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Tiivistelma

Asuntosijoittaminen on Suomessa suosittu ja yleisesti vakaana pidetty sijoitusmuoto. Viime vuosien talou-
dellinen epavakaus, kuten korkotason nopea nousu ja inflaation kiihtyminen, ovat kuitenkin lisdnneet tar-
vetta korkoriskin hallintaan erityisesti velkavipua hyédyntavien asuntosijoittajien keskuudessa. Taman opin-
naytetyon tavoitteena on selvittda, millainen merkitys asuntolainan korkosuojauksella on asuntosijoittajille
seka millaisia strategioita he kayttavat korkoriskin hallitsemiseksi. Lisaksi tyossa tarkastellaan, miten talou-
dellinen epavakaus on vaikuttanut asuntosijoittajien ndkemyksiin korkosuojauksesta ja sen tarpeellisuu-
desta tulevaisuudessa. Tutkimus toteutettiin laadullisena tutkimuksena ja aineisto kerattiin teemahaastat-
teluilla kuudelta asuntosijoittajalta. Aineiston analysointi tehtiin sisdlldnanalyysin avulla, jossa tunnistettiin
toistuvia teemoja asuntosijoittajien suhtautumisesta korkosuojaukseen ja sen kdytannon vaikutuksista.

Tutkimustulokset osoittavat, ettad asuntosijoittajien suhtautuminen korkosuojaukseen vaihtelee sijoitusstra-
tegian, velkamaaran ja markkinanakymien mukaan. Osa sijoittajista kokee korkosuojauksen hyddylliseksi
erityisesti suurilla lainasummilla ja epdvarmoina aikoina, kun taas toiset pitavat sitad tarpeettomana pank-
kien tarjoamana lisdakustannuksena. Yleisimmat kadytetyt korkosuojausstrategiat olivat kiinteakorkoiset lai-
nat ja korkokatto, mutta osa sijoittajista on suojautunut korkoriskilta vararahastojen ja kassavirtapositiivis-
ten sijoituskohteiden avulla. Viime vuosien korkojen nousu on muuttanut monien asuntosijoittajien
suhtautumista korkosuojausta kohtaan. Osa sijoittajista, jotka eivat aiemmin olleet harkinneet korkosuo-
jausta, on alkanut ndahda sen varteenotettavana vaihtoehtona, kun taas toiset ovat entisestdaan vahvista-
neet nakemystaan, etta korkoriskeihin voidaan varautua myos muilla keinoilla.

Tutkimuksen perusteella voidaan todeta, ettad korkoriskin hallinta on entista tarkeampi osa asuntosijoitta-
jien paatoksentekoa. Pankeilla on merkittava rooli korkosuojatuotteiden kehittamisessa ja niiden lapinaky-
vyyden parantamisessa, jotta ne vastaisivat paremmin asuntosijoittajien tarpeita. Jatkotutkimuksessa voisi
olla hyodyllista tarkastella korkosuojauksen vaikutuksia asuntosijoittamisen kannattavuuteen pitkalla aika-
valilla seka analysoida, miten erilaiset korkosuojausstrategiat ovat vaikuttaneet sijoittajien taloudelliseen
tilanteeseen eri korkosykleissa.
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Abstract

Real estate investment is a popular in Finland and also generally regarded as a stable form of investment.
However, recent economic instability, including the rapid rise in interest rates and accelerating inflation,
has increased the need for interest rate risk management, particularly among leveraged real estate
investors. The aim of this thesis is to examine the significance of mortgage interest rate hedging for real
estate investors and the strategies they use to manage interest rate risk. Additionally, the study explores
how economic instability has influenced real estate investors' views on interest rate hedging and its
necessity in the future. This research was conducted as a qualitative study, with data collected through
thematic interviews with six real estate investors. The analysis was carried out using content analysis,
identifying recurring themes in investors' attitudes toward interest rate hedging and its practical
implications.

The findings indicate that real estate investors attitudes toward interest rate hedging vary depending on
their investment strategy, level of debt, and market outlook. Some investors consider hedging beneficial,
especially for large loan amounts and during uncertain times, while others perceive it as an unnecessary
additional cost imposed by banks. The most commonly used hedging strategies were fixed-rate loans and
interest rate caps, but some investors mitigated interest rate risk through reserve funds and cash flow-
positive investment properties. The recent rise in interest rates has altered many real estate investors'
perspectives on interest rate hedging. Some who had not previously considered using hedging have begun
to view it as a viable option, while others have reinforced their belief that interest rate fluctuations can be
managed through alternative methods.

Based on the study, interest rate risk management has become an increasingly critical aspect of real estate
investors decision making. Banks play a significant role in developing interest rate hedging products and
improving their transparency to better meet the needs of real estate investors. Future research could
benefit from examining the long-term impact of interest rate hedging on the profitability of real estate
investment and analyzing how different hedging strategies have influenced investors financial situations
across various interest rate cycles.
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1 Johdanto

Asuntosijoittaminen on Suomessa suosittu ja vakaaksi mielletty sijoitusmuoto, joka tarjoaa talou-
dellisia hyotyja, jotka perustuvat asuntojen hankintaan ja hallintaan pitkdaikaisena sijoituksena
vuokratulojen muodossa tai lyhytaikaisena sijoituksena arvonnousun tavoittelussa. Viime vuosien
taloudellinen epavakaus ja korkotason vaihtelut ovat korostaneet korkoriskin hallinnan merkitysta,
erityisesti velkavivulla toimivien sijoittajien keskuudessa. Asuntolainojen korot alkoivat nousta vuo-
den 2022 alussa, mika vaikutti lainojen hallintaan ja uusien lainojen ottamiseen. Tamanhetkinen
tilanne on kuitenkin tasaantunut, silla Euribor-korot alittivat kolme prosenttia vuoden 2024 syksylla.

Korkoriskin hallinta sailyy kuitenkin edelleen keskeisena osana asuntosijoittajien toimintaa.

Aihe on tarked, koska korkoriski ei ole vain yksittdisten sijoittajien ongelma, vaan se heijastuu laa-
jasti asuntomarkkinoihin ja talouteen. Esimerkiksi epdaonnistunut riskienhallinta voi johtaa yksityis-
ten asuntosijoittajien taloudellisiin vaikeuksiin, mikd puolestaan voi vaikuttaa vuokramarkkinoiden
vakauteen. Toisaalta korkosuojauksen onnistunut kayttd voi edistaa kestavaa sijoitustoimintaa ja
vahentda taloudellisia riskeja. Asuntosijoittajat joutuvat jatkuvasti arvioimaan, kuinka suojautua
korkotason nousulta ja mitka strategiat ovat tehokkaita riskien hallinnassa. Erityisesti velkavivun
kayton lisaantyessa ja korkojen vaihdellessa, sijoittajilla on tarve tarkentaa omia paatéksentekopro-
sessejaan ja ymmartda, mita taloudellisia ja henkilokohtaisia tekijoita heidan riskinhallintastrategi-

oissaan tulisi huomioida.

Taman opinnadytetyon tavoitteena on selvittda asuntolainan korkosuojauksen merkitys Suomessa
toimiville asuntosijoittajille. Tutkimuksessa selvitetdaan, miten asuntosijoittajat suhtautuvat korko-
riskiltd suojautumiseen ja sen hyodyllisyyteen seka mitka tekijat vaikuttavat korkosuojauksen kayt-
toon tai kayttamatta jattamiseen. Tutkimuksessa kartoitetaan myds, millaisia korkosuojausstrategi-
oita asuntosijoittajat kayttavat ja miten taloudellinen epavakaus on vaikuttanut asuntosijoittajien

ndakemyksiin korkoriskiltd suojautumisesta tulevaisuudessa.

Tutkimus toteutetaan kvalitatiivisella tutkimusmenetelmalld haastattelemalla yksityisia asuntosi-
joittajia. Haastattelut tarjoavat syvallistd ensikaden tietoa siita, miten sijoittajat kokevat korkoriskin
hallinnan ja mitka tekijat ohjaavat heidan valintojaan korkosuojauksen suhteen. Haastatteluaineis-
ton analysointi tapahtuu sisallonanalyysin avulla, joka mahdollistaa teemoittain jarjestetyn tiedon

tarkastelun.



2 Tutkimusasetelma

2.1 Tutkimusongelma- ja kysymykset

Asuntosijoittaminen on ollut pitkdaan suosittu ja kannattava sijoitusmuoto, erityisesti alhaisen kor-
kotason ymparistdssa. Viime vuosien taloudellinen epavakaus ja korkotason nousu ovat kuitenkin
nostaneet esiin kysymyksia korkoriskin hallinnan tarkeydesta asuntosijoittajien keskuudessa. Kor-
koriski on merkittava tekija, joka voi vaikuttaa seka sijoitusten tuottoihin etta sijoittajien paatoksiin
pitkalla aikavalilla. Yksi keskeinen keino hallita korkoriskia on erilaisten korkoriskin hallintamenetel-

mien kaytto.

Taman tutkimuksen tavoitteena on analysoida, miten asuntosijoittajat suhtautuvat korkoriksilta
suojautumiseen ja sen rooliin sijoitustoiminnassa, seka kartoittaa ne tekijat, jotka vaikuttavat kor-
kosuojauksen kayttoon tai niiden kayttamatta jattamiseen. Lisdksi tutkimuksessa selvitetdan asun-
tosijoittajien kayttamia korkosuojausmenetelmia ja sitd, miten taloudellinen epavakaus ja siita joh-
tuva korkojen nousu on vaikuttanut heidan nakemyksiinsa korkosuojauksen kdyttamisen

tulevaisuudesta.

Tutkimusaiheen ajankohtaisuus ja kehittamispotentiaali ovat selkeita, silla korkotason nousu ja ta-
loudellinen epdavarmuus ovat viime vuosina vaikuttaneet merkittavasti asuntosijoittajien toimin-
taymparistoon. Korkoriskin hallinta on noussut keskeiseksi teemaksi, jonka ymmartaminen tukee
sijoittajien paatoksentekoa ja taloudellista resilienssia muuttuvissa markkinaolosuhteissa. Tutki-
muksella on uutuusarvoa, silla se tuo esiin tuoreita ja kaytdannoénlaheisia nakemyksia suoraan asun-

tosijoittajilta, tarjoten ndin arvokasta tietoa alan kehittamiseen.

Kestavan kehityksen nakokulmasta tutkimus tukee erityisesti taloudellista vastuullisuutta tarjoa-
malla tietoa siitd, miten asuntosijoittajat voivat tehda pitkajanteisia ja harkittuja paatoksia myos
taloudellisen epavakauden aikana. Korkoriskin hallinta voi osaltaan edistdaa markkinoiden vakautta
ja varmistaa, etta asuntosijoitustoiminta pysyy kestavana myods ymparistossa, jossa resurssien ja ra-
hoituksen vastuullinen kadytto korostuu. Taloudellinen vakaus luo pohjan myos muiden kestavan ke-
hityksen osa-alueiden, kuten sosiaalisen ja ekologisen vastuun huomioimiselle esimerkiksi kiinteis-

tojen kunnossapidossa, energiatehokkuudessa ja pitkdaikaisessa arvon sdilyttamisessa. Nain



tutkimus ei ainoastaan vastaa ajankohtaiseen tarpeeseen, vaan myos edistdd kestavaa ja vastuul-

lista sijoitustoimintaa.

Tutkimuskysymykset ovat seuraavat:

1. Miten asuntosijoittajat suhtautuvat korkoriskilta suojautumiseen ja sen hyddyllisyyteen?

2. Mitka tekijat vaikuttavat korkosuojauksen kayttoon tai kayttamattomyyteen asuntosijoitta-
misessa?

3. Millaisia korkosuojausstrategioita asuntosijoittajat kayttavat korkoriskin pienentamiseksi
tai poistamiseksi?

4. Miten taloudellinen epavakaus on vaikuttanut asuntosijoittajien nakemyksiin korkoriskilta
suojautumisen tarpeellisuudesta tulevaisuudessa?

2.2 Tutkimusmenetelma

Tutkimusmenetelmana voidaan kayttaa joko maarallista eli kvantitatiivista tai laadullista eli kvalita-
tiivista tutkimusmenetelmaa tai niiden yhdistelmia. Maarallisessa tutkimusmenetelmassa keskity-
tddan mittaamaan ja analysoimaan asioita numeerisesti. Se antaa kasityksen muuttujien, eli mitatta-
vien ominaisuuksien, valisista eroista ja suhteista. Tavoitteena on vastata kysymyksiin, kuten kuinka
paljon jotakin esiintyy tai miten usein jokin tapahtuu. Maarallisen tutkimustavan vahvuutena on sen
objektiivisuus eli tutkijan omat mielipiteet tai nakemykset eivat vaikuta tuloksiin. Tutkimuksen joh-
topaatokset perustuvat kerattyyn dataan, mika takaa niiden puolueettomuuden. Maarallisessa tut-
kimuksessa muuttujat ovat niitad asioita, joita halutaan mitata ja ymmartaa tarkemmin. Ne voivat
liittya esimerkiksi ihmisten mielipiteisiin, ikdan, sukupuoleen tai ammattiasemaan. Naiden muuttu-
jien mittaamiseen tarvitaan selkedsti maariteltyja valineitd, mittareita. Mittareina voidaan kayttaa
esimerkiksi kysely-, haastattelu- tai havainnointilomakkeita. Niiden avulla tieto saadaan muotoon,
jolloin sitd on helppo analysoida. Mittarien tarkka suunnittelu on tarkeas, jotta tutkimuksen tulokset

ovat luotettavia ja kdyttokelpoisia. (Vilkka 2007, 13-14.)

Laadullinen tutkimus on menetelma, jossa pyritddn ymmartamaan ilmioita syvallisesti ja tulkitse-
maan niiden merkityksid. Tama tutkimustavassa keskitytdan aineistoon, joka saadaan haastatte-
luista, havainnoista ja valmiiksi kootusta tiedosta. Laadullisessa tutkimuksessa ei pyritd numeeristen

suhteiden loytamiseen, vaan ilmion kokonaisvaltaiseen ymmartamiseen sen omassa kontekstissa.



Se tarjoaa mahdollisuuden tarkastella asioita, joita ei voi numeerisesti mitata, mutta jotka ovat kes-
keisia tutkimuskysymyksen ratkaisemisessa. Tutkimuksen tulokset ovat riippuvaisia tutkijan teke-
mista tulkinnoista, vaikka tavoitteena on kuitenkin saavuttaa mahdollisimman looginen ja perus-
teltu paattely. Laadullinen tutkimus ei perustu muuttuja-ajatteluun samalla tavalla kuin maarallinen
tutkimus, mutta se voi hyodyntaa niita osittain. Tassa menetelmassa yksittdiset havainnot tayden-
tavat toisiaan ja muodostavat niista kokonaiskuvan. Laadullinen ja maarallinen tutkimus eivat ole
tdysin vastakkaisia menetelmia, vaan niita voidaan kdyttaa myos rinnakkain. (Alasuutari 2012, 26—

27.)

Taman opinnaytetyon tutkimus suoritetaan laadullisena eli kvalitatiivisena tutkimuksena. Laadulli-
nen tutkimusmenetelma on luonteva valinta tdhan opinndytetyohon, koska tarkoituksena on ym-
martda asuntosijoittajien nakemyksia ja kokemuksia korkosuojauksen kaytostd. Laadullinen tutki-
musmenetelma mahdollistaa aiheen tarkastelun syvallisesti ja joustavasti, jolloin voidaan selvittaa,
miten sijoittajat itse perustelevat paatoksiaan ja millaisia merkityksia he antavat korkoriskin hallin-
taan liittyville ratkaisuille. Laadulliset aineistonkeruumenetelmat tarjoavat mahdollisuuden kuulla
sijoittajien omia tarinoita ja ajatuksia, joita ei voida mitata numeerisesti. Tama lahestymistapa aut-
taa myds ymmartamaan, miten taloudellinen epavakaus vaikuttaa heidan ajatteluunsa korkosuo-
jauksen nakokulmasta. Laadullisen tutkimuksen avulla voidaan tarkastella aihetta laajemmasta na-
kokulmasta, huomioiden seka yksilolliset kokemukset ettda ilmion taustalla olevat syyt ja niiden
vaikutukset. Maarallinen tutkimus ei ole sopiva valinta tdhdn opinnaytetyohon, koska se keskittyy
numeerisiin suhteisiin eikd pysty tavoittamaan asuntosijoittajien kokemuksia, ndakemyksia tai paa-
tosten taustalla olevia syitd, jotka ovat olennaisia taman tutkimusongelman ratkaisemisessa. Tutki-
mus edellyttaa syvallista tulkintaa ja kontekstin ymmartamista, joten laadullinen menetelma on tar-

koituksenmukaisempi.

