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ASUNTOMARKKINAT SUUNTAAVAT KOHTI MYONTEISEMPIA TUNNELMIA

Asuntomarkkinoilla on kevaén jalkeen ndhty useita piristymisen KAUppAMAARAT LAHTENEET KASVUUN

merkkeja. Asuntolainakorkojen kd&nne laskuun on alkanut
heijastua mydnteisesti asuntojen kauppamaariin, jotka ovat
tdman vuoden aikana kdantyneet maltilliselle kasvu-uralle.
Myds kotitalouksien asunnon ostoaikeet ovat viime kuukausina

hieman vahvistuneet kevaan pohjalukemista. Asuntojen hinnat Vanhat osakeasunnot, kauppamaarat, kappaletta

néyttavat saavuttaneen pohjansa, ja monin paikoin hinnat ovat Tammi Helmi Maalis Huhti Touko Kesa Heina Elo Syys Loka Marras Joulu
jo pienessa nousussa. Kun myos korkojen lasku on jatkunut 2015 3723 4138 3820 3759 3873 3665 3577 3826 3947 3670
odotuksia nopeampana, on asunnon hankintaaiempaa 2016 3671 4121 4079 4191 4196 3540 3983 4198 3977 4027
houkuttelevampaa yha useammalle kotitaloudelle. Myynnissa 2017 3975 4384 3636 4120 4166 3743 4285 4199 4112

olevia asuntojakin on runsaasti tarjolla, joten asuntokaupoilla

vallitsee nyt Ostajan markkinat. Kokonaisuutena kdanteen 201 8 3399 SIS 3931 3928 4052 3684 3650 4023 3726 4246 3802

merkit ovat vahvistumassa ja myonteinen tunnelma virida 2019 3240 3631 3778 3883 4365 3794 - 4355 4352 3966
asuntomarkkinoilla tuntuvan pudotuksen jalkeen. 2020 3454 3986 3857 -- 3825 - 4201 4605 -
Aiempi korkeampi korkotaso ja kaupankdynninvaimea 2021 3696 ----- 4085 ---- 4060
aktiviteetti ovat ndkyneet siing, ettd asuntojen myyntiajat ovat 2022 3789 - 4793 4245 4393 4293 3542 4180 4144 -

tana vuonna paaosin pidentyneet. Taman seurauksena 2023

| 2349 3030 3402 | 2753 | 3133 | 2930 | 2519 | 3045 | 2795 | 2998 | 3500 3449
tavanomaista pidemp&an, kun asunnon hankinnan

edellytyksena on usein nykyisen asunnon myynti. T3lta osin
ensiasunnon ostajat ovat olleet paremmassa asemassa

hyédyntdmadn madaltunutta hintatasoa. Lokakuun tilastot
loivat kuitenkin positiivisuutta myds myyntiaikoihin, silla

Lahteet: Macrobond, Tilastokeskus ja S-Pankki
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kerrostaloasuntojen myyntiajat lyhenivat selvdsti koko maassa
edelliseen kuukauteen verrattuna.

Arvioimme asuntomarkkinoiden vahvistuvan jatkossa
maltillisessa tahdissa. Odotamme kauppamaarien edelleen
elpyvan ja myyntiaikojen vahitellen lyhentyvan sekd vanhojen
osakeasuntojen hintojen kdantyvan pysyvasti nousuun.
Ennustamme vanhojen osakeasuntojen hintojen nousevan koko
maassa 3 prosenttia vuosina 2025 ja 2026.

Vanhojen osakeasuntojen kauppamaarissd on nahty kdénne
parempaan. Kauppamaarat lisdantyivat huhti-lokakuussa 15
prosenttia vuodentakaisesta. Kaupan piristyminen on ollut
varsin samansuuruista niin padkaupunkiseudulla kuin muualla
Suomessa. Lokakuussa kauppamaarat kasvoivat koko maassa
27 prosenttia vuoden 2023 lokakuuhun verrattuna. Marras- ja
joulukuun osalta kauppamaarien vuodentakainen vertailuarvo
on sen sijaan varsin korkea, ja niiden ylittdminen on
hankalampaa. Vuosi sitten marras-joulukuun kauppamaaria
nostivat ensiasunnon ostajien kiirehtiminen kaupoille ennen
varainsiirtoveron muutosta. Kokonaisuutena ennustamme
kauppamaarien kuitenkin jatkavan trendinomaisesti
lisddntymistdan ja saavuttavan pidemmaén ajan
normaalitasonsa ensi vuoden aikana.

