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- Suomen valoisammat talousndakymat tukevat
toimitilamarkkinan elpymista

+ Kuluttajien ja yritysten luottamuksessa
vihdoin piristymisen merkkeja

- Eurooppalaisen kiinteistosijoitusmarkkinan
kdadnne on jo tapahtunut ja Suomi seuraa
perassa

- Suomen kiinteistosijoitusmarkkinan
transaktiovolyymi kaantyy noin
33 prosentin kasvuun vuonna 2025




Tivistelma

- Alhaisemmat korot, hitaampi inflaatio ja maailman-
kaupan piristyminen tukevat euroalueen talouskasvua
loppuvuodesta. Euroalueen inflaatio oli lokakuussa
2,0 prosenttia eli EKP:n keskipitk&n aikavalin inflaatio-
tavoitteen mukainen. EKP:n ohjauskoron odotetaan
paatyvan noin 2,25 prosenttiin ensi vuoden loppuun
mennessa. Raklin arvion mukaan korot paatyvat
lahelle 2 prosenttia 2026.

+ Suomen talouden suhdannekuoppa on ohitettu.
Suomen talousnakymat alkavat kohentua loppu-
vuodesta, kun vienti alkaa vet&a ja laskeva korkotaso
tuo nostetta monelle toimialalle. Yritysten ja kuluttajien
luottamusindikaattoreissa nahdaan vihdoin piristymisen
merkkej& lokakuussa.

Rakenteelliset tekijat ja suhdannetilanne ovat heiken-
taneet toimistomarkkinaa. Toimistojen vajaakaytto

on lisdantynyt paakaupunkiseudulla ja markkinassa
nahd&an yha selvempi eriytyminen prime ja secondary
-kohteiden tilankysynné&sséd, vuokrissa ja sijoittaja-
kysynnassa.

+ Koronapandemia ja verkkokaupan kasvu haastoivat
liiketilasektoria. Viime vuosien heikko taloustilanne
ja korkea inflaatio painoivat vahittaiskaupan kysynt&aa
ja siten liiketilojen nakymia. Kuitenkin taloustilanteen
kohentuminen, matala inflaatio ja kuluttajien luottamuk-
sen palautuminen tukevat vahittaiskaupan kysynnan ja
tilojen vuokralaiskysynnan elpymistad loppuvuodesta
eteenpain.

+ Tuotannollisten kiinteistsjen tilankysynt& on ollut
vaisua johtuen Suomen heikosta talouskehityksesta.
Taloustilanteen kohentuminen, alhaisempi inflaatio,
viennin elpyminen ja korkeampi kuluttajien ostovoima
tukevat tuotannollisten kiinteistdjen kysynnéan toipu-
mista 2025. Vdestonkasvu ja verkkokaupan kasvu
yllapitavat kasvukeskusten laheisyydessa sijaitsevien
teollisuus- ja logistiikkakiinteistdjen kysyntaa.

« Tuleva vaestokehitys ja sote-uudistus muovaavat
yhteiskuntakiinteistosektorin pelikenttda. Vaeston
ikdantyminen lisda hoivakiinteistdjen tarvetta lahes
kaikilla hyvinvointialueilla. Samalla tulevien vuosien
vdestonkasvu keskittyy Suomessa kasvukeskuksiin,
miké& aiheuttaa haasteita palveluiden jarjestamiselle.

- Eurooppalaisen kiinteistosijoitusmarkkinan
kaanne on jo tapahtunut ja Suomi seuraa peréassa.
Suomen kiinteistosijoitusmarkkinassa jannitys tiivistyy
ja elpymisen odotetaan alkavan kuluvan vuoden
viimeiselld kvartaalilla. Ensi vuodelle ennustetaan
noin 33 prosentin vuosikasvua transaktiovolyymiin.
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1) Suomen talous elpyy ja tukee
toimitilamarkkinan piristymist4

Euroalueen talouskasvu yllatti positiivisesti alkuvuodesta joh-
tuen palvelusektorin positiivisesta kehityksesté ja odotettua
korkeammasta nettoviennista. Toisaalta teollisuuden vaikeu-
det jatkuivat ja investoinnit supistuivat edelleen. Yksityisen
kulutuksen kasvu oli vaisua ja kuluttajat olivat varovaisia
kulutuspaatoksissdan alkuvuoden aikana. Loppuvuodesta
alhaisemmat korot, hitaampi inflaatio ja maailmankaupan
piristyminen tukevat euroalueen talouskasvua. Matalampi
inflaatio, tulojen kasvu ja lainanhoitokustannusten pienen-
tyminen tukevat kuluttajien ostovoiman kasvua ja siten yksi-
tyista kulutusta. Euroalueen talouskasvu kiihtyy 1,3 prosenttiin
2025, kun yksityinen kulutus vahvistuu, investoinnit piristyvéat
ja viennin kasvu kiihtyy.

Kuvio 1 kuvaa EKP:n ohjauskoron seké euroalueen ja Suo-
men inflaatiokehitysta. Euroalueen inflaatiohuippu on sel-
vasti takanapéain ja inflaatio nousi lokakuun ennakkotieto-
jen mukaan 2,0 prosenttiin eli EKP:n keskipitkan aikavalin
tavoitetason mukaiseksi. EKP laski korkoja kuluvan vuoden
kesa-, syys- ja lokakuussa. Joulukuulle odotetaan vielad yhta
koronlaskua, tosin ennusteen toteutuminen riippuu euro-
alueen tulevasta inflaatiokehityksestd. EKP:n ohjauskoron
odotetaan p&atyvan noin 2,25 prosenttiin ensi vuoden lop-
puun mennessé. Raklin arvion mukaan korot p&atyvat lahelle
2 prosenttia 2026.

Suomessa inflaatio nousi 1,5 prosenttiin lokakuussa syys-
kuun 1,0 prosentista. Kuitenkin Suomessa inflaatio on edel-
leen alle euroalueen keskimaéaraisen tason ja yleisesti ottaen
Suomessa inflaatiohuippu on ollut euroalueen keskim&a-
réistd tasoa matalampi (kuvio 1). Inflaatio laski merkittavasti
alle EKP:n tavoitetason ja euroalueen keskimaéaraisen tason
viime vuoden lopulla. Yksi keskeinen syy Suomen hitaampaan
inflaatiokehitykseen liittyy rahapolitiikan valittymiseen?. Suo-
messa rahapolitiikka on vélittynyt talouteen nopeammin kuin
euroalueella, koska Suomessa suurin osa lainoista on vaihtu-
vakorkoisia ja sidottu euriborkorkoihin. Inflaation hidastumi-
seen vaikuttaa my6s Suomen heikko talouskehitys. Suomessa
talouskasvu on ollut heikompaa kuin euroalueella keskimaéarin
viimeisen kolmen vuoden aikana (kuvio 2). Talouden heikko
kokonaiskysyntéa hidastaa hintojen nousua.

