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Tiivistelma: Kiinteistomarkkinoiden
alakulo jatkui vuonna 2024

Kiinteistdémarkkinat pysyttelivat hiljaisina koko vuoden 2024 ja kauppavolyymi jai jopa
edellistéd vuotta matalammaksi. Vaikka korot kaantyivat selkedan laskuun ja rahoituk-
sen pahimmat pullonkaulat hieman hellittivat vuoden aikana, painoi kiinteistdjen hin-
noittelun epavarmuus likviditeettia edelleen. Vahaisesta sijoituskysynnastad merkittava
osuus kohdistui ennen kaikkea asunto- ja tuotannollisiin kiinteistdihin.

Toimisto- ja liiketilojen vuokramarkkinoita painaa seka nykyinen heikko taloustilan-
ne etta tilankaytdn pidemman aikavalin muutos. Keskustelu asiantuntijatyon optimaa-
lisista eta- ja Iasnatyon malleista kiihtyi vuoden 2024 aikana. Vaikka yha useammassa
yrityksessé lasnéatydn osuus on kasvussa, véhenee toimistotilojen kokonaistarve, kun
etatyon maara nayttaa jaavan pysyvamminkin melko korkealle tasolle ja tilojen tehok-
kuuteen ja laatuun panostetaan entistd enemman. Pieneneva tilakysyntéa kohdistuu
kaikkein parhaisiin sijainteihin ja laadukkaimpiin tiloihin. Pdakaupunkiseudun toimis-
totilojen sitkeasti korkeana pysytellyt vajaakayttd nousi vuoden 2024 aikana edelleen.
Tilankaytdn laskeva ja epavarma nakyma nostaa toimistokiinteistojen tuottovaateita
sijoitusmarkkinoilla.

Liiketilamarkkinoilla vuokranakymat pysyttelevat edelleen alavireisina, kun seka
suhdannetilanteen heikentama kuluttajaluottamus ettéd kulutuskayttaytymisen muu-
tos painavat vahittaiskauppaa. Kulutuskysynnan muutos haastaa edelleen |ahinna
erikoiskauppaa, kun taas paivittaistavara- ja halpakaupan nakymat pysyvat vakaampi-
na. Liiketilojen kayttoasteet pysyttelevat edelleen melko korkeina etenkin suurimmilla
kaupunkiseuduilla.

Tuotannollisten kiinteistdjen tilanne pysyttelee edelleen toimitilasektoreista posi-
tiivisimpana. Erilaisten tuotanto- ja varastokiinteistdjen kysyntd on seka sijoitus- etta
vuokramarkkinoilla suhteellisen vahvaa. Sektorin tilakysyntaa tukee seka vahittaiskau-
pan muutos etta tuotanto- ja toimintaketjujen kehitys. Vakaiden tilakysyntanakymien
ansiosta tuotannollisten kiinteist6jen laskivat hienoisesti vuoden 2024 loppupuolella.

Paakaupunkiseudun vuokra-asuntojen tarjonta jatkoi kohtuullisen reipasta kasvu-
aan viela vuonna 2024. Tarjonnan kasvaessa vajaakayttd pysytteli korkeana ja vuokrien
nousu varsin maltillisena. Uusien aloitusten romahdus vaimentaa tarjonnan kasvun |a-
hitulevaisuudessa, mika vaestonkasvun jatkuessa korjannee nykyisen ylitarjontatilan-
teen ja kdantda myos vuokrat ripeampaan nousuun.



Kiinteistosijoitusmarkkinoiden
tilanne ja nakymat

Kiinteistokauppojen volyymi ylsi vain hieman yli kahteen
miljardiin euroon

Kiinteistdkauppojen volyymi on pysytellyt ennatysmatalana aina vuoden 2022 lopulta
[ahtien. Kiinteistdmarkkinoiden sopeutuminen korkojen nousuun on vienyt runsaasti
aikaa, kun ostajien ja myyjien on ollut muuttuneessa rahoitusymparistdssa vaikeata
I6ytaa yhteista nakemysta kiinteistdjen arvoista ja hinnoista. Kiinteistomarkkinoiden
kokonaiskokoon suhteutettuna vuoden 2023 kauppavolyymi putosi jopa finanssikriisin
jalkeisia kituliaita vuosia matalammaksi, ja vuoden 2024 volyymi jai vieléd 18 prosenttia
edellista vuotta matalammaksi.

Kiinteistokauppavolyymin odotetaan korkojen vakiintumisen ja laskun myéta hiljal-
leen elpyvén. Monilla sijoittajaryhmilld on kuitenkin kauppa-aktiviteettia hidastavia es-
teita: kiinteistosijoitusrahastoilla ja -yhtiéilla padomien saanti on huomattavasti aiem-
paa haasteellisempaa ja olemassa olevien lainojen uudelleenrahoitus kalliimpaa. Insti-
tuutiosijoittajille muut varallisuuslajit nayttaytyvat nyt aiempaa houkuttelevampina ja
kiinteistdallokaatioita haastaa my6s arvostusten epavarmuus. Ulkomaiset sijoittajat
puolestaan arvioivat Suomen kiinteistdsijoitusmarkkinoiden tarjoamia tuotto-riski-
mahdollisuuksia suhteessa muihin maihin. Tassa mielessé markkinoiden elpymiselle
syntyy edellytyksia keskeisimpien verrokkimaiden kaupankaynnin vilkastumisen myo6ta,
mista on jo selkeitd merkkeja. Myyjapuolella paatoksentekoa helpottanee arvostusten
korjaantuminen ja vakiintuminen, kun kauppoja voidaan tehda Iahelle viimeisimpien ar-
viokirjojen tasoa.

Vuoden 2024 kiinteistokauppojen kokonaisvolyymi jai lopulta vain 2,2 miljardiin eu-
roon (kuvio 1). Ensimmaisen vuosipuoliskon volyymi oli 1,3 miljardia euroa. Nain matala
puolivuotisvolyymi on viimeksi kirjattu vuonna 2013. Toinenkaan vuosipuolisko ei lopulta
kyennyt lunastamaan kevaalla vallinnutta vahvaa uskoa kaupankaynnin elpymiseen, ja
kolmannen neljanneksen volyymi paétyi edellisvuoden tasolle 0,4 miljardiin euroon ja
vuoden viimeinen kvartaali puolestaan 0,5miljardiin euroon, joka oli [ahes 40 prosent-
tia edellistad vuotta matalampi.

Viimeksi néin matala vuotuinen kaupankéyntivolyymi on kirjattu vuodelta 2012. Kiin-
teistdsijoitusmarkkinoiden kokonaiskoko on nykyisellaan kuitenkin noin kaksinkertai-
nen verrattuna 2010-luvun alkupuolen tilanteeseen, eli suhteellisesti vuosien 2023 ja
2024 volyymit jaavat historiaan kaikkien aikojen matalimpina lukemina.

Kiinteistokauppojen kokonaisvolyymia pienentada seka merkittavien kiinteistdkaup-
pojen lukumaéran etta keskimaaraisen koon jyrkka pudotus. Kun vilkkaimpina vuosi-
na KTl:n Transaktioseurantaan kirjattiin 300-350 yli miljoonan euron sijoituskiinteisto-
kauppaa, jai lukumaara vuosina 2023 ja 2024 alle 200 kauppaan. Kauppojen keskimaa-
rainen koko oli isojen salkku- ja yrityskauppojen siivittdmana korkeimmillaan vuonna
2017 noin 34 miljoonaa euroa, kun taas vuonna 2024 kauppoja tehtiin huomattavasti
pienemmista kokonaisuuksista ja keskikoko jai alle 15 miljoonaan euroon.



Kuvio 1. Kiinteistékauppojen kokonaisvolyymi Suomessa vuosineljanneksittain
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Paakaupunkiseudun osuus vuoden kiinteistokaupoista jalleen
yli 50 prosenttia

Padkaupunkiseudun vahva kasvu siivittaa tilakysyntaa useimmilla kiinteistésektoreilla ja
seudun muita alueita parempi likviditeetti houkuttelee myds yksinomaan suurimpiin kau-
punkeihin keskittyvia ulko- ja kotimaisia sijoittajia. Paakaupunkiseudun kiinteistékanta
on keskimaarin muuta maata laadukkaampaa ja kohteiden koot suurempia, mika myos
osaltaan korostaa seudun merkitysta ja roolia Suomen kiinteistdsijoitusmarkkinoilla.

Paakaupunkiseudun merkittavien kiinteistokauppojen volyymi oli 1,2 miljardia euroa
vuonna 2024, eli lahes samalla tasolla kuin edellisend vuonna. Suhteellisesti seudun
osuus koko maan volyymista nousi 54 prosenttiin eli selkeasti vuotta 2023 korkeam-
maksi (kuvio 2).

Niin pdakaupunkiseudulla kuin muuallakin Suomessa vuoden kauppavolyymi muo-
dostui valtaosin yksittaisten kiinteistokohteiden tai pienehkdjen salkkukokonaisuuksien
kaupoista. Vuoden suurimmatkin kaupat jaivat 100-150 miljoonan euron haarukkaan.

Kuvio 2. Kiinteistékauppojen kokonaisvolyymi: Helsinki, pagdkaupunkiseutu ja muu
Suomi
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Lukumaaraisesti eniten padkaupunkiseudulla tehtiin kauppoja asuntokiinteistdista, joi-
ta ostettiin seka yksittaisina kohteina ettéa pienehkdina salkkukokonaisuuksina. Seka
liike- etta toimistokiinteistoisté solmittiin koko vuoden aikana vain muutamia yksittais-
ten kohteiden kauppoja, joista valtaosa oli varsin pienia. Tuotannollisten kiinteistojen
osuutta volyymista nosti koko vuoden suurin salkkukauppa - 22 kohteen ja 135 mil-
joonan euron kokonaisuus, josta valtaosa sijaitsee paakaupunkiseudulla (taulukko 1).