Uusien asuntolainojen nostomaarat ovat luonnollisesti
seuranneet kauppamaarien kehitysta. Nostomaarat kavivat
alimmillaan tammikuussa 2024, jolloin asuntolainoja nostettiin
vain reilun 800 miljoonan euron arvosta. Tammikuun jalkeen

KAUPPAMAARAT NOUSSEET
KOKO SUOMESSA
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nostomaarat kehittyivat I1ahes viimevuotista tahtia, kunnes
lokakuussa ndhtiin nostomaarisséa selkea voimistuminen.
Lokakuussa nostettiin uusia asuntolainoja 1,37 miljardin euron
arvosta, mika oli 21,5 prosenttia vuodentakaista enemman.

Myds S-Pankissa asuntolainahakemusten maara on syksylla
kasvanut aiempaa reippaammin ja ennakoimme
hakemusmaarien pysyvan noususuunnassa myds vuoden
lopulla. Kolmannella vuosineljdnnekselld S-Pankin
vastaanottamat hakemusmaarat kasvoivat 17,5 prosenttia
vuodentakaisesta.

Asuntomarkkinoiden suunta, joulukuu 2024
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Kotitalouksien asunnonostoaikeet ovat jonkin verran
voimistuneet kevadn 2024 jélkeen. Perinteiseen tapaan
padkaupunkiseudun kotitalouksilla on Tilastokeskuksen
kuluttajabarometrissa edelleen korkeimmat asunnonostoaikeet
muuhun maahan verrattuna. Kotitalouksien yleisen
luottamuksen koheneminen ja sen mydta myoés
asunnonostoaikeiden piristyminen ovat keskeisié vaatimuksia
asuntomarkkinoiden pysyvalle elpymiselle. Merkittavin
ostoaikeita tukeva tekija on télla hetkelld korkojen laskun
jatkuminen.
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OSTOAIKEET ELPYNEET — MYYNTIAJAT
YHA PITKIA
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Sen sijaan tydmarkkinatilanteen heikentyminen huolettaa
kotitalouksia ja heijastuu varovaisuutena myds
asuntokaupoissa. Odotamme niinyleisen
kuluttajaluottamuksen kuin myds asunnonostoaikeiden
vahvistuvan ensivuonna.

Vaikka kauppamaaréat ovat hieman piristyneet, ovat asuntojen
myyntiajat yha vuodentakaista pidempia. Ero myyntiajoissa on
varsin tuntuva verrattuna vuotta 2023 edeltaviin vuosiin.
Lokakuussa kuitenkin kerrostaloasuntojen myyntiaika hieman
laski. Myyntiaika oli koko maassa keskimaarin 108 paivaa, kun

ASUNTOJEN MYYNTI-ILMOITUKSIA
RUNSAASTI
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vuosina 2020-2022 se oli 85 paivan tuntumassa.
Rivitaloasuntojen myyntiajoissa ei sen sijaan ndkynyt
lokakuussa kdénnetté alaspéin.

Oikotienyllapitdma ja Tilastokeskuksen julkaisema asuntojen
markkinointiaikatilasto kertoo markkinointiaikojen edelleen
pidentyneen etenkin pddkaupunkiseudulla. Oikotien myynti-
ilmoitusten maarat kerros- ja rivitaloasunnoissa ovat tana
vuonna yha jatkaneet kasvamistaan niin pdakaupunkiseudulla
kuin muualla Suomessa.

Asuntomarkkinoiden suunta, joulukuu 2024

UUSIEN ASUNTOJEN KAUPPA
VAISUA

Uudet osakeasunnot, koko Suomi

2019 2020 2021 2022 2023 2024
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Uusien osakeasuntojen kauppa on ollut erittdin vaimeaa
vuoden 2023 alusta lahtien, ja kauppamaarat ovat sen jélkeen
romahtaneet edeltdvien vuosien tasoista. Uusia myymattémia
asuntoja onkin edelleen runsaasti tarjolla. Tilastokeskuksen
mukaan tammi-syyskuussa 2024 koko maassa myytiin 1219
uutta asuntoa, mikéa on noin 85 prosenttia vuoden 2021
vastaavan ajankohdan myyntimaaraa vihemman.
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ASUNTOJEN HINNAT NOUSUUN VUONNA 2025

