
Joshua Kossila 

Asuntosijoittamisen eri muodot 

Vertailussa asuntorahastot, suora sijoittaminen ja yhtiön kautta 
sijoittaminen 

 

 

 

 

 

 

 
  

Vaasa 2021 

Laskentatoimen ja rahoituksen 
pro gradu -tutkielma 

 
Laskentatoimen ja tilintarkas-

tuksen maisteriohjelma  
 



2 

 

 

 

VAASAN YLIOPISTO 
Laskentatoimen ja rahoituksen pro gradu -tutkielma 

Tekijä: Joshua Kossila 

Tutkielman nimi: Asuntosijoittamisen eri muodot : Vertailussa asuntorahastot, suora 
sijoittaminen ja yhtiön kautta sijoittaminen 

Tutkinto: Kauppatieteiden maisteri 

Oppiaine: Laskentatoimi ja rahoitus 

Työn ohjaaja: Mikko Ranta 

Valmistumisvuosi: 2021 Sivumäärä: 92 

 

TIIVISTELMÄ 
 

Asuntosijoittaminen nähdään perinteisesti toiminnaksi, jolloin asuntosijoittaja ostaa 
asunnon, laittaa sen vuokralle ja täten kasvattaa omaisuuttaan vuokratuotoilla ja asun-
non arvonnousulla. Toisaalta asuntosijoittamista voidaan harjoittaa myös ostamalla ra-
hastoja, jotka ostavat asuntoja ja vuokraavat niitä sijoittajan puolesta. Asuntojen osta-
mista varten on myös mahdollista perustaa yritys, jonka kautta voi sijoittaa asuntoihin. 
 
Tässä tutkielmassa vertaillaan näitä kolmea eri tapaa sijoittaa asuntoihin. Tutkimuksen 
tavoitteena on tutkia asuntosijoittamista yleisesti ja pohtia onko se kannattavaa. Tut-
kielmaa varten on tehty 25 kysymyksen kyselytutkimus, johon on vastannut 126 asun-
tosijoittajaa.  
 
Tutkielman teoreettisessa viitekehyksessä, luvuissa 2–6, käsitellään yleisesti aikaisem-
man kirjallisuuden myötä asuntorahastot, suora asuntosijoittaminen ja asuntosijoitta-
minen yrityksen kautta. Tutkielman teoreettisessa osassa käsitellään myös asuntosijoit-
tamisen kannattavuutta ja asuntosijoittamisen eri strategioita.  
 
Tutkielman empiirisessä osuudessa, luvuissa 7 ja 8, käsitellään tutkielmaa varten tehty 
kyselytutkimus ja siitä saadut tulokset. Keskeisin havainto tutkimuksessa oli se, että 
asuntosijoittamisessa suurin vaikuttava tekijä on asuntosijoittajan omat tavoitteet sijoit-
tamisen suhteen. Tavoitteet määrittelevät pitkälti millä tavalla sijoittamista ja asuntosi-
joittamista on kannattavaa harjoittaa. Viimeisessä luvussa vedetään tulokset yhteen ris-
tiintaulukoinnin avulla ja käydään läpi johtopäätökset kyselytutkimuksesta. 
 

AVAINSANAT: Asuntosijoittaminen, sijoittaminen, sijoitusasunto, asuntorahasto, vuokra-
tuotto, arvonnousu, velkavipu 
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1 Johdanto 

Sijoittamisen tavoitteena on kasvattaa omaa varallisuuttaan tulevaisuutta varten. Yksi 

tapa vaurastua on sijoittaa asuntoihin. Asuntosijoittaminen on suhteellisen turvallinen 

ja tehokas tapa kasvattaa varallisuutta. Käytännössä asuntosijoittamista voi harjoittaa 

kolmella eri tavalla – asuntorahastot, perinteiset itse ostettavat asuntosijoitukset tai yri-

tyksen kautta ostettavat asuntosijoitukset.  

 

Asuntorahastojen hyvänä puolena on niiden helppous ja likvidisyys verrattuna perintei-

seen asuntosijoittamiseen. Asuntorahastojen ostamiseen tarvittava alkupääoma on huo-

mattavasti pienempi ja tarvittaessa omat rahasto-osuudet voi realisoida hyvinkin nope-

asti. Asuntorahastojen etuna voidaan pitää myös sitä, että ne hyödyntävät skaalaetuja 

asuntoja ostettaessa. Toisaalta asuntorahastojen omistaja joutuu maksamaan rahaston 

ylläpitäjille hallinnointikulua ikään kuin palkkana asuntojen ostosta, vuokraamisesta ja 

ylläpidosta.  

 

Toinen tapa sijoittaa asuntoihin on ostaa itse asunto ja laittaa se vuokralle. Asunnosta 

saatavien vuokratuottojen lisäksi sijoittaja voi hyötyä asunnon arvonnoususta. Perintei-

nen asuntosijoittaminen vaatii sijoittajalta enemmän aikaa ja vaivaa sekä alkupääomaa. 

Toisaalta asuntojen vakuusarvot ovat tällä hetkellä korkeita, jonka vuoksi sijoitusasunnon 

ostoon ei tarvita niin paljoa rahaa  kuin yleisesti luullaan. Asuntosijoittamisen yhtenä 

etuna voidaan pitää velkavivun käyttöä. Toisin kuin muissa sijoituslajeissa, asuntosijoit-

tamisessa pystytään hyödyntämään suurtakin velkavipua. Velkavivun myötä asuntosijoit-

tamisesta voidaan saada suuriakin tuottoja. Asuntosijoittamista voidaan harjoittaa myös 

ostamalla asuntoja yrityksen kautta. Yrityksen kautta sijoittamisessa korostuu erityisesti 

verotukselliset hyödyt.  

 



7 

 

 

 

Asuntosijoittamiseen liittyy omanlaisensa riskit, jotka eroavat monien muiden sijoitusla-

jien riskeistä. Asuntosijoittamisen riskeinä voidaan pitää asuntojen yleisen hintatason 

laskua, lainan korkojen nousua,  ja tyhjiä vuokrakuukausia, kun vuokralaista ei löydy si-

joitusasuntoon sekä lisäksi lukuisia muita riskejä. Tämän vuoksi asuntosijoittaminen vaa-

tii omanlaista erityisosaamista.  

 

1.1 Tutkielman tavoite 

Tämän tutkielman tavoitteena on vertailla kolmea eri asuntosijoittamisen muotoa kes-

kenään ja selvittää, onko asuntosijoittaminen kannattavaa. Tutkielman tavoitteen saa-

vuttamiseksi on tehty kyselytutkimus.  

 

Tutkimustavoitteeseen pyritään vastaamaan seuraavien tutkimuskysymyksien avulla: 

  

1. Onko asuntosijoittaminen kannattavampaa kuin asuntorahastoihin sijoittami-

nen? 

2. Minkä vuoksi asuntosijoittamista varten perustetaan yritys? 

3. Kuinka asuntosijoittajat eroavat toisistaan sijoitusasuntojen määrän, sijoittajan 

iän ja sijoittajan sukupuolen mukaan? 

4. Kuinka paljon tuottoa asuntosijoittajat saavat asuntosijoituksistaan? 
 

 

1.2 Tutkielman rakenne 

Tutkielman rakenne on pyritty pitämään selkeänä ja johdonmukaisena. Tutkielma aloite-

taan käymällä läpi yleisesti asioita sijoittamisesta ja siitä, minkälainen hyödyke asunto on. 

Tämän jälkeen käydään läpi kerrallaan asuntorahastot, suora asuntosijoittaminen ja 

asuntosijoittaminen yrityksen kautta. Luvussa 6 selvitetään asuntosijoittamisen kannat-

tavuutta, sijoitusstrategioita ja velkavivun käyttöä. Luvussa 7 esitellään tämän 
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tutkielman tutkimusmenetelmä ja kyselytutkimuksen taustakysymykset. Luvussa 8 käy-

dään läpi kyselytutkimuksen tulokset. Viimeisessä luvussa tehdään kyselytutkimuksesta 

yhteenveto ja käydään läpi johtopäätökset.   
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2 Sijoittaminen asuntoihin 

Tässä luvussa käsitellään sijoittamista pintapuolisesti, koska tutkielmassa keskitytään tut-

kimaan asunto-osakesijoittamista. Kappaleessa selvitetään myös minkälainen hyödyke 

asunto on. Tämän lisäksi tässä kappaleessa pohditaan lyhyesti, mitkä ovat asunto-osake-

sijoittamisen hyödyt verrattuna perinteiseen osakesijoittamiseen. 

 

2.1 Asunto hyödykkeenä 

Asunto on tärkeä ja välttämätön hyödyke meille kaikille, koska kaikkien täytyy asua jos-

sain. Asuminen on kallista, sillä jopa yli neljännes suomalaisen keskivertokotitalouden 

menoista menee asumiseen. Hyödykkeenä asunnot ovat ominaisuuksiltaan erilaisia. Ne 

eroavat kooltaan, tyypiltään, iältään, rakenteeltaan ja sijainniltaan. Erityisesti asunnon 

sijainnilla on merkittävä vaikutus asunnon kysyntään ja sitä kautta sen arvoon. Eri paik-

kakunnalla vastaavanlainen asunto voi erota hinnaltaan huomattavasti samanlaisesta 

asunnosta toisella paikkakunnalla. Asunnon ominaisuuksien ja sijainnin lisäksi asuntojen 

haluttavuuteen eli kysyntään vaikuttavat ihmisten omat mieltymykset, vaatimukset ja tu-

lot. Lopuksi kuitenkin kotitaloudet itse päättävät paljonko ovat valmiita kuluttamaan re-

surssejaan asumiseen. (Laakso & Loikkanen, 2001) 

 

Asuntomarkkinat on paikka, jossa myyjät ja ostajat käyvät kauppaa asunnoista. Myyjät 

haluavat luonnollisesti myydä asuntonsa mahdollisimman hyvään hintaan. Ostajien väli-

set intressit voivat kuitenkin erota suuresti toisistaan. Osa ostajista ostaa asuntoja sijoi-

tusmielessä, jolloin ostajan intresseissä on mahdolliset asunnosta saatavat tuotot. 

Omaan käyttöön asuntoa ostettaessa ei yleensä ajatella ostoa sijoitusmielessä. Tällöin 

asunnon ostossa nousee esille usein ostajan omat asuntoon liittyvät mieltymykset ja elä-

män tilanteeseen liittyvät tarpeet. Asunnon ostoon ja myyntiin liittyvä päätöksenteko-

prosessi on yleensä monivaiheinen. Laakso ja Loikkanen (2004) ovat luonnehtineet 



10 

 

 

 

asunnon olevan moniulotteinen yhdistelmähyödyke, joka koostuu rakenteellisista, laa-

dullisista ja määrällisistä ominaisuuksista, kuten asunnon ikä, sijainti ja ympäristö.  

 

Sijoitushyödykkeenä asunnot ovat pitkäkestoisia. Harvan sijoitushyödykkeen elinikä on 

yhtä pitkä kuin asunnoilla. Hyvin ja säännöllisesti hoidettujen asuntojen elinikä voi olla 

satoja vuosia. Kaikki asunnot ovat erilaisia ja niiden tarjonta on rajallista. Vaikka asunnot 

olisivat samanlaisia niin täysin samanlaisia asuntoja on mahdotonta löytää sillä vähin-

tään asuntojen sijainnit eroavat toisistaan. Asuntojen tarjonnan rajallisuus puolestaan 

perustuu siihen, ettei yhdelle tontille voi rakentaa kuin ainoastaan rajallinen määrä asun-

toja. (Miles, 1994) 

 

Asuntojen hinnat määräytyvät asuntomarkkinoilla kysynnän ja tarjonnan mukaan. Lyhy-

ellä aikavälillä kysynnän muutoksilla voi olla suurikin vaikutus asuntojen hintoihin koska 

tarjonta voi olla hyvinkin jäykkää. Mitä jäykempää asuntojen tarjonta on, sitä voimak-

kaammin kysynnän muutokset vaikuttavat asuntojen hintoihin. Vuokrien kehitys on taas 

enemmän lineaarista sillä suhdanteet eivät ole vaikuttaneet vuokrien tasoon niin mer-

kittävästi kuin asuntojen hintoihin. (Alho, ym., 2018) 

 

Asuntojen kysyntään vaikuttaa useat asiat, kuten uusien asuntolainojen määrät, asunto-

jen kauppamäärät, niiden myyntiajat ja kuluttajien luottamus asuntomarkkinoihin ja ta-

louteen. Kuluttajien luottamus koostuu neljästä eri osa-alueesta: Suomen talouden ti-

lanteesta, työttömyyden tasosta, inflaation tasosta ja kuluttajien omasta luottamuksesta. 

Kun kuluttajien luottamus on korkealla, asuntoja ostetaan ja vaihdetaan pienemmällä 

kynnyksellä. (Kaarto, 2015) 

 

Asuntomarkkinoilla asuntojen kysyntä voi vaihdella huomattavasti. Asuntojen tarjonnan 

muutokset puolestaan ovat hitaita ja jäykkiä sillä niiden tarjonta määräytyy suoraan 

asuntojen määrällä. Ja siihen voidaan vaikuttaa vain rakentamalla lisää asuntoja. 
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Asuntojen rakentamisella pyritään vastaamaan asuntokysyntään ja asuntojen hintojen 

kasvuun. Asuntojen tarjonta on kuitenkin hidasta koska asuntojen rakentaminen on pitkä 

prosessi aina rakentamisluvan myöntämisestä asuntojen valmistumiseen. Tästä syystä 

asuntojen tarjonta reagoi hitaasti kysynnän muuttuviin tarpeisiin. (Laakso & Loikkanen, 

2001) 

 

Asuntomarkkinoilla on merkittävä vaikutus kansalliseen talouteen ja makrotalouteen 

koska asunnot muodostavat huomattavan osan kotitalouksien varallisuudesta. Asunto-

markkinat vaikuttavat kansallisesti talouden eri osa-alueisiin ja samalla asuntomarkkinat 

on riippuvaisia talouden kehityksestä. Asuntomarkkinoihin vaikuttaa useat eri tekijät, ku-

ten verotus, työllisyys, demografia, sääntely ja rahataloudelliset tekijät. Toisaalta myös 

asuntomarkkinoilla on vastaavanlainen vaikutus muuhun talouteen. (Schauman, 2012) 

 

2.2 Yleistä asuntosijoittamisesta 

Asuntosijoittaminen nähdään perinteisesti toiminnaksi, jolloin asuntosijoittaja ostaa 

asunnon, laittaa sen vuokralle ja täten kasvattaa omaisuuttaan vuokratuotoilla ja asun-

non arvonnousulla. Toisaalta asuntosijoittamista voidaan harjoittaa myös ostamalla ra-

hastoja, jotka ostavat asuntoja ja vuokraavat niitä sijoittajan puolesta. Asuntojen osta-

mista varten on myös mahdollista perustaa yritys, jonka kautta voi sijoittaa asuntoihin. 

Näitä kolmea eri tapaa sijoittaa asuntoihin vertaillaan myöhemmin tässä tutkielmassa.  

 

Asuntosijoittaminen eroaa huomattavasti perinteisestä osakesijoittamisesta. Niin kuin si-

joittaminen ylipäätänsä on pitkäjänteistä toimintaa, niin sitä on erityisesti asuntosijoit-

tamisessa. Vaikka asuntosijoittaminen vaatii malttia ja pitkäjänteisyyttä, se tuo sijoitta-

jalle säännöllisiä kassavirtoja, omaisuuden arvonnousua, mahdollisuutta hyödyntää ve-

lan vipuvaikutusta, suojautumista inflaatiota vastaan ja pääoma-aseman parantumista. 

Asuntoihin sijoittamalla voidaan saada sijoittajalle hajautushyötyä ja pienennetään ko-

konaisriskiä portfoliossa koska asuntojen ja muiden sijoitusmuotojen välinen korrelaatio 
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on ollut tavanomaisesti alhainen. Tämän lisäksi asunnoissa on ollut tuoton ja riskin väli-

nen suhde parempi kuin osakkeissa ja joukkovelkakirjoissa yleisesti. (Sirmans & Jaffe, 

1988)  

 

Eri sijoitusmuodoilla on huomattavia eroja niiden likviditeetissä. Pörssissä noteeratut 

osakkeet ja rahastot on helppo muuttaa rahaksi. Asuntojen likviditeetti sen sijaan on 

useampia muita sijoitusmuotoja heikompi. Asunnot ovat epälikvidi omaisuuserä koska 

niiden muuttaminen rahaksi on hidasta. Asuntojen myynnissä voi kulua pitkäkin aika. 

(Olkkonen, Kaleva & Land, 1997)  

 

Asuntosijoituksilla voidaan tuoda vakautta sijoitussalkkuun, sillä asuntojen arvon heilah-

telut markkinatilanteen mukaan on yleensä hyvin maltillista. Asuntosijoituksia pidetään 

vähäriskisinä ja varmaa tuottoa tuottavana sijoitusmuotona muiden sijoitusmuotojen 

joukossa (Kare, 2004). Yksi asuntosijoittamisen hyvistä puolista on se, että kiinteistöillä, 

ja siten asunnoilla, on suhteellisen korkea vakuusarvo. Tämä mahdollistaa suurenkin vel-

kavivun käytön, joka puolestaan mahdollistaa huomattavasti suuremmat voitot. (Hjorth, 

2011) 

 

Asuntosijoittajat voidaan jakaa karkeasti kahteen eri ryhmään: asuntojen arvonnousua 

hakeviin sijoittajiin sekä tulorahoitusta ja kassavirtaa hakeviin sijoittajiin. Ensimmäiseksi 

mainitut sijoittajat pyrkivät saamaan tuottoja erityisesti asuntojen arvonnousun ja 

myyntivoiton kautta. Sijoittajat pyrkivät ostamaan asunnot markkinoilta mahdollisim-

man halvalla esimerkiksi ostamalla tukkuhintaan usean asunnon kerralla. Tulorahoitusta 

ja kassavirtaa hakevat sijoittajat puolestaan keskittyvät tasaiseen jatkuvaan kassavirtaan. 

(Sirmans & Jaffe, 1988) 

 

Asuntosijoittajat voidaan jakaa kahteen ryhmään myös aktiivisuuden perusteella. Tällöin 

sijoittaja on strategiansa perusteella joko aktiivinen tai passiivinen sijoittaja. Aktiivinen 
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sijoittaja pyrkii saavuttamaan markkinoiden keskiarvoa parempia tuloksia aktiivisella toi-

minnalla. Aktiivinen sijoittaja pyrkii löytämään markkinoilta alihintaisia kohteita oman 

kokemuksen ja informaation avulla. Passiivinen sijoittaja puolestaan ei usko omalla aktii-

visella toiminnalla saavuttavansa erityistä lisähyötyä. Passiivinen sijoittaja ei lähde muut-

tamaan sijoitussalkkuaan herkästi vaan tuottohakuisuus perustuu enemmän pitkäjäntei-

syyteen. (Olkkonen, Kaleva & Land, 1997) 

 

Asuntosijoittaminen on nähty turvallisena sijoituskohteena asuntojen vähäisen hintojen 

vaihteluiden vuoksi. Suomessa asuntojen keskimääräinen neliöhinta on noussut 27,5 % 

vuoden 2006 ja vuoden 2019 välisenä aikana. Vastaavalla ajalla pääkaupunkiseudun kes-

kimääräinen neliöhinta on noussut 45,3 % ja muun suomen 19,5 %.  

 

 

Kuvio 1. Vanhojen osakeasuntojen neliöhinnat vuosina 2006–2019 (Tilastokeskus, 
2020). 

 

Asuntojen hintojen ja vuokrien tasot vaihtelevat paljon alueittain. Niin kuin kuviosta 1 

nähdään, pääkaupunkiseudulla neliöhinnat ovat huomattavasti korkeammalla kuin muu-

alla Suomessa keskimäärin. Toisaalta muualla Suomessa vuokrataso ei kuitenkaan ole 

vastaavassa suhteessa pienempi, joten tämän vuoksi vuokratuotto voi olla parempi 
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muualla Suomessa kuin pääkaupunkiseudulla. Toisaalta, niin kuin kuviosta 1 voidaan to-

deta, arvonnousu pääkaupunkiseudulla on ollut huomattavasti korkeampi kuin muualla 

Suomessa. Asuntosijoittajilla voikin olla hyvin erilaisia sijoittamisstrategioita koska asun-

tosijoittamisessa tuotot syntyvät vuokratuloista ja asunnon arvonnoususta.  

