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Kiinteistosijoitusmarkkinoiden
vahva vire jatkuu

Kiinteistdt houkuttelevat sijoituspaaomia kautta maailman, kun korkotaso pysyttelee
ennatysmatalana ja keskuspankkien rahapolitiikka pitda markkinoiden likviditeetin kor-
keana. Kiinteistokauppaa kadydaan aktiivisesti kaikenlaisista kiinteistoista, ja ostajina ja
myyjina on seka kotimaisia ettd ulkomaisia toimijoita. Kiinteistdjen tarjoama vakaa net-
tovuokratuotto houkuttelee sijoittajia, ja etenkin parhaisiin kohteisiin ollaan halukkaita
sijoittamaan entistd matalammilla tuottovaatimuksilla, miké nostaa niiden hintoja.

Viime vuosien positiivinen talouskehitys on vahvistanut myos toimitilavuokramarkkinoi-
ta. Etenkin paakaupunkiseudun parhailla toimistoalueilla ja -kohteissa vuokrat ovat nou-
sujohteisia ja kayttoasteet vahvistuneet. Modernin toimistotilan vahva kysynta on viime
vuosina yllapitanyt myds toimistojen uudistuotantoa. Tyhjaa tilaa on kuitenkin edelleen
runsaasti vanhemmassa kiinteistokannassa ja sijainniltaan heikommissa kohteissa. Tyh-
jilldan olevien toimistojen uudelleen kehittdminen muuhun kayttétarkoitukseen on viime
vuosina kiihtynyt, mika hillitsee tilakannan kasvua.

Liiketilavuokramarkkinoita leimaa tilatarjonnan voimakas kasvu samanaikaisesti, kun
verkkokaupan kasvu ja kuluttajakayttaytymisen muutos muokkaavat vahittaiskauppaa.
Liiketilojen kayttdaste pysyttelee kuitenkin padkaupunkiseudulla edelleen selkeasti muu-
ta maata korkeampana.

Paakaupunkiseudun kasvavat matkailuvolyymit ja vahva sijoituskysynta houkuttelevat
myos hotellikiinteistosijoittajia ja -kehittajia. Hotellitarjonta on voimakkaassa kasvussa,
ja uusia hotelleja syntyy seka uudisrakentamisen etté vanhojen toimistorakennusten
kayttétarkoituksen muutosten kautta. Tarjonta my6s monipuolistuu uusien operaattori-
en seka uudenlaisten majoituskonseptien markkinoille tulon my6ta.



Kiinteistosijoitusmarkkinoiden
tilanne ja nakymat

Kiinteistokauppojen kokonaisvolyymi nousi 6,3 miljardiin euroon

Suomessa vuosi 2019 oli jo neljés perattainen vilkkaan kaupankaynnin vuosi, kun kiin-
teistokauppoja tehtiin kaikkiaan noin 6,3 miljardilla eurolla (kuvio 1). Kokonaisvolyymi jai
kuitenkin selkeasti matalammaksi kuin kahtena edellisené ennatyskorkeiden kauppavo-
lyymien vuotena. Volyymin putoaminen ei kuitenkaan johdu niinkééan sijoittajakysynnan
hiipumisesta, vaan ennemmin tarjonnan niukkuudesta. Vuodelle 2019 ei mydéskaén osu-
nut yhtaan todella suurta, miljardiluokkaan nousevaa yksittaista kauppaa. Vuoden 2017
volyymia nosti ennen kaikkea ennatyksellinen Spondan kauppa, kun yhtién 3,7 miljardin
euron arvoinen suomalainen kiinteistokanta siirtyi amerikkalaisen Blackstonen omistuk-
seen. Vuodelle 2018 osui puolestaan Technopoliksen miljardiluokkaan nouseva kauppa
seka sen lisdksi muun muassa 800 miljoonan euron Cibus-liikekiinteistdsalkku seka yli
500 miljoonan euron Itiksen kauppakeskuksen kauppa.

Vuoden 2019 suurimmaksi yksittaiseksi kiinteistékaupaksi nousi Elon jo alkuvuodesta
hankkima 249 miljoonan euron osuus kauppakeskus Jumbosta. Myds muutamat suuret
asuntosalkku- ja toimistokiinteistokaupat nousivat yli sadan miljoonan euron kokoluok-
kaan. Lukumaaraisesti vuonna 2019 tehtiin suuria kiinteistokauppoja kahden edellisen
vuoden tahtiin, mutta jattikauppojen puuttuessa kauppojen keskikoko jai selkeasti mata-
lammaksi. Vuoden 2019 keskimaérainen kiinteistékaupan koko oli KTl:n seurannassa 21
miljoonaa euroa, kun se vuonna 2017 nousi perati 34 miljoonaan, ja 2018 27 miljoonaan
euroon. KTl:n seuranta sisaltda yli miljoonan euron arvoiset ammattimaisten toimijoiden
tekemét kiinteistokaupat.

Kuvio 1. Kiinteistdkauppojen kokonaisvolyymi Suomessa
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Ulkomaisten sijoittajien kiinnostus jatkuu vahvana

Ulkomaisten sijoittajien osuus vuoden 2019 kiinteistékaupoista oli noin 45 prosenttia.
Myds tdma osuus on hieman paria viime vuotta matalampi johtuen lahinna edella
mainittujen suurkauppojen puuttumisesta. Kotimaisista toimijoista aktiivisimpia olivat
kiinteistérahastot, joihin virtaa edelleen seké yksityisten sijoittajien etté instituutioiden
paaomia. Vaikka ulkomaisten sijoittajien uusien sijoitusten maara vaheni parin edellisen
vuoden tasostaan, kasvoivat ulkomaisten sijoittajien suomalaiset kiinteistdsijoitukset
edelleen nettomaaraisesti, kun ostojen kokonaisméaara nousi noin 1,3 miljardia euroa
myynteja suuremmaksi.