Taulukko 1. Suurimmat toimitilakiinteistokaupat padkaupunkiseudulla 2024
Kohde Kaytto- Ajan-  Sijainti Hinta Ostaja Myyja
tarkoitus kohta (milj. €)
Logistiikka- Tuotannol- Q1/ Vantaa Barings Real Estate  Tuntematon
kiinteisto linen 2024 Advisersin ulkomainen sijoittaja
hallinnoima rahasto
Retail Park Liike- Q1/ Espoo Swiss Life Asset Erikoissijoitusrahas-
Bredis kiinteisto 2024 Managementin to eQ Liikekiinteistot
hallinnoima rahasto
Kauppakeskus  Liike- Qtl/ Espoo Kesko Oyj Erikoissijoitusrahas-
Sinikallio kiinteisto 2024 to eQ Liikekiinteistot
Retail Park Liike- Q1/ Vantaa Julius Tallberg- Erikoissijoitusrahas-
Vantaanportti kiinteisto 2024 Kiinteistét Oyj to eQ Liikekiinteistot
Kauppakeskus  Liike- Q2/ Espoo HOK-Elanto Erikoissijoitusrahas-
Niitty kiinteisto 2024 to OP-Vuokratuotto
Koy Helsingin  Tuotannol- Q2/ Helsinki 17 Keskindinen Eldke- ~ Nurminen Logistics
Satamakaari 24 linen 2024 vakuutusyhtio
(51%) limarinen
22 tuotannollis- Tuotannol- Q2/ Helsinki, 135 Blackstonen Aktiivihallit Ky
ta kiinteist6a linen 2024 Espoo, hallinnoima rahasto  (Aktiivitilojen ja Nrep
Vantaa, perustama yhteis-
Tampere, tyoyritys)
Muu
Logistiikka- Tuotannol- Q3 / Vantaa Logian DEAS Asset Mana-
kiinteisto linen 2024 gementin hallinnoi-
ma rahasto
Kaksi logistiik- ~ Tuotannol- Q#/ Vantaa UrbanLight Nordea Henkivakuu-
ka- ja teolli- linen 2024 tus Suomi Oy
suuskiinteistoa
Fab9 Toimisto Q4/ Helsinki Colony KanAm Grund
2024 Groupin hallinnoima

Lahde: KTI

rahasto

Tuotannolliset kiinteistot nousivat vuoden vaihdetuimmaksi

sektoriksi

Vuokra-asuntokiinteistojen osuus koko Suomen ammattimaisista kiinteistosijoitus-
markkinoista on kasvanut ripeésti viime vuosina ja on nykyisellaan reilusti yli kolman-
neksen. Asuntokiinteistot olivat myos kiinteistokauppamarkkinoilla vaihdetuin sektori
vuosina 2021-2023.

Vuoden 2024 kiinteistokauppavolyymissa asuntokiinteistét jaivat kuitenkin tuotan-
nollisten kiinteist6jen alapuolelle vuoden viimeisina kuukausina ja niiden osuus asettui
lopulta 26 prosenttiin (kuvio 3). Euroméaaraisesti asuntokiinteistdjen kauppavolyymi jai
edellisen vuoden tasostaan ja oli vain noin 600 miljoonaa euroa. Vuoden suurimmasta
asuntokiinteistOkaupasta vastasi ruotsalaislahtdisen Slattd Férvaltningin hallinnoima
rahasto, joka osti reilut 500 asuntoa siséltavan kiinteistosalkun Erikoissijoitusrahasto
OP Vuokratuotolta. Asuntojen lukumaaralla mitattuna kahdessa seuraavaksi suurim-
massa kaupassa kohteena oli kummassakin noin 250 asuntoa, myyjana eQ:n hallin-



noima Oivat Kaupunkikodit -rahasto sekéa ostajina Siriuksen seké Catellan hallinnoi-
mat rahastot. Kolmen suurimman asuntokiinteistkaupan kohteista valtaosa sijaitsi
padkaupunkiseudulla ja lisaksi mukana oli kohteita Tampereelta ja Turusta. Myds seu-
raavaksi suurimmissa kaupoissa omistajaa vaihtoi yli 200 asuntoa, kun Sirius ja Slatto
hankkivat kumpainenkin reilut 200 asuntoa — ensin mainittu Toivo Groupilta uudiskoh-
teita Jarvenpaassa ja Kirkkonummella ja jalkimmainen Merimieselakekassalta kolme
Helsingissé ja Vantaalla sijaitsevaa kohdetta.

Toimistokiinteistot ovat kiinteistdsijoitusmarkkinoiden toiseksi suurin sektori, mut-
ta niiden osuus ja painoarvo on pudonnut nopeasti viime vuosina. Kokonaistilatarvet-
ta vahentava eta- ja hybridityd on kasvattanut toimistokiinteistosijoittamisen riskeja
ja vahentanyt toimistokiinteistéjen suosiota sijoitusmarkkinoilla. Vuonna 2024 toimis-
tokiinteistdilla kaytiin kauppaa véahemman kuin koskaan aiemmin, ja koko vuoden vo-
lyymi jai alle 150 miljoonaan euroon. Volyymi muodostui yksinomaan yksittaisista ja
paaosin varsin pienista kohteista. Poikkeuksellisesti vuoden suurin toimistokiinteisto-
kauppa solmittiin paakaupunkiseudun ulkopuolella, kun VVT Property Fund Il Ky osti
Spondalta Tampereen Ratinassa sijaitsevan 13 000 nelion modernin toimistokohteen.
Paakaupunkiseudulla puhtaita toimistokiinteistokauppoja tehtiin vain neljasté pieneh-
kosta kohteesta, ja niistakin useimmat edellyttavat kehitys- ja korjaustoimenpiteita.

Liikekiinteistomarkkinoita jo useita vuosia vaivannut alavire jatkui myds vuonna 2024.
Liikekiinteistdjen vuotuinen kauppavolyymi jai toimistojen tapaan jopa edellista vuotta
matalammaksi ja asettui vajaaseen 300 miljoonaan euroon. Nelidmaaraisesti mitattu-
na kolmessa suurimmassa kaupassa myyjana oli jokaisessa eQ:n hallinnoima erikois-
sijoitusrahasto, jolta Julius Tallberg Kiinteist6t osti Retail Park Vantaanportin, Swiss
Lifen hallinnoima rahasto Retail Park Brediksen Laajalahdesta seka Kesko Sinikallion
kauppakeskuksen Mankkaalta ja Citymarket-kiinteiston Salosta. Padkaupunkiseudulla
omistajaa vaihtoi liséksi kauppakeskus Niitty, jonka erikoissijoitusrahasto OP-Vuokra-
tuotto myi HOK-Elannolle.

Verkkokaupan kasvu ja toimitusketjujen muutos on kasvattanut tuotannollisten kiin-
teistdjen houkuttelevuutta kiinteistdsijoitusmarkkinoilla globaalisti viime vuosina. Ko-
ronapandemia seka geopoliittiset jannitteet ovat osaltaan siivittaneet sektorin kasvua.
Tuotannollisten kiinteistdjen sijoitusmarkkina on Suomessa perinteisesti melko pieni,
mutta sektorin volyymit ovat kasvaneet viime vuosina. Tuotannolliset kiinteistot olivat
ainoa kiinteistdsektori, jolla kauppavolyymi kasvoi vuonna 2024 edelliseen vuoteen ver-
rattuna. Tuotannollisilla kiinteist6illa kaytiin kauppaa yhteensa noin 700 miljoonan euron
arvosta ja ne olivat vuoden vaihdetuin kiinteistdsektori. Sektorin volyymia siivitti koko
vuoden suurimmaksi jaanyt kiinteistosalkkukauppa, jossa Blackstonen Mileway-rahasto
osti Aktiivihallit Ky:n 22 tuotannollisen kiinteistdn salkkukokonaisuuden 135 miljoonal-
la eurolla. Myyjana kaupassa olivat Nrep seké salkkua hallinnoinut Aktiivitilat. Suomen
tuotannolliset kiinteist6t ovat viime aikoina houkutelleet myés kokonaan uusia toimijoita,
joista vuoden 2024 aikana aktiivisia olivat esimerkiksi Baringsin hallinnoima logistiik-
kakiinteistdihin sijoittava yhteisyritysrakenne, Kevan ja Mrecin Logian, Ethos Capitalin
Ethos Light Industrial Strategies | Ky sekéd Alma Property Partnersin ja Alea Partner-
sin yhteisyritys Urban Light. My&s ruotsalaislahtoiset Slattd Forvaltning, Stendérren
Fastigheter seka Logistea olivat aktiivisia kiinteistékauppamarkkinoilla vuonna 2024.

Muutamana viime vuonna voimakkaasti kasvaneella yhteiskuntakiinteistosektoril-
la kauppavolyymi laski merkittavasti vuonna 2024 ja jai alle 500 miljoonaan euroon.
Myés sektorin suhteellinen osuus jai selkeasti muutamien vuosien takaisesta ja oli 21
prosenttia. Sektorille tuli kuitenkin loppuvuodesta kokonaan uusi toimija, kun Norjan
porssiin listattu Public Property Invest osti vuodenvaihteessa Espoosta kaksi koulu-
kiinteistoa. Hotellikiinteistdjen merkittévia kauppoja ei ole viime vuosina nahty ja myos
vuonna 2024 sektorin kauppavolyymiksi kirjattiin puhdas nolla euroa.