2.3 Aineistonkeruu ja -analyysi

Laadullisen tutkimuksen yleisimmat aineistonkeruumenetelméat ovat haastattelut, kyselyt, erilai-
sista dokumenteista koottu tieto ja havainnointi. Ndistd menetelmistad voidaan valita yksi tai niita
voidaan kdyttaa eri tavoin yhdistettyna riippuen tutkittavasta ongelmasta ja tutkimusresursseista.
Kyselyt ja haastattelut ovat aineistonkeruumenetelmia, joissa kysytaan suoraan ihmisilta heidan aja-
tuksistaan ja toiminnastaan. Kyselyissa tutkittavat tayttavat heille annetut lomakkeet. Haastatte-

luissa tutkija esittda kysymyksia suullisesti ja voi tarkentaa niitd tarpeen mukaan. Haastattelun etu



on joustavuus ja syvallisempi keskustelu, mutta se vie myds enemman aikaa. Kyselyt ovat nopeam-
pia, mutta niissa ei ole samaa joustavuutta tai mahdollisuutta syvempaan keskusteluun. Havain-
nointi on laadullinen aineistonkeruumenetelma, jossa tutkija tarkkailee ilmiota eri tavoin, kuten pii-
lohavainnointina tai osallistuvana havainnointina. Havainnointi on hyoédyllinen, kun ilmiosta
tiedetaan vahan tai se on vaikeasti saavutettavissa muilla menetelmilla. Muita aineistonkeruume-
netelmia ovat kirjalliset materiaalit, jotka voidaan jakaa kahteen paaryhmaan: yksityisiin dokument-
teihin ja joukkotiedotuksen tuotteisiin. Yksityiset dokumentit, kuten puheet, kirjeet, paivakirjat ja
muistelmia, tarjoavat henkilokohtaisia nakokulmia ja kokemuksia. Naiden analyysissa voidaan kayt-
taa sisallonanalyysia tai diskurssianalyysia. Joukkotiedotuksen tuotteet, kuten sanoma- ja aikakaus-
lehdet, elokuvat seka radio- ja tv-ohjelmat, voivat tarjota laajempia yhteiskunnallisia ja kulttuurisia
nakokulmia. Ndiden dokumenttien analysointi voi auttaa tutkimaan esimerkiksi yhteiskunnallisia il-

mio6itad. (Tuomi & Sarajarvi 2018, 62—73.)

Taman tutkimuksen aineistonkeruumenetelmaksi valitaan haastattelu. Haastattelu on paras mene-
telma, koska se mahdollistaa syvallisen ymmarryksen asuntosijoittajien asenteista, kokemuksista ja
paadtdksiin vaikuttavista tekijoista. Se on joustava ja mahdollistaa tarkentavat kysymykset, joita tar-
vitaan korkosuojauksen ja taloudellisen epavakauden vaikutusten tutkimiseen. Kysely ei sovellu tut-
kimusmenetelmaksi, koska se ei tarjoa mahdollisuutta tarkentaviin kysymyksiin, ja vastaukset voivat
jaada pintapuolisiksi, mika ei riita tutkimuksen tavoitteeseen. Havainnointi puolestaan ei ole kayt-
tokelpoinen menetelma, silla korkosuojauksen kayttoa ja siihen liittyvia paatoksia ei voi suoraan
havainnoida. Myoskadan dokumenttiaineistot eivat ole riittdvid, koska ne eivat sisalla tutkimuksen

kannalta olennaisia henkil6kohtaisia nakemyksia, kokemuksia tai motiiveja.

Aineistonkeruumenetelmana haastattelu voidaan jakaa lomake-, teema- ja syvahaastatteluun. Nai-
den kolmen haastattelutavan ero perustuu haastattelussa kaytetyn kyselyn ja tutkimuksen struktu-
roinnin asteeseen ja siihen millainen suhde niilld on tutkittavan ilmion kuvaavaan teoriaan. Loma-
kehaastattelu on strukturoitu haastattelumenetelma, jossa vastaajat antavat vastauksia ennalta
maarattyihin vaihtoehtoihin. Aineisto voidaan kvantifioida ja se tuottaa usein paremman vastaus-
prosentin kuin kyselylomakkeet. Lomakehaastattelua voidaan kayttdaa myos laadullisessa tutkimuk-
sessa, kuten luokittelemalla vastaajat kiinnostuksen mukaan. Teemahaastattelu on puolistruktu-

roitu haastattelumuoto, jossa etukateen valitut keskeiset teemat ja niihin liittyvat tarkentavat



kysymykset ohjaavat keskustelua. Haastattelussa voidaan joustavasti tarkentaa ja syventaa kysy-
myksid vastausten perusteella. Teemahaastattelussa korostetaan tutkittavan ilmion merkitysten
ymmartamista ja tulkintaa. Sen tavoitteena on saada syvallisia ja merkityksellisia vastauksia tutki-
muksen kysymyksiin. Avoimuuden aste vaihtelee tdysin avoimesta haastattelusta strukturoidum-
paan toteutukseen. Syvahaastattelu on avoin ja strukturoimaton, keskittyen ilmion syvalliseen ym-
martamiseen. Haastattelut perustuvat avoimiin kysymyksiin ja haastattelijan tehtavana on syventaa
vastauksia. Syvahaastattelu voi sisaltda vain muutaman haastateltavan ja samaa henkil6a voidaan

haastatella useaan kertaan. (Tuomi & Sarajarvi 2018, 64—67.)

Teemahaastattelu valitaan taman tutkimuksen tutkimusongelman ratkaisemiseksi, koska se tarjoaa
mahdollisuuden ymmartaa syvallisesti asuntosijoittajien ajatuksia ja kokemuksia korkosuojauk-
sesta. Korkosuojausten kayttéon vaikuttavat monet henkilokohtaiset ja tilannekohtaiset tekijat, ku-
ten riskinsietokyky, taloudellinen tilanne ja aiemmat kokemukset. Teemahaastattelut mahdollista-
vat my0Os joustavan keskustelun, jossa voidaan syventya tarkeisiin aiheisiin ja kysya tarkentavia
kysymyksia tarpeen mukaan. Tdama menetelma on erityisen hyddyllinen, koska asuntosijoittajien
suhtautuminen korkosuojiin ja heidan kdayttamansa strategiat voivat vaihdella paljon. Haastattelun
avulla voidaan selvittaa paitsi paatdkset, myos syyt niiden taustalla. Lisaksi taloudellisen epavakau-
den vaikutusten tutkiminen vaatii osallistujilta mahdollisuutta kertoa omista kokemuksistaan ja na-
kemyksistaan, mika onnistuu paremmin avoimessa keskustelussa kuin valmiiden vastausvaihtoeh-
tojen avulla. Teemahaastattelun avulla voidaan ndin rakentaa monipuolinen ja syvallinen kuva

asuntosijoittajien ajattelusta ja korkosuojauksen kaytén merkityksesta.

Tutkimuksen osallistuvien maaran valinta riippuu monista tekijoista, kuten tutkimuksen resursseista
ja tavoitteista. Laadullisessa tutkimuksessa ei pyrita tilastollisiin yleistyksiin, vaan pyritaan syvalli-
seen ymmarrykseen ilmidsta. Sen vuoksi aineiston koko on usein pieni verrattuna maaralliseen tut-
kimukseen. Tutkittavien valinta on tarkeaa ja heidan tulee tietda tutkittavasta ilmiosta mahdollisim-
man paljon. Tutkittavien valinta ei ole satunnaista, vaan harkittua ja sopivaa tutkimusaiheen
kannalta. Opinnaytetoissa aineiston koko on pienempi ja esim. 6—8 haastateltavaa on usein riittdva
maara. Tarkeda on, ettd valinta perustuu siihen, miten hyvin tiedonantajat voivat tuoda esiin tutkit-

tavan ilmion. (Tuomi & Sarajarvi 2018, 73-74.)



Aineiston riittdvyytta arvioidaan saturaation avulla, joka tarkoittaa kyllddntymista. Saturaatio tar-
koittaa tilannetta, jossa aineisto alkaa toistamaan itsedan eli esimerkiksi haastateltavat eivat tuota
enaa uutta tietoa. Saturaatio saavutetaan, kun aineisto riittaa tuomaan esiin teoreettisen perusku-
vion tutkimuskohteesta. Laadullisessa tutkimuksessa saturaatiota ei aina voida kayttaa perusteluna
aineiston koon riittavyydelle, silla se ei sovi kaikkiin tutkimustyyppeihin. Saturaatio voi ilmeta, kun
tietyt teemat tai luokat alkavat toistua aineistossa, mutta liian pieni aineisto ei aina riitd kattavaan
luokitteluun. Siksi, jos aineistoa halutaan luokitella tai kvantifioida, saturaatiosta ei kannata puhua,
vaan aineiston tulee olla riittavan suuri ja sopiva tutkimuksen tavoitteisiin. (Tuomi & Sarajarvi 2018,

74-77.)

Haastateltavat valitaan seuraavien kriteerien perusteella. Haastateltavien tulee olla henkil6ita, joilla
on vahintdan viiden vuoden kokemus asuntosijoittamisesta ja vahintaan kaksi sijoitusasuntoa. Ta-
man kaltaisilla henkil6illa on todennakoisesti parempi kyky arvioida korkosuojausten merkitysta ver-
rattuna vasta aloittaneisiin asuntosijoittajiin. Haastateltavien tulee myds olla ottanut lainaa sijoitus-
asunnon hankkimiseksi, riippumatta siitd, ovatko he kayttdneet korkosuojausta vai eivat.
Korkosuojaukset liittyvat lainarahoituksen hallintaan, joten haluamme kuulla niiden asuntosijoitta-
jien nakemyksia, jotka ovat rahoittaneet sijoituksiaan lainalla. Haastateltavien asuntosijoitustoimin-
nan tulee tapahtua Suomessa, jotta voimme kuulla heidan mielipiteensd Suomen taloudellisen ti-
lanteen nakokulmasta. Tavoitteena on saada mukaan haastateltavia, jotka ovat kayttaneet
korkosuojausta, seka niitd, jotka eivat ole kdyttaneet sitd, mutta ovat tietoisia sen mahdollisuuk-

sista.

Haastateltavat etsitaan asuntosijoittajille tarkoitetuista Facebook ryhmista: Suomen Asuntosijoitta-
jat keskustelupalsta ja Suomen Vuokranantajat ry:n Vuokranantajapalsta. Haastattelut suoritetaan
yksildhaastatteluna. Haastateltavien kanssa sovitaan Teams -videohaastatteluaika. Kysymykset la-
hetetddn haastateltavalle etukdteen, jotta hanelld on aikaa tutustua haastateltavaan aiheeseen.
Haastattelu nauhoitetaan, jotta siihen voi palata tulosten analysointivaiheessa. Tavoitteena on
haastatella 5-10 asuntosijoittajaa. Jos haastateltavia ei saada rekrytoitua tarpeeksi, etsitaan niita
omien verkostojen kautta. Viimeisimpana vaihtoehtona on vaihtaa aineistonkeruu menetelma ky-
selyn muotoon, joihin vastauksia on helpompi saada. Haastatteluaineiston kerdamista ja hallintaa
varten luodaan aineistohallintasuunnitelma ja haastateltavien henkil6tietojen kasittelya varten luo-

daan tietosuojaseloste.
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Haastatteluaineisto analysoidaan sisdlldnanalyysilla. Sisdllonanalyysi etenee neljassa vaiheessa. En-
simmaisessa vaiheessa paatetaan, mika tassa aineistossa kiinnostaa. Toisessa vaiheessa kdydaan ai-
neistoa lapi ja poimitaan nama. Muuta asiat jaavat tutkimuksen ulkopuolelle. Merkityt asiat kera-
tddan yhteen ja erotellaan muusta aineistosta. Talla kohdalla tarkoitetaan aineiston litterointia.
Kolmantena teemoitetaan aineisto. Teemoittelussa ryhmitellaan aineistoa eri aiheiden perusteella,
mika mahdollistaa teemojen esiintymisen vertailun aineistossa. Viimeisessa vaiheessa kirjoitetaan

yhteenveto. (Tuomi & Sarajarvi 2018, 78-79.)

2.4 Luotettavuus ja eettisyys

Opinndytetyossa noudatetaan tutkimuseettisida ohjeistuksia ja valtetdaan vilppida seka plagiointia
kayttamalla Iahteita oikein ja tekijanoikeuksia kunnioittaen. Koska opinndytetyén tutkimusosuus
tehddan haastatteluna, on tarkeaa kiinnittda huomiot henkilotietojen kasittelyyn ja tietosuojaan liit-
tyviin periaatteisiin. Haastateltavilta kerataan henkildtietoja vain, jos siihen on perusteltu syy. Tassa
opinnaytetydssa henkilotiedoista opinnaytetydn tekijan tietoon tulee: nimi, sahkdpostiosoite, kuva,
aani ja henkilokohtaiset mielipiteet, joiden vuoksi laaditaan tietosuojaseloste. Haastateltavat ano-
nymisoidaan heti litterointivaiheessa. Talla varmistetaan, etta julkaistavassa opinnadytetyossa ei
esiinny tunnistettavia henkilotietoja. Lisdksi laaditaan tietosuojaseloste, joka tarjoaa selkedn kuvan
siitd, miten henkil6tietoja kasitelldan ja suojataan tutkimusprosessin aikana. Tutkimuslupaa tama
opinndytetyo ei tarvitse. Tutkimusaineisto eli haastattelut sdilytetdaan huolellisesti ja tietoturvakay-
tanteiden mukaan tyon hyvaksymiseen saakka. Tyon hyvaksymisen jalkeen ne havitetdaan asiaan-
kuuluvalla tavalla. Haastattelutilanteessa huomioidaan myos tutkittavien oikeudet, kuten vapaaeh-
toisuus ja oikeus peruuttaa suostumuksensa milloin tahansa ilman perusteluja. (Eettiset periaatteet

ja tutkimusetiikka Jamkissa n.d.)

Tutkimuksen luotettavuutta arvioidaan reliabiliteetin ja validiteetin ndkokulmista. Reliabiliteetin
osalta pyritadn varmistamaan, etta tutkimus voidaan toistaa vastaavissa olosuhteissa tuottaen joh-
donmukaisia tuloksia. Tama saavutetaan esimerkiksi kdyttamalla systemaattisia ja selkeita haastat-
telukysymyksia sekda minimoimalla sattumanvaraisuudet aineistonkeruun olosuhteissa. Haastatte-
lujen yhtendinen toteutus on keskeinen tekija reliabiliteetin varmistamisessa. Validiteettia
puolestaan arvioidaan sen perusteella, kuinka hyvin tutkimus mittaa sitd, mita se alun perin on tar-

koitettu mittaamaan. Validiteetin lisdamiseksi haastattelut on suunniteltu huolellisesti ja kysymyk-
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set perustuvat laajaan teoriapohjaan. Teorian ja aineiston védlinen yhteys pyritdan osoittamaan sel-
keasti ja tutkimuksessa kaytettdava otos pyritddn pitamaan riittdvan suurena, jotta tuloksia voidaan

yleistaa asuntosijoittajien nakemyksiin Suomessa. (Opinkirjo 2024; Liimatainen ym. 2024.)

Luotettavien tutkimustulosten saamiseksi luotetaan ihmisten vilpittdmyyteen ja totuudenmukai-
suuteen haastattelutilanteessa. Haastateltavien maaran riittavyys on toinen merkittava luotetta-
vuuteen vaikuttava tekija. Haastatteluilmoitukset lahetetddan kahteen asuntosijoittajien Facebook-
ryhmiin, mika lisaa potentiaalisten osallistujien tavoittamista. Mikali haastateltavia ei saada tar-
peeksi, tutkimusasetelma taytyy arvioida uudelleen, jotta tutkimustulosten luotettavuus voidaan

varmistaa.

Opinndytetyon tietoperustan rakentamisessa on hyodynnetty monipuolisesti erilaisia lahteita, jotka
on haettu Janet.fi-palvelun ja Google Scholarin kautta. Naiden lisaksi ldhteitad on 16ydetty internetin
hakukoneita ja ajankohtaisia uutislahteita hyodyntamalla. Kaytetyt lahteet ovat paaasiassa tuoreita,
vuosina 2023 tai 2024 julkaistuja, mika varmistaa niiden ajankohtaisuuden ja soveltuvuuden tutki-
muksen kontekstiin. Joitakin vanhempia lahteitd on myds sisallytetty tydhon, mutta niiden osalta on
arvioitu kriittisesti, ettei niiden sisaltama tieto ole vanhentunutta tai ristiriidassa nykyisen markki-
natilanteen kanssa. Tietoperusta tukee tutkimuksen tavoitteita hyvin, silla se kattaa kaikki tyon kan-
nalta keskeiset nakokulmat: asuntosijoittaminen ja asuntolaina, asuntolainankorot, korkoriski ja sen
hallinta, korkosuojatuotteet ja Suomen talouden muutokset viime vuosina. Pankkien sivustot lah-
teend saattavat joissain tapauksissa heikentda lahteiden luotettavuutta, koska ne sisaltdavat usein
mainontaa omista palveluista. En kuitenkaan kokenut tassa tapauksessa siita olevan haittaa, koska
pankkien sivuilta saatava tietoa on kaytetty Idhinna eri korkovaihtoehtojen ja korkosuojausvaihto-

ehtojen esittelyyn, joiden paaasiallinen tarkoitus on sama riippuen kaytetysta lahteesta.

