.
'a B ! . - °
= | M B ) I | l l |
- A ’I' I i: l; I‘,. :i i ar I a a S a S
R ! . el - s ‘
| ) B { V
i K | e 3 ! I\
T B B I L 'Y G
A | ! W = s "
\ pe (‘ : “ = = 3 i =
= = = F

o TS . = - .

—BP:n Ekonomistit, @OP_Ekonomistit (&



Asuntojen hinnat

Odotamme, etta asuntojen
hinnat ovat vuoden lopussa /\/\/
korkeammalla kuin vuotta
aikaisemmin. Keskimaarin
hinnat ovat tana vuonna

viime vuoden tasolla ja
nousevat ensi vuonna ja

vuonna 2027 3 %.

| ainakorot

Asuntolainojen keskikorot
ovat laskeneet selvasti
euriborien laskun myota.

Talla eraa korkojen lasku H
nayttaa kuitenkin
y O—0

loppuneen.

© OP

Rakentaminen

Rakentamisen kaanne on
hidas, mutta merkkeja
kaanteen alkamisesta on
kuitenkin alkanut nakya.

i

1

| ainamaarat

Asuntolainakysynta on
—— - alkanut elpya asuntokaupan
[~ piristyessa. Odotamme
— d asuntolainojen kysynnan
jatkavan maltillista kasvuaan
tana vuonna.

or )



Asuntokauppa elpynyt kohtuu mukavasti, mutta
hinnat laahaavat yha pohjalla

»  Alkuvuoden talouskehitysta on savyttanyt etenkin lisaantynyt epavarmuus, mika on heijastunut myos asuntomarkkinoiden kehitykseen.
Hintakehitys jai ensimmaisella vuosipuoliskolla odotetusta ja myos kauppamaarien elpyminen on hidastunut.

* Lyhyella aikavalilla heikentyneet nakymat heijastuvat asuntomarkkinoihin negatiivisesti heikomman talouskasvun seka lykkaantyvan
tyomarkkinoiden elpymisen kautta. Tasta syysta koko vuoden hintojen nousu jaa arviomme mukaan tana vuonna nollaan.
Loppuvuonna odotamme hintojen kuitenkin hieman nousevan nykytasoltaan. Ensi vuonna ja vuonna 2027 hinnat nousevat
ennusteemme mukaan 3 prosentin vauhdilla.

*  Koko maan tasolla hinnat laskivat toisella vuosineljanneksella 1,3 prosenttia vuoden takaa. Suurissa kaupungeissa* hinnat laskivat 1,2
prosenttia ja niiden ulkopuolella 1,4 prosenttia. Heinakuu ei tuonut merkittavaa muutosta kehitykseen.

*  Asuntojen kauppamaarat alkavat lahestya vuosien 2015-2020 keskimaaraista tasoaan, mutta nousu on alkanut hiljalleen hidastua.
Odotamme, etta kauppamaarat hieman nousevat viela vuoden jalkimmaisella puoliskolla.

«  Vapaarahoitteisten vuokrien nousu jatkoi hidastumistaan toisella neljanneksella. Keskimaarin vuokrat nousivat 0,5 prosenttia.
Paakaupunkiseudulla vuokrat laskivat 0,3 prosenttia ja nousivat muualla 0,9 prosenttia. ARA-vuokrat ovat nousseet yha selvasti
nopeammin kuin vapaarahoitteiset vuokrat.

»  Korkojen lasku seka kaytettavissa olevien tulojen nousu tukevat yha asuntomarkkinoiden elpymista. Sen sijaan tyomarkkinoiden kehitys
on ollut vaisua, mika vaikuttaa negatiivisesti asuntomarkkinoiden elpymiseen. Merkittavin riski liittyykin talla eraa tyomarkkinoiden
kehitykseen.

© OP OP®

*Helsinki, Espoo, Vantaa, Turku, Tampere ja Oulu






Asuntokuntien maaran kasvu hidastumassa —

helkentaa kysyntaa asunnoille

*  Vaestonkasvu seka asuntokuntien muodostuminen ovat pitkalla aikavalilla merkittavimmat asuntojen kysyntaan vaikuttavat tekijat.
Edeltavien 30 vuoden aikana asuntokuntien maara on kasvanut melko vakaasti noin 20-30 tuhatta vuodessa. Nykyisilla
vaestoennusteilla kuitenkin nayttaa selvalta, etta asuntokuntien maaran kasvu hidastuu tai jopa kaantyy negatiiviseksi.

