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KIINTEISTOMARKKINAT SUOMESSA SYKSYLLA 2004

Kiinteistomarkkinoilla vallitsee edelleen monensuuntaisia
suhdannelinjoja. Kiinteistosijoitusmarkkinat houkuttelevat
sekd koti- ettd ulkomaisia pddomia, ja hyvistd sijoituskohteista
on jopa pulaa. Suomi ndyttdd vakiinnuttaneen paikkansa
ulkomaisten sijoittajien kartalla: kansainvdlisten sijoittajien
osuus ldhenee jo puolta kaikista markkinoiden merkittivistd
transaktioista. Osapuolten liscicintymisen mydtd markkinoiden
likviditeetti on vihintddnkin kohtuullisella tasolla, mikd
mahdollistaa sijoitussalkkujen entistd aktiivisemman

rakennemuokkauksen.

Toisaalta tilamarkkinoilla toimistojen vuokrausasteongelmat
ovat syvenneet edelleen etenkin tietyilld ongelma-alueilla.
Kysyntdongelmissa kamppailevilla markkinoilla myds vuokrat
ovat liukuneet hiljalleen alaspdin; joskin tdssd suhteessa
markkinat néayttdisivdt yleiselld tasolla ldhenevdn kédnne-
kohtaa. Liiketilamarkkinat jatkavat vakaata kulkuaan sekd
kdyttoasteen ettd vuokratasojen nikékulmasta, kun taas
tuotantotilojen kéyttoasteet ovat hieman notkahtaneet alaspdin
tietyilld alueilla. Asuntomarkkinoilla hintojen odotellaan
yleisesti jatkavan nousuaan maltillisesti omistusasuntokysynncin
siivittdmdnd, joskin myyntiajat ovat pidentyneet kautta linjan.
Asuntosijoittamisen “tukkumarkkinoilla” pelisddnnét ja
markkinamekanismit ovat kovin erilaisia. Asuntorakentaminen
Jjatkuu kohtuullisen vilkkaana vapaarahoitteisen tuotannon

turvaamana.

KTI on tehnyt parhaansa varmistaakseen markkinakatsauksessa
esitetyn tiedon oikeellisuuden. KTI ei kuitenkaan vastaa siithen
mahdollisesti jddneistd virheistd tai niiden mahdollisesti
aiheuttamista vahingoista. Otamme mielellimme vastaan
kommenttejanne ja korjaus- tai kehitysehdotuksianne
markkinakatsauksen sisdllon suhteen.



Kansainvalisen talouden kasvu hidastuu ensi vuonna

Maailmantalouden kasvu jatkuu kohtuullisen vahvana
vield tdnd vuonna, mutta vahvimman kasvun uskotaan
olevan kuluvan vuoden jélkeen ohi. Yhdysvaltojen talous
kasvaa tdnid vuonna runsaat 4 %, mutta kasvu jddnee
ensi vuonna noin prosenttiyksikkod tétd alhaisemmaksi
ldhinnd korkojen kohoamisen sekd 6ljyn hinnan
kallistumisen my6td. Aasiassa kasvu jatkuu vahvana
Kiinan vetiméni — vaikka maan pyrkimykset kasvun
hidastamiseksi ovatkin tuottaneet hieman tulosta, on
talous kasvanut noin 9 %:n vuosivauhtia. Ensi vuodelle
odotetaan titd selkedsti maltillisempia kasvulukuja, miké
heijastuu vilittomasti myds Japanin talouteen vienti-
ndkymien heikkenemisen myota.

Yhdysvaltojen ja Aasian vetoapu on piristinyt myds
Euroopan vaimeaa talouskasvua. EU-maiden kokonais-
tuotannon kasvu oli vuoden 2004 ensimmadiselld
puoliskolla parin prosentin luokkaa, ja euroalueella
hieman titd vihiisempad. Oljyn korkea hinta ja euron
dollarikurssin vahvistuminen lisddvédt talouden
epavarmuutta. Euroalueen talouden odotetaan kasvavan
noin kahden prosentin vuosivauhtia sekd 2004 ettd 2005.
Ensi vuonna odotettavissa olevan viennin vihenemisen
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Lahde: Tilastokeskus, VM

odotetaan kompensoituvan kotimarkkinoiden kysynnan
vahvistumisen myotd. T#td tukee hitaasti paraneva
ty6llisyys sekd vahvistuva yksityinen kulutuskysynta.

Suomen talouden kasvuennusteita nostettu

Kaikki taloudelliset tutkimuslaitokset ovat korottaneet
kuluvan vuoden BKT-kasvuennustettaan syksyn aikana.
Ennustelaitosten tuoreimmat ennusteet vaihtelevat 2,8
ja 3,3 prosentin vililld. Kasvuhuipun ajoittumisesta
ollaan sen sijaan eri mieltd: useimmat ennusteiden laatijat
olettavat kasvuvauhdin kiihtyvén vuonna 2005; kun taas
VM, PTT ja Tapiola ennakoivat ensi vuoden
kasvulukujen jddvén tita vuotta maltillisemmiksi. Joka
tapauksessa Suomen talous jatkanee muuta euroaluetta
vahvempaa esitystdan.