Asuntojen hinnoissa on ollut suurta vaihtelua 2020-luvulla.
Pandemiaa seurannut asuntomarkkinabuumi nosti ensin
hintoja voimakkaasti, minka jalkeen paddosin korkojen nopean
nousun seurauksena hinnat laskivat varsin tuntuvasti kevaasta
2022 lahtien. TAnad vuonna hintakehitys ensin tasaantui, ja
asuntojen hinnat enimméakseen saavuttivat pohjatasonsa.
Alueellinen vaihtelu on ollut kuitenkin suurta.

Vanhojen osakeasuntojen hinnat olivat kuluvan vuoden
kolmannen vuosineljanneksen lopussa koko maassa noin 11
prosenttia kesdn 2022 hintahuippua matalammalla. Asuntojen
hinnat laskivat tdna aikana pdakaupunkiseudulla muuta maata
enemman. Tata selittda se, etta hintojen nousu ja myos
asuntotarjonnan kasvu olivat aiemmin pdakaupunkiseudulla
muuta maata nopeampaa. Hintojen lasku kahden viime vuoden
aikana pudotti koko maan nimellishinnat vuoden 2012 tasolle.
Reaalisesti, eli inflaatiovauhti huomioituna, hinnat ovat
pudonneet vield huomattavasti enemman.

Nyt hintojen alamé&ki on kuitenkin tullut paatokseen, ja
lokakuussa vanhojen osakeasuntojen hinnat olivat ensi kertaa
sitten syyskuun 2022 nousussa vuodentakaiseen verrattuna.
Kuukausitilastojen mukaan pdékaupunkiseudulla hinnat
nousivat 0,1 prosenttia ja muualla Suomessa 0,5 prosenttia
vuodentakaisesta. Kuuden suurimman kaupungin osalta nousu

ASUNTOJEN HINNAT NOUSSEET POHJILTA
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oli suurinta Turussa (+6,0 %) ja Oulussa (+2,6 %). Hinnat sen
sijaan laskivat vuoden 2023 lokakuuhun verrattuna viela
Tampereella (-1,9 %) ja Helsingissa (-0,2 %).

Keskisuurien kaupungin osalta hintatilastot saadaan
neljannesvuosittain. Kolmannella vuosineljdnnekselld vanhojen
osakeasuntojen hinnat nousivat eniten Vaasassa (+8,6 %),
Rovaniemell3 (+6,7 %) ja Lahdessa (+5,9 %), kun taas vaimeinta

Asuntomarkkinoiden suunta, joulukuu 2024
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hintojen vuosikehitys oli Mikkelissé (-6,7 %) ja Lappeenrannassa
(-4,6%).

Neljdnnesvuositilastojen mukaan pddkaupunkiseudulla hintojen
lasku oli syyskuuhun mennesséa kohdistunut erityisesti
kerrostaloasuntoihin, kun taas muualla Suomessa hintojen
lasku jatkui voimakkaana omakotitaloissa.
Paakaupunkiseudulla kerrostaloasuntojen hinnat olivat vuoden
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2024 kolmannella neljanneksella 4,3 prosenttia vuodentakaista
matalammalla ja rivitaloasuntojen hinnat olivat 1,2 prosenttia
miinuksella. Sen sijaan omakotitalojen hinnat nousivat
padkaupunkiseudulla 5,4 prosenttia viime vuoteen verrattuna.
Muualla Suomessa kerrostaloasuntojen hinnat laskivat 1,4
prosenttia, rivitaloasuntojen hinnat 0,4 prosenttia ja
omakotitalojen asunnot laskivat 7,4 prosenttia
vuodentakaisesta.

Vanhojen kerrostaloasuntojen hintojen vertailu kokoluokittain
osoittaa, ettd kolmannella vuosineljannekselld yksididen hinnat
olivat 10 suurimman kaupungin keskuudessa nousussa
Kuopiossa ja Lahdessa. Yksididen hinnat puolestaan laskivat
eniten Porissa, Espoossa ja Tampereella. Kaksioiden osalta
hinnat laskivat vuodentakaisesta eniten Porissa, Vantaalla ja
Helsingissa ja nousua oli sen sijaan Lahdessa ja Jyvaskyldssa.

