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Tiivistelma: Kiinteistokauppa
hyytyi vuonna 2023

Nouseva korkotaso ja taloustilanteen epavarmuus leimasivat vuoden 2023 kiinteisto-
markkinoita. Kiinteistokauppavolyymi putosi yli 60 prosenttia edellisen vuoden tasos-
taan, kun potentiaalisten ostajien ja myyjien hintandkemykset eivat nousevien tuotto-
vaatimusten toimintaymparistdssa kohtaa toisiaan. Kauppavolyymit hiljenivat jyrkasti
kaikilla kiinteistdsektoreilla.

Taloustilanteen epavarmuus heikentéda toimitilavuokramarkkinoiden tilannetta. Li-
saantyvan etatyodn vaikutukset heijastuvat enenevasti toimistotilojen kysyntaan ja heik-
keneva taloustilanne saa yritykset tarkastelemaan myds tilakustannuksiaan entista
kriittisemmin. Padkaupunkiseudun toimistotiloja jo pitkdan vaivannut vajaakaytto pa-
henee entisestaan, kun pieneneva tilakysynta kohdistuu paéosin hyvasijaintisiin ja laa-
dukkaisiin tiloihin.

Liiketilamarkkinoilla kayttoasteet pysyttelevat edelleen korkeina, mutta vuokrata-
soissa on laskupaineita. Kulutuskysynnan epavarmuus heijastuu edelleen [ahinna kau-
punkikeskustojen ja kauppakeskusten erikoisliikkeisiin ja palveluihin, kun taas paivit-
taistavarapainotteisten liiketilojen kehitys on vakaata.

Tuotannollisten kiinteistdjen tilanne pysyttelee toimitilatyypeista vahvimpana. Logis-
tiikka- ja tuotantokiinteistdjen muita toimitilatyyppeja korkeampien tuottovaatimusten
nousupaineet ovat muita sektoreita maltillisempia. Myds sektorin vuokranakymat py-
syttelevat nousujohteisina. Tuotannollisten tilojen rakentaminen on vilkasta paakau-
punkiseudun ulkopuolisissa Helsingin seudun kunnissa.

Pagkaupunkiseudun vuokra-asuntomarkkinoita leimaa tarjonnan voimakas kasvu,
joka kasvattaa vajaakaytt6a ja hillitsee vuokrien nousua. Padkaupunkiseudun asunto-
vuokrat ovat inflaation noususta huolimatta pysytelleet kdytanndssa paikoillaan jo Iahes
kolme vuotta. Uusien vuokra-asuntojen rakentaminen on kuitenkin hidastunut jyrkasti
vuoden 2022 loppupuolelta alkaen. Tarjonnan kasvun hidastumisen odotetaan vahvis-
tavan vuokra-asuntomarkkinoiden tilannetta Iahitulevaisuudessa.



Kiinteistosijoitusmarkkinoiden
tilanne ja nakymat

Kiinteistokauppojen volyymi jai 2,6 miljardiin euroon

Kiinteistokauppojen volyymi lahti jyrkkéan laskuun vuoden 2022 jélkimmaisella puolis-
kolla, kun keskuspankit alkoivat nostaa yli vuosikymmenen ennatysmatalana pysytelleita
korkoja nopeasti kiihtyneen inflaation hillitsemiseksi. Vuoden 2022 kahden viimeisen-
kin vuosineljanneksen kiinteistdkauppavolyymi nousi kuitenkin selkeésti yli miljardiin
euroon. Vuonna 2023 markkinat hiljenivat ja kauppavolyymit jaivat selkeasti viimeisen
vuosikymmenen aikana nahtyja lukemia matalammaksi.

Vuoden 2023 ensimmaisen neljanneksen volyymi jai runsaaseen 400 miljoonaan eu-
roon eli alle viidennekseen verrattuna vuoden 2022 vastaavaan ajanjaksoon. Nain mata-
lia kvartaalivolyymeja tilastoitiin edellisen kerran finanssikriisin jalkeisina kituliaan kiin-
teistdkaupan vuosina. Vuoden toisella neljannekselld kauppojen kokonaisvolyymi nousi
niukasti yli miljardiin euroon, eli ensimmaisen vuosipuoliskon kokonaisvolyymi jai alle
1,5 miljardiin euroon. Viimeksi ndin matala puolivuotisvolyymi on tilastoitu vuonna 2012.

Heina-syyskuun volyymi romahti jélleen alle 400 miljoonaan euroon ja vuoden 2023
viimeinenkin neljannes jai selkeasti alle miljardiin euroon. Vuoden kokonaisvolyymiksi
kirjattiin lopulta 2,6 miljardia euroa, joka oli matalin vuosivolyymi sitten vuoden 2013
(kuvio 1). Kiinteistosijoitusmarkkinoiden kokonaiskoko on viimeisen vuosikymmenen
aikana kaksinkertaistunut, eli suhteellisesti vuosi 2023 jaa historiaan yhtena kiinteis-
tomarkkinoiden hiljaisimmista vuosista ikina.

Kuvio 1. Kiinteistékauppojen kokonaisvolyymi Suomessa vuosineljanneksittain
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Paakaupunkiseudun osuus vuoden
kiinteistokaupoista putosi alle puoleen

Paakaupunkiseudun rooli Suomen kiinteistdsijoitusmarkkinoilla pysyttelee varsin vah-
vana. Suurimmat sijoittajat — seka kotimaiset ettd kansainvaliset toimijat — keskittyvat
paaosin suurimpiin kaupunkeihin, joissa kiinteistomarkkinoiden likviditeetti on muita
alueita parempi. Etenkin toimitilamarkkinoilla my6s kiinteistékohteiden keskiméaarainen
koko on paakaupunkiseudulla muuta maata suurempi, mika kasvattaa alueen osuutta
kokonaisvolyymeissa.

Paakaupunkiseudun kiinteistékauppavolyymi putosi 1,2 miljardiin euroon vuonna
2023, joka oli matalin lukema sitten vuoden 2012. Pagkaupunkiseudun kiinteistémark-
kina-aktiviteetti pieneni myds suhteellisesti, kun koko maan volyymista 46 prosenttia
kohdistui Helsinkiin, Espooseen ja Vantaalle (kuvio 2). Niin padkaupunkiseudulla kuin
muuallakin Suomessa vuoden kauppavolyymi muodostui valtaosin yksittaisten kiinteis-
tokohteiden tai pienehkdjen salkkukokonaisuuksien kaupoista. Paakaupunkiseudun
kauppavolyymi jakautui melko tasaisesti eri kiinteistosektoreille eika sektorijakaumis-
sa ollut merkittavia eroja padkaupunkiseudun ja muun Suomen valilla.

Kuvio 2. Kiinteistékauppojen kokonaisvolyymi:
Helsinki, pdakaupunkiseutu ja muu Suomi
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Hiljaisen vuoden 2023 merkittdvimmat paakaupunkiseudun kiinteistokaupat solmittiin
paaosin vuoden ensimmaisella puoliskolla ja muista Pohjoismaista tulevien sijoittaji-
en toimesta. Niamin hallinnoima rahasto hankki vuoden ensimmaisella neljanneksella
rakenteilla olevan Kalasataman Horisontti -toimistotornin SRV:Ité ja kesalla juuri val-
mistuneen Lyyran Hakaniemesta Ylvalta ja Varmalta. Aivan vuoden lopulla saatiin p&aa-
tokseen myoés Helsingin kaupungin myyman Tennispalatsin kauppa, jossa Niam oli niin
ikdan ostajana. Myds Nrep jatkoi aktiivisesti hankintojaan kiinteistokauppamarkkinoilla
vuonna 2023. Yhtion merkittavin hankinta oli Nokian entisena paakonttorina tunnettu,
nykyisin paaosin Tietoevryn kaytdssa oleva toimistokohde Keilaniemessa. Nrep hank-
ki vuoden aikana padkaupunkiseudulta myds asuntokohteita ja yhteiskuntakiinteistoja
seka pienehkdn liikekiinteistén Kauniaisista.

Niamin ja Nrepin ohella myds Genestan hallinnoima rahasto kasvatti toimistokiin-
teistosijoituksiaan paakaupunkiseudulla ostamalla Kampissa sijaitsevan Voimatalon
syksylla 2023. Vuoden ainoasta kotimaisin voimin tehdysta merkittavasta toimistokiin-



teistokaupasta vastasi vakuutusyhtié Fennia, joka osti loppuvuodesta YIT:Ita juuri pe-
ruskorjatun Maistraatinportin toimistokiinteistdn Lénsi-Pasilasta.

Liikekiinteistokauppoja tehtiin paakaupunkiseudulla Tennispalatsin lisaksi vain muu-
tamia vuonna 2023. Naista merkittavimpia olivat kauppakeskus Ristikko, jonka Evlin
hallinnoima erikoissijoitusrahasto osti vuoden toisella neljannekselld seka Espoonto-
rin kauppakeskus, jonka Kesko hankki omistukseensa alkusyksysta.

Paakaupunkiseudun merkittdvimmasta yksittdisesta tuotannollisesta kiinteistokau-
pasta vastasi amerikkalaislahtdinen Blackstone, joka osti alkuvuodesta Vantaan Viinik-
kalassa sijaitsevan yli 30 000 nelién PostNordin uudehkon logistiikkakohteen. Blacks-
tonen Mileway -rahasto teki loppuvuodesta Vantaalle myés toisen logistiikkakiinteis-
téinvestoinnin. Muissa vuoden 2023 pdakaupunkiseudun tuotannollisten kiinteistdjen
kaupoissa oli ostajina esimerkiksi ruotsalaislahtoiset Sagax, Areim ja Evolv seka koti-
maisista rahastoista Evlin hallinnoima rahasto seka Aktiivihallit.

Aiempien vuosien tapaan asuntokiinteistojen kauppavolyymi jakautui toimitilakiin-
teistdja tasaisemmin padkaupunkiseudun ja muun Suomen vilille. Padkaupunkiseudun
vuoden 2023 vuokra-asuntokiinteistokauppavolyymi muodostui padosin yksittaisten
kohteiden kaupoista, joissa oli ostajina niin kotimaisia kuin ulkomaisiakin sijoittajia.
Suurimmista yksinomaan paakaupunkiseudulla sijaitsevista asuntokiinteistokaupoista
vastasi Nrep, joka hankki toisella vuosineljanneksella kahdella kaupalla yli 400 vuokra-
asuntoa Espoosta ja Vantaalta. Yhteiskuntakiinteistdjen kauppoja tilastoitiin paakau-
punkiseudulla vain muutamia vuonna 2023. Myds hotellikiinteistdkauppavolyymi jai
muutaman edellisvuoden tapaan lahes olemattomaksi vuonna 2023.