Suomen talouden suhdannekuoppa on kuitenkin ohitettu.
Alhainen inflaatio, alhaisempi korkotaso ja kohtuulliset pal-
kankorotukset tukevat ostovoimaa ja yksityistd kulutusta
kuluvana vuonna. Toisaalta yritysten ja kuluttajien luottamus
on pysynyt alkuvuonna matalalla tasolla ja talouden aikai-
sempi heikko kehitys painaa yrityksid. Loppuvuonna Suomen
talousnakymaét alkavat kuitenkin kohentua. Vienti alkaa elpya
maailmankaupan kasvun siivittémana. Laskeva korkotaso tuo
nostetta monelle toimialalle ja yritysten ja kuluttajien luot-
tamus alkaa palautua. Yksityinen kulutus elpyy, vaikka julki-
sen talouden sopeutustoimet hieman hidastavat toipumista.

Taulukossa 3 kuvataan Suomen talouden avainlukuja 2023-
2026. Suomen Pankin ennusteen mukaan Suomen talous
supistuu noin puoli prosenttia 2024 ja k&antyy noin 1,1 pro-
sentin kasvuun 2025. Kuluvan vuoden kasvuennusteet vaih-
televat puolen prosentin supistumisen ja nollakasvun valill&3.
Ensi vuonna viennin kasvu kiihtyy ja investoinnit kaantyvat
kasvuun. Yksityisen kulutuksen kasvu nopeutuu, kun alhai-
sempi korkotaso véhent&a kotitalouksien velanhoitokustan-
nuksia ja kuluttajien luottamus alkaa parantua parempien
talousndkymien ja kohentuneen tyollisyystilanteen ansiosta.

Luottamusindikaattorien piristyminen on keskeisessé ase-
massa talouden elpymisen kannalta. Kuluttajien ja yritysten
luottamusindikaattoreissa aletaan vihdoin ndhda hienoisia
piristymisen merkkeja (kuvio 4). Kuluttajien luottamus vah-
vistui hieman lokakuussa* seka edelliskuukauteen ettd vuo-
dentakaiseen verrattuna. Kuluttajien ndkemys oman talouden
tilasta kohentui seka nykyhetkelld ettd 12 kuukauden paasta.

EKP.

2Suomen Pankki.

3Suomen Pankki, VM, PTT ja Nordea.
“Tilastokeskus.



1) EKP:n ohjauskorko ja inflaatio

mmm EKP:n ohjauskorko (talletuskorko)
——Euroalueen inflaatio
——>Suomen inflaatio

EKP:n ohjauskorko - ennuste

=== Euroalueen inflaatioennuste

=== Suomen inflaatioennuste
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3) Suomen talouden avainlukuja 4) Elinkeinoelédman ja kuluttajien luottamus
1/2018-10/2024
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Toisaalta luottamus Suomen talouskehitykseen heikkeni edelleen
lokakuussa verrattuna edelliskuukauteen. Myos elinkeinoelaman
luottamusindikaattoreissa n&htiin maltillista piristymista. Raken-
tamisen, vahittdiskaupan ja palveluiden luottamus koheni loka-
kuussa verrattuna edelliskuukauteen ja teollisuuden luottamus
pysyi muuttumattomana®. Piristymisestd huolimatta indikaatto-
rit ovat edelleen merkittavasti alle pitkan aikavalin keskiarvon.

Rakentamisen alaméki jarruttaa talouskehitysta viela kulu-
vana vuonna. Pudotusta ajoi asuinrakentaminen, kun taas toi-
mitilarakentamisen alamé&ki oli huomattavasti loivempi. Pahin on
kuitenkin jo takanapdin ja rakentamisen odotetaan k&antyvan
kasvuun ensi vuonna. Kokonaisuudessaan rakentamisen m&a-
rdn ennustetaan véhenevan 5-6 prosenttia 2024 ja k&antyvéan
noin 6 prosentin kasvuun 20256,

Kuvio 5 havainnollistaa toimitilarakentamisen suhdanneriippu-
vuutta ja suhdetta korkotasoon. Toimitilarakentaminen on piris-
tynyt toisesta kvartaalista eteenpdin. Asuinrakentamisen tapaan
nollakorkoaika toi nostetta toimitilarakentamiseen. Toimitilapuo-
lella ei kuitenkaan nahty yhta jyrkk&a pudotusta, kun korkotaso
alkoi nousta 2022.

Kuitenkin myos toimitilojen rakennusaloitukset k&antyivat las-
kuun 2022 johtuen heikentyneistd talousnakymistd, korkeista
koroista ja kohonneista rakentamisen kustannuksista. Heikko
talouskehitys painoi toimitilapuolen kysynt&a ja yritykset oli-

vat varovaisia investoidessaan uusiin tiloihin. Kuluvana vuonna
parempi taloustilanne ja alhaisemmat korot tuovat nostetta ja
toimitilarakentamisessa nahd&ankin jo piristymisen merkkeja.
Epavarmat talousndkymaéat, kohonneet rahoituskustannukset ja
tarjoushintojen korkea taso pitavét toimitilarakentamisen kasvun
maltillisena 2024 ja 2025’. Muiden kuin asuntojen uudisrakenta-
misen ennustetaan supistuvan noin 2 prosenttia 2024 ja kaan-
tyvdn noin 9 prosentin kasvuun 20258,

Uudisrakentamisen tapaan toimitilojen korjaaminen k&an-
tyi laskuun 2023. Korjaustarvetta on kuitenkin paljon ja mata-
lampi korkotaso, rakennuskustannusten nousun taittuminen ja
patoutuneiden korjaustarpeiden purkautuminen tukevat korja-
usrakentamisen toipumista kuluvan vuoden lopusta eteenpéin.
Toimitiloja on runsaasti tyhjillaan, joten kiinteistonomistajilla
on tarvetta parantaa tilojen kilpailukykyé ja houkuttelevuutta®.

2) Toimitilasektorien haasteet jatkuvat
- kohentuneet talousnakymat tukevat elpymista

Toimistot
Viime vuosien yleisen heikon talouskehityksen liséksi rakenteel-

. VM RAKSU.
EEK' 8Forecon.
Forecon. VM Raksu.

5) Toimitilojen uudisrakentamisen volyymi-indeksi ja korkotaso

Euribor 12kk ——Liike- ja toimistorakennukset

Julkiset palvelurakennukset

—Teollisuus- ja varastorakennukset
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Lcihde: Tilastokeskus, Suomen Pankki

6) Padkaupunkiseudun toimistotilojen vajaakdytté Q12021 — Q3 2024
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liset tekijat ovat heikentaneet toimistosektorin suhdannensgky-
mi&. Heikko talouskasvu on painanut yritysten tilannetta, mika 7) Toimistotilojen vuokraindeksi

on heikentanyt toimistotilojen kysynt&a.© Toimistotilojen kysyn-

t&d muovaa edelleen hybriditydn murros. Uudet te|(no|ogiat = Vuokraindeksin neljsnnesvuosimuutos —Toimistotilojen vuokraindeksi
mahdollistavat uusia tyttapoja ja toimistotilan tarve vdhenee.
Samalla havaitaan merkkeja siitg, etta yritykset pyrkivat saamaan
tyontekijoitaan takaisin toimistolle. Tasta syysta yritykset etsivat 120 30
laadukkaampia tiloja eri osamarkkinoiden halutuimmilta sijain-

neilta. Tilankaytt&jien kysynt&an ja siten kohteen vuokranmaéari- 100 25
tykseen vaikuttaa keskeisesti kohteen sijainti, laatu sek& kohteen
ja sen lahiympaéariston tarjoamat palvelut. Halutuilla sijainneilla
ja laadukkaissa kohteissa vuokrat nousevat voimakkaasti, kun
taas véhemman halutuilla sijainneilla ja heikompikuntoisissa koh-
teissa vuokrakehitys on heikompaa ja vajaakayttd nousussa.

