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1 Johdanto

Asuntosijoittaminen on ollut viime vuosina hyvin tuottoisaa Suomessa, kiitos alhaisten
korkojen ja velkavivun ansiosta. Tama johti suureen nousuun asuntosijoituksissa, etenkin
2008 finanssikriisin jalkeen, kun taloustilanne rauhoittui ja palasi ennalleen — jos ei jopa
parempaan korkojen laskiessa alle odotetun “normaalin”. Vuosien 2006 ja 2017 valilla
yksityisten asuntosijoittajien omistamat sijoitusasunnot nousivat lahemmas 77 prosent-
tia koko maassa. Suosituimmat sijoituskaupungit ovat olleet suuret kasvukeskukset, ku-
ten Helsinki, Tampere ja Turku, joissa suosio on osunut etenkin pieniin asuntoihin. Kas-
vukeskuksissa on nahty asuntojen arvonnousua, joka on ollut sijoittajille riemua. (Kan-
nisto, 2019; Lehtinen, 2023) Vuonna 2020 markkinoille iski ensimmainen shokki, eli Ko-
ronapandemia, joka ei kuitenkaan vaikuttanut merkittavasti asuntomarkkinoihin ja sijoit-
tamiseen. Energiakriisi ja Euroopassa vallitseva sota toivat markkinashokit, jotka vaikut-
tivat moniin markkinoihin, my6s asuntomarkkinoihin ja sijoittamiseen. Inflaatio on edel-
leen toivottua korkeammalla tasolla, samoin kuin lainojen korot. Taloudellinen riippu-
mattomuus, joka voidaan saavuttaa muun muassa asuntosijoittamisen kautta on seka
yhteiskunnalle kuin kirjoittajalle mielenkiintoinen aihe, siksi tutkielma ottaakin tutkimus-

kohteekseen yhden sijoittamisen muodon.

Taman tutkimuksen tavoitteena on selvittdaa mika kohde neljasta valitusta kohteesta on
tuottoisin sijoituskohde. Tutkimuskohteet, joista kerdtdan dataa ja tehdaan laskelmia
vastausten saamiseksi ovat: Vantaa, Vaasa, Tampere ja yksi my6hemmin valittava asun-
torahasto. Vaasa oli selkea valinta yhdeksi tutkimuskohteeksi, silla tama on tutkijan koti-
kaupunki. Vaasan asuntomarkkinatilanteesta, varsinkin sijoitusten kannalta on ollut
usein uutisissa seka positiivisessa ettd negatiivisessa valossa. Suurena opiskelijakaupun-
kina Vaasassa on paljon potentiaalia asuntojen sijoitusmarkkinoilla. Tampereen ollessa
my0s suosittu ja iso opiskelijakaupunki, sekd yksi Suomen kasvukeskuksista, on se luon-
nollinen valinta toiseksi tutkimuskohteeksi. Kolmantena, mutta ei vahdisimpand, on Van-
taa, joka myoOs on kasvukeskus ja sijaitsee padkaupunkiseutualueella. Mikali tuloksissa

huomataan selkeita eroja, voi Vantaan kohdalla syyna tosiaan olla sen sijainti verrattuna



kahteen muuhun tutkimuskohteeseen. Asuntorahastot ovat olleet myds tuottoisia, vaik-
kakin luonteeltaan helpompia sijoitusvaihtoehtoja. Naihin kuitenkin myés taloudellinen
markkinatilanne iski ja tuotot ovat taten laskeneet. Neljannes tutkimuskohde onkin
Alandsbankenin Asuntorahasto C vaihtoehtoisena sijoituksena, selvittddksemme missa

maarin rahastojen tuotot voivat liikkua perinteiseen asuntosijoittamiseen verrattuna.

Tavoitteena on myo0s selvittdad ja mahdollisesti arvioida korkojen vaikutusta asuntosijoit-
tamiseen Suomessa. Aineistoa asuntosijoittamisesta ja koroista 16ytyy runsaasti, mutta
syventavia tutkimuksia korkojen vaikutuksista asuntosijoittamiseen on tehty vahemman,
koska korot ovat olleet pitkdan tasaiset ja alhaiset. Euribor korot ovat yleisimmin kaytetty
korko asuntolainoissa, alla kuvio yksi ndyttaa Euribor 12 kuukauden koron kurssin muu-
toksen vuoden 2000 alusta 8.9.2023 asti. Korot laskivat alle nolla prosenttia vuoden 2016
puolella ja pysyivat siella vuoteen 2022 asti. Kuvion viimeisena hetkena syyskuussa 2023
korot olivat jo yli nelja prosenttia inflaation nousun takia. Inflaatio ja korot ovat liikkuneet
kutakuinkin kasi kddessa vuosien varrella vuodesta 2000 ldhtien; kun toinen on laskenut,

on toinen tullut perdssa ja painvastoin.

Zoom 1m 6m 1y Al From Jan 1, 2000 To Sep 8, 2023
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Kuvio 1. Euribor 12kk kurssin historia 01/2000—-09/2023 (Triami Media, 2023).



Euribor 12 kuukauden korkojen historian perusteella pysymme tutkielmassa aikajanassa
2016 ja 2023 vuoden valilla. Tama johtuu siita, etta vuonna 2016 korot laskivat alle nolla
prosenttia ja pysyivat sielld, kunnes alkoivat nousta vuonna 2022 ja nousivat tutkielman
kirjoitusvaiheeseen mennessa vuonna 2023 jopa neljaan prosenttiin. Euriborin 12 kuu-
kauden korko on suosittu viitekorko asuntolainoissa, minka vuoksi kdytamme kyseisen
viitekoron arvoja laskelmissa. Tutkimus aloitettiin vuoden 2023 lopussa, jolloin tulevai-

suuden korot eivat luonnollisesti olleet tiedossa.

Tutkielma tulee rakenteeltaan olemaan yksinkertainen. Johdannon jalkeen alkaa tut-
kielma aiheeseen liittyvan teorian ja padkasitteiden esittelyt. Teoria ja paakasitteet sisal-
tavat selostukset asuntosijoittamisesta ja siihen liittyvista aiheista kuten vuokratuotoista,
velkavivusta ja asuntorahastoista. Lisdksi pankilta saatavat lainat herattivat tutkijan mie-
lenkiinnon, joten lisdaiheita esitelladn muun muassa lainaprosessi, korot, lyhennystavat
ja korkosuojaukset. Tutkielman suunnittelu vaati aineiston I6ytamisen ja laskelmien teon
ennen teoreettisen osuuden ja paakasitteiden valmistumista, jotta teoriaosuudessa ei
liilkaa lipsuttaisi aiheesta. Naiden yhteys tuloksiin tehdadan johtopaatoksissa. Tutkielma
jatkuu sitten esittelemalla kaytettdavan aineiston 2016 ja 2023 vuosien valilta ja laskume-
netelmat, eli mita tarvitaan tutkielman toteutukseen. Taman jalkeen tehdadan laskelmat

ja esitetaan niiden tulokset. Tutkielma paattyy johtopaatosten esittelyyn.



2 Asuntosijoittamisen ja lainaprosessin padkasitteet

Tutkielmassa on paljon kasitteitd, joista voisi keskustella, mutta jotta tutkimus ei mene
lilan laajaksi, on hyva pysya tarkeimmissa paakasitteissa tutkimuksen ymmartamisen ja
selkeyttamisen kannalta. Aihe asuntosijoittamisen tuottoisuudesta eri olosuhteissa ja eri
Suomen kaupungeissa tuo esiin kaksi padaihetta: asuntosijoittamisen ja lainanoton.
Asuntosijoittaminen ja siihen liittyvat tarkeimmat konseptit tutkielman aiheen kannalta
ovat: velkavipu, vuokratuotto, verotus ja taloudellinen riippumattomuus. Lisdksi laina-
prosessi on ymmarrettava ja siihen liittyvat tarkeat kasitteet ovat: korot, korkosuojaukset,

inflaatio ja EKP seka lyhennystavat. Nama kasitteet esitelladan seuraavaksi.

2.1 Asuntosijoittaminen

Asuntosijoittaminen on merkityksellinen aihe Suomessa, silla asuntoihin sijoittaminen
on hyvin tuottoisaa Suomessa verrattuina muihin maihin Jordan ja muiden (2019) teh-
dyn tutkimuksen mukaan. Sijoittaminen asuntoihin merkitsee paapiirteittdin joko asun-
non ostoa, edelleenvuokrausta ja vuokratulojen lunastamista tai asunnon ostoa, mah-
dollista korjausta ja edelleenmyymista myyntivoittoa himoitessa. Maailmantilanne ja si-
joittajan strategia tiettyna ajankohtana voi kuitenkin heikentaa lisdtuoton saamista asun-
tosijoittamisen kautta. Talla hetkelld asuntomarkkinat ovat niin sanotussa “notkossa” ja
epavarmaa on, koska alavireesta padstaan nousuun. Lehtinen (2023) kertoo kirjoitukses-
saan vuoden 2023 kesakuussa tilanteesta ja selittaa asuntokauppojen epatavallisesta va-
hdisyydesta, osakeasuntojen hintojen laskusta, korkeista koroista ja kuluttajien mie-
lialasta. Uusien asuntojen rakentaminen tulee myds vahentymaan naista syistd, mutta
vasta tulevaisuudessa, kun tarjonta mukautuu kysynnan kehitykseen viiveella. Varsinkin
paadkaupunkiseudulla vanhojen asuntojen seka yksididen ja isompien asuntojen hinnat
nousivat vuosien 2015 ja 2021 vilissa, joka onkin ollut yksi suurimmista syista asutonsi-
joittamisen tuottoisuuteen. Vuonna 2023 vanhojen sekd pienten asuntojen hinnat kui-
tenkin ovat laskeneet huomattavasti, eika taten tuottoisuus synny enda asuntojen arvon-
nousujen mukaan eika korkeat korot lainoissa edesauta tilannetta. (Lehtinen, 2023; Ti-

lastokeskus, 2023a)
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Kysynta ja tarjonta ohjaavat asuntojen hintoja seka niiden haluttavuutta, ja ndiden vali-
nen dynamiikka tulee toimia enemman tai vdhemman, jotta asuntoihin sijoittaminen
olisi sen arvoista. Kysyntatekijoita kotitalouksissa ovat muun muassa: vaestokehitys, ra-
hapolitiikka, rahoitusmahdollisuudet, finanssipolitiikka ja tulevaisuuden odotukset. Va-
eston muutto kasvukeskuksiin ja vaeston vaheneminen, pandemia ja sen jalkeinen ky-
syntashokki, energiakriisi ja inflaation nousu, seka korkojen korotukset ja odotukset tu-
levaisuuden taloudesta ja asuntomarkkinoista ovat kaikki kysyntatekijoita, joita sijoitta-
jan tulisi harkita hyvan sijoitusstrategian ja ajankohdan I6ytamiseksi. Rakennussektorin
olosuhteet riippuvat tarjontatekijoista. Naita tekijoitda ovat muun muassa: rakennusmaa-
raykset, kaavoitus ja tontit, kilpailu sektorin sisdlla ja tuottavuus. Tarjontaan vaikuttaa
my0Os samoja tekijoitd kuten kysyntaankin, kuten: rahoitusolosuhteet, vaestokehitys ja
tyévoima seka finanssipolitiikka. Talouspolitiikka on hyvin ajankohtainen tekija, joka ei
valttamatta ole ollut viime vuosikymmenena haitta asuntosijoittamiselle, mutta eri ta-
loutta ohjaavat elimet pyrkivat sita vakauttamaan eri keinoilla. Naista keinoista enem-
man kohdassa 2.2.4 Inflaation ja EKP:n toimien vaikutus korkoihin. (Lindblad ja muut,

2019)

Sijoituskohdetta hankkiessa tulee moni asiaa ottaa huomioon, juuri asunnon suhteen
tarkeita tekijoita ovat muun muassa sijainti, koko, kunto, ikad ja hinta. Sijoitusasunnon
sijainta, kunto, ikd ja koko ovat tekijoitd, jotka auttavat maarittamaan vuokraushinnan,
seka kaikki nama tekijat yhteensa selventaa, mikali asunnolle on kysyntdaa markkinoilla.
Tassa tutkimuksessa emme kuitenkaan ota huomioon asunnon valintaan liittyvia teki-
joita, vaan haluamme saada selville minkalaiset vaikutukset eri lainankoroilla on asunto-
sijoittamisen tuottoisuuteen eri tuottavissa sijoitusasunnoissa. Taman kdsittamiseen tu-
lee kuitenkin ymmartaa parikin tarkeda kasitetta: asunnon myyntihinta, velaton hinta,
hoitovastike, rahoitusvastike ja yhtiovastike. Asunnon myyntihinta, jota kutsutaan myos
kauppahinnaksi, on hinta, jonka ostaja maksaa myyjalle, joka ei sisalla asunnon velka-
osuutta taloyhtiolle, eli yhtidlainaosuutta. Myyntihinta ja velkaosuus yhteensd muodos-

tavat asunnon velattoman hinnan. Velkaosuus, eli taloyhtion laina, maksetaan suoraan
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taloyhtiolle kerralla tai rahoitusvastikkeena, myo6s kutsuttuna padaomavastikkeena,
osana yhtidvastiketta. Yhtiovastike sisaltdada myos hoitovastikkeen, jolla kiinteiston ylla-
pitokulut katetaan, kuten jate- ja lammityskulut. Vastikkeet maaraytyvat tyypillisesti
asunnon pinta-alan tai osakkeiden maaran perusteella. Taloyhti6illa on myds mahdollista
peria erillisvastiketta, esimerkiksi vesi- tai hissivastiketta, mikali tama on maaritelty yh-
tiojarjestyksessa eika naita kuluja kateta muilla vastikkeilla. Muita kuluja, joita voi vield
olla mainittujen lisdksi, ovat tontin vuokra, vesi-, laajakaista- ja autopaikkamaksut mikali
eivat sisally jo hoitovastikkeeseen, tai taloyhtion tulevia remontteja, joita ei viela sisally-

tetd rahoitusvastikemaksuun. (Hanninen, 2018).

Velaton hinta Yhtiovastike

e Myyntihinta e Hoitovastike
e Yhtiolainaosuus e Rahoitusvastike
e (Erillisvastike)

Kuvio 2. Kasitteet asunnon maksuista.

Likviditeetti, eli vaivattomuus saada sijoitus muunnettua takaisin kateisvaroiksi, asunto-
sijoituksissa on heikkoa. Tama johtuu asunnon tavallisesti pitkdsta myyntiajasta, korke-
asta ostohinnasta sekd mahdollisen valityspalkkion kulusta asuntoa myytdessa. Verrat-
tuna esimerkiksi osakemarkkinoihin, jossa osakkeen voi myyda samana paivana, asunto-
sijoitusten likvidisyys korostuu selkeasti. Likviditeettia on mahdollista kuitenkin kohentaa
sijoituskohdetta ostaessa, ajattelemalla kohteen sijaintia sekd arvoa. Vaestémaaran
kasvu seka asunnon kysynta alueella voi parantaa sijoituksen likviditeettia. (Kallunki ja

muut, 2019, s. 267)
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2.1.1 Vuokratuotto

Sijoitusasunnon vuokratuotto on yleisesti kaytetty mittari tuottoisuuden maarittamiselle
ja on hyva taten jo laskea ennen sijoituskohteen ostoa. Yleisesti vuokratuotot ovat 4-8 %
luokkaa Suomessa, mutta vuokratuotolla on suurempi merkitys pidemmilla sijoitusajoilla.
Kuten aiemmin mainittu, maaritelmat asunnon kysynnalle, kuten ik, sijainti ja kunto,
vaikuttavat myds vuokraushintaan, joka toisaalta vaikuttaa vuokratuottoon kustannus-
ten lisaksi. Yksinkertainen vuokratuoton laskukaava, kuten kaava alla (1) ei kuitenkaan
ota kaikkea huomioon, kuten arvonnousua tai saamatta jaanytta vuokratuottoa, vaikka
kun asunto on ollut tyhjillaan tai vuokramaksua ei ole muusta syysta saatu. Mikali asunto
sijaitsee asuinalueella, jolla on heikko maine ja vuokra-asuntojen tarjontaa on paljon, voi
12 kuukauden sijaan kadyttaa 11 tai jopa 10 kuukautta vuokratuottoa laskiessa, mikali riski
on, ettd asuntoa ei saa vuokrattua 12 kuukautena vuodesta. Laskukaavassa (1) on kui-
tenkin otettu huomioon remonttikulut, joiden on hyva sisaltaa kaikki tulevat suunnitellut
remontit, seka sijoittajan omat ettd taloyhtion tulevan 5-10 vuoden ajalta. Remontit
ovat kuitenkin myos sijoitus, joka voi johtaa asunnon arvonnousuun, viimeistaan asuntoa
myytdessa. Varainsiirtoveron voi sisaltaa jo tassa vaiheessa laskelmaan tai vasta kassa-

virtalaskelmissa. (Vdananen, 2017)

(vuokra—hoitovastike)*10,11 tai 12
velaton hinta+remonttikulut(+varainsiirtovero)

(1) * 100

Esitelldan esimerkkitapaus vuokratuoton laskemiseen. Sanotaan, ettd asunnon velaton

hinta on 100 000 €, vuokrahinta on 600 €/kuukausi ja yhtiévastike 150 €/kuukausi. Las-

(600—150)*12

* 100 = 5,4 %. Mikali laskelmaan lisdtaan tule-
100000

kelma on seuraavanlainen:

vat remonttikulut arvioltaan 10 000 € ja varainsiirtovero 1,5 % (2 % ennen vuotta 2024)
velattomasta hinnasta, on vuokratuotto vain 4,82 %. Sijoitus ei kuitenkaan valttamatta
ole huonompi kuin korkeamman vuokratuoton omaavan asunnon, sillda arvonnousu,
vaikka sijainnin tai tehtyjen remonttien takia, ei valttamatta aina nay vuokratuotoissa,

vaan vasta asunnon myynnissa. (Vaananen, 2017)
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2.1.2 Velkavipu

Asuntomarkkinoiden ollessa melko vakaita sijoituskohteita, verrattuna esimerkiksi osa-
kemarkkinoihin, pankeilta saa asuntolainaa kohtalaisen mutkattomasti. Taman lisaksi
asunnonsijoittajan mahdollisuutena on kayttaa velkavipua, jonka ansiota sijoitukset voi-
vat tulla tuottoisemmaksi lainalla verrattuna pelkkdan omaan rahaan. Sijoituksen, tassa
tapauksessa asunnon, tulee tuottaa enemman kuin mita vieraan padaoman, eli lainan,
kustannukset ovat velkavivun positiivisen tuleman saamiseksi. Tama onnistuu, jos asun-
non vuokratulot kattavat lainanlyhennykset, korkomaksut, verot seka vastikkeet ja muut
mahdolliset kulut. Velkavipu voi kuitenkin toimia my6s negatiivisesti, mikali lainan kus-

tannukset ovat korkeammat kuin sijoitetun padaoman tuotot. (Hanninen, 2021)

Alla olevissa taulukoissa on esittelyt positiivisesta ja negatiivisista velkavivuista. Taulukko
yksi on esimerkki positiivisesta velkavivusta 10 prosenttia tuottavalla sijoituksella ja tau-
lukko kaksi esittdd negatiivista velkavipua 5 prosentin tuottavalla sijoituksella. Molem-
missa esimerkeissa omaa padaomaa on 50 000 euroa ja vierasta padomaa toinen 50 000

euroa ja lainan korkoprosentti on 8 prosenttia. (Knipfer ja Puttonen, 2017, s. 185-187)

Taulukko 1. Esimerkki velkavivun positiivisesta tulemasta.