Taulukko 1. Suurimmat toimitilakiinteistékaupat padkaupunkiseudulla 2023
Kohde Kaytto- Ajan-  Sijainti Hinta Ostaja Myyja
tarkoitus kohta (milj. €)
Kalasataman toimisto Q1l/ Helsinki Niam SRV
Horisontti 2023
Toimistokiin- toimisto Q2/ Espoo Nrep AXA Real Estaten
teistd (Keilalah- 2023 hallinnoima rahasto
dentie 2-4 FG)
Logistiikkakiin- logistiikka Q2 / Vantaa Blackstone abrdn:n hallinnoima
teistd (Post- 2023 rahasto
Nord)
Kauppakeskus liike Q2/ Helsinki Erikoissijoitusrahas- Hartela, Imarinen
Ristikko 2023 to Evli Vuokratuotto
Kuusi varasto-  tuotan- Q2/ Helsinki, 36,5 AB Sagax MEKO AB
ja teollisuus- nollinen 2023 Vantaa
kiinteistoa
Maistraatin- toimisto Q3/ Helsinki Keskinginen Vakuu-  YIT Qyj
portti 2023 tusyhti6é Fennia
Voimatalo toimisto Q3/ Helsinki Genesta Nordic Real Schroder Nordic
2023 Estate Fund IlI Real Estate Fund
Lyyra toimisto-  toimisto Q3/ Helsinki Niam Ylvan ja ty6elékeva-
kiinteisto 2023 kuutusyhtié Varman
muodostama yhteis-
yritys
Kauppakeskus liike Q3/ Espoo Kesko Oyj Cerberus Capital
Espoontori 2023 Management, L.P.
Tapiolan L&mp6  toimisto, Q4/ Espoo 22,0 JM Suomi Oy Tapiolan Lamp6 Oy
Oy:n toimitila-  tuotan- 2023 LahiTapiola Tontit
kiinteisto nollinen Il Ky
Tennispalatsi liike, yh- Q4 / Helsinki 30,0 Niam Helsingin kaupunki
teiskunta- 2023
kiinteisto

Lahde: KTI



Asuntokiinteistot jalleen vuoden vaihdetuin kiinteistosektori

Vuokra-asuntokiinteistét ovat nykyisellaan kiinteistdsijoitusmarkkinoiden suurin sek-
tori, jonka osuus koko kiinteistosijoitusmarkkinoiden arvosta nousee yli kolmannek-
seen. Asuntokiinteist6t ovat vuosina 2021-23 olleet myés kiinteistokauppamarkkinoi-
den vaihdetuin sektori.

Asuntokiinteistdjen osuus vuoden 2023 matalaksi jadneesta kokonaiskauppavolyy-
mista oli 27 prosenttia (kuvio 3). Euroméaaraisesti asuntokiinteistdjenkin kauppavolyy-
mi jai kuitenkin murto-osaan muutaman edellisen vuoden lukemistaan. Suurilla kiin-
teistdsijoittajilla on ollut merkittava vaikutus myos asuntorakentamiseen muutamina
viime vuosina, ja kiinteistosijoitusmarkkinoiden kysynnén hiljeneminen vaikuttaa siksi
suoraan myos rakentamisen volyymeihin. Padkaupunkiseudulle vuosina 2020-22 val-
mistuneista asunnoista 42 prosenttia sijaitsi KTl:n seurannan mukaan kokonaan vuok-
rakdyttdon rakennetuissa kohteissa. Vuonna 2023 rakenteilla olevista uudiskohteista
tehtiin koko vuoden aikana paakaupunkiseudulla vain seitseman kauppaa. Vuokra-
asuntojen rakentamisen merkittavampi elpyminen edellyttéisi joko vuokrien nousua
tai rakennuskustannusten ja/tai korkojen laskua. Siksi vuokra-asuntorakentamiseen
voidaan odottaa kasvua vasta, kun nykyinen ylitarjontatilanne on vaesténkasvun tai
muun vuokra-asuntokysynnan kasvun myo6ta korjaantunut.

Koronapandemian myéta lisdantynyt etétyd ja sitéd seurannut taloustilanteen heik-
keneminen ovat vaikuttaneet merkittavasti toimistokiinteistéjen suosioon ja asemaan
kiinteistdsijoitusmarkkinoilla. Kokonaistilatarpeen ennakoitu vdheneminen ja tilankayt-
tajien vaatimustason nousu ohjaavat paaomia kaikkein laadukkaimpiin kohteisiin, ja sa-
maan aikaan heikompisijaintisten ja -laatuisten tilojen ja kohteiden tilanne heikkenee
entisestaan. Viela runsas vuosikymmen sitten toimistot olivat kiinteistdsijoitusmarkki-
noiden suurin sektori, mutta vuoteen 2022 mennessa niiden osuus markkinoiden koko-
naiskoosta oli pudonnut alle neljannekseen. Toimistot ovat myés monina vuosina olleet
kiinteistokauppamarkkinoiden vaihdetuin sektori, mutta niiden osuus kokonaisvolyy-
misté jai 17 prosenttiin sekéd vuonna 2022 ettd 2023. Nama ovat KTl:n vuodesta 2005
alkavan seurannan matalimmat vuotuiset prosenttiosuudet. Euromaéaraisesti vuoden
2023 toimistokiinteistdjen reilun 400 miljoonan euron kauppavolyymi oli toiseksi ma-
talin kautta aikain ja vain hivenen korkeampi kuin vuonna 2009. Padkaupunkiseudun
ohella yksittaisia toimistokiinteistokauppoja nahtiin esimerkiksi Turussa ja Oulussa.

Liikekiinteistomarkkinoita on vaivannut vaihteleva alavire jo yli vuosikymmenen ajan,
kun verkkokaupan kasvu ja kuluttajakayttaytymisen muutos ovat muuttaneet vahittais-
kauppaa. Koronapandemia vaikeutti liikekiinteistdjen tilannetta jyrkasti etenkin kaupun-
kien keskustoissa ja kauppakeskuksissa, joissa kavijamaarat laskivat rajusti. Ihmisten
lisdantynyt liikkkuminen on kasvattanut kévijaméaaria vuonna 2023, mutta voimakas in-
flaatio ja heikkeneva kuluttajaluottamus ovat puolestaan vaikeuttaneet liikekiinteistojen
tilannetta entisestaan. Liikekiinteistdjen kauppavolyymit ovat pysytelleet niiden suhteel-
lista markkinaosuutta matalampina viimeisten viiden vuoden ajan, eika vuosi 2023 tuo-
nut muutosta niiden tilanteeseen. Koko vuoden liikekiinteistékauppavolyymi jai reilusti
alle 300 miljoonaan euroon, joka on matalin lukema KTl:n seurannassa kautta aikain.

Verkkokaupan ja tavaravirtojen kasvu on puolestaan kasvattanut logistiikkakiinteis-
tosektorin houkuttelevuutta etenkin koronapandemian aikana ja jalkeen. My6s korke-
an nettotuottotason tuotanto-, eli niin kutsutut light industrial -kiinteistét kasvattivat
suosiotaan sijoitusmarkkinoilla matalien korkojen aikana. Tuotannollisten kiinteistdjen
sijoitusmarkkina on kuitenkin Suomessa volyymiltdan melko pieni. Vuonna 2023 erilai-
silla tuotannollisilla kiinteist6illa kaytiin kauppaa vajaan 600 miljoonan euron arvosta.
Niiden osuus kokonaisvolyymista nousi muutamaa viime vuotta korkeammaksi 22 pro-
senttiin, ja oli siis selkeadsti sektorin sijoitusmarkkinapainoa korkeampi.



Muutamana viime vuonna voimakkaasti kasvanut yhteiskuntakiinteistdsektori yllapiti
suhteellista asemaansa kiinteistdsijoitusmarkkinoilla noin 22 prosentin osuudellaan
kokonaiskauppavolyymista. Myds talla sektorilla euromaarainen volyymi putosi kui-
tenkin rajusti ja jai alle 600 miljoonaan euroon. Hotellikiinteistojen kauppavolyymi jai
muutaman viime vuoden tapaan lahes olemattomaksi vuonna 2023.

Kuvio 3. KiinteistOkauppojen jakauma kiinteistosektoreittain

Prosenttia

100

90

80 . Muut

[] Yhteiskunta-

70 kiinteistot

60 [] Vuokra-
asuntosalkut

50 [ ] Hotellikiinteistot

40 [l Tuotannolliset
kiinteistot

30 [] Toimisto-
kiinteistot

20

B Liikekiinteistot
10

2000 1 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 2023

Lahde: KTI

Ulkomaisten sijoittajien osuus nousi yli
puoleen kokonaiskauppavolyymista

Hiljaisilla kiinteistokauppamarkkinoilla ulkomaisten sijoittajien osuus nousi jélleen yli 50
prosenttiin koko vuoden volyymista. Vaikeista ajoista huolimatta ulkomaisten sijoittaji-
en uudet investoinnit Suomeen ylittivat selkeasti myyntien maaran myds vuonna 2023,
kun ulkomaisten sijoittajien ostoja kertyi KTI:n tilastoihin noin 1,4 miljardin euron ar-
vosta ja vastaavasti myynnit jéivat vajaaseen 500 miljoonaan euroon.

Muutamien edellisvuosien tapaan muista Pohjoismaista tulevat sijoittajat vastasivat
suurimmasta osasta ulkomailta Suomeen tulevista padomavirroista lahes 60 prosen-
tin osuudellaan. Suomalaisia kiinteistdsijoitussalkkujaan kasvattivat esimerkiksi Niam,
Nrep, Sagax ja Kinland, jotka kukin tekivat vuoden aikana useampia kauppoja. Vuoden
ainoa uusi ulkomainen tulokas Suomeen tuli kuitenkin kauempaa, kun amerikkalais-
lahtéinen KKR investoi 1 200 suomalaiseen vuokra-asuntoon yhdessa kumppaninsa
Avant Capital Partnersin kanssa.

