ISSN 1237-1288

) ) Lisatiedot/More information:
Asuml_sep rahmtus- Ari Laine
ja kehittamiskeskus Puh./tel +358 40 519 2054

7/2009

Finanssikriisi, asuntomarkkinat ja
asuntotuotanto Pohjoismaissa

2.12.2009




Raportti perustuu pohjoismaisten asuntoviranomaisten kokouksessa Karlskro-
nan merimuseossa 26.—28.8.2009 pidettyihin esityksiin

Pohjoismaiden asuntoviranomaiset ovat pitdneet vuosittain kokouksen, jossa raportoidaan asuntomark-
kinoiden ja asuntorakentamisen kehityksesté eri maissa. Perinne alkoi 1950-luvulla ja on jatkunut yli
50 vuotta. Vuoden 2009 kokous pidettiin elokuun lopulla Ruotsissa Karlskronassa. Tall& kertaa maara-
porteissa keskityttiin finanssikriisin vaikutuksiin asuntosektorilla pohjoismaissa. Kokoukseen osallis-
tuivat edustajat Farsaarilta, Islannista, Norjasta, Ruotsista, Suomesta ja Tanskasta. Tassa kokouksessa
ei ollut mukana Ahvenenmaan eiké Gronlannin edustajia.

Kuva: Kokouksen osanottajia tauolla merimuseon edustalla

Kuva kirjoittajan
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Finanssikriisi, asuntomarkkinat ja asuntotuotantoa Pohjoismaissa

Bruttokansantuote notkahti kaikissa Pohjoismaissa

Pohjoismaat saivat nauttia suotuisasta talouskehityksesta vuosikymmenen alun talo-
usnotkahduksesta selvittyaan. Lahes kymmenen vuoden takainen taantuma seurasi
informaatioteknologian nopeaan kehitykseen liittynyttd noususuhdannetta ja yliarvioi-
tuja odotuksia.

Vuodesta 2003 jalkeen alkoi talouskasvu, joka oli nopeinta Suomessa ja Farsaarilla.
Tanskan talouskasvu on ollut hitainta. Finanssikriisi katkaisi kasvun uudestaan vuo-
den 2008 aikana. Vientiteollisuuteen tukeutuneet Suomi ja Ruotsi ovat kérsineet eni-
ten taantumasta. Kesalla 2009 Ruotsin bruttokansantuotteen arvioitiin supistuvan noin
5 %:lla ja Suomen 6 %:lla. Kasvunotkahdus on ollut Tanskassa Ruotsiin ja Suomeen
verrattuna pienempi ja Norja on voinut nojata 6ljyyn. Islannin vaikeudet ovat olleet
kaikkia muita maita pahemmat ja talouskuplasta toipuminen vienee sielld myos pi-
demman ajan kuin muissa maissa.

Kuvio 1 Bruttokansantuotteen kehitys eri Pohjoismaissa (1995=100)
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Oljyrikkauksien ansiosta Norjan talouden toipuminen on alkanut muita maita nope-
ammin ja Norjan talouden odotetaan selvidvan myds muita maita pienemmin vau-
rioin. Tanskan talouden toipuminen on my6s nopeampaa kuin vientivetoisten Suomen
ja Ruotsin. Ruotsin talouskasvua auttaa toipumaan kruunun heikentyminen.
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Asuntojen hinnat ovat seuranneet korkojen kehitysta

Asuntolainojen korot ovat kaikissa Pohjoismaissa seuranneet yleista korkokehitysté
koko 2000-luvun. Vuosituhannen vaihteen jalkeen korkotaso on ollut kaikkialla myods
selvasti alempi kuin 1990-luvulla ja korkojen vaihtelut ovat olleet vahaisempid. Nor-
jassa korkotasoa pidettiin jonkin aikaa muita maita korkeampana teletekniikan nope-
aan kehitykseen liittyneen teknokuplan puhkeamisen jalkeen. Norjan rahapolitiikkaa
kytkeytyi 6ljymarkkinoiden suhdanteisiin. Kaikissa maissa korot olivat pohjassa vuo-
sina 2004 -2006. Tama heijastui asuntomarkkinoilla kasvavina asuntotuotantomaarina
ja nousevina asuntohintoina.