 

Asunnot sijoituskohteena tuottavat tyypillisesti säännöllistä kassavirtaa vuokratulojen 

muodossa. Harvasta muusta sijoitusmuodosta on mahdollista saada vastaavanlaista tu-

lovirtaa sijoittajalle. Esimerkiksi osakkeista saatavat osinkotulot tuloutuvat kassavirtana 

sijoittajalle perinteisesti vain kerran vuodessa. Viime vuosina vuokrien taso ja asuntojen 

hinnat ovat nousseet nopeammin kuin kotitalouksien tulot. Viime vuosien vuokrien no-

pea kasvu selittyy talouden hitaalla kehityksellä ja epävarmuuden kasvulla, ja nämä teki-

jät kasvattavat kysyntää vuokramarkkinoilla. (Alho, ym., 2018)  

 

Sijoittaja voi tasapainottaa sijoitussalkkuaan sijoittamalla osakkeiden lisäksi myös kiin-

teistöihin, sillä osakkeiden ja kiinteistöjen tuottojen välillä ei ole voimakasta korrelaa-

tiota. Kiinteistöillä ei ole yhtä voimakas volatiliteetti verrattuna muihin omaisuusluokkiin 

sillä kiinteistöt reagoivat talouden muutoksiin hitaammin kuin useammat muut sijoi-

tusinstrumentit. (Hoesli & Lenkander, 2008) 

 

Paikkakuntaisesti asuntojen hintoihin vaikuttaa paikkakunnan nettomuutto eli tulomuu-

ton ja lähtömuuton erotus. Muuttovoitollisella paikkakunnalla nettomuutto on positiivi-

nen. Nettomuuton ollessa negatiivinen, paikkakunta on muuttotappiollinen. Muutto-

voittoisilla paikkakunnilla asuntojen kysyntä kasvaa ja siten vuokrat nousevat, ja tämä on 

omiaan nostamaan asuntojen hintoja kasvaneiden vuokratuottojen vuoksi. 

(Kral-Leszczynska & Kytö, 2013) 

 

Asuntosijoittamiseen, kuten muihinkin sijoitusmuotoihin, liittyy riskinsä. Riskiä ei voida 

kokonaan poistaa, mutta sen määrään voidaan vaikuttaa. Kaikilla asuntosijoittajilla ei ole 
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samoja riskejä, vaan ne riippuvat useista tekijöistä, kuten sijoittajan kokemuksesta ja 

osaamisesta, asuntojen sijainnista, koosta ja kunnosta sekä vieraan pääoman määrästä. 

Riskien tiedostaminen ja niihin oikealla tavalla suhtautuminen ovatkin asuntosijoittajalle 

oleellinen osa menestyksekästä asuntosijoittamista. (Orava & Turunen, 2016) Asuntosi-

joittamiseen liittyviä riskejä käsitellään kappaleessa 4.5. Asuntorahastosijoittamisen ris-

keihin puolestaan perehdytään kappaleessa 3.5. 

 

Vuonna 2015 Suomessa oli 903 000 vuokra-asuntoa (SVT, 2016). Näistä ARA-vuokra-

asuntoja1 oli 374 000 (ARA, 2016). Vapaarahoitteisista vuokra-asunnoista kaksi kolmas-

osaa oli yksityisten henkilöiden omistuksessa ja loppuosa asuntosijoitusyhtiöiden, rahoi-

tuslaitoksien ja rahastojen omistuksessa (Suomen Vuokranantajat ry, 2017). Yksityishen-

kilöt muodostavat siis merkittävän osan vuokranantajien kokonaisryhmästä.  

 

Perinteinen asuntosijoittaminen eli sijoitusasunnon hankinta, vuokraaminen ja myymi-

nen vaatii asuntosijoittajalta aikaa ja vaivaa. Vaivattomampi tapa sijoittaa asuntoihin on 

sijoittaminen asuntorahastoihin. Asuntorahastojen kautta onkin monesta kotitaloudesta 

tullut asuntosijoittajia suorien vuokra-asuntosijoitusten lisäksi. 2010-luvulla avoimien 

asuntoihin sijoittavien rahastojen määrä on kasvanut huomattavasti. Niihin sijoittami-

nen mahdollistaa kuukausittaisen säästämisen suhteellisen alhaisella minimisijoitus-

määrällä.  (Alho, ym., 2018)  Asuntorahastoihin perehdytään kappaleessa 3.  

 

 

2.3 Asuntomarkkinoiden kehitys Suomessa 

Kun tarkastellaan Suomen asuntomarkkinoiden kehitystä viimeisen kolmenkymmenen 

vuoden ajalta, ei voida olla kiinnittämättä huomiota vuosiin 1987–1989. Kyseiset vuodet 

 

1 Valtion tuella rakennettuja vuokra-asuntoja. ARA-vuokra-asuntoja omistavat kunnat, muut julkisyhteisöt 
sekä yleishyödylliset yhteisöt. 
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erottuvat sen aikaisen asuntokuplan vuoksi. Tuona aikana reaaliset hinnat nousivat jopa 

yli 60 prosenttia. Asuntokuplan puhkeamisen seurauksena aiheutui erittäin jyrkkä hinto-

jen lasku, ja asuntojen hinnat pysyivät alhaisella tasolla lähes neljä vuotta. Rahoitusmark-

kinoiden vapautumisen aiheuttama rakenteellinen muutos asuntojen kysyntään arvel-

laan olevan syy asuntokuplan syntyyn. (Kivistö, 2012) 

 

Asuntomarkkinoiden sääntely on ollut tiukempaa ennen 1980-luvun alkua, kunnes 

vuonna 1986 sääntelyä kevennettiin ja osa lainaehdoista poistettiin. Tästä syystä kotita-

loudet saavat aiempaa helpommin lainaa.  Sääntelyn purkamisen seurauksena asuntojen 

hinnat lähtivätkin nopeaan kasvuun, ja se oli omiaan synnyttämään asuntokuplan. 

(Oikarinen, 2009) Asuntosijoittajan näkökulmasta poliittisiin asioihin vaikuttaminen on 

lähes mahdotonta, mutta politiikkaa seuraamalla on mahdollista ennakoida tulevia muu-

toksia.  

 

Kuvio 2. Vanhojen kerrostaloasuntojen reaalihintaindeksi, indeksi 1970=100 
(Tilastokeskus, 2020). 

 

Talouden epävakaiden aikojen jälkeen, 1990-puolesta välistä lähtien, asuntojen hinnat 

ovat kehittyneet Suomessa suhteellisen tasaisesti. Asuntojen reaaliset hinnat ovat kas-

vaneet keskimäärin 63 prosenttia vuosien 1997 ja 2007 välisenä aikana. Useissa muissa 

maissa kehitys on ollut huomattavasti maltillisempaa (Kananoja, 2012). Kuten kuviosta 2 
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nähdään, asuntojen reaaliset hinnat ovat jatkaneet tasaista kasvua aina 2019 vuoteen 

asti. Toisaalta kuviosta nähdään selkeä ero pääkaupunkiseudun ja muun maan asunto-

jen reaalihintojen välillä. Pääkaupunkiseudun asuntojen hinnat kasvavat nopeammin 

verrattuna muuhun Suomeen. Tätä voidaan selittää kaupungistumisella.  

 

Syksyllä 2008 alkanut maailmanlaajuinen finanssikriisi sai alkunsa Yhdysvaltain 

subprime-asuntoluotoista. Lainoja myönnettiin lähes olemattomilla kriteereillä kaikille, 

myös riskiasiakkaille. Perusteena käytettiin asuntojen oletettua hintojen nousua, jota 

pystyisi käyttämään lainan vakuutena. Yhdysvaltain pankkisektorin kautta kriisi levisi ym-

päri maailman. Tämä vaikutti myös Suomen talouteen ja asuntokauppa pysähtyi. Asun-

tomarkkinat alkoivat elpymään kesällä 2009, ensiasunnon ostajien tultua taas markki-

noille. (Lehtinen, 2013) 

 

Vuosien 2020-21 koronakriisin vaikutuksia ei pystytä tarkkaan arvioimaan koska kaikki 

riippuu epidemian kestosta, kansalaisten kulutuskäyttäytymisestä ja kansainvälisen kau-

pan elpymisestä. Asuntomarkkinoiden näkökulmasta koronakriisi vaikuttaa samanlai-

selta kuin finanssikriisi. Useiden arviona ja myös toiveena on, että asuntomarkkinoiden 

kriisistä tulisi V-mallinen eli nopeaa asuntokaupan määrän laskua seuraisi nopeahko 

nousu. (Lehtinen, Tilastokeskus, 2020) Lehtinen arvioi, että kauppamäärät laskevat vuo-

den 2020 aikana 14 prosenttia, kasvavat parilla prosentilla vuonna 2021 ja sitä seuraa-

vana vuonna päästäisiin taas vuoden 2019 vuoden kauppamääriin.  
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3 Asuntorahastot 

Tässä kappaleessa selvitetään mitä tarkoittaa asuntorahastot, minkälaisia asuntorahas-

toja on markkinoilla ja kuinka asuntorahastomarkkinat yleisesti toimivat. Asuntorahas-

toja on useita erilaisia ja siksi niihin ei erikseen syvennytä vaan pyritään selvittämään 

olennainen, jotta myöhemmin tässä tutkielmassa pystytään vertamaan sitä suoraan 

asuntosijoittamiseen yksityisenä ostajana ja yhtiön kautta. 

 

3.1 Yleistä (vaihda otsikko) 

Asuntosijoittamisesta kiinnostuneelle asuntorahastoihin sijoittaminen on hyvä vaihto-

ehto asunnon ostamisen sijaan. Asunnon osto, vuokraaminen ja myyminen vaatii paljon 

aikaa ja rahaa. Asuntorahasto tekee kaiken tämän sijoittajan puolesta ja rahaston omis-

tajaksi pääsee huomattavasti pienemmällä summalla kuin ostamalla kokonaan oma 

asunto. Asuntorahastosijoittaminen on vielä suhteellisen uusi sijoitustapa Suomen mark-

kinoilla. Esimerkiksi S-pankin S-Asuntotuottorahasto on toiminut vuodesta 2014 lähtien 

ja Osuuspankin OP-Vuokratuotto vuodesta 2013 (FIM Varainhoito, 2020) (OP 

Rahastoyhtiö Oy, 2020). 

 

Asuntosijoittamista voi harjoittaa epäsuorina kiinteistösijoituksina listaamattomaan tai 

listattuun sijoitusinstrumenttiin. Asuntorahasto on listaamaton sijoitusinstrumentti. Ra-

haston voi perustaa kiinteäpääomaisena eli suljettuna tai vaihtuvapääomaisena eli avoi-

mena rahastona. Niiden välimuotona voidaan pitää niin sanottua puoliavointa rahastoa. 

Pääasiassa melkein kaikki asuntorahastot ovat kiinteäpääomaisia kommandiittiyhtiö-

muotoisia yhteissijoitusinstrumentteja. (Kuusenaho, 2014) Asuntorahastojen avulla si-

joittaja pystyy vähentämään sijoituksiinsa liittyvää riskiä sillä asuntorahastot koostuvat 

useista eri sijoituksista. Samalla sijoittaja hyötyy sijoituksien hajautuksesta. Asuntorahas-

tot antavat pienemmällekin sijoittajalle mahdollisuuden päästä nauttimaan hyödystä, 
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joista yleensä vain suuremmat institutionaaliset sijoittajat hyötyvät. (Hoesli & Lenkander, 

2008) 

 

Kiinteäpääomaisessa rahastossa pääoman määrä on nimensä mukaisesti kiinteä. Sen tar-

koituksena on, heti perustamisen jälkeen, kerätä tietty määrä pääomaa, jonka jälkeen 

rahastoon ei oteta enää uusia sijoittajia. Kiinteäpääomaisella eli suljetulla rahastolla on 

tietty elinkaari, jonka jälkeen kaikki kiinteistöomaisuus myydään ja pääomat palautetaan 

siihen sijoittaneille. (Kuusenaho, 2014) Suljetun rahaston toimikausi on yleensä määri-

telty tietyn pituiseksi. Normaalisti suljettu rahasto ei ole likvidi sillä sijoitetut pääomat 

pysyvät rahastossa koko sen elinkaaren ajan. Suljettujen rahastojen strategia on usein 

selkeästi määritelty koko sen elinkaaren ajalle. (Skinner & Bradford, 2005) 

 

Avoimien rahastojen ominaisuuksiin puolestaan kuuluu se, että rahaston toimikausi on 

jatkuva eikä sen päättymisajankohtaa ole määritelty. Avoimien rahastojen strategia 

yleensä kehittyy toiminnan aikana ja rahaston on suhteellisen likvidi sillä osuuksia voi 

lunastaa säännöllisesti. (Skinner & Bradford, 2005)  

 

Puoliavoimessa rahastossa sijoittajat voivat lunastaa omia osuuksiaan tietyn määräajan 

jälkeen. Kiinteäpääomaiseen rahastoon sijoittanut saa rahaston elinkaaren ajalta vuok-

ratuloja asunnoista ja liiketiloista, ja elinkaaren lopussa sijoittaja saa pääomien palautuk-

set, kun asunnot ja liiketilat myydään pois. (Kuusenaho, 2014)  

 

Asuntorahastojen tyylinen asuntoihin ja kiinteistöihin sijoittava yritys REIT (Real Estate 

Investment Trust) eli kiinteistösijoitustrusti on myös yksi vaihtoehto asuntosijoituksista 

kiinnostuneelle. Asuntorahastojen tapaan, REIT-rahastot sijoittavat kiinteistöihin tuot-

taakseen voittoa vuokratuloilla ja kiinteistökaupoilla. REIT-rahastot eroavat muista rahas-

toista lainsäädännön puolesta. Suomessa REIT -rahastojen tulee maksaa vähintään 90 

prosenttia verotettavista tuloista osinkoina suoraan osakkeenomistajille ja 80 prosenttia 
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REIT-rahastojen omaisuudesta pitää olla asuinkiinteistöissä. (Väänänen, 2015) Tässä tut-

kielmassa ei keskitytä tutkimaan REIT-rahastoja koska Suomessa on käytännössä tällä 

hetkellä vain yksi toimiva REIT-rahasto, Orava Asuntorahasto Oyj.  

 

Velkavivun käyttö on asuntosijoittamisessa olennainen tapa saavuttaa korkeampaa 

oman pääoman tuottoa. Kaikki Suomen asuntomarkkinoilla sijoittavat asuntorahastot ai-

kovat hyödyntää sijoituksissaan velkavipua. Asuntorahastojen keskimääräinen velkaan-

tumisaste on 50 prosentin tasolla ja suurin tiedossa oleva velkaantumisaste on 75 pro-

senttia. (Kuusenaho, 2014) 

 

Asuntorahastoilla on skaalaetu puolellaan, jos sitä verrataan suoraan asuntosijoittami-

seen. Asuntorahastolla on mahdollisuus rakennuttaa kokonainen kerrostalo, joka voi olla 

noin 10–15 prosenttia edullisempaa kuin yksittäisen asunnon osto. Asuntorahastoon si-

joittanut hyötyy myös siitä, että asuntojen vuokraaminen hoidetaan ammattimaisesti ja 

vuokria korotetaan ja peritään säännöllisesti. Asuntorahastojen asuntojen käyttöasteet 

ovat myös perinteisesti pysyneet korkeina koska asuntojen vuokraaminen on täysipäi-

väisten työntekijöiden hoidossa. (Orava & Turunen, 2016)  

 

Toisaalta asuntorahastossa kulut voivat olla korkeat perinteiseen asuntosijoittamiseen 

verrattuna. Asuntorahaston salkunhoito ei ole ilmaista. Merkintäpalkkiot voivat olla vaih-

tuvapääomaisella rahastolla 2,5 prosentin tuntumassa ja lunastuspalkkiot voivat olla 1–

4 prosentin luokkaa, riippuen lunastusajankohdasta. Suurille sijoittajille suunnattujen ra-

hastojen merkintäpalkkiot ovat kuitenkin näitä alhaisemmat. Taalerin rahastoissa mer-

kintäpalkkio on ollut 0,5–1,0 prosentin luokkaa ja hallinnointipalkkio 0,8–1,0 prosenttia. 

Tällaisissa rahastoissa yhtiöllä voi olla oikeus lunastaa 25 prosentin tuottosidonnainen 

palkkio tietyn tuotto-odotuksen ylittyessä, esimerkiksi 5,5 prosentin ylittävältä osuu-

delta. (Orava & Turunen, 2016) 
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Kuten aikaisemmin on todettu, on asuntorahastoihin sijoittaminen vaivaton tapa sijoit-

taa asuntoihin. Asuntorahasto hoitaa asuntojen ostamisen, vuokraamisen ja myymisen. 

Asuntorahastojen kautta asuntosijoittamiseen voi päästä myös pienellä summalla mu-

kaan eikä suuria säästöjä tarvitse olla ennen asuntosijoittamiseen ryhtymistä. Käytän-

nössä asuntosijoittamiseen voi päästä mukaan parilla sadalla eurolla kuussa. Asuntora-

haston muita etuja suoraan asuntosijoittamiseen verrattuna on automaattinen hajautus 

eri asuntoihin ja skaalaedut useiden asunto-ostojen yhteydessä. (Sjögren, 2020). 

 

Asuntorahastoissa on kuitenkin omat miinuspuolensa suoraan asuntosijoittamiseen 

nähden. Asuntorahastoissa kulut ovat usein suuret, koska käytännön asiat hoitaa joku 

muu kuin sijoittaja itse. Myös hallinnointiin ja markkinointiin liittyviä kuluja tulee sijoit-

tajalle, niin kuin aikaisemmin todettiin. Velkavipu on yksi olennainen osa varallisuuden 

kasvattamisessa asuntosijoittamisessa. Asuntorahastoja ostettaessa ei velkavipua voi 

vastaavalla tavalla käyttää.  Hyvissä rahastoissa sijoituksen aloitussumma voi olla liian 

suuri usealle sijoittajalle, ja joihinkin rahastoihin pääsee mukaan vain tietty sijoittaja-

joukko. (Sjögren, 2020) 

 

Rahastoilla on useita erilaisia ominaisuuksia ja asuntorahastosijoittaminen voi olla oiva 

vaihtoehto asuntosijoittamisesta kiinnostuneelle. Asuntorahastoihin sijoittamalla, sijoit-

taja välttää asuntosijoittamiseen liittyvät vaivat, ja pääsee nauttimaan asuntojen vuok-

ratuotosta ja arvonnoususta. (Orava & Turunen, 2016) 

 

3.2 Tuotot ja kulut 

Perinteisesti asuntorahastoihin sijoittaminen on nähty turvalliseksi sijoituskohteeksi. 

Asuntorahastojen tuotot ja kulut eroavat toisistaan kuitenkin merkittävästi. Asuntora-

hastojen määrä on kasvanut viimeisen kymmenen vuoden aikana huomattavasti ja osa 

niistä on tarkoitettu vain institutionaalisille sijoittajille. Tässä tutkielmassa kuitenkin kes-

kitytään vain niihin asuntorahastoihin, jotka on tarkoitettu yksityisille sijoittajille.  
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Viime vuosina asuntorahastojen tuotot ovat olleet suhteellisen hyvällä tasolla. S-Pankin 

tarjoama S-Asuntorahasto on tuottanut viimeisen 12 kuukauden aikana 6,25 prosenttia. 

Rahasto on toiminut noin 6,5 vuotta ja sen aikana se on tuottanut vuotuisesti 7,04 pro-

senttia. Rahasto ottaa sijoitustoimintaansa varten luottoa enintään 50 prosenttia rahas-

ton kokonaisarvosta. S-asuntorahasto sijoittajaksi pääsee 200 euron minimisijoituksella. 

Merkintä- ja lunastuspäivät ovat viisi kertaa vuodessa (S-Pankki, 2020) (FIM Varainhoito, 

2020).  

 

Osuuspankki, OP puolestaan tarjoaa asuntorahastosijoittamisesta kiinnostuneille OP-

Vuokratuottoa. Viimeisen vuoden aikana rahasto on tuottanut maltilliset 2,19 prosenttia. 

Rahasto on tuottanut viimeisen viiden vuoden aikana vuotuisesti 4,14 prosenttia. Ra-

hasto ottaa luottoa sijoitustoimintaansa enintään 50 prosenttia rahaston kokonaisva-

roista ja tietyistä erityisistä syistä sen lisäksi myös lisäluottoa enintään kolmasosan ra-

haston kokonaisvaroista. OP-Vuokratuotto-rahaston sijoittajaksi ei vaadita minimisijoi-

tussummaa. Merkintä ja lunastuspäivät ovat neljä kertaa vuodessa. (OP Rahastoyhtiö Oy, 

2020) 

 

Suljetut asuntorahastot on suunnattu pääasiassa institutionaalisille sijoittajille 

(Kuusenaho, 2014). Esimerkiksi Premicon Asuntorahasto II KY:n sijoittajia ovat muun mu-

assa ammattiliitot, yliopistosäätiöt sekä yksityiset säätiöt. Rahaston tavoitteena on ra-

kennuttaa noin 1 700 uutta kohtuuhintaista vuokra-asuntoa vuosien 2020-2023 välisenä 

aikana. (Premico, 2020).  

 

Suljettujen rahastojen tuottojen ja kulujen tiedot kuuluvat vain niihin sijoittaneille. Muu-

tama Premicon asuntorahasto on kuitenkin julkaisut jo päättyneen asuntorahaston tuot-

totavoitteen ja toteutuneen tuoton. Taaleritehtaan Asuntorahasto I KY:n tuottotavoite 

vuodessa oli 11 prosenttia ja toteuma 13 prosenttia. Taaleritehtaan Asuntorahasto III 
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KY:n tuottotavoite vuosittain oli puolestaan 9 prosenttia ja toteuma 11 prosenttia. Ja 

Taaleritehtaan Asuntorahasto V KY:n tuottotavoite vuosittain oli 11 prosenttia ja toteuma 

huikeat 28 prosenttia. (Premico, 2020) Suljettujen rahastojen tuotot eivät kuitenkaan ole 

verrattavissa muihin rahastoihin tai asuntosijoittamiseen koska perinteiset kuluttajat ei-

vät pääse näihin rahastoihin osallisiksi eikä rahastojen kulurakenne ja sijoitusaika ole tie-

dossa.  

