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Suomen kiinteistdmarkkinat houkuttel evat
kansainvalisessi vertailussa

Toimistovuokrien alamaki pysahtymassa
Tilatehokkuuden merkitys kasvussa

Kiinteistorahastoja tulossa?
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Parempi tietda kuin olettaa.




KIINTEISTOMARKKINAT SUOMESSA KEVAALLA 2005

Kiintel stosijoitusmar kkinoiden aktiviteetti pysyttelee korkeana
huolimatta tilamarkkinoilla jatkuvasta epavarmuudesta.
Suomen kansantal ouden vakaus ja kiintei stomarkkinoiden
kil pailukykyinen tuottotaso houkuttelevat sek& koti- etta
ulkomaisia sijoittajia. Kiinteistdsijoitusmarkkinoilla liikkuu
runsaasti sijoituskohteita etsivia padomia, vaikkakaan merkit-
tavia transaktioita el aivan viime aikoina ole merkittavassa
madrin tehty.

Toimistomar kkinoi den vajaakayttdongel mat jatkuvat edelleen.
Hitaasti paraneva tyollisyys el tuone tilanteeseen valitonta
helpotusta, silla yritykset panostavat entisté enemman tilan-
kayton tehokkuuteen ja hakeutuvat modernerthin, tiukkenevia
tarpeitaan palveleviin tiloihin. Liiketilamarkkinoiden vahva
esitys jatkuu edelleen. Myds markkinoille tuleviin uusiin
liiketiloihin 16ytyy vuokralaiset suhteellisen hel posti, vaikkakin
kul uttajien ostovoiman kasvu hidastuu viime vuosina totutusta.

KTI on tehnyt parhaansa varmistaakseen markkinakatsauksessa
esitetyn tiedon oikeellisuuden. KTI el kuitenkaan vastaa siihen
mahdollisesti jédneista virheista tai niiden mahdollisesti
aiheuttamista vahingoista. Otamme mielelldmme vastaan
kommenttejanne ja korjaus- tai kehitysehdotuksianne
markkinakatsauksen siséll6n suhteen.



Suomen talous eurooppalaisittain vahva

Kansainvalisen talouden kasvu hidastuu

M aailmantal ouden odotetaan yltéavan noin 4 % kasvuun
sekd téana etta ensi vuonna. Ripeimman kasvun vaihe
nayttaa olevan talta erda ohi, silla raakadljyn korkea
hinta |isda talouden epavarmuutta ja vahentda kul utus-
mahdollisuuksiajainvestointihaluja.

Maailmantal ouden kasvua yll &pitéd etenkin Aasian vahva
talous pysyttel ee vahvana 6ljyn korkean hinnan siivit-
tdmana. Aasian talouden odotetaan ténd vuonna yltavan
noin 5,5 % kasvuun.

Raakadljyn korkean hinnan ohella maail mantal ouden
kasvua hidastavat USA:n budjetin ja vaihtotaseen vaje-
ongelmat, joiden korjaaminen edellyttaa tiukentuvia
raha- jafinansspoliittisatoimenpiteitd. Namahe kentavét
kulutusmahdoallisuuksiajainvestointihal ukkuutta. Heikon
dollarin antamasta vientituesta huolimatta USA:n
talouskasvun odotetaan hidastuvan téna vuonna 3,5 ja
ens vuonna 3 prosenttiin. Monet ekonomistit odottavat
dollarin jatkavan heikkenemistéan edelleen.

Euroalueella talouskasvu on varsin laimeaa. Vahvasta
eurosta johtuen vienti e tarjoa vetoapua. Energian hinta
pysyttelee korkeallajatydllisyys heikkona. Kotitalouksien
kulutusintoalaimentaalisgks tulojen hidas nousukehitys.
Euroalueen tal ous kasvaa kuluvana vuonnanoin 1,5 %.
Ensi vuonna kasvun ennakoidaan piristyvan hieman
energian hinnan alenemisen jatydllisyyden kohenemisen
myOta.

Markkinakorkojen ennakoidaan pysyttelevan edelleen
alhaisena. Valittdémét odotukset Euroopan keskuspankin
koronnostosta ovat viime aikoina laimentuneet dollarin
heikkenemisen jatkumisen myo6ta.

Suomen talous edelleen vahva
eurooppalaisessa vertailussa

Myos Suomen tal ouden suhdannehuippu néyttais ajoit-
tuneen viime vuoteen, jolloin kokonai stuotanto liséantyi
3,7%. Suomen talous pysyttelee kuitenkin edelleen
vahvana muuhun Eurooppaan verrattuna. Ennusteet
vuoden 2005 BK T-kasvustaliikkuvat 3,0 ja 3,6 prosentin
valilla Ens vuoden ennustetut kasvuluvut ovat hieman
téta maltillisempia.

Etlan arvion mukaan talouden vuosikasvu asettunee
vajaaseen 3 prosenttiin viisivuotisjaksolla 2005-2009,
mika olisi samaa luokkaa kuin edeltavalla jaksolla
2000-2004.

Euroalueen hidas kasvu heikentaa
vientindkymia

Euroopan talouden hidas kasvu heikentda Suomen vien-
timahdollisuuksia etenkin alkuvuonna. Viennin kasvun
odotetaan piristyvan loppuvuodesta euroal ueen talouden

piristymisen myéta. Oljyn hinnan mahdollinen nousu
luo uhkakuvia vientindkymiin, koska se heikentaa
Suomen perinteisten vientimaiden kysyntaa. Toisaalta
Suomen asemaa vahvistaa se, etta vahvasti kasvavien
tavasti viime vuosina. Kaiken kaikkiaan viennin maérééan
odotetaan noin 4 % kasvua vuonna 2005.