Kuviossa 2 esitetadn lyhyisiin korkoihin sidottujen asuntolainojen korkotason muu-
tokset. Ruotsin kehitysta kuvaa viiden vuoden korkoihin sidotut lainat. Pitkien korko-
jen kehitys on pééapiirteissadn ollut samansuuntainen. Pitkdaikaisiin korkoihin sidottu-
jen lainojen osuus on muissa Pohjoismaissa Suomea suurempi.

Kuvio 2 Asuntolainojen korkokehitys
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1990-luvun kriiseihin verrattuna asuntomarkkinoilla on paésty helpommalla. Finans-
sikriisi on esimerkiksi vain hieman lisannyt pakkohuutokauppoja. Tanskassa, jossa
pankit ovat olleet ongelmissa, ollaan vield kaukana 1990-luvun alun pakkohuuto-
kauppojen méaarastd. Kaikissa maissa pankit ovat korottaneet asuntolainojen margi-
naaleja ja Kiristdneet asuntolainojen vakuusvaatimuksia.

Asuntojen hintakehitys on ollut kaikissa Pohjoismaissa samanaikaista ja hyvin saman-
suuntaista, kun hintoja tarkastellaan indeksina, jonka aloitusvuodeksi (= 100) merki-
tdan vuosi 1995. Hintavertailussa perusvuoden valinnalla, tassa tarkastelussa 1995, on
merkitystd. On myds huomattava, ettd Suomen asunto-osakeyhtiéasuntojen hintoja
verrataan muissa Pohjoismaissa seurattaviin pientalojen myyntihintoihin.
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Kaikissa Pohjoismaissa korkojen lasku merkitsi vilkkaita asuntomarkkinoita ja hinto-
jen nousua. Asuntolainojen korot olivat alhaisimmillaan vuosina 2003-2006. Lyhyi-
den korkojen kehitys seurasi nopeammin rahapolitiikan ké&anteité ja pitkéat korot laski-
vat hitaammalla aikataululla eivatk&d muutokset ole olleet niin suuria kuin lyhyissa
koroissa. Kun inflaatio alkoi Kiihtya vuoden 2006 aikana, alettiin nostaa keskuspank-
kien ohjauskorkoja. Ruotsissa viimeisin koronnosto tapahtui viel&4 vuoden 2008 syys-
kuussa, kun taantuman merkit alkoivat muualla maailmassa olla jo nékyvissa.

Vuosituhannen vaihteen korkeasuhdanteen ja sité seuranneen laskun aikana asuntojen
hinnat ovat nousseet kaikissa Pohjoismaissa mutta nousuvauhti on vaihdellut. Vuosien
2005 -2007 noususuhdanteessa hinnat nousivat nopeimmin Norjassa ja Ruotsissa.
Tanskassa hintojen nousu taittui jo vuoden 2006 lopulla mutta jatkui muissa maissa ja
taittui vasta korkojen nousuun vuoden 2007 lopulla.

Suomessa hintojen muutokset olivat vahaisempié kuin muissa Pohjoismaissa verrattu-
na. Asuntojen hintojen nousu pysyi kohtuullisena ansiotason nousuun ja muuhun hin-
takehitykseen verrattuna.