 

Rahastoihin liittyy muutamia erilaisia kuluja, jotka perinteisesti pienentävät sijoituksiin 

kohdistuvaa tuottoa. Avoimissa asuntorahastoissa näitä kuluja ovat merkintäpalkkio, lu-

nastuspalkkio, erilaiset juoksevat kulut kuten hallinnointipalkkiot ja tuottosidonnainen 

palkkio. Palkkiot eivät eroa suuresti avoimien rahastojen osalta. S-Asuntotuottorahaston 

ja OP-Vuokratuoton merkintäpalkkiot ovat 2 prosenttia. Lunastuspalkkio puolestaan pe-

rustuu sijoitusajan pituuteen. Molemmissa edellä mainituissa lunastuspalkkio on 1 pro-

sentti kun sijoitusaika ylittää viisi vuotta. Edellä mainittujen juoksevat kulut kuten hallin-

nointikulut eivät eroa toisistaan merkittävästi. S-Asuntotuottorahaston juoksevat kulut 

olivat viimeisen vuoden aikana 2,46 prosenttia ja OP-Vuokratuoton vastaavasti 2,23 pro-

senttia.  

 

3.3 Verotus 

Tuloverolain mukaisesti rahastot ovat verovapaita yhteisöjä. Ne eivät siis maksa veroa 

korkotuloistaan tai luovutusvoitoistaan eivätkä siten kaksinkertaista veroa osinkotulois-

taan. Rahasto-osuuksien lunastuksen yhteydessä luovutusvoitot ja sijoitusrahastojen 

tuotto-osuudet ovat sijoittajalle pääomatuloja, joista luonnolliset henkilöt maksavat ve-

roa 30 prosenttia. Mikäli pääomatulot ylittävät 30 000 euron rajan, verokanta on ylittä-

vältä osalta 34 prosenttia. Sijoittajalle syntyy rahastosta luovutusvoittoa rahaston arvon-

noususta. Rahaston todellinen luovutusvoitto lasketaan vähentämällä luovutusvoitosta 

rahasto-osuuksien hankintaan liittyvät kulut. Sijoittaja voi kuitenkin vaihtoehtoisesti 

käyttää niin sanottua hankintameno-olettamaa. Tällöin rahasto-osuudenomistaja saa 
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vähentää yli 10 vuotta omistamistaan rahasto-osuuksista 40 prosenttia lunastushinnasta 

hankintamenona. Puolestaan alle 10 vuotta omistamistaan osuuksista sijoittaja saa vä-

hentää 20 prosenttia lunastushinnasta hankintamenona. (Ålandsbanken, 2020) 

 

3.4 Riskit 

Asuntorahastoihin sijoittaminen on tyypillisesti turvallinen sijoituskohde yksittäiseen 

asunnon ostoon verrattuna. Asuntorahastot yleisesti sijoittavat varansa useaan asun-

toon, jonka vuoksi riski on huomattavasti hajautetumpi. Asuntorahastosijoittamisellakin 

on omat riskinsä. S-asuntotuottorahasto on luokitellut oman riskiluokkansa matalaksi 

(FIM Varainhoito, 2020). Toisaalta OP-Vuokratuotto-rahasto on arvioinut oman riskiluok-

kansa keskitasoiseksi (OP Rahastoyhtiö Oy, 2020) 

 

Kenties asuntorahastojen olennaisin riski liittyy sijoittajan oman päätöksentekomahdol-

lisuuden rajoittumiseen. Sijoittaessaan asuntorahastoon, sijoittaja antaa kohteiden hal-

linnoinnin sekä osto- ja myyntipäätösten teon hallinnointiyhtiön käsiin. Tähän liittyy lä-

heisesti henkilöriski eli rahastoa hoitava henkilöstö on vastuussa sijoitusten onnistumi-

sen ja tuottavuuden kannalta. (Kare, 2004) 

 

Kiinteistöpääomarahastojen hallinnointiriskit voidaan jakaa taloudellisiin, poliittisiin ja 

hallinnollisiin sekä rahastorakenteeseen ja operatiiviseen toimintaan liittyviin riskeihin. 

Kiinteistöpääomarahaston riskienhallinnassa tulee ottaa huomioon asianmukainen palk-

kiojärjestelmä, rahaston lupaukset täyttävä toiminta, selkeä dokumentaatio sekä talou-

den ja strategian ymmärtäminen ja ajoitus. (Rouhento, 2007) Toisaalta hallinnoinnin ul-

koistaminen on yksi asuntorahastojen eduista, mutta sijoittajan on ymmärrettävä siihen 

liittyvät riskit (Kuusenaho, 2014). 

Finanssivalvonnan vuoden 2019 arvion mukaan kiinteistöihin sijoittavilla rahastoilla on 

ollut ongelmia arvonmäärityksien prosesseissa. Usean rahaston kohdalla ei voida varmis-

tua siitä, että arvonmääritysmenetelmiä sovelletaan johdonmukaisesti ja salkunhoitajan 
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riippumattomuus säilyy täysin arvonmäärityksen yhteydessä. Vain muutamalla kiinteis-

töihin sijoittavalla rahastolla on dokumentointi sääntelyn vaatimalla tasolla. Kaikki rahas-

tot eivät ole myöskään tehneet sääntelyn edellyttämiä stressitestejä. (Finanssivalvonta, 

2019) 

 

3.5 Hyödyt/Edut 

Asuntorahastoihin sijoittamisella on omat hyötynsä suoraan asuntosijoittamiseen ver-

rattuna. Yksi tällainen hyöty on skaalaetu. Asuntoverstaan Janne Vaulan mukaan koko-

naisen kerrostalon rakennuttaminen on arviolta noin 10–15 prosenttia halvempaa kuin 

yksittäisen asunnon ostaminen. (Orava & Turunen, 2016) Asuntorahastot saavatkin 

hankkimistaan kohteista niin sanottua tukkualennusta. Tuomas Rämön (2015) mukaan 

tukkualennuksen määrä vaihtelee 5 ja 20 prosentin välissä. Tämä alennettu hinta perus-

tuu siihen oletukseen, että urakoitsijan riski pienenee, kun se saa myytyä koko kohteen 

yhdellä kaupalla. Asuntorahastolle on myös tyypillistä, että se hankkii asunnot jo raken-

nusaikaisesta kohteesta. Tällöin urakoitsijalla sitoutuu vähemmän pääomaa kohteen ra-

kentamiseen. (Rämö, 2016) 

 

Asuntorahastoja hallinnoidaan huolellisesti. Asunnot vuokrataan ammattitaitoisesti ja 

vuokrien korotuksista huolehditaan systemaattisesti siten ettei niiden taso jää markkina-

tasosta. Tästä kaikesta sijoittaja hyötyy.  Asuntojen käyttöasteet ovat pysyneet suhteelli-

sen korkeina, kun asuntojen hallinnoinnista vastaavat täysipäiväiset ammattilaiset. Pe-

rinteisesti asuntosijoittaja hakee asuntosijoituksillaan vuokratuoton ja arvonnousun 

kautta itselleen varallisuuden kasvua. Rahastoihin sijoittamalla sijoittaja pystyy ulkoista-

maan asuntosijoituksiin liittyvät vaivannäöt kokonaan ammattilaisten käsiin. (Orava & 

Turunen, 2016) 

 

Asuntorahastot pyrkivät hyödyntämään suhteellisen suurta velkavipua, varsinkin alhai-

sella korkotasolla. Tyypillisesti rahastot käyttävät vierasta pääomaa 40–60 prosenttia 
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asuntovarallisuuden markkina-arvosta. (Rämö, 2016) Velkavivun ansiosta rahastoilla on 

suurempi varallisuus sijoittaa asuntoihin. Suuremmilla rahastoilla on myös mahdollisuus 

saada rahoitusta halvemmalla (Cotter & Roll, 2015).  

 

Asuntosijoitukset ovat perinteisesti todella epälikvidejä sijoituksia. Avoimet asuntora-

hastot puolestaan ovat suhteellisen likvidejä sijoituskohteita eli sijoittaja voi realisoida 

osuutensa suhteellisen nopeasti. Toisaalta eri asuntorahastoihin liittyy tiettyjä ehtoja lu-

nastuspalkkion suhteen. S-Asuntotuottorahastossa lunastuspalkkion suuruus on 4 pro-

senttia jos sijoitusaika on alle vuoden. Jos sijoitusaika on yli 4 vuotta, lunastuspalkkion 

suuruus on 1 prosentti. (FIM Varainhoito, 2020) 
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4 Suora asuntosijoittaminen 

4.1 Sijoitusasunnon hankinta 

Asuntosijoittamisen yksittäisistä päätöksistä tärkeimpänä päätöksenä voidaan pitää 

asunnon ostopäätöstä. Asuntoa ostettaessa tulee ottaa huomioon asuntoon liittyvä si-

jainti, hinta, huoneisto ja taloyhtiö. Asunnon sijainti määrittelee paljon, minkälaista 

vuokratuottoa ja vuokrattavuutta asunnolta voidaan odottaa. Pienemmällä paikkakun-

nalla vuokratuotto voi olla parempi mutta vuokralaisen löytäminen ja asunnon myymi-

nen voi olla vaikeampaa. Asunnon hinnalla on merkittävä osuus vuokratuottojen laske-

misessa. Liian korkea asunnon hinta suhteessa paikalliseen vuokratasoon laskee vuokra-

tuottoa olennaisesti. Mikäli asunto ostetaan yli markkinahinnan, myyntivoittojen saami-

nen asunnosta on vaikeaa, ellei asuntojen arvot nouse huomattavasti. Huoneiston koko 

voi olla myös yksi määrittävä tekijä asunnon vuokrattavuuden suhteen. Noin 60 prosent-

tia vuokralla asuvista on yhden hengen talouksia, joten yksiöiden vuokrattavuus voi olla 

parempi kuin kaksioiden tai kolmioiden. Ostaessa asuntoa asuntosijoittajan tulee ottaa 

huomioon, minkälaisesta taloyhtiöstä aikoo ostaa asunnon. Hyvin hoidetussa taloyhti-

össä kiinteistöstä pidetään huolta pitkällä aikajänteellä kulutehokkaasti. (Orava & 

Turunen, 2016) 

 

Ennen kuin asuntosijoittaja tekee ostopäätöksen, kannattaa hänen luoda asuntosijoitta-

mista varten strategia. Kiinteistösijoittamisessa sijoittajan tulee tunnistaa omat kilpai-

luetunsa ja parhaat toimintatavat. Sijoittajan tulee asettaa sijoittamisilleen tavoitteita ja 

toimintatapoja, joilla tavoitteisiin päästään. Tällä tavalla sijoittaja varmistaa suunniteltu-

jen toimintatapojen tehokkaan toimeenpanon. Sijoittaja pystyy myös tunnistamaan 

tuottoihin ja riskeihin liittyviä tekijöitä strategiansa pohjalta. (Olkkonen ym., 1997) 

 

Asuntosijoittaminen vaatii kokemusta. Asunnon hankintaan liittyy useita huomionarvoi-

sia asioita, joita ostajan täytyy arvioida ennen kuin ostaa asunnon. Sijoitusasunnon 
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mahdollisen vuokratuoton laskeminen ennen ostopäätöstä on yksi huomionarvoinen 

asia. Sijoittajan tulee ottaa huomioon asunnon hinta, mahdolliset remontit ja vuokra, 

hoitovastike ja mahdolliset tyhjät kuukaudet. (Orava & Turunen, 2016) Vuokratuoton las-

kemista tarkemmin kappaleessa 6.3.  

 

Ennen kuin asuntosijoittaja tekee ostopäätöksensä ostettavasta kohteesta, sijoittajan tu-

lee tutustua huolellisesti ostettavaan asuntoon sekä asunto-osakeyhtiöön ja sen tietoi-

hin. Myyjällä on velvollisuus antaa ostajalle sellaisia tietoja asunnosta ja asunto-osake-

yhtiöstä, joilla voi olla vaikutusta ostopäätökseen. Välittäjää koskee samanlainen velvol-

lisuus kuin myyjää, mikäli kaupanteossa käytetään välittäjää. (Kasso, 2014) 

 

Kuten eri markkinoilla, niin asuntomarkkinoillakin esiintyy hinnoitteluvirheitä. Tämän 

vuoksi sijoittajalla on mahdollisuus ostaa sijoitusasunto markkinahintoja alemmalla hin-

nalla. Asuntomarkkinoilla suurin osa asunnon ostajista hankkii asunnon kodikseen eikä 

sijoituskohteeksi. Tästä syystä tällä kyseisellä ostajajoukolla on erilaiset intressit asun-

toon liittyen kuin sijoittajilla. Oman kodin ostajilla on yleensä huomattavasti tarkempia 

vaatimuksia asunnosta kuin esimerkiksi vuokralaisilla. Osaava asuntosijoittaja voikin re-

montoida kuluneesta asunnosta pienillä remonttikustannuksilla vuokralaisen mieltymyk-

set täyttävän vuokrakohteen. (Orava & Turunen, 2016) 

 

4.2 Vuokralaisen hankinta 

Hyvän vuokralaisen hankinta sijoitusasuntoon on tärkeä osa asuntosijoittamista. Asun-

tosijoittajalla on periaatteessa kaksi eri keinoa saada asuntonsa vuokratuksi. Sijoittaja voi 

itse vuokrata asuntonsa hyödyntäen vuokraussivustoja tai antaa vuokralaisen hankin-

nasta toimeksianto kiinteistövälitystoimistolle. 

 

Vuokralaisen hankinnassa erityisen tärkeää on tunnistaa potentiaalisen vuokralaisen 

taustat. Esimerkiksi opiskelija on lähtökohtaisesti varma valinta, koska luottotiedot ovat 
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yleensä kunnossa ja valtio on opintotuen myötä epäsuorasti vuokranmaksaja. Sen sijaan 

luottotietonsa menettäneiden kanssa pitää olla tarkkana. Luottotietojen tarkistaminen 

on suhteellisen halpaa ja säästää vuokranantajaa monelta harmilta. Vuonna 2015 mak-

suhäiriömerkintä oli jopa 372 000 suomalaisella. (Orava & Turunen, 2016) 

 

Vuokralaiselta on hyvä periä vuokravakuus vuokrasuhteen alussa. Vuokravakuus on 

vuokranantajan pyytämä rahallinen vakuus, jonka vuokralainen maksaa ennen asunnon 

vastaanottamista. Vuokravakuuden tarkoituksena on turvata asunnon omistajalle hä-

nelle kuuluva korvaus, mikäli asuntoon kohdistuu vuokralaisen aiheuttamia vahinkoja, 

tai jos vuokralainen jättää vuokran maksamatta. Vuokravakuuden suuruutta ei ole laissa 

erikseen määritelty, mutta yleensä vuokravakuuden suuruus on 1–3 kuukauden vuokra. 

Vuokravakuus palautetaan vuokralaiselle vuokrasuhteen päätyttyä, mikäli vuokralainen 

on pitänyt asunnon moitteettomassa kunnossa. (Vuokravakuus, 2020) 

 

Määräaikaisella vuokrasopimuksella voidaan pienentää vuokralaisen vaihtuvuuden ris-

kiä. Määräaikainen vuokrasopimus on nimensä mukaan voimassa ennalta sovitun mää-

räajan. Useimmiten määräaikainen vuokrasopimus tehdään kerrallaan vuodeksi. Määrä-

aikaisen vuokrasopimuksen purkamiseen tarvitaan molemminpuolinen suostumus tai 

tuomioistuimen päätös. Määräaikainen sopimus on aina uusittava ennen määräajan 

päättymistä, mikäli vuokralainen haluaa jatkaa asunnossa asumista. (Orava & Turunen, 

2016) 

 

4.3 Strategiat 

Asuntosijoittaminen perustuu asuntojen arvonnousuun ja asunnoista saataviin vuokra-

tuloihin. Asuntosijoittajalla on täten kaksi eri tapaa tehdä tuottoa asuntosijoittamisella. 

Arvonnousuun keskittyvä sijoittaja pyrkii ostamaan asunnon alle markkinahinnan ja myy-

mään sen voitolla. Vuokratuottoihin keskittyvä sijoittaja puolestaan pyrkii tekemään 

tuottoa pitkällä tähtäimellä. Vuokratuottoihin keskittyvän asuntosijoittajan peruskaava 
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asuntosijoittamisessa: osta oikea asunto, käytä paljon velkavipua, inflaation mukainen 

vuokratason nosto, anna mahdollisuus asunnon arvonnousulle sekä myy kyseinen 

asunto ja aloita prosessi alusta. Arvonnousuun keskittyvän asuntosijoittajan pitää puo-

lestaan löytää alle markkinahintaan ostettavia asuntoja, joita hän voi löytää esimerkiksi 

kiinteistöjenhuutokaupoista tai hankkimalla huonokuntoisia asuntoja ja nostaa niiden ar-

voa remontoimalla ne. (Haight & Singer, 2005) 

 

Asuntosijoittajat voidaan jakaa kahteen ryhmään sen mukaan, kuinka he tavoittelevat 

tuottoa asuntosijoituksistaan. Ensimmäinen ryhmä koostuu asuntosijoittajista, jotka ta-

voittelevat asuntosijoituksillaan varallisuuden kasvua. Arvonnousua havittelevat sijoitta-

jat odottavat tuottojensa muodostuvan asuntojensa arvonnousun sekä asunnosta saa-

tavan myyntivoiton kautta. Toinen ryhmä puolestaan koostuu sijoittajista, jotka havitte-

levat asunnoistaan tulorahoitusta ja kassavirtaa. Asuntosijoitusten tulorahoitukseen ja 

kassavirtaan panostavat sijoittavat keskittyvät asuntojen vuokratuloista saataviin tasai-

siin ja jatkuviin kassavirtoihin. (Sirmans & Jaffe, 1988) 

 

Arvonnousua havitteleva sijoittaja pyrkii siihen, että asunnon myyntihinta on korkeampi 

kuin sen hankintahinta. Asunnon arvonnousu voi periaatteessa tapahtua kolmella tavalla. 

Asunnon arvo nousee, mikäli alueen asuntojen markkinahinnat nousevat. Toisaalta jo 

asuntoa ostettaessa voidaan tehdä voittoa. Jos asunnon saa ostettua alle markkinahin-

nan niin käytännössä voittoa tehdään markkinahinnan ja hankintahinnan välisen erotuk-

sen verran. Kolmas tapa hankkia asunnolle arvonnousua on remontoida se järkevin kus-

tannuksin ja sitten myydä se kalliimmalla kuin mitä hankintaan ja remontointiin on men-

nyt kuluja. Tätä kolmatta tapaa kutsutaan myös flippaamiseksi. (Kaarto, 2015) 

 

Velkavipu mahdollistaa hyvän kassavirran tavoittelun koska velkarahan avulla sijoittaja 

voi ostaa useamman asunnon kuin pelkästään omilla rahoilla. Vahvaan kassavirtaan pa-

nostavan sijoittajan keskeinen päämäärä on laskea, kuinka paljon velkarahaa hän voi 
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ottaa, jotta kaikkien asuntojen kaikki kulut tulevat hoidettua. Kassavirtaan panostavan 

sijoittajan tärkein tavoite on vahva kassavirta, mielellään positiivinen. Positiivinen kassa-

virta tarkoittaa sitä, että asunnosta saatavat vuokratulot ylittävät sekä asunnon vastike-

kulut, pankkiin maksettavat korot, lyhennykset ja verot. Mikäli vuokratulot eivät riitä kat-

tamaan edellä mainittuja kuluja, kassavirta on luonnollisesti negatiivinen. Kassavirtaan 

panostava asuntosijoittaja pyrkii haalimaan mahdollisimman monta positiivisen kassa-

virran omaavaa asuntoa. (Kaarto, 2015) 

 

Velkavivun tehokas hyödyntäminen on merkittävä etu asuntosijoittamisessa. Tämän li-

säksi asuntosijoittamisen etuna voidaan pitää säännöllisiä kassavirtoja. Sijoitusasunto 

tuottaa asuntosijoittajalleen tasaista kuukausittaista kassavirtaa. Kassavirran määrä 

muodostuu sijoitusasunnosta saatavien vuokratulojen ja asunnon kulujen välisestä ero-

tuksesta. Asuntosijoittamisen kassavirtojen säännöllisyys ja ennustettavuus on poikkeuk-

sellista muihin sijoitusmuotoihin verrattuna. (Galaty, Wellington & Robert, 1994)  

 

Asuntosijoittamisella voidaan tienata sekä arvonnousun ja kassavirtojen avulla. Ennalta 

päätetty sijoitusstrategia kuitenkin määrittelee, kummalla tavalla tuloja pyritään hake-

maan. Pääsääntönä näiden strategioiden välillä on se, että arvonnousulla tehdään rahaa 

ja kassavirtoja keräämällä omaisuutta. Arvonnousustrategia voi perustua lyhyisiin asun-

non omistuksiin, kun taas kassavirtastrategia perustuu pitkän aikavälin asuntosijoittami-

seen. (Kaarto, 2015) 

 

Asuntosijoittamisen strategia voidaan jaotella myös tuotto- ja riskiominaisuuksien mu-

kaan kolmeen eri luokkaan: core, opportunistic ja value added. Core-sijoittaja hakee pää-

sääntöisesti turvallista tuottoa. Core-strategia perustuu matalaan riskiin ja tuottoon. 

