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Tama opinnaytetyd kasittelee korkojen nousun vaikutusta sijoitusyksididen hintoihin Tampereen
alueella. Tutkimus rajattiin tammikuu 2022 ja kesakuu 2023 aikavalille koskemaan Tampereen
alueen sijoitusyksidita. Tavoitteena oli I6ytada 12 kuukauden euriborin nousun ja vanhojen seka
uusien yksididen hintaindeksien laskemisen valille yhteys.

Opinnaytetyon tietoperusta kasittelee korkean inflaation johdosta alkanutta korkojen nousua
seka sen myoéta alkanutta asuntolainakorkojen nousua ja tdman vaikutusta asuntojen hintoihin.
Taman lisaksi teoreettisessa viitekehyksessa kaydaan lapi asuntosijoittamisen perusperiaat-
teita, niin etta lukija ymmartaa paremmin tutkimuksen aihe alueen. Teoriaosassa myos avataan
Tampereen alueen ominaispiirteita, kuten muuttovoittoisuutta ja vetovoimaisuutta.

Opinnaytetydn empiirinen osio on suoritettu monimenetelma tutkimuksena. Osio pitaa sisallaan
maarallisen tutkimusosuuden, jota selitaan laadullisella tutkimusosuudella. Maarallisessa tutki-
musosiossa tutkitaan kvantitatiivisin menetelmin 12 kuukauden euriborin ja uusien seka vanho-
jen yksididen hintaindeksin valista yhteytta. Laadullisella tutkimusosuudella pyritdan teemahaas-
tatteluiden avulla selittamaan maarallisen tutkimuksen tuloksia. Taman jalkeen tutkimuksen tu-
lokset vedetaan yhteen.

Tutkimuksen tulokset toivat esille, ettd 12 kuukauden euriborin nousu on vaikuttanut sijoitusyksi-
Oiden hintojen laskuun. Tutkimuksessa saatiin myos selville, etta sijoitusyksididen hintojen las-
kuun on vaikuttanut muitakin tekijoita, kuten kysynnan laskeminen, kulujen nousu, joukko psy-
kologian vaikutukset, ensiasunnon ostajien vaheneminen seka asuntojen ylitarjonta. Tutkimuk-
sessa kuitenkin saatiin vastaukset paaongelmaan ja alaongelmiin. Korkojen nousu on vaikutta-
nut sijoitusyksididen hintoihin laskevasti.
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1 Johdanto

Viimeisen kahden vuoden aikana on nahty historiallisen isoja muutoksia markkinoilla. 10 vuotinen
nollakorkoaika alkoi tulla paatdékseen inflaation kiihtyessa 2022 vuonna. Helmikuussa 2022 alkanut
Ukrainan sota sai Euroopassa energian hinnat kiihtyvaan nousuun. Tama kiihdytti Euroalueen in-
flaatiota, joka lopulta johti Euroopan keskuspankin koron nostoihin. Nain ollen pitka nollakorkoaika

tuli paatdkseen ja radikaali muutos taloudessa vei markkinat uuteen aikakauteen.

Asuntosijoittaminen oli suosittua nollakorkoaikana ja sijoittajat saivat suuria voittoja asuntomarkki-
noilta. Taman mydéta myds moni tavallinen kansalainen innostui asuntosijoittamisesta. Yhtiévastik-
keiden ja korkojen nousun my6ta monien sijoittajien vuokratuotot kuitenkin hupenivat ja markkina
kaantyi nollakorkoajasta painvastaiseksi. Nain ollen asuntosijoittaminen muuttuikin haastavam-
maksi.

Tama markkinatilanne heratti opinnaytetydn tekijan kiinnostuksen tutkimaan tata opinnaytetyon ai-
hetta. Opinnaytetyon tekija oli seurannut korko- ja asuntosijoittamismarkkinaa pitkaan ja talouden
muutos sai tekijan innostumaan aiheesta. Tutkija oli pitkaan harkinnut itse ostavansa sijoitusasun-

non ja tama tutkimus vahvisti aikeita tulevaisuudessa.

Tiedon lisdéntyminen asuntosijoittamisesta lisda ihmisten mahdollisuutta yhteiskunnassa vauras-
tua. Tama opinnaytetyd lisda yhteiskuntavastuullisuutta, koska antaa lisda tietoa yksioihin sijoitta-
misesta, sen riskeista ja markkinan muutoksista. Asuntosijoittaminen on kaikille mahdollista ja ta-
man opinnaytetyon avulla jotkut voivat valttaa turhia riskeja ja ongelmia. Opinnaytetyon tarkoituk-

sena on tuottaa tietoa yksi6ihin sijoittamisesta ja korkojen nousun vaikutuksesta niiden hintoihin.



1.1 Opinnaytetyon tavoitteet ja tutkimusongelmat

Opinnaytetyon tarkoitus on kuvata korkojen nousun vaikutusta sijoitusyksididen hintoihin Tampe-
reen alueella. Tutkimus tavoitteena on selvittaa, [10ytyykd 12 kuukauden euriborin nousun ja yksidi-
den hintaindeksin laskemisen valille yhteytta. Maarallisella tutkimusosuudella tavoitellaan 16ytaa
yhteys korkojen nousun ja hintaindeksin laskemisen valille. Laadullisen tutkimusosuudella tavoitel-
laan laajentaa maarallisen tutkimuksen tuloksia. Nain ollen monimenetelma tutkimuksella pyritdan

saamaan tarpeeksi laaja kuva tutkimuksen padongelmasta ja alaongelmista.

Opinndytetydon paaongelma:

1. Miten korkojen nousu on vaikuttanut sijoitusyksididen hintoihin?

Opinnaytetydn alaongelmat:

2. Miten yksi6ihin sijoittaminen on muuttunut?
3. Miten inflaation nousu on vaikuttanut sijoitusyksididen hintoihin?

4. Mitad muita tekijoitd on vaikuttanut yksididen hintaindeksin laskemiseen?

Alla olevassa peittomatriisissa on esitelty alaongelmien yhteys teoreettiseen viitekehykseen seka

tutkimuksen tuloksiin. (Taulukko 1.)

Taulukko 1 Peittomatriisi

Opinnaytetydn alaon-

gelmat

Teoreettinen viiteke-

hys

Tulokset

Haastattelun kysy-
mykset

Alaongelma 1:

Miten yksioihin sijoitta-
minen on muuttunut?

2.1,2.2,23,31,3.2,
3.4

6.3.3

3.

Alaongelma 2:

Miten inflaation nousu
on vaikuttanut sijoitus-
yksididen hintoihin?

21,2.2,23

6.3.4

Alaongelma 3:

Mitd muita tekijoitd on
vaikuttanut yksididen
hintaindeksin laskemi-
seen?

3.3,34

6.3.2




1.2 Opinnaytetyon rajaukset ja rakenne

Opinnaytetyd haluttiin rajata Tampereen alueelle. Tampere on kasvava kaupunki seka myos tuot-
tavin asuntosijoituskaupunki, jolloin tdma nahtiin hyvana tutkimusalueena vastaamaan tutkimuson-
gelmaan. Tutkimus haluttiin myds rajata koskemaan 2022 tammikuun ja 2023 kesakuun valista ai-
kaa. Tama aikavali valittiin, koska rajuin korkojen nousu tapahtui tdna aikana. Myoskaan laajem-
paa aikavalia ei haluttu ottaa, koska silla ei nollakorkoajan vuoksi olisi ollut mitdan merkitysta tutki-
mukselle. Tutkimus rajattiin myos koskemaan sijoitusyksi6ita, koska ndma ovat suosituin asuntosi-
joittamisen kohde. Tutkimukseen valittiin myos kaytettavaksi 12 kuukauden euribor korko, koska

tdama on Suomen yleisin asuntolainakorko.

Opinnaytetyo alkaa teoreettisen viitekehyksen luomiselle. Ensiksi on maaritelty inflaatiota ja sen
vaikutusta korkojen nousuun. Taman jalkeen on avattu, miten Keskuspankin korkojen nostot ovat
vaikuttaneet asuntolainakorkoihin ja sitd myo6ta asuntojen hintoihin. Korkojen nousun liittyvan teo-
reettisen osuuden jalkeen, avattiin asuntosijoittamisen periaatteita. Asuntosijoittamisen teoreetti-
sessa viitekehyksessa kaydaan lapi asuntosijoittamisen rahoittaminen, vuokratuoton ja vuokrata-
son maarittdminen seka asuntosijoittamisen riskit. Viimeisessa teoriaosuudessa kasitellddn Tam-

pereen alueen yleistietoa.

Opinnaytetydn tutkimusosuus alkaa viidennesta kappaleesta. Ensiksi kdydaan lapi tutkimusmene-
telmien valinta seka tutkimuksen kohderyhma. Taman jalkeen siirrytdan selittdémaan empiirisen
osion rakennetta, jonka jalkeen avataan tutkimuksessa kaytettyja analysointi menetelmia. Kun ana-
lysointimenetelmat on saatu kasiteltya, siirrytddn maarallisen tutkimusosuuden tuloksiin. Maaralli-
sen tutkimusosuuden jalkeen on siirrytty laadullisen tutkimusosuuden tulosten esittelyyn. Empiiri-

sen osion jalkeen, vedetaan tutkimustulokset yhteen omassa alakappaleessaan.

Viimeisessa opinnaytetydn osiossa pohditaan empiirisen osion johtopaatoksia. Lisaksi opinnayte-
tyontekija pohtii tutkimuksen patevyytta ja luotettavuutta. Tassa kohtaa opinnaytetyo alkaa ole-
maan lopussa, joten kasitellaan viela oman opinnaytetyon ja oppimisen itsearviointia, seka kehitta-

mis- ja jatkotutkimusehdotuksia.



2 Euroopan keskuspankin rahapolitiikka

Tassa luvussa kasitelladn Euroopan keskuspankin rahapolitikkaa ja sen vaikutuksia asuntolaino-
jen korkojen nousuun. Viime aikoina inflaation noustessa keskuspankki on lahtenyt nostamaan oh-
jauskorkoja hillitakseen vallitsevaa inflaatiota. Ohjauskorkojen nosto on vaikuttanut muihin markki-
nakorkoihin ja sitd my6ta myds asuntolainojen euribor korkoihin. Keskuspankin rahapolitikka on

tullut pitkan nollakorko jakson jalkeen osaksi ihmisten nakyvaa arkea.

Rahapolitiikalla tarkoitetaan keskuspankin toimia, joilla se vaikuttaa kokonaistalouden kehittymi-
seen, kuten tyollisyyteen, inflaatioon ja kokonaiskysyntaan. Rahapolitikka kattaa laajasti ymmarret-
tyna kaikki julkiset valtatoimet, joilla vaikutetaan rahajarjestelmaan seka sen toimintaan. (Suvanto
& Kontulainen 2016, 23). EKP:n tehtava on yllapitaa hintavakautta, jotta uusia tyopaikkoja ja ta-
louskasvua voidaan edistaa Euroopassa. Hintavakautta pyritdan pitamaan ylla varmistamalla va-
kaa ja ennustettava inflaatio, jota voidaan hallita ohjauskorolla. (Euroopan keskuspankki 2023a).
Ohjauskorkoa voidaan mukauttaa noususuhdanteissa seka laskusuhdanteissa markkinatilanteen
mukaan. Kun noususuhdanteessa inflaatio alkaa nousta, kiristetdan rahapolitiikkaa korkoja nosta-
malla. Laskusuhdanteessa taas ohjauskorkoja voidaan pienenta3, jotta kulutus ja investoinnit li-

saantyvat. (Suvanto & Kontulainen 2016, 14)
2.1 Hintavakaus ja Inflaatio

Inflaatiolla tarkoitetaan yleisen hintatason nousemista. Kaytanndssa tama tarkoittaa sita, etta
useimpien palveluiden ja tavaroiden hinnat nousevat. Kun yleinen hintataso kohoaa alkaa rahan
arvo laskea, koska samalla maaralla rahaa saa vahemman tavaroita ja palveluita. Korkea inflaatio
on haitaksi taloudelle. Esimerkiksi korkeaan inflaatioon voidaan yhdistaa vaihtelevat ja nousevat

hinnat, jotka luovat taloudellista epavarmuutta. (Suvanto & Kontulainen 2016, 35).

Inflaatio voi esimerkiksi johtua tavaroiden ja palveluiden nousseesta kysynnasta, tuotantokustan-
nusten noususta, palkankorotusvaatimuksista tai keskuspankin laskiessa lisda rahaa liikenteeseen.
Tavaroiden ja palveluiden nopeasti noussut kysynta voi aiheuttaa tilanteen, jossa yritys ei pysty
vastaamaan kysyntaan. Tuotantokustannuksien noustessa yritykset joutuvat nostamaan tuot-
teidensa hintoja kompensoidakseen kohonneita menoja. Inflaation odotukset voivat saada palkan-

korotusvaatimukset lisdantymaan ja nain ollen yrityksia nostamaan hintojaan. (Nordea s.a.)