Kotimaisista sijoittajaryhmista suurin pudotus nahtiin erilaisten kiinteistdsijoitus-
rahastojen aktiviteetissa vuonna 2023. Kotimaiset erikoissijoitusrahastot olivat viime
vuosina monena vuonna kiinteistékauppamarkkinoiden aktiivisin kotimainen toimija-
ryhma. Vuonna 2023 niiden vuosikymmenen kestanyt vahva kasvujakso kuitenkin paat-
tyi, kun sijoittajien rahastoille esittdmat osuuksien lunastusvaatimukset ylittivat uusien
sijoitusten maaran ja rahastojen paaomavirta kdantyi negatiiviseksi. Kotimaisten kiin-
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teistdrahastojen kiinteistéostojen maara putosi alle 600 miljoonaan euroon ja niiden
osuus kaupoista reiluun 20 prosenttiin. Lopulta kiinteistérahastojen kiinteistdostot
ylittivat kuitenkin niukasti niiden myyntien volyymin myods vuonna 2023.

Kiinteistosijoitusmarkkinoiden asiantuntijandkemyksia kartoittava Rakli-KTI Toimi-
tilabarometri ennakoi kiinteistékauppamarkkinoiden hiljalleen virkistyvan ennéatyshil-
jaisen vuoden 2023 jalkeen. Lokakuussa toteutetussa kyselyssa ulkomaisen sijoittaja-
kysynnan kehitysta kuvaava saldoluku nousi 57:84n oltuaan vuotta aiemmin -47 (kuvio
4). Odotukset kotimaisten sijoittajien aktiviteetista jaivat huomattavasti tatéd maltilli-
semmiksi, kun saldoluku jai 25:een.

Yksi kiinteistokauppamarkkinoita tehokkaasti hiljentéva tekija on velkarahoituksen
saatavuuden heikkeneminen. Kiristyneen likviditeetin ja korkojen nousun myéta velka-
padomia on saatavilla entistd vahemman ja aiempaa korkeampaan hintaan.

Lahivuosina eraantyvat luotot ja niiden uudelleenrahoituskysymykset ovat kuiten-
kin yksi tekija, jonka uskotaan osaltaan lisdavan kiinteistdkauppa-aktiviteettia vuonna
2024. Velkarahan hinnan nousu seka saatavuuden ja ehtojen kiristyminen voi luotto-
jen erdantymistilanteessa asettaa kiinteistdsijoitusten kannattavuuden tulevaisuuden-
nakymat uuteen valoon, mika voi toimia kimmokkeena kohteiden myynnille huolimatta
kaupassa mahdollisesti realisoituvasta arvonalennuksesta.

Kuvio 4. Ulkomaisen ja kotimaisen sijoittajakysynnan kehitys
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Lahde: Rakli-KTI Toimitilabarometri

Kiinteistojen tuottovaatimukset nousussa

Ennétysmatalat korot seka rahoitusmarkkinoiden runsas likviditeetti ohjasivat runsaasti
padomia kiinteistdsijoitusmarkkinoille ja kiinteistosijoitusten tuottovaatimukset laski-
vat yhtajaksoisesti yli vuosikymmenen ajan. Kaikkien aikojen matalimmat tuottovaati-
mukset Suomessa kirjattiin vuoden 2022 alkupuoliskolla, jolloin hyvéalaatuisen Helsingin
keskustan toimistokiinteiston nettotuottovaatimus noteerattiin Rakli-KTI Toimitilabaro-
metrissa alle 3,4 prosenttiin. Vuoden 2022 loppupuoliskolla tuottovaatimukset lahtivat
reippaaseen nousuun, joka on jatkunut koko vuoden 2023 ajan.



Lokakuussa 2023 Helsingin keskustan toimiston nettotuottovaatimukseksi kirjattiin
barometrissa 4,7 prosenttia, mutta tésta tasosta ei ole hiljaisilla markkinoilla syntynyt
aitoihin kauppoihin perustuvaa markkinaevidenssié (kuvio 5). Hyvésijaintisen helsin-
kilaisen asuntokohteen tuottovaatimus nousi kevaan 2022 ja syksyn 2023 véliseni ai-
kana niin ikdan 1,3 prosenttiyksikkda ja oli 4,4 prosenttia loppuvuodesta 2023. Liike-
kiinteist6jen tuottovaatimusten lasku oli vimeisen vuosikymmenen aikana toimistoja
ja asuntoja maltillisempaa ja siksi myds nousu on jaanyt suhteellisesti pienemmaksi.
Helsingin keskustan liikekiinteistdn tuottovaatimus oli lokakuun 2023 barometrissa 5,4
prosenttia, joka on 1,1 prosenttiyksikkda korkeampi kuin puoltatoista vuotta aiemmin.

Kuvio 5. Nettotuottovaatimukset Helsingin keskustassa
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Lahde: Rakli-KTI Toimitilabarometri

Kiinteistokauppamarkkinoiden hyytyminen vaikeuttaa kiinteistéjen hinnanmuodostus-
ta, kun hiljaisilla ja jaykasti sopeutuvilla markkinoilla potentiaalisten ostajien ja myyjien
hintanédkemykset eivat kohtaa toisiaan, eikéd kaupoista nain ollen synny aitoa markkina-
evidenssia arvonmaarityksen tueksi. Haasteet ovat erityisen suuria riskillisemmissa,
niin kutsutuissa secondary-kiinteistokohteissa, joissa potentiaalisten ostajien maara
on hyvinékin aikoina paljon vahaisempi ja likviditeetti heikompi. Nykyisissa markkina-
olosuhteissa riskillisempien kiinteistojen sijoituskysynta on pudonnut vielad selkeasti
jyrkemmin kuin parhaiden prime-kohteiden. Secondary-kohteissa myds velkarahoituk-
sen saatavuus on vield selkeésti kiredmp&a kuin matalamman riskin kohteissa.

Eri laatu- ja riskiluokkien erot ovat erityisen suuria toimistokiinteist6issa, joita jo
pitkdan vaivannut polarisaatio on viimeisten parin vuoden aikana karjistynyt entises-
taén. Rakli-KTI Toimitilabarometri kartoittaa prime- ja secondary-toimistokohteiden
likviditeettieroja. Syksyn 2023 barometrissa yli 90 prosenttia vastaajista arvioi korke-
ampiriskisen toimistokohteen myynnin nykymarkkinoilla vaikeaksi tai erittain vaikeak-
si. Myds prime-toimistokohteen myynti on nykyisin huomattavasti haasteellisempaa
kuin vuosiin, mutta edelleen yli viidennes vastaajista arvioi sen olevan erittéin tai mel-
ko helppoa. (kuvio 6).
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Kuvio 6. Prime- ja secondary-toimistokiinteistdn myynnin helppous
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Toimitilavuokramarkkinat:
Taloustilanne haastaa
toimitilojen vuokraamista

Toimistot

Toimistotilojen eriytyminen karjistyy

Toimistotilojen kayttd on muuttunut rajusti koronapandemian kasvattaman etatyén
seka yritysten tyoskentelymallien ja toimintatapojen kehityksen seurauksena. Korona-
pandemian alkamisesta on jo reilusti yli kolme vuotta, mutta tilankaytén sopeutuminen
muutokseen on edelleen kesken. Tilankayton muuttumista on hidastanut seka yritysten
halu hakea itselleen parhaita tydskentelymalleja ja etd- ja lasnétydn suhdetta ettéd paa-
toksentekoa ja sen ajoitusta saéntelevat vuokrasopimukset. Koska suomalaisten yri-
tysten toimintamallit olivat melko joustavia jo ennen pandemiaa, on tilankaytdén muutos
kuitenkin joiltakin osin monia muita maita lievempi. Useimpiin muihin suuriin kaupun-
keihin verrattuna ovat myds tydmatkat padkaupunkiseudulla lyhyempia ja liikkkuminen
siksi joustavampaa, mika osaltaan helpottaa tydntekijdiden paluuta toimistoille. Monia
yrityksia kannustaa lasnaty6hon paitsi oman liiketoiminnan, myds asiakkaiden ja mui-
den sidosryhmien tarpeet fyysisille kohtaamisille.

Jatkuva muutos voi jadda osin pysyvaksikin toimistotilankayton ilmidksi, kun yritysten
liketoiminnan ja tyontekijoiden etuja ja preferensseja sovitetaan yhteen entisté jousta-
vammin ja sopivinta mallia haetaan kokeilujen kautta. Viimeisen reilun vuoden aikana
muutosta on korostanut myods kiristyva taloustilanne, kun yritysten huomio kiinnittyy
enenevasti myos tilakustannuksiin.

Toimistotilojen muuttuva kayttd nakyy tilamarkkinoilla monin tavoin. Pédakaupunki-
seudun toimistotilojen vajaakaytto on kaantynyt uuteen kasvuun viimeisen puolentois-
ta vuoden aikana. Suuri osa yritysten muutoista tapahtuu aiempaa pienempiin mutta
useimmiten sijainniltaan ja ominaisuuksiltaan laadukkaampiin tiloihin. Yritysten kiristy-
vat vaatimukset yllapitavat uudisrakentamista, ja samaan aikaan yha suurempi maara
toimistotiloja ja -rakennuksia jaa pysyvasti tyhjilleen. Suhdannetilanne on hiljentényt
viime vuosina melko vilkkaasti tehdyt kayttétarkoituksen muutokset, kun vaihtoehtois-
ten kayttotarkoitusten kysynté on hiljentynyt ja rakentamisen kustannukset nousseet.
Siksi toimistokannan poistuman volyymi on markkinatilanteen kiristymisen my6té pie-
nentynyt, miké osaltaan kasvattaa tyhjien toimistotilojen haasteita.