Strategian toteutus edellyttää usein suurta volyymiä ja kärsivällisyyttä. Yksityishenkilön 

osalta haasteena on matala tuottotaso, jonka vuoksi kassavirta voi jäädä negatiiviseksi. 

Core-strategiaa voidaan harjoittaa suurella omalla pääomalla, jolloin lainanhoitokulut 
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eivät ole suuret. Tämä strategia sopii yleisesti instituutioille, jotka arvostavat turvallista 

tuottoa. (Roininen, 2018) 

 

Opportunistic-strategia perustuu puolestaan korkeaan riskiin ja tuottoon. Riskinotto voi 

tapahtua itse rakennuttamalla asuntoja, sijoittamalla riskisimmille paikkakunnille tai esi-

merkiksi hankkimalla pienellä pääomalla vanhoja asuntoja muuttotappiollisilta paikka-

kunnilta. Strategiassa on tärkeää, että sijoittajalla on mielellään useampi toteutuskelpoi-

nen exit-suunnitelma. Opportunistic-strategia edellyttää sijoittajalta kokemusta ja osaa-

mista. (Roininen, 2018) 

 

Kolmas strategia on value added-strategia. Tässä strategiassa on tarkoitus tasapainoilla 

kahden edellä mainitun strategian välissä. Value added -strategiassa pyritään core-stra-

tegiaa korkeampiin tuottoihin ja samalla välttämään opportunistic-strategian korkeat ris-

kit. Strategian haasteena on löytää tuoton ja riskin välinen tasapaino. Ilman riskinottoa 

strategia muuttuu, core-tyyliseksi, jolloin tuottotaso jää odotettua matalammaksi. 

(Roininen, 2018) 

 

4.4 Tuotot ja kulut 

Asuntosijoittamisen tulot voidaan jakaa neljään luokkaan: kassavirta, arvonnousu, velka-

vivun tuoma lisätuotto ja verohyödyt (Allen, 1989). Kuten aikaisemmin käytiin läpi, kas-

savirta perustuu asunnosta saatavien tuottojen ja kulujen erotukseen. Sijoittajan pyrki-

mys on luonnollisesti positiivinen kassavirta.  

 

Arvonousu puolestaan perustuu asunnon myyntihinnan ja hankintahinnan erotukseen. 

Mikäli myyntihinta on korkeampi kuin hankintahinta, asunnon arvo on noussut ja sijoit-

taja tekee myyntivoittoa. Useimmat sijoittajat pitävät arvonnousua kassavirtoja suurem-

pana tulonlähteenä. Vuokratulojen tuoma kassavirta on kuitenkin varmempi ja tehok-

kaampi tapa kerätä tuottoa. (Orava & Turunen, 2016) Toisin kuin monessa muussa 
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sijoituslajissa, sijoittaja voi aktiivisella toiminnallaan parantaa sijoitusasuntonsa arvon-

nousua. Tämän voi toteuttaa esimerkiksi ostamalla hyvältä alueelta huonokuntoinen 

asunto. Huonokuntoisen asunnon voi remontoida siten, että remonttikulut ovat pienem-

mät kuin asunnon arvonnousu. Asuntosijoittajan ei tarvitse kuitenkaan myydä asunto-

aan nauttiakseen arvonnoususta. Mikäli asuntosijoittajan asuntosalkussa asuntojen ar-

vot nousevat, vakuuksien arvot nousevat ja sijoittaja saa lisää lainaa uusia asuntoja var-

ten. (Kaarto, 2015) 

 

Toisin kuin monessa muussa sijoituslajissa, asuntosijoittamisessa suurenkin velkarahan 

käyttö on mahdollista ja kannattavaa alhaisen korkotason vallitessa. Sijoittaja hyötyy aina 

velan vipuvaikutuksesta, kun velkarahoitukseen liittyvät kulut ovat sijoituksesta saata-

vien tuottoja pienemmät. (Sirmans & Jaffe, 1988) Luonnollisesti sijoituksiin liittyvät riskit 

kasvavat mitä enemmän velkarahoitusta käytetään. Toisaalta vieraan pääoman avulla 

odotettu oman pääoman tuotto voi kasvaa merkittävästi. (McDonald, 2007) Velkavivun 

mahdollisuuksia ja käyttöä käsitellään tarkemmin kappaleessa 6.6. 

 

Osaava asuntosijoittaja pystyy hyödyntämään useita erilaisia verovähennyksiä asuntosi-

joituksissaan. Lähtökohtaisesti kaikki kulut, jotka liittyvät sijoitusasuntoihin tai sijoitus-

toimintaan, ovat vähennyskelpoisia. Näitä kuluja on mm. uudet kodinkoneet, remon-

tointi, asunnon hoitoon liittyvät matkakulut ja asuntosijoittamiseen liittyvä koulutus. Lai-

nan lyhennykset ja korot voidaan puolestaan vähentää suoraan vuokratuloista. (Orava & 

Turunen, 2016)  

 

Asuntosijoittamiseen liittyy useita kuluja, jotka sijoittajan täytyy ottaa huomioon jo asun-

toa ostaessa. Asuntosijoittaminen on tulonhankkimistoimintaa, jota tuetaan verovähen-

nyksin, joten periaatteessa kaikki asuntosijoitustoimintaan liittyvät kulut voidaan vähen-

tää verotuksessa. Verovähennettäviä kuluja ovat ainakin: vesimaksut, hoitovastike, pää-

omavastike, remonttikulut, irtaimen omaisuuden hankinta, kalustetun asunnon 



34 

 

 

 

vuokraus, vuokraustoiminnan tappio sekä lainan korot ja järjestelykulut. Kyseiset kulut 

täytyy vähentää samana vuonna, jolloin ne on maksettu. Myös asunnon hankintaan, 

myyntiin ja vuokraustoimintaan liittyvät välityspalkkiot on vähennettävissä. (Verohallinto, 

2020) 

 

Vähennettäviin kuluihin kuuluu myös tietynlaisia rajoituksia. Alihintaan vuokratusta 

asunnosta ei saa vähentää kaikkia kuluja, korkeintaan vuokratulojen verran. Remontoin-

tiin liittyen vähennyksiin vaikuttaa minkälainen remontti on kyseessä, perusparannus vai 

vuosikorjaus. Vuosikorjauksessa huoneisto saatetaan alkuperäistä vastaavaan kuntoon 

eli esimerkiksi seinien maalaus, ovien uusiminen tai kodinkoneiden uusiminen ovat vuo-

sikorjauksen piiriin liitettäviä remontteja. Perusparannusremontti eroaa vuosikorjauk-

sesta siten, että sen tarkoituksena on parantaa huoneiston tasoa tai laatua. Näitä ovat 

esimerkiksi parvekelasien asennus sekä rakennelmien ja järjestelmien parannukset. Vuo-

sikorjauskulut voidaan vähentää vuokratulosta sinä vuonna, jolloin kulut on maksettu. 

Perusparannusmenot puolestaan vähennetään vähitellen vuosittaisina poistoina tai 

asunnon myynnin yhteydessä. (Verohallinto, 2020) 

 

Asuntosijoittajan tulee maksaa asunnon ostosta aina varainsiirtovero valtiolle. Vuonna 

2020 varainsiirtovero on 2 prosenttia asunto-osakkeista. Sijoittajan tulee maksaa varain-

siirtovero kuuden kuukauden kuluessa asunnon ostosta. Ensiasunnon ostajana verohyö-

tyä sijoittaja ei pääse nauttimaan, ellei sijoittaja osta asuntoa ensin omaksi vakituiseksi 

asunnoksi. Sijoittaja myös menettää ensiasunnon ostajan varainsiirtoverohyödyn, mikäli 

hän ostaa ensimmäiseksi asunnoksi sijoitusasunnon. (Verohallinto, 2020)  

 

4.5 Riskit 

Asuntosijoittamiseen liittyy lukuisia riskejä, jotka asuntosijoittajan on syytä tiedostaa. 

Asuntosijoittamisen riskienhallinta lähtee liikkeelle jo vuokralaisen valinnasta (Alho, ym., 

2018). Asuntosijoittamisessa hintariskillä tarkoitetaan sitä, että asuntojen hinnat 
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laskevat runsaasti lyhyessä ajassa eikä sijoittaja ole osannut varautua tähän. Mikäli asun-

toja käytetään lainojen vakuutena, sijoittaja voi joutua pakkorealisoimaan asuntoja, mi-

käli hän ei pysty neuvottelemaan pankin kanssa lainaehtoja uusiksi. Hintariski on kuiten-

kin erilainen eri asuntosijoitusstrategioille. Erityisesti sijoittajien, joiden tuotot perustu-

vat asuntojen arvonnousuun, täytyy ottaa tämä riski huomioon. Sen sijaan sellaisen si-

joittajan, jonka sijoitusstrategia perustuu asunnoista saataviin kassavirtoihin, talouteen 

asuntojen hintojen lasku ei vaikuta oleellisesti, sillä vuokratuloja ovat jatkuvia, olipa 

asunnon hinta mikä tahansa. Hintariskiltä voidaankin suojautua sijoittamalla asuntoihin 

niiden kassavirtojen, eikä arvonnousun vuoksi. Toinen tapa suojautua hintariskiltä, on 

vähentää vieraan pääoman määrää. (Orava & Turunen, 2016) 

 

Asuntosijoittaminen on sijoitusmuoto, jossa on mahdollista hyödyntää suhteellisen pal-

jon velkavipua. Suuri velkavipu on kuitenkin omiaan kasvattamaan korkoriskiä. Korkoris-

killä tarkoitetaan korkojen nopeaakin kasvua, jonka vuoksi sijoituksesta voi tulla kannat-

tamaton. Korkoriski on hyvä tiedostaa, mikäli vierasta pääomaa on yli 50 %. Korkoriskiltä 

voi suojautua sopimalla pankin kanssa lainoihin kiinteää korkoa, korkokattoa ja käyttä-

mällä maltillisesti velkarahaa asuntosijoittamisessa. Korkoriski kasvaa sen mukaan, 

kuinka paljon sijoittaja käyttää vierasta pääomaa, joten pienemmällä vieraan pääoman 

määrällä korkoriski minimoituu. (Galaty ym. 1994, Orava & Turunen, 2016) Korkoriski on 

hyvä tiedostaa sillä velkavivun hyöty pienenee ja riski kasvaa kun korkotaso nousee (Alho, 

ym., 2018). 

 

Jokaisella asuntosijoittajalla realisoituu jossain vaiheessa tyhjien kuukausien riski. Tällä 

riskillä tarkoitetaan sitä, että sijoittaja ei saa vuokratuloja asunnosta koska asunto on 

tyhjillään. Tällöin asuntosijoittajan on itse maksettava asuntoon kohdistuvat lainakulut. 

(Alho, ym., 2018) Tyhjien kuukausien riski lasketaan yleensä mukaan jo vuokratuotto ja 

kassavirtalaskelmiin tuottoja alentavana tekijänä. Tyhjiä kuukausia voidaan minimoida 

hankkimalla asuntoja, jotka sopivat suurimmalle osalle vuokralaisista. Tyhjien 
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kuukausien riski on pienempi muun muassa muuttovoittoisilla paikkakunnilla ja kaupun-

kien keskusta-asunnoissa. Riskiä voidaan pienentää myös asettamalla vuokra markkina-

hintaiseksi tai sen alle. Asunnon sijainnin lisäksi asunnon kunnolla ja varustelulla on väliä 

vuokralaiselle. (Orava & Turunen, 2016) 

 

Asuntoihin liittyy likviditeettiriski eli riski, että asuntoa ei saada myytyä niin nopeasti kuin 

asunnon omistaja haluaisi. Likviditeettiriski kuvastaa siis sitä, kuinka helposti ja nopeasti 

asuntomarkkinoilla on mahdollista tehdä kauppaa. Muihin sijoitusmuotoihin verrattuna 

asunnot eivät ole likvidejä eikä sijoitusta pysty välttämättä nopeasti myymään. Likvidi-

teettiriski on huomattavan suuri kiinteistömarkkinoilla verrattuna muihin sijoitusmuo-

toihin. (Galaty ym, 1994) 

 

Asuntosijoittaja voi vuokranantajana vaikuttaa asuntonsa tuottoon huomattavasti. Yksi 

vaikuttava tekijä on vuokralaisen valinta. Valtaosa Suomessa asuvista vuokralaisista huo-

lehtii vuokranmaksustaan säntillisesti. Asuntosijoittajan täytyy silti ottaa huomioon 

vuokralaisriski, joka tarkoittaa sitä, että sijoittaja vuokraa asuntonsa huonolle vuokralai-

selle, jonka vuoksi sijoitus ei ole kannattava. Huonolla vuokralaisella tarkoitetaan sitä, 

että tämä voi jättää vuokria maksamatta tai pahimmassa tapauksessa tuhota asunnon. 

Tätä riskiä voidaan pienentää tarkistamalla luottotiedot, tapaamalla potentiaaliset vuok-

ralaiset ennen vuokrausta ja asettamalla vuokravakuus. (Orava & Turunen, 2016) 

 

Vuokratasoriskillä tarkoitetaan liian korkeaksi asetettua vuokrapyyntiä, jonka seurauk-

sena tyhjien kuukausien riski toteutuu. Tällöin asunnon kulut juoksevat eikä asunnosta 

saada tuloja. Sijoittaja voi minimoida vuokratasoriskiä perehtymällä kohdealueen vuok-

ratasoon tai käyttämällä vuokravälittäjää. Liian alhaisen vuokran pyytämistä ei voida pi-

tää riskinä vaan merkkinä sijoittajan tietämättömyydestä. (Orava & Turunen, 2016) 
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Taloyhtiöt keräävät tuloja asunto-osakkeiden omistajilta yhtiövastikkeena, joka koostuu 

hoito- ja rahoitusvastikkeesta. Hoitovastikkeella katetaan taloyhtiön vuotuiset juoksevat 

kulut ja rahoitusvastikkeella on tarkoitus kattaa suuremmat remontit. Hoitovastiketta 

maksetaan joka kuukausi, joten sillä on olennainen osa sijoituksesta saatavaan tuottoon. 

Vastikeriskillä tarkoitetaan hoitovastikkeen merkittävää nousua. Vastikeriskiltä välttyäk-

seen sijoittajan kannattaa ottaa huomioon taloyhtiöt, jotka omistavat asuin- ja liikehuo-

neistoja. Hoitovastike todennäköisesti nousee, mikäli taloyhtiö ei saa vuokrattua kyseisiä 

huoneistoja. Taloyhtiöissä lämmityskulut ovat suurin yksittäinen juokseva kulu, joten si-

joittamalla energiatehokkaaseen taloyhtiöön voidaan mahdollistaa alhaisempi hoitovas-

tike. Riskiä voidaan myös pienentää sijoittamalla suureen taloyhtiöön sillä suuremmat 

taloyhtiöt ovat suhteellisesti edullisempia. (Orava & Turunen, 2016) 

 

Asuntosijoittamisessa on hyvä ottaa huomioon myös remonttiriski. Kaikissa asunnoissa 

ja taloyhtiöissä tulee jossain vaiheessa niiden elinkaaren aikana esiin suuria remonttitar-

peita. Suuri remontti ja tyhjät kuukaudet voivat tulla kalliiksi sijoittajalle, varsinkin jos 

niihin ei ole varauduttu. (Orava & Turunen, 2016) Asuntosijoittaja voi minimoida tulevia 

remonttikustannuksia hankkimalla uusia asuntoja (Alho, ym., 2018). 

 

Asuntosijoittamisessa on läsnä myös riskejä, joihin asuntosijoittaja ei voi vaikuttaa. Näitä 

riskejä ovat poliittinen riski ja luonnonilmiöriski. Poliittisia riskejä on muun muassa vero-

jen korottaminen, korkojen verovähennysoikeuden pienentyminen ja opintotukijärjes-

telmän heikentyminen. Näitä riskejä on lähes mahdoton välttää ja ennakoida. Suomessa 

luonnonilmiöriskit liittyvät lähinnä myrskyihin ja tulviin. Tämä riski realisoituu harvoin 

kerrostaloasuntoihin sijoittavalle. Näihin riskeihin, ja yllättäviin menoihin voidaan varau-

tua keräämällä ja pitämällä riittävä määrä varoja likvideissä sijoituskohteissa. (Orava & 

Turunen, 2016, Geurts & Jaffe, 1996)  
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Asuntosijoittamisen riskejä varten voidaan tehdä riskianalysointia. Riskianalysointi voi-

daan jakaa kolmeen ryhmään, jotka ovat riskien välttäminen ja eliminointi, riskien siirtä-

minen ja muuttaminen sekä riskien vähentäminen. Yksi tapa välttää riskejä on ennakoi-

malla suhdannevaiheluita. Toisaalta kiinteistölle ja asunnolle voidaan asettaa etukäteen 

tiettyjä vaatimuksia ja mikäli kohde ei niitä täytä niin kiinteistön osto jätetään tekemättä. 

Vakuuttamisella puolestaan pystytään muuttamaan riskiä, jolloin riski jakautuu. Riskien 

vähentämiseksi asuntosijoittaja voi pyrkiä ostamaan asuntoja pelkästään hyviltä sijain-

neilta sekä hankkimalla riittävästi informaatiota ostettavasta kohteesta. (Montgomery, 

1976) 
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5 Asuntosijoittaminen yhtiön kautta 

Asuntosijoittamista varten yksityishenkilö voi yksin perustaa osakeyhtiön, jonka tarkoi-

tuksena on sijoittaa yksityishenkilön varoja asuntomarkkinoille. Asuntosijoittaja voi hyö-

tyä osakeyhtiön kautta verotuksellisesti, mikäli osakeyhtiön nettovarallisuus on huomat-

tava. Miksi yksityisen sijoittajan kannattaisi perustaa osakeyhtiö ja sijoittaa asuntoihin 

yhtiön kautta? Vastaus ei ole yksinkertainen koska siihen vaikuttaa muun muassa sijoit-

tajan henkilökohtainen ja yhtiön taloudellinen tilanne, rahoituksen saatavuus sekä ostet-

tavat asuntokohteet. Tässä kappaleessa perehdytään ensisijaisesti osakeyhtiön kautta si-

joittamisen hyötyihin.  

 

5.1 Yhtiön perustaminen 

Osakeyhtiön voi perustaa yksi tai useampi luonnollinen henkilö tai oikeushenkilö2. Kui-

tenkin vähintään yhdellä perustajista täytyy olla kotipaikka Euroopan talousalueella. 

Osakeyhtiön perustaja ei saa myöskään olla konkurssissa tai vajaavaltainen 3 . Heinä-

kuusta 2019 lähtien osakeyhtiön perustamisen yhteydessä ei ole vaadittu osakepääoman 

vähimmäismäärää, joka on ollut ennen muutosta 2 500 euroa. Osakeyhtiön perustami-

nen maksaa täten perustamisilmoituksen verran, eli se on 380 euroa tai 275 euroa, riip-

puen tekeekö perustaja perustamisilmoituksen verkossa vai paperilla. (Patentti- ja 

rekisterihallitus, 2020)  

 

Osakeyhtiössä yhtiökokous valitsee hallituksen, ellei valinta ole määrätty hallintoneuvos-

tolle. Hallitus koostuu pääsääntöisesti yhdestä viiteen jäsenestä. Mikäli hallitukseen kuu-

luu vähemmän kuin kolme jäsentä, on valittava myös hallituksen varajäsen. Jos hallituk-

seen kuuluu enemmän kuin yksi jäsen, tulee hallituksen valita joukostaan puheenjohtaja. 

 

2 Oikeushenkilöitä voivat olla esimerkiksi valtio, kunnat, yhdistykset ja osakeyhtiöt. 
3 Vajaavaltaisia ovat alle 18-vuotiaat ja sellaiset 18 vuotta täyttäneet, jotka on julistettu vajaavaltaisiksi 
tuomioistuimen toimesta. 
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Yhtiökokous voi myös nimetä puheenjohtajan hallituksen valinnan yhteydessä. Hallituk-

sen keskeisenä tehtävänä on huolehtia yhtiön toiminnan asianmukaisesta järjestämi-

sestä. Hallituksella on yhtiön yleistoimivalta, joka tarkoittaa sitä, että hallitukselle kuulu-

vat kaikki sellaiset asiat, joita ei ole laissa tai yhtiöjärjestyksessä määrätty muille toimie-

limille. (Hannula, Kari & Mäki, 2014) 

 

5.2 Yleistä 

Velkavipu on olennainen osa asuntosijoittamista. Vierasta pääomaa saadakseen sijoitta-

jan täytyy hankkia lainaa, yleensä pankilta. Pankit rahoittavat niin yksityisiä asuntosijoit-

tajia kuin myös yhtiöitä, jotka sijoittavat asuntoihin. Useimmiten pankki pyytää suurem-

paa marginaalia lainalle, joka on myönnetty osakeyhtiölle kuin yksityiselle sijoittajalle. 