Teollisuustuotanto kédntyi kesilla Suomessa reippaaseen
7 prosentin kasvuun metséteollisuuden seki eletroniikan
ja sdhkdotuotteiden valmistuksen vauhdittamana. Myos
tulevaisuudenodotukset ovat suhteellisen positiivisia.
Vientikin kéddntyi kesélld ripedén kasvuun: viennin arvo
oli tammi-elokuussa 3% korkeampi kuin vuotta aiemmin.
Nousua oli sekéd viennin volyymissé ettd hinnoissa.

Vihittdiskaupan jo pitkddn jatkunut nousu jatkuu
edelleen. Kotitalouksien reaalitulot kohoavat selvésti,
ja myos kuluttajien luottamus omaan talouteensa séilyy
hyvénd. Yksityinen kulutuskysynti on edelleen talouden
kasvun kivijalka, mutta se on nyt siis saamassa tukea
my0s vahvistuvasta viennisti

Investoinnitkin kdéntyvét vihdoin nousuun kuluvana
vuonna: niitd vauhdittaa vilkas asuntorakentaminen seka
Vuosaaren sataman ja Olkiluodon ydinvoimalahankkeen
kaltaiset suuret infrainvestoinnit. Asuntorakentamisen
kehitys vuonna 2005 on pitkilti kiinni korkotason
kehityksestd. Myos kone- ja laiteinvestoinnit
vauhdittunevat vihitellen teollisuuden positiivisten
tulevaisuudennidkymien tukemana.

Suomen kansantalouden keskeisia tunnuslukuja

1999 2000
BKT (volyymin muutos) 3.4 5.1
Inflaatio 1.2 3.4
Ty6ttomyysaste 10.2 9.8
Korot: 3 kk 3.0 4.4
10 vuotta 4.7 55

Lahteet: Tlastokeskus, Suomen Pankki, VM (ennusteet)

2001 2002 2003 2004* 2005*
1.1 2.3 2.0 2.9 2.7
2.6 1.6 0.9 0.2 1.8
9.1 9.1 9.0 8.8 8.5
4.3 3.3 24 2.1 2.6
5.0 5.0 4.1 4.4 4.7

Oljyn hinta hidastaa
talouskasvua

Euroalueella
kotimainen kysynta
vahvistuu

Tyottémyys lievéssd
laskussa

Investoinnit
kasvavat ripedsti



8 Ulkomaisten
sijoittajien taustat
monipuolistuneet

1 Suomalaiset
sijoittajat jatkavat
sijoituksiaan
kansainvaélisiin
rahastoihin

Kiinteistosijoitusmarkkinoilla tapahtuu — tilakysynnassa

monia vivahteita

Talouden vahventunut tila ei kaikilta osin heijastu
kiinteistomarkkinoille. Etenkin toimistomarkkinoiden
kysyntétilanne pysyttelee heikkona. Toimistojen
vuokrausasteongelmat ovat kérjistyneet etenkin tietyilla
osamarkkinoilla, kun vanhaa tilaa jada uuden houkut-
televamman kannan alta tyhjilleen. Pienté piristystd
tilanteeseen voitaneen odottaa, mikili toimistotilaa
kéyttavien litke-eldamén palvelujen ty6llisyys ensi vuonna
lahtee odotettuun nousuun.

Kiinteistdsijoitusmarkkinoiden tila pysyttelee sen sijaan
vahvana: suomalaiset kiinteistot kiinnostavat seké koti-
maisia ettd kansainvilisid sijoittajia. Kauppaa kdydadian
vilkkaasti sekd yksittdisista kiinteistoistd ettd suuristakin
salkkukokonaisuuksista. Voimakkaan sijoituskysynnén
ja alhaisten korkojen seurauksena tuottovaatimukset ovat
hiljalleen painuneet alaspdin. Parhaista sijoituskohteista
kdydaan sijoittajien keskuudessa kilpailua.

Ulkomaisten sijoittajien osuus ldhes puolet
merkittavista toimitilakaupoista

Kansainvilisten sijoittajien esiinmarssi on jatkunut ja
voimistunut kuluvana vuonna. KTI:n Major Transactions
—seurannan mukaan ulkomainen taho on ollut ostajana
yli 50 %:ssa tammi-lokakuussa tehdyissd yhteensd noin
kahden miljardin euron transaktioissa. Jo vuonna 2003
ulkomaalaisten ostokset nousivat lihes miljardiin.
Merkittdvimpid kauppoja tdnd vuonna ovat olleet
Dividumin myynti London & Regional —yhtion
ruotsalaiselle tytaryhtiolle syyskuussa seké Ilmarisen ja
Doughty Hansonin viliset kaupat kevdilld. Viime
viikkojen suurin transaktio on Skandrentingin Suomen
salkun myynti London & Regional -yhtidlle. Myos
tanskalainen EjendomsInvest on jatkanut liiketila-
investointejaan Tampereella ja Hyvinkaalla.

Merkille pantava kehitys kuluvana vuonna on ollut
ulkomaisten sijoittajien taustojen monipuolistuminen:
Suomessa toimii nykyisellddn niin listattuja yhtioita,
listaamattomia rahastoja kuin opportunistisempiakin
toimijoita sekd USA:sta ettd Euroopan eri maista.
Kansainvélisten sijoittajien kiinnostus ndkyy myds

Toimitilakauppojen volyymi 2001-2004
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Léhde: KTI

kiinnostuksena suomalaisiin listattuihin kiinteisto-
sijoitusyhtidihin. Valtio myi 15% Spondan osakkeista
institutionaalisille sijoittajille. Valtaosa osakkeista myytiin
Brittildisille ja Pohjoismaisille sijoittajille.