Sijoituksen tuotto 10 % 10 %
Sijoituksen maéra 50 000 € 100 000 £
Padoman tuotto 50000 x 10 % =5 000 € 100 000 x 10 % =10 000 €
Korkokulut % 0% 8%
Korkokulut € 0€ 50000x8 % =4 000 €
Oman padoman tuotto € 5000-0= 5000€ 10000—-4000=6000%
Oman p&&oman tuotto % 5000 /50000=10% 6000/50000=12%
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Taulukko 2. Esimerkki velkavivun negatiivisesta tulemasta.

Sijoituksen tuotto 5% 5%
Sijoituksen maara 50 000 € 100000 €
Pdaoman tuotto 50000 x5 % =2500€ 100000x 5 % =2 500 €
Korkokulut % 0% 8%
Korkokulut € 0€ 50 000 x 8 % = 4 000 €
Oman padoman tuotto € 2500-0= 5000¢€ 2500-4000=-1500¢€
Oman pddoman tuotto % 2500/50000=5% -1500/50000=-3%

Korkojen korkea nousu on aiheuttanut velkavivulla sijoittaneille huolia, silla tuottoisuus
ei valttamatta enda ole taattua. Varsinkin uudehkot isoilla rahoitusvastikkeilla ostetut
asunnot tuottavat nyt vdahemman korkojen nousujen myota. Taten on tarkeaa, etta sijoit-
tajat ovat laskeneet eri skenaarioita eri korkokuluilla jo ennen asuntolainan hankintaa.
Lehtinen (2023) kuitenkin tarkoittaa, etta viime vuosina hankituista pienista asunnoista
sijoittajat yrittavat paasta eroon korkojen nousun myéta. Asuntolainojen ottaminen va-
hentyi jo vuoden 2022 lopulla niin paljon, ettd velkaantuneisuuden kasvu pysahtyi, joh-
tuen epdvarman talouden nakymasta, kiihtyneesta inflaatiosta seka korkojen noususta

(Voutilainen & Honkanen, 2023, s. 10).

2.1.3 Verotus

Asuntosijoittajan tulee maksaa veroja tuloistaan, jotka asuntosijoittamisessa ovat paa-
asiassa vuokratuloja, eli maksuja, joita vuokralainen maksaa omistajalle. Tulot verote-
taan padomatuloverona yksityishenkilon verotuksessa 30 % tuloveroprosentilla 30 000
euroon asti, jonka jalkeen tuloveroprosentti nousee 34 %. Sama pdtee asunnon myyn-
nissd, jolloin voitto-osuudesta maksetaan samalla kaavalla joko 30 % tai 34 % veroa.
(Asuntosalkunrakentaja, 2023a) Asuntosijoituskohteista tulee myds maksaa varainsiirto-

veroa, joka on 2 % kerrostalo- tai rivitalo-osakkeista (Verohallinto, 2023c).
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Verotuloista voi kuitenkin tehda myds verovahennyksia. Veroa voi vahentaa hoitovastik-
keesta, silloin kun on saanut vuokratuottoa, ja nama tulee vdhentaa samana vuonna, kun
ne on maksettukin. Rahoitusvastikkeen pystyy myos vahentamaan, mikali taloyhtio on
tulouttanut saamisensa rahoittamiseen sijasta. Mikali taloyhtio on rahoittanut rahoitus-
vastikkeen, tulee tama vahennys vastaan vasta luovutusvoittoa laskettaessa, eli kun
asuntoa myydaan. Myos vuokraukseen liittyvat kulut, kuten vuokrailmoitukset, luotto-
tietojen tarkistukset, vuokrasopimuksen allekirjoittamiset ja matkakulut voi vdahentas,
kuten myos mahdolliset tappiot, esimerkiksi jos vuoden vuokratuotto on ollut negatiivi-
nen. Kodinkoneiden ja kalusteiden hankinta on my6s vahennettavaa kulua. Kodinkoneen
hinta, joka on alle 1200 € tai sen kdyttoika on arvioitu korkeintaan kolmeksi vuodeksi, voi
vahentaa kerralla, kun taas yli rajan meneva kodinkoneenkulu vahennetaan 25 % meno-
jaannospoistoina. Kalustetun asunnon ulosvuokraus takaa vahintaan 40 € vahennyksen

kuukaudessa huoneiston koon mukaan. (Asuntosalkunrakentaja, 2023a)

Remonttikulujen vahennyksia on erilaisia ja ne riippuvat remonttien ajankohdasta, re-
monttitavasta ja remontoijasta. Remontointi ennen koko vuokraustoiminnan alkamista
lasketaan hankintamenoksi ja vahennetaan vasta luovutusvoitosta, kun taas remontointi
sind aikana, kun asunto on jo vuokralla tai on vuokralaisten valissa voi nama vahentaa
vuokratuloista. Remonttitapoja on kaksi; vuosikorjaukset ja perusparannukset, ja remon-
tit voivat olla molempia tapoja samanaikaisesti. Vuosikorjauksilla pyrkimys on saada
asunto alkuperdiseen vastaavaan kuntoon, esimerkiksi seinien maalaamisella, kodinko-
neiden vaihtamisella tai ovien ja ikkunoiden paivityksilla. Vuosikorjauksen remontin va-
hennykset voi tehdad samana vuonna, kun ne on teetetty. Perusparannukset nostattavat
asunnon yleistasoa alkuperaisesta tasosta, esimerkiksi saunan lisaamiselld, asentamalla
parvekelasit tai seinien kaatamisella, ja nama kulut ovat vahennettavissa joko 10 vuoden
ajan tasapoistoina vuosittain tai vasta luovutusvoitosta asuntoa myytdessa. Jos remontin
on teettdnyt taloyhtio, molemmat remonttitavat edellyttavat kulujen tulouttamisen ta-
loyhtion kirjanpidossa. Henkilokohtainen tyd remontissa ei ole vdahennettdavad, mutta
materiaalihankinnat, muiden palkattujen tyontekijoiden korvaukset ja omat matkakulut

ovat vahennettavissa. Vuokralaisen maksama vuokravakuus voidaan vahentda, mikali se
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kdytetaan maksamattomien vuokrien maksuun tai vakuuden ylittaviin remonttikuluihin.
Vakuus ei ole vahennyskelpoinen, jos se kaytetdaan vuokralaisen tekemien vahinkojen

korjaukseen. (Asuntosalkunrakentaja, 2023a)

Tulonhankkimisvelka, joka syntyy sijoitusasunnon hankinnassa, oikeuttaa lainan korko-
jen vahentamiseen verotuksessa. Nama tulee vdhentdaa padomatuloista, eivatka liity
vuokratuloihin veromielessa. Mikali korkojen ja kulujen maara on suurempi kuin paa-
omatulon maara, muodostuu padaomatulolajin alijaama, josta 30 % vahennetaan hyvi-
tyksena ansiotulojen veroista. Padomatulolajin tappio todetaan, jos alijaamahyvitykseen
ei ole riittavasti veroja ansiotuloissakaan ja tappiota vahennetdaan padomatuloista sen
mukaan, kun niitd syntyy seuraavan vuosikymmenen ajan. Korkosuojauksista kerrotaan
enemman myohemmin kohdassa 2.2.2 Korkosuojauksia, mutta tdssa vaiheessa on jo
hyva huomioida, etta suojausten kulut ovat myds vahennyskelpoisia, kuten ovat myos
lainan sivukulut, kuten esimerkiksi toimituskulut. (Verohallinto, 2023a; 2023b) Tarkea
seikka ottaa huomioon, jotta vuokranantaja olisi oikeutettu vahentamaan lainan korkoja
ja lainan muita sivukuluja verotuksessa, on ettd, vuokrahinnan on oltava hyvaksyttava
paikkakunnan vuokratasoon nahden. Kaypa vuokra edellyttaa, etta vuokraus on tulon-
hankkimistoimintaa, joten vuokraus alihintaan paikkakunnan vuokratasoon nahden ei
lasketa tulonhankintatoiminnaksi. Remonttikuluja ei saa vahentaa ilman kaypaa vuokraa.
Muita tulonhankkimiskuluja, joita voi vahentda verotuksessa ovat muun muassa valinei-
den hankinta, joka edistdd tulonhankintaa, koulutukset ja matkat asunnoille, vaikka
huolto- ja esittelykdynteihin liittyen tai vuokrasopimuksen laatimiseen. Matkavahennys
takaa joka kilometrilta 0,3 €. Mikali asuntosijoittaminen on laajaa ja omistusasuntoja on
monia vuokralla, myds mahdolliset lounas- ja yopymiskulut, puhelimen ja tietokonee-
seen liittyvat kulut voi vahentda. Myos tydohuonevdahennys on sallittua, kun on nayttoa

laajasta vuokraustoiminnasta. (Asuntosalkunrakentaja, 2023a)

2.1.4 Taloudellinen riippumattomuus

Taloudellinen riippumattomuus, joka voidaan saavuttaa muun muassa asuntosijoittami-

sen kautta on yhteiskunnalle merkittava aihe. Suomessakin se on mahdollista, mutta
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harva siihen paasee pelkdn asuntosijoittamisen kanssa. Taloudellinen riippumattomuus
on passiivisten tulojen tuottamista sijoitusten kautta, kunnes tulot voivat elattaa sijoit-
tajan ilman muiden tulojen saamista, esimerkiksi tyonteon kautta. (Asuntosalkunraken-

tajat, 2023b)

Sijoitusten hajauttaminen on tarkeda tasaamaan markkinoilla olevia riskeja omissa sijoi-
tuksissaan. Portfolio, tai niin sanottu sijoitussalkku on yhdistelma sijoittajan kaikista si-
joituksista, kun sijoituksia on enemman kuin yksi. Portfolion arvo riippuu eri sijoituskoh-
teiden painoarvoista seka tuotoista. Optimaalisen portfolion luomiseksi voi kayttaa las-
kelmaa, jolla saa selville salkun tehokkaan rintaman. Tehokas rintama on kayra, jonka
avulla riski-tuotto suhdetta arvioidaan. Toisin sanoin, tehokas rintama ilmaisee halutun
riskitason suurimman mahdollisen tuoton. Tehokas rintama on hyva mahdollisuus yksi-
tyisille sijoittajille portfolioidensa seurailuun ja optimoimiseen, riskinsietokykyjen vaih-
televan sijoittajasta sijoittajaan. (Knlipfer ja Puttonen, 2017, s. 141-147) My6s asuntosi-
joittamisessa on ihanteellista hajauttaa, jotta kaikissa kohteissa ei ole samat ja saman-
suuruiset riskit. Hajauttamisen voi tehda muun muassa sijoittamalla eri suuruisiin ja ikai-
siin asuntoihin, asuntoihin eri sijainneilla ja sijoittamalla eri kohteisiin eri maaria omaa

rahaa ja asuntolainaa. Asuntorahastot ovat myos vaihtoehto hajauttamiselle.

2.1.5 Asuntorahastot

Asuntorahastot ovat sijoitusrahastoja, jotka sijoittavat padomat joko jo vuokrattuihin
kohteisiin, rakennuttavat nailla uusia asuntoja ja kiinteistdja tai hankkivat vuokraus- tai
myyntitarkoituksessa saneerauksessa olevia kohteita. Sijoitusstrategiat vaihtelevat ra-
hastoittain. Sijoittajat saavat sijoituksistaan myyntivoittoa osasta rahaston saamista
vuokratuotoista ja mahdollisista arvon nousuista. Sijoittavat voivat tehda nostoja sijoi-
tuksestaan useammin tai harvemmin, oman mielensd mukaan. (S-Pankki, 2016) Kuiten-
kin 2023 vuoden jalkeen lunastusoikeuksia on rajoitettu ja vuonna 2025 osista rahas-

toista sijoituksiaan ei olla ollenkaan saatu nostaa pois. (Arffman, 2025)
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Asuntorahastojen hyodyt ovat muun muassa: rahaston yksinkertaisen toiminnan ym-
martaminen, tasainen tuotto, asuntosijoittamisen kannalta hyvinkin vaivatonta, sijoitus-
salkun hajauttaminen sekd kaupungistumisen nouseva kehityssuunta. (S-Pankki, 2016).
Lisaksi ndissa koetaan riskin olevan kohtuullinen, eikad turhan suuri. Suomen suurimmat
asuntorahastot ovat suomalaisten pankkien omien rahastoyhtididen omistamat OP:n
Vuokratuotto -erikoissijoitusrahasto, S-Pankin Asunto rahasto sekid Alandsbankenin
Asuntorahastot. OP:n rahasto on suurin, jossa on yli 40 000 sijoittajaa, kun taas S-pankin
rahastossa omistajien maara on arvioltaan 15 000 ja Alandsbankenilla 6 400 sijoittajaa

(Parviala, 2023).

Asuntorahastot ovat olleet suosittuja ja myds tuottoisia, ne kuitenkin sisaltavat vahan
erilaisempia kuluja verrattuna tietyn sijoitusasunnon sijoitukseen. Asuntorahastojen ku-
lut sisaltavat noin kahden prosentin merkintdapalkkion, noin kahden ja puolen prosentin
vuosittaisia jatkuvia kuluja seka lunastuspalkkion, joka tyypillisesti vaihtelee yhden ja

neljan prosentin valilla. (Arffman, 2025)

2.2 Lainaprosessi

Pankkien lainaprosessit ovat hyvin erilaisia riijppuen minkalaisesta lainasta on kyse. Asun-
tolainaprosessi vaatii enemman kuin esimerkiksi kulutusluoton tai opintolainan hakemi-
nen. Sijoitusasunnon hankkimiseen nostettua asuntolainaa kutsutaan myds tulonhank-
kimislainaksi (Verohallinto, 2023b). Lainaa pystyy hakea joko pankissa paikan paalla tai
internetissd. Varmistaakseen hakijan lainanmaksukyvyn ja mahdolliset riskit lainan
myontamiseen, pankki pyytaa tietoja hakijalta, muun muassa tietoja hakijasta ja hanen
Iahipiiristaan, ansiotuloista, menoista sekd muista mahdollisista lainoista. Suomen pank-
keja on suositeltu jo vuodesta 2010 asti varmistamaan lainanottajien maksukykyjen riit-
tavan jopa kuuden prosentin viitekorkoihin 25 vuoden lainantakaisinmaksuajalla, silta
varalta, ettd korot nousevat markkinatilanteitten takia (Voutilainen & Honkanen, 2023).
Tieto ostettavasta asunnosta, kuten isdnnoitsijantodistus, on pakollista asuntolainaa ha-

kiessa. (Alhosuo ja muut, 2009, s. 232).
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Pankit kilpailuttavat toisiaan lainan mydntdamisajan avulla ja ovat taten nopeampia kuin
aikaisemmin, mutta paatdksen saamiseen voi kuitenkin menna vuorokausia. Lainan
myontamiseen vaikuttaa hakijan arvioitu kyky maksaa lyhennykset toivotulla menetel-
malla seka lainan vakuuksien olevan kunnossa. (Alhosuo ja muut, 2009, s. 233). Asun-
nolla on vakuusarvo, joka vaihtelee pankeittain yleensa 70-75% valilla. Tama merkitsee
sitd, etta esimerkiksi jos asunnon velaton hinta on 100 000€ ja pankki arvioi asunnon
vakuusarvoksi 70%, eli 70 000, seka lainanottajalla on 10% omaa rahaa, jaljelle jaa taten
20 000€ johon tarvitaan muu vakuus kattamaan laina. (Nordea Bank Oyj, 2023b). Va-
kuuksia on kahta eri mallia: reaalivakuus ja henkilévakuus. Reaalivakuus on fyysinen
omaisuus, jolla on arvoa, ja minimoi pankin omaa riskia lainan myontamiseen. Tyypilli-
simpia reaalivakuuksia ovat asunnot tai muut kiinteistot ja arvopaperit. Henkilovakuus
tarkoittaa takaajaa tai takaajia, eli kolmatta osapuolta, jotka ovat vastuussa lainan takai-
sinmaksamisesta joko laillisesti tai omavelkaisesti. Jos ulosotossa lainan hakija todetaan
maksukyvyttdmaksi, vastuu velan takaisinmaksusta siirtyy takaajalle laillisessa takauk-
sessa. Mikali osa velasta on erdaantynyt, omavelkaisuudessa myos takaajalta pankki voi

peria velkaa. (Alhosuo ja muut, 2009, s. 234-235).

Lainan ehdot voivat vaihdella pankista ja hakijasta riippuen, mutta padosin riippuvat ha-
kijan asiakkuudesta kyseisessad pankissa, maksuvalmiudesta, vakuudesta seka laina-ajan
pituudesta. Lainapaatoksen varmistuessa pankki ja hakija kdyvat lainan ehdot, vakuuden
ehdot ja lyhennystavan lapi. Lyhennystapoja on erilaisia ja hakijan tulee harkita, mika on
itselleen sopivin lainan takaisinmaksutapa. Yleisin ajallinen lyhennystapa on kuukausit-
tainen lyhennys. Muut kaytetyt lyhennysajat ovat kvartaaleittain, kuuden seka kahden-
toista kuukauden valein. Maksettavan summan maara maaraytyy myos lyhennystavan
mukaan, tapoja on nelja: tasalyhennys, annuiteettilyhennys, kiintea tasaera tai kertaly-
henteinen, eli bullet-laina. Tasalyhennys tarkoittaa saman suuruisen summan lyhennysta
lainasta koko sovitun laina-ajan aikana, lisaten korkokulumaksun jaljelld olevan lainan
perusteella. Annuiteettilyhennys muodostuu maksueran, sovitun laina-ajan seka koron

perusteella, kun taas lyhennys kiintedna tasaerana merkitsee maksueran pysyvan aina
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samana, mutta mahdollisen viitekoron muuttuessa myods laina-aika muuttuu. Kertaly-
henteinen laina tai niin sanottu bullet-laina maksetaan kerralla pois laina-ajan loppuessa.
(Alhosuo ja muut, 2009, s. 232—-233) Korkosidonnaisuudesta ja lyhennystapojen eri kor-
kovaikutuksista selitetdan seuraavassa kohdassa 2.2.1 Todellinen vuosikorko, nimellis-
korko ja viitekorko. Annuiteettilainat olivat vuonna 2022 suosituin lyhennystapa Suo-
messa, jopa kolme neljasta uusista lainanottajista kayttivat tata lyhennystapaa, kun taas
vahiten kaytetty lyhennystapa oli tasalyhennys (Voutilainen & Honkanen, 2023). Laina-
paatoksen hyvaksynnan jalkeen hakija allekirjoittaa laina-, takaisinmaksusopimuksen
seka mahdollisen panttaussopimuksen mikali hyvaksyy ehdot. (Alhosuo ja muut, 2009, s.

232-233).