KTI:n seuraamassa ammattimaisten kiinteistdsijoittajien omistamien kiinteisto-
jen vuokratietokannassa uusien toimistovuokrasopimusten keskimaarainen koko on
pienentynyt selkedsti 2020-luvun aikana. Kun vuosina 2010-2019 alkaneissa uusissa
paakaupunkiseudun vuokrasopimuksissa tilakoko oli keskimaarin lahes 400 neliéta,
oli vastaava lukema vuosina 2020-23 alkaneissa sopimuksissa 285 neliéta (kuvio 7)
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Kuvio 7. Uusien toimistovuokrasopimusten keskimaarainen tilakoko
paakaupunkiseudulla 2010-2023
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Lahde: KTI

Tilankayttéjien tiukkenevat laatuvaatimukset nakyvat tilamarkkinoilla halutuimpien
alueiden ja kohteiden vuokrien nousuna samaan aikaan kun toisaalla vajaakayttd nou-
see ja tilojen vuokraaminen on hankalaa millaan hinnalla. KTl:n Helsingin ydinkeskus-
tan (CBD, Central Business District, kuva 1) uusia toimistovuokrasopimuksia kuvaava
vuokraindeksi nousi 3,7 prosenttia syyskuun 2022 ja elokuun 2023 valilla alkaneissa
vuokrasopimuksissa (kuvio 8). Aivan ydinkeskustassakaan uusien vuokrasopimusten
vuokratasot eivat siis kuitenkaan reaalisesti ole nousseet viimeisen vuoden aikana.

Maalis—elokuussa 2023 uusia toimistovuokrasopimuksia alkoi KTl:n vuokratietokan-
nan mukaan ydinkeskustassa lukumaaralla ja nelidilla mitattuna erittain vahan. Uusi-
en vuokrasopimusten mediaanivuokra oli maalis-elokuussa alkaneissa sopimuksissa
edellisten tarkastelujaksojen tasolla noin 32 euroa neliéltd kuukaudessa ja keskiarvo
hieman alle 33 euroa. Hiljaisilla markkinoilla uusien vuokrasopimusten korkeimmat
vuokratunnusluvut laskivat hienoisesti edellisiin puolivuotisjaksoihin verrattuna, mika
saattaa johtua vuokrattujen tilojen laadusta ja ominaisuuksista ennemmin kuin varsi-
naisesta hintatason laskusta. KTl:n tietokannassa ydinkeskustan uusien sopimusten
ylakvartiilitaso oli viimeisimmalla tarkastelujaksolla 35 euron tuntumassa, kun se muu-
tamilla aiemmilla puolivuotisjaksoilla ylsi korkeimmillaan jopa 40 euron tuntumaan. Koko
ydinkeskustan voimassa olevassa toimistovuokrasopimuskannassa vuokratunnusluvut
ovat hieman viimeisellad puolivuotisjaksolla alkaneita sopimuksia korkeampia, eli uusia
sopimuksia on tehty vallitsevaa vuokratasoa matalampaan hintaan. Koko vuokrasopi-
muskannan mediaanivuokrataso oli syyskuun 2023 tilanteessa yli 34 euroa neliélta ja
keskiarvo 33,60 euroa.

Haastava markkinatilanne nakyy kuitenkin ydinkeskustan halutuimmillakin alueilla
tyhjan tilan maaran kasvuna. KTl:n seuraamassa tilakannassa ydinkeskustan toimis-
totilojen kayttdaste putosi alle 88 prosenttiin syksylla 2023.



Kuvio 8. Helsingin ydinkeskustan toimistovuokraindeksi ja kayttdaste
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Kuva 1. Helsingin ydinkeskusta-alue, toimistotilat
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Muilla paakaupunkiseudun keskeisilla toimistoalueilla vuokrat nousivat syyskuun 2022
ja 2023 vilisena aikana taloustilanteen haasteista huolimatta (kuvio 9). Merkittavia nou-
suja nahtiin esimerkiksi Kalasatamassa ja Veromiehen alueella, joissa kummassakin
koko sopimuskannan vuokra nousi 1,8 eurolla neliéltd vuoden aikana. Ydinkeskustan
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tapaan Ruoholahdessa uusia sopimuksia tehtiin jonkun verran alle koko vallitsevan
sopimuskannan vuokratason. Valtaosa vuokrien noususta johtuu nain ollen voimassa
oleviin sopimuksiin tehdyista indeksikorotuksista.

Kuvio 9. Toimistotilojen mediaanivuokrat padkaupunkiseudun keskeisilla
toimistoalueilla, kaikki vuokrasopimukset
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Lahde: KTI

Vajaakayttohaasteet jatkuvat edelleen

Samaan aikaan kun parhaiden toimistotilojen vuokrat nousevat, jaa etenkin heikompi-
laatuisia tiloja enenevasti tyhjilleen. Kiinteistéalan johtavien konsulttien, KTl:n ja Raklin
muodostama Helsinki Research Forum on maaritellyt padkaupunkiseudun keskeisim-
mat toimisto-osamarkkinat ja seuraa niiden tilakannan ja vajaakayton kehitysta.

Helsinki Research Forumin maarittelemien toimisto-osamarkkinoiden vajaakaytto-
aste oli vuoden 2023 lopussa 14,6 prosenttia, kun se vuotta aiemmin oli 12,6 prosenttia
(taulukko 2). Nelioméaaraisesti tyhjaa tilaa oli vuoden lopussa 623 000 neliéta. Seuran-
nan kattamien alueiden nettokayttéonotto oli -10 600 neliétd vuoden 2023 viimeisen
vuosineljanneksen aikana. Nettokayttdonotto mittaa kaytossa olevan tilan kokonais-
maaran muutosta, ja se ottaa tyhjien tilojen maaran muutoksen lisdksi huomioon myds
tilakannan muutokset, eli valmistuneet uudis- ja peruskorjaushankkeet ja poistuman.
Nettokayttéonoton ollessa negatiivinen on siis tietyllda osamarkkinalla nettomaaraisesti
vahemman toimistotilaa kdytossa kuin edellisella tarkastelujaksolla.



Helsinki Research Forumin seuraamista toimisto-osamarkkinoista korkeimmat, yli 20
prosentin vajaakayttdasteet olivat vuoden lopussa Pitdjanmaen ja Vallilan alueilla. Kes-
kimaaraista korkeampia vajaakayttdasteita |0ytyy myos Aviapoliksesta, Otaniemes-
ta, Leppéavaarasta, Sornaisista ja Kalasatamasta. Myds ydinkeskustan lahes 650 000
toimistoneliosta oli vuoden 2023 lopussa tyhjillaan 13,8 prosenttia. Helsinki Research
Forumin seurannan mukaan tyhjaa toimistotilaa oli ydinkeskustassa noin 89 000 ne-
li6td vuoden 2023 lopussa.

Vastaavasti matalimmat, alle 10 prosentin vajaakayttoasteet I6ytyvat Pasilasta seka
ydinkeskusta-alueen ulkopuolisia alueita — osia Kampista, Etu-T6616sta, Punavuoresta,
Kaartinkaupungista, Kruununhaasta ja Katajanokalta — kattavalta niin kutsutulta secon-
dary business district (SBD) -alueelta seka Keilaniemesta.

Taulukko 2. Paakaupunkiseudun keskeiset toimisto-osamarkkinat
Alue Toimistoneliot Tyhjillaén olevat Vajaakaytto- Nettokayttoon-
aste % otto (Q4/2023)
Aviapolis 187 815 35843 19,1% 1990
CBD 647 754 89 296 13,8 % -2 394
Hakaniemi 173 499 19 586 1,3 % 54
Kalasatama 203 673 33693 16,5 % 476
Keilaniemi 206 516 16 878 8,2 % 1305
Leppavaara 265 633 46 970 17,7 % -187
Otaniemi 176 035 31633 18,0 % -1922
Pasila 459 249 34 057 7.4 % -4 520
Pitajanmaki 370 440 102 402 27,6 % -1289
Ruoholahti 352 847 50 624 14,3 % -3 275
Soérnéinen 149 582 26 553 17,8 % 993
Vallila 379 370 78 241 20,6 % -1145
SBD 682 051 56 874 8,3% -656
Kaikki yhteensa 4 254 457 622 651 14,6 % -10 570

Lahde: Helsinki Research Forum

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

Uusia tiloja rakennetaan, poistuman
volyymi hiljeni vuonna 2023

Kaikkiaan paakaupunkiseudun toimistotilakanta oli vuoden 2023 lopulla hieman alle 9
miljoonaa neliéta. KTl:n ammattimaisten kiinteistdsijoittajien omistamia kiinteist6ja seu-
raavassa vuokratietokannassa paakaupunkiseudun toimistotilakannan kayttoaste laski
syyskuun 2023 tilanteessa 78 prosenttiin, kun se viela vuotta aiemmin oli 81 prosenttia.

Tyhjaa toimistotilaa on paakaupunkiseudulla kaikkiaan reilusti yli miljoona neliéta.
Tasté huolimatta toimistojen uudisrakentaminen on jatkunut viime vuosina melko vilk-
kaana. Vuosina 2013—-2022 uutta toimistotilaa valmistui vuosittain keskimaérin 73 000
neliota. Vuonna 2023 uutta tilaa valmistui hieman edellistad vuotta enemman, noin 43 000
neliéta (kuvio 10). Vuoden aikana valmistuneita uudishankkeita olivat esimerkiksi Lyyra
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Hakaniemess4, limalanlinnan toinen vaihe Pasilassa, Innopolin nelosvaiheen laajennus
Otaniemessa seka Life Science Centerin uusin talo Keilaniemessa.

Vuoden 2023 lopussa paakaupunkiseudulla oli rakenteilla yli 165 000 uutta toimis-
toneliéta. Vuoden 2024 aikana valmistuvia suuria hankkeita ovat esimerkiksi Ruoho-
lahden WeLand, Nordean uudiskohde Vallilassa, Katajanokan Laituri, WoodCityn kol-
mosvaihe Jatkasaaressa, Suojelupoliisin tilat Kaartinkaupungissa seka limalan Aura
Pasilassa. Vuoden 2023 aikanakin aloitettiin muutama merkittava toimistorakennus-
hanke. Néista suurimpia ovat Kalasataman Horisontti -toimistotorni seka Keilaniemen
Portti. Aivan loppuvuodesta kaynnistyivat myos vanhan toimistorakennuksen purku-
tyot ydinkeskustassa Mannerheimintiella. Vanhan rakennuksen tilalle nousee vuoden
2026 lopulla valmistuva uudiskohde Signe.

