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Opinnaytetyon tarkoituksena oli selvittdd asunnon ostamiseen liittyvia riskeja, kun asunto
ostetaan omaan asumistarkoitukseen. Asuntoa kasiteltiin sijoituskohteena ja riskeissa on
keskitytty talouden ja rahoituksen nékdkulmaan. Pyrkimyksené oli todistaa riskien olemas-
saolo ja kertoa kuinka tunnistettuja riskeja pystyisi valttdméaéan rahoituksen teorioiden ja
historiallisten ilmididen perusteella. Tavoitteena oli luoda kompakti tietopaketti asunnoista
ja opastaa turvalliseen asunnon ostamiseen.

Tutkimusmenetelméana toimi paaasiallisesti laadullinen, eli kvalitatiivinen menetelma. Tut-
kimus on rakennettu teorian pohjalle ja tarkoituksena oli saavuttaa syvéllinen ymmarrys
aiheesta. Havainnollistavana apukeinona kaytettiin mygs kahta puolistrukturoitua haastat-
telua, joiden vastaukset tukivat viitekehyksen siséltod. Haastateltaviksi valikoitui kaksi alan
asiantuntijaa asuntolainaamisen ja kiinteistonvalityksen osalta. Tydssa hyddynnettiin myos
maarallista, eli kvantitatiivista menetelmaa tilastojen osalta.

Opinnaytetydssa tunnistettiin riskit ja todettiin asunnon kayttaytyvan hyvin samankaltai-
sesti kuin muutkin sijoitusinstrumentit. Osake todettiin yhtalaisyyksien ja positiivisen korre-
laatiosuhteensa vuoksi asuntoa lahinn& muistuttavaksi sijoitusinstrumentiksi. Asunnon os-
taja ostaa asunto-osakeyhtion osakkeita ja naihin osakkeisiin sovelletaan samoja lakeja
kuin muihinkin arvopapereihin. Asunto todettiin sijoitusinstrumentiksi ja taméan pohjalta tut-
kittiin rahoitusteorioita ja -historiaa, seka asuntomarkkinoita. Tarkeimpana I6ydoksena oli
asuntojen hintavaihtelut, mik& todisti riskin olemassaolon. Asuntojen hintakehityksen trendi
pitkalla aikavalilla kuitenkin on ollut nouseva ja riski madaltuu usein, mikali asunto ostetaan
pitkadaikaiseen asumistarkoitukseen. Asunnon rahoittamisessa kaytetaan hyvin usein vel-
karahaa, joka lisaa riskia. Oman talouden huolellinen suunnittelu ja maksukyvyn varmista-
minen my6s mahdollisesti muuttuviin olosuhteisiin takaa sen, etté4 asuntoa ei tarvitse raha-
vaikeuksissa myyda mahdollisten hinnanlaskujen aikana.

Avainsanat asunto, rahoitus, riski, sijoittaminen, talous

metropolia.fi WM etropolia



Abstract

Author(s) Minna Ruotsalainen

Title The risk of buying an apartment
Number of Pages 31 pages + 1 appendices

Date January 2020

Degree Bachelor of Business Administration
Degree Programme Economics and Business Administration
Specialisation option Accounting and finance

Instructor(s)

The purpose of this thesis was to find out what kind of risks there are when people are buying
apartments for their own living purpose. The apartment was handled as an investment target
and the topic was looked into from an economic and financial point of view. The main goal
was to clarify that risks are real and show how to avoid the risks with the help of theory and
past financial phenomena. The aim of the thesis was to create a compact information pack-
age about apartments and a guide for buying an apartment in a safe manner.

The research method was largely qualitative. The study was based on theory and the aim
was to reach a deep understanding of the topic. There were also two half structured inter-
views that helped to demonstrate the framework of the thesis. Two specialists were inter-
viewed about the apartment markets. The selected specialists were mortgage- and real es-
tate specialists. Quantitative method was used when studying statistics.

The risks were recognized in the thesis, and the study shows that apartments behave simi-
larly as other investment products. There was a positive correlation ratio between a stock
and an apartment, and they seem to be very similar investment targets. An apartment buyer
buys stocks of a housing cooperative and the same laws are applied in the transaction as to
buying other financial instruments. The study shows that an apartment is an investing prod-
uct and that is why apartment markets, finance theories and -history were studied as well.
The main finding was the price fluctuation of apartments, which shows that the risk is real.
The price development in the apartment market is ascending in the long term and the risk
often becomes lower if the apartment was bought for a long-term living purpose. A loan is
often required to finance the purchase of an apartment which increases the risk. It is im-
portant to plan your economy well and ensure your solvency for any changes, so you don’t
have to sell the apartment when the prices are low.

Keywords apartment, economy, finance, investing, risk
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1 Johdanto

1.1 Aihealue

Taman opinnaytetyon tarkoituksena on ollut tutkia asuntoa sijoituskohteena. Tydssa ver-
taan asuntoa muihin sijoituskohteisiin, seka selvitén ja havainnollistan asunnon ostami-

seen liittyvaa riskia.

Aiheesta on paljon yleisia vaittdamid. Usein vaitetdan asunnon olevan turvallinen tapa
kerryttaa varallisuutta tai, ettd asunnon arvo ei voi laskea. Toiset taas vaittdvat asunnon
olevan jarkeva sijoitus. Pitkaan jatkuneen alhaisen korkotason vuoksi monet ajattelevat
nollan prosentin korkotason olevan uusi normaali. Aihe on hyvin ajankohtainen ja siita
I6ytyy paljon tietoa. Ongelmana on kuitenkin olettamien ja tiedon sekoittuminen, eika

aiheesta ole helppoa |6ytaa riittavan kattavia yhteenvetoja.

Asuntojen historiallinen hintakehitys on todistanut hintojen nousut ja laskut mahdollisiksi.
Erityisesti 90-luvun laman aikaiset tapahtumat asuntomarkkinoilla herattavat kysymyksia
asuntoihin liittyvasta riskista. Asuntojen hinnat kokivat Suomessa vuosien 1989—1993
valilla yhden historian suurimmista laskuista. Markkinatilanne ja korkotaso vaikuttavat
asuntojen hintoihin ja pyrkimyksena on ymmartad niiden vaikutusmekanismi asunto-

markkinoihin.

1.2 Tyo0n tarkoitus ja toteutus

Asunnon ostaminen on talla hetkell& hyvin ajankohtainen puheenaihe. Kauppalehti uuti-
Soi juuri suomalaisten ASP-sdastojen ylittaneen enndatyksellisen miljardirajan syksylla
2019. Uutiseen perustuen voimme olettaa monen suomalaisen haaveilevan omasta
asunnosta. Asunnon ostaminen on rahallisesti suuri hankinta, jonka vuoksi on erityisen
tarkedd ymmartaa ajatella asuntoakin sijoituskohteena. Tydssani tuon esiin myos niita
asunnon ostamisen varjopuolia ja toisaalta opastan turvalliseen ja jarkevaan asunnon

ostamiseen.

Tutkimuksessani selvitdn vastaukset kysymyksiin:

v' Minkalainen riski asunnon ostamiseen liittyy?

metropolia.fi WM etropolia



v' Toimiiko asunnot ja osakkeet sijoitusinstrumenttina samankaltaisesti?

v/ Miten voi laskea asunnon ostamiseen liittyvaa riskia?

Tarkoituksenani on kasitella asuntoa sijoituskohteena ja verrata sitd muun muassa osak-
keisiin. Voimme todeta asunnosta |0ytyvat sijoitusinstrumentin piirteet ja voimme tunnis-
taa mahdolliset riskit, kun vertaamme asuntoa muihin sijoituskohteisiin. K&sittelen asun-
toa omaan asumistarkoitukseen ostettaessa ja asunnoissa keskityn kasittelemaan aino-
astaan suomalaisia asunto-osakeyhtiomuotoisia huoneistoja. Tydssa kayn lapi asunto-
jen hintakehitysta ja korkotason vaikutusta. Lisaksi selvitdn, myydaanko asunto aina voi-
tolla ja voiko tappion valttaa, mikali asunnon arvo laskee. Asuntojen asiantuntijat Hypo-
pankin toimitusjohtaja Ari Pauna, sekéa kiinteistonvalittajad Roni Arvonen antavat lisaksi

henkilkohtaiset mielipiteensa asunnon ostamisesta.

Opinnaytetydssani kaytan paaasiallisesti kvalitatiivista, eli laadullista tutkimusmenetel-
maa. Laadullisessa tutkimuksessa pyritadn ymmartamaan ilmio, eli misté siind on kyse
(Kananen 2015, 70-71). Tybn aineistona toimivat aiheeseen liittyva kirjallisuus, teoriat,
artikkelit ja haastattelut. Kvantitatiivista, eli maarallista menetelmééa on myds hyddyn-
netty tilastojen osalta. Valittujen menetelmien avulla pyritdan ymmartamaan aihealuetta
kokonaisvaltaisemmin. Haastattelut toteutettiin puolistrukturoituina haastatteluina, joissa
haastateltavat saivat vapaamuotoisesti vastata ennalta maariteltyihin kysymyksiin.
Haastattelut toimivat opinnaytetydsséni ainoastaan havainnollistavana apukeinona,
jotka tukevat teoriaan pohjautuvia vaittamia. Haastattelujen ja teoriaan pohjautuvien ver-
tailujen pohjalta pystymme muodostamaan kasityksen asunnon ostamisen riskista ja sen

valttamisesta.

2 Sijoittaminen

2.1 Keskeiset kasitteet

2.1.1 Tuotto ja riski

Tuotto koostuu sijoituskohteen arvonkohoamisesta ja kohteesta saatavista kassavir-

roista. Osakkeissa tuotot koostuvat osinkotuloista ja arvonnoususta. Kiinteistoihin sijoit-

tamalla tuottoa on mahdollista saada esimerkiksi vuokraamalla kiinteistoa tai myymalla
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kiinteistdn ostohintaa korkeammalla hinnalla. Pitkalla aikavalilla tarkasteltuna eri sijoitus-
kohteet tuottavat keskendan hyvin eri tavalla. Vuosina 1926 — 2003 Yhdysvaltojen rahoi-
tusmarkkinoilla suurin tuotto on ollut mahdollista saada pienten yritysten osakkeista.
(Kallunki & Martikainen & Niemela 2011, 24-26.)

Kaikkien arvopapereiden tuoton laskemisessa voi kayttaa samaa kaavaa. Kokonaistuot-
toprosentti lasketaan vahentamalla arvopaperin myyntihinnasta ostohinta, lisaamalla
erotukseen saadut kassavirrat ja lopuksi summa jaetaan ostohinnalla. Kokonaistuotto
voidaan jakaa kahteen osaan, osinko- ja hintatuottoon. Osinkotuotto kuvaa osakkeen
kassavirran tuottamaa tuottoprosenttia. Osinkotuotto lasketaan jakamalla osingot osak-
keen ostohinnalla. Vuotuinen osinkotuotto on yhden vuoden osinkotuottojen summan ja
osakkeen ostohinnan osamaara. Hintatuottoprosentti koostuu ainoastaan sijoituskoh-
teen myyntihinnan ja ostohinnan erotuksesta, joka jaetaan ostohinnalla. (Knupfer & Put-
tonen 2018, 134.)