Hintavakaus eli matala inflaatio on tatd nykyaan maaritelty useimpien keskuspankkien paatavoit-
teeksi. Hintavakauteen tahtaavalla politiikalla halutaan valttda korkeaa inflaatiota seka deflaatiota
eli laskevia hintoja. Hintavakaus Euroopan keskuspankin ensisijaiseksi tavoitteeksi maariteltiin jo

Maastrichtin sopimuksessa vuonna 1992. Myéhemmin vuonna 2003 tdsmennettiin, ettd keskipitkan



aikavalin kuluttajahintojen nousu tulisi olla alle kahden prosentin luokkaa mutta kuitenkin Iahelle
sita. (Suvanto & Kontulainen 2016, 37-38)

Tilastokeskuksen mukaan Suomen inflaatio toukokuussa oli 6,8 % ja huhtikuussa 7,9 %. Kuluttaja-
hintojen nousun hidastuminen oli seurausta bensiinin hinnan laskusta ja lievasta sahkon hinnan
noususta. (Tilastokeskus 2023 a). Nordean Paaekonomisti Tuuli Koivu kertoo Helsingin Sanomien
artikkelissa Euroopan keskuspankin tilanteen olevan vaikea, silla yleinen hintojen nousu on edel-
leen nopeaa. Koivu sanoo EKP:n olevan viela kaukana kahden prosentin inflaatio tavoitteestaan,
mika tarkoittaa sita, ettd keskuspankin on jatkettava ohjauskoron nostojaan. (Sajari 2023). Alla on

esitettyna Euro alueen inflaatio toukokuusta 2022 toukokuuhun 2023.
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Kuva 1 Euro Area inflation rate (Trading economics 2023)
2.2 EKP ohjauskorko

Kuten aiemmissa kappaleissa ilmeni, EKP kayttda rahapolitiikan toimeenpanoon erilaisia valineita,
joista talla hetkella pinnalla olevin on ohjauskorko. Ohjauskorolla tarkoitetaan korkoa, jota pankit
joutuvat maksamaan saadakseen rahaa keskuspankilta. Taman takia keskuspankin ohjauskorko
vaikuttaa kaikkialle talouteen ohjaamalla muita markkinakorkoja, joita ovat esimerkiksi asuntolaino-
jen korot, markkinarahoitus-, pankkitalletus- seka sijoitusten korot. Inflaatio kiihtyy, koska kysynta
kasvaa ja palveluiden seka tavaroiden saatavuus heikkenee. Talldin Keskuspankki nostaa ohjaus-
korkoja, jonka takia lainojen ottaminen tulee kallimmaksi. Tama hiljentaa kysyntaa ja nain ollen in-
flaatiota. (Euroopan keskuspankki 2023b.) Alla olevasta kuvasta 2 ndemme, kuinka keskuspankki
on lahtenyt nostamaan ohjauskorkoaan heindkuussa 2022 ja jatkanut korkojen nostoa taulukon

mukaisesti. (Suomen pankki 2023a)



Ajanjakso Eurojérjestelmén 12 kuukauden euribor
perusrahoitus-
operaatioiden
minimitarjouskorko (1)

2023 ®EHeindkuu 4,00 4,134
EHKesdkuu 4,00 4,134
HToukokuu 3,75 3,939
EHHuhtikuu 3,50 3,880
B Maaliskuu 3,50 3,622
B Helmikuu 3,00 3,725
B Tammikuu 2,50 3,413

2022 EJoulukuu 2,50 3,291
EMarraskuu 2,00 2,830
HLokakuu 1,25 2,630
EH Syyskuu 1,25 2,556
EElokuu 0,50 1,778
EHeindkuu 0,50 0,921
EHKesdkuu 0,00 1,037
E Toukokuu 0,00 0,390

Kuva 2 Euroopan keskuspankin ohjauskorko (Suomen pankki 2023a)
2.3 Asuntolainakorkojen nousu

Suomessa asuntolainojen yleisin viitekorko on 12kk euribor. S-pankin artikkelin mukaan suoma-
laisten asuntolainoista yli 90 prosenttia on sidottu 12 kuukauden euriboriin. (Airaksinen & Suomi
2023.) Kuten kuvasta 2 naemme, on 12 kuukauden euribor noussut ennakoivasti samaa vauhtia
ohjauskoron nostojen kanssa. (Suomen pankki 2023a.) Suomessa asuntolainojen korot nousevat
useita Euroopan maita nopeammin. Tama johtuu siita, ettd Suomessa enemmistd asuntolainoista
on sidottu lyhyisiin euribor korkoihin. Esimerkiksi Saksassa ja Tanskassa korko sidotaan jopa koko
laina ajaksi. Suomalaiset ovat Iahtokohtaisesti hydtyneet matalan koron aikana halvoista asuntolai-
noista, mutta korkojen nousun takia tilanne on kdantynyt paalaelleen. Nordean henkildasiakasliike-
toiminnasta vastaava Sara Mella kuitenkin kertoo, etta heidan lainakannastansa Suomessa noin

neljdsosalla on korkosuojaus lainassaan. (Lassila 2023).

Suomen Pankin Euro ja talous lehden artikkelissa "Asuntojen hinnat laskussa — miksi ja mihin kaik-
keen se voi vaikuttaa?” (Ahoniemi & Putkuri, 2023) kerrotaan korkojen jyrk&n nousun vaikuttaneen
asuntojen hintoihin. Poikkeuksellinen korkojen nopea nouseminen on saanut asuntojen hinnat las-
kemaan Suomessa sekad muissa maissa. Asuntojen hinnat olivat nousussa matalien korkojen ja
etatyon lisatessa asuntojen kysyntaa. Taman lisaksi sijoittajat olivat kiinnostuneita matalien korko-
jen tuotto mahdollisuuksista asuntomarkkinoilla. Monet ammattimaiset kiinteistdsijoittajat rakennut-
tivat asuntoja. Ahoniemi ja Putkuri arvioivat viimeaikaisen asuntojen hintojen laskun olevan korko-

jen ja kustannusten nousuun liittyva korjausliike. Aiempaa vahaisempi asuntojen kysynta ja



rakentaminen juontaa juurensa Elin- ja rakennuskustannusten nousuun seka inflaatiosta johtuviin

nopeisiin korkojen nostoihin. (Ahoniemi & Putkuri, 2023)

Toisaalta taas Pellervon taloustutkimuksen asuntomarkkina ennusteessa "Alueellinen asuntomark-
kinaennuste 2023” (Lahtinen & Holappa, 2023) avataan tarkemmin toisesta ndkokulmasta asunto-
jen hintojen laskuun vaikuttaneita tekijoita. Venajan sota sai aikaan synkan varjon asuntomarkki-
noiden ja talouden paalle. Sota ei kuitenkaan heti suoranaisesti vaikuttanut asuntomarkkinaan.
Kuitenkin epavarmuus kasvoi ja maaratyt pakotteet seka vastapakotteet saivat monien hyddykkei-
den hinnat nousemaan vaikeutuneen saatavuuden takia. Esimerkiksi energian hinnat lIahtivat nou-
semaan mika kiihdytti inflaatiota ja sai Euroopan keskuspankin alkamaan nostaa ohjauskorkoaan.
Kotitalouksien asunnonosto halukkuus tipahti jyrkasti, mik& sai asuntojen hinnat laskemaan. (Lahti-
nen & Holappa, 2023)

Teoriassa asuntojen kysynnan nopea hiljentyminen esimerkiksi korkojen noustessa laskee asunto-
jen hintoja ensin ja pidemmalla aikavalillda myds pienentaa asuntorakentamista. Asuntojen hintojen
laskiessa useiden kotitalouksien ja sijoittajien varallisuus pienenee etenkin verrattaessa velkoihin.
Nettovarallisuuden pieneneminen voi vaikuttaa sijoituksiin, kuluttamiseen ja lainanottamiseen va-
hentaen naita. (Ahoniemi & Putkuri, 2023)



3 Asuntosijoittaminen

Asuntosijoittaminen on yksi sijoittamisen muoto. Sijoitustuottoa voi saada monella tavalla esimer-
kiksi vuokraamalla asunnon, josta saa vuokratuloa, toisaalta voi painottaa asunnon arvon nousuun,
tai sitten voi flipata asuntoja eli ostaa, remontoida ja myyda. Asunto sijoittaminen on kasvattanut
suosiotaan Suomessa ja moni pohtii asuntosijoittamista vaihtoehtona. Esimerkiksi asuntosijoittami-
sen yhtena parhaimpana puolena voi pitaa sita, etta se ei ole niin suhdanneherkka sijoittamisen

muoto. (Suomen Vuokranantajat 2020, 3)

Orava ja Turunen esittelevat kirjassaan "Osta, vuokraa, vaurastu” (2016) hyvia syita asuntosijoitta-
miseen. Asuntosijoittaminen tuottaa muun muassa tasaista ja kasvavaa kassavirtaa. Vuokratuotto
antaa tasaista kassavirtaa vuodesta toiseen ja antaa nain tasaisen ja ennustettavan rahavirran.
Taman lisaksi asunnot tarjoavat kohtuullisen vakaata hintakehitysta. Hintojen heilahtelu on maltilli-
sempaa asuntosijoittamisessa kuin osakesijoittamisessa. Asuntosijoittamisessa voi hyddyntaa
myos velkavipua. Saanndllisen kassavirran ja kohtuullisen hintavakauden johdosta pankit mydnta-
vat sijoitusasuntoihin velkavipua eli lainaa. Vakuusarvo asunnoissa on yleensa 70—80 prosenttia.
Velkavivulla oman tuoton saa nostettua paremmalle tasolle. Asuntosijoittamisesta saa myds hyvaa
tuottoa. Asuntoihin sijoittaminen tuottaa noin 4—6 prosenttia useimmissa kaupungeissa. Esimer-
kiksi pienemmalla velkavivulla voi parantaa tuottoja ja hallita riskeja helpommin. (Orava & Turunen
2016, 17-19)

3.1 Sijoitusasunnon rahoittaminen ja velkavipu

Asunnot maksavat paljon ja ndin ollen ei voida olettaa, ettad ihmisilla olisi maksaa asuntoja katei-
sena rahalla. Orava ja Turunen kertovatkin asuntosijoittamisen loistavaksi eduksi lainan saannin
helppouden verrattuna osakesijoittamiseen. Pankit myontavat asuntoihin keskimaarin 70-80 pro-
sentin vakuusarvon, jolloin loput 20-30 % asunnon hinnasta taytyy kattaa omalla rahalla tai muilla
vakuuksilla. (Orava & Turunen 2016, 44—45.) Osuus pankki taas kertoo omilla sivuillaan sijoitus-
asunnon vakuusarvon olevan 60—70 prosentin luokkaa, jolloin loput 30-40 prosenttia tulee kasira-

hana tai vakuuksina. (Osuuspankki s.a.)

Kaytannossa velkavipu tarkoittaa sita, ettd 100 000 euron lainasta saa 70 prosenttia lainaa, joka on
70 000. Loput 30 000 euroa ovat omaa kasirahaa tai muita vakuuksia. Talldin 30 000 euron sijoitus
on velkavivulla 100 000 euron sijoitus. (Orava & Turunen 2016, 45.) Velkavipu mahdollistaa korke-
amman sijoitustuoton asuntosijoittajalle. Velkavipua kaytettdessa sijoittaja yrittda kasvattaa oman

paaoman tuottoa. (Asuntopehtoori 2021)
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Kuva 3 Velkavipu (Orava & Turunen 2016, 45)

Yleisesti sijoitusasunnot saavat siis pankeilta noin 70 prosentin vakuusarvon. Loput 30 prosenttia
asunnon ostajan pitaa itse lisata, jotta vakuus saadaan pankin nakdkulmasta 100 prosenttiin. Pan-
kit haluavat vakuuksia pienentaakseen omaa riskidan. Pankit varautuvat vakuuksilla tilanteisiin,
jossa lainan ottaja ei pysty maksamaan takaisinmaksuja. Nain ollen pankki voi vaikka realisoida
vakuudeksi maaritettyd omaisuutta, kuten kiinteistdja tai rahatalletuksia. Yleisin tapa vakuuden hoi-
tamiseen on suoran kasirahan maksaminen. Talloin ostaja maksaa 30 prosenttia suoraan asun-

nosta kateisella. (Sijoitusasunnot.com 2023)
3.2 Sijoitusasunnon kassavirta & vuokratuotto

Asuntosijoittaminen on liiketoimintaa ja sen tuoton tulisi selkeasti ylittda lainan korko, nyt ja olet-
taen myds tulevaisuudessa. Jos korot ovat korkeampia, kuin vuokratuotto, niin velkavipu toimii
vaaraan suuntaan ja tehdaan tappiota. Negatiivinen kassavirta voidaan viela kahden asunnon port-
foliolla kuitata omilla palkkatuloilla. Toisaalta useamman sijoitusasunnon omistamisessa negatiivi-
nen kassavirta voi kohota liian korkeaksi, jolloin toiminnan yllapitdmiseen tarvitsisi tienata keski-

maaraista palkansaajaa enemman. (Orava & Turunen 2016, 26)

Kassavirralla tarkoitetaan saanndllista vuokratuottoa. Jotta vuokratuotto pystyttaisiin laskea, tarvit-
see saada selville vuosittainen asunnosta saatava vuokran maara seka kulut, jotka ovat syntyneet
asunnon hankinnasta, remonteista ja asunnon hoidosta. Taman lisaksi on syyta kiinnittdd huomiota
asunnon tyhjana oloon, tuleviin peruskorjaustarpeisiin seka asunnon kulumiseen. Asunnon vuokra-
tuotto voi myds vaihdella riippuen asunnon sijainnista seka asunnon hoitoon, vuokraamiseen ja
hintaan liittyvista tekijoistd. Keskimaarin yksididen arvonnousun sisaltava kokonaistuotto on Suo-

messa ennustejaksolla 2019-2023 noin 6 prosenttia. (Suomen Vuokranantajat 2020, 5)
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Kuva 4 Vuokratuotto (Suomen vuokranantajat 2020)
3.3 Vuokratason maarittdminen