Kuvio 10. Padkaupunkiseudulle valmistuneet toimistokiinteistdjen
uudishankkeet, vuokrattava ala
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Jos vuokrattava ala ei ole tiedossa, se on arvioitu bruttoalan perusteella.
Lahde: KTI, RPT Byggfakta Oy

Toimistotilakanta sopeutuu tilatarpeen muutoksiin myés poistuman kautta, kun toimis-
torakennuksia puretaan tai kehitetaan uuteen kayttétarkoitukseen. Vuosina 2013-2022
toimistotilakannasta poistui keskimaéarin 98 000 nelidté vuosittain, eli tilatarjonnan
poistuma on ylittanyt selkeésti uudistuotannon méaran (kuvio 11). Markkinatilanteen
haastavuuden kasvun ja rakennuskustannusten nousun myé6té myds kayttétarkoituk-
sen muutosten volyymi on laskenut merkittévasti, ja vuonna 2023 toimistokannasta
poistui vain 66 000 nelidta, mika on pienin méaara sitten vuoden 2014.

Kaikki vuonna 2023 julkistetut kayttétarkoituksen muutoshankkeet rakennetaan
asuinkayttéon. Muutenkin viimeisen vuosikymmenen aikainen toimistokannan poistu-
ma on kohdennettu valtaosin asuinkayttoon. Toinen vanhojen toimistokohteiden ylei-
nen uusi kayttdtarkoitus on hotelli, ja ndita hankkeita on toteutettu etenkin Helsingin
ydinkeskustassa. Muita vanhojen toimistojen uusia kayttoétarkoituksia ovat esimerkiksi
opetus- tai asumispalvelut.



Kuvio 11.Toimistojen kayttdtarkoituksen muutokset paakaupunkiseudulla,
vuokrattava ala
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Lahde: KTI, RPT Byggfakta Oy
Liiketilat
Liiketilamarkkinoiden muutos jatkuu

Liiketilat ja -kiinteistdt ovat kohdanneet jatkuvia haasteita jo viidentoista vuoden ajan,
mika on vaikuttanut niiden asemaan ja rooliin osana kiinteistdsijoitusmarkkinoita. Verk-
kokaupan kasvu, kuluttajakayttaytymisen ja -preferenssien kehitys seka koronapan-
demia ovat kaikki muovanneet vahittaiskauppaa ja liiketilamarkkinoita perustavanlaa-
tuisella tavalla. Niiden rinnalla my6s suhdannetilanteiden ja kuluttajien luottamuksen
muutokset vaikuttavat liiketilamarkkinoiden tilanteeseen. Vuosina 2022 ja 2023 vahit-
taiskauppaa ovat haastaneet kiristyvé taloustilanne seka reipas inflaatio. Toisaalta an-
siokehitys ja toistaiseksi korkeana pysytteleva tyollisyystilanne ovat tukeneet kulutta-
mista. Vuonna 2024 yksityisen kulutuksen odotetaan kaéntyvan hienoiseen kasvuun.

Liiketilavuokramarkkinat toipuivat koronakuopasta vuoden 2022 alkupuolelle asti
mutta joutuivat uusiin haasteisiin inflaation kiihtymisen ja kiristyvan taloustilanteen
myota. Liiketilavuokrien kehitysodotukset painuivat lahes kaikilla alueilla jélleen nega-
tiivisiksi vuoden 2023 alkupuolella. Haasteista huolimatta liiketilojen kayttdasteet ovat
kuitenkin pysytelleet melko korkeina. KTl:n vuokratietokannassa kaikkien liiketilojen
keskimaarainen kayttoaste oli padkaupunkiseudulla 93,5 prosenttia syyskuussa 2023.
KTl:n ja Suomen Kauppakeskusyhdistyksen yhteisessa kauppakeskusindeksiseuran-
nassa paakaupunkiseudun kauppakeskusten liiketilojen kayttéaste jopa nousi hienoi-
sesti vuoden 2023 aikana ja oli syyskuun lopun tilanteessa yli 96 prosenttia.

Liiketilojen vuokrandkymat ovat kaikilla alueilla toimistotiloja heikompia. Rakli-KTI
Toimitilabarometrissa Helsingin keskustan (kuva 2) hyvasijaintisen ja -laatuisen liiketi-
lan vuokraodotusten saldoluku putosi selkeasti negatiiviseksi, kun yli kolmannes baro-
metrin vastaajista odottaa vuokrien laskevan seuraavan puolen vuoden aikana. My6s
muualla Helsingisséa, Espoossa ja Vantaalla suurempi osuus vastaajista odottaa vuok-
riin ennemmin laskua kuin nousua (kuvio 12).
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Kuvio 12. Rakli-KTI Toimitilabarometri: liiketilavuokrien kehitys, tulevat 6 kk
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Saldoluvun ollessa positiivinen, suurempi osa vastaajista ennakoi vuokrien nousua.

Lahde: Rakli-KTI Toimitilabarometri

Kuva 2. Helsingin ydinkeskusta-alue, liiketilat
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Lisayksia karttaan KTIl. Maanmittauslaitos & ESRI Finland LITE open data, lisensoitu CC BY 4.0 -lisenssilla.
Lahde: KTI

KTl:n ammattimaisten kiinteistdsijoittajien kiinteistékantaa kuvaavassa vuokratieto-
kannassa Helsingin ydinkeskustassa on viimeisen vuoden aikana alkanut uusia liike-



tilavuokrasopimuksia verraten vahan, mutta paaosin melko kalliista tiloista. KTl:n niin
kutsutulla liiketilojen ykkdsalueella keskiarvonelidvuokra nousi jopa 110 euron tuntu-
maan maalis—elokuussa 2023 alkaneissa uusissa vuokrasopimuksissa. KTl:n vuokra-
tietokannassa ydinkeskustan liiketila-alueen kayttdaste on pysynyt viimeisen vuoden
aikana vakaana noin 93 prosentissa.

Keskustan liiketilamarkkinat muokkautuvat muuttuvien kayttajatarpeiden myoéta.
Vuokralaiskannassa tapahtuu muutoksia, kun esimerkiksi perinteisesti merkittava
muodin ja asusteiden toimiala vahentaa tilankayttodan. Keskustan liiketiloja peruskor-
jataan aktiivisesti, ja parhaillaan on kdynnissa esimerkiksi Aleksi 13:n perinteisen tava-
ratalokiinteistdn ylempien kerrosten muutos toimistotiloiksi. Rautatieaseman kupeessa

odotellaan Elielinaukion ja Asema-aukion merkittavan kehityshankkeen kaynnistymista.

Paakaupunkiseudun isojen kauppakeskusten nakymat vahvistuivat

Myéds liiketilamarkkinoilla viime vuosien tilanteet ovat kohdelleet eri tavoin erityyppisia
rakennuksia ja tiloja. Pandemian aikana suurimpia iskuja kohdistui kaupunkikeskus-
tojen ja joukkoliikenteen solmukohdissa sijaitsevien kauppakeskusten liiketiloihin, kun
vahenevat kavijavirrat vaikuttivat dramaattisesti niiden myyntiedellytyksiin. Sen sijaan
yksityisautoiluun perustuvat péivittaistavara- ja niin kutsutut big box -liiketilat selvisi-
vat pandemiasta suhteellisesti pienemmin kolhuin.

Vuoteen 2023 mennessa kauppakeskusten kavijamaarat eivat edelleenkaan ole saa-
vuttaneet pandemiaa edeltévaa tasoaan. KTl:n ja Suomen Kauppakeskusyhdistyksen
myynti- ja kévijdindeksien mukaan paakaupunkiseudun kauppakeskuksissa oli syys-
kuussa 2023 yli kuusi prosenttia vahemman kéavijoitd kuin ennen pandemiaa syyskuus-
sa 2019. Myynti-indeksi sen sijaan ylitti nimellisesti koronaa edeltavan tasonsa alku-
vuodesta 2023. Reaalisesti padkaupunkiseudun kauppakeskusten myynti on kuitenkin
vuoden 2023 aikana laskenut (kuvio 13)

Kuvio 13. Kauppakeskusten myynti- ja kdvijaindeksit pdakaupunkiseudulla
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Koronapandemian jalkeen erot paadkaupunkiseudun ja muun Suomen seki isojen ja
pienten kauppakeskusten valilld ovat jalleen kasvaneet. Vuosien 2022 ja 2023 aikana
paakaupunkiseudun suurten kauppakeskusten tilanne ja nakymat ovat eriytyneet seu-
dun pienemmista sekd muun Suomen kohteista. KTl:n Suomen Kauppakeskusyhdistyk-
sen toimeksiannosta tekemén Kauppakeskusbarometrin mukaan pagkaupunkiseudun
isojen kauppakeskusten kayttoasteiden kehitysnakymat ovat selkeasti positiivisempia
kuin muualla Suomessa. Vuokraodotusten saldoluku on padkaupunkiseudulla nollan
tuntumassa mutta muualla Suomessa selkeésti negatiivinen (kuvio 14). Pienten kaup-
pakeskusten tilanne on kaikkialla Suomessa suuria haasteellisempi.

Kuvio 14. Kauppakeskusten vuokrien ja kayttdasteiden kehitysnakymat
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Saldoluku = vuokrien / kdyttdasteiden nousua ennakoivien vastaajien osuuden ja vuokrien / kdyttoasteiden laskua
ennakoivien osuuden vélinen erotus. Saldolukujen ollessa positiivisia suurempi osa vastaajista arvioi vuokrien nousua ja
kayttdasteiden kasvua.

Lahde: Suomen Kauppakeskusyhdistys / Kauppakeskusbarometri 2022

Vahittaiskaupan ja liiketilamarkkinoiden haasteet ovat hyydyttéaneet uusien liiketilojen
rakentamista viime vuosina. Vuonna 2023 padkaupunkiseudulle valmistui kaikkiaan alle
30 000 nelitta uutta liiketilaa (kuvio 15). Viimeisen 15 vuoden aikana vuosivolyymi on
jaanyt vain kahtena vuonna tatd matalammaksi. Vuoden suurin valmistunut hanke oli
Kivistoon loppuvuodesta avattu kauppakeskus Kivis, jossa vuokrattavaa alaa on noin
12000 neliéta. Muut valmistuneet liiketilahankkeet olivat pienehkdja paivittaistavara-
kaupan kohteita tai toimistorakennusten liiketiloja.

Vuoden lopussa rakenteilla oli noin 48 000 uutta liiketilaneliota. Suurin kdynnissa
oleva hanke on Keskon Kivistdén rakennuttama, vuonna 2026 avattava Colosseum lii-
kekeskus, jossa Citymarketin kayttoon tulee noin 7 000 ja muille vuokralaisille noin
6 000 neliota.