Tietoperustassa on painotettu suomalaisia lahteitd, koska tutkimuksen kohteena on nimenomai-
sesti Suomessa tapahtuva asuntosijoitustoiminta. Tdma rajaus on perusteltu, silla tutkimuksen ta-
voitteena on ymmartda, miten Suomen taloudellinen tilanne ja korkotasojen vaihtelut ovat vaikut-
taneet asuntosijoittajien nakemyksiin korkosuojauksesta ja sen kaytostd tulevaisuudessa.
Kansainvalisten lahteiden rajaus pois tietoperustasta on nain ollen linjassa tydn tavoitteiden kanssa,

silld kansainvaliset taloudelliset tekijat eivat ole suoraan merkityksellisid tutkimuksen kontekstissa.
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Kokonaisuudessaan tietoperusta vastaa tyon vaatimuksia ja on relevantti suhteessa tutkimuskysy-
myksiin. Kaytetyt lahteet tarjoavat tasapainoisen pohjan, joka mahdollistaa niin korkosuojauksen
hyodyllisyyden arvioinnin kuin asuntosijoittajien strategioiden analysoinnin taloudellisen epavakau-

den aikana.

3 Asuntosijoittamisen rahoitus
3.1 Asuntosijoittaminen

Asuntosijoittaminen on yksi tapa kasvattaa omaa varallisuutta. Asuntosijoittaminen on konkreetti-
nen ja helposti ymmarrettava sijoitusmuoto, jossa tuottoa tehdaan paasaantoisesti vuokraamalla
asuntoa tai myymalla asunto voitolla. Asuntosijoittamista pidetdan tasaisen kassavirran sijoituskoh-
teena. Vuokratusta sijoitusasunnosta saa vuokratuloa joka kuukausi edellyttden, etta vuokralainen
hoitaa asiansa niin kuin kuuluukin. Kassavirran laskeminen ja hallinnointi on my&s suhteellisen help-
poa ja sijoittamalla kassavirtapositiivisiin asuntoihin saadaan mukavaa lisatuloa palkkat6iden rin-
nalle. Sijoitusasunnon ostamiseen kaytetdadn useissa tapauksissa lainarahaa eli velkavipua. Pankki
myOntaa lainaa sijoitusasuntoon niin kuin oman kodinkin ostamiseen. Lainarahan kdytto tekee mo-
nesti myds oman padaoman tuottoprosentista kannattavamman. Asuntosijoittajalla on itse mahdol-
lisuus vaikuttaa saataviin tuottoihin remontoimalla asuntoa, olemalla mukana taloyhtion kokouk-
sissa vaikuttamassa asioihin ja vaikuttaa positiivisesti sijoitustesi arvoon. Sinnikas, taitava ja oikea-
aikainen asuntosijoittaja voi saada ostettua sijoitusasunnon alle markkinahintojen, joka lisad mah-
dollisuutta myyda asunto voitolla, parantaa asunnon vuokratuottoprosenttia ja mahdollistaa uusien
sijoitusasuntojen hankinnan hyodyntamalla vapautuneita vakuusarvoja ilman tarvetta kdyttda omia

saastoja. (Sijoitusasunnot.com n.d.)

Asuntosijoittamisen suosio perustuu siihen, ettd se on matalariskinen ja tuottoisa sijoitusmuoto.
Asuntojen hinnat ja vuokrat kehittyvat tasaisesti, ja rahoittajat ovat myonteisesti suhtautuneet
asuntosijoittamiseen. Asuntoa vastaan saa edullista lainaa ja laina yhdistyy erinomaisesti vakaaseen
vuokratuottoon. Sijoittaja voi my0s itse vaikuttaa tuottoihin esimerkiksi silla, kuinka paljon tekee
itse ja kuinka paljon ty6taan ulkoistaa. Lisaksi asuntomarkkinoiden tehottomuus tarjoaa mahdolli-
suuksia loytaa alihinnoiteltuja kohteita. (Salkunrakentaja n.d.) Asuntosijoittamisen suosio nousee

Suomessa vuosi vuodelta. Vuonna 2014 verohallinnon tilastokannan mukaan vuokratulon saajia oli
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Suomessa 289 166 henkil6a. Vuonna 2023 vuokratulon saajia Suomessa oli jo 364 926 henkil6a. Yh-
deksdssa vuodessa vuokratulojen saajien maara on kasvanut 26,2 %. Vuonna 2023 suomen vakilu-
vusta (5,584 miljoonaa) 6,54 % sai vuokratuloja, kun taas vuonna 2014 (vakiluku vuonna 2014 oli

5,462 miljoonaa) prosenttiosuus oli 5,29 %. (Verohallinto n.d.)

Saajien lukumadara

5.1.3 Verotettavat vuokratulot

Yhteensa
2014 289 166
2015 302 442
2016 313 236
2017 324 563
2018 325 269
2019 340 154
2020 345772
2021 357 625
2022 361519
2023 364 926

Kuva 1. Vuokratulojen saajat (Verohallinto n.d).

Asuntosijoittamisen strategioita on monia. Sopivin strategia riippuu aina yksil6llisista tekijoista, ku-
ten kaytettavissa olevista resursseista (aika, raha, osaaminen) ja halutusta sijoitusalueesta. Nailla
tekijoilla on merkittava vaikutus siihen, mika strategia toimii parhaiten kullekin sijoittajalle tai sijoi-
tuskohteelle. Asuntosijoittamisen strategiat voidaan jakaa karkeasti kahteen: vuokratuottoon seka
arvonnousuun keskittyviin strategioihin. Vuokratuottoon keskittyvida asuntosijoittamisen strategi-
oita ovat osta ja pida -strategia ja Airbnb. Tata strategiaa voidaan kutsua myos kassavirtasijoitta-
miseksi (Rahamedia 2019). Arvonnousuun suuntaavia asuntosijoittamisen strategioita ovat BRRRR-
strategia, joka tarkoittaa osta, remontoi, vuokraa, uudelleen rahoita ja toista -strategiaa seka flip-
paus, jossa asunto ostetaan alle kdyvan markkinahinnan, asunto remontoidaan ja myydaan voitolla.

(Rahamedia 2020.) Tata strategiaa voidaan kutsua myos arvonnousustrategiaksi (Rahamedia 2019).

Osta ja pida -strategiassa pyritdan ensisijaisesti saamaan tasaista vuokratuottoa ja positiivista kas-
savirtaa, eikd niinkdan arvonnousua. Tadssa strategiassa asunto ostetaan ja laitetaan vuokralle. Ta-
voitteena pitdaa asunto pitkdan. Toisena vuokratuottoon keskittyvana asuntosijoittamisen strate-

giana on Airbnb, jossa vuokrataan kalustettua sijoitusasuntoa lyhytaikaisesti esimerkiksi Airbnb:n
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kautta. Kalustetun asunnon vuokraaminen sesonkiaikana voi tuoda parempaa vuokratuottoa, koska
talléin hinnat nousevat korkeiksi. Tama asuntosijoittamisen strategia vaatii kuitenkin enemman ai-

kaa ja tyota. (Rahamedia 2020.)

BRRR-strategia (Buy, Rehab, Rent, Refinance, Repeat) eli osta, remontoi, vuokraa, uudelleenrahoita
ja toista keskittyy arvonnousun tavoitteluun. Taman strategian tavoitteena on ostaa asunto alle
markkinahinnan, parantaa sen arvoa remontilla ja sen jalkeen uudelleenrahoittaa laina asunnon pai-
vitetyn arvon mukaan heti, kun asunto on vuokrattu. Uudelleenrahoituksen tarkoituksena on va-
pauttaa asunnon kasvaneesta markkina-arvosta varoja seuraavan sijoituskohteen hankintaan. Flip-
pauksessa asunto ostetaan alle markkinahinnan, remontoidaan ja myyddan remontin jalkeen
voitolla. Sana on peraisin Yhdysvalloista ja se tulee sanasta “flipping”, joka viittaa kassavirtaa tuot-
tavan omaisuuden nopeaan ostamiseen ja myymiseen voitolla. (Asuntosalkunrakentajat n.d.) Alle
markkinahintaiset asunnot ovat usein remontin tarpeessa olevia asuntoja, mutta markkinoilla ta-
pahtuu myods hinnoitteluvirheita, joka mahdollistaa edullistenkin ostokohteiden I6ytamisen (Raha-

media 2020).

3.2 Asuntolaina ja sen merkitys asuntosijoittamisessa

Asuntolaina on laina, joka otetaan asunnon hankkimista varten. Asuntolainan voi hankkia joko yksin
tai jonkun toisen kanssa. Pankki auttaa arvioimaan asiakkaan kokonaistilanteen ja mitoittaa sen jar-
kevasti asiakkaan elamantilanteen, talouden ja maksukyvyn huomioon ottaen. Lainaa lyhennetdan
maksuerissa. Maksuera koostuu lainan paaoman lyhennyksesta seka lainan korosta ja se veloitetaan

kuukausittain. Naiden lisdksi lainanottajalta veloitetaan yleensa lainanhoitokuluja. (Naakka 2020.)

Yleisesti pankin myontdvat sijoitusasuntolainaa 70 % sijoitusasunnon ostohinnasta. Tama tarkoittaa
siis sitd, etta kaytetadan 70 % velkavipua, joka useissa tapauksissa riittaa positiivisen kassavirran tur-
vaamiseksi. Positiivinen kassavirta tarkoittaa, ettd vuokratuotoista jaa kaikkien kulujen ja lainanly-
hennysten jalkeen ylimaaraista rahaa. Lainan lisdksi sijoitusasunnon ostoon tulee sijoittaa omaa ra-
haa noin 25-30 %. (Vdaananen 2024.) Lainarahan maaraa voidaan kasvattaa jopa 100 %, kun kayttaa
lisdvakuutena muuta omaisuutta, kuten toista asuntoa. Osasta pankeista saa myds ostettua lisdva-
kuutta, jolla lainan m&araa voidaan kasvattaa. (Orava ja Turunen 2016.) Velkarahan eli lainan kayt-

tdminen lisdd oman pdaoman tuottoa. Lainarahan kaytto lisda kuitenkin riskeja, jonka vuoksi sen
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kdytto kannattaa pitaa itselleen sopivana. 50-70 % velkavipua voidaan pitda melko turvallisena.

(Vaananen 2024.)

Asuntolainaa voidaan lyhentda joko muuttuvalla annuiteetilla, tasaerissa tai tasalyhennyksena.
Naista yleisempi tapa on kuitenkin muuttuva annuiteetti, mika on sidottu 12 kuukauden euriboriin.
Muuttuvassa annuiteetissa lainan kuukausiera pysyy samana aina koron tarkistuspaivaan saakka.
Koron tarkistuspaivana korko tarkastetaan ja lainan maksuera muuttuu koron muutosta vastaavaksi.
Lainan maksuera muuttuu koron muuttuessa, mutta laina-aika pysyy samana. (Naakka 2020.) Toi-
nen, mutta vahemman kaytetty lainanlyhennystapa on tasaera. Tasaerdssa lainan maksun kuukau-
siera pysyy aina samana. Koron muutoksen mukaan laina-aika lyhenee tai pitenee. Jos korot nouse-
vat laina-aika pitenee, jos taas korot laskevat laina-aika lyhenee. (Naakka 2020, Finanssivalvonta
n.d.) Kolmas lainan lyhennystapa on tasan lyhennys. Tasalyhennyksessa lainaa maksetaan tasasuu-
ruisina lainapadaoman lyhennyksin takaisin, mutta maksueran suuruus vaihtelee korkotason mu-
kaan. Lainaika pysyy muuttumattomana, mutta maksuerien suuruus vaihtelee viitekoron muuttu-

essa. (Finanssivalvonta n.d.)

Asuntolaina on tarkea osa asuntosijoittamista, koska oikein kaytettyna se voi moninkertaistaa omat
tuotot (Suviranta 2017). Asuntolainan hyodyt piilevat siind, ettd paastaan kayttamaan hyvaksi vel-
kavipua. Velkavivulla tarkoitetaan asunnon ostamista osittain tai kokonaan lainarahalla. Velkavivun
avulla voidaan moninkertaistaa oman padoman tuoton. (Vdaananen 2023.) Esimerkiksi 100 000 eu-
ron asuntoon pankki myontda lainaa asuntosijoittajalle 70 000 euroa. Sijoitat itse 30 000 euron
edestd omaa rahaa tai muita vakuuksia. Talléin saat 30 000 euron omalla padgomalla 100 000 euron

sijoituksen. (Orava & Turunen 2016.)

3.3 Asuntolainan korot ja niiden muodostuminen

Asuntolainojen korko koostuu viitekorosta ja asiakaskohtaisesta marginaalista. Viitekorko voi olla
joko 3, 6 tai 12 kuukauden euriborkorko, pankin oma Prime -korko tai kiinted korko. Marginaali py-
syy samana koko laina-ajan, mutta viitekoron taso muuttuu markkinaliikkeiden perusteella. Kiinte-
assa korossa naita korkotason muutoksia ei tapahdu. Asuntolainojen yleisimmin kaytetty viitekorko

on 12 kk euribor. (Nordea a n.d.)
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Yleisimmin kaytetty viitekorko on Euribor eli Euro Interbank offered rate. Se on euroalueen raha-
markkinoiden ohjaava korko, jota kdytetdan laajasti lainojen ja talletusten viitearvona. Euriboria on
3, 6 tai 12 kuukauden euribor. Esimerkiksi kahdentoista kuukauden euriborrissa korko tarkistetaan
kahdentoista kuukauden valein. Mika tarkoittaa, etta korko pysyy samana aina 12 kuukautta. Koron
tarkistuspaivasta alkaa aina uusi korko jakso ja uusi kokonaiskorko koostuu marginaalista seka koron
maardytymispdivan aikaisesta viitekoron arvosta. (Osuuspankki a n.d.) Alla kaavio, josta huomataan
euribor koron kehittyminen vuosina 2019-2025. Kuviosta huomataan myds lyhyempien euribor vii-

tekorkojen yleistyminen korkojen noustua.

Lyhyet euriborkorot yleistyivat viitekorkona korkojen noustua

mmmm 12 kk:n euribor, osuus nostoista mmmm 6 kk:n euribor, osuus nostoista mmmm 1 kk:n ja 3 kk:n euribor, osuus nostoista
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Kuva 2. Lyhyet euriborkorot yleistyivat viitekorkona korkojen noustua (Suomen Pankki 2025).

Prime-korko on jokaisen pankin oma viitekorko ja sen muutoksista pankki paattaa itse. Muutokset
prime-koro suuruudessa tapahtuvat yleisesti markkinakorkojen kehityksen, inflaatio-odotusten
seka talouden kehitysnakymien pohjalta. Prime-korko tarjoaa vakaamman korkokehityksen, koska
se seuraa markkinakorkoja rauhallisemmassa tahdissa. Pankki ilmoittaa koron muutoksesta vahin-

taan 14 vuorokautta ennen muutoksen astumista voimaan. (Aktia n.d.)
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Viitekorkona voidaan kayttad myos kiinteda korkoa, jossa lainan korko on aina sama sovitun maara-
ajan. Yleensd maardaika on 5 tai 10 vuotta (Danske Bank n.d). Jos haluaa varmistaa asuntolainan
korkokulujen sailyvan muuttumattomina, on kiintea korkoineen laina sopiva vaihtoehto. Osa pan-
keista, esimerkiksi Osuuspankki tarjoaa talla hetkelld pitkda kiinteda korkoa koko laina-ajaksi, eli
jopa 25 vuodeksi. Kiintedkorkoisen asuntolainan voi maksaa myds ennenaikaisesti pois ilman lisaku-

luja. (Osuuspankki b n.d.)

Asuntolainan todelliseen vuosikorkoon lasketaan koron lisaksi muut lainasta aiheutuvat kulut. Muita
kuluja ovat esimerkiksi luotonvaraus provinssia, jarjestelypalkkio seka toimitusmaksu. Lainan anta-
jan on ilmoitettava markkinoinnissa ja lainasopimuksissa aina lainan todellinen vuosikorko. Lainan-
antaja peria yleensa lainaa nostaessa erilaisia kuluja ja ne vaihtelevat lainamaaran, lainanantajan ja

lainaehtojen mukaan. (Finanssivalvonta n.d.)

4 Korkoriskin hallinta asuntosijoittamisessa
4.1 Korkoriski ja sen hallinta

Korkoriski on yksi merkittavimmista asuntosijoittajien kassavirtaan vaikuttavista tekijoista etenkin,
jos asuntoihin on sijoitettu velkarahalla. Korkoriski viittaa korkotason nousuun, mika voi kasvattaa
lainanhoitokustannuksia merkittavasti. Erityisesti matalan korkotason aikana otetut lainat voivat al-
tistaa sijoittajan huomattavalle velkaantumisriskille. Monet asuntosijoittajat vertaavat asunnon
hankintakustannuksia vuokratuottoihin, mutta tama vertailu perustuu usein eparealistisiin oletuk-
siin, kuten hyvin alhaisiin korkoihin. Jos velkaa on yli 50 prosenttia asunnon tai asuntojen markkina-
arvosta, korkojen nousun vaikutus on syytd huomioida. (Orava & Turunen 2016; Salkunrakentajat
2017.) Hahn ym. (2025) tekeman tutkimuksen mukaan korkojen muutokset voivat vaikuttaa laajasti
ja nopeasti koko asuntomarkkinaan. He korostavat, etta sijoittajien on tarkeaa varautua ennalta yl-
[attaviin taloudellisiin tilanteisiin, kuten akillisiin korkojen nousuihin, jotta markkinat pysyvat va-
kaana. Yksittdiselle asuntosijoittajalle tama tarkoittaa sitd, etta korkosuojaus ei ole vain keino hallita
omaa kassavirtaa, vaan se on myos osa laajempaa taloudellista varautumista ja riskienhallintaa.