Vuokratason maarittaminen on tarkeaa, jotta asuntosijoittaja pystyy arvioimaan tulojen ja menojen
kautta sijoituksen kannattavuutta ja omanpaaoman tuottoa. Suomen Vuokranantajat kertovat op-
paassaan vuokran olevan hyva maaritella alueen vuokratasoon perustuen. Yleisia asunnon vuok-
raan liittyvia tekijoitd ovat asunnon koko, sijainti, kunto seka varustelutaso. Asunnon vuokran maa-
ritykseen kannattaa kayttaa apuna internetia. Alueen vuokratasoa voi selvittaa esimerkiksi erilai-

silta asuntojen vuokraussivustoilta. (Suomen Vuokranantajat 2020, 8)

Vuokraa ei kannata maarittaa alueen vuokratason kalleimman eika halvimman vuokran mukaan.
Tyydyttavalla vuokralla voidaan edistdd asukkaan sitoutumista vuokrasuhteeseen ja velvollisuuk-
sien hoitamiseen. Sopivalla vuokratasolla 16ydetaan tyytyvainen vuokralainen ja voidaan minimoida
riskeja tyhjistd kuukausista seka vuokralaisten vaihtuvuudesta. (Suomen Vuokranantajat 2020, 8.)
Asuntoverstas Oy:n hallituksen puheenjohtaja Janne Vaula antaa vinkkeja Oravan ja Turusen Kir-
jassa vuokratason maarittdmiseen. Hanen neuvonsa on asettaa vuokra noin 95 prosentin tasolle
markkinavuokran maksimitasosta. Nain saa vuokralaisen, joka maksaa vuokran ajallaan, huolehtii

asunnosta seka viipyy pidempaan. (Orava & Turunen 2016, 200)

Orava ja Turunen antavat kirjassaan esimerkin vuokran maarittamisesta. Vuokratason mukaan voi-
daan maaritellda 500 euron kuukausivuokra mutta vuokralaisen pysyvyydesta huolestunut vuokran-
antaja maarittelee vuokraksi 450 euroa. Naiden kahden vuokran vuotuinen vuokratuotto ero on hui-
mat 600 euroa. Oletetaan, etta kallimmassa asunnossa vaihtuu vuokralainen kahden vuoden va-
lein ja halvemmassa neljan vuoden valein. Orava ja Turunen arvioivat kallimman asunnon vuok-
raisannalld menevan tyota 2,5 tuntia vuosittain enemman. Silti pAdomatuloverojen jalkeen kalliim-
man asunnon vuokranantajalle jaa nettona 420 euroa enemman kateen. Talla Orava ja Turunen
haluavat havainnollistaa, ettd vuokralaisen nhopeammalla vaihtumisella ei ole valia. Niinpa he totea-
vat olevan todella tarkedd maarittda vuokrataso yleisen markkinavuokran mukaan. He kehottavat

myo6s kayttdmaan nettia alueen vuokratason maarittdmiseen. (Orava & Turunen 2016, 196-197)
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3.4 Asuntosijoittamisen riskeja

Asuntosijoittamiseen, kuten muihinkin sijoittamisen muotoihin liittyy aina riskeja. Suomen Vuokran-
antajat Vuokranantajien tietopankissa neuvovat suhtautumaan vuokraukseen huolellisesti ja asi-
oista selvaa ottaen. (s.a.) Vuokranantajan on tiedostettava toimintaan liittyvia riskeja ja ennakoida
seka varautua valttyakseen niiden toteutumiselta. Tietopankki jakaa asuntosijoittamiseen liittyvat
yleisimmat riskit neljdén kokonaisuuteen, joita ovat vuokralaisen valintaan ja vuokrasopimuksiin

liittyvat riskit, asuntoon liittyvat riskit, korkoriski seka poliittiset riskit. (Suomen Vuokranantajat s.a)

Orava ja Turunen ovat kirjassaan esitelleet tarkemmin asuntosijoittamiseen liittyvia riskeja. Riskit
vaihtelevat asuntosijoittaja kohtaisesti ja ne riippuvat monista tekijoista, kuten osaamisesta, koke-
muksesta, sijainnista, velan maarasta seka vuokralaisen valinnasta. Taman liséksi on olemassa
ulkoisia kenestakaan riippumattomia riskeja, joita ei voi valttda kokonaan. (Orava & Turunen 2016,
245)

Orava ja Turunen esittelevat asuntosijoittamiseen liittyvan monia riskeja, kuten hintariski, korko-
riski, tyhjien kuukausien riski, vuokratasoriski, vuokralaisriski, vastikeriski, pankkiriski, poliittiset ris-
kit ja luonnonilmioériskit. (Orava & Turunen 2016, 245—-246.) Naista riskeista vuokranantaja voi vahi-
ten varautua poliittisiin ja luonnonilmidriskeihin. Tyhjien kuukausien riski, vuokratasoriski ja vuokra-
laisriski ovat vuokralaiseen ja vuokraamiseen liittyvia riskeja. Loput hinta-, korko-, vastike ja pank-

kiriski ovat yleiseen talouteen ja inflaatioon liittyvia riskeja.

Hintariskilla tarkoitetaan asuntojen hintojen nousemisen tai alenemisen riskia, kun taas korkoris-
killa viitataan yleisen korkotason nousuun liittyvaan riskiin. Asuntojen hinnat ja asuntolainojen
markkinakorot vaikuttavat asuntosijoittajan kassavirtaan joko positiivisesti tai negatiivisesti riippuen
hintojen ja korkojen muutoksesta. Asuntosijoittajalla voi myos olla edessaan tyhjien kuukausien
riski, vuokralaisriski tai vuokratasoriski. Aina asuntoon ei saa vuokralaista ja lisaksi riski huonosta
vuokralaisesta on aina olemassa. Liian korkea vuokrataso taas voi johtaa vuokralaisen puuttumi-
seen ja tyhjiin kuukausiin tai liian matala riski voi johtaa vastuuttomiin vuokralaisiin. (Orava & Turu-
nen 2016, 247—-255)

Asuntosijoittajalla on myos mahdollisuus tormata vastikeriskiin tai pankkiriskiin. Pankki voi mahdol-
lisesti jossain kohtaa tiukentaa rahoituksen ehtoja ja nain ollen vaikuttaa rahoituksen saamiseen.
Taloyhtididen vastikkeet voivat myos nousta johtuen esimerkiksi yleisesta hintojen noususta tai ta-
loyhtiddn kohdistuvista remonteista. Toisaalta asuntosijoittajaan voi vaikuttaa myos vaikeasti enna-
koitavat riskit kuten poliittiset riskit tai luonnonilmiériskit. Poliittiset riskit liittyvat esimerkiksi verojen
korottamiseen tai tukijarjestelmien leikkaamiseen. Luonnonilmidriskit taas liittyvat luonnonilmididen
aiheuttamiin mahdollisiin tuhoihin. (Orava & Turunen 2016, 256—259)
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4 Yleistietoa Tampereesta

Tampere on Pirkanmaan maakunnassa sijaitseva Suomen kolmanneksi suurin kaupunki. Sen alu-
eella asuu yli 250 000 ihmista ja se on nain ollen Pohjoismaiden suurin sisimaakaupunki. Tam-
pere yhdessa lahialueen kuntiensa kanssa muodostaa Suomen toiseksi suurimman talousalueen.
Tutkimusten mukaan Tampere on vetovoimaisin kaupunki Suomessa ja se on tunnettu muun mu-
assa maaratietoisesta kehittamisesta, aikaan saamisesta seké asioiden rohkeasta toteuttamisesta.
(Suomi.fi S.A)

Tampere on pinta-alaltaan 689,6 nelidkilometria ja se sijaitsee kahden ison jarven valisella kannak-
sella. Pohjoispuolella sijaitsee Nasijarvi ja etelapuolella Pyhajarvi. Jarvia yhdistaa Tampereen kes-
kusta-alueen lapi kulkeva Tammerkoski. Tampereen naapurikuntia ovat Nokia, Pirkkala, Lempaala,
Kangasala, Ylojarvi, Ruovesi seka Orivesi. Kulkuyhteydet ovat Tampereelta erinomaiset, kun
maantieta pitkin Helsinkiin on 176 kilometria, Turkuun 157 ja Hadmeenlinnaan 75 kilometria. (Tam-

pereen kaupunki 2023b)

Etuoven (2023) mukaan Tampereen, yhden Suomen vetovoimaisimman kaupungin suosituimpia
asuinalueita ovat Kaleva, Keskusta, Vuores, Hervanta ja Pyynikki. Listalta 16ytyy muun muassa

Suomen yksi tunnetuimmista Iahidista oleva Hervanta seka sen viereen rakentuva luonnonlahei-
nen seka moderni Vuores. Kaleva taas on suosittu asuinalue Tampereen itdisessa kantakaupun-

gissa, josta ratikalla paasee keskustaan hujauksessa. (Etuovi 2023)

Tampereen vaestdnkasvu on ollut viimeisen kuluvan vuoden aikana yli 2000 asukasta. Tama koos-
tuu paaasiassa kuntien valisestd muutosta ja maahanmuuton muuttovoittoisuudesta. Tampereen
vaestd on kasvanut yli 1000 asukasta enemman, kuin vastaavana aikana viimevuonna. (Tampe-
reen kaupunki 2023a)

VAESTONKASVUN RAKENNE

Luonnollinen viestonlisdys Kuntien vilinen nettomuutto Nettomaahanmuutto Vikiluvun korjaus Kokonaismuutos

2023 -91 . 1,135 . 1332 =7

0 2,000 0 2,000 0 2,000 0 2,000 0 2,000
Asukasta Asukasta Asukasta Asukasta Asukasta

Kuva 5 Tampereen vaestonkasvun rakenne kuluvana vuotena (Tampereen kaupunki 2023a)
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5 Tutkimustyon toteutus

Tassa luvussa kaydaan perustellen lapi tutkimustydn empiirista osiota. Luvussa selitetaan tutki-
musmenetelman valinta ja kohderyhma seka esitellaan tutkimusongelma ja tutkimusaineisto. Luku
sisaltaa seka tutkimuksen vaiheet ja tulokset maarallisesta osuudesta kvalitatiivisen tutkimusosuu-

teen, seka tutkimustulosten yhteenvedon.
5.1 Tutkimusmenetelman valinta ja kohderyhma

Tutkimuksen kohderyhmaksi valittiin Tampereen sijoitusyksiot. Tampere valittiin, koska se on suuri
opiskelijakaupunki, jossa sijaitsee useampi korkeakoulu. Tampere on myos kasvava kaupunki, jota
rakennetaan ja kehitetaan. Yksiot valittiin siita johdosta, etta ne ovat yleisin asuntosijoittamisen
muoto Suomessa. Padasiassa tutkimuksessa keskitytaan tilastokeskukselta saataviin tilastoihin
Tampereen vanhojen ja uusien osakeasuntojen hintaindeksista seka kiinteistovalittajien teema-

haastatteluista.

Empiirisessa tutkimuksessa tutkimusote voi olla kvalitatiivinen eli laadullinen tai kvantitatiivinen eli
maarallinen. Tutkimuksen tarkoitus ja tutkimusongelma vaikuttavat siihen, kumpi tutkimuksellinen
l[&hestymistapa sopii parhaiten. Joissakin tutkimuksissa maarallisella ja laadullisella tutkimusot-

teella voidaan taydentaa toinen toistaan. (Heikkila 2014, 14-15)

Kvantitatiivista tutkimusta kuvataan my®s tilastolliseksi tutkimukseksi. Siina keskitytdan prosentti-
osuuksien ja lukumaarien avulla selittdmaan kysymyksia. Kvantitatiivisessa tutkimuksessa asioita
kuvataan numeraalisesti ja niitd voidaan havainnollistaa erilaisten taulukoiden ja kuvaajien avulla.
Kvantitatiivinen tutkimus pyrkii l0ytamaan erilaisia riippuvaisuuksia ja tapahtuneita muutoksia. Maa-
rallisen tutkimuksen tuloksia pyritdan yleistamaan isompaan joukkoon tilastollisen paattelyn avulla.
Maarallinen tutkimus auttaa selvittdmaan olemassa olevan tilanteen mutta ei pysty selittdmaan riit-

tavasti syita sen taustalla. (Heikkila 2014, 15)

Kvalitatiivisen eli laadullisen tutkimuksen avulla pyritddn ymmartamaan tutkimuskohdetta seka se-
littdmaan tutkimuskohteen paatosten ja kayttaytymisen taustalla olevia syita. Yleensa kvalitatiivi-
sessa tutkimuksessa syvennytaan pieneen otantaan tapauksia, joita yritetdan analysoida mahdolli-
simman huolellisesti. Laadullisessa tutkimuksessa hyddynnetdan psykologiaa ja kayttaytymistietei-
den teoriaa. Esimerkiksi kohderyhman arvoja, tarpeita ja asenteita selvittdmalla, voidaan ymmartaa
kuluttajan ostopaatoksia. (Heikkila 2014, 15)

Creswell avaa kirjassaan "A Concise Introduction to Mixed Methods Research” monimenetelma
tutkimuksen periaatteita. (2015) Monimenetelma tutkimuksessa lahestytaan tutkimusongelmaa

kvantitatiivisesta ja kvalitatiivisesta tutkimusotteesta. Talla tavoin tutkimuksessa voidaan hyédyntaa
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molempien kvantitatiivisen seka kvalitatiivisen tutkimusotteen vahvuuksia. Monimenetelmallisessa
tutkimusotteessa oletetaan, etta kvantitatiivinen data ja kvalitatiivinen data tuovat paremman ym-

marryksen tutkimusongelmasta, kuin vain toista tutkimusotetta kaytettaessa. (Creswell 2015, 2)

Tutkimuksessa paatettiin kayttda monimenetelmallista Iahestymistapaa. Todettiin, etta yksistaan
kvalitatiivinen tai kvantitatiivinen data ei tulisi riittdman tarpeeksi tarkan tutkimustuloksen saavutta-
miseksi ja tutkimusongelman ymmartamiseksi. Creswell esittelee kirjassaan monimenetelma tutki-
mukseen selittdvan mallin. (2015, 6) Tassa mallissa tutkimuksessa kaytetaan ensin kvantitatiivisia
menetelmid, joiden jalkeen kaytetdan kvalitatiivisia menetelmia selittdmaan kvantitatiivista tutki-
musta syvemmin. (2015, 6.) Valitaan selittdva malli monimenetelma tutkimukseen, koska ndhdaan
asiantuntijahaastattelujen syventadvan ymmarrysta tilastotieteellisen tutkimuksen johtopaatdksista

tassa tutkimuksessa.
5.2 Tutkimuksen toteutus ja aineiston keruu

Opinnaytetyon tyostaminen alkoi teoriaosuudesta. Sita varten etsittiin luotettavia kirjoja ja artikke-
leita koulun kirjastosta seka internetista. Kun oikeat aineistot oli I1dydetty, aloitettiin teoriaosuuden
kirjoittaminen. Siind maariteltiin kirjallisuuden ja artikkeleiden avulla tietopohja korkojen nousulle ja

sen yhteydelle asuntojen hintoihin seka asuntosijoittamiselle.