Kuvio 15. P&akaupunkiseudulle valmistuneet liikekiinteistéjen uudishankkeet,
vuokrattava ala
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Jos vuokrattava ala ei ole tiedossa, se on arvioitu bruttoalan perusteella.
Lahde: KTl, RPT Byggfakta Oy

Tuotannolliset tilat

Tuotannollisten tilojen tilanne muita toimitilasektoreita vahvempi

Tuotannollisten kiinteistdjen — erilaisten logistiikka-, varasto- ja tuotantorakennusten
- suosio on kiinteistdsijoitusmarkkinoilla kasvanut vahvasti viime vuosina. Sektorin
suosiota on siivittanyt etenkin verkkokaupan kasvu, joka lisda tavaroiden jakeluketju-
jen tarvitsemien varasto- ja logistiikkatilojen kysyntad. Myds muita toimitilasektoreita
korkeampi nettotuottotaso seka tyypillisesti pidemmat vuokrasopimukset kasvattavat
tuotannollisten kiinteist6jen houkuttelevuutta kiinteistdsijoitusmarkkinoilla. Tuotan-
nollisten kiinteistjen osuus Suomen ammattimaisista kiinteistdsijoitusmarkkinoista
on kuitenkin melko pieni, noin kuusi prosenttia, eli vain niukasti hotellikiinteist6ja suu-
rempi, mutta selkeéasti viime vuosina voimakkaasti kasvanutta yhteiskuntakiinteisto-
sektoria pienempi.

Voimakas sijoitus- ja vuokrakysyntéa painoi logistiikkakiinteistdjen tuottovaatimuksia
ja lisasi rakentamista nollakorkoymparistdssa. Rakli-KTI Toimitilabarometrissa Vantaan
Aviapoliksen tuotannollisen kiinteiston nettotuottovaatimus putosi matalimmillaan ta-
san 5 prosenttiin kevaalla 2022, mutta Iahti muiden kiinteistdsektoreiden tapaan sel-
kedan nousuun vuoden edetessa. Tuottovaatimusten nousupaineet ovat korkeamman
lahtotason ansiosta kuitenkin olleet muita sektoreita maltillisempia. Lokakuussa 2023
Vantaan Aviapoliksen tuotannollisen kiinteistén nettotuottovaatimus noteerattiin Rakli-
KTl Toimitilabarometrissa 6,1 prosenttiin.

Tuotannollisten kiinteistéjen rakentaminen on viime vuosina ollut padkaupunkiseu-
dulla melko vilkasta. Vuonna 2022 paakaupunkiseudulle valmistui 116 000 neliéta uu-
sia tuotannollisia tiloja ja vuonna 2023 noin 37 000 neliéta. Vuoden 2023 lopussa ra-
kenteilla oli vajaat 100 000 neliéta, joista Okmeticin Vantaan Koivuhaassa rakenteilla
oleva tuotantokiinteistd vastaa lahes 40 prosenttia.

Talla hetkella tuotannollisten kiinteistdjen rakentamisen painopiste on paakaupunki-
seudun ulkopuolisissa Helsingin seudun kunnissa, joissa merkittdvimmat vuonna 2023
valmistuneet hankkeet olivat Tokmannin 55 000 nelién logistiikkakohde Mantsalassa
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seka DB Schenkerin 25 000 nelién logistiikkakohde Nurmijarvelld. Naiden molempien
kohteiden omistaja on Nrepin hallinnoima Logicenters. Vuoden lopussa rakenteilla oli
jopa noin 300 000 neliéta uusia logistiikka-, varasto- ja tuotantotiloja. Suurimpia kayn-
nissa olevia hankkeita ovat Keskon Onniselle ja K-Autolle Hyvinkaalle rakennuttama
logistiikkakohde seka DHL:n kayttdon rakentuva hanke Sipoossa.

Rakli-KTI Toimitilabarometrissa tuotannollisten tilojen vuokra- ja kdyttéasteodotuk-
set olivat selkeasti toimistoja ja liiketiloja positiivisempia. Enemmist6 barometrin vas-
taajista odottaa tuotannollisten tilojen vuokrien nousevan seuraavien puolen vuoden
aikana niin Helsingissa, Espoossa kuin Vantaallakin (kuvio 16). Léhes 30 prosenttia vas-
taajista odottaa myds vajaakayton vahenevan tuotannollisissa tiloissa. KTl:n vuokratie-
tokannassa tuotannollisten tilojen kayttoaste heikkeni hienoisesti vuoden 2023 aikana
ja oli noin 87 prosenttia syyskuun alun tilanteessa (kuvio 17).

Kuvio 16. Tuotannolliset tilojen vuokraodotusten saldoluvut
padkaupunkiseudulla, seuraavat 6 kk
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Saldoluku = vuokrien nousuun uskovien vastaajien osuuden ja vuokrien laskuun uskovien osuuden valinen erotus.
Saldoluvun ollessa positiivinen, suurempi osa vastaajista ennakoi vuokrien nousua.

Lahde: Rakli-KTI Toimitilabarometri

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

Helsingin keskustan toimitilamarkkinat muutoksessa

Helsingin keskustalla on suomalaisessa toimitilamarkkinaymparistdssa varsin keskei-
nen rooli maan tarkeimpéana toimisto-osamarkkinana seka vahittaiskaupan vilkkaimpa-
na keskuksena. Keskusta-alue on monien liike-elaman palveluja tarjoavien yritysten ja
julkisen hallinnon keskeisimpien toimintojen luontainen ja arvostettu sijaintialue. Maan
kalleimmat liiketilat sekd maan johtavat kulttuurirakennukset sijaitsevat ydinkeskus-
tassa tai sen lievealueilla.

Kooltaan varsin rajattu Helsingin ydinkeskusta-alue sijaitsee Helsinginniemell3, eika
sille siksi ole maantieteellisesti luontevia laajenemismahdollisuuksia. Toimisto-osamark-
kinana Helsingin ydinkeskusta-alue CBD (Central Business District) rajautuu eteldssa
Pienelle Roobertinkadulle, pohjoisessa Todlonlahden alueelle, ldnnessa Yrjonkadulle /
Kampin kauppakeskukseen seké idassa Eteldrantaan / Unioninkadulle (kuva 1).

Liiketilamarkkinoiden nékdkulmasta Helsingin keskustan kalleimmat liiketilat aset-
tuvat vield selkeasti toimistomarkkinoita rajatummalle alueelle. KTl:n maarittelema lii-
ketilojen niin kutsuttu ykkosalue rajautuu Iannessa Kamppiin / Yrjonkadulle, idassa Fa-
bianinkadulle, etelassa Pohjoisesplanadille ja pohjoisessa Kaivokadulle (kuva 2). Talle
alueelle sijoittuu Pohjoisesplanadin ja Aleksanterinkadun seka niitad yhdistavien katu-
jen niin kutsuttu high street -ostosalue seka useampia merkittavia kauppakeskuksia
(Kamppi, Forum, Citycenter, Kluuvi, Kdmp Galleria).

Ydinkeskusta-aluetta ymparéi niin kutsuttu Secondary Business District -alue (SBD),
joka kasittaa ydinkeskusta-alueen ulkopuolisia alueita Kruununhaasta, Kaartinkaupun-
gista, Kampista, Etu-To616sta, Katajanokalta seké Punavuoresta. Helsinki Research Fo-
rumin mukaan ydinkeskusta-alueen toimistotilakanta oli vuoden 2023 lopussa hieman
alle 650 000 neli6ta ja SBD-alueen yli 680 000 neliétd. Kun ydinkeskusta-alue on paa-
osin toimitilakiinteistdjen — toimisto-, liilke-, majoitus- ja kulttuurirakennusten aluetta,
on keskustan lievealueilla runsaasti myds asuinrakennuksia. Kolmas KTl:n kayttama
keskustan aluerajaus on Helsinginniemi, joka kattaa ydinkeskustan kaupunginosien
liséksi myos eteldisen Helsingin padosin asumiseen painottuvat kaupunginosat (Eira,
Ullanlinna, Kaivopuisto, Katajanokka).

Helsingin keskusta on joukkoliikennevalinein saavutettavuudessaan omaa luok-
kaansa, kun keskustaan paésee kaikista suunnista niin metrolla, junilla, busseilla kuin
raitiovaunuillakin. Yksi keskustan kehittamisen viime aikojen keskustelluimmista pu-
heenaiheista on saavutettavuus yksityisautoilla, kun sisdéantulovaylien ja ydinkeskus-
tan keskeisten katujen autoilu- ja pysékéintimahdollisuuksia on viime aikoina rajoitettu.
Samaan aikaan kun paasy ydinkeskustaan on yksityisautolla vaikeutunut, on keskus-
tan ulkopuolisiin joukkoliikenteen solmukohtiin rakennettu runsaasti uusia liike- ja toi-
mistotiloja seka asuntoja. Naisté useimpiin on hyvien joukkoliikenneyhteyksien lisaksi
varmistettu sujuva paasy myos yksityisautoilla. Tasséa suhteessa keskustan saavutet-
tavuus on suhteellisesti viime vuosina heikentynyt.

Ydinkeskustan toimitilat kehittyvat

Helsingin ydinkeskustan rakennuskanta on pdaosin melko vanhaa, mutta vahva tilaky-
synta ja korkeat vuokrat ovat mahdollistaneet kiinteistdjen peruskorjaus- ja ajanmu-
kaistamisinvestoinnit ja tilatarjonta on siksi padosin varsin laadukasta. Keskustan toi-
mitilakanta laajeni 2010-luvulla pohjoiseen Té6l6nlahden uusien toimistorakennusten
myd&ta. Viime vuosina keskusta-alueella on valmistunut useita merkittavia toimistojen
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peruskorjaushankkeita, joissa vanhoja tiloja on kunnostettu uudenveroisiksi. Esimerk-
keja 2020-luvun merkittavistd peruskorjauskohteista ovat vuonna 2021 valmistunut
Erottaja 2, vuonna 2022 valmistunut KOO 3 -hanke Kansakoulukadulla seka vuonna
2023 valmistuneet Kulma 21 Pohjoisella Rautatiekadulla ja EY:n uusi paakonttorikoh-
de Korkeavuorenkadulla. Vuoden 2024 alkupuoliskolla valmistuu Aleksanterinkatu 13:n
mittava peruskorjaus, jossa aiemmin liiketilakaytdssa ollut 12 000 bruttonelion kohde
muutetaan moderneiksi toimisto-, liilke- ja kokoustiloiksi.