Kuvio 3 Asuntojen hintakehitys indeksoituna (1995 taso=100)
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Islannissa hintamuutokset olivat rajuimpia. Asuntojen hintataso kaksinkertaistui vuo-
sina 2004-2007. Kehitys oli varsin tyypillinen taloudessa, jossa rahamarkkinoilla teh-
daan suuria muutoksia. Islannissa pankit paasivét asuntolainmarkkinoille, jotka siihen
saakka olivat olleet p&&osin eldkerahastojen hallussa. Pankit halusivat nopeasti péaa-
osan asuntolainamarkkinoista ja alkoivat markkinoida mm. valuuttalainoja asuntojen
ostoon.
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Esimerkiksi Tanskassa Kodpenhaminan seudun omakotitalojen hinnat alkoivat laskea
jo vuonna 2006 ja finanssikriisi vain Kiihdytti hintojen laskua. Vaikka paakaupunki-
seudun hinnat putosivat kolmessa vuodessa ldhes kolmanneksella, muualla maassa
hintakehitys on ollut maltillisempi. Ensi vuonna asuntomarkkinoita tukee verouudis-
tus, joka laskee olennaisesti marginaaliverotusta Tanskassa.

Mutta miten hintakehitys jatkuu? Keskuspankkien alas painama korkotaso on pyséyt-
tanyt hintojen nousun ja hinnat ovat uudelleen k&é&ntyneet nousuun. Talouden suunta
ratkaisee myos jatkossa, miten asuntojen hintakehitys jatkuu. Nykynakymilla nayttéi-
si, ettd Islantia lukuun ottamatta synkimmat ennusteet hintojen romahduksesta Poh-
joismaissa eivét toteudu ja hintojen pudotus jaisi vuoden alussa tehtyja ennusteita va-
haisemmaksi. Islannin ongelmat kuitenkin poikkeavat vaikeusasteeltaan muista Poh-
joismaista.

Taantumassa korot on laskettu historiallisesti alhaiselle tasolle. Kun korot uudelleen
alkavat nousta, on sill& vaikutuksia asuntomarkkinoihin. Suomessa ja Ruotsissa tyot-
tdmyys on kasvamassa mittavaksi, mika nakynee asuntojen hintojen ja vuokrien kehi-
tyksessa lahivuosina.

Asuntotuotanto romahti 2008- 2009

Talouden hyvaét ajat kasvattivat kaikissa Pohjoismaissa asuntotuotanto 1990-luvun
pohjalukemista. Suomessa asuntorakentaminen parhaimmillaan lahes kaksinkertaistui,
kun vuoden 1995 vain18 000 asunnon aloitusmaé&rasta noustiin 35 000 asunnon tuo-
tantomaariin. Suomen kasvun ensimmainen huippu ajoittui jo vuosituhannen vaihteen
buumin aikaan, kun taas muissa maissa asuntotuotanto pééasi vauhtiin vasta vuositu-
hannen vaihteen jéalkeen siin& vaiheessa kun korot alkoivat laskea.

Ruotsin asuntotuotanto karsi pitkdan 1990-luvun alussa tehdyista tukijarjestelmien
muutoksista. Ruotsin asuntorakentaminen toipui Norjan lailla vasta korkotason oleel-
lisesti laskiessa 2000-luvun alkuvuosina.

Tanskan asuntotuotannon 2000-luvun huippu saavutettiin muiden maiden tapaan
vuonna 2006. Sen jalkeen tuotanto kaantyi laskuun ja tuotannon ennakoidaan suoras-
taan romahtavan vuosina 2009-2010. Kun 2006 rakennettiin viela 28 000 vapaara-
hoitteista asuntoa ja 7 000 eritavoin tuettua asuntoa, jaa 2009-2010 jaljelle on jonkin
verran kasvavan 4 000 — 5 000 asunnon tuetun tuotantomaéaran lisaksi alle 10 000 va-
paarahoitteista asuntoa.