Vahaisten kauppamaarien seurauksena uusien osakeasuntojen
hintatilastot saadaan talla hetkella koko maan lisdksi vain
kahdelta muulta alueelta. Kolmannella vuosineljanneksella
uusien osakeasuntojen hinnat laskivat padkaupunkiseudulla 3,6
prosenttia ja muualla Suomessa 1,1 prosenttia
vuodentakaisesta. Uusien asuntojen hintavertailua vaikeuttaa
mukaan liitetyt kylkiaiset, esimerkiksi vuoden ilmaiset
vastikkeet.

Oheisesta kuviosta kay ilmi, etta vanhojen osakeasuntojen
hintojen vuosimuutos on yleensa seurannut noin puolen vuoden
viiveelld asuntolainojen keskikoron vuosimuutosta, ja erityisesti

HINNOISSA VAIHTELUA ERI
ASUMISMUOTOJEN KESKEN

3. vuosineljannes, 2024

Vuosimuutos, %
-8-7-6-|5-4-3-2-1 01 % 3456

Paakaupunkiseutu
]

|
Muu Suomi I
I
[
Koko Suomi .
[

M Kerrostaloasunnot M Rivitaloasunnot M Omakotitalot

Lahteet: Macrobond, Tilastokeskus ja S-Pankki

koroissa tapahtuneita huomattavia muutoksia. Asuntolainojen
yleisimmat viitekorot, eli euriborkorot, ovat laskeneet
voimakkaasti syksyn 2024 aikana ja tama tulee valittymaan
seuraavan puolen vuoden aikana myds asuntolainojen
keskikoron laskuvauhdin voimistumiseen.
Neljdnnesvuositilastojen mukaan asuntojen hintojen
vuosimuutos jdi vield kolmannella vuosineljannekselld hieman
negatiiviseksi, mutta suunta on yléspain. Asuntojen hintojen
vuosimuutos tulee kddntymaan jo I&hiaikoina positiiviseksi, ja
korkojen laskun jatkuminen tukee tata kehitysta.

Asuntomarkkinoiden suunta, joulukuu 2024
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Vaikka asuntojen hinnoissa on jo loppuvuodesta ndhty kddnne
nousuun, laskevat asuntojen hinnat ennusteemme mukaan tana
vuonna koko maassa 2,7 prosenttia. Arvioimme asuntojen
hintojen nousevan jatkossa maltillisesti ja vuonna 2025 hintojen
keskimaardinen nousu yltda koko maan osalta 3,0 prosenttiin.
Ennusteessamme hintojen nousuvauhti maltillistuu
kuukausitasolla hieman vuonna 2026, mutta vuositasolla
odotamme hintojen nousuksi yhd keskimaarin 3,0 prosenttia.
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Asuntomarkkinoiden suunta, joulukuu 2024

VUOKRAMARKKINAT OVAT KAKSIJAKOISET

Vuokrien kehitys on ollut jo reilun vuoden ajan erisuuntaista
padkaupunkiseudun ja muun maan kesken. Vuoden 2024
kolmannella neljannekselld vapaarahoitteiset vuokrat nousivat
Helsingissa ja Espoo-Kauniaisissa vain hiemanyli puolen
prosentin vuosivauhtia. Vantaalla vuokrien kehitys oli vield
tatakin maltillisempaa. Sen sijaan kahden prosentin ylittavaa
vuokrien nousuvauhtia tilastoitiin suurista kaupungeista
Tampereella, Oulussa ja Turussa. Monessa keskisuuressa
kaupungissa, kuten Hameenlinnassa, Kouvolassa, Kotkassa,
Porvoossa ja Rovaniemelld on vuokrien nousuvauhti ollut vielad
tatakin nopeampaa.

Toinen vuokramarkkinoiden merkittéva eroavaisuus on
vapaarahoitteisten asuntojen vuokrien ja valtion tuella
rakennettujen asuntojen eli ARA-vuokrien valilld. Heina-
syyskuussa vapaarahoitteisten asuntojen vuokrat nousivat koko
maassa 1,3 prosenttia vuodentakaisesta, kun samaan aikaan
ARA-vuokrat nousivat perati 4,7 prosenttia. Ero on viela
tuntuvampi pddkaupunkiseudulla, jossa vapaarajoitteisten
asuntojen vuokrat nousivat vain 0,5 prosenttia, mutta ARA-
vuokrat 5,6 prosenttia. Suurta eroa selittdd muun muassa se, etta
ARA-vuokrien tulee kattaa vuotuisten menojen kasvu. Viimeisen
vuoden aikana nditd menoja ovat nostaneet esimerkiksi
kohonnut korkotaso ja muiden yllapitokustannusten nousu.
Samaan aikaan runsas tarjonta on pitédnyt vapaarahoitteisten
asuntojen vuokrien nousuvauhdin hyvin maltillisena.

