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1 JOHDANTO

1.1 Tutkimuksen tausta

Asuntosijoittaminen on sijoitusmuoto, jonka peruslogiikan pystyy oppimaan
nopeasti. Sijoittaja hankkii asunnon ja vuokraa sen, jolloin sijoitus alkaa tuot-
taa vuokratulojen muodossa. Tyydyttavan tuoton saavuttaminen ja etenkin
onnistunut riskien hallitseminen vaativat kuitenkin sijoittajalta monipuolista
osaamista. Sijoittajalla on sijoituspaatosta tehdessaan yleensa saatavilla kaik-
ki tarvittava tieto sijoituksen tuottojen ja riskien arvioimiseen, mutta naiden
tietojen tunnistaminen ja hyddyntadminen saattaa olla kuitenkin kovien ponnis-
telujen takana. Sijoituksen kannalta oleellisia tietoja ei valttamatta edes tunnis-
teta kaikesta tietomassasta, jolloin oikeiden johtopaatoksien tekeminen voi

muodostua mahdottomaksi tehtavaksi.

Hyvan tuloksen saavuttaminen vaatii sijoittajalta vahintaan asuntosijoittamisen
eri osa-alueiden perusasioiden hallintaa. Tarvittava tieto-taito on mahdollista
kerata esimerkiksi alan asiantuntijoilta, mutta yksittéaiselle sijoittajalle kaiken
taman tiedon keraaminen ja kasittely saattaa olla mahdottomalta tuntuva pon-
nistus. Tarpeelliseksi osoittautuikin tutkia, mita kaikkea osaamista onnistunut
asuntosijoitus edellyttaa, ja kuinka tatd osaamista voisi parhaiten saattaa hel-
posti hyédynnettdvaan muotoon. Asuntosijoittamisen eri osa-alueisiin liittyvaa
kirjallisuutta, artikkeleita ja tutkimustuloksia on kattavasti tarjolla. Ajankohtaista
tutkimusta, jossa yhdistetddn eri osa-alueiden teoriat ja sovelletaan niitd asun-
tosijoittajan nakokulmasta, ei kuitenkaan ole saatavilla. Taman vuoksi tutki-
mus voidaan katsoa erittain tarpeelliseksi, joskin melko haastavaksi. Tutkimus
on myds ajankohtainen, silla asuntosijoittamisen suosio on ollut vimeaikoina
kasvussa johtuen alhaisista koroista ja vuokratason ripeasta noususta (KTI
Markkinakatsaus 2009, 7).

1.2 Tutkimuskysymykset ja tutkimusongelma

Opinnaytetyon toimeksiantaja on Jyvaskylassa vaikuttava pitkén linjan kiinteis-

tonvalitysyritys Kiinteistonvalitys Enberg Oy LKV. Tutkimuksen tutkimuson-
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gelman ja -kysymyksien muodostamiseksi kartoitetaan toimeksiantajan toivei-
ta ja tarpeita. Aihealuekartoituksesta johdetut tutkimuskysymykset ovat seu-

raavat:

¢ Mita kaikkea osaamista onnistunut asuntosijoitus edellyttaa?

e Onko tata osaamista mahdollista saattaa yksinkertaiseen ja ymmarret-
tavaan muotoon?

e Miten tamén osaamisen pohjalta voidaan kehittda toimiva tytkalu asun-

tosijoittamisen tuottojen ja riskien arvioimiseen?

Tutkimuskysymyksien perusteella tutkimusongelmaksi muodostuu monipuoli-
sen, helppokayttdisen ja mahdollisimman realistisia tuloksia antavan tydkalun
kehittaminen, niin kiinteistonvalittajan kuin yksityisenkin sijoittajan tarpeisiin.
Tuottolaskuria lahdetaan kehittdmaan pitkalti toimeksiantajan tarpeiden ja toi-
veiden pohjalta. Tarkeiksi kriteereiksi tyokalulle asetetaan myds sen helppo-
kayttdisyys ja toimivuus asuntosijoittamisen saloihin vihemman perehtynei-

den kaytossa.

1.3 Tutkimusmenetelméa

Asuntosijoittamiseen perehtyminen vaatii syvaluotaavia haastatteluja, joten

tutkimusmenetelmaksi valitaan kvalitatiivinen tutkimus. Laadullisen tutkimuk-
sen erityispiirteené on, ettd tutkimustuloksena ei voida saada yhta ehdotonta
totuutta. Tutkimuksessa ei tavoitellakaan mitdan yksittaista oikeaa vastausta,
vaan pyritaan ennemminkin [6ytamaan uusia vaikutussuhteita yhdistelemalla

tunnettuja totuuksia uudella tavalla.

Tutkimuksen perimmaisena tavoitteena on, etta sen tulee jollain konkreettisel-
la tavalla luoda lisdarvoa seka toimeksiantajalle, etta muille toimijoille asunto-
sijoittamisen kentassa. Jotta tahan tavoitteeseen voidaan paasta, kaytetaan
kvalitatiivisen tutkimuksen tyyppina toiminnallista tutkimusta. Vilkka ja Airaksi-
nen (2003, 9) muotoilevat toiminnallisen opinnaytetyon perimmaisen tavoit-
teen seuraavasti: "Toiminnallinen opinnaytety6 tavoittelee ammatillisessa ken-

tdsséa kaytannon toiminnan ohjeistamista, opastamista, toiminnan jarjestamis-



ta tai jarkeistamista”. Vilkka (2005, 23) toteaa myd@s, etta "Tydelamassa on
merkittavasti hyotya etenkin sellaisista tutkimuksista, jotka kuvaavat aiemman
tiedon uudenlaista kayttaytymista tai tiedon uudenlaista yhdistelya.”. Toimin-
nallisen opinnaytetydn lopputuloksena saadaan aina jokin konkreettinen tuote

tai tapahtuma.

Aineistonkeruumenetelmina kaytetdan haastatteluja ja tutkimusta tukevia do-
kumentteja. Tarkedssa roolissa ovat erityisesti asuntosijoittamisen eri sektori-
en asiantuntijoille tehtavat haastattelut. Haastattelut toteutetaan avoimina
haastatteluina, eli niissé ei noudateta tarkkaa struktuuria, vaan niista pyritaan
saamaan syvaluotaavampia antamalla asiantuntijalle mahdollisuus vastata
vapaammin. Kattavan teoriapohjan luomiseksi kaytetaan lisaksi julkaisuja,

kirjallisuutta ja asuntosijoittamista koskevaa lainsaadantoa.

1.4 Tutkimuksen rajaus ja problematiikka

Tallaisen tytkalun luominen on luonnollisesti myds haastavaa. Asuntosijoitta-
miseen kuuluu lukuisia eri muuttujia, joita kaikkia ei ole mahdollista huomioida
tai ennustaa etukateen. Tuottolaskurissa joudutaan jattdmaan huomioimatta
esimerkiksi vuokralaiseen liittyva riski, silla huonon vuokralaisen kohdalle
osumista on silkka mahdottomuus ennustaa. Kehitettava tytkalu ei pysty
huomioimaan tallaisia riskeja, silla niiden ennustaminen ei ole matemaattisesti
mahdollista. Sijoittajalla on kuitenkin mahdollisuus vaikuttaa siihen, miten to-
dennakaista kyseisten riskien toteutuminen on. Tutkimuksen teoriaosuudessa
kasitelladn kattavasti myos ne aihealueet, jotka ovat onnistuneen sijoituksen

kannalta tarkeita, mutta joita ei tytkalussa pystyta huomioimaan.

TyoOkalu kehitetd&n Jyvaskylassa toimivan kiinteistonvalitysyrityksen tarpeisiin
ja Jyvaskylassa vaikuttavien asiantuntijoiden avustuksella, joten Jyvaskylan
erityispiirteet asuntosijoittamisen nakdkulmasta antavat oman leimansa tutki-
mukselle. Tutkimustuloksia tai niiden hy6tykayttoa ei kuitenkaan rajoiteta kos-
kemaan pelkastaan Jyvaskylan aluetta, vaan tutkimustuloksia tulee pystya

hyodyntamaan koko suomalaisessa asuntosijoittamisen kentassa.



2 ASUNTOSIJOITTAMISEN PERUSPERIAATTEET

2.1 Sdastadminen ja sijoittaminen

Nykyisin termit sddstaminen ja sijoittaminen on tuotu hyvin lahelle toisiaan,
etenkin suurten Suomessa toimivien pankkien markkinoinnissa. Paasyy kasit-
teiden sekoittumiseen lienee siing, etta termi sdastaminen kuulostaa turvalli-
semmalta kokemattoman sijoittajan korvissa, jolloin sijoitustuotteiden markki-
nointi on pankeille ja muille sijoitustuotteita myyville instituutioille helpompaa.
Nimen muuttaminen ei kuitenkaan tee sijoittamisesta sen turvallisempaa kuin
ennenkaan tai nosta saastamisen tuottoja. Itse asiassa termit sdastaminen ja
sijoittaminen ovat alun perin tarkoittaneet kahta eri asiaa: Saastamisella pyri-
taan sailyttamaan jo olemassa oleva varallisuus, kun taas sijoitustoiminnassa
otetaan tietoisesti riskia, jotta paéastaisiin riskitonta korkoa parempiin tuottoihin.
Saastaja tyytyy esimerkiksi maaraaikaistalletusten tarjoamiin maltillisiin kor-
koihin, vaikka verojen jalkeen reaalikorko on usein lahella nollaa tai jopa nega-
tiivinen. Sijoittaja puolestaan ottaa tietoista riskia, jotta pystyisi ajan kuluessa

kasvattamaan varallisuuttaan. (Raivio 2009.)

Asuntosijoittaminen on nimenomaan sijoittamista eiké saastamista. Tama tar-
koittaa sita, ettd asuntosijoittamisen avulla pystyy kartuttamaan omaisuuttaan,
mutta siihen sisaltyy myds riski varojen menettdmisesta. Se, kuinka paljon
riski otetaan, riippuu taas sijoittajasta. Asuntosijoittamista pystyykin harras-
tamaan seka voimakkaasti tuottohakuinen, ettéd maltillisempi sijoittaja. (Erola
2005.)

2.2 Asuntosijoittamisen erityispiirteet

Hallin (2009) mukaan asuntosijoittamisessa on monta erityispiirretta verrattu-
na muihin sijoitusmuotoihin. Merkittavin erikoisuus on asuntosijoittamisen tuot-
tama kuukausittainen kassavirta, jota mikddn muu sijoitusmuoto ei pysty sel-
laisenaan tarjoamaan. Kuukausittainen kassavirta mahdollistaa kohtuullisen
velkavivun kayton ilman valtavan suuria riskeja, ja pidemmalla tahtaimella se

tuo mukavan lisan kuukausittaiseen palkkaan tai elakkeeseen.
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Asuntosijoittaminen on perinteisesti sijoitettu tuotoiltaan ja riskeiltd&n jonnekin
korko- ja osakesijoittamisen véalimaastoon. Nain usein myos on, ellei kaytossa
ole lainarahoituksen tuottoihin tuomaa vipuvaikutusta, eli velkavipua. Asunto-
sijoittamisessa sijoituskohdetta pystytaan kayttdmaan lainan vakuutena, mika
mahdollistaa monia muita sijoitusmuotoja suuremman velkavivun kayton.
Asuntosijoittaja maksaa myos tuotoistaan pienempéa veroa kuin esimerkiksi
osakesijoittaja, silla porssiyhtididen jakamat osingot verotetaan kahteen ker-
taan ennen kuin ne paatyvat osinkotuloina sijoittajalle. Velkavivun ja verotus-
kaytantojen yhteisvaikutuksesta asuntosijoittamisen reaalituotot voivatkin
nousta osakesijoittamisen tasolle tai jopa suuremmiksi. Lopulliseen tuottoon
vaikuttaa sijoituskohteen valinnan lisdksi nimenomaan se, kuinka paljon sijoit-
taja on valmis ottamaan riskia ja kuinka hyvin han osaa hyddyntaa esimerkiksi

verosuunnittelun mahdollisuuksia.

2.3 Asuntosijoittamisen tuotonmuodostus

Asuntosijoittamisen tuotto muodostuu seka kuukausittaisesta kassavirrasta, el
vuokratuotosta, ettd asunnon arvon mahdollisesta noususta. Opinnaytety6ssa
keskitytd&dn nimenomaan kuukausittaisen kassavirran kasvattamiseen asunto-
sijoittamisen avulla, ja asuntojen arvonnousu — niin mielenkiintoinen tekija kuin
se onkin — on jatetty tietoisesti kokonaan pois aihealueen rajaamiseksi. (Vuok-

ranantajan kasikirja 2009.)

Sijoitusasunnon lopullinen tuotto muodostuu lukuisien eri tekijéiden summas-
ta, ja riskienhallinnan kannalta on erittain tarkeaa ymmartad, missa maarin eri
tekijat vaikuttavat sijoitusasunnon tuottoon. Tuotonmuodostuksen logiikan
ymmartamisen liséksi toinen avaintekija onnistuneeseen sijoitukseen on vank-
ka tietopohja. Paatosten tulisi pohjautua mahdollisimman oikeelliseen tietoon,
ja siltd osin kun varmaa tietoa ei ole saatavissa, valistuneisiin arvioihin. Kun
tietopohja on vankka, saavutetaan todennakdisemmin sellainen tuoton ja ris-
kin suhde, jonka sijoittaja myds todellisuudessa haluaa. (Sijoittajan muistilista
2009.)

Piensijoittajalle sijoitusasunnon osto voi olla todella suuri panostus, misté joh-

tuen tehdaan helposti se sijoitustoiminnan kardinaalivirhe, ettd annetaan tun-
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teiden — pelon tai ahneuden — vaikuttaa sijoituspaatokseen. Tama sinansa
inhimillinen piirre ihmisessa voi olla myrkkya sijoitustoiminnalle. Vaarana voi
olla, ettd tuoton ja riskin suhde jaa joko suuremmaksi tai pienemmaksi kuin oli

alun perin tarkoituksena. (Koistinen 2004.)

Parhaan lopputuloksen saavuttamiseksi tunteet on jatettava taka-alalle ja pe-
rustettava paatoksensa tietopohjaan perustuviin laskelmiin ja realistisiin arvi-
oihin. Monilta asiantuntijoilta on saatavissa hyvia neuvoja ja palveluita matkal-
la sijoitusasunnon omistajaksi, mista on hyotya etenkin kokemattomalle asun-
tosijoittajalle. Asiantuntijoiden avun kayttamisen lisaksi on tarkeaa luottaa
omiin johtopaatoksiinsa sopivasta sijoituskohteesta ja velkavivun maarasta,
silla riskin sijoituksen onnistumisesta kantaa lopulta aina sijoittaja itse. (Hall
2009.)
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3 SIJOITTAJAPROFIILI JA RISKINSIETOKYKY

3.1 Riskienhallinta osana sijoitusasunnon hankintaprosessia

Riskienhallintaan kannattaa kiinnittdd huomiota jo asunnonhankintaprosessin
alkuvaiheessa, jotta asuntosijoittamisen kokonaisriski saataisiin pysymaan
mahdollisimman lahelld haluttua tasoa. Riskienhallinnan avuksi kehitetty asun-
tosijoittamisen sisainen prosessi alkaa sijoittajan taloustilanteen kartoituksesta
ja paattyy lopulta sijoitusasunnon hankintaan. Prosessin eteneminen on kuvat-

tu kuviossa 1.

ASUNTOSUOITTAMISEN RISKIENHALLINTAPROSESSI

Paljonko omaa padomaa sijoitetaan? Millainen on riskinsietokyky?

SAADAAN:

Kaytettdvan velkavivun euromaara
Kaytettava sijoitettu padoma yhteensa

Rahoituksen hankkiminen

Sijoituskohteen / kohteiden valinta

KUVIO 1. Asuntosijoittamisen riskienhallintaprosessi
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Riskienhallintaprosessissa lahdet&aan liikkeelle siitd, etta kartoitetaan omaa
varallisuutta ja paatetdaén, kuinka suuren osan siitd on valmis sijoittamaan si-
joitusasuntoon. Kun oman padoman maara on tiedossa, on tata tietoa vasten
hyva tutkia omaa riskinsietokykyaan ja paattaa, miten suuren velkavivun kayt-
t0 olisi mahdollista ja miten suurta velkavipua halutaan riskienhallinnan nako-
kulmasta kayttaa. Velkavivun suuruutta pohdittaessa on syyta kiinnittaa huo-
miota myds mahdollisen "Worst-case scenarion” aiheuttamaan vaikutukseen
sijoittajan kassavirtaan - eli toisin sanoen varautua pahimpaan. Velkaa ei ole
jarkevaa ottaa niin paljon, etta pahimman mahdolliset tilanteen toteutuessa
sijoittaja joutuisi taloudelliseen ahdinkoon.

3.2 Velkavivun maarittaminen

Riskiprofiiliin sopivan velan maéara olisi yksinkertaista yrittd& maarittaa tiettyna
prosentuaalisena osuutena omasta paaomasta. Tallainen prosentuaalinen
maarittely tapahtuisi esimerkiksi siten, ettd jos omaa paaomaa on kaytettavis-
sa 30.000 euroa ja paadytaan siihen, ettd 60 %:n velkavipu on sopiva riskin-
sietokyvyn kannalta, saadaan sopivaksi velan maaraksi 45 000 euroa (30 000
/ (100 % - 60 %) — 30 000 = 45 000) ja sijoitettavaksi kokonaissummaksi muo-
dostuu 45 000 + 30 000 = 75 000 euroa.

Riskin maara ei kuitenkaan ole suoraan verrannollinen velan ja oman paa-
oman suhteeseen, vaan luonnollisesti euromaaraisesti suurempi velka tuo
suuremman riskin. Niinpa parempi keino maarittaa todellinen riskinsietokyky
on laskea, kuinka paljon negatiivista kassavirtaa sijoittajan talous kestaa ny-
kyisessa taloudellisessa tilanteessa, ja maarittaa sitd kautta sopivan velkavi-
vun maara. Kassavirtariskid maaritettdessa on syyta ottaa huomioon, etta —
lukuun ottamatta ns. Bullet-lainoja — lainan kuukausiera muodostuu seka lai-
napaaoman lyhennyksesta etta korosta, jonka vuoksi kassavirtalaskelmassa
on syyta ottaa huomioon lainan koron lisdksi myds maksuaikataulun mukainen
kuukausilyhennys. Seuraavassa esimerkissé kassavirtariskin laskentaperus-
teena kaytetaan kiinteda tasaeraa, jolloin lainan kuukausittaiset kustannukset
pysyvat samana lapi laina-ajan. Laskelman oletuksena on myads, etta kaikki
lainan piilokulut, kuten laskutusmaksut sisaltyvat jo laskennalliseen kokonais-

korkoon. (Asuntolainan korko ja lyhennystavat 2009.)
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Asunnon kokonaishinta 100 000,00 €
Oma Paaoma 30 000,00 €
Lainan maara 70 000,00 €
Korkotaso 1,30 %
Marginaali 1,50 %
Kokonaiskorko 2,80 %
Laina-aika (vuotta) 20

Tasaera / kk 381,25 €
Arvioitu vastike / kk 100,00 €
Yllattavat kustannukset / kk 100,00 €
Alijaamahyvitys alussa / kk 73,73 €
Kassavirtariski / kk 507,51 €

KUVIO 2. Velkavivun aiheuttama kassavirtariski

Kuviosta nahdaan, etta esimerkiksi 20 vuoden laina-ajalla ja 70 000 euron
lainap&&omalla tasaeran suuruudeksi muodostuisi 381,25 euroa, jonka lisaksi
kassavirtariskid syntyy vastikkeista seka yllattaviin kustannuksiin varautumi-
sesta. Naista kuluista saa kuitenkin osan takaisin verotuksessa alijadméahyvi-
tyksena, joten sijoittajan kassavirtariskiksi muodostuu n. 507 euroa kuukau-
dessa riippuen siitd, missa maarin yllattaviin kustannuksiin varaudutaan. Eu-
romaaraisen riskin laskemisen tarkoituksena on auttaa sijoittajaa hahmotta-
maan lainanoton todellisia riskeja mahdollisimman helposti. Sijoittaja voikin
punnita, kestaisikd hanen taloutensa tallaisen rasitteen, joka voisi syntya esi-

merkiksi vuokra-asunnon ollessa tyhjillaan.

3.3 Riskit haltuun Maksimilainalaskurin avulla

Tuottolaskuriin liitetyn Maksimilainalaskurin avulla sopivan velkavivun maarit-
taminen on helppoa ja se perustuu mahdollisimman konkreettisin lukuihin.

Maksimilainalaskurilla voidaan laskea turvallisen velkavivun euromaara silla
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oletuksella, ettd sijoitusasuntoa varten otetaan tasaeralaina. Laskuri toimii si-
ten, etta se laskee suurimman mahdollisen lainan maaran, eli "Maksimilainan”,
kun sijoittajalla on tiedossa, kuinka paljon negatiivista kuukausittaista kassa-
virtaa hédnen taloutensa pystyy kestamaan. Niin laskuriin syotetyt tiedot kuin
sen antamat tuloksetkin ovat kaikki konkreettisesti euroméaaraising, joten tu-

loksista on katevaa vetaa johtopaatoksia sopivaa lainan maaraé punnittaessa.

Maksimilainalaskurin pohjaoletuksena on, etta sijoittaja ottaa pankista tasa-
eralainan. Syotettyja tietoja kayttdmalla laskuri laskee sitten suurimman mah-
dollisen tasaerélainan, jonka sijoittaja pystyy sietdmallaan riskitasolla otta-
maan. Laskurin syotettavia tietoja ovat sijoittajan sietama euromaarainen ne-
gatiivinen kassavirta, mahdollisen sijoituskohteen vastike seka euromaara,
jolla halutaan varautua yllattaviin kustannuksiin. Muita laskutoimitusta varten
tarvittavia tietoja ovat vastikkeen arvioitu vuosittainen nousuprosentti, lainan
viitekorosta ja marginaalista muodostuva kokonaiskorko, seka laina-aika.

Maksimilainalaskurin toimintaa havainnollistetaan kuvion 3 avulla.

MAKSIMILAINALASKURI
Siedettéva riski / kk 800,00 €
- Arvioitu vastike / kk 100,00 € | Vastikkeen kasvu/v 4,0 %
- Yllattévat kustannukset / kk 100,00 € Laina-aika (v) 15

[] Ensiasunie
= Tasaera / kk 600,00 €

Laske maksimilaina

Viitekorko 1,00 %
+ Marginaali 1,50 %
= Kokonaiskorko 2,50 % | | Maksimilaina 95 396,77 €

KUVIO 3. Otos Maksimilainalaskurista

Kuviossa 3 sijoittaja on laskenut, etta h&nen taloutensa kestaa 800 euron

kuukausittaisen negatiivisen kassavirran. Kuukausiriskistd 200 euroa syntyy
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vastikemaksuista seka yllattavista kuluista, ja néin ollen lainan lyhennyksia

varten jaa rahaa 600 euroa kuukaudessa. Vallitsevalla korkotasolla ja 15 vuo-
den laina-ajalla tama tarkoittaa, etta sijoittaja pystyy turvallisesti ottamaan lai-
naa maksimissaan n. 95 000 euroa. Oman paaoman maarasta ja sijoituskoh-
teiden hinnoista riippuen téllaisella lainasummalla on mahdollista ostaa n. 1 -

3 sijoitusasuntoa.