Kaikissa maissa mietitdan, miten asuntojen tarve ja asuntorakentaminen kehittyvat
finanssikriisin polyn laskeuduttua. Aikaisemmin laaditut tuotannontarvearviot naytta-
vat vanhentuneen. Véestotilastojen pohjalta voidaan arvioida asuntomarkkinoille tule-
vien uusien ikdluokkien maarad, mutta muuttoliike ja maahanmuutto ovat poikenneet
useissa maissa aikaisemmista arvioista.
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Kuvio 4 Asuntotuotanto Pohjoismaissa, aloitetut asunnot kpl
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Kaikissa Pohjoismaissa tuetun asuntotuotannon osuus vaheni 2000-luvulla ja asunto-
tuotanto painottui omistus- ja asumisoikeusasuntoihin. Ruotsin asumisoikeusjarjes-
telmaa tosin vapautettiin 2000-luvulla siind méérin, ettd ndiden asuntojen markkinat
muistuttavat nykyisin Suomen asunto-osakeyhtioiden markkinoita.

Asuntokuntien maara kasvaa edelleen

Asuntojen tuotantotarvetta yllapitad Tanskassa, Ruotsissa ja Norjassa vilkas maahan-
muutto. Suomessa kaupungistuminen jatkuu ja asuntojen tuotantotarve keskittyy
muuttovoittoisiin kasvukeskuksiin.

Maahanmuutto oli vuonna 2008 ennétyksellisen suurta Tanskassa, Ruotsissa ja Nor-
jassa. Ruotsi on vastaanottanut paljon pakolaisia sotien koettelemista maista ja EU:n
laajentuminen 2004 toi Ruotsiin paljon maahanmuuttajia uusista jadsenmaista.

Myds Suomessa, jossa maahanmuutto on ollut muihin Pohjoismaihin verrattuna va-
haistd, maahanmuutto on kasvanut koko 2000-luvun ajan. Jos maahanmuutto jatkuu
Suomessa nykyisen suuruisena tai kasvaa, vaikutukset alkavat tuntua asuntomarkki-
noilla ja Islannissa muuttoliikkeen suunta on kaantynyt talouskriisissa ja lahtijoita on
enemman kuin tulijoita, ensimmaisté kertaa 100 vuoteen.

Ennen talouskriisid laadittujen ennusteiden mukaan asuntokuntien keskikoon lasku ja
korkea syntyvyys yllapitavéat Islannissa asuntojen tuotantotarvetta tulevaisuudessakin.
Talouskriisi on supistanut muuttoliikettd ja vuonna 2009 Islannin maahanmuutto néyt-
td4d muuttuvan etumerkkié ja maasta lahtevien maara on suurempi kuin maahanmuut-
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tajien mééard. Talouskehityksen suunnan muuttuessa jossain vaiheessa tulevina vuosi-
na muuttoliikkeen odotetaan taas vilkastuvan.

Kriisin haasteisiin vastaaminen on vaihdellut maittain

Asuntotuotanto on reagoinut finanssikriisiin kaikissa Pohjoismaissa samalla tavoin:
vapaarahoitteinen omistusasuntojen rakentaminen pysahtyi lahes kokonaan. Asunto-
rakentamisen suhdannehuippu jai jo vuosille 2006- 2007 ja rakentaminen taittui las-
kuun jo vuoden 2008 alkupuoliskolla. Vasta vuonna 2009 Kriisi on supistanut omis-
tusasuntojen uustuotannon pohjalukemiin. Vastaavia aloituslukuja I6ytyy rahamark-
kinoiden liberalisointia seuranneiden kriisien vuosiltal980/90-lukujen vaihteesta. Sil-
loinkin Pohjoismaat kavivat lapi finanssimarkkinoiden liberalisoinnin paisuttaman
nousukauden jalkeisté taloustaantumaa. Taantuman syvyys vaihteli maittain, vaikein
tilanne oli Suomessa, jossa monet ongelmat kasaantuivat lamaksi. Nyt ndyttaa Islanti
kayvan lapi syvintd lamaa.