Merkittavat restrukturoinnit jatkuvat

Uusien merkittdvien toimijoiden esiinmarssi helpottaa
salkkujen entistd aktiivisempaa muokkaamista. Nordea
Pankki jatkaa kiinteistbomistustensa aktiivista realisointia.
Dividumin jidlkeen seuraavana toimenpidelistalla on
Turun Arvokiinteistot, jonka pankki hankki kokonaan
omistukseensa jatkotoimenpiteitd varten. Institutio-
naalisista sijoittajista aktiivisimmin salkkuaan on edelleen
muokannut Ilmarinen, joka kevddn kauppakeskus-
kauppojen jialkeen myi syksylld 10 paakaupunkiseudun
toimistokiinteistod [VG:n omistamalle Polar Kiinteistoille.

Merkittdva syksyn uutinen on niin ikéddn ollut Cityconin
hyvin onnistunut suunnattu osakeanti, jolla yhtié hankki
13,5 miljoonaa euroa uutta pddomaa Baltiaan ja
Skandinaviaan laajentuakseen. Myos Sponda jatkaa
aktiivista strategiansa toteuttamista: viimeisin ostos oli
kolmen Elisan keskustatoimistokiinteiston hankinta, jolla
vahvistettiin yhtion markkina-asemaa Kaartinkaupungissa.

Eri sijoittajaryhmien osuus merkittavista transaktioista

Ostajat, % (kauppasummiin perustuen)
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H Institutionaaliset sijoittajat
O Kiinteistosijoitusyhtiot
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ldhde: Major Transactions (KTI), vuodet 2003 ja alkuvuosi 2004, salkkukaupat ei mukana



Suomalaiset instituutiot lahtevat ulkomaille

Kuluvan vuoden aikana on myds nihty ensimmaéiset
suomalaisten eldke- ja henkiyhtididen sijoitukset
ulkomaisiin nk listaamattomiin kiinteistorahastoihin.
Tédma on merkittdva strateginen muutos sijoittajille,
joiden kiinteistosalkut tdhdn saakka ovat olleet
sataprosenttisesti suomalaisiin suoriin kiinteisto-
sijoituksiin suunnattuja. Toistaiseksi transaktioiden
volyymit ovat olleet pienehkdja, tyypillisesti muutamien
kymmenien miljoonien eurojen suuruusluokkaa.
Viimeisimpénd Eldke-Fennia ilmoitti sijoittaneensa
Tishman Speyerin paneurooppalaiseen core plus
toimistorahastoon. Merkittdvampien allokaatioiden
ohjaaminen ulkomaisiin kiinteistosijoituksiin edellyttad
ainakin joissakin tapauksissa suomalaisten sijoitus-
salkkujen pienentdmist.

Toimistomarkkinoilla vuokrausasteongelmat
lisddantyneet

Kysyntdongelmista kérsivilld toimistomarkkinoilla
vuokratasot ovat useimmilla osamarkkinoilla joustaneet
alaspdin. Tilatarjonta on jakaantunut entistd selkedmmin
kahteen, jopa kolmeen tasoluokkaan: uusien
korkealuokkaisten tilojen tieltd jdd tyhjilleen vanhempaa
kantaa, joista parhaan sijainnin omaavat saataneen
perusparannusinvestoinneilla jdlleen kannattamaan; kun
taas murheellisemman vanhan kannan tuottavuuden
kehittdminen edellyttdd ennakkoluulottomampia
toimenpiteitd. Koko maan tasolla KTI:n vuokratieto-
kannan seuraamien salkkujen toimistotilojen
vuokrausaste alittaa niukasti 90 % rajan. KTI:n ja
Kauppalehden Toimitilabarometrin mukaan toimisto-
tilojen vajaakdyttdasteen kasvun odotetaan jo vihitellen
hidastuvan ldhitulevaisuudessa. Vuokrissa uskotaan
kuitenkin edelleen lievdén laskusuuntaukseen. Helsingin
keskustaa kuvaavan KTI:n toimistovuokraindeksin
pisteluku on vuositasolla laskenut 3 %.

Liiketilat lahes tayskaytossa

Liiketilamarkkinat ovat jo totuttuun tapaan jatkaneet
vahvaa esitystddn. Hyvésijaintisten hyvien tilojen
vuokrat ovat piténeet pintansa, jopa nousseet. Sijoittajien

Helsingin keskustan toimistovuokra-
indeksi ja vajaakayttoaste

Lahde: KTI, Catella
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salkuissa liiketilojen vuokrausasteet pysyttelevit
korkealla, noin 96 %:n tasolla. Vuokrien odotetaan
myos jatkavan nousujohteista kehitystddn edelleen.

Tuotanto- ja varastotilojen vuokrissa pienta
joustoa alaspain

Tuotanto- ja varastotilamarkkinoiden kayttdasteet ovat
notkahtaneet alaspdin kuluneella puolivuotisjaksolla.
Tamaé on johtanut vuokratasojen hienoiseen laskuun.
KTI:n Toimitilabarometriin vastanneet asiantuntijat
ennakoivat enimmékseen tuotanto- ja varastotilojen
vuokrien sdilyvdn nykytasollaan ldhitulevaisuudessa.