Maksimilainan laskennassa on otettu huomioon myds koroista ja vastikkeista
saatava alijaamahyvitys, jota on mahdollista hyddyntda mikali asunto on tyhjil-
[aan. Alijaamahyvitys on 28 % kuukausittaisista vastikkeiden ja korkojen
summasta. Mikéli kyseessa on kuitenkin ensiasunto, saa muuttovuodelta seka
9 seuraavalta vuodelta korotettua 30 %:n alijaamahyvitysta, joten laskuriin on
lisatty mahdollisuus valita ostokohteeksi my6s ensiasunto rasti ruutuun -
periaatteella. Kotitalouden saaman alijgdmahyvityksen maksimimaara riippuu

taloudessa asuvien henkildiden maarasta. (Sijoittajan vero-opas 2009.)

Alijadmahyvityksen enimmaismaarat

Yksindinen 1400
Aikuinen ja 1 lapsi 1800
Aikuinen ja useampia lapsia 2200
Puolisot 2800
Puolisot ja 1 lapsi 3200
Puolisot ja useampia lapsia 3600

KUVIO 4. Alijgamahyvityksen enimmaismaarat (Sijoittajan vero-opas 2009,
28.)

Esimerkiksi yksin asuva henkild pystyy saamaan yhtena verovuotena alijaé-
mahyvitysté korkeintaan 1400 euroa, eli hyvityksen enimmaismaara tulee tay-
teen 5000 euron vuosittaisesta tappiosta. 5000 euroa ylittavat alijagamat ovat
kuitenkin vahennyskelpoisia tulevista padomatuloista viela kymmenen seu-
raavan vuoden ajan. Nain ollen todennakaisyys sille, ettd suurtenkaan tappi-
oiden vahennykset jaisivat kayttdmatta, on hyvin pieni. (Sijoittajan vero-opas
2009, 27-28.)
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3.4 Lainapaatos hyvissa ajoin

Kun sopivan velkavivun maara on maaritelty, on seuraava askel hakea rahoi-
tusta pankista. Lainapéatos on jarkevaéa hankkia jo hyvissa ajoin ennen sijoi-
tuskohteiden katselemista, silla valmiiksi myonnetty laina takaa sen, etta sijoit-
taja pystyy tarvittaessa tekemaan nopeita paatoksia hyvan sijoituskohteen
ilmaantuessa markkinoille. Valmiin lainapaatoksen turvin sijoittajalla on myds
varma tieto siita, kuinka paljon lainarahoitusta han ylipaataan pystyy saamaan
ja minkéalaista korkoa héan siitéa joutuu maksamaan. Taméa auttaa rajaamaan
potentiaalisia sijoituskohteita ja lainan kuukausittaiset kustannukset ovat tie-
dossa jo etukateen. (Maki-Valkama 2009.)

Hallin (2009) mukaan lainapéaatoksen hankkiminen etukateen johtaa usein
kuitenkin siihen, etté raha alkaa niin sanotusti polttaa sijoittajan taskussa. Téal-
|6in voi olla risking, etta sijoitusasunnolle asetetut kriteerit unohtuvat ja sijoitta-
ja tyytyy ottamaan tuotoltaan huonomman kohteen kuin alun perin oli tarkoi-
tuksena. Siksi ennen lainapaatoksen hakemista on erittain tarkeda asettaa
sijoitusasunnolle tarkat kriteerit, joista myos pitaé kiinni vaikkei toivotun kal-
taista sijoituskohdetta heti I6ytyisikéan. Sijoittajan ei kannata valita markkinoil-
la olevista huonoista kohteista parasta, vaan odottaa karsivéllisesti hyvan koh-
teen ilmaantumista markkinoille. Joskus hyvan kohteen ilmaantumista markki-
noille saattaa joutua odottamaan useita kuukausia, joten kriteereista kiinni pi-
taminen ja karsivallisyyden sailyttaminen ovat hyvan lopputuloksen kannalta
todella tarkeitd. Hyvan kohteen ilmaantuessa markkinoille sijoittajan on myods
kyettava toimimaan nopeasti, silla hyvat kohteet ostetaan hyvin nopeasti pois

markkinoilta.
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4 SIJOITUSASUNNON RAHOITUS JA VELKAVIVUN KAYTTO

Asuntosijoittamisessa riskin ja tuoton maaraéan vaikuttaa ennen kaikkea kay-
tettavan lainan maara suhteessa omaan paaomaan. Suurempi velkavipu
mahdollistaa suuremmat tuotot, kun taas pienempi lainan osuus pienentaa
riskid lainan takaisinmaksukyvyn heikkenemisesta. Niin kuin kaikessa sijoitus-
toiminnassa, my0s asuntosijoittamisessa sijoittaja pystyy itse vaikuttamaan
ottamaansa riskin maaraan. Lahinna varallisuuden sailyttamiseen pyrkivat
sijoittajat ostavat usein arvokkaita asuntoja kalliilta alueilta kasvukeskuksista.
Tallaiset asunnot harvoin tarjoavat huimaavia vuokratuloja, mutta ovat omiaan
sadilyttamaan arvonsa kymmenien vuosien ajan ja sukupolvelta toiselle. Tuot-
tohakuinen sijoittaja puolestaan haluaa mahdollisimman suurta prosentuaalis-
ta vuokratuottoa sijoittamalleen paaomalle, jolloin voi olla jarkevampaa ostaa
sijoitusasunto esimerkiksi kasvukeskusten laitamilta ja velkavivun kaytto on
perusteltua. (Aalto-Setéala 2009.)

4.1 Rahoituksen hankkiminen ja hinta

Mikali sijoitusasuntoa ei osteta kokonaan omarahoituksella tai taloyhtion lai-
nalla, yksityinen sijoittaja kaantyy useimmiten pankin puoleen saadakseen
rahoitusta asunnon hankkimista varten. Talléin pankki tarvitsee vakuuden voi-
dakseen myontaa lainaa, ja mikali sijoittajalla ei ole muuta vakuudeksi kelpaa-
vaa omaisuutta, tulee itse ostettava sijoituskohde lainan vakuudeksi. Nykyisis-
sa markkinaolosuhteissa pankki hyvaksyy n. 65 - 75 % asunnon hankinta-
arvosta lainan vakuudeksi ja nadin ollen sijoittajalla taytyy olla loput 25 - 35 %
hankintahinnasta omaa rahoitusta valmiina. Jos sijoittajalla on kuitenkin muuta
omaisuutta, tai esimerkiksi vanhaa asuntolainaa jo maksettu jonkin verran
pois, voi han kayttdd myos niitd vakuutena ja talléin sijoitusasunto on mahdol-

lista ostaa jopa 100 %:n velkarahoituksella. (Mé&ki-Valkama 2009.)

Pankista otettavan lainan kokonaiskorko muodostuu viitekorosta ja sen paalle
maksettavasta marginaalista. Lyhimmillaan lainan korko voidaan sitoa 1 kk:n

euriboriin, jolloin viitekoron péivitys tapahtuu kuukauden vélein ja pisimmill&a&an
voidaan sopia jopa vuosien mittaisesta kiinteasta korosta. Suosituin koron tar-

kistusvali on kuitenkin yksi vuosi, jolloin viitekorkona kaytetaan joko pankin
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Prime-korkoa tai 12 kk:n euriboria. Naistd kahdesta on lahes poikkeuksetta
jarkevampaa valita 12 kk:n euribor, silla pankit ovat aina olleet hanakampia
paivittdmaan Prime-korkojaan ylospain korkotason noustessa kuin alaspain
sen laskiessa. Taman Prime-korkojen ja Euriborien valisen epasuhdan osoit-

taa hyvin seuraava kuvio.

KOTIMAISET KOROT 16.12.2009

Korko Alkaen %
Euribor 12 kk 16.12.2009 1,246 %
Nordea Prime 3.8.2009 1,80 %
OP-Prime 15.9.2009 1,70 %
Sampo Prime 3.8.2009 1,75 %
Tapiola Prime 7.9.2009 1,95 %

KUVIO 5. Kotimaiset korot (Kotimaiset korot 2009.)

Viitekoron paalle maksettavasta marginaalista pankki neuvottelee aina ta-
pauskohtaisesti kunkin lainanottajan kanssa, ja marginaalin suuruuteen vai-
kuttaa yleinen markkinatilanne seké& pankin arvio lainanottajan takaisinmaksu-
kyvysta. Pankki siis kompensoi suuremman luottoriskin suuremmalla margi-
naalilla. Talla hetkella suomalaiset pankit pyytavat sijoitusasuntolainasta n. 0,5
- 2 %:n marginaalia, joten nykyisella korkotasolla lainan kokonaiskustannukset
nousevat 1,5 - 3,5 %:iin. Sijoittajan ei kuitenkaan kannata tarttua heti ensim-
maiseen lainatarjoukseen, vaan kilpailuttaa lainatarjouksia eri pankkien kes-
ken ja yrittda neuvotella lainan — usein piilossa olevia — muita kustannuksia
pienemmiksi, silla korkokustannukset vaikuttavat suoraan sijoitetun pdaoman
tuottoon ja kokonaisriskiin. Huomio tulisi siis aina kiinnittda lainan todellisiin
kokonaiskustannuksiin, jotka kertovat konkreettisesti lainarahan hinnan. Lai-
nan viitekoron péaélle tulevia piilokustannuksia syntyy marginaalin lisaksi mm.
lainan erilaisista kasittely- ja nostokuluista, sekd kuukausittaisista laskutusli-

sista. (Martikainen & Martikainen 2006.)
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Talla hetkella lainojen marginaalit ovat historiallisesti korkealla tasolla, viite-
korkojen ollessa yhta aikaa reilusti keskiarvojen alapuolella. Tasta epasuhdas-
ta johtuen rahoituksen kokonaishinta vaikuttaa talla hetkella varsin edulliselta
marginaalien korkeasta tasosta huolimatta. Sijoittajan on kuitenkin syytd muis-
taa, etta nyt sovitut korkeat marginaalit patevat myos viitekorkojen palautues-
sa keskiarvoiselle tasolleen tai niiden ylapuolelle. Naissa poikkeuksellisissa
olosuhteissa lainaa ei kannata ottaa kevyin perustein. Ellei hyvia kohteita tun-
nu nyt l6ytyvan markkinoilta, saattaa olla jopa jarkevampaa odottaa tilanteen

normalisoitumista ennen lainan ottamista.

Pankissa yritetaan usein myyda lainalle oheistuotteena ns. laina- tai korkotur-
vaa, jolla lainan maksimikorko lukitaan tietylle tasolle, tai lainasumma vakuute-
taan esim. tyottobmyyden varalta. Tallaiset turvaavat tuotteet kuulostavat lai-
nanottajista usein varsin hyvilta, mutta harva lainanottaja todella laskee, kuin-
ka paljon tallainen turva tulee todella maksamaan koko laina-aikana. Lainanot-
tajan olisi syyta laskea, kuinka paljon korkojen tulisi todella nousta, jotta tallai-
set tuotteet tuottaisivat itse asiassa voittoa. Hyvin suurella todennékdisyydella
lainanottaja paasee rahallisesti parempaan lopputulokseen, kun korko- tai lai-
naturvan sijasta saastaa omatoimisesti pienen summan sivuun joka kuukausi.

(Tee-se-itse korkokatto tulee halvemmaksi 2007.)

4.2 Lainanlyhennysvaihtoehdot

Lainan takaisinmaksu pankille voi tapahtua sopimuksesta riippuen joko tasa-
lyhennyksina, tasaerina tai kiinteina tasaerind. Neljas vaihtoehto on bullet-
laina. Bullet-lainasta maksetaan laina-aikana pelkastaan korkoja ja lainapaa-
oma maksetaan sovittuna ajankohtana kokonaisuudessaan takaisin. Bullet-
lainat ovat luonteensa vuoksi hyvin erilaisia riskiltddn, eivatka aina piensijoitta-
jan saatavilla, joten tata vaihtoehtoa ei kasitella syvallisemmin, vaan olete-
taan, etta sijoittaja valitsee jonkin ensin mainituista kolmesta vaihtoehdosta.

(Asuntolainan korko ja lyhennystavat 2009.)

Tasalyhennyksissa lainapadoman lyhennyksen maara pysyy samana koko
laina-ajan ja lyhennyksen liséksi maksueraan sisaltyy lainan korko, joka maa-

raytyy sen hetkisen vallitsevan korkotason mukaisesti. Tasalyhennyksien hy-
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vana puolena on lainan nopea lyheneminen korkotasosta riippumatta seka se,
etta sijoittaja tietda jo lainaa nostaessaan lainan maksuaikataulun kokonai-
suudessaan. Toisaalta maksuerét ovat lainan alkuvaiheessa suuremmat, mika
rajoittaa hieman lainanoton maaraa ja on selkeasti lainanottoa rajoittava tekija
etenkin sijoittajan kannalta. Tasalyhennykset sopivatkin parhaiten riskia kart-
tavalle sijoittajalle, jonka sijoitusasunnosta vain suhteellisen pieni osuus on
rahoitettu velkarahalla, tai vastaavasti maksukyky on vahva suhteessa otet-

tuun lainaan. (Evans n.d.)

Tasaera- eli annuiteettilainassa lainan maksuaikataulu on tiedossa etukateen
kuten tasalyhennyksia kaytettdessakin, mutta maksuerat ovat lainan myont6-
hetkella keskendan samansuuruisia. Viitekoron muuttuessa maksuerien suu-
ruus lasketaan uudelleen, jolloin lainan lopullinen takaisinmaksupéaivamaara
pysyy aina muuttumattomana. Tasaerin tehtavat lyhennykset antavat sijoitta-
jalle enemman joustovaraa ja riskinsietokykya kuin tasalyhennykset, silla ly-
hennyksen suuruus on pienempi laina-ajan alkuvaiheessa. Tama kuitenkin
kostautuu pidempé&né lainan takaisinmaksuaikana, joka kasvattaa laina-ajan
kokonaiskustannuksia. (Evans n.d.)

Kolmas vaihtoehto on kiinted tasaeralaina, jossa maksueran suuruus lyddaan
lukkoon koko laina-ajalta jo lainaa myonnettdessa. Viitekoron muuttuessa kor-
kokulujen osuus maksuerasta muuttuu, jolloin laina-aika joko pitenee tai lyhe-
nee, mutta maksueran suuruus pysyy muuttumattomana laina-ajan loppuun
asti. Viitekoron merkittava nousu voi kuitenkin aiheuttaa sen, etta lainan kor-
kokulut voivat nousta lahelle kuukausittaista maksueraa tai jopa ylittaa sen.
Talloin laina-aika kasvaa kohtuuttomaksi tai maksuera ei riita enéé edes kor-
kokuluihin, jolloin on syytd neuvotella rahoituslaitoksensa kanssa uudesta
maksuaikataulusta. Sijoittajan kannalta tama vaihtoehto on riskisyydelta&n
pienin, silla kuukausittaiset maksuerat ovat tiedossa kaytannossa laina-ajan
loppuun asti. Nain ollen sijoittaja pystyy maarittdmaan riskiprofiilinsa sopivan
lainasumman helpommin, kun muuttuvia tekij6itd on vdahemman. Kiinteaa ta-
saerdalainaa otettaessa on kuitenkin syyta ottaa huomioon viitekoron mahdolli-
nen nousu etenkin silloin, kun laina otetaan alhaisen korkotason aikana. Mikali

laina otetaan korkojen ollessa alhaalla ja lahtokohtainen maksuaika on siita
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huolimatta yli 20 vuotta, sijoittajan on syyta varautua siihen, etta maksueraa

joudutaan jossain vaiheessa nostamaan. (Evans n.d.)

Riskiprofiilista ja lainan lyhennysmuodosta riippumatta on riskienhallinnan
kannalta jarkevaa sopia lainalle sellainen maksuaikataulu, josta on mahdollis-
ta selviytya ilman taloudellisia ongelmia myds ikavien yllatysten sattuessa
kohdalle. Riskeja pystyy pienentdmaan laina-aikaa merkittavasti pidentamatta
muutaman yksinkertaisen toimenpiteen avulla. Ensinnakin sijoittajan kannat-
taa sopia pankin kanssa mahdollisimman pitkasta laina-ajasta, jolloin kuukau-
sittainen maksuera pienenee ja ikavien yllatysten varalle jaAd enemman mak-
suvaraa. Tama on sijoittajalle jarkevaa, silla jos maksuvara joutuu yllattaen
tiukoille, niin pankin kanssa saattaa joutua neuvottelemaan uudesta lyhennys-
aikataulusta. Talloin pankki haluaa yleensa samalla nostaa lainan marginaalia,
mika kasvattaa lainan kustannuksia merkittavasti. Toiseksi pankin kanssa
kannattaa sopia siitd, etta lainalle pystyy tekemaan haluamansa maaran yli-
maaraisia lyhennyksia ilman lisakustannuksia. Pitkdn maksuaikataulun ja yli-
maaraisien lyhennyksien yhdistelmalla sijoittaja pystyy itse saatelemaan lai-
nanmaksuaan haluamallaan tavalla eikd joudu asettumaan epaedulliseen

asemaan suhteessa rahoituslaitokseensa.

4.3 Velkavivun merkitys

Alaluvuissa 4.3 - 4.7 esitetyt kuviot 6 - 17 perustuvat laskelmiin, jotka Tuotto-
laskurin lopullinen versio on tehnyt annettujen kriteerien pohjalta. Kunkin las-

kelman yhteydessa on esitetty laskelmille annetut kriteerit.

Asuntosijoittamisen erityisominaisuutena on sen tarjoama kuukausittainen
kassavirta, jota ei sellaisenaan mikaan muu sijoitusmuoto tarjoa. Ta&ma eri-
tyisominaisuus mahdollistaa my6s muuta sijoitustoimintaa suuremman velka-
vivun kayton, silla kuukausittainen kassavirta tukee lainaerien maksua. Termil-
l& velkavipu tarkoitetaan lainatun rahan kaytt6a sijoitustoiminnassa, jotta sijoi-
tetun varallisuuden tuotto saataisiin nousemaan. Sanalla "vipu” viitataan siis
lainarahan aikaansaamaan vipuvaikutukseen sijoitetun padoman tuotossa.

Vipu toimii asuntosijoittajan eduksi niin kauan, kuin asunnosta saatava netto-
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vuokratuotto ylittaa lainarahasta maksetun hinnan, eli lainan koron. (Hall
2009.)

Kymmenia yksioita paakaupunkiseudulla omistava Mika Korhonen tiivistaa
velan ottamisen perustelut osuvasti yhteen virkkeeseen: "Jos ei ota lainaa,
antaa suuren osan tuotoistaan pois. Fiksut ottavat lainaa.”. Mitd suurempaa
velkavipua kayttaa, sitd suuremmaksi nousee sijoitetun padoman tuotto, ROI.
Suurempi velkavipu kuitenkin kasvattaa samalla myds sijoittajan riskeja, koska
velkavipu tehostaa myds mahdollisia korkotason nousun vaikutuksia ja kas-
vattaa sijoittajan kustannuksia yllattavissa tilanteissa. Velkavivun ja asuntosi-
joittamisen riskien suhde ei kuitenkaan ole néin yksiselitteinen, silla jos asiaa
tarkastellaan muusta kuin rahoituksen nakdkulmasta, niin velkavivun kaytto
VoI jossain maarin jopa laskea asuntosijoittajan riskid. Riski voi laskea esimer-
kiksi silloin, kun velkaa ottamalla voidaan ostaa yhden sijoitusasunnon sijasta
kaksi tai kolme asuntoa, jolloin yllattavia riskeja saadaan nain hajautettuja.
Velan avulla voidaan siis valttaa yhta sijoitustoiminnan tunnetuinta suden-
kuoppaa: "Al4 laita kaikkia munia samaan koriin.”. Kuviossa 6 on kuvattu vel-

kavivun mahdollistamia lisatuottoja asuntosijoittamisessa. (Alkio 2006.)



TURVALLISUUSHAKUINEN SUOITTAJA:

Sijoitusasunto 1

Myyntihinta 90 000,00 €
Vuokra 600,00 €
- Vastike - 120,00 €
=Vuokratuotto 480,00 €
Sij. Pddoma 90 000,00 €
Tuotto / kk 480,00 €

= 6,40 %

TUOTTOHAKUINEN SUOITTAJA:
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KUVIO 6. Velkavivun mahdollistamat lisatuotot

Sijoitusasunto 1 Sijoitusasunto 2 Sijoitusasunto 3
Myyntihinta 90 000,00 € Myyntihinta 90 000,00 € Myyntihinta 90 000,00 €
Oma padoma 30000,00 € Oma paaoma 30000,00 € Oma paaoma 30000,00 €
Velkarahoitus 60 000,00 € Velkarahoitus 60 000,00 € Velkarahoitus 60 000,00 €
Vuokra 600,00 € Vuokra 600,00 € Vuokra 600,00 €
- Vastike - 120,00 € - Vastike - 120,00€ - Vastike - 120,00€
= Vuokratuotto 480,00 € =Vuokratuotto 480,00 € =Vuokratuotto 480,00 €
-Lainan korko (3%) - 150,00 € -Lainan korko (3%) - 150,00 € -Lainan korko (3%) - 150,00 €
= Voitto / kk 330,00 € =Voitto / kk 330,00 € =Voitto / kk 330,00 €
ROE 4,40%| |ROE 4,40 %| |ROE 4,40 %
ROI 13,20%| |ROI 13,20%| |ROI | 13,20 %
Sij. Padoma 90 000,00 €
Velkarahoitus 180 000,00 €
Tuotto /kk 990,00 €

| 13,20 %

Kuvio 6 osoittaa hyvin sen, minka takia velkavivun kayttd on niin suosittua

asuntosijoittamisessa. Tassa tapauksessa nahdaan, miten lainaa ottamalla

kuukausituotto saadaann nousemaan hieman yli kaksinkertaiseksi, vaikka

oman pdaoman maara pysyy samana. Kuviossa 7 osoitetaan, miten vastaa-

vassa tilanteessa tapahtuisi, jos yhteen asunnoista sattuisi huono vuokralai-

nen, tai muu vahinko, mista johtuen yksi asunnoista ei tuottaisi vuokratuloa.