Omaan asumistarkoitukseen ostetun asunnon kohdalla emme saa s&&anndllista vuotuista
tuottoa, toisin kuin esimerkiksi osakkeista voimme saada osinkotuottoa. Omasta asun-
nosta saatava tuotto muodostuu ainoastaan hintatuotosta, eli myyntihinnan ja ostohin-
nan erotuksesta. Asunnon kohdalla periaatteessa voisi myds soveltaa kaavaa osinko-
tuotoista, vaikka asunnoista yleensa ei varsinaista osinkotuottoa maksetakaan. Tall6in
laskisimme negatiivisten kassavirtojen, eli hoito- ja korjauskuluista aiheutuneiden yhti6-
vastikkeiden summan ja jakaisimme tdman asunnon ostohinnalla. Negatiivisiin kassavir-
toihin tulisi lisdtd myds asuntolainan korot, mikéli asunto olisi ostettu velkarahalla. Kaa-
van soveltaminen omaan asuntoon ei ole niin yksinkertaista, koska asuntoa kaytetaan
asumiseen. Vuotuinen tuotto olisi kaavan avulla laskettuna negatiivista, mutta yhta lailla

vuokralla asumisen menot muodostavat negatiivisen kassavirran.

Sijoittamisessa on aina mahdollisuus voittoon tai tappioon. Tatd mahdollisuutta kutsu-
taan riskiksi. Volatiliteettia kaytetaan riskia kuvaavana tunnuslukuna. Volatiliteetti laske-
taan tuoton keskihajonnasta, eli sitd kuinka paljon tuotto keskimaaraisesti on poikennut
keskiarvostaan. (Kallunki ym. 2011, 29, 269, 307, 310.)
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2.1.2 Sijoitushorisontti

Sijoittaessa yleensa kartoitetaan, kuinka pitkaksi ajaksi varat voi sitoa tiettyyn sijoitus-
kohteeseen. Ajanjaksoa kutsutaan sijoitushorisontiksi. Sijoitushorisontti on hyva maarit-
taa sijoittaessa, jotta voidaan sijoittaa oikeansuuruisella riskilla ja saadaan maksimaali-
nen tuotto. On hyva pohtia, milloin sijoitettuja varoja todennakoisesti tarvitsee kayt-
toonsa. Riski ja sijoitushorisontti kulkevat sijoittamisessa kasi kddessa. Sijoitushorisontin
ollessa pitka, voi sijoittaja ottaa turvallisemmin enemman riskia. Sijoituskohteen arvon-
vaihteluista ei tarvitse vélittdd samalla tavalla pitkan aikavalin sijoituksissa kuin lyhyen
aikavalin, silla arvon kehityksen trendi pitkalla aikavalilla on usein nouseva. Yksittaisen
sijoituksen arvo voi kuitenkin laskea pitkallakin aikavalilla, jonka vuoksi sijoituksien ha-

jauttaminen on kannattavaa riskin pienentamisen kannalta. (Kallunki ym. 2011, 42-44.)

Osakkeisiin yleisesti ottaen kannattaa sijoittaa pitkalla aikavalilla. Lyhyen aikavalin osa-
kesijoituksissa on suurempi mahdollisuus, ettd osakkeen arvo on myyntihetkella osto-
hetkea alhaisempi. Yleensé myds asunto ostetaan vahintadan kahdeksi vuodeksi. Mah-
dollisesta myyntivoitosta ei tarvitse maksaa veroa, mikali asunnon on omistanut vahin-
taan kaksi vuotta ja on itse asunut vahintdan saman ajan kyseisessa asunnossa (Vero
2016).

2.1.3 Allokaatio ja hajauttaminen

Sijoitusvarojen jakamista eri sijoituskohteisiin kutsutaan allokoinniksi. Sijoitusten allo-
koinnissa tulee pohtia sijoitettavia kohteita seka kohteiden valista sijoitussuhdetta. Kaik-
kia varoja ei ole kannattavaa sijoittaa yhteen kohteeseen, vaan varat tulisi hajauttaa eri
kohteisiin. Allokointipdatoksissa riskinsietokyvyn kartoittaminen on oleellista. Osakkei-
den paino salkussa voi olla rohkealla sijoittajalla korkeampi, kun taas varovaisemman
sijoittajan salkku koostetaan ainoastaan joukkolainoista ja talletuksista. (Kallunki ym.
2011, 55-56.) Allokoinnissa on hyva huomioida myos sijoittajan ik&. Nuorella henkil6lla
osakkeiden paino salkussa voi olla jarkevaa pitda suurena. Osakkeisiin suositellaan
usein sijoittamaan pitkajanteisesti ja suosimalla pitkaa sijoitushorisonttia, koska osakkei-
den arvo voi lyhyella aikavalilla vaihdella merkittavasti. Taman vuoksi iakkaammalla si-

joittajalla osakkeiden painoa voi olla hyva vahentaa sijoittajan varttuessa.

Allokoinnilla tahd&taan sijoitusvarojen oikeaan jakaumaan ja varojen hajauttamiseen. Si-

joituskohteilla voi olla keskenaan negatiivinen korrelaatiosuhde, jolloin yhden sijoituksen

metropolia.fi WM etropolia



arvon kohotessa saattaa toisen arvo vastaavasti laskea. Sijoitukset tasapainottavat toi-
siaan. Sijoitusportfolion voi koostaa esimerkiksi osakkeista, kiinteistoista, korkosijoituk-
sista ja vaikka metsasta. Suomalaiset eivat ainakaan viela vuoteen 1997 mennessé ym-
martaneet allokoinnin ja hajautuksen merkitystd. Suurin osa pdrssiin sijoittaneista suo-
malaisista omistivat ainoastaan yhden tai kahden yrityksen osakkeita. (Puttonen & Kivi-
saari 1998, 22-23, 47-48.)

2.1.4 Korko

Rahan arvo on sidoksissa aikaan ja sitéa kutsutaan rahan aika-arvoksi. Euro tdndén on
siis enemman kuin euro huomenna. Rahan aika-arvoon vaikuttaa kolme tekijaa, jotka
ovat kulutuksen lykk&daminen, inflaatio ja riski. Kuluttaminen koetaan hyodylliseksi kulut-
tajalle ja kulutuksen lykkaamisen vuoksi kuluttaja vaatii korvausta. Inflaatiossa samalla
rahamaaralla ei enaa voi ostaa samoja asioita kuin aiemmin. Inflaatiossa rahan arvo siis
heikkenee, eli ostovoima laskee. Lisdksi epavarmuus tulevaisuuden kassavirtojen saa-
misesta aiheuttaa riskin, josta vaaditaan korvausta. Tuota korvausta kutsutaan koroksi.
(Knupfer & Puttonen 2018, 76.)

Korkoa voidaan pitda rahan hintana. Kysynta ja tarjonta maarittavat koron suuruuden.
Korot jakautuvat pitkiin ja lyhyisiin korkoihin. Asuntolainoissa usein kaytetaan 12 kuu-
kauden Euribor (Euro Interbank Offered Rate) -korkoa, joka on lyhyt korko. Lyhyita kor-
koja ovat myds kulutusluotoissa usein sovellettava kolmen kuukauden Euribor. Yritysten
pitkdaikaisissa joukkovelkakirjalainoissa, seka valtion obligaatioissa kaytetdén pitkaa
korkoa. Talldin korko on noteerattu vahintdan kahdeksi vuodeksi. Velallinen tai sijoittaja
tietdd siis koron pysyvan seuraavaan noteeraushetkeen samansuuruisena. (Lindholm &
Kettunen 2016, 165.)

Asuntolainoissa asiakkaan valittavana on usein joko 12 kuukauden Euribor-korko tai
pankin oma primekorko, joka seuraa rauhallisesti markkinakorkoa. Laina-ajan ollessa
pidempi tulee asiakkaan maksettavaksi suurempi maara korkokuluja. Asuntolainaa nos-
tavan on hyva myds muistaa korkotason muutosten vaikutukset oman maksueran suu-
ruuteen. T&h&n mennessa Suomessa on yleensé eniten kaytetty 12 kuukauden Euribor-
korkoa. Asiakkaan lainan korkoprosentti pysyy siis 12 kuukautta samana, mikali laina on

ollut asiakkaan hallussa noteeraushetkesta seuraavaan noteeraukseen saakka. Lisaksi
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lainoissa viitekorkoon lisatdén marginaali, joka on pankin itselleen keradma lainasta saa-
tava tuottoprosentti. Marginaali on asiakaskohtainen ja siité voi neuvotella pankin kanssa
toisin kuin viitekorosta. Lainaan tulee lisdksi erilaisia palkkioita mm. toimituspalkkio. To-
dellinen vuosikorko ilmoittaa kaikkien lainasta perittavien korkojen ja kulujen yhteissum-

man vuositasolla prosentteina. (Linnainmaa & Palo 2007, 84-86.)

Lainamuodoissa asiakkaan valittavana on joko tasalyhenteinen tai annuiteetti, eli ta-
saera laina. Tasalyhenteisessa lainassa laina lyhentyy jokaisessa maksuerdssa saman
summan ja maksueran suuruus vaihtelee. Laina-ajan alussa tasalyhenteisessa lainassa
maksueré voi olla todella suuri, koska koron osuus laina-ajan alussa on aina suurin. An-
nuiteettilainassa maksuera on aina samansuuruinen ja laina-ajan alussa tulee maksa-
neeksi yleensa lahinna korkoja. Korkojen noustessa kuukausierd annuiteettilainoissa voi
pankista riippuen, joko kasvaa tai laina-aika voi pidentya. Tasalyhenteinen laina on edul-
lisempi asiakkaalle, mutta laina-ajan alun suurten maksuerien vuoksi moni paatyy valit-

semaan annuiteettilainan. (Linnainmaa & Palo 2007, 86.)

2.2 Perinteiset sijoituskohteet

2.2.1 Osake

Osakeyhti6 muodostuu osakepaaomasta. Yksi osake on omistusosuus yrityksesta.
Omistusosuuden suuruus riippuu omistettujen osakkeiden lukumaaran suhteesta yrityk-
sen koko osakepddomaan. Osakkeen omistaja ei vastaa yrityksen negatiivisesta tulok-
sesta kuin ainoastaan sijoitetun padoman osalta. Pahimmassa tapauksessa sijoittaja voi

ainoastaan menettaa sijoittamansa padoman. (Kallunki ym. 2011, 101-102.)