Kuvio 3. KiinteistOkauppojen jakauma kiinteistosektoreittain
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Ulkomaisten sijoittajien osuus jai viime vuosia matalammaksi

Suomen kiinteistémarkkinoilla ulkomaisten sijoittajien painoarvo on useimpia mui-
ta maita suurempi, ja varsin pieneksi jaanyt kansainvalisten sijoittajien aktiviteetti oli
yksi keskeinen matalan kiinteistokauppavolyymin selittdja vuonna 2024. Viela kevaalla
markkinoilla oli vahva usko ulkomaisten sijoittajien aktiviteetin kasvuun loppuvuoden
aikana. Ulkomaisten sijoittajien kiinteistoostot kuitenkin vahenivat vuoden 2023 1,6
miljardista eurosta 1,0 miljardiin euroon vuonna 2024. Ulkomaisten sijoittajien osuus
koko vuoden volyymista jéi 45 prosenttiin, kun se keskimaérin on ollut yli 50 prosent-
tia viimeisen vuosikymmenen aikana.

Vaikka ulkomaisten sijoittajien uudet investoinnit Suomeen vahenivat, ylittivat ne
kuitenkin jalleen selkedsti myyntien maérén, joka jai vain 0,4 miljardiin euroon. KTl:n
transaktioseurannassa ulkomaisten sijoittajien netto-ostot ovat olleet positiivisia jo-
kaisena vuotena vuodesta 2003 alkaen, jolloin ensimmaiset merkittavat ulkomaiset si-
joittajat tulivat markkinoille.

Suurin pudotus nahtiin muista Pohjoismaista tulevien sijoittajien transaktioissa,
joiden volyymi putosi vuoden 2023 0,9 miljardista eurosta 0,5 miljardiin euroon vuon-
na 2024. Padosin ruotsalaislahtoiset sijoittajat olivat kuitenkin edelleen aktiivisia Suo-
messa ja hankkivat etenkin tuotannollisia ja liikekiinteistoja seka asuntokohteita. Tuo-
tannollisia kiinteistoinvestointeja tekivat esimerkiksi Stenddrren, Slattd sekad Urban
Light. Liikekiinteistdmarkkinoilla puolestaan muun muassa Cibus Real Estate seka
Trophi Fastigheter tekivat uusia hankintoja muutaman vuoden tauon jalkeen. Muista
Pohjoismaista tulevien sijoittajien osuus kaikista ulkomaisten sijoittajien transaktiois-
ta oli yli 50 prosenttia. Kauppojen aiempia vuosia pienempi keskikoko kuitenkin pu-
dotti kokonaisvolyymia.

Seka muualta Euroopasta etta Euroopan ulkopuolelta tulevien sijoittajien osuus ul-
komaisista sijoituksista oli noin 20 prosenttia. Jalkimmaisessa ryhmassa ainoa mer-
kittava transaktio oli Milewayn logistiikkakiinteistdsalkkuhankinta.

Kotimaisista sijoittajaryhmisté etenkin kiinteistdsijoitusrahastojen investointiakti-
viteetti jatkoi jyrkk@a pudotustaan. Suomalaisten erikoissijoitusrahastojen padoma-
virrat kaantyivat negatiivisiksi vuonna 2023 ja myos vuonna 2024 sijoittajien esittamat



osuuksien lunastusvaatimukset ylittivat selkeésti uusien sijoitusten maaran. Vuonna
2024 kaikkien kotimaisten kiinteistérahastojen kiinteistéostojen méaara jai viela edel-
listd vuotta matalammaksi, vain noin 300 miljoonaan euroon. Lunastusten rahoitta-
miseksi erikoissijoitusrahastot ovat lisanneet kiinteistomyyntejaan ja vuonna 2024 ne
muuttuivat kiinteistdmarkkinoilla netto-ostajista nettomyyjiksi. Kaikkien kotimaisten
rahastojen 600 miljoonaan euroon kiinteistdmyynnit nostivat kotimaisten rahastojen
osuuden myyntipuolella 28 prosenttiin koko volyymista.

Kiinteistosijoitusyhtitt olivat kotimaisista sijoittajaryhmista aktiivisimpia vuonna 2024
noin 16 prosentin osuudellaan koko transaktiovolyymista. Tamankin ryhman kokonais-
volyymi jai kuitenkin matalaksi ja koostui padosin varsin pienista yksittaisista kaupoista.
Suomalaisista instituutiosijoittajista ostajana kiinteistokauppamarkkinoilla esiintyivat
vain elakevakuutusyhtio Elo, joka osti kaksi olemassa olevaa ja kaksi rakenteilla olevaa
asuntokiinteistda seka llmarinen, joka investoi tuotannolliseen kohteeseen Vuosaaressa.

Kiinteistdsijoitusmarkkinoiden ammattilaisten ndkemyksia kartoittavassa Rakli-KTI
Toimitilabarometrissa asiantuntijoiden odotukset kiinteistékauppavolyymin piristymi-
sesta ovat olleet varsin vahvoja jo vuoden 2023 lopulta alkaen. Aktiviteetin odotettu
kasvu on kuitenkin toistaiseksi antanut odottaa itsedan. Syksylla 2024 tehdyssé ba-
rometrikyselyssa ulkomaisten sijoittajien sijoituskysyntéa kuvaava saldoluku heikkeni
aavistuksen kevaaseen verrattuna, mutta oli kuitenkin edelleen varsin korkea, 69. Ko-
timaisten sijoittajien sijoituskysyntdodotukset sen sijaan jatkoivat edelleen nousuaan
ja saldoluku oli 53 (kuvio 4).

Velkarahoituksen hinnan nousu ja saatavuuden kiristyminen on ollut viimeisten parin
vuoden aikana yksi keskeinen kiinteistokauppojen syntymista hidastava tekija. Vuoden
2024 aikana velkarahoituksen pahimmat pullonkaulat kuitenkin hellittivat, ja Rakli-KTlI
Toimitilabarometrissa yli 60 prosenttia vastaajista arvioi lokakuussa pankkirahoituksen
saatavuuden periaatteessa edistavan tai ainakin mahdollistavan kiinteistokauppojen
syntymista lahitulevaisuudessa. Rahoitusta saa kuitenkin kohtuullisin ehdoin edelleen-
kin vain parhaisiin kohteisiin. Lisaksi rahoituksen melko korkeana pysytellyt hinta ei ole
mahdollistanut kauppojen syntymista nykyisilla tuottovaatimustasoilla. Sikali korkojen
lasku tukee osaltaan investointiaktiivisuuden kasvua. Sijoituskysynnan kasvua tukisi
osaltaan myds talouskasvun odotettu viridminen, joka vahvistaisi vuokrannousuodo-
tuksia ja tata kautta kiinteistojen arvoja.

Kuvio 4. Ulkomaisen ja kotimaisen sijoittajakysynnan kehitys
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Parhaiden sektoreiden ja kohteiden tuottovaatimukset
tasaantumassa

KiinteistOsijoitusten tuottovaatimukset lahtivat nousuun kaikkien aikojen matalimmil-
ta tasoiltaan vuoden 2022 loppupuolella ja nousu jatkui koko vuoden 2023. Kohonneet
tuottovaatimukset painoivat kaikkien kiinteistdsektoreiden arvonmuutoksen selkeasti
negatiiviseksi vuonna 2023. Korkojen tasaantumisen ja laskun my&ta myos kiinteisto-
jen tuottovaatimukset osoittivat selkeita vakiintumisen merkkejé vuoden 2024 aikana.
Rahoitus- ja sijoitusmarkkinaymparistén muutoksen myota erot vahariskisten ja ris-
killisempien kiinteistdsijoitusten valilla ovat kuitenkin kasvaneet ja tuottovaatimusten
kehitys on ollut erilaista eri kiinteistdsektoreilla ja -alueilla. Hiljaisilla kiinteistokauppa-
markkinoilla aito markkinaevidenssi todellisista tuottovaatimuksista on kuitenkin hyvin
vahaist4, ja paras markkinatieto on saatavilla [ahinna kaupan olevien kohteiden hinta-
pyynndista ja niihin saaduista tarjouksista - jotka eivét siis ole kuitenkaan useinkaan
johtaneet varsinaiseen kauppaan.

Kiinteistdsijoituskysynnan muutokset kohtelevat rajuimmin tilakysynnan muutok-
sen runtelemaa toimistokiinteistosektoria. Kevaalla 2022 Helsingin keskustan hyva-
laatuisen toimistokiinteistdn nettotuottovaatimukseksi noteerattiin Rakli-KTI Toimiti-
labarometrissa matalimmillaan 3,4 prosenttia (kuvio 5). Syksyyn 2024 mennessa taso
oli noussut 5,2 prosenttiin korkojen nousun ja sektorin kasvaneiden riskipreemioiden
siivittdmana. Toimistokiinteistdissad nousu on selkeéasti jyrkempaa kuin muilla sekto-
reilla, ja ainoana sektorina toimistojen nettotuottovaatimukset myos jatkoivat selkeda
nousuaan vuoden 2024 aikana.

Helsingin keskustan liikekiinteiston tuottovaatimukseksi noteerattiin Rakli-KTI Toi-
mitilabarometrissa 5,3 prosenttia syksylla 2024. Liikekiinteistdjen tuottovaatimus on
viimeisen kahden vuoden aikana noussut barometrissa huomattavasti toimistoja mal-
tillisemmin, vain hieman yli yhdella prosenttiyksikolla. Nain pieni ero liike- ja toimisto-
kiinteist6jen tuottovaatimuksissa on nahty viimeksi vuonna 2014. Hyvasijaintisen helsin-
kildisen asuntokohteen tuottovaatimus oli barometrissa 4,4 prosenttia syksylla 2024,
eli samalla tasolla kuin vuotta aiemmin. Sijoittajien suosiossa olevien tuotannollisten
kiinteistdjen nettotuottovaatimus lahti hienoiseen laskuun vuonna 2024. Aviapoliksen
alueen tuotannollisen kiinteiston tuottovaade oli tasan kuusi prosenttia syksylla 2024,
kun se viela kevaalla oli 0,2 prosenttiyksikkda korkeampi.