Laina-aika voi olla myös huomattavasti lyhyempi osakeyhtiölle ja lainan saanti voi olla 

haastavaa uuden yhtiön ensimmäisinä vuosina. (Kaarto, 2015) 

 

Asuntojen omistaminen osakeyhtiön kautta voi kuitenkin olla joissakin tilanteissa järke-

vämpää kuin asuntojen omistaminen henkilökohtaisessa omistuksessa. Mikäli asuntosi-

joittajalla on asuntojen vuokraamisen ohella muutakin liiketoimintaa, ja sen vuoksi yhtiö 

on jo olemassa, asuntosijoittamiseen liittyvien kulujen verovähennys on helpompaa yri-

tyksen kautta. Tietokone, nettiyhteys ja ammattilehtien ja -kirjallisuuden tilaukset ja 

muut vastaavat asiat on helpommin perusteltavissa vähennyskelpoiseksi yritystoiminnan 

välttämättöminä kuluina kuin sijoittajan omassa henkilökohtaisessa verotuksessa. Jos 

osakeyhtiö on jo valmiiksi varakas, asuntojen vuokraaminen on useimmiten taloudelli-

sesti järkevämpää. Mikäli yhtiö on uusi, sijoittajan on tehtävä tarkat laskelmat kannat-

taako sijoittaminen yhtiön kautta vai yksityissijoittajana. (Orava & Turunen, 2016) 

 

Kirjanpitolain mukaan kaikki yritykset ovat kirjanpitovelvollisia. Osakeyhtiön kirjanpito 

täytyy tehdä kirjanpitolakia noudattaen. Osakeyhtiöltä vaaditaan kaksinkertainen 
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kirjanpito, tilinpäätös sekä usein myös tilintarkastus. (Finlex, 2020) Asuntosijoittaminen 

yhtiön kautta vaatii siis sijoittajalta aikaa ja mahdollisesti rahaa.  

 

5.3 Verotus 

Mikäli asuntosijoittaja on päättänyt perustaa osakeyhtiön asuntosijoittamista varten, si-

joittajan tulee ottaa huomioon osakeyhtiötä koskeva verotus. Osakeyhtiön tulee maksaa 

tuloksestaan 20 prosenttia yhteisöveroa. Palkan sijasta, sijoittajan kannattaa nostaa ra-

haa yhtiöstä osinkoina. Yhteisöveron jälkeen verojen määrään vaikuttaa yhtiön nettova-

rallisuus ja ansiotuloveroprosentti. Yhtiöstä voidaan jakaa osinkoa siten että 25 prosent-

tia on veronalaista pääomatuloa 150 000 euroon asti mikäli osingon määrä alittaa kah-

deksan prosentin määrän yhtiön nettovarallisuudesta. Mikäli osinkojen määrä ylittää 

kahdeksan prosenttia, ylimenevästä määrästä 75 prosenttia on veronalaista ansiotuloa 

ja 25 prosenttia on verotonta tuloa. (Orava & Turunen, 2016) Nettovarallisuuden mää-

rällä on siis merkittävä vaikutus, kuinka paljon varallisuutta voidaan osinkoina jakaa pie-

nemmällä verotuksella. Seuraavaksi käydään läpi esimerkein missä tilanteessa osakeyh-

tiön kautta sijoittamisesta on hyötyä.  

 

Kuvio 3. Esimerkki 1. Osakeyhtiön kautta sijoittaminen. (Orava & Turunen, 2016) 
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Kuvio 4. Esimerkki 2. Osakeyhtiön kautta sijoittaminen. (Orava & Turunen, 2016) 

 

Kuten kuvioista 3 ja 4 voidaan nähdä, että nettovarallisuudella on huomattava merkitys, 

kun asuntosijoittaja haluaa rahojaan ulos yrityksestä. Osakeyhtiöllä onkin oltava miljoo-

nien suuruinen nettovarallisuus, jotta osakeyhtiömuotoisesta omistuksesta on merkittä-

västi etua, kun rahat halutaan nostaa osinkoina sijoittajille. Mikäli sijoittaja tai sijoittaja-

ryhmä haluaa kasvattaa asunto-osakekantaa, yhtiömuotoinen omistus voi olla taloudel-

lisesti järkevämpi vaihtoehto yhteisöveron alhaisemmalla verotuksella. (Kaarto, 2015) 

 

5.4 Yhtiön kautta vs. yksityisenä sijoittajana 

Pääsääntöisesti sijoitusasuntoja omistetaan henkilökohtaisesti. Yksityissijoittajana omis-

taminen onkin yksinkertaisempaa ja yleensä järkevämpää kuin perustaa osakeyhtiö, 

jonka kautta asuntosijoittamista tehdään. Kun asuntosijoittaja omistaa asuntosijoituk-

sensa henkilökohtaisesti, hänelle ei tule kirjanpitokuluja. Osakeyhtiön on laadittava tilin-

päätös, josta ei aiheudu kuluja, jos sijoittaja osaa tehdä sen itse. Se kuitenkin vaatii vai-

vannäköä. Yksityishenkilön verotus on yksinkertaisempaa. Vuokratuloista korkojen, vas-

tikkeiden ja muiden asuntosijoituksiin liittyvien kulujen jälkeen verotetaan 30 prosenttia. 

Veroprosentti nousee 34 prosenttiin yli 30 000 euron ylittävältä osalta. Niin kuin 
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kappaleessa 5.3 kävimme läpi, osakeyhtiön kannalta asia on monimutkaisempi.(Orava & 

Turunen, 2016) 

 

Yksityishenkilönä lainan saaminen on yleensä helpompaa kuin osakeyhtiön kautta. Pan-

kissa tarkistetaan aina yksityishenkilön tulot ja menot sekä varat ja velat. Osakeyhtiöltä 

pyydetään luonnollisesti samat asiat, mutta jos yhtiö on uusi, henkilötakaus on usein 

välttämätön ja lainaa on vaikeampi saada samassa pääomasuhteessa kuin yksityishenki-

lön. Eli yleensä osakeyhtiöltä vaaditaan enemmän omaa pääomaa. Yksityishenkilön lai-

nan korko on yleensä alhaisempi kuin osakeyhtiön. Riskin määrä määrittelee koron suu-

ruuden. Pankit arvioivat osakeyhtiöt riskisemmiksi, jonka vuoksi osakeyhtiöiden lainoilla 

on yleensä korkeampi korko. (Orava & Turunen, 2016) 
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6 Asuntosijoittamisen kannattavuus 

Kappaleessa käydään läpi, mistä asuntosijoittamisen tuotto muodostuu ja kuinka asun-

tosijoittaja voi laskea asuntosijoituksensa vuokratuoton ja kassavirtalaskelman sekä ote-

taan huomioon myös asuntosijoittajalle tärkeä elementti, velkavipu, joka on omiaan nos-

tamaan sijoitetun pääoman tuottoa.  

 

6.1 Tuoton muodostuminen 

Kuten tässä tutkielmassa on aikaisemminkin tullut esille, asuntosijoittamisen tuotot 

koostuvat asuntojen arvonnousuista ja kuukausittaisista vuokratuotoista. Arvonnousua 

havittelevalla sijoittajalla on hyvä olla tietämystä markkinoilta, koska asunnon ostoajan-

kohdalla ja asunnon koolla sekä sijainnilla on suuri merkitys. Asunnon arvonnousua voi-

daan myös pakottaa flippaamalla. Flippaaminen vaatii kuitenkin kokemusta ja osaamista. 

Sen ideana on ostaa huonokuntoinen asunto mahdollisimman edullisesti, mahdollisesti 

teettää yleisilmeen nostava remontti ja myydä asunto nopeasti eteenpäin ostohintaa ja 

kuluja korkeammalla hinnalla (Kaarto, 2015).  

 

Useimmat ihmiset uskovat, että asuntosijoittamisessa asuntojen arvonnousu on toden-

näköisempi tie vaurastumiseen kuin vuokratulojen kautta saatava varallisuus. Vuokra-

tuoton kautta vaurastuminen on kuitenkin usein tehokkaampi tapa. (Orava & Turunen, 

2016) Vuokratuottoihin ja kassavirtoihin panostaminen vaatii pitkäjänteistä asuntosijoit-

tamista. Vuokratuotoilla voidaan lyhentää asuntoon kohdistuvaa lainaa, jonka jälkeen 

voidaan hankkia uusi asunto velkarahalla, käyttämällä aikaisempaa asuntoa vakuutena. 

Vuokratuloihin perustava asuntosijoittaminen toimii kuten korkoa korolle -periaate.  

 

Mikäli sijoittaja ei ole perehtynyt asuntosijoittamiseen, aika ei riitä siihen tai sijoittaja 

haluaa vain hajauttaa sijoituksiaan asuntosijoittamiseen ilman vaivannäköä, ovat asun-

torahastot oiva tapa sijoittaa. Kuten aikaisemmin kävimme läpi, asuntorahastoja on 
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monia erilaisia. Suljettujen rahastojen tuotot voivat olla todella korkealla tasolla ja avoi-

miin asuntorahastoihin pääsee helposti mukaan. Suljettujen rahastojen ongelmana on 

kuitenkin se, että silloin on niin sanotusti luotettava sokeasti asuntorahastoja ylläpitäviin 

henkilöihin eikä rahoja saa realisoitua kuin tietyn määräajan jälkeen. Avoimien asunto-

rahastojen tuotot puolestaan voivat jäädä haluttua tasoa alhaisemmaksi.  

 

6.2 Vuokratuotto 

Asuntosijoittajalle, yksi olennaisimmista laskentakaavoista, on vuokratuoton laskenta-

kaava. Vuokratuottoprosentti kertoo, kuinka paljon asunto tuottaa sijoitetulle pääomalle. 

Yleisesti käytetty vuokratuoton laskentakaava: 

 

1) 

(𝑣𝑢𝑜𝑘𝑟𝑎 − ℎ𝑜𝑖𝑡𝑜𝑣𝑎𝑠𝑡𝑖𝑘𝑒) × 12

𝑎𝑠𝑢𝑛𝑛𝑜𝑛 𝑣𝑒𝑙𝑎𝑡𝑜𝑛 ℎ𝑖𝑛𝑡𝑎
× 100% = 𝑣𝑢𝑜𝑘𝑟𝑎𝑡𝑢𝑜𝑡𝑡𝑜% 

 

Edellä mainittu laskentakaava antaa kuitenkin liian optimistisen kuvan vuokratuotoista 

koska se ei ota huomioon kaikkia kuluja. Oravan ja Turusen (2016) mukaan vuokratuot-

tolaskelmiin on hyvä ottaa huomioon myös varainsiirtovero ja remonttikulut. Remontti-

kulujen pois jättäminen laskelmista voi kostautua sijoittajalle. Oravan ja Turusen (2016 

mukaan vuokratuotto tulisi laskea seuraavalla tavalla:  

 

2) 

        
(𝑣𝑢𝑜𝑘𝑟𝑎−ℎ𝑜𝑖𝑡𝑜𝑣𝑎𝑠𝑡𝑖𝑘𝑒)×12

𝑎𝑠𝑢𝑛𝑛𝑜𝑛 𝑣𝑒𝑙𝑎𝑡𝑜𝑛 ℎ𝑖𝑛𝑡𝑎+𝑟𝑒𝑚𝑜𝑛𝑡𝑡𝑖𝑘𝑢𝑙𝑢𝑡+𝑣𝑎𝑟𝑎𝑖𝑛𝑠𝑖𝑖𝑟𝑡𝑜𝑣𝑒𝑟𝑜
 × 100% = vuokratuotto% 

 

Sijoittajan täytyy siis ottaa huomioon remonttikulut jo asuntoa ostaessa. Kaarto (2015) 

menee kulujen huomioimisessa vielä hieman pidemmälle. Hänen mukaansa vuokratuot-

tolaskelmiin on hyvä ottaa huomioon myös muut kulut: 
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3) 

        
(𝑣𝑢𝑜𝑘𝑟𝑎−ℎ𝑜𝑖𝑡𝑜𝑣𝑎𝑠𝑡𝑖𝑘𝑒)×12−𝑚𝑢𝑢𝑡 𝑘𝑢𝑙𝑢𝑡

𝑎𝑠𝑢𝑛𝑛𝑜𝑛 𝑣𝑒𝑙𝑎𝑡𝑜𝑛 ℎ𝑖𝑛𝑡𝑎+𝑟𝑒𝑚𝑜𝑛𝑡𝑡𝑖𝑘𝑢𝑙𝑢𝑡+𝑣𝑎𝑟𝑎𝑖𝑛𝑠𝑖𝑖𝑟𝑡𝑜𝑣𝑒𝑟𝑜
 × 100% = vuokratuotto% 

 

Laskelmassa muut kulut ovat vuoden aikana kertyneitä kuluja. Kuluihin mukaan laske-

taan asunnon uudelleen vuokrauskulut, asunnon vuosittainen kunnossapitoraha ja asun-

non vajaakäyttö eli tyhjät vuokrakuukaudet. Vuokratuoton laskemisessa on siis tärkeää 

ottaa huomioon kaikki siihen liittyvät kulut. Kuten aikaisemmin tässä tutkielmassa käytiin 

läpi, kuluja voidaan vähentää verotuksessa. Vuokratuotonlaskelmakaava ei ota kuiten-

kaan huomioon kaikkia näkökulmia asuntosijoittamisesta. Tätä varten asuntosijoittajan 

olisi syytä ottaa huomioon kassavirtalaskelma ja hyödyntää sitä asuntosijoituspäätöksiä 

tehdessä. 

 

6.3 Kassavirtalaskelma 

Vuokratuoton laskentakaavassa remonttikulut ovat kustannuksia. Vuokratuottokaava ei 

siis ota huomioon sitä, että remontilla asunnon arvo voi nousta. Parhaimmillaan asun-

non arvo voi kasvaa enemmän kuin mitä remonttikustannuksiin on mennyt kuluja. Vuok-

ratuoton laskentakaava ei myöskään huomioi millään tavalla velkavivun käyttöä. Näistä 

syistä asuntosijoittajan olisi hyvä tehdä asunnolle kassavirtalaskelmia. (Huru, 2020) 

 

Kassavirtalaskelma kertoo, kuinka paljon rahaa sijoittajan täytyy laittaa lisää asuntosijoi-

tukseen kuukausitasolla, asunnon hankinnan jälkeen. Mikäli asunnon kassavirta on ne-

gatiivinen, sijoittajan tulee laittaa omaa rahaa vähintään kassavirran miinus merkkisen 

tuloksen verran. Mikäli kassavirta on positiivinen, asuntosijoitus tuottaa joka kuukausi 

kassavirtaa sijoittajalle eikä sijoittajan tarvitse sijoittaa lisää rahaa asuntoon alkuinves-

toinnin jälkeen, ellei korot nouse. (Kaarto, 2015) 
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Esimerkki kassavirtalaskelmasta: 

 

4) 

𝑉𝑢𝑜𝑘𝑟𝑎 − ℎ𝑜𝑖𝑡𝑜𝑣𝑎𝑠𝑡𝑖𝑘𝑒 − 𝑚𝑢𝑢𝑡 𝑘𝑢𝑙𝑢𝑡 − 𝑘𝑜𝑟𝑘𝑜 − 𝑣𝑒𝑟𝑜 − 𝑝ää𝑜𝑚𝑎𝑛 𝑙𝑦ℎ𝑒𝑛𝑛𝑦𝑠

= 𝑘𝑢𝑢𝑘𝑎𝑢𝑠𝑖𝑡𝑡𝑎𝑖𝑛𝑒𝑛 𝑘𝑎𝑠𝑠𝑎𝑣𝑖𝑟𝑡𝑎 

 

Kassavirran vahvuus riippuu paljon siitä, kuinka hyvä vuokratuotto asunnossa on ja 

kuinka paljon velkavipua hyödynnetään sijoituksessa. Mitä enemmän velkarahaa käyte-

tään, sitä suurempia miinusmerkkisiä kuluja tulee kassavirtalaskelmaan. Esimerkiksi, jos 

sijoittaja käyttää omaa rahaa 80 000 euroa ja velkarahaa 20 000 euroa, on lainan hoita-

minen helpompaa ja kassavirtalaskelman tulos on vahvempi kuin jos sijoittaja käyttää 

asunnon ostossa esimerkiksi 80 000 euroa velkarahaa. (Kaarto, 2015) Toisaalta oman 

pääoman tuotto jää pienemmäksi, jos sijoittaja ei käytä velkavipua. Velkavivun käytöstä 

lisää kappaleessa 6.6.  

 

Vahvan kassavirran rakentaminen on asuntosijoittajalle tärkeä tavoite. Mikäli asuntosi-

joituksen kuukausittainen kassavirta on negatiivinen, sijoittajalla on sitä suurempi on-

gelma, mitä enemmän hän omistaa negatiivisen kassavirran omaavia asuntosijoituksia. 

Sijoittajan tuleekin miettiä, kuinka monta tällaista asuntoa hänellä on varaa omistaa. Mi-

käli asuntosijoituksen kassavirta on positiivinen, asuntosijoittaja saa kuukausittaista kas-

savirtaa, jota hän voi käyttää puskurin rakentamiseen tai uusiin sijoituksiin. (Kaarto, 2015) 

 

6.4 Korkotason ja verotuksen vaikutus  

Asuntosijoittajan kannattaa käyttää velkarahaa asuntosijoituksissaan oman pääoman 

tuoton parantamiseksi. Yleensä tästä syystä asuntosijoittajat rahoittavat asuntosijoituk-

siaan velkarahalla. Koron suuruudella on tällöin vaikutus sijoituksen kannattavuuteen ja 

kuukausittaiseen kassavirtaan. Kriittinen piste on tunnusluku, joka kertoo sen korkotason, 
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jolla vuokratuotto kattaa korkokulut. Mikäli korkotaso ylittää kriittisen pisteen, sijoittajan 

kassavirta muuttuu negatiiviseksi. (Asuntosijoitusopas, 2014) Korkotason kriittisen pis-

teen voi laskea seuraavalla tavalla: 

5) 

(𝑣𝑢𝑜𝑘𝑟𝑎 − ℎ𝑜𝑖𝑡𝑜𝑣𝑎𝑠𝑡𝑖𝑘𝑒) × 12

𝑗ä𝑙𝑗𝑒𝑙𝑙ä 𝑜𝑙𝑒𝑣𝑎 𝑙𝑎𝑖𝑛𝑎𝑚ää𝑟ä
 × 100% = 𝑘𝑟𝑖𝑖𝑡𝑡𝑖𝑛𝑒𝑛 𝑝𝑖𝑠𝑡𝑒 

 

Mitä suurempi nimittäjä laskukaavassa on, sitä suuremman arvon kriittinen piste saa. 

Kriittiseen pisteen tasoon vaikuttaa kuitenkin vielä enemmän sijoittajan ottama lainan 

määrä. Mitä enemmän lainaa sijoittajalla on, sitä pienempi kriittinen piste on, eli sitä 

pienempi korkoprosentti lainalla saa olla, jotta sijoittajan kassavirta pysyy positiivisena. 

Oletetaan, että sijoittaja saa vuokraa 500 euroa kuukaudessa ja hoitovastike on 160 eu-

roa. Sijoittajalla on lainaa 100 000 euroa. Tällöin kriittinen piste on:  

 

6) 

(500 − 160) × 12

100 000
 × 100% = 4,08% 

 

Tämän mukaan korkotaso saisi nousta 4,08 prosenttiin ennen kuin sijoittajan kassavirta 

muuttuisi negatiiviseksi. Viime vuosien, alhaisten korkomarkkinoiden aikana, kokonais-

korot ovat pyörineet 1–2 prosentin maastossa (Orava & Turunen, 2016). Korkojen mää-

rään vaikuttaa merkittävästi lainamäärä. Mikäli sijoittaja haluaa vähentää asuntoihin liit-

tyvää riskiä, hän lyhentää lainojaan. Toisaalta oman pääoman tuottoprosentti heikkenee, 

mikäli vierasta pääomaa on vähemmän. Asuntosijoittajan täytyy tasapainoilla millä riski-

suhteella hän aikoo asuntomarkkinoilla toimia.  

 

Kuten kappaleessa 4.4 käytiin läpi, sijoittajalla on useita asuntosijoituksiin kohdistuvia 

verovähennettäviä kuluja. Sijoitustoiminnassa verotettava tulo lasketaan 
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verovähennettävien kulujen jälkeen. Oletetaan, että sijoittaja saa vuokraa 500 euroa 

kuukaudessa ja hoitovastike on 160 euroa. Lainan toimitusmaksu on 500 euroa ja lainan 

korot 1 200 euroa. Oletetaan, myös että sijoittaja käyttää vuokranvälitystä asunnon 

vuokraukseen koska sijoittajalla ei ole aikaa tai osaamista hoitaa sitä itse. Vuokranväli-

tysyritys veloittaa sijoittajalta vuokranvälityspalkkiona 1 kuukauden vuokran arvonli-

säveroineen. Esimerkkilaskelmassa, näiden edellä mainittujen tietojen mukaan, sijoitta-

jalta verotetaan vuodessa:  

 

Vuokratulot       + 6 000 euroa 

Hoitovastike       - 1 920 euroa 

Lainan toimitusmaksu     - 500 euroa 

Lainan korkokulut       - 1 200 euroa 

Vuokravälityspalkkio     - 620 euroa 

Verotettava pääomatulo      1 760 euroa 

 

Veroprosentti       30 prosenttia 

Maksettava vero       528 euroa 

 

Tämän esimerkkilaskelman mukaan sijoittaja maksaa noin 11,4 prosenttia veroa suh-

teessa vuokratuloihin. Asuntosijoittajan täytyykin tietää mitä kaikkia kuluja hänen on 

mahdollista vähentää. 