VUOKRIEN NOUSUVAUHTI VAIHTELEE ERI KAUPUNGEISSA

Vapaarahoitteiset vuokra -asunnot,
3. vuosineljannes, 2024
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Vuokrailmoitusten maara on koko maassa pitkdn ajan
keskiarvoja korkeammalla. Yleensa vuokrailmoitusten maara
laskee hieman elo-syyskuussa, kun mm. opiskelijat hakevat
vuokra-asuntoa keséan jalkeen. Elo-syyskuussa
vuokrailmoitusten maara putosikin tuntuvasti muun muassa
Hameenlinnassa, Oulussa, Rovaniemella ja Vaasassa. Sen sijaan
padkaupunkiseudulla vuokrailmoitusten maara pysyi elo-
syyskuussa yha edelliskuukausien korkeilla tasoilla ja lahella
vuosien 2019-2024 huipputasoa. Vuokra-asuntojen runsas
tarjonta kohdistuukin talla hetkella erityisesti
padkaupunkiseudulle.

Asuntomarkkinoiden kd&ntyminen maltilliseen nousuun
heijastuu myds vuokramarkkinoille. Odotamme vuokrien nousun
vauhdittuvan ensi vuonna erityisesti sen myo6ta, etta
padkaupunkiseudulla vapaarahoitteisten asuntojen vuokrat
nousevat viime aikoja voimakkaammin. TAta kehitysta tukevat
niin kysynnan ja tarjonnan asteittainen tasapainottuminen kuin
my0s vastikemaksujen korotusten vélittyminen
tdysimaardisemmin vuokrahintoihin.

VUOKRAILMOITUSTEN MAARAT KORKEALLA

2019 2020 2021 2022 2023 2024
M Pk-seutu M Muu Suomi
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Asuntomarkkinoiden suunta, joulukuu 2024
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ASUNTOTUOTANTO JATKAA VIELA SUPISTUMISTAAN

Asuinrakentaminen oli vuosikymmenen alussa voimakasta ja
esimerkiksi vuonna 2021 Suomeen alettiin rakentaa 47 000
uutta asuntoa. Markkinatilanteen nopea k&ddnne heikommaksi
aiheutti kuitenkin voimakkaan pudotuksen asuinrakentamisen
aloituksiin, ja samalla valmistuneesta uudistuotannosta alkoi
jaada runsaasti myymatonta asuntokantaa. Asuinrakentamisen
akkijarrutuksesta kertoo se, ettd uudisrakentamisen volyymi-
indeksin trendilukema oli syyskuussa pudonnut l&hes 50
prosenttia kesdkuun 2022 huipustaan. Vastaavasti BKT-
tilastojen mukaan asuinrakentamisen volyymi on kuluvan
vuoden kolmanteen vuosineljannekseen mennessa laskenut 36
prosenttia vuoden 2022 toisen neljanneksen huipuistaan.

Asuinrakentamisen osuus koko nimellisesta BKT:sta oli vuoden
2022 alussa 7,5 prosenttia. Asuinrakentamisen maaran
voimakkaasta supistumisesta kertoo myos se, etta osuus oli
vuoden 2024 kolmannella vuosineljannekselld pudonnut 5,0
prosenttiin. Asuinrakentamisella on ollut ndin pieni BKT-osuus
edellisen kerran vuonna 2002.

Asuinrakentamisen luvat ja aloitukset ennakoivat yleensa hyvin
volyymin tulevaa kehitysta. Seka luvat ettd aloitukset
supistuivat voimakkaasti vuodesta 2022 [&htien aina kuluvan
vuoden kevaaseen asti, mutta viime kuukausina aloitukset ovat
niin asuntojen maaralla kuin tilavuudella mitattuna osoittaneet

ASUINRAKENTAMISEN
ALOITUKSISSA KAANNE

Asuntojen maara,
annualisoitu
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jo kdadnnettd parempaan. Sen sijaan asuinrakentamisen lupien
maara vahenee edelleen. Myds valmistuneiden asuntojen maara
onyhé luisussa alaspain. Niissd kddnne on yleensakin ndhty
vasta noin vuoden viiveelld suhteessa aloituksiin.