Toimistot jélleen vaihdetuin kiinteistosektori

Sijoittajien kiinnostus jakaantuu yhad useammalle kiinteistosektorille (kuvio 2).
Toimistokiinteistét pysyttelevat monien sijoittajien suosikkilistan kérjessa, ja ne
olivat jalleen vaihdetuin kiinteistosektori vuonna 2019 37 prosentin osuudellaan
kokonaisvolyymista. Vahittaiskaupan kiinteistéjen osuus on kiinteistokauppamarkkinoilla
viime vuosina pienentynyt nettikaupan kasvun ja kuluttajakayttaytymisen muutoksen
seurauksena. Kiinteistokauppamarkkinoilla niiden osuus jai alle viidennekseen kaikista
kaupoista vuonna 2019, mika on selkeésti vahemman kuin niiden suhteellinen osuus koko
kiinteistosijoitusmarkkinasta. Vuokra-asuntojen suosio on kiinteistdsijoitusmarkkinoilla
kasvussa kautta Euroopan, ja vuonna 2019 vuokra-asuntokiinteistdsalkuilla tehtiin
Suomessa kauppaa noin 1,6 miljardin euron arvosta. Myds asuntosijoitusmarkkinoille
on viime vuosina ilmaantunut enenevasti ulkomaisiakin sijoittajia.

Kuvio 2. Kiinteistékauppojen jakauma kiinteistésektoreittain
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KiinteistOsijoittajien ja -kehittajien
mielenkiinto leviaa yha laajemmalle

Perinteisten toimisto-, liilke- ja asuntokiinteistdjen rinnalle kasvaa nyt yha merkittdvampia
uusia kiinteistosijoitusvaihtoehtoja. Etenkin erilaisten julkisten palvelujen tuottamiseen
tarvittujen palvelukiinteistéjen, niin kutsuttujen yhteiskuntakiinteistojen suosio on
kasvanut voimakkaasti sijoitusmarkkinoilla viime vuosina. Vuonna 2019 esimerkiksi
hoiva-alan kiinteistdilla kaytiin kauppaa kaikkiaan yli 600 miljoonan euron arvosta, mika
on jalleen taman sektorin uusi kaupankayntiennatys. Sijoittajakiinnostus on levinnyt
erilaisista hoivapalvelu- ja terveydenhuollon kiinteistdistd myds esimerkiksi opetus- ja
pelastustoimen seka oikeuslaitoksen kiinteistdihin. Myds télla sektorilla toimii aktiivisesti
seka kotimaisia etta ulkomaisia kiinteistdsijoittajia.

Myos hotellikiinteistot ovat sijoittajien suosiossa. Vuoden 2019 hotellikiinteistékauppojen
volyymi jai melko matalaksi, mutta uusia hotellikiinteistdja ja uudentyyppisia
hotellikonsepteja kehitetaan suurimpiin kaupunkeihin runsaasti, ja vuoden 2019 aikana
julkistettiin useita hotellirakennushankkeita ja uusia operaattoritulokkaita. Uusia hotelleja
tehdaén myds runsaasti tyhjilleen jaéneisiin toimistorakennuksiin. Kasvavaan matkailu- ja
palveluelinkeinoon liittyy my6s erilaisten tapahtumakohteiden kasvu. Paakaupunkiseudulle
onkin suunnitteilla tai rakenteilla useampiakin uusia viihde- ja urheilutapahtumakeskuksia.

Paakaupunkiseudun asema sijoitusmarkkinoilla sailyy vahvana

Paakaupunkiseudun asema Suomen kiinteistdsijoitusmarkkinoilla on vahva. Paakaupun-
kiseudun riittdvan suuri mittakaava, védestonkasvu ja vahva taloustilanne houkuttelevat
seudulle ulkomaisia sijoittajia. Monet kansainvaliset, etenkin riskittdmimpiin sijoituksiin
keskittyvat sijoittajat rajaavat padkaupunkiseudun ainoaksi mahdolliseksi sijoituskoh-
teekseen Suomessa. Seudun vahva asema seka lilke-elaman etta julkisen sektorin hal-
linnollisena keskuksena keskittaa etenkin toimistokiinteistdémarkkinoiden painopisteen
vahvasti pdakaupunkiseudulle. Koko Suomen toimistotilakannan kerrosnelidisté noin 45
prosenttia on padkaupunkiseudulla. Arvolla mitattuna osuus on paljon suurempi, arvi-
olta jopa noin 65 prosenttia. Myos kiinteistdsijoituskohteiden keskimaarainen koko on
péaakaupunkiseudulla muuta maata suurempi, kun niin toimisto-, kauppakeskus- kuin esi-
merkiksi hotellikiinteistdtkin ovat suurempia kuin muualla maassa.

Kuvio 3. Kaupankayntivolyymi: Helsinki, padkaupunkiseutu ja muu Suomi
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Vuoden suurimmat toimitilakiinteistokaupat
tehtiin paakaupunkiseudulla

Vuoden 2019 kaikista kiinteistékaupoista noin 62 prosenttia tehtiin paakaupunkiseudulla
(kuvio 3). Etenkin toimisto- ja liikekiinteistokaupat keskittyivat vahvasti padkaupunki-
seudulle. Vuokra-asuntojen ja yhteiskuntakiinteistojen kaupat jakaantuvat maan-
tieteellisesti tasaisemmin, joskin naillakin sektoreilla sijoitusmarkkinoiden painopiste
on suurimmissa kaupungeissa.

Vuoden 2019 suurimmista toimitilakiinteistokaupoista valtaosa tehtiin padkaupunki-
seudulla, ja ostajina nahtiin seka kotimaisia etta ulkomaisia sijoittajia (taulukko 1). Heti
tammikuussa Elo kasvatti omistusosuuttaan kauppakeskus Jumbossa ostamalla Unibail-
Rodamco-Westfieldin aiemmin omistaman reilun kolmanneksen osuuden itselleen
Iahes 250 miljoonalla eurolla. Saksalaiset sijoittajat jatkoivat vuoden aikana suuria
sijoituksiaan Suomeen, kun Union Investment hankki joulukuussa Aleksanterinkadulta
suuren liike- ja toimistorakennuksen Spondalta 148 miljoonalla eurolla ja Hansainvest
puolestaan investoi kesalla Telakkarantaan nousevaan Euroopan kemikaaliviraston
toimistorakennukseen yli 130 miljoonaa euroa. Jo aiemmin Union Investment oli tehnyt
kaksi muutakin toimistokiinteistdkauppaa Helsingin keskeisilla sijainneilla. Myds Spondan
myyman Swecon paakonttorikiinteiston sekd NCC:n Vallilaan rakentamien Fredriksbergin
B- ja C-talojen ostajat |6ytyivat Saksasta.