Yksityisen kulutuksen kasvu jatkuu hieman
totuttua vahaisempana

Y ksityisen kulutuksen merkitystalouskasvun yllapitg ana
on véhenenemassa ostovoiman kasvun hidastumisen
my6ta. Ostovoiman kasvua hillitsevét lievasti kiihtyva
inflaatio seka tuloverotuksen kevenemisen loppuminen.
Palkkasumma kasvaa kuitenkin runsaat 4 % seké ansio-
tason nousun etta tyollisyyden kohenemisen tukemana.
Kun inflaatio pysyttelee maltillisella runsaan 1 % tasolla,
kasvaa ostovoimakuitenkin edelleen 2-2,5 % vuosivauh-
tia. Yksityisen kulutuksen kasvua yllapitanee myos
kuluttajien ennen nakemattdman vahva usko omaan
talouteensa.

Talouskasvu on kuluvana vuonna viime vuosi na totuttua
tasapai noisempaa, kun oman panoksensa kasvuun antavat
niin kulutus, vienti kuin investoinnitkin. Suurten infra-
struktuuri-investointien —\VVuosaaren sataman ja Olkiluo-
don ydinvoimalan — vaikutus tal outeen on suurimmillaan
vuosina 2006 ja 2007. Alueellisesti talouskasvun
odotetaankin kohentuvan Lansi-Suomessa ja Uudel-
lamaalla. Tana vuonna kiinteiden investointien enna-
koidaan kasvavan noin 4,5 %. VVuonna 2006 investointien
kasvu voi hieman laimeta, koska asuntoinvestointien
kasvun ennakoidaan tuolloin hidastuvan.
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Lé&hde: Tilastokeskus, VM
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Tyollisyys edelleen talouden suuri haaste

Tydllisten méérén ennakoidaan kasvavan yhteensé noin
30.000 hengellavuosina 2005 ja 2006. Eniten tyollistévét
julkinen sektori, yksityiset — etenkin liike-el&dman -
palvelut seka rakennusala. Kotitalouksien ostovoiman

Ty6ttomyysasteen odotetaan alenevan noin 8,5 prosenttiin
téand vuonna ja ldhenevan 8 prosenttia ensi vuonna.
Ty6ttomyyden aentaminen télté tasolta edellytté& monien
asiantuntijoiden mukaan jo verraten jamerié tyol-
lisyyspaliittisia toimia.

kasvun hidastuminen vahentaé kaupan lisétyollistémis-
mahdollisuuksia. Teollisuuden tydpaikkojen vahene-
minen jatkunee, mutta hieman lievempéana.

Suomen kansantalouden keskeisia tunnuslukuja

2000 2001 2002 2003 2004 2005* 2006*
BKT (volyymin muutos) 5.1 11 2,2 2,3* 3,7* 3,3%* 2,9%*
Inflaatio 3,4 2,6 1,6 0,9* 0,2* 1,2%* 1,6**
Tyo6ttomyysaste 9,8 9,1 9,1 9,0 8.8 8,4%* 8,5%*
Korot: 3 kk 4,4 4,3 3.3 2,3 2,1 2,3*%* 2,8*%*
Korot: 10 vuotta 5,5 5,0 5,0 4,1 4,1 3,7%* 4,0%*

L &hteet: Tlastokeskus, Suomen Pankki, VM * = ennakkotieto, ** = ennuste

Kiinteistomarkkinoiden yleiskuva ja kiinteistosektorit

Kiinteistomarkkinoilla sijoitus- ja tilakysynta
eri tahdissa

Kiinteistdmarkkinaillava litsee edelleen mielenkiintoinen
tilanne, jossa sijoitusmarkkinoiden ja tilamarkkinoi-
den suhdanteet kehittyvét jossain maarin eri tavoin.
Kiinteistosijoitukset kiinnostavat seka kotimaisia etta
ulkomaisia sijaittgjia, vaikkajoillakin tilamarkkinoiden
segmenteilld ollaan edelleen eletty heikossa kysyntéti-
lanteessa. Tosin pahimman kysyntanotkahduksen voisi
viime aikojen merkkien perusteella olettaa olevan jo
ohi.

Toimistomarkkinoilla hieman positiivisempi vire
Toimistomarkkinat ovat kérsineet pahiten tilakysynnan
vahenemisesta. Nyt tilanne ndyttda monilla osamarkki-
noilla viime aikoja valoisammalta, ja vuokrien lasku
nayttaisi olevan ainakin tietyilla osamarkkinoilla
pysdhtymassé. Sijaittajien kiinnostus hyvia toimistokoh-
teita kohtaan jatkuu vahvana. Viridgva kysyntd on polkais-
sut liikkeelle my6s joitakin uusia toimistorakennus-
hankkeita; vaikkakin kehittdjat edelleen edellyttavat
suhteellisen korkeata vuokrausastetta ennen hankkeiden
k&ynnistamista.