2.2.1 Todellinen vuosikorko, nimelliskorko ja viitekorko

Yksi ehdoista lainaa hyvaksyessa on korkosidonnaisuus. Korkoa maksetaan pankille, niin
sanotusti, korvauksena ajalta, jolloin lainattu raha ei ole pankin omassa kadytdssa. Korko
esittaytyy yleensa prosenttilukuna, joka lasketaan jaljella olevasta lainasummasta. Kasite
todellinen vuosikorko tulee todennakoisesti lainaa hakiessa vastaan. Se tarkoittaa pro-
senttilukua, joka sisaltaa kaikki lainan kustannukset yhteensa, kuten marginaalin ja mah-
dolliset toimitusmaksut, esimerkiksi avausmaksut ja tilinhoitomaksut varsinaisen koron
lisdksi. Todellinen vuosikorko on taten hyodyllinen tydkalu eri lainaehdotusten vertaami-
seen, kun se sisaltda kaikki kulut kokonaisuudessaan. Todellisen vuorikoron laskukaava
(2) ei kuitenkaan tule kayttéon taman tutkimuksen toteutuksessa, silla fokusoimme
enemman kohteisiin ja niiden tekijoiden vaikutuksiin tuottoihin. (Oikeusministerion ase-

tus kuluttajaluoton todellisesta vuosikorosta 1123/2016, 4 §).

(2) Zit1 G (1 +X) ™% = XL Dy (1 + X)~5

Korkotason kriittinen piste on suositeltavaa laskea, jotta sijoittaja osaa varautua tilantei-
siin, jossa vuokratuotot eivat riitd kattamaan lainan korkokuluja. Myds lainanmydntaja
voi olla kiinnostunut kriittisen pisteen arvosta lainaa myontdessa. (Valjas, 2022) Las-

kelma on vaivaton ja voidaan laskea seuraavan kaavan avulla:
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12x(vuokra—hoitavastike) vey .
B) — —— % 100 = korkotason kriittinen piste
lainan jiljelld olevan maara

Nimelliskorko on lainasta maksettava varsinainen korko, eli ilman muita kustannuksia
sisdllettyna ja ei taten ole erikoisen hyva eri lainoja verrattaessa (Verrattuna, 2023). Ni-
melliskorko voi olla joko kiintea tai vaihtuva ja molemmissa on riskinsa, katso kuvio kolme.
Kiintedn koron korko on vakinainen sovitun ajan laina-ajasta, joka voi koitua huoleksi,
mikali yleinen korkotaso laskee, mutta hyddyksi jos yleinen korkotaso on oman lainan
korkoa korkeampi. Vaihtuvassa nimelliskorossa lainan korko-osuus on lukittuna viitekor-
koon, jolloin lainan korko vaihtelee viitekoron mukana. Vaihtuvan koron haittapuoli on
viitekoron noustessa myds oman maksettavan koron nousu, mutta toisaalta positiivinen
muutos mikali yleinen korkotaso laskee. Tyypillisimmat viitekorot joihin asuntolainojen
korkoja Suomessa ja Euroopassa sidotaan ovat pankkien euribor- ja primekorot, jotka
ovat julkisesti noteerattuja ja ovat taten julkisia kaikille tarkistettavaksi. (Alhosuo ja muut,
2009, s. 231; Verrattuna, 2023). Euribor ja pankkien primekorot esitelldadan myéhemmin

osassa 2.2.3 Euribor ja prime-korot .

Vaihtuva
korko

Kiintea
korko

Yleinen korko
laskee = oma
korko laskee

Yleinen korko
nousee = oma
korko pysyy

alhaisempana

Kuvio 3. Kiintean ja vaihtuvan koron korkoriskit.

Kokonaiskorkoihin sisaltyy myds pankille maksettava marginaali. Marginaali on viiteko-

ron lisdksi tuleva korko, joka ndhd&dan pankin voitto-osuutena lainan myontamisesta ja
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se pysyy yleensa samana prosenttilukuna koko lainantakaisinmaksuajan. Pankki maarit-
taa marginaalin itse tapauskohtaisesti riippuen lainanhakijan maksukyvysta, lainan suu-
ruudesta ja mahdollisesta vakuudesta; mita vahvempi takaisinmaksukyky on arvioitu ha-
kijalle, sitda edullisempi marginaali voi olla. Yleisimmin marginaalion 0,50 % ja 1,0 % tason
valilla. Marginaalin osuus tulee aina maksaa pankille lainanlyhennyksen yhteydesss,

vaikka lainan viitekorko olisikin alle 0 %. (Santander Consumer Finance, 2023).

2.2.2 Korkosuojauksia

Pankeilla on tarjottavana lainaottajille erilaisia korkosuojauksia, mikali lainanottajat sel-
laista kaipaavat. Kiinteat korot on yksi korkosuoja, joka on esitelty jo aiemmin. Mainin-
tana, etta mikali pankin kanssa siita sovitaan, voi lainan halkaista kahteen osaan, jolloin
eri osista voi maksaa eri nimelliskorkoa, eli yhdesta osasta kiinteaa ja toisesta vaihtuvaa
korkoa. (Hénninen, 2017). Uusimmissa asuntolainoissa suurimmassa osassa ei tosin ole
korkosuojauksia Voutilaisen ja Honkasen (2023) mukaan, vain 22,4 % osuudella oli jon-
kinlainen korkosuoja uusien asuntolainanottajien kesken vuonna 2022. Ensiasunnonos-
toissa korkosuojauksien kayttd on yleisempaa kuin muissa asuntolainoissa, mutta tama-
kin on vahentynyt, kun vuonna 2020 korkosuojien osuus oli yli 38 % ja vastaava arvo
vuonna 2022 oli 28 %. (Voutilainen & Honkanen, 2023). Seuraavaksi esitelldan kolme eri

korkosuojaa: korkoputki, korkokatto ja koronvaihtosopimus.

Korkoputki on esimerkki korkosuojauksesta, jossa on seka yla- etta alaraja kdytossa ole-
valle viitekorolle. Ylarajaa kutsutaan myds ns. korkokatoksi ja alarajaa korkolattiaksi, ja
maksettava korko vaihtelee rajojen valilla viitekoron mukaan. Korkoputket eivat ole koko
laina-ajan pituisia, vaan yleensa voimassa joitakin vuosia. Korkosuojien pituudetkin ovat
lyhenemaan péin Voutilaisen ja Honkasen (2023) analyysin mukaan. Pankit tarjoavat eri
hintoja korkosuojista, ja korkoputki voi huonon sopimuksen ja markkina-arvoin tullen
tulla kalliimmaksi kuin saatavan suojan (Pankkiasiat, n.d.). Korkolattiat ilman korkoputki-
sopimusta ovat sallittuja vain, mikali ne rajoittavat viitekoron laskua alle nolla prosenttia

(Finanssivalvonta, 2016).
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Pelkka korkokatto korkosuojana merkitsee samaa kuin korkokatto korkoputkessa, mutta
ei sisalla alarajaa. Viitekoron ollessa korkokaton alapuolella, lainaottaja maksaa voimassa
olevan viitekoron perusteella. llman korkolattiaa lainanottaja voi hyotya paljonkin viite-
korkojen laskusta, mutta korkokatolla valttaa korkeammat korkokustannukset viitekorko-

jen noustessa. (Hanninen, 2017)

Esimerkkina korkoputkesta, voimme kuvitella korkoputken olevan seuraavanlainen: kor-
kolattiaksi on asetettu 2,0 % ja korkokatoksi 4,0 %. Viitekoron pysyessa 2,0 % ja 4,0 %
prosentin valilla tdama on se korko, joka sisaltyy maksettaviin lainakustannuksiin, mutta
jos viitekorko nousee esimerkiksi 4,5 % tasolle, korkokustannukset pysyvat 4,0 % luo-
kassa ja pdinvastoin jos viitekorko laskee 1,8 %, korkokustannukset eivdat mene alle 2,0 %.

Tama esimerkki on illustroitu alla kuviossa nelja.

4,5

3,5

2,5

1,5

Vuosi 1 Vuosi 2 Vuosi 3 Vuosi 4 Vuosi 5

Lainan viitekorko Korkokatto Korkolattia

Kuvio 4. Esimerkki korkoputken vaikutuksesta viitekorkoon.

Korkosuojaus korkokatolla ja korkoputkella on kannattavaa tilanteessa, jossa arvio tule-
vasta markkinatilanteesta on, ettd korot ovat nousussa ja lainaaja on vield laina-ajan

alussa, jolloin lainaa on suurin osa vield takaisinmaksamatta. Mikali korkojen nousun
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osaa ennakoida, on korkoputki seka korkokatto oivia suojia korkoriskia vastaan vaihtu-
vissa koroissa ja ovat sikali myds mahdollisesti vapaampia vaihtoehtoja kiinteihin korkoi-

hin verrattuna.

Koronvaihtosopimus indikoi vaihtuvakorkoisen lainan koron sitomista maaratylle tasolle.
Lainanottaja maksaa maarattya kiinteaa korkoa pankille ja pankki vuorostaan maksaa si-
dotun vaihtuvan koron lainanottajalle. Taten lainanottaja maksaa kiinteaa korkoa lainas-
taan. Huomioitavaa on, etta koronvaihtosopimuksessa, joka on otettu asuntolainan yh-
teydessd, lainanottajan suoritukset pankille eivat ole korkoa verottajan silmissa ja eivat

ole taten vahennyskelpoisia verotuksessa. (Hanninen, 2017)

2.2.3 Euribor ja prime-korot

Euribor, lyhennys englanninkielen termista “Euro Interbank Offered Rate” on euro valuu-
tan kayttama viitekorko ja sitd hallinnoi Euroopan Unionin valtuutettu jarjestelmanval-
voja European Money Markets Institute, lyhennettyna EMMI (The European Money
Market Institute, 2023). Suuri paneeli Euroopan pankkeja lainaavat rahaa toisilleen ra-
hamarkkinoilla ilman vakuuksia tietyilla kursseilla, ndiden kurssien keskiarvo, myos kut-
suttu ohjauskorko, maarittaa Euriborin kurssin. Euribor kursseja on yhteensa viisi kappa-
letta ja nama maarittavat koska seuraava korontarkistuspaiva ja aika on: yksi viikko, yksi
kuukausi, kolme kuukautta, kuusi kuukautta ja 12 kuukautta. Lisdksi "Euro short-term
rate”, tai lyhkaisesti €STR esittda euroalueella yhden paivan korkokurssin. €STR kurssia

hallinnoi Euroopan keskuspankki (EKP). (Triami Media, 2023b).

Asuntolainoissa yleisin kdytetty korko on 12 kuukauden Euribor-korko (Korkotutka,
2023a). Koron katsotaan olevan turvallinen valinta, korontarkistuspaivan ollessa ainoas-
taan kerran vuodessa ja taten lainanlyhennykset ovat ennakoitavissa. Toisaalta, 12 kuu-
kauden korko on yleensd korkeampi kuin lyhkdisemmat markkinakorot, esimerkiksi

11.9.2023 12kk korko oli 4,081 % kun taas 1kk korko oli 3,682 % (Triami Media, 2023b).
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Prime-korot ovat suurilta osin pankkikohtaisia ja pankit paattavat naiden suuruuden itse,
mutta ne seuraavat myos markkinakorkoja, kuten euriborkorkoja, eli ohjauskorko vaikut-
taa myo0s niihin (Korkotutka, 2023a). Suomessa prime-korot eivat ole yhta haluttuja ku-
ten Euribor-korko, joka voinee johtua Euriborin olevan helpommin ennustettavissa, silla
pankit paattavat itse koska ja mihin suuntaan muuttavat prime-korkojaan. Prime-korot
eivat siis ole lukittuna tiettyyn aikamaaraan, kuten Euriborin 12kk ja muiden aikamaarien
viitteet. Prime-korkojen sanotaan myds nopeasti seuraavaan Euribor korkoja ylospdin,
mutta eivat yhta nopeata tule alas Euriborin mukana. (Korkotutka, 2023b) Suomen
Pankki (n.d.) nayttaa nettisivuillaan vertailun pankkien prime-koroista ja Euribor 12kk
koroista, josta selkeentyy, etta vaikka euribor on ollut alle nollan viime vuosina, prime-

korot ovat olleet vahintdan 0,25 %.

2.2.4 Inflaation ja EKP:n toimien vaikutus korkoihin

Suomalaiset ovat tottuneet alhaisiin korkoihin viimeisimmat 13 vuotta ja viitekorot ovat
jopa olleet alle nollan vuodesta 2016 alkaen 2022 alkuvuoteen asti. Helmikuussa 2022
korot alkoivat nousta ja ovat sen jalkeen olleetkin vain nousussa. Syy koron yhtakkiseen
nousuun on seuraus EKP:n toimista inflaation dkillisen nousun vaimentamiseksi. Inflaatio
merkitsee rahan arvon heikentymista, esimerkiksi jos eurolla on aikaisemmin saanut os-
tettua viisi omenaa, inflaation kohotessa eurolla saa vain kolme omenaa. Inflaatiolukema
on yleisimmin 1 % ja 2 % lukemissa ja EKP:n oma tavoite on yllapitaa sita kahdessa pro-
sentissa. Euroalueen kokonaisinflaatio nousi kumminkin vuoden 2021 arvosta 2,6 % lu-

kemaan 8,4 % vuonna 2022. (Euroopan keskuspankki, 2023)

Inflaation nousunakymat johtuivat kahdesta Euroopassa tapahtuneesta talousshokista ja
niiden seurauksista. Ensimmainen oli pandemian aiheuttama negatiivinen tarjonta-
shokki, joka synnytti toimitusketjuihin hairiota. Toinen shokki oli energiakriisi ja sen seu-
rauksena tuotantokustannusten huomattava nousu kaikissa liiketoimissa seka kotitalouk-
sissa, joka pahentui Venajan hyokattya Ukrainaan perusteettomasti. Lisdksi talouden pa-

rantuminen pandemian jalkeen kaynnisti positiivisen kysyntashokin, jolloin liiketoimet
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onnistuivat vastaamaan kohonneisiin tuotantokustannuksiin ja taten kysynta taas nousi,

mutta tarjontaa ei ollut tarpeeksi. (Euroopan keskuspankki, 2023)

Inflaation vaimentamiseksi EKP:n toimet olivat muun muassa ohjauskorkojen nostatta-
minen ensimmaista kertaa 11 vuoteen ja tehdad muita korkonostoja kysynnan hillitse-
miseksi seka inflaatio-odotusten vaimentamiseksi. Kysynta pysyy maltillisena, kun laino-
jen ottaminen on kalliimpaa ja taten on kannattavampaa saastaa. Kun inflaatio-odotuk-
set vaimenevat, tyolaiset eivat odota suuria palkankorotuksia eika tavaroiden tai palve-
lujen hintoja tarvitse nostaa. Tatda menetelmaa, jota EKP kayttaa inflaation vaimenta-
miseksi kutsutaan rahapolitiikaksi. (Euroopan keskuspankki, 2023). Suomessa suurin osa
henkilolainoista ovat vaihtuvakorkoisia, joten viitekorkojen nousu nakyy helposti laino-
jen koroissa ja taman takia aikaisemmin mainitusta lainanhakijan arvoidusta maksuky-
vysta pankit ovat tarkkoja lainaa myontdessaan. (Voutilainen & Honkanen, 2023) Kun in-
flaatio lopulta vaimenee, Suomen pankkien asiantuntijat kuten Nordean ja Danske Ban-
kin padanalyytikot seka OP-ryhman padaekonomisti uskoo viitekorkojen “uuden normaa-
lin” olevan 2-3 % valilla tulevaisuudessa, eika nolla prosenttisiin korkoihin ei palata. (Lind-

holm, 2023)

2.2.5 Nimelliskoron vaikutus maksettaviin lyhennyksiin ja korkomaksuihin

Mainituissa neljassa lyhennystavassa on suuret vaikutukset, mikali lainanottajalla on kor-
kosuojaus tai vaihteleva viitekorko, esimerkiksi Euriborin 12 kuukauden viitekorko sopi-
muksessa. Vaihtuvakorkoisessa lainassa viitekorko vaikuttaa eri lyhennystavoissa lyhen-
nysmaardan seka laina-aikaan, kun taas kiintedkorkoisessa lainassa ei ole muutosta suun-
niteltuun koronmaksueraan. Esitelldan seuraavaksi eri tapaukset, seka koottuna kuviossa

viisi hahmottamisen helpottamiseksi.

Korkomaksut pienenevat sitd mukaan mita pienemmaksi kokonaislainan maara muuttuu,
olettaen, etta viitekorot pysyvat samana. Erityisesti kuukausittaisella lainanlyhennyksella

ja tasalyhennyksellda maksettavan koron maara tulisi aina pienentya seuraavalle mak-
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suerdlle, ja laina-ajan alussa maksuerat ovat suurempia mutta pienenevat taten maksu-
jen myo6ta. Tasalyhennyksessa maksueran suuruus riippuu viitekorosta, vaikka lainanly-
hennys pysyy samansuuruisena, silla laina-aika on ennalta sovittu. Viitekorkojen las-

kiessa, maksut pienenevat ja korkojen noustaessa, maksut nousevat.

Annuiteettilyhennyksella viitekorko vaikuttaa maksettavaan lainanlyhennykseen, esi-
merkiksi viitekoron noustessa maksettavan koron maara nousee ja lainalyhennyksen
0suus pysyy samana, jotta sovitussa lainan takaisinmaksuajassa pysytaan. Toisin sanoen,
maksettava lyhennys seka korkomaksu pysyy samana, kunnes korontarkistuspaiva koit-
taa, jolloin koronmaksu era joko laskee tai nousee. Lainanlyhennyksen osuus on aluksi

kuitenkin pienempi ja kasvaa maksujen myota korko-osuuksien pienentyessa.

Kiintedn tasaeran maksatuksessa maksuera on aina sama, mutta viitekorko maarittaa
maksettavan koron ja lyhennyksen suuruuden, esimerkiksi viitekoron noustessa suurin
osa maksettavasta tasaerasta on korkomaksua eika niinkaan lainan lyhennysta. Viiteko-
ron laskiessa laina-aika lyhenee, kun taas viitekoron noustessa laina-aika pitenee. Ta-
saerdlaina on suotuisa vaihtoehto lainanottajalle, joka arvostaa takaisinmaksueran suu-

ruuden tietamista etukateen laina-ajan sijasta.

Korot kertalyhenteisesta lainasta maksetaan kuten sovittu pankin kanssa korkojen mak-
suajasta, vaikka kuukausittain tai kvartaaleittain ennen lainan kertamaksua. Tasta vaih-
toehdosta kertyy yleensa eniten korkokuluja, siitéa syysta ettd, lyhennysta lainasta ei
tehda ja korkoja maksetaan koko lainansummasta alusta alkaen. (Alhosuo ja muut, 2009,
s. 231-232) Lyhennysvapaasta ajasta maksetaan aina korkoa, vaikka lainaa ei lyhenneta-
kdan, ja tdma johtaa joko pitempaan laina-aikaan tai suurempiin lyhennyksiin tulevaisuu-
dessa, mika lyhennystapa olisikaan kdytdssa (Nordea Bank Oyj, 2023a). Asuntosijoitta-
misessa sijoittajan strategia maarittaa paljonkin mikd lyhennystapa on sopivin, mutta si-
joittajan on hyva muistaa mahdollisuus maksaa laina pois nopeammin kuin hitaammin,

mikali mahdollista ja velkavipu huomioiden.
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Kuvio 5. Lainanlyhennystavat ja korkojen vaikutus maksueraan.
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3 Tutkimuksen aineisto, toteutus ja tulokset

Tutkimusta toteutetaan seuraavaksi esittelemalld tarvittavat aineistot ja menetelmat.
Tutkimusmenetelmien avulla siirrymme sitten vuokra- ja oman padaoman tuotto laskel-
miin, t-testeihin ja varianssianalyyseihin, jotka tehddan Excelia kayttaen. Tuloksia analy-
soidaan tulosten valossa ja verrataan toisiinsa, mikali toisivat uutta nakdkulmaa tutkiel-
malle. Analyyseista tehdaan lopuksi johtopaatoksia vertaillen niitda myds aiemmin esitet-

tyihin paakasitteisiin tutkielman paattamiseksi.