Suomessa myymaéttémien omistusasuntojen varanto alkoi sulaa yllattdvan nopeasti
vuoden 2009 toisella puoliskolla, kun poikkeuksellisen alhainen korkotaso sai kotita-
loudet liikkeelle asuntomarkkinoilla. Asuntojen hinnat k&éntyivat uudelleen maltilli-
seen nousuun. Tyéttdmyys on kuitenkin edelleen kasvamassa vield vuonna 2010, jo-
ten hintojen nousun voi odottaa jadvan véliaikaiseksi tai hyvin maltilliseksi. Suomen
pankkisektori selvisi finanssikriisistd hyvin ja on joustanut kotitalouksien asunto-
luotoissa tyottdmyyden yllattadessa, jolloin markkinoille ei ole tulvinut asuntojen pak-
komyyntejé kuten 1990-luvun Kriisissa.

Myos Norjassa ja Ruotsissa myymattémien asuntojen maarasté ei muodostunut suurta
ongelmaa. Tanskassa myyméttomia asuntoja oli runsaasti vield kesalla 2009. Islannin
tilanne on kaikkein ongelmallisin ja kriisi syvin.

Finanssikriisin alussa kaikissa maissa pankit rajoittivat nopeasti uusien asuntolainojen
myontamista ja uusia rakennushankkeita. Monissa maissa hallitusten paahuomio Kiin-
nittyi pankkisektorin tukitoimiin ja finanssimarkkinoiden vakauttamiseen.

Norjassa asuntotuotannon lainoitus jai pd&osin Husbankenin rahoituksen varaan.
Asuntopankin lainoitusvaltuuksia lisattiin vuodelle 2009. Tavoitteena oli kuten muis-
sakin maissa rakennussektorin tukeminen tilanteessa, jossa vapaarahoitteinen asunto-
tuotanto ja muu rakentaminen supistuivat nopeasti. Husbanken-lainojen kysynta onkin
vilkastunut ja pankin lainavaltuuksien rajat alkoivat tulla vastaan jo alkusyksysta
2009. Pankin lainoittamien asuntojen osuus aloitetusta asuntotuotannosta supistui
korkeasuhdanteessa alle viidennekseen, mutta nyt lainat kelpaavat seka rakentajille
ettd kunnille.

Ruotsin asuntotuotanto romahti finanssikriisin pyorteissa ja vuonna 2009 paastaan
arvioiden mukaan vain noin16 500 asunnon aloitusmaaraan. Kriisissa padhuomio
kiinnitettiin finanssimarkkinoiden tukemiseen ja tasapainottamiseen. Ruotsin hallitus
pyrki vdhentdmaan kriisin vaikutuksia rakentamisessa tukemalla kotitalouksien asun-
tojen korjaus- ja perusparannustoité enintdadan 5 000 Skr suuruisella verovahennyksel-
l4. Kuten Suomessakin verovahennyksen voi tehda tyokustannusten pohjalta. Asun-
tomarkkinoihin Kkiinnitettiin varsin vahan huomiota ja tukitoimenpiteeksi jai raken-
nusaikaisen lainoituksen BKN:n (Bostadskreditsnamnden) myodntdma takaus. Vuonna
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2010 matalan korkotason tukemana asuntokysynnan odotetaan lisddvén asuntotuotan-
toa ja aloitusten kokonaismaaré kasvaa 25 %:1la 20 500 asunnon suuruiseksi. Tdma on
kuitenkin vield kaukana vuosikymmenen puolivélin yli 30 000 suuruisesta asuntotuo-
tannosta. Uustuotanto on pé&&osin pientaloja ja asumisoikeusasuntoja. Vuokra-
asuntotuotannon kasvun katsotaan vaativan huomattavaa kustannustason laskua ja
vuokra-asuntojen méaara séilyy vuoden 2009 tasolla noin 6 000 asunnossa.

Tanskan asuntorakentaminen kaantyi laskuun jo vuonna 2007 ja laskusuunta jyrkkeni
2008. Korkeasuhdannevuosien 35 000 asunnon maarasta pudottiin vuonna 2008 enada
15 000 asunnon aloitusmaaréan. Vuosina 2009 ja 2010 aloitusten maarén arvioidaan
jadvan noin 14 000 asuntoon vuonna 2009 ja vuonna 2010 vain vajaaseen viiteentoista
tuhanteen asuntoon. Molempina vuosina vapaarahoitteisen asuntotuotannon romah-
dusta tukee jonkin verran kasvava tuettu asuntotuotanto.