Toimistotilojen kayttgjien vaatimustaso kasvaa edelleen
jatiloilta vaaditaan entistd suurempaa tehokkuutta ja
joustavuutta palvella kayttgjiensd muuttuvia tarpeita.
Y ritysten muuttoperusteena on entistéa harvemmin
pelkastaan lisdantynyt tilatarve, eika hitaasti koheneva
tydllisyyskadn niin ollen nékyne ainakaan valittémasti
toimistotilojen nettokayttddnotossa. Nykymarkkinoilla
yritykset siirtyvéat usein muutossa samankokoisiin tai
jopa pienempiin tiloihin moderniin rakennukseen. Kéyn-

nissa on vuokralaiskannan uusjako, jonka seurauksena
laadultaan tai sijainniltaan heikompien tilojen haasteet
siis jatkuvat markkinoilla. Toisaalta hyvasijaintisilla
modernisoiduilla kiinteistdilla nayttéa olevan melko
hyva kysyntétilanne.

Liiketilamarkkinoilla tapahtuu edelleen

Liiketilamarkkinoiden vahva esitys jatkuu. Tilat ovat
kaikilla pdémarkkinoillalahes téyskaytossa, javuokrata
sot sinnittel evét padosin nousujohteisina. Myods Sijoittgjien
kiinnostus on ainakin toistaiseks sdilynyt varsin vahvana.

Toimistovuokraindeksi ja vajaakaytto

Léhde: KTI, Catella

Vajaakayttoaste, Hki Vuokraindeksi (Hki, keskusta)
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Paékaupunkiseudun mittava uusien liiketilojen kehit-
taminen on saanut eréét toimijat epéileméadn markkinoiden
tulevai suutta; mutta toisaalta liiketilatarjonnan kansain-
valiset vertailutunnusluvut luovat uskoa markkinoiden
—jakuluttgien —lisdtilan tarpeelle. Liséantyvatilatarjonta
kiristénee kuitenkin kilpailua kuluttajista erilaisten
liiketilatyyppien, alueiden jajopatilantarjogjien valilla

Asuntomarkkinoilla tasaantuva tunnelma
Asuntojen hintojen nousun jatkumisesta kdydaén vilkasta
keskustelua. Monet uskovat nousun jo olevan taittumassa,
vaikkakin viimeisimmét kauppahintatilastot edelleen
osoittavat lievdd nousujohteisuutta. Myos hiljattain jul-
kaistu OP-ryhmén sijoittajabarometri osoittaa kansaaisten
uskovan asuntohintojen nousun jatkumiseen suhteellisen
vahvasti.

Asuntosijoittaminen nayttéisi kiinnostavan enenevassa
méérin yksityishenkil6itd, mihin ahaisillakoroillalienee
oma vaikutuksensa. Asuntovuokramarkkinoillakin monet
toimijat nékevét nykytilanteen |&himenneisyytta posi-
tiivisempana, joskin asuntojen vuokraaminen edellytt&a
osin kovempia ponnisteluja seka asiakkaiden entista
herkempééa kuuntelemi sta. Suurissa asuntosal kuissa kéyt-
tOasteet ovat pysytellet korkeina ja nettotuotot nousujoh-
teisina. Vuokralaisten vaihtuvuus nayttaa asettuneen
kuitenkin suhteellisen korkealle tasolle.

Aloitetut rakennukset tilatyypeittdin (m?)

Padkaupunkiseutu
Léahde: Tilastokeskus
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Asuntorakentamisen ennakoidaan téna vuonna pysyt-
televan kahden edellisvuoden tasolla, runsaassa 30.000
asunnossa. Tasta julkisen tuen piirissé olevan tuotannon
osuus on noin 16 prosentin luokkaa.

Asuntolainakanta on jatkanut kasvuaan korkotason ale-
nemisen siivittdmana.

Rakentaminen vilkastuu hieman
Asuntorakentamisen volyymiin ei siis ole odotettavissa
merkittévia muutoksia edellisiin vuosiin verrattuna, mita
voidaan suhdannetilanteeseen nahden pitaé suhteellisen
alhaisena tasona. Kaavoituksen jaykkyys on asuntotuo-
tannon suurin pullonkaula etenkin pagkaupunkiseudulla.
Piental orakentamisen osuus asuntotuotannosta.on kasvanut
tasaisesti jo kohta kymmenen vuotta, ja tdma trendi
nayttais jatkuvan edelleen.

Liiketilarakentamisen al oitukset kdéntyivét viime vuonna
hienoiseen laskuun, mutta mééra on edelleenkin suh-
teellisen korkealla tasolla. Uusien korkeal uokkaisten
tilojen hyva kysynté on kéntanyt myads toimistoraken-
tamisen lievéén kasvuun olemassa olevan kannan vagjaa
kayttdongel mista huolimatta.

Kiinteistokannan ikaantyminen yll&pitda korjausra-
kentamisen positiivisia kasvundkymid. Myds matala
korkotaso parantaa korjausrakentamisen edellytyksia.
Korjausrakentamisen kasvu on voimakkaampaa asun-
tokannassa.

8 Asuntojen hinnat
jatkavat loivaa
nousua

8 Asuntojen
vuokraaminen
edelllyttda
ammattitaitoa

8 Liiketila- ja
toimisto-
rakentaminen
melko ripeéé
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Kiinteistosijoituskysynta sailyy vahvana

Kiinteistosjoitusmarkkinoiden ylei stunnelmaon edelleen
varsin positiivinen. Runsas mééra koti- ja ulkomaisia
padomia etsii houkuttelevia sijoituskohteita. Siihen
ndhden on kuitenkin viime aikoina varsinaisia trans-
aktioitajulkaistu varsin vahaisessd maérin. Vuokramark-
kinoiden hiljalleen paranevat nékymét vahvistavat tuotto-
odotuksia; joskin vuokrakassavirtaan liittyva epavarmuus
nayttdis monen sijoittajan mielest kasvaneen pysyvésti.
Kiinteistéjen houkuttel evuutta liséd a hai sena pysytteleva
korkotaso, joka seka luo kiinnostavia rahoitusmahdol-
lisuuksia etta vahentéa muiden sijoitusmuotojen houkut-
televuutta. Edella mainittujen tekijoéiden seurauksena
kiinteistosijoitusten tuottovaatimuksiin ndyttéis kohdis-
tuvan laskupaineita useimmilla osamarkkinoilla.