TURVALLISUUSHAKUINEN SUOITTAJA:

Sijoitusasunto 1

Myyntihinta 90 000,00 €
Vuokra - €
- Vastike - 120,00 €
= Vuokratuotto - 120,00 €
Sij. PAdoma 90 000,00 €
Tuotto / kk - 120,00 €

= -1,60 %

TUOTTOHAKUINEN SUOITTAJA:
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Sijoitusasunto 1

Sijoitusasunto 2

Sijoitusasunto 3

KUVIO 7. Huonon vuokralaisen vaikutus sijoituskohteen tuottoon

Myyntihinta 90 000,00 € Myyntihinta 90 000,00 € Myyntihinta 90 000,00 €
Oma paaoma 30000,00 € Oma paaoma 30 000,00 € Oma pdaoma 30 000,00 €
Velkarahoitus 60 000,00 € Velkarahoitus 60 000,00 € Velkarahoitus 60 000,00 €
Vuokra - € Vuokra 600,00 € Vuokra 600,00 €
- Vastike - 120,00 € - Vastike - 120,00€ - Vastike - 120,00€
=Vuokratuotto - 120,00 € = Vuokratuotto 480,00 € = Vuokratuotto 480,00 €
-Lainan korko (3%) - 150,00 € -Lainan korko (3%) - 150,00 € -Lainan korko (3%) - 150,00€
= Voitto / kk - 270,00 € =Voitto / kk 330,00 € =Voitto / kk 330,00 €
ROE -3,60%| |ROE 4,40%| |ROE 4,40 %
ROI -10,80%| |[ROI 13,20%| |ROI | 13,20 %
Sij. Pdaoma 90 000,00 €
Velkarahoitus 180 000,00 €
Tuotto /kk 390,00 €

| 5,20%

Kuten kuviosta 7 nahdaan, hajautuksen tuoma etu on kiistaton ikavien yllatys-

ten sattuessa kohdalle. Vaikka tuottohakuinen sijoittaja oli rahoittanut kaksi

kolmannesta sijoitusasunnoistaan lainarahalla, niin siitd huolimatta hanen

kassavirtansa pysyi reilusti plusmerkkisena yhden asunnon ollessa véliaikai-

sesti ilman vuokratuloja. Turvallisuushakuinen sijoittaja puolestaan teki sa-

maan aikaan tappiota vastikkeesta johtuen.
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4.4 Kriittinen piste sijoittajan tyovalineena

Kriittinen piste (break-even point) tarkoittaa pistetta, jossa kokonaistuotto =
kokonaiskustannukset, eli sijoituksen tuotto on 0. Tassé yhteydessa termilla
kriittinen piste tarkoitetaan sité viitekoron tasoa, jonka ylapuolella sijoitus-
asunnosta saadut vuokratuotot eivat enda kata lainanhoitokuluja, eli sijoittajan
kassavirta muuttuu negatiiviseksi. Nain ollen se on erinomainen indikaattori
sijoitusasunnon rahoitus- ja korkoriskin mittaamiseen. Kriittiseen pisteeseen
vaikuttavat kolme paatekijaa: vuokratuotto, omarahoituksen osuus seké koko-
naiskorko. Kriittinen piste on jatkuvassa muutoksessa: korkojen noustessa
kriittinen piste laskee ja painvastoin. Mikali sijoitusasunnosta saatava kassa-
virta kaytetdan lainan poismaksuun, kriittinen piste nousee melko nopeasti jo
muutamassa vuodessa johtuen omarahoitusosuuden kasvusta. Kuviossa 8 on
kuvattu kriittisen pisteen muutos niilla oletuksilla, ettd vuokran ja vastikkeen
korotus on 4 % vuodessa ja vuokratuotto kaytetddn kokonaisuudessaan lai-

nan lyhentadmiseen. (Taloussanakirja: Kriittinen piste n.d.)
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VUOSI

Lainapadoma

Kriit. piste

Kokonaiskorko

O 00 N O L1 b W N P O

e e
U D WN R O

60 000,00
57 120,40
54 010,45
50 658,41
47 052,03
43 178,51
39024,50
34576,03
29 818,53
24736,76
19 314,85
13 536,20

7 356,35

1133,30

7,90 %
8,38 %
8,96 %
9,67 %
10,54 %
11,64 %
13,06 %
14,96 %
17,62 %
21,59 %
28,12 %
40,85 %
76,60 %
506,55 %

9,60 %
10,08 %
10,66 %
11,37 %
12,24 %
13,34 %
14,76 %
16,66 %
19,32 %
23,29%
29,82 %
42,55 %
78,30 %

508,25 %

Velaton hinta 90 000 €
OPO:n osuus 33%
Oma paaoma 30000 €
Velkarahoitus 60 000 €
Viitekorko 1,30 %
+ Marginaali 1,70 %
= Kokonaiskorko 3,00 %
Vuokra/kk 600,00 €
- Vastike -120,00 €
= Vuokratuotto 480,00 €
ROE 6,40 %
- Korkokulut/kk -150,00 €
= Voitto/kk 330,00 €
ROI 13,20 %

KUVIO 8. Kriittisen pisteen muutos

Kuviossa oikealla keskella nakyva kriittinen piste tarkoittaa siis sita viitekoron

maaraa, jolla sijoitusasunnosta saatava kuukausittainen vuokratuotto ei enaa

riittéisi kattamaan korkokustannuksia. Toisin sanoen marginaalin pysyessa

samana viitekoron (esim. 12 kk:n Euribor) olisi jo ennen ensimmaistakaan ly-

hennysta noustava 7,90 %:iin, jotta sijoitus alkaisi tuottaa tappiota. Viiden

vuoden paasta riski on lainan poismaksun my6ta pienentynyt jo huomattavasti

ja kriittinen piste on noussut jo 11,64 %:iin. Kirjoitushetkella 12kk:n euribor-

korko on noin 1,25 %. Sijoituksen korkoriskeja punnitessaan sijoittajan onkin

syyta miettia, milla todennakdisyydelld korot voisivat nousta ndin nopeasti.

Kriittista pistetta kayttamalla on kaytanndllista tutkia myds kuinka korkoriski

muuttuu kun omarahoitusosuutta lisataan tai pienennetaan. (Ks. kuvio 9.)
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Velaton hinta 90 000,00 € Omarahoitus Velan osuus Kriitt. piste
Vuokra/kk 600,00 € 100% 90000€ - € 0% -
Vastike - 120,00€ 90% 81000€ 9000€ 10% 62,3%
=Vuokratuotto 480,00 € 80% 72000€ 18000€ 20% 30,3%
70% 63000€ 27000€ 30% 19,6 %
12kk Euribor 1,30% 60% 54000€ 36000€ 40% 14,3 %
Marginaali 1,70% 50% 45000¢€ 45000 € 50 % 11,1%
Kokonaiskorko 3,00 % 40% 36000€ 54000€ 60% 9,0%
30% 27000€ 63000€ 70% 7,4%
20% 18000€ 72000€ 80% 6,3 %
10% 9000€ 81000€ 90% 5,4 %
0% - £ 90000€ 100% 4,7 %

KUVIO 9. Kriittinen piste ja velkavipu

Kuviota tulkitsemalla voidaan nahda, etta korkoriski todella muuttuu merkitta-
vasti, kun omarahoituksen osuutta asunnon hankintahinnasta muutetaan.
Esimerkissa kriittinen piste on 4,7 % kun sijoitus rahoitetaan taysin velkarahal-
la, mutta kun hankintahinnasta puolet rahoitetaan omalla padomalla, kriittinen
piste nousee jo 11,1 %:iin. Sopivan velkavivun maarittdminen onkin ainaista

tasapainottelua tuotto-odotusten ja riskien valilla. (Tuotto ja riski 2009.)

4.5 Sopivan velkavivun maarittdminen

Se, millaista velkavipua kukin sijoittaja on valmis kayttdmaan, rijppuu taysin
heidan riskinsietokyvystaan. Riskien todenmukainen arviointi muodostuu kui-
tenkin usein hankalaksi tehtavaksi, jolloin sijoittaja saattaa tiedostamattaan
olla ylivarovainen tai ottaa enemman riskia kuin todellisuudessa oli tarkoituk-
sena. Kehittamamme tytkalu auttaa sijoittajaa arvioimaan ndité riskeja, jotta
tahtotila ja todellinen, toteutuva riski kohtaisivat mahdollisimman hyvin. Tuotto
ja riski kulkevat kasi kadessé, ja sijoittaja pyrkii loytamaéan naiden kahden teki-
jan valille haluamansa tasapainon. Taté tuoton ja riskin suhdetta voidaan ka-
tevasti analysoida vertaamalla toisiinsa kriittista pistetta ja sijoitetun paaoman
tuottoa (ROI) erisuuruisilla velkavivuilla (Kuvio 10). (Sijoittajan muistilista
2009.)



29

Velaton hinta 90 000,00 € Velka | Oma pddoma ROI Kriitt. piste
Vuokra/kk 600,00 € 0% 90 000 € 6,4 % Adreton
Vastike - 120,00 € 10 % 81000 € 6,8 % 62,3 %
= Vuokratuotto 480,00 € 20% 72000 € 73% 30,3 %
30 % 63 000 € 7,9% 19,6 %
12kk Euribor 1,30 % 40 % 54 000 € 8,7% 14,3 %
Marginaali 1,70 % 50 % 45 000 € 9,8 % 11,1%
Kokonaiskorko 3,00 % 60 % 36 000 € 11,5% 9,0%
70 % 27 000 € 14,3 % 7,4 %
80 % 18 000 € 20,0 % 6,3%
90 % 9000 € 37,0 % 5,4%
100 % - € Aireton 4,7%

KUVIO 10. ROI ja kriittinen piste

Kuviosta nahdaan, ettd esimerkiksi 50 %:n velkarahoituksella sijoittaja saa jo

9,8 %:n tuoton sijoitetulle paaomalleen, kun kayttamalla pelkkédéd omarahoitus-

ta tuotto jaa 6,4 %:iin. Myos kriittinen piste on viela tassa vaiheessa hyvin kor-

kea, 11,1 prosenttiyksikkda. Toisin sanoen sijoittaja ei 50 %:n velkavivulla

joudu ahdinkoon niin kauan, kuin 12 kk:n euribor-korko pysyy alle 11,1 %:n

suuruisena. Mikali sijoittaja olisi puolestaan riskinottohalukkaampi, saisi han

esimerkiksi 70 %:n velkavivulla sijoitetulle padaomalleen jo 14,3 %:n tuoton, eli

jopa 4,5 prosenttiyksikkdd suuremman tuoton kuin 50 %:n velkavivulla. Suu-

rempi tuotto kostautuisi kuitenkin vastaavana kriittisen pisteen laskuna 7,4

%:iin.

Yhté oikeaa optimaalista velkavivun maaréé ei ole olemassakaan, mutta nyrk-

kisdantbna voidaan kuitenkin pitaa, etta korkojen ollessa alhaalla on melko

turvallista sijoittaa suuremmallakin velkavivulla. Syy tahan l6ytyy yksinkertai-

sesti siita, ettd matalan korkotason aikana vuokratuoton ja lainan korkojen

erotus on suurimmillaan, mik& pienentaé suoraan riskid maksukyvyn heikke-

nemisesta. Korkojen kdantyessa nousuun on puolestaan syyta keskittya

enemman velan lyhentamiseen, koska tuottojen ja riskien suhde muuttuu tal-

I6in sijoittajan kannalta ep&edullisemmaksi. (Hall 2009.)
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4.6 Sijoitusasunto maksaa itsensa

Kuukausittainen kassavirta tekee mahdolliseksi myds toisen mielenkiintoisen
erikoisuuden eli mahdollisuuden maksaa asuntolaina pois suoraan vuokratu-
loilla. Tama sijoitusstrategian perusajatus on, etta asuntosijoittaja ottaa sijoi-
tusasunnon lainan nimiinsa, ja asunnossa asuva vuokralainen huolehtii lainan
poismaksusta vuokratulon muodossa. Nain toimimalla voidaan ajatella, etta
sijoittaja ottaa kantaakseen tietyn riskin lainan takaisinmaksusta, ja palkkioksi
tdman riskin ottamisesta vuokralaiset maksavat vuosien saatossa héanen sijoi-
tuslainansa pois. Lainan lyhetessa sijoittajan riski pienenee, ja ennen pitkaa
sijoittaja omistaa velattoman sijoitusasunnon. Takaisinmaksuaikaan vaikuttaa
vuokratuotto ja kaytetyn velkavivun maara. Mitd suurempi on velan osuus, sita
pidempaan myos sen takaisinmaksamisessa kestaa, ja sitd suurempi on lai-
nan maksukykyyn liittyva riski. Aika, jona sijoitusasunto maksaa talla tavoin
ikaan kuin itse itsensa, on myos hyva indikaattori maaritettdessa sopivaa vel-

kavivun maaraa. (Enberg 2009.)

Kaytettaessa lainan poismaksuun tdhtdavaa sijoitusstrategiaa on kuitenkin
syyta muistaa, etta vuokralaisen lyhentdessa lainaa sijoituksen tuotto muuttuu
samalla sidotuksi padomaksi. Nain ollen myds sijoitetulle padomalle saatu
tuotto pienenee jatkuvasti ajan kuluessa. Kuviossa 11 on kuvattu lainan ta-

kaisinmaksuajan ja sijoitusasunnosta saatavien tuottojen suhdetta.
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Velaton hinta 90 000,00 € Velka | Oma padoma | Maksuaika | ROI
Vuokra/kk 600,00 € 0% 90 000 € - 6,40 %
Vastike - 120,00 € 10 % 81000€ | 2v3kk 6,78 %
= Vuokratuotto 480,00 € 20% 72 000 € 4v 4kk 7,25%
30% 63000€ | 6v5kk 7,86 %
12kk Euribor 1,30 % 40 % 54000€ | 8v5kk 8,67 %
Marginaali 1,70 % 50 % 45000 € | 10v4kk 9,80 %
Kokonaiskorko 3,00 % 60 % 36000 € | 12v3kk 11,50 %
70 % 27000 € | 14v 2kk 14,33 %
Vuokrankorotus / v 3,50 % 80 % 18000 € | 16v Okk 20,00 %
Vastikkeen nousu / v 3,50 % 20 % 9000€| 17v9kk 37,00 %
100 % - €| 19vekk Adretén

KUVIO 11. Sijoitusasunnon takaisinmaksuaika

Kuten kuviosta ndhdaan, suuremman velkavivun kayttd kasvattaa sijoitetun
padoman tuottoa (ROI), mutta se pidentdd myds lainan takaisinmaksuaikaa.
Pienemmalla velkavivulla lainan takaisinmaksuaika on puolestaan lyhyempi,
mutta myos sijoitetun padaoman tuotto jaa vaatimattomammaksi. Sijoittajan
tavoitellessa suurempaa tuottoa hanen on siis siedettavd myds suurempaa
riskia (Tuotto ja riski 2009.).

Etenkin turvallisuutta ja riskittémyytta arvostaville sijoittajille on yleistd maksaa
kuvatulla tavalla laina takaisin vuokratuotoilla. Hallin (2009) mukaan tama ei
kuitenkaan valttamatta ole tuottojen kannalta ihanteellinen sijoitusstrategia.
Jos sijoitetun paaoman tuotto halutaan pitaa jatkuvasti korkeammalla tasolla,
taytyy vuokratuotot kyeta sijoittamaan eteenpain. Asuntosijoittamisen ollessa
kyseessa tama edellyttdd myds lisalainan ottamista oman padoman osuuden

kasvaessa.

Otetaan esimerkki: Sijoittaja on alun perin tullut siihen lopputulokseen, etta 70
%:n velkavipu tuottaa hanelle sopivan tuoton ja riskin suhteen. Laina on kui-
tenkin vuosien aikana lyhentynyt kassavirran ansiosta sen verran, etta velka-

vipu on enaa 40 % suuruinen (Kuvio 12).



Alussa

Velaton hinta 90 000,00 €
Vuokra/kk 600,00 € Velka
Vastike - 120,00 € 63 000 €
= Vuokratuotto 480,00 €

6,40 %
12kk Euribor 1,30 %
Marginaali 1,70 %
Kokonaiskorko 3,00 % OPO
Vuokrankorotus / v 3,50 % R
Vastikkeen nousu /v 3,50%

Velkavipu 70 %
ROI 14,33 %
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Nyt

Velka
36 000 €

OPO
54 000 €

Velkavipu 40 %
ROI 8,67 %

KUVIO 12. Velkavivun pienentyminen

Sijoittaja tutkii nykytilannettaan todeten, etta sijoitetun paaoman tuotto on las-

kenut liilan alas ja velkavipua olisi syytéd nostaa. Nostaakseen velkavipua han

ostaa uuden, samanhintaisen sijoitusasunnon, johon pankki vaatii 30 %:n

omarahoitusosuuden. Han pystyy kuitenkin kayttamaan pelkkaa velkarahoi-

tusta, koska vakuutena voi kayttaa uuden asunnon lisaksi myos edellista

asuntoa, jonka velkataakka on vahentynyt. Han ottaa lisda lainaa 90 000 eu-

roa.




Asunto 1 Asunto 1 Asunto 2
Velka
36 000 € Velka Velka
63 000 € 63 000 €
OPO
54 000 € OPO OPO
27 000 € 27 000 €
Velkavipu Velkavipu Velkavipu
40 % 70% 70%

Kokonaisvelkavipu 70 %

ROI 14,33 %

KUVIO 13. Velkavivun kasvattaminen

Hankkimalla toisen sijoitusasunnon sijoittaja paasi velkavivun ja sijoitetun
padoman tuoton osalta jalleen siihen tilanteeseen, missa han haluaakin olla.
Alkutilanteeseen verrattuna sijoittaja on myos tuplannut sekd oman paaoman-
sa, ettd kassavirtansa. Tuottolaskurin laskelman mukaan aikaa alkutilanteesta
toisen sijoitusasunnon ostoon kuluisi kuvion 11 arvoilla n. 7,5 vuotta. llIman
velkavivun kayttéd alkupadoman tuplaantuminen veisi puolestaan n. 16,5
vuotta. Velkavivun merkitys sijoituksen tuotoille korostuukin juuri pitkaa aika-

valia tarkasteltaessa.
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4.7 Rahoituksen ja velkavivun huomioiminen Tuottolaskurissa

Rahoituksella ja velkavivun kayt6lla on kenties merkittavin rooli sijoitusasun-
non tuotonmuodostuksessa. Tuottolaskuriin voidaan sy6ttaa muuttujiksi rahoi-
tukseen ja velkavivun kayttoon liittyvia muuttujia, joita havainnollistetaan seu-

raavissa kuvioissa.

ASUNTOSUOITTAMISEN TUOTTOLASKURI

Velaton hinta | 69000,00€ | Viitekorko 1,00 %
Remontit - € Marginaali 1,00 %
Hinta yhteensa 69 000,00 € Lainan korko 2,00 %
Oma pisoma | 20000,00€ |

Velkarahoitus 49 000,00 € Vuokrankorotus / v 4,00 %
Velkarahoituksen osuus 71% Vastikkeen nousu / v 4,00 %

KUVIO 14. Otos Tuottolaskuriin syotettavista perustiedoista

Ylla olevassa kuviossa on otos Tuottolaskurin ylimmastéa kentasta. Tuottolas-
kuriin syotettavat tiedot on merkitty harmaalla varilla. Valkoisella taustalla ole-
vat tiedot syntyvat laskurin suorittamien laskutoimitusten perusteella. Kuviosta
nahdaan, etta asunnon velattoman hinnan (siséltaen varainsiirtoveron) lisaksi
laskuriin syotettavia tietoja ovat oman padoman maara, lainan viitekorko ja
marginaali seka vuokran ja vastikkeen odotetut vuosittaiset nousuprosentit.
Naita tietoja kayttamalla laskuri laskee velkarahoituksen prosentuaalisen

osuuden ja lainan koron.
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VUOSI Lainapadoma Kriitt. piste
0 49 000,00 8,27 %
1 46 416,63 8,79 %
2 43 664,06 9,41 %
3 40 734,58 10,16 %
4 37 620,13 11,08 %
5 34 312,35 12,24 %
6 30 802,49 13,75 %
7 27 081,47 15,78 %
8 23 139,81 18,64 %
9 18 967,64 22,96 %

10 14 554,70 30,22 %
11 9 890,27 44,95 %
12 4 942,99 90,94 %
13
14

KUVIO 15. Otos Tuottolaskurin laskemasta lainapaaoman ja kriittisen pisteen

kehityksesta

Kuukausittaisen lainapaaoman kehityksen nayttaminen laskurin tulossivulla ei
olisi kaytannon kannalta jarkevaa, minka vuoksi tulossivulle on tuotu vain tii-
vistetty yhteenveto vuosittaisesta lainapddomasta ja kriittisen pisteen kehityk-
sesta (Kuvio 15). Laskuri noutaa tulossivulla naytetyt tiedot kuukausittaista
kassavirtaa simuloivasta taulukosta, joka on toteutettu erillisella valilehdella
(Kuvio 16).
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Lainapadgoma Vuokra Vastike  Korko Tasapoisto Vero Lyhennys

0 1.1.2009 49000,00€  450,00€ 71,30€ 81,67€ - € 8317€ 213,86€
1.2.2009 48786,14€  450,00€ 71,30€ 81,31¢€ - € 8327€ 214,12¢€
1.3.2009 48572,02€  450,00€ 71,30€ 80,95€ - € 8337€ 214,38¢€
1.4.2009 48357,64€  450,00€ 71,30€ 80,60€ - € 8347€ 214,63€
1.5.2009 48143,00€  450,00€ 71,30€ 80,24€ - € 8357€ 214,89¢€
1.6.2009 47928,11€  450,00€ 71,30€ 79,88¢€ - € 8367€ 21515€
1.7.2009 47712,96€  450,00€ 71,30€ 79,52€ - € 8377€ 21541€
1.8.2009 47497,55€  450,00€ 71,30€ 79,16€ - € 8387€ 21567€
1.9.2009 47281,88€  450,00€ 71,30€ 78,80€ - € 8397€ 21593€
1.10.2009 47065,96€  450,00€ 71,30€ 78,44€ - € 84,07€ 216,18€
1.11.2009 46849,77€  450,00€ 71,30€ 78,08€ - € 84,17€ 216,44€
1.12.2009 46633,33€  450,00€ 71,30€ 77,72€ - € 8427€ 216,70€

1 1.1.2010 46416,63€ 468,00 € 74,15€ 77,36€ - € 88,62€ 227,87€
1.2.2010 46188,76€  468,00€ 74,15€ 76,98€ - € 8872€ 22814€
1.3.2010 45960,61€  468,00€ 74,15€ 76,60€ - € 8883€ 22842¢€

KUVIO 16. Otos Tuottolaskurin kuukausittaista kassavirtaa simuloivasta osios-

ta

Kuviossa 16 on kuvankaappaus Tuottolaskurin kuukausittaista kassavirtaa

simuloivasta osiosta, joka kayttaa laskuperusteinaan laskurin etusivulle syétet-

tyja tietoja. Tarvittavat tiedot noudetaan automaattisesti takaisin laskurin tu-

lossivulle. Kuviosta ndhdaéan laskurin toimintalogiikka ja toisaalta myos se,

miksi kaikkia tietoja ei ole kannattavaa esittaa laskurin tulossivulla. Vasem-

manpuoleisessa sarakkeessa olevan numero 1:n kohdalla aikaa lainan otta-

misesta on kulunut yksi vuosi, ja laskuri on vienyt senhetkisen lainapdédoman

kuviossa 15 nakyvalle tulossivulle. Kuviosta 16 nahdaan myds, etta vuokran ja

vastikkeen odotettu vuosittainen korotus nakyy suoraan kuukausittaisessa

kassavirrassa, joten kassavirran kehitys simuloi hyvin todellisuutta.




Vuokra/kk 450,00 €
- Vastike 71,30 €
- Korkokulut / kk 81,67 €
= Vuokratuotto 297,03 €
Vuokratuotto - % 5,17 %
-Vero 28% 83,17 €
+ Remonttien verovah. - €
= Tuotto/kk 213,86 €
Tuotto- % 3,72 %
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8,27 %

mmms) [ro

17,82 %

12,83 %

‘ | ROI Verojen jalkeen

KUVIO 17. Otos Tuottolaskurin tuottolaskelmasta

Velkavivun ja korkokustannusten muutokset vaikuttavat myds sijoitusasunnos-

ta saatuun tuottoon. Kuviossa 17 on kuvankaappaus laskurin tulossivun

alemmasta kentasta, josta ndhdaan velkavivun ja korkokustannusten vaikutus

koko padoman tuottoon seka sijoitetun padoman tuottoon eli ROI:hin. Kentas-

td nahdaan suoraan myds korkokustannusten ja velkavivun vaikutus kriittiseen

pisteeseen. Nain ollen sijoittajalla on Tuottolaskurin avulla mahdollisuus ver-

tailla erikokoisten velkavipujen ja korkotasojen vaikutusta sijoituskohteen tuot-

toihin ja riskeihin.