Toimistojen vajaakayttd on ollut pitkdan kasvussa paakau-
punkiseudulla (kuvio 6). Helsinki Research Forumin (HRF) tilasto- 20 05
jen perusteella paakaupunkiseudun toimistojen keskimaarainen I I I ”
vajaakayttoaste nousi 15,2 prosenttiin kuluvan vuoden kolman- 0 L1 I“' I araiiiiiiig I L1 oo
nella kvartaalilla. Syyskuun 2024 lopussa tyhj&a toimistotilaa oli
651 000 neliometria. Vajaakayttd kasvoi erityisesti Pasilassa ja i A 8E
Ruoholahdessa ja véheni Aviapoliksen ja Keilaniemen alueilla. \@i@(’\@@@@\@i@i@e’ . \Z@Q O”O&”o\@”ﬁ"’\@ﬁ@”t@& 0»8: 4
HRF ei kuitenkaan tarkastele koko markkinaa, vaan ainoastaan PSPPI PTISP PSSP
keskeisia toimistoalueita, joten todellinen vajaak&ytto on tata-
kin suurempaa.

Toimistojen vajaakdyttd on jo finanssikriisin jalkeen alkanut
ilmio paakaupunkiseudulla. Koronapandemia vauhditti etatyon
aiheuttaman tyon murroksen etenemistd. Yritykset pyrkivat
saamaan tyontekijoitaan takaisin toimistolle, joka saattaa antaa
hienoista nostetta toimistotilojen kysynnélle. Toisaalta joustava
suhtautuminen et&tdihin on monelle yritykselle kilpailutekija ja Helsinki —Espoo —Vantaa —Tampere —Turku —Oulu —lyvéskyla
toimistotilan kysynnan heikkeneminen on pidemmaé&n aikava- 50
lin trendi. Todellista nostetta antaisi Suomen talousnakymien
parantuminen ja erityisesti tietotyoldisten tyollisyystilanteen
kohentuminen™ Yritysten preferenssit ovat myds muuttuneet 40
ja yritykset pohtivat edelleen sitd, mikd on oikea toimistotilan
koko ja millaista lisdarvoa toimistolle tulemisella voidaan tarjota
verrattuna etatsihin. Rakli-KTI Toimitilabarometrin tulokset viit-
taavat siihen, ettad toimistojen vajaakdytto tulee lisaantymaan
seka padkaupunkiseudulla ettd muualla Suomessa seuraavan
6 kuukauden aikana.

Kuvio 7 havainnollistaa koko maan toimistovuokraindeksin
kehitystéa ja indeksin kvartaalimuutoksia vuodesta 2015. Tilasto-
keskuksen aineistojen perusteella koko maan toimistojen vuok- 10
rissa nahtiin nollakasvua kuluvan vuoden kolmannella kvartaalilla
verrattuna edelliseen kvartaaliin. Yleisesti ottaen toimistovuok-
rien kasvu on kuitenkin pysynyt positiivisella puolella viime vuo- 0
sien heikon talouskehityksen l&pi. Lisgksi yksittaisten kohteiden LT LS E LS LI
vuokrakehityksessa on merkittavia eroja riippuen toimistotilan St
Sijainnista ja laadusta. Ldhde: Rakli-KTI Toimitilabarometri syksy 2024

Tilankayttajien ngdkymat ovat jatkossa entista jakautuneem-
mat. Vuokralaiskysyntéa jakautuu yha enemman Helsingin ydin-
keskustan ja muiden paakaupunkiseudun kohteiden valill&.

Prime- ja secondary- kohteiden kysynt& ja vuokratasot ovat

eriytyneet aikaisempaa selvemmin.? Tilankayttgjien laatu- ja 9) Nettotuottovaatimukset
sijaintikriteerit sekd ESG-vaatimusten tiukentuminen tukee laa- — Prime-toimistot keskusta-alueilla
dukkaiden tilojen kysynt&aa. Hyvilla palveluilla varustettujen

prime-toimistotilojen kysynn&n ja vuokrien odotetaan pysy- ——Helsinki - —Espoo Vantaa ——Tampere ——Turku ——Oulu —lyvaskyls
van korkealla tasolla. Kysynta ja vuokrakehitys on heikompaa 9.00 %

vdhemman halutuilla sijainneilla, joissa vajaakaytté on kasva-
nut.”® Lisgksi havaitaan, etta toimistovuokrauksessa sopimusajat
ovat pidentyneet. Tilankdytto& halutaan tehostaa, mutta samalla 7,00 %
yritykset ovat valmiita maksamaan laadukkaista tiloista." /

Rakli-KTI Toimitilabarometrin tulosten perusteella prime- eoo% :
toimistokohteiden bruttovuokratasot ovat hieman piristyneet 500 % ~
syksylla ldhes kaikissa suurissa kaupungeissa kev&dan hienoi- /
sen notkahduksen jalkeen (kuvio 8). Helsingiss& kuukausitason 4,00 %
neliovuokra nousi 40,80 eurosta 41,95 euroon (+2,8%) ja Tam-
pereella 22,80 eurosta 23,10 euroon (+1,3%). Kokonaisuudessaan
barometrin saldolukujen perusteella Suomen suurimpien kau-
punkien toimistotilojen vuokrien odotetaan pysyvéan vakaana tai
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8) Bruttovuokratasot — Toimistot keskusta-alueilla
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Prime-toimistojen nettotuottovaatimusten jyrkin kasvu alkaa
olla takanapain (kuvio 9). Kuitenkin nettotuottovaatimukset nou-
sivat edelleen aavistuksen Helsingiss&, Vantaalla ja Espoossa.
Muissa suurissa kaupungissa nettotuottovaatimusten nousu joko
tasaantui tai kaantyi laskuun. Syksylla 2025 nettotuottovaatimus-
ten odotetaan laskevan léhes kaikissa suurissa kaupungeissa,

10) Toimitilarakentaminen — Toimistot 1/2015-8/2024
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1) Liiketilojen vuokraindeksi

B Vuokraindeksin neljannesvuosimuutos = Liiketilojen vuokraindeksi
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12) Nettotuottovaatimukset — Liiketilat

—Helsinki (ydinkeskusta) —Vantaa (Tikkurila)
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Ldahde: Rakli-KTI Toimitilabarometri syksy 2024

@ w toimitilakatsaus — syksy 2024

vaikkakin lasku tulee olemaan vaatimatonta. Helsingin netto-
tuottovaatimus laskee 5,0 prosenttiin, Tampereella 6,9 prosent-
tiin ja Turussa 7,1 prosenttiin.