Myos kotimaiset sijoittajat kasvattivat kiinteistoomistuksiaan

Kotimaisista sijoittajista merkittavia toimistokiinteistokauppoja paakaupunkiseudulla te-
kivat esimerkiksi Nordea Henkivakuutus, joka osti alkuvuodesta toimistokiinteiston Hel-
singin keskustasta Spondalta, Varma, joka investoi Leppavaaraan nousevaan uuteen toi-
mistokiinteistdon ja kasvatti sijoituksiaan Ruoholahden Itdamerenkadulla seka eQ:n, Evlin
ja CapManin hallinnoimat rahastot. Viime vuosina aktiivisesti kauppaa kéyneet ruotsalais-
sijoittajat sen sijaan nakyivat vahemman kiinteistdkauppauutisissa vuoden 2019 aikana,
kun merkittavimpié kauppoja olivat Hemfosan ostama viiden toimistokiinteistén salkku ja
Niamin investointi Aviabulevardin ll-vaiheeseen. Myds ruotsalaislahtiset AREIM ja Kielo
kasvattivat sijoituksiaan paakaupunkiseudun toimistoihin vuoden aikana.

Paakaupunkiseudun kauppakeskuskiinteistdista omistajaa vaihtoivat Jumbon lisaksi
myos Tikkurilan Dixi seka Arabia. Ensin mainitun osti kotimainen kiinteistérahasto
eQ Liikekiinteistot, ja jalkimmaisen pohjoismainen NREP. Mydés Jumbon ja
Flamingon omistuksen uudelleenjarjestely ja hallinnoinnin yhdistaminen kahden
kotimaisen elédkevakuuttajan, Elon ja Varman kesken kuului vuoden 2019 merkittaviin
kauppakeskustapahtumiin.



Taulukko 1.

Kohde

Kauppakeskus
Jumbo (34 %)

Liike- ja toimisto-
rakennus
(Aleksanterin-
katu 19)

Toimistokiinteisto
(ECHA)

Toimisto-
kiinteisto
(SOK:n
paékonttori)

Hatsinanpuisto
(vaihe )

Kauppakeskus
Dixi (Ratatie 11)

Fredriksberg
(B& Q)

Toimisto-

kiinteisto
(Etelaesplanadi 12)

Kéytt6-
tarkoitus
liiketila

liiketila,
toimisto

toimisto

toimisto

toimisto

liiketila

toimisto

toimisto

Ajankohta

Q1/2019

Q4 /2019

Q2 /2019

Q4 /2019

Q3 /2019

Q2 /2019

Q4 /2019

Q3 /2019

Sijainti

Vantaa

Helsinki

Helsinki

Helsinki

Espoo

Vantaa

Helsinki

Helsinki

Hinta
(milj. €)

248,6

148

135

130

80

66

64

50

Suurimmat toimitilakiinteistokaupat paakaupunkiseudulla 2019

Ostaja

Keskindinen Tydelédke-
vakuutusyhtié Elo

Union Investment
Real Estate GmbH

Hansainvest
Real Estate

Fleming Properties AB
(Pareto Business
Management

AB:n hallinnoima)

Keskindinen tydeléke-
vakuutusyhtié Varma

Erikoissijoitusrahasto
eQ Liikekiinteistot

KanAm Grund Groupin
hallinnoima rahasto

Union Investment
Real Estate GmbH

Merkittavia kauppoja, joiden kauppahintaa ei julkaistu (aikajarjestyksessa)

Dixi

Kolme toimitila-
kiinteistda
(Accountor

Tower, Keilalampi,
Keilaniemenrannan
paviljongit)

Toimistokiinteisto
(Swecon
paakonttori)

Spektri
Business Park

Atlas-talo

Lahde: KTI

toimisto

toimisto

toimisto

toimisto

toimisto

Q4 /2019

Q3 /2019

Q2 /2019

Q2 /2019

Q1/ 2019

Vantaa

Espoo

Helsinki

Espoo

Helsinki

PATRIZIA

Nimeamaton
kansainvalinen
sijoittaja

GLL Pan European
Property Fund

Tristan Capital Partners
hallinnoima rahasto

BlackRock Eurozone
Core Fund
(BlackRock Real
Assets:in hallinnoima)

Myyija
Unibail-Rodamco-
Westfield

Sponda Oyj

Skanska

Keskindinen
ty6eldkevakuutus-
yhtié Varma

NCC Property
Development Finland

NREP

NCC Property
Development Finland

OP-Henkivakuutus

Keskindinen
elakevakuutus-
yhti6 llmarinen

Regenero (HGR
Property Partners Oy
& YIT Oyj)

Sponda Oyj

Spektri Kiinteistot Ky

OP-Henkivakuutus



Tuottovaatimukset laskussa vahvan sijoituskysynnan seurauksena

Kun korot pysyttelevat nollan tuntumassa ja suuri maara paaomia kilpailee samoista
kiinteistOsijoituskohteista, ovat sijoittajat halukkaita tekemaan sijoituksia entista
matalammilla nettotuotto-odotuksilla, eli maksamaan kiinteistdista entista korkeampia
hintoja. Kiinteistdmarkkinoiden keskeisimpana mittatikkuna kaytetty Helsingin keskustan
hyvélaatuisen toimistokiinteiston nettotuottovaatimusarvioiden keskiarvo putosi
lokakuussa 2019 toteutetussa RAKLI-KTI Toimitilabarometrikyselyssa alle 3,8 prosenttiin.
Aivan parhaiden toimistokohteiden kauppoja on tehty viela selkeasti tata matalammalla,
jopa reilusti alle 3,5 prosentin tasolla. Liikekiinteistémarkkinoiden epavarmuus heijastuu
my0s sektorin tuottovaatimukseen, joka on barometrikyselyssé pysytellyt Helsingin
keskustassa 4,5 prosentin tuntumassa viimeisen parin vuoden ajan (kuvio 4).