(Hahn ym. 2025.)

Suurin osa uusista asuntolainoista on vaihtuvakorkoisia eli lainojen korot vaihtuvat viitekoron mu-
kaan ja niille korkosuojauksia otetaan vahemman. Runsaasti velkaantuneet kayttavat korkosuojauk-

sia vahiten. (Honkanen & Voutilainen 2023.) Connolly ja Miuhlhofer (2018) kertovat, etta velkavivun
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kaytto lisaa merkittavasti sijoittajan altistumista korkoriskille, erityisesti muuttuvakorkoisten laino-
jen tapauksessa. He osoittavat tutkimuksessaan, ettd noususuhdanteissa sijoittajat kasvattavat vi-
puaan maksimoidakseen tuoton, mika kuitenkin lisaa herkkyytta korkotason muutoksille. Kun sijoit-
taja toimii korkealla velkavivulla, pienikin korkotason nousu voi johtaa merkittdviin
lisakustannuksiin, mika korostaa korkosuojauksen tarvetta osana riskienhallintaa. (Connolly & Mihl-
hofer 2018.) Osa asuntolainan ottajista suojautuu korkojen nousulta erilaisten korkosuojausten tai
kiintean lainan koron turvin. Yleisempaa on, etta lainaan otetaan maksullinen korkosuoja, kuten
korkokatto tai korkoputki. Suomessa kiintedkorkoisten lainojen ottaminen on selvasti vahaisempaa.
(Honkanen & Voutilainen 2023.) Alla olevasta kuvasta kdy ilmi, miten korkosuojausten kayttoaste
ja niiden pituus ovat muuttuneet vuosina 2018-2022. Vuoden 2022 loppupuolella vain noin 22 %
myonnetyista asuntolainoista oli korkosuojattuja, kun taas vuoden 2020 aikana korkosuojattujen
lainojen osuus oli jopa hieman yli 30 %. My6s korkosuojausten pituudet ovat alkaneet lyhentya:
vuoden 2022 lopussa keskimaarainen pituus oli hieman alle yhdeksan vuotta, kun taas vuoden 2021

ja 2022 vaihteessa se oli hieman yli kymmenen vuotta.

Korkosuojausten pituudet kaantyneet laskuun

1. === Korkosuojattujen lainojen osuus (vasen asteikko)
2. === Keskimaarainen korkosuojauksen pituus (oikea asteikko)
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Kuva 3. Korkosuojausten pituudet kddntyneet laskuun (Suomen Pankki 2023).

Suomen vuokranantajien vuoden 2020 teettaman kyselyn mukaan yli kolmasosa vastaajista kertoi,
ettd heidan kassavirtansa kestaa korkojen nousun ja/tai he ovat sddstaneet varoja korkojen nousun
varalle. Lahes 20 % vastanneista kdytti korkosuojausta tai kiintedaa korkoa ja 24 % vastanneista ei
ollut varautunut korkojen nousuun. Vuokranantajakysely toteutettiin marraskuussa vuonna 2019

ja kyselyyn vastasi yli 3100 satayksitoista vuokranantajaa. (Vuokranantajakysely 2020.)
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Koroilta voidaan ainakin osittain suojautua hallitsemalla korkoriskia erilaisilla keinoilla. Korkoriskia
voidaan hallita tekemalla laskelmia erilaisilla korkoskenaarioilla ennen asunnon hankintaa, seka
hyédyntamalla velkavipua harkiten. Riskin hallintaa tukevat my®6s riittavan suuri taloudellinen pus-
kurirahasto ja korkosuojauksen kaytto sekd onnistuminen valitsemaan asuntosijoituskohteita, joissa
on selvasti positiivinen kassavirta. (Hanninen 2016; Salkunrakentajat 2017.) Saastamalla voi keven-
taa velkataakkaa ja vahvistaa taloudellista turvaa tiukkoina aikoina. Kerdaamalla vahintdaan 30 %
asuntojen arvosta kateisvarana tai muuna helposti realisoitavana omaisuutena voidaan varautua
korkojen nousuun. Hajauttamalla osan varoista esimerkiksi rahastoihin voidaan kasvattaa puskuria
yllattavia korkokuluja varten. Rahastosadstamisen tuotto-odotus on yleensa selvasti korkeampi kuin
perinteisen pankkitilin, mika tukee pitkdjanteista varallisuuden kasvattamista taloudellisen vakau-

den sailyttden. (Orava & Turunen 2016; POP Pankki 2022.)

Lainojen yhdistaminen ja takaisinmaksuajan pidentdaminen voivat vaikuttaa positiivisesti kassavir-
taan, joka taas voi antaa pelivaraa korkojen nousun suhteen (Hanninen 2016; Salkunrakentajat
2017). Korkoriskia voidaan pienentdaa myos lyhentamalla lainaa tasaerissa. Tama tarkoittaa sita, etta
lainan takaisinmaksuaika muuttuu korkojen nousujen ja laskujen mukaan. Laina aika lyhenee korko-
jen laskiessa ja pitenee korkojen noustessa. Korkojennousu ei ndy talléin kuukausittaisissa lainan-
hoitokustannuksissa, mutta toki kasvattavat koko laina-ajan korkokustannuksia. Finanssivalvonta
suosittelee pankkeja tekemaan asiakkailleen maksuvara-arvioin, jossa varmistetaan lainanottajan
maksukykyisyys vahintdaan 6 % korolla ja maksimissaan 25 vuoden maksuajalla. (Honkanen & Vouti-
lainen 2023.) Maltillisella velkavivulla voidaan hallita korkoriskia eli, jos velkaa on alle 50 % asunto-
varallisuutesi markkina-arvosta, korkojen nousun vaikutus on vahainen (Orava & Turunen 2016).
Positiivinen kassavirta antaa myos turvaa korkojen noustessa. Positiivisella kassavirralla tarkoite-
taan sitd, etta kuukasitasolla saat tilille enemman rahaa kuin sita sielta lahtee. Asuntosijoittamisen
kontekstissa se tarkoittaa sita, etta tilille jaa rahaa vastikkeiden, verojen ja lainanlyhennyksen jal-
keen. Positiivinen kassavirta on mahdollista saavuttaa neuvottelemalla pitka laina-aika ja mahdolli-
simman matala korko, yhdistamalla olemassa olevat lainat, sijoittamalla korkean vuokratuoton koh-
teisiin, kayttamalla maltillista velkavipua, korottamalla vuokraa ja ostamalla alle markkinahintaisia

sijoitusasuntoja. (Vaananen 2018.)

Connollyn ja Mihlhoferin (2018) tutkimuksessa ilmenee, ettad korkosuojausstrategiat ovat erityisen
merkityksellisia tilanteissa, joissa sijoittajalla on paljon velkaa. Heidan havaintonsa osoittavat, etta

markkinoilla, joilla vipuvaikutus on suuri, on myds suurempi todennakdisyys akillisille hinnanmuu-
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toksille ja markkinahairioille. Korkoriskiltd suojautuminen esimerkiksi korkokatoilla tai kiintedkor-
koisilla lainoilla toimii tall6in turvaverkkona sijoittajan kassavirran vakauden ja pitkdjanteisen kan-
nattavuuden sailyttamiseksi. (Connollyn & Mihlhoferin 2018.) Pankit tarjoavat aktiivisesti erilaisia
korkosuojatuotteita, sillda ne ovat pankkien nakdkulmasta pitkallad aikavalilla kannattavia. Asuntosi-
joittajien keskuudessa taas mielipiteet jakautuvat: osa suosii kiinteda korkoa tai muita pankkien kor-
kosuojauksia, kun taas toiset haluavat hyodyntaa matalaa korkotasoa ilman suojauksia ja varautuvat
korkojen nousuun riittavalla taloudellisella puskurilla. Pankkien tarjoamien korkosuojauksen hyo-
dyllisyys riippuu monista tekijoista, kuten tulevasta korkokehityksesta ja sijoittajan omasta talou-

dellisesta tilanteesta. (Hanninen 2017.)

Korkosuojauksen kannattavuus riippuu tulevasta korkokehityksesta, jota on |lahes mahdotonta en-
nustaa. Jos korot nousevat yli sovitun korkosuojan enimmaistason, suojaus on kannattava. Jos taas
korot pysyvat matalalla koko suojauksen ajan, korkosuojaus voi osoittautua ylimaaraiseksi kuluksi.
Varmaa on kuitenkin se, etta korkotaso vaihtelee ajan myota. Jokaisen asuntosijoittajan tulisi arvi-
oida korkosuojauksen tarve oman riskinsietokykynsa ja sijoitusstrategiansa pohjalta. Ensimmadinen
askel on arvioida, miten lainanhoitokulut ja sijoitusten kannattavuus muuttuvat korkotason nous-
tessa esimerkiksi kahteen, neljdan tai kuuteen prosenttiin. Jos laskelmat osoittavat, ettd korkeam-
mat korot aiheuttaisivat merkittavia taloudellisia haasteita, korkosuojausta kannattaa harkita. Kor-
kosuojausta voidaan myos kayttda joustavasti suojaamalla vain osa lainoista. Yleisohjeena on, etta
korkosuojauspaatos tulisi tehda oman talouden ja asuntosalkun riskinsietokyvyn perusteella. Sijoit-
tajan on tarkeda pohtia ja laskea huolellisesti, kuinka hyvin omat sijoitukset kestavat mahdollisen
korkojen nousun. Lisdksi on aina jarkevaa varautua tulevaisuuteen riittavalla taloudellisella pusku-

rilla. (Hanninen 2017.)

Valtiovarainministerion ohje (2017) kuvaa riskien hallintaa riskienhallintaprosessina. Hyvin onnis-
tunut riskienhallinta vaatii aktiivisuutta ja reagointia muutoksiin. Riskienhallintaprosessi koostuu vii-
destéd vaiheesta, jotka ovat: toimintaympariston maaritteleminen, riskien tunnistaminen, riskiana-
lyysi, riskien merkityksen arviointi ja riskien kasittely. Riskien arviointiprosessi koostuu riskien
tunnistamisesta, analysoinnista ja merkityksen arvioinnista. Toimintaympariston maarittelyssa maa-
ritellaan sisdisten ja ulkoisten muuttujien seka riskienhallintapolitiikan kattavuus ja riskikriteerit. Ris-
kien tunnistamisen tarkoituksena on l6ytaa ja kuvata kaikki keskeiset riskit ja mahdollisuudet seka
niiden ldhteet, mahdolliset tapahtumat ja vaikutusalueet. Tavoitteena on myo6s tunnistaa olosuhtei-
den muutokset, niiden taustasyyt ja mahdolliset seuraukset. Riskianalyysin avulla luodaan perusta

niille paatoksille, joilla maaritelladn mita ja miten riskeja kasitelladn. Riskien merkityksen arvioinnin
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tavoitteena on maarittad, mika riski on tarpeen kasitelld ja missa tarkeysjarjestyksessa. Riskien ka-
sittelyvaiheessa paatetaan riskikohtaisista toimenpiteista. Riskienhallintakeinojen vaikuttavuus ja

tehokkuus varmistetaan jatkuvalla seurannalla.

4.2 Pankin tarjoamat korkosuojatuotteet

Pankki tarjoaa erilaisia korkosuojauksia asuntolainojen korkojen nousun varalle. Pankin tarjoamia
korkosuojauksia ovat kiinted korko, korkokatto ja korkoputki. Kiintedssa korossa kokonaiskorko (vii-
tekorko + marginaali) pysyy samana sovitun ajanjakson ajan. Pankit tarjoavat yleisesti 3-20 vuoden
kiinteita korkoja. Mita pidemman kiintedn korkojakson valitset, sitda korkeampi korko on. Kiintealla
korolla voit suojata koko asuntolainan tai vain osan siitd, mutta kuitenkin vahintaan 20 000 euron
lainoille. (Nordea b n.d; Orava & Turunen 2016.) Kiintea korko sopii henkildille, jotka haluavat var-
mistaa asuntolainan korkokulut taysin muuttumattomina koko laina-ajan ja poistaa nain ollen kor-

koriskin kokonaan (Osuuspankki b n.d).

Korkokatossa maksat pankille sopimuksesta, joka varmistaa, etta viitekorkosi ei nouse tietyn rajan,
esimerkiksi 3 % ylapuolelle. Korkokatto veloitetaan marginaalissa osana lainan maksueraa. Korko-
katossa asetetaan vain koron ylaraja, jolloin matalien korkojen aikaa paasee myos hyddyntamaan.
Korkokaton hintaa on hyva verrata siihen, kuinka paljon korkojen tulisi nousta, jotta sen kaytto olisi
taloudellisesti perusteltua. Korkokatolla voi maarittaa lainan viitekorolle ylarajan 5, 7, 10 tai 14 vuo-
deksi. Korkokatto sopii henkildille, jotka haluavat suojautua osittain lainan korkoriskiltda, mutta on
valmis hyvaksymaan lainanhoitokustannusten maltillisen vaihtelun. (Osuuspankki ¢ n.d; Orava & Tu-

runen 2016.)

Korkoputkella varmistetaan lainan kuukausierille ala- ja ylaraja. Korkoputki varmistaa, etta lainan
kuukausiera ei nouse sovitun enimmaistason yli, vaikka viitekorko ylittaisi korkokaton. Korkoputken
alaraja maarittaa viitekoron vahimmaistason. Korkoputken suojausajaksi voi valita joko 3, 4, 5, 7 tai
10 vuotta. Korkoputken ottamiseen vaadittava lainan vahimmaismaara on 15 000 euroa. Korkoput-
kesta ei tarvitse maksaa erillista palkkiota pankille. Korkoputki sopii henkildille, jotka haluavat var-

mistaa, ettei lainan kuukausittainen maksuera nouse liian suureksi. (Nordea c n.d.)
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4.3 Suomen talouden muutosten vaikutus korkotasoihin ja korkosuojausten kdyttoon (2021-
2024)

Inflaatio alkoi kiihtymadan vuoden 2021 aikana ja siitd seurannut vuonna 2022 alkanut korkojen
nousu on vaikeuttanut velallisten tilannetta. Inflaation kiihtymiseen on vaikuttanut kallistunut 6ljyn
hinta ja koronapandemiaan liittyvat tekijat seka Venajan hyokkayssota Ukrainassa. Nama aiheutti-
vat energian saatavuuden heikkenemisen Vendajan pakotteiden myo6ta. Samaan aikaan energian ja
raaka-aineiden hinnat nousivat. Inflaation kiihtymisen hillitsemiseksi Euroopan keskuspankki aloitti
nostamaan korkoja kesalla 2022. Markkinakorot, jotka ennakoivat koronnostoa, olivat nousseet jo
aiemmin. Markkinakorkojen nousu nakyy nopeasti Suomessa lainojen koroissa etenkin kun 90 %
kotitalouslainoista on vaihtuvakorkoisia, joten korot muuttuvat viitekoron muuttuessa. (Voutilainen

& Honkanen 2023.)

Euriborin 12 kuukauden viitekorko on ollut vuodesta 2016 saakka negatiivinen. Tilanne alkoi kuiten-
kin muuttua vuoden 2022 alkupuolella, jonka jalkeen viitekorko on noussut yli kolmeen prosenttiin.
Euriborin 12 kuukauden viitekorko on ollut yli 3 % aiemminkin 2000 luvulla vuosina 2000—-2003 seka
2006-2008. (B7 Asunnot n.d.) Korkeimmillaan 12 kuukauden euribor on ollut 29.9.2023, jolloin
korko oli 4,228 % (Laitinen 2024). Alla olevasta kuviosta huomataan, etta korkeimman korkohuipun
jalkeen korot ovat ldhteneet vahitellen laskuun. Alle neljan prosentin Euribor 12 kk meni joulukuussa
2023 ja alle kolmen prosentin syyskuussa 2024. Talla hetkelld ennustetaan, etta Euribor-korko laskisi
alimmillaan noin kahteen prosenttiin ensi kesan aikana. Danske Bank ennustaa 12 kk Euriborin las-
kevan 1,7 prosenttiin ensi vuonna, kun taas Nordea puolestaan sen pysyvan 2,4 prosentin tasolla.

(Uusitalo 2024.)
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Kuva 4. Euriborkorot kuukausittain (Suomen Pankki 2024).