Osakkeet voi olla jaettu eri osakesarjoihin. Eri osakesarjoilla voi olla erilaisia oikeuksia
ja niiden oikeudet voivat poiketa mm. aanimaaran tai taloudellisten oikeuksien suhteen.
Taloudelliset oikeudet omaaville osakkeenomistajille voidaan maksaa osa yhtion teke-
masté voitosta osinkojen muodossa. Osakesijoituksista odotetaan korkeampaa tuottoa
kuin esimerkiksi talletuksista. Osakkeiden arvoa ei voi ennustaa, mika osaltaan selittda
niihin liittyvaa korkeaa tuotto-odotusta ja riskid. Osakkeiden arvonnousu pitkalla aikava-
lilla perustuu talouskasvuun ja yritysten tuottavuuden liséantymiseen. Suhdannevaihte-
lut on hyva huomioida ja muistaa, etta osakkeiden arvonnousu ei ole tasaista. (Kallunki

ym. 2011, 101-102.) Kuvio 1 havainnollistaa osakkeiden arvon kehittymista. Kuviosta voi
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huomata osakekurssien nousuja ja laskuja. Pitkalla aikavalilla suunta on kuitenkin ollut

nouseva. (Porssiséatio 2018.)

Kurssikehitys Helsingin porssissa 1964 - 2018 ea
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Kuvio 1. Porssikurssien kehitys Helsingin porssissa (Porssiséatié 2018).

Porssiin listattujen yhtididen osakkeilla on helppo kayda kauppaa porssin valityksella,
eikd ostajien ja myyjien tarvitse etsia toisiaan. Listaamattomienkin yritysten osakkeilla
voi kdyda kauppaa, mutta ne eivat ole yhta likvideja, eli niihin sidottuja varoja voi olla
vaikea realisoida. Listaamattoman yrityksen osakkeilla kauppaa kdydessa tulee ostajan
ja myyjan itse etsia toisensa. (Kallunki ym. 2011, 103.) Pdrssissa osakekauppa tulee
myos verotuksellisesti edullisemmaksi, silla porssiyhtididen osakekaupoista ei mene va-
rainsiirtoveroa toisin kuin listaamattomien yhtididen osakekaupoista (Knipfer & Puttonen
2018, 60).

2.2.2 Asunto

Suomessa asunnon ostaminen tarkoittaa asunto-osakkeiden ostamista. Asuntoa osta-

essa ei siis osta huoneistoa, vaan ainoastaan hallintaoikeuden tietyn huoneiston osak-
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keisiin. Asunto-osakeyhtié on huoneiston omistaja. Yhtidjarjestys maarittaa, milla osak-
keilla saa hallintaansa minkakin huoneiston. Kaikki asunto-osakeyhtion osakkeet ovat
numeroituja ja ennalta osakeryhmiksi maariteltyja. Tietty ryhma osakkeita vastaa yksit-
taisen huoneiston hallintacikeutta. Osakeryhmdaa ei voi jakaa, eli asunto-osakeyhtiosta
ei voi myyda yksittaisia osakkeita, vaan kaikki yksittdisen huoneiston hallintaan oikeut-
tavat osakkeet on myytava kerralla. Osakeryhmista on sallittua kuitenkin myyda murto-
osia tai prosenttiosuuksia. (Linnainmaa & Palo 2007, 19.) Kaytannossa prosenttiosuuk-
sien tai murto-osien ostaminen yleensa tarkoittaa esimerkiksi avo- tai aviopuolisoiden
valistd sopimusta ostaa asunto yhdessa, jolloin molemmat voivat esimerkiksi ostaa 50
prosenttia huoneiston hallintaan oikeuttavasta osakeryhmésta. Puolisoiden vélisessa
erotilanteessa myds puolison hallintacikeuden huoneistoon pystyy ostamaan ostamalla

puolison osuuden osakeryhmasta.

Jokaista osakeryhméé vastaamaan on painettu osakekirja. Yleensa yhteen huoneistoon
oikeuttavan osakeryhmén osakkeet on merkitty samalle osakekirjalle, mutta vanhem-
missa yhtidissa jokainen osake on saatettu erikseen merkitd omaksi osakekirjaksi. Osa-
kekirja on arvopaperi ja siihen sovelletaan samoja sdannoksia kuin muihinkin arvopape-
reihin. (Kasso 2005, 123.) Vuoden 2019 alussa on otettu kayttoon sahkdéinen ASREK
(asunto-osakerekisteri) -rekisteri, johon tulevaisuudessa siirtyy kaikkien suomalaisten
asunto-osakeyhtididen osakekirjat. Kaikkien uusien yhtididen osakekirjat syttetdén
sinne asunto-osakeyhtion perustamisesta lahtien, mutta vanhoilla yhtidilla on siirron suo-
rittamiseen aikaa 31.12.2022 asti. Osakas itse vastaa omien osakekirjojensa siirrosta
ASREK-rekisteriin. (Kiinteistdalan kustannus Oy 2019.)

Asunto-osakeyhtit omistaa rakennuksen, mutta rakennuksen alla sijaitseva maa-alue eli
kiinteistd voi olla vuokrattu tai yhtion omistuksessa. Osakkeen omistaja voi paattaa hal-
litsemansa huoneiston pintaremonteista, mutta kantaviin rakenteisiin, eristyksiin, putkis-
toon ynn&a muihin sellaisiin perustuvista remonteista paattaa yhtio. (Linnainmaa & Palo
2007, 20.)

Yhtié huolehtii kiinteiston ja rakennuksen yllépidosta ja huoltamisesta. Naitad kuluja var-
ten yhtio keréé osakkailta hoitovastiketta. Yhtiolla voi olla myds vuokratuloja, jotka voivat
riittdd kattamaan yllapidon ja huoltamisen kustannukset. Hoitovastiketta ei tarvitse peria,
jos vuokratuotot riittdvat kulujen kattamiseen. Yhtié voi peria my6s rahoitusvastiketta,

mikali asuntoon kohdistuu velkaosuus. Uudiskohteissa on tavallista maksaa asunnosta

metropolia.fi WM etropolia



pienempi hinta, mutta asuntoon kohdistuu talldin taloyhtidlainan velkaosuus. Taloyhti6-
lainan omaan asuntoon kohdistuvaa velkaosuutta osakas lyhentaa rahoitusvastikkeen
muodossa. Taloyhtidn suorittamat isommat remontit usein myos rahoitetaan taloyhtiolai-
noilla, jolloin osakkaat lyhentavat remonttikustannuksia rahoitusvastikkeena hallitse-
miensa osakkeiden suhteessa. Osakas voi halutessaan maksaa osuutensa taloyhtitlai-
nasta ennalta maariteltyind ajankohtina myos kertamaksuna. Yhtio voi liséaksi perid asuk-
kailta vesimaksuja tai muita kayttékorvauksia esimerkiksi taloyhtidn yhteisen saunan

kayttomaksuja. (Linnainmaa & Palo 2007.)

Huoneiston hallintaoikeuden ostaminen asunto-osakeyhtitsta verrattuna omakotitalon
ostamiseen on turvallisempaa monista syista. Yksi oleellisimmista eroista on korjausvas-
tuun jakautuminen osakkaiden kesken asunto-osakeyhtitssa. Viallisen huoneiston kor-
jauksesta ei siis vastaa yksittdinen osakas, vaan kustannukset jakautuvat kaikkien osak-
kaiden kesken. Omakotitalossa talon omistaja yksin vastaa talon vikojen korjauskustan-
nuksista. Asunto-osakeyhtiéssé osakkaita usein kiinnostaa yhtién kunto ja taloudellinen
tila. Pahimmassa tapauksessa yhti6 kuitenkin voi olla niin velkaantunut, etta kiinteisto ja
rakennus pakkohuutokaupataan. Osakkailla ei talldin olisi en&a hallintaoikeutta huoneis-
toihin. (Linnainmaa & Palo 2007.) Asunto-osakeyhtion ajautuminen konkurssiin on har-
vinaista, mutta ei mahdotonta. Vuodesta 2000 l&htien konkurssiin on joutunut 23 asunto-
osakeyhtiota vuoden 2017 maaliskuuhun mennessad. Rakennuslehti uutisoi Juankoske-
laisesta asunto-osakeyhtion konkurssista vuonna 2017. Juankosken tapauksessa moni
asia oli mennyt pieleen. Yksi merkittdvimmista syista konkurssiin ajautumiseen oli kui-
tenkin se, ettd 40 prosenttia osakkaista jatti vastikkeensa maksamatta. Isot yhtiélainat

kasvattavat erityisesti asunto-osakeyhtididen riskeja. (Kortelainen 2017.)

Asuntokauppaa verotetaan luovutusvoiton osalta padomatulona. Luovutusvoitto on ve-
rovapaata tuloa, mikali asunto-osakkeiden omistaja tai hanen perheenjasenensé on asu-
nut hallitsemassaan asunnossa yhtdjaksoisesti vahintaan kaksi vuotta. Lisaksi osakkeet
on taytynyt omistaa vahintaan kaksi vuotta, jotta voi olla oikeutettu verovapaaseen luo-
vutusvoittoon. (Vero 2016.) Asuntoa ostaessa ostajan tulee maksaa varainsiirtovero,
joka on kaksi prosenttia myyntihinnasta. Varainsiirtoveroa ei tarvitse maksaa ensiasun-

nosta, mikali saantdéon asetetut kriteerit tayttyvat. (Vero 2019.)
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2.2.3 Pankkitalletus

Pankkitilille sadstaminen on yksi suomalaisten suosituimmista tavoista varallisuuden
kasvattamisessa. Vuoden 2018 viimeisella vuosineljanneksella suomalaisilla raportoitiin
olevan pankkitalletuksissa 88,8 miljardin varallisuus. Noteerattuja osakesijoituksia suo-
malaisilla oli 32,9 miljardin euron edesta ja rahasto-osuuksia 22,9 miljardin edesta.
(Porssisaatio 2019.)

Pankkitilille sdéstdminen on sijoitusmuodoista riskittdmin, mutta toisaalta myos tuotot
jaavat pieniksi. Pankkitilille sdastdmiseen on erilaisia saastdmiseen suunniteltuja tileja.
Talletuksissa voi olla erilaisia rajoituksia esimerkiksi nostorajoitus. Tietty maara nostoista
saattaa olla vuoden aikana kuluttomia ja ylimenevista nostoista asiakas maksaa nosto-
palkkion. Talletukset saattavat olla maaraaikaistalletuksia tai maarittelemattdmaksi
ajaksi tarkoitettuja, jolloin varat voi nostaa milloin haluaa. Talletuksen tuotto jaa negatii-
viseksi inflaationprosentin ollessa suurempi kuin pankkitalletukselle maksettava korko.
Suomalaisilla pankkitalletuksilla on talletussuoja 100 000 euroon asti. Rahat ovat siis
turvassa, vaikka pankin toiminta lakkaisi. Talletussuoja on pankki ja asiakaskohtainen.
Yli 200 000 euron pankkitalletukset kannattaa jakaa eri pankkien tileille, jotta yksittéisen
pankkitalletuksen suuruus ei missaan pankissa ylita talletussuojaan méaaritettya 100 000

euron rajaa. (Fine 2019.)