Myos Tanskassa historiallisen matala korkotaso on alkanut hitaasti vahvistaa asunto-
markkinoita. Epavarmuus on vallinnut Tanskan asuntomarkkinoilla pidempéén kuin
muissa maissa mutta varovainen kdanne nousuun ndyttaa tapahtuneen vuoden 2009
loppupuolella. Vuonna 2010 kysyntaa vahvistavat lisaa edella mainitut verohelpotuk-
set.

Asuntomarkkinoiden haasteita Pohjoismaissa

Finanssikriisi vaikutti nopeasti Pohjoismaiden asuntomarkkinoilla ja asuntotuotannos-
sa: asuntojen hinnat nousivat ja asuntotuotanto jdi tuetun tuotannon varaan. Talouden
toipumisen myota normalisoituvat asuntomarkkinat ja asuntotuotanto elpyy aikoinaan.

Pohjoismaiden asumisessa on myos paljon yhteisid haasteita. L&hes kaikissa maissa
on panostettu 1960- ja 1970-luvulla rakennettujen lahididen rakennusten peruskor-
jaamiseen. Nailld alueilla on hyvin suuri osa maiden asuntokannasta ja tulevina vuo-
sina rakennusten korjaamiseen on edelleen panostettava mutta myds lahididen sosiaa-
lisiin uudistusprojekteihin. Erityisen suuria haasteita on Tanskan ja Ruotsin vaestol-
tddn maahanmuuttajavoittoisissa l&hi6issa.

Asuntojen tuotantotarpeen arvioidaan sdilyvén edelleen suhteellisen korkeana. Suo-
messa ja Ruotsissa vaesto keskittyy talouden kasvualueille. Tanskan lansirannikko
karsii vaeston vahenemisesta ja muuttoliike suuntautuu Kéépenhaminan ymparistoon.
Norjassa Oljyteollisuuden kaupungit vetavat véestoa.

Uusien asuntojen energiataloudelle asetetaan kaikissa maissa uusia tiukempia vaati-
muksia. Samanaikaisesti joudutaan kiinnittdmaan huomiota koko asuntokannan ener-
giatalouden parantamiseen.

Ruotsissa BKN (Bostadskreditnamnden) on julkaissut selvityksen asuntojen hintake-
hityksestd suhteutettuna asuntolainojen korkotason ja tyottdmyyden kehitykseen. Sel-
vityksen perusteella on arvioitu, ettd Ruotsissa talouden kehitysennusteiden perusteel-
la on odotettavissa l&hivuosina asuntojen laskua siitd huolimatta, etté erittdin matalat
korot k&ansivat asuntojen hinnat uudelleen nousuun vuoden 2009 toisella puoliskolla
my06s Ruotsissa.
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Lisatietoja:

http://www.boinorden.org/

Pohjoismaisten asuntoviranomaisten yhteinen sivusto, josta 16ytyy linkit asuntoviran-
omaisiin. Linkin l6ytyvat myds sivulta ARAN kansainvéliset linkit:
www.ARA.fi > ARAN linkit > kansainvéliset linkit
http://www.ara.fi/default.asp?node=1150&lan=fi

Vuonna 2009 ilmestyneet selvitykset:

Vuokra-asuntotilanne erdissa kaupungeissa marraskuussa 2008
- Kysely yleishyddyllisille yhteisaille

ARA-tuotanto 2008

Asunnottomat 2008

Vaesto- ja asuntomarkkinatietoja 2008

Selvitys paakaupunkiseudun vuokra-asuntohakemusten
paallekkaisyydesta eri omistajayhteisoilla

Erityisryhmien asumisen kehittdminen 2009:
Palutejarjestelman ja sunnitteluohjauksen kehittaminen

Finanssikriisi, asuntomarkkinat ja asuntuotanto Pohjoismaissa
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