4.8 Rahoituksen ulkopuoliset riskit

Pelkastaan rahoituksen ndkokulmasta katsottuna asuntosijoittaminen saattaa

vaikuttaa hyvinkin vahariskiselta ja tuottoisalta toiminnalta. Koskaan ei voida

kuitenkaan korostaa liikaa sita tosiasiaa, etta riskit ovat aina sitd suuremmat,

mitd suurempaa tuottoa tavoitellaan. Asuntosijoittamiseen, kuten kaikkeen

sijoitustoimintaan, siséltyy aina lukuisia riskeja, joista kaikkia ei ole valis-

tuneenkaan sijoittajan mahdollista ennakoida. Nain ollen sijoituspaatosta ei

tulisi koskaan tehda yksinomaan rahoituslaskelman pohjalta, vaan aina tulee

tarkastella laajempaa kokonaisuutta. Sijoitusta tehtdesséa on aina syyta pohtia

ns. "Worst case scenariota” eli sita, mink&laiset ovat kustannukset, jos kaikki

mahdollinen menee pieleen. Huono vuokralainen voi tarkoittaa pahimmillaan

Sitd, ettd asunnosta ei saa vuokraa 6 kuukauteen, minka jalkeen asuntoon

pitaa tehda viela kallis remontti sen saattamiseksi jalleen vuokrattavaan kun-

toon (Kajala 2009). Talldin omistajan maksettavaksi jadvat seka lainan lyhen-

nykset, vastike ettéa remonttikustannukset. Sijoittajan tulee kysya itseltaan,
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mité tallainen takaisku tarkoittaisi hdnen henkilokohtaiselle taloudelleen ja voi-
siko han joutua maksuvaikeuksiin tai jopa vararikkoon. Jos vastaus on kyll&,

sijoittajan tulisi vakavasti harkita pienemman velkavivun kayttamista.
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5 SIJOITUSKOHTEEN VALINTA

5.1 Sijoituskohteen valinnan kriteerit

Sijoitusasuntoa valittaessa on tarkeaa pystya arvioimaan sijoitusasunnon to-
dellista tuottoa mahdollisimman tarkasti. Sijoitusasunnon lyhyen tahtaimen
prosentuaalinen vuokratuotto voidaan yksinkertaisesti laskea huomioimalla
asunnon hankintahinta, vastike seka asunnosta saatava vuokra. Sijoitusasun-
non valinta pelkastaan edella mainittujen kriteereiden pohjalta ei kuitenkaan
ole kovinkaan kauaskatseista, silla sijoitusasunnon pidemman aikavalin tuotto
on useiden tekijoiden summa. Rahoitusteorian mukaan mita riskisempi sijoi-
tuskohde on, sita suurempi on oltava myos tuoton odotusarvo. Tama patee
myo6s asuntosijoittamiseen. Ennen kaikkea sijoitusasunnon valintaa maarittaa-
kin sijoittajan riskinottohalukkuus, silla suurempi riskinottokyky tarkoittaa myds
suurempaa tuottomahdollisuutta. Sijoitusasunnon sopivuuden maarittavat siis

loppujen lopuksi sijoittajan tarpeet.

5.2 Sijainti

Asuntosijoittaminen saattaa palkita sijoittajan pelkan vuokratuoton liséksi
my6s asunnon arvonnousulla. Sijoittajan onkin tarke&a valikoida tarkkaan,
milta alueelta sijoituskohteita hankkii, silla arvonmuutos voi huonosti valitussa
sijoituskohteessa toimia myds vastakkaiseen suuntaan. Asunnon sijainnilla on
oleellinen vaikutus myds asunnon hintaan ja kysyntaan vuokramarkkinoilla.
Kohtuullisemman hintatason alue pitaa usein sisalladn enemman riskeja mutta
tarjoaa edullisempien sijoituskohteiden myéta myds mahdollisuuksia parem-
piin tuottoihin. (Lehto-Isokoski 2009, 90-92.)

Lehto-Isokosken (2009, 90) mukaan Metsola (2009) toteaa, etta pienilta paik-
kakunnilta saattaa olla mahdollista lI6ytaa sijoitusasuntoja, joiden hinnan ja
tuottojen valinen suhde on erinomainen, mutta korkeiden tuottojen vastapai-
nona sijoittaja joutuu yleensa myos sietamaan korkeampaa riskia. Pienen
paikkakunnan vuokramarkkinat ovat yleenséa herkkia reagoimaan isoissa yri-

tyksissa ja oppilaitoksissa tapahtuviin muutoksiin. Esimerkiksi suuren tehtaan
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sulkeminen pienella paikkakunnalla saattaa lamaannuttaa vuokra-asuntojen

kysynnan taysin ja samalla my6s romahduttaa alueen asuntojen hintatason.

Kasvukeskuksissa riski asunnon arvon negatiiviseen kehitykseen jaa pie-
nemmaksi, minka lisdksi pelkoa vuokra-asuntojen kysynnan romahtamisesta
ei ole. Myds kasvukeskusten sisélta I0ytyy yleensa alueita, joiden kehitys
saattaa olla yleista kehitysta heikompaa, ja siksi sijoittajan aluetuntemus onkin
tarkeaa ostopaatosta tehtdessa. Suurkaupungin keskustan valitttmassa la-
heisyydessa sijaitsevan asunnon vuokraaminen tuottaa harvoin ongelmia,
koska potentiaalisia vuokralaisia on tarjolla riittavasti. Riskia kaihtamaton si-
joittaja kuitenkin onnistuu usein I6ytamaan keskustan laitamilla sijaitsevilta
alueilta parempaa prosentuaalista vuokratuottoa tarjoavan sijoituskohteen.
Karrikoiden voidaankin sanoa etta mita edullisempi alue, sita paremmat tuotot
ja néain ollen isommat riskit. Asuntosijoittajan kannattaa pohtia sijaintia myos
vuokralaisen tarpeiden kannalta, silla esimerkiksi opiskelupaikkojen laheisyys
ja hyvat liikenneyhteydet parantavat asunnon vuokrattavuutta. (Lehto-lIsokoski
2009, 90-92.)

5.3 Asunnon koko ja huoneiden maara

Sijainnin lisaksi my6s asunnon koolla ja tyypilla on merkitysta asunnon vuok-
raamisen kannalta. Pienet vuokra-asunnot ovat vuokralaisten keskuudessa
erittain haluttuja, mink& seurauksena niisté perittavat neliovuokrat ovat korke-
ammat kuin isommissa vuokra-asunnoissa. Pienien asuntojen korkeaa kysyn-
taa selittda pienasuntokuntien suuri osuus kaikista asuntokunnista. Tilasto-
keskuksen mukaan vuoden 2008 lopussa yhden ja kahden hengen asunto-
kunnat muodostivat 73,5 prosentin osuuden koko kannasta. Suomen asunto-
kanta ei nykyisellaan kuitenkaan taysin vastaa pienien asuntojen kysyntaan,
silla Suomessa oli vuoden 2008 lopussa 2 768 000 asuntoa, joista 45 prosent-

tia oli yksioita tai kaksioita. (Asunnot ja asuinolot 2008.)

Korkeat neliévuokrat on kuitenkin usein jo huomioitu asuntojen hinnoittelussa,
joten pienet asunnot eivat automaattisesti ole parempia sijoituskohteita. Pie-

nen sijoitusasunnon parhaat puolet tulevat esiin, kun tarkastellaan asunnon
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kunnossapidosta aiheutuvia kustannuksia. Taloyhtion peruskorjauksissa kus-
tannukset jaetaan yleensa asuntojen pinta-alojen mukaisesti, jolloin pienen
asunnon omistaja paasee vahemmilla kustannuksilla. Sijoitusasuntoa valitta-
essa kannattaakin huomioida, ettéa vuokra ei nouse samassa suhteessa kuin
asunnon neliomaara, mutta korjauskustannukset kuitenkin maaraytyvat nelioi-
den mukaan. (Lehto-Isokoski 2009, 90-92.)

Pienet asunnot ovat yleensa erittain kysyttyja niin sijoittajien kuin ensiasunnon
ostajienkin keskuudessa. Korkea kysynta pitaé erityisesti yksididen nelibhinnat
korkealla, mutta toisaalta kyseiset asunnot ovat myos erittéin likvideja, eli tar-
vittaessa niista paasee eroon hyvinkin nopeasti. Riskienhallinnan kannalta
pieni kaksio voi olla yksi6itd parempi vaihtoehto, silla kaksiossa on yleensa
enemman kuin yksi vuokralainen. Yksiossé yksin asuvan vuokralaisen talou-
delliseen tilanteeseen tuleva &killinen muutos saattaa vaikuttaa radikaalisti
hanen maksukykyynsa, mutta on epatodennakodisempaa, ettd molempien kak-

siossa asuvien taloustilanne heikkenee samanaikaisesti. (Hall 2009.)

Enbergin (2009) mukaan my6s isommissa asunnoissa saattaa l0ytya potenti-
aalia omaavia vaihtoehtoja sijoituskohteeksi, ja esimerkiksi pohjaratkaisultaan
soluasunnoksi sopiva asunto voi olla kohtuullinen vaihtoehto. Tallaisessa ta-
pauksessa vuokralaisten suuri vaihtuvuus saattaa kuitenkin aiheuttaa paan-
vaivaa sijoittajalle. I1soa sijoitusasuntoa harkittaessa on tarked& huomioida
my6s asunnon yllapidosta ja remonteista koituvat kustannukset, joiden vaiku-

tus pidemman aikavalin tuottoon on merkittava.

5.4 Asunnon ika ja remontit

Tulevista remonteista saa yleensa kattavasti tietoa taloyhtion ja is&nnditsijan
kautta. Vaikka taloyhtiolla ei olisi suunnitelmissa remontteja, kannattaa sijoitta-
jan kayttaa tervetta jarkea erityisesti vanhempien taloyhtiéiden kohdalla. Suu-
ret remontit ovat vaistamatta edessa lahitulevaisuudessa, mikali niita ei viela
ole tehty ja taloyhti6 on idltdan yli 50 vuotta vanha. Remonttien tarpeet kasva-
vat taloyhtion ikd&ntyessa, joten vanhemmissa kohteissa remontteihin on hyva
varautua, vaikkei niista viela suunnitelmia olisikaan. Sijoittajan kannattaa jopa

huomioida mahdollisuus siihen, ettd asuntoa yritetddn myyda kertomatta osta-
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jalle remonttien tarpeesta. On mahdollista ettei taloyhti6¢ ole antanut remon-
teista virallista ilmoitusta, vaikka kyseisista korjauksista olisikin jo yhtiokoko-

uksissa keskusteltu. (Sinnemaa 2009.)

Hallin (2009) mukaan asuntosijoittajan kannattaa kiinnittaa erityistad huomiota
ostohetkella niin hankittavan huoneiston kuin taloyhtionkin kuntoon. On térke-
aa muistaa tarkastaa, etta esimerkiksi potentiaalisen kohteen kosteat tilat ovat
kunnossa. Ostaja yleensa tarkastaakin kohteen vesieristeiden ja ilmastoinnin
kunnon, mutta huomaamatta saattaa jadda muiden huoneistojen seka taloyh-
tion yleiskunto. Kollektiivisen vastuun kautta sijoittaja saattaa joutua vastuu-

seen myos muihin huoneistoihin tehtéavien remonttien vuoksi.

Myyjat eivat aina valttdmattd suhtaudu taysin rationaalisesti tuleviin remonttei-
hin ja saattavat tehd& myyntipaatoksia tiedostamatta taysin remontin tulevia
kustannuksia ja niiden vaikutusta asunnon hintaan. Tallainen kayttaytyminen
saattaa tarjota laskutaitoiselle sijoittajalle mahdollisuuden alihintaisen kohteen
loytamiseen. Sijoittajan onkin tarkea tehdad enemman laskutoimituksiin kuin
tunteisiin perustuvia paatoksia. Remonttien vaikutusta sijoitusasunnon tuot-

toon kasitellaan tarkemmin Sijoitusasunnon remontit osiossa.

5.5 Muut ominaisuudet

Edella lapi kaytyjen ominaisuuksien lisdksi on paljon erilaisia pienempié teki-
jOita, joilla saattaa olla vaikutusta sijoitusasunnon vuokrattavuuteen seké
myo6hempaan kysyntaan asuntomarkkinoilla. Sijoittajan kannalta on tarkeaa
valikoida kohteet hyvista taloyhtidista, silla huonosti hoidetussa taloyhtiossa
asuntosijoittamiseen liittyvat riskit kasvavat. Valitsemalla sijoituskohteensa
hyvin hoidetuista taloyhtitista sijoittaja saattaa saada suoria kustannussaasto-
j& esimerkiksi pienemman hoitovastikkeen muodossa. Muita mahdollisia vuok-
rattavuuteen vaikuttavia tekijoita ovat esimerkiksi asunnon varustelutaso ja se,
missé asuinkerroksessa huoneisto sijaitsee. My6s sijoituskohteen sijainti suh-
teessa ulkoisiin hairidtekijoihin kannattaa ottaa huomioon, silla esimerkiksi
vilkkaan ravintolan ylapuolella sijaitsevan huoneiston vuokralaiset saattavat

kiertaa kaukaa.



43

5.6 Sijoitusasunnon arvonmaaritys

Asuntosijoittamisen onnistumisen perusedellytys on kannattavan sijoituskoh-
teen loytaminen. Sijoittajan tehtava on loytaa markkinoilta asunnon tuottopo-
tentiaaliin nahden edullisesti hinnoiteltuja kohteita. Sijoituskohteen tuotot
muodostuvat vuokratuotoista ja asunnon arvonnoususta. Asuntosijoittajan tu-
lee hyvan vuokratuoton lisaksi punnita myds asunnon tulevaan arvonkehityk-
seen vaikuttavia tekijoitd. Kokematon sijoittaja saattaa astua sudenkuoppaan
uskomalla kohdetta myyvan osapuolen liian optimistisiin tuottoarvioihin sijoi-
tuskohdetta ostettaessa. Sijoituskohteen arvoa maaritettdessa kannattaakin
pyrkia olemaan mahdollisimman realistinen vuokratason ja kohteen tulevan

arvonkehityksen suhteen. (Sinnemaa 2009.)

Yleisesti asuntosijoittajien kaytdsséa oleva metodi on kdanteinen arvonmaari-
tys. Kédanteisessa arvonmaarityksessa arvioidaan, millaista tuottoa sijoitus-
asunnosta pitaisi tulevina vuosina saada, jotta siitd maksettava hinta olisi si-
joittajalle perusteltu. Hallin (2009) mukaan kaanteisen arvonmaarityksen me-
netelma pitaé kuitenkin sisélladn omat riskinsa, silla esimerkiksi petoksen yri-
tykset ovat mahdollisia subventoituneiden vuokrien muodossa. Téalla tarkoite-
taan tilannetta, jossa myytavan asunnon vuokra on markkinatasoa korkeampi
vuokralaisen ja asunnon omistajan sopimuksesta. Talloin korkea vuokrataso
houkuttelee asuntosijoittajia kohteen ostamiseen. Asunnon vaihdettua omista-
jaa nykyinen vuokralainen irtisanoo sopimuksen, minka jalkeen sijoittaja ei
valttamatta saa vuokrattua asuntoa samaan hintaan kuin ostohetkelld on olet-
tanut. Tata riskia pystyy parhaiten valttamaan, kun ei tee ostopaatdsté koh-
teen nykyisen vuokran perusteella, vaan tekee itse tai asiantuntijan avustuk-
sella arvion sopivasta vuokratasosta saman alueen vastaavien asuntojen pe-
rusteella.
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5.7 Tuottolaskuri sijoituskohteiden vertailun apuna

Tuottolaskurin tehtdva on helpottaa sijoittajaa punnitsemaan potentiaalisen
sijoituskohteen tuottoja ja sijoituskohteeseen sisaltyvia riskeja. Ennen kuin
mahdollisia sijoituskohteita kannattaa lahtea vertailemaan Tuottolaskurilla, on
sijoittajan hyva rajata potentiaalisten sijoituskohteiden maaraa haluamillaan
kriteereilld, joita ovat esimerkiksi alue, asunnon ika ja koko seké asunnon hin-

taluokka.

Sijoituskohteiden vertailun helpottamiseksi sijoittajan tulee hankkia mahdolli-
simman tarkat tiedot potentiaalisista kohteista. Tietoa myytavasta kohteesta
on yleensa melko kattavasti saatavilla myyntiesitteesta ja taloyhtiolta. Vuokra-
tason selvittdminen onnistuu yleensa parhaiten seuraamalla vastaavalla alu-
eella tarjolla olevia vuokrakohteita tai tiedustelemalla asiaa vuokramarkkinat
tuntevalta asiantuntijalta, esimerkiksi vuokravalittajalta. Kun tarvittavat tiedot
on keratty, ne syotetddn asuntosijoittamisen tuottolaskuriin, jolloin saadaan
suuntaa antavaa tietoa asunnon tuottopotentiaalista. Laskurin avulla pystytaan
vaivattomasti vertailemaan markkinoilla olevia potentiaalisia kohteita. Sijoitta-
jan tulee kuitenkin muistaa, etté tulokset ovat vain suuntaa antavia ja tarkan

tuottoarvion laskeminen vaatii tismallisen perehtymisen kohteeseen.

Potentiaalisten sijoituskohteiden kartoittaminen saattaa aluksi tuntua melko
tyolaalta prosessilta. Asuntosijoittamisen tuottolaskuri on hyva apuvaline ta-
man prosessin helpottamiseksi. Seuraavassa kuviossa kaydaan lapi vaihtoeh-
toista sijoituskohteiden kartoittamisen prosessia, jossa Tuottolaskuria kayte-

tdan apuvalineena.

=F ==

KUVIO 18. Potentiaalisten sijoituskohteiden kartoittaminen markkinoilta
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Prosessi on hyva aloittaa asettamalla kriteerit etsittavéalle sijoituskohteelle,
minké& jalkeen etsitdan markkinoilta asetetut kriteerit tayttavia kohteita. Asun-
tomarkkinoiden lapikayminen onnistuu parhaiten Internetista I6ytyvien asunto-
kaupan hakukoneiden, esimerkiksi etuovi.com tai oikotie.com palveluiden,
avulla. Hakukoneeseen pystytaan asettamaan halutut kriteerit, jolloin se tarjo-
aa sijoittajalle listan kriteerit tayttavista kohteista. Seuraavaksi sijoittaja voi
lahted vertailemaan kriteerit tayttavia kohteita tuottolaskurin avulla. Hakuko-
neen listaamien kohteiden myyntiesitteista 16ytyy usein melko kattavasti lasku-
rin tarvitsemia tietoja, usein ainakin seuraavat: asunnon velaton hinta, neliét,
rakennusvuosi, vastike ja tietoa tulevista remonteista. Liséksi sijoittajan tulee
antaa arvio kuukausittaisesta vuokrasta, jotta suuntaa antava arvio tulevasta
tuotosta pystytaan laskemaan. Syoétettyjen tietojen pohjalta laskuri antaa po-
tentiaalisesta kohteesta tuottoarvion. Sijoittaja voi laskurin avulla tehda jokai-
sesta haluamastaan kohteesta tuottolaskelman, jonka avulla voidaan sitten
tehda vertailua kohteiden valilla. Taman jalkeen sijoittaja valikoi tuottolaskurin
avulla markkinoilta parhaat tuotto-odotukset tarjoavat kohteet, joihin kannattaa

perehtyad tarkemmin.

Esimerkki:

Asuntosijoittaja lahtee kartoittamaan Jyvaskylan asuntomarkkinoita. Han sy6t-
tda etuovi.com- hakupalveluun haluamikseen kriteereiksi asunnon hinnan
(max. 70 000 €), alueen (Jyvaskyla) ja asuntotyypin (yksio). Hakukone I6ytaa
haun avulla 35 sijoittajan kriteerit tayttavaa kohdetta. Sijoittaja poimii haun
avulla kaksi lupaavaa kohdetta tarkempaa vertailua varten. Ensimmainen
kohde on 31 nelién asunto M&ki-Matin asuinalueella. Kiinteistd on rakennettu
1960-luvun alkupuolella, ja se sijaitsee keskustan valitttmassa laheisyydessa.
Toinen kohde on 27,5 nelidn uudiskohde keskussairaalan laheisyydessa. Se
sijaitsee ensimmaista kohdetta kauempana keskustasta, mutta lyhyen etéi-
syyden paassa yliopistosta. Etuoven kautta l6ytyvien tietojen avulla sijoittaja
voi tehd& suuntaa antavan vertailun tuottolaskurin avulla. Seuraavissa kuvios-

sa esitetdan tuottolaskelmat molemmista asunnoista.



ASUNTOSHOITTAMISEN TUOTTOLASKURI

Remontteja odotettavissa 10v sisilla:

Velaton hinta 69 000,00 € Viitekorko 1,00 %
Remontit 15 500,00 € Marginaali 1,00 %
Hinta yhteensa 84 500,00 € Lainan korko 2,00 %
Oma pddoma 20 000,00€
Velkarahoitus 64 500,00 £ Vuokrankorotus /v 4,00 %
Velkarahoituksen osuus 76 % Vastikkeen nousu /v 4,00 %
Asunnon nelidt 31
Rakennusvuosi 1962
Asunnon ik vuosina 47

Kustannusarvio

Linjasaneeraus|putki, viemari, sdhkd} todenndkdinen [tehty / & tiedossa 13485€
Vesikatto todennakdinen [tehty / &i tiedossa 2015€
Julkisivu todennakdinen [#] tehty / &i tiedossa
Ikkuna + parvekeovet todenndkdinen [v]tehty / & tiedossa
Muu remontti - £
Ei verovah. Remontti

Yhteensd  15500€
Tilanne asunnon hankintahetkell3:
Vuokra/kk 475,00 €
- Vastike 71,30 €
- Korkokulut [/ kk 107,50 € ‘ |Kriittinen piste 6,51 %
=Vuokratuotto 296,20 €
Vuokratuotto -% 4,21% ‘ [roI 17,77 %
-Vero 28% 82,94€
+ Remonttien verovih. 36,17 €
=Tuotto/kk 249,43 €
Tuotto-% 3,54% | ROI Verojen jilkeen 14,97 %

KUVIO 19. Otos Tuottolaskurin Maki-Matin kohteen laskelmasta
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ASUNTOSIOITTAMISEN TUOTTOLASKURI

Velaton hinta Viitekorko 1,00 %
Remontit - £ Marginaali 1,00 %
Hinta yhteensa 68 750,00 £ Lainan korko 2,00 %
Oma paadoma 20000,00€
Velkarahoitus 43 750,00 € Vuokrankorotus /v 4,00 %
Velkarahoituksen osuus 71% Vastikkeen nousu [ v 4,00 %
Asunnon nelidt 27.5
Rakennusvuosi 2009
Asunnon ikd vuosina 0

Remontteja odotettavissa 10v sisdlls:

Kustannusarvio
Linjasaneeraus|putki, viemari, séhkti)  eitodennadktinen [ ]tehty [ ei tiedossa

Vesikatto ei todenndkdinen [ Jtehty /e tiedossa
Julkisivu ei todenndkdinen [tehty /e tiedossa
lkkuna + parvekeovet ei todenndkdinen [tehty /e tiedossa
Muu remontti - €
Ei verovah. Remontti
Yhteensd - £
Tilanne asunnon hankintahetkella:
Vuokra/kk 425,00 €
- Vastike 71,50£€
- Korkokulut / kk 81,25 € - |Kriittinen piste 7,70 %
=Vuokratuotto 272,25€
Vuokratuotto -% 4,75% ‘ [roi 16,34 %
-Verp 28% 76,23 €
+ Remonttien verovah. - £
= Tuotto/kk 196,02 €

Tuotto-% 3,42% - [ ROl Verojen jilkeen | 11,76%

KUVIO 20. Otos Tuottolaskurin Hoitajantien kohteen laskelmasta

Molemmat esimerkin kohteet ovat samaa hintaluokkaa ja niista perittavat vas-
tikkeet ovat myos lahes yhtaléiset. Nopeasti arvioituna Méki-Matin kohteesta
on saatavissa hieman korkeampaa vuokraa, silla huoneistossa on 3,5 neli6ta

vertailukohdetta enemman ja sijainti on lahempana keskustaa. Méki-Matin
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kohde on kuitenkin lahestyméssa ikaa, jolloin taloyhtioon tehtavat suuret re-
montit ovat ajankohtaisia. Tuottolaskuri huomioi tulevat remontit asunnon i&n
mukaan ja laskee remonttien hinnat asunnon nelididen ja remonttien keskihin-
tojen perusteella. Myynti-ilmoituksen perusteella kohteeseen on kuitenkin jo
tehty parveke- ja julkisivuremontit, joten sijoittaja huomioi ne rastittamalla ky-

seiset ruudut.