Pankkitilille sdastamisen yksi vaihtoehdoista on ASP-tili, eli asuntosaastopalkkioon pe-
rustuva tilimuoto. ASP-tili sopii ensimmaista asunto-ostoa suunnittelevalle 15-39 vuoti-
aalle henkildlle. Tilille maksetaan verovapaata yhden prosentin talletuskorkoa. Lisaksi
talletukselle maksetaan pankista riippuen 2—4 prosentin suuruinen lisakorko viidelta en-
simmaiselta talletusvuodelta, mikali sdastot kaytetddn ensimmaisen asunnon maksami-
seen. ASP-tilille tehtyjen talletuksien m&aéaraa on rajoitettu. Enimmaistalletus yhdeltéa vuo-
sineljannekselta voi olla maksimissaan 3000 euroa ja minimitalletus 150 euroa. Saasta-
misesta voi pitda taukoa, eika jokaisella vuosineljanneksella tarvitse tehda talletuksia.
ASP-tilin avulla on mahdollista saada myds ASP-laina asunnon ostoa varten. Ennen
asunnon ostamista ja rahoittamista ASP-lainalla, vaaditaan kuitenkin vahintaan kahdek-
san vuosineljannestd, jolloin talletuksia on tehty vahintdan 150 euron edesté. Lisdksi
asunnon kauppahinnasta tulee olla sdastettyna ASP-tilille vahintaan 10 prosenttia. ASP-

laina on edullisempi kuin pankin muut asuntolainat. ASP-laina sisaltaa myds maksutto-
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man valtion takauksen, seké korkotuen korkojen nousun varalta. ASP-lainan maksimi-
maarada on rajoitettu kunta/kaupunkikohtaisesti. Asunnon ostoa varten voi kuitenkin ottaa

lisdksi tavallista lainaa. (Valtiokonttori 2019.)

3 Asuntomarkkinat

3.1 Asuntojen hintakehitys

Asuntojen kuin myds osakkeiden hinnat kehittyivat positiivisesti lahes koko vuosikym-
menen 80-luvun alusta alkaen. Hintojen nousu aiheutti illuusion reaaliomaisuuden ar-
vonnoususta, vaikka todellisuudessa ainoastaan nimellisarvot olivat nousseet. Asunto-
kaupoissa myyjalla oli usein mietittynd jo uusi ostettava asunto. Vanhasta asunnosta
saatava myyntivoitto jai realisoitumatta, koska myds uuden asunnon hinta oli vastaavasti
kehittynyt kuin vanhankin asunnon. Asuntojen, seka osakkeiden hinnat alkoivat laskea
vuoden 1989 alkupuolella. Asuntoja kuitenkin rakennettiin samaan tahtiin kuin aiemmin-
kin ja yhd enemman asuntoja jai rakennuttajilta myymaétta. Asuntojen myyntiajat alkoivat
pidentya ja asunnonvaihtajille alkoi muodostua kahden asunnon loukkuja. Tuosta alkoi
asuntojen ja osakekurssien alaméaki. Osakkeissa hintojen nousu oli ollut maltillisempaa
kuin asunnoissa ja myds hintojen lasku tapahtui maltillisemmin. Asuntojen hinnat laskivat
todella merkittavasti ja alamaki hintakehityksessa jatkui vuoteen 1993 asti. Osakkeissa

hintojen lasku pyséahtyi jo noin vuotta aiemmin. (Ruuskanen 2009, 59-60.)

Kuviosta 2 ndemme asuntojen hintoja kuvaavan reaali-indeksin 1970-2019 valiltd. Ku-
viosta voimme huomata muutaman selkean hintojen laskun, mutta 80-luvun lopusta al-
kanut muutaman vuoden hintojen lasku on taysin omaa luokkaansa ja on varmasti yksi

Suomen historian merkittavimpia asuntojen hinnanlaskuja (Tilastokeskus 2019e.)
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Kuvio 2. Vanhojen kerrostaloasuntojen reaalihintaindeksi (Tilastokeskus 2019e).

Hypoteekkiyhdistyksen padekonomistin Juhana Brotheruksen kerddméan aineiston poh-
jalta kirjoitetun artikkelin mukaan, voimme huomata hieman yli sadan vuoden periodilla
asunnon hinnoissa tapahtuneen useita laskuja. Kuviosta 3 naemme kolme merkittavinta
laskua, jotka olivat sotavuosien, dljykriisin ja 90-luvun laman aikana. Aineistoon pohjau-
tuen Brotherus vaittda talouden tapahtumilla olevan yhteys asuntojen hintoihin. (Tuomi-
nen 2017.)
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Kerrostaloasuntojen hintojen vuosimuutos padkaupunkiseudulla
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Kuvio 3. Pitkén aikavélin asuntojen hintojen muutokset (Tuominen 2017).

Kuviosta 4 ndemme, ettd asuntojen hinnat voivat alueittain poiketa merkittavasti. Hinta-
kehitys edes viereisissd kaupungeissa ei valttamatta ole samansuuntaista. Vuosien
2015-2019 valilla Helsingissa ja Espoossa hinnat ovat kehittyneet positiivisesti lahes
yhtdjaksoisesti. Vantaalla sen sijaan hinnat ovat alhaisemmat vuoden 2019 lopussa kuin
vuoden 2015 alussa (Tilastokeskus 2019b.) Syitd Vantaan reilusti alhaisemmille asunto-
jen hinnoille on vaikea sanoa. Vantaalle usealle asuinalueelle on helppo matkustaa no-
peasti julkista junaliikennettd hyddyntden. Juna-asemia Vantaalla on 14 kappaletta ja
matka-aika pisimmillaan Helsingin rautatieasemalta Vantaan etdisimmaélle juna-ase-
malle Korsoon kestaa 28 minuuttia (Helsingin seudun liikenne 2019). On vaikea 16ytaa
selkeda syyta hyvien kulkuyhteyksien varrella sijaitsevan asuinalueen alhaiseen hintata-
soon. Syyt voivat mahdollisesti johtua kysynnan ja tarjonnan epatasapainosta. Kysyn-
tddn ja tarjontaan vaikuttavia seikkoja mahdollisesti ovat asuinalueen trendikkyys,

maine, maisematoteutus, turvallisuus tms.
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Kuvio 4. Asuntojen hintakehitys pdakaupunkiseudulla (Tilastokeskus 2019b).

Asunnonostossa ajoitus on merkittava tekija. Vuonna 1989 asunnon ostanut henkil® olisi
joutunut odottamaan ldhes kymmenen vuotta myymatta asuntoa, mikali olisi halunnut
valttya huonoon ajankohtaan sattuvasta myynnin aiheuttamasta luovutustappiosta. Toi-
saalta vuonna 1993 tai mydhemmin asunnon ostanut henkilé on voinut tehda melkoiset
luovutusvoitot asunnon myynnista. Kuvio 5 havainnollistaa asuntojen hintojen vaihtelua.
(Tilastokeskus 2006.)
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Kuvio 5. Kerrostaloasuntojen hintaindeksi vuodesta 1987 alkaen (Tilastokeskus 2006).
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Kuviosta 6 voi huomata alueelliset vaikutukset hintakehitykseen. Tampereella ja Turussa
asuntojen hinnat ovat kehittyneet positiivisesti vuosien 2015 — 2019 valilla. Pohjois-Suo-
messa hintakehitys on ollut melko erilaista. Oulussa hinnat eivét ole suuresti vaihdelleet
neljassa vuodessa ja 2019 hinnat ovat lahella vuoden 2015 tasoa. Kajaanissa hinnat
ovat heitelleet rajusti, mutta niissakin on palattu jokseenkin samalle tasolle kuin 2015

vuonna. (Tilastokeskus 2019c.)
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Kuvio 6. Hintakehitys paakaupunkiseudun ulkopuolella vuosina 2015 — 2019 (Tilastokeskus
2019c).

3.2 Asunnon rahoittaminen

3.2.1 Hintaesimerkkeja

Taulukossa 1 on koottuna Etuovi-sivustolta tietoja myytavistd asunnoista, jotta saamme
jonkinlaisen kasityksen asuntojen hinnoista vuoden 2019 loppupuolella. Vertailun koh-
teena on 45-60 m2 suuruiset kaksiot, pois lukien uudiskohteet. Kaikissa vertailussa mu-
kana olleissa asunnoissa on suuremmat remontit tehty tai ne eivat vielé olleet ajankoh-
taisia. Vertailu ei anna todenmukaista kasitysta neliohinnoista, mutta taulukko auttaa kar-

keasti hahmottamaan asuntojen hintoja paakaupunkiseudulla. Taulukon hinnoissa on
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hyva huomioida, ettd kyseessd on asuntojen pyyntihinnat ja toteutuneet kauppahinnat

voivat poiketa pyyntihinnoista.

Taulukko 1. Esimerkkejad myytéavistad asunnoista (Etuovi 2019).

Velaton- Rakennus-

Kaupunki | Asuinalue m?2 myyntihinta € | Hoitovastike €/kk | vuosi

Helsinki Punavuori 46 365000 287,5 1912

Pikkuhuopa-

Helsinki lahti 48 312900 312 1995
Helsinki Vuosaari 46 165000 236,6 1965
Helsinki Munkkiniemi 46,5 325000 170,28 1950
Helsinki Kamppi 45,5 585000 227,5 2005
Helsinki Kallio 49 309000 289,1 2008
Helsinki Pukinmaki 50 180000 220 1980
Espoo Tapiola 49,5 415000 202,95 2013
Espoo Haukilahti 45 239000 220,5 1968
Espoo Niittykumpu 47,5 397800 190 2017
Espoo Espoonlahti 45 225000 180 2006
Espoo Olari 45 228000 162 2012
Espoo Saunalahti 47,5 215000 175,75 2011
Espoo Tuomarila 50 189000 190 2004
Vantaa Tikkurila 50 162000 260 1956
Vantaa Kivisto 50 226000 200 2014
Vantaa Kartanonkoski 47,5 230000 161,5 2013
Vantaa Viertola 47,5 193000 190 1986
Vantaa Martinlaakso 47 194400 164,5 2018
Vantaa Korso 52 139500 260 1985
Vantaa Myyrmaki 58,5 145000 263,25 1977

Taulukosta 2 voi huomata vanhojen osakeasuntojen nelidhinnat vuoden 2019 syys-
kuussa. Taulukko havainnollistaa nelidhintojen suurta vaihtelua eri paikkakuntien valilla.
Helsingin ja Vantaan valilla on l&hes 1500 euron ero nelibhinnoissa, vaikka molemmat

kaupungit ovat osa padkaupunkiseutua. (Tilastokeskus 2019a.)
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Taulukko 2. Asuntojen nelidhinnat syyskuussa 2019 (Tilastokeskus 2019a).

Alue Melighinta, Indeksi Indeksin Indeksin

eur/m? 2015=100 kuukausimuutos, % vuosimuutos, %
Koko maa 2081 1023 -0.4 -0.7
Paakaupunkiseutu
iPKS) 3616 1083 -1.5 -0.3
Muu Suomi (koko maa -
PKS) 1621 87,0 0.7 -1.1
Kehyskunnat 2! 2153 98,1 23 1,0
Helsinki 4108 11,3 -2.5 0.7
Espoo-Kauniainen 3401 1041 1.4 -2.1
antaa 2675 1022 -2,0 -1.5
Tampere 2645 M4 36 .1
Turku 2185 1149 36 [
Culu 1636 98,3 -0.7 -34

1) Ennakkotieto
2) Kehyskunnat = Hyvink&a, Jarvenp&a, Kerava, Kirkkonummi, Murmijarvi, Ritnimaki, Sipoo. Tuusula ja Vihti

Kuvio 7 havainnollistaa nelidhintojen vélista eroa eri puolilla suomea. Paakaupunkiseu-
dun hinnat ovat taysin eri luokassa muun maan hintojen kanssa. Hinnat ovat vuosien
2015-2019 valilla olleet muualla Suomessa keskimaarin samalla tasolla. Padkaupunki-
seutu poikkeaa muusta Suomesta hintakehityksellaan. Padakaupunkiseudulla asuntojen
hinnat ovat keskimaaraisesti nousseet vuosien 2015 — 2019 valilla. (Tilastokeskus
2019d.)
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Kuvio 7. Vanhojen kerrostaloasuntojen keskimaaraiset nelidhinnat (Tilastokeskus 2019d).