3.1 Tutkimuksen aineisto ja tutkimusmenetelmat

Vanhojen ja uusien osakkeiden valilla on paljon eroja ja tdma on yleensa sijoittajille yksi
kriteeri kumpaan mieluummin sijoittavat. Uusissa osakkeissa on hyvat puolensa, kuten
Iahitulevaisuuden harvat remontit, modernit pohjaratkaisut seka sisustat. Huolenaihe
uusissa kohteissa on normaalisti niiden korkea myyntihinta verrattaessa vanhoihin
asunto-osakkeisiin. Vanhoissa osakkeissa voi kuitenkin odottaa enemman remontteja la-
hitulevaisuudessa sekd pohjaratkaisut eivat aina ole sijoittajille tai vuokranottajille opti-
maaliset. Monissa asunto- ja kiinteistdalalla olevien yritysten artikkeleissa, muun muassa
Lehdon (n.d.) ja Versus Asuntojen (2020), muiden asuntosijoittajien kirjoituksissa ja
muissa tutkielmissa korostetaan sitd, kuinka useammin vanhojen osakeasuntojen vuok-
ratuotot ovat useimmiten huomattavasti korkeampia verrattuna uusiin osakeasuntoihin.

Tasta syysta, pysymme tutkielmassa myds vanhojen asunto-osakkeiden parissa.

Tampere ja Vantaa kuuluvat Suomen suurimpiin kaupunkeihin, Vaasan ollessa hieman
pienempi, mutta pysyy kuitenkin kiehtovana kohteena asuntosijoittajille. Asuntojen hin-
noittelu ndissa kaupungeissa vaihtelevat myos tasta syysta, mika herattaa tutkimuksessa
kiinnostusta. Pysytaan tarkastelussa yksididen ja kaksioiden parissa, silla nama ovat suo-
situimpia asuntosijoituskohteita. (Suomen Vuokranantajat ry., 2020) Tilastokeskuksesta
(2023b) noudettu data keskimaaraisista vanhojen osakeasuntojen velattomista nelidhin-
noista yksididen ja kaksioiden vililta on esitettyna alla taulukossa kolme ja kohdekau-

punkien keskinelion kuukausivuokrat taulukossa nelja:



Taulukko 3. Osakeasuntojen velattomat keskinelidhinnat (Tilastokeskus, 2023b).
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A E F G H \ J K L
7 Nelichinta €
8 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
9 Vantaa:
10 Yksio 3294 3492 3336 3548 3830 3949 3861 3476
11 Kaksio 2604 2 657 2662 2759 3084 3141 3091 2858
12 Tampere:
13 Yksio 3023 3160 3290 3355 3620 3 866 3780 3891
14 Kaksio 2528 2 590 2701 2838 3042 3 260 3136 3109
15 Vaasa:
16 Yksio 2303 2420 2319 2361 2328 2539 2 486 2516
17 Kaksio 2 045 1884 1914 1964 1907 2132 1922 2170

Taulukko 4. Kuukausittaiset keskineliovuokrat (Tilastokeskus, 2023c).

A E B G H I J K L
21 Keskinelidvuokra €
22 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
23 Vantaa:
24 Yksid 19,43 20,14 20,75 21,49 22,53 23,11 23,64 -
25 Kaksio 15,45 16,13 16,36 16,71 17,41 17,54 17,81 -
26 Tampere:
27 Yksid 16,73 17,61 17,68 18,08 18,67 19,12 19,65 -
28 Kaksio 11,97 13,08 13,59 13,87 14,29 14,51 14,90 -
29 Vaasa:
30 Yksid 14,74 15,11 15,43 15,60 15,73 15,76 15,93 -
31 Kaksio 9.74 10.83 11.79 11.82 12.06 12.05 12,13 -

Hoitovastikkeiden keskihinnat neliometria kohden loytyi my0s tilastokeskukselta tarkas-
tettavalle aikajanalle, mutta ei kaupungeittain tai alueittain. Voisi kuitenkin kuvitella, etta
hinnat mukautuvat kaupunkien hinnoittelujen mukaan, kuten aiemmissakin hinnoitte-
luissa. Uutisoinnit vuodelta 2022 ja alkuvuodesta 2023 huomauttivat myos tastd, seka
hoitovastikkeiden mahdollisesta noususta inflaation my6ta. Muun muassa Marina Sale-
nius Huoneistokeskus Oy:sta (2023) kertoi hoitovastikkeen noususta eri paikkakunnilla
seuraavasti: “Helsingin kerrostalojen hoitovastike per nelié kasvoi 4,60 eurosta 4,90 eu-
roon vuodentakaisesta... Tampereella hoitovastikkeet kasvoivat 4,2 eurosta 4,3 euroon”.
Silla hoitovastikkeen tarkempaa lukua ei |6ydy Vaasalle, pysymme laskelmissa Tilastokes-
kuksen (2023d) esittdmissa hoitovastikkeiden keskimaaraisissa neliometrihinnoissa koko
suomen luvuissa, jotka esiteltyna alla taulukossa viisi. Vuoden 2023 lukuja kun ei viela
ole, kdytdamme siind vuoden 2022 lukua, silld voimme nahda siind jo nousun 2021 vuo-

teen verrattuna.
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Taulukko 5. Hoitovastikkeen keskiverto nelidhinta senteissa (Tilastokeskus 2023d).

A B C C E F G H | ] K L
18 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
19 'Hoitovastike keskim&&rin m2 (koko Suomi, centtii) 404 396 396 407 410 413 427 -

Neliohintoja kayttdessa on tarpeellista maarittdd myos asuntojen suuruudet, jota tarkas-
tellaan. Tilastokeskuksen (2021) artikkelin mukaan keskipinta-ala yksidissa oli 34 ne-
liometria ja kaksioissa 54 neliometria vuonna 2020. Vertaillessamme yksi6ita ja kaksioita
kolmessa tarkkailukaupungissa kdaytamme naita keskiarvoja keskihintojen laskemiseksi.
Tilastokeskus toimii parhaimpana datan kerdyspaikkana tutkimukseen. My6s muut artik-

kelit ja uutiset ovat hyodyllisia ajankohtaisuuden vuoksi.

Asuntorahastot ovat jakaneet tasaista tuottoa omistajilleen vuosien aikana. Taulukossa
kuusi on esiteltynd Alandsbankenin asuntorahaston tuotot vuosilta 20162023 prosen-
teissa. Jatkuvat kulut on vdhennetty prosenttituotoista, mutta merkinta- ja lunastuspalk-
kioita ei vield olla viahennetty. (Alandsbanken, n.d.) Vuoden 2023 asuntomarkkinoiden
laskun my6ta myos asuntorahastojen tuotot laskivat huimasti ja tippuivat jopa negatiivi-
siksi, mikd huomataan myos Alandsbanken Asuntarahasto C:n kohdalla. T4td ennen tuo-
tot olivat suhteellisen hyvat, jopa yli kuuden prosentin tuotoilla vuosina 2016, 2020 ja
2021. Kaytamme tutkielmassa kuitenkin taulukossa esitettya tuottoja vertailevana ar-
vona, kun myohemmin vertaamme kaupunkien tuottoja rahastoihin, selvittddksemme

mika sijoitus vaikuttaa tuottoisimmalta kohteelta sijoittajille.

Taulukko 6. Alandsbanken: Asuntorahasto C tuotot 2016-2023 (Alandsbanken n.d.).

A B C D E F G H I
145 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
146 Tuotot% 76% 59% 43% 53% 62% 74% 31% -7,1%

Tutkimusmenetelmat

Tutkimuksen toteutukseen kaytetdan seuraavia menetelmia tuloksien saamiseen: vuok-

ratuotto laskelmat, oman padomantuottojen laskelmat velkavivulla, varianssianalyysia
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seka t-testeja. Pienin maarin myos keskiarvoja ja keskihajontaa tarkastellaan. Menetel-
mien laskeminen onnistuu monessa eri jarjestelmassa tai jopa kasin, mutta suoraviivaisin

ja sujuvin ohjelma on Microsoft Excel, jota kdaytamme laskelmien toteuttamiseen.

Vuokratuottolaskelma on esitetty jo aiemmin kohdassa 2.1.1 Vuokratuotto, mutta ja-
tdmme taman tutkielman laskelmissa varainsiirtoveron sisallytyksen pois laskelmasta,
olettaen sijoittajan laskevan tdaman veron kassavirtalaskelmissa oston jalkeen. Myds
vuokratuoton laskeminen velkavipua kayttdaen on esitelty aiemmin, mutta selkeaa laskel-
makaavaa ei esitetty. Tama kuvailtuna alla laskukaavassa nelja. Ensimmaista vuokratuot-
tolaskelman arvoa voi verrata suoraan velkavivulla lasketun tuoton arvoon, ndhdakseen

onko vieraasta padomasta velkana hyotya sijoituksen vuokratuottoon.

> (4) (Velaton hinta * vuokratuotto)—(Vieras paaoma * korko %)
Vieras padoma

Varianssianalyysi, myos kutsuttu Analysis of Variance tai lyhennettyna ANOVA, on suo-
sittu tilastollinen laskentamenetelma ladketieteessa, mutta sita sovelletaan myos paljon
yhteiskunta- ja taloustieteessa. Talla menetelmalla tutkitaan kahden tai yleisimmin use-
amman ryhman keskiarvojen eroja perustelemalla ovatko erot tilastollisesti merkittavia.
Testin tuloksena saadaan muun muassa keskiarvot seka p-arvo, joka selitetdan myéhem-
min. (Tietoarkisto, n.d.). Tutkimuksessa varianssianalyysia hydodynnetdan kolmen eri kau-
pungin, Tampereen, Vaasan ja Vantaan, asuntosijoittamisen soveltavuuden maarittami-
seen. Analyysin pitdisi antaa indikaatiota siita, onko kaupunkien valilla tilastollisesti mer-
kittavia eroja vuokratuoton maarissa, verraten seka nolla prosentin etta neljan prosentin

koroilla.

T-testi on suosittu menetelma, jota kdytetaan tilastolliseen analyysiin. Testin avulla kah-
den ryhman keskiarvojen eroja verrataan keskendan. Aikaisempaan teoriaan viitaten en-
nakkotietamys ja arviot osoittavat, ettd tassa tutkimuksessa yksisuuntaista t-testid voi-
daan kayttaa. T-testin tuloksena saadaan myds p-arvo, joka kertoo erojen merkittavyy-

den. (Tilastokeskus, n.d.). Tutkielmassa, t-testilld halutaan saada selvyytta siihen, onko
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seuraavilla vaikutteilla vaikutusta asuntosijoituksen kannattavuuteen: lainan korkopro-

sentti, huoneluvut ja vieras paaoma.

Merkitsevyystasot, joita kaytetaan p-arvon vertaamiseen ovat yleisesti 95 prosenttia, 99
prosenttia ja 99,9 prosenttia. Riskitasot ovat taten 0,05, 0,010 ja 0,001 ja merkitsevat
tulosten olevan joko melkein merkittdvid (0,05), merkittdvié (0,010) tai erittdin merkittd-
vié (0,001). Eli mita alempi p-arvo on, sen merkitsevampi tulos on dataa vertaillessa.

Nama arvot auttavat varmistamaan, etta tulokset eivat ole sattumaa.

3.2 Vuokra- ja oman padaoman tuotto laskelmat

Tassa osiossa esitetdan vuokra- ja oman padoman tuottojen laskelmat seka tulokset. Hoi-
tovastikkeen, keskinelihintojen ja keskineliévuokrahintojen luvut tulevat 2016 ja 2023
vuosien valisista arvoista, 2016—2021 lukujen keskiarvoja nolla prosentin koroilla ja
2022-2023 lukujen keskiarvoa neljan prosentin koroilla. Laskelmat on tehty Excelissa eri
maaralla omaa pdadomaa ja vierasta padomaa. Oman padgoman maara asuntolainoissa
ovat yleisimmin 10 prosenttia, 15 prosenttia tai 30 prosenttia, ja tasta syysta laskelmia
on tehty kaikilla kolmella eri osuuksilla vastaamaan paremmin mahdollisia skenaarioita

sekda hahmottamaan kokonaisuutta.

Taulukoissa seitseman, kahdeksan ja yhdeksan on esiteltyna Vantaan, Tampereen ja Vaa-
san data seka laskelmien tulokset. Velattomat neliohinnat on laskettu aikaisemmin esi-
teltyjen vanhojen osakeasuntojen velattomien keskinelihintojen keskimaarista. Esimer-
kiksi, Vantaan yksion nolla prosenttiselle korkoajalle velaton neliéhinta on laskettu sum-
maamalla 2016 ja 2021 valisten vuosien keskineliohintojen keskimaarat (katso taulukko
seitseman) ja jakamalla se vuosien lukumaaralla, eli kuudella. Datan laskenta-Excelissa
komentona tama oli seuraavanlainen:

=(E10+F10+G10+H10+110+J10)/6

Taten, Vantaan yksioiden velaton nelidhinta on 3 574,83 euroa vuosien 2016—2021 ai-

kana, kun taas 2022—-2023 vuosien aikana kyseinen hinta on 3 668,50 euroa (komento:
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=(K10+L10)/2). Velaton hinta koko asunnolle on laskettu kertomalla velaton nelidhinta
asunnon neliometreilld, joka yksididen kohdalla on todettu 34 nelidmetriksi. Talléin ko-
mento naytti seuraavanlaiselta, sisaltden dollari-merkkeja, sillda halusimme pystya kayt-

tdamaan samaa komentoa myds muilla riveilld: =SB$54*$BS52

Kuvioissa taman jalkeen on nakyvilla oma padaoma prosentteina seka euroissa ja siita jaa-
nyt vieras padoma, joka tarvitaan laskelmien tekemiseksi. Vantaan yksididen euromaa-
rdainen oman paaoman summa 30 prosenttisella omalla padgomalla on 36 463,30 euroa
ja tdma on Excelissa laskettu komennolla: =C54*D54. Vieraan padoman maara on velat-
tomasta hinnasta vahennetty oman padaoman maara, eli 85 081,03 euroa, simppelilld ko-

mennolla Excelissa tama on: =C54-E54.

Keskivuokra ja hoitovastike on laskettu samalla lailla kuin velaton hinta, mutta kayttdaen
kuukausittaisia keskineliovuokrahintoja taulukosta kolme keskivuokran saamiseksi ja hoi-
tovastikkeen laskemiseksi taulukosta nelja Suomen hoitovastikkeen keskimaaraisia ne-
liohintoja senteissd ja muuttamalla tulos euroiksi. Jatkaen esittelemalla Vantaan yksioi-
den esimerkkia 30 prosentin omalla padomalla, keskivuokrahinta on 722,22 euroa ja ko-
mento Excelissd on: =((SES24+SF524+5GS524+SHS24+51524+51524)/6)*$BS52). Hoito-
vastikkeen maaraksi on todettu 137,47 euroksi ja vastaava komento taman saamiseksi

on: =(SES19+5F519+5GS519+5SHS519+51519+5J519)/6*5B552/100.

Vuokratuotto prosentti ilman velkavipua on laskettu ilman mahdollisia remonttikuluja
laskentakaavan 2 mukaan ja oman paaoman tuottoprosentti on laskettu kaavan 5 mu-
kaan. Komento vuokratuottoprosentin laskemiseksi on: =((G54-H54)*12)/C54 ja oman
padgoman tuottoprosentin saamiseksi: =(C54*K54-(F54*SAS554%))/F54. Viimeiseina ha-
vainnoimaan vuokratuoton ja oman pdadoman tuoton erotukset (komento: =L54-K54)
kaytettiin Excelissa ehdollista muotoilua kolmen desimaalin tarkkuudella ruutujen koros-
tamiseksi vihredksi tai punaisiksi, riippuen onko oman pddoman tuotto korkeampi vai
alhaisempi kuin pelkka vuokratuotto. Vihrea vari merkitsee, ettd oman padoman tuotto

on korkeampi kuin pelkka vuokratuotto ja punainen alhaisempi kuin pelkka vuokratuotto
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laskelmia verratessa. Samat laskelmat on tehty myos kaksioille kyseisella alueella, joiden

keskineliomaara todettu 54 neliometriksi, jonka jalkeen laskelmat on myds tehty Tampe-

reelle taulukossa kahdeksan ja Vaasalle taulukossa yhdeksan.

Taulukko 7. Vuokratuottolaskelmat ja data: Vantaa.

A B C D E F G H K L ™M

52  Yksiét Vantaa 34 m2

Korko % Velaton nelishinta Velaton hinta Oma péioma Oma pédsoma Vieras pddoma Keskivuokra Hoitvastike Vuokratuotto Oman pdioman Erotus
53 € € % € € € € % tuotto %
54 0 3574,83€ 12154433 € 30% 36463,30€ 85 081,03 € 722,22 137,47 5,77% 825% 2,47%
55 | Alle 0% Euribor 12kk 12154433 € 15 % 18 231,65 € 103 312,68 € 722,22 137,47 577% 6,79% 1,02%
56 2016-2021 12154433 € 10% 1215443 € 109 389,90 € 722,22 137,47 577% 641% 064%
57 4 366850€ 124 729,00 € 30% 37418,70€ 8731030 € 803,76 145,18 6,34 % 5,05% -1,28%
58 | Yli 4% Euribor 12kk 124 729,00 € 15% 1870935 € 106 019,65 € 803,76 145,18 6,34 % 345% -2,88%
59 2022-2023 124 728,00 € 10% 1247290 € 112 256,10 € 803,76 145,18 6,34 % 3,04% -3,30%
60
61 |Kaksiot Vantaa 54 m2

Korko % Velaton nelishinta Velaton hinta Oma pidoma Oma pddoma Vieras pddoma Keskivuokra Hoitvastike Vuokratuotto Oman pddoman Erotus
62 € € % € € € € % tuotto %
63 0 2817,83€ 152163,00€ 30% 4564890€ 10651410 € 896,40 218,34 5,35% 7,64% 2,29%
64 | Alle 0% Euribor 12kk 152 163,00 € 15% 2282445€ 129 338,55 € 886,40 218,34 5,35% 6,29% 0,94%
652016-2021 152 163,00 € 10% 15216,30€ 136 946,70 € 896,40 218,34 535% 5,94% 059%
66 4 297450€ 160 623,00 € 30% 4818690€ 112436,10€ 961,74 230,58 5,46 % 3,80% -1,66%
67 | Yli 4% Euribor 12kk 160 623,00 € 15% 2409345€ 136 529,55 € 961,74 230,58 5,46 % 243% -3,04%
6812022-2023 160 623,00 € 10% 16 062,30 € 144 560,70 € 961,74 230,58 5,46 % 2,07% -3,39%

Taulukko 8. Vuokratuottolaskelmat ja data: Tampere.