Korkojen nousu vaikuttaa sijoitusten tuottoon. Jos asuntosijoittaja on ostanut asunnon velattomana
vuokratuoton perusteella, sijoitus ei ole muuttunut merkittavasti. Lainalla ostetun asunnon sijoitus
sen sijaan on heikentynyt. Korkojen nousu heikentaa velkavivun tehokkuutta, erityisesti korkean
velkavivun kanssa toimivilla asuntosijoittajilla. Sijoituskohteen oman pddaoman tuotto ja kassavirta
heikkenevat korkojen noustessa. Kassavirtapositiivisissa kohteissa tdma ei kuitenkaan vaikuta talou-
teen samalla tavalla. (Rautiainen 2022.) Hahnin ym. (2025) mukaan taloudelliset vaihtelut, kuten
korkojen nopea nousu tai inflaatio, voivat vaikuttaa siihen, miten sijoittajat toimivat. Heidan mu-
kaansa epdvarmoina aikoina sijoittajat alkavat kiinnittda enemman huomiota riskienhallintaan ja
erilaiset suojauskeinot korostuvat erityisesti laskusuhdanteissa. Tama havainto nakyi myds Hahnin
ym. (2025) tutkimuksessa. Kun taloustilanne muuttuu epavakaaksi, asuntosijoittajat reagoivat esi-

merkiksi varautumalla paremmin tai tarkistamalla sijoitusstrategiaansa. (Hahnin ym. 2025.)

Suomen vuokranantajat toteuttaa kyselytutkimuksena Vuokranantaja-barometrin, jonka on tarkoi-
tuksena kartoittaa yksityisten vuokranantajien ajankohtaisia ndkemyksia muun muassa vuokra-
markkinoista. Tutkimus toteutetaan kaksi kertaa vuodessa. Vastaajien maara on vuosina 2021-2024
ollut 1173 ja 2513 vastaajan valilld. (Suomen Vuokranantajat n.d.) Syksyn 2024 Vuokranantaja-ba-
rometrissa oli koottu yhteen asuntosijoittajien sijoitusasuntojen osto ja myyntiaikeita syksysta 2021
syksyyn 2024. Alla olevasta taulukosta huomataan, ettd myyntiaikeet tai sen harkinta on kasvanut

pikkuhiljaa vuosien saatossa vuoden 2021 syksyn 10,9 % syksyn 2024 23 %. Asunnon ostoaikeet tai
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sen harkinta on ollut laskusuhdanteessa 2021 syksyn 31 % lukemista kevaan 2023 21 %. Taman jal-
keen ostoaikeet ovat lisddantyneet ja nyt syksyllda 2024 lukema oli jo 25,8 %. Tasaisimpana on pysynyt
niiden osuus, ketka eivat ole suunnitellut ostoa tai myyntia. Syksylla 2021 heidan osuutensa oli 58,1

% vastanneista ja syksylld 2024 osuus oli 51,2 %. (Vuokranantaja-barometri syksy 2024.)

Osto- ta Miten aiot seuraavan puolen vuoden aikana ensisijaisesti toimia? Fiosto-ta
myyntiaikeita myyntiaikeita

20217 Syksy 2022 Kevat 2022 Syksy 2023 Kevat 2023 Syksy 2024 Kevat 2024 Syksy

In aikeissa myyda tai harkitsee myyntia ——0n aikeissa ostaa tai harkitsee ostoa =—En ole suunnitellut myyntia tai ostamista

Kuva 5. Miten aiot seuraavan puolen vuoden aikana ensisijaisesti toimia? (Vuokranantaja-barometri

syksy 2024).

Vuokranantaja-barometrissa on selvitetty, mita toimenpiteitd asuntosijoittajat ovat tehneet viimei-
sen 6 kk aikana korkojen noustua. Syksylla 2023 yli puolet (57,4 %) vastaajista kertoi, ettei heidan
ollut tarvinnut tehda muutoksia korkojen noususta huolimatta. Kevaalla 2024 tama osuus oli hieman
suurempi, 59,1 %. Vastaajista 23,8 % oli parantanut vuokraustoiminnan kassavirtaa syksylla 2023,
mutta kevaalla 2024 osuus oli pudonnut 19,8 %:iin. Kulutuksessa saastamista oli kokeillut 22,4 %
syksylld 2023 ja ldhes yhta suuri osuus (22,2 %) kevaalla 2024. Vain pieni osa oli myynyt asuntoja:
syksyllda 2023 2,4 % ja kevaalla 2024 3,6 %. Muita toimenpiteitd, kuten lainojen poismaksu, olivat
tehneet syksylla 2023 6,2 % vastaajista ja kevaalla 2024 osuus oli 2,8 %. (Vuokranantaja-barometri

syksy 2023 & kevit 2024.)
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Mitd toimenpiteitd olet tehnyt viimeisen 6kk aikana korkojen noustua?
(woit valita useamman vaihtoehdon)
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Dlen parantunut Dlen rmyynyt Olen myynyT muouta Olen sdastanyt  Toimenpiteitd ai ole Muu, mika?
VU rausIoiminnan asunnony asuntola Waratlisuutta &l Kulutuksesia tarsinmut tehda
EASSAWINMas KayTlaryl SdasDhjdr

W 2024 Kevit ™ 2023 Syksy

Kuva 6. Mita toimenpiteita olet tehnyt viimeisen 6 kk aikana korkojen noustua? (Vuokranantaja-

barometri kevat 2024).

Niistd vastaajista, jotka eivat olleet tehneet toimenpiteita korkojen nousun vuoksi, suurin syy oli
vahdinen lainan maara tai lainattomuus. Syksylla 2023 tata syyta mainitsi 45,3 % ja kevaalla 2024
43,7 %. Lisaksi 39,5 % ilmoitti syksyllda 2023, ettd heiddn kassavirtansa oli edelleen positiivinen,
mutta kevaalla 2024 osuus nousi 51,9 %:iin. Lainojen korkosuojaus oli myds tarkea tekija monille
vastaajille. Syksylla 2023 15,2 %:lla oli korkosuojaus lainoissaan ja kevaalla 2024 osuus oli hieman

pienempi, 14,4 %. (Vuokranantaja-barometri syksy 2023 & kevat 2024.)
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Toimenpiteitd ei ole tarvinnut tehd3d, koska:

453 %

I05%

Kassavirtami on positiivinen Laimani owvat korkosuojatiuja Minulla ei e lainaa tai lainaa on
hyvin wahan.

Kuva 7. Toimenpiteita ei ole tarvinnut tehda, koska (Vuokranantaja-barometri syksy 2023).

"Toimenpiteitd ei ole tarvinnut tehd3" -vastanneista:

Muu toimenpide 1,8%

Minulla ei ole lainaa tai lainaa on hyvin
vahan.

Lainani ovat korkosuojattuja

Muut tuloni ovat riittévan suuret

Kassavirtani on positiivinen

Kuva 8. "Toimenpiteita ei ole tarvinnut tehda" -vastanneista (Vuokranantaja-barometri kevat 2024).
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Vuokranantaja-barometrissa on kysytty, miten korkojen nousu on vaikuttanut asuntosijoittajan toi-
mintaan vuokranantajana kevaalla ja syksylla 2023 seka kevaalla 2024. Vastaajat arvioivat vaikutusta
asteikolla 1-5 (1 = ei lainkaan, 5 = merkittavasti). Kevaalla 2023 40,6 % ei kokenut vaikutusta, syksylla
2023 osuus oli 36,6 % ja kevaalla 2024 38,3 %. Merkittavaksi vaikutuksen koki kevaalla 2023 6,2 %,
syksylla 2023 osuus oli 9,6 % ja kevaalla 2024 7,6 %. Vastausvaihtoehdot 2—4 valitsi kevaalla 2023
53,3 %, syksylld 2023 53,8 % ja kevaalla 2024 54 %. (Vuokranantaja-barometri kevat 2024.)

Miten korkojen nousu on vaikuttanut toimintaasi vuokranantajana?
(1=ei lainkaan, S=merkittdvasti)

40,6 %
10 38.3%

W 2024 Kevat W 2023 Syksy 2023 Kewvit

Kuva 9. Miten korkojen nousu on vaikuttanut toimintaasi vuokranantajana? (Vuokranataja-

barometri kevat 2024).

Vuokranantajien kokemaa korkoriskia on mitattu myos Vuokranantajien-barometrissa, Kysymyk-
sella: Millaisiksi arvioit seuraavat riskit asuntosijoittamisen kannalta? (1=Ei lainkaan merkittava riski,
5=Erittain merkittava riski). Kevaalla 2022 vastaajat olivat arvioineet sen 3,4, syksylla 2022 arvio oli
3,6 ja kevaalla 2023 luku oli 3,9. Syksylla 2023 riski arvioitiin olevan 3,8, kevaalla 2024 luku oli 3,3 ja
syksylla 2024 luku oli 3,0. (Vuokranantajien-barometri kevat 2023 & syksy 2024.)
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Millaisiksi arvioit seuraavat riskit asuntosijoittamisen kannalta?*

3.7
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32
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Korot jadvat nykyiselle 27 0

tasolle

2024 Syksy W 2024 Kevat W 2023 Syksy

Kuva 10. Millaisiksi arvioit seuraavat riskit asuntosijoittamisen kannalta? (Vuokranataja-barometri

syksy 2024).

Syksyn 2024 Vuokranantaja-barometrissa selvitettiin, miten korkotaso tai sen muutos ovat vaikut-
taneet asuntosijoitustoimintaasi viimeisen kuuden kuukauden aikana. Koronlaskut ovat tuoneet
helpotusta 14 %:lle vuokranantajista, mutta toisaalta yli neljdsosa (27,3 %) kokee korkotason edel-
leen vaikeuttavan toimintaansa. Suurin osa, eli lahes 60 %, ilmoittaa, ettei korkotason muutoksilla
ole ollut vaikutusta. Monilla vuokranantajilla velkaosuus on maltillinen, silld 1ahes yhta suuri osuus
kertoo velan olevan alle 50 % sijoitusasuntojen arvosta. Tilanne kuitenkin vaihtelee merkittavasti
omistusten laajuuden mukaan: yli 30 asuntoa omistavista jopa 39 % katsoo, etta viimeisen kuuden
kuukauden korkotaso tai sen muutokset ovat helpottaneet toimintaa. Sen sijaan 1-29 asunnon
omistajat kokevat korkotason edelleen enemman vaikeuttavana kuin helpottavana tekijana. Asun-
tosijoittajilta kysyttiin myds, miten he uskovat korkotason tai sen muutoksen vaikuttavan asuntosi-
joitustoimintaasi seuraavan kuuden kuukauden aikana. Vastanneista 41,5 % uskoo korkotason tai
sen muutoksen tuovan helpotusta seuraavan kuuden kuukauden aikana ja vain 9,3 % uskoo sen
jatkossakin vaikeuttavan toimintaa. Vastanneista kuitenkin 50 % ei usko korkotason muutosten vai-

kuttavan toimintaan. (Vuokranantaja-barometri syksy 2024.)
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Miten korkotaso tai sen muutos ovat vaikuttaneet
asuntosijoitusteimintaasi VIIMEISEN & kk aikana?*

2,0%

6,9%

-12,0%
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Kuva 11. Miten korkotaso tai sen muutos ovat vaikuttaneet asuntosijoitustoimintaasi viimeisen 6 kk
aikana? (1=helpottanut merkittavasti, 2=helpottanut hieman, 3=ei ole vaikuttanut, 4=vaikeuttanut

hieman, 5=vaikeuttanut merkittavasti) (Vuokranantaja-barometri syksy 2024).
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5 Tutkimuksen tulokset

5.1 Tutkimuksen toteutus

Tutkimuksen aineisto on keratty teemahaastattelun avulla. Osallistujia tutkimuksessa oli kuusi asun-
tosijoittajaa. Haastateltavat on nimetty luvuin 1, 2, 3, 4, 5 ja 6 turvatakseen haastateltavien ano-
nymisyyyden. Haastatteluun osallistumisen rajauksena pidettiin vahintdaan viiden vuoden koke-
musta asuntosijoittamisesta, vahintadan kahden sijoitusasunnon omistamista seka lainanottoa
sijoitusasunnon hankintaa varten. Haastateltavien valinnassa luotettiin heiddan omaan ilmoituk-

seensa kriteerien tayttymisesta ja siihen, etta he vastasivat kysymyksiin vilpittomasti ja rehellisesti.

Aineiston riittavyytta arvioitiin saturaation eli kyllaantymisen avulla. Aineistoa kerattdaessa saavutet-
tiin saturaatio tulosten valilla, joka tarkoitti sitd, ettd haastatteluissa ei noussut enda uutta tietoa
vaan teemat alkoivat toistua. Tama viittaa siihen, etta aineisto on riittdva tutkimuksen tavoitteiden
kannalta. Haastateltavien rekryaminen keskeytettiin tutkimusten tulosten saavutettaessa saturaa-

tion. Saturoivat teemat esitetdaan kappaleessa kuusi.

Haastateltavien asuntosijoituskokemus vaihteli viiden ja yhdeksan vuoden vililld ja heiddan omista-
miensa sijoitusasuntojen maara oli neljasta kahteentoista. Sijoitusstrategioista yleisimmin kadytetty
oli niin sanottu osta ja pida -strategia. Useat haastateltavat hyodynsivat myos BRRR-strategiaa (Buy,
Rehab, Rent, Refinance, Repeat), joka sisdltdd asunnon ostamisen, remontoinnin, vuokraamisen,
uudelleenrahoittamisen ja prosessin toistamisen. Lisdksi osa haastateltavista oli kayttanyt flip-
pausstrategiaa, jossa asunto ostetaan alle markkinahinnan, kunnostetaan ja myydaan eteenpain
voitolla. Alla olevassa taulukossa koottu haastateltavien asuntosijoittamisen kokemus (vuosina), si-

joitusasuntojen maara seka asuntosijoittamisen strategia.
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Haastateltava | Kokemus (vuosina) | Sijoitusasuntojen maara | Asuntosijoittamisen strategia
Haastateltava 1 9 vuotta 8 asuntoa osta javuokraa, BRRRR
Haastateltava 2 8 vuotta 6 asuntoa ostaja pida, flippaus
Haastateltava 3 5vuotta 9 asuntoa osta ja pida, BRRRR
Haastateltava 4 7 vuotta 10 asuntoa osta ja pida, BRRRR, flippaus
Haastateltava 5 8 vuotta 4 asuntoa ostaja pida, BRRRR
Haastateltava 6 9vuotta 12 asuntoa osta ja pida, BRRRR

Taulukko 1. Haastateltavien profiilit

Vapaaehtoiset haastateltavat I6ydettiin tutkimusta varten julkaistulla haastateltavien rekrytointi-
ilmoituksella kahdesta asuntosijoittajille suunnatusta Facebook ryhmasta: Suomen Asuntosijoittajat
keskustelupalsta ja Vuokranantajapalsta. Haastateltavat ottivat yhteytta heille sopivammassa kana-
vassa, jossa sovittiin haastattelun ajankohta. Kaikille haastateltaville ldahetettiin sahkodpostitse
Teams -linkki haastattelua varten ja sen yhteydessa oli haastattelukysymykset, joihin he pystyivat
halutessaan tutustua etukateen. Haastattelut suoritettiin Teams -videoyhteyden valityksella. Sen
avulla haastattelut videoitiin ja litteroitiin Teamsin litterointityokalun avulla. Yksi haastattelu suori-
tettiin Google Meetin valityksella teknisten ongelmien vuoksi. Haastattelujen jalkeen litteroinnit tar-

kistettiin ja korjattiin vastaamaan videotallenteiden sisaltoa.

Haastattelut suoritettiin teemahaastatteluina. Teemahaastattelurunko oli jaettu tutkimuskysymys-
ten mukaan neljdan osaan: 1. Asuntosijoittajien suhtautuminen asuntolainojen korkosuojaamiseen,
2. Korkosuojaukseen kayttamiseen/kayttamatta jattamiseen vaikuttavat tekijat, 3. Asuntosijoittajan
kdytossa olevat korkosuojausstrategiat ja 4. Taloudellisen epavakauden vaikutukset asuntosijoitta-
jan ndkemyksiin korkoriskiltd suojautumisesta tulevaisuudessa. Jokainen teema sisalsi 3—4 alakysy-
mystd. Haastatteluissa edettiin teemojen mukaisesti jarjestyksessa ja haastattelua varten laaditut
kysymykset tukivat teemojen lapikdyntid haastateltavan kanssa. Koska kyseessd oli puolistruktu-
roitu teemahaastattelu, oli jokainen haastattelu erilainen ja ne etenivat omalla painollaan. Haastat-
telukysymyksista poiketen saatettiin esittda tarkentavia kysymyksia tai uusia kysymyksia haastatel-
tavan esiin tuomista aiheista/seikoista. Haastatteluista saadut vastaukset muokattiin tekstimuotoon
ja jarjestettiin haastattelukysymysten mukaisesti. Talla tavalla saatiin helposti luokiteltua haastatel-
tavien vastaukset seka vertailtua niita toisiinsa. Vertailun avulla pystyttiin tunnistamaan vastauk-

sista yhtaldisyyksia, eroavaisuuksia ja keskeisia esiin nousseita teemoja. Tutkimuksen tavoitteena oli
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kartoittaa haastateltavien kokemuksia, mielipiteita ja ajatuksia tutkittavasta aiheesta ja sen vuoksi
tama analyysimenetelma soveltui tutkimukseemme erinomaisesti. Seuraavassa kappaleessa kasitel-

[aan tutkimuksen tulokset.