Kuvio 5. Nettotuottovaatimuksia paakaupunkiseudulla
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Lahde: Rakli-KTI Toimitilabarometri
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Hiljaisilla kiinteistdmarkkinoilla hinnanmuodostus on erityisen haasteellista riskilli-
semmissa kohteissa, joihin kohdistuu nykyisessa markkinatilanteessa vain hyvin véhan
kysyntaa. Haasteet ovat suurimpia toimistokiinteistdissa, joissa laatu- ja riskiluokkien
erot korostuvat. Riskillisemmille, niin kutsutuille secondary-toimistokohteille 16ytyy hy-
vassékin suhdanteessa potentiaalisia ostajia melko rajatusti, ja nykyisen kaltaisessa
markkinatilanteessa niiden likviditeetti heikkenee entisestaan. Rakli-KTI Toimitilabaro-
metrissa yli puolet vastaajista arvioi jopa laadukkaan ja tayteen vuokratun, niin kutsu-
tun prime-toimistokiinteistdn myynnin nykytilanteessa vaikeaksi tai erittain vaikeaksi,
ja secondary-kohteissa vastaava osuus oli perati 90 prosenttia. Ldhes 60 prosenttia
vastaajista kuitenkin arvioi, etté vuoden paasté prime-kohteen myynti olisi helpompaa
tai selkeésti helpompaa kuin nyt. Secondary-kohteissa sen sijaan 60 prosenttia enna-
koi myynnin olevan vuoden paasta yhta vaikeaa kuin nyt, ja yli 10 prosenttia ennakoi
sen muuttuvan vield nykyistakin hankalammaksi (kuvio 6).

Kuvio 6. Prime- ja secondary-toimistokiinteistdn myynnin helppous

Mikdli olisitte myymdssé seuraavia kohteita, kuinka vaikeaa / helppoa arvioisitte myyn-
nin olevan nykyisessd markkinatilanteessa? Mm. myyntiajan, potentiaalisten ostajien
lukumddrén ja kaupan ehtojen ndkékulmasta Vastausten jakauma, %-osuudet

Pienta kehittamista vaativa, nk.

Hyvakuntoinen, tayteen vuokrattu secondary-alueella sijaitseva
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Toimitilavuokramarkkinat: toimisto-
ja liiketilavuokramarkkinoiden
tilanne haastava, tuotannollisten
tilojen kysynta vahvaa

Toimistot

Toimistotilatarve pienenee

Toimistotilojen tarve ja kaytt6 ovat olleet rajussa muutoksessa koronapandemian ja sen
jalkeisten vuosien ajan. Pandemia tyhjensi toimistot ja opetti kertaheitolla 1ahes kaik-
ki organisaatiot ja tyontekijat toimimaan hajautetusti ilman fyysista lasnéoloa. Vaikka
normaali tydskentely toimistoilla on ollut mahdollista jo useamman vuoden ajan, nayt-
taa selvalta, etta paluuta koronaa edeltaviin tydéskentelymalleihin ei ole. Keskustelu
eté- ja lasnatyon hyodyista ja haasteista — seka yritysten etté tyontekijéiden kannalta
- on kéynyt kiivaana viime vuosina ja kiihtynyt entisestdan vuoden 2024 aikana seka
Suomessa ettd kansainvalisesti.

Yritysten muuttuvat tilankaytdn tavat nakyvét toimistotilamarkkinoilla selkeasti.
Suurin vaikutus on nahtévissa jo pitkaan vallinneen toimistokiinteistomarkkinoiden
polarisaation karjistymisena: samaan aikaan kun parhaiden tilojen kysynta on vahvaa
ja vuokrat nousujohteisia, heikompien sijaintien ja kohteiden vuokraaminen on entista
haastavampaa ja vajaakaytto kasvussa. Tilankayttdjien kiristyvat vaatimukset yllapita-
vat uudisrakentamista seka myds vanhojen kohteiden peruskorjauksia niilla alueilla,
joilla tilakysynta ja vuokratasot mahdollistavat mittavat investoinnit.

Yksi tilankayton muutoksen selked ilmenemismuoto on yritysten tilatarpeen vahe-
neminen: kun toimistolla on keskimaarin aiempaa vahemman ihmisia, riittaa vahempi-
kin tila, mutta tuottavuuden parantamiseksi ja tyontekijoiden houkuttelemiseksi tilojen
laatuun kiinnitetdan entistd enemman huomiota. KTl:n seuraamassa ammattimaisten
kiinteistdsijoittajien omistamien kiinteistdjen vuokratietokannassa uusien toimisto-
vuokrasopimusten keskimaarainen koko on pienentynyt selkedsti 2020-luvun aikana.
Kun viel reilu vuosikymmen sitten uusissa vuokrasopimuksissa tilakoon keskiarvo oli
reilu 400 nelidta, oli se vuonna 2024 pudonnut 280 nelid6n. Samana ajanjaksona tilo-
jen mediaanikoko putosi reilusti yli 180 nelidsté 125 neliéon (kuvio 7).
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Kuvio 7. Padkaupunkiseudun toimistojen uusien vuokrasopimusten (12 kk)
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Lahde: KTI

Muuttuvan tilankayton seurauksena nousevia vuokria ndhdéan vain parhailla alueilla ja
niillakin vain parhaissa kohteissa, ja samaan aikaan yha suurempaa osaa tilakannasta
ei saa vuokrattua millaan hinnalla. KTl:n Helsingin ydinkeskustan (CBD, Central Busi-
ness District, kuva 1) uusien toimistovuokrasopimusten vuokratasoja kuvaava indek-
si nousi syyskuun 2023 ja elokuun 2024 vélisené aikana 3,1 prosenttia (kuvio 8). Uusia
vuokrasopimuksia alkoi kuitenkin verraten vahan ja niissad vuokratasojen hajonta on
melko suurta.

Helsingin ydinkeskustassa syyskuun 2023 ja elokuun 2024 véaliseni aikana alkanei-
den uusien toimistovuokrasopimusten mediaanivuokrataso oli hieman alle 35 euroa
neliéltd, kun se vuotta aiemmin oli 33 euron tuntumassa. Uusien sopimusten neliévuok-
rien ylakvartiilitaso nousi reilusti yli 42 euroon neliélta. Kaikissa syyskuun ensimmai-
sen paivan tilanteessa voimassa olleissa ydinkeskustan toimistovuokrasopimuksissa
mediaanivuokrataso nousi 43 euroon ja mediaanivuokra 37 euroon neli6lta, kun vuotta
aiemmin vastaavat luvut olivat noin euron matalampia.

Yksi ydinkeskustan toimistotilamarkkinoiden nykytilanteen ilmentyma on vilkas kor-
jaus-ja uudisrakentaminen: kauppakeskus Forumin kupeeseen on nousemassa koko-
naan uusi toimistotalo Signe, ja useat vanhat ydinkeskustan toimistot ovat lapikayneet
tai-kdymassa perusteellisen peruskorjauksen. Suuret investoinnit kuvaavat kasvavaa
tarvetta tilojen laatutason nostamiseen niiden vuokrattavuuden turvaamiseksi.



" Kuvio 8.Helsingin ydinkeskustan toimistovuokraindeksi ja kayttoaste
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Myds monilla muilla pdakaupunkiseudun keskeisilla toimistoalueilla vuokrat nousivat
syyskuun 2023 ja 2024 valisené aikana (kuvio 9). KTl:n vuokratietokannassa merkit-
tavaa nousua nahtiin esimerkiksi Ruoholahdessa ja Keilaniemessa. Molemmilla osa-
markkinoilla uusia vuokrasopimuksia alkoi KTl:n seurannassa verraten vahan ja niiden
vuokratasot ovat olleet koko voimassa olevaa sopimuskantaa hieman matalampia, jo-
ten vuokrien nousu johtuu nain ollen paéosin voimassa oleviin sopimuksiin tehdyista
indeksikorotuksista.

Kuvio 9. Toimistotilojen mediaanivuokrat padkaupunkiseudun keskeisilla
toimistoalueilla, kaikki vuokrasopimukset
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Vajaakayttohaasteet pahenevat edelleen

Kokonaistilatarpeen vahetessa ja uudisrakentamisen jatkuessa kohtuullisen vilkkaana
padkaupunkiseudun toimistotilojen vajaakayttéongelma jatkaa pahenemistaan — huo-
limatta siitd, etta kayttdtarkoituksen muutosten kautta melko suuri méaara toimisto-
ja myos poistuu tarjonnasta vuosittain. Kiinteistdalan johtavien konsulttien, KTl:n ja
Raklin muodostama Helsinki Research Forum on maaritellyt pdakaupunkiseudun kes-
keisimmat toimisto-osamarkkinat ja seuraa niiden tilakannan ja vajaakayton kehitysta
vuosineljanneksittain.

Helsinki Research Forumin maéarittelemien toimisto-osamarkkinoiden vajaakayttéas-
te oli vuoden 2024 lopussa 15,4 prosenttia, kun se vuotta aiemmin oli vield hieman alle
15 prosenttia (taulukko 2). Nelioméaaraisesti tyhjaa tilaa oli vuoden lopussa niillé alu-
eilla yhteensa 662 000 nelitta, eli lahes 25 000 neliétd enemman kuin vuotta aiemmin.

Helsinki Research Forumin seuraamista toimisto-osamarkkinoista korkein, yli 25
prosentin vajaakayttdaste oli vuoden lopussa Pitdjanméen alueella. Vajaakaytto ylitti
20 prosenttia myds Sornaisissa, Otaniemessa ja Vallilassa. Merkittavimmista toimis-
tomarkkina-alueista alle 10 prosentin vajaakayttdaste kirjattiin vuoden lopun tilan-
teessa vain Pasilan seka ydinkeskustan ulkopuolisilla keskustan kaupunginosien alu-
eilla (SBD, niin kutsuttu secondary business district). Aivan ydinkeskustassa tyhjan
toimistotilan maara nousi vuoden 2023 lopun tilanteen 89 000 nelidsta lahes 99 000



neliodn vuoden 2024 aikana, ja vuoden lopussa tyhjillaan oli 15,5 prosenttia ydinkes-
kustan toimistotiloista.