Asunnot kiinnostavat piensijoittajia

Asuntosijoitusmarkkinoiden rakennemuutos jatkuu
edelleen — viimeisimpéna suurena transaktiona Keskon
elidkekassan 900 asunnon myynti VVO:lle ja Elédke-
Fennialle. Myos suuret valtakunnalliset asuntoyhtiot
jatkavat salkkujensa maantieteellistd keskittdmista.
Valtion kiinteistdstrategisiin linjauksiin kuuluu
puolestaan Kruunuasunnot Oy:n myynti Kapiteelilta
Solidiumille. Asuntomarkkinoilla huomionarvoista on
edelleen sijoitus- ja omistusasuntomarkkinoiden
eriytyminen toisistaan: omistajansa kayttoon aiottujen
yksittdisten asuntojen hinnanmuodostusmekanismi ja
markkinatilanne poikkeaa huomattavasti suursijoittajien
vililld kdytdvien kokonaisten rakennusten tai jopa
salkkujen kauppojen pelisdannoista.

Asuntojen “vihittdiskauppamarkkinoilla” hinnat
nédyttavit jatkavan hienoista nousuaan esilld olleista
epdilyistd huolimatta; joskin myyntiajat ovat pidentyneet.
Tuoreimman OP Sijoittajabarometrin mukaan asunnot
ovat suomalaisten kotitalouksien suosituin sijoituskohde,
mitd selittinee ennen kaikkea laajalti levinnyt mielikuva
asunnoista vakaana ja turvallisena sijoituskohteena.
Suosiota siivittdd myds alhainen korkotaso. Asunto-
sijoitusmarkkinoille nayttdisi olevan kasvamassa myos
uusi, “puoliammattimaisesti” toimiva sijoittajaryhma.
Néma ovat usein paikallisesti toimivia yksityishenkil6ité
tai (perhe)yhtioitd, jotka hankkivat omistukseensa
verraten suuriakin asuntoméirid, usein jopa useita

Toimistovuokraennusteiden saldoluvut

Lahde: KTl:n ja Kauppalehden toimitilabarometri
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B Toimistovuokrien
pohja
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8 Liiketilojen vahva
esitys jatkuu



1 Kjinteistérahas-
tolain kehitystyé
jannittavassa
vaiheessa

1 Asuntokehitta-
miseen vipinda
talouden kasvun
mydta?

rakennuksia. Ndiden toimijoiden volyymistd ja
vaikutuksista markkinoiden toimintaan ei toistaiseksi
ole tietoa.

Hieman alamaissa olleet asuntovuokramarkkinat ovat
aivan viime aikoina osoittaneet pienid elpymisen
merkkejd. Vuokralaisten vaihtuvuus néyttdisi olevan
pieneneméssi ja vuokratasot vakiintuneet.

Kiinteistorahastolainsaadantoon kohdistuu
suurta mielenkiintoa

Valtiovarainministeridssd kdynnissd oleva kiinteisto-
rahastolainsddddnnon kehittdmistyd herittdd suurta
kiinnostusta niin kotimaassa kuin kansainvélisestikin.
Rahastolain myotd voitaisiin tuoda markkinoille
epdsuoria kiinteistosijoitusinstrumentteja, jotka olisivat
verotuksellisesti samassa asemassa kuin suorat
kiinteistosijoitukset. Tamén hetkisten toiveiden mukaan
ndm4i rahastot voisivat halutessaan hakeutua myos
julkisen noteerauksen piiriin, jolla parannettaisiin
sijoitusten likviditeettid.

Ominaisuuksiltaan onnistunut ja toimiva kiinteisto-
rahastolaki avaisi uusia kiinteistosijoitusmahdollisuuksia
niin suurille institutionaalisille sijoittajille kuin tavallisille
kadunmiehillekin. Toimivat kiinteistorahastomarkkinat
mahdollistaisivat uusien sijoittajaryhmien ja pddomien
padsyn kiinteistomarkkinoille. Néin ollen niiden vaikutus
kiinteistbomistuksen rakennemuutokseen voisi
onnistuessaan olla varsin kauaskantoinenkin. Tamai
kaikki riippuu mahdollisen tulevan lainsdaddnnon
ominaisuuksista ja elinkelpoisuudesta. Télld hetkelld
suurin mielenkiinto kohdistuu ministerion nakemyksiin
rahastoille mahdollisista oikeudellisista muodoista.
Kiinteistotoimialan ajaman osakeyhtiomallin etenemi-
seen ndyttdd liittyvin tiettyjd ongelmia.

Ministeriéon tyoryhmén viliraportti on tulossa
julkisuuteen marraskuun lopussa, ja varsinaiset
toimenpide-ehdotukset tyoryhméin toimikauden

Asuntolainakanta ja 12kk Euribor

Lahde: Suomen Pankki
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paittyesséd toukokuussa 2005. Tédssd suhteessa Suomi
on kehityksessddn pitkélti samassa aikataulussa kuin
kdynnissd olevat Iso-Britannian ja Saksan vastaavat
kehitysprosessit.

Asuntorakentaminen yllapitaa kiinteisto-
kehittamista

RT Rakennusteollisuuden mukaan rakentamisen
suhdannekuva pysyttelee edelleen vakaana. Liike- ja
toimistorakentamiseenkin odotellaan pientd piristysta
suhteellisen vakaana jatkuvan asuntorakentamisen
rinnalle. Asuntorakentaminen nojautuu edelleen ldhes
yksinomaan vapaarahoitteiseen tuotantoon valtion
tukeman sektorin huonojen toimintaedellytysten vuoksi.
Asuntojen kehittdmisen suurimpana haasteena on
edelleen tonttimaan saatavuus etenkin paddkaupunki-
seudulla.