Ydinkeskustassa kaynnistyi loppuvuodesta 2023 myds harvinainen uudisrakennus-
hanke, kun Sponda purkaa Mannerheimintien ja Kalevankadun risteyksesta vanhan
toimisto- ja liilkerakennuksen ja rakentaa tilalle modernin Signe-toimistokohteen. PwC
tulee vuoden 2026 lopulla valmistuvaksi suunnitellun Iahes 17 000-nelidisen rakennuk-
sen paavuokralaiseksi.

Toisaalta keskusta-alueeltakin on viime vuosina myds poistunut toimistotarjontaa.
KTl:n seurannan mukaan koko Helsinginniemen alueella on vuosina 2014-2023 muu-
tettu kaikkiaan yli 230 000 neliota toimistotiloja uuteen kayttétarkoitukseen. Volyymil-
tdan suurin maara, noin 140 000 neliota toimistotilaa on muutettu hotelleiksi. YIi 90 000
keskusta-alueen toimistoneliéta on viimeisen vuosikymmenen aikana 16ytanyt uuden
elaman asuinkaytdssa. Kayttotarkoituksen muutoksista suurin osa sijaitsee keskeisim-
méan CBD-alueen ulkopuolella esimerkiksi Kampin tai Kaartinkaupungin lievealueilla,
Katajanokalla tai Etu-To616ssé. Viime aikoina kaupunki on esittanyt alustavia mahdolli-
suuksia my0s aivan ydinkeskusta-alueen kayttétarkoitusten muutosten helpottamiseksi.

Kuva 3. Helsinginniemen toimistorakennusten kayttétarkoituksen muutokset
2014-2023
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Keskusta-alueen merkittavimpia lahivuosien kehitysalueita ovat esimerkiksi Elielinau-
kio padrautatieaseman kupeessa, jota ympardivien kiinteistdjen omistajat vievat eteen-
pain yhdessa kaupungin kanssa. Etelasataman Makasiininrannan alueen suunnittelu- ja
arkkitehtuurikilpailun voitti loppuvuodesta 2022 Gran-konsortion Saaret-ehdotus, joka
toisi alueelle uutta toimisto-, liike-, kulttuuri- ja hotellitilaa seka katutilaa. Katajanokalle
suunnitellaan nyt rakenteilla olevan Katajanokan Laituri -hankkeen lisaksi uutta kau-
punkikylpyla- ja muuta kavelykeskustatilaa. Keskustan lansiosissa Hietalahdenrannan
vuoden 2024 loppuun voimassa oleva kehittdmisvaraus toisi alueelle uutta toimitilaa
seka kaupunkitilaa, joka yhdistaisi Hietalahdentorin ja Bulevardin alueen kehittyvaan
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Telakkarannan alueeseen. Marian sairaala-alueelle Kampissa on suunnitteilla erityisesti
kasvuyrityksille suunnattuja toimitiloja. Kampin alue on kehittyméssa myés uuden ter-
veys- ja hyvinvointikeskuksen rakentamisen seka Autotalon ja SAS Radisson -hotellin
laajennus- ja kehityshankkeiden my6ta. Helsingin kaupunki myi Tennispalatsin kiinteis-
ton vuonna 2023 ja myds Sahkdtalon myyntiprosessi on kdynnissa.

Helsingin ydinkeskustan kalleimpien toimistotilojen kayttajat ovat tyypillisesti hyvan
vuokranmaksukyvyn omaavia yrityksia, joille keskeinen sijainti ja laadukkaat tilat ovat
tarkeité niin imagon, asiakkaiden kuin tydntekijéidenkin ndkdékulmasta. Helsingin kes-
kusta-alueen kaupunginosien (Kluuvi, Kamppi ja Kaartinkaupunki) toimi- ja tyépaikoissa
korostuvat palvelut lilke-elamalle (Tilastokeskuksen toimialaluokituksessa "Ammatilli-
nen, tieteellinen ja tekninen toiminta, hallinto- ja tukipalvelutoiminta”) seka rahoitus- ja
vakuutus- seka informaatio- ja viestintaalan palvelut ("Informaatio ja viestinta, rahoi-
tus- ja vakuutustoiminta®). Helsingin ydinkeskustassa sijaitsee runsaasti esimerkiksi
asianajotoimistoja, varainhoitoyrityksia ja erilaisia konsulttiyrityksia.

Koronapandemia on muuttanut naidenkin yritysten tyoskentelytapoja ja tilatarpei-
ta, mutta keskeisen sijainnin arvostus nayttaa sailyvan edelleen. Pandemian jalkeiset-
kin tilapaatokset osoittavat, ettd keskusta-alueen sijainnista ja laadusta ollaan valmii-
ta maksamaan. Naiden yritysten tyontekijat ja asiakkaat vaikuttavat siirtyneen melko
runsaasti takaisin fyysisiin kohtaamisiin. Viimeaikaisten uutisointien perusteella osa
keskusta-alueen yrityksista tiivistaa tilankayttédan muuttuneiden toimintatapojen
myo6tad, mutta esimerkkeja [6ytyy myos kasvaneista tilatarpeista. Viimeaikaisia muut-
toja yhdistda myds korostunut huomio tilojen laatuun ja niiden kykyyn palvella muut-
tuneita toimintatapoja. Oman leimansa keskustan toimistojen kéytt66n luo myds val-
tion organisaatioiden ja ministeridéiden tilankdyton muutos, jota kautta keskustassa on
vapautunut ja vapautumassa hyvasijaintisia tiloja arvokiinteistéissd muuhun kayttéon.

Ydinkeskustassa sijaitsee runsaasti sekd suuria, tuhansien nelididen paakonttori-
kiinteistdja ja -tiloja etta pienia toimistotiloja. KTl:n vuokratietokannassa ydinkeskusta-
alueen keskimaarainen tilakoko on pysynyt melko vakaana viimeisten 15 vuoden ajan:
kaikkien sopimusten tilojen keskikoko oli reilut 380 neliéta ja mediaani 230 neliéta
syyskuussa 2023. Muulla Helsinginniemella keskimaaraiset tilakoot ovat paakonttori-
tyyppisten kohteiden pienemman maéaran takia selkeasti pienempia: syyskuun 2023
tilanteessa vuokrattujen toimistojen keskiarvokoko oli 270 ja mediaani 180 neliéta.

Kuvio 18. Keskimaarainen toimistotilan koko: CBD ja muu Helsinginniemi
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Helsingin ydinkeskustan toimistovuokrat ovat suomalaisessa toimintaympéaristéssa
omalla tasollaan. Vuokrat ovat myds nousseet viime vuosina tasaisesti markkinatilan-
teen haastavuudesta huolimatta. Syyskuun 2023 tilanteessa kaikkien voimassa olevien
vuokrasopimusten keskiarvo oli 33,60 euroa nelildlta ja ylakvartiilitaso |[ahes 38 euroa
nelidltd kuukaudessa. Koko Helsinginniemelld vuokrat ovat 3-4 euroa ydinkeskustaa
matalampia.

KTI on kehittanyt paakaupunkiseudun toimistorakennuksille laatutasoa kuvaavan
reittausjarjestelman, joka ottaa huomioon osamarkkinan lisaksi kohteen mikrosijainnin
sekéa rakennuksen ja tilojen laatutekijat. Ydinkeskustan toimistoista valtaosa sijoittuu
reittauksessa hyvan sijaintinsa ja laatutasonsa ansiosta parhaaseen A-kategoriaan. A-
reittausluokkaan sijoittuvissa keskustan parhaissa toimistoissa keskiarvonelidvuok-
ra oli yli 35 euroa neliolta syyskuussa 2023 ja ylakvartiili nousi yli 40 euroon neliélta.

Vaikka keskusta-alue yllapitaa vahvaa asemaansa maan keskeisimpana ja houkutte-
levimpana toimisto-osamarkkinana, ei sekaén ole immuuni tdmanhetkiselle tilankayton
murrokselle ja samanaikaisille suhdannetilanteen vaikutuksille. Tyhjén toimistotilan maa-
ra on CBD-alueella kasvanut vuoden 2022 alkupuolelta Iahtien jyrkasti, ja vuoden 2023
lopussa ydinkeskustassa oli Helsinki Research Forumin mukaan tyhjaa toimistotilaa
89 000 nelitta, eli 13,8 prosenttia tilakannasta. Viela vuoden 2022 alussa vajaakaytto-
aste oli tasan yhdeksan prosenttia. Keskustan reuna-alueiden SBD-alueella vajaakayt-
toaste on pysytellyt selkedsti matalampana ja oli 8,3 prosenttia vuoden 2023 lopussa.

Liiketilamarkkinoiden murros jatkuu

Helsingin keskustan liiketilat ovat viime vuosina lapikayneet perustavanlaatuista muu-
tosta ensin kuluttajakayttaytymisen murroksen ja verkkokaupan kasvun, sitten korona-
pandemian ja viime aikoina Ukrainan sodan vaikutusten myé6té. Nykytilanteessa koti-
maisiin kuluttajiin vaikuttaa ennen kaikkea talouden suhdannetilanne. Ukrainan sodan
vaikutuksesta myds turistien maéra on Helsingissa aiempaa pienempi, kun venalaiset
matkailijat puuttuvat sodan takia ja aasialaisten turistien maara on vahentynyt aiempaa
hankalampien yhteyksien takia. Tassa suhteessa Helsingin asema on muita pohjoismai-
sia paakaupunkeja heikompi, eikda matkailijoiden méara ole viime vuoden ripedsta kas-
vusta huolimatta edelleenk&an palautunut pandemiaa edeltavélle tasolleen. Turistien
maaran vaheneminen hankaloittaa myos keskusta-alueen viime vuosina voimakkaasti
lisdantyneen hotellitarjonnan liiketoimintaedellytyksia.