Hoitajantiella sijaitsevaan kohteeseen ei ole lahitulevaisuudessa odotettavissa
remontteja, silla se on uudiskohde. Laskuri huomioi molempien kohteiden l&hi-
tulevaisuuden remonttien tarpeet tuottolaskelmissa, jolloin kohteiden vertailu
on sijoittajan kannalta helpompaa. Remonttia varten sijoittaja joutuu usein ot-
tamaan ulkopuolista rahoitusta, minké laskuri huomioi suurempana lainan
maarana. Laskuri huomioi lisaksi vuokratuloista tulevina vuosina ennen veroja
tehtavat tasapoistot. Remontin rahoituksella on siten vaikutus myds laskurissa
esitettdvaan sijoitetun padoman tuottoon (ROI) ja kriittiseen pisteeseen. Koh-
teita vertailtaessa huomio kannattaa kiinnittaa erityisesti verotuksen jalkeiseen
sijoitetun pddoman tuottoon, johon remonttien verovdhennysoikeus vaikuttaa
merkittavasti remontoitavan kohteen eduksi. Pikaisen vertailun perusteella
molemmat kohteet nayttavat tarjoavan sijoittajalle vastinetta hyvan sijoitetun
padoman tuoton muodossa. Nain ollen sijoittajan kannattaakin ottaa tarkem-
min selvaa tulevista remonteista ja kustannuksista taloyhtiolta seka tarkastaa
vuokrataso esimerkiksi vuokravalittajalta.

Edeltavan esimerkin avulla ndhdaan, miten sijoittaja pystyy helpottamaan si-
joituskohteiden vertailua tuottolaskurin avulla. Sijoittaja voi tehda samankaltai-
set tuottolaskelmat koko kriteerit tayttavasta rynmasté. Vertailu on tuottolasku-
rin avulla vaivatonta ja nopeaa, silla sijoittajalle riittdd myyntiesitteen tietojen
syottaminen laskuriin, jolloin laskuri huolehtii aikaavievien ja joissain tapauk-

sessa monimutkaistenkin laskutoimituksien suorittamisesta.
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6 TALOYHTIOIDEN REMONTIT

6.1 Yleista taloyhtididen remonteista

Taloyhtidissa tulevaisuudessa tehtéavat remontit kasvattavat vuosien kuluessa
sijoitusasunnon kustannuksia ja vaikuttavat tata kautta merkittavasti myos si-
joitusasunnon tuottoon. Niinpa on ehdottoman tarkeaa hankkia taloyhtioén
tulevista remonteista kaikki saatavissa oleva tieto ennen ostopaattksen teke-
mista. Remonttien kustannukset muodostuvat kahdesta tekijasta: seka valit-
tomista kustannuksista, eli remontin hinnasta, ettd asunnon mahdollisesta tyh-
jané olosta koituvista vuokranmenetyksistd. Asunnon remontoimisesta on kui-
tenkin myds hyotya, silla remontit nostavat asunnon arvoa, ja remontoidusta
asunnosta voidaan peria korkeampaa vuokraa. Remontit ovat myos verova-
hennyskelpoisia joko suoraan vahennyksina vuokratulosta, tai asunnon mah-

dollisesta myyntivoitosta.

6.2 Asunto-osakeyhtiolaki

Asunto-osakeyhtiolaki (AsOYL) maarittelee asunto-osakeyhtion osakeyhtitksi,
jonka tarkoituksena on omistaa yksi tai useampi asuinrakennus ja jonka huo-
nepinta-alasta yli puolet on asuinhuoneistoja. Asunto-osakeyhtidlain 77 8:ssa

sadadetadn asuntoa koskevista muutostdista seuraavasti:

Osakkeenomistajalla on oikeus tehd& muutoksia tiloissa, joihin
hanen osakkeensa tuottavat hallintacikeuden. Jos muutos voi va-
hingoittaa rakennusta tai tuottaa muuta haittaa yhtiolle tai toiselle
osakkeenomistajalle, siihen on saatava yhtion hallituksen tai
osakkeenomistajan suostumus. Muutosty6sta, joka voi vaikuttaa
kantaviin rakenteisiin, talon eristyksiin, taloon asennettuihin vesi-,
sahko-, kaasu- tai vastaaviin johtoihin tai ilmanvaihtojarjestel-
maan, on ennen sen aloittamista ilmoitettava hallitukselle tai isan-
noitsijalle. Hallituksella ja isannditsijalla on oikeus valvoa, ettéa
muutostyo suoritetaan rakennusta vahingoittamatta ja hyvan ra-
kennustavan mukaisesti. (L 17.5.1991/809.)

Asunto-osakkeen omistaja voi siis halutessaan remontoida myds itsenaisesti
asunnon sisapintoja, esimerkiksi vaihtaa tapetit tai uusia lattiapinnat. Mité ta-

hansa remontteja ei kuitenkaan mielensa mukaan voi tehda, vaan kaikki sisé-
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pintoja pidemmalle ylettavat remontit taytyy paasaantoisesti ilmoittaa isanngin-
titoimistoon tai taloyhtion hallitukselle. Tallgin voidaan tutkia, tarvitaanko re-
montissa ammattilaisen apua ja voidaan sopia mahdollisesta rakennustéiden
valvonnasta. Asianmukainen valvonta on ehdottoman tarkeaa, silla esimerkik-
si huonosti tehty kosteiden tilojen remontti saattaa aiheuttaa tulevaisuudessa
hyvin hintavia vaurioita koko taloyhtitlle. Koko taloyhti6on tehtavista remon-
teista paattaa aina taloyhtion yhtiokokous, jossa kukin osakas paasee vaikut-
tamaan paatoksiin osakkeitaan vastaavalla aanimaaralla. Tallaisia koko talo-
yhtiota koskevia remontteja ovat mm. putki-, ikkuna- ja kattoremontit. (L
17.5.1991/809.)

6.3 Yhtiovastike, hoitovastike ja rahoitusvastike

Asunto-osakkeen omistaja on velvollinen maksamaan taloyhtitlle yhtiovasti-
ketta, jolla taloyhtio keraéa osakkailtaan rahaa taloyhtion maksujen hoitami-
seen. Yhtidvastike koostuu hoito- ja rahoitusvastikkeesta, ja sen suuruus paa-
tetdan vuosittain taloyhtion yhtibkokouksessa. Yhtitjarjestyksesta riippuen
kunkin osakkaan maksaman vastikkeen suuruus maaraytyy joko asunnon pin-
ta-alan tai osakkeiden lukumaarddn mukaan. Isomman asunnon omistaja
maksaa siis suurempaa vastiketta asunnostaan kuin pienemman asunnon
omistaja. Hoitovastikkeesta maksetaan seka taloyhtion juoksevat maksut —
mm. siivousmaksut, kiinteistohuoltomaksut ja vakuutusmaksut — etta pienem-
pien remonttien kustannukset. Rahoitusvastike puolestaan kaytetaan taloyhti-
On lainojen lyhennyksiin ja sen suuruuteen vaikuttavat lainan lyhennyserat ja
korkotaso. Usein osakkaalla on my6s mahdollisuus maksaa oma osuutensa
rahoitusvastikkeesta kertasuorituksena taloyhtiélle, jolloin rahoitus tapahtuu
joko omalla paaomalla tai henkilékohtaisella pankkilainalla. Rahoitusvastiket-
ta ei peritd ollenkaan, mikali taloyhti6lla ei ole lainaa, jolloin yhtiGvastike koos-

tuu pelkasta hoitovastikkeesta. (Kallio 2009)

Kerrostalo-osakeyhtididen keskimaaraiset hoitokulut vuonna 2008 olivat 3,71
euroa neliota kohti. Suurin yksittainen osuus hoitovastikkeesta, 24 %, meni

korjauskustannuksiin, ja toiseksi suurin menoera olivat lammityskustannukset
23 %:n osuudella. Kallion (2009) mukaan noin puolet hoitovastikkeesta muo-

dostuu lampo, -vesi ja jatehuoltomaksuista seka kiinteistoverosta, eika naihin
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pystyta vaikuttamaan. Hoitovastikkeen toiseen puolikkaaseen vaikuttavat talo-
yhtion paatokset, ja hoitovastikkeen suuruudesta voidaan yleensa vetaa joh-
topaatoksia taloyhtion tilasta ja sen hallituksen laadusta. Ylisuuri hoitovastike
viittaa yleensa siihen, etta taloyhtion korjauksia ei ole hoidettu ajallaan ja talon
kunnossapitoon menee sen vuoksi paljon rahaa. Toisaalta houkuttelevalta
nayttava pieni hoitovastike voi kielia siita, etta taloyhtiossa ei ole keratty lain-
kaan puskurikassaa tulevien vahinkojen varalle. Tamakaan ei ole hyva menet-
telytapa, silla talléin taloyhti6 joutuu ottamaan lainaa pienienkin remonttikus-
tannuksien hoitamiseksi, ja yllattavien vahinkojen sattuessa vastike voi nousta
merkittavasti lyhyellakin aikavalilla. (Asunto-osakeyhtididen hoitokulut nousivat
vuonna 2008; Kallio 2009.)

6.4 Pitkan tahtaimen korjaussuunnitelma

Pitk&an tahtadimen korjaussuunnistelma eli PTS siséaltaa suunnitelman ja arviot
taloyhtion korjausten ja parannusten tarkeysjarjestyksesta ja kiireellisyydesta.
PTS perustuu kiinteiston kuntoarvioon ja tarvittaessa myos kuntotutkimuk-
seen. PTS on aikajanteeltdan vahintd&n 10 vuoden suunnitelma. (Kivimaki
2003.)

Kallion (2009) mukaan pitkan tahtaimen korjaussuunnitelman avulla taloyhtioé
pystyy vaikuttamaan remonttien jaksottamiseen siten, etteivat kaikki lankea
maksettaviksi samaan aikaan ja osakkaiden maksukyky siten vaarannu. PTS
on my0s hyva tapa saada tietoa potentiaalisen sijoitusasunnon tulevista re-
monteista. PTS:aa lahdetdan toteuttamaan siten, etté taloyhtio teetattaa kun-
toarvion ja putkiston kuntotutkimuksen, jossa putkistojen kunto tutkitaan rént-
genkuvauksen avulla. Tutkimuksen pohjalta tuotetaan korjaussuunnitelma,
josta selviavat vahintaan seuraavien 10 vuoden kustannusarviot euromaarai-
sind. Laskettuina ovat vuosi- seka nelidkohtaiset hinnat kullekin remontille.
Tutkimus on toistaiseksi vapaaehtoinen, mutta ehdottoman jarkeva tehda, silla
sen kustannus on vain noin 6000 euroa, kun edessa voi olla jopa miljoonien
eurojen remontti. Mikali pitkéan tdhtaimen korjaussuunnitelma on tehty, asun-
non ostajalla on mahdollisuus pyytda se nahtavaksi ennen ostopaatoksen te-

koa. Sijoittajan kannattaa ehdottomasti tutustua pitkan tahtaimen korjaus-
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suunnitelmaan, mikali sellainen on saatavilla, silla tulevien remonttien kustan-

nuksilla on suora vaikutus asunnosta saatavaan tuottoon. (Kallio 2009.)

6.5 Putkiremontti

Kallein ja suurin taloyhtion remonteista on putkiremontti. On tarkedd ymmar-
taa mita termilla putkiremontti kussakin tapauksessa tarkoitetaan, silla putki-
remontit voivat olla laajuudeltaan hyvin erilaisia. Useimmiten putkiremontista
puhuttaessa taloyhtiossa tehdaan linjasaneeraus, joka sisaltaa kaytto-
vesiviemariremontin, kylpyhuoneiden uusimisen seka sahkdremontin. Putki-
remontti kestaa keskimaarin noin vuoden, josta asunto on asumiskelvoton
keskimaarin 8-10 viikkoa. N&in ollen putkiremontista syntyy seka valittomia
kustannuksia etta vuokran menetyksista aiheutuvia valillisia kustannuksia.
(Kallio 2009.)

Putkiremonttien hinnoissa saattaa eri taloyhtidissa olla huomattavia eroja. Hin-
tojen suuri hajonta selittyy yleensé putkiremonteissa tehtavien saneerausten
laajuuseroista. Suomen isanndintiliiton teettaman, Putkiremontti 2008 tutki-
muksen mukaan laajan putkiremontin hinta on keskimaarin 611 euroa nelio-
metriltd ja halvimmissa remonteissa selviaa keskimaarin 150 euron neliokus-
tannuksella. Isannointiliiton tutkimusraportin mukaan tyypillisesséa putkiremon-
tissa saneerataan kayttéveden lisaksi talon sisapuoliset viemarit, kylpyhuo-
neet seka pohja- ja tonttiviemarit. Tutkimuksen mukaan tallaisen kokonaisuu-
den keskihinta on 436 euroa nelidmetria kohden. (Putkiremontti 2008 tutkimus
2009.)

Remonttien hinnoissa saattaa olla my6s alueellisia eroja. Jyvaskylassa tyypil-
linen remontti on maksanut viimeisimmissa kohteissa keskimaarin 400-470

euroa neliotd kohden. Putkiremontteja tehd&én talla hetkella eniten 50- ja 60-
luvuilla rakennettuihin taloihin, eli putkiremontti tulee ajankohtaiseksi kun put-
kistolla on ikd&a 40-50 vuotta. Talla hetkella Jyvaskylan alueella on 300—-400

kohdetta, joihin on tulossa putkiremontti seuraavan 10 vuoden aikana ja néis-
sa kohteissa puhutaan nimenomaan laajemmasta linjasaneerauksesta. Tama

tarkoittaa keskimaarin ainakin 30:t& putkiremonttia vuodessa seuraavan 10
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vuoden aikana, kun nykyisin niitéd tehdaan 10-15 vuodessa. Né&in ollen myos
yha useampiin sijoituskohteisiin on tulossa merkittavia remontteja lahivuosina,
joten Jyvaskylan alueelta sijoitusasunnon ostoa harkitsevilta vaaditaan erityis-
ta tarkkaavaisuutta. (Kallio 2009.)

6.6 Muut remontit

Kallion (2009) mukaan putkiremonttien lisaksi taloyhtididen kunnossapito vaa-
tii myds muutamia muita suurempia remontteja, kun rakenteet ja pinnat kulu-
vat taloyhtion ikaantyessa. Tallaisia merkittavia, koko taloyhtiota koskevia re-
montteja ovat tyypillisesti julkisivuremontti, vesikattoremontti seka ikkuna- ja
parvekeremontti, joiden keskimaaraiset hinnat Jyvaskylan alueella on esitetty
kuviossa 21. On huomioitava, ettad kuviossa esitetyt remonttien hinnat ovat
suuntaa antavia, silla remonttien lopulliseen hintaan vaikuttavat suuresti re-
monttien sisaltamat toimenpiteet, seka taloyhtion valinnat mm. materiaalien

osalta.

Remonttien keskimaaradiset nelio-

hinnat Jyvaskyldssa

Vesikatto 65 €
Julkisivu 85 €
Ikkuna + parvekeovet 70 €

KUVIO 21. Remonttien keskimé&éaraiset neliohinnat Jyvaskylassa (Kallio 2009.)

Kuviosta 21 ndhd&én ettd putkiremonttien liséksi myds muut remontit saatta-
vat verottaa sijoittajan kukkaroa merkittavasti. Esimerkiksi julkisivuremontti
maksaisi 30m?Z:n sijoitusasunnon omistajalle keskimaarin 2 550 euroa, joka
vastaa vuokratuloina laskettuna useamman kuukauden vuokraa. T&ma ei ole

valttamatta merkittava meno sijoittajalle, jonka talous on terveelld pohjalla.
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Ongelmia saattaa kuitenkin seurata, jos lainan takaisinmaksusuunnitelma on
tehty lilan tiukaksi asuntolainaa otettaessa, eika tuleviin remontteihin ole va-
rauduttu. Talléin jo pieneltakin tuntuva summa voi muodostua merkittavaksi
taloudelliseksi rasitteeksi. On siis tarkeaa huomioida tulevien remonttien kus-
tannukset jo ennen sijoitusasunnon ostamista, ettei henkilokohtaista talout-

taan tarvitse remontin tullessa venyttdd aarimmilleen. (Kallio 2009.)

6.7 Remonttien vaikutus sijoitusasunnon tuottoon

Taloyhti6on tulevat remontit nostavat sijoitusasunnon hintaa, joten ne vaikut-
tavat suoraan sijoituksesta saatavaan tuottoon. Siksi sijoittajalle on hyvin tar-
ke&éa hankkia kaikki saatavissa oleva tieto potentiaalisen sijoituskohteen tule-
vista remonteista ja etenkin niiden kustannuksista. Kuviossa 22 kuvataan kes-

kihintaisen linjasaneerauksen vaikutus asunnon vuokratuottoon.



Tuotto ilman remontin vaikutusta
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Voitto / kk 230,00 €
ROI 13,8 %
Kriittinen piste 9,9 %
Voitto / kk 198,50 €
ROI 11,9 %
Kriittinen piste 7,53 %

Asunnon neliot 28
Velaton hinta 60 000 €
OPO:n osuus 33%
Oma padaoma 20000 €
Velkarahoitus 40 000 €
Kokonaiskorko 3%
Vuokra / kk 420,00 €
Vastike 90,00 €
Korkokulut /kk 100 €
Tuotto remontin vaikutuk-
sella korjattuna:

Asunnon neliot 28
Velaton hinta 60 000 €
OPO:n osuus 33%
Oma pdaoma 20000 €
Velkarahoitus 40 000 €
Remonttikust/m2 450 €
Remonttilaina 12 600 €
Kokonaiskorko 3%
Vuokra / kk 420,00 €
Vastike 90,00 €
Korkokulut /kk 132,00 €

KUVIO 22. Linjasaneerauksen vaikutus sijoitusasunnon tuottoon

Kuviosta nahdaan, ettd tassa tapauksessa asuntoon tehtava remontti laskee

sijoitetun pddoman tuottoa noin 2 prosenttiyksikolla ja kriittista pistetta 2,5

prosenttiyksikdlla. Lisaksi vuokranantajan maksettavaksi jaavéat lainan korot ja

vastikkeet myo@s silta ajalta, kun asunnosta ei remontin vuoksi saada vuokratu-

loja. Remontin vaikutus sijoittajan talouteen on siis todella merkittava niin ris-
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kien kuin tuottojenkin kannalta. Vaakakupin toisella puolella asunnon arvo kui-
tenkin nousee remontin myota, ja yleenséa vuokraa pystytaan korottamaan
remontin jalkeen. Asunnon markkina-arvo ei kuitenkaan kaytanndssa koskaan
nouse yhta paljon kuin remontti on maksanut, joten taloyhti6on lahiaikoina
tulevan putkiremontin tulisi ndkya asunnon hinnassa jo etukateen. Hallin
(2009) mukaan osa sijoittajista karsastaa putkiremontteja siind maarin, etta he
haluavat myyda sijoitusasuntonsa hyvissa ajoin ennen remontin toteutumista.
Tallaiset myyntipaatokset saattavat perustua enemman tunteisiin kuin jarkeen,
mista johtuen ne tarjoavat laskutaitoiselle ja riskitietoiselle sijoittajalle hyvan
mahdollisuuden ostaa remontoitava kohde alihintaan.

6.8 Remonttien huomioiminen Tuottolaskurissa

Taloyhti6on tehtavilla remonteilla on kiistaton vaikutus sijoitusasunnosta saa-
tavaan tuottoon. Tuottolaskurin kehitystydssa pyrittiin huomioimaan mahdolli-
simman kattavasti remonttien kustannusvaikutuksia. Tuottolaskuriin on valittu
oletuksena remontit, joiden esiintyminen vanhemmissa taloyhtitissé on yleista
ja joista aiheutuvat kustannukset ovat sijoittajan kannalta merkityksellisid. Ku-
vioissa 23-25 on esitetty, miten Tuottolaskuri huomioi remonttien kustannus-

vaikutukset.

Remonttien hinnat / nelia

Linjasaneeraus A35 £ Palauta keskiarvo

Vesikatto 65 Falauta keskiarvo

: b

Julkisivu 85 Palauta keskiarvo

lkkuna+parvekeovet JO £ Palauta keskiarvo

KUVIO 23. Otos Tuottolaskurin remonttien hinnat -osiosta

Kuviosta 23 nahdéaén Tuottolaskuriin maaritellyt oletusremontit, joita laskuri
kayttda asunnosta saatavaa tuottoa laskettaessa. Remonttien oletusarvoiset

neliokustannukset on maaritetty Kallion (2009) haastattelun ja Suomen isan-
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naintiliiton teettaman Putkiremontti 2008 tutkimuksen pohjalta. Jos potentiaali-
sen sijoituskohteeseen tulevan remontin, esimerkiksi linjasaneerauksen, ne-
libkustannus on jo tiedossa, voidaan laskurin linjasaneeraus kenttaan syottaa
kyseinen tieto. Oletuskeskiarvot voidaan palauttaa kuviossa 23 olevista Palau-

ta keskiarvo -painikkeista.