Toimistomarkkinoilla ei ole vuosiin ndhty merkittdvissa
madrin spekulatiivisia hankkeita, vaan uusia kohteita
on kehitetty vain jo tiedossa oleviin tarpeisiin.
Tilakysynnin véhdisyyden vuoksi kehittdminen on ollut
hyvin maltillista — ja uudistuotanto on paljolti johtanut
vanhan kannan tyhjentymiseen. Uudet, usein yhdelle
kéyttdjdlle suunnatut pitkien vuokrasopimusten
toimistorakennukset ovat kiinnostaneet niin elédke- kuin
muitakin sijoittajia. Talouden piristymisen ja
ty6llisyyden kohenemisen my6td odotetaan myos
toimistojen kehittimiseen pientd piristysruisketta ensi
vuonna. Vanhan toimistokannan kehittiminen puolestaan
tyollistanee edelleen korjausrakentamista mukavasti.

Etenkin padkaupunkiseudulla on rakenteilla tai
suunnitteilla merkittavid maérid uutta liiketilaa. Mikali
kaikki suunnitellut hankkeet toteutettaisiin, johtaisi se
liiketilatarjonnan merkittdvaan kasvuun. Aloitettujen
liiketilakohteiden mé&drd on kuluvan vuoden
alkupuoliskolla ollut kuitenkin merkittidvisti viime
vuoden huippulukuja pienempi.

Valmistuneet liike- ja toimistoraken-
nukset paakaupunkiseudulla

Lahde: Tilastokeskus
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Kiinteistomarkkinat eri alueilla

Helsingin keskustan toimistomarkkinoilla
hiljaista

Helsingin keskustaa kuvaava KTI:n toimistovuokraindeksi
osoittaa 1,8%:n laskua viime kevéistd, vuositasolla lasku
on siis 3 %. Tosin ydinkeskustan sopimusaktiviteetti on
pysynyt alhaisena: uusia vuokrasopimuksia on edelleen
solmittu harvakseltaan eikd silloinkaan kaikkein
kalleimmilla sijainneilla. Nyt alkaneiden sopimusten
vuokratasojen hajonta on ydinkeskustassa selkeésti
aiempia tarkastelujaksoja vihdisempdd, mikd antaisi
olettaa vuokratasojen yhdentyvén ainakin nykyisen
kaltaisessa markkinatilanteessa. Aivan ydinkeskustan
liepeilld kysyntd on ollut hieman vilkkaampaa ja etenkin
Kampissa vuokrakysyntd on vilkastunut. Vuokratasojen
yhdentymiskehitys niakyy nidin ollen my6s Helsingin
keskustan alueiden vililld vuokraerojen pienenemisend,
kun ydinkeskustan, Kluuvin ja Kaartinkaupungin vuokrat
ovat laskeneet ja Kampin tasot puolestaan nousseet.
Helsingin keskustassa my0s tyhjien tilojen madrd on
pysytellyt kohtuullisella, Catellan mukaan n. 6,5%:n
tasolla.

Ydinkeskustan liiketilamarkkinoiden uutiset ovat pitkalti
samanlaisia kuin aiemmilla katsausjaksoilla. Tilat ovat
ldhes tayskaytossd, ja vuokratasojen odotetaan jatkavan
nousujohteista kehitystddn myos ldhitulevaisuudessa.
Parhaista tiloista on kuluneella puolivuotisjaksolla
maksettu yli 80 euron neliGvuokria.

Ydinkeskustaa leimaavat edelleen merkittavit kehitys-
hankkeet Kampissa ja City Centerissd. Kampin osalta
markkinat odottelevat edelleen uutisia seké vuokralaisista
ettd sijoittajista. Toimistomarkkinoiden kehittdmisen
merkittdvin viime aikojen uutinen on Eldke-Fennian
ilmoitus kolmen Kampin keskuksen yhteydessé olevan
toimistorakennuksen saneeraamisesta. Transaktiouutiset
ovat aivan ydinkeskustassa olleet viime kuukausina
harvinaisia; merkittivimpéna Kluuvikatu 3:n kauppa
kesélld, jossa Curzon Capital Partners / IXIS olivat
ostajana ja If Vakuutus myyjana.

Toimistojen uudet vuokrat
paakaupunkiseudulla
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Helsingin muilla alueilla kehitys vakaata

Helsingin keskustan ulkopuolella tyhjén toimistotilan
maérd on hieman lisddntynyt, mikd nakyy my6s vuokra-
tasojen hienoisena laskuna. Poikkeuksena tidstd on
Ruoholahti, jossa tilojen kédyttdaste on varsin korkea ja
jossa vuokrausaktiviteetti osin tdstdkin syystd on ollut
melko maltillista. Pitkédén esilld olleella Pitdjanmien
ongelma-alueella tyhjén tilan mééra ndyttdisi hieman
vihentyneen. Vuokralaisten 10ytdmiseksi on vuokra-
tasoissa kuitenkin jouduttu joustamaan alaspéin.