5.2 Tutkimuksen tulokset

Asuntosijoittajien suhtautuminen asuntolainojen korkoriskilta suojaamiseen ja sen hyodyllisyy-

teen

Tassa luvussa tarkastellaan, miten asuntosijoittajat suhtautuvat korkosuojaamiseen ja sen merkityk-
seen sijoitustoiminnassaan. Kuvataan heidan nakemyksidan korkosuojauksen hyodyllisyydesta ja
jarkevyydesta seka sitd, miten suhtautuminen on mahdollisesti muuttunut ajan myota. Lisaksi kasi-

telldan tekijoita, jotka vaikuttavat arviointiin korkosuojauksen tarpeellisuudesta.

Haastattelujen perusteella asuntosijoittajien suhtautuminen korkoriskilta suojautumiseen on tilan-
nesidonnaista ja riippuu erityisesti korkomarkkinoiden tilanteesta, lainamaarastd, taloudellisesta
puskurista ja sijoittajan riskinsietokyvysta. Useimmat haastateltavat kokivat korkosuojauksen hyo6-
dylliseksi erityisesti tilanteissa, joissa korkojen nousu on todennakdista ja lainaa on paljon suhteessa

asuntosalkun kokoon. Tall6in suojaus nahtiin keinona turvata kassavirta ja hallita kokonaisriskia.

Korkosuojauksen kayttoa harkittaessa tarkeimmiksi paatoksentekoon vaikuttaviksi tekijoiksi nousi-
vat: nykyinen ja ennustettu korkotaso, lainasumman suuruus, kassavirran kestavyys korkojen nous-
tessa, oma riskinsietokyky ja taloudellinen puskuritilanne ja sijoitusstrategia. Ndiden tekijéiden pe-
rusteella sijoittajat arvioivat korkosuojauksen kustannuksia suhteessa sen tarjoamaan turvaan.
Lisaksi monen sijoittajan suhtautuminen korkosuojaan oli muuttunut ajan ja kokemuksen myéta —
alun varovaisuudesta siirryttiin usein kohti itsendisempaa riskinhallintaa, jossa suojauksen kayttoa
harkittiin tapauskohtaisesti. Yhteisesti jaettu nakemys oli, ettd korkosuojauksen hyodyllisyys riippuu

kontekstista eika sovi kaikkiin tilanteisiin tai kaikille sijoittajille.
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Korkosuojaukseen kdyttamiseen/kadyttamatta jattamiseen vaikuttavat tekijat

Tassa osiossa kasitelldan syitd, miksi asuntosijoittajat paattavat joko hyodyntaa korkosuojausta tai
jattaa sen kayttamatta. Tavoitteena on tuoda esiin paatdkseen vaikuttavat keskeiset tekijat, kuten
taloudelliset, markkinaan liittyvat ja henkilokohtaiset nakokulmat. Lisdksi selvitetdan, milla tavoin

sijoittajat seuraavat korkomarkkinoita ja talouden kehitysta paatéksenteon tukena.

Asuntosijoittajien paatokset korkosuojauksen kaytosta rakentuvat toistuvasti samoihin avaintekijoi-
hin, jotka aineistossa saturoituivat selkeasti. Korkosuojauksen kaytt6a ohjaa erityisesti korkotason
nykytila ja ennakoitu kehitys. Korkosuojausta pidetdaan ajankohtaisena silloin, kun korot ovat mata-
lat ja nousupaine on nahtavissa. Lisaksi lainasumman suuruus ja sijoitussalkun koko vaikuttavat paa-
toksiin: suuremmat riskipositiot lisaavat halukkuutta suojautua korkojen nousulta. Myds kassavirran
kestavyys on keskeinen kriteeri. Jos kuukausittaiset tuotot kantavat myos korkeampia korkoja, suo-
jautumista ei valttamatta pideta tarpeellisena. Sijoittajat arvioivat korkosuojauksen kannattavuutta
suhteuttamalla sen kustannukset mahdollisiin hyotyihin. Henkil6kohtainen riskinsietokyky ja talou-
dellinen puskuritilanne vaikuttavat vahvasti valintoihin. Korkosuojauksen hajautettu kaytto, jossa
osa lainoista suojataan ja osa ei, nousi usean sijoittajan ratkaisuksi kokonaisriskin hallintaan. Paa-
toksenteon taustalla lahes kaikki sijoittajat seurasivat aktiivisesti korkomarkkinoita ja talouden ke-
hitysta, mika mahdollisti tilannesidonnaisen reagoinnin. Ndma tekijat muodostavat keskeisen pe-

rustan korkosuojauksen kaytt6a koskevalle paatéksenteolle asuntosijoittajien keskuudessa.

Asuntosijoittajan kdyttamat korkosuojausstrategiat

Tassa luvussa tarkastellaan erilaisia korkosuojauksen muotoja, joita asuntosijoittajat hyodyntavat
korkoriskin hallinnassa. Kasiteltavia strategioita voivat olla esimerkiksi kiintea korko, korkokatto,
korkoputki tai vaihtoehtoiset keinot, kuten saastaminen ja sijoittaminen. Lisdksi pohditaan eri stra-

tegioiden kdytannon toimivuutta ja niiden vertailua kustannusten ja hy6tyjen nakékulmasta.

Asuntosijoittajien keskuudessa korkoriskin hallintaan kdytetaan yleisimmin kahta suojausstrategiaa:
kiintedkorkoisia lainoja ja korkokattoja. Kiintead korko koetaan erityisesti hyddylliseksi, koska se tuo
ennakoitavuutta kassavirtaan ja vakauttaa lainanhoitokustannuksia korkojen noustessa. Korkokat-

toa puolestaan on kaytetty laajasti pankkien tarjoamana ratkaisuna, mutta sen koettu tehokkuus ja
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hinta vaihtelevat. Useat sijoittajat kayttdvat niita strategioita, joita pankki tarjoaa, ilman syvéllisem-
paa vertailua muihin vaihtoehtoihin, mika kertoo tiettyjen suojausmuotojen rajoittuneesta tunnet-
tuudesta. Harva on perehtynyt muihin, kuin heille tarjottuun korkosuojausvaihtoehtoon. Kustan-
nusten ja hyotyjen arviointia tehdaan silloin, kun suojauksen kayttéa harkitaan, mutta monelle
paatokset perustuvat kokemukseen ja intuitioon. Korkosuojauksen kayttoénotto nahdaan tilantee-
seen perustuvana ja tarpeellisena vain, jos markkinaolosuhteet tai oma taloudellinen asema sita
edellyttaa. Nain ollen korkosuojausstrategiat rakentuvat yksinkertaisiin ja selkeisiin ratkaisuihin,

joita sijoittajat arvioivat kaytanndn toimivuuden ja helppouden perusteella.

Taloudellisen epdavakauden vaikutukset asuntosijoittajan nakemyksiin korkoriskilta suojautumi-

sesta tulevaisuudessa

Viimeisessa osiossa tarkastellaan, miten viimeaikainen taloudellinen epavakaus, kuten korkojen in-
flaatio ja siita seurannut korkojen nousu, on vaikuttanut asuntosijoittajien suhtautumiseen korko-
suojausta kohtaan. Lisaksi kasitelldan, miten sijoittajat arvioivat korkosuojauksen merkitysta tule-

vaisuudessa ja onko taloudellinen tilanne vaikuttanut heidan korkosuojausstrategioihinsa.

Taloudellinen epavakaus, kuten korkojen nousu ja inflaatio, on lisdnnyt asuntosijoittajien tietoi-
suutta korkoriskeista ja niiden mahdollisista vaikutuksista. Useat sijoittajat ovat havainneet kasva-
neen tarpeen arvioida korkosuojauksen roolia, etenkin mikali oma velkavipu on suuri. Suojaus nah-
daan valineend, jonka hyoty korostuu korkean velkamaaran ja epavarmojen markkinaolosuhteiden
aikana. Haastateltavat eivat kuitenkaan aio muuttaa korkosuojausstrategiaansa, sen sijaan suojaus
otetaan yha useammin harkintaan markkinatilanteen ja korkotason mukaan. Erityisesti aloitteleville
sijoittajille korkosuojauksen merkitys tunnistetaan tarkeana kassavirran vakauden vuoksi. Lisaksi
esiin nousi arvio, ettd pankit saattavat tulevaisuudessa edellyttda suojausratkaisuja tietyissa laina-
sopimuksissa. Vaikka kaikki eivat koe suojausta tarpeelliseksi omassa tilanteessaan, se nahdaan hyo-
dyllisena osana asuntosijoittajan tyokalupakkia, erityisesti tilanteissa, joissa riskit ovat korkeammat

tai taloudellinen puskurikyky on rajallinen.
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6 Johtopaatokset ja pohdinta

Tutkimuksen tavoitteena oli [6ytaa ratkaisu tutkimusongelmaan loytamalla vastukset tutkimusky-

symyksiin. Alla olevassa kuviossa esitetty haastatteluaineiston perusteella nousseet keskeiset tee-

mat, jotka olivat myds teemoja, joista syntyi saturaatiota haastateltavien vastausten valilla.

Korkosuojaus
nahdaan jarke-
vana vaihtoeh-
tona, mutta ei
kaikissa tilan-

Korkosuojausta
ei kayteta
kaikissa sijoitus-
asuntolainoissa Korkomarkkinoi
ta ja talouden
tilannetta seu-
rataan aktii-

visesti

teissa.

Korkosuojauksen

kaytto tai kaytta-

mattomyys ei ole
yksiseitteista
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Kuva 12. Haastatteluaineistosta esiin nousseet teemat.

Ensimmainen tutkimuskysymys kasitteli sitd, miten asuntosijoittajat suhtautuvat korkosuojaukseen
ja sen merkitykseen asuntosijoitustoiminnassaan. Orava ja Turunen (2016) seka Salkunrakentajat
(2017) kertovat, etta korkoriski on yksi merkittdvimmista asuntosijoittajien kassavirtaan vaikutta-
vista tekijoista etenkin silloin, kun asuntoihin on sijoitettu velkarahalla. Orava ja Turunen (2016)
huomauttavat myds, ettd erityisesti matalan korkotason aikaan otetut asuntolainat voivat altistaa
asuntosijoittajat huomattavalle velkaantumisriskille. Haastateltavien vastauksissa nousi toistuvasti
esille, ettd heidan arvioidessaan korkosuojauksen jarkevyytta paatdksentekoon vaikuttavat senhet-
kinen korkotaso, korkojen tulevaisuuden kehitys ja ennusteet, oma taloudellinen tilanne, velkavivun
maara, riskinsietokyky seka ne keinot, joilla on varauduttu korkojen nousuun. Hahn ym. (2025) ko-
rostavat tutkimuksessaan, etta sijoittajien on tarkeda varautua ennalta yllattaviin taloudellisiin ti-

lanteisiin, kuten korkojen nousuun.
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Honkanen ja Voutilainen (2023) kertovat, ettd vaihtuvakorkoisiin lainoihin otetaan vahemman kor-
kosuojauksia ja ettd runsaasti velkaantuneet kayttavat korkosuojauksia lainoissaan vahiten. Vaikka
Connolly ja Mihlhofer (2018) osoittavat tutkimuksessaan, etta velkavivun kaytto lisaa merkittavasti
sijoittajan altistumista korkoriskille, erityisesti vaihtuvakorkoisten lainojen tapauksessa. Osa asun-
tosijoittajista suojautuu korkojen nousulta ottamalla korkosuojauksen (Honkanen & Voutilainen

2023).

Paadasiassa asuntosijoittajat ndkevat korkosuojauksen jarkevana vaihtoehtona, mutta kukaan ei pida
sitd tarpeellisena kaikissa tilanteissa. Korkosuojauksen ottamisen hyddyllisyyteen ja jarkevyyteen
vaikuttavat erityisesti ottohetken korkotaso. Jos korot ovat matalalla, suojauksen ottaminen koe-
taan kannattavaksi. Korkosuojaus nahdaan myos jarkevana keinona turvata kassavirtaa erityisesti
silloin, kun sijoittajalla on suuret lainamaarat. Asuntosijoittajien suhtautuminen korkosuojaukseen
on muuttunut vuosien varrella ja vastauksissa toistuu, etta sijoittajat harkitsevat nykyaan aiempaa
enemman korkosuojauksen kayttéd. Taman kehityksen taustalla ndahdaan erityisesti tiedon ja ym-

marryksen lisadntyminen aiheesta.

Johtopaatoksena voidaan todeta, ettd asuntosijoittajat tunnistavat korkoriskin merkityksen ja suh-
tautuvat korkosuojaukseen padosin myonteisesti, mutta valikoiden. Korkosuojauksen kayttéa har-
kittaessa ratkaisevimpia tekijoitd ovat senhetkinen korkotaso ja tulevaisuuden korkoennusteet.
Vaikka korkosuojausta ei pideta tarpeellisena kaikissa tilanteissa, sen merkitys korostuu erityisesti
silloin, kun lainamaarat ovat suuria tai korkojen nousun riski on ilmeinen. Haastateltavien vastauk-
sista kdy ilmi, ettd asuntosijoittajat ovat alkaneet harkitsemaan korkosuojauksen kayttoa entista

huolellisemmin.

Toinen tutkimuskysymys kasitteli tekijoita, jotka vaikuttavat asuntosijoittajien paatoksiin kayttaa tai
olla kayttamatta korkosuojausta. Honkasen ja Voutilaisen (2023) mukaan suurin osa uusista asun-
tolainoista on vaihtuvakorkoisia ja niiden yhteydessa korkosuojauksia kaytetdan vahemman. He to-
teavat, ettd runsaasti velkaantuneet kayttavat korkosuojauksia vahien. Connollyn ja Mihlhoferin
(2018) tutkimus vahvistaa kasityksen siitd, ettd velkavivun kdyttd kasvattaa huomattavasti sijoitta-
jan altistumista korkoriskille, erityisesti vaihtuvakorkoisten lainojen kohdalla. Heiddan mukaansa
noususuhdanteessa sijoittajat usein lisdavat velkavipua tuottojen maksimoimiseksi, mika kuitenkin

tekee heistd herkempid korkotason muutoksille. Tama korostaa tarvetta korkosuojaukselle osana
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kokonaisvaltaista riskienhallintaa. Haastattelujen pohjalta voidaan kuitenkin todeta, ettei korkosuo-

jausten kaytto ole yksiselitteistd, vaikka velkaa olisi useissa sijoitusasunnoissa.

Riskienhallinta voi tarkoittaa myds korkoskenaarioiden laskemista ja harkittua velkavivun kayttoa
(Hanninen 2016; Salkunrakentajat 2017). Haastateltavista olivat tehneet skenaarioita/laskelmia har-
kitessaan korkosuojausten kayttéonottoa. Connollyn ja Miihlhoferin (2018) mukaan korkosuo-
jausstrategiat ovat erityisen merkityksellisia suurta velkavipua kayttavilla sijoittajilla. Haastatteluissa
nousi esiin, etta nollakorkoaikaan otetut korkosuojaukset nahtiin jarkevana valintana, mutta korke-
alla korkotasolla niiden hyodyllisyyteen suhtauduttiin kriittisemmin. Tama tukee Hannisen (2017)
nakemysta siitd, etta korkojen liikkeiden ennustaminen on haastavaa, ja suojaus voi osoittautua joko

hyodylliseksi tai turhaksi kustannukseksi riippuen markkinakehityksesta.

Johtopaatoksend voidaan todeta, etta kukaan haastateltavista ei ollut kayttanyt korkosuojausta kai-
kissa asuntolainoissaan. Korkosuojauksen kayttamiseen vaikuttavina tekijoina nousivat esiin erityi-
sesti senhetkinen korkotaso ja sen ennakoitu kehitys, asuntosalkun koko ja velkavivun maara, kor-
kosuojauksen hinta (edullisempi nollakorkojen aikaan, kalliimpi korkojen noustessa tai ollessa
korkealla), sijoittajan kokonaistaloudellinen tilanne ja maksuvalmius, kassavirran positiivisuus tai
negatiivisuus seka korkoriskin hajauttaminen ja kokonaiskorkoriskin pienentaminen. Kaikki haasta-
teltavat seuraavat aktiivisesti korkomarkkinoita ja taloustilannetta, mika voi tarjota hyodyllista tie-
toa niille sijoittajille, jotka harkitsevat korkosuojauksen kayttda ainakin osassa sijoitusasuntolainois-

taan.