Toimistojen nettotuottovaatimusten nousu jatkui kuluvana
vuonna johtuen korkeista koroista ja heikosta kysynnéasté&. Tasta
huolimatta laadukkaiden toimistotilojen kysynt& on ajanut vuok-
rien kasvua ja pitanyt kayttoasteet kohtalaisella tasolla Helsin-
gin ydinkeskustassa.”®

Tarjontapuolella toimistorakentaminen on karsinyt heiken-
tyneistd talousnakymistd, korkeista koroista ja kohonneista
rakentamisen kustannuksista. Kuitenkin toimistojen uudisraken-
tamisessa ndhdaan kesan jalkeen selked positiivinen k&anne
(kuvio 10). Rakennusluvat ja aloitukset ovat l&hteneet kasvuun
huhti-elokuussa.

Liiketilat

Liiketilamarkkina on kohdannut useita haasteita viime vuo-
sina. Verkkokaupan kasvu ja koronapandemia vahensivét kivi-
jalkakaupan kysyntaa. Suomen taloustilanne vaikuttaa selvéasti
vahittaiskaupan ja siten liiketilojen ndkymiin. Kuluttajien heikko
luottamus ja korkea inflaatio ovat painaneet kuluttajien osto-
halukkuutta ja siten véhittaiskaupan kysynt&a.

Tilankayttajien haasteet jatkuivat kuluvan vuoden ensim-
maiselld puoliskolla. Vahittaiskaupan vapaiden tilojen maara
on edelleen kasvussa ja vuokratasoissa ndhdaan laskua'™. Eri-
tyisesti ravintoloiden tilankysynta on selkeésti heikentynyt. Big
box -sektorin kysynn&n odotetaan jatkuvan vakaana, mutta mui-
den liiketilasektorien kysyntaan liittyy ep&avarmuutta. Liiketilo-
jen vajaakayton odotetaan kasvavan ja kivijalkakaupan prime-
-kohteiden vuokriin odotetaan laskupaineita.”

Kuitenkin tilankayttajamarkkinan nakymiin on luvassa valo-
pilkkuja, kun Suomen taloustilanne alkaa kohentua. Matala
inflaatio, kohtuulliset palkankorotukset ja pienentyvéat lainan-
hoitokustannukset tukevat ostovoimaa ja siten véhittdiskau-
pan ja liiketilojen kysynt&aa™. Toisaalta kuluttajien luottamus
on edelleen heikolla tasolla ja kuluvan vuoden heikkenevéa
tyollisyystilanne tekee kuluttajista varovaisia kulutusp&atoksis-
sdan. Lokakuussa kuluttajien luottamuksessa nahtiin kuitenkin
jo piristymisen merkkeja. Loppuvuodesta eteenpdin parempi
talouskehitys, matalampi korkotaso ja alhainen inflaatio tuke-
vat kuluttajien luottamuksen toipumista.

Koronapandemialla oli suuri vaikutus Helsingin keskustan lii-
ketilamarkkinaan. Etatyon yleistyminen, kansainvélisten matkaili-
javirtojen hyytyminen, verkkokaupan kasvu ja autoriippuvaisten
kohteiden suosion kasvu muovasivat markkinaa. Pagkaupunki-
seudun kaupunkirakenne on muuttunut monikeskustaisem-
maksi. Joukkoliikenteen solmukohdissa sijaitsevat kauppakes-
kukset seka autoiluun perustuvat péaivittaistavara- ja big box
-keskittymat haastavat Helsingin ydinkeskustan asemaa.””

Kuitenkin Catellan aineistojen mukaan liiketilojen vajaakayt-
toasteet olivat kohtuullisen matalalla tasolla kuluvan vuoden
toisella kvartaalilla. Paakaupunkiseudun liiketilojen vajaakaytto
oli noin 3 prosenttia, vaikkakin vajaakayton ennustetaan kas-
vavan kuluvan vuoden viimeiselld kvartaalilla. Tampereella vas-
taava luku oli 5,1 prosenttia ja Turussa 4,5 prosenttia, mutta
vajaakayttoon ei odoteta kasvua loppuvuodesta.?® Rakli-KTI
Toimitilabarometrin tulosten mukaan vastaajat kuitenkin odot-
tavat liiketilojen vajaakayton lisgantyvan sekd p&akaupunkiseu-
dulla ettd muualla Suomessa seuraavan 6 kuukauden aikana.

Tilastokeskuksen aineistojen perusteella liiketilojen vuok-
rissa nahtiin nollakasvua kuluvan vuoden toisella ja kolmannella
kvartaalilla verrattuna edelliseen kvartaaliin (kuvio 11). Kuiten-
kin liiketilavuokrien kasvu on pysynyt koko maan tasolla posi-
tiivisella puolella viime vuosien haasteiden l&pi. Vuokrakehitys
vaihtelee suuresti eri liiketilatyyppien valilla ja liiketilan omi-
naisuuksilla on myo6s suuri merkitys. Alasektorien houkuttele-
vuus sijoitusmarkkinoilla vaihtelee huomattavasti®.

Rakli-KTI Toimitilabarometrin tulosten perusteella Helsingin
keskustan liiketilojen bruttovuokrat ovat laskeneet léhes 8 pro-
senttia verrattuna kuluvan vuoden kevéaaseen. Tikkurilassa kuu-
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kausittaiset nelidvuokrat laskivat -1,3 prosenttia. Kokonaisuudes-
saan barometrin saldolukujen perusteella Suomen suurimpien
kaupunkien liiketilavuokrien ennustetaan pysyvén vakaana tai
hienoisesti laskevan seuraavan 6 kuukauden aikana.

Liiketilojen nettotuottovaatimukset nousivat aavistuksen Hel-
singin ydinkeskustassa ja Vantaan Tikkurilassa syksylla 2024
verrattuna kevadseen 2024 (kuvio 12). Syksylla nettotuottovaa-
timus oli Helsingissa 5,3 prosenttia ja Vantaalla 7,1 prosenttia.
Nettotuottovaatimusten odotetaan pysyvan vakaana syksyyn
2025 mennessa.

Tarjontapuolella liiketilamarkkinan haasteet ja Suomen
heikko talouskehitys ovat hyydyttaneet liiketilojen raken-
tamista. Tilastokeskuksen aineistojen perusteella liiketilara-
kentamisessa n&htiin lupaava alkuvuosi, vaikka kehitys olikin
vaisumpaa kesan aikana (kuvio 13). Liiketilarakentamisen raken-
nusluvissa ja rakennushankkeiden aloituksissa nahtiin selke&
nouseva trendi tammi-toukokuussa, vaikka kesa-elokuussa
lupien kehitys on vakiintunut matalammalle tasolle. Aloituksissa
nahdaan kuitenkin elokuussa positiivinen korjausliike hitaam-
man heingkuun jalkeen.

Yleisella tasolla liiketiloissa ndhda&n jako menestyvan ruoka-
ja halpakaupan seké vaikeuksissa olevan erikoiskaupan valilla.
Uudet valmistuneet lilketilahankkeet ovatkin suurelta osin pé&i-
vittdistavarakaupan kohteita.?? Ruokakauppaketjut aikovat
investoida uusiin tiloihin joko rakennuttamalla uutta tai sijoit-
tamalla olemassa oleviin tiloihin.?