 

6.5 Velkavipu 

Toisin kuin monissa muissa sijoituslajeissa, asuntosijoittamisessa voidaan hyödyntää 

suhteellisen korkeaa velkavipua. Velkavivun avulla voidaan kasvattaa oman pääoman 

tuottoa paremmaksi. Oman pääoman tuotto tarkoittaa sitä, kuinka paljon sijoittajan oma 

pääoma kerryttää lisävarallisuutta sijoituksesta. Lainarahoituksen avulla voidaan 
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kasvattaa oman pääoman tuottoa merkittävästi (Kaarto, 2015). Vieraan pääoman käyttö 

kuitenkin lisää sijoituksen riskillisyyttä.  

 

Oman pääoman tuotto vuodessa voidaan laskea seuraavalla kaavalla: 

 

7) 

(𝑣𝑢𝑜𝑘𝑟𝑎 − ℎ𝑜𝑖𝑡𝑜𝑣𝑎𝑠𝑡𝑖𝑘𝑒 − 𝑚𝑢𝑢𝑡 𝑘𝑢𝑙𝑢𝑡 − 𝑘𝑘 𝑘𝑜𝑟𝑘𝑜) × 12

𝑜𝑚𝑎𝑟𝑎ℎ𝑜𝑖𝑡𝑢𝑠𝑜𝑠𝑢𝑢𝑠
 × 100%

= 𝑂𝑚𝑎𝑛 𝑝ää𝑜𝑚𝑎𝑛 𝑡𝑢𝑜𝑡𝑡𝑜% 

 

Oletetaan, että asunnon hinta on 100 000 euroa, vuokraa siitä saadaan 500 euroa ja hoi-

tovastiketta täytyy maksaa 160 euroa, muut kulut ovat kuukaudessa 20 euroa ja lainan 

korko on 2 prosenttia. Mikäli sijoittaja rahoittaa asunnon oston omalla rahallaan, sijoit-

tajan oman pääoman tuotto on yhtä suuri kuin vuokratuotto. Tässä tapauksessa se olisi 

3,84 prosenttia. Harvoin kuitenkaan sijoittajalla on omaa rahaa ostaakseen koko asuntoa, 

eikä se ole välttämättä järkevintäkään.  

 

Mikäli sijoittaja päättäisi ostaa saman asunnon, mutta käyttäen vierasta pääomaa 50 pro-

senttia asunnon hinnasta, oman pääoman tuotto kasvaa vuokratuottoa korkeammaksi. 

Vuokratuotto pysyy luonnollisesti samalla tasolla. Oman pääoman tuotto on puolestaan 

tässä tapauksessa noussut 5,68 prosenttiin verrattuna aikaisempaan laskelmaan. Mikäli 

sijoittaja käyttäisi vierasta pääomaa 75 prosenttia, oman pääoman tuotto olisi 9,36 pro-

senttia.  
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Taulukko 1. Esimerkki vieraan pääoman käytöstä. 

  1 2 3 4 

Hinta 100 000 € 100 000 € 100 000 € 100 000 € 

OPO 100 000 € 50 000 € 25 000 € 0 € 

VPO 0 € 50 000 € 75 000 € 100 000 € 

Velkavipu% 0 % 50 % 75 % 100 % 

Korko% 0 % 2 % 2 % 2 % 

Korkokulut / kk 0 € 83,33 € 125 € 166,66 € 

Tyhjä / kk -160 € -243,33 € -285 € -326,66 € 

Vuokratuotto% 3,84 % 3,84 % 3,84 % 3,84 % 

OPO -tuotto % 3,84 % 5,68 % 9,36 % N/A 

 

Näissä laskelmissa ei ole otettu huomioon, että vuokra-asunto olisi tyhjillään. Kuten tau-

lukosta 1 nähdään, mitä suurempaa velkarahaa sijoittaja käyttää, sitä enemmän tyhjä 

kuukausi maksaisi sijoittajalle. Vieraan pääoman käytön määrä riippuukin sijoittajan ris-

kinsietokyvystä sekä siitä, paljonko pankki on valmis rahoittamaan asuntosijoitusta.  

 

Vieraan pääoman määrällä on myös suuri vaikutus sijoittajan kassavirtaan. Seuraavassa 

taulukossa esitetään kassavirtalaskelmia aikaisemman esimerkin mukaisella vieraan pää-

oman käytöllä: 

Taulukko 2. Esimerkki vieraan pääoman vaikutuksesta kassavirtaan. 

  1 2 3 4 

Vuokra 500,00 500,00 500,00 500,00 

Hoitovastike 160,00 160,00 160,00 160,00 

Muut kulut 20,00 20,00 20,00 20,00 

Korko 0,00 83,33 125,00 166,66 

Tulo 320,00 236,67 195,00 153,34 

Vero (30%) 96,00 71,00 58,50 46,00 

Lyhennys 0,00 166,67 250,00 333,33 

Kassavirta  224,00 70,00 -113,50 -226,00 
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Kuten taulukosta 2 nähdään, vieraan pääoman määrällä on merkittävä vaikutus kassavir-

taan. Kuten kappaleessa 6.4 todettiin, sijoittajan täytyy laittaa lisää omaa rahaa kassavir-

tanegatiivisiin asuntoihin joka kuukausi. Näiden asuntojen suhteen, sijoittajan tuleekin 

harkita, montako tällaista asuntoa on varaa tai järkevää omistaa (Kaarto, 2015).  
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7 Aineisto ja tutkimusmenetelmät 

Tässä kappaleessa perehdytään tarkemmin tutkimuksessa käytettyyn tutkimusmenetel-

mään sekä käydään läpi, mistä tutkimusaineisto koostuu ja mistä se on kerätty. Kappa-

leessa myös kuvataan tulosten analysoimiseen käytettyjä menetelmiä. Lisäksi kappa-

leessa selvitetään kuinka kyselytutkimus on käytännössä toteutettu. Kappaleen viimei-

sessä osiossa käsitellään kyselytutkimuksen ensimmäinen osio, jossa on selvitetty kyse-

lyyn vastanneiden taustatietoja. 

 

7.1 Tutkimusmenetelmä 

Tässä tutkielmassa toteutettiin empiirinen tutkimus, jonka avulla pyrittiin selvittämään 

asuntorahastojen ja asuntosijoittamisen kannattavuutta asuntosijoittajien näkökulmasta. 

Tutkimuksessa käytettiin kvantitatiivista eli määrällistä tutkimusmenetelmää tuloksien 

saamiseksi. Kvantitatiivisessa tutkimuksessa on olennaista selvittää aikaisempien tutki-

muksien teorioita, tuloksia sekä käsitteitä (Hirsijärvi, Remes & Sajavaara, 2006). 

Kvantitatiivisessa tutkimuksessa on tarkoituksena käsitellä tutkimuskohteita 

numeerisesti ja saatujen aineistojen pohjalta numeeriset tulokset muutetaan 

sanalliseen muotoon (Vilkka, 2007). Kyselytutkimuksella pyritään saamaan vastauksia 

tutkimusongelmien pohjalta luotoihin kysymyksiin (Heikkilä, 2014).  

 

Tutkielman tutkimusongelmiin vastaaminen edellytti määrällistä tutkimusta. Koko 

perusjoukon luonteen kuvaamiseksi vaaditaan dataa suurelta joukolta vastaajia. Tällöin 

on järkevämpää käyttää kvantitatiivista eli määrällistä tutkimusmenetelmää.  Tässä 

tutkielmassa määrällinen tutkimus suoritettiin kyselytutkimuksena. Kyselytutkimus on 

aineistonkeruumenetelmä, jossa kaikki kysymykset ovat vakioituneita eli kaikki kyselyn 

vastaajat vastaavat samoihin kysymyksiin. Kyselylomaketta käytetään yleensä 

tutkimuskeinona silloin, kun pyritään selvittämään tietyn henkilöryhmän ominaisuuksia, 
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asenteita ja mielipiteitä. Kyselytutkimus on hyvä aineistokeruumenetelmä erityisesti 

silloin kun tutkittavia on määrällisesti paljon. (Hirsijärvi, Remes & Sajavaara, 2006)  

 

 

7.2 Kyselylomake  

Tämä tutkimus toteutettiin yhdessä Suomen Vuokrantajat Oy:n kanssa. Kyselyloma luo-

tiin tutkimusongelmien ja aikaisemman aiheeseen liittyvän kirjallisuuden pohjalta. Kyse-

lytutkimuksen tavoitteena on saada vastauksia kysymyksiin, joita ei ole aikaisemmin ky-

sytty asuntosijoittajilta eikä tietoa löydy aikaisemmasta kirjallisuudesta. Sitä edustaa esi-

merkiksi asuntosijoittajan käyttämä aika vuokraustoimintaan.  Kyselytutkimuksen kysy-

mykset on luotu yhdessä muutaman asuntosijoittajan kanssa. Kyselylomakkeen luomi-

sen haasteena oli tehdä lomakkeesta mahdollisimman kattava ja samaan aikaan pitää 

kyselylomake sopivan pituisena, jotta vastausmäärät eivät jäisi pieneksi liian pitkän ky-

selylomakkeen vuoksi. Vastausmäärien kasvattamiseksi, kyselylomakkeen luoja lupasi 

vastaajille tarkemman analyysin vastaajien sähköpostiin. Kyselylomake löytyy liitteistä 

(liite 1).  

 

Kyselylomake on jaettu neljään osioon. Kyselylomake koostuu 25 eri kysymyksestä ja val-

taosa kysymyksistä on monivalintakysymyksiä. Ensimmäisessä osiossa vastaajat vastasi-

vat yhdeksään taustatietokysymykseen. Taustatietokysymysten tehtävänä oli selvittää, 

minkälaisia vastaajia kyselytutkimukseen on osallistunut. Taustatietokysymykset koos-

tuivat kysymyksistä, jotka selvittivät muun muassa vastaajien ikää, sukupuolta, tulotasoa, 

sijoitusasuntojen määrää, sijoitusasuntojen arvoa sekä sitä kuinka kauan sijoittaja on toi-

minut vuokranantajana ja onko sijoittaja kokoaikainen asuntosijoittaja. Toisessa osiossa 

vastaajat vastasivat neljään asuntorahastoihin liittyvään kysymykseen. Kysymykset sel-

vittivät, onko asuntosijoittajilla sijoituksia avoimissa ja suljetuissa rahastoissa sekä mitä 

mieltä he ovat asuntorahastoista ylipäätään. Kyselylomakkeen kolmas osio oli rakennettu 

selvittämään asuntosijoittamisen kannattavuutta ja asuntosijoittajien käyttämää aikaa 
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asuntosijoittamiseen. Kolmannessa osiossa selvitettiin myös sitä ovatko asuntosijoittajat 

harkinneet oman yhtiön perustamista asuntosijoittamista varten ja miksi. Kyselytutki-

muksen neljännessä osiossa selvitettiin asuntosijoittajien asuntosijoituksien tuottopro-

sentteja. Kyselylomakkeen viimeisen kysymyksen tehtävänä oli selvittää kumpi sijoitus-

muoto, suora asuntosijoittaminen vai asuntorahastoihin sijoittaminen, on kannattavam-

paa ja miksi. Kysymys oli samalla ainoa kysymys, joka ei ollut monivalintakysymys. Kyse-

lylomakkeen kiitos -sivulla oli linkki uuteen kyselyyn, johon vastaaja pystyi jättämään 

sähköpostiosoitteensa kyselyn analyysiä varten. Kyselyn analyysi lähetetään kaikille säh-

köpostiosoitteensa jättäneille. Tällä tavalla säilytettiin kyselyn anonymiteetti ja samalla 

saatiin kyselyn vastaajille analyysi vastauksista. 

 

7.3 Tutkimusaineisto 

Tämän tutkimuksen tutkimusaineisto koostui kyselylomakkeen avulla kerätystä aineis-

tosta. Kyselylomakkeen linkki lähetettiin Suomen Vuokranantajat Oy:n yhteyshenkilölle, 

joka lähetti kyselylomakkeen linkin sähköpostitse noin 2000 asiakkaalleen. Suomen 

Vuokranantajat Oy:n asiakkaat koostuvat henkilöistä, jotka omistavat sijoitusasuntoja ja 

siten myös toimivat vuokranantajina.  

 

Kyselyyn vastaaminen aloitettiin 145 kertaa, joista 126 vastaajaa vastasi lähes kaikkiin 

kysymyksiin, kyselylomakkeen ollessa auki yksitoista päivää. Täten kyselylomakkeen vas-

tausprosentiksi jäi 6,3 prosenttia. Osaan kyselylomakkeen kysymyksistä on vastattu vä-

hemmän kuin 126 kertaa. Tuloksien analyysi esitellään kappaleessa 8.  

 

Online-tutkimuksen kyselylomake luotiin Vaasan yliopiston tarjoamalla Webropol ky-

sely- ja raportointisovelluksella. Lisäksi Webropolin analyyttisten työkalujen avulla kyse-

lyn luoja pystyy analysoimaan kyselyyn vastanneiden vastauksia. Tämä Webropolilla 

luotu kyselytutkimus on luotu siten, että vastaukset ovat anonyymeja eikä vastauksien 

avulla voida selvittää kuka on vastannut kysymyksiin.   
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7.4 Kyselyn taustakysymykset 

Kyselyn ensimmäinen osio koostui yhdeksästä vastaajien taustoja selvittävästä kysymyk-

sestä. Osion tehtävänä oli selvittää asuntosijoittajien taustoja nopeasti vastattavilla ky-

symyksillä, jotta vastaajan mielekkyys kyselyä kohtaan säilyisi. Taustakysymykset on laa-

dittu sen vuoksi, että tiedetään, minkälaisesta joukosta vastaajajoukko koostuu. Ensim-

mäisessä kysymyksessä selvitettiin vastaajien ikää. Vastaajaryhmä koostui 125 henkilöstä, 

joista nuorin oli 27 vuotta ja vanhin 85 vuotta, mediaanin ollessa 53 vuotta. Toisessa ky-

symyksessä kysyttiin vastaajien sukupuolta. Kyselyyn vastanneista 77,6 % oli miehiä, 

20,8 % naisia ja 1,6 % ei halunnut ilmoittaa sukupuoltaan.  

 

Kyselylomakkeen kolmannen ja neljännen kysymyksen tehtävänä oli selvittää, kuinka pal-

jon vastaajien ansio- ja pääomatulot ovat vuodessa ennen veroja. Näihin kysymyksiin 

vastasi 123 henkilöä. Vastaajien ansiotulot vaihtelivat 0 euron ja 250 000 euron välillä, 

keskiarvon ollessa 61 000 euroa ja mediaanin ollessa 51 500 euroa. Vastaajien pääoma-

tulot puolestaan vaihtelivat 1 400 euron ja 1 200 000 euron välillä. Vastaajien pääoma-

tulojen keskiarvo oli 43 400 euroa ja mediaani 20 000 eli muutaman suurituloisen vuoksi 

vastaajajoukon keskiarvo tuplaantui mediaanin verrattuna.  

 

Vastaajien ansiotulot eivät korreloi millään tavalla vastaajien pääomatulojen kanssa, 

Pearsonin korrelaatiokertoimen ollessa 0,06. Pearsonin korrelaatiokerroin kuvastaa kah-

den muuttujan välistä korrelaatioita. Pearsonin korrelaatiokerroin vaihtelee -1 ja 1 välillä. 

-1 kuvastaa täysin negatiivista lineaarista riippuvuutta ja 1 puolestaan kuvastaa täydel-

listä positiivista lineaarista riippuvuutta. Pearsonin korrelaatiokertoimen ollessa 0, kah-

den muuttujan välillä ei ole minkäänlaista riippuvuutta. Täten voidaan todeta, että vas-

taajien ansiotulojen ja pääomatulojen välillä ei ole juuri lainkaan riippuvuutta eli suuret 

ansiotulot eivät tarkoita sitä, että vastaajalla olisi myös suuret pääomatulot.  
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Kyselyn viidennessä kysymyksessä selvitettiin, kuinka monta sijoitusasuntoa vastaaja, eli 

asuntosijoittaja, omistaa. Kysymykseen vastasi 125 henkilöä, jotka omistavat keskimää-

rin 6,85 asuntoa. Vastaajien omistamien sijoitusasuntojen mediaani oli 3 asuntoa. Vas-

tauksien minimiarvo oli 1 asunto ja maksimiarvo 100 asuntoa. Vastaajista 14,4 % omistaa 

yhden sijoitusasunnon ja 50,4 % omistaa kolme sijoitusasuntoa tai vähemmän. Vastan-

neista asuntosijoittajista 38,4 % omistaa 4–10 sijoitusasuntoa. Loput 11,2 % omistaa 

enemmän kuin 10 asuntoa. Voidaan siis todeta, että suurin osa vastaajista omistaa yhden 

tai muutaman sijoitusasunnon.  

 

Kyselyn kuudennessa kysymyksessä kysyttiin kuinka kauan vastaaja on toiminut vuokran-

antajana. Vastaukset vaihtelivat yhden vuoden ja 62 vuoden välillä. Vastaajien keskimää-

räinen asuntosijoittamisen kesto on noin 13 vuotta. Vastaajajoukon sijoitusaika on hyvin 

jakautunut usealle eri vuodelle, joten voidaan todeta vastaajajoukon olevan otollinen 

otanta asuntosijoittajista tämän kysymyksen perusteella.  

 

Seitsemännessä kysymyksessä vastaajan tuli arvioida sijoitusasuntojensa käypää arvoa. 

Tässä kysymyksessä, käyvällä arvolla tarkoitettiin asuntojen mahdollista markkina-arvoa. 

Käypä arvo oli selitettynä kysymyksen alapuolella. Kysymys on suuntaa antava ja speku-

latiivinen. Kysymykseen vastasi 123 henkilöä. Vastaajien mukaan sijoitusasuntojen käy-

vät arvot vaihtelivat 70 tuhannen euron ja 8,5 miljoonan euron välillä, keskiarvon ollessa 

noin 780 000 euroa ja mediaanin ollessa 430 000 euroa. Viidennen ja seitsemännen ky-

symyksien vastauksien perusteella, vastaajien keskimääräisen sijoitusasunnon käyväksi 

arvoksi muodostui noin 114 000 euroa.  

 

Kahdeksannessa kysymyksessä pyrittiin selvittämään vastaajien, eli asuntosijoittajien, si-

joitusasuntojen bruttovuokratuottoja vuodessa. Kysymyksen alle oli täsmennetty, että 

bruttovuokratuotot ovat sijoitusasuntojen vuokratuottoja ennen vastikkeita. Kahdeksan-

nen kysymyksen vastausten perusteella asuntosijoittajan bruttovuokratuotot ovat 
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keskimääräin noin 45 700 euroa. Vastausten mediaani oli puolestaan 25 000 euroa. Vii-

dennen ja kahdeksannen kysymyksen vastausten perusteella, yhden sijoitusasunnon 

keskimääräiseksi bruttovuokratuotoksi muodostui noin 6 770 euroa vuodessa.  

 

Taustakysymysosion viimeisessä kysymyksessä selvitettiin onko asuntosijoittaja kokoai-

kainen asuntosijoittaja. Kysymystä varten oli laadittu kolme vastaus vaihtoehtoa: Olen, 

en ole ja olen osa-aikainen / teen lyhennettyä työviikkoa. Vastaajista 89 % ei ole kokoai-

kaisia asuntosijoittajia ja 3,2 % on osa-aikaisena tai tekee lyhennettyä työviikkoa. Näin 

ollen 7,9 % vastaajista on kokoaikaisia asuntosijoittajia.  

 

Taustakysymyksien tehtävänä on selvittää minkälaisia vastaajia kyselylomakkeeseen on 

vastannut. Taustakysymyksien vastauksien pohjalta voidaan todeta vastaajajoukon ole-

van oletetun moninainen. Vastaajajoukkoon kuuluu useita muutaman sijoitusasunnon 

omistajaa, mutta myös henkilöitä, jotka omistavat useita kymmeniä asuntoja. Kyselyyn 

vastanneista neljä viidestä on miehiä.  

 

Vastaajien kesken ansiotulojen ja pääomatulojen määrät eroavat toisistaan huomatta-

vasti. Taustakysymyksien perusteella asuntosijoittajien tulot ovat, muutamaa poikkeusta 

lukuun ottamatta, huomattavasti korkeammat kuin keskivertosuomalaisen. Vastaajien 

ansiotulojen ja pääomatulojen summa ennen veroja on keskimäärin noin 104 000 euroa 

vuodessa. Seuraavassa kappaleessa keskitymme kyselylomakkeen muiden kysymyksien 

tuloksiin ja vertaillaan eri kysymyksien vastauksia keskenään.  
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8 Kyselyn tulokset 

Tässä luvussa käsitellään kyselytutkimuksen tuloksia. Kyselytutkimus koostui neljästä 

osasta. Ensimmäinen osa koostui taustatietokysymyksistä. Kyseinen osa käsiteltiin edel-

lisessä kappaleessa. Kyselylomakkeen toinen osio pyrkii selvittämään mitä mieltä asun-

tosijoittajat ovat asuntorahastoista. Kolmannessa osiossa pyritään selvittämään asunto-

sijoittajan ajankäyttöä ja asuntosijoittamisen kulupuolta. Osiossa kysytään myös sitä, 

onko asuntosijoittaja harkinnut oman yhtiön perustamista asuntosijoittamista varten. 