3.2.2 Uudiskohde mahdollisuutena

Taloyhtitlainat mahdollistavat monelle uudiskohteen ostamisen. Myyntihinta saadaan al-
haisemmaksi taloyhtitlainan avulla, jolloin asunnon ostaja ei tarvitse itselleen niin suurta
asuntolainaa. Asunnoilla on erikseen myyntihinta ja velaton myyntihinta. Jopa 70% asun-
non velattomasta hinnasta saattaa olla yhtidlainaa. Asunnosta voi maksaa halutessaan
ainoastaan myyntihinnan, mutta talléin asuntoon kohdistuu lainaosuus. Velattoman
myyntihinnan ja myyntihinnan erotus muodostaa asuntoon kohdistuvan yhtidlainaosuu-

den, jota osakas lyhentda kuukausittain rahoitusvastikkeen muodossa. (Remes 2018.)

Rakennuttajien myynti-ilmoituksista voi selailla erilaisia vaihtoehtoja uudiskohteiden ra-
hoittamisesta. limoituksiin on eriteltyna asuntoihin kohdistuvat lainaosuudet ja lyhennys-
aikataulut. Taloyhti6lainan tarkempia ehtoja ei useinkaan ole ilmoituksissa esilla, mutta
ostotilanteessa niihinkin on hyva perehtya. Alla on esimerkkina helsinkildisen uudiskoh-

teen myynti-ilmoituksen tiedot.

YIT Oyj myy Helsingin Lauttasaaresta 58 m2 suuruista uudiskohdetta. Kohteen myynti-
hinta on 121 230 euroa. Velaton hinta on 404 100 euroa ja vuokratontin lunastushinta
asunnon osalta on 48 314. Asunnon kokonaishinta on siis 452 414 euroa. Yhti6lainan
laina-aika on 3+22 vuotta, joista kolmen ensimmaisen vuoden aikana maksettavaksi tu-
lee ainoastaan lainan korot ja kulut. Lyhennyksia tarvitsee alkaa maksamaan vasta kol-

men asumisvuoden jalkeen. Hoito-, rahoitus- ja vuokratonttivastikkeet olisivat ensimmai-
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seltd kolmelta vuodelta arvioituna yhteensa 627,77 euroa. Kolmen vuoden jalkeinen ar-
vio vastikkeiden yhteissummaksi on 1674,39 euroa. (Yit 2019.) Taman kohteen voi
saada omakseen maksamalla asunnon myyntihintaosuuden 121 230 euroa. Ensiasun-
non ostaja voisi esimerkiksi ottaa kohdetta varten ASP-lainan. ASP-tililla sadastettyna
pitéisi olla 10 prosenttia asunnon myyntihinnasta, eli 12 123 euroa. Oletetaan, ettd myyn-
tihinnasta 90 prosenttia rahoitettaisiin asuntolainalla. Laina-aika voisi olla esimerkiksi 20
vuotta ja korko yksi prosentti. Kuukausiera tulisi olemaan 502,49 euroa. Osakas maksaisi
asumisestaan alkuun 1130,26 euroa kuussa. Vuokrataso Helsingin kantakaupungissa
samankokoisissa asunnoissa on karkeasti arvioiden samaa luokkaa, joten uudiskohteen

ensimmaisien vuosien kustannuksia voisi pitda jopa kohtuullisina.

3.2.3 Lainalaskelmia

Taulukosta 3 naemme 180 000 euron lainan korkokustannukset 20 vuoden laina-ajalla.
Lainan maksuerat ja korot on laskettu kahdella eri korkoprosentilla. Laskelma on tehty
annuiteettilainana. Taloustaidon vertailun mukaan maaliskuussa 2019 asuntolainojen
korot olivat noin prosentin luokkaa (Taloustaito 2019). Ensimmainen laskelma on léhella
nykytilannetta ja toisessa laskelmassa on huomioitu kahden prosentin nousu. Korkojen
nousu kahdella prosentilla vaikuttaisi 180 000 euron lainassakin nostaen kuukausittaista
maksueraa 170,47 euroa. Kaksi prosenttia korkeammalla korkoprosentilla lainan korko-
kustannukset 20 vuodessa olisi 40 911,82 euroa korkeammat kuin alhaisemmalla ko-

rolla.

Taulukko 3. Lainan korkoerittely.

Lainasumma € |Laina-aika v. |Korko p.a | Maksuera/ kk | Maksuerit € | Korot €
180000 20 1% 827,81 | 198674,34| 18674,34
180000 20 3% 998,28 | 239586,16| 59586,16

250 000 euron lainassa kuukausittainen maksuera olisi 20 vuoden laina-ajalla ja prosen-
tin korolla 1 150 euroa. Kaksi prosenttia korkeampi korko nostaisi maksueran 1 386 eu-

roon. Neljan prosentin korolla maksuera olisi 1 515 euroa. (Danske Bank 2019.)
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3.3 Korkotason vaikutus

LahiTapiolan ekonomisti muistutti alkuvuonna 2019, ettd negatiiviset korot eivét ole ta-
lousmaailmassa normaali tila. Kriisien ja elvytystoimien jalkeen korkojen oletetaan nou-
sevan maltillisesti. Nimelliskoron ennuste kaytetyimman arvion mukaan lilkkkuu valilla 1—
3 prosenttia. Talouden ylikuumentumistakin pidetddn mahdollisena, jolloin motiivi korko-
jen nostoon syntyisi inflaation tasapainottamisesta. Japanissa on vuosikymmenia ollut
alhainen korkotaso. Suomessa on yhta lailla mahdollisuudet Japanin kaltaiseen pidem-
man aikavalin alhaiseen korkotasoon, jolloin myo6s talouskasvu ja inflaatio pysyisivat al-
haalla. (L&hiTapiola 2019.)

Kuviosta 8 voimme todeta, etté nollan lahettyvilla liikkuva korkotaso ei ole historiaan ve-
doten normaali tila. Peruskorko lasketaan markkinakorkojen keskiarvosta ja toimii yleista
korkotasoa havainnollistavana mittarina. Vuosituhannen vaihtumisen jalkeen korko on
kahdesti ollut viiden prosentin tuntumassa. Viimeisen 10 vuoden aikana korot ovat olleet
korkeimmillaankin alle kahden prosentin tuntumassa. 90-luvun laman aikana korot olivat

pahimmillaan ldhes 10 prosentissa.
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Kuvio 8. Peruskorko 1867—2016 (Pankkiasiat 2016).

Korkojen nousu luo ison riskin asuntolainoihin. Korot ovat olleet pitkdan alhaisella tasolla,
jolloin mahdollinen korkojen nousu voi tulla monelle yllatyksend. Oma talous saattaa olla
jo vietynd niin tiukalle, ettd maksukykya on vaikeaa sopeuttaa kohonneisiin korkokustan-
nuksiin. Omassa taloudessa olisikin hyva pitda puskuria korkojen nousun varalle tai vaih-

toehtoisesti lainaan voi ottaa korkosuojan. (L&hiTapiola 2019.)

Korkotason nousemisella voi olla merkitysta asuntojen kysyntdén. Asuntolainojen kor-
keat korkokulut voivat myds tehdd asuntolainoista vahemman houkuttelevampia.
Yleensa ensimmaiset merkit korkojen noususta ovat myyntiaikojen pidentymiset ja lo-
pulta hintojen laskut. Korkotason muutoksilla uskotaan olevan suurin vaikutus isoim-

missa kaupungeissa ja padkaupunkiseudulla. (Oksanen 2017.)

3.4 Asuntokupla

Uusi Suomi uutisoi vuonna 2014 kolmesta merkista, jotka maarittavat asuntokuplan ole-
massaolon mahdollisuutta. Rakennuksien hintojen nousu samanaikaisesti kasvavan ra-
kentamisen kanssa voi olla yksi merkki mahdollisesta kuplasta. Toinen kuplaan viittaava
merkki on spekulointitarkoitus. Inmiset ostavat silloin asuntoja, kun olettavat niiden hin-
tojen nousevan ja voivan itse hydtya hinnannousuista. Kolmantena kuplaan viittaavana

merkkina voidaan pitaa ylivelkaantumista. (Pelkonen 2014.)

Yhdysvaltalainen taloustieteen professori Nouriel Roubini ennusti 2013 Suomeen synty-
vaa asuntokuplaa. Suomi valtti edellisessa 2008 vuoden talouskriisissa pahimmat asun-
tojen hintojen laskut. Roubinin mukaan asuntojen hintojen romahdus on todennékdista
juuri ndissa suurimmat laskut valttneissa pienissa ja keskisuurissa teollisuusmaissa.
Roubini uskoo monien muidenkin maiden karsivan tulevaisuudessa asuntokuplasta. Yh-
dysvalloissa, Venajalla, Afrikassa ja eteld Euroopassa hén ei sen sijaan nae asuntokup-
lan mahdollisuutta. Matalat korot ovat myds yksi asuntokuplan syntymisen merkittavim-
mista tekijoista. Roubinin mielesta kuplan hillitsemiseen tarvittaisiin poliittisia keinoja, ku-

ten esimerkiksi lainakattoa. (Ovaskainen 2013.)

Luottoluokittaja Moody’s raportoi myos, etta alhaisilla koroilla on vaikutusta asuntojen
hintojen nousuun. Moody’sin pankkiasiantuntija Jean-Francois Trembley uskoo asunto-

jen hintojen laskun olevan mahdollista. Pitkd& hintojen nousua voi seurata korjausliike,
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jolloin hinnat laskisivat. Euroopan jarjestelmariskikomitean mukaan asuntomarkkinoilta

[6ytyy viitteitd kiehumispisteen lahenemisesta. (Herrala 2016.)

3.5 Luovutusvoitto ja -tappio

Asunto-osakkeita ja muita arvopapereita myydessa on mahdollisuus myynti- eli luovu-
tusvoittoon. Myynnistd saatava voitto saadaan osto ja myyntihinnan erotuksesta, kun
ostohinta on myyntihintaa alhaisempi. Yleisesti luovutusvoittoa verotetaan paaomatu-
lona, mutta asunnon myymisen luovutusvoitto voidaan jattaa tiettyjen ehtojen taytyttya
verottamatta. Asunto on taytynyt olla omassa tai perheen asumiskayttssa yhtajaksoi-
sesti vahintdan kaksi vuotta, jotta luovutusvoiton verottomuutta voidaan soveltaa. Asun-
non luovutusvoittoa verotetaan 30 000 euroon saakka 30 prosenttia ja ylittavalta osuu-

delta 34 prosenttia, mikali verottomuuden ehdot eivéat toteudu. (Veronmaksajat 2018a.)