Taulukko 2. P&akaupunkiseudun keskeiset toimisto-osamarkkinat (Q4/2024)

Alue Toimistoneliot Tyhjillaan olevat Vajaakayttoaste %
Aviapolis 187 815 32 356 17,2
CBD 638 896 98 747 15,5
Hakaniemi 170 586 19 461 1,4
Kalasatama 203 673 35309 17,3
Keilaniemi 220 632 22 306 10,1
Leppéavaara 265 633 49 285 18,6
Otaniemi 170 850 35 804 21
Pasila 464 562 42 684 9,2
Pitajanmaki 360 782 92 039 25,5
Ruoholahti 376 883 58 708 15,6
Soérnéinen 153 738 34 962 2927
Vallila 404140 82 492 20,4
SBD 689 680 57 495 8,3
Kaikki yhteensa 4 307 870 661649 15,4

Lahde: Helsinki Research Forum

Helsinki Research Forumin seuranta kattaa yksinomaan ylla olevassa taulukossa 2
listatut alueet. Lisatietoja Helsinki Research Forumin seurannasta I6ytyy osoitteesta
rakli.fi/kiinteistosijoittaminen/helsinki-research-forum/.

Uusia toimistotiloja rakennetaan kohtuullisen vilkkaasti

Paakaupunkiseudulla on Tilastokeskuksen mukaan toimistorakennuskantaa kaikkiaan
vajaat 9 miljoonaa neliéta. Catellan arvion mukaan vuokrattavaa toimistopinta-alaa on
vajaat 8,4 miljoonaa neliota. Tyhjillaan siité oli vuoden 2024 lopulla reilusti yli 1,3 mil-
joonaa neliéta.

Tyhjan tilan suuresta maarasté huolimatta toimistojen uudisrakentaminen on jat-
kunut viime vuosina melko vilkkaana. Vuosina 2014-2023 uutta toimistotilaa valmistui
padkaupunkiseudulle keskimaéarin vajaat 67 000 neliota vuosittain. Vuonna 2024 uu-
sien toimistotilojen maara nousi suurten valmistuvien hankkeiden siivittdmana korke-
ammaksi kuin kertaakaan sitten vuoden 2012, yli 125 000 neliodn (kuvio 10). Vuoden
aikana valmistuneita merkittavimpia uudishankkeita olivat NCC:n WelLand Ruoholah-
dessa, Nordean uudet tilat Aleksis Kiven kadulla, Hartelan rakennuttama Iimalan Aura
seka Varman omistukseen valmistunut Katajanokan Laituri.

Haasteellisesta markkinatilanteesta huolimatta my6s uusia merkittavia toimisto-
hankkeita on kaynnistetty ja vuoden 2024 lopussa rakenteilla oli yli 90 000 uutta toi-
mistoneliotd. Naistd vuonna 2025 on valmistumassa kuitenkin vain noin 20 000 nelié-
13, ja tasta kevaalla valmistuvan SRV:n rakennuttaman ja Niamin omistukseen tulevan
Kalasataman Horisontin osuus on noin puolet. Kaksi suurinta vuoden 2024 lopussa
kaynnissa olevaa toimistohanketta rakentuvat kumpikin Varman omistukseen: vuonna
2026 valmistuva Keilaniemen Portti seka Pasilaan nouseva jattihanke The Node, jossa
on vuokrattavaa alaa yli 40 000 neliéta. Loppuvuodesta 2026 ydinkeskustan toimistoti-
latarjonta kasvaa lahes 17 000 neli6lla Spondan Signe-hankkeen valmistumisen my6ta.
Vuodenvaihteessa Skanska ilmoitti aloittavansa tammikuussa Pasilaan 14-kerroksisen
Firdo-tornin rakentamisen, joka nostaa rakenteilla olevan toimistotilan maaran jalleen
reilusti yli 100 000 neliddn. Uusien rakennushankkeiden liséksi kdynnissa on useampia
merkittavid peruskorjaushankkeita, jotka niin ikaan kasvattavat laadukkaan toimistoti-
lan tarjontaa etenkin ydinkeskustassa ja sen liepeilla.
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Kuvio 10. Paakaupunkiseudulle valmistuneet toimistokiinteistdjen
uudishankkeet, vuokrattava ala
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Lahde: KTI, RPT Byggfakta Oy

Vuosina 2015-2024 toimistotilaa on erilaisten kayttétarkoituksen muutoshankkeiden
myé&ta paakaupunkiseudulla poistunut tarjonnasta vuosittain reilut 100 000 neliéta (ku-
vio 11). Konversiohankkeita on tehty runsaasti Helsingin keskustassa ja sen liepeilla,
ja talloin tyypillisimpia uusia kayttétarkoituksia ovat olleet hotelli- ja asuntohankkeet.
Keskustan ulkopuolella konversiohankkeita tehdaan etenkin alueilla, joiden houkutte-
levuus toimistoalueena on heikentynyt, ja uuden kayttdtarkoituksen maarittaa sijain-
nin ja kaavan tarjoamat mahdollisuudet. Markkinatilanteen muutoksen myéta kuiten-
kin myds konversiohankkeiden volyymi on viimeisen parin vuoden aikana pudonnut.
Vuonna 2024 uusia hankkeita julkistettiin noin 73 000 neliéta. Noin puolessa hankkeis-
ta olemassa oleva toimistorakennus kehitetdan uuteen kayttotarkoitukseen ja toises-
sa puolessa vanha rakennus puretaan ja tilalle rakennetaan uutta tilaa, tyypillisimmin
asuntoja. Helsingin keskustassa on parhaillaan kadynnissa yksi hotellikonversio.

Kuvio 11.Toimistojen kayttétarkoituksen muutokset paakaupunkiseudulla,
vuokrattava ala

m2

180 000 Il Muu kayttétarkoitus

160 000 [] Hotellikaytto
B Asuinkaytto

140 000
120 000
100 000
80 000
60 000
40 000
20000
0

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Projektit jaetaan vuosille sen ajankohdan mukaan, jolloin niita ei tarjota toimistokayttdon; eli kun uusi suunnitelma on vah-
vistettu / muutosprojekti on aloitettu. Jos vuokrattava ala ei ole tiedossa, se on arvioitu bruttoalan perusteella

Lahde: KTI, RPT Byggfakta Oy



Liiketilat

Liiketilojen vuokramarkkinan muutos jatkuu

My®s liiketilamarkkinoiden tilanteeseen vaikuttavat parhaillaan seké pidemman aika-
valin rakenteelliset muutokset etta nykyinen talous- ja suhdannetilanne. Liiketilamark-
kinoilla verkkokaupan kasvu, vahittaiskaupan muutos seka kuluttajakayttéytymisen ja
-preferenssien kehitys aloittivat rakenteellisen muutoksen jo 2010-luvun taitteessa ja
koronapandemia toi vuosikymmen myéhemmin kehitykseen oman murroskohtansa.
Viimeisten parin vuoden aikana inflaatio ja sitd seurannut korkojen nousu seka haas-
tava talous- ja tyéllisyystilanne ovat heikenténeet kuluttamisen ja kaupan edellytyksia.
Vuodelle 2024 odotettu yksityisen kulutuksen kasvu jai lopulta toteutumatta, mutta
vuonna 2025 kulutuksen odotetaan hienoisesti piristyvan. Vahittaiskaupan trendit vai-
kuttavat eri tavoin erityyppisiin liiketiloihin ja -kiinteistdihin: suurimpia haasteita néh-
daan edelleen kalleimpien vuokratasojen liiketiloissa kaupunkikeskustoissa ja kauppa-
keskuksissa, kun taas paivittdiseen asiointiin ja palveluihin nojautuvien tilojen tilanne
on vahvempi seké vuokra- etté kiinteistdsijoitusmarkkinoilla.

Liiketilavuokramarkkinoilla kehitys on nakynyt jo pitkédan alavireisina vuokraodotuk-
sina, jotka ovat osaltaan painaneet liikekiinteistdjen markkina-arvoja. Lokakuussa 2024
toteutetussa Rakli-KTI Toimitilabarometrissa asiantuntijoiden odotukset olivat nega-
tiivisia kaikilla kyselyn kattamilla padkaupunkiseudun osamarkkinoilla. Helsingin kes-
kustassa lahes 40 prosenttia vastaajista ennakoi liiketilavuokrien laskevan seuraavan
puolen vuoden aikana. Muualla Helsingissa, Espoossa ja Vantaalla selked enemmistd
odotti vuokrien pysyvan ennallaan, mutta myds niilla alueilla laskuun uskovia vastaajia
oli enemman kuin nousua odottavia (kuvio 12).

Toisin kuin toimistomarkkinoilla, liiketilojen kayttdasteet ovat haasteista huolimatta
pysytelleet melko vahvoina. KTl:n vuokratietokannassa paakaupunkiseudun liiketilo-
jen kayttoaste oli Iahes 94 prosenttia syyskuun 2024 alun tilanteessa. KTl:n ja Suomen
Kauppakeskusyhdistyksen yhteisessé kauppakeskusseurannassa padkaupunkiseudun
kauppakeskusten keskimaarainen liiketilojen kayttdaste oli kolmannen vuosineljannek-
sen lopussa 95,5 prosenttia.