Rakennusteollisuus RT:n mukaan vuonna 2023 Suomeen

alettiin rakentaa 18 tuhatta uutta asuntoa. Tand vuonna RT
ennakoi asuntoaloitusten jaddvan vain 17 tuhanteen uuteen

10

Asuntomarkkinoiden suunta, joulukuu 2024
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Lahteet: Macrobond, Tilastokeskus ja S-Pankki

asuntoon ja ensi vuonna maara kasvaisi vain hieman 20
tuhanteen. Uusien asuntojen tarpeen arvioidaan olevan
Suomessa noin 30-35 tuhatta asuntoa vuosittain, mista
voidaan jddda nyt tuntuvasti kolme vuotta perdkkain.
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Rakentamisen luottamus on kesén ja syksyn aikana vahvistunut
vuoden vaihteen pohjatasoista. Luottamus on silti viela heikolla
tasolla suhteessa luottamusindeksin pitkdn ajan keskiarvoon.
Luottamusindeksi on perinteisesti korreloinut varsin hyvin
asuinrakentamisen aloitusten kanssa, ja tallakin hetkella
molemmissa ndhdaan orastavaa elpymista. Arvioimme
asuinrakentamisen maaran olevan nyt Idhelld pohjalukemia,
mutta kdanne kasvuun ndhtédneen vasta vuoden 2025
loppupuoliskolla. Kun myymaténta uudistuotantoa on edelleen
runsaasti, pysyy uusien rakennusprojektien aloitukset silloinkin
alkuun vain maltillisessa kasvussa. Lisdksi on hyvd huomioida,
ettd rakentamisen volyymin osalta kasvulukemiin yltdmista ensi
vuonna edesauttavat kuluvan vuoden erittdin matalat
vertailuarvot.

Tilastokeskuksen tuoreet viestdennusteet, jotka perustuvat
vuoden 2023 vahvan maahanmuuton jatkumiseen, ennakoivat
voimakasta vaestdnkasvua suurimmissa kaupungeissa tulevan
kahden vuosikymmmenen aikana. Téma vdestdennuste, kuten
myds Etlan julkaisema hieman maltillisempaa maahanmuuttoa
ennakoiva vaestéennuste, antavat kuitenkin suuntaa myods
asuntomarkkinoiden alueelliselle kysynnélle seka
asuinrakentamisen tarpeelle tulevaisuudessa. Kun nykyinen
vaimea asuntojen kysynté jda taakse, kohdistunee suurin
kysynta vdestdennusteen mukaisesti suurimpiin
kasvukeskuksiin. Témanhetkinen vdhdinen asuinrakentamisen
ma&ara voi siten tulevina vuosina aiheuttaa kasvukeskuksissa
puutetta uusista asunnoista.
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VAESTONKASVU TUKEE
ASUINRAKENTAMISTA

< Helsinki 163 095
Vantaa 76 278

ATampere 75 711

£ Turku 46 234

< 0ulu 40 617

< Kuopio 23 137

N Jyvaskyld 20 577

\ Pori -3 905

N Muu Suomi -46 966
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Lahteet: Macrobond, Tilastokeskus ja S-Pankki
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KORKOJEN LASKUSTA LISAA TUKEA ASUNTOMARKKINOILLE

Asuntomarkkinoiden aktiivisuutta piristda jatkossa erityisesti
korkojen lasku. Asuntolainojen viitekorkoina yleisimmin
kaytetyt euriborkorot ovat olleet laskusuunnassa likipitden
vuoden ajan. Korkojen laskua on ajanut odotukset Euroopan
keskuspankin (EKP) kesidkuussa aloittamien koronlaskujen
jatkumisesta ripedan tahtiin. Toistaiseksi EKP on laskenut
korkojaan kolme kertaa, joiden myd&ta talletuskorko on laskenut
3,25 prosenttiin.