Paakaupunkiseudun parhaiden toimistoalueiden, kuten Ruoholahden, Keilaniemen ja
Leppévaaran nettotuottovaatimukset ovat painuneet Helsingin keskustan vanavedessa,
mutta ero pysyttelee kuitenkin edelleen melko suurena. RAKLI-KTI Toimitilabarometrissa
Espoossa sijaitsevan toimistokiinteiston nettotuottovaatimus oli yli 1,5 prosenttiyksikkéa, ja
Vantaalla puolestaan reilusti yli 2 prosenttiyksikkda korkeampi kuin Helsingin keskustassa.
Kiinteiston hyva laatu ja pitkat vuokrasopimukset vakavaraisten vuokralaisten kanssa
laskevat kuitenkin tuottovaadetta selkeasti muillakin alueilla.

Kuvio 4. Nettotuottovaatimukset Helsingin keskustassa
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Toimitilavuokramarkkinat

Toimistot

Parhaiden toimistotila-alueiden ja kohteiden vuokrat nousussa

Piristynyt taloustilanne on kasvattanut toimistotilakysyntaé parin viimeisen vuoden
aikana. Etenkin Helsingin keskustassa ja sen lahialueilla tilojen kayttdaste on korkea ja
vuokrat nousujohteisia. Keskustan ulkopuolella voimakkain kysynta kohdistuu parhaille
toimistoalueille ja moderneihin, joustavan ja tehokkaan tilankaytén mahdollistaviin tiloihin.
Monilla muilla alueilla toimistotilojen vajaakaytté pysyy edelleen korkeana.

Padkaupunkiseudun liiketilamarkkinoilla kayttoaste pysyttelee edelleen korkeana. Viime
vuosien voimakas uudistuotanto kasvattaa kuitenkin epévarmuutta ja riskia vajaakéayton
kasvulle. Myés liiketilamarkkinoilla kasvava eriytyminen alueiden ja kohteiden valilla
nayttda kehityksen valossa todennakdiselta.

Helsingin ydinkeskustan toimistovuokrissa ennatyslukemia

Helsingin paakaupunkiseudun kalleimmat toimistotilat sijaitsevat Kluuvin kaupunginosassa,
Aleksanterinkadulla, Pohjoisesplanadilla seka naita katuja risteavilla poikkikaduilla.
Keskeisin ydinkeskustan toimistomarkkina-alue késittda osia myds Kaartinkaupungin
ja Kampin kaupunginosista (kuvio 5).

KTI:n vuokratietokannassa Helsingin ydinkeskustan uusien vuokrasopimusten
neliovuokrien keskiarvo nousi noin 0,50 eurolla maalis—elokuussa 2019 alkaneissa
sopimuksissa verrattuna edellisen vuoden vastaavaan ajanjaksoon, ja oli Iahes 31 euroa
kuukaudessa. Selkeasti jyrkempi nousu nahtiin kaikkein parhaiden tilojen vuokrissa:
maalis—elokuussa 2019 alkaneiden vuokrasopimusten nelidvuokrien ylakvartiili nousi
lahes 37 euroon, miké oli nelisen euroa enemman kuin vuotta aiemmin vastaavalla
ajanjaksolla. Vaikka viimeisen puolen vuoden aikana alkaneiden sopimusten vuokratasot
nousivat uusiin ennatyslukemiin, naytti tila- ja sopimuskannan vaihteluita tasaava KTl:n
toimistovuokraindeksi vain 0,4 prosentin nousua syksyn 2018 ja 2019 vélisena aikana.
Tahan vaikutti ennen kaikkea se, etta tarkastelujakson ensimmaisella puoliskolla
sopimuksia alkoi ydinkeskustan halvemmista tiloista (kuvio 6).

Kaikkien syyskuun alussa voimassa olleiden toimistovuokrasopimusten nelidvuokrien
keskiarvo nousi ydinkeskustassa yli 29 euroon. Koko sopimuskannan neliévuokrien
ylakvartiilitaso oli 33,6 euroa. Tyhjien tilojen méaara on ydinkeskustassa vahentynyt
merkittavasti, ja KTl:n seuraamassa tilakannassa kayttéaste oli syyskuun tilanteessa
lahes 95 prosenttia.



Kuvio 5. Helsingin ydinkeskusta-alue, toimistotilat
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Kuvio 6. Helsingin ydinkeskustan toimistovuokraindeksi ja kayttdaste
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Toimistokysynta voimistunut myos keskustan lahialueilla

Keskustan tilojen tayttyessa ja vuokrien noustessa kysynté on vahvistunut myos
ydinkeskustan lahialueilla sekd muilla keskeisilla toimistoalueilla. Esimerkiksi Kampissa
toimistojen kayttdaste oli syyskuussa 2019 keskustan tapaan 95 prosentin tuntumassa
ja Ruoholahdessakin yli 90 prosenttia.

Ruoholahden toimistojen keskimaardinen nelidvuokra oli syyskuussa 2019 koko
sopimuskannassa hieman yli 24 euroa. Uusien sopimusten vuokrien tunnusluvut
vaihtelevat sen mukaisesti, minkalaisista kohteista ja tiloista uusia sopimuksia tehdaan.
Syksyn 2018 ja 2019 valilla alkaneissa uusissa vuokrasopimuksissa neliévuokrat jaivat
22 euron tuntumaan (kuvio 7).

Helsingin suurista toimistoalueista tyhjaa tilaa I0ytyy edelleen runsaasti esimerkiksi
Pitajanmaelta, Vallilasta ja S6rnaisista, joissa kayttdaste vaihteli KTl:n tietokannassa 70 ja
80 prosentin valilla syyskuun alun tilanteessa. Lauttasaaren kayttoaste pysyttelee edelleen
alle 60 prosentissa. Koko kaupungin tasolla kayttéaste oli 85 prosentin tuntumassa.

Kuvio 7. Toimistotilojen mediaanivuokrat padkaupunkiseudun keskeisilla
toimistoalueilla, uudet ja kaikki vuokrasopimukset
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Espoossa Keilaniemen ja Leppévaaran toimistomarkkinoiden kehitys vahvaa

Espoon suurimpien toimistoalueiden, Keilaniemen ja Leppéavaaran kayttdasteet
ja vuokratasot ovat vahvistuneet merkittavasti muutaman viime vuoden aikana.
Keilaniemessa KTl:n seuraaman tilakannan kayttéaste oli syyskuussa perati 98 prosentin
tuntumassa, ja Leppavaarassakin yli 94 prosenttia.