Kuvio 12. 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. Léhde: Rakli-KTI Toimitilabarometri
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Helsingin ydinkeskustan parhaiden liikepaikkojen aluerajaus on toimistoja selkeésti
pienempi (kuva 2). KTl:n vuokratietokannassa Helsingin ydinkeskustassa on viimeisen
vuoden aikana alkanut uusia liiketilavuokrasopimuksia verraten vahan ja keskiméaarin
hieman edullisemmista tiloista. Ydinkeskustan uusissa liiketilavuokrasopimuksissa kes-
kiarvovuokra oli noin 81 euroa ja yléakvartiilivuokrataso hieman yli 100 euroa neliélta
syyskuun 2023 ja elokuun 2024 valisena aikana alkaneissa sopimuksissa. Ydinkeskus-
tan kaikissa syyskuussa 2024 voimassa olevissa vuokrasopimuksissa tunnusluvut oli-
vat uusia sopimuksia korkeampia: keskiarvo reilut 85 ja ylakvartiili yli 107 euroa neli6lta.

Kuva 2. Helsingin ydinkeskusta-alue, liiketilat
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Lahde: KTI

KTI:n vuokratietokannassa ydinkeskustan liiketila-alueen kayttdaste jopa nousi hienoi-
sesti viimeisen vuoden aikana ja oli yli 94 prosenttia syyskuun 2024 tilanteessa.
Muuttuvat kayttajatarpeet muokkaavat myos ydinkeskustan liiketilatarjontaa ja vuok-
ralaisrakennetta. Erityisesti perinteisesti merkittdvé muodin ja asusteiden toimiala véa-
hentaa tilankayttéaan. Tilankaytt6aan kasvattavia kayttéjatoimialoja ovat puolestaan
esimerkiksi kauneuden ja terveyden tuotteet, kauneus- ja hyvinvointipalvelut, erilaiset
halpaketjut ja -tavaratalot seka kahvilat ja ravintolat, joiden keskimaarainen vuokran-
maksukyky on muodin ja asusteiden toimialaa heikompi. Muuttuvien asiakastarpei-
den palveleminen edellyttda myos liiketilojen jatkuvia kehitys- ja korjaustoimenpiteita.



Paakaupunkiseudun isojen kauppakeskusten nakymat edelleen vahvoja

Paakaupunkiseudun joukkoliikenteen solmukohdissa sijaitsevien kauppakeskusten
kavijamaarat karsivat pahimpia kolhuja koronapandemian aikana, kun ihmisten liik-
kuminen vaheni dramaattisesti. KTl:n ja Suomen Kauppakeskusyhdistyksen myynti-
ja kavijaindeksien mukaan paakaupunkiseudun kauppakeskusten kavijamaara ei ole
edelleenkaan aivan noussut koronaa edeltavalle tasolleen. Myynti-indeksi sen sijaan
ylitti nimellisesti vuoden 2020 alun tasonsa alkuvuodesta 2023. Vuonna 2024 paékau-
punkiseudun kauppakeskusten kokonaismyynnin kehitys oli kuitenkin varsin vaisua, ja
nimellisesti myynti-indeksi nousi lokakuun 2023 ja syyskuun 2024 valisella rullaavalla 12
kuukauden tarkastelujaksolla paakaupunkiseudulla 1,5 prosenttia. Reaalisesti myynti
kuitenkin laski 0,7 prosenttia (kuvio 13)

Kuvio 13. Kauppakeskusten myynti- ja kdvijaindeksit padkaupunkiseudulla
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Lahde: KTl ja Suomen Kauppakeskusyhdistys

KTl:n Suomen Kauppakeskusyhdistykselle loppuvuodesta 2024 toteuttaman Kauppa-
keskusbarometrin mukaan kauppakeskusten véliset alueelliset ja muut erot ovat edel-
leen merkittavia. Kaikkein positiivisin tilanne ja nakyma on paakaupunkiseudun suu-
rissa, tyypillisimmin liilkenteen solmukohdissa sijaitsevissa kauppakeskuksissa, joissa
myynti- ja kavijaodotukset ovat selkeasti vahvempia kuin paékaupunkiseudun pienem-
missé sekd muiden alueiden kauppakeskuksissa. Kuitenkin myds pagkaupunkiseudun
suurissa keskuksissa liiketilojen vuokraodotukset ovat korkeintaan vakaat. Muualla
kauppakeskusvuokriin odotetaan ennemmin laskua kuin nousua. Padkaupunkiseudun
suurten kauppakeskusten kayttoastenakymat ovat sen sijaan edelleen varsin vahvat
ja noin 40 prosenttia barometrin vastaajista odottaa liiketilojen kayttdasteen vahvis-
tuvan edelleen tulevan vuoden aikana (kuvio 14). Padkaupunkiseudun pienemmissé
keskuksissa sekd muualla Suomessa myds kayttdastehaasteiden odotetaan kasvavan.
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Kuvio 14. Kauppakeskusten vuokrien ja kayttdasteiden kehitysnakymat
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Lahde: Suomen Kauppakeskusyhdistys / Kauppakeskusbarometri 2024

Uusia liiketiloja on viime vuosina rakennettu padkaupunkiseudulla hyvin verkkaisesti
ja rakentaminen on painottunut paaosin pienempiin kaupan yksikéihin. Myds vuonna
2024 uusia liiketilahankkeita valmistui vain muutama, ja niissé oli uutta vuokrattavaa
liikepinta-alaa yhteensa alle 30 000 neliéta (kuvio 15). Suurin valmistuneista hankkeis-
ta oli Vantaan Tammiston reilun 8 000 bruttonelién Power-myymal&, jonka omistaja on
elakevakuutusyhtio limarinen.

Vuoden lopussa rakenteilla oli alle 25 000 uutta liiketilaneliotad. Suurin kdynnissa
oleva hanke on Keskon Kivistoon rakennuttama, vuonna 2026 avattava reilun 12 000
bruttonelion Colosseum-liikekeskus, johon paakayttajaksi tulee Citymarket.

Kuvio 15. Paakaupunkiseudulle valmistuneet liikekiinteistéjen uudishankkeet,
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Tuotannolliset kiinteistot

Tuotannollisten kiinteistdjen tilanne edelleen muita toimitilasektoreita
vahvempi

Tuotannollisten kiinteistdjen sektoriin kuuluu erilaisia logistiikka-, varasto- ja tuotanto-
kiinteistdja. Tuotannollisten kiinteistdjen suosio ja asema kiinteistdsijoitusmarkkinoilla
on vahvistunut viime vuosina. Sektorin suosion yksi keskeinen ajuri on verkkokaupan
kasvu, joka muuttaa tavaravirtojen kulkua ja kasvattaa erilaisten varasto- ja jakelutilo-
jen tarvetta. My0s geopoliittiset jannitteet vaikuttavat globaalilla tasolla raaka-aine- ja
tavaravirtoihin seka tuotanto- ja jakeluketjuihin ja naiden tilatarpeisiin.

Tuotannollisten kiinteistdjen asemaa kiinteistosijoitusmarkkinoilla vahvistaa myoés
sektorille tyypilliset pitkat vuokrasopimukset. Muita sektoreita vahvemman tilakysyn-
nén seka jo lahtékohtaisesti korkeamman nettotuottotason ansiosta tuotannolliset
kiinteistot ovat myds selvinneet korkojen noususta suhteellisesti pienemmin vaurioin.

Rakli-KTI Toimitilabarometrissa Vantaan Aviapoliksen tuotannollisen kiinteiston net-
totuottovaatimus noteerattiin tasan kuuteen prosenttiin syksylla 2024. Toisin kuin muil-
la toimitilakiinteistosektoreilla, tuottovaatimus laski vuoden 2024 aikana. Muutoinkin
korkojen nousun vaikutus oli selkedsti maltillisempaa kuin toimisto- ja liikekiinteistois-
sa: sektorin kaikkein matalin tuottovaatimusnoteeraus kirjattiin tasan viiteen prosent-
tiin kevaalla 2022.

Tuotannollisten kiinteistéjen rakentaminen on viime vuosina ollut vilkasta. Raken-
tamisen painopiste on viimeisen parin vuoden aikana keskittynyt paakaupunkiseudun
ulkopuolisiin Helsingin seudun kuntiin. Vuonna 2024 paakaupunkiseudulle valmistui
vajaat 95 000 neliéta uutta tuotannollista tilaa, josta Vantaan Koivuhaassa sijaitsevan
Okmeticin tuotantokiinteiston osuus oli [ahes puolet. Seuraavaksi suurin hanke oli Lom-
milaan vuoden lopulla valmistunut Ikean jakelukeskus.

Paakaupunkiseudun ulkopuolisella Helsingin seudulla uutta tilaa valmistui vuonna
2024 yli 140 000 neliéta. Suurin hanke oli Sipoon Bastukarriin valmistunut DHL:n logis-
tiikkakeskus, jonka omistaa Allianz Real Estate. Toiseksi suurin hanke oli Nrepin omis-
tukseen valmistunut Alfaroc Logisticsin kohde Tuusulassa.

Vuoden 2024 lopussa uutta tuotannollista tilaa oli koko Helsingin seudulla raken-
teilla runsaat 280 000 neliota. Tasta paakaupunkiseudun osuus oli vajaat 30 prosent-
tia. Suurimmat uudishankkeet ovat vahvasti kayttajavetoisia: suurin kdynnissa oleva
hanke on Keskon Hyvinkaalle rakennuttama Onnisen ja K-Auton kaytt66n tuleva koh-
de. Paakaupunkiseudun merkittavimpia hankkeita ovat Vantaan Martinlaaksoon ja Es-
poon Hepokorpeen nousevat datakeskukset.