*  Vaestonkasvun lisaksi asuntokuntien maaraan vaikuttaa keskimaaraisen asuntokunnan koko. Asuntokuntien koko on pienentynyt
trendinomaisesti voimistaen uusien asuntokuntien syntya. Nyt kuitenkin nayttaa, etta asuntokuntien koon pienentyminen on alkanut
hidastua. Jos nopea asuntokuntien koon pienentyminen kuitenkin jatkuu, pehmentaa se hieman heikon vaestokehityksen vaikutusta
uusien asuntokuntien syntymiseen.

*  Yhden henkilon kotitalouksien maaran kasvuun on vaikuttanut nuorten yksin asumisen yleistymisen lisaksi ikaantyminen. Vaeston
vanhentuminen lisaakin yhden henkilon kotitalouksien maaraa.

e Nuorten yksinasuvien asuntokuntien osuus on lisaantynyt selvasti etenkin vuoden 2016 jalkeen, mihin on todennakoisesti osaltaan
vaikuttanut opiskelijoiden siirtyminen yleisen asumistuen piiriin. Tana vuonna tehtavat muutokset opiskelijoiden asumisen tukiin
saattavat vahentaa kannusteita asua yksin.

«  Merkittavin yksittainen tekija tulevan vaestokehityksen ja siten asuntokuntien syntymisen kannalta on maahanmuutto. Mikali viime
vuosina nahty korkea maahanmuutto jatkuu, johtaa se todennakaisesti korkeampaan vaestonkasvuun ja siten myos useamman
asuntokunnan syntymiseen.

*  \aestokehityksen odotetaan olevan heikointa suurien kaupunkien ulkopuolella, ja etenkin syrjaseuduilla. Useilla syrjaseuduilla asuntojen
kysynta on laskenut jo pitkaan, eika talle kehitykselle nay kaannetta. Toisaalta nailla seuduilla myos uudisrakentaminen on vahaista.
Tyypillisesti asuntokannan supistuminen vie pidemman aikaa kuin uuden rakentaminen.

© OP OP®



Yhden henkilon kotitalouksien maaran kasvu
hidastunut merkittavast

Kotitalouksien maaran vuosimuutos |lkm

© Yhden henkilon kotitaloudet
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Nuorimmissa asuntokunnissa yksin asuminen
yleistynyt vuoden 2016 jalkeen

Yhden henkilon asuntokuntien osuus
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Arviot vaestonkehityksesta poikkeavat

merkittavast
Asuntovaeston ennuste
6,50
r625 T +
§ Tilastokeskuksen vaestoennuste ‘
- 6,00
2
& 5,75 |
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5.00 OP:n ekonomistien vaestoennuste
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Lahde: Macrobond, StatFin, OP

Asuntovaesto estimoitu vaestoennusteiden perusteella.
© opP Oletuksena on kaytetty, etta asuntovaestoon kuuluvien osuus koko vaestdsta pysyy nykytasollaan OP @



Nayttaa kuitenkin todennakoiselta, etta
asuntokuntia syntyy alempaa vahemman

Asuntokuntien maaran muutos
30000

25000 s
20000 Ve

.

€ 15000

Oma vaestoennuste )
10000 -

Lkm, 3 vuoden liukuva
eskiarvo

5000 Tilastokeskuksen vaestoennuste
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Lahde: Macrobond, StatFin, OP

Taustalla OP:n ja Tilastokeskuksen vaestéennusteiden mukaiset vaestokehitykset.

© 0P Asuntokuntien keskikoon oletetaan pienentyvan 1,85 henkiloon asuntokuntaa kohden. OP @
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Asuntokanta on kasvanut nopeammin kuin
asuntokuntien maara

Asunnot ilman vakituista asukasta (asuntokanta - asuntokunnat)

" Osuus asuntokannasta, %, vasen aksel
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Lahde: Macrobond, StatFin, OP
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Kaikissa maakunnissa keskimaarin valmistunut
enemman asuntoja kuin syntynyt lisaa asuntokuntia
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Valmistuneet asunnot ja asuntokuntien maaran muutos, keskimaarin vuodessa 2000-
2024

8] Q > > >
& © & & g &
«° oF & % < < 3
N f% % \p & f% %- @ f% > & & & & ©
2 < A & o) &
<& Q© @ & > Q© N S © N © & & <& © 3
& & A Q° & < Qé\\ @ <& W W w©
S \® <& @
]