Luovutustappiota syntyy, kun ostohinta on myyntihintaa korkeampi. Luovutustappio on
usein vahennyskelpoinen verotuksessa. Asuntojen kohdalla tappio ei kuitenkaan ole
usein vahennyskelpoinen, koska myyntivoitto on p&aasiallisesti verotonta. (Veronmak-
sajat 2018b.) Myyntitappion saa kuitenkin vahentaa verotuksessa, jos myyntivoitto olisi
ollut verollinen (Laki 24 2019).

Moni 90-luvun laman aikana asuntonsa myynyt teki tappiota. Joillekin jai jopa asunnon
myynnin jalkeen yh& asuntolainaa maksettavakseen, kun asunnon myynnisté saadut va-
rat eivat riittdneet kattamaan asuntolainan takaisinmaksua. Osa myi siis halvalla ja tap-
piolla ja ne, joilla taas oli rahaa, pystyivat ostamaan halvalla. Varallisuus jakautui uudel-

leen kansan kesken. (Ruuskanen 2009, 60.)

3.6 Kysynnan ja tarjonnan vaikutukset asuntojen hintoihin

Markkinat muodostuvat hyddykkeiden kysyjista ja tarjoajista. Markkinoilla on mahdolli-
suus kayda kauppaa hyddykkeilla, seka saada niisté tietoa. Markkinoiden toimiessa va-
paasti, hinta maaraytyy kysynnan mukaan. Hyddykkeen hinta laskee, mikali tarjonta ylit-
taa kysynnan. Vastaavasti hinta nousee, mikali kysynta ylittda tarjonnan. Hinnalla on ta-

sapainottava vaikutus kysynnan ja tarjonnan vélilla. (Kettunen & Lindholm 2016, 32-33.)

Markkinoilla on erilaisia kilpailutilanteita. On taydellista ja epataydellista kilpailua. Tay-

dellisen kilpailun markkinoilla kilpailua on paljon. Vastaavasti epéataydellisen kilpailun
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markkinoilla kilpailua on vahemman. Epataydellisen kilpailun muotoja ovat monopoli ja
oligopoli. Taydellisen kilpailun vastakohdan muodostaa monopoli, eli tilanne, jossa on
vain yksi tarjoaja. Oligopolissa tarjoajia on muutamia. Taydellisen kilpailun kriteerina on,
ettd ostajia ja myyijia on riittavasti. Talléin ei ole merkitysta tuleeko alalle uusia toimijoita
tai poistuuko sieltd vanhoja. Taydellisessa kilpailussa hytdykkeiden tulee olla samankal-
taisia, jolloin ei ole merkitysta kenelta hyddykkeen ostaa. Taydellinen informaatio on
myos edellytyksena taydelliselle kilpailulle. Hintojen pitaa olla yleisesti tiedossa ja samaa
tuotetta myydaan kaikkialla samaan hintaan. Markkinoille pdasya tai sieltd poistumista
ei voida taydellisessa kilpailussa rajoittaa. Taydellinen kilpailu on olemassa vain lahinna
teoriassa, mutta teoria siita auttaa hahmottamaan kysynnan ja tarjonnan valista suhdetta
hintoihin. (Kettunen & Lindholm 2016, 32-34.)

Hinnalla on eri merkityksid. Kuluttajalle hyddykkeen hinta ja sen rahassa ilmaistu hinta
ovat synonyymeja. Rahamaara itsessdéan ei juurikaan kerro mitdén. Oleellisempaa on
tietad, mitd millakin rahamaaralla voi ostaa. Rahan riittdvyytté tuotteiden ostamiseen mi-
tataan rahan ostovoimalla. Suhteellista hintaa kaytetddn kuvaamaan rahan ostovoimaa
hytdykkeissa mitattuna. Kysynnan edellytyksind on, etta tuotteen tulla olla haluttu, ku-
luttajilla pitda olla taloudellisesti mahdollisuus sen ostamiseen ja ostopaatds tulee olla
tehtynd. Kysynta maarittdaa hyddykkeen hinnan. Kysyntdkayrdd voidaan kayttda kysyn-
nan ja hinnan valisen riippuvuussuhteen ilmaisemiseen. Hinnan noustessa aiheutuu ky-
synnén lasku. (Kettunen & Lindholm 2016, 34-35.)

4 Asuntojen ja osakkeiden vertailu

4.1 Yhtalaisyydet

Asuntoa on helpoin lahted vertaamaan sijoituskohteena osakkeisiin. Molemmissa on
kyse arvopapereista ja yrityksen osuuksista. Pankkitilille séastaminen on sijoitusmuo-
tona niin erilainen, etté siihen vertaaminen ei olisi jarkevaa. Pankkitililla talletuksien in-
flaatiokorjattu tuotto jaa helposti negatiiviseksi, koska talletuksille maksettavat korot jaa-
vat usein inflaatioprosenttia alhaisimmiksi. Asunnosta ja osakkeista sen sijaan on mah-

dollista saada hyvidkin tuottoja.

Arvopapereihin tulee sijoittaneeksi, kun ostaa asunto-osakkeita tai osakkeita. Molem-

mista sijoituskohteista on mahdollista saada tuottoa. Asunnosta saatava tuotto muodos-
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tuu ainoastaan hintatuotosta, eli asunnon myyntivoitosta. Osakkeiden tuotto usein koos-
tuu hinta- ja osinkotuotosta. Osakkeiden kohdalla hintatuotto tarkoittaa samaa kuin asun-
noissakin, eli osakkeiden myynnisté saatavaa voittoa. Hintatuoton edellytyksena on, etta
myyntihinta on ostohintaa korkeampi. Oston ja myynnin erotuksen taytyy kattaa myo6s
maksettavat verot ja muut kulut, jotta voittoa voi syntyd. Osakkeista usein saa myos
osinkotuottoa. Yritys voi maksaa osan yrityksen tekemasta voitosta ulos osakkeenomis-
tajille osinkojen muodossa. Osinkojen maksaminen ei kuitenkaan ole pakollista, eika
kaikki yritykset maksa osinkoa. Yritys voi kayttaa voittovaroja esimerkiksi investointeihin,
jolloin pyrkimyksena voi olla yrityksen kasvu ja tuottavuuden lisdédminen. Asunto-osake-
yhtion tarkoituksena ei ole voiton tekeminen. Voiton tekeminen on kuitenkin mahdollista,
jos asunto-osakeyhtidlla on reilusti vuokratuloja. Asunto-osakeyhtion kertyneitd voittoja
ei kuitenkaan makseta ulos yrityksesta, vaan ne kaytetaan tulevien kiinteistén hoitome-

nojen kattamiseen.

Asuntojen ja osakkeiden historiallisia hintoja tarkastelemalla huomattiin, ettd molempien
hinnat vaihtelevat. Asuntojen ja osakkeiden hinnat ovat siis historiallisesti tarkasteltuna
valilla nousseet ja valilla laskeneet. Pitkan aikavalin trendind molemmissa kuitenkin on
hinnan nouseminen. Asuntojen ja osakkeiden valilta 16ytyi positiivinen korrelaatiosuhde.
Asuntojen ja osakkeiden hinnat nousivat ja laskivat yleenséd samaan aikaan. Hintavaih-
teluista 16ytyi myds pienid eroja. Esimerkiksi asuntojen hinnat laskivat 90-luvun lamassa

vuoteen 1993 saakka, kun taas osakkeissa hintojen lasku pysahtyi jo vuotta aiemmin.

Osakesijoituksia tekeville suositellaan yleensa vahintdan 10 vuoden sijoitushorisonttia,
silla osakkeiden arvo voi lyhyella aikavalilla vaihdella merkittavasti. Asuntoa ostavalla
sijoitushorisontti on yleensé verotuksen vuoksi vahintaan kaksi vuotta. Asunnonvaih-
dossa melko varmasti jaisi tappiolle, jos vaihtaisi asuntoa ennen kahden vuoden taytty-
mista. Asunnon ostaja joutuisi talléin maksamaan tekemastaan mahdollisesta myyntivoi-
tosta 30—34 prosenttia veroa ja liséksi ostaja joutuisi maksamaan my6s uudesta asun-

nosta varainsiirtoveron.

Varojen optimaalinen allokointi tai hajautus harvoin toteutuu porssiin tai asuntoon sijoit-
taneilla. Monesti asunnon omistajilla koko varallisuus saattaa muodostua asunnosta.
Pdrssiin sijoittaneilta usein [6ytyy vain yhté tai kahta osakesarjaa. Molemmissa sijoitus-
kohteissa oikeanlainen hajauttaminen pienentaisi riskia ja olisi suositeltavaa. Aiemmin

todettiin jo, ettéd porssikurssit ja asuntojen hinnat nayttaisivat korreloivan keskenaén. Ris-
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kia pienentaakseen olisi hyva sijoittaa asunnon ja porssin lisaksi myds negatiivisesti kor-
reloiviin kohteisiin, kuten esimerkiksi korkosijoituksiin. Asunnon kohdalla erityisen ongel-
malliseksi puutteellisen allokoinnin ja hajautuksen tekee se, ettd asunto on hankintana
edullisimmillaankin hintava. Tilanteessa, jossa asunnon hinta laskisi 50 prosenttia, tar-
koittaisi se 200 000 euron asunnossa hinnan alenemista 100 000 euroon. Mahdollinen
asuntolaina olisi kuitenkin maksettava kokonaisuudessaan takaisin, vaikka asunnon

arvo olisikin pudonnut.

Tutkimuksesta kavi ilmi, ettd asuntojen hinnat ja porssikurssit korreloivat yleenséa keske-
naan. Osakekursseja ja asuntojen hintoja kuvaavia graafeja vertaamalla, pystymme to-
teamaan, etta hinnat liikkuivat yleensa melko samansuuntaisesti. Korkotasoa kuvaaviin
graafeihin vertaamalla sen sijaan pystyi huomaamaan negatiivisen korrelaatiosuhteen.
Matala korkotaso aiheuttaa asuntojen ja pdrssikurssien nousemista. Korkeat korot taas
vastaavasti laskevat porssikurssien ja asuntojen hintoja. Pitkaan jatkuneen alhaisen kor-
kotason seurauksena porssikurssit ja asuntojen hinnat ovat nousseet useita vuosia pe-
rakkain. Taman vuosituhannen puolella asuntojen hinnat eivat ole merkittavia laskuja
kokeneet. Edes 2008 vuoden erityisesti Yhdysvaltoja koetellut talouskriisi ei saanut Suo-
messa asuntojen hintoja kunnolla romahtamaan. Toisaalta korkotasokaan ei ole ollut |&-

heskaan yhta korkea, mitd vuosien 1989-1993 valilla.