Kilpailu parhaista kohteista kiristyy
Ulkomaisten sijoittajien sekajoidenkin uusien kotimais-
tenkin tulokkai den aktiviteetin li sé8ntymisen seurauksena
markkinaosapuolien méira suomalaisilla kiinteistomark-
kinoilla on kasvanut. Erilaisten sijoittajien erilaiset
strategiat niin tuotto-riskiodotusten, rahoituskaytantdjen
kuin maantietedl listen preferenssienkin osaltayll &pitavét
markkinoiden aktiviteettia. Merkittavien transaktioiden
volyymi on jatkanut kasvuaan. Ehk& aiemmin totutusta
poiketen myds suomalaiset institutionaaliset sijoittajat
ovat aktivoituneet salkkujensa restrukturoinnissa. Vuonna
2004 merkittavien transaktioiden volyymi ylitti 3 mil-
jardia euroa, jatasta ulkomaisten sijoittajien osuus on
yli 40 prosenttia.

Kiinteistojen tuotot tasaisia

Suomalaisten kiinteisttsijoitusten kokonaistuotot ovat
pysytelleet varsin vekaasti 5-6 prosentin tasollaviimeks
kuluneiden kolmen vuoden aikana. Arvonmuutokseen
on kirjattu lievasti negatiivinen etumerkki, mutta vakaat
nettotuotot ovat yll&pitéaneet tuottotasoa. Vuonna 2004
kiintei sttjen tuotot j&ivét kuitenkin muitasijoitusmuotoja
heikommiksi.

Toimistosijoitusten arvonmuutos oli negatiivinen vuonna
2004 huolimatta vuokra-arvojen noususta ja tuottovaa-
timusten laskusta. Arvoja veténee alaspéin tuleviin
kassavirtoihin liittyva lisdantynyt epavarmuus seka
varsinkin vanhemmassa toi mistotal okannassa odotet-
tavissa olevat investointitarpeet. Heikoimpiatuotot olivat
viime vuonna Espoossa, missa nopeasti heikentynyt
taloudellinen kéyttdaste heljastuu selvimmin kiintel stéjen
arvoihin. Hieman pidemmall4, viiden vuoden tarkaste-
Iujaksolla heikoimpia tuottoja ovat puol estaan tuottaneet
Helsingin keskustan seka” muun Suomen” toimistotilat
— edelliset alhaisten nettotuottojen, jalkimmaiset nega
tiivisen arvonmuutokset seurauksena. Toimistojen toteu-
tuneita nettotuottoja vetivat alaspédin pahentuneet kayt-
tOasteongel mat.

Liiketilojen tuotot toimistoja vakaampia
Liiketilasijoitusten nettotuotot ovat pysytelleet mukavalla
8 prosentin tasolla kuluneen viisivuotiskauden tarkaste-
Iujaksolla koko maan tasolla. Helsingissé nettotuotto oli
vuonna 2004 alle 7 prosenttia. Erityisen vahvaon ollut
kauppakeskusten esitys: muistaliiketilatyypei sté poiketen
kauppakeskusten arvonmuutoskin on pysytellyt positii-
visena. Liiketilojen vuokra-arvot jatkoivat nousuaan,
vaikka vaimea arvonkehitys heijasteleekin odotusten
hidasta k&annetta.

Asuntosijoitukset ovat edelleen kyenneet esittdmaan
positiivisiaarvonmuutoksia. Niiden muitakiinteistotyyp-
peja alhaisemmat nettotuotot pitavat kuitenkin
kokonai stuottotason suhteel lisen alhaisena.

Eri sijoittajaryhmien osuus merkittavista transaktioista

Ostajat, % (kauppasummiin perustuen)

1%

20 % 28 %
Institutionaaliset sijoittajat
= Kiinteistosijoitusyhtiot
8 % » Rahastot, sdéatiot ja muut sijoittajat
= Yritykset
Ulkomaiset sijoittajat
17 % 26 % = Rakennusliikkeet

Lahde: KTl Mgjor Transactions -seuranta; kaupat 2003-03/2005
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Sijoittajien kiinnostus vahvinta paakaupunki-
seudulla

Padkaupunkiseutu yll&pitéd vahvaa asemaansa suoma-
laisten kiintei stomarkkinoiden keskuksena. Ulkomai set
tulokkaat ovat kuitenkin uutena ilmi®né viime aikoina
kiinnostuneet my6s padkaupunkiseudun ulkopuolisista
alueista. Tassa suhteessa erityisen aktiivisia ovat olleet
etenkin tanskalaiset Ejendomsinvestin rahastot, jotka
ovat sijoittaneet mm. Turun, Tampereen, Lahden, Lap-
peenrannan ja Imatran markkinoille.