Taman jalkeen siirryttiin tutkimusosuuteen. Se aloitettiin maarallisella tutkimusosuudella, jossa ke-
rattya aineistoa tutkittiin maarallisin keinoin maarittamalla datalle erilaisia regressiosuoria. Taman
jalkeen siirryttiin maarallista tutkimusta selittdvaan kvalitatiiviseen osuuteen, jossa teemahaastatte-
luiden avulla saatiin syvennettya maarallisen tutkimuksen tuloksia. Kun maarallinen - ja kvalitatiivi-
nen tutkimusosuus oli saatu valmiiksi, tehtiin viela yhteenveto monimenetelma tutkimuksesta ja

sen tuloksista.

Tutkimusaineistoa lahdettiin kerédmaan Suomen pankilta ja tilastokeskukselta seka kiinteistovalit-
tajilta teemahaastatteluissa. Suomen pankin sivuilta saatiin tilasto euribor koron kayttaytymisesta
ja Tilastokeskukselta etsittiin uusien seka vanhojen osakeasuntojen hintaindeksi ja myyntimaarat.
Esimerkiksi Hanna Vilkka esittelee kirjassaan "Tutki ja kehita” tutkimusaineiston keraamistapoja.
(2015) Vilkka kertoo, ettd maarallisessa tutkimuksessa dataa voi keratd myos valmiista tietokan-
noista, kuten tilastoista seka rekistereista. (Vilkka 2015, 94-97.) Tassa tutkimuksessa juuri kaytet-

tiin tilastodataa maarallisen osuuden pohjana.

Laadullista osuutta varten tutkimuksessa tehtiin kolme teemahaastattelua, joissa haastateltiin kiin-
teistovalityksen asiantuntijoita eri yrityksista. Muun muassa Vilkan mukaan laadullista tutkimusai-
neistoa voi kerata teemahaastatteluilla. Teemahaastatteluilla tutkimusongelmasta valitaan tarkeim-

mat teemat ja aiheet, joita olisi pakko kasitella tutkimuksessa. (2015, 122-124.)
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Teemahaastatteluiden avulla saatiin syvennettya maarallisen tutkimuksen tuloksia ja nain ollen laa-

jennettiin ymmarrysta tutkimusongelmasta ja sen ala ongelmista.

Kun aineisto oli saatu rajattua oikealle aikavalille ja tutkimukselle maariteltyihin kriteereihin voitiin
siirtya aineiston analysointimenetelmien selvittdmiseen ja valintaan. Kun sopivimmat analysointi-
menetelmat olivat valittu, siirryttiin maarallisen datan tutkimiseen. Tassa kohtaa maarallinen data
syotettiin tilastolliseen analyysiohjelmaan nimeltd SPSS, jossa maarallistd dataa analysoitiin eri-

laisten regressiosuorien avulla.

Maarallisen tutkimusosuuden tulosten selvitettya, aloitettiin kvalitatiivinen osuus tutkimuskysymys-
ten maarittelemiselld. TAman jalkeen etsittiin sopivat haastateltavat ja suoritettiin haastattelut Mic-
rosoft Teams - videopuhelussa. Haastatteluun varattiin aikaa noin 20 minuuttia asiantuntijaa koh-
den. Heille kerrottiin tutkimuksen tarkoitus, tavoitteet ja teemahaastattelun kulku, jonka avulla luo-
tiin mahdollisimman rento haastattelutilanne. Haastateltaville kerrottiin ennen haastattelua nauhoi-
tuksesta ja sen anonymiteetista. Haastatteluaineisto koodattiin enne litterointia nimeamalla haas-
tattelut H1, H2, H3. Haastattelut litteroitiin hyddyntden Microsoft Teams-alustan automaattista litte-
rointia. Haastatteluiden purkamisen jalkeen data analysoitiin valittua analysointimenetelmaa kayt-

taen.

Kun kaikki tutkimuksen data oli saatu kaytya lapi, voitiin monimenetelma tutkimuksen tulokset ve-
taa yhteen. Tutkimuksen tiedot yhdistettiin lopulliseksi dataksi, josta voitiin paatella tutkimuksen
lopputulokset. Kvantitatiivisen ja kvalitatiivisen tutkimusosion avulla saatiin kaikkiin tutkimusongel-

miin vastaukset. Monimenetelma tutkimus oli ndin ollen saatu paatdkseen.
5.3 Aineiston analysointimenetelmat

Tassa kappaleessa tullaan kasittelemaan tutkimukseen valittuja analysointimenetelmia. Kappale
tulee pitdmaan sisalla kvantitatiiviseen ja kvalitatiiviseen tutkimusosuuteen kaytetyt analysointi me-
netelmat. Lisaksi selitetdan auki analysoinnissa kaytettyja termeja, jotta seuraavassa kappaleessa

lukija ymmartaa mista tutkimuksen tuloksissa kerrotaan.
5.3.1 Maarallisen tutkimusosuuden analysointimenetelmat ja kasitteet

Opinnaytetydn maarallisessa osuudessa kaytettiin regressioanalyysia, jonka avulla haettiin parasta
mahdollista yhteytta selittavan ja selitettavan muuttajan valille. Regressioanalyysilla pyrittiin [0yta-
maan muuttujien valilla sdanndnmukaisuutta ja tutkittiin voisiko sita kuvata jollakin tavalla. Yksi6i-
den hintaindeksin ja 12 kuukauden euriborin datan avulla, SPSS-ohjelmassa voitiin hajontakaavi-
oon sovittaa parasta mallia, joka kuvaa parhaiten datan pistejoukkoa. Suoritettiin siis kayran sovi-
tusta. (Heikkila 2014, 222)
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Maarallisessa tutkimusosuudessa datan luomaan pistejoukkoon sovitettiin ensin lineaarista regres-
siosuora mallia. Lineaarisessa regressiosuoramallissa ilmi6ta kuvataan selittdvan muuttujan avulla.
Mallilla kuvattavaa selitettavaa muuttujaa ilmaistaan y:11a. Kun tunnetaan selittdvan muuttujan ker-
roin (b) ja vakio (a), talléin suoran yhtalo on taysin maaratty. Nain ollen suora saa muodony =a +
bx. Mallin sopivuutta voidaan arvioida korrelaatiokertoimen nelidn eli selitysasteen perusteella. Se-
litysaste kertoo, kuinka paljon y muuttujan vaihteluita voidaan selittda selittdvan muuttujan avulla.
Korkean selitysasteen omaavan mallin avulla voidaan laatia ennusteita selittavalle muuttujalle. Kui-
tenkaan sopivinkaan malli ei voi ennustaa tarkastelualueen ulkopuolisia tapahtumia ja on hyva

muistaa, ettd se kuvaa ilmién keskimaaraista kayttaytymista. (Heikkila 2014, 223.)

Regressioanalyysid kaytettdessa SPSS-ohjelmasta on hyva avata muutamia termeja, jotta lukija
ymmartaa paremmin tutkimuksen tulokset. Jo edellisessa kappaleessa selitetty korrelaatiokertoi-
men nelid on SPSS-ohjelmassa R square. Tutkimuksen tulokset osiossa kuvista iimenee muitakin
kaytettyja termeja. Naita ovat muun muassa ANOVA ja sig. Anovalla tarkoitetaan varianssianalyy-
sia, joka testaa onko mallin sovitus tilastollisesti merkitseva. Sig arvo kuvaa luottamusastetta, ja
sen ollessa alle 0.05 voidaan tulosta pitaa tilastollisesti merkitsevana ja nain ollen malli on yleistet-

tavissa tutkimuksen alueella.
5.3.2 Laadullisen tutkimusosuuden analysointimenelma ja kasitteet

Kvalitatiivisen tutkimusosuuden teemahaastattelut analysoitiin induktiivista eli aineistolahtoista me-
netelmaa kayttaen. Analyysia kaytettiin vain osittain, koska kysymyksessa oli kvantitatiivisen tutki-
muksen laajentaminen. Laadullinen tutkimusosuus perustui tutkimuksen aikana suoritettuihin kol-
meen teemahaastatteluun. Teemahaastatteluihin ei vaikuta aikaisemmat tiedot tutkittavasta ilmi-
Osta eikd mydskaan opinnaytetydntekijan omat ennakkokasitykset aiheesta. Aineistolahtdisessa
sisallonanalyysissa muodostettiin saadusta aineistosta analyysiyksikot tutkimuksen tarkoituksen,
tavoitteiden ja tutkimuskysymysten perusteella, joita tutkija ei voi itse harkita tai suunnitella edes
etukateen. (Tuomi & Sarajarvi 2018, 103)

Miles ja Huber (1994) kuvaavat aineistolahtdisen eli induktiivisen analyysin kolmivaiheiseksi pro-
sessiksi. Tama osa tutkimuksesta rakentui osittain aineistolahtdisella sisallon analyysilla eli kluste-
roinnilla eli ryhmittelylla ja abstrahoinnilla eli teoreettisten kasitteiden luomisella. Redusointi eli pel-
kistaminen jatettiin tutkimuksesta pois, koska kolmen teemahaastattelun antama aineisto ei ollut
tarpeeksi laaja. Ensimmaisend analyysissa haettiin alkuperaisilmaisut vastaamaan kaikkia tutki-
muskysymyksia. Aineisto pilkottiin ja ryhmiteltiin aihepiireittain litteroinnin jalkeen (Tuomi & Sara-
jarvi 2018, 126.) Aineisto luokiteltiin jasentdmaan tutkittavaa ilmiéta ja yhdistelyn avulla yritettiin

I6ytaa luokittelujen valille sdanndnmukaisuutta ja samankaltaisuutta. (Hirsjarvi & Hurme 2001)
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Alkuperaisilmaisuista muodostettiin ylaluokat suoraan kadottamatta mitdan merkityksellista asiaa.
Luokittelua jatkettiin yhdistamalla ylaluokat, jotka vastasivat tutkimuskysymyksiin. Kaikki luokat ni-
mettiin sisaltdéa vastaavaksi kuvaavilla kasitteilld, joista muodostui paaluokat. Ryhmittelyn avulla
saatiin aineistosta tiivis. Alkuperaisilmaisut auttoivat opinnaytetyon tekijaa kasitteellistamaan teo-
reettiset kasitteet seka johtivat lopulliseen johtopaatokseen pienelld aineistolla. Tutkimuskysymyk-
sia oli nelja, joidenka lisaksi haastateltaville annettiin mahdollisuus kommentoida vapaasti tutki-
muksen aihealuetta. Taulukkoa kasiteltiin ja tarkasteltiin huolella useaan kertaan ja tutkimuskysy-

mykset pidettiin mielessa aineiston analyysia tehdessa.
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6 Tutkimustulokset

Tassa kappaleessa tullaan kdymaan lapi tutkimuksesta saatuja tuloksia ja niiden tulkintoja. Ensiksi
monimenetelma tutkimuksesta esitelladan maarallisen osion tulokset, jonka jalkeen kvalitatiivisen
osion tulokset. Naiden jalkeen syvennytaan kokonaisuutena monimenetelma tutkimuksen tulosten

havainnointiin.
6.1 Vanhojen yksioiden hintaindeksi

Tutkimus aloitettiin syéttamalla vanhojen yksididen hintaindeksi ja 12 kuukauden euribor data
SPSS-ohjelmaan. Maarallisen osion tarkoitus oli I0ytaa yhteys naiden kahden muuttujan valille, jo-
ten analysointi ohjelmaa kayttaen, valittiin regressiosuoran maarittaminen ensimmaiseksi datan
analysointi vaiheeksi. Lineaarista regressiosuoraa maarittaessa selittavaksi dataksi asetettiin 12
kuukauden euribor seka selitettavaksi dataksi vanhojen yksididen hintaindeksi tutkimuksen aikava-
lilta. Kun data oli saatu syotettya oikein analysointi ohjelmaan, maaritti se regressiosuoran, jonka

yhtaldn tiedot ja sopivuus nakyy alla olevan kuvan 6 mukaisesti.