A B C D E F G H K L M

70 | Yksiot Tampere 34 m2

Korko % Velaton nelihinta Velaton hinta Oma pd&oma Oma pddoma Vieras pddoma Keskivuokra Hoitvastike Vuokratuotto Oman pddoman Erotus
71 € € % € € € € % tuotto %
72 0 338567€ 115112,67€ 30% 34533,80€ 8057887 € 611,38 137,47 4,94% 7,06% 2,12%
73 |Alle 0% Euribor 12kk 11511267 € 15% 17 266,90 € 97 845,77 € 611,38 137,47 4,94 % 581% 0,87 %
74 2016-2021 115112,67 € 10 % 1151127 € 103 601,40 € 611,38 137,47 4,94 % 549% 0,55%
75 4 383550€ 130407,00€ 30% 39122,10€ 91 284,90 € 668,1 145,18 481% 2,87 % -1,94%
76 | Yli 4% Euribor 12kk 130 407,00 € 15% 19561,05€ 110 845,95 € 668,1 145,18 481 % 1,66% -3,15%
77 2022-2023 130407,00€ 10% 13 040,70 € 117 366,30 € 668,1 145,18 431% 1,35% -347%
78
79 Kaksiot Tampere 54 m2

Korko % Velaton nelihinta Velaton hinta Oma pd&oma Oma pddoma Vieras pddoma Keskivuokra Hoitvastike Vuokratuotto Oman pddoman Erotus
80 € € % € € € € % tuotto %
81 0 282650€ 152 631,00€ 30% 4578930€ 10684170 € 731,79 218,34 4,04% 577% 1,73%
82 Alle 0% Euribor 12kk 152631,00€ 15% 22894,65€ 129736,35 € 731,79 218,34 4,04 % 475% 0,71%
83 2016-2021 152 631,00 € 10 % 15263,10€ 137 367,90 € 731,79 218,34 4,04 % 449% 045%
84 4 312250€ 168 615,00€ 30% 5058450€ 11803050 € 804,6 230,58 4,09% 1,84 % -2,25%
85 | Yli 4% Euribor 12kk 168 615,00 € 15% 25292,25€ 14332275 € 804,6 230,58 4,09 % 0,81% -3,28%

86 2022-2023 168 615,00 € 10% 16861,50€ 15175350 € 804,60 230,58 4,09 % 0,54% -3,55%
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Taulukko 9. Vuokratuottolaskelmat ja data: Vaasa.

A B C D E F G H K L M

34 Yksiét Vaasa 34 m2

Korko % Velaton nelishinta Velaton hinta Oma pi&ioma Oma péd&oma Vieras pddoma Keskivuokra Hoitvastike Vuokratuotto Oman pidioman Erotus
35 £ € % € € € £ % tuotto %
36 0 237833€ 80863,33€ 30% 24259,00€ 56 604,33 € 523,43 137,47 5,73 % 818% 245%
37 | Alle 0% Euribor 12kk 8086333 € 15% 1212950 € 68733,83 € 523,43 137,47 573% 6,74% 1,01%
38 2016-2021 80863,33 € 10 % 8086,33 € 72777,00 € 523,43 137,47 5,73% 6,36% 0,64%
39 4 2501,00€  85034,00€ 30% 2551020 € 59523,80 € 541,62 145,18 5,58 % 3,99% -1,60%
40 | YIi 4% Euribor 12kk 85 034,00 € 15% 1275510 € 7227800 € 541,62 145,18 5,50 % 258% -3,01%
412022-2023 85 034,00 € 10% 8503,40 € 76 530,60 € 541,62 145,18 5,59 % 2,22% -338%
42
43 | Kaksiot Vaasa 54 m2

Korko % Velaton nelishinta Velaton hinta Oma péioma Oma péd&oma Vieras pddoma Keskivuokra Hoitvastike Vuokratuotto Oman pd&oman Erotus
a4 € € % € € € € % tuotto %
45 0 197433 € 106 614,00 € 30% 3198420€ 74 629,80 € 614,61 218,34 4,46% 6,37% 1,91%
46 | Alle 0% Euribor 12kk 106 614,00 € 15% 15992,10€ 90621,90 € 614,61 218,34 440% 525% 0,79%
47 2016-2021 106 614,00 € 10% 1066140 € 95 952,60 € 614,61 218,34 4,46 % 496% 050%
48 4 2046,00€ 110484,00 € 30% 3314520€ 77 338,80 € 655,02 230,58 461% 2,59% -2,02%
49 | Yli 4% Euribor 12kk 110 484,00 € 15% 16 572,60 € 93911,40 € 655,02 230,58 4,61% 1,42% -3,19%
502022-2023 110 484,00 € 10% 1104840 € 99 435,60 € 655,02 230,58 4,61% 1,12% -3,49%

Vilkaisemalla ensin pelkadstaan vuokratuottoja ilman velkavivun kannanottoa, ndemme
ettd seka yksidissa etta kaksioissa vuosien 2022—-2023 valilla tuotot ovat korkeampia kuin
2016-2021, paitsi Vaasan ja Tampereen yksioissd. Asuntojen velattomat hinnat ja hoito-
vastikkeet ovat korkeammat, mutta niin on myds pyydetty vuokrahinta, joka selittanee
tata ilmioita. Tarkastellen vuokratuottojen ja oman pdadaoman tuottojen eroja kuitenkin
huomataan, etta asuntolainojen korkojen ollessa nolla on velkavivun kaytt6 ollut tuot-
toisampaa kaikissa kaupungeissa asuntojen koosta riippumatta. Neljan prosentin koroilla
on ollut vaikutusta velkavivun tuottoisuuteen negatiivisesti, mutta kuitenkin mita korke-
ampi osa omaa padomaa lainan hankinnassa on, sen korkeampi myds oman padoman
tuotto koron maarasta riippumatta. Teorian ja taustatiedon mukaan oman padoman tuo-
ton tulokset ovat ymmarrettavia ja odotettavissa, silla velkavivulla on yleensa postiviinen

vaikutus tuottoihin.

3.2.1 Vertailu kaupunkien valilla

Vertailemalla kaupunkeja keskenaan, voimme nahda taulukon 10 avulla, ettd Vantaan
yksidissd on parhaat mahdollisuudet korkeimmille oman pdadoman tuotoille, kun taas
Tampereen kaksioissa ne ovat heikoimmat. Yksiot ovat kaikissa kaupungeissa tuottoi-
sampia kuin kaksiot, mutta Vantaan kaksiot ovat my6s hyvin tuottoisia muihin kaksioihin

verrattuna. Vantaan yksioissa tuotot ovat yhteensa 4,13 prosenttia nollakoroilla ja -7,46
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prosenttia neljan prosentin koroilla. Yhteen laskennat on taulukossa esitettyna variskaa-

lalla hyvin vihredsta huvin punaiseen, riippuen mille sijalle kyseinen kohde sijoittuu kaik-

kia kuutta kohdetta vertaillen.

Taulukko 10. Vuokratuottojen ja oman padgoman tuottojen erotukset kaupungeittain.

1 Vantaa 1h 3 Vantaa 2h
2,47 % 2,29 %
1,02% 0,94 %
0,64 %2139 0,59 % 3,32 %
-1,28% 1,66 %
-2,88 % -3,04 %
330%00 746 % -3,39% -8,09 %
4 Tampere 1h & Tampere 2h
2,12 % 1,73%
0,37 % 0,71%
0,55 % 3,54 % 0,45 % ||
-1,94 % -2,25%
-3,15% -3,28%
-3,47 % -8,56 % -3,55 % ||
2 Vaasa 1h 5 Vaasa 2h
2,45 % 1,91%
1,01% 0,79 %
0,64 % 2,10% 0,50 % 3,20 %
-1,60 % 2,02%
-3,01% -3,19%
-3,38 % -7,99 % -3,49 % -8,70%

Missa sitten menee raja korkojen maaralla, etta tuottoisuus olisi sama seka velkavivulla
ettd ilman? Laskukaavaa numero viisi kdytettiin Vantaan yksidille taman selvittamiseksi.
Selvittamalla x:n, eli korkoprosentin arvon, saimme seuraavat tulokset, jotka esiteltyna
alla taulukossa kolme kaikille kaupungeille, jotta viimeistddn 10 prosentin omalla paa-
omalla vuokratuotto sekd oman pdadoman tuotto olisi saman verran. Vastaukset on py6-

ristetty lahimpaan kolmeen desimaaliin.
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(€59%K59)—(F59* X )
F59

EN (5)|<59=( )*100

Taulukko 11. Koron prosenttimaara OPO tuoton ollessa sama kuin vuokratuotto.

Kohde Korko % | Vuokra- OPO:n tuotto % | OPO:n tuotto % | OPO:n tuotto %
tuotto % | (10 % OPO:lla) (15 % OPO:lla) (30 % OPO:lla)
Vantaan yksit 0,704% | 6,34 % 6,34 % 6,75 % 8,35 %
Vantaan kaksiot 0,607 % | 5,46 % 5,46 % 5,82 % 7,20 %
Tampereen yksiot 0,535% | 4,81% 4,81 % 5,13 % 6,34 %
Tampereen kaksiot 0,454% | 4,09 % 4,09 % 4,35 % 5,38 %
Waasan yksiot 0,622 % 5,59 % 5,59 % 5,96 % 7,37 %
Waasan kaksiot 0,512 % 4,61 % 4,61 % 4,91 % 6,07 %

Vantaan yksioiden tilanteessa, jossa lainan korkoprosentti olisi 0,704 olisi kohteen vuok-
ratuotto sekd oman padaoman tuotto saman verran, kun omaa padaomaa on 10 prosenttia.
Kuitenkin 15 ja 30 prosentin omalla padomalla, korot voisivat olla vield korkeammat sa-
man tuoton saamiseksi. Huomioitava kuitenkin on Vantaan yksidéiden kohdalla 30 pro-
sentin oman padoman tuotto, kun korko on 0,704 prosenttia: talléin tuotto on 8,35 pro-
senttia, joka on korkeampi tuotto kuin nolla prosentin koroissa (8,25 prosenttia, kts. ku-
vio 10). Tassa velkavivun hyoty nakyy parhaimmillaan. Laskelmissa ei olla kuitenkaan
vield otettu huomioon muita vaikuttajia, kuten veron maarat. Syvempien analyysien te-
kemiseksi, laskemme vield t-testeillad ja varianssianalyyseilla kyseistda huomiota seka eri

tekijoita ristittain.

3.2.2 Tuotot vuosien varrella

Nahdaksemme tuottojen maarat vuosi vuodelta, mikali asuntoon tai rahastoon olisi si-
joitettu vuonna 2016, laskemme vuosittaiset tuotot ja vertailemme niitd kohteittain.
Vuokatuotot vuodelta 2016 vuoteen 2023 saakka Vantaan yksioille ja kaksioille on esitel-
tyna alla taulukossa 12. Ensimmaiseltd vuodelta vuokratuottoa olisi kertynyt 7 016 euroa
yksiOista, olettaen ettd asunnosta on keratty vuokraa kahdeltatoista kuukaudelta jokai-

sen vuoden aikana. Tama on laskettu komennolla K56*C56, eli vuokratuotto prosentti
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kerrottuna sijoituksen velattomalla hinnalla. Vuodelta kaksi vuokratuottoa kertyi 14 033
euroa, laskelmassa kaytettiin samaa komentoa kuin ensimmaisella vuodella, mutta ker-
rottuna kahdella, eli K56*C56*2. Vuodelle kolme vuokratuottoa on kerrytettyna 21 050
euroa ja niin edelleen. Taulukossa nakee myds, mikali sijoituksen aloitti myohemmin esi-

merkiksi vuonna 2017 paljonko vuokratuottoa olisi kertynyt vuoteen 2023 mennessa.

Taulukko 12. Vantaa: kertyneet vuokratuotot 2016-2023.

Vuokratuotto Vuockratuotto Vuokratuotto Vuokratuotte Vuokratuotto Vuokratuotto Vuockratuotto Vuokratuotto

Uisiehaptaa 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Aloitusvuosi 2016 7016,92€  14033,84€  21050,76€  28067,68€  35084,60€  42101,52€  49118,44€  5613536€
Aloitusvuosi 2017 701692 €  1403384€  21050,76€  28067,68€  3508460€  42101,52€  4311844€
Aloitusvuosi 2018 7016,92€  14033,84€  21050,76€ 28067,68€  35084,60€  42101,52€
Aloitusvuosi 2019 7016,92€  14033,84€  21050,76€  28067,68€  35084,60€
Aloitusvuosi 2020 7016,92€  14033,84€  21050,76€ 2806768 €
Aloitusvuosi 2021 7016,92€  14033,84€  21050,76 €
Aloitusvuosi 2022 7902,95€  1580592€
Aloitusvuosi 2023 790296 €

i Vuokratuotte Vuokratuotto Vuokratuotto Vuokratuotte Vuokratuotte Vuokratuotte Vuokratuotte Vuokratuotto
Kaksiot Vantaa

2016 2017 2018 2013 2020 2021 2022 2023
Aloitusvuosi 2016 8 136,72 € 16 273,44 € 24 410,16 € 32 546,88 € 40 683,60 € 48 820,32 € 56 957,04 £ 65 093,76 €
Aloitusvuosi 2017 8136,72 € 16 273,44 € 24 410,16 € 32 546,88 € 40 683,60 € 48 820,32 € 56 957,04 €
Aloitusvuosi 2018 8136,72€ 16 273,44 € 24 410,16 € 32 546,88 € 40 683,60 € 48 820,32 €
Aloitusvuosi 2019 8136,72 € 16 273,44 € 24 410,16 € 32 546,88 € 40 683,60 €
Aloitusvuosi 2020 8 136,72 € 16 273,44 € 24 410,16 € 32546,88 €
Aloitusvuosi 2021 8136,72 € 16 273,44 € 2441016 €
Aloitusvuosi 2022 8773,92€ 17 547,84 €
Aloitusvuosi 2023 8 773,92 €

Sijoituksen aloitusvuosi ollessa 2016 on vuokratuottoa keratty 56 135 euroa yhteensa
vuoden 2023 jalkeen, joka on 46 prosenttia sijoituksen velattomasta hinnasta, joka oli
arvioitu 121 544 euroksi. Ndin ollen reilun 17 vuoden sijoituksen jalkeen vuoden 2033
aikana, tuotot ylittdisivat asunnon velattoman hinnan. Mikali asunto ostettiin 2022, oli
asunnon velaton hinta taman tutkimuksen kdytetyn aineiston mukaan korkeampi ja
vuokratuotot yhdeltad vuodelta korkeammat, 7 900 euroa. Laskelman komentona kaytet-
tiin K59*C59. Luonnollisesti takaisinmaksun saaminen venyy myéhemmalle, mutta olisi
kestdnyt vain reilut 15 vuotta, eli vuonna 2037 vuokratuotot ylittdisivat sijoituksen alku-

peraisen hinnan.

Samalla tavalla on laskettu kaksioiden tuotot 2016 ja 2023 aikana. Kaksioissa vuokratuot-
toa olisi kertynyt reilu 65 100 euroa 2023 vuoteen mennessa, mikali sijoitus alkoi vuonna

2016. Tama on 43 prosenttia asunnon alkuperaisestd hinnasta ja mikali tuotto pysyisi
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samana jokainen vuosi eteenpdin, olisi alkuperdinen sijoituksen maara saavutettu rei-

lussa 19 vuodessa vuoteen 2035 mennessa.

Samat laskelmat on tehty Vaasan ja Tampereen sijoituksilla ja tulokset ovat esiteltyna
taulukoissa 13 ja 14. Vaasan yksiosta yhden vuoden tuotto olisi 4 300 euroa ja tuottoa
olisi kertynyt kahdeksassa vuodessa vuoteen 2023 mennessa 37 050 euroa. Kaksioista
kahdeksan vuoden tuotot olisivat 38 040 euroa, sijoituksen aloituskohdan olleen 2016
vuoden alussa. Yksion sijoituksen velka olisi savutettu tuotoilla noin 17 vuoden aikana,

kun taas kaksion osalta vahan yli 22 vuoden jalkeen.

Taulukko 13. Vaasa: kertyneet vuokratuotot 2016—2023.

Vksitt Vi Vuokratuottoe Vuokratuotto Vuockratuotto Vuockratuotto Vuokratuotto Vuokratuotto Vuokratuotto Vuokratuotto
sitt Vaasa

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Aloitusvuosi 2016 4631,48€ 9 262,96 € 1389444 € 18 525,92 € 2315740 € 27 788,88 € 32420,36 € 3705184 €
Aloitusvuosi 2017 4631,48€ 9262,9 € 13 894,44 € 18 525,92 € 23157,40€ 27788,88€ 32420,36 €
Aloitusvuosi 2018 4631,48€ 9 262,96 € 13 894,44 € 18 525,92 € 23 157,40 € 27 788,88 £
Aloitusvuosi 2019 463148 £ 9262,9 € 13 894,44 € 1852592 € 2315740 €
Aloitusvuosi 2020 4631,48€ 9 262,96 € 1389444 € 18 525,92 €
Aloitusvuosi 2021 4631,48€ 9262,9 € 13 894,44 €
Aloitusvuosi 2022 4757,28€ 9 514,56 €
Aloitusvuosi 2023 4 757,28 €

) Vuokratuotte Vuokratuotto Vuokratuotte Vuokratuotto Vuokratuotto Vuokratuotto Vuockratuotto Vucokratuotto
Kaksiot Vaasa

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Aloitusvuosi 2016 475524 € 951048 € 14 265,72 £ 19020,96 € 23776,20 € 28 531,44 € 33 286,68€ 38041,92€
Aloitusvuosi 2017 4 755,24 € 9510,48 € 14 265,72 € 19 020,96 € 23776,20€ 2853144 € 33 286,68 €
Aloitusvuosi 2018 475524 € 9510,48€ 14 265,72 € 19 020,96 € 23776,20€ 28 531,44 €
Aloitusvuosi 2019 4 755,24 € 9510,48 € 14 265,72 € 19 020,96 € 23 776,20 €
Aloitusvuosi 2020 475524 € 951048 € 14 265,72 € 19 020,96 €
Aloitusvuosi 2021 4 755,24 € 9 510,48 € 14 265,72 €
Aloitusvuosi 2022 5093,28 € 10 186,56 €
Aloitusvuosi 2023 5093,28€

Tampereen tilanne on, etta yksididen vuosituotto on 5 687 euroa 2016 alkaen ja kahdek-
sassa vuodessa tuottoa olisi kerdtty 45 500 euroa. Kaksioista tuotot ovat 49 300 euroa
kahdeksassa vuodessa, yhden vuoden tuottomaaran olevan 6 161 euroa. Yksididen

osalta velka olisi keratty reilussa 20 vuodessa, kun taas kaksioissa lahes 25 vuodessa.
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Taulukko 14. Tampere: kertyneet vuokratuotot 2016—2023.