Kiinteistorahastot tulevat -

oli lainsaadantoa tai ei

Valtiovarainministeri n kiintei stétydryhman loppuraportti
julkistetaan toukokuun lopussa. Véliraportin perusteella
kiintei stoa an toivomaa osakeyhtiomallista veroneutraalia
kiinteistOrahastostruktuuriael liene odotettavissaanakaan
|&hitulevaisuudessa. Nahtavaksi jaa, kiinnostavatko
tyéryhman todennakdisesti esittdmét sijoitusrahasto- ja
kommandiittiyhtiomallit sijoittgjia. Suuren yleison sijoi-
tustuotteita niista tuskin tulee missaén tapauksessa, mutta

Toimitilakauppojen volyymi 2001-2005/Q1
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Kiinteistosijoitusten arvonmuutos
kiinteistotyypeittdin

- tulevien sdaddsten yksityiskohdista riippuen - ne voivat
onnistuessaan pal vellakotimai sten ingtituutioiden rgjattuja
tarpeita.

Riippumatta siitd, saadaanko Suomeen saddeltya
| &pindkyvaa kiintel storahastol ainséadantod, tulevat mark-
kinat tarjoamaan jonkinlaisia ratkaisuja sijoittajien
lisdéntyviin valillisen kiinteistosijoittamisen tarpeisiin.
Vaihtoehtoisiaratkaisumallgjalienevét ainakin kotimaiset
kommandiittiyhtiratkai sut seka verotuksellisesti suotui-
siin maihin perustetut rahastot. Usein néihin liitetéén
my0s vero-rasitusta pienentéva jatuottoja vipuava runsas
velkapdd-oman kayttd. IIman toimivaa rahastolain-
sdadantba nama jaavat kuitenkin suurten sijoittajien
instrumenteiksi; javaille listattujen rahastojen 18pinaky-
vyytta. Piensijoittajillekin sopivaks instrumentiksi yha
useammet rahasto-yhti6t tarjoavat ulkomaisiin listattuihin
kiinteistérahastoi-hin sijoittavia sijoitusrahastoja, joita
on markkinoillemme ilmaantunut useita viimeksi ku-
luneen vuoden aikana.

Kokonaistuotot kiinteistotyypeittdin
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Toimistosijoitusten kayttéaste ja nettotuotto
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Vuokramarkkinat piristyneet paakaupunkiseudulla

Helsingin ydinkeskustassa toimistovuokrien
kdadnne nakyvissa?

Helsingin ydinkeskustassa on syksyn 2004 ja kevaan
2005 vélisend aikana a kanut enemman toimistovuokra-
sopimuksia kuin yhdellakaan puolivuotisjaksolla sitten
vuoden 2001. Virinneesta aktiviteetista huolimatta tyhjan
tilan maara keskustassa on noussut. Vuokratasojen
aleneminen nayttdisi padosin pysahtyneen tai ainakin
hidastuneen. KTI:n Helsingin keskustaa kuvaavatoimis-
tovuokraindeksi osoittaa 2,9 prosentin laskua vuosi-
tasolla. Kulunedlla puolivuotisaksollaon a kanut vuokra-
sopimuksia myds suurehkoista kalliista tiloista. Néissa
vuokralaisina on usein rahoitusalan tai muita b-to-b
—palveluyrityksid. Siten aiemmilla tarkastelujaksoilla
ilmennyt erilaisten ja eritasoisten tilojen vuokrien
yhdentymiskehitys néyttéisi pysahtyneen.

Helsingin keskustan liiketilat ovat edelleen taynna.
Vuokralaisten pitdessa kiinni hyvistatiloistaan pysyttelee
sopimusaktiviteetti alhaisena. Uusia vuokrasopimuksia
on alkanut lahinna pienista tiloista, joiden vuokrataso
on ollut edelleen nousussa.

Muualla Helsingissa

Y dinkeskustan ulkopuolisella Helsinginniemella toi-
mistovuokrien kehitys on edellisen puolivuotisjakson
nousuhypahdyksen jalkeen palannut normaaliuralleen,
mika tarkoittaa tasaista vuokrien nousua ja sopimus-
aktiviteettia. Kantakaupungin reuna-alueella vuokrien
hienoinen laskusuuntaus jatkuu. Y ksittéisten alueiden
kayttdasteisiin vaikuttaa yksittéisten kohteiden markki-
noille tulo tai sieltd poistuminen — ndin esimerkiksi
Ruoholahdessa on parhaillaan aiemmin totutusta poiketen
toimistotilaa tyhjilléan. Myos Pasilan kayttdasteet ovat
laskenest, kun taes L auttasaaren tilat ovat nyt paremmassa
kaytossa kuin edellisella tarkastel ujaksolla.

Leppéavaarassa Espoon vahvin kysynta
Espoossa toi mistovuokrien lasku néyttéisi hidastuneen
ja vuokratasojen hajonta hieman pienentyneen. Lep-
pavaaran toimistojen kayttdasteet ovat parantuneet
selkedsti lisddntyneen sopimusaktiviteetin seurauksena.
Akselilla Otaniemi — Keilaniemi - Pohjois-Tapiola
kayttbasteongelmat jatkuvat edelleen.

Espoon liiketilakysynta on ollut pitkalti kauppakeskus-
vetoista. Liiketilat ovat edelleen tayskaytdssa.

Vantaan toimistojen alavire jatkuu

Vantaalla uusien toi mistovuokrasopimusten vuokratasot
ovat painuneet edelleen hitaasti alaspéin. Alavireista
kysyntaa heijastaamyds tyhjien tilojen liséntynyt maéra.
Muiden suurten kaupunkien tapaan liiketilamarkkinoiden
veto on vahvempag; jatilat ovat kéytannollisesti katsoen
tayskaytdssa. Liiketilavuokrien tunnusluvutkin ovat
nousujohteisia, mita selittdd uusien sopimusten keskit-
tyminen kauppakeskuksiin.