Asunnon neliot 28
Rakennusvuosi 1960
Asunnon ikd vuosina 49

Remontteja odotettavissa 10v siséllE:

Kustannusarvio

Linjasaneeraus|{putki, viemari, s3hkd) todennikdinen [tehty / ei tiedossa 12180 €
Vesikatto todenndkdinen [w]tehty [ i tiedossa
Julkisivu todennikbinen [w] tehty / ei tiedossa
Ikkuna + parvekeovet todenndkdinen [Jtehty / ei tiedossa 1960 €

Muu remontti

Ei verovdh. Remontti

Yhteensd 14 140 €

KUVIO 24. Otos Tuottolaskurin remonttiosiosta

Kuviossa 24 laskuriin on sy6tetty remonttien kustannusarviota varten tarvitta-
vat tiedot, eli asunnon neli6ét seké rakennusvuosi. Asunnon pinta-ala on mer-
kittava tekija remontin kustannuksia arvioitaessa, silla remonttien kustannuk-
set jakautuvat lahes poikkeuksetta huoneistojen nelididen suhteessa. Asun-
non ika taas vaikuttaa remonttien todennékdisyyteen lahitulevaisuudessa. Kun
asunnon ika on syotetty kyseiseen kenttaan, antaa Tuottolaskuri arvion, onko
remontin esiintyminen kohteessa kymmenen vuoden periodilla todennakoinen
vai ei. Laskuriin on my6és mahdollista syottaa muu remontti, mikali tallaisen
tiedetdén olevan suunnitelmissa. Suoraan vuokratulosta verovahennyskelpoi-
sille ja -kelvottomille remonteille on omat kenttansa, jotta laskuri pystyy huo-
mioimaan remontista saatavan vahennysoikeuden kokonaistuottoa lasketta-

essa.

Kuvion 24 asunto on ialtdan lahes 50 vuotta, joten laskurin arvion mukaan

remonttien toteutuminen l&hitulevaisuudessa on todennadkdista. Taloyhtiéon
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on kuitenkin jo tehty vesikatto- ja julkisivuremontit, joten Tuottolaskuri huomioi
kustannusarviossaan vain linjasaneerauksen ja parvekeremontin. Laskuri an-
taa Yhteenséa- kentéssa arvion tulevien remonttien kokonaiskustannuksista,
jonka avulla sijoittaja pystyy helpommin hahmottamaan remonttien vaikutusta
asunnon tuottoon. Sijoittajan kuitenkin tulee muistaa, etta laskurin antamat
kustannusarviot ovat vain suuntaa antavia ja todelliset kustannukset saattavat
poiketa laskurin arviosta remontin laajuuden mukaan. Sijoittajan kannattaakin
hankkia taloyhtidlta tieto jo tehdyista ja tulevista remonteista seka niiden laa-
juuksista, jotta Tuottolaskuri pystyisi huomiomaan remonttien todelliset kus-

tannukset mahdollisimman tarkasti.



ASUNTOSHOITTAMISEN TUOTTOLASKURI
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Velaton hinta 60 000,00 € Viitekorko 1,00 %
Remontit 14 140,00 € Marginaali 1,00 %
Hinta yhteens3 74 140,00 € Lainan korko 2,009
Oma padoma 20 000,00 €
Velkarahoitus 54 140,00 € Vuokrankorotus /v 4,00 %
Velkarahoituksen osuus 73% Vastikkeen nousu /v 4,00 %
Asunnon neliot 28
Rakennusvuosi 1960
Asunnon ikd vuosina 49

Remontteja odotettavissa 10v siséll:

Kustannusarvio

Linjasaneeraus(putki, viemdri, sahkd) todenndkdinen [tehty / & tiedossa 12180 €
Vesikatto todenndkoinen [#] tehty [ i tiedossa
Julkisivu todennakoinen [] tehty / i tiedossa
lkkuna + parvekeovet todenndkdinen [ tehty / ei tiedossa 1960 €
Muu remontti
Ei verovdh. Remontti

Yhteensd 14140 €
Tilanne asunnon hankintahetkelld:
Vuokra/kk 450,00 £
- Vastike 90,00 €
- Korkokulut [ kk o0,23 € ‘ |Kriittinen piste 6,98 %
=Vuokratuotto 269,77 €
Vuokratuotto -% 4,37 % — |HGI 16,19 %
-Vero 28% 75,53 €
= Tuotto/kk 194,23 €
Tuotto-% 3,14 % — |Vernjenjﬁlkeen 11,65 %

KUVIO 25. Otos Tuottolaskurin tulossivulta

Kuviosta 25 nahdaan, miten Tuottolaskuri huomioi odotettavissa olevat re-

montit sijoituskohteen tuottoa laskettaessa. Laskuriin on syotetty vastaavat

tiedot kuin kuviossa 24. Sovellus laskee remonttien kustannusarvion asunnon

nelididen ja remonttien keskihintojen perusteella. Remonttien arvioitu kustan-

nus lisdtdan asunnon velattomaan hintaan. Talldin saadaan selville asunnon

todellinen, remontit huomioon ottava, hinta ja remonttien vaikutus korkokului-

hin. Laskuri sisallyttaa tuottolaskelmaan remonteista aiheutuvat kustannukset,



joten sijoittajan ei tarvitse erikseen arvioida remonttien vaikutusta kohteen

tuottoon.
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7 SIJOITUSASUNNON VEROTUS

Asuntosijoittajan tuotot muodostuvat vuokratuotoista ja mahdollisesta arvon-
noususta. Vuokratuotot verotetaan aina kalenterivuosittain. Mahdollisen ar-
vonnousun osuus tuotoista verotetaan vasta silloin, kun se realisoituu sijoitus-
kohteen myynnin myo6ta. Verotettavaa tuloa laskettaessa asuntosijoittajalla on
oikeus vahentéaa tulon hankkimisesta johtuvia kuluja. Vuoden aikana sijoitus-
asunnoista saatujen tulojen ja niista tehtavien vahennysten erotus verotetaan

sijoittajan paaomatulona veroasteikon mukaisesti. (Korpela 2007, 11.)

7.1 Vuokratulon verotus

Verotuksessa vuokraksi katsotaan kaikki se, mita vuokralainen maksaa vuok-
ranantajalle vuokrasopimuksen perusteella. Verotuksessa vuokratuloksi katso-
taan siis myds muut vuokralaisen tilittdméat maksut, kuten esimerkiksi vesi-,
autopaikka- tai saunamaksut. Vuokranantajan perima takuuvuokra ei kuiten-
kaan ole vuokratuloa, mikéali sita ei kayteta esimerkiksi maksamattomien vuok-
rien korvaamiseksi, vaan palautetaan vuokrasuhteen paattyessa takaisin
vuokralaiselle. Vuokratulo katsotaan verotuksessa veronalaiseksi paaomatu-
loksi, josta verottaja perii voimassa olevan veroasteikon mukaista 28 %:n ve-
roa. Veroa maksetaan siitd osasta vuokratuottoa, joka jaa jaljelle vahennysten
jalkeen. Veroa ei makseta, jos vahennykset kattavat vuokratulon maaran. Va-
hennysten ollessa vuokratuottoa suuremmat voidaan tappiot vahentaa tulevi-
na vuosina kertyvasta paaomatulosta tai vahentad ansiotulosta paaomatulojen
alijgamana. (Korpela 2007, 12; Henkilbasiakkaan vero-opas 2009, vuokratu-
lot.)

Vuokranantaja voi tietyin edellytyksin vahentaa verotuksessa vuokratulon
hankkimisesta aiheutuneita kuluja. Tarkeita verotuksessa huomioon otettavia
menoerid ovat muun muassa yhtiévastike, kiinteistévero, vakuutusmaksut,
vuosikorjauskulut ja tulonhankkimisvelan korot. Kulut voidaan vahentaa mak-
suvuonna silté osin, kuin ne kohdistuvat vuokrattuun huoneistoon. Jotta va-
hennykset voitaisiin tehda taysimaaraisina, on vuokrauksen tapahduttava tu-
lonhankkimistarkoituksessa. Selvasti alle kdyvan tason alle vuokrattua asun-

toa ei yleensa ole vuokrattu tulonhankkimistarkoituksessa, jolloin vuokrananta-
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jan vdhennysoikeus on rajoitetumpi. Eri kulujen vAhennyskelpoisuudelle on
lisdksi tiettyja edellytyksia, joita on k&sitelty alaluvuissa 7.2-7.6. (Henkiloasi-

akkaan vero-opas 2009, vuokratulot; Sorvanto 2008.)

7.2 Asunto-osakeyhtion yhtiévastikkeen vahentaminen

Yhtiovastike koostuu yleensa hoitovastikkeesta ja mahdollisesta padomavas-
tikkeesta, kuten korjaus- tai rahoitusvastikkeesta. Hoitovastikkeen tarkoitus on
kattaa asunnon yllapitokustannukset. PAdomavastiketta voidaan kayttaa esi-
merkiksi taloyhtion lainojen lyhentadmiseen ja korkokulujen kattamiseen. Asun-
to-osakeyhtidlle maksettava hoitovastike on vuokranantajalle aina verotukses-
sa vahennyskelpoinen kulu, ja se voidaan vahentaa suoraan vuokratulosta
maksuvuonna. Hoitovastike on vahennyskelpoista silté ajalta, kun asunto on
vuokraustarkoituksessa. Hoitovastikkeen voi siis vahent&é verotuksessa,
vaikka vuokratulo katkeaisi hetkellisesti. Vuokralaisen vaihtuessa asunnon
vuokratarkoituksen voi osoittaa verottajalle esimerkiksi vuokrausilmoituksin.
Hoitovastikkeen vahennysoikeus menetetdén vasta sitten, kun asunnon kayt-
totarkoitus muuttuu. (Korpela 2007, 13-14; Sorvanto 2008.)

Paaomavastikkeiden vahennyskelpoisuus riippuu taloyhtion kirjanpitokaytan-
nosta. Mikali paaomavastike kirjataan taloyhtion kirjanpidossa tuloksi, saa
vuokranantaja vahentaa sen vuokratulostaan hoitovastikkeen lailla. Jos paa-
omavastike taas rahastoidaan taseeseen, téllaista vahennysta ei voida tehda,
vaan vastikkeen osuus lisataan asunnon hankintamenoon ja otetaan huomi-
oon luovutusvoittoa laskettaessa. Sijoittajan on syyta varmistaa isannditsijalta
vahennyskelpoisen vastikkeen osuus eli se, miké osa padomavastikkeesta on
tuloutettu ja mik& rahastoitu. Esimerkiksi remonttia varten perittavan paaoma-
vastikkeen koron osuutta ei voida kirjanpitosaantéjen mukaan rahastoida, jo-
ten korkoa vastaava osuus vastikkeesta on vuokranantajalle vahennettava
kulu. Tuloutetun vastikkeen kayttotarkoituksella ei ole merkitysta sen vahen-
nyskelpoisuutta tarkasteltaessa. (Henkildasiakkaan vero-opas 2009, vuokratu-
lot; Korpela 2007, 13-14.)

Sijoittaja voi halutessaan vaikuttaa taloyhtion taseeseen rahastoidun rahoitus-

vastikkeen vahennystapaan, silla taloyhtion rahoitusvastike on mahdollista
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maksaa kerralla pois esimerkiksi pankista otettavalla lainalla. Lainan ottami-
nen omiin nimiin on sijoittajalle verotuksellisesti useimmiten jarkevampaa, silla
remonttilainojen korot saa vahentaa vuokratuloista ennen veroja. Lainojen
marginaalit kuitenkin vaihtelevat aina tapauskohtaisesti, joten sijoittaja joutuu
punnitsemaan taloyhtion ja omissa nimissaan olevan lainan paremmuutta
my0s korkokustannusten kannalta. Sijoittajan kannattaa olla perilla taloyhtion
kirjanpitokaytanndista ja kayttaa vaikutusmahdollisuuksiaan yhtiokokousten
kautta. (Kallio 2009; Hall 2009.)

7.3 Vuosikorjauskulujen ja perusparannusmenojen vahentaminen

Vuokranantajan huoneistossa teettdmaét korjaukset ja kunnostukset jaetaan
verotuksessa vuosikorjauksiin, perusparannuksiin ja huoneiston hankinnan
yhteydessa tehtyihin kunnostuksiin. Perusparannusmenoiksi katsotaan asun-
non laajentaminen tai muuttaminen alkuperaista tasokkaammaksi, esimerkiksi
vaatehuoneen muuttaminen saunaksi. Vuosikorjauksella huoneisto palaute-
taan kuntoon, jossa se on alun perin ollut. Tyypillisia vuosikorjauksia ovat mm.
seinien maalaus ja tapetointi. Hankalaksi jaottelun vuosikorjaukseen ja perus-
parannukseen tekee se, ettd remonteissa on usein kysymys samanaikaisesti
molemmista. Esimerkiksi lattian pintamateriaalin vaihto edellista tasokkaam-
paan saatetaan tulkita osittain vuosikorjauskuluksi ja osittain perusparannus-
menoksi. Tallaisissa tapauksissa kustannukset on jaoteltava remontin laajuu-
den ja laadun mukaan. (Henkil6asiakkaan vero-opas 2009, vuokratulot; Kor-
pela 2007, 14-16.)

Vuosikorjaukset ovat kulujen maksuvuonna verotuksessa vahennettava me-
noera. Vuokranantajan itse teettdmien perusparannusten kulujen vahentami-
sen voi toteuttaa vuotuisin poistoin tai lisaamalla ne huoneiston hankintahin-
taan, jolloin menot otetaan huomioon asunnon luovutusvoittoa maaritettaessa.
Kun perusparannuksen teettdja on asunto-osakeyhtio, peritddn menot yleensa
padomavastikkeen muodossa, jolloin menojen vahennyskelpoisuus riippuu
yhtion kirjanpitokéytannésta. Perusparannuksien vahentadminen poistoin ta-
pahtuu vuosittaisissa tasaerissd, enintddn seuraavien 10 vuoden aikana. Jos

asunto esimerkiksi myydaan ennen tasapoistojen suorittamista, voidaan jaljel-
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le jaava osa lisata asunnon hankintahintaan ja huomioida asunnon myyntivoit-

toa laskettaessa. (Henkildasiakkaan vero-opas 2009, vuokratulot.)

Sijoittajan on tarkeaa muistaa ettd asunnon taytyy olla vuokrattu ennen re-
monttien tekemista, jotta remonttikuluista saa tehda vero- tai ansiotulovahen-
nyksia. Jos huoneisto remontoidaan ennen vuokrasuhteen alkua, vuosikor-
jauskuluja tai perusparannusmenoja ei voida vahentaa vuokratuloista, vaan ne
otetaan huomioon luovutusvoittoa laskettaessa. Td&ma kannattaa huomioida
hankittaessa erityisen huonokuntoista huoneistoa sijoituskayttoon. (Henkil6-

asiakkaan vero-opas 2009, vuokratulot.)

Esimerkki:

Huoneiston kylma varastotila muutetaan saunatilaksi, jonka kustannus on
5000 €. Kulua ei voida vahentda suoraan vuokratulosta, koska huoneiston
muutos katsotaan perusparannusmenoksi. Remontti voidaan kuitenkin vahen-
tda vuotuisina poistoina, eli 500 € remontin maksuvuonna ja sita seuraavina

vuosina 500 € yhdeksan vuoden ajan.

7.4 Vuokraukseen kohdistuvan korkokulun vahentaminen

Sijoitusasunnon hankkimiseksi tai vuokrattavan huoneiston hoitoon otetun
tulonhankkimisvelan korko on verotuksessa vahennyskelpoista kulua. Jotta
kyseinen korkokulu voitaisiin vahentda, on huoneiston vuokrauksen tapahdut-
tava tulonhankkimistarkoituksessa. Vuokralle antamisen perusteena katsotaan
olevan muu syy kuin tulonhankinta, mikali huoneiston vuokra on selvasti alle
alueen normaalin vuokratason ja samalla myds vahemman kuin vastaavan
asunnon luontoisetuarvo. Esimerkiksi tarjoamalla lahisukulaiselle edullista
vuokrahuoneistoa voi sijoittaja menettdd asunnon hankkimista varten otetun
lainan korkojen vahennysoikeuden. Alihintaan vuokratun huoneiston vuokras-
ta voi verotuksessa kuitenkin vahentaa yhtiévastikkeet ja muut kulut siten, etta
vahennykset saavat olla enintdan huoneistosta saadun vuokratulon suuruiset.
(Korpela 2007, 16; Sorvanto 2008.)
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7.5 Veron maksaminen ja vuokratulon ilmoittaminen

Vero vuokratulosta tilitetaan tulon syntymisvuonna ennakonkantona ennakko-
verolipulla, jonka verottaja toimittaa. Erillista ennakkoa ei tarvita, mikali vero-
tettava vuokratulo arvioidaan enintd&n 7000 euron suuruiseksi, silla vero voi-
daan siina tapauksessa siséllyttaa suoraan palkan tai elakkeen ennakonpida-
tysprosenttiin. Vuokranantaja ei ole velvollinen hakemaan itselleen ennakko-
veroa. Vuokratulon voi ilmoittaa vasta seuraavan vuoden veroilmoituksella,
jolloin puuttuva vero jad maksettavaksi jaannosverona tai ennakontayden-
nysmaksuna. Sijoittajan kannattaa talloin kuitenkin huomioida jaannésverosta
koituvat korkokulut. Vuokratulo ilmoitetaan verottajan lomakkeella numero 7,
joka on opinnaytetyossa liitteenad 1. Jokaisesta vuokrattavasta kohteesta tulee
laatia oma liitelomake. Tositteet vuokratulon hankkimisesta aiheutuneista ku-
luista tulee sailyttdd vahintaan viisi vuotta verotusvuoden paattymisen jalkeen.
Tositteita ei siis tarvitse toimittaa verottajalle, ellei verottaja niita erikseen pyy-
da. (Korpela 2007, 20-21; Sorvanto 2008.)

7.6 Verotuksen huomioiminen Tuottolaskurissa

Sijoitusasunnon verotus on pyritty huomioimaan Tuottolaskurissa mahdolli-
simman kattavasti, silla verotuksella on hyvin oleellinen rooli sijoitusasunnon
tuotonmuodostuksessa. Koska verottaja kasittelee tapauskohtaisesti sen, on-
ko kyseessa vuosikorjaus, perusparannus vai niiden yhdistelma, Tuottolaskuri
olettaa aina etté kyseessa on perusparannus. Talla laskutavalla pystytaan
varmistamaan se, etta tuottolaskuri ei anna missaan olosuhteissa lilan positii-
visia tuotto-odotuksia. Nain myds remonttien vaikutukset verojen jalkeiseen
pitkan aikavalin tuottoon saadaan parhaiten esille. Tuottolaskuri siis tekee kai-

kista verovahennyskelpoisista remonteista tasapoistot 10 vuoden aikana.

Kuvioiden 26 ja 27 avulla pyritddn havainnoimaan verotuksen vaikutusta sijoi-

tusasunnon tuottoon.
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Tilanne asunnon hankintahetkell&:

Vuokra/kk 550,00 €

- Wastike 123,00 € .

- Korkokulut / kk 100,00 € ‘ IKriittinen piste 7,54 %
=Vuokratuotto 327,00 €

Vuokratuotto -% 4,91% ‘ [roI 19,62 %
-Vero 28% 91,56 €

+ Remonttien verovah. - £

= Tuotto/kk 235,44 €

Tuotto-% 3,53 % - |I-'lﬂ|‘-..l’ernjenjéilkeen 14,13 %

KUVIO 26. Otos Tuottolaskurin tuottolaskelma -osiosta

Kuviossa 26 tuottolaskuriin on syétetty seuraavat tiedot: asunnon hinta

(80 000 €), oman paaoman osuus (20 000 €), vuokran suuruus (550 €), vasti-
ke (123 €) seka lainan kokonaiskorko (2 %). Kuviossa 26 tuottolaskuri laskee
veron osuuden vuokratulosta, josta on tehty vastikkeen ja korkokulujen suu-
ruiset vahennykset. Vuokratulosta vahennetaan ensin vastike ja korkokulut,
minké& jalkeen jaljelle ja&va vuokratuotto kerrotaan voimassa olevalla pagdoma-
tulon veroprosentilla, jolloin saadaan selville verojen euroméaarainen suuruus.
Laskuri huomioi lopullisessa tuottolaskelmassa myo6s verotuksessa suoraan
vuokratulosta vahennyskelpoisen remontin verohyédyn. Laskuri laskee sijoit-
tajalle myos verojen ja muiden kulujen jalkeen jaavan tuottoprosentin. Kuvion
26 oikealla puoliskolla laskuri huomioi myds velkavivun vaikutuksen ja nayttaa

asuntoon sijoitetun oman paaoman tuoton ilman veroja seka verojen jalkeen.
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Lainapddoma Vuokra Vastike Korko  Tasapoisto Vero Lyhennys

0 1.1.2003 60 000,00€ 550,00€  123,00€ 100,00€ € 91,536€ 23544¢
1.2.2009 53 764,56€ 550,00€  123,00€ 99,61€ € 91,67€ 23572€
1.3.2009 5952884< 550,00€ 123,00€ 99,21< € 91,78€ 236,01€
14,2009 53292,83€ 550,00€  123,00€ 98,82€ € 91,89€ 236,29¢€
1.5.2009 59056,54€ 550,00€ 123,00€ 9843€ € 092,00€ 23657€
1.6.2003 58819,97€ 550,00€  123,00€ 93,03€ € 92,11€ 235,86€
1.7.2009 58 583,12€ 550,00€ 123,00€ 9764€ € 92,22€ 23714¢€
1.8.2003 5B834598€ 550,00€  123,00€ 97.24€ € 92,33€ 23742¢
1.9.2009 58 108,55 € 550,00€  123,00€ 96,85€ € 9244€ 23771€
1.10.2009 57870,84€ 550,00€ 123,00€ 9645<€ € 92,55€ 23799€
1.11.2009 57632,85€ 550,00€  123,00€ 96,05€ € 92,66€ 238,28€
1.12.2009 5739456 € 550,00€  123,00€ 9566€ € 092,78€ 23857€

KUVIO 27. Otos Tuottolaskurin kassavirtalaskelmasta

Kuviossa 27 on kuvattu Tuottolaskurin kassavirtalaskelmaa. Laskuriin on syo-

tetty vastaavat tiedot kuin kuviossa 26, jolloin ndhdéan sijoittajan kassavirran

kehittyminen kuukausitasolla. Laskurista pystyy siten seuraamaan myos vuo-

sittain maksettavan veron kertymisté kuukausitasolla. Laskurin kassavirtalas-

kelmassa huomioidaan verotuksessa vahennettavaksi sijoitusasunnon vasti-

ke, sijoituslainan korko seka itse maksetusta remontista tehtavat mahdolliset

tasapoistot.
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8 VUOKRALAISEN HANKKIMINEN JA VUOKRASOPIMUS

Vuokralaiseen ja vuokrasopimukseen liittyvien riskien huomioiminen ei ole
mahdollista Tuottolaskurin avulla, vaikka nailla tekijoilla onkin ratkaisevan suu-
ri merkitys asuntosijoittamisen kokonaisriskin kannalta. Niinp& tassé luvussa
kaydaan lapi vuokralaisen valintaan ja vuokrasopimuksen tekoon liittyvia tar-
keita seikkoja, jotka huomioimalla naité riskeja pystyy hallitsemaan huomatta-
vasti paremmin. Esimerkki vuokrasopimuspohjasta on opinnaytetydssa liittee-

na 3.

8.1 Asunnon vuokraaminen

Asuntosijoittaja voi hoitaa asunnon vuokraamisen joko itse tai kayttamalla
vuokravalittajaa. Vuokralaisen etsiminen itse saattaa usein olla kustannuste-
hokkaampaa, silla vuokravalittdjat veloittavat keskim&arin noin yhden kuukau-
sivuokran verran provisiota palveluistaan. Itsenaisesti toimimalla sijoittaja pys-
tyy myds vaikuttamaan enemman siihen, ettéa vuokralaiseksi valikoituu var-
masti sijoittajan toiveita vastaava henkilo. Toisaalta vuokranvalittajan kaytto
on vaivatonta, silla silloin sijoittajan ei tarvitse itse nahda vaivaa sopivan vuok-
ralaisen etsimisen eikd sopimusmuotojen laatimiseen suhteen. Lisaksi vuok-
ranvalittajilla on usein sopivia vuokralaisia jo valmiiksi odottamassa, mikéa
saattaa olla kullanarvoista etenkin vuokramarkkinoiden hiljaisempina aikoina
kun vuokralaisia on vaikeaa loytaa. Vuokravalittdjan palkkiot ovat myds vero-
vahennyskelpoisia, mikéa pienentaa niiden reaalisia kustannuksia. (Hall 2009.)