Asunnot ja osakkeet ovat pitkalla aikavalilla molemmat hyvin tuottavia sijoituskohteita.
Molempien hinnat ovat aina valilla laskeneet, mutta lopulta suunta on aina historiassa
ollut nouseva. Tietenkin molempien kohteiden joukossa on myos yksittéisia kohteita, joi-
den tuotto ei pitkallakaan aikavalilla jaa positiiviseksi. Osakkeisiin sijoittaessa on mm.
konkurssiriski, eli yrityksen joutuessa konkurssiin ei sijoittajalle jad konkurssipesasta mi-
taan. Asuntoihin sijoitettaessa on yhta lailla konkurssiriski olemassa, mutta asunto-osa-
keyhtitiden konkurssit ovat paljon harvinaisempia kuin osakeyhtididen. Monikaan ei pida

asunto-osakeyhtididen konkursseja mahdollisena juuri niiden harvinaisuuden vuoksi.

Ajoituksella on merkittava rooli asuntoihin ja osakkeisiin sijoitettaessa. Yksi sijoittamisen
perusajatuksista on "osta halvalla ja myy kalliilla”. Oikean ajoituksen tietdminen etuka-
teen on mahdotonta, ellei omaa ennustajan kykyja. Jalkikateen on aina helppoa todeta
milloin olisi ollut hyva hetki ostaa tai myyda. Toki historian ilmidista voidaan 16ytad sdén-
noén mukaisuuksia hintojen nousuille ja laskuille. Naiden pohjalta voidaan yrittda ennus-

taa tulevaisuuden tapahtumia talousmaailmassa. Yhta lailla asunnon kuin osakkeitakin

metropolia.fi WM etropolia



26

VOi ostaa vaaraan aikaan, eli silloin kun hinnat ovat huipussaan ja romahtavat pian osta-
misen jalkeen. Huoneistoon oikeuttavaa asunto-osakeyhtion osakesarjaa ei ole mahdol-
lista irrottaa yksittaisiksi osakkeiksi. Ei ole siis mahdollista ostaa huoneiston hallintaoi-
keutta osake kerrallaan, vaan koko asunto on ostettava kerralla kokonaan. Asuntoa os-
taessa on suuri riski, ettd ostaa vaardan aikaan. Osakkeiden oston sen sijaan pystyy
hajauttamaan ajallisesti. Ostoja voi tehda esimerkiksi kerran kuussa, jolloin liian kalliilla

ostamisen riski pienenee.

4.2 Eroavaisuudet

Yhtalaisyyksien vertailussa todettiin jo, ettd osakkeisiin tai asuntoihin sijoittaneet ovat
usein epaonnistuneita allokoinnissa ja hajauttamisessa. Osakkeisiin sijoittamalla hajaut-
taminen ja jarkeva varojen allokointi olisi kuitenkin helppoa toteuttaa. Yksittiset osak-
keet ovat edullisempia, kuin kokonainen osakesarja asunto-osakeyhtidsta. 10 000 euron
varallisuus olisi helppoa allokoida eri kohteisiin. Varat voisi esimerkiksi sijoittaa osakkei-
siin, korkotuotteisiin ja vaikka raaka-aineisiin. Naidenkin kolmen kohteen valilla sijoituk-
set pystyisi hajauttamaan vield pienempiin ryhmiin. Osakkeita voisi ostaa eri maista, eri
valuutoissa tai eri toimialoilta. Korkotuotteina voisi olla esimerkiksi korkotodistukset tai
korkorahastot. Raaka-ainesijoituksia ovat esimerkiksi kulta ja 6ljy. Asunto on hankintana
niin suuri ja usein velkarahalla rahoitettu, ettd monikaan ei sijoita asunnon lisdksi muihin

kohteisiin.

Asunnonostaja joutuu usein ottamaan lainaa asunnon ostamista varten. Asunnon osta-
mista voisi siis pitda velkavivulla sijoittamisena. Velkavipu mahdollistaa suuremman voi-
ton saamisen, mutta velalla sijoittaessa riski myds kasvaa. Asuntolaina on maksettava
kokonaisuudessaan, vaikka asunnon arvo olisi romahtanut ja paatyisi myymaan sen tap-
piolla. Yksityissijoittajat harvemmin paatyvat rahoittamaan osakeostojaan lainarahalla.
Korkojen nousu voisi aiheuttaa molemmissa kohteissa sen, etté sijoituksen tuotto romah-
taisi. Lainasta maksettavat kulut saattaisivat kohota korkeammiksi kuin sijoituksesta saa-

tavat tuotot.

Kaupankaynti porssiin listatuilla osakkeilla on hyvin helppoa. Poérssiosakkeet ovat hyvin
likvideja, eli ne ovat helposti muutettavissa rahaksi. Porssissa osakkeiden myynti ja osto
tapahtuvat reaaliajassa porssin aukioloaikojen puitteissa. Kaupankaynti sujuu helposti
muutamalla hiiren klikkauksella. Listaamattomilla osakkeilla kaupankaynti on haasteelli-

sempaa, silla osake taytyy itse osata hinnoitella ja myyjan tarvitsee itse l6ytaa osakkeille
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ostaja. Lisaksi listaamattomien yrityksien osakekaupoista tulee maksaa varainsiirtovero.
Asuntojen myyntia voisi verrata kaupankayntiin listaamattomien yrityksien osakkeilla.
Asunnon myyija joutuu itse usein etsimaan asunnolleen ostajan. Asunnonmyyntia hel-
pottamaan voi palkata myos kiinteistonvalittdjan, joka alan ammattilaisena usein osaa
hinnoitella asunnon ja osaa hoitaa kaupankayntiin liittyvan byrokratian. Tietenkin riskina
voi olla, ettd kiinteistonvalittaja arvioi kohteen vaarin. Itse asuntoa myydessa hinnan ar-
vioimisessa saatetaan myds epadonnistua. Liian korkea hintapyyntd pidentdd myyntiai-
kaa tai jopa estdd asunnon myynnin. Liian alhainen pyyntihinta saattaa taas aiheuttaa
ostajalle lottovoiton myyjéan kustannuksella. Asunnon ostaminen ja myyminen kuitenkin
vaatii helpoimmassakin tapauksessa hieman enemman vaivaa mitéa porssiosakkeiden

myyminen, paatyipa asunnon myymaan itse tai kayttamaan apuna valittajaa.

5 Asiantuntijahaastattelut

Opinnaytetytté varten toteutettiin kaksi puolistrukturoitua teemahaastattelua. Haastatel-
tavat vastasivat samoihin kysymyksiin ja antoivat henkilékohtaiset mielipiteenséd asun-
non ostamisen riskiin littyen. Haastateltaviksi valikoitui asuntolainaamisen asiantuntija
Hypo-pankin toimitusjohtaja Ari Pauna, sekd menestynyt kiinteistonvalityksen ammatti-

lainen Roni Arvonen. Opinnaytetyon liitteena 16ytyy haastattelun runko.

Ari Paunan mielesta asunnon ostamiseen liittyy riskeja. Asunnon osto on kotitalouden
yksi isoimmista investoinneista. Kodin lisdksi asunto on my6s sijoitus. Sijoittamiseen liit-
tyy aina riskeja. Riskit liittyvat asunnon arvonkehitykseen, sek& asunnon ostamisen ra-
hoittamiseen. Arvonalentuminen on normaali ilmi6 ja se on aina huomioitava asunnon-
oston yhteydessa. Varojen hajauttaminen olisi tarkeaa myos asunnonostajilla. Hyvia ta-
poja varallisuuden hajauttamiseen voisi olla asunnon omistaminen santillisesti lyhenty-
valla asuntolainalla, osakesaastotili ja lisaksi metsaan sijoittaminen on hyva suomalai-
nen tapa kerata varallisuutta pitkajanteisesti. Sijoittaminen on liséksi hyva tapa oppia
kansalaisen taloustietoa, eli kuinka talous toimii niin kansantalouden kuin kotitaloudenkin
osalta. Pauna ei suosittele edella mainitun kolmijaon lisaksi lisddmaéan asuntomarkkina-
riskia esimerkiksi sijoitusasuntoja omistamalla, ei ainakaan omaa kotia vakuutena kayt-
tden. Paunan mielesta asuntovelallisella on varsin terve tilanne, mikali paasee lapi fi-
nanssivalvonnan 25 vuoden ja 6 prosentin stressitestista ja tulevasta 450 prosentin vel-
kakatosta. Liséksi ehdottomana minimivaatimuksena asunnonostajan kannattaa laskea,

ettd pystyisi maksamaan lainansa korot aivan kaikissa tilanteissa. (Pauna 2019.)
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Asunnonvaihtajalle Pauna antaisi vinkiksi laittaa oman asunnon ensin myyntiin ja hakea
sitova luottopaatds. Pankkien tarjoamat lainat kannattaa kilpailuttaa kaikkien finanssiasi-
oinnin pankkien kesken. Ostopalvelua kannattaa kayttaa sopivan kohteen loytamiseksi
ja asunnon hinnasta kannattaa tinkid merkittvasti. Talous kannattaa sopeuttaa heti uu-
teen tilanteeseen ilman lyhennysvapaita. Viisi ensimmaista vuotta ovat vaaran vuosia.

Alkaa vaikuttaa lupaavalta, jos viidestd ensimmaisesta vuodesta selvidad. (Pauna 2019.)

Ensiasunnonostajalle Pauna antaa vinkiksi saastaa ASP-tili tayteen. Paakaupunkiseu-
dulla 20 000 saastésumma ASP-tililla oikeuttaisi 180 000 euron lainaan, jolla voi ostaa
200 000 euron asunnon. Asunnonvaihtajalle ja ensiasunnon ostajalle molemmille Pauna
suosittelee muotitrendien taakse jattdmisen kohteen valinnassa. Asunto olisi hyva valita
jarkitrendipaikoista, eli sopivien liikenneyhteyksien aareltd. Raide- tai raitioliikenteeseen

tulisi olla pisimmilladn 500 metrin matka. (Pauna 2019.)

Roni Arvonen kertoo, ettd asunnon ostamiseen liittyy monenlaisia riskeja. Laina muo-
dostaa yhden riskeista. Asunto-osakeyhtiossa on lisaksi muitakin ihmisia, jotka ovat yh-
tion kautta samassa veneessa ja siten lainariski jakaantuu kaikille. Toinen riski muodos-
tuu, mikali maksaa asunnosta liikaa. Naapuriasunnon myynti halvalla voi myds vaikuttaa
epaedullisesti omaan asuntoon. Asunnon ostamisessa on lisaksi riski, ettd pankista ei
enda saa lainaa. Lisaksi l6ytyy korkoriskid, markkinariskid, systeemiriskia ja muita ris-
keja. Kaiken kaikkiaan riskeja on todella paljon. Riskin voi saada kuitenkin pienemmaksi

tai olemattomaksi aina, kun ostaa riittdvan halvalla. (Arvonen 2019.)