Turussakin liiketilat vahvassa vedossa

Turussa uusia toimistovuokrasopimuksia on alkanut
erittain vahan kuluneella puolivuotisjaksolla.
Toimistosalkkujen kayttdasteet ovat myods ol leet laskussa.
Kysyntaon ollut hiljaista seka keskustassa etté K upittaan
aluedla. Kupittaan ilme toimistomarkkinana el 8a kiivaan
muutoksen kourissa useiden suurien kehitysprojektien
seurauksena. Liiketilamarkkinoiden tilanne on muiden
kaupunkien tapaan hyv&; Hansakortteli on vahvassa
vedossa, ja myds Forumin imago kohenemassa uusien
vuokralaisten myota.

Myo6s Tampereen toimistomarkkinoilla hiljaista
Tampereella on Turun tapaan alkanut uusia toimis-
tosopimuksia harvakseltaan. Sopimuksia on kuitenkin
tehty verraten hyvistatiloista, joissa vuokrataso on ol lut
suhteellisen korkea. Tyhjien tilojen maéré on Tamperedlla
hieman vahentynyt viime syksyyn verrattuna.

Jyvaskylassa kavelykadun asema vahva
Jyvéskylan toimistomarkkinoillakaan ei uusia vuok-
rasopimuksia ole solmittu juurikaan. Kayttdasteet ovat
moneen muuhun kaupunkiin verrattuna kohtuullisella
tasolla, joskin tyhjaakin tilaa markkinoilta toki |6ytyy.
Liiketilakysynta painottuu edelleen keskustan kéve-
lykadun varteen, jossatilat ovat edelleen tayskaytdssa
javuokrat nousujohteisia.

Oulun kayttoasteet edelleen korkealla

Oulussa tyhjan toimistotilan maara on pysytellyt
jatkuvasti vahéaisend, ja kuluneella puolivuotisjaksolla
se on vahentynyt entisestéaan. Myds liiketilat ovat

|Bytaneet kayttd ansa helposti.
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Toimistojen uudet vuokrat:
koko Helsinki — Espoo - Vantaa
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Toimistosalkkujen vuokrausasteiden
kehitys

Salkkujen vuokrausasteet toimistot 2003-2005
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Kiinteistomarkkinoiden kansainvalistyminen

etenee nopeasti

Nopeasti eteneva kansainvalistyminen on ollut yksi
kiintei stomarkkinoiden voimakkaimpia kehitystrendeja
viime vuosina. Kansainvélisen sijoittamisen tarvetta on
lisannyt sijoittajien halu hajauttaa myds kiinteis-
tosalkkujaan eri maihin muiden sijoitusmuotojen tapaan.
Kansainvélisen sijoitustoiminnan ovat mahdollistaneet
sek& nopeasti kehittyneet vélillisten kiinteisto-
sijoitusinstrumenttien markkinat ettd kiinteistéjen
management-palvelujen kehittyminen ja kansain-
vélistyminen. Usein kansainvélisessi sijoittamisessa on
kyse myds tietyn Kiinteistdjohtamisen erikois-
osaamisalueen hyddyntamisestd Euroopan- tai jopa
maailmanlagjuisesti. Téta ilmentévéat esimerkiksi
yksinomaan kauppakeskuksiin tai hotellikiinteistéihin
sijoittavien kansainvélisten toimijoiden esiinmarssi ja
vahvistuminen.

Kansainvalistymisen vaikutukset Suomen
markkinoihin

Euroopan tasolla 1990-luvun lopulla alkanut kansain-
vélistymiskehitys on viimeisten kolmen vuoden aikana
ulottanut vaikutuksensa toden teolla myds Suomeen.
NyKkyisen kansainvalistymisbuumin |&htolaukauksena
Suomen markkinoilla voidaan pitéd kauppakeskus
[ t8keskuksen myynti& hollantilaisalle Werel dhave—yhtidlle.
Itékeskuksen kaupan jalkeen suomalaisten markkinoiden
kansainvalistyminen on ollut sangen monimuotoista:
ulkomaisia sijoittajia ovat houkutelleet niin yksittéiset

kiinteistot kuin kokonaiset salkutkin; ilmid on ulottunut
l8hes kaikkiin kiinteistotyyppeihin ja myds monille
maantietellisille alueille.

Suomalaiset sijoittajat lahtevat ulkomaille

Kiinteistosalkkujen kansainvélisen hgjauttamisen tarve
on tunnistettu myds suomalaisten sijoittajien piirissa.
Etenkin suurimmat el&ke- jahenkiyhtiot ovat ilmoittaneet
tavoitteensa ja halunsa sijoittaa jokin osuus kiintei sto-
salkusta ulkomaille. Sijoituksia tehdédn ainakin taman-
hetkisen ndkemyksen mukaan yksinomaan epésuorasti;
nk eurooppalaisiin listaamattomiin kiinteistérahastoihin,
joiden markkinat ovat kasvaneet nopeasti viime vuosina
Suomalaisten realisoituneet sijoitukset ovat kuitenkin
toistaiseksi varsin pienid, eivatka niiden osuudet
kiinteistésalkuista ylitd muutaman prosentin tasoa.