Vahva tilakysynté ja korkealuokkainen tarjonta nostavat myés naiden alueiden
vuokratasoja. Koko sopimuskannan keskimaarainen nelidvuokra oli Keilaniemessa yli 25
euroa syyskuun alun tilanteessa. Leppévaarassa tilakannan heterogeenisuus kasvattaa
vuokratasojen hajontaa, ja koko kannan keskiarvovuokra oli syyskuussa reilut 20 euroa
neliélta. Uusia vuokrasopimuksia on Keilaniemessa tehty viimeisen vuoden aikana hieman
vallitsevaa vuokratasoa matalampaan, ja Leppavaarassa puolestaan korkeampaan
vuokratasoon.



Espoossa toimistojen kayttoastehaasteet jatkuvat etenkin Kilo-Mankkaan alueella, jossa
kayttdaste pysyttelee edelleen vain reilussa 50 prosentissa. Tyhjaa toimistotilaa 16ytyy
runsaasti myds Lansivaylan varrelta. Molemmilla alueilla toimistokantaa myos poistuu
tarjonnasta kayttétarkoituksen muutosten kautta. Koko kaupungin tasolla kayttdaste on
Espoossa vahvistunut selkeasti, mutta on edelleen vain hieman yli 83 prosenttia.

Vantaalla Aviapoliksen alue jatkaa kasvuaan

Vantaan toimistojen kayttdaste on padkaupunkiseudun vahvin, lahes 88 prosenttia
koko kaupungin tasolla. Kayttéasteet ovat vahvimpia Tikkurilan-dokiniemen alueella,
kun taas lentokentén alueella Veromiehessa keskimaarainen kayttdaste jaa 85 prosentin
tuntumaan.

Lentokentan ymparistdn heterogeeninen tilakanta kasvattaa vuokratasojen hajontaa:
KTI:n koko sopimuskannan neliévuokrien keskiarvo oli syyskuussa 20 euron tuntumassa,
kun taas kalleimpia sopimuksia kuvaava ylakvartiili oli perati 27 euroa neliélta. Myos
Tikkurilan ymparistdn uusi tilatarjonta on nostanut vuokratasoja.

Uutta toimistotilaa valmistui yli 120 000 neliéta vuonna 2019

Tyhjien toimistotilojen suuresta maérasta huolimatta uutta toimistotilaa on rakennettu
vilkkaasti viime vuosina. Uudisrakentamista on ruokkinut seké modernin tilan vahvistuva
vuokrakysynta etta hyvia sijoituskohteita etsivan pddoman suuri maara.

Vuoden 2019 aikana paakaupunkiseudulle valmistui kaikkiaan yli 1220 000 uutta
vuokrattavaa toimistoneliota (kuvio 8). Valtaosa uudisrakentamisesta keskittyi Helsinkiin,
jossa suurimpia vuoden aikana valmistuneita hankkeita olivat Varman rakennuttamat
K-Kampuksen |- ja ll-vaiheet Kalasatamassa, Sérnaisiin valmistunut ja Senaatti-
kiinteistojen omistukseen paatynyt K6-hanke seka aivan loppuvuodesta Telakkarantaan
valmistunut Euroopan kemikaaliviraston ECHA:n uusi toimisto. Espoon suurin valmistunut
kohde oli alkuvuodesta kayttéon otettu Rambollin uusi paakonttori Leppéavaarassa, ja
Vantaan suurin toimistohanke oli puolestaan lentokentén alueella NREPin Office House
Robert Aviapolis.

Vuoden 2019 lopussa paakaupunkiseudulla oli rakenteilla noin 135 000 neliéta uutta
toimistotilaa. Suurimmat rakenteilla olevat kohteet, Pasilan Triplan Workery -toimistot
seka Kalasataman Kaupunkiympéaristotalo, valmistuvat vuoden 2020 ensimmaisen puo-
liskon aikana. Vuoden kolmen ensimmaisen neljanneksen aikana mydnnettyjen toimisto-
rakennuslupien kokonaismaara nousi paakaupunkiseudulla selkeasti koko vuoden 2018
maaraa korkeammaksi, miké ennakoi toimistorakentamisen volyymin pysyttelevan koh-
tuullisella tasolla myds lahitulevaisuudessa.
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Kuvio 8. Paakaupunkiseudulle valmistuneet toimistokiinteistdjen uudishankkeet,
vuokrattava ala
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Jos vuokrattava ala ei ole tiedossa, se on arvioitu bruttoalan perusteella
Lahde: KTl, RPT Docu Oy

Liiketilat

Vahittaiskaupan murros kasvattaa
liiketilamarkkinoiden epavarmuutta

Verkkokaupan kasvu ja kuluttajakayttaytymisen muutos on muokannut vilkkaimpien
kauppakatujen ja kauppakeskusten tarjontaa viime vuosina. Voimakkaimmin murros
nakyy muodin ja asusteiden kaupassa, jossa verkkokaupan vaikutus on suurin: useita
perinteikkaita liikkeitd on suljettu keskeisillakin paikoilla, ja ketjuliikkeiden kayttaman
tilan méara pienenee, kun fyysisten myymaldiden osuus kokonaismyynnista laskee.
Yha suurempi osuus liiketiloista on erilaisten palvelujen kéytdssa. Etenkin kahviloiden
ja ravintoloiden tarjonta on kasvanut voimakkaasti kauppakeskuksissa ja muilla hyvilla
likepaikaoilla.

Helsingin keskustan liiketilavuokrat edelleen vahvoja

Toimistomarkkinoilla jo useita vuosia nakynyt sijaintien ja kohteiden valinen eriytyminen
korostuu nyt myos liikketilamarkkinoilla. Asiakasvirrat ovat liiketilojen menestyksen
keskeisin ajuri, ja siksi vilkkaimpien kauppapaikkojen, kuten Helsingin ydinkeskustan (kuvio
9) seka suurimpien metro- ja rautatieasemien kehitys eriytyy syrjdisempien sijaintien
kohteista. Helsingin ydinkeskustassa asiantuntijoiden nakemysten keskiarvo hyvélaatuisen
liilketilan nelibvuokrasta asettui RAKLI-KTI Toimitilabarometrissa 122 euroon neliolta,
mika oli suurin piirtein sama taso kuin vuotta aiemmin. Aivan parhaiden liikepaikkojen
nelibvuokrat ovat tata huomattavasti korkeampia, jopa kaksinkertaisia. Asiantuntijoiden
odotukset Helsingin keskustan liiketilavuokrien kehityksesta olivat kyselysséa edelleen
nousujohteisia, kun taas kaikissa muissa kaupungeissa liiketilavuokrien kehitysodotusten
saldoluku oli negatiivinen, eli vuokrien laskua ennakoi useampi vastaaja kuin niiden nousua
(kuvio 10). Koko Helsingin liiketilojen kayttoaste oli syyskuun tilanteessa edelleen varsin
korkea, yli 95 prosenttia.