Tuotannolliset kiinteistot

Tuotannollisten kiinteistojen eli teollisuus-, varasto- ja logis-
tiikkakiinteistojen tilankysynt&d on ollut heikkoa viime vuonna
ja alkuvuodesta johtuen Suomen heikosta talouskehityksesta.
Loppuvuodesta eteenpéin kohentuneet talousngkymat tukevat
tilankayttajien kysynnan toipumista.?* Taloustilanteen kohen-
tuminen, alhaisempi inflaatio, viennin elpyminen ja korkeampi
kuluttajien ostovoima tukevat tuotannollisten kiinteistojen
kysynnan toipumista 2025%. Vgestonkasvu ja verkkokaupan
kasvu yllapitavat kasvukeskusten ldheisyydessa sijaitsevien
teollisuus- ja logistiikkakiinteistojen kysyntag.?

Teollisuus- ja logistiikkakiinteistojen vajaakayttoasteet ovat
verrattain matalalla tasolla ja vajaakayton ei odoteta kasvavan
kuluvan vuoden viimeiselld neljanneksella. Catellan tilastojen
perusteella teollisuus- ja logistiikkakiinteistojen vajaakaytto oli
Helsingin keskustassa 3,7 prosenttia toisella kvartaalilla. Vastaa-
vasti Tampereella vajaakdytto on vain 3,3 prosenttia ja Turussa
2,9.%7 Rakli-KTI Toimitilabarometrin tulosten perusteella tuotan-
nollisten tilojen vajaakéayttd tulee véhentymé&an seuraavan 6
kuukauden aikana.

Tuotannollisten kiinteistdjen vuokrat ovat nousseet avain-
sijainneilla johtuen korkeasta kysynnésta, laadukkaiden kiin-
teistojen véhenevasta tarjonnasta? sekd korkeasta inflaatiosta.
Rakli-KTI Toimitilabarometrin tulosten perusteella Helsingin ja
Vantaan tuotannollisten tilojen bruttovuokrissa nahtiin kasvua
syksylla 2024 verrattuna kevaaseen 2024. Helsingin Pitdjanmaen
ja Herttoniemen tuotannollisten tilojen vuokrataso nousi syk-
syllé 1ahes 7 prosenttia verrattuna kevdan tasoon. Kuukausita-
son nelidvuokrataso nousi 12,40 euroon kevaan 11,60 eurosta.
Vantaan Aviapoliksen tuotannollisten kiinteistdjen bruttovuok-
rataso nousi 12,32 euroon kevaan 11,80 eurosta (+4,4%). Koko-
naisuudessaan Suomen suurimpien kaupunkien tuotannollisten
kiinteistdjen vuokriin ennustetaan kasvua seuraavan 6 kuu-
kauden aikana.

Tuotannollisten kiinteistdjen vuokriin odotetaan positiivista
kasvua johtuen siits, ettd modernia tuotannollista tilaa on verrat-
tain vahan tarjolla. Niukkuuden liséksi vakaa kysyntéa ja ESG-vaa-
timukset povaavat kasvua vuokriin?®. Suur-Helsingin |&heisyy-
dessé sijaitsevien prime-logistiikkakiinteistdjen vuokrien kasvu
on ollut vahvaa johtuen tilojen v&haisest& tarjonnasta ja siitg,
ettd tonttimaata on niukasti saatavilla halutuilla sijainneilla.®
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13) Toimitilarakentaminen — Liiketilat 1/2015-8/2024
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14) Nettotuottovaatimukset — Tuotannolliset tilat
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15) Toimitilarakentaminen
— Teollisuus- ja kaivannaistoiminta 1/2015—-8/2024

—Myonnetyt rakennusluvat ——Aloitetut rakennushankkeet
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Rakli-KTI Toimitilabarometrin tulosten perusteella Helsingin
ja Vantaan tuotannollisten tilojen nettotuottovaatimukset ovat
kaantyneet hienoiseen laskuun syksylla 2024 verrattuna kuluvan
vuoden kevaaseen (kuvio 14). Helsingin Pitdjanmé&en ja Herttonie-
men tuotannollisten tilojen nettotuottovaatimus oli 6,7 prosenttia
syksylld 2024. Vastaava luku oli 6,0 prosenttia Vantaan Aviapo-
liksen alueella. Seka Helsingin ettd Vantaan tuotannollisten tilo-
jen nettotuottovaatimuksien odotetaan pysyvéan melko vakaana

Raklin toimitilakatsaus — syksy 2024




16) Toimitilarakentaminen
— Varastot 1/2015-8/2024
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syksyyn 2025 mennessa. Tulevina vuosina tuottovaatimuksiin
odotetaan laskua. Euroopassa prime-logistiikkakiinteistojen net-
totuottovaatimuksiin odotetaan keskimaarin 10 peruspisteen las-
kua vuosittain seuraavan 3 vuoden aikana ja samansuuntaista
kehitysta voidaan odottaa myds Suomeen?'.

Tarjontapuolella tuotannollisten kiinteistojen rakentamisessa
nahtiin positiivisia merkkej& alkuvuodesta, vaikkakin tilanne on
hieman heikentynyt kesan aikana (kuviot 15 ja 16). Teollisuus- ja
kaivannaistoiminnan rakennusluvissa n&htiin kasvua helmi-kesa-
kuussa, mutta luvat kaantyivat laskuun heing-elokuussa. Aloituk-
sissa n&htiin pieni piristyminen kesdkuussa ja hienoista laskua
hein&g-elokuun aikana. Varastorakentaminen on pysynyt verrat-
tain korkealla tasolla rakennusalan vaikeuksien |&pi. Varastojen
rakennusluvat ja rakennushankkeiden aloitukset pysyivat kor-
kealla tasolla kuluvan vuoden huhtikuuhun asti, vaikkakin k&an-
tyivat laskuun touko-elokuun aikana.

Yhteiskuntakiinteistot

Tuleva vaestdkehitys ja sote-uudistus muovaavat yhteiskunta-
kiinteistosektorin pelikenttda. Vaeston ikdantyminen lisa& hoiva-
kiinteistojen tarvetta erityisesti 2020-luvun aikana®. Hoivakiin-
teistdjen tarve kasvaa lghes kaikilla hyvinvointialueilla ja tarpeen
kasvu on erityisen suurta Uudenmaan hyvinvointialueilla®. Lis&gksi
kehityksen taustalla on julkisen sektorin vanhentunut hoivakiin-
teistokanta seka se, ettd hoivakiinteistoja ei ole tarpeeksi niilla
sijainneilla, miss& tarve on suurinta®. Samalla tulevien vuosien
vaestdnkasvu keskittyy Suomessa kasvukeskuksiin, mika aiheut-
taa haasteita palveluiden jarjestamiselle. Kaupungistuminen luo
kasvukeskuksiin tarvetta ja kysynt&dd yhteiskuntakiinteistoille®.
Sote-uudistus aiheuttaa kunnille tarpeen uudistaa kuntien rahoi-
tusjarjestelmaan, palveluverkkoon seké& tyhjilleen jaaviin kiin-
teistoihin liittyvaa strategiaa®. Kunnat tulevat kauppaamaan
ainakin osan hoiva- ja yhteiskuntakiinteistdistaan ulkoisille toi-
mijoille ja hyvinvointialueet vuokraavat tilansa jatkossa yksityi-
seltd sektorilta.®”

Vuokrien nousu ja korkea kayttoaste yllapiti yhteiskuntakiin-
teistdjen sektorin nettotuottotasoa vuonna 2023. Lisaksi yhteis-
kuntakiinteistodjen vuokrakehityksen odotetaan piristyvan lyhyell&g
aikavalilla.*® Rakli-KTI Toimitilabarometrin vastaajista 25 prosenttia
uskoo, ettd vuokramarkkinatilanne kohentuu seuraavan 12 kuu-
kauden aikana ja 65 prosenttia uskoo tilanteen pysyvan ennal-
laan. Vain 9 prosenttia vastaajista uskoo, etta tilanne on hieman
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17) Toimitilarakentaminen
— Julkiset palvelurakennukset 1/2015-8/2024
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huonompi 12 kuukauden kuluttua. Yhteiskuntakiinteistdjen net-
totuottovaatimusten kasvu jatkui kuluvana vuonna. Newsec on
nostanut padkaupunkiseudun parhaimpien yhteiskuntakiinteis-
tojen nettotuottovaatimuksen 5,0 prosenttiin. Kuitenkin sektorin
nettotuottovaatimuksen odotetaan laskevan 2025%.