Kolmas tutkimuskysymys tarkasteli korkosuojauksen kdyton strategioita asuntosijoittajien keskuu-
dessa. Haastattelujen perusteella korkosuojausten kaytto vaihteli eika sitd nahda yksimielisesti ai-
noana keinona hallita korkoriskia. Korkosuojauksen kaytto ei nayttanyt olevan suoraan yhteydessa
sijoittajan kokemusvuosiin, mutta asuntojen maaralla saattoi olla vaikutusta: korkosuojausta kayt-
taneilld oli usein suurempi maara asuntoja. Tama viittaa siihen, ettd suuremman velkavivun myota
sijoittajat saattavat kiinnostua enemman korkoriskin suojaamisesta. Honkanen ja Voutilainen (2023)
taas toteavat, ettd korkokatto ja korkoputki ovat yleisimpia maksullisia suojauskeinoja Suomessa,
kun taas kiintedkorkoisten lainojen suosio on vahaista. Haastatteluissa kiintea korko ja korkokatto
olivat kuitenkin yleisimpia kadytettyja suojausvaihtoehtoja. Vuokranantajakysely (2020) osoitti, etta

yli kolmannes vuokranantajista koki kassavirtansa kestavan korkojen nousun tai oli sdastanyt varoja
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sen varalle. Korkosuojausta tai kiinteda korkoa kaytti noin viidennes, kun taas 24 % ei ollut varautu-
nut ollenkaan. Teoreettisesti lyhyen aikavalin kustannukset voivat johtaa pitkan aikavalin tappioihin,
jos korkotaso nousee yllattaen. Tama herattaa kysymyksen siita, miten hyvin asuntosijoittajat pys-

tyvat ennakoimaan ja varautumaan riskeihin.

Pankit tarjoavat aktiivisesti korkosuojatuotteitaan, koska pitkalla aikavalilla ne ovat pankille kannat-
tavia. Asuntosijoittajien mielipiteet jakautuvat: osa suosii korkosuojauksia ja osa haluaa hyodyntaa
matalien korkojen ajan ilman korkosuojauksia varautumalla korkojennousuun taloudellisella pusku-
rilla. Pankkien korkosuojatuotteiden hyodyllisyys riippuu sijoittajan omasta taloudellisesta tilan-
teesta ja tulevasta korkokehityksesta. (Hanninen 2017.) Haastatteluissa ilmeni, ettd useimmat sijoit-
tajat olivat suojanneet vain osan lainoistaan, eika kukaan ollut suojannut koko lainakantaa. Tama
viittaa siihen, ettd korkosuojaus koetaan joustavana tyokaluna riskienhallinnassa, ei kaikenkatta-

vana ratkaisuna.

Johtopaatoksena voidaan todeta, ettd strategiat vaihtelevat sijoittajan tavoitteiden, riskinsietoky-
vyn ja markkinatilanteen mukaan. Osa sijoittajista kayttaa korkosuojausta aktiivisesti osana riskien-
hallintaa, kun taas toiset arvioivat sen olevan tarpeeton kustannus. Pankkien tarjoamat tuotteet
kuten kiintedkorkoiset lainat ja korkokatot olivat yleisimmin kdytdssa, mutta niiden toimivuus arvi-
oitiin tapauskohtaisesti. Niille sijoittajille, jotka eivat kdayttaneet korkosuojausta, tarkedmpaa oli riit-

tava kassavirran positiivisuus, saastot seka hyva taloudellinen tilanne ja riskinsietokyky.

Neljas tutkimuskysymys kasitteli taloudellisen epavakauden, kuten inflaation ja korkojen nousun,
vaikutusta asuntosijoittajien nakemyksiin korkoriskin hallinnasta. Aineistosta nousee esiin, etta vii-
meaikainen korkojen nousu on saanut monet sijoittajat tarkastelemaan korkosuojausta uudessa va-
lossa. Useat sijoittajat ovat alkaneet arvioida sen mahdollisuuksia uudelleen. Toisaalta osa koke-
neista sijoittajista, joilla on hyva kassavirta ja taloudellista liikkumavaraa, ei ole alkaneet arvioida
tilannetta uudelleen. Yleisesti voidaan todeta, ettd taloudellinen epavarmuus on lisannyt korkosuo-
jauksen harkintaa ja tietoisuutta aiheesta. Haastateltavat eivat kuitenkaan ldhtokohtaisesti ole
muuttamassa sijoitusstrategiaansa. Vuokranantaja-barometrin (2023 & 2024) mukaan suurin osa
toimenpiteita tekemattomista vuokranantajista perusteli tata pienelld lainamaaralla tai kokonaan

lainattomuudella. Positiivinen kassavirta ja sdastot olivat muita yleisia syita olla ryhtymatta toimiin
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korkojen nousun vuoksi. Haastatteluissa ilmeni samansuuntaisia havaintoja: korkosuojauksen puut-
tuminen ei ollut aiheuttanut merkittavia toimenpiteita, silla taloudellinen tilanne koettiin riittavan

vakaaksi.

Johtopaatoksena voidaan todeta, ettd taloudellisen epavakauden seurauksena tietoisuus korkoris-
keista ja niiden ennakoimisesta on lisdantynyt. Haastateltavat eivat kuitenkaan aio muuttaa nykyista
sijoitusstrategiaansa korkoriskin osalta, vaan aikovat jatkossakin tehda paatokset korkosuojauksen
kaytosta tilanteen mukaan. Haastatteluissa tuotiin esiin, etta erityisesti aloitteleville asuntosijoitta-
jille korkosuojaus voi olla hyddyllinen keino riskien hallintaan. Lisaksi useat haastateltavat arvioivat,
ettad korkosuojauksen kaytto asuntosijoittajien keskuudessa tulee todennakdisesti kasvamaan tule-

vaisuudessa.

6.1 Luotettavuuden ja eettisyyden arviointi

Tutkimuksen reliabiliteetti eli luotettavuus toteutui tutkimuksessa usealla tavalla. Haastattelut
tehtiin johdonmukaisesti samalla haastattelurungolla, mika tuki vastausten vertailtavuutta. Vaikka
osa vastauksista saattoi heijastaa sitd, mita haastateltavat kokivat sosiaalisesti hyvaksyttavaksi tai
odotetuksi, useiden toistuvien teemojen esiintyminen viittaa siihen, etta aineisto oli riittava ja tut-
kimuskysymysten kannalta luotettava. Haastattelut nauhoitettiin ja litteroitiin huolellisesti, mika
paransi aineiston kasittelyn tarkkuutta. On kuitenkin hyva huomioida, etta vastukset voivat olla
erilaisia eri ajankohtana tai eri markkinatilanteessa. Taman vuoksi reliabiliteetti voi vaihdella ajan

myota.

Validiteettia tassa tutkimuksessa tukee se, etta tutkimusongelma, kysymykset ja aineistonkeruu-
menetelma olivat keskendan linjassa. Haastattelut perustuivat huolellisesti harkittuihin kysymyk-
siin, jotka ohjasivat keskustelua tutkimuksenkannalta olennaisiin aiheisiin. Aineisto analysoitiin
systemaattisesti ja tulkinnat pohjautuivat selkedsti haastateltavien puheisiin. Vaikka tutkimus ei
pyri antamaan kattava kuvaa koko ilmi6sta, se onnistuu tuomaan esiin siihen liittyvia keskeisia na-

kokulmia uskottavalla tavalla.

Kriteerivaliditeetin ndkokulmasta vertailua muiden vastaavien tutkimusten tuloksiin tehtiin osit-

tain pohdintaosuudessa. Suoria vertailukohtia oli kuitenkin rajoitetusti saatavilla, mika heikensi ta-
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man kriteerin taysimaardista hyddyntamista. Tutkimuksen aikana nousi esiin myds uusia kiinnosta-
via aiheita, joita ei suoraan tutkimuskysymyksilla kysytty, kuten asuntosijoittajien suhtautuminen
korkosuojatuotteisiin ja silhen, miten ne vastaavat asuntosijoittajan tarpeita. Myos korkoriskilta

suojautuminen muilla keinoilla kuin korkosuojatuotteilla nousi vahvasti esille.

Eettisyyden osalta tutkimuksessa noudatettiin JAMKin tutkimuseettisia periaatteita. Henkilotieto-
jen kasittelyssa huomioitiin tietosuoja-asetukset, ja haastateltavat anonymisoitiin litterointivai-
heessa. Tutkimusaineisto sailytettiin turvallisesti ja havitetaan tyon valmistuttua. Haastatteluihin
osallistuminen oli vapaaehtoista ja perustui informoituun suostumukseen. Haastateltavat tiesivat
oikeutensa keskeyttda osallistuminen milloin tahansa ilman seuraamuksia. Kaiken kaikkiaan tutki-
muksen luotettavuus ja eettisyys ovat hyvalla tasolla, ja ne tukevat tulosten kayttokelpoisuutta ja

tutkimuksen lapinakyvyytta.

6.2 Jatkokehitysideat

Tutkimuksen pohjalta voidaan tehda useita kehitysehdotuksia asuntosijoittajille ja rahoituslaitok-
sille. Asuntosijoittajien olisi hyodyllista tehda entista tarkempia analyyseja ja arvioida korkoriskin
hallintaa kokonaisvaltaisemmin. Tama voisi sisaltaa paitsi korkosuojauksen vertailun myds muiden
riskienhallintakeinojen, kuten vararahastojen ja lainanlyhennysstrategioiden arvioinnin. Pankeille
tutkimus antaa viitteita siita, etta korkosuojaustuotteiden lapinakyvyytta ja joustavuutta voisi pa-

rantaa, jotta ne vastaisivat paremmin asuntosijoittajien tarpeita.

Jatkotutkimuksen kannalta olisi hyodyllista tarkastella korkosuojauksen vaikutuksia asuntosijoitta-
misen kannattavuuteen pitkalla aikavalilla. Tama voisi sisaltaa esimerkiksi kvantitatiivisen analyy-
sin siita, miten erilaiset korkosuojausstrategiat ovat vaikuttaneet sijoitusten tuottoihin ja riskita-
soon eri korkoymparistoissa. Lisaksi olisi mielenkiintoista selvittdaa, miten pankit ja muut
rahoituslaitokset voisivat kehittdaa korkosuojauksen tuotteita vastaamaan paremmin asuntosijoit-

tajien tarpeita.
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Liite 1. Haastattelurunko

Taustatiedot
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Taustatiedoilla pyritaan selvittamaan, vaikuttavatko asuntosijoituskokemus, sijoitusasuntojen

maara tai asuntosijoitusstrategia asuntosijoittajan suhtautumiseen korkoriskiltd suojautumiseen ja

korkosuojauksen strategioiden kayttoon.

Y V V

minen)?

Kuinka kauan olet toiminut asuntosijoittajana?
Kuinka monta sijoitusasuntoa sinulla on?
Millainen on asuntosijoittamisen strategiasi (Osta ja pidd, flippaus, BRRRR, Airbnb sijoitta-

Tutkimuskysymys

Kappale, jossa aihetta kasitelldaan

Haastattelukysymys

Miten asuntosijoittajat suh-
tautuvat korkoriskilta suo-
jautumiseen ja sen hyodylli-
syyteen?

3.1 Asuntosijoittaminen
Kappaleessa avataan asuntosi-
joittaminen.

3.2 Asuntolaina ja sen merkitys
asuntosijoittamisessa
Kappaleessa avataan asunto-
laina ja sen merkitys asuntosi-
joittamiseen. Asuntolainan otta-
minen tuo mukanaan
korkoriskin.

3.2 Asuntolainan korot ja niiden
muodostuminen

On tdrked tietdd misté korko
asuntolainan korko muodostuu,
jotta ymmdrretddn, mistd korko-
riski syntyy.

4.1 Korkoriski ja sen hallinta
Kappale avaa korkoriskikdsitteen
ja sen hallinnan mahdollisuuksia.

Miten arvioit asuntolainojen
korkosuojauksen merkitystd
asuntosijoittajana?

Koetko korkosuojauksen hyé-
dyllisend tai jérkevdnd ratkai-
suna asuntosijoittamisessa?
Miksi/miksi et?

Millaisia tekijéitd otat huomi-
oon arvioidessasi, onko korko-
suojauksen kdytto jérkevdd
asuntosijoitustoiminnassasi?

Onko suhtautumisesi korko-
suojausta kohtaan muuttunut
vuosien varrella? Jos on, mitkd
tekijéit ovat vaikuttaneet muu-
tokseen?
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Mitka tekijat vaikuttavat
korkosuojauksen kayttoon
tai kayttamattomyyteen
asuntosijoittamisessa?

4.1 Korkoriski ja sen hallinta

Kappale avaa korkoriskikdsitteen
ja sen hallinnan mahdollisuuksia.

Oletko kadyttinyt korkosuo-
jausta suojautuaksesi asunto-
lainojen korkojen nousulta?

- Jos olet kdyttényt kor-
kosuojausta, mitd teki-
joitd otit huomioon
pddtoksessdsi kéyttad
sitd?

- Jos et ole kéiyttényt
korkosuojausta, mitd
tekijoitd tai esteitd on
vaikuttanut siihen, ettd
et ole ndhnyt sen tar-
peelliseksi?

Mitké asiat vaikuttavat eniten
pddtdksentekoosi korkosuo-
jausten kdytosta?

Miten seuraat korkomarkki-
noita ja talouden kehitysté
pddtoksenteon tueksi? (Esim.
uutiset, asiantuntijalausunnot,
pankkikonsultaatio, omat las-
kelmat jne.)

Millaisia korkosuojausstra-
tegioita asuntosijoittajat
kayttavat korkoriskin pie-
nentamiseksi tai poista-
miseksi?

4.1 Korkoriski ja sen hallinta

Kappale avaa korkoriskikdsitteen

ja sen hallinnan menetelmid.

4.2 Pankin tarjoamat korkosuo-
jatuotteet

Kappale avaa pankin tarjoamien

korkosuojatuotteiden toiminta-
periaatteet.

Jos olet kdyttényt korkosuo-
jausta, minkdlaista strategiaa
olet soveltanut (esim. kiinted
korko, korkokatto, korkoputki,
sddstdminen/sijoittaminen)?

Miten valitsemasi strategia on
toiminut kédytdnndssd asunto-
sijoittamisen ndkékulmasta?

Oletko harkinnut muiden stra-
tegioiden kdyttod? Miksi/miksi
et?
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Miten vertailet eri korkosuo-
jausstrategioiden? (kustan-
nuksia ja hyétyjd ennen pdd-
téksentekoa?)

Miten taloudellinen epava-
kaus on vaikuttanut asunto-
sijoittajien nakemyksiin kor-
koriskilta suojautumisen
tarpeellisuudesta tulevai-
suudessa?

4.3 Suomen talouden muutosten
vaikutus korkotasoihin ja korko-
suojausten kadyttoon (20212024)

Kappale kertoo Suomen talou-
den muutoksista vuosina 2021—
2024. Kappaleessa kdydddn
myés ldpi korkojen nousun vai-
kutusta asuntosijoittajien kéyt-
taytymiseen.

Onko viime vuosien taloudelli-
nen epdvakaus (esim. korkojen
nousu, inflaatio, markkinahdi-

riét) vaikuttanut ndkemyksiisi

korkosuojausten kdytostd?

Miten uskot korkosuojauksen
roolin kehittyvén asuntosijoit-
tamisessa tulevaisuudessa?

Oletko muuttanut tai harkit-
setko muuttavasi korkosuo-
jausstrategiaasi viimeaikais-
ten taloudellisten muutosten
vuoksi? Jos kylld, miten?
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Liite 2. Haastateltavien rekrytointi-ilmoitus

Hei, olen Jenna kolmannen vuoden liiketalouden opiskelija Jyvaskylan ammattikorkeakoulusta.
Teen opinnadytety6td, jonka aiheena on asuntolainan korkosuojauksen merkitys asuntosijoittajalle.
Teen opinnadytetyon tutkimusosuuden laadullisena haastattelututkimuksena, johon etsinkin nyt
haastateltavia.

Haastattelun teemat/aiheet:

- Asuntosijoittajien suhtautuminen asuntolainan korkosuojaukseen ja sen kdytt6on vaikuttaviin teki-
j6ihin,

- Korkosuojauksen hyodyt osana sijoitusstrategiaa.

- Syyt korkosuojauksen kayttamiseen ja kdyttamatta jattamiseen.

- Kéaytossa olevat korkosuojausstrategiat.

- Suomen taloudellisen epdvakauden vaikutus asuntosijoittajien ndakemyksiin ja strategioihin korko-
suojausten osalta.

Millaisia haastateltavia etsin:

- Aktiivisia asuntosijoittajia, joilla on vahintaan 5 vuoden kokemus ja vahintdan 2 sijoitusasuntoa.

- Asuntosijoittajia, jotka hyodyntavat asuntolainaa.

- Asuntosijoittajia, jotka ovat hyddyntaneet erilaisia korkosuojausmenetelmia seka asuntosijoittajia,
jotka eivat ole hyodyntdneet korkosuojausmenetelmia.

Miten haastattelu toteutetaan:

Haastattelut kdydaan teams-videoyhteydelld ja sen kesto on noin 30 minuuttia. Haastateltavat
saavat haastattelukysymykset etukdteen sahkopostitse, jotta niihin on mahdollisuus tutusta. Haas-
tattelut tallennetaan. Kaikki henkil6tiedot poistetaan jo litterointivaiheessa, joten valmiiseen opin-
naytetyohon ei tule mitdan tunnistetietoja. Haastattelut ovat luottamuksellisia ja niihin osallistu-
minen on vapaaehtoista.

Jos olet kiinnostunut osallistumaan haastatteluun, ota yhteytta sahkopostitse X tai puhelimitse nu-
meroon X niin katsotaan yhdessa sopiva ajankohta haastattelulle. Imoitathan mahdollisesta osal-
listumisestasi viimeistaan XX.XX.XXXX.