Kuvio 9. Helsingin ydinkeskusta-alue, liiketilat
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Kuvio 10. RAKLI-KTI Toimitilabarometri: liiketilavuokrien kehitys, tulevat 6 kk
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Saldoluku = vuokrien nousuun uskovien vastaajien osuuden ja vuokrien laskuun uskovien osuuden vélinen erotus.
Saldoluvun ollessa positiivinen, suurempi osa vastaajista ennakoi vuokrien nousua.
Lahde: RAKLI-KTI Toimitilabarometri
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Espoon ja Vantaan liiketilat keskittyvat suuriin kauppakeskuksiin

Espoon liiketilatarjontaa on viime vuosina muokannut etenkin Lansimetro, jonka kaikille
asemille on noussut uusia kaupan tiloja. Kaupungin suurimmat kauppakeskukset
|6ytyvat Leppavaarasta (Sello), Matinkylasta (Iso Omena) seka Tapiolasta (Ainoa), jotka
kaikki hyotyvat raideliikenteen suurista asiakasvirroista ja |ahialueiden kasvavasta
asuntotarjonnasta.

Vantaan vahittdiskauppatarjonta on keskittynyt etenkin lentokentan alueelle, jossa
Jumbo on jo entuudestaan myynnilla mitattuna Suomen suurin kauppakeskus, ja
jonka asema vahvistuu edelleen tiivistyvan Flamingo-integraation myo6ta. Lentokentén
ymparistossd Tammiston ja Pakkalan alueen liiketilatarjonta keskittyy ennen kaikkea
tilaa vievan tavaroiden kauppaan.

Kauppakeskusten kayttoasteet pysyttelevat korkeina

KTl:n Suomen Kauppakeskusyhdistykselle toteuttamassa Kauppakeskusbarometrissa
asiantuntijoiden ndkemykset kauppakeskusten tulevaisuudesta ovat viime vuosina
kaantyneet entista negatiivisemmaksi. Epavarmuutta kasvattavat niin kasvava tilatarjonta,
verkkokaupan kasvu kuin heikkeneva yleinen talousndkymakin. Asiantuntijoiden
usko on vahvinta keskeisten sijaintien suurimmissa kauppakeskuksissa, joiden
uskotaan pystyvan houkuttelemaan asiakkaita monipuolisella tarjonnallaan ja suurilla
kavijavirroillaan. Pdakaupunkiseudun suurimmissa kauppakeskuksissa niin vuokratasojen
kuin kayttdasteidenkin ennakoidaan pysyvan vakaina tulevan vuoden aikana, kun taas
paakaupunkiseudun pienempien keskusten sekd muun Suomen kaikkien kauppakeskusten
lahitulevaisuus nahdéan negatiivisena. Kuvio 11 kuvastaa asiantuntijoiden nakemyksia
syksyn 2018 ja 2019 tilanteissa. Pdédkaupunkiseudun suurten kauppakeskusten
nakyma kaantyi vuoden aikana hieman aiempaa negatiivisemmaksi, kun taas muissa
kauppakeskustyypeissé ja sijainneissa muutokset olivat vuoden aikana pienia.

Kuvio 11. Kauppakeskusten vuokrien ja kayttdasteiden kehitysndkymat
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Saldoluku = vuokrien / kéyttdasteiden nousua ennakoivien vastaajien osuuden ja vuokrien / kéyttéasteiden laskua
ennakoivien osuuden vélinen erotus. Saldolukujen ollessa positiivisia suurempi osa vastaajista arvioi vuokrien nousua ja
kayttdasteiden kasvua.
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Vilkas rakentaminen kasvattanut paakaupunkiseudun liiketilatarjontaa

Paakaupunkiseudun liiketilarakentaminen on viime vuosina ollut poikkeuksellisen vilkasta,
kun seka 2017, 2018 ettd 2019 valmistuneen liiketilan m&ara ylitti 100 000 neliéta (kuvio
12). Kehittyvat raideyhteydet ovat ruokkineet liiketilarakentamista, ja valtaosa uusista
vahittéiskaupan nelidistd on valmistunut metro- ja rautatieasemien yhteyteen.

Vuosi 2019 oli kuluneen rakennuspiikin huippuvuosi, kun uutta liiketilaa valmistui
kaikkiaan liki 160 000 vuokrattavaa neliéta. Suurin valmistuneista hankkeista oli Pasilassa
lokakuussa avattu Mall of Tripla, jossa vuokrattavaa tilaa on perati 85 000 neli6ta.
Tapiolassa Ainoan kolmas vaihe kasvatti liiketilojen maaraa 20 000 neliélla. Vantaalla
suurin —ja ainoa —vuonna 2019 valmistunut liiketilahanke oli niin ikd&n lokakuussa avattu
Helsinki Outletin ensimmainen vaihe.

Vuoden vaihteessa uutta liiketilaa oli rakenteilla noin 75 000 neliété. Suurin kaynnissa
olevista hankkeista on loppuvuodesta vihdoin uudelleen vauhtiin 1ahtenyt Espoonlahdes-
sa sijaitseva kauppakeskus Lippulaiva, jossa neliditd on noin 44 000. Liiketilojen uusien
rakennuslupien méaara laski voimakkaasti vuoden 2019 aikana, joten nyt kdynnissa olevi-
en hankkeiden valmistuttua rakentamisen volyymi pienenee merkittavasti. Yksi suurim-
mista suunnitteilla olevista hankkeista on Vantaan Kivistdon kauppakeskus, jonka aloit-
tamista on lykatty jo useampia vuosia, ja jonka suunniteltu koko on viivastymisen my6ta
pienentynyt vuosi vuodelta. Hankkeen taustatahot ovat viimeksi hakeneet kaupungilta
hankkeen aloitukselle jatkoaikaa kevagseen 2020 asti, ja sen viimeisin julkistettu koko-
aihio on 15 000 neliéta.