Vuokratuotte Vuokratuotto Vuokratuotte Vuockratuotto Vuokratuotto Vuokratuotto Vuokratuotto Vucokratuotto
Yksigét Tampere

2016 2017 2018 2013 2020 2021 2022 2023
Aloitusvuosi 2016 5 686,84 € 11 373,68 € 17 060,52 £ 22 747,36 € 28434,20 € 34121,04 € 39 807.88€ 45 494,72 €
Aloitusvuosi 2017 5686,84 € 11373,68 £ 17 060,52 € 2274736 € 28 434,20€ 34121,04 € 3980788 €
Aloitusvuosi 2018 5686,84 € 11 373,68€ 17 060,52 € 22 747,36 € 28434,20€ 3412104 €
Aloitusvuosi 2019 5686,84€ 11373,68€ 17 060,52 € 22747,36 € 28434,20€
Aloitusvuosi 2020 5686,84 € 11 373,68 € 17 060,52 € 22 747,36 €
Aloitusvuosi 2021 5 686,84 € 11373,68€ 17 060,52 €
Aloitusvuosi 2022 627504 € 12 550,08 €
Aloitusvuosi 2023 6 275,04 €

. Vuokratuotte Vuokratuotte Vuokratuotte Vuckratuotte Vuokratuotto Vuokratuotto Vuokratuotto Vuokratuotto
Kaksiot Tampere

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Aloitusvuosi 2016 6161,40€ 12 322,80 € 18 484,20 € 24 645,60 € 30807,00€ 36 968,40 € 43 129,80 € 49 291,20 €
Aloitusvuosi 2017 6 161,40 £ 12 322,80 € 18 484,20 € 24 645,60 € 30 807,00 € 36 968,40 € 43 129,80 €
Aloitusvuosi 2018 6161,40 € 12 322,80€ 18 484,20 € 24 645,60 € 30807,00€ 36 968,40 €
Aloitusvuosi 2019 6161,40€ 12 322,80 € 18 484,20 € 24 645,60 € 30 807,00 €
Aloitusvuosi 2020 6161,40 € 12 322,80€ 18 484,20 € 24 645,60 €
Aloitusvuosi 2021 6 161,40 € 12 322,80 € 18 484,20 €
Aloitusvuosi 2022 6 888,24 £ 13 776,48 €
Aloitusvuosi 2023 6 888,24 €

Ottaen huomioon lainan maaran ja mahdollisen velkavivun, on seuraavaksi esitelty 30
prosentin padomalla ostetun sijoituksen tuotot kaikista tarkastelussa olevista kohteista.
Taman visualisoimiseksi on alla kuvio kuusi, josta voi havainnoida varsinkin Vantaan koh-
teiden korkeammat ja nopeimmin kasvavimmat vuokratuotot. Vahemman tuottavat koh-
teet vaikuttavat olevan Vaasan yksiot seka kaksiot ja Tampereen sijoitusten olevan nai-
den daripadiden valissa. Tama ei kuitenkaan viela kerro tuoton vertausta velan maaraan,
eli Vaasan kohteet eivat valttamatta ole heikompia sijoituksia Vantaan ja Tampereen koh-

teisiin nahden. Tama otetaan huomioon vield myéhemmin tutkielmassa.

Vuosittaisten tuottojen maarat vaihtelevat 6 500 ja 11 600 euron valilla kohteittain. Van-
taan vuosittainen vuokratuotto on yksitissa 10 024 euroa ja kaksioissa 11 624 euroa.
Vaasan yksioissa kyseinen summa on 6 616 euroa ja kaksioissa 6 793 euroa, kun taas
Tampereella yksidissa vuoden vuokratuotot on 8 124 euroa ja kaksioissa 8 802 euroa.
Vaasan kohteet nousevat hyvin tasaisesti toistensa kanssa linjassa, kun taas muissa koh-
teissa on silmin ndahtavampia eroja. Kaupunkien selkeat tuottovaihtelut selittavat selke-
asti kuvion viivojen nopeammat nousut Vantaan kohteissa verrattuna muihin. Kymme-
nen prosentin omalla padomalla kuvio nayttaisi hyvin samalta, erona olisi ainoastaan al-
haisemmat vuosituotot ja taten hieman hitaampi nousu. Tasta syysta emme esittele tata

erikseen.
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VUOKRATUOTOT 30 PROSENTIN PAAOMALLA
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Kuvio 6. Kaikkien kohteiden vuokratuotot 30 prosentin padomalla.

Asuntorahastoon sijoittamisen tuottoisuus vaihtelee sijoituskohteittain, sijoitusstrate-
gian seka sijoituksen arvosta riippuen. Tarkastellaan seuraavaksi kaksi erinlaista tapausta,
jossa Alandsbanken Asuntorahasto C -rahastoon on sijoitettu 121 500 euroa. Sijoituksen
jalkeen tuotot on joko nostettu pois rahastosta joka vuosi ja alkuperdisen sijoituksen
maara on jatetty rahastoon tai sitten mitdan muutoksia ei olla tehty, alkuperaisen sijoi-
tuksen on vaan annettu olla rahastossa, kunnes on tuottanut toivotun tuottomaaran.
121 500 euroa on kaikkien kaupunkien asuntosijoituskohteiden keskiarvo, kdaytamme
tata arvoa, jotta vertailu on sujuvampaa asuntosijoitusten lukuihin ndhden. Tuotot ovat

laskettu aiemmin esitytetyilld Alandsbanken Asuntorahaston C:n tuottoprosenteilla.

Taulukko 15 esittda kahdeksan vuoden kertyneet tuotot vuosien 2016 ja 2023 varrelta
ensimmaisen tavan mukaan, eli voitto-osuus on nostettu pois rahastosta joka vuoden
jalkeen ja alkuperainen sijoitus on jatetty rahastoon kerdamaan lisad mahdollista voittoa.

Vuoden tuotot on laskettu kertomalla tuottoprosentti sijoitetulla summalla ja lisdamalla
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edellisen vuoden tuotot, esimerkiksi vuoden 2017 tuottoihin kaytettiin komentoa
CS146*$BS143+B163. Vuonna 2016 ei vield ollut tuottoa edelliseltd vuodelta, joten tal-
|6in komento oli pelkastaan BS146*$BS143. Sijoitus olisi kerryttdnyt voittoa 2022 saakka,
kun tuotot olivat positiivia, jonka jalkeen 2023 tuotot siirtyivat negatiivisen puolelle. Kai-
ken kaikkiaan vuonna 2023 voittoa olisi nostettu 39 730 euroa. Toisaalta, jos sijoitus olisi
lopetettu 2022 vuonna olisivat tuotot olleet 48 357 euroa, mika on lahes 9 000 euroa

enemman verrattuna 2023 vuoden tuottoihin.

Taulukko 15. Asuntorahasto C: keratyt tuotot 2016—2023, voitto nostettu vuosittain.

A B C D E F G H

143 |Sijoitettu masra 121500

162 Rahasto Tuotot 2016 Tuotot 2017 Tuotot 2018 Tuotot 2019 Tuotot 2020 Tuotot 2021 Tuotot 2022 Tuotot 2023
163| Aloitusvuosi 2016 9 234,00€ 16402,50€ 21627,00€ 28066,50€ 35599,50€ 44590,50€ 48357,00€ 39730,50€
164 Aloitusvuosi 2017 7168,50€ 12393,00€ 18832,50€ 2636550€ 35356,50€ 39123,00€ 30496,50¢€
165 Aloitusvuosi 2018 522450€ 11664,00€ 19197,00€ 28 188,00€ 3195450€ 23328,00€
166 Aloitusvuosi 2019 6439,50€ 13972,50€ 22963,50€ 26730,00€ 18103,50€
167 Aloitusvuosi 2020 7533,00€ 16524,00€ 20290,50€ 11664,00€
168 Aloitusvuosi 2021 8991,00€ 12757,50€ 4131,00€
169 Aloitusvuosi 2022 3766,50€ -4860,00€
170/ Aloitusvuosi 2023 -8 626,50 €

Mikali tuottoja ei olisi nostettu vuosittain vaan sijoitus olisi jatetty kehittymaan ja kerryt-
tdmaan tuottoja vuosi vuodelta, olisivat tuotot taulukon 16 mukaiset. Tall6in vuoden
tuotot on laskettu kertomalla vuoden tuottoprosentti alkuperaisen sijoitetun maaran ja
edellisen vuoden voittojen yhteismaaralla ja lisdédmalla tahan vield edellisen vuoden tuo-
tot. Komento vuoden 2017 tuotoille oli (§BS143+B152)*C5146+B152 ja vuonna 2016
kun edelliseltd vuodelta ei vield ollut tuottoja, on laskelma pelkadstdan sijoitettu maara
kertaa kyseisen vuoden tuottoprosentti, komentona $B$143*B$146. Tuotot 2023 vuo-
teen mennessa, mikali sijoituksen aloitti vuonna 2016, olisivat taten 44 600 euroa. Jos
sijoituksen olisi lopettanut vuoteen 2022 olisivat tuotot olleet Iahes 13 000 euroa enem-
man vuoteen 2023 verrattuna, kun tuottoprosentti laski merkittavasti negatiiviseksi seit-

semaksi prosentiksi.
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Taulukko 16. Asuntorahasto C: kertyneet tuotot 2016-2023, sijoituksen annettu olla.

A B C D E F G H

143 |Sijoitettu maara 121500

151 Rahasto Tuotot 2016 Tuotot 2017 Tuotot 2018 Tuotot 2019 Tuotot 2020 Tuotot 2021 Tuotot 2022 Tuotot 2023
152| Aloitusvuosi 2016  9234,00€ 1694731 € 22900,54€ 30553,77€ 39981,10€ 51930,70€ 57307,06€ 44611,75¢€
153| Aloitusvuosi 2017 7168,50€ 12701,25€ 19813,91€ 2857537€ 39680,95€ 4467756€ 3287895¢€
154 Aloitusvuosi 2018 522450€ 11940,90€ 20214,23€ 30701,09€ 3541932€ 24278,05¢€
155 Aloitusvuosi 2019 6439,50€ 14371,75€ 24426,26€ 2894997€ 18268,02€
156 Aloitusvuosi 2020 7533,00€ 17081L,44€ 2137747€ 11233,17€
157 Aloitusvuosi 2021 8991,00€ 13036,22€ 3484,15¢€
158 Aloitusvuosi 2022 3766,50€ -5127,42¢€
159/ Aloitusvuosi 2023 -8 626,50 €

Nama kaksi esiteltya strategiaa hoitaa asuntorahaston sijoitusta tuottivat laskelmien mu-
kaan eri lopputuloksia. Mikali tuotot on nostettu pois sijoituksesta vuosittain, on kahdek-
san vuoden aikana tienattu 39 730 euroa, kun taas jos sijoituksen on antanut olla vuosien
aikana ja kerryttdaa tuottoa tuoton paalle, on kahdeksan vuoden jalkeen tienattu noin
44 600 euroa. Tuloksissa ei ole merkittdavaa eroa, mutta mikali sijoituksen antoi olla ndina
vuosina, olisi tuottoa noin 5 000 euroa enemman kuin toisella vaihtoehdolla. Tama luo
vaikutelman siitd, etta paras vaihtoehto olisi antaa sijoituksen olla eika siihen kosketa,
kunnes se on sen arvoinen mita toivottu. Kuitenkin negatiivista tulosta tekeva vuosi ai-
heuttaisi enemman tappiota, kun sijoituksen antaa olla, kuten huomaa 2023 vuoden tu-
loksista: tappio vuodelle 2023 olisi ollut lahes 12 700 euroa kun sijoituksen antoi olla,
verrattuna joka vuotuisen voiton nostamiselle, jolloin tappiota olisi tullut vahan paalle
vain 8 600 euroa. Vaikka asuntorahastoista pitaisi viela vahentdaa merkinta- ja lunastus-
kulut, kuluja ei olla asuntosijoitus-laskelmissakaan vahennetty, niin kdytamme naita

saatu arvoja kaikkien sijoitusten vertailussa seuraavaksi.

3.2.3 Sijoituksien yhteenveto ja vertailu

Vuokra- ja sijoiustuottojen lapikdyntien jalkeen haluamme nyt tietdd mika asunto olisi
tuottanut parhaiten. Kdyamme tassa oletuksena, etta sijoitus aloitettiin vuonna 2016.
Alla kuvio seitseman esittda aikajanan siitd, montako vuotta kestdaa ennenkuin sijoituk-

seen kaytetty hinta on saavutettu.
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Sijoituksen aika velan saavuttamiselle tuotoilla

Tuotot nostettu vuosittain

Annettu sijoituksen olla
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Kuvio 7. Sijoituksen aika, kunnes velan maara on saavutettu tuotoilla.

Arviot vuosien maarista sijoituksen ajalle, kunnes tuottoa on tullut yhta paljon kuin alun
perin on sijoitettu, on asuntosijoitusten kohdalla laskettu jakamalla velaton hinta joka
vuotuisella vuokratuotolla. Esimerkkind Vantaan yksidissa pelkdan vuokratuoton laskel-
massa velaton hinta oli 121 544,33 euroa ja vuotuinen tuotto oli 7 016,92 euroa, komen-
tona Excelissa tama oli C58/AE58. Asuntorahastoissa on kaytetty vuotuisena tuottoar-
vona keskiarvoa kahdeksan vuoden tuotoista. Sijoituksen, joka annetaan olla rahastossa
vuosien 2016 ja 2023 aikana, keskimaardinen tuotto on 5 239,47 euroa ja sijoituksen,
josta nostetaan tuotot pois vuosittain, keskimaarainen tuotto on 4 966,31 euroa. Tulok-

sista on sitten luotu kaavio Excelissa ja saatu tuloksena kuvio kahdeksan.

Kuten aiemmin todettu, Vantaan sijoituksilla oli parhaimmat tuotot. Tama nakyy myos
arviosta kauanko kestaisi kerata tuottoja saman verran kuin alkuperdinen velka oli. Yksi-
0ssa pelkilla vuokratuloilla tdma kestadisi Vantaan yksidissa noin 17 vuotta, kaksioissa 19
vuotta, Vaasalla yksidissa vahan paalle 17 vuotta, kaksioissa 22 vuotta ja Tampereella
yksidissa 20 vuotta ja kaksioissa 25 vuotta. Nopeimmin saavutetut tuotot tulevat tosin
velkavivulla, kun omaa padaomaa on 30 prosenttia: Vantaan yksidissa ja kaksioissa toi-

vottu tuotto on saavutettu 12 ja 13 vuodessa, Vaasassa 12 ja 16 vuotta ja Tampereella
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14 ja 17 vuotta. Hitaimmat sijoitusten toivotut tulokset ovat pelkilld vuokratuotoilla hoi-

detut sijoitukset kaksioissa sekda kymmenen prosentin omalla padomalla olevat kaksiot.

Asuntorahastojen kahdessa eri tapauksessa sijoitetun maaran tavoittamiselle kestaisi 23
vuotta, kun sijoitukset on annettu olla ja 24 vuotta kun tuotot on nostettu vuosittain.
Mikali 2023 tappiotulosta ei lasketa, olisi sijoituksen aika vain 17 ja 18 vuotta. Toinen
mahdollinen skenaario olisi, jos tuotot olisivat vuosittain samat kuin vuonna 2016, olisi
sijoituksen aika sijoitetun maaran tavoittamiselle ainoastaan 13 vuotta. Asuntorahasto-
jen huonot vuodet 2023 jalkeen on kuitenkin hyva ottaa huomioon, nama luvut eivat ole
taysin realistisia. Paras jarjestys kaikkia sijoituskohteita ajatellen, mikali se aloitettiin

vuonna 2016 ja kaikki tulokset otettu huomioon, olisi ollut:

Vantaan yksio 30 prosentin omalla padomalla
Vaasan yksio 30 prosentin omalla padomalla
Vantaan kaksio 30 prosentin omalla padagomalla
Tampereen yksio 30 prosentin omalla pddomalla
Vantaan yksio 10 prosentin omalla padomalla
Vaasan kaksio 30 prosentin omalla padaomalla
Vaasan yksio 10 prosentin omalla padomalla

Vantaan kaksio 10 prosentin omalla paagomalla
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19. Tampereen kaksio vuokratuotoilla

20. Asuntorahasto C sijoituksen tuotot nostettu vuosittain

3.3 Laskelmat T-testilla

Saadaksemme tilastollisen tuloksen lainojen eri korkoprosenttien vaikutuksesta asunto-
sijoituksen kannattavuuteen, kdytetaan t-testid, jonka tuloksena saamme p-arvon. Las-
kelmat tehdaan yksitellen eri vaikuttajille, jotka ovat lainan korkoprosentit, huoneluvut
ja oma padoma. Jatdmme asuntorahastot pois naista laskelmista, silla naihin ei ole tar-
peeksi dataa vertailun tehtavaksi. Ensin verrataan oman paaoman tuottoja eri lainan kor-
koprosenttien tuloksia keskendan ja p-arvolla toteamme, mikali korolla on merkitysta
oman paaoman tuottoihin. Seuraavaksi vertaamme eri huonelukujen tuottoja keskenaan

ja viimeseksi minka vaikutuksen erimaaraiset omat padomat aiheuttavat tuottoihin.

Alla taulukossa 17 on listattuna kaikki edellisesta vuokratuotto laskelmasta saadut oman
pdadaoman tuotto prosenttiluvut ja aineisto on ryhmitelty korkoprosenttien mukaan. Tama
merkitsee siis sita, etta huoneluvuilla, sijoitusten sijainneilla eikda oman padaoman maa-

ralla ole merkitysta tassa laskelmassa, vaan jatetdan huomiotta tassa vaiheessa.
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Taulukko 17. OPO tuotot eriteltyna koron perusteella; arvot ja hajonta.

A B C D E
Tarkastelukaupunkien Tarkastelukaupunkien
oman pddoman tuotto oman pidoman tuotto

2 0% koroilla 4% koroilla

3 8,18 3,99
4 6,74 2,58
3 6,36 2,22
6 6,37 2,59
7 3,25 1,42
8 4,96 1,12
9 8,25 5,05
10 6,79 3,45
11 6,41 3,04
12 7,64 3,80
13 6,29 243
14 5,94 2,07
15 7,06 2,87
16 5,81 1,66
17 5,49 1,35
18 5,77 1,84
19 4,75 0,81
20 4,49 0,54 3,71E-12
21 Keskiarvo 6,25 2,38
22 | Keskihajonta 1,08 1,19

Excelissa tulos saadaan seuraavan komennon mukaan:

=TTEST(B3:B20;C3:C20;1;3)

Komento B3:B20 merkitsee nollaprosentin koroilla saatuja oman pddoman tuottoja tar-
keastelukaupungeissa ja C3:C20 neljéin prosentin koroilla saatuja tuottoarvoja. Aineistot
eritelléiéin toisistaan puolipisteelld, jolla data myds erotetaan valitusta suuntaisuudesta
ja varianssien odotetuista eroista. Suuntaisuudeksi voi valita yksi- tai kaksisuuntaisuuden
testin, valitsemalla joko 1 tai 2 seuraavaksi komennossa. Téissé on kdytetty yksisuuntaista
testid, koska teoriaan ja aiempiin laskelmiin perustuen tutkijalla on ennakkotietémystd
poikkeaman suuntauksesta. Viimeseksi on valittu 3, joka merkitsee aineistojen viilillé ole-
van erisuuruiset varianssit. Samaa kaavaa kdytetddn kaikkiin t-testeihin téissd tutkiel-

massa.
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Tulokseksi komento antoi p-arvoksi 0,00000000000371257. Arvon ollessa alle 0,01, tul-
kitaan nama vuokratuottojen erot tilastollisesti erittdin merkittaviksi yhden prosentin ris-
kitasolla, toisin sanoen, lainan korkoprosentin ero vaikuttaa tarkastelukaupunkien oman
pddoman tuottoihin. Nollaprosentin korot asuntolainalle vaikuttaa siis myonteisesti
oman padoman tuottoon, kun taas neljan prosentin korko lainalle vdhentaa tuottoa mer-

kittavasti, niin kuin yleisesti todettu jo aiemmin tyossa.

Myos keskiarvot OPO:n tuotoille eri korkoprosenteille ovat laskettu Excelissa (nollapro-
sentin koroille komennolla =SUM(B3:B20)/18) ja nakyvat taulukossa rivilld 21. N&ista na-
emme selkedn eron korkoprosenttien vilille tuotolle: 6,25 prosentin keskiarvo tuotolle
nollakoroilla ja 2,37 prosentin keskiarvo tuotolle neljan prosentin koroilla. Keskihajonta
on laskettu riville 22 (nolla prosentin koroille komennolla =STDEV.S(B3:B20)) ja ovat hy-
vin samansuuruisia molemmissa aineistoissa: 1,08 nollaprosentin koroille ja 1,19 neljan
prosentin koroille. Tama antaa vaikutelman, etta tulokset ovat suhteellisen hajautettuja

keskiarvosta molemmissa aineistoissa, mutta suurin piirtein saman verran.