Tarjontapuolella yhteiskuntakiinteistdjen rakentaminen on
kokonaisuudessaan kannatellut vaikeuksissa olevaa rakennus-
alaa viime vuosina. Kuitenkin myos julkisten palvelurakennusten
rakennusluvissa ndhdaan selked alaméaki viime vuoden lopusta
eteenpadin (kuvio 17). Rakennuslupien alamékeé& ajoi suurelta osin
se, ettd hoitoalan rakennusluvat ovat véhentyneet merkittavasti
maaliskuusta eteenpain. Liséksi opetusrakennuksille on myon-
netty véhemman lupia maaliskuun jalkeen ja pelastustoimien
rakennusluvat ovat vdhentyneet kesé&-elokuussa. Aloitetuissa
rakennushankkeissa n&htiin nouseva trendi viime vuoden tou-
kokuusta kuluvan vuoden huhtikuuhun asti. Huhtikuun jalkeen
aloitukset ovat pysyneet korkealla tasolla, vaikkakin tilastoissa
néhd&an hienoisesti laskeva trendi.

3) Eurooppalaisen kiinteistasijoitusmarkkinan
kaanne on tapahtunut - Suomi seuraa peréassé

Korkea korkotaso, kiinteistdjen arvostusten muutokset ja mak-
rotaloudellinen ep&varmuus painoivat eurooppalaisen kiinteisto-
sijoitusmarkkinan laskuun 2023. Kuluvan vuoden jalkipuoliskolta
eteenpadin valoisammat talousngkymaét, alhaisempi korkotaso ja
hitaampi inflaatio tuovat nostetta Euroopan kiinteistdsijoitus-
markkinaan.

Euroopassa kiinteistdjen arvostusten pohja on saavutettu ja
myyjien ja ostajien hinnoittelundkemykset alkavat |&hentya. Kiin-
teistosektorien tilankayttaja- ja sijoittajakysynnéssad ndhdaan
merkittévia eroja ja polarisaatio laadukkaampien ja vdhemman
haluttujen kohteiden vélilld on kasvanut. Toimistosektorilla tyon
murroksen aiheuttama epéavarmuus on heikentédnyt sijoittajaky-
syntad, mutta sektorin nakymat ovat kohentumassa haasteista
huolimatta. Alkuvuodesta myyijien ja ostajien hintandkemyserot
ovat hidastaneet transaktioaktiviteetin toipumista. Kuitenkin laa-
dukkaiden, ESG-vaatimukset tayttavien, toimistotilojen sijoitta-
jakysynnan ja vuokrakehityksen odotetaan pysyvén vahvana.
Liiketiloissa alhaisempi inflaatio ja reaalipalkkojen nousu paran-
tavat kuluttajien tilannetta ja siten vahittaiskaupan myyntia ja
tilojen kysynt&a. Vuokrien kasvun odotetaan pysyvén positii-
visena ja sijoittaja-aktiviteetissa nahdaan alkuvuodesta piris-
tymisen merkkeja. Logistiikkakiinteistojen sijoittajakysyntd on
pysynyt korkealla tasolla, vaikka vuokrausaktiviteetti on hieman
hidastunut johtuen taloudellisesta ep&varmuudesta. Logistiikka-
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18) Ammattimaisen kiinteistdsijoitusmarkkinan transaktiovolyymi ja korkotaso
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kiinteistdjen nadkymét ovat positiiviset, jota ajaa suurelta osin
verkkokaupan kasvu seké& talousngkymien ja kuluttajien tilan-
teen kohentuminen.*°

Eurooppalaisen kiinteistosijoitusmarkkinan k&&nne on tapah-
tunut. Kiinteistdsijoitusvolyymi piristyi vuoden ensimmaiselld
puoliskolla ja sijoitusaktiviteetti on kasvanut suuressa osassa
Eurooppaa. Vuoden alkupuoliskon sijoitusvolyymi kasvoi 7 pro-
senttia verrattuna vastaavaan ajanjaksoon 2023. Positiivinen
kaanne ajoittui suurelta osin kuluvan vuoden toisella kvartaalille.
Alkuvuoden transaktiovolyymin kasvua ajoi liiketilojen (+6%) ja
logistiikkakiinteistdjen (+6%) transaktioiden kasvu. Liséksi hotel-
litransaktioissa nahtiin merkittavaa kasvua (+56%). Toisaalta toi-
mistomarkkinan sijoitusvolyymi pieneni vuoden ensimmaisell&d
puoliskolla (-11%). Toimistomarkkinan heikkoudet johtuvat I&hinn&
siitd, etta etdtyon aiheuttama rakenteellinen muutos on tehnyt
sijoittajista varovaisia. Lisdksi sektorin velkarahan kustannukset
ovat korkealla ja siten velkavipu on kallis sijoittajan nakokulmasta.
Kokonaisuudessaan BNP Paribas ennustaa, ettd eurooppalai-
sen kiinteistosijoitusmarkkinan sijoitusvolyymi nousee 25 pro-
senttia 2024 verrattuna edellisvuoteen eli sijoitusvolyymi nou-
see viime vuoden 138 miljardista eurosta 170 miljardiin euroon
2024. Samansuuruista kasvua ennustetaan myos vuodelle 2025,
jolloin sijoitusvolyymi nousee 210 miljardiin euroon.*

INREV:in syyskuun tilastot tukevat sitd, ettd eurooppalaisen
kiinteistosijoitusmarkkinan k&dnne on tapahtunut. Consensus
Indicator -mittarin syyskuun 2024 tulosten mukaan markkinati-
lanne on kohentunut kolmella perékkaiselld kvartaalilla. Mark-
kinatilanne on parantunut tasaisesti koko alkuvuoden aikana
ja Consensus Indicator saavutti tilastohistoriansa korkeimman
tason syyskuussa sitten tilaston ensimmaisen datapisteen maa-
liskuulta 2023. Kiinteistosijoitusten likviditeettitilanne on paran-
tunut kuluvan vuoden kolmannella kvartaalilla ja nakemykset
rahoitustilanteesta ovat parantuneet. Liséksi nakemykset talou-
dellisista olosuhteista ovat kohentuneet. 80 prosenttia vastaa-
jista uskoo, ettd kolmannen kvartaalin tuottojen kasvua ajaa
vuokrien kasvu.