Neljännessä osiossa kyselyyn vastaajat pyrkivät arvioimaan asuntosijoittamisen tuotta-

vuutta ja tuoton rakennetta.  

 

8.1 Asuntorahastot 

Tässä kappaleessa käydään läpi kyselytutkimuksen toisen osan tuloksia. Tämä osa pitää 

sisällään neljän kysymyksen tuloksia ja samalla kysymyksiin liittyviä vastauksia vertaillaan 

taustakysymyksien vastauksiin. Toisen osan neljän kysymyksen avulla pyritään selvittä-

mään, omistavatko asuntosijoittajat avoimia ja suljettuja asuntorahastoja ja mitä mieltä 

he ovat niistä. Osioon ei ole liitetty asuntorahastoihin liittyviä tuottavuuskysymyksiä 

koska asuntorahastojen tuotot selviävät pitkälti asuntorahastojen avaintietoesitteistä.  

 

Kyselytutkimuksen 10 ja 11 kysymyksessä selvitettiin onko asuntosijoittajilla sijoituksia 

avoimissa ja suljetuissa asuntorahastoissa. Vastaajista 11 %:lla on sijoituksia avoimissa 

asuntorahastoissa ja siten 89 %:lla ei ole sijoituksia kyseisessä sijoitusluokassa. Suljettuja 

asuntorahastoja omisti vielä harvempi asuntosijoittaja, vain 2 % omisti suljettuja asun-

torahastoja. Suljetut asuntorahastot ovatkin pääasiassa tarkoitettu institutionaalisille si-

joittajille, joten tämä tulos on oletettu. Vastaajista yksikään asuntosijoittaja ei omista 

sekä avoimia että suljettuja asuntorahastoja.  
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Kysymyksessä 12 pyrittiin selvittämään, mitkä ovat asuntosijoittajien mielestä asuntora-

hastojen edut verrattuna perinteiseen asuntosijoittamiseen. Vastausta helpottavaksi te-

kijäksi, kysymykseen oli laadittu kahdeksan vastausvaihtoehtoa. Jokainen vastaaja sai va-

lita yhden tai useamman vaihtoehdon. Kysymyksen vastausvaihdot olivat: helppous ja 

vaivattomuus, hyvä likvidisyys, paremmat tuotot, pienemmät kulut, turvallinen sijoitus-

kohde, hajautettu riski, mahdollisuus sijoittaa pienellä määrällä ja jokin muu. Viimeiseen 

vaihtoehtoon vastaaja sai itse keksiä asuntorahastoihin liittyvän edun. Kuviossa 5 on esi-

tetty kysymyksen 12 prosentuaaliset vastausmäärät.  

 

Kuvio 5. Kysymyksen 12 prosentuaaliset vastausmäärät.  

 

Luonnollisesti asuntosijoittajat, joilla oli kysymyksen 10 perusteella avoimia asuntora-

hastoja, löysivät enemmän asuntorahastojen etuja kuin henkilöt, jotka eivät omista 
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asuntorahastoja. Kysymyksen 12 vastaukset ovat oletetun kaltaisia. Yllättävää kuitenkin 

on se, että vain 10 % vastaajista pitää asuntorahastoja turvallisena sijoituskohteena 

asuntosijoittamiseen verrattuna. 11 % prosenttia valitsi viimeisen vaihtoehdon, johon sai 

itse kirjoittaa asuntorahaston edun. Suurin osa vastaajista ei vastannut tähän kysymyk-

seen, joka viittaa siihen, että usealle henkilölle asuntorahastot ovat tuntematon sijoitus-

kohde. Huomioitavaa vastauksissa on se, että harva pitää asuntorahaston etuna sitä, että 

sillä olisi korkeammat tuotot kuin perinteisessä asuntosijoittamisessa.  

 

Kysymyksessä 13 pyrittiin selvittämään mitkä on asuntosijoittajien mielestä asuntorahas-

tojen huonot puolet verrattuna perinteiseen asuntosijoittamiseen. Kysymyksellä tavoi-

teltiin vastakkainasettelua aikaisemman kysymyksen kanssa. Kuviossa 6 on esitetty kysy-

myksen 13 prosentuaaliset vastausmäärät.  

 

Kuvio 6. Kysymyksen 13 prosentuaaliset vastausmäärät. 
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Perinteisessä asuntosijoittamisessa, velkavivun käyttö on olennainen osa oman pää-

oman tuoton kasvattamisessa. Vastaajista 65 % piti asuntorahastoihin sijoittamisen huo-

nona puolena sitä, että kyseisessä sijoitusmuodossa ei voi hyödyntää samalla tavalla vel-

kavipua kuin perinteisessä asuntosijoittamisessa. Puolet vastaajista mieltää myös, että 

asuntorahastoista saatavat tuotot ovat pienempiä ja asuntorahastoihin liittyvät kulut 

ovat suurempia kuin perinteisessä asuntosijoittamisessa. Harva mieltää, että asuntora-

hastoihin kuitenkaan kohdistuisi korkeampaa riskiä kuin asuntosijoittamiseen. Avoimeen 

tekstikenttään annetuista vastauksista osa vastasi asuntorahastojen olevan mielenkiin-

noton sijoituskohde, osa puolestaan mielsi asuntorahastojen huonona puolena sen, ettei 

itse pysty vaikuttamaan sijoituksen tuottoon tai omistus ei tunnu konkreettiselta.  

 

8.2 Suora asuntosijoittaminen 

Tässä kappaleessa käydään läpi kyselytutkimuksen kolmannen osan tuloksia. Tämä osa 

pitää sisällään kahdeksan kysymyksen tuloksia. Kysymyksiin liittyviä vastauksia verrataan 

samalla myös taustakysymyksien vastauksiin. Kolmannen osan kahdeksan kysymyksen 

avulla on pyritty selvittämään, minkälaista tuottoa asuntosijoittajat hakevat asuntosijoi-

tuksillaan, kuinka he huomioivat arvonnousun, paljonko heillä on vuokraustoimintaan 

liittyviä kuluja, paljonko he käyttävät aikaa asuntosijoittamiseen ja mikä on heidän kan-

tansa oman yhtiön perustamiseen asuntosijoittamista varten.  

 

Kyselylomakkeen 14 kysymyksessä selvitettiin, tavoittelevatko asuntosijoittajat asuntosi-

joittamisessaan ensisijaisesti vuokratuottoa vai arvonnousua. Vastaajista, suurin osa, 86 % 

vastasi tavoittelevansa ensisijaisesti vuokratuottoa ja vastaavasti 14 % vastaajista tavoit-

telee ensisijaisesti arvonnousua. Kuten aikaisemmin olemme tässä tutkimuksessa toden-

neet, arvonnousua tavoittelevan asuntosijoittajan päämäärä on, että asunnon arvo nou-

see hankintahintaa korkeammalle. Mikäli vuokratuottoihin ensisijaisesti tähtäävä asun-

tosijoittaja aikoo vaurastua asuntosijoittamisella, hän pyrkii haalimaan mahdollisimman 

monta positiivisen kassavirran omaavaa asuntoa. Arvonnousustrategia voi perustua 
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lyhyisiin asunnon omistuksiin, kun kassavirtastrategia perustuu pitkän aikavälin asunto-

sijoittamiseen. (Kaarto, 2015) 

 

Kysymyksessä 15 kysyttiin, kuinka asuntosijoittaja ottaa huomioon arvonnousun vuok-

raustoiminnan kannattavuuden seurannassa. Kysymystä varten vastaajille annettiin 

kolme valmista vaihtoehtoa ja neljänteen vaihtoehtoon vastaaja pystyi itse vastaamaan 

avoimeen tekstikenttään. Kuviosta 7 on nähtävissä kysymyksen 15 vastausvaihtoehdot ja 

vastausten prosentuaalinen jakauma.  

 

  

Kuvio 7. Kysymyksen 15 prosentuaaliset vastausmäärät. 

  

Kuten kuviosta 7 voidaan todeta, suurin osa asuntosijoittajista ei huomioi asuntojen ar-

vonnousua vuokraustoiminnan kannattavuuden seurannassa vaan arvonnousu on heille 

plussaa vuokrien lisäksi. 12 % vastaajista arvioi arvonnousun huoneistokohtaisesti ja li-

sää sen osaksi vuokraustoiminnan kokonaistuottoa ja 5 % arvioi asuntosijoituksilleen kes-

kimääräisen arvonnousun.  
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Tässä huomionarvoista on se, että suurin osa heistä, jotka ottavat huomioon arvonnou-

sun, on yhden tai kahden sijoitusasunnon omistajia. Muuten sijoitusasuntojen määrällä 

ei ole vaikutusta, ottaako asuntosijoittaja huomioon arvonnousun kannattavuuden seu-

rannassa. Osa asuntosijoittajista ottaa sen huomioon ja suurin osa ei. Avoimeen teksti-

kenttään annetuista vastauksista osa mainitsee sijoittavansa alueille, jossa arvon odote-

taan ainakin säilyvän. Muutama asuntosijoittaja pyrkii pakottamaan asuntosijoituksiensa 

arvonnousua. Tilanne ei välttämättä ole yksinkertainen, mikäli asuntosijoittajalla on 

useita asuntoja. Asuntojen arvonnousu voi olla osa sijoittajan strategiaa ja tilanne eri 

huoneistojen välillä voi erota.  

 

Kysymyksen 16 avulla pyrittiin selvittämään, kuinka moni käyttää vuokranvälitysyritystä 

vuokraustoiminnassaan. Vastaajista 17 % käyttää vuokranvälitysyritystä, 24 % käyttää 

sitä osittain ja 59 % ei käytä lainkaan vuokranvälitysyritystä. Huomioitavaa tässä on se, 

että asuntosijoittajat, jotka omistavat vähintään 12 asuntoa, eivät juuri lainkaan hyö-

dynnä vuokranvälitysyritystä. Toisaalta yhden ja kahden sijoitusasunnon omistajista yli 

puolet hyödyntää vähintään osittain vuokranvälitysyritystä.  

 

Kysymyksessä 17, asuntosijoittajat pääsivät arvioimaan vuokraustoimintansa kuluja vuo-

dessa. Kysymyksen alle oli selvennetty, että kysymyksessä selvitetään vuokraustoimin-

nan hallinnointiin liittyviä kuluja. Vastauksien mukaan kulujen määrä vaihtelee asuntosi-

joittajasta riippuen 0 euron ja 30 000 euron välillä per vuosi. Vastaukset ovat subjektiivi-

sia. Vastaukset riippuvat paljon siitä, kuinka asuntosijoittaja laskee kulunsa ja kuinka pal-

jon hän itse hoitaa vuokraustoimintansa hallinnoinnin. Tämän tutkimuksen vastaajajou-

kon mukaan vuokraustoiminnan kulut asuntokohtaisesti ovat noin 230 euroa per vuosi.  

 

Yksi asuntosijoittamisen kannalta olennainen asia on aika. Asuntosijoittaminen voi olla 

aikaa vievää sijoitusmuoto. Kysymyksen 18 tehtävänä oli selvittää, paljonko asuntosijoit-

tajat käyttävät omaa aikaansa sijoitusasuntojensa hoitoon ja vuokraustoimintaan 
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kuukaudessa. Vastausvaihtoehdot oli annettu 10 tunnin tarkkuudella. Kuviosta 8 selviää 

vastaajien prosentuaaliset vastaukset.  

 

 

Kuvio 8. Kysymyksen 18 prosentuaaliset vastausmäärät. 

 

Kuten kuviosta 8 voidaan todeta, kolme neljästä asuntosijoittajasta käyttää kuukaudessa 

alle 10 tuntia sijoitusasuntojensa hoitoon ja vuokraustoimintaan. Toki merkittävä vaiku-

tus on sillä, kuinka monta sijoitusasuntoa asuntosijoittaja omistaa. Yli puolet asuntosi-

joittajista, jotka omistavat vähintään 10 asuntoa, käyttävät sijoitusasuntojen hoitoon ja 

vuokraustoimintaan enemmän kuin 10 tuntia kuukaudessa. Asuntosijoittajista 7 % käyt-

tää aikaansa yli 30 tuntia kuukaudessa.  

 

Kysymyksessä 19 pyrittiin selvittämään, kuinka asuntosijoittaja pyrkii parantamaan vuok-

raustoimintansa kannattavuutta. Vastausta varten asuntosijoittajille annettiin neljä val-

mista vaihtoehtoa ja viidenteen vaihtoehtoon vastaaja pystyi itse vastaamaan avoimeen 
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tekstikenttään. Vastaaja pystyi vastaamaan useampaan vaihtoehtoon samanaikaisesti. 

Kuviossa 9 esitetty vastaajien prosentuaaliset vastausmäärät. 

 

 

Kuvio 9. Kysymyksen 19 prosentuaaliset vastausmäärät. 

 

Kuten kuviosta 9 nähdään, asuntosijoittajat pyrkivät parantamaan vuokraustoimintansa 

kannattavuutta usealla tavalla. Erityisesti asunnon vuokraaminen ja vuokrasopimuksien 

hallinnointi pyritään hoitamaan itse ja täten vältytään vuokranvälitysyrityksen kuluista. 

Vastaajista 44 % tekee asuntoon arvoa nostattavan perusremontin ja 57 % korjaa asun-

toon kohdistuvat pikkuviat. Toisaalta jos asuntosijoittaja ostaa vain uusia asuntoja port-

folioonsa, näitä perusparannuksia ei tarvitse tehdä.  

 

Avoimeen tekstikenttään annetuista vastauksista osa vastaajista mainitsee tekevänsä os-

topäätöksen tarkkaan ja pyrkivänsä ostamaan asunnon alle markkinahinnan. Muutama 

asuntosijoittaja pyrkii puolestaan vaikuttamaan taloyhtiöön isännöimällä sitä tai 
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osallistumalla yhtiökokouksiin. Ja muutama asuntosijoittaja mainitsee äärimmäisen huo-

lellisen vuokralaisvalinnan, jotta ei tulisi tyhjiä kuukausia ja asunnon kunto pysyisi hyvänä.  

 

Kysymyksessä 20 pyrittiin selvittämään, onko asuntosijoittaja harkinnut oman yhtiön pe-

rustamista asuntosijoittamista varten.  Vastaajista 60 % ei ole harkinnut oman yhtiön pe-

rustamista, 26 % on harkinnut sen perustamista ja 14 % on jo perustanut yhtiön. Kysy-

myksessä 21 selvitettiin tärkeimpiä syitä, miksi asuntosijoittaja harkitsee tai perustaa yri-

tyksen asuntosijoittamista varten. Kysymys 21 oli tarkoitettu niille, jotka olivat harkin-

neet yhtiön perustamista tai olivat jo perustaneet yhtiön asuntosijoittamista varten. Ky-

symyksessä vastattiin avoimeen tekstikenttään. Kysymykseen vastasi 50 henkilöä.  

 

Avoimeen tekstikenttään vastanneista, yli puolet viittasi kevyempään verotukseen. Ku-

ten kävimme läpi kappaleessa 5.5, jotta yhtiön perustaminen olisi järkevää verotukselli-

sesti, yhtiöllä tulee olla suuri nettovarallisuus. Osa vastaajista mainitsee, että perustaisi 

yrityksen, mikäli tavoitteena olisi kasvattaa sijoitusasuntojen määrää. Tällöin yhtiömuo-

toinen omistus voikin olla taloudellisesti järkevämpi vaihtoehto yhteisöveron alhaisem-

malla verotuksella. Osa puolestaan on harkinnut yhtiön perustamista, jotta perinnönjako 

ja -suunnittelu olisi halvempaa ja helpompaa. Muutamat vastaajista mainitsevat harkit-

sevansa yrityksen perustamista Suomen hallituksen julkaiseman ehdotuksen takia, jonka 

mukaan yksityishenkilön maksimivelkasuhde saisi olla 4,5-kertainen suhteessa henkilön 

vuosittaisiin bruttoansiotuloihin. Tämän vuoksi yrityksen kautta asuntosijoittamisessa 

voitaisiin hyötyä huomattavasti enemmän velkavivusta. Muutamat vastaajista ovat har-

kinneet yrityksen perustamista, mutta ovat todenneet sen olevan joko liian vaikeaa tai 

byrokraattista.  

 

Osakeyhtiöllä onkin oltava miljoonien suuruinen nettovarallisuus, jotta osakeyhtiömuo-

toisesta omistuksesta on merkittävästi etua, kun rahat halutaan nostaa osinkoina sijoit-

tajille. Mikäli sijoittaja tai sijoittajaryhmä haluaa kasvattaa asunto-osakekantaa, 
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yhtiömuotoinen omistus voi olla taloudellisesti järkevämpi vaihtoehto yhteisöveron al-

haisemmalla verotuksella. 

 

8.3 Asuntosijoittamisen tuottavuus 

Tässä kappaleessa käydään läpi kyselyn neljäs ja siten viimeinen osio. Kyselyn viimeisessä 

osiossa vastaajien tuli arvioida asuntosijoituksiensa sijoitetun pääoman ja oman pää-

oman kokonaistuottoja sekä arvioida, kuinka asuntosijoitustuotot jakautuvat vuokra-

tuoton ja arvonnousun välillä. Osion viimeisessä kysymyksessä vastaajat vastasivat pe-

rusteluineen, kumpi on heidän mielestään kannattavampi sijoitusmuoto, suora asunto-

sijoittaminen vai asuntorahastoihin sijoittaminen.  

 

Kysymyksessä 22 asuntosijoittajien tuli arvioida asuntosijoituksiensa sijoitetun pääoman 

kokonaistuottoprosenttia vuonna 2019. Koska useat asuntosijoittajat laskevat varmasti 

sijoituksiensa tuottavuuden eri tavalla, kysymyksen alle oli liitetty kaava, jonka mukaan 

tuottavuus lasketaan. Tällä tavalla haluttiin varmistua vastauksien yhdenmukaisuudesta. 

Tästä riippumatta osa vastauksista vaikutti epärealistisilta. Tämän vuoksi tarkastelusta jä-

tetään pois 10 suurinta ja 10 pienintä vastausta. Tarkasteluun otettavien vastauksien mu-

kaan asuntosijoittajat arvioivat asuntosijoituksiensa sijoitetun pääoman kokonaistuotto-

prosentiksi keskimäärin 6 prosenttia.  

 

Kysymyksessä 23, asuntosijoittajien tuli puolestaan arvioida asuntosijoituksiensa oman 

pääoman kokonaistuottoprosenttia vuonna 2019. Kuten edellisessä kysymyksessä, kysy-

myksen alle oli liitetty kaava, jotta varmistuttaisiin vastauksien yhdenmukaisuudesta. 

Näidenkin vastauksien osalta tarkastelun ulkopuolelle jätetään 10 suurinta ja 10 pienintä 

vastausta. Tarkasteluun otettavien vastauksien mukaan asuntosijoittajat arvioivat asun-

tosijoituksiensa oman pääoman kokonaistuottoprosentiksi keskimäärin 11,5 prosenttia.  
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Kysymyksessä 24 vastaajien tuli arvioida, kuinka heidän asuntosijoituksiensa jakautuu 

vuokratuoton ja arvonnousun välille. Vastauksia varten kysymyksessä oli liukukytkin, jota 

pystyi liikuttamaan arvojen 0 ja 100 välillä. Arvo 0 vastasi sitä, että vastaaja arvioi asun-

tosijoituksiensa tuoton koostuvan täysin vuokratuotosta ja arvo 100 vastasi puolestaan 

sitä, että tuotto koostuu täysin asuntojen arvonnoususta. Noin 14 % vastanneista arvioi 

asuntosijoituksiensa tuoton koostuvan täysin vuokratuotosta. Vastanneista noin 5 % ar-

vioi puolestaan tuoton koostuvan täysin asuntojen arvonnoususta. Vastauksien keski-

määräinen arvo oli 43 ja mediaani 50, joten asuntosijoittajat arvioivat keskimäärin, että 

asuntosijoituksien tuotot jakautuvat suhteellisen tasaisesti vuokratuoton ja arvonnou-

sun välillä.  

 

Kyselyn viimeisessä kysymyksessä pyrittiin selvittämään, kumpi sijoitusmuoto on kannat-

tavampi, suora asuntosijoittaminen vai asuntorahastoihin sijoittaminen. Vastauksien pe-

rustelua varten oli avoin tekstikenttä, johon vastaajat saivat vastata. Suurin osa,  88,4 % 

vastaajista, vastasi suoran asuntosijoittamisen olevan kannattavampaa kuin asuntora-

hastoihin sijoittamisen. Noin 3,6 % vastaajista vastasi asuntorahastojen olevan kannatta-

vampi sijoitusmuoto. Loput, noin 8 %, ei osannut sanoa tai vastasi, että vastaus on riip-

puvainen tilanteesta ja tavoitteista. 

