetyksia tarvitse huomioida.

Oletetaan aluksi, etta kirjan tutkimus on oikeassa ja sijoitusasunnon arvo laskee ja nousee

ylla olevan kuvion perusteella.

Taulukko 28. 30 nelidisen asunnon putkiremontin sijoitustappiot jos asunnon arvo nousee 3 % yli markki-

nan remontin jdlkeen

asunnon arvo 10 vuotta ennen remonttia 100 000 € 200 000 €
myydaan 6 vuotta ennen remonttia ja ostetaan remontin jdlkeen -8 060 € -16 120 €
myydaan juuri ennen remonttia ja ostetaan remontin jilkeen -14 060 € -28 120 €
maksetaan remontti 500 € -12 000 € -9000 €

maksetaan remontti 900 € -24 000 € -21 000 €

2]
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Sijoittaja 1 omistaa 100 000 euron asunnon. Jos sijoittaja uskoo Op-mediaa, han kokisi
vahiten tappioita myymalla 100 000 euron sijoitusasunnon jo 6 vuotta ennen
putkiremonttia ja ostamalla putkiremontoidun tilalle. Huonoin vaihtoehto olisi maksaa
itse 900 euron remontti. 700 euron remontilla remontointi tuottaisi -18 000 euroa, joten

edelleen kannattavampaa olisi myyda ennen remonttia.

Sijoittaja 2 omistaa 200 000 euron asunnon. Sijoittajan 2 olisi kannattavinta remontoida
jos remonttikustannus olisi 500 euroa. Huonoin vaihtoehto taas olisi myyda asunto juuri
ennen remonttia ja ostaa remontoitu tilalle. 700 euron remontista aiheutuisi 15 000 euron

tappiot, eli remontoiminen olisi edelleen kannattavampaa kuin myyminen.

=]




Oletetaan seuraavaksi, ettd Op-media on oikeassa ja puolet putkiremontin kustannuksesta
siirtyy asunnon arvoon remontin jalkeen. Oletetaan kuitenkin, etta sijoitusasunnon arvo

laskee ennen putkiremonttia ylla olevan kuvion mukaan.

Taulukko 29. 30 nelivisen asunnon putkiremontin sijoitustappiot jos noin puolet remontin kustannuksesta

siirtyisi asunnon aroon
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asunnon arvo 10 vuotta ennen remonttia 100 000 € 200 000 €
myyddan 6 vuotta ennen remonttia ja ostetaan 500 € remontin jilkeen -12 650 € -17 650 €
myyddan 6 vuotta ennen remonttia ja ostetaan 900 € remontin jalkeen -18 770 € -23770€
myyd&aan juuri ennen remonttia ja ostetaan 500 € remontin jilkeen -18 650 € -29 650 €
myyd&aan juuri ennen remonttia ja ostetaan 900 € remontin jilkeen -24770€ -35770€
maksetaan remontti 500 € -7 500 € -7 500 €

maksetaan remontti 900 € -13500 € -13500 €

2]

Sijoittaja 1 omistaa 100 000 euron asunnon. Kannattavinta olisi remontoida jos remontti

maksaa 500 euroa. Sijoittajan 1 olisi kannattavampaa myyda 6 vuotta ennen remonttia ja

ostaa tilalle 500 eurolla remontoitu asunto, kuin remontoida itse 900 eurolla.

Sijoittaja 2 kokee vihiten tappiota maksamalla 500 euron remontin itse. Huonoin ratkaisu
olisi myyda juuri ennen remonttia ja ostaa 900 eurolla remontoitu tilalle. Sijoittajan 2

asunnon kohdalla kannattavinta olisi pitda asunto remontin yli vaikka se maksaisi

900 euroa.
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Jos viela ei tiedetd remontin tulevaa kustannusta, molempien skenaarioiden perusteella
100 000 euron asunnon kohdalla kannattaisi harkita remontoitavan asunnon myymista
vahintaan 6 vuotta ennen remonttia ja vastaavan jo remontoidun asunnon ostamista tilalle

ostamista. 200 000 euron asunto taas olisi keskimaarin kannattavampaa remontoida itse.




B

8)Loppusanat

Lopuksi muistakaa, ettid opas pyrki antamaan asuntosijoittajalle avaimet sijoituksen kan-
nattavuuden kattavaan tarkasteluun. Oppaan tarkoituksena ei ollut kannustaa tai ohjata
sijoittajaa suuntaan tai toiseen, vaan tiivistaa sijoitusasunnon ostamisen kannalta olen-

nainen tieto yhteen tiiviiseen pakettiin.

Oppaan kirjoittajalla ei ole konkreettista kokemusta asuntosijoittamisesta. Sijoitusasunto-
jen maara kirjoitushetkella on ollut tasan nolla. Oppaan luomisen tarkoituksena oli sa-

malla tutustua asuntosijoittamisen maailmaan.

Opas sisaltaa luultavasti edelleen joitain virheita tai pian vanhentunutta tietoa. Palautetta,

kehitysehdotuksia tai virheilmoituksia otetaan vastaan.

Kuitos,

Rasmuds Tueinen




Kaavoja

vuokra — vastike = nettovuokra

(nettovuokra) x 12

- - —— = vuokratuotto
velaton hinta + remonttikulut + varainsiirtovero
T . . .,
vuol;oa# x (velaton hinta + remonttikulut + varainsiirtovero)
0 = nettovuokra

12

(nettovuokra — korot) x 12

= = oman paaoman tuotto asuntosijoituksessa
oma paaoma

(1+korko)*™ x korko
(1+korko)tkm—1

x laina = maksuera

korko x lainajaannos = maksueran korot

1—(1+ korko)™
: 1 - ) T
laina x (1 + korko) maksuera 1= (1 + korko) lainajaannos

laina — lyhennys x lkm = lainajaannos




korko, + korkosy

> x lkm = tasaeralainan kokonaiskustannus

hintamuutos
= asunnon arvonnoususta muodostunut tuotto

omavaraisuusaste

((nettovuokra — korot) X 0,7) — lainalyhennys = kassavirta

nettovuokra
lyhennysq
0,7

= velan nollakohta kassavirralle

+korot4

lyhennysten keskiarvo
0,7

+ korkojen keskiarvo = vaadittu nettovuokra

((nettovuokra) x 12

- — remonttikulut) x 0,98 = tuottovaatimuksen hintakatto
tuottovaatimus

nettovuokra x 12 o
= kriittinen korko

lainajaannos

Investointi o )
= takaisinmaksuaika

investoinnin vuosituotto




nettomuutto

x 1000 = nettomuutto per tuhat asukasta
asukasluku

tonttivuokra x 12
korko

= Nykyarvo

(lyhg# + korot + vastike) x 12

e = kriittinen piste tyhjille kuukausille

lkm on maksuerien lukumaara

korko on yksittdisen maksueran korko.

korko, on ensimmaisen maksueran korko

korkoso, on viimeisen maksueran korko

tuottovaatimus on tavoiteltu vuokratuotto

lainalyhennys; on ensimmainen lyhennys euron lainalle

korot; on ensimmainen korko euron lainalle

n on maksettujen maksuerien maara tarkasteluhetkellad (Lainalaskelmat)
TAI

n on vuosien lukumaara nykyhetkesta (Nykyarvon laskeminen)
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