Liiketilamarkkinoilla muuttuva maailman- ja talouden tilanne kohtelee rankimmin
muodin ja asusteiden toimialaa, jolla on perinteisesti ollut suuri rooli ja asema parhai-
den liikepaikkasijaintien kayttajana kaupunkien keskustoissa ja kauppakeskuksissa.
Alan yrityksiin vaikuttaa niin verkkokaupan kasvu, matkailun vaheneminen kuin nykyi-
nen taloustilannekin. Pukeutumisen toimialan yritykset vahentavat tilankayttéaan tai
lakkauttavat toimipisteitaén. Myds Helsingin keskustassa muutamat perinteisten muo-
din alan yritysten lopettamiset ovat saavuttaneet suurta huomiota.

Nykyinen kuluttamisen trendi kasvattaa vastaavasti erilaisten palvelujen - ravintoloi-
den ja kahviloiden, hyvinvointi- ja terveyspalvelujen seka viihde- ja vapaa-ajanpalvelujen
kysyntaa. Tama on selkeédsti ndhtavissa myos Helsingin keskusta-alueella, jossa nai-
den palvelujen tarjonta on kasvanut viime vuosina. Palvelualojen vuokranmaksukyky on
kuitenkin tyypillisesti selkedsti muodin ja asusteiden toimialaa ja muita erikoisliikkeita
matalampi, mika sinalldan vaikuttaa liiketilavuokramarkkinoiden dynamiikkaan ja toi-
mintaan. Liséksi palvelujen menestyminen edellyttda alueen monipuolista elinvoimaa,
johon tydpaikkojen ohella vaikuttavat myés muun muassa matkailu ja turistien maéara
seka alueen riittdva oma vaestopohja. Naita tavoitteita voidaan kiinteistomarkkinoiden
keinoin tukea riittavan monipuolisella tilatarjonnalla.



Liiketilamarkkinoilla mikrosijainnin ja saavutettavuuden merkitys korostuvat. Helsin-
gin ydinkeskustan liiketiloja haastavat myds 2010-luvun lopulla valmistuneet ja laajen-
tuneet joukkoliikenteen solmukohdissa sijaitsevat kauppakeskukset, jotka houkuttele-
vat kuluttajia laajalla tavara- ja palveluvalikoimallaan seka hyvalla saavutettavuudellaan
- usein seka julkisin liilkennevalinein etta yksityisautoin. Heikentynyt saavutettavuus
yksityisautoilla vaikuttaa etenkin suurempien kertaostosten toimialoihin, kuten pai-
vittaistavaraan seka tilaa vievan kaupan — esimerkiksi elektroniikan, kodinkoneiden ja
sisustamisen toimialojen - kilpailukykyyn.

Vuokramarkkinoilla liiketilan vuokraan vaikuttavat vahvasti muun muassa tilan mik-
rosijainti, koko ja laatu seké asiakasvirrat, jotka kaikki maarittavat tilan soveltuvuutta
erilaisille vuokralaisille. Jonkin toimialan yritykselle ihanteellinen tila voi olla taysin so-
pimaton jollekin toiselle, tarpeiltaan erityyppiselle yritykselle. My6s tiettyjen toimialo-
jen —etenkin ravintoloiden ja kahviloiden tai tiettyjen hyvinvointi- ja terveys- seké viih-
de-ja vapaa-ajanpalvelujen — erityisvaatimukset tiloille vaikuttavat ratkaisevasti tilojen
varusteluun ja tata kautta hintaan. Usein my0s lahistolla sijaitsevat muut vuokralaiset
voivat vaikuttaa yrityksen menestymisen edellytyksiin tietyssa tilassa. Siksi vierekkais-
tenkin tilojen vuokrat voivat poiketa toisistaan merkittavasti. Tama selittdd myos osal-
taan sit3, etta joskus vuokranantajan kannattaa jonkin aikaa sietéa tilojen vajaakayttoa
ja etsia tilaan parhaiten sopivaa vuokralaista |0ytagdkseen seka oman talousyhtalonsa
ettd vuokralaisen kannalta parhaan mahdollisen ratkaisun.

Liiketilojen ja niiden vuokralaisten hajanaisuudesta johtuen liiketilavuokrien hajon-
ta on tyypillisesti suurta. Syksylla 2023 kaikkien keskustan niin kutsutun ykkésalueen
liiketilojen vuokrien keskiarvo oli vajaat 87 euroa neliélté ja mediaani noin 74 euroa.
Ylakvartiili nousi yli 108 euroon. Rakli-KTI Toimitilabarometrissa kiinteistoalan asiantun-
tijoiden nakemys kayvasta ydinkeskustan prime-liiketilasta kuitenkin laski hienoisesti
pariin edelliseen kyselyyn verrattuna ja oli nyt 106 euroa neli6lta.

Kuvio 19. Helsingin ydinkeskustan prime-liiketilojen vuokra
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KTl:n vuokratietokannassa keskustan parhaan liikepaikka-alueen kayttoaste pysyi
vuonna 2023 ennallaan yli 93 prosentissa edelliseen vuoteen verrattuna. Koko Helsin-
ginniemen alueella kayttdaste laski hieman edellisestd vuodesta mutta pysytteli kui-
tenkin yli 91 prosentissa.
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Kevaalla 2023 toteutetussa Elinvoimaiset kaupunkikeskustat -rankingissa Helsinki si-
joittui toiseksi Tampereen jalkeen (Elavat Kaupunkikeskustat EKK ry). Tassa tilojen
kappalemaaraan perustuvassa laskennassa tyhjiksi kirjattiin 9,7 prosenttia keskustan
liiketiloista. Laskennan mukaan aivan ydinkeskustan kortteleissa oli tyhjia tiloja enem-
man kuin muulla keskusta-alueella.

Ydinkeskusta-alue on myés
kiinteistosijoitusmarkkinoilla erityisasemassa

Paakaupunkien niin kutsuttu CBD-alue on kiinteistdsijoitusmarkkinoilla tarkoin seurattu
kansainvalinen verrokkialue, jonka kautta maaritetdan ja arvioidaan eri maiden ja kau-
punkien valisia riskieroja tai -preemioita. Ydinkeskustan prime-toimistokiinteistdn net-
totuottovaatimus on toimitilamarkkinoiden ehka seuratuin tunnusluku, jota kautta eri
maiden houkuttelevuutta vertaillaan. Tuottovaatimuksen ohella kiinteistdjen arvonmuo-
dostuksen keskeisin tunnusluku on vuokrataso ja sen kehitykseen liittyvat odotukset.

Kuvio 20. Helsingin keskustan toimistojen nettotuottovaatimus ja vuokraindeksi
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Helsinki sijoittuu kansainvélisessa vertailussa tuottovaatimuksilla mitattuna selkeésti,
noin puoli prosenttiyksikkoa Tukholmaa korkeammalle (kuvio 21). Tahan vaikuttaa en-
nen kaikkea Helsingin pienempi koko seka kiinteistomarkkinoiden heikompi likviditeet-
ti. Vuokratasoilla mitattuna Helsingin ja Tukholman ero on vielé taté suurempi. Tukhol-
man toimistokiinteistémarkkinoita leimaa kuitenkin Helsinkia suurempi volatiliteetti eli
arvojen vaihtelu seké tuottovaatimuksia etta vuokratasoja tarkasteltaessa (kuvio 22).



Kuvio 21. Prime-toimistojen nettotuottovaatimus Euroopan eri kaupungeissa
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Kuvio 22. Prime-toimistojen vuokrat Euroopan eri kaupungeissa
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Kiinteistdsijoitusten tuottojen nadkdkulmasta Helsingin keskustan toimistomarkkinat
ovat viime vuosina erottuneet selkeasti muusta paakaupunkiseudusta. Helsingin kes-
kustassa sijoitusten prosentuaalinen nettotuottotaso on muuta paakaupunkiseutua
merkittévasti matalampi johtuen kiinteistdjen korkeammasta markkina-arvosta ja osin
myds muuta paakaupunkiseutua korkeammista kuluista. Toisaalta markkina-arvojen
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kehitys on ydinkeskustassa ollut selkedsti muuta padkaupunkiseutua positiivisempaa.
Markkina-arvojen kehitysta on tukenut ennen kaikkea tuottovaatimusten lasku. Ydin-
keskustan vuokrakysynté arvioidaan myds muuta paakaupunkiseutua riskittdmammak-
si. Vahva vuokra- ja sijoituskysynta turvaavat myds kiinteistdsijoitusten likviditeettia.
Keskusta-alueen kiinteistojen likviditeettid kuvastavat osaltaan vuotuiset kiinteisto-
kauppamaarat ja -volyymit. Vuosina 2018-2023 keskusta-alueella (CBD ja SBD -alueet
yhteensd) julkistettiin kunakin vuonna useita merkittavia toimisto- ja liikekiinteistokaup-
poja, joiden vuotuinen volyymi vaihteli 100 ja 800 miljoonan euron vélilla. Korkein lukema
kirjattiin vuodelta 2018, jolloin volyymia nostivat useat yksittaisten toimistorakennusten
seké kauppakeskus Kluuvin kauppa. Vuonna 2022 saavutettiin tdman tarkastelujakson
toiseksi korkein volyymi, jonka suurin ajuri oli Stockmannin tavaratalokiinteiston kaup-
pa. Vuonna 2023 ei keskusta-alueellakaan julkistettu kuin muutama transaktio, joista
merkittavimpia olivat Kamppiin sijoittuvat Voimatalon ja Tennispalatsin kiinteistokaupat.

Taulukko 3. Keskusta-alueen (CBD+SBD) toimitilakiinteistokauppojen
volyymi 2018-2023

Aika milj. €

2018 800
2019 660
2020 150
2021 120
2022 670
2023 100

Lahde: KTI

Helsingin keskusta-alueella on Suomen kiinteistomarkkinoiden kontekstissa erityisase-
ma, joka tullee sdilymaéan myds jatkossa. Keskustan vetovoiman yllapitdminen edellyttéa
kuitenkin jatkuvaa kehittamista toimintaympariston ja tilankayttéjien tarpeiden muutos-
ten myota. Helsingin ydinkeskustaa leimaa hyva saavutettavuus ja laadukas tilatarjon-
ta, mutta toimistotilakayttajien ja kuluttajien kayttaytymisen muutokset seké turismin
vaheneminen haastavat ydinkeskustan perinteisen toimisto- ja liiketiloihin painottuvan
tilatarjonnan. Kuten viime vuosien kehitys osoittaa, keskustan vetovoiman yllapitami-
nen ja kehittdminen edellyttéa kiinteistbnomistajilta investointeja ja myds saantelylta
entista suurempaa joustavuutta.
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