Tuotannollisten tilojen vuokramarkkina nayttaytyy selkeésti toimisto- ja liiketilo-
ja positiivisempana. Lokakuun 2024 Rakli-KTI Toimitilabarometrissa 40-50 prosent-
tia vastaajista ennakoi tuotannollisten tilojen vuokrien nousevan paakaupunkiseudun
kaupungeissa seuraavan puolen vuoden aikana. Vaikka nousuun uskovien vastaajien
osuus oli hieman edellista kevatta pienempi, pysyivat vuokraodotusten saldoluvut paa-
kaupunkiseudulla edelleen selkeésti positiivisina (kuvio 16). My6s vajaakéyttéennusteet
pysyttelevat barometrissa positiivisina.
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Kuvio 16. Tuotannolliset tilojen vuokraodotusten saldoluvut
paakaupunkiseudulla, seuraavat 6 kk
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Saldoluku = vuokrien nousuun uskovien vastaajien osuuden ja vuokrien laskuun uskovien osuuden valinen erotus.
Saldoluvun ollessa positiivinen, suurempi osa vastaajista ennakoi vuokrien nousua.

Lahde: Rakli-KTI Toimitilabarometri

KTI:n vuokratietokannassa paakaupunkiseudun logistiikkatilojen mediaaninelidvuok-
ra nousi vuoden 2024 aikana ja oli tasan 10 euroa kaikissa syyskuun 2024 tilanteessa
voimassa olevissa vuokrasopimuksissa. Usein vahvemmin erikoistuneissa teollisuus-
tiloissa mediaanivuokra oli yli kaksi euroa neliélta korkeampi. Keskimaéarainen tilako-
ko on KTI:n tietokannassa logistiikkatiloissa huomattavasti teollisuustiloja suurempi.
Tuotannollisten tilojen kayttéaste pysyi vuoden 2024 aikana vakaana reilussa 87 pro-
sentissa (kuvio 17).

Kuvio 17. Toimitilojen kayttdasteiden (%) kehitys pdakaupunkiseudulla
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Teema-artikkeli

Tilankaytdn muutos ravistelee toimistokiinteistomarkkinoita

Toimistotilojen kéyttd on viime vuosina muuttunut rajusti. Murros nakyy toimistomark-
kinoilla tyhjien tilojen maaran kasvuna, haluttujen ja ei-haluttujen toimistokohteiden ja
-tilojen erojen korostumisena seka tilojen vuokraamisen kasvavina haasteina. Tilan-
kayton muutos nakertaa myds toimistokiinteistdjen perinteisesti vahvaa suhteellista
asemaa kiinteistdsijoitusmarkkinoilla, ja parin viime vuoden aikana toimistokiinteisto-
jen riskipreemiot ovat nousseet, markkina-arvot laskeneet useimpia muita sektoreita
jyrkemmin ja kauppavolyyymit ovat romahtaneet.

Suurin — mutta ei ainoa - ajuri tilankayton muutokselle oli koronapandemia, joka kas-
vatti etatyon osuutta ja muokkasi yritysten tydskentelymalleja ja toimintatapoja. Pande-
miasta on kulunut jo vuosia, mutta tilankayton sopeutuminen muutokseen on edelleen
kesken. Muutoksen nopeutta hidastaa seka organisaatioiden halu hakea itselleen ja
tyontekijoilleen parhaita eta- ja lasnatydn malleja ettd paatdksentekoa ja sen ajoitusta
saantelevat vuokrasopimukset.

Suomalaisten yritysten toimintamallit olivat melko joustavia jo ennen pandemiaa.

Siksi tilankaytdn muutos on joiltakin osin ollut monia muita maita lievemp&aa. Toisaalta
myds paluu lasnétyéhon on ollut monia maita hitaampaa, ja vahintédan satunnaisesti
etatoita tekevien tyontekijoiden osuus on vakiintunut 40 prosentin vaiheille, milla osuu-
della Suomi on kéarkipaassa etatdiden maaréassé eurooppalaisessa vertailussa (kuvio
18 ja kuvio 19).

Kuvio 18. Kotoa ainakin joskus tydskennelleiden osuus tyéllisistd EU-maissa,
15-64-vuotiaat, 2023
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Kuvio 19. Saannollisesti kotoa tydskennelleiden osuus tydllisistd EU-maissa,
15-64-vuotiaat, 2023
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Lahde: Eurostat, Labour Force Survey

Toimistotilojen kayttoa leimaa nykytilanteessa organisaatioiden halu I6ytaa liiketoimin-
nan etuja ja tyontekijoiden preferensseja parhaalla mahdollisella tavalla yhteensovit-
tavia toimintamalleja. Keskustelu eta- ja [asnatydn eduista ja haitoista — seka yritysten
etta tyontekijdiden ndkokulmasta — on ollut vilkasta vuoden 2024 aikana. Yhtena kes-
kustelun siivittdjéana on ollut suurten globaalien yritysten kuten Amazonin paatokset
siirtya kokonaan lasnatyohon. Useimmissa yrityksissa on haettu tata joustavampia eri-
laisia hybriditytskentelymalleja, joissa edellytetaan tiettyd maaraa — usein 2-3 paivaa
- lasnatydskentelya viikoittain.

Lasnatyon keskeisimmiksi hyédyiksi mainitaan useimmiten yhteistyd kollegojen tai
muiden sidosryhmien kanssa, tehokas kommunikaatio ja hiljaisen tiedon siirtyminen
seka lisdantynyt tyon tuottavuus. Etatydskentelyn edut liittyvat puolestaan esimerkik-
si tydmatkoilta sédastyneeseen ajankayttoon, parempaan keskittymiseen seka tyd- ja
vapaa-ajan yhteensovittamisen paranemiseen. Toisaalta etatyon haitoista kuten yk-
sindisyydesté, heikosta tydhon sitoutumisesta ja organisaation ja itsensa johtamisen
haasteista puhutaan nyt aiempaa enemman. Siksi monet yritykset pyrkivat nyt maa-
ratietoisesti lisddmaan lasnatydén maaraa. Lisdantyneelld 1asnatyolla pyritadn vahvis-
tamaan seka tydyhteisdn yhteisollisyytta ettd tydntekijoiden henkilékohtaista amma-
tillista kehitysta.

My®és teknologian kehitys sekd mahdollistaa etté kiihdyttéa toimistotyén muutosta.
Erilaisia etatydon mahdollistavia teknologioita otettiin kiihtyvalla vauhdilla kdytt66n pan-
demian aikana. Toinen tydelamaa mullistava ajuri on tekoaly, jonka arvioidaan olevan



teolliseen vallankumoukseen verrattava muutosvoima tulevien vuosien aikana. Muu-
toksen suuruutta ja aikataulua on kuitenkin toistaiseksi vaikea arvioida. Aiemmista
teknologisista murroksista poiketen tekoalyn vaikutusten arvioidaan olevan suurimpia
korkeakoulutetun tyévoiman ja tietotydn ammateissa. Tekoalyn odotetaan muuttavan
toimenkuvia kaikilla tietotyon alueilla: toisaalla tyévoiman tarve védhenee etenkin monis-
sa rutiiniluonteisissa tehtavissa, ja toisaalta korkean osaamisen vaativissa tehtavissa
kilpailu tydntekijoista kasvaa. Tekoalya kehittavien ja siihen liiketoimintansa pohjaavien
yritysten sijaintipdatoksia ohjaa seka asiantuntevan tydvoiman, tekoélyn edellyttaman
energian ettd kumppaniverkostojen laheisyys. Naiden yritysten laatukriteerit tiloille
ovat myés tyypillisesti korkeita. Toisaalta tekoéalyn avulla liilketoimintaansa tehostavien
yritysten tilatarpeen odotetaan puolestaan pienenevan.

Tilankdytdon muutos nakyy toimistotilamarkkinoilla monin
tavoin

Yha useammassa suomalaisyrityksessé tyontekijoita yritetdan houkutella toimistolle
paitsi erilaisin maarayksin myés pehmeammin keinoin. Kdytéssa on erilaisia toiminta-
malleja — vaikkapa yhteisia aterioita tai virkistys- ja muita tapahtumia. Myds toimitilo-
jen houkuttelevuudella ndhdaan olevan suuri rooli tydntekijéiden houkuttelemisessa.
Tydymparistdn tulee tarjota hyvat edellytykset niille tehtéville, joita toimistoille tullaan
tekemaan, oli se sitten yhteisty6ta kollegojen tai asiakkaiden kanssa, keskittymista
vaativaa tydskentelya tai eta- ja lahitydntekijoitd palvelevia hybridikokouksia. Lisaksi
toimitilojen tulee tarjota mahdollisuuksia myds epavirallisempiin kohtaamisiin ja yha
useammin yritykset haluavat tarjota myds erilaisia tyontekijoiden hyvinvointia tukevia
palveluja, kuten liilkunta-, kahvila- tai ravintolatiloja.

Tydntekijoiden houkuttelemiseksi toimitilojen laatuun kiinnitetédéan kasvavaa huo-
miota. Globaalin konsulttiyhtio CBREn vuonna 2024 toteuttamassa Office Occupier
Sentiment Surveyssé kartoitettiin yritysten toimitilojen valintakriteereitd. Toimitilojen
sijaintikriteereissa tarkeimmiksi nousivat saavutettavuus julkisella liikenteella, [ahi-
ymparistdn tai rakennuksen tarjoamat ravintolapalvelut seka liilkuntapalvelut. Toimiti-
lakohteen valinnassa tarkeimmiksi kriteereiksi mainittiin rakennuksen vastuullisuus-,
eli niin kutsutut ESG-ominaisuudet (environmental, social, governance), polkupydrien
sailytystilat, pysakdintimahdollisuudet seka erilaiset ulkotilat kuten terassit tai vinreat
ympéristot (Taulukko 3).