Model Summary

Adjusted R Std. Error ofthe
Model R R Square Square Estimate

1 887? 787 734 1.4899
a. Predictors: (Constant), Euribor1 2

ANOVA®
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig
1 Regression 33.315 1 33.315 14.808 01g®
Residual 8.999 4 2.250
Total 42313 5

a. Dependent Variable: Hintaindeksi vanhat yksidt
b. Predictors: (Constant), Euribor12

Coefficients®
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 104.211 1172 88.938 <.001
Euribor1 2 -1.583 A1 -.887 -3.848 018

a. Dependent Variable: Hintaindeksi vanhat yksidt

Kuva 6 Lineaarisen regressiosuoran tiedot, vanhat yksiot

Regressiosuora sai yhtalén y = 104.211 — 1.583x, jossa x = 12 kuukauden euribor ja y = hintain-

deksi vanhat yksiét. SPSS-ohjelma loi myoés lineaariselle suoralle varianssianalyysin, josta nahtiin
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luottamustason olevan 0.018. Luottamustason eli sigin jaddessa alle 5% voitiin todeta tuloksen ole-
van tilastollisesti merkitseva eli yleistettavissa oleva tutkimuksen aikavalilla. Nain ollen lineaarinen
regressio suora havainnollisti 12 kuukauden euriborin selittdvan vanhojen yksididen hintaindeksia

0.787 varmuudella tutkimuksen aikavalilla.

Pelkka lineaarisen regressiosuoran maarittaminen ei riittanyt vaan tassa kohtaa haluttiin viela tut-
kia muiden muuttujien vaikutusta yhdessa 12 kuukauden euriborin kanssa vanhojen yksididen hin-
taindeksiin. Otettiin tutkimukseen mukaan myds vanhojen yksididen myyntimaarat. SPSS-ohjel-
maan syotettiin uudestaan data lineaarisen suoran maarittamiseksi. Aiempaan lineaarisen regres-
siosuoran maarittamiseen verrattuna tassa kohtaa ei tullut mitdan muita muutoksia, kuin, etta van-
hojen yksididen myyntimaarat lisattiin selittdvaksi tekijaksi 12 kuukauden euriborin kanssa. Ensim-
maisena Kuvasta 7 huomattiin selitysasteen eli R Squaren nousseen 83.6 prosenttiin. Heti seuraa-
vaksi kuitenkin huomattiin, ettd varianssianalyysi alla olevan kuvan mukaan antoi luottamustasoksi
0.066. Nain ollen siis luottamus taso huononi lisattdessa toinen muuttuja selittavaksi tekijaksi. Luot-
tamustason ylittaessa 0.05 voitiin suoraan todeta, ettd tama tulos ei ollut tilastollisesti merkitseva ja

se ei ole yleistettavissa.

Model Summary

Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate

1 9157 836 727 1.5193
a. Predictors: (Constant), Myyntimaarat vanhat yksiét, Euribor1 2

ANOVA?
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 35.389 2 17.694 7.666 066"
Residual 6.925 3 2.308
Total 42313 5

a. Dependent Variable: Hintaindeksi vanhat yksiot
b. Predictors: (Constant), Myyntimaarat vanhat yksidt, Euribor1 2

Coefficients®
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Madel B Std. Error Beta t Sig
1 (Constant) 110.570 6.813 16.230 <.001
Euribor1 2 -2.352 911 -1.318 -2.581 .082
Myyntimaarat vanhat yksiot -.021 022 -.484 -.948 413

a. Dependent Variable: Hintaindeksi vanhat yksiit
Kuva 7 Lineaarisen regressiosuoran tiedot 2, vanhat yksiot

Vaikkakin tassa kohtaa myyntimaarien lisddminen ei tuonut tutkimuksen kannalta toivottua tulosta,
haluttiin kuitenkin selvittda voisiko joku muu regressiosuora malli kuvata 12 kuukauden euriborin ja

vanhojen yksididen hintaindeksin valista yhteyttd paremmin. Tata lahdettiin selvittdmaan SPSS-
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ohjelmassa. Ensimmaisend maaritettiin erilaisia regressiosuoramalleja. Sitten syotettiin 12 kuukau-
den euribor data seka vanhojen yksididen hintaindeksi data tutkimuksen aikavalilta ja valittiin kaikki
mahdolliset regressiosuora mallit. Tassakin kohtaa 12 kuukauden euribor pidettiin selittdvana teki-
jana vanhojen yksididen hintaindeksin ollessa selitettavana tekijana. Nain ollen analysointiohjelma
loi alla olevan kuvan 8 mukaisen taulukon.

Model Summary and Parameter Estimates
Dependent Variable: Hintaindeksi vanhat yksict

Model Summary Parameter Estimates
Equation R Square F dfl df2 Sig. Constant bl b2 b3
Linear 787 14.808 1 4 .018 104.211 -1.583
Logarithmic® . . . . . . .
Inverse .215 1.095 1 4 .354 99.918 -.233
Quadratic 962 37.487 2 3 .008 103.056 1.206 -.693
Cubic .994 103.314 3 2 .010 103.257 -1.051 .816 -.243
Compound 778 14.022 1 4 .020 104.262 .984
Power? : 5 5 5 o 5
S .210 1.062 1 4 .361 4.604 -.002
Growth 778 14.022 1 4 .020 4.647 -.016
Exponential 778 14.022 1 4 .020 104.262 -.016
Logistic 778 14.022 1 4 .020 .010 1.016

The independent variable is Euriborl2.

a. The independent variable (Euriborl2) contains non-positive values. The minimum value is -.073. The
Logarithmic and Power models cannot be calculated.

Kuva 8 Regressiosuora mallien tiedot, vanhat yksiot

Taulukosta nahtiin kaikkien regressisuora mallien selitysasteet ja luottamustasot. Naista vaihtoeh-
doista voitiin valita tutkimukseen kaytettavaksi parhaimman selitysasteen antava regressiosuora-
malli. Kuten kuvasta 8 huomaamme, regressiosuora malli Cubic antoi 99.4 prosentin selitysasteen
luottamustason ollessa 0.010. Valittiin Cubic regressiosuora malli sen selittdessa parhaiten 12 kuu-

kauden euriborin muutoksen vaikutusta vanhojen yksididen hintaindeksiin.

Hintaindeksi vanhat yksiot
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Kuva 9 Regressiosuorien kuvaajat, vanhat yksiot
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Kun taulukosta oli valittu paras regressiosuora malli, voitiin SPSS-ohjelmassa lahtea maarittamaan
12 kuukauden euriborille ja vanhojen yksididen hintaindeksille Cubic regressiosuoraa. Selittavaksi
tekijaksi maaritettiin 12 kuukauden euribor ja selitettavaksi tekijaksi vanhojen yksididen hintain-
deksi tutkimuksen aikavalilla. Kun data oli syoétetty, annettiin analysointiohjelman luoda Cubic reg-
ressiosuoramalli. Cubic mallista voitiin alla olevan kuvan 10 mukaisesti huomata, etta talla mallilla
12 kuukauden euriborin muutos selittaisi vanhojen yksididen hintaindeksin muutosta 99.4 prosentin
varmuudella tutkimuksen aikavalilld. Kuvasta 10 voitiin myds huomata, etta luottamusasteeksi Cu-
bic regressiosuora mallille saatiin 0.010. Voitiin siis todeta, ettd Cubic regressiosuoran mallilla
saatu yhteys muuttujien valille on tilastollisesti merkitseva ja nain ollen yleistettavissa tutkimuksen

aikavalille.

Maarallisesta tutkimusosuudesta voitiin tehda johtopaatos, etta 12 kuukauden euriborin muutos se-
littaisi vanhojen yksididen hintaindeksin muutosta tutkimuksen aikavalilla. Saatiin siis todisteita
siita, ettad korkojen nousulla on yhteys vanhojen yksididen hintaindeksin laskemiseen tammikuun

2022 ja kesakuun 2023 aikavalilla Tampereen alueella.

Model Summary and Parameter Estimates
Dependent Variable: Hintaindeksi vanhat yksiot

Model Summary Parameter Estimates
Equation R Square F dfl df2 Sig. Constant bl b2 b3
Cubic .994 103.314 ) 2 .010 103.257 -1.051 .816 -.243
The independent variable is Euribor12.

Hintaindeksi vanhat yksiot
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Kuva 10 Cubic regressiosuora, vanhat yksitt
6.2 Uusien yksididen hintaindeksi

Vanhojen yksididen hintaindeksin tutkimisen jalkeen siirryttiin uusien yksididen hintaindeksin ja 12

kuukauden euriborin yhteyden selvittdmiseen. Uusien yksididen hintaindeksin maarallinen
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tutkimusosuus suoritettiin mallintaen edellistd vanhojen yksididen hintaindeksin tutkimusosuutta.
Kaikki tutkimusvaiheet tehtiin samalla tavalla ja ainoa ero oli, ettd vanhojen yksididen hintaindeksin
ja myyntimaarien tilalle vaihdettiin uusien yksididen data. Selittdva muuttuja 12 kuukauden euribor

pysyi samana ja valitut analysointi menetelmat olivat samoja.

Ensimmaisena kokeiltiin luoda uusien yksididen hintaindeksille ja 12 kuukauden euriborille lineaa-
rista regressiosuoraa. SPSS-ohjelmaan syotettiin data uudestaan niin, ettd 12 kuukauden euribor
pysyi selittdvana muuttujana ja selitettavana oli uusien yksididen hintaindeksi. Taman jalkeen ana-

lysointiohjelma maaritti lineaarisen regressiosuoran mallin alla olevan kuvan 11 mukaisesti.

Model Summary

Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate

1 5172 267 023 5.2337
a. Predictors: (Constant), Euribor12

ANOVA?
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 29.977 1 29.977 1.094 arb
Residual 82175 3 27.392
Total 112.152 4

a. Dependent Variable: Hintaindeksi uudet yksidt
b. Predictors: (Constant), Euribor1 2

Coefficients®
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig
1 (Constant) 131.183 4101 31.889 <.001
Euribor1 2 -1.609 1.538 -517 -1.046 372

a. Dependent Variable: Hintaindeksi uudet yksiot

Kuva 11 Lineaarisen regressiosuoran tiedot, uudet yksiot

Regressiosuora sai yhtalon y = 131.183 — 1.609x, jossa x = 12 kuukauden euribor ja y = hintain-

deksi uudet yksiot. SPSS-ohjelma loi lineaariselle suoralle varianssianalyysin, josta nahtiin luotta-
mustason olevan talla kertaa 0.372. Siispa voitiin suoraan todeta, etta luottamustason ollessa rei-
lusti yli 5 prosentin voitiin lineaarista regressiosuoraa pitaa epaluotettava kuvaamaan 12 kuukau-

den euriborin ja uusien yksididen hintaindeksin valista yhteytta tutkimuksen aikavalilla.

Tutkimusta jatkettiin ja lisattiin selittdvaksi muuttujaksi uusien yksididen myyntimaarat samalla ta-
voin kuin vanhojen yksididen tutkimusosuudessa. Haluttiin selvittda voisiko myyntimaarat auttaa

selittdmaan paremmin uusien yksididen hintaindeksin muutosta. Aloitettiin luomaan uutta
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lineaarista regressiosuoraa selittavind muuttujina 12 kuukauden euribor ja uusien yksididen myynti-
maarat selitettdvan muuttujan ollessa uusien yksididen hintaindeksi tutkimuksen aikavalilla. Alla
olevasta kuvasta 12 huomataan, etta selitysaste ei parantunut sen ollessa hieman suurempi. Luot-
tamusaste taas nousi huonompaan suuntaan. Nain ollen my6skaan uusien yksididen kohdalla ei
voida talla lineaarisella regressiosuora mallilla selittda korkojen nousun ja uusien yksitiden hintain-
deksin valista yhteytta. On hyva huomioida, etta tutkimuksessa kaytetysta hintaindeksi datasta
puuttui yhden kvartaalin indeksi luku myyntimaaran ollessa niin alhainen. Tama luultavimmin voi

selittada lineaarisen regressiosuora mallin toimimattomuutta.