Mikali sijoittaja paatyy kayttamaan vuokravalittajad, kannattaa aina selvittaa,
mika on valittdjan vastuu syntyneesta vuokrasopimuksesta jalkikateen. Osa
valittajista tarjoaa vuokranantajalle takuun vuokratulojen saamisesta tietylle
aikavalille. Esimerkiksi padkaupunkiseudulla toimiva Vuokraturva tarjoaa 12
kuukauden mittaista vuokratakuuta, jolloin vuokratulo on turvattu, vaikka vuok-
ralainen muuttaisikin pois asunnosta pian vuokrasopimuksen solmimisen jal-
keen (Vuokrauspalvelumme 2009). Osalla valittgjista vastuu puolestaan lop-
puu siihen, kun asunto on vuokrattu, jolloin mm. vuokranmaksun ongelmista
vastaa aina sijoittaja itse. Nain ollen myds vuokranvalittdjan valinnassa kan-

nattaa olla erittdin valikoiva ja kayttaa vain asiantuntevia ja luotettavia tahoja.
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Mikali sijoittaja paattaa etsia vuokralaisen itse, on potentiaalisten vuokralais-
ten taustat syyta selvittaa aina mahdollisimman tarkasti. Vuokralaiseksi ei valt-
tamatta kannata ottaa heti ensimmaista tarjokasta, vaan haastatella useampia
vuokralaisia ja valita heista sopivin. On syytd muistaa, etta vuokranantajalla ei
ole velvollisuutta vuokrata asuntoa kenelle hyvansé, vaan kyse on vuokranan-
tajan omaisuudesta, johon hanella on taysi paattsoikeus. Esimerkiksi luotto-
tietojen tarkastaminen on hyva keino ottaa selvaa vuokralaisen mahdollisista
maksuhairioista, ja tarkastaminen onkin syyta tehda aina ennen lopullista
vuokrauspaatosta. Vieraan henkilon luottotietojen tarkastaminen kay helposti
Suomen Asiakastieto Oy:n yllapitamasta omatieto.fi -palvelusta, josta vieraan
henkilon luottotiedot saa kotikoneelleen 9,85 euron hintaan. T&ma on erittain
pieni hinta verrattuna huonon vuokralaisen aikaansaamaan vahinkoon, joten
tdsséa kohtaa ei kannata sadastaa kustannuksissa. Ennen luottotietojen tarkas-
tamista on kuitenkin syytd muistaa, etta luottotietojen tarkastamiseen on aina
saatava kyseiselta henkil6lta kirjallinen suostumus. Luvattomasta luottotieto-
jen tarkastamisesta voi seurata tietojen tarkastamisoikeuksien poisto. (Hall
2009.)

8.2 Vuokrasopimuksen kesto

Vuokrasopimukset jaetaan asuinhuoneistojen ja liikehuoneistojen vuokraso-
pimuksiin, joita koskevat erilaiset saéannokset. Tama opinnaytetyo kasittelee
asuinhuoneistoihin sijoittamista, joten jatkossa perehdytaan yksinomaan
asuinhuoneiston vuokraamista koskevaan lakiin. (L 31.3.1995/481.)

Vuokrasopimus voidaan maaritella maaraaikaiseksi tai toistaiseksi voimassa
olevaksi. Maaraaikainen vuokrasopimus paattyy maaraajan umpeuduttua, jol-
loin kummallakaan osapuolella ei ole enda lain mukaista velvoitetta jatkaa
vuokrasopimusta. Molempien osapuolien halutessa maaraaikainen vuokraso-
pimus voidaan kuitenkin uusia heti sen erdédnnyttya. Tall6in vuokranantajan
tulee kuitenkin huomioida, etté jos vuokrasuhteesta sovitaan useammin kuin
kahdesti perdkkéain saman vuokralaisen kanssa enintdan kolmen kuukauden
maardajaksi, muuttuu sopimus maaraaikaisesti ehdosta huolimatta toistaiseksi
voimassa olevaksi. Maaraaikainen vuokrasopimus on tarkea muistaa sopia

kirjallisesti, silla voimassa olevan lain mukaan suullisesti sovittu vuokrasopi-
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mus on voimassa toistaiseksi. Sek& maaraaikaiset, etta toistaiseksi voimassa
olevat vuokrasopimukset paattyvat lain nojalla sopimuksen irtisanomisen, pur-

kamiseen tai sopimalla sen paattymisesta. (L 31.3.1995/481.)

Sijoittaja voi vaikuttaa tyhjien kuukausien riskiin mitoittamalla vuokrasopimuk-
set vuokra-asuntojen odotetun kysynnan mukaan. Jyvaskylassa vuokra-
asuntojen kysyntéa on yleensa korkeimmillaan kesan lopussa, kun tiedot opis-
kelupaikkoihin valituista opiskelijoista julkaistaan. Niinp& vuokrasopimuksen
eraantyminen vuoden alkukuukausina, jolloin kysynta on Jyvaskylassa alhai-
simmillaan, saattaa lisata riskia tyhjiin kuukausiin. Sijoittajan kannattaakin
ajoittaa maaraaikaisen vuokrasopimuksen eraantyminen siten, ettd maaraajan

paattyessa vuokra-asuntojen kysynta on korkealla. (Kajala 2009.)

8.3 Vuokravakuus

Vuokranantajalla on oikeus sopia vuokralaisen kanssa kohtuullisen vakuuden
asettamisesta. Sijoittaja pystyy vuokravakuuden avulla pienentamaan vuokra-
laiseen liittyvaa riskid. Vuokravakuus tarjoaa suojaa esimerkiksi vuokralaisen
aiheuttamien vahinkojen ja maksamattomien vuokrien varalle. Vuokranantajal-
la on oikeus purkaa sopimus, jos vuokralainen ei kykene asettamaan vakuutta
sovitussa ajassa. Lain mukaan kohtuullisella vuokravakuudella tarkoitetaan
maksimissaan kolmen kuukauden vuokraa, joten yli kolmen kuukauden va-

kuuden sisaltava ehto vuokrasopimuksessa on siis mitaton. (L 31.3.1995/481.)

Vuokralainen voi asettaa vakuuden esimerkiksi pankissa avattavalle vuokra-
vakuustilille tai maksamalla sen suoraan vuokranantajalle. Hallin (2009) mu-
kaan vuokra-asunnon hallinta kannattaa luovuttaa vuokralaiselle vasta silloin,
kun sijoittajalla on mahdollisuus varmistua siitd, ett vuokralainen on asettanut
vuokrasopimuksessa sovitun vakuuden. Hall myds toteaa, etta sijoittajan kan-
nalta olisi mielekkddmpaa saada vakuus omaan hallintaan, sill& vahingon sat-
tuessa vuokravakuuden saaminen vuokralaisen vuokravakuustililtd voi olla

hankalaa. Paatosta joudutaan riitatilanteissa hakemaan usein oikeudesta asti.

Vuokrasopimuksen paatyttya vuokranantaja on velvollinen palauttamaan

vuokravakuuden vuokralaiselle, mikali vuokralainen on tayttanyt sopimukses-



71

sa mainitut velvollisuutensa. Jos asunnossa ilmenee kuitenkin jotain ns. nor-
maalista kulumisesta poikkeavia vahinkoja vuokrasuhteen paéattyessa, voi-
daan naiden vahinkojen korjaamisen kuluja kattaa vuokravakuuden avulla.
Vuokravakuus kannattaa ehdottomasti palauttaa vasta silloin, kun vuokralai-
nen on muuttanut pois ja huoneisto on tarkastettu mahdollisten vahinkojen
varalta, silla korvausten vaatiminen vuokralaiselta jalkikateen on lahes mahdo-
tonta. (Hall 2009.)

8.4 Vuokralaisen vastuu huoneiston kunnosta

Vuokralaisen vastuulla on huolehtia vuokrattavan asunnon kunnosta. Vuokra-
lainen ei kuitenkaan ole vastuussa huoneiston normaalista kulumisesta, jos
huoneistoa kaytetddn vuokrasopimuksen mukaiseen tarkoitukseen. Vuokra-
lainen on velvollinen korvaamaan vuokrahuoneistolle aiheutuneen vahingon,
jos han on aiheuttanut sen tahallisesti, tai sen on aiheuttanut h&nen luvallaan
huoneistossa oleva henkild. Vuokralainen ei kuitenkaan ole vastuussa, jos
vahingon aiheuttaa vuokranantajan luvalla huoneistossa tydskenteleva henki-
16. Jotta asunnon kuntoa pystytddn valvomaan, on vuokrasopimukseen tarke-
aa sisallyttdd maininta siita, ettd vuokraisannalla on oikeus esimerkiksi kerran

vuodessa kayda tarkistamassa asunnon kunto. (L 31.3.1995/481.)

Riskienhallinnan kannalta sijoittajan olisi hyva huolehtia, etta vuokrattava huo-
neisto on mahdollisimman kattavasti vakuutettu. Asunto-osakeyhti6illa on
yleensa omat vakuutukset, mutta niiden omavastuuosuus nousee usein jopa
tuhansiin euroihin. Lisaksi asunto-osakeyhtididen vakuutukset kattavat ainoas-
taan asunnon rakenteille tapahtuneet vahingot, jolloin kaikki irtaimistolle ja
sisdpinnoille tapahtuneet vahingot jaavat vuokranantajan omalle vastuulle.
Vuokrasopimukseen olisikin hyva siséllyttaa ehto, joka velvoittaa vuokralaisen
ottamaan asuntoon kotivakuutuksen. Kotivakuutus on vahingon sattuessa
yleensé molempien osapuolien etu, silla se korvaa myds vuokralaisen irtaimis-
tolle tapahtuneet vahingot. Esimerkiksi vesi- ja palovahingot saattavat aiheut-
taa sijoittajalle merkittavia taloudellisia tappioita, mikali asuntoa ei niiden varal-
ta ole vakuutettu. (L 31.3.1995/481; Hall 2009.)
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8.5 Asuinhuoneiston kunto

Huoneiston tulee vuokrasuhteen alkaessa ja sen aikana olla sellaisessa kun-
nossa kuin asunnon ian ja paikalliset olosuhteet huomioon ottaen voidaan
kohtuudella vaatia. Jos vuokrattava asunto ei ole vuokrasuhteen alkaessa
vaadittavassa kunnossa tai tulee vuokrasuhteen aikana puutteelliseen kun-
toon vuokralaisesta johtumattomista syista, vuokralaisella on oikeus purkaa
sopimus. Sopimuksen purkaminen kuitenkin edellyttéda, etta puutteellisuus on
oleellinen, eikd vuokranantaja ilman viivytysta onnistu sitéd korjaamaan. Vaikka
huoneisto vuokrataan siind kunnossa, jossa se oli sopimusta tehtdessa, voi
vuokralainen silti purkaa vuokrasopimuksen, jos han ei sopimusta tehdessaan
ollut tietoinen puutteellisuudesta. Tallainen puutteellisuus voi olla esimerkiksi
rakenteissa kyteva kosteusvaurio, joka aiheuttaa homeongelmaa asuntoon. (L
31.3.1995/481)

Hallin (2009) mukaan mahdollisiin riitatilanteisiin vuokrasuhteen loppuessa
pystyy varautumaan jo etukateen hyvin siten, etta asuntoa vuokrattaessa ku-
vaa ja dokumentoi huoneiston kunnon. Tallgin riitatilanteen sattuessa on hel-
pompaa osoittaa vuokralaisen aikaansaama vahinko. Huoneiston kunnon do-
kumentointiin on olemassa myo6s valmiita kuntotarkastuslomakkeita, joissa
kasitelladn asunnon kunto kattavasti niin irtaimiston kuin rakenteidenkin osal-
ta. Malli kuntotarkastuslomakkeesta on opinnaytetydssa liitteena 2. Ennen
vuokralaisen muuttamista asuntoon vuokranantaja ja vuokralainen kayvat
asunnon yhdessa lapi kohta kohdalta, ja kaikki asunnossa muuttohetkella ovat
viat ja kulumat kirjataan kuntotarkastuslomakkeeseen. Samassa yhteydessa
voidaan suorittaa myds asunnon valokuvaus, josta litetdan maininta lomak-
keeseen. Molemmat allekirjoittavat lomakkeen ja vuokrasuhteen paattyessa
lomakkeen avulla voidaan tarkastaa, onko huoneistossa tapahtunut normaa-

lista kulumisesta poikkeavia vahinkoja.
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8.6 Vuokran suuruus

Vuokra maaraytyy sen mukaan mita vuokrasopimuksessa sovitaan. Jos on
sovittu, etta vuokranantajalla on oikeus vuokrasuhteen aikana yksipuolisesti
maarata vuokran nostamisesta ja nostamisen ajankohdasta, tulee sopimuk-
sessa maaritella myos peruste, jonka nojalla vuokranantaja voi korotuksen
tehda. Ennen kuin vuokranantaja voi tehda vuokraan korotuksen, hdnen on
ilmoitettava vuokralaiselle kirjallisesti uusi vuokra ja sen voimaantuloajankoh-
ta. Vuokrasopimukseen tulee kirjata myos muut mahdolliset vuokralaiselle
koituvat maksut, kuten esimerkiksi vesimaksut. Myds suoraan taloyhtiolle
maksettavat kayttokorvaukset voidaan vuokrasopimuksessa sopia suoraan
vuokralaisen maksettavaksi. Tallaisia ovat esimerkiksi autopaikka- ja sauna-
vuoromaksut. (L 31.3.1995/481.)

Vuokran sopivan suuruuden maaritteleminen saattaa olla tydlasta aloitteleval-
le asuntosijoittajalle. Alueen vuokratason hahmottamiseksi on hyva seurata
asuntojen vuokrailmoituksia tai kysya apua esimerkiksi paikalliselta vuokrava-
littajalta. Tuottojen maksimoimiseksi asuntosijoittajan tulisi I6ytaa sopiva tasa-
paino vuokran suuruuden seka siitéa johtuvien riskien valille. Kajala (2009)
huomauttaa, etta sijoittajan tulisi tiedostaa vuokran ylihinnoittelun riskit. Vuok-
rattavasta asunnosta saattaa saada markkinatasoa korkeamman vuokran, kun
vuokra-asuntojen kysynta on loppukesasta korkeimmillaan. Vuokralainen kui-
tenkin todennakoisesti tiedostaa vuokran suuruuden ja mahdollisuuden tullen
muuttaa edullisempaan asuntoon. Vuokran suuruutta maaritettdessa on syyta
muistaa, ettd asuntosijoittaminen on pitkajanteista toimintaa, jossa vuokran
oikea hinnoittelu on tarkeadssa roolissa. Vuokran ylihinnoittelulla saattaa lyhy-
ella tahtaimella keratd paremmat tuotot, mutta vuokran suuruudesta johtuva
vuokralaisten vaihtuvuus ja vuokraamattomat kuukaudet aiheuttavat usein
lisdkustannuksia. Ihanteellisin tilanne asuntosijoittajan kannalta olisi 10ytaa

pitkdaikainen vuokransa maksava vuokralainen. (Kajala 2009.)

8.7 Vuokraennakko

Vuokrasopimusta tehtdessé voidaan erityisesté syysta sopia, ettad vuokralai-

nen suorittaa ennakkoon vuokranmaksun useammalta vuokranmaksukaudel-
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ta. Vuokrasuhteen aikana vuokranantaja ei kuitenkaan voi velvoittaa vuokra-
laista maksamaan vuokraa ennakkoon. Vuokrasopimuksessa oleva ehto, joka
velvoittaisi vuokralaista maksamaan ennakkoon useamman kuin kolmen kuu-
kauden vuokran, on mitaton. (L 31.3.1995/481)

Vuokraennakko on siis ennakkoon maksettua vuokraa, jolla vuokralaisen tulee
saada asumisaikaa. Vuokraennakko eroaa vuokravakuudesta siten, etta vuok-
ravakuudella vuokralainen ei siis saa asumisaikaa, vaan vakuus sailyy vuok-
ranantajalla vuokrasuhteen paattymiseen asti. Hallin (2009) mukaan vuokra-
ennakko on kuitenkin sijoittajan kannalta heikompi vaihtoehto kuin vuokrava-
kuus, eika sen kaytto ole valttamatta jarkevaa. Tama johtuu siita, etta vahin-
gon sattuessa sijoittajalla ei ole oikeutta pidattaa remontti tms. kuluja vuokra-

ennakosta, toisin kuin vuokravakuudesta.

8.8 Vuokrasopimuksen irtisanominen

Vuokranantajan irtisanoessa vuokrasopimuksen on irtisanomisaika kuusi kuu-
kautta, jos vuokrasuhde on kestanyt yhtgjaksoisesti vahintdan yhden vuoden,
ja muussa tapauksessa kolme kuukautta. Vuokralaisen irtisanomisaika on yksi
kuukausi. Vuokrasopimuksen irtisanomisaika lasketaan aina sen kuukauden
viimeisesta paivasta, jonka aikana vuokrasopimus on irtisanottu. Irtisano-
misajoista ei voida poiketa vuokranantajan eduksi, silla lain mukaan vuokra-
sopimuksen ehto, jolla vuokranantajan irtisanomisaikaa lyhennetaan tai vuok-
ralaisen irtisanomisaikaa pidennetddn, on mitatén. Vuokrasuhteen irtisanomi-
nen tulee aina toteuttaa kirjallisesti ilmoituksessa, jossa mainitaan irtisano-

misajankohta seka irtisanomisen peruste. (L 31.3.1995/481.)

Méaéraaikainen vuokrasopimus on yleensa voimassa maaraajan loppuun asti,
mutta erityisissé tapauksissa tuomioistuimella on mahdollisuus oikeuttaa
vuokralainen tai vuokranantaja irtisanomaan vuokrasopimus ennen maaraajan
paattymista. Tallaisessa tapauksessa osapuolella, joka ei sopimusta ole irti-
sanonut, on oikeus saada kohtuullinen korvaus vahingosta, jonka sopimuksen
ennenaikainen paattyminen on hanelle aiheuttanut. Kun vuokralainen irtisanoo
sopimuksen, on hanella velvollisuus korvata vuokranantajalle maksimissaan

jaljella olevan vuokrakauden kuukausivuokrien suuruinen summa. Talléin kor-
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vauksen suuruus riippuu mm. jaljell& olevan vuokrakauden pituudesta ja siita,

miten nopeasti asuntoon saadaan korvaava vuokralainen. (L 31.3.1995/481.)

8.9 Vuokrasopimuksen purkaminen

Asuinhuoneiston vuokrausta koskevan lain mukaan vuokranantajalla on oike-

us purkaa vuokrasopimus jos jokin seuraavista edellytyksista tayttyy:

¢ Vuokralainen ei maksa vuokraa sdadetyssa tai sovitussa ajassa.

e Vuokralainen sallii muiden viettaa tai viettaa itse hairitsevaa elamaa
huoneistossa.

e Vuokralainen hoitaa huoneistoa huonosti.

¢ Vuokralainen rikkoo jarjestysta koskevia sdantoja tai maarayksia.

e Vuokralainen kayttdd huoneistoa muuhun tarkoitukseen kuin vuokra-
sopimuksessa on sovittu.

e Vuokralainen siirtdd vuokraoikeuden toisen kaytettavaksi vastoin lakia.

(L 31.3.1995/481.)

Vuokranantaja ei voi purkaa vuokrasopimusta, ellei ole antanut vuokralaiselle
kirjallista varoitusta. Jos kirjallisen varoituksen saatuaan vuokralainen kuiten-
kin valittomasti oikaisee asian, vuokranantajalla ei ole oikeutta purkaa sopi-
musta. Varoitusta ei kuitenkaan tarvita jos vuokralainen on toiminut erittain
moitittavasti tai jos vuokralaisen menettely on jatkunut ja hanelle on aikai-
semmin jo annettu varoitus samanlaisesta toiminnasta johtuen. (L
31.3.1995/481.)

Kajala (2009) toteaa, etta vaikka juridisesti vuokralaisesta on mahdollista
paasta eroon jopa kahdessa arkipaivassa, niin lahes poikkeuksetta tilanteet
pitkittyvat. Pahimmassa skenaariossa huonosta vuokralaisesta eroon paase-
minen voi kest&a jopa puoli vuotta. Mahdollisiin vuokralaisen laiminlyénteihin
kannattaakin puuttua valittémasti, jotta vuokralainen tiedostaa mahdollisim-

man aikaisessa vaiheessa sopimuksen laiminlydnnista aiheutuvat seuraukset.
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9 TUTKIMUKSEN TOTEUTTAMINEN

9.1 Tutkimusmenetelmat ja tutkimuksen kulku

Tutkimuksen paatavoitteena oli kehittaa toimiva tydkalu, joka palvelee seka
kiinteistovalittgjia, etta asuntosijoittajia sijoitusasuntojen arvioinnissa. Onnistu-
neeseen lopputulokseen pddseminen edellytti vastauksien loytamista tutki-
muksen alussa asetettuihin tutkimuskysymyksiin. Tutkimuskysymysten mukai-
sesti onnistuttiin selvittdmaan ne sijoituskohteelta vaadittavat ominaisuudet,
seka sijoittajalta vaadittavat tiedot ja taidot, mitk& ovat edellytyksina sijoituk-
sen onnistumiselle. Nama vaaditut edellytykset onnistuttiin myds saattamaan
tyokalun muotoon siten, etta tyokalu pystyy olemaan yhta aikaa seka moni-

puolinen, ettd helppokayttdinen.

Tutkimus lahti liikkeelle haastattelemalla potentiaalista toimeksiantajaa ja kar-
toittamalla toimeksiantajayrityksen tarpeita tulevan tydkalun suhteen. Toimek-
siantaja painotti toiveissaan erityisesti Tuottolaskurin kaytettavyytta asiakasti-
lanteessa. Tuottolaskurin kehitystydsséa keskityttiin toimeksiantajan toiveiden
pohjalta tydokalun helppokayttéisyyden, ymmarrettavyyden ja monipuolisuuden
maksimoimiseen. Alkuvaiheessa nahtiin tarkedksi saada tutkimuksen tueksi
myo6s kokeneen ja ammattitaitoisen sijoittajan nakemyksia onnistuneen asun-
tosijoituksen vaatimuksista. Toimeksiantajalle ja asuntosijoittamisen asiantun-
tijalle tehtyjen haastattelujen pohjalta tyokalusta pystyttiin luomaan alustava
versio, jota tutkimuksen edetessa pyrittiin kehittamaan.