Taulukko 3. Kolme tarkeinta sijainnin ja toimitilakohteen valintakriteerig

Valintakriteerit Sijainti Toimitilakohde

1 Saavutettavuus julkisella liilkenteelld Vastuullisuustekijat

2 Ravintolapalvelut Polkupydrien/skoottereiden sailytystilat
3 Liikuntapalvelut Pyséakointimahdollisuudet

Lahde: CBRE, Office Occupier Sentiment Survey 2024

Kun tilojen sijainti- ja laatuvaatimukset tiukkenevat, niiden hinta helposti nousee. Entis-
ta kalliimpien yksikkohintojen vaikutusta pyritdan hillitsemaan tilojen méaaraa vahenta-
malla, mihin lisdantynyt etaty6 antaa hyvia mahdollisuuksia. Samaisessa CBRE:n tutki-
muksessa lahes 60 prosenttia vastanneista eurooppalaisyrityksista ilmoitti vahenta-
neensa tilankaytt6éaan viimeisen kolmen vuoden aikana. Léhes samansuuruinen osuus
vastaajista ilmoitti tilankaytténsa vahenevan seuraavien kolmen vuoden aikana. Tyypil-
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lisin arvio tilatarpeen vahenemisesta oli 10-30 prosenttia, mutta reilusti yli 10 prosent-
tia vastaajista ennakoi tilankayttonsa vahenevan yli 30 prosenttia.

Kun tiloja kaytetaan entista vahemman, mutta niiden yksikkdhinta on usein aiempaa
korkeampi, muuttuvat myos tilankayttda ohjaavat mittarit. CBRE:n tutkimuksen mukaan
toimistotilojen neliGvuokran merkitys tilankaytdn mittarina on vahentynyt selkeésti, ja
sen sijaan huomio kiinnittyy tilojen kéyttoasteeseen ja tilatehokkuuteen. Laatumitta-
reista korostuvat tydntekijdiden ja johdon tyytyvaisyys tiloihin.

Samansuuntaisia arvioita toimistotilatarpeen vahenemisesta on saatu myés Suo-
messa. Syksyn 2024 Rakli-KTI Toimitilabarometrissa yli 80 prosenttia vastaajista ar-
vioi toimistotilojen kokonaistarpeen vahenevan paakaupunkiseudulla seuraavien kol-
men vuoden aikana. Lahes 20 prosenttia arvioi tilatarpeen pienenevén 20 prosenttia
tai enemman (kuvio 20).

Kuvio 20. Toimistotilan kokonaistilatarpeen kehitysodotukset seuraavien kolmen
vuoden aikana paakaupunkiseudulla

kevat 2024 L] 24
syksy 2024 35 30 7 7 l 2
0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100 %
Vahenee: Kasvaa:
B 30-40 [} 20-30 | |10-20 | | 0-10 | | Pysyy [ ]o-10 [l 10-20
ennallaan



Toimistomarkkinoilla eriytyminen korostuu ja vajaakaytto
kasvaa

Tilatarpeen vahenemisen myéta paakaupunkiseudun toimistotilojen vajaakaytté on
kaantynyt kasvuun viimeisen parin vuoden aikana. Suuri osa yritysten muutoista ta-
pahtuu aiempaa pienempiin mutta useimmiten sijainniltaan ja ominaisuuksiltaan laa-
dukkaampiin tiloihin. Yritysten kiristyvat vaatimukset yllapitéavat uudisrakentamista, ja
samaan aikaan yha suurempi maara toimistotiloja ja -rakennuksia jaa pysyvasti tyh-
jilleen. Kayttotarkoituksen muutosten kautta tapahtuva poistuma ei riité hillitsemaan
kasvavaa vajaakaytt6a.

Pagkaupunkiseudun toimistojen yli 15 prosentin vajaakayttoaste on eurooppalaises-
sa vertailussa varsin korkea (kuvio 21). Kokonaistilankéytdn pienenemisen myota sen
arvioidaan myds jatkavan kasvuaan edelleen. Suomalaistydntekijoiden useimpia muita
maita suurempi etatydskentelyn méara korostaa haastetta edelleen.

Kuvio 21. Toimistojen vajaakayttdasteet Q3/2024
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Lahde: JLL ja Catella (Helsinki)

Vaheneva tilankaytto kiristda toimistovuokramarkkinoiden tilannetta entisestaan. Vuok-
rattavuus sailyy hyvana vain harvoissa, kaikkein parhaiden sijaintien laadukkaimmissa
kohteissa. Toisaalla vuokralaisten houkuttelemiseksi edellytetaan entistd enemman
erilaisia toimenpiteita. Erilaiset toimistovuokraukseen liittyvat trendit nousevat sel-
keasti esiin Rakli-KTI Toimitilabarometrissa. Barometrissa yli puolet vastaajista arvioi
syksylla 2024, etta toimistotilojen vuokrauksessa yleisimmin kaytettyjen taloudellisten
kannustimien, sopimuskauden alun vuokravapaiden kuukausien merkitys on kasvussa.
Yli 40 prosenttia vastaajista arvioi myds, ettd sopimusten kiintedn osuuden pituudet
jatkavat lyhenemistadan. Sopimuksiin tuodaan entistd useammin myds muita jousta-
vuuselementteja, esimerkiksi tilojen vdhentamiseen liittyvia optioita. Tilojen pitdminen
houkuttelevana edellyttad vuokranantajilta myds entistd suurempia investointeja, jot-
ka ovat usein mahdollisia vain parhailla sijainneilla. Barometrissa Iahes kolme neljasta
vastaajasta arvioi, ettéd omistajan lukuun tehtavien vuokralaisparannusten maara jat-
kaa kasvuaan (kuvio 22).
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Kuvio 22. Toimistojen vuokrasopimusehtojen ja -rakenteiden kehitysodotukset
seuraavan 12 kk aikana

Uusien sopimusten Omistajan lukuun tehtavat Vuokrasopimusten
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Tilankaytdén muutos heikentaa toimistokiinteistéjen asemaa
sijoitusmarkkinoilla

Toimistokiinteistot ovat perinteisesti olleet kiinteistdsijoitusmarkkinoiden suurin toi-
mitilakiinteistdsektori niin Suomessa kuin useimmissa muissakin maissa. Toimistokiin-
teistoilla on ollut suuri paino esimerkiksi instituutiosijoittajien kiinteistdsijoitussalkuis-
sa ja sektorilla toimii myds useita erikoistuneita kiinteistdsijoitusyhtidita ja -rahastoja.
Tilankaytdn muutos ja tilatarpeen véheneminen kasvattaa toimistokiinteistosektorin
riskeja ja painaa kiinteistdjen markkina-arvoja seka vahentaa sektorille allokoitujen
paaomien maaraa.

Toimistokiinteistdjen aseman heikkenemisesté on Suomen kiinteistémarkkinoilla pal-
jon evidenssia muutamien viime vuosien ajalta. Toimistokiinteistdjen kaupankayntivolyy-
mit painuivat vuosina 2023 ja 2024 historiallisen matalille tasoille seké absoluuttisesti
etta suhteellisesti mitattuna. Toimistokiinteistdjen markkina-arvot laskivat KTl Kiinteis-
téindeksissa kaikista sektoreista eniten, lahes 12 prosenttia, vuonna 2023 ja myds vii-
den ja kymmenen vuoden keskiméaaraiset vuotuiset arvonmuutokset ovat negatiivisia.
Toimistokiinteistdjen tuottovaatimukset ovat myos jatkaneet nousuaan vuoden 2024 ai-
kana, kun muilla sektoreilla tuottovaateet jo vakiintuivat tai [ahtivat hienoiseen laskuun.

Samankaltaisia trendejé on nahtavissd myds kansainvélisesti. Konsulttiyhtio PWC:n
ja Urban Land Instituten vuotuisessa Emerging Trends in Real Estate Europe 2025
-tutkimuksessa nahtiin jo monin paikoin kiinteistdmarkkinoiden elpymisen merkkeja,
mutta erilaisten toimistokiinteistdjen houkuttelevuus pysytteli eri kiinteistosektorien
vélisessa vertailussa aivan hantédpaassa. Parhaita mahdollisuuksia arvioitiin olevan
datakeskus-, energiainfra-, erilaisissa asunto- seka logistiikka- ja varastokiinteistdis-
sd. 28 eri kiinteistdsijoitustyypin vélisessa vertailussa erilaiset toimistokohteet 16ytyi-
vat sijoilta 22-28. Toimistokiinteistdistad parhaita, mutta vertailussa erittain heikkoja
mahdollisuuksia néhtiin joustavissa toimistotilaratkaisuissa seka keskustatoimistoissa
(sijat 22 ja 23). Vastaavasti business park- ja keskustojen ulkopuoliset toimistokohteet
jaivat vertailun kahdelle viimeiselle sijalle (taulukko 4). Kiinteistosijoitusmarkkinoiden
rakennemuutoksen suuruutta korostaa se, ettd toimistokiinteistojen kanssa heikoim-
mille sijoituksille jaivéat erilaiset liikekiinteistokohteet, joiden osuus on perinteisesti niin
ikaan ollut kiinteistdsijoitusmarkkinoilla varsin merkittava.



Taulukko 4. Eri kiinteistosektorien yleinen ndkyma, arvosana

Sijoitus Kiinteistosektori Arvosana

1 Datakeskukset 4.63
2 Uuden energian infrastruktuuri 4.55
3 Opiskelija-asuminen 4.23
4 Logistiikkakiinteistot 4.09
5 Vapaarahoitteiset vuokra-asunnot 4.06
22 Flexible/coworking-toimistot 3.24
23 Keskustatoimistot 3.22
24 Keskustan liiketilat 3.05
25 Keskustan kauppakeskukset 2.87
26 Keskustan ulkopuoliset liiketilakohteet 2.78
27 Business parkit 2.75
28 Keskustan ulkopuoliset toimistokohteet 210

Asteikko 1=erittéin heikko - 5=erinomainen
Lahde: PWC & Urban Land Institute, Emerging Trends in Real Estate Europe 2025
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