Eurooppalaisen kiinteistdsijoitusmarkkinan k&&nne povaa posi-
tiilvisempaa kehitystd myos Suomen kiinteistosijoitusmarkkinaan,

4°CBRE, BNP Paribas.
YBNP Paribas.

(Q1-Q3)

vaikkakin k&anne tapahtuu viiveelld Suomen kaltaisella pienem-
malla ja kaukaisemmalla markkinalla. Suomen kiinteistosijoitus-
markkinan elpymistd on hidastanut alhainen aktiivisten toimi-
joiden maérs, alhainen likviditeetti sekd paaomamarkkinoiden
kireys*. Markkinalla eletgan télla hetkelld odottavissa tunnelmissa.

Kuvio 18 havainnollistaa ammattimaisen kiinteistdsijoitusmark-
kinan transaktiovolyymin jakautumista eri kiinteistotyyppien
valilla. KTE:n tuoreiden tilastojen* perusteella Suomen ammatti-
maisessa kiinteistdsijoitusmarkkinassa ei viela ndhty kaannetta
alkuvuoden aikana. Kuluvan vuoden kolmen ensimmaéisen kvar-
taalin transaktiovolyymi j&i 1,7 miljardiin euroon, kun vastaava
volyymi oli viime vuonna 1,8 miljardia euroa. Kauppoja tehtiin
eniten asunto- ja tuotannollisten kiinteistojen sektoreilla, kun
taas toimistojen ja liiketilojen transaktiovolyymit ovat jdamé&ssa
viime vuotta alhaisemmalle tasolle. Newsecin ennusteen mukaan
kiinteistosijoitusmarkkina alkaa kuitenkin piristy&é kuluvan vuo-

“Newsec.
“KTI Markkinakatsaus syksy 2024.

19) Sijoittajakysynnan nakymat
seuraavan 12 kuukauden aikana

—Ulkomainen sijoittajakysynt& —LKotimainen sijoittajakysynt&
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20) Pitka korko, EKP:n ohjauskorko ja nettotuottovaatimus

——EKP:n ohjauskorko

EKP:n ohjauskorko - Ennuste

——Valtion obligaatioiden korko, 10 vuotta
——Helsingin keskustan prime-toimistokohteiden nettotuottovaatimus

Helsingin keskustan prime-toimistokohteiden nettotuottovaatimus - Ennuste
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Léhde: Rakli-KTI Toimitilabarometri, Suomen Pankki, S&P Global (korkoennuste)

den viimeisest& kvartaalista eteenpéain. Transaktiovolyymi nou-
see 2024 noin 3 miljardiin euroon viime vuoden 2,7 miljardista
eurosta. 2025 transaktiovolyymiksi ennustetaan noin 4 miljardia
euroa eli noin 33 prosentin kasvua kuluvaan vuoteen verrattuna.
Newsecin aineistojen mukaan kasvun merkkeja on jo nghtéavissa
asunto- ja logistiikkasektoreilla.

Rakli-KTI Toimitilabarometrin syksyn tulosten mukaan vastaa-
jat uskovat toimitilamarkkinoiden sijoittajakysynn&n kasvavan
seuraavan 12 kuukauden aikana (kuvio 19). Suurin osa vastaajista
uskoo sek& ulkomaisen (69%) etta kotimaisen (53%) sijoittajaky-
synnan lisdantyvan. Teollisuus- ja varastotila-, liiketila- ja toimis-
tokauppojen kokonaisvolyymiin odotetaan kasvua seuraavan 12
kuukauden aikana. Liséksi vastaajien arvion mukaan rahoitusti-
lanne tulee kohentumaan tulevina kuukausina, mika tukee sijoi-
tusmarkkinan elpymistd. Rahoituksen saatavuuden odotetaan
parantuvan ja lainojen marginaalien pienentyvén seuraavan 6
kuukauden aikana.

Kuvio 20 kuvaa pitkien korkojen ja Helsingin keskustan pri-
me-toimistojen nettotuottovaatimusten valista suhdetta. Kiinteis-
tosijoitusten tuottovaatimuksen ja riskittomé&n koron vélinen erotus
on pienentynyt merkittavasti 2022 eteenpain ja siten heikentanyt
kiinteistosijoitusten houkuttelevuutta sijoittajan ndkokulmasta ver-
rattuna talletuksiin tai vaihtoehtoisiin sijoituskohteisiin. Kuitenkin
korkoero on alkanut kasvaa, kun korot l&htivat laskuun ja netto-
tuottovaatimukset ovat pysyneet korkealla tasolla. Helsingin kes-
kustan prime-toimistokohteiden nettotuottovaatimus oli syksyll&
5,2 prosenttia ja Suomen valtion 10 vuoden obligaatioiden korko
on laskenut kolmannella kvartaalilla noin 2,7 prosenttiin. Korko-
jen ennustetaan laskevan ensi vuonna Helsingin prime-toimistojen
nettotuottovaatimuksia nopeammin. Riskipreemio eli kiinteistosi-
joitusten nettotuoton ja riskittdman koron** vélinen erotus kasvaa
ensi vuoden aikana, mika tukee kiinteistdsijoittamisen elpymista.

“Usein valtion obligaatioiden 10 vuoden korko.
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Kysymys on ené&a siitd, milloin kiinteistdsijoittajien mielesta
riskittoman koron ja kiinteistosijoituksista saadun tuoton vali-
nen erotus muodostuu tarpeeksi suureksi. Kuitenkin myos net-
totuottovaatimuksiin odotetaan laskua. Pidemmalla aikavalilla
kiinteistojen nettotuotoilla on rakenteellinen suhde korkotasoon
eli kun riskiton korko laskee niin usein myos nettotuottovaati-
mukset laskevat. Helsingin toimistomarkkinan kohdalla vaikut-
taa kuitenkin silts, ettd nettotuottovaatimukset saattavat las-
kea ainakin toistaiseksi korkoja hitaammin.

Toimistojen transaktiovolyymi on jddmassa téana vuonna his-
toriallisen matalalle tasolle ja toimistojen osuus transaktiovolyy-
mist& on laskenut®. Kiinteistdsijoittajien mielenkiinto toimistoja
kohtaan on ollut vaisua alkuvuoden aikana. Kokonaisuudes-
saan transaktioaktiviteetti on ollut heikkoa alkuvuonna, mutta
toimistojen osuus jo alhaisesta kokonaisvolyymistd on erittain
matala eli reilut 5 prosenttia ensimmaisen kolmen kvartaa-
lin aikana. Sijoittajien ja lainanantajien kysynté& toimistoja koh-
taan on vahentynyt merkittdvasti, koska toimistotilan kysynta
on heikkoa. Padomamarkkinan kireys ja rahoituksen saatavuus
painavat sijoittajakysyntda ja toimistosektorin ei odoteta toi-
puvan t&nd vuonna®*.

Nollakorkoaikana toimistoihin virtasi huomattavasti p&a-
omia. Viime vuonna transaktiovolyymi ja markkinan likviditeetti
romahtivat, kun korot nousivat ja sijoittajia poistui markkinoilta.
Kuitenkin my6s toimistomarkkinaan on luvassa nostetta, kun
Suomen ja euroalueen talousndkymét kohentuvat, korkotaso
laskee ja pddomamarkkinan tilanne kohentuu.