Tutkimuksen alussa toteutettujen haastatteluiden avulla pystyttiin kartoitta-
maan merkittavia asuntosijoittamisen tuottoihin ja riskeihin vaikuttavia osa-
alueita. Haastattelemalla ja muuta materiaalia tutkimalla onnistuttiin hahmotte-
lemaan tarkeimmiksi kategorioiksi seuraavat: sijoittajaprofiili ja riskinsietokyky,
sijoitusasunnon valinta, remontit, rahoitus ja velkavipu, verotus seka vuokra-
sopimukset ja vuokralainen. Toimeksiantajan avulla naiden osa-alueiden asi-
antuntijoita kontaktoitiin ja sovittiin haastattelujen toteuttamisesta. Haastattelu-
jen tueksi pyrittiin keréamaan ja tutustumaan muuhun saatavissa olevaan ma-
teriaaliin etukateen. Haastattelut toteutettiin avoimina haastatteluina, eli niissa

ei noudatettu tiukkaa struktuuria, vaan niiden avulla pyrittiin padsemaan sy-
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vemmalle aiheeseen antamalla asiantuntijoille vapaammat kéadet. Asiantunti-
jahaastattelujen pohjalta tykalun kehittdmista jatkettiin siten, etta se voisi
mahdollisimman laajasti huomioida eri muuttujat ja tuoda todellista lisdarvoa
asuntosijoittamisen tuottojen arviointiin. Kattavan teoriapohjan luomiseksi kay-
tettiin myds ajankohtaisia julkaisuja, kirjallisuutta ja asuntosijoittamista koske-

vaa lainsaadantoa.

Haastattelujen ja muun materiaalin avulla pystyttiin luomaan kehittyneempi
version tyOkalusta. Kehittamistyo jatkui yhteistydssa toimeksiantajan kanssa,
jolloin Tuottolaskurin ominaisuuksia pystyttiin kehittdmaan toimeksiantajan
toivomaan suuntaan. Alkuperaisessa versiossa jo olevia ominaisuuksia ei tar-
vinnut karsia, mutta uusia ominaisuuksia pystyttiin kehittdmaéan runsaasti toi-
meksiantajan toiveiden ja omien johtopaatdsten pohjalta. Tarvittavien ominai-
suuksien lisaamisen jalkeen tarkeaksi katsottiin tyokalun kaytettavyyden ja
ulkoasun parantaminen niin, ettd sovellusta ensimmaista kertaa kayttavakin
pystyisi hahmottamaan siita kaiken olennaisen. Kaytettavyyden parantami-
seksi tytkalu oli koekaytossa toimeksiantajalla. Toimeksiantajalta saadun pa-
lautteen avulla tyOkalua saatiin kehitettya entista kayttajaystavallisemmaksi.

Tutkimuksen tuloksena syntynyt asuntosijoittamisen tuottolaskuri oli lopulta
pitkan kehittdAmisprosessin tulos. Ensimmainen versio tuottolaskurista kehitet-
tiin jo hyvin varhaisessa vaiheessa tutkimusta. Tutkimuksen edetessa ja tie-
don lisdantyessa laskimeen pystyttiin kehittdmaan runsaasti uusia ominai-
suuksia ja samalla myds parantamaan jo olemassa olleita. Kehittamisproses-
sin kannalta tarke&assa roolissa oli tutkijoiden ja toimeksiantajan valinen vuo-
rovaikutus ja laskimen kehittdmiseksi kaydyt keskustelut. Vuorovaikutuksen
avulla saaduilla uusilla ndkékulmilla ja ideoilla oli myés oleellinen rooli kehit-

tamisprosessissa.

Kehitysvaiheessa ollutta tyokalua esiteltiin myds muille kiinteistdalan ammatti-
laisille kehittamisprosessin kannalta vélttdmattoman palautteen saamiseksi.
Vuorovaikutuksen ja asiantuntijoilta saadun palautteen avulla laskimen perus-
ominaisuudet onnistuttiin kehittAm&an lopulliseen muotoonsa. Perusominai-
suuksien jalkeen toinen tyota vaativa vaihe oli laskurin ulkoasun ja kaytetta-

vyyden kehittdminen siihen pisteeseen, etta laskurin kayttdminen onnistuisi
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my0os sovellukseen véahemman perehtyneiltd kayttajilta. Tassa vaiheessa ke-
hittAmisessa suurena apuna oli laskimen koekayttn avulla saatu asiakaspa-
laute, jota hydodyntamalla laskin lopulta saatiin kaytettavaan ja kompaktiin

muotoon.

9.2 Tutkimuksen tulokset

Kehittamistutkimuksen tutkimusongelmaksi muodostui monipuolisen, helppo-
kayttdisen ja mahdollisimman realistisia tuloksia antava tydkalun kehittdminen,
niin Kiinteistonvalittajan kuin yksityisenkin sijoittajan tarpeisiin. Tutkimuksen
lopputulos vastaa tutkimusongelmaan onnistuneesti ja tutkimuksen tuloksena
pystyttiin kehittdmaan toimeksiantajan tarpeisiin vastaava tyokalu, jonka avulla
myds yksityinen sijoittaja pystyy arvioimaan potentiaalisen sijoituskohteen tuo-
tonmuodostusta ja sijoitukseen liittyvia riskeja.

Tyokalun antamien tulosten oikeellisuus on téllaisen tydkalun kehittamisen
kannalta avainasemassa, joten laskutoimitusten kaavoihin keskityttiin erityisen
huolellisesti. Kaavat rakennettiin siten, etta ne luovat annettujen tietojen pe-
rusteella kuvitellun kuukausitasoisen kassavirran aina 30 vuoden paahan
huomioiden kaikki ajan kuluessa muuttuvat tekijat, kuten vuokrien indeksikoro-
tukset ja remonttien verotukselliset vaikutukset. Laskurin antamien tulosten
taustalla olevia laskutoimituksia saatiinkin kehitetty& hyvin pitkalle, mink& an-
siosta laskurin antamat tulokset heijastavat hyvin todellisuutta. Tutkimuksen
alusta asti oli selvaa, etta mikaan tyokalu ei pysty huomioimaan taydellisesti
kaikkia asuntosijoittamisen muuttuvia tekijoitd, silla niitd on valtavan paljon ja
lopulliseen tuottoon vaikuttavat my6s monet sellaiset tekijat, joita ei pystyta
matemaattisesti ennustamaan. Siksi naimme tarkeaksi kasitella tutkimuksen
teoriaosuudessa myos ne aihealueet, jotka ovat onnistuneen sijoituksen kan-

nalta tarkeitd, mutta joita ei tydkalun avulla pysty huomioimaan.

Tutkimuksen edetessd huomasimme, etta toimivan tyokalun kehittdminen ja
etenkin sen soveltaminen kaytantoéon edellyttdd myos asuntosijoittamisen si-
saisen prosessin ymmartamista. Niinpa tuottolaskurin kehittamisen ohella tut-

kimuksen toiseksi tutkimusongelmaksi muodostui myds sellaisen prosessin
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kehittdminen, jonka avulla sijoittaja pystyy hallitsemaan asuntosijoittamisen
riskejd omaisuuskartoituksesta aina sijoitusasunnon hankintaan ja vuokraso-
pimuksen tekoon saakka. Kehitimme yksinkertaisen prosessin, jonka kussakin
vaiheessa voidaan kayttaa tukena joko Tuottolaskurin jotain osaa, tai opinnay-
tetyon teoriaosuuksia. Prosessin kehittdminen onnistui hyvin. Yksinkertaista
prosessikaaviota (kuvio 1) apuna kayttamalla kokematonkin sijoittaja pystyy
hyodyntamaan Tuottolaskuria taysimaaraisesti ja valttamaan suurimmat su-
denkuopat sijoitusasunnon hankinnan kussakin vaiheessa. Prosessista ja las-
kurista kehittyi lopulta toisiaan tukeva suurempi kokonaisuus, jonka avulla
asuntosijoittamisen tuottologiikka aukeaa entistd paremmin, ja samalla myos

asuntosijoittamiseen sisaltyvat riskit saadaan tehtya entista lapinakyvimmiksi.



80

10 POHDINTA

10.1 Aihealueen arviointi ja rajaukset

Opinnaytetyon aihealueena oli asuntosijoittaminen, jota on mahdollista tarkas-
tella monesta eri ndkdkulmasta. Kun kirjoitetaan nainkin laajasta aihealueesta,
on aina vaarana, etta aihe lahtee ronsyilemaan eri suuntiin ja tydon punainen
lanka hukkuu lukijan nakymaéttémiin. Sen takia oli tarkeda rajata tyon aihealue
tarkasti jo tyon alkuvaiheessa ja myo6s pitaa kiinni naista rajauksista kirjoitus-
prosessin aikana. Liian tarkkoja rajauksia kaytettaessa kay puolestaan helpos-
ti niin, etta ty6ta tehdaan liilan kapeakatseisesti ja asiat saadaan taten naytta-
maan liiankin yksinkertaisilta. Taméan takia pyrimme kasitteleméaéan tydssamme
kaikki rajausten puitteissa oleelliset asiat ja toisaalta muistuttamaan lukijaa
useaan otteeseen siita, etta kaikesta valmistautumisesta huolimatta asuntosi-

joittamiseen siséltyy aina riski varojen menettamisesta.

Tutkimuksen aihevalintaan vaikuttivat erityisesti molempien tutkijoiden henki-
I6kohtainen kiinnostus aiheeseen ja motivaatio tiedon lisaamiseen. Asuntosi-
joittaminen on hyvin yleinen sijoitusmuoto Suomessa. Siksi oli yllattavaa, etta

vastaavaa tutkimusta aiheesta ei ollut koskaan tehty. Havaitsimme, etta tarvit

tava tieto-taito |6ytyy alan ammattilaisilta, mutta mikaan taho ei ollut yksinker-
taisesti koonnut kaikkea oleellista tietoa yhteen paikkaan. Uutuusarvon takia
naimmekin opinnaytetyon teon tasta aiheesta toisaalta mielenkiintoisena tut-
kimusmatkana ja toisaalta suurena haasteena. Asiantuntijahaastatteluita teh-
tdessa ja kirjallisiin lahteisiin tutustuttaessa palaset loksahtivat pikkuhiljaa
kohdalleen ja kokonaisuus hahmottui lopulta yllattavankin hyvin. Asuntosijoit-
tamisen osa-alueiden kasaaminen hyodylliseksi kokonaisuudeksi asuntosijoit-
tajan nakokulmasta auttoi ymmartdmaéan asuntosijoittamisen logiikkaa pa-
remmin. N&in tyon loppuvaiheessa voitaneen hyvilla mielin todeta, etta tutki-
muksen tekeminen todellakin opettaa myds tutkimuksen tekijaé. Haastavin
osuus olikin tuoda kaikki tama opittu tieto kirjallisesti esille sellaisessa muo-
dossa, ettd myds muut sen ymmartavat, eikd mitdan oleellista jaa kasittele-

matta.
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Paatimme rajata tyomme koskemaan ainoastaan asuntosijoittamisen kassa-
virtaa ja asuntojen arvonnousu jatettiin kokonaan pois. Tallainen jyrkka rajaus
herattaa kysymyksia, silla asuntosijoittamisen tuotot kertyvét vuokratuottojen
lisdksi myds arvonnoususta. Koimme kuitenkin, ettéd arvonnousun perusteella
sijoittaminen on enemma&n uhkapelimaista toimintaa kuin kassavirran luomi-
seen tahtadva asuntosijoittaminen. Kassavirtaan perustuvan asuntosijoituksen
tuoton voidaan katsoa syntyvan jo sijoittajan ostaessa asunnon, jolloin sijoitet-
tu varallisuus alkaa tehdéa tuottoa vuokratulon muodossa. Arvonnousuun pe-
rustuvan asuntosijoituksen tuotot puolestaan realisoituvat vasta myyntivai-

heessa, mikali kohteen hintakehitys on ollut otollista.

Toinen tarked argumentti asuntojen arvonnousuun tahtaavan sijoittamisen
poissulkemiseksi oli, etta asuntojen arvon kehitykseen vaikuttavat voimak-
kaasti alueelliset tekijat, kuten muuttoliike ja muutokset asumiskeskittymissa.
Asuntosijoittamisen kassavirtaan liittyvat tekijat ovat sen sijaan hyvin yleispa-
tevia ja niita voidaan soveltaa laajasti koko asuntosijoittamisen kentassa alu-
eesta riippumatta. Rajaamalla tutkimus kassavirtoihin vaikuttaviin tekijoihin
valtyttiin rajoittamasta tutkimuksen patevyytta erilaisissa markkinaolosuhteissa
tai eri paikkakunnilla. Rajauksen ansiosta Tuottolaskurin voidaan katsoa sopi-

van sovellettavaksi koko suomalaisessa asuntosijoittamisen kentéssa.

Kokonaisuudessaan rajaukset olivat onnistuneita, sill& tutkimus vastaa onnis-
tuneesti ennalta asetettuihin tavoitteisiin. Yhten&a onnistumisen mittarina voi-
daan pitaa toimeksiantajan tyytyvaisyytta tyokalun helppokayttoisyyteen ja
monipuolisiin ominaisuuksiin, joita kehitettiin yhteistydssa toimeksiantajan
kanssa koko tutkimusprosessin ajan. Toimeksiantajan lisaksi myés muut alan
toimijat ja haastatteluvaiheessa luomamme kontaktit ovat osoittaneet kiinnos-

tusta Tuottolaskuria kohtaan.

10.2 Mahdolliset jatkotutkimukset

Asuntosijoittaminen on tutkimusalueena hyvin laaja ja mielenkiintoinen. Tutki-
muksen edetessa esiin nousi useita mielenkiintoisia asuntosijoittamisen osa-
alueita, joita tutkimalla olisi mahdollista tuottaa arvokasta informaatiota asun-

tosijoittamisesta kiinnostuneille. Esiin nousseita mahdollisia jatkotutkimuksen
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aiheita voisivat olla esimerkiksi sijoitusasunnon arvonnousuun pohjautuva si-
joitusstrategia, sijoituskohteen myynti- ja ostosignaalit tai asuntosijoittajan

suhteellinen kilpailuetu.

Sijoitusasunnon arvonnousuun pohjautuvalla sijoitusstrategialla tarkoitetaan
menetelmaa, jossa sijoittaja perustaa ostopaatoksensa tulevaisuudessa koh-
teen arvonnousun myota saatavaan tuottoon, ja painottaa paatoksessaan va-
hemman kohteesta nykyisellaan saatavaa vuokratuottoa. Arvonnousuun poh-
jautuvan strategian tutkimus voisi koskea esimerkiksi jotain tiettyd maantie-
teellista aluetta, tai vaihtoehtoisesti koko asuntokannasta voitaisiin pyrkia I6y-
tamaan sellaisia ominaisuuksia, jotka ovat omiaan kasvattamaan asunnon

arvoa tulevaisuudessa.

Asuntojen osto- ja myyntisignaaleja seuraavalla strategialla puolestaan tarkoi-
tetaan sijoitusasunnon ostoa tai myymista tiettyjen kriteerien tayttyessa. Kri-
teerit voivat koskea yksittaista asuntoa, tai esimerkiksi kansantaloudellisia te-
kijoita, jolloin kriteerien tayttyessa voidaan esimerkiksi paattadd ostaa useampi
asunto kerrallaan. Oma rajatumpi tutkimuskohteensa voisivat olla myos ns.
Exit- strategiat, jotka ovat osto- ja myyntisignaaleihin perustuvaan strategian
yksi osa-alue. Exit- strategioilla tarkoitetaan sijoittajan riskienhallinnallisia
suunnitelmia asuntosijoitusmarkkinoilta poistumiseen tiettyjen kriteerien taytyt-
tya. Tallaisia kriteereja voivat olla esimerkiksi korkotason nousu tiettyyn pis-
teeseen asti, bruttokansantuotteen lasku perakkaisilla kvartaaleilla, kiinteist6-

jen hintojen lasku, vuokratason lasku, tai asumisen tukien leikkaaminen.

Suhteellisella kilpailuedulla tarkoitetaan jotain sijoittajan ominaisuutta tai kykya
tehda keskivertosijoittajaa parempaa tuottoa. Suhteellista kilpailuetua sijoittaja
voi saada esimerkiksi hyvasta pankkisuhteesta, remonttitaidoista tai aluetun-
temuksesta. Suhteellisen kilpailuedun merkitysté voitaisiin tutkia esimerkiksi
vertaamalla paikkakunnalla asuvien sijoittajien sijoitusmenestysta ulkopaikka-

kuntalaisiin sijoittajiin verrattuna.

My0s tutkimuksen tuloksena saatua Tuottolaskuria koskevat jatkotutkimukset
ovat mahdollisia. Kehitystydn lopputuloksena onnistuttiin yhdistdm&an onnis-

tuneesti seka kaytettavyys, etta monipuolisuus, joten laskimen ominaisuuksiin
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ei ole jatkossa tarvetta tehda suuria muutoksia. Tarvittaessa laskinta pysty-
tdan kuitenkin raataldimaan esimerkiksi jonkin suuremman yritysketjun tarpei-
den mukaiseksi. Tuottolaskuria itsedan koskevan jatkotutkimuksen aiheena
voisi olla esimerkiksi laskimen kehittdminen ja soveltaminen useita toimipaik-

koja omaavan yrityksen tyokaluksi.
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LITTEET

Liite 1. Verohallinnon lomake numero 7, vuokratulot. (Lomake 7, vuokratu-
lot 2009.)

,
ol e

Bmodta t8IEE sheulla cesakehucnsistolsta saamasl vookratulof. HUOM! Jos omistat valin osan vuokratusta hoonetstosta jesim.
pucdsot), imotta wain oma osuutes! vookratulosta ja slihen kohdisfuvista ululsta. Imoita kintetsitets saamasl vuokrabube skl 2.

1 HENKILOTIEDOT
NI Henklibbunnus &l Y-lunmus
2 VUOKRATULD OSAKEHUONEISTOISTA
2.1 Asunto- tal KIMestaynion rimi [ nuoneision nm Omistuz- | yuokralaisen nimi Vuokratiuna ajalla (ppkE-po.KK)
VUokRELKVUE] Maksetul ynidvasikkee! |3 ves- | Muui kulul (sehvila Isalledolssa) | veroieliava vookraalo |
malksutyuos! 1) ) ivuniratuion Ja kulujen erbus)
L1 sni B st U st =
2.2 Asunto- {3 Binteistoyhicn nimi |3 huonetston nm Srmstus | yuokralaisen nimi ViDkratiuna ajala (pp.ki-pp k)
Vuokratukivuosl Maksetid yhidvastkkeet |3 ves- | MUt kUl (sehita isatiedolssa) | Vernmieiiaya yUoKrahio
maksatvues! 1h 2 ivundratuion ja Eulgjen erobus)
L1 sni B st U st =
2.3 Asunto- {3 BInteistoyhicn nimi |3 huonetston nm Srmstus | yuokralaisen nimi ViDkratiuna ajala (pp.ki-pp k)
VUokRELKVUE] mwwp ves- | Muulkulli (selvila isatiedolssa) W
Eurn st makstivuos! :'m wt |2 f— it ikt J;Iumumum-u:-
& ri-1 - e Slima verslimaitukssn bohiaan T5 =D st
41talaz
Vuokratulot yhtesnsdsuosl, Varotettava vaokratulohvaos]
brutfo joma cewutesl) yhisanad, netio (oma osuuksal)
Huanetsio sljaitses limaoita Wkomalta saamisl vuokratuloibin kohdistuvat verot |3 hucnelstoon kohdlstuvat korot Estedolsea,
ukamalka. limaoita, mit3 versja olet maksanut 5ek3 versjen |3 korkojen maa.

1) Vahenna vain 5= osa kullsts, joka kohdlstiuu vuokratiuun huoneision osaan. Vahenna koimalseen vuokratmn huonelstoon kohdshnvat
hulonhankkimisveian korot esfiaytetyn versimotiuksen kohdassa 7.6. Al2 vahenna korkoja 13113 lomakkeela.

A wahenna vastlkheta t313 lomakkeels. Rahofusvastike on vahennyskeipoinen kulu vain slioin, kun se on lusthy tuloksl yhion
kiranpidosza. Tiedon tuloutuksesta tal rahastoinnisa saat sanndatsata

2) Vahenna vucsikorauskuiut t313 lomakkesta kulujen makswvonna.

Perusparannuesmenod huomiokiaan laskettzessa huonelsion owtusvaltna. Valinehbolsest] volt vahent2a pensparannusmenod t13 lomakkeella
10 vuodan tasapoistoina.

S3Ryt3 Kulth feedlasl Verotoimisto pyytas niltd Gritaessa,

Pasomatuiojen hloveraprmsentl on 2. Tarkempla ohjeita vunkrabdojen verotuksest sast Intemedstd osoitieests www.vern fijukaisut >
Asiakastiedotiest > Vunkrahsojen vertus (Verohallinnon julkalsu 80.05) ja Verhalinnon palvelunumernsta 0120 637 002
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Liite 2. Kuntotarkastuslomake (Kuntotarkastuslomake 2009.)
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Liite 3. Vuokrasopimuspohja (Vuokrasopimus asuinhuoneistoa varten
2009.)

VUOKRASOPIMUS ASUINHUONEISTOA VARTEN

Vuokranantaja

Mimni Pankki

L shiosaoite: Postinumero Postitoimipaikka Puh.
Vuokralainen [ vuokralaiset

[Wuokralainen Henkilgtunnus

L ahiosaoite: Postinumero Postitoimipaikka Puh.

uokralasinen 2 Henkildtunnus

L ahiosaoite: Postinumero Postitoimipaikka Puh.
Vuokrauskohde

Lahiosaoite: Huoneistonumero (Postimumers Postitoimipaikka
Pinta-ala m* Huoneiston kunto Muut vuokrattavat tilat Pints-ala
Wuokrataan siind kunnossa kuin huoneisto on sopimusta tehdessa |I(3|'1I§ H Ei

Mahdolliset muutokset

Vuokra-aika

Madrdaikainen sopimus I |akamispaiva Paattymispaiva
Toistaiseksi voimassaoleva [

AE33ratiaisen sopimulsen paSfyityd, vuokrasapimus fatu folstalseks! voimassa olevana asinhuonelsiyen vuokrauksesta
annetun jain putinlssa, jolloin mys Misanomisajan akamispas on asunivuokralain mukainen,

Vuokrasapimulsen ifsanominen on ehiu vuokranantajalle aina kifailsast

Huoneiston vuokra

Eurc ! kk Ersipaivi joka kuuksuden vildes pilvd, vilv3styskorko 11%
Muut korvaukset  [Vesimaksu WVesimaksu sisiltyy vuckraan Siahko
el hlg Kylla Ei
Vuokran korotus
[Vuokra tarkistetaan aina kuun alusta |Tarl:i5tl..nsajanhur'rta
W uokravakuus Vakuuden ara Wakuuden toimitusajankohta

Ellei wuokravakuutta makseta masrdpaivaan mennessd, sopimus purkautuw.

Vakuuden palautusajankohta
Vuokravakuus palautetaan kahden viikon kuluessa vuokrasopimuksen paatymisesta

Muut vuokrauksesn lithyvat ehdot Kylla Ei

- vuckralaisen fulee #moitiaa vuokranantajalle muuttunest yhteystiedot valithimass

- wupkralaisen fulee tehda muuttolmoites valittomast

- vuokralaisen tulee solmia s3hkbntoimitussopimus alkamispaivasts [ahtien

- huoneistossa saa tupakoida

- huoneistossa saa pitda kotielaimid

- wuokralaisella tules olla todistettavast woimassa oleva kotivakuutus

[Vuokralainen on vastaanotianut kpl avamia

Tata sopimusta on tehty kaksi [2) kappaletia, yksi kummallekin osapuclelle.

Paiviys

Wuokranantajan allekifoius ja nimensslvennys

uokralasisen allekifjoitus ja nimensehennys

Wuokralaisen 2 allekifjoitus ja nimensehennys
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