Helsingin alueella markkinoiden merkittdvimmat uutiset
liittyvit paljolti uusien kohteiden kehittamiseen. Veritas
ilmoitti hankkivansa Pohjois-Haagan TietoEnatorin
toimistokeskittymén kesélld kdynnistyneen kolmannenkin
vaiheen omistukseensa. Kapiteeli uutisoi lokakuussa
rakennuttavansa Ruoholahteen 10.500 nelion Sulka-
toimistotalon. Uudelta Salmisaaren alueelta tontteja ovat
varanneet niin Ahlstrom, Technopolis kuin Nokiakin.
Ilmarinen on reagoinut heikkoon toimistokysyntéin
kehittamalld vanhan péddkonttorikiinteistonsd asuin-
kdyttoon. Vastaavia hankkeita on vireilld myos Pitdjén-
méelld ja keskustassa. Keskustan ulkopuolella uutta
liikketilaa on rakenteilla Roihupellossa, jonne valmistuu
Tapiolan omistama kodinsisustamiseen erikoistuva
kauppakeskus Lanterna syksylld 2005.

Espoossa toimistotilojen kayttdasteet alhaalla

Espoon alueella uusia toimistovuokrasopimuksia on
solmittu suhteellisen runsaasti kuluneella puolivuotis-
jaksolla. Vuokratasot ovat kuitenkin olleet hienoisessa
laskussa. Tyhjén tilan médrd on lisdantynyt etenkin
Leppévaarassa. Koko Espoon tasolla toimistojen vajaa-
kayttoluvut liikkuvat selkedsti kaksinumeroisella tasolla:
KTI:n seurannassa olevien kiinteistosijoitussalkkujen
toimistotilojen vuokrausaste putosi kuluneella puolivuotis-
jaksolla runsaaseen 80 prosenttiin.

Toimistojen uudet vuokrat
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—+— mediaani ——

yla-/alakvartiili keskiarvo

Léhde: KTI

32

28
24

EUR/mM2/kk
N
o

16 -

12 == — =

Kluuvi Kamppi
Kaartinkaupunki

Soérndinen  Pitdjanmaen teoll.alue
Pasila Lauttasaari Vallila

8 Helsingin ydinkes-
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Espoon kuluneen vuoden merkittdvimpiin toimitila-
kauppoihin kuuluu TietoEnatorin kahden, Kilossa ja
Otaniemessd sijaitsevan toimistotalon myynti amerikka-
laiselle W.P.Careylle kesélld. Kehityshankkeista
merkittdvin on edelleen kauppakeskus Sello, jonka
toinen vaihe valmistuu syksylld 2005. Sellon yhteyteen
on myd0s rakenteilla hotelli sekd suunnitteilla elokuva-
keskus. Tapiolan Hakalehtoon on rakenteilla Euroopan
korkein puurakenteinen toimistotalo, jossa sijoittajina
ovat Eldke- ja Vahinko-Tapiola. Suurpeltoon on
suunnitteilla Technopoliksen kohteita, ja lisdksi Nokia
on tehnyt tonttivarauksen my6s Tapiolaan. Lommilan
huonekaluihin ja kodinkoneisiin keskittyvén Retail
Parkin rakennusty6t IKEAn ldhistolld ovat viimein
paidsset alkuun kaavavalitusten ratkettua.

Vantaan toimistomarkkinoilla hiljaista

Vantaan toimistotiloista on kuluneella puolivuotis-
jaksolla tehty uusia sopimuksia vain vdhdn. Néissd
vuokrataso on ollut hienoisessa laskussa, ja Vantaalle
leimaa-antavaa on vuokratasojen suuri hajonta. Vantaan
toimistotilojen vuokrausaste on kuitenkin paakaupunki-
seudun suurista kaupungeista parhaalla tasolla, joskin
sekin on viimeisen vuoden aikana notkahtanut selkeésti
alaspdin.

Kiinteistokehittiminen jatkuu vilkkaana lentokentin
alueella. Jumbon laajennus on jo pitkélld ja se valmistuu
loppuvuodesta 2005. Airport Plazaan suunnitelluista 5
uudesta rakennuksesta ensimmaéinen valmistuu vuoden
kuluttua. Nordisk Renting rakennuttaa globaalille
logistiikka-alan yritykselle Kuehne & Nagelille 10
miljoonan euron padkonttorin ja logistiikkakeskuksen.

Turun Kupittaalla rakennetaan

Turun vuokramarkkinoilla on eletty hiljaiseloa
kuluneella puolivuotisjaksolla. Turun toimistotila-
markkinoiden vajaakdyttoaste on Catellan tietojen

Toimistojen vallitsevat vuokrat
kaupungeittain
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mukaan noin 7 prosentin tienoilla. Muista suurista
kaupungeista poiketen Turussa on myds liiketilaa
tyhjilladn merkittivimmissd méarin.

Turun alueella kehittiminen keskittyy edelleen
Kupittaan alueelle. Alueella on rakenteilla If
Vakuutuksen uusi toimistotalo, jossa Nordisk Renting
on omistajana. Lahistolle on nousemassa myds Turun
korkeakoulujen ICT-talo Senaatin rakennuttamana.
Niin ikddan Kupittaalle on nousemassa YIT:n uusi
toimistotalo, jossa sijoittajana on Henkivakuutusyhtio
Suomi.