 

Vastaajien mukaan suora asuntosijoittaminen on kannattavampaa monestakin syystä. 

Useat vastaajat perustelevat, että suora asuntosijoittaminen on kannattavampaa koska 

siinä voidaan hyödyntää velkavivun käyttöä, jolloin oman pääoman tuottoprosenttia saa-

daan nostettua. Suoran asuntosijoittamisen eduiksi mainittiin myös itse remontointi, 

pienemmät kulut ja se, että omaan sijoitukseen voi vaikuttaa enemmän. Asuntorahasto-

jen kuluja pidettiin vastaavasti erittäin korkeina. Toisaalta useat myönsivät, ettei heillä 

ole minkäänlaista tietoa asuntorahastojen tuotoista ja tämän vuoksi vertailu on vaikeaa. 
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9 Yhteenveto ja johtopäätökset 

Tämän tutkimuksen viimeisessä luvussa kootaan yhteen tutkimuksen keskeisimmät tu-

lokset. Luvussa pohditaan myös vastauksia tutkimuskysymyksiin ja vertaillaan tuloksia 

tutkimuksen teoriaosaan. Tämän tutkimuksen avulla pyrittiin vertailemaan asuntosijoit-

tamisen eri muotojen kannattavuuksia. Tutkimus toteutettiin kvantitatiivisella eli mää-

rällisellä tutkimusmenetelmällä. Tutkimuksessa apuna käytetty kyselylomake ja sen ky-

symykset luotiin muutaman asuntosijoittajan kanssa. Kyseinen kyselylomake lähetettiin 

sähköpostitse Suomen Vuokranantajat Oy:n asiakkaille. Vastauksien avulla pyrittiin sel-

vittämään asuntosijoittamisen kannattavuutta ja mielikuvia.   

 

9.1 Tulosten pohdinta 

Kyselylomakkeeseen vastannut vastaajajoukko oli moninainen. Kyselylomakkeeseen vas-

tasi 126 asuntosijoittajaa, 27-vuotiaan ollessa nuorin ja 85-vuotiaan ollessa vanhin vas-

taaja. Kyselylomake on luotu Webropol kysely- ja raportointityökalua hyödyntäen. Tulok-

sia on myös analysoitu Webropolin analysointityökaluja hyödyntäen.  

 

Tässä tutkielmassa on pyritty tutkimaan asuntosijoittamisen eri muotoja. Eri muodoilla 

tarkoitetaan perinteistä asuntosijoittamista, asuntorahastoihin sijoittamista ja asuntoi-

hin sijoittamista yrityksen kautta.   

 

Kyselytutkimuksen perusteella asuntosijoittajat pitävät perinteistä asuntosijoittamista 

kannattavampana sijoitusmuotona asuntorahastoihin sijoittamiseen verrattuna. Vastaa-

jat kuitenkin mieltävät, että asuntorahastoihin on helppoa ja vaivatonta sijoittaa ja asun-

torahastot itsessään hajauttavat riskiä. Vastaajat pitävät etuna myös sitä, että asuntora-

hastoihin voi sijoittaa pienelläkin summalla. Toisaalta asuntorahastoilla on useita huo-

noja puolia verrattuna perinteiseen asuntosijoittamiseen. Vastaajat mieltävät, että asun-

torahastoissa on suuremmat kulut ja niistä saadaan pienempiä tuottoja. Vastaajien 
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mielestä asuntorahastoihin liittyy myös hallinnointiriski. Asuntorahastojen suurin huono 

puoli on se, että kyseisessä sijoitusmuodossa ei voida hyödyntää velkavipua. Ei ainakaan 

samalla tavalla kuin perinteisessä asuntosijoittamisessa. Velkavivun avulla asuntosijoit-

tajat pystyvät nostamaan oman pääoman tuottavuutta huomattavasti.  

 

Perinteisen asuntosijoittamisen ja yrityksen kautta sijoittamisen vertailu perustuu pää-

asiassa verotuksellisiin hyötyihin. Asuntosijoittajan tulee vertailla perinteisen asuntosi-

joittamisen ja yrityksen kautta sijoittamisen välisiä eroja. Velkavivun käyttö on molem-

missa tapauksissa tehokas keino parantaa kannattavuutta. Useimmiten pankki pyytää 

suurempaa marginaalia lainalle, joka on myönnetty osakeyhtiölle kuin yksityiselle sijoit-

tajalle. Laina-aika voi olla myös huomattavasti lyhyempi osakeyhtiölle ja lainan saanti voi 

olla haastavaa uuden yhtiön ensimmäisinä vuosina. (Kaarto, 2015) 

 

Toisaalta, mikäli asuntosijoittajalla on jo valmiiksi yritys olemassa, asuntosijoittamiseen 

liittyvien kulujen verovähennys voi olla helpompaa yrityksen kautta. Tietokone, lehtiti-

laukset ja muut vastaavat asiat on helpommin perusteltavissa vähennyskelpoiseksi yri-

tystoiminnan välttämättöminä kuluina kuin sijoittajan omassa henkilökohtaisessa vero-

tuksessa. Jos osakeyhtiö on jo valmiiksi varakas, asuntojen vuokraaminen on useimmiten 

taloudellisesti järkevämpää. Mikäli yhtiö on uusi, sijoittajan on tehtävä tarkat laskelmat 

kannattaako sijoittaminen yhtiön kautta vai yksityissijoittajana. (Orava & Turunen, 2016) 

 

Tämän tutkielman kyselylomakkeen avulla pyrittiin selvittämään, kuinka moni vastaajista 

on perustanut yrityksen asuntosijoittamista varten ja kuinka moni on harkinnut sen pe-

rustamista. Kyselyssä selvitettiin myös, että miksi on perustanut tai harkitsee sitä. Tätä 

käsitellään taulukon 3 yhteydessä.  

Suuri osa kyselyyn vastaajista omistaa muutaman sijoitusasunnon. Tuloksien pohdintaa 

varten vastaajat on jaettu omistamiensa sijoitusasuntojen mukaan eri ryhmiin, jotta voi-

daan vertailla ryhmien välisiä tuloksia. Ryhmä I koostuu sijoittajista, jotka omistavat 1–2 
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sijoitusasuntoa, heitä oli 37,6 % vastaajista. Ryhmä II koostuu puolestaan asuntosijoitta-

jista, jotka omistavat 3–5 sijoitusasuntoa, heitä oli vastaajista 28,8 %. Ryhmä III muodos-

tuu sijoittajista, joilla on 6–10 sijoitusasuntoa ja ryhmä IIII sijoittajista, joilla on enemmän 

kuin 10 sijoitusasuntoa. Ryhmä III edustaa 22,4 %:ia ja ryhmä IV edustaa 11,2 %:ia kai-

kista vastaajista. Taulukkoon 3 on kerätty keskimääräiset ja prosentuaaliset vastausmää-

rät eri ryhmiltä. Viimeinen sarake edustaa koko vastaajajoukkoa.  

 

Taulukko 3. Vastausten vertailua. Ryhmät jaettu sijoitusasuntojen määrän perusteella. 

  Ryhmä I Ryhmä II Ryhmä III Ryhmä IV Kaikki 

Sijoitusvuodet keskimäärin (v) 10,06 13,58 16,21 29,14 13,02 

Kokoaikainen asuntosijoittaja 4,26 % 0,00 % 14,29 % 28,57 % 7,94 % 

Ensisijaisesti vuokratuottoa 74,47 % 91,66 % 92,59 % 92,86 % 85,60 % 

Käyttää vuokranvälitysyritystä 51,06 % 36,11 % 42,86 % 21,43 % 41,27 % 

On perustanut yrityksen 8,51 % 5,56 % 32,14 % 21,43 % 14,28 % 

On perustanut tai harkinnut sitä 23,40 % 41,67 % 53,57 % 64,29 % 39,68 % 

Ajankäyttö asuntosijoittamiseen* 1,06 1,44 1,79 2,57 1,49 

 

Kuten voisi olettaa, mitä enemmän sijoitusasuntoja asuntosijoittaja omistaa, sitä pidem-

pään hän on sijoittanut asuntoihin ja sitä todennäköisemmin hän on kokoaikainen sijoit-

taja. Ryhmässä I on pari eläkeikäistä, jotka mieltävät itsensä kokoaikaiseksi asuntosijoit-

tajaksi. Suurin osa sijoittajista tavoittelee ensisijaisesti vuokratuottoa. Neljäsosa ryh-

mästä I tavoittelee arvonnousua. Tähän voi olla syynä se, että he omistavat yhden tai 

kaksi asuntoa niin sanotulta arvoalueelta, jossa viimeisten vuosien aikana arvot ovat 

nousseet huomattavasti. Toiminta ei todennäköisesti tähtää asuntojen määrän kasvatta-

miseen vaan pikemminkin asunto on sijoittajalle yksi sijoitusmuoto, jonka avulla voidaan 

hajauttaa riskiä muiden sijoituksien suhteen.  

Kuten taulukosta 3 nähdään, mitä enemmän asuntosijoittajat omistavat asuntoja, sitä 

vähemmän he hyödyntävät vuokranvälitysyritystä. Tämän voi johtua, siitä että, enem-

män asuntoja omistavat henkilöt omaavat enemmän kokemusta asuntosijoittamisesta ja 

siten osaavat hoitaa asuntojensa välityksen paremmin. Enemmän asuntoja omistavat 
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todennäköisesti ovat tehneet myös tarkempia laskelmia, kuinka paljon he säästävät teh-

dessään asiat itse. Toki jokaisella sijoitusasunnon omistajalla on omat syynsä, kuinka hoi-

taa sijoitusasuntoansa.  

 

Vastaajista 14,28 % on jo perustanut yrityksen. Yrityksen perustamiseen on ollut erinäisiä 

syitä. Suhteellisesti eniten yrityksiä on perustanut ryhmä III, jossa sijoittajat omistavat 6–

10 asuntoa. Osa on perustanut yrityksen muuta tarkoitusta varten ja siten asuntoihin 

sijoittaminen yrityksen kautta on helppoa koska yritys on jo olemassa.  Toisaalta mitä 

enemmän asuntoja asuntosijoittaja omistaa, sitä todennäköisemmin hän on perustanut 

yrityksen tai ainakin harkitsee sitä. Luonnollisesti asia konkretisoituu, kun asuntoja alkaa 

olla enemmän. Suurin osa heistä, jotka ovat harkinneet yrityksen perustamista, peruste-

levat yrityksen perustamista verotuksellisista syistä. Osa puolestaan näkee yrityksen ta-

pana siirtää perintö jälkipolville.  

 

Kyselylomakkeessa selvitettiin asuntosijoittajien käyttämä aika sijoitusasuntojen hoitoon 

ja vuokraustoimintaan. Vastaajia pyydettiin arvioimaan käyttämänsä oma aika sijoitus-

asuntojen hoitoon ja vuokraustoimintaan. Vastausvaihtoehdot olivat 0-10 h/kk, 11-20 

h/kk, 21-30 h/kk, 31-40 h/kk, 41-50 h/kk ja 50+ h/kk. Ryhmien välistä ajankäyttöä on 

vertailtu seuraavalla tavalla. *) Vaihtoehdot on pisteytetty yhdestä kuuteen, siten että 0-

10 h/kk vastaa yhtä pistettä ja 50+ h/kk vastaa kuutta pistettä. Ryhmän pisteet lasketaan 

yhteen ja jaetaan ryhmään kuuluvien lukumäärällä. Kuten taulukon 3 viimeiseltä riviltä 

nähdään, asuntosijoittajat käyttävät sitä enemmän aikaa asuntosijoittamiseen, mitä 

enemmän he omistavat sijoitusasuntoja. 

 

Kyselytutkimuksen avulla on pyritty myös selvittämään asuntosijoittamisen kannatta-

vuutta. Toisin kuin asuntorahastoihin sijoittavalla henkilöllä, asuntosijoittajalla on useita 

tapoja parantaa asuntosijoitustoimintansa kannattavuutta. Kyselyn tuloksien mukaan 

neljä viidestä asuntosijoittajasta pyrkii parantamaan vuokraustoimintansa 
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kannattavuutta vuokraamalla asuntonsa itse ja hallinnoimalla vuokrasopimukset itse. Lä-

hes kolme viidestä pyrkii parantamaan vuokraustoimintansa kannattavuutta korjaamalla 

asuntoon liittyvät pikkuviat itse. Vajaa puolet puolestaan tekee asuntoon arvoa nostat-

tavan perusremontin.  

 

Asuntorahastojen avaintietoesitteiden mukaiset tuotot ovat olleet vuosittain noin 4 % ja 

8 % välillä. S-Pankin tarjoama S-Asuntorahasto on tuottanut viimeisen 12 kuukauden ai-

kana 6,25 prosenttia. Rahasto on toiminut noin 6,5 vuotta ja sen aikana se on tuottanut 

vuotuisesti 7,04 prosenttia. OP puolestaan tarjoaa asuntorahastosijoittamisesta kiinnos-

tuneille OP-Vuokratuottoa. Viimeisen vuoden aikana rahasto on tuottanut maltilliset 

2,19 prosenttia. Rahasto on tuottanut viimeisen viiden vuoden aikana vuotuisesti 4,14 

prosenttia. Tämän kyselytutkimuksen mukaan asuntosijoittajat arvioivat sijoitetun pää-

oman kokonaistuottoprosentiksi keskimäärin 6 prosenttia ja oman pääoman kokonais-

tuottoprosentiksi keskimäärin 11,5 prosenttia. Eli ainakin asuntosijoittajien omasta mie-

lestä perinteinen asuntosijoittaminen on suhteellisesti kannattavampaa, kun käytetään 

velkavipua.  

 

Taulukko 4. Sukupuolten välisiä eroja 

 

 

Taulukossa 4 selviää miesten ja naisten välisiä suhteutettuja eroja asuntosijoittajina. Tu-

loksista ei voida vetää suoria johtopäätöksiä pienen otannan vuoksi vaan tarkastelussa 

tulee ottaa huomioon, että tulokset ovat suuntaa antavia. Taulukkoon 4 on eroteltu nais-

ten ja miesten keskimääräiset vastaukset ja koko vastausjoukon keskimääräiset vastauk-

set, joka näkyy rivillä ”yhteensä”.  
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Vastaajajoukkoina, miesten ja naisten keskimääräiset iät eivät eroa suuresti. Naisten kes-

kimääräinen ikä oli 56,4 vuotta ja miesten 52,6 vuotta. Kuten taulukosta voidaan todeta, 

naiset ja miehet ovat myös sijoittaneet lähes yhtä kauan asuntoihin. Miehet kuitenkin 

omistavat keskimäärin yli kaksinkertaisen määrän sijoitusasuntoja kuin naiset. Miesten 

tulotasot ovat myös omassa luokassaan naisiin verrattuna. Miehistä myös useampi on 

perustanut yrityksen ja hyödyntää sitä asuntosijoittamisessa.  

 

Taulukko 5. Korrelaatiot vastaajien iän suhteen. 

Korrelaatio: ikä Korrelaatio P-arvo (1-suuntainen) 

Sijoitusasuntojen määrä -0,03 0,380 

Ansiotulot € -0,13 0,081 

Pääomatulot € 0,02 0,398 

Vuodet vuokranantajana 0,57 0,000 

Bruttovuokratulot € 0,00 0,481 

Kokoaikainen asuntosijoittaja 0,15 0,045 

Omistaa avoimia rahastoja 0,21 0,012 

Tavoitteena vuokratuotto -0,06 0,254 

Vuokranvälityksen käyttö 0,16 0,040 

On perustanut yrityksen -0,07 0,211 

Vuokraustoiminnan kulut 0,20 0,012 

 

Taulukossa 5 selviää vastaajien iän ja muiden vastauksien korrelaatiot ja p-arvot. Korre-

laatio -sarakkeessa on ilmoitettu iän ja toisen muuttujan välinen korrelaatiokerroin. Kor-

relaatiokerroin on tunnusluku suoraviivaisen riippuvuuden voimakkuudelle. Korrelaatio-

kertoimen arvo on aina -1 ja +1 välillä. Mikäli korrelaatiokerroin on positiivinen, kaksi 

muuttujaa korreloivat positiivisesti. Ensimmäisen muuttujan positiivinen muutos aiheut-

taa toisessakin muuttujassa positiivisen muutoksen. Negatiivinen korrelaatiokerroin on 

puolestaan päinvastainen. Korrelaatiokertoimen ollessa +1, kahden muuttujan välillä on 

täydellinen positiivinen korrelaatio. Mikäli korrelaatiokerroin on  -1, kahden muuttujan 

välillä on täydellinen negatiivinen korrelaatio. Taulukosta 5 on myös nähtävissä p-arvo. 
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P-arvolla testataan korrelaatiokertoimen merkitsevyyttä. Mikäli p-arvo on alle 0,05, voi-

daan korrelaatiota pitää merkitsevänä. 

 

Kuten taulukosta 5 voidaan huomioida, ikä ei muuttujana korreloi merkittävästi juuri 

minkään muuttujan kanssa. Ainoastaan ikä ja vuodet vuokranantajana korreloivat vah-

vasti toistensa kanssa.  Luonnollisesti vanhemmat ihmiset ovat sijoittaneet kauemmin 

asuntoihin.  

 

Taulukko 6. Vastausten vertailua. Ryhmät jaettu kolmeen ryhmään, iän mukaan. 

 

 

Taulukossa 6 on tarkasteltu, kuinka ikä vaikuttaa muihin muuttujiin. Vastaajat on jaettu 

ikänsä puolesta kolmeen ryhmään. Ensimmäinen ryhmä koostuu alle 40-vuotiaista asun-

tosijoittajista, toinen ryhmä puolestaan koostuu 40–59-vuotiaista asuntosijoittajista ja 

kolmannessa ryhmässä ovat kaikki 60-vuotiaat ja vanhemmat. Taulukon viimeisellä rivillä 

on koko kyselytutkimuksen keskimääräiset vastaukset. Ensimmäinen ryhmä koostui 21 

vastaajasta, toinen 62 vastaajasta ja kolmas 39 vastaajasta. Taulukossa esitetyt arvot 

edustavat ryhmän keskimääräisiä määriä vuodessa. 

 

Kuten taulukosta 6 nähdään, nuorin joukko eli ryhmä yksi on toiminut vähiten aikaa 

vuokranantajana. Tästä huolimatta tällä joukolla on keskimäärin enemmän asuntoja kuin 

vanhimmalla ryhmällä. Tästä ryhmästä jopa 95 % tavoittelee ensisijaisesti vuokratuottoa. 

Huomionarvoinen seikka ensimmäisen ryhmän osalta on se, että kukaan tästä 
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ikäryhmästä ei omista rahastoja. Tämä ryhmän vuokraustoimintaan liittyvät kulut ovat 

alhaisemmat kuin muilla ryhmillä.  

 

Toisen ryhmän osalta huomion arvoista on se, että heillä on korkeammat ansiotulot kuin 

muilla ryhmillä. Heillä on myös keskimäärin kaksi sijoitusasuntoa enemmän kuin kahdella 

muulla ryhmällä. Täten luonnollisesti heidän bruttovuokratulotkin ovat korkeammat. 

Ryhmä 2 käyttää vähiten vuokranvälitystä.  

 

Ryhmä 3 koostuu vanhimmista asuntosijoittajista. Tämä ryhmä on luonnollisesti toiminut 

keskimäärin pisimpään vuokranantajina. Heistä myös useampi on kokoaikainen asunto-

sijoittaja, jos verrataan muihin ryhmiin. Tämän ryhmän jäsenet käyttävät eniten vuok-

ranvälitystä ja vuokraustoiminnan kulut ovat huomattavasti suuremmat kuin muilla ryh-

millä. 

 

Mikäli henkilö haluaa sijoittajaa asuntoihin, kannattaako hänen siis sijoittaa suoraan 

asuntoihin, asuntorahastoihin vai sijoittaa asuntoihin yrityksen kautta? Tämä riippuu pit-

kälti sijoittajan lähtökohdista ja tavoitteista. Asuntorahastoihin sijoittamisen voi aloittaa 

pienelläkin summalla ja se on helppoa sekä vaivatonta. Asuntorahastojen likvidisyys on 

suhteellisen hyvä, joten oman omaisuuden realisoiminen rahaksi on suhteellisen nopeaa 

ja helppoa verrattuna perinteiseen asuntosijoittamiseen. Tuottojen osalta kannattavuus 

ei kuitenkaan nouse perinteisen asuntosijoittamisen tasolle, varsinkaan kun sijoittaja ei 

pysty hyödyntämään velkavipua nostaakseen oman pääoman tuottoa. Perinteinen asun-

tosijoittaminen yhdistettynä maksimaaliseen velkavivun käyttöön mahdollistaa osaa-

valle asuntosijoittajalle mahdollisuuden suuriinkin tuottoihin. Perinteinen asuntosijoit-

taminen on myös monelle asuntosijoittajalle tapa nauttia jatkuvista kassavirroista. Mikäli 

sijoittajalla on merkittävä määrä varallisuutta sijoitettavaksi, tai valmiiksi kannattavaa yri-

tystoimintaa,  voi asuntosijoittaminen oman yrityksen kautta olla järkevin keino kasvat-

taa omaisuutta.  
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