Sama testi tehdaan myos eri huoneluvuilla saatuihin oman padoman tuottoihin, jossa ei
ole merkitysta taaskaan kaupungilla, omalla padomalla, tai lainan korkoprosentilla. Testi
tehddan saadaksemme nakevyyden siihen, voiko huonelukujen maaralla olla vaikutusta
asuntosijoituksen kannattavuuteen. Alla olevassa taulukossa 18 on esitelty eri yksididen

ja kaksioiden oman padaoman tuottoprosentit erikseen.
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Taulukko 18. OPO tuotot eriteltyna huonelukujen perusteella; arvot ja hajonta.

A B C D E

25 1h 2h

26 8,18 6,37
27 6,74 5,25
28 6,36 4,96
29 3,99 2,59
30 2,58 1,42
31 2,22 1,12
32 8,25 7,64
33 6,79 6,29
34 6,41 5,94
35 5,05 3,8
36 3,45 2,43
37 3,04 2,07
38 7,06 5,77
39 5,81 4,75
40 5,49 4,49
4 2,87 1,84
42 1,66 0,81
43 1,35 0,54 0,08
44 Keskiarvo 4,85 3,78
45 | Keskihajonta 2,24 2,22

P-arvoksi tdssa testissa saatiin 0,08, joka tulkitaan siten, etta huoneluvulla on 10 prosen-
tin riskitasolla merkittédvdd vaikutusta sijoituksen kannattavuuteen. Tama ei kuitenkaan
ole yhta luotettava todennus kuin aikaisempi, silla riskitason on korkeampi. Tata tut-
kimme hieman lisdd myéhemmin varianssianalyyseilla. Yksididen tuottoprosenttien kes-
kiarvo on 4,85 prosenttia, kun taas kahden huoneen on vahan alhaisempi 3,78 prosenttia.
Tama osoittaa jotakin indikaatiota siitad ettd, korkeammat tuotot yksidilla ovat todenna-
kdisempia, mutta ero ei ole merkityksellisen suuri. Havaintojen keskihajonnat ovat yk-
sidille 2,24 ja kaksiolle 2,22, joka todentaa havaintojen olevan molemmissa aineistoissa

hyvin hajautettu keskiarvoista.

Lopuksi lasketaan viela oman padoman maaran merkittavyys saatuihin oman paaoman

tuottoihin, eli sijaintia, korkoprosentteja tai huonelukuja ei oteta huomioon. Vertaamme
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10 ja 30 prosentin eroja ja jatdmme pois 15% oman padoman, ndhddksemme aaripdiden

tulokset. Aineisto ja tulokset esiteltyna alla taulukossa 19.

Taulukko 19. OPO tuotot eriteltynd OPO:n perusteella; arvot ja hajonta.

K L M N O

48 10% oma po 30% oma po

49 6,36 8,18

20 4,96 6,37

21 6,41 8,25

22 2,94 7,64

23 5,49 7,06

24 4,49 5,77

55 2,22 3,99

Sb

¥ 1,12 2,59

28 3,04 2,05

59 2,07 3,8

60 1,35 2,87

61 0,54 1,84 0,04
62 Keskiarvo 3.67 528

63  Keskihajonta 2,18 2,26

Tulokseksi saimme p-arvon 0,04, joka on viiden prosentin riskitasolla merkittava tulos.
Toisin sanoen, tdman mukaan voimme todeta, etta tuottoprosentti todennakdisesti joh-
tuu erimaaraisistd omista padomista. Keskiarvot eroavat kuitenkin hieman toisistaan,
silla 10 prosentin omalla padaomalla keskiarvo tuotto on 3,67 prosenttia, kun taas 30 pro-
sentin omalla pddomalla tdma on 5,28 prosenttia. Keskihajonnat ovat jalleen kerran suu-
ria molemmissa aineistoissa seka samansuuruisia, eli keskimaarin jokainen tulos sijaitsee
noin 2,2 prosentin tuoton padassa keskiarvosta. Suhteellisen korkeaa hajontaa nakyy ai-

neistojen tuloksissa.
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Tutkiaksemme tata tulosta enemman, lisadmme vertailuun viela lainojen korkoprosentit
ja selvitamme, minkalaisen p-arvon saamme. Vertailemalla eri oman padaomien merki-
tysta erikseen nollaprosentin koroilla sekd neljan prosentin koroilla. Taulukossa 20 on
esitelty vasemmalla puolella data tuotoista joko 10 tai 30 prosentin omalla padaomalla

seka oikealla puolella laskelman tulokset, eli p-arvot.

Taulukko 20. OPO tuotot eriteltynda OPO:n ja koron perusteella; arvot ja hajonta.

A B C D E F
418 10% oma po 0% 30% oma po 0%
49 6,36 8,18 Eri oma pddoma 0% koroilla
50 4,96 6,37 Tilastollisesti merkittavii eroja keskiarvojen valilla
51 6,41 8,25
52 5,94 7,64
53 5,49 7,00 Eri oma padoma 4% korailla
54 4,49 5,77 0,011]Tilastollisesti merkittavia eroja keskiarvojen valilla
55 Keskiarvo 5,61 721
56 | Keskihajonta 0,77 1,00
57 10% oma pa3doma eri koroilla
58 10% oma po 4% 30% oma po 4% Erittéin merkittéva
59 2,22 3,99
60 1,12 2,59
61 3,04 5,05 30% oma padoma eri koroilla
62 2,07 3,8 Eri‘t‘téin merkittdva
63 1,35 2,87
64 0,54 1,84
65 Keskiarvo 1,72 3,36
66 | Keskihajonta 0,89 1,15

Laskelmassa 10 ja 30 prosentin oman pdaomien vertailussa nollaprosentin koroilla (ko-
mento: =TTEST(B49:B54;C49:C54;1;3)) antoi p-arvoksi 0,006. Arvo tulkitaan siten ett3,
oman pddoman mdidrdlld on erittdin merkittdvéd vaikutus sijoituksen kannattavuuteen.
Keskiarvot 5,61 ja 7,21 my0s osoittavat, ettd 30 prosentin omalla paddomalla oman paa-
oman tuotto on tuottoisampaa. Keskihajonnat eivat ole yhta suuria kuin aiemmissa ai-
neistoissa ja eroavat jonkun verran enemman toisistaan tdssa (0,77 versus 1,00). 10 pro-
sentin omalla pddomalla tuottojen valilld ei ole niin suurta hajontaa, vaan ovat kaikki
keskimaarin aika lahelld keskiarvoa, 30 prosentin omalla pddomalla hiukan enemman,

mutta eivat merkittavan paljon.

Neljan prosentin koroilla arvoksi saatiin 0,01 (komento =TTEST(B59:B64,;C59:C64;1,3)),
joka osoittaa oman pddoman mddrdllé olevan merkitystd oman pddoman tuottoihin,

mutta ei yhté paljon kuin nollaprosentin koroilla. Keskiarvot ovat suhteellisen matalia
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(1,72 ja 3,36) kyseisilla koroilla ja keskihajonnat samassa linjassa edeltdvaan verrattuna

(0,89 ja 1,15).

Verrattaessa 10 prosentin oman padoman tuottoja nolla- ja neljan prosentin koroilla
saamme  p-arvoksi  kolmen  desimaalin  tarkkuudella 0,000 (komento:
=TTEST(B49:B54;B59:B64;1;3)), joka osoittaa tilastollisesti hyvin merkittavia eroja ai-
neistojen valilld. Sama voidaan todeta 30 prosentin oman padoman tuotoista seka nolla-
ettd neljan prosentin koroilla, jossa p-arvoksi saamme saman 0,000 tuloksen (komento:
=TTEST(C49:C54,C59:C64;1;3)). Taman perusteella voimme todeta, ettd koron mddrd on
merkittdvd tekijé sijoitusten tuottoisuuden kannalta myéds eri lainamddrilld. Keskiarvot
ovat paljon matalampia neljan prosentin koroilla (1,72 ja 3,36) verrattuna nolla prosentin
tuottojen keskiarvoihin (5,61 ja 7,21), mika on odotettavissa aikaisemmin tehtyjen huo-

mioiden valossa.

3.4 Varianssianalyysi

Varianssianalyysien avulla tutkimme seuraavaksi tarkemmin kaupunkien valisia ja sisdisia
eroja sekd oman padoman suuruksien eroja ja vaikutusta oman padoman tuottoihin.
Kaupunkien valisissa analyyseissa otamme mukaan myds asuntorahaston datan analyy-
sikohteeksi. Aloitamme tarkastelemalla kohdekaupunkien vilisid eroja, josta mainit-
simme jo aiemmin kuviota 13 selitellen. Ennen kuin voimme siirtyd Excelissa tekemaan
varianssianalyyseja, kokoamme tarvittavat tiedot uuteen taulukkoon, jotta analyysin tu-
lokset ovat selkedammin luettavissa. Taulukot ovat esiteltyna varianssianalyysein kuvi-
oissa. Ensin vertaamme kaupungeittain oman paaoman tuottoja ja asuntorahaston tuot-
toja, ndma esitetdan taulukossa 21 yhdessa varianssianalyysin tulosten kanssa. Varians-

sianalyysi itsessdaan tehdaan kayttden seuraavaa reittia Excelissa.

Excelin yldpalkissa on Data —viililehti, jonka toiminnoista valitaan Data Analysis toiminto.
Tdmd vie ikkunaan, josta valitsemme alasvetovalikosta Anova: Single Factor -toiminnon

ja painamme OK. Seuraavaksi valikoidaan Input Range kohtaan tarvittava data, eli
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5154:5L516, ja tarkistamme, ettd ryhmittely on sarakkeittain ja ruksi Labels in First Row

kohtaan, sillé olemme sisdltéineet otsikot kéytettyyn dataan.

Taulukko 21. OPO tuotot kaupungeittain, analyysin tulokset.

A B C D E F G H J K L
1 |Anova: Single Factor
2
3 SUMMARY Kaikki oman p&ddoman tuotot
4 Groups Count Sum Average Variance Vaasa Vantaa Tampere |Asuntorahasto C
5 |Vaasa 12 51,78 4,315 54167 8,18 8,25 7,06 7.6
6 |Vantaa 12 61,16 5,096667 4,366933 6,74 6,79 5,81 59
7 |Tampere 12 42,44 3,536667 5,164315 6,36 6,41 5,49 43
8 |Asuntorahasto C 8 32,7 4,0875 22,67268 6,37 7,64 5,77 5,3
9 5,25 6,29 4,75 6,2
10 4,96 5,94 4,49 74
11 |ANOVA 3,99 5,05 2,87 31
12 | Source of Variation Ss df MS F P-value F crit 2,58 3,45 1,66 -7,1
13 |Between Groups 14,94371 3| 4981236 0,616611 0,608294 2,838745 2,22 3,04 1,35
14 |Within Groups 323,1362 40 8,078405 2,59 38 1,84
15 1,42 2,43 0,81
16 Total 338,0799 43 112 2,07 0,54

Varianssianalyysi antaa ylemmalla taulukolla yhteenvedon tutkituista ryhmista, eli Vaasa,
Vantaa, Tampere ja Asuntorahasto C. Yhteenvedossa ndemme aineistojen maarat, sum-
mat, keskiarvot seka varianssit (keskihajonnat). Vihrealla on merkitty Vantaan keskiarvo
5,09, silld se on selkeasti korkeampi kuin muiden kohteiden keskiarvot, jotka Vaasassa
ovat 4,31, Tampereella 3,54 ja Asuntorahastolle 4,09. Tama vahvistaa aikaisempaa paa-
telmaa siita, etta Vantaalla sijoitukset ovat tuottoisampia kuin muut kohteet. Saman paa-
telman voi tehda summaa katsoen, silla Vantaan summa 61,16 on myds koreampi kuin
Vaasan ja Tampereen. Asuntorahastolla ei ole yhtd monta laskelmaa mukana kuin kau-

pungeilla, joka tuo alas kyseisen sijoituksen tuottojen yhteissummaa.

Alempi kuvio esittda syvempaa analyysia keskihajonnasta, jakaen tdman ryhmien vali-
seen vaihteluun ja ryhmien sisdiseen vaihteluun. Naiden tulosta katsotan MS sarak-
keessa, eli kohteiden vilisen vaihtelun tulos on 4,98 ja kaupunkien sisdisen vaihtelun tu-
los 8,08. Nama tulkitaan siten, etta sijoitusten valilla on merkittavia eroja, mikali kaupun-
kien valisessa vaihtelussa luku on korkeampi verrattuna kaupunkien sisdiseen vaihteluun.
Tassa tilanne on taman vastakohtainen ja kohteiden sisadisissa erissa vaikuttaisi olevan

enemman vaihtelua. Erot ovat tassad tapauksessa jotakuinkin suuret ajatellen kaytetyn
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aineiston kantamaa, joka antaa indikaatiota siitd, etta kaupunkien valilla on merkittavia
eroja. Tama on viela testattu analyysissa f-testilla ja sen antamalla p-arvolla. Taulukossa
p-arvoksi on saatu 0,61, joka on korkeampi kuin korkeampi riskitasomme, eli 10 prosent-
tia. Vaikka siis aikaisempi olettama viittasi siihen, etta erot olisivat merkittavia, tama ku-
moaa sen ja toteamme, etta sijoituskohteiden vdlilld ei ole merkittéivié eroja oman pdd-

oman tuotoissa.

Tampereen ja Vantaan kesiarvot kuitenkin eroavat toisistaan sen verran, etta tarkis-
tamme parivertailulla vield, onko ndiden kaupunkien tuottojen erot merkittavia, jattaen
pois Vaasan osuuden aineistosta. Alla taulukossa 22 on varianssianalyysin tulokset Tam-

pereen ja Vantaan aineistosta (Input Range tdlld kertaa sisdlsi: 5J53:5KS15).

Taulukko 22. OPO tuotot Vantaa versus Tampere, analyysin tulokset.

A B C D E F G
1 |Anova: Single Factor
2
3 |SUMMARY
4 Groups Count Sum Average Variance
5 |Vantaa 12 61,16 5,096667 4,366933
6 |Tampere 12 42,44 3,5300667 5,164315
5
8
9 |ANOVA
10 | Source of Variation 55 df Ms F P-value Ferit
11 |Between Groups 14,6016 1 14,6016 3,003943 0,093882 4,30085
12 |Within Groups 104,8437 22 4,765624
13
14 |Total 119,4453 23

Yhteenvedon tulokset ovat luonnollisesti samat kuin aiemmassa varianssianalyysissa,
alemmassa ANOVA:n taulukossa ndemme kuitenkin uusia lukuja. Kaupunkien valinen tu-
los on nyt 14,60 ja kaupunkien sisdinen tulos on 4,77. Ero on nyt paljon suurempi ja antaa

osviittaa siitd, ettd Vantaan ja Tampereen tuottojen valilla olisi merkittavia eroja. P-ar-
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voksi on saatu 0,09, mika on riskitason rajojen sisalla seka uusi p-arvo on paljon mata-
lampi kuin aiemmassa analyysissd, jossa Vaasa oli mukana. Toteamme siis, etta kaupun-

kien vdlilld on merkittdvid eroja tuotoissa 10 prosentin riskitasolla.

Loytadksemme syyn siihen, miksi oman pddoman tuottojen erot eivat vaikuta olevan
yhta merkittavia kaupunkien valilla, silla riskitasot ovat korkeammat, jaamme aineiston
vielad korottain, ja selvitimme jos syy johtuisi tasta. Jatdmme asuntorahaston pois naista
laskelmista. Alla taulukko 23 esittaa varianssianalyysin tulokset Excelista, kaytetty data
uudesta kootusta taulukosta $/53:5KS9. Tassa aineistoon sisallettiin kaikki kaupungit,
mutta vain nolla prosentin korkojen tuotot ja myéhempi taulukko 24 nayttaa analyysin
tulokset neljan prosentin korkojen tuotoista, josta kokosimme myods uuden taulukon ana-

lyysin helpottamiseksi.

Taulukko 23. OPO tuotot kaupungeittain nolla prosentin koroilla, analyysin tulokset.

A B C D B 7 G H ] K
1 Anova: Single Factor
2 0% korkojen oman pddoman tuotot
3 | SUMMARY Vaasa Vantaa Tampere
4 Groups Count Sum Average Variance 8,18 8,25 7,06
5 Vaasa 6 37,86 6,31 1,3268 6,74 6,79 5,81
6 Vantaa 6 41,32 6,386667 0,782986667 6,36 6,41 5,49
7 |Tampere 6 33,37 5561667 0,832496667 6,37 7,64 5,77
g 5,25 6,29 475
9 4,96 5,94 4,49
10 ANOVA
11 | Source of Variation SS df MS F P-value F crit
12 Between Groups 5,296344 2 2,648172 2,700119522 0,099636857 3,682320344
13 Within Groups 14,71142 15 0,980761
14
15 Total 20,00776 17

Yhteenvedosta ndkee, ettd Vantaalla on edelleen korkeimmat summat ja keskiarvot.
Myos kaupunkien valinen vaihtelu (2,65) on edelleen korkeampi kuin kaupunkien sisai-
nen vaihtelu (0,98) ja p-arvo on tullut alemmas, kun vertaa ensimmaiseen varianssiana-
lyysiin, joka sisalsi kaikki kaupungit taulukossa 21. P-arvo on tassakin 0,09, eli 10 prosen-
tin riskitasolla merkittava tulos. Tuotoissa nollaprosentin koroilla on siis merkittévié eroja

kaupunkien vadlilld.
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Taulukko 24. OPO tuotot kaupungeittain neljan prosentin koroilla, analyysin tulokset.

A B C D B 7 G H ] K
23 |Anova: Single Factor
24 4% korkojen oman pddoman tuotot
25 |SUMMARY Vaasa Vantaa Tampere
26 Groups Count Sum Average Variance 399 5,05 2,87
27 |Vaasa 6 13,92 2,32 1,03788 2,58 3,45 1,66
28 |Vantaa 6 19,84 3,306667 1,134426667 2,22 3,04 1,35
29 |Tampere 6 9,07 1,511667 0,687496667 2,59 3,8 1,84
30 1,42 2,43 0,81
31 112 2,07 0,54
32 |ANOVA
33 | Source of Variation 58 df MS F P-value F crit
34 |Between Groups 9,697878 2 4,848939 5,086649315 0,020588916 3,682320344
35 |Within Groups 14,29902 15 0,953268
36
37 |Total 23,99689 17

Aineistossa, jossa sisdlletty ainoastaan neljan prosentin koroilla olevat oman pdaaoman
tuotot, ndkee lopultakin muutosta. Nyt kaupunkien valinen vaihtelu, 4,85 on huomatta-
vasti suurempi kuin sisdinen vaihtelu 0,95 kun suhteutamme arvot aikaisempien analyy-
sien arvoihin. Varmistus siita, etta erot ryhmien valilla nyt ovat merkittavia nahdaan f-
testin p-arvosta, joka on 0,02, |lahes yhden prosentin riskitasolla merkittava. Taman seu-
rauksena voi todeta, ettd kun korot ovat nousseet, huomaa merkittévié eroja kaupunkien

vdlilld oman pédédoman tuottojen vertailussa viiden prosentin riskitasolla.