Arvonen pitaa asunnon arvon alenemista mahdollisena. Suomessa asuntomarkkinat ja-
kautuu kahtia ja toisilla markkinoilla hinnat jo laskevat, osassa hinnat ei enaa alemmaksi
voi edes mennéa. Asunnon hinnan arvonalenemisen riski on mahdollinen joka puolella,
kun maailmantalous heittda kuperkeikkaa. Yleensa nain kay noin kymmenen vuoden va-
lein ja edellisesta on nyt kulunut 11 vuotta. Asunto pitaisi ostaa niin halvalla, etté sijoitetut
varat saisi pois, vaikka mita tapahtuisi. Viela suositeltavampaa olisi asunnon osto niin

halvalla, etta siita saisi myds voittoa. (Arvonen 2019.)

Hajauttamisen tarkeys Arvosen mukaan riippuu sijoitushorisontista ja valitusta sijoitus-
strategiasta. Riippuu taysin mita sijoittaja haluaa. Asuntojakin voi ostaa jarkevasti osta-
malla erilaisia asuntoja, kayttamalla sopivasti velkavipua ja ostamalla asunnot edulli-
sesti. Arvonen itse ei esimerkiksi sijoittaisi osakkeisiin, kun tuntee asuntomarkkinat pa-

remmin. (Arvonen 2019.)
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Asuntovelallisen olisi Arvosen mukaan hyva varautua kuuden prosentin korkotasoon.
Pankit suorittavat stressitestejd, joissa testataan maksuvalmiutta kuudella prosentilla.
Testissa selvitetdan kestaako maksukyky, jos oman ja yhtidlainan korkotaso nousisi kuu-
teen prosenttiin. Maksueréan tulisi tamankin jalkeen olla yha alle 40 prosenttia nettotu-
loista. Arvonen uskoo kuitenkin, ettéa korkotaso on tasta ikuisuuteen nollassa. Rahaa on
niin paljon kuin vain painetaan. Rahalle voisi tulla taas hinta, mikéli rahamarkkinajarjes-

telma menisi kumoon. (Arvonen 2019.)

Vinkkind asunnon ostoon Arvonen suosittelee ostamaan halvalla. Asunnon pyyntihinnan
ollessa esimerkiksi 220 000 euroa ja markkinahinnan 200 000 euroa, voi asunnon ostaja
tarjota asunnosta 150 000 euroa. Kannattaa tarjota mahdollisimman monesta kohteesta
25 prosenttia markkinahintaa véhemman, jolloin aivan varmasti joku tarttuu tarjoukseen.
25 prosenttia markkinahintaa halvemmalla ostetun asunnon kohdalla ei ole merkitysta
nouseeko korot tai laskeeko asunnon arvo, koska korot tuskin nousisivat yhta paljoa tai
hinnat laskisivat ainakaan pidemmalla aikavalilla. Asunnosta kannattaa siis tarjota mah-
dollisimman véhan ja lisdksi kannattaa pitaa hyvaa puskuria. Puskurin tulisi kattaa aina-
kin puolen vuoden tai vuoden tulot. Yritykset eika yksityishenkilétkdan mene konkurssiin,
jos kassa on kunnossa. Kassan liséksi olisi hyva muistaa myds pitda velkavipu maltilli-
sena. Tietenkin on poikkeuksia. Velalla voi ostaa, vaikka koko asunnon, remontit, huo-
nekalut ja maksaa varainsiirtoveron, jos on taysin varma mita on tekemassa. (Arvonen
2019.)

6 Johtopaatokset

Aineistonkeruumenetelmana opinnaytetydssa kaytettiin paéosin kvalitatiivista menetel-
maa. Kvalitatiivisessa menetelmassa pyritddn saamaan ilmitésta syvallinen kasitys (Ka-
nanen 2015, 71). Aineistona toimi kirjallisuus, artikkelit, teoriat ja haastattelut. Kvantita-
tiivisista menetelmista hyoddynnettiin aineistona tilastoja. Kvalitatiivisessa aineistossa
kaytettiin sisdltdanalyysia. Kvalitatiivinen aineisto on yhteismitallistettu tekstimuotoon, el
tehty vertailukelpoiseksi keskenédén. Taman jalkeen tekstiaineistoa on analysoitu luke-

malla sitd. Kvantitatiivista aineistoa analysoitiin korrelaatiosuhteita etsimalla.

Tutkimuksen validiteettia voi pitdd hyvana. Validiteetti kuvaa tutkimuksen luotettavuutta,
seké onko tutkittaviksi valitut asiat tutkimuksen kannalta oleellisia (Kananen 2015, 343).

Tutkimuksessa l6ydetyt riskit ovat kaikki menneisyydessa tapahtuneita ja luotettavien
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lahteiden avulla todeksi tunnustettuja. Keratty aineisto on riittavéan laaja objektiivisen na-
kemyksen luomiseen. Tulevaisuuden ennustaminen olisi tdsséa tutkimuksessa pilannut
tutkimuksen validiteetin, eikd ennustamista ole sen vuoksi tehty. Ohjeet riskin valttami-
seen on koostettu menneisyyden tapahtumien pohjalta. Ohjeilla viitataan tulevaisuuteen,
joten 100 prosenttista varmuutta niiden toimivuuteen ei voi ennalta tietdad. Historialla on
kuitenkin tapana toistaa itseaan, joten kaiken kaikkiaan kvalitatiivista osuutta voidaan
pitédd hyvin luotettavana. Kvantitatiivisista menetelmista tilastoja voidaan pitéa hyvin luo-
tettavina. Tilastoja on tulkittu ainoastaan katselemalla, eiké tietoja ole viety erilaiseen
analysointiohjelmaan. Riski vaéarin tulkitsemisesta on mahdollinen, koska ihmisen kyky
I0ytaa virheita ei valttamatta ole yhta tarkka kuin ohjelmistojen. Tilastoja on kuitenkin
tarkasteltu useita kertoja, jotta niistéa on voitu tehda luotettavaa analysointia. Yhteenve-

tona validiteetin voi todeta hyvaksi.

Opinnaytetydn tekeminen uudestaan toisi samaan lopputulokseen, joten tutkimuksen re-
liabiliteetti voidaan arvioida hyvéksi. Reliabiliteetti kuvaa tutkimuksen luotettavuutta silta
osin, toisiko tutkimuksen toistaminen samoihin tuloksiin (Kananen 2015, 344). Ainoas-
taan haastateltavia vaihtamalla voisi [6ytya erilaisia nakemyksia aiheeseen. Haastatte-
luiden merkitys on kuitenkin ymmarretty tutkimusvaiheessa ja niiden tarkoitus oli toimia
vaan teoriaa havainnollistavana esimerkkina. Tutkimuksen analyysissé on objektiivinen
nakemys, eikd omia mielipiteitd ole tuotu esiin. Yhta laaja tutkimus aiheesta toisi varmasti

samat lopputulokset.

Opinnaytetydn tarkoitus oli tunnistaa asunnon ostamiseen liittyvéat riskit ja todistaa riskien
olemassaolo. Tutkimalla asuntojen hintakehitysta ja vertailemalla asuntoa muihin sijoi-
tuskonhteisiin, oli helppoa tunnistaa ilmidita ja yhtalaisyyksia ilmididen taustalla. Oleellista
on ymmartaa, etta asuntojen hinnat voivat vaihdella ja myds hintojen lasku on mahdol-
lista. Asunnon ostoon liittyy riskeja. Asunto kayttaytyy kuten muutkin sijoitusinstrumentit.
Samoja teorioita ja oppeja voi kayttaa asunnon ostamiseen kuin esimerkiksi osakkeiden
ostamiseen. Pyrkimyksena on ostaa mahdollisimman halvalla ja myyda kalliilla. Varojen

oikeanlainen hajauttaminen lisaksi pienentaa riskia.

Asunnon ostamiseen voisi opinndytetydn perusteella antaa vinkiksi ostaa asunto riitta-
van edullisesti. Hinnasta kannattaa tinkia reilusti. Silti kannattaa myds tehda huolelliset
asuntolainalaskelmat ja varmistaa, etté talous kestaisi myds reilut kustannusten kasvut
maksuerissad. Asunnon ostaminen pitkaksi ajaksi pienentéisi myds riskia. Asunnon pita-

minen vahintaan 10 vuoden ajan takaisi todennakdisesti sen, ettd asunnon myynnissa
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ei jaisi tappiolle. Kaksion ostaminen voisi olla turvallisempi ratkaisu kuin yksion. Kaksio
on asumismuotona joustavampi mité yksio. Kaksio sopii hyvin yhdelle henkil6lle, paris-
kunnille ja miksi ei tarvittaessa jopa pienelle perheellekin. Yksidssa yleensa asuu yksi
henkild ja moni kokee yksion lilan pieneksi kahdelle henkilolle. Kaksion ostamalla voisi
varmistua silta, ettd muuttuva elamantilanne ei ajaisi myymaan huonolla hetkella ja tap-
piolla. Riskeja karttavan kannattaa suosia mieluummin velattomia asunto-osakeyhtidita
ostopaattksessaan kuin velallisia yhtitita. Velallisessa yhtidssa on suurempi riski talo-
yhtion konkurssista, koska maksettavia vastikkeita on enemmaéan kuin velattomassa yhti-
0ssa. Velallisessa yhtitssa vastikkeiden maksamatta jattdminen voi lopulta ajaa yhtion
konkurssiin ja asuntojen pakkohuutokauppaamiseen. Kyseessa on erittdin harvinainen

skenaario, mutta ei mahdoton.

Ostamiseen voisi siis suositella osakesijoittamisesta tuttua osta & pida -strategiaa. Pita-
miselld ja riittdvan huolellisella talouden suunnittelulla suojaudutaan hetkellisiltd arvon-
alenemisilta. Niiden takia ei meneta youniaan, kun ei tarvitse myyda tappiolla ja on osan-
nut varautua muuttuviin olosuhteisiin. Asunnon vaihtamiseen liittyy erilaisia kuluja, joka

my0s tukee ajatusta osta & pida -strategiasta.

Asunnon sijainnissa olisi hyva myds huomioida hyvat julkisen liikenteen yhteydet. Asun-
toa voi olla vaikea vaihtaa rahaksi, mikali asunnon osto vaatii myds auton ostamista.

Laheltd 16ytyvat palvelut ovat myés monelle tarkeita.

Tutkimuksen aihe on todella mielenkiintoinen ja aihetta olisi helppo lahtea tutkimaan jat-
kotutkimuksena syvallisemmin. Jatkotutkimuksen voisi esimerkiksi paneutua yksittai-
seen riskiin tai selvittda erilaisten asuntojen kysynnan muutoksia. Aihe on laaja ja tutkit-

tavaa siita riittaisi.
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Liiite 1
1(1)
Haastattelun runko

1. a) Liittyykd asunnon ostamiseen mielestanne riskia?
b) Minkalainen riski asunnon ostamiseen liittyy?
2. Pidatteko todennakdisena tai mahdollisena asunnon arvon alenemista?

3. Sijoittamisessa hajauttaminen on tarke&a. Pateekd mielestdnne sama saanto
asunnon ostamisessa? Onko suositeltavaa sitoa koko varallisuus asuntoon?

4. Kuinka suureen korkojen nousuun asuntovelallisten olisi mielestanne hyva va-
rautua omaa taloutta suunnitellessaan?

5. Mitka ovat tarkeimmét vinkkinne riskin minimoimiseksi asuntoa ostaessa?
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