Tampereella hiljaiset markkinat

Vuokramarkkinat ovat olleet varsin hiljaiset myos
Tampereella. Toimistojen vajaakédyttd on kuitenkin
pysytellyt varsin kohtuullisella 6 prosentin tasolla.
Merkittavid transaktoita on tapahtunut harvakseltaan:
Panostaja myi syyskuussa Tampereen Portin kiinteiston
paikallisille sijoittajille, ja marraskuun alussa Elike-
Fennia myi Eijendomsinvestille Lielahdessa sijaitsevan
liikekiinteiston, jossa vuokralaisena ovat Gigantti ja
S-market. Hervannassa on rakenteilla Kapiteelin
Nokialle rakennuttama toimistokohde, ja Tampereen
lahistolle Nokialle on rakenteilla Nokian Renkaiden
uusi logistiikkatalo, jonka Nordisk Renting on
vuokrannut yhtiélle 15 vuoden sopimuksella.

Muissa kaupungeissa ei paljoakaan
tapahtumia vuokramarkkinoilla

Muissakaan merkittivissd kaupungeissa ei vuokra-
markkinoilla ole ollut mainittavan vilkasta: sopimuksia
on alkanut kovin vdhén ja vuokratasot ovat joko
sdilyneet ennallaan tai laskeneet lievisti. Merkille
pantavaa on edelleen varsin korkeana pysyttelevi
toimistotilojen vuokrausaste Oulussa. Jyviskyldassd
Kapiteeli on kdynnistinyt Kauppakulman liike-
kiinteiston korjaustyon, joka valmistuu kevéalla 2005.

Toimistotilojen vuokrausaste
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Suomen markkina pysyttelee vahvana
kansainvalisessa vertailussa

Nousseista vajaakdyttdluvuista ja alenneista vuokra-
tasoista huolimatta Suomen markkina on pitinyt mainiosti
pintansa kansainvilisessd vertailussa, mika siis ndkyy
myo6s maahamme virranneen pddoman médrassi.
Kansainvilisilla kiinteistdsijoitusmarkkinoilla litkkuu
kasvavia médrid sijoituskohteita etsivid pddomia, mika
on painanut sijoittajien tuottovaatimuksia paikoin
alaspdin. Toimistomarkkinoiden tilanne on useimmissa
Euroopan kaupungeissa selkeésti Helsinkid heikompi
etenkin vajaakdyttoluvuilla mitattuna. Lisdksi Suomen
talouden vahva tila ylldpitéa sijoittajien mielenkiintoa.
Euroopan markkinoilla kehitys ndyttdisi Saksaa lukuun
ottamatta olevan kddntyméssa véhitellen positiiviseksi.

Toimistojen tuottovaatimukset (%) 2004 / Q2
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KTI:n viime kevidénd tekeman, kansainvélisille sijoittajille
ja fund managereille suunnatun sijoittajabarometrin
tulosten mukaan ulkomaiset toimijat arvostavat Suomen
markkinoiden vakaata ja selkedd lainsdaddannollistd sekd
rahoituksellista toimintaympéristéd. Myos Suomen
kiinteistomarkkinoiden ldpindkyvyys ja siltd tuotettu
markkinainformaatio saa osakseen kansainvilisten
toimijoiden arvostusta. Kovinkaan yllattévaa ei ole, ettd
markkinoidemme ongelmallisimmiksi ominaisuuksiksi
nihdiidn likviditeetin puute sekd sijoituskelpoisen
kiinteist6kannan pienuus. Ndméa tekijat lisdavat
entisestddn epdsuoran kiinteistosijoittamisen toiminta-
ympdriston kehittdmistarpeita.

Markkinavuokrat Euroopan eri kaupungeissa
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Léhteet: Jones Lang LaSalle, KTI (Helsinki)

Suomen kiinteistomarkkinoiden ominaisuudet
verrattuna muihin eurooppalaisiin markkinoihin

Léhde: Finnish Property Barometer
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Julkinen sektori hakee yhteistyomalleilla tehokkuutta

toimitilajohtamiseen

Yksi kiinteistosijoitusmarkkinoiden kuumimmista
puheenaiheista viime aikoina on ollut julkisen sektorin
toimitilajohtamisen tehostaminen hakeutumalla
yhteisty6hon yksityisen sektorin toimijoiden kanssa.
Naille yhteistyomallistruktuureille on olemassa
lukemattomia erilaisia vaihtoehtoja, ja ne voivat siséltdd
ldhes minkdlaisen palveluvalikoiman tahansa
rakennuksen suunnittelun, toteutuksen, managementin,
rahoituksen, omistamisen, ylldpidon ja kdyttdja-
palvelujen alueilta. Tyypillistd on, ettd yksityinen
palveluntuottaja ottaa perinteistd urakointia laajemman
ja pidempiaikaisen vastuun kohteen kunnosta ja
kaytettdavyydestd, ja siksi yhteistyomalleihin usein
liitetd4n elinkaarivastuun késite.

Julkisen sektorin vaikuttimena malleihin hakeutumiselle
on useimmiten tiukentuva taloudellinen tilanne, joka
ajaa kunnat etsiméén uusia vaihtoehtoisia rahoitus-
lahteitd investoinneilleen. Yksityiselld sektorilla on
aina ja véistamaitti rahoituksellisessa mielessd epi-
edullinen kilpailuasema, ja siksi sen on kurottava tdméa
umpeen tarjoamalla muita etuja. Nama hyodyt voivat
liittyd esimerkiksi kohteiden tehokkaampaan
toteutukseen tai managementiin, laadukkaampiin
palveluihin, tehokkaaseen riskinsiirtoon tai kohteen
tehostuneeseen kdyttoon. Yhtend yhteistyomallien
keskeisend etuna pidetddn sitd, ettd se avaa
markkinoiden kilpailulle sellaisia toimintoja, jotka
perinteisesti on hoidettu kuntien omissa organisaatioissa,
ja siksi niiden seurannaisvaikutuksena tapahtuva
tehostuminen voi ulottua myo6s kunnan omaan
toimintaan.