Kiitos paljon jo etukateen, jos sinulla on mahdollisuus auttaa minua tutkimuksen toteuttamisessa.

Ystavallisin terveisin, Jenna
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Liite 3. Aineistonhallintasuunnitelma

Asuntolainan korkosuojauksen merkitys asuntosijoittajalle

Suunnitelman tekija: Jenna Ruokolainen

1. Aineiston yleiskuvaus

A) Aineisto, jota olet itse kerddmadssa tai tuottamassa

Aineistotyyppi: Laadullinen haastatteluaineisto, josta tallennetaan video/aanitallenne, litte-
roitu aineisto tekstimuodossa.

Tiedostomuoto:
o Video/aanitallenne: MP4-muoto.
o Litterointi: Tekstitiedostot (DOCX, PDF).
Laajuus: Tavoitteena on keratd haastatteluaineisto 5-10 asuntosijoittajalta.
Kayttdoikeudet: Haastatettavilta pyydetty lupa haastattelumateriaalin kayttamiseen.
B) Olemassa oleva aineisto, jota aiot (uudelleen)kayttaa
Aineistotyyppi:
o Teoreettinen ja tutkimuskirjallisuus
o Tilastot ja raportit
Tiedostomuoto: PDF-tiedostot, verkkosivujen tallenteet ja lainaukset tekstidokumenteissa
(DOCX).
Kayttooikeudet: Oikeanlainen lahdemerkinta kaytetysta materiaalista.

Aineiston yhtendisyyden ja virheettomyyden varmistaminen: Haastattelut nauhoitetaan
alkuperaisessda muodossaan ja tallennetaan MP4-tiedostoina. Nauhoitustiedostoja ei muo-
kata, ja niita sailytetdan alkuperdisessa muodossa turvatussa tallennuspaikassa erilldan
muokatusta ja analysoidusta aineistosta. Litterointi tehdaan suoraan alkuperdisen nauhoi-
tuksen pohjalta. Litteroinnin tarkkuus tarkistetaan vertaamalla sita nauhoitukseen useaan
kertaan. Litteroinnin yhteydessa poistetaan henkilokohtaiset tunnistetiedot ja varmiste-
taan, etta sisalto sailyy merkitykseltadan muuttumattomana. Epdselvat kohdat tarkistetaan
alkuperaisesta nauhoituksesta.

2. Henkilotiedot, eettiset periaatteet ja lainsaadanto

Opinnaytetyota varten kerattavassa aineistossa on henkilotietoja (kuva, aani). Opinnayte-
tyon tekijalla on tiedossa haastateltavien henkildiden nimet ja sdhkdpostiosoitteet Teams
tapaamisen jarjestamistd varten, mutta itse haastattelussa ei kdayda henkildtietoja lapi ja
haastateltavat anonymisoidaan taysin opinndytetyossa.

Henkilotietojen kasittely:

- Anonymisointi: Haastateltavien henkilétiedot anonymisoidaan heti litterointivaiheessa.
Lopullisessa analyysissa kdytetdan ainoastaan pseudonyymeja tai yleisia nimityksia, ku-
ten "Haastateltava 1".
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- Tietosuojaseloste: Laaditaan tietosuojaseloste, joka kuvaa, miten haastateltavien tie-
toja kerataan, sailytetaan, kasitellaan ja havitetaan. Tama seloste toimitetaan haasta-
teltaville ennen heidan osallistumistaan.

- Tietojen sailytys: Kaikki aineisto sdilytetdan suojatussa pilvipalvelussa. Henkilotiedot ja
haastatteluaineisto havitetaan opinnaytetyon valmistuttua.

Haastateltavien informointi:

Haastateltaville annetaan selkea ja kattava suostumuslomake, joka sisaltda seuraavat tie-
dot:

Tutkimuksen tarkoitus ja tavoitteet.

Tutkimuksen toteuttaminen (haastattelut, nauhoitukset, anonymisointi).
Haastattelutietojen kayttd (vain opinndytetydn tarpeisiin).

Oikeus peruuttaa osallistuminen milloin tahansa.

Lainsaadannollinen pohja

- EU:nyleinen tietosuoja-asetus (GDPR): Asettaa vaatimukset henkilotietojen kasittelyyn.

- Tietosuojalaki (1050/2018): Taydentdaa GDPR:4a Suomessa.

- Tutkimuseettisen neuvottelukunnan (TENK) ohjeistus: Eettisen tutkimustyon periaat-
teet.

Dokumentoidaan selkedsti, miten aineistoa kasitelldan, sdilytetdan ja havitetdan tietosuoja-

lainsdadadannon mukaisesti ja informoidaan haastateltavia heidan oikeuksistaan (oikeus

saada tietdad, miten tietoja kasitelldan; oikeus vetdytya tutkimuksesta).

Tutkimusaineiston kaytto:

Haastateltavat antavat tietoon perustuvan suostumuksen, joka kattaa aineiston kayton ta-
han opinndytetyohon. Aineistoa ei kdytetda muihin. Tata varten laaditaan suostumuslo-
make, jossa haastateltavat selkedsti antavat oikeudet aineiston kdyttoon vain opinnayte-
tyon tavoitteiden mukaisesti. Aineisto anonymisoidaan niin, etta yksil6ita ei voida
tunnistaa.

Salassapito:

Kaikki haastattelutiedot kasitelldan luottamuksellisina. Nauhoituksia ja litterointeja sailyte-
taan salasanalla suojatuissa Jamkin OneDrive pilvipalvelussa. Henkil6tiedot anonymisoi-
daan heti litteroinnin yhteydessa. Litterointitiedostot ja analyysimateriaali eivat sisalla tun-
nistetietoja.

Tekijanoikeudet ja aineiston omistajuus:

Opinndytetyon aineiston omistusoikeus on opinnaytetyon tekijalla. Haastateltavien rooli:
Haastateltavat eivat voi vaatia oikeuksia tutkimusaineistoon, mutta heidan oikeutensa tie-
tosuojaan ja yksityisyyteen on turvattu. Selvennetdan haastateltaville kirjallisesti, etta ai-
neistoa kaytetdan vain taman opinnaytetyon tarkoituksiin ja tekijanoikeudet ovat opiskeli-
jalla.
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3. Aineiston kuvailu ja dokumentointi

Aineistonkeruun ja kasittelyn vaiheet:
1. Aineiston keruun valmistelut

2. Aineiston keruu

3. Litterointi

4. Aineiston analysointi

5. Aineiston sailytys ja havitys

6. Raportointi

4. Tallentaminen ja varmuuskopiointi opinndytetydprosessin aikana

Aineiston tallentaminen ja varmuuskopiointi: Aineisto tallennetaan Jamkin OneDriveen
opinnaytetyon tekijan kayttdjan alle. Aineistoon on paasy vain opinnadytetyon tekijalla. Kor-
keakoulujen yhteistydsopimus mahdollistaa laadukkaamman tietoturvallisemman sailytys-
tilan tiedostoille pilvessa verrattuna yksityisiin kayttajatileihin. Niissa voi sailyttdad myos
henkilotietoa. OneDrive ja Teams varmuuskopioidaan. Teamsista varmuuskopioidaan vain
tiedostot, ei keskusteluja. (JAMK.)

5. Aineiston avaaminen ja julkaiseminen, havittaminen tai arkistointi opinnayte-
tyon valmistuttua

Aineisto sadilytetaan opinnadytetyon valmistumiseen ja julkaisuun saakka. Sen jalkeen ke-
ratty aineisto havitetaan suunnitellusti. Aineisto havitetaan poistamalla ne Jamkin OneD-
rive palvelusta ja tyhjentamalla roskakori.

6. Aineistonhallinnan vastuut

Aineistonhallinnasta vastaa kokonaisuudessaan opinndytetyon tekija. Aineistoa ei jaeta
muille henkildille ja sitd padsee tarkastelemaan ainoastaan opinndytetyon tekija.
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Liite 4. Tietosuojaseloste

Opinnaytetyon tietosuojaseloste

Tietosuojaselosteen laatimispaiva: 06.12.2024

1. Rekisterinpitaja

Jenna Ruokolainen

2. Tietosuojavastaavan yhteystiedot

Jyvaskylan ammattikorkeakoulun tietosuojavastaava tietosuoja@jamk.fi

3. Yhteyshenkil6 rekisteria koskevissa asioissa (opinndytetyon ohjaaja)
Jyvaskylan ammattikorkeakoulu, paakampus, Liiketalous, Kirsi Marjakoski

4. Rekisterin nimi, luonne ja tutkimuksen kestoaika

Opinndytetyon nimi: Asuntolainan korkosuojauksen merkitys asuntosijoittajalle

Rekisterin nimi: Opinndytetyo asuntolainan korkosuojauksen merkitys asuntosijoittajalle liittyva
henkil6tietorekisteri

Tutkimuksen suorittaja: Jenna Ruokolainen

Tutkimuksen luonne: Kertatutkimus

Tutkimuksen kestoaika: Aineiston keruu 1-3/2025, opinnaytetyon valmistuminen viim. 5/2025
Henkilotietojen kasittely tutkimuksen paattymisen jalkeen:

Henkilotietoja sisdltdava tutkimusaineisto havitetdan

L1 Henkil6tietoja sisaltava tutkimusaineisto arkistoidaan

Ll ilman tunnistetietoja [ tunnistetiedoin

Mihin aineisto arkistoidaan ja miten pitkaksi aikaa:

5. HenkilGtietojen kasittelyn tarkoitus ja oikeusperuste

Henkilotietojen kasittelyn tarkoitus on opinnaytetyotutkimus.

Opinndytetyossa selvitetdaan seuraavia asioita: Asuntosijoittajien suhtautuminen asuntolainan kor-
kosuojaan ja heidan arvionsa sen hyodyllisyydesta seka jarkevyydesta osana sijoitusstrategiaansa,
tekijat, jotka vaikuttavat asuntosijoittajien paatoksiin kayttdaa korkosuojausta tai jattaa se kaytta-
mattd, asuntosijoittajien kdyttamat korkosuojausstrategiat ja Suomen viime vuosien taloudellisen
epavakauden vaikutukset asuntosijoittajien ndkemyksiin ja strategioihin korkosuojauksen osalta.
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Opinndytetyon tavoitteena on kartoittaa ja analysoida asuntosijoittajien suhtautumista asuntolai-
nan korkosuojaukseen seka niiden kayttoon vaikuttavia tekijoita. Tavoitteena on myds ymmartas,
miten asuntosijoittajat arvioivat korkosuojausten jarkevyytta ja hyddyllisyytta osana sijoitusstrate
giaansa. Tavoitteena on tunnistaa tekijoita, jotka ohjaavat asuntosijoittajien paatoksia korkosuo-
jausten kaytossa tai kayttamatta jattamisessa ja selvittad, millaisia korkosuojausstrategioita asun-
tosijoittajat kayttavat ja miten viime vuosien Suomen taloudellinen epavakaus on vaikuttanut
heidan nakemyksiinsa ja strategioihinsa korkosuojauksen osalta.

Opinndytetyohon liittyva henkilotietojen kasittely perustuu EU:n yleiseen tietosuoja-asetukseen
(2016/679, artikla 6), Ammattikorkeakoululakiin (932/2014), Valtioneuvoston asetukseen ammat-
tikorkeakouluista (1129/2014), opiskelijoiden oikeutettuun etuun suorittaa opintojaan seka rekis-
terdidyn suostumukseen. Rekisterilla mahdollistetaan opetuksen tavoitteisiin paasy.

6. Mita henkildtietoja tutkimusaineisto sisaltaa?
Tutkittavan suostumuksesta kay ilmi seuraavat henkil6tiedot: nimi, sdhképostiosoite

Tutkimusaineistossa kerataan seuraavia henkil6tietoja ja tunnisteita: kuva, dani, henkilokohtaiset
mielipiteet.

7. Mista lahteista henkilotietoja kerataan?

Henkilotietoja kerdtaan tutkimukseen seuraavista lahteista:

L] Suoraan tutkimukseen osallistuvilta

X Haastattelu

Videointi

L1 Sahkoinen kyselylomake (Webropol tai vastaava)

[ Postissa lahetettava kyselylomake

L1 Muu tapa, mika:

1 Muualta kuin tutkimukseen osallistuvilta, mista ja mita tietoja:

Tutkittavalla ei ole velvollisuutta toimittaa tarvittavia henkilGtietoja, osallistuminen on vapaaeh-
toista

8. Tietojen siirto tai luovuttaminen tutkimusryhman ulkopuolelle
Tietoja ei siirreta tai luovuteta tutkimusryhman ulkopuolelle.

[ Tietoja siirretaan ja luovutetaan tutkimusryhman ulkopuolelle. Mikali kdytetaan ulkopuolista
litterointipalvelua, laaditaan tietosuojasopimus ja ohjeistetaan henkilotietojen kasittely. Muita ul-
kopuolisia tahoja ei kayteta eika tietoja siirreta tai luovuteta opinnaytetyon tekijan lisaksi kenelle-
kdaan muulle.
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9. Tietojen siirto tai luovuttaminen EU:n tai Euroopan talousalueen ulkopuolelle
Tietoja ei siirretd EU:n tai ETA:n ulkopuolelle
L] Tietoja siirretdan EU:n tai ETA:n ulkopuolelle
10. Automatisoitu paatoksenteko

Automatisoidulla paatoksenteolla tarkoitetaan henkilon tiettyjen ominaisuuksien arviointiin tarkoi-
tettua paatosta, joka tehddan ainoastaan automaattisen tietojenkasittelyn avulla ja josta aiheutuu
rekisterdidylle (=henkild, jonka henkil6tietoja keratdan, sailytetadn tai kasitelladn) oikeudellisia
vaikutuksia tai joka muuten vaikuttaa haneen merkittavalla tavalla. Esimerkkeja automatisoidusta
padtdksenteosta ovat mm. luottokelpoisuuspaatokset ja profilointi. Rekisteroidylla on oikeus olla
joutumatta automatisoidun paatoksenteon kohteeksi.

Tieteellisessa tutkimuksessa ja opinndytetyossa henkilotietojen kasittelya ei kdyteta osallistujia
koskevaan paatoksentekoon.

11. Henkil6tietojen suojauksen periaatteet

Opinnadytetyon osalta on tehty eettinen ennakkoarviointi (koskee vain YAMK-opinndytetgitd)

L] Ei I Kylla, puoltavan lausunnon antanut tutkimuseettinen toimikunta:

Tietojarjestelmissa kasiteltavat tiedot on suojattu seuraavasti:

L kayttajatunnuksella [ salasanalla [ kayton rekisterdinnilla

[ kulunvalvonnalla (fyysinen tila)

O muulla tavoin, miten:

Tiedot ovat julkisia salassapidettavia (Laki viranomaisen toiminnan julkisuudesta 621/1999, § 24)
Pseudonymisointi ja anonymisointi:

Tutkimusaineistot anonymisoidaan tai pseudonymisoidaan aina, kun se on mahdollista. Tutkimus-
tulokset julkaistaan siind muodossa, ettei yksittdinen henkild ole yleisesti tunnistettavissa. Erityis-
tapauksissa esim., kun haastatellaan kuvataiteilijoita heiddn teoksistaan, voi olla perusteltua il-
maista tekijat.

Tassa tutkimuksessa:

Aineisto anonymisoidaan aineiston perustamisvaiheessa (kaikki tunnistetiedot poistetaan tay-
dellisesti, jotta paluuta tunnisteelliseen tietoon ei ole eikd aineistoon voida yhdistaa uusia tietoja)

[ Suorat tunnistetiedot poistetaan aineiston perustamisvaiheessa (pseudonymisoitu aineisto, jol-
loin tunnistettavuuteen voidaan palata koodin tai vastaavan tiedon avulla ja aineistoon voidaan
yhdistaa uusia tietoja)
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[ Aineisto analysoidaan suorin tunnistetiedoin, koska (peruste suorien tunnistetietojen sailyttami-
selle esitettava):

12. Rekisteroidyn oikeudet

Rekisteroidylla (=henkild, jonka henkilotietoja kerataan, sailytetdan tai kasitelldan) on oikeus saada
tarkistaa itsedan koskevat tiedot, oikeus vaatia virheellisen tiedon oikaisua, oikeus kieltda anta-
miensa tietojen kayttd suoramarkkinointi- tms. tarkoitukseen seka muutoinkin turvautua tietosuo-
jalainsddadanndssa turvattuihin oikeuksiinsa.

Rekisteroidylla on oikeus peruuttaa antamansa suostumus, mikali henkil6tietojen kasittely perus-
tuu suostumukseen.

Rekisteroidylla on oikeus tehda valitus Tietosuojavaltuutetun toimistoon, mikali rekisteroity kat-
so0o, ettd hanta koskevien henkildtietojen kasittelyssa on rikottu voimassa olevaa tietosuojalain-
saadantoa.

Yhteyshenkilo tutkittavan oikeuksiin liittyvissa asioissa on tadssa tietosuojaselosteessa ilmoitettu
opinnadytetyota ohjaava opettaja.