Model Summary

Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate

1 5747 329 -.342 6.1342
a. Predictors: (Constant), Myyntimaarat uudet yksidt, Euribor1 2

ANOVA?
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 36.896 2 18.448 490 &71°
Residual 75.256 2 37.628
Total 112152 4

a. DependentVariahle: Hintaindeksi uudet yksiot
b. Predictors: (Constant), Myyntimaarat uudet yksiot, Euribor12

Coefficients®
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig
1 (Constant) 142.761 27.424 5.206 .035
Euribor12 -3.044 3.800 -.978 -.801 507
Myyntimaarat uudet yksiot -.207 482 -.524 -.429 710

a. Dependent Variable: Hintaindeksi uudet yksidt

Kuva 12 Lineaarisen regressiosuoran tiedot 2, uudet yksitt

Tallakaan kertaa myyntimaarien lisddminen ei tuonut tutkimuksen kannalta toivottua tulosta. Lah-
dettiin siis selvittdmaan olisiko myds uusien yksididen hintaindeksille ja 12 kuukauden euriborille

paremmin kuvaavaa regressiosuora mallia. Luotiin SPSS-ohjelmalla uusien yksidéiden hintaindek-
sille ja 12 kuukauden euriborille kaikki mahdolliset regressiosuora mallit. Edelleen 12 kuukauden

euribor pysyi selittdvana muuttujana ja uusien yksididen hintaindeksi selitettdvana. Nain ollen

SPSS loi alla olevan kuvan 13 mukaisen taulukon mahdollisista regressiosuora malleista.
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Model Summary and Parameter Estimates
Dependent Variable: Hintaindeksi uudet yksitt
Model Summary Parameter Estimates

Equation R Square F dfl df2 Sig. Constant bl b2 b3
Linear 267 1.094 1 5) 372 131,183 -1.609
Logarithmic? . . . . . .
Inverse .016 .047 1 3 .842 127.414 -.104
Quadratic .758 3.130 2 2 .242  128.049 5.978 -1.896
Cubic 964 8.903 3 1 .240 128.862 -3.629 4.584 -1.041
Compound 273 1.128 1 3 .366 131.280 .987
Power? o c o 5 c c
S .017 .051 1 3 .836 4.847 -.001
Growth 273 1.128 1 3 .366 4.877 -.013
Exponential .273 1.128 1 3 .366 131.280 -.013
Logistic 273 1.128 1 3 .366 .008 1.013
The independent variable is Euribor12.

a. The independent variable (Euribor12) contains non-positive values. The minimum value is -.073. The

Logarithmic and Power models cannot be calculated.

Kuva 13 Regressiosuora mallien tiedot, uudet yksiot

Taulukosta ndhdaan, ettd myos selitysasteen puolesta Cubic regressiosuora malli kuvaa parhaiten
uusien yksiodiden hintaindeksin ja 12 kuukauden euriborin valista yhteytta. Kuitenkin jo tassa vai-
heessa voitiin todeta, etta luottamustason ollessa 0.240, ei regressiosuoran antamaa tulosta voida
pitaa luotettava. Nain ollen se ei ole myoskaan yleistettavissa tutkimuksen aikavalille. Lahdettiin

kuitenkin viela luomaan Cubic regressiosuora malli SPSS-ohjelmalla.

Hintaindeksi uudet yksiot
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Kuva 14 Regressiosuorien kuvaajat, uudet yksiot

SPSS-ohjelma loi kuvan 15 mukaisesti Cubic regressiosuora mallin 12 kuukauden euriborille ja uu-
sien yksididen hintaindeksille. Kuvasta nahdaan, ettd 12 kuukauden euriborin muutos selittaisi 96.4
prosentin varmuudella uusien yksididen hintaindeksin muutosta. Kuitenkaan tata tulosta ei voida

pitda luotettava, koska luottamus aste ylittaa reilusti 5 prosentin rajan. Voidaan siis todeta, ettd uu-

sien yksididen hintaindeksin maarallinen tutkimusosuus ei antanut luotettavaa informaatiota.
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Tassakin kohtaa on mahdollista, ettd yhden kvartaalin indeksiluvun puuttuminen johtaa epaluotet-
tavaan tulokseen. Siita johtuen tutkimusosuudesta ei voida tehda johtopaatoksia, vaan tarvitaan

lisda evidenssia 12 kuukauden euriborin ja uusien yksididen hintaindeksin yhteydesta tutkimuksen

aikavalilla.

Model Summary and Parameter Estimates
Dependent Variable: Hintaindeksi uudet yksiot

Model Summary Parameter Estimates
Equation R Square F dfl df2 Sig. Constant bl b2 b3
Cubic .964 8.903 3 1 .240 128.862 -3.629 4.584 -1.041
The independent variable is Euribor12.

Hintaindeksi uudet yksiot
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Kuva 15 Cubic regressiosuora, uudet yksiot
6.3 Kvalitatiivinen tutkimusosuus

Tassa alakappaleessa kasitellaan teemahaastatteluiden tuloksia. Teemahaastatteluissa kaytetyt
kysymykset ovat jaettu omiksi kappaleiksi alla. Haastatteluihin osallistui 3 asiantuntijaa eri kiinteis-
tovalitystoimistoista Tampereen alueelta, joilla oli halua ja kokemusta tutkimuksen aihealueeseen
liittyen. Kaikki haastateltavat olivat kokeneita kiinteistovalittdjia seka heidan asemansa kiinteistova-
litystoimistoissa oli yleistasoa korkeampi. Haastatteluiden tulokset perustuvat haastateltavien omiin

kokemuksiin ja asiantuntemukseen kiinteistovalitys alalta.
6.3.1 Korkojen nousun vaikutukset sijoitusyksididen hintoihin

Ensimmaisen kysymyksen kohdalla haastateltavat toivat esille useampia ajatuksia. Naista tarkeim-
maksi nostettiin korkojen nousun yhteys sijoitusyksioiden hintojen laskemiseen. Taman lisaksi
haastateltavat mainitsivat myos, ettd useampia tekijéitd on vaikuttanut sijoitusyksididen hintojen
laskemiseen. Naiden lisaksi yksi haastateltava mainitsi, etta sijoitusyksididen suurempi hintojen
lasku ei ole realisoitunut johtuen hyvaksymattémista tarjouksista. Haastateltavat selkedasti nostivat

korkojen nousun syyksi sijoitusyksididen hintojen laskemiselle.
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"Joo ei se niin varmaan niin yksiselitteista kuitenkaan. Mutta on se yksi iso syy varmasti”

"my0s se mikd mun mielesta on tassa merkittava niin on se, ettd paljonko naiden taloyhtiGiden lai-
nat on noussut niin naiden niin tota lainan nousu tai koron nousun myéta. Koska siis sehan on nyt

varmaan yksi aika merkittava siella taustalla”
6.3.2 Mita muita tekijoita on vaikuttanut sijoitusyksididen hintoihin

Toisen kysymyksen kohdalla haastateltavat laajensivat nakemyksiaan sijoitusyksididen hintojen
laskulle. Esiin nostettiin median vaikutus, markkinoiden joukkoilmio ja asuntojen ylitarjonta. Yksi
haastateltavista oli vahvasti sita mielta, etta medialla ja sen negatiivisella tavalla uutisoida asunto-
kaupasta on luonut pelkoa asunnon ostopaatdsten tekemiseen. Toinen haastateltavista myos mai-
nitsi joukkoilmidn vaikutuksen, milla han tarkoitti pelkoa tehda ostopaatésta. Taman lisaksi han
mainitsi yksioiden ja kaksioiden yli tarjonnan. Kolmas haastateltava painotti selkednd muuna syyna

sijoitusyksididen hintojen laskemiselle asuntojen yli tarjontaa.

"Mielenkiintoinen ndkdkanta, etta jos medialla olisikin erillinen asenne kirjoittaa juttuja niin...etta on
korot noussut, inflaatio noussut, mutta media jollain tavalla positiivisesti kannustaa tekemaan kaup-

paa niin, mika olis vaikutus”

"Hintojen alentuminen johtuu totta kai siita, etta ...hirvea maara yksiditd myynnissa koko ajan...se

vaikuttaa hintojen laskuun”
6.3.3 Miten yksiodihin sijoittaminen on muuttunut

Kolmannella kysymykselld haluttiin saada laajempaa kasitysta tutkimuksen sijoituspuolesta. Haas-
tateltavat antoivat useita nakokulmia yksidihin sijoittamisesta. Haastatteluissa nousi esiin sijoitta-
jien vaheneminen, ensiasunnonostajien vaheneminen seka sijoitusasuntojen kulujen nousu. Esi-
merkiksi kaksi haastateltavaa nosti esiin sijoitusasuntojen kulujen nousun merkittdvana muutok-
sena. Yksi haastateltavista selitti ensiasunnon ostajien vahenemisen, johtuvan laskeneesta kiin-
nostuksesta yksi6ita kohtaan. Useampi haastateltavista mainitsi myds kansainvalisten sijoittajien

vahenemisen markkinoilla.
"Kulut on niin kovat, etta ei. Ei ne ei tule toimeen”

"Mun mielesta on tassa merkittava se, etta paljonko naiden taloyhtididen lainat on noussut niin nai-
den niin tota lainan nousu tai koron nousun myéta. Koska siis sehan on nyt varmaan yksi aika mer-

kittava siella taustalla”

"Sammuttanut huomattavasti paljon varovaisemmaksi ja... vahentynyt merkittavasti.”
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"Niin sitten niita, ei kukaan osta niin kuin ensiasunnokseen”
6.3.4 Miten inflaation nousu on vaikuttanut sijoitusyksididen hintoihin

Tahan kysymykseen haastateltavat vastasivat yksinkertaisemmin. Esimerkiksi yksi haastateltavista
ei nahnyt inflaation vaikuttavan niin paljoa sijoitusyksididen hintoihin kuin muiden kulujen nousun.
Toinen haastateltava nosti inflaation vaikutuksen yhtidvastikkeisiin, ja kolmas haastateltava naki

myos inflaation kohdalla, ettd asuntomarkkinoiden psykologialla eli peloilla on ollut vaikutusta.

”...maen pida pitaisi niin merkityksellisend asiana, kun naita kaikkia muita, ettd pelkastaan inflaa-

tiota nousu tai korkojen nousu pelkastaan... tota naita kaikkia kulujen nousua...”
"Siis totta kai inflaatio vaikuttaako nii tota yhtidvastikkeet nousi”

"Kylla m& semmoisen joukkohysterian nostan vahan siihen esille”

6.3.5 Muut haastateltavien nakokulmat

Viimeisena haastatelluille annettiin viela mahdollisuus kommentoida tutkimuksen aihealuetta va-
paasti. Tassa kohtaa haastateltavat toivat esille laajempia ndkemyksia. Naitd muun muassa olivat
korkovahennyksen poistuminen, lainojen lyhennysvapaiden kannattamattomuus, pienten asuntojen
kysynnan heikkeneminen seka Ukrainan sodan uhkan aiheuttamat markkinahairiot. Yksi haastatel-
luista muun muassa esitti, etta lainojen lyhennysvapaat ovat muuttuneet kannattamattomiksi kulu-
jen nousun myota. Korkovahennyksen poistumisen nahtiin olevan iso tekija ammattisijoittajille.
Esiin tuotiin myos Ukrainan sodan vaikutus markkinaan seka ihmisten halut ja tarpeet ostaa isom-

pia asuntoja.

"Elikka verovahennyksistd huomioidaan suoraan niikuin kuluina ja se on.... vaikuttanut ... kun via
on houkuttanut taa taloyhtion naiden lyhennysvapaiden takia, mutta myos halvempien myyntihinto-

jen takia”

"korko vahennys, kun ei voi vahentaa verotuksessa enaa niin silla on ollut todella iso merkitys am-

mattisijoittajien silmissa”

” Ukrainan sota... tuona aikana siina oli jo useita asioita, jotka vaikuttaa kokonaisuuteen... olis

vaikka 2 markkinahairiota ollut poissa pelistd”
6.4 Tutkimustulosten yhteenveto

Maarallisessa tutkimusosuudessa saatiin nayttoa siita, ettd vanhojen osakeasunto yksididen hin-

taindeksin laskemiseen oli vaikuttanut 12 kuukauden euriborin nousu tutkimuksen aikavalilla.
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Maarallisessa osuudessa onnistuttiin 16ytdmaan paras regressiosuora malli kuvamaan naiden kah-
den muuttujan valista yhteytta. Toistaessa tutkimusta uusien yksididen hintaindeksi datalla ei kui-
tenkaan paasty samaan tulokseen kuin vanhojen yksididen kohdalla. Tutkimus toistettiin identti-
sesti ja myds uusien yksididen hintaindeksin ja 12 kuukauden euriborin valille Idydettiin sama reg-
ressiosuora malli parhaiten kuvaamaan yhteytta. Uusien yksididen tapauksessa tutkimuksen tulos
ei kuitenkaan ole yleistettavissa johtuen oletettavasti yhdesta puuttuvasta hintaindeksi yksikosta.
Lopullisena tuloksena kuitenkin saadaan evidenssia vanhojen osakeasuntoyksididen ja 12 kk euri-

borin valisesta yhteydesta.

Tata maarallisen tutkimuksen tulosta haluttiin viela |&htea laajentamaan laadullisella osuudella.
Kolmen teemahaastattelun tulokset antoivat tutkimukselle lisda syvyytta. Kvantitatiivisen tutkimuk-
sen perusteella luodut kysymykset avasivat maarallisen osuuden tuloksia. Kvalitatiivisessa osuu-
dessa teemahaastatteluissa tuli selkeasti ilmi, ettd korkojen nousu on vaikuttanut sijoitusasuntojen
hintojen laskemiseen. Taman lisaksi haastateltavat muun muassa painottivat muidenkin syiden
osuutta sijoitusyksididen hintojen laskuun. Muita syita olivat esimerkiksi asuntojen ylitarjonta, osta-
jien joukkohysteria, kysynnan hiljeneminen, Ukrainan sodan tuomat markkinahairiot seka sijoitus-
yksididen kulujen kasvu. Vaikkakin haastateltavat vahvistivat maarallisen tutkimusosuuden tulosta
korkojen nousun vaikutuksesta, niin 16ytyi sijoitusyksididen hintojen laskulle muitakin selittavia

syita.