Toinen kansainvalistymisen ilmenemismuoto on
suomalaisten kiintei stdalan toimijoiden 18ht6 ulkomaille,
jossa suhteessa [&hialueemme ovat useimmiten luontevin
[&htokohta. Baltian kiinteistdmarkkinoille ovat etunenéssa
menneet suomalaiset rakennusliikkeet seka kaupan alan
yritykset, ja sittemmin myds kiinteistdalan palvelu-
yritykset. Kiinteistosjoittajista Citycon on ensmméisend
julkistanut tavoitteensa sijoittaa myds Baltiaan.




Suomen lain-
sdadédnnéllinen
toimintaympd-
risté selked

Vajaakéyttd
Helsingissa
edelleen
maltillisella
tasolla

Tuotto-
vaatimukset
houkuttelevia

Suomen asema vahva kansainvalisessa
vertailussa

Suomen markkinoiden asemaa kansainvélisessa kil-
pailussa vahvistaa ennen kaikkea kansantaloutemme
eurooppalaisittain vahva tilanne. Liséksi markkinoille
tuloa hel pottaa selked ja 18pindkyva |ainséédanndllinen
toimintapuitteisto. Euron olemassa olo poistaa
kansainvalisten toimijoiden valuuttariskin, ja alentaa
nain ollen markkinoille tulon kynnysté oleellisesti.

Y leinen taloudel linen jarahoitusmarkkinoi den ympéristd
luo kuitenkin vain edellytykset sijoittgjien kiinnos-
tukselle. Lopulliset sijoituspdatokset tehdéan luon-
nollisesti tietenkin yksinomaan kiinteistémarkkinoiden
tilanteen jakehitysnakymien perusteella. Tassd suhteessa
Suomen markkinoiden houkuttel evuus perustuu monia
muita maita korkeampaan tuottotasoon. Mydskaan
vajaakayttéluvut eivat ole nousseet monien muiden
eurooppalaisten kaupunkien huikeisiin lukemiin.
Markkinoiden asemaa parantaa myds markkina-
informaation hyvé saatavuus jalaatu seka alan pavelujen
parantunut saatavuus.

Toimistojen vajaakayttéaste (%) Q1/2005

AMSTERDAM
DUBLIN
TUKHOLMA
BUDAPEST
VARSOVA
OosLO*
BRYSSEL
BERLIINI
KOOPENHAMINA
HELSINKI
LONTOO
MADRID
PARIISI
MOSKOVA

0 2 4 6 8 10 12 14 16 18 20
%

*Q3/2004 Lahteet: Jones Lang LaSalle, Catella Kiinteistokonsultointi (Helsinki)

Toimistojen tuottovaatimukset (%), Q1/2005

MOSKOVA
BUDAPEST
HELSINKI
BRYSSEL
KOOPENHAMINA
AMSTERDAM*
TUKHOLMA
OSsLO*

PARIISI
BERLIINI
DUBLIN
LONTOO
MADRID

T T T T
0 2 4 6 8 10 12 14 16 18
%

*Q4/2004 Léhteet: Jones Lang LaSalle, KTI (Helsinki)

Partnereiden / managereiden

Management- ja asiantuntija-
palvelujen saatavuus ja laatu

Suomen markkinoiden heikot puolet kansainvélisten
sijoittajien nakdkulmasta ovat myds helposti paatel -
tévissa. Keskeisin huoli liittyy kiinteistosijoitusten
likvidisyyteen, minké& pelon taustalla vaikuttaa ennen
kaikkea markkinoidemme pieni koko. Talouden
pienuuteen liittyy osin myos se seikka, etta tiettyjen
toimijoiden nékokulmasta suomalaiset kohteet ovet liian
pienid kiinnostaakseen todella suuria sijoittajia.

Toimistojen markkinavuokrat, Q1/2005
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Tulevaisuuden tyoymparisto —barometri:
toimitiloilta vaaditaan lisaantyvaa tehokkuutta

Asiakkaiden tarpeiden kehitys vaikuttaa muodostuvan
yha tarkedmmaksi toimitilamarkkinoiden kehitysta
ohjaavaksi tekijaksi. Taman taustalla vaikuttaa seka
asiakastarpeiden kiihtynyt kehitystahti etta tila-
markkinoiden koventunut kilpailu hyvista asiakkaista.
Menestys toimitilamarkkinoilla edellyttaa siis entista
herkemp&& muutostrendien seurantaa ja ennakointia seké
kiinteistosjoittgjilta etta uusiatilojatuottavilta kehittgilta.

KTI toteutti tammikuussa 2005 Skanskan toimek-
siannosta ensimmaisen ” Tulevai suuden ty6ymparisto”
—barometrikyselyn, jossatoimistotiloihin liittyviétarpeita
janiiden kehitysta kartoitettiin yli 200 p&dkaupunki-
seudullatoimivalta yritykselta.

Tilatehokkuus ohjaa paatoksentekoa

Yritykset panostavat entista enemman tilatehokkuuteen
jatilojen toiminnallisiin ominaisuuksiin. Tilaratkaisujen
tulee olla joustavia ja yhd nopeammin muunneltavissa
yrityksen erilaisiin toimintoihin ja toimintatapoi hin.
Pohjaratkaisultaan ja teknisiltd ominaisuuksiltaan
vanhanaikaiset toimistotilat eivét kyselyn mukaan enga
taytakayttgien vaatimuksia, mikatrendi on ollut selkeasti
nahtavissa myos markkinoilla viime aikoina. Tilojen
tulee olla viihtyisig, terveellisia ja turvallisia ja siten
edistaa tyontekijoiden hyvinvointia ja tyon tulok-
sellisuutta. Tilat néhdaan yha useammin strategisena
resurssing, jotka joko tukevat tai vaikeuttavat yritysten
kykyéa menestya.