Kuvio 12. Paakaupunkiseudulle valmistuneet liikekiinteistéjen uudishankkeet,
vuokrattava ala

Neliometrid
160 000

140 000
120 000
100 000
80 000
60 000
40 000
20 000

0

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
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Lahde: KTl, RPT Docu Oy
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Tuotannolliset tilat

Tuotannollisten tilojen kysynta kasvaa verkkokaupan myota

Verkkokaupan kasvu kasvattaa erilaisten logistiikka- ja varastotilojen tarvetta. Néille
kiinteistoille keskeistad on hyva sijainti seka tavaraliikenteen etta vahittaiskauppa- ja
kuluttajajakelun nékdkulmasta. Padkaupunkiseudun logistiikka- ja varastotilarakentaminen
on viime vuosina keskittynyt etenkin lentokentan ja sen ympéaristdn vaylien l1aheisyyteen.
Vuoden 2019 aikana ei kuitenkaan valmistunut kovin suuria hankkeita. Myds modernien
logistiikkatilojen vuokrat ovat korkeimmillaan lentokentén alueella, jossa ne nousevat
selkeasti yli 10 euroon nelidlta.

Kuvio 13. Kayttoasteiden (%) kehitys padkaupunkiseudulla
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Lahde: KTI

Kuvioissa 14 ja 15 kuvataan padkaupunkiseudun merkittavia toimisto- ja liiketilarakennus-
hankkeita. Kuviossa 14 on kuvattu vuoden 2019 aikana valmistuneita toimisto- ja
liiketilakohteita ja kuviossa 15 vuoden lopussa rakenteilla olleita kohteita.



Kuvio 14. Kartta: toimisto- ja liiketilarakentaminen pagdkaupunkiseudulla:
vuoden 2019 aikana valmistuneet kohteet
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Kuvio 15. Kartta: toimisto- ja liiketilarakentaminen paakaupunkiseudulla:
vuoden lopussa rakenteilla olevat kohteet
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Kayttotarkoituksen muutokset hillitsevat
paakaupunkiseudun toimistotilakannan kasvua

Paakaupunkiseudulla on Tilastokeskuksen mukaan yhteensé noin 8,8 miljoonaa
kerrosnelitta toimistokiinteistdja, ja tasté kannasta on useiden vuosien ajan ollut yli
miljoona neliéta tyhjillaan. Kiinteistokonsultointiyhtié Catellan mukaan toimistojen
vajaakayttdoaste oli 12,3 prosenttia kesalla 2019. KTl:n seuraamassa suurten
kiinteistdsijoittajien omistamassa tilakannassa tyhjan tilan prosentuaalinen osuus
on vielakin suurempi. Syksylla 2019 KTI:n vuokratietokannan paakaupunkiseudun
toimistotilojen kayttdaste oli parin viime vuoden hienoisesta vahvistumisestaan huolimatta
edelleen alle 85 prosenttia. Vajaakayttd keskittyy etenkin 1970- ja 80-luvuilla rakennettuihin
toimistoihin, joiden tilaratkaisut ja sijainti eivat palvele nykyista kysyntaa.

Uutta toimistotilaa nousee reippaasti

Tyhjan toimistotilan suuresta maarasta huolimatta uusia toimistoja rakennetaan jatkuvasti,
silla moderneille toimistokiinteistdille riittda paakaupunkiseudulla kysyntéa seka vuokra-
etta sijoitusmarkkinoilla. Uudet toimistot nousevat paasaantdisesti arvostetuille ja
kehittyville toimistoalueille hyvien liikenneyhteyksien paahan, ja niiden pohja- ja tekniset
ratkaisut mahdollistavat tehokkaan ja joustavan tilankayton.

KTI:n seurannan mukaan vuosina 2010-2019 paakaupunkiseudulle valmistui noin
800 000 uutta toimistoneliotéa. Vuoden 2019 lopussa rakenteilla oli 135 000 uutta
toimistoneliéta. Rakentamisen volyymi hiljennee kdynnissé olevien hankkeiden
valmistuessa, silla uusien aloitusten ja rakennuslupien maara vaheni vuoden 2019 aikana.

Kaavoitus, tekniset ratkaisut ja suojelunékékohdat
ohjaavat vanhojen toimistojen kehittamista

Moderni toimistokanta siis kasvaa, mutta toisaalta etenkin vanhempia ja syrjaisemmal-
Ia sijainnilla olevia toimistokiinteist6ja myds poistuu jatkuvasti markkinoilta, mika hillit-
see vajaakaytdn kasvua. Mikali rakennus ei enaé palvele tarkoitustaan alkuperéisessa
kaytdssaan, joutuu omistaja usein punnitsemaan eri vaihtoehtoja, kuten kohteen kehit-
tamista toimistokaytossa, sen kayttotarkoituksen muuttamista tai rakennuksen purka-
mista. Keskeisin tyhjien toimistokohteiden kehittamista ohjaava tekija on kaavoitus, joka
asettaa reunaehdot kohteen mahdollisille kayttétarkoituksille. Myds suojelunakdkohdat
vaikuttavat usein kohteen kehittdmisen vaihtoehtoihin.

Vaikka kaavoitus mahdollistaisikin kohteen kehittamisen uuteen kayttétarkoitukseen,
ei vanhan kiinteistdn kayttétarkoitusta ole aina jérkevaa tai edes mahdollista muuttaa
johtuen esimerkiksi teknisistd ominaisuuksista, kuten rakennuksen runkosyvyydesta.
Toisinaan on myds kustannustehokkaampaa purkaa vanha kohde ja rakentaa tyhjalle
tontille uusia rakennuksia, useimmiten asuntoja, etenkin jos rakennusoikeus saadaan
nain paremmin hyédynnettya. Joissain tapauksissa kiinteistdn sijainti saattaa olla
sellainen, ettei kohteelle nahda tulevaisuutta toisessakaan kayttotarkoituksessa, jolloin
kohde puretaan ja paikalle jaa tyhja tontti. Tama on kuitenkin erittdin harvinaista etenkin
paakaupunkiseudulla.