Opinnaytetyon teoriaosuudessa ilmeni jo korkeasta inflaatiosta johtuva korkojen nousu. Teoria-
osuudessa asiantuntijat kertoivat korkojen nousun vaikuttavan asuntojen hintoihin laskevasti. Ta-
han samaan lopputulokseen on myos osittain paasty tassa tutkimuksessa. Korkojen nousu on yh-
tena isona syyna asuntojen hintojen laskulle. Teoriaosuudessa ilmeni myds se, etta Ukrainan so-
dan tuomat markkinahairiét, kuten kova energian hintojen nousu, johti inflaation kiihtymiseen.
Tama lopulta johti keskuspankin koronnostoihin ja sita kautta my0s asuntolainojen korkojen nou-
suun. Vaikkakin tutkimuksessa inflaatiolla ei nahty olevan niin vahvaa vaikutusta sijoitusyksididen
hintojen laskuun, niin kuitenkin teoriapohja osoittaa, etta inflaatio on johtanut korkojen nousuun.

Taten valillisesti voidaan ajatella myds inflaation vaikuttaneen asuntojen hintoihin.

Teoriapohjassa oli kirjoitettu my6s asuntosijoittamisen riskeista. Naihin riskeihin kuului muun mu-
assa korkoriski, mika tarkoittaa yleisen korkotason nousua. Tassa tapauksessa teoriapohjassa ja
tutkimuksessa on tullut selkeaksi, ettd asuntosijoittajille tdma riski on realisoitunut korkojen rajun

nousun myo6ta.

Opinnaytetydn alussa oli myds avattu sijoitusasuntojen vuokratason maarityksesta ja sijoitusasun-
tojen vuokratuotosta taustatietoa. Tutkimuksessa ilmeni, etta sijoitusyksididen kulut ovat korkojen

nousun myoéta kasvaneet. Nain ollen asuntosijoittamisen vuokratuotot ovat vahentyneet tai jopa
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muuttuneet kannattamattomiksi. Tutkimuksessa huomattiin myads, etta sijoittajia on I&htenyt markki-
noilta kulujen nousun myo6ta. Tassa tapauksessa voidaan olettaa, etta teoriaosuudessakin esitellyt
perusperiaatteet vuokratuotolle ja velkavivulle eivat tdssd markkinatilanteessa ole helposti saavu-

tettavissa.
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7 Pohdinta

Tassa kappaleessa tullaan kdaymaan lapi tutkimuksen johtopaatdkset seka kehittdmis- ja jatkotutki-
musehdotukset. Taman jalkeen kappaleessa kasitellaan viela opinnaytetydn ja oman oppimisen
arviointia. Johtopaatds osiossa esitellaan, miten tutkimus on vastannut paaongelmaan ja alaongel-
miin. Kehittamis- ja jatkotutkimusehdotukset kappaleessa arvioidaan kehittamis- ja jatkotutki-
musideoita. Viimeisessa Opinnaytetydn ja oman oppimisen arviointikappaleessa keskitytaan kriitti-

sesti arvioimaan opinnaytetyon tekijan omaa osaamista ja oppimista.
7.1 Johtopaitokset

Tutkimuksessa saatiin vastaukset paaongelmaan ja alaongelmiin. Maarallinen osio tutkimuksessa
antoi evidenssia korkojen nousun vaikutuksesta sijoitusyksioiden hintoihin. Vaikkakin maarallinen
osio ei suoraan antanut lopullista vastausta, nahtiin jo silti tassa kohtaa, etta tutkimus tulee vastaa-
maan paaongelmaan. Laadullinen tutkimusosuus antoi lopulliset vastaukset. Teemahaastattelut
vahvistivat sen, etta korkojen nousu todellakin on vaikuttanut sijoitusyksididen hintoihin tutkimuk-

sen aikavalillda Tampereen alueella. Nain ollen saatiin vastaus tutkimuksen paaongelmaan.

Teemahaastatteluilla saatiin myos vastaukset tutkimuksen alaongelmiin. Haastatteluista selvisi,
etta inflaatio ei ainakaan suoraan ole vaikuttanut sijoitusyksididen hintoihin tutkimuksen aikavalilla.
Saatiin selville myds, etta sijoitusyksididen hintojen laskuun liittyy muitakin tekijoita seka havaittiin,

ettd muutosta asuntosijoittamisessa on tapahtunut. Kaiken kaikkiaan tutkimus oli onnistunut.

Vaikkakin tutkimuksessa onnistuttiin I6ytamaan tutkimusongelmiin vastaukset ei se ole yleistetta-
vissa tutkimusalueen ulkopuolelle. Voidaan siis sanoa, etta tutkimuksen aikavalilla korkojen nousu
on selkeasti vaikuttanut sijoitusyksididen hintojen laskuun. Taman lisaksi kuitenkin sijoitusyksididen
hintojen laskuun 16ytyy monia muitakin selittavia tekijoita, ja nahdaan, ettd mitd pidemmalle korko-
jen nousun alkamisesta mennaan, sitd enemman myds muut tekijat vaikuttavat asuntojen hintojen
likkeisiin. Voidaan yleisella tasolla sanoa, etta kokonaisuus erilaisia tekijoita vaikuttaa pidemmalla

tahtaimella sijoituksen hintoihin.

Mielenkiintoisimmiksi tekijdiksi sijoitusyksididen hintojen laskulle nahdaan ammattisijoittajien vetay-
tyminen markkinoilta, ensiasunnon ostajien vdheneminen, kulujen nouseminen seka joukko psyko-
logian vaikutus. Muun muassa haastatteluissa tuli ilmi, etta yksioille ei I6ydy talla hetkella ostajia,
koska ensiasunnon ostajat haluavat isompia asuntoja ja kansainvaliset sijoittajat ovat havinneet
markkinoilta. Yksidissa siis talla hetkella on tutkimuksen mukaan liikaa tarjontaa, joka painaa myos

sijoitusyksididen hintoja alaspain. My6s kulujen nousun, kuten yhtiévastikkeiden nousun katsottiin
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vaikuttavan sijoittajien halukkuuteen ostaa sijoitusyksidita. Talla hetkella voi olla vaikeaa I0ytaa

tuottavaa sijoitusyksiota kulujen nousun ja lainaehtojen kiristymisen myota.

Mielenkiintoisimmaksi tekijaksi sijoitusyksididen hintoihin tdssa tutkimuksessa nousi joukko psyko-
logian vaikutukset. Haastatteluissa tuli ilmi pohdinta median negatiivisen uutisoinnin vaikutuksista
ihmisten halukkuuteen ostaa astuntoja. Tassa siis nostettiin se, kuinka uutisoinnilla on saatu ai-
kaan ihmisille pelkoa ensiasunnon ostamiseen seka asuntosijoittamiseen. Toki tdssa kohtaa pitaa
huomioida, ettd ennen tutkimusta ollut pitka nollakorkoaika oli otollisinta aikaa asuntosijoittamiselle
ja mydnteiselle uutisoinnille asuntojen ostamisesta. Esimerkiksi tutkimuksessa myés ilmeni, etta
korkojen nousun my6ta nama amatéoriasuntosijoittajat ovat havinneet markkinoilta. Perinteinen

asuntosijoittaminen haastatteluiden mukaan toimii.

Kaiken kaikkiaan tasta tutkimuksesta on selkeasti tullut ilmi se, ettd asuntosijoittaminen on muuttu-
nut haastavammaksi uusille sijoittajille. Tassa markkinatilanteessa lainaehdot ovat kiristyneet ja
kulut nousseet inflaation seka korkojen nousun myéta, joten asuntosijoittajan on haastava saada
sopivaa vuokratuottoa. Tassa pitaa toki muistaa, etta ne keilld on padomaa voivat tassakin markki-
natilanteessa jatkaa normaalia asuntosijoittamiskayttaytymista. Talla hetkella silti tilanne on se,
ettd ihmisiltd vaaditaan paljon enemman paaomaa asuntosijoittaminen aloittamiseksi. Pitkalla tah-
taimella hyvilla alueilla asuntojen arvo tulee nousemaan ja talla hetkellda markkinatilanteen takia si-
joittajille ja ensiasunnon ostajille voisi olla alennusmarkkinat ostaa asunto. Kuitenkin voidaan aja-

tella asuntosijoittamisen aloittamisen menneen vaikeammaksi.
7.2 Tutkimuksen patevyys & luotettavuus

Opinnaytetyon patevyys eli validiteetti tarkoittaa, etta tutkimus mittaa sita, mita oli tarkoituskin mi-
tata. Tutkimukselle on asetettava tdsmalliset tavoitteet, jotta ei tutkita vaaria asioita. Tarkoin maari-
tellyt muuttujat takaavat mittaustulosten validiteetin. Patevyys tulee varmistaa hyvalla suunnittelulla
etukateen, koska jalkeenpain sitd on hankala maarittaa. Tarkoin harkitulla tiedonkeruulla voidaan

varmistaa validin tutkimuksen toteutus. (Heikkila 2014, 27)

Opinnaytety6ta lahdettiin heti ensimmaisena suunnittelemaan validiteetti mielessa. Esimerkiksi en-
simmainen vaihe opinnaytetyota oli aiheen, tutkimusongelmien seka tarkoituksen ja tavoitteen
maarittdminen. Tutkimuksessa oli selkeasti maéaritelty aikavali, josta tilastokeskukselta ja Suomen
pankilta saatiin kvartaaleittain maarallisen tutkimuksen muuttujat. Nain ollen voidaan luottaa taysin
dataan ja pitaa maarallista osuutta validina. Teemahaastatteluiden tutkimuskysymykset maariteltiin
huolella perustuen maaralliseen tutkimusosuuteen seka teoriapohjaan. Myos laadullisessa tutki-

musosuudessa onnistuttiin pitdmaan tutkimus patevana.
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Reliabiliteetilla eli luotettavuudella tarkoitetaan tutkimustulosten tarkkuutta. Tutkijan pitaa olla koko
tutkimuksen ajan kriittinen ja tarkka. Inhimillisia virheita voi sattua kaikille mutta uusien katevien ti-
lasto-ohjelmien kaytto takaa luotettavuuden. Otoskoko ei saa olla liian pieni ja sen on edustettava
koko tutkittavaa perusjoukkoa. (Heikkild 2014, 28)

Opinnaytetydssa oli heti alusta asti selvaa, ettd maarallisessa tutkimusosuudessa kaytetdan
SPSS-ohjelmistoa. Nain ollen maarallisessa tutkimusosuudessa pystyttiin minimoimaan inhimilliset
virheet dataa analysoidessa. Otoskokoa ei tassa tapauksessa maaritelty ollenkaan tutkittavien koh-
teiden ollessa tilastotietoa tietylla aikavalilla. Nain ollen kokonaisotosta voidaan pitaa luotettavana.
Laadullisella tutkimuksella haluttiin laajentaa maarallisen tutkimusosuuden luotettavuutta. Teema-
haastatteluilla onnistuttiin saamaan lisaa tietoa tutkimuksen yleistettdvyyteen. Kuitenkin teema-

haastatteluita olisi voinut olla enemman, jotta tuloksista olisi saatu viela luotettavampia.
7.3 Kehittamis- & jatkotutkimusehdotukset

Kehittamisehdotuksena tasta tutkimuksesta voisi olla saman tutkimuksen tekeminen laajana laa-
dullisena tutkimuksena, jossa teemahaastatteluihin voitaisiin valita eri asuntosijoittamisalan asian-
tuntijoita 10—15 henkilda. Uskoisin, etta talla tavoin samasta tutkimusalueesta saataisiin paljon

enemman ja varmempaa informaatiota.

Tutkimuksessa tuli selkeaksi, etta sijoitusyksididen hintoihin on vaikuttanut muitakin tekijéita kuin

vain korot. Yhtena jatkotutkimusehdotuksena voisi selvittda, kuinka iso vaikutus nailla muilla tutki-
muksessa mainituilla tekijoilld on sijoitusyksididen hintojen laskuun. Tassa tutkimuksessa epasel-
vaksi jai, kuinka paljon muut tekijat ovat vaikuttaneet korkojen nousun lisaksi sijoitusyksididen hin-
toihin. Toisena mielenkiintoisena jatkotutkimuksena voisi Iahtea tutkimaan, miten kansainvalisten

ammattisijoittajien vetaytyminen markkinoilta korkojen nousun myo6ta on vaikuttanut sijoitusyksioi-
den hintoihin. Teemahaastatteluissa tuli ilmi kansainvalisten ammattisijoittajien vetaytyminen. Ta-

man vaikutuksesta sijoitusasuntomarkkinaan olisi mielenkiintoista saada tarkempaa tietoa.
7.4 Opinndytetyon & oman oppimisen arviointi

Opinnaytetydn suunnittelu alkoi loppu kevaalla 2022. Olin jo pari vuotta seuraillut korkomarkkina
tilannetta, mutta opinnaytetyoni aihe ei ollut minulle viela selked ennen suunnittelun alkua. Sain
kuitenkin koulusta opinnaytetyon ohjaajalta apua aiheen muotoutumiseen ja paasin opinnaytetyoni
kanssa vauhtiin. Aihe oli selkea ja tutkimuksen paaongelma, ja alaongelmat seka rajaukset muo-
vautuivat prosessin mennessa eteenpain. Tutkimus oli todella ajankohtainen ottaen huomioon ke-
vaalla alkaneen korkojen nousun sekd markkinatilanteen. Uskonkin saaneeni motivaatiota tutki-

muksen tekemiseen sen ollessa myos oma mielenkiinnon kohteeni.
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Opinnaytetyon tekeminen ei kuitenkaan ollut niin kevytta ja helppoa. Oman jaksamisen ja teo-
riapohjan rakentaminen otti aikaa kesalla. Edessapain haamotti myos taysipaivainen vaativa tilin-
tarkastustyo, joka toi paineita opinnaytetyén edistymiselle. Syksyn mennessa eteenpain kahden
ison uuden osa-alueen opettelu ei tuntunutkaan helpolta ja hetken aikaa opinnaytetyon tekemisen
pitikin olla tauolla tdiden alkamisen takia. Parin kuukauden hiljaisen ajan jalkeen paasin taas opin-

naytetydn tekemisessa vauhtiin ja tutkimus lahti etenemaan vauhdilla.