Toiminnalliset tekijat ohjaavana tekijana

Y ritysten toimintatavat muuttuvat monilta osin entista
vuorovaikutteisemmaksi, mutta samanaikaisesti
etatyoskentely yleistyy. Myads tyoskentely useammassa
toimipaikassa sek& asiakkaan luona yleistyy. Tama
aiheuttaa kasvavia haasteita tilaratkaisuille, kun
esimerkiksi tiimi- ja ryhmatyoskentel ytilojen, neuvot-
teluhuoneiden ja henkil 6ston epavirallisten kohtaamis-

Padkaupunkiseudun alueiden
suosituimmuus toimistosijaintina
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Helsingin ydinkeskusta
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Muu Helsingin niemi
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Etela-Espoo
Pohjois-Vantaa
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Leppdvaaran alue
Lansivaylan varsi
Ita-Helsinki
Lansi-Vantaa
Pohjois-Espoo

0 20 40 60 80

pisteiden tarve kasvaa, ja samanaikaisesti varsinaisten
tyOpisteiden kéyttbaste saattaa laskea.

Tyontekijoiden ja tarvittujen tyopisteiden ma&aran
arvioidaankin kasvavan, mutta toimistojen neliomaarat
eivét juurikaan muutu. Tilat halutaan siis entisté tehok-
kaampaan ké&yttton. Tehoa haetaan avotila: jayhdistelmé:
toimistoratkaisuilla sekajaetuillatydpisteilla Tilankayton
tehostaminen on entisté tarkeampi kriteeri myos uutta
toimitilaa haettaessa. Yritykset haluavat juuri omiin
tarpeisiinsa rastaloityja, tehokkaita ja joustavasti
muunneltaviatiloja

Toiminnallisten tekij6iden ohellamydstilojen laadulliset
tekijét korostuvat. Kayttdjat hakevat yha modernimpaa
tilag, jossatietoverkkojen taso, ilmanvaihto jajaghdytys
sekd valaistusolosuhteet ovat kunnossa. Perinteiset
toimistotal ot ovat kuitenkin suositumpiatai vahintéén

yht& suosittuja kuin ns. business parkit.

Kovenevista vaatimuksista huolimatta til akustannukset
ovat edelleen yksi térkeimmista toimitilapaétoksia
ohjaavista tekijoista. Myo6s vuokranantajalta saadun
palvelun taso koetaan hyvin térkegna

Lentokentéan alue ja Helsingin ydinkeskusta
suosituimmat alueet

Tilapreferenssien kehitys vaikuttaa luonnollisesti myos
Sjaintipaatoksin. Toimitilojen tulee ollaniin asiakkaiden,
yhtei styokumppaneiden kuin omien tyontekijoidenkin
saavutettavissa. Téltd osin yritysten tarpeet poikkeavat
luonnollisesti toisistaan merkittévasti. Barometrissa
Helsingin seudun houkuttelevimmiksi toimistoal ueiksi
nousivat Helsinki-Vantaan lentokentén alue jaHelsingin
ydinkeskusta. Seuraavaks kiinnostavimmat a ueet olivat
Helsingin kantakaupunki ja Helsingin niemen muut
alueet seka Ruoholahti. Espoossa yritykset hakeutuvat
mieluiten kaupungin etel&osiin.

Toimistokadyttajien vaatimukset tiloille

Tila / olosuhteet

Tietoverkkojen taso

limanvaihto ja jaahdytys, I I : I
sisailman laatu

Tilakustannukset, hinta

Valaistusolosuhteet

Ainiolosuhteet,
akustiikka

Tilojen tehokkuus
(m?*/tyépiste, €/tyopiste)
Tilan muunneltavuus
Teille raataloity
toimistotila

Taysin uusi tai
saneerattu toimistotila
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KTl Kiinteistétieto Oy ja

KTI Kiinteistétalouden instituutti ry

KTI on suomalaisille kiinteistdmarkkinoille
tutkimus-ja informaatiopal vel uja tarjoava asian-
tuntijaorganisaatio. KTI:n informaatiopal velut
perustuvat lagjoihin, systemaattisesti kerattyihin
tietokantoihin mm. kiinteistdjen vuokrista,
yllépitokustannuksista ja kiinteistosijoitusten
kannattavuudesta. KTI:n toinen pdétoi mintamuoto
on erilaisten markkinoiden toimintaa kehittavien
tutkimus- ja kehityshankkeiden toteuttaminen.
Kiinteistétal ouden ingtituutti ry:n perustivat vuonna
1993 Suomen kiinteistdliitto ry, Suomen Toimitila-
ja Rakennuttajaliitto RAKLI ry sekd Turun
kauppakorkeakoulu. Samat tahot perustivat KTl
Kiinteistétieto Oy:n vuonna 2000 tuottamaan
KTI:ninformaatiopaveluja. KTI:n asiakkaita ovat
kaikki merkittavat Suomessa toimivat kiin-

Parempi tietda kuin olettaa.

KTI

KTI Kiinteistétieto Oy

KTI Kiinteist6talouden Instituutti ry
emal etunimi.sukunimi @Kkti.fi

www.kti fi

Y hteystiedot
Iso Roobertinkatu 1A 5
00120 Helsinki

pun 020 7430 130

fax 020 7430 131