Koska tutkielmassa halutaan my6s nahda, onko huoneluvuilla merkitysta ja olemme ke-
ranneet tastd aineistoa, tarkistamme nyt varianssianalyyseilld, mikali huonelukujen maa-
rilld on vaikutusta oman pdadoman tuottoihin. Alla oleva taulukko 25 on varianssianalyy-
sin tulokset seka kdytetty aineisto, kun mitaan muuta ei olla otettu huomioon, kuin huo-

neiden lukumaarat. Tulosten saamiseksi kdytimme Input Rangea 5§/51:5J519.
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Taulukko 25. OPO tuotot huoneluvuttain, analyysin tulokset.

A B C D E F G H I J
1 Anova: Single Factor 1h OPO:t 2h OPO:t
2 3,99 2,59
3 SUMMARY 2,58 1,42
4 Groups Count Sum Average Variance 2,22 1,12
5 1h 18 873 4,85 5,020329412 5,05 3,8
6 2h 18 68,08 3,782222222 4,907183007 3,45 2,43
7 3,04 2,07
8 2,87 1,84
9 ANOVA 1,66 0,81
10 Source of Variation SS df MS F P-value F crit 1,35 0,54
11 Between Groups 10,26134444 1 10,26134444 2,067253913 0,15963 4,13002 8,18 6,37
12 Within Groups 168,7677111 34 4,963756209 6,74 5,25
13 6,36 4,96
14 Total 179,0290556 35 8,25 7,64
15 6,79 6,29
16 6,41 5,94
17 7,06 5,77
18 5,81 4,75
19 5,49 4,49

Pelkastaan yksididen ja kaksioiden erittelema ei tuota suuria eroja ryhmien keksiarvoissa,
yksioissa keskiarvo on 4,85 prosenttia ja kaksioissa 3,78. Varianssianalyysin tuloksissa on
eroa (10,26 versus 4,96), mutta p-arvoksi saatiin 0,16, joka kertoo, etta yksididen ja kak-
sioiden oman pddoman tuotoissa ei ole merkittévid eroja, kun muita tekijdité ei oteta
huomioon. Tutkiaksemme tata lisaa, lisataan kaupungit ja korkoprosentit tekijoiksi ja ta-
ten selvitimme, onko naissa silloin merkittavia eroja. Taulukko 26 on varianssianalyysin
tulokset sisdltden kaytetyn aineiston, kun myos kaupungit on erotettu ja vain nolla pro-
sentin korot on otettu huomioon. Varianssianalyysin tekemiseksi kdytimme Input Rangea

SAS20:5F523.
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Taulukko 26. OPO tuotot: huoneluvut, sijainti, nolla% korot; analyysin tulokset.

A B C D E F G
Anova: Single Factor

1

2

3 SUMMARY

4 Groups Count Sum Average Variance

5 |Vaasa 1h 0% 3 21,28 7,093333333 0,921733333

6 |Vaasa 2h 0% 3 16,58 5,526666667 0,554433333

7 |Vantaa 1h 0% 3 21,45 7,15 0,9436

8 |Vantaa 2h 0% 3 19,87 6,623333333 0,805833333

9 | Tampere 1h 0% 3 18,36 6,12 0,6883

10 |Tampere 2h 0% 3 15,01 5,003333333 0,457733333

11

12

13 ANOVA

14 | Source of Variation SS df MS F P-value F crit
15 Between Groups 11,26449444 5 2,252898889 3,092069326 0,050645873 3,105875239
16 Within Groups 8,743266667 12 0,728605556

17

18 Total 20,00776111 17

19

20 |Vaasa 1h 0% Vaasa 2h 0% Vantaa 1h 0% Vantaa 2h 0% Tampere 1h 0% Tampere 2h 0%
21 8,18 6,37 8,25 7,64 7,06 5,77
22 6,74 5,25 6,79 6,29 5,81 4,75
23 6,36 4,96 6,41 5,94 5,49 4,49

Yhteenveto osoittaa, ettd Vaasan ja Vantaan yksi6illa on suurimmat keskiarvot, kun korot
ovat nolla prosenttia: Vaasalla 7,09 prosentin oman padoman tuotto ja Vantaalla 7,15
prosenttia. Vantaan kaksioiden keskiarvo on kuitenkin myds hyvin mukana kolmanneksi
suurimmalla keskiarvolla. Alhaisimmat tuotot tulevat taas Vaasan ja Tampereen kaksi-
oista, jossa Vaasan kaksiolla keskiarvo tuotoissa on 5,53 prosenttia ja Tampereella 5,00
prosenttia. Siirtydksemme tutkimaan varianssianalyysin hyodyllisimpia tuloksia, on ryh-
mien valilla enemman hajontaa kuin ryhmien sisdisessa vaihtelussa, kuten aikaisemmin
huomattu. Tama ehdottaa sita, ettd huoneluvuilla seka kaupungeilla yhdessa on vaiku-
tusta tuottoihin. P-arvoksi analyysi on laskenut 0,051, joka on jopa ldhes viiden prosentin
riskitasolla merkittavaa. Tuloksesta voi todeta, etta viiden prosentin riskitasolla yksiéiden
ja kaksioiden vdlilld eri tarkastelukaupungeissa on merkitystd oman pééoman tuottoihin
nolla prosentin koroilla. Seuraavaksi tarkistamme, mikali sama vaittdma on totta, kun ko-
rot ovat nelja prosenttia. Tama esiteltyna taulukossa 27 kayttden aineistoa Excelissa

SAS46:5F549.
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Taulukko 27. OPO tuotot: huoneluvut, sijainti, nelja% korot; analyysin tulokset.

A B C D E F G
27 |Anova: Single Factor
28
29 | SUMMARY
30 Groups Count Sum Average Variance
31 Vaasa 1h 4% 3 8,79 2,93 0,8751
32 Vaasa 2h 4% 3 5,13 1,71 0,6033
33 |Vantaa 1h 4% 3 11,54 3,846666667 1,128033333
34 |Vantaa 2h 4% 3 83 2,70b6bb6667 0,833233333
35 Tampere 1h 4% 3 5,88 1,96 0,6451
36 |Tampere 2h 4% 3 3,19 1,003333333 0,470633333
37
38
39 ANOVA
40 | Source of Variation 55 df MS F P-value F crit
41 Between Groups 14,88609444 5 2977218889 3,921349022 0,024375584 3,105875239
42 | Within Groups 9,1108 12 0,759233333
43
44 | Total 23,99689444 17
45
46 |Vaasa 1h 4% Vaasa 2h 4% Vantaa 1h 4% Vantaa 2h 4% Tampere 1h 4% Tampere 2h 4%
47 3,99 2,59 5,05 3,8 2,87 1,34
48 2,58 1,42 3,45 2,43 1,66 0,81
49 2,22 1,12 3,04 2,07 1,35 0,54

Arvot ovat, kuten odotettavissa, paljon matalammat tdssa yhteenvedossa verrattuna ai-
kaisempaan yhteenvetoon, jossa oli matalammat korot. Vantaan (3,85) ja Vaasan (2,93)
yksiot ovat tassakin aineistossa karjessa keskiarvojen kanssa, ja Vantaan kaksiot (2,77)
niukasti perassa. Vaasan (1,71) ja Tampereen (1,06) kaksiot myos tassa tuottavat vahiten,
Tampereen kaksioiden olevan selkedsti vahemman arvostettuja. Talla kertaa ryhmien va-
lisessa ja sisdisessa vaihtelussa on vahan suurempi ero ja p-arvo on 0,024, joka alittaa
viiden prosentin riskitason. Analyysin perusteella voi sanoa, etta viiden prosentin riskita-
solla yksididen ja kaksioiden viilillé eri tarkastelukaupungeissa on merkitysté oman pdéd-

oman tuottoihin myéds neljdn prosentin koroilla.

Koska olemme jo todenneet kaikkien analyysien perusteella, ettd Tampereen oman paa-
oman tuotot sekd yksioissa ettd kaksioissa ovat heikkoja kyseiselld aineistolla, ei ole tar-

vetta tehda uutta analyysia verraten vahiten tuottavan ja eniten tuottavan kohteen va-
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lilla. Tulokseksi voimme varmasti sanoa saavamme, etta kohteiden valilla olisi merkitta-
via eroja, kun naemme jo kahdessa edellisessa varianssianalyysissa melkein merkittavia

eroja.

Tutkitaan lopuksi vield, mita vaikutusta eri maara omaa padomaa tekee tuotoille. Aikai-
semmasta tuottolaskelmasta, pystyimme jo paattelemaan, ettd mita korkeampi oma
pdadaoma, sen korkeampi oman padoman tuotto, mutta selvittddksemme, mikali tdma on
totta, tuotamme varianssianalyysin ja toteamme, mikali tulokset ovat merkittavat vai ei-
vat. Alla taulukossa 28 olemme kayttaneet analyysin tuottamiseksi aineistoa S/51:5K513,

joka sisaltaa eriteltyna 10, 15 ja 30 prosenttien oman padoman tuotot.

Taulukko 28. OPO tuotot OPO madran perusteella; analyysin tulokset.

A B C D E E G H | ] K

1 Anova: Single Factor 10% OPO 15% OPO 30% OPO
2 6,36 6,74 8,18
3 |SUMMARY 4,96 5,25 6,37
4 Groups Count Sum Average Variance 6,41 6,79 8,25
5 |10% OPO 12 43,99 3,665833333 4,753317424 5,04 6,29 7,64
6 |15% OPO 12 47,98 3,998333333 4,82079697 5,49 5,81 7,06
7 |30% opPo 12 63,41 5284166667 5,107462879 4,49 4,75 5,77
8 2,22 2,58 3,99
9 1,12 1,42 2,59
10 |ANOVA 3,04 3,45 5,05
11 | Source of Variation 55 df MS F P-value F crit 2,07 2,43 3,8
12 |Between Groups 17,53170556 2 8765852778 1,791194355 0,182595898 3,284917651 1,35 1,66 2,87
13 | Within Groups 161,49735 33 4,893859091 0,54 0,81 1,84
14

15 |Total 179,0290556 35

Yhteenvedosta huomaamme, etta keskiarvoissa ei ole suuria eroavaisuuksia 10 ja 15 pro-
sentin valilla ja etta 30 prosentin keskiarvo on jokseenkin korkeampi. Varianssianalyy-
sissa tulokset ovat ryhmien valisessa hajonnassa korkeammat (8,77) kuin ryhmien sisai-
sessa hajonnassa (4,89), joka osoittaa, etta eroa l16ytyy ryhmien valissa. Kuitenkin f-testin
p-arvo on 0,18, eli oman pddoman mddrillé ei ole merkittdvdd eroa oman pddoman tuot-
toihin. Tama kuitenkin herattad kysymyksen, mista tama johtuu? Teetamme siis lisdana-
lyysin erotellen tuotot myds korkoprosenteittain, silla tutkielmassa haluamme selvittaa

etenkin korkojen vaikutukset tuottoihin.
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Taulukko 29. OPO tuotot: OPO maara, korko; analyysin tulokset.

A B C D E F G
1 | Anova: Single Factor
2
3 |SUMMARY
4 Groups Count Sum Average Variance
5 0% korot, 10% OPO 6 33,65 5,608333333 0,600536667
6 0% korot, 15% OPO 6 35,63 5,938333333 0,678816667
7 |0% korot, 30% OPO 6 43,27 7,211666667 1,001816667
8 4% korot, 10% OPO 6 10,34 1,723333333 0,800826667
9 4% korot, 15% OPQ 6 12,35 2,058333333 0,894296667
10 4% korot, 30% OPO 6 20,14 3,356666667 1,317986667
11
12
13 ANOVA
14 Source of Variation 58 df MS F P-value F crit
15 | Between Groups 152,5576556 5 30,51153111 34,57867485 1,39035E-11 2,53355455
16 |Within Groups 26,4714 30 0,88238
17
18 |Total 179,0290556 35
19
20 |0% korot, 10% OPO 0% korot, 15% OPQ 0% korot, 30% OPQ 4% korot, 10% OPQ 4% korot, 15% OPQ 4% korot, 30% OPO
21 6,36 6,74 8,18 2,22 2,58 3,99
22 4,96 5,25 6,37 1,12 1,42 2,59
23 6,41 6,79 8,25 3,04 3,45 5,05
24 5,94 6,29 7,64 2,07 2,43 3,8
25 5,49 5,81 7,06 1,35 1,66 2,87
26 4,49 4,75 5,77 0,54 0,81 1,34

Yll5 olevassa taulukossa 29 on kéytetty eritettya aineisto SAS20:5SFS26 varianssianalyysin
saamiseksi. Nolla prosentin koroilla on selvasti korkeammat tuottojen keskiarvot kuin
neljan prosentin koroilla, mutta 10 ja 15 prosentin omien padomien keskiarvoissa ei ole
silmin ndhden suuria eroja. Ryhmien valinen hajonta on selkeasti korkeampi (30,51) kuin
ryhmien sisdinen hajonta (0,88) ja tdman tuottaman paatelman huomaa myds p-arvosta,
joka nyt kolmen desimaalin tarkkuudella 0,000. Oman péédoman ja koron mddrdlld on

erittdin merkittdvd ero ja vaikutus oman pddoman tuottoihin yhden prosentin riskitasolla.

Tama ei toisaalta osoita sitd, ettd oman pdadoman maaralla olisi merkittavaa vaikutusta
yksinddan oman padoman tuottoihin, koska aikaisemmin totesimme jo, ettd koron nous-
tessa tuotot todennakoisimmin laskevat. Sita paitsi velkavivun ollessa todellisuus, tama
ei tuota todellista ndkokulmaa oman padoman vaikutuksesta tuottoihin. Analyysien paa-
teeksi, voimme todeta, ettd Vantaan yksidilla on parhaat oman pdadoman tuotot kaikki
tekijat huomioiden ja Tampereen kaksioilla ne ovat heikoimmat. Myds kun oma pddoma

on korkeampi, on myos sen oman paaoman tuotto korkeampi tata aineistoa tutkiessa.
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4 Johtopaatokset

Asuntosijoittamista on tdssa tutkielmassa tarkasteltu kahdella eri tavalla: sijoittamista
asuntoihin tai rahastoihin. Sijoittaminen itsessdan on hyvin vastuullista harrastusta tai
jopa tyota joissakin tapauksissa, silla se vaatii huolellisuutta, analysointia ja rohkeutta.
Sijoittaminen suoraan asuntoihin on erityisen aikaa vievaa ja vaatii mainittuja asioita.
Tasta syysta pohdimme myo6s asuntorahastoihin sijoittamista, sillda ne koetaan helpom-
miksi sijoitusmuodoiksi. Asuntorahastoissa ulkopuolinen asiantuntija tai asiatuntijatiimi
hoitaa periaatteessa kaiken fyysiseen sijoituskohteeseen liittyen, muun muassa korjauk-
set ja vuokraamisen, mika sijoittajan on useimmiten hoidettava itse asuntosijoituksissa,

jos haluavat olla saasteliaita eivatka osta ulkopuolista palvelua.

Tutkielmaa aloittaessa hypoteesi oli, etta koroilla on merkittava vaikutus asuntosijoituk-
sen tuottoihin ja ettd padkaupunkiseudun asunnot ovat tuottavampia kuin muiden paik-
kakuntien asunnot. Vantaan, Vaasan ja Tampereen valisissa tuloksissa todettiin, etta Van-
taan yksiot ja kaksiot olivat tuottoisimmat kohteet. Myos Vaasan ja Tampereen yksiot
olivat tuottoisimpien padssa. Naita kaikkia yhdistaa kuitenkin velkavivulla lasketut tuotot,
kun lainaa on otettu 70 prosenttia kohteen velattomasta hinnasta. Asuntorahaston kaksi
sijoitusstrategiaa, eli sijoituksen jattdminen kerdadamaan tuottoa vuosiksi versus tuottojen
pois nostaminen vuosittain, sijoittuivat hantapaahan tuoton suhteen. Asuntorahastoissa
kuitenkin pitda muistaa se, etta eivat valttamatta ole yhta tuottoisia kuin suora asunto-

sijoitus, mista syysta ovatkin helppohoitoisempia.

Mita tulee korkojen, huonelukujen ja oman padoman maaran vaikutuksiin sijoituksille,
pystyimme toteamaan, ettd oman padoman ja koron maaralla on erittain merkittava vai-
kutus oman pdadaoman tuottoihin, mika olikin odotettua. Yllattavampi tulos on, etta vari-
anssianalyysissa huonelukujen maaralla on merkittava vaikutus sijoituksen kannattavuu-
teen eri kaupungeissa, mutta yleiskatsauksella huoneluvuilla on vaikutusta tuottoihin
vain korkeammalla riskitasolla. Oletettavaa on myos, kuten pystytdan toteamaan, etta

monia merkittavia vaikutuksia ei pystyta havaitsemaan pienen tutkimusaineiston vuoksi.
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Markkinashokki, joka iski vuoden 2022 jalkeen asuntomarkkinoille, nakyi seka asunto-
ettd asuntorahastosijoituksissa. Korkojen noustessa asuntosijoituksissa kulut kasvoivat ja
tuottoisuus vaheni. Asuntorahasoissa tuotot siirtyivat negatiivisen puolelle ja lunastuk-
sissa tapahtui muutoksia, joiden vuoksi tuottoja ei voi nostaa enda yhta usein kuin aiem-
min tai ollenkaan. Lainanottajalle korkosuojaukset, kuten kiintedkorko tai korkokatto, oli-
sivat voineet olla hyodyllisia. Laina olisi talloin pitdanyt olla suhteellisen uusi, silla korko-
suojaukset eivat yleensd ole monivuotisia. Mikali sijoitus olisi aloitettu esimerkiksi
vuonna 2021, korkosuojaukset olisivat todenndkoisesti tehneet positiivisen vaikutuksen

my0s asuntosijoituksen tuottoihin.

Jatkotutkielmia voi aiheesta tehda paljon, mutta keskeisimmat olisivat tutkimuksen tu-
losten vertailu historiaan ja se, pystyykoé asuntomarkkinoiden tilanteesta tehda paatel-
mia tulevaisuuden suhteen. Lopulliset tuotot, joissa on laskettu pois kaikki kuuluvat kulut,
olisi myds hyva tutkimusaihe. Lisdksi, kuten jo mainittiin, isompi aineisto tarkemmilla
vuokratuotoilla kaupungeittain ja laajempi aineisto tekisivat tuloksista luotettavampia.
Muiden rahastojen tuottoja voisi ottaa mukaan vertailuun, ja esimerkiksi Tampereen ti-

lanne voisi jopa parantua, mikali aineistoa olisi enemman ja kaytetty data olisi tarkempaa.

Tutkielmassa tulevasta ei tiedetd, ja laskelmat on tehty vuosien 2016—2023 tulosten pe-
rusteilla. Odotettua on, etta inflaatio laskee ja sita my6ta myos korot jossakin vaiheessa,
mutta milloin on vield epaselvaa. Mikali sijoituksen aloitti esimerkiksi vuosien 2016 ja
2021 aikana on ehditty lainaa jo lyhentamaan ja riippuen lainanlyhennystavasta ja kor-
komenetelmasta on pienemmat korkokulut mahdollisia, kuin heilld, jotka aloittivat sijoi-
tuksensa vuoden 2022 jalkeen. Lainanlyhennystapoja on monia, ja mikali on aavistusta
tulevasta markkinatilanteesta, niin oikea tapa voi sddstaa paljoilta kuluilta. Asuntorahas-
tojen kohdalla lupaukset pieniriskisista ja tuottoisista sijoituksista on epavarmaa ennen

kuin markkinatilanne vakaantuu.
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