Monimenetelma tutkimuksen valitseminen osoittautui tydlaaksi ja haastavaksi mutta hyva ete-
nemisvauhti ei silti pysahtynyt motivaation ollessa valilla vaakalaudalla. Joulukuussa sainkin aikaa
tehda opinnaytety6ta kovalla vauhdilla loppuun ja sainkin sen loppurutistuksen kautta raakaversion
valmiiksi ennen omaa asetettua tavoite aikaa. Loppu viimeistelyt tuntuivatkin kevyelta verrattuna
kiireisimpiin ja vaativimpiin opinnaytetydn vaiheisiin. Takarajana painoi kuitenkin tiukka tilintarkas-

tus kevat, joka olisi tiennyt sita, ettd opinnaytetyo olisi viivastynyt.

Kaiken kaikkiaan koen itse onnistuneeni haastavassa ymparistdssa samaan opinnaytetyon val-
miiksi. Koen saaneeni tarpeeksi laajuutta tutkimukselleni, jonka pelkasin alussa jaavan liian lai-
haksi. Oma tutkimusosaamiseni on kehittynyt opinnaytetyd prosessin aikana valtavasti. Sen sijaan,
ettd olisin valinnut kvalitatiivisen tai kvantitatiivisen tutkimuksen valitsin monimenetelman, jossa
jouduin opettelemaan molemmista tutkimustavoista uusia asioita. Myos teoriapohjan kirjoittaminen
ja tutkimuksen suorittaminen opettivat minua syventdmaan jo olemassa olevaa tietopohjaa ja osaa-
mista. Opinnaytetydssa koen myds onnistuneeni siksi, etta sain vastaukset tutkimiini padongel-
maan ja alaongelmaan. Tama tutkimus ei ole taydellinen mutta osoitus siita, ettd haastavassakin

elamantilanteessa voi onnistua luomaan patevan tutkimuksen.
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"No ihan tuossa alkuvai-
heessa korkojen nousu vai-
kutti tuhon tutkimukseen ”
H2

Vaikutti alkuvaiheessa

Vaikutti hintoja laskevasti

"Se laskento ei enaa oikein
onnistunut sijoittajilla...etta
kauppaa ei syntynyt, mika
tarkoittaa, ettéd asuntojen

hinnat kaantyi laskuun”.H2

Useampi tekija vaikutti hinto-

jen laskuun

Useampi tekija vaikutti hintoja

laskevasti

”...etta se kauppa olisi syn-
tynyt, niin asuntojen hinnat
olisi laskenut todella paljon
rajummin, koska sijoittajat ei
pystynyt enaa tarjoa lahelle-
kaan sitd summaa mita mita

sitten aikaisemmin,” H2

Ei kannattavaa sijoittaa

enaa yksidihin

Hintojen suurempi laskeminen

ei realisoitunut

...myoskin se mika mun
mielesta on tdssa merkit-
tava niin on se, etta pal-
jonko naiden taloyhtididen
lainat on noussut niin nai-

den niin tota lainan nousu

Merkittava syy taustalla
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tai koron nousun myo6ta.
Koska siis sehan on nyt var-
maan yksi aika merkittava

siella taustalla.” H3

...etta 1ahinna ettd selkeasti
ne korot on vaikuttanut,
mutta sitten etta sinne liittyy
myo6s naitd muita teki-
joita”"H3

Muut syyt

” Joo ei se niin varmaan niin
yksiselitteista kuitenkaan.
Mutta on se yksi iso syy

varma” H1

Merkittava syy taustalla

Alkuperdinen

Ylaluokka

Paaluokka

"Kauppa maarat ovat laske-

nut selkeasti”...H3

Kauppamaarat ovat laske-

neet ja hinnat myds

Yksioiden myyntimaarat laski-

vat ja hinta sen mukana

”

on ne laskenut jonkin ver-
ran ja aina yksittaisia teki-
joita, etta jonkun pitaa

myyda”..H1

Kauppamaarat ovat laske-

neet ja hinnat myds

”...maen pida pitaisi niin...
merkityksellisena asiana
kun naita kaikkia muita...
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pelkastaan... tota naita

kaikkia kulujen nousua...H2
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kulujen nousu

Muiden kulujen nousu vaikutti

enemman kuin inflaatio
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keet nousi” H2

Yhtiovastikkeet nousivat

Yhtiovastikkeiden nousu
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"Vaihtuvuutta ei ole tar-
peeksi niin kohteita myy-

matta " H1

Kauppamaarat laskeneet ja

hinnat myds

...hintojen alentuminen joh-
tuu totta kai siita, etta ...hir-
vea maara yksidita myyn-

nissa koko ajan...se vaikut-

taa hintojen <laskuun...H3

Kauppamaarat ovat laske-

neet ja hinnat myos

...nytten kun on tuotto...pie-
nempi niin siind on syy,
miksei niitd kauppoja ole
enaa tehty” ... kauppa-
maara ...semmoinen, etta
se tekee sen, etta hinnat

myo0s laskee” H1

Kauppamaarat ovat laske-

neet ja hinnat myos

"kylla ma... semmoisen
joukkohysterian nostan va-

han siihen esille’"H1

Markkinoiden psykologia eli

pelot ovat vaikuttaneet

Asuntomarkkinoiden psykolo-

gia eli pelot ovat vaikuttaneet

Alkuperdinen

Ylaluokka

Paaluokka

"Sammuttanut huomatta-
vasti paljon varovaisem-
maksi ja...
kittavasti.”H1

vahentynyt mer-

Sijoittaminen vahentynyt

merkittavasti

Sijoittajat vahentyneet merkit-

tavasti

”...sijoittajia ei ole ollut
markkinoilla.” H1

Sijoittaminen vahentynyt

merkittavasti

"Kulut on niin kovat, etta ei.
Ei ne ei tule toimeen...” H1

Kulut ovat nousseet suuresti

Sijoitusasuntojen kulut ovat

nousseet

”...mun mielesta on tassa
merkittava niin on se, etta

paljonko naiden

Kulut ovat nousseet suuresti
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taloyhtididen lainat on nous-
sut niin naiden niin tota lai-
nan nousu tai koron nousun
myo6ta. Koska siis sehan on
nyt varmaan yksi aika mer-

kittava siella taustalla.” H3

"Liikaa tarjontaa joo ja
tuotto ei paasta samoille
tuotoille enaa niin sijoittajat
ei ole kiinnostunut osta-
maan.” H2

Asuntojen kaikki kulut ovat
nousseet ja sijoittajat vahen-

tyneet

"Niin sitten niita ei kukaan
osta niin kuin ensiasunnok-

seen...H3

Ensiasunnon ostajat vahen-

tyneet merkittavasti

Ensiasunnon ostajat ovat va-

hentyneet

”y

Ja sitten tuli t3a tosiaan
...ihan hirvea rakennus
buumi sellaisista asunnoista
mitka ei kelpaa...kasikym-
mentayksi nelidisia...muhin

kuin sijoituskayttoon”...H3

Ensiasunnon ostajat eivat

osta yksioita

.t4a@ muutos oli todella
raju...lsoja kerrostaloalueita
rakennettiin pikku yksidita

tayteen”H3

Ensiasunnon ostajat eivat

osta yksioita

...Pitaisi

rakennusliikkeiden miettia
ettd tarvitaanko me enaa
...nain paljoa pienia asu-
toja”..H2

Ensiasunnon ostajat eivat

osta yksioita

...”¢eli eli pankit alkoivat vaa-

tia vakuuksia enemman

Pankkien vakuusvaatimuk-

set muuttuivat

Pankkien vakuusvaatimukset

ovat tiukentuneet
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..rahaa tietysti kun se kallis-
tui niin ..H2

Alkuperdinen

Ylaluokka

Paaluokka

...no korko... inflaatio sel-
kea juttu...mielenkiintoisin

on varmaan media”H1

Median vaikutus hintaindek-

sin laskemiseen

Media on vaikuttanut hintain-

deksin laskemiseen

...mielenkiintoinen nako-
kanta, etta jos medialla oli-
sikin erillinen asenne kirjoit-
taa juttuja niin...etta on ko-
rot nousee inflaation nous-
sut , mutta media jollain ta-
valla positiivisesti kannus-
taa tekemaan kauppaa
niin...mika olis vaiku-
tus..”"H1

Median vaikutus hintaindek-

sin laskemiseen

” Mutta semmoisia joukko
joukko tuota ilmidita, etta
joku ei tee paatoksi, niin

kaan ei tee paatoksia P’H1

Markkinoiden psykologia,
joukkoilmid, yhdessa jate-
taan tekematta ostopaatok-

sia

Markkinoiden joukkoilmio

(psykologia), pelko tehda osto-

paatosta

... Toi yksi no joo siis joo tar-
jonta on yli tarjonta, se on
yksi syy.

Mydskin etta ylitarjontaa yk-

si6ta ja kaksiota on. H2

Yksi syy oli ylitarjonta asun-

noista

Ylitarjonta asunnoista laski

hintoja

"Muuttunut jotenkin se se
mita sielld on niin kun os-
tettu ja myyty niin tota noin
niin ...etta onko ne ollut siis
niin kun uudiskohteita ...
vaistamatta kalliimpia, kun

taas sitten jotkut

Vanhempien asuntojen osta-
minen tullut houkuttelevam-

paa

Vanhempien asuntojen osta-

minen houkuttelevampaa
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vanhemmat ...kylla se kes-
kiarvo yksidissa niin oli
maarat oli selkeasti laske-
nut siis niinku noi kauppa-
maarat niin jos katsoo sielta
2000 kaksikymmentakaksi
niin kun kvartaaleittain niin
tota kauppamaarat oli las-
kenut aivan merkittavasti.”
H3

Alkuperéinen

Ylaluokka

Paaluokka

...Jonkun verran ehka ensi-
asunnon ostaja on aktivoitu-
nut” H1

Ensiasunnon ostajat aktivoi-

tuneet

Ensiasunnon ostajat aktivoitu-

neet

"My0éskin etta ylitarjontaa

yksioita ja kaksioita on” H1

Ylitarjontaa tullut

Ylitarjontaa tullut

"Ukrainan sota... tuona ai-
kana siina oli jo useita asi-
oita jotka vaikuttaa kokonai-
suuteen... olis vaikka 2
markkinahairiota ollut

poissa pelistd” H2

Muut tekijat kuten sotauhka
vaikuttaneet markkina hairi-

oina

Muut tekijat kuten sotauhka

vaikuttaneet markkina hairiona

"korko vahennys... kun ei
voi vahentaa verotuksessa
enaa niin Silla on ollut to-
della iso merkitys ammatti-

sijoittajien silmissa” H1§

Korkovahennyksen poistu-

minen on iso tekija

Korkovahennyksen poistumi-

nen on iso tekija

"Elikk& verovahennyksista
huomioidaan suoraan nii-
kuin kuluina ja se on.... vai-
kuttanut ... kun vid on hou-

kuttanut taa taloyhtion

Lyhennysvapaat lainoissa ei
enaa houkuttele kulujen

nousun vuoksi

Lyhennysvapaat lainoissa ei
enaa houkuttele kulujen nou-

sun vuoksi
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naiden lyhennysvapaiden
takia, mutta myods halvem-

pien myyntihintojen takia”

H3

"Ostajia lahtenyt tule-
maan...halutaan sita ava-

ruutta enemman’H2

Halutaan isompia asuntoja

Halutaan isompia asuntoja
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Liite 2. Teemahaastattelun pohja

Veikka Katto
Liiketalouden opiskelija
Haaga-Helia

Teemahaastattelu pohjustus ja kysymykset

Taman haastattelun tarkoituksena on saada laajuutta maarallisen tutkimusosuuden tuloksiin
ja selittda niita. Opinndytetydssa on tutkittu korkojen nousun vaikutusta sijoitusyksididen
hintoihin Tampereen alueella aikavalilla Q1 20222 — Q2 2023. Tammikuusta 2022 toukokuun
2023 loppuun. Maarallinen tutkimus on antanut viitteita siita, ettd korkojen nousu on
vaikuttanut tutkimuksen aikavalilld uusien ja vanhojen asuntojen hintaindekseihin laskevasti.
Seuraavaksi on esitetty 5 kysymysta, joiden tarkoituksena on laajentaa ymmarrysta
tutkimuksen maarallisen osuuden tuloksista.

Miten mielestési 12 kk euriborin nousu on vaikuttanut vanhojen ja uusien
sijoitusyksididen hintoihin tutkimuksen aikavélilli Tampereen alueella?

Millaisia muita tekijoitd ndet mielestési vaikuttaneen hintaindeksin laskemiseen télld
tutkimuksen aikavililla?

Miten mielestési yksidihin sijoittaminen on muuttunut tutkimuksen aikavalilla?
Miten mielestési inflaation nousu on vaikuttanut sijoitusyksididen hintoihin
tutkimuksen aikavililla?

Olisiko sinulla muita ajatuksia/nédkokulmia opinndytety® aiheeseeni liittyen?
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