Onnistuneissa yhteistyoratkaisuissa kunta pystyy
tehokkaasti siirtdmédén yksityisen sektorin kannettavaksi
sellaisia riskej4, joista se on perinteisesti vastannut itse
— tyypillisimpénd esimerkkind kohteen ylldpidon
rinnalla pidetddn kohteen jddnndésarvoriskid sen
nykyisen kéyttotarpeen pddttyessd. On kuitenkin
otettava huomioon, etté riskien siirtymisestd on aina
maksettava niiden suuruuden mukaisesti madrdaytyvi
hinta, mik4 nékyy kohonneina tuottovaatimuksina.
Julkisella sektorilla ei perinteisesti ole timén kaltaisia
riskejd otettu omissa investointipadtoksissd huomioon,
miké on yksi eri ratkaisuvaihtoehtojen vélistd vertailua
vaikeuttava tekija.

Talonrakentamisen ensimmdiinen merkittiva
suomalainen yhteistyomalliratkaisu on toteutettu
Espoossa Kuninkaantien lukiossa, jossa kohteen
toteuttaminen ja ylldpito on kolmen palveluntuottajan
perustaman erityisyhtion vastuulla. Laajempaakin
mielenkiintoa mallien soveltamiselle on olemassa,
mutta niiden levidmisté hidastavat toistaiseksi vahdiset
kokemukset, vakiintumattomat toimintamallit ja
sopimuskdytdnnot, sekd niihin vdistimattéd liittyvat
korkeat transaktiokustannukset. Siksi kunnat ja
palveluyritykset ovat kdynnisténeet vilkkaasti aiheeseen
liittyvid tutkimus- ja kehitystoimintaa, jotta niiden
markkinavolyymi saataisiin nousuun ja sitd kautta
kannattavaksi kaikille osapuolille. Yksi téllaisista
hankkeista on KTI Kiinteistotiedon yhdessd yhdeksan
kaupungin, Tekesin ja RAKLIn kanssa toteuttama
hanke, jonka loppuraportti on julkaistu marraskuussa
2004.

Kunnan kannalta keskeistd on perustaa mahdollisiin
yhteistyomalleihin liittyvdt pddatoksensd oman
ydintoimintansa — kunnallisen palvelutuotannon —
harkittuun strategiaan. Silld, mitd palveluja kunta
asukkailleen tarjoaa ja kuinka se ndmaé palvelut tuottaa,
on viistamaittd vaikutuksensa myds toimitilojen
hankinnan tarkoituksenmukaisiin vaihtoehtoihin.
Toimitilat ovat kunnallisen palvelutuotannon
vélttamaton resurssi, ja siksi palvelustrategian tulisi
luoda vankka perusta tilojen omistamisen ja johtamisen
strategioille. Onnistunut palvelustrategia ja sithen
perustuva toimitilastrategia ottaa kantaa myds
yhteistyomalleihin ja niiden soveltuvuuteen erilaisten
palvelujen tarpeisiin yhtend toimitilojen hankinta-
vaihtoehtona.

Yhteistyomallit eivit luonnollisestikaan sovi kunnan
kaikkiin toimitilatarpeisiin, eikd niitd mydskddn
milloinkaan tule kdyttdd mahdollistamaan sellaisia
hankkeita, joita ei muuten olisi lainkaan toteutettu.
Yleistyesséddn ja kehittyessdan ne tuovat kuitenkin
kuntien ulottuville yhden uuden vaihtoehdon
valttdaméattomien toimitilatarpeiden tyydyttdmiseen.



Yhteistyomallien paatoksenteon perusta ja komponentit
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KTI Kiinteistotieto Oy ja
KTI Kiinteistotalouden instituutti ry

KTI on suomalaisille kiinteistomarkkinoille
tutkimus-ja informaatiopalveluja tarjoava asian-
tuntijaorganisaatio. KTI:n informaatiopalvelut
perustuvat laajoihin, systemaattisesti kerdttyihin
tietokantoihin mm. kiinteistojen vuokrista,
ylldpitokustannuksista ja kiinteistsijoitusten
kannattavuudesta. KTT:n toinen pddtoimintamuoto
on erilaisten markkinoiden toimintaa kehittdvien
tutkimus- ja kehityshankkeiden toteuttaminen.
Kiinteistotalouden instituutti ry:n perustivat vuonna
1993 Suomen kiinteistoliitto ry, Suomen Toimitila-
ja Rakennuttajaliitto RAKLI ry sekd Turun
kauppakorkeakoulu. Samat tahot perustivat KTI
Kiinteistotieto Oy:n vuonna 2000 tuottamaan
KTI:n informaatiopalveluja. KTI:n asiakkaita ovat
kaikki merkittdvdt Suomessa toimivat kiin-
teistosijoittajat, toimitilojen kayttdjat sekd alalle
palveluja tuottavat yritykset.

Parempi tietda kuin olettaa.

KTI

KTI Kiinteistotieto Oy

KTI Kiinteistétalouden Instituutti ry
e-mail etunimi.sukunimi@kti.fi
www.kti.fi

Yhteystiedot

Iso Roobertinkatu 1 A 5
00120 Helsinki
puh 020 7430 130

fax 020 7430 131