Liiketilojen transaktioaktiviteetti on ollut heikkoa kuluvan
vuoden kolmen ensimmaisen kvartaalin aikana. Kuitenkin kulu-
van vuoden alussa liiketilatransaktiovolyymi oli KTl:n aineistojen
mukaan reilut 200 miljoonaa euroa eli yli kaksinkertainen toi-

“KTI Markkinakatsaus syksy 2024.
“Newsec.



mistoihin verrattuna. Liiketilojen transaktiot muodostivat alku-
vuonna noin 13 prosenttia koko transaktiovolyymista.

Suomen taloustilanne ja kuluttajien luottamuksen piristymi-
nen vaikuttavat olennaisesti liiketilasektorin ngkymiin ja sijoit-
tajakysynt&dan tulevina vuosina. Suomen talousndkymien ennus-
tetaan kohentuvan loppuvuodesta eteenpéin.

Kiinteistosijoittajien kysynnan odotetaan keskittyvan péaivit-
taistavaravetoisiin kohteisiin ja big box -kiinteistoihin, kun taas
esimerkiksi kauppakeskusten kysynta on heikompaa. Sijoittaja-
kysynta on erittdin valikoivaa ja keskittyy yleisesti ruokakaup-
poihin ja valttamattomyyshysdykkeitd myyviin kohteisiin, kuten
apteekkeihin ja halpakauppaan. Vakaiden vuokralaisten mer-
kitys on korostunut.#’

Tuotannollisten kiinteistéjen suosio on kasvanut Suomen
kiinteistosijoitusmarkkinalla viime vuosina ja sijoittajakysynta
on pysynyt vahvana myos kuluvana vuonna. Sektorin tran-
saktiovolyymit ovat elpymésséa ja KTlin aineistojen perusteella
tuotannollisten kiinteistojen osuus kiinteistdsijoitusmarkkinan
transaktiovolyymist& kasvoi edelleen kuluvan vuoden kolmen
ensimma&isen kvartaalin aikana. Tuotannolliset kiinteistdt oli
ammattimaisen kiinteistosijoitusmarkkinan toiseksi vaihdetuin
sektori.

Sijoittajien kiinnostus erityisesti moderneja, prime-alueilla
sijaitsevia logistiikkatiloja kohtaan on herannyt.*® Liséksi verk-
kokaupan kasvu yllapitaa logistiikkasektorin sijoittajakysynt&a.
Helsingin, Turun ja Tampereen varastojen ja logistiikkakiinteis-
tojen sijoittajakysynta on edelleen vahvaa. Toisaalta Suomen
ja keskeisten vientimarkkinoiden heikko talouskehitys painaa
yritysten investointeja ja logistiikkapalveluiden kysynt&a. Teol-
lisuus- ja logistiikkasektorin likviditeetissa ja transaktioaktivi-
teetissa ndhd&aan elpymisen merkkejs, jota ajaa osittain ulko-
maisten sijoittajien kysynnan kasvu. Matalampi korkotaso tukee
sijoittajakysynt&a loppuvuodesta eteenpéin ja logistiikkakiin-
teistdjen kauppavolyymin kasvun odotetaan jatkuvan.*® Kui-
tenkin laadukkaita sijoituskohteita on verrattain vdhan tarjolla,
mik& voi rajoittaa sijoitusvolyymin kasvua.®

Yhteiskuntakiinteistéjen kauppavolyymin odotetaan koko-
naisuudessaan jaavan 2024 edellisvuosia matalammalle tasolle.
Kuitenkin kuluvan vuoden kolmella ensimmaiselld kvartaalilla
nahtiin tasainen maéara yhteiskuntakiinteistdkauppoja®. Yhteis-
kuntakiinteistotransaktiovolyymi on laskenut kuluvana vuonna
reiluun 300 miljoonaan euroon ja sektorin osuus kuluvan vuo-
den kolmen ensimméisen kvartaalin transaktioista oli noin 19
prosenttia. Ulkomaisten sijoittajien kysynta sektoria kohtaan oli
edelleen vahvaa alkuvuoden aikana ja vastaavan kehityksen
odotetaan jatkuvan loppuvuodesta eteenp&in®.

Sote-uudistuksen valmistelu ja yhteiskuntakiinteistojen tarjo-
ama inflaatiosuojattu kassavirta nostivat yhteiskuntakiinteisto-
jen sijoittajakysyntaa 2022. Muun markkinan tapaan transakti-
oiden m&ara romahti 2023. Yleisen markkinakehityksen lis&ksi
yhteiskuntakiinteistdjen tilannetta heikensi se, ettd kunnat eivat
endsd myyneet omaisuuttaan entiselld tahdilla johtuen siita, etta
hyvinvointialueiden palveluverkkoselvitykset olivat viela kesken.
Sijoittajan nakokulmasta tdma aiheutti ep&varmuutta sote-kiin-
teistojen vuokraustilanteen jatkuvuudesta. Yha harvempi sijoit-
taja on esimerkiksi valmis sijoittamaan pieniin kuntiin tai suuriin
transaktiokokoihin. Sijoitustoiminnan odotetaan hieman elpy-
van loppuvuonna, mutta suurempaa aktiviteetin kasvua jou-
dutaan odottamaan.>

Sijoittajakysyntd keskittyi alkuvuodesta kasvukeskuksiin.
Newsecin tietojen perusteella kysyntd kohdistuu pé&ivékotei-
hin, tuettuun asumiseen, paloasemiin ja kouluihin. Sote-uudistus
véhensi kysyntaa terveydenhuoltosektoriin johtuen esimerkiksi
prosessin epadvarmuuksista, kun paatdoksenteko siirtyi hyvin-
vointialueille. Kunhan hyvinvointialueiden palveluverkkoselvi-
tykset on saatu p&atdkseen, ne voivat neuvotella vapaammin
vuokrasopimuksista. Tamé& avaa kaupunkien ja kuntien omista-
mien sote-alan kiinteistojen sijoitusmahdollisuuksia.>*

“YNewsec, Retta.

“CBRE.

“Newsec.

“0CBRE.

KTl Markkinakatsaus syksy 2024.
?Newsec.

*Newsec, Retta.

*Newsec.

Rakli-KTl Toimitilabarometrin
kysely toteutettiin lokakuussa

2024. Kyselyyn osallistui
ol kiinteistomarkkinoiden
asiantuntijaa.

Tulevina vuosina sote-uudistuksen aiheuttamat muutok-
set, kuntien ja kaupunkien taloustilanteesta johtuva ulkoista-
mistarve, tuleva vaestdkehitys seka yhteiskuntakiinteistojen
tarjoama inflaatiosuojattu kassavirta lisdavat yhteiskuntakiin-
teistdjen houkuttelevuutta sijoittajan nakokulmasta®®. Vaes-
ton ikaantymisesta johtuen erityisryhmien palveluasumisen
tarve kasvaa 2020-luvun aikana ja tilantarve kasvaa lahes kai-
killa hyvinvointialueilla®®. Sektorille tyypilliset pitkat vuokraso-
pimukset ja indeksisidonnaiset kassavirrat luovat puskureita
epavarmoina aikoina.

*Newsec, Retta.
*6MDl:n Suomi 2040 -selvitys.
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