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INVESTORS VIEW 24.5.2021 — LIIKENNEVALOISSA VAIN VIHREAA JA KELTAISTA

Valtiollisten ja ylikansallisten talouden stimulointitoimien vaikutukset voivat lyhyella
aikavalilla ollut suuret, mutta pitkdn aikavalin suuntaa saati kokoluokkaa on mahdotonta arvioida.

Kiinteistosijoittaminen yleisesti kiinnostaa 0-korkoymparistéssa. Kiinteistosijoitukset tarjoavat
ennustettavaa kassavirtaa ja muihin omaisuuslajeihin nahden kilpailukykyista riskikorjattua
tuottoa. Ylipddnsd ns vaihtoehtoisten sijoitusten, joihin kiinteistot lukeutuvat, kiinnostus on
kasvanut. Sijoittajan yleiskuvassa negatiivista saattaa olla massiivinen julkinen velkaantuminen ja
sen synnyttamat riskit. Koti- ja ulkomaiset sijoittajat ovat palanneet investointimarkkinaan.

Korona-pandemian aiheuttama epavarmuus ja sen heijastuminen talouteen muodostavat lahiajan
suurimman riskin. Mikali pandemia oleellisesti pitkittyisi, olisi tdsmallisid vaikutuksia hyvin vaikea
arvioida. Viruksen muuntautuminen sekd rokotusaikataulun puuttuminen heikentavat
ennakoitavuutta.

Liikennevalomallimme toukokuussa 2021 koostuu vain vihreista ja keltaisista osa-alueista, joita

seuraavassa on kommentoitu.

Transaktiot g a Listattu paaomamarkkina
Palvelut a a Listaamaton padomamarkkina
Omistaminen ja vuokraus a a Velkamarkkinat

Hankekehitys |a K11nte1st6kumppan1 gl Rahamarkkinat

Hankekehitys — tontit ja uusien kohteiden rakennuttaminen. Kaupungistumisen ja etatyon tuomat
tarpeet mm uusille asunnoille ovat ilmeiset. Toisaalta rahoitusmarkkinan kapeikot rajoittavat
hankkeiden kaynnistymistd. Useissa maakuntakeskuksissa 2015-2019 asuntorakennusbuumi
yhdistettyna siihen, ettd opiskelijat ovat poissa kaupungista, on synnyttanyt vuokralaisen
markkinat. Ilmeistda kuitenkin on, ettd opiskelijoiden palatessa opiskelukaupunkeihinsa,
asuntovuokramarkkinan tasapaino palautuu ja saattaa kaantyakin nopeasti. Keltainen.

Omistamisen ja vuokrauksen osalta tilanne on kaksijakoinen. Asuntopuolella kysynta on hyvinkin
normaali. Liiketilapuoli kérsii nettikaupan murroksesta ja hotellisektori koronatilanteesta. Matalien
korkojen vallitessa ennustettavaa tuottoa tarjoavien kiinteistokohteiden sijoituskysynta on kasvussa



ja vahvaa. Ilmié voi nakya vahvan kassavirran kohteiden tuottovaateiden hienoisena laskuna.
Kasityksemme mukaan seka kotimaiset ettd kansainvaliset sijoittajat hakevat uusia sijoituskohteita
aktiivisesti. Keltainen.

Palvelut — kiinteistdjen ja kiinteistoyhtididen hallinnoinnin, vuokrauksen ja yllapidon palvelut —
tarjoavat mahdollisuuden jatkuviin ennustettaviin tuottoihin pienelld pddomariskilla ja ovat siksi
kiinnostavat. Vuokrausmarkkinoiden tilanteet luonnollisesti heijastuvat myds palveluiden
kysyntdan. Kokonaisuudessaan edelleen vihrea.

Transaktiot hiljenivit koronan alkuvaiheessa, mutta elpyivat kun koti- ja kansainvaliset sijoittajat
palasivat markkinoille. Tallda hetkelld on enemman pulaa investointikelpoisten kohteiden
tarjonnasta kuin kysynnasta. Laadukkaiden kiinteistdjen ja ennustettavan kassavirran kohteet ovat
suotuisemmassa asemassa arvonkehityksen kannalta. Rahoitussektorin halu rahoittaa olemassa
olevia kiinteistdja on vahvempi kuin rakennettavia kiinteistoja.

Lyhyen koron rahamarkkinoilla sijoittajan kannalta mielekkdiden tuottojen tavoitteleminen O-
korokoymparistossa on vaikeaa. Negatiiviset korot ovat siirtyméssa my0s isompiin kateisvaroihin.
Yritystodistusmarkkinat kuivuivat viime vuonna, mutta ovat sittemmin elpyneet. Sijoittajan
kannalta lyhyen koron markkinat ovat haastavat. Orastavia merkkejd inflaation ja korkojen
noususta on nahtavissa. Elpyneen yritystodistusmarkkinan myota keltainen.

Kiinteist6lainamarkkinoilla on kaksijakoinen tilanne. Vuosi sitten ilmeisesti sdantelyn kautta
kiristyneet luotonannon kriteerit jarruttavat rakennushankkeiden rahoitusta ja kdynnistamista
Riskit arvioidaan ja hinnoitellaan seka yritys- ettd hanketasolla aikaisempaa voimakkaammin.
Vahvan taseen omaavat ennustettavaa kassavirtaa tuovat yhtiot saavat rahoitusta edullisin ehdoin,
erityisesti kun on kyse valmiista rakennuksista. Riskisind pidetyillda toimijoilla rahoituksen
saatavuus on haaste. Rahoituksen tarjonta on vahvasti polarisoitumassa akselilla kasvukeskuksiin
keskittyvat liikepankit ja maakunnissa paikallispankit. Keltainen.

Listaamattomalla padomamarkkinalla sijoittajan kannalta kiinnostavia toimijoita ovat suorat
kiinteistosijoitukset seka yhteisyritykset ja kiinteistorahastot. Kiinteistorahastojen toimiala on
syntynyt ja kasvanut miljardien suuruiseksi liiketoiminnaksi hyvin nopeasti. Uudessa
toimintaymparistossa kaikki strategiat eivat ole voittavia, osa menestyy hienosti. Keltainen.

Listattu padomamarkkina eli porssiyhtiot ovat useiden de-listausten myo6td varsin pieni osa
suomalaista kiinteistovarallisuutta. Samanaikaisesti listattu reaaliomaisuus tarjoaa kaikki
kiinteistosijoittamisen edut yhdistettynd porssiosakkeen likviditeettiin. Verotuksellisesti listattu
osake ei ole yhta tehokas kuin suora kiinteistbomistus. Kokonaisuutena vihrea.
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