W Valmistuneet asunnot W Asuntokuntien maaran muutos

or )



© OP

Paakaupunkiseudul

asuntokanta kasvar

Asuntokannan ja asuntokuntien maaran muutos, Helsinki
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Asuntojen hintojen vaakaliito jatkunut

Vanhojen osakeasuntojen hinnat,
2020=100

1100 Koko maa ilman kuutta suurinta

o 107,5

Yhteensa

Kuusi suurinta

20 21 22 23 24 25
Lahde: Macrobond, StatFin, OP

Asuntojen hinnat laskivat hieman vuoden toisella
neljanneksella, mutta isossa kuvassa hinnat ovat
olleet melko vakaat jo puolitoista vuotta.

Hinnat laskivat vuoden toisella kvartaalilla 1,3 %
vuoden takaisesta.

Alueellisesti hintojen kehitys on ollut melko
samankaltaista.

Odotamme, etta asuntojen hinnat nousevat
hieman nykytasoltaan loppuvuoden aikana. Koko
vuoden hintakehitys jaa kuitenkin keskimaarin
nollaan. Ensi vuonna hinnat nousevat
keskimaarin 3 prosenttia. Myos vuonna 2027
hinnat nousevat 3 prosentin vauhdilla.
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_ahikuukausille el ole odotettavissa merkittavaa
Nintojen nousua

Asuntojen hintojen nowcast
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Lahde: Macrobond, OP, Tilastokeskus

© OP

or )



© OP

16

Asuntojen hintojen pudotus ollut merkittava —

nyt keikutaan pohjalla’

Asuntojen hinnat ja ennuste

Asuntohintaindeksi
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Vuosikasvu:
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2025: 3%
2026: 3%
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Lahde: Macrobond, StatFin, OP
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He

singin ja Vantaan hinnat

askussa, muissa

solssa kaupungelssa vakaar
Asuntojen hinnat
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Mukana vanhojen osakeasuntojen hinnat
Lahde: Macrobond, StatFin, OP
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Vanhojen osakeasuntojen hinnat

Tampere

Oulu
| fr“ A\

Helsinki

Espoo

20 21 22

Lahde: Macrobond, StatFin, OP
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Yksioiden hinnat 15 prosenttia matalammalla
kuin viisi vuotta sitten

Kerrostaloasuntojen hinnat vuoden
2020 alust * Yksioiden hintojen lasku on ollut selvasti nopeampaa
dlusta kuin suuremmissa perheasunnoissa. Kesaan 2022
verrattuna kerrostaloyksioiden hinnat ovat reilut 17

- 1075 prosenttia alemmat. Kolmioiden ja sita suurempien
S kerrostaloasuntojen hinnat ovat noin 12 prosenttia
i 102,5 matalammalla.

A

S 975 * Toisella vuosineljanneksella yksioiden hinnat laskivat
N Yksiot 2,6 prosenttia ja kolmioiden ja sita suurempien

g 92,5 asuntojen hinnat laskivat 1,3 prosenttia.

X

% 875 * Pienempien asuntojen hintoja ovat painaneet niin

Kolmiot ja suuremmat tarjonnan lisaantyminen kovan rakentamisen

825 seurauksena kuin kysynnan heikentyminen korkojen ja
kustannusten nousun myota.

20 21 22 23 24 25 26

Lahde: Macrobond, StatFin, OP
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Reaalihintojen lasku niin ikaan tasaantumassa

Asuntojen reaalihinnat

140 Inflaation suhteen

70 Kaytettavissa olevien tulojen suhteen

00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20 22 24 26 28

Vanhat osakeasunnot
Lahde: Macrobond, StatFin, OP
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Paakaupunkiseudul
kaantyneet nousuu
kotitalojen hinnat
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Uudiskohteiden hinnat korkealla vanhoihin
asuntoihin verrattuna

Osakeasuntojen hinnat
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Lahde: Macrobond, StatFin, OP
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Kauppamaarat [ahella tyypillisia tasojaan
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Odotuksissa on, etta kauppamaarien nousu
hidastuu hieman

Asuntokaupat ja nowcast
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Lahde: Macrobond, Tilastokeskus, KVKL, OP
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Vuokrien nousu hidasta etenkin
paakaupunkiseudulla

Vapaarahoitteisten asuntojen vuokrat
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Lahde: Macrobond, StatFin, OP
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Asuntolainat




EKP siirtynyt tarkkailuvaiheeseen rahapolitiikassa

Markkinoiden korko-odotukset

4,0 Markkinaodotukset
9/2025
. 3,0 | =
£ 20 / #3=2=""
Q 12 kkeuribor
a 1,0
3 kk-euribor
0,0
-1,0

20 22 24 26 28 30
Lahde: Macrobond, EMMI, EKP, OP
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« EKP piti korot muuttumattomana syyskuun

kokouksessa ja osoitti yha selvemmin korkojen
laskusyklin tulleen paatokseen. Markkinakorkojen
kannalta keskeinen ohjauskorko on edelleen 2 %
tasolla.