Kayttotarkoituksen muutosten volyymi nousee

KTI:n seurannan mukaan noin 830 000 neliéta toimistotilakantaa poistui markkinoilta
kayttotarkoituksen muutosten kautta paakaupunkiseudulla 2010-luvun aikana (kuva 16).
Noin 440 000 neliéta aiemmin toimistokaytdssa olleita rakennuksia muutettiin toiseen



kayttttarkoitukseen. Lisaksi vanhoja toimistokiinteistoja on purettu noin 390 000 neli6ta,
ja ndidenkin tilalle on useimmiten rakennettu muiden kayttétarkoitusten kiinteistéja.
Kayttétarkoituksen muutosten volyymi on kiihtynyt viimeisten viiden vuoden aikana, jolloin
vuosittainen poistuma on noussut keskimaéarin noin 100 000 neliddn. Yhteensa viimeisten
kymmenen vuoden aikana toimistokannan poistuma on ollutkin jopa aavistuksen suurempi
kuin valmistuneiden uusien toimistotilojen maara. Tahan asti korkeimman yhden vuoden
poistuman KTl tilastoi vuonna 2018, jolloin jopa yli 160 000 vanhaa toimistoneliéta poistui
toimistokannasta.

Helsingin keskustassa monia toimistorakennuksia
muutettu asunnoiksi ja hotelleiksi

Vanhojen toimistotilojen tilalle kehitetdan esimerkiksi asuntoja, hotelleja tai opetustiloja.
Kaiken kaikkiaan viimeisen vuosikymmenen aikana noin kaksi kolmasosaa tarjonnasta
poistuneista toimistonelidistéd on korvautunut asunnoilla.

Kayttdtarkoituksen muutoksia on tehty runsaasti esimerkiksi Helsingin keskusta-alu-
eella, jossa useita toimistokiinteistjéa on muunnettu viimeisten 15 vuoden aikana hotel-
leiksi ja asunnoiksi. Monet naista rakennuksista on alun perin rakennettukin asunnoiksi,
jolloin muutos takaisin alkuperéiseen kayttétarkoitukseen on myds kaavoitusmielessa
helpompaa.

Hotellirakentaminen on hyvin vilkasta paakaupunkiseudulla johtuen matkailuvolyymien
kasvusta seka hotellikiinteisttjen suosiosta sijoitusmarkkinoilla. Etenkin keskustassa ja
sen lahialueilla hotellitarjonta kasvaa Iahinna merkittavien kayttétarkoituksen muutos-
hankkeiden kautta. Toimistorakennuksia muutetaan parhaillaan tai ollaan ryhtymassa
muuttamaan hotellikayttdon esimerkiksi Rautatieasemalla, Unioninkadulla, Uudessa yli-
oppilastalossa seké Vanhan kirkkopuiston laidalla. Vuoden 2019 aikana uudentyyppisia,
seka valiaikaista asumista etta lyhyempia majoitustarpeita palvelevia hotellikonsepteja
avattiin esimerkiksi Keskon ja Kansan vanhoissa paakonttorikiinteistdissa.

Lansimetron varressa purettu paljon vanhoja toimistoja

Helsingissa toimistokannan poistuma on ollut merkittdvaa myds esimerkiksi
Lauttasaaressa, jossa kannasta on poistunut vuoden 2005 jalkeen toistakymmenta
vanhaa toimistorakennusta. Naista suurin osa on purettu, ja tilalle on rakennettu lahinna
uusia asuinrakennuksia.

Espoossa vanhaa toimitilakantaa on viime aikoina purettu runsaasti etenkin
Lansimetron varrella sijaitsevista kaupunginosista. Esimerkiksi Tapiolassa ja
Niittykummussa monet vanhat toimisto- ja liikekiinteistdt ovat tulleet elinkaarensa
paahan, ja niiden tilalle rakennetaan etenkin uusia asuinrakennuksia. Espoossa vanhoja
toimistokiinteistdja on muutettu jonkin verran myos opetus- ja hoivakayttodn. Esimerkiksi
Otaniemessa Tieto Oyj:n vanha paakonttori on muutettu osin opetuskayttdon.

Vantaan toimistokanta on kokonaisuudessaankin Helsinkia ja Espoota pienempi, jo-
ten myos kayttotarkoituksen muutoksia ja purkamisia on siellda nahty vahemman. Etenkin
Tikkurilan seudun vanhaa toimistokantaa on viime aikoina purettu rakennusten tullessa
elinkaarensa paahan. Purettujen vanhojen kohteiden tilalle on kehitetty padosin asunto-
ja, kun taas alueen moderni toimistokanta on kasvanut muutamien uudisrakennushank-
keiden seka vanhojen teollisuuskohteiden kehittémisen kautta.
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Kuvio 16. Toimistorakennusten kayttotarkoituksen muutokset 2010-2019,
vuokrattava ala*

Nelibmetrié
180 000
160 000 Muut

140 000 _ B Hotellit

190 000 | B Asuinrakennukset -

100 000

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

*Jos vuokrattava ala ei ole tiedossa, se on arvioitu bruttoalan perusteella
Lahde: KTI, RPT Docu Oy



Toimitilamarkkinat Helsingissa ja
paakaupunkiseudulla 2019/2020

Toimitilamarkkinat Helsingissa ja padkaupunkiseudulla
2019/2020 -julkaisussa kuvataan toimitilamarkkinoita
ja niiden kehitysta Helsingissa ja koko
paakaupunkiseudulla syksylla 2019.

Toimitilavuokramarkkinat ovat Helsingissa piristyneet
talouskasvun siivittdmana ja kiinteistdsijoitusmarkkinoiden
kaupankaynti on jatkunut vilkkaana. Toimitilarakentaminen
jatkuu vilkkaana, mutta hiljennee suurten hankkeiden
valmistuttua. Kasvava liiketilatarjonta ja kuluttajien
kayttaytymisen muutos lisédavat liiketilamarkkinoiden
epavarmuutta. Toimistotilojen vuokraindeksi nousi Helsingin
ydinkeskustassa, mutta niiden vajaakayttoaste ei juuri
laske. Kiinteistosijoitusmarkkinoiden kaupankaynti jatkuu
vilkkaana ja kansainvélisten kiinteistosijoittajien rooli
kasvaa paakaupunkiseudun kiinteistosijoitusmarkkinoilla.
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