Niin EKP:n paajohtajan viestinta kuin keskuspankin
ennusteetkin kertovat luottamuksesta siihen, etta
inflaatio pysyy EKP:n tavoitteleman 2 %
tuntumassa. Rahapolitiikassa onkin siirrytty
tarkkailuvaiheeseen.

Markkinat eivat myoskaan odota merkittavilla
todennakoisyyksilla muutoksia korkoihin.
Euriborkorkojen odotetaankin pysyvan 2 %
ymparistossa lahitulevaisuudessa.
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Asuntoluottojen kysynta piristynyt

Asuntoluottojen kasvu
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Kuluttajien luottamus lahes muuttumaton —
asunnon ostoaikeet yha matalalla tasolla
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Kulutusluotot

Muut lainat
N

Asuntolainat

Taloyhtiolainat

Kotitalouksien velat

Kotitalouksien velat pysyneet lahes ennallaan
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Asuntolainojen keskikorot laskeneet selvasti
viitekorkojen mukana

Uusien asuntolainojen keskikorko
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Rakentaminen
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Asuinrakentamisessa hienoisia kaanteen
merkkeja

Asuinrakentamisen indikaattorit eivat viittaa pikaiseen elpymiseen, mutta heikentyminen on selvasti
loppunut. Asuntojen rakennusluvat ovat olleet kaytannossa ennallaan jo yli vuoden.

Asuinrakennusinvestoinnit putosivat rajusti vimeisten kahden vuoden aikana, mutta nyt kehitys on
alkanut hieman kohentua. Uusia asuntoja valmistuu poikkeuksellisen vahan, eika tahan ole tulossa
nopeaa muutosta.

Rakentamisen konkurssit ovat yha koholla, mutta konkurssiin menneiden yritysten henkilotyovuosilla
mitattuna ollaan palauduttu jo lahemmas tyypillisia tasoja.

Ara-tuotannon aloitukset kasvoivat viime vuonna merkittavasti, mika nosti asuntoaloitusten
kokonaismaaraa. Ara-tuotannon kustannukset ovat laskeneet selvasti yleisia rakennuskustannuksia
enemman. Osin lisaantyneeseen tuotantoon vaikuttaa vuosiksi 2024 ja 2025 korotettu
korkotukivaltuutus.

Kaiken kaikkiaan odotamme, etta rakentamisen nakyma alkaa hiljalleen parantua. Kasvuluvut voivat
heikoista vertailutasoista johtuen olla suuria, mutta rakentamisen taso jaa lahivuosina edelleen selvasti
matalammalle kuin vuosikymmenen ensimmaisina vuosina.
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Asuinrakentaminen el ole enaa laskenut, taso on
kuitenkin poikkeuksellisen heikko

Asuntotuotanto
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Rakennuskustannukset maltillisessa nousussa

Rakennuskustannusindeksi

Yhteensa

Tyovoima Palvelut
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Lahde: Macrobond, StatFin, OP
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Rakennusalan konkurssihakemusten maara yha
korkea
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Lahde: Macrobond, StatFin, OP
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Konkurssien henkilotyovuodet, rakentaminen
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Uusien myymattomien asuntojen kanta sulaa
hiljalleen

Myymattomien asuinhuoneistojen maara
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EK:n suhdannebarometri, Asunnontuotantoa harjoittavien yritysten

myymattomien asuinhuoneistojen maara normaaliin verrattuna
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Reijo Heiskanen

Paaekonomisti

reijo.heiskanen@op.fi
010 252 8354
Twitter: @Reiskanen

Twitter: @OP_Ekonomistit
OP media
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Yhteystiedot

»

Tomi Kortela
Johtava ekonomisti
tomi.kortela@op.fi

010 252 1866
Twitter: @KortelaTomi

v

Joona Widgrén
Senioriekonomisti
joona.widgren@op.fi
010 252 1013

Twitter: @jjwidgren
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