Jatkoa koronlaskuille puoltaa erityisesti se, ettad euroalueen
inflaatio on hidastunut Idhelle keskuspankin tavoitetta, ja
inflaatioennusteet enteilevat inflaatiovauhdin maltillistumista
entisestaan. Lisaksi euroalueen ostopaallikkdindeksit ovat
viime aikoina osoittaneet odotettua heikompaa talouden
nakymaa, mika painaa inflaatio-odotuksia entista
matalammaksi. Nain ollen EKP:lla ei ole syyta pitaa
ohjauskorkoaan nykyisella, edelleen talouden aktiviteettia
rajoittavalla tasolla. Toisaalta palveluinflaatio on edelleen varsin
nopeaa, mika voi yha huolettaa keskuspankin paattajia.
Odotamme korkojen laskun kuitenkin jatkuvan EKP:n joulukuun
kokouksessa ja ennustamme useita uusia 0,25 prosenttiyksikén
koronlaskuja ensi vuonna. Arvioimme EKP:n talletuskoron
asettuvan kahteen prosenttiin ensi vuoden puolivaliin
mennessa.
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Myds korkomarkkinoiden odotukset ovat vahvasti uusien
koronlaskujen jatkumisen kannalla. Markkina hinnoittelee talla
hetkelld EKP:lle kuutta 0,25 prosenttiyksikén koronlaskua
syksyyn 2025 mennessa. Nama odotukset ovat ndkyneet
erityisesti 12 kuukauden euriborin voimakkaana laskuna tdna
vuonna. 12 kuukauden euribor kévi huipussaan yli 4,2
prosentissa syksylla 2023, mutta on joulukuun alussa laskenut
jo alle 2,4 prosenttiin. Lyhyemmat kolmen ja kuuden kuukauden
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euriborit ovat laskeneet toistaiseksi maltillisemmin. Arvioimme,
ettd 12 kuukauden euriborin laskutahti alkaa pian
maltillistumaan ja vakiintuu noin kahden prosentin tuntumaan.
Kolmen ja kuuden kuukauden euriborit saavuttavat jatkossa 12
kuukauden euriboria ja ensi kesddn mennessa ne
todennéakdoisesti laskevat jo 12 kuukauden euriborin alapuolelle.
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Euriborien lasku on luonnollisesti heijastunut niin
asuntolainakannan keskikoron kuin uusien asuntolainojen
keskikoron laskuna. Nama korot ovat kuitenkin toistaiseksi
laskeneet viitekorkoja maltillisemmin ja suurin lasku niissa on
vield edessapéin. Lokakuussa 2024 asuntolainojen keskikorko
oli laskenut 3,77 prosenttiin ja uusien omistusasuntolainojen
keskikorko 3,43 prosenttiin. Uusien sijoitusasuntolainojen
keskikorko oli lokakuussa 3,56 prosenttia.

Perinteisesti asuntojen hintojen kehitys on pienella viiveella
seurannut varsin hyvin uusien asuntolainojen keskikoron
muutoksia. Kun uusien asuntolainojen keskikorko jatkaa
laskuaan viitekorkojen laskun my6té, odotamme asuntojen
hintojen kdantyvan vastaavasti ylospain.

Asuntolainakannan syksylla 2022 alkanut supistuminen on
kuluvan vuoden syksyna alkanut tasaantumaan.
Vuodentakaiseen verrattuna lainakanta kuitenkin supistui
lokakuussa yha 0,5 prosenttia. Lainakanta oli 105,9 miljardia
euroa, josta omistusasuntolainojen kanta oli 97,1 miljardia
euroa. Sen sijaan taloyhtididen lainakanta on jatkanut kasvussa,
mutta lainakannan vuotuinen kasvuvauhti on maltillistunut.
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SUOMEN TALOUSKASVU VAUHDITTUU VUONNA 2025

Suomen talous on ollut hienoisessa kvartaalikasvussa vuoden
2024 alusta lahtien. BKT kasvoi vuoden kolmannella
neljannekselld 0,3 prosenttia edellisestd neljanneksests ja
kasvua saatiin ensi kertaa kahteen vuoteen myos
vuodentakaiseen verrattuna. Siten Suomen talous on téana
vuonna ottanut pienia kasvun askelia. Koko vuoden 2024 BKT:n
vuosimuutos tulee kuitenkin jagdmaan hieman negatiiviseksi.
Tama on seurausta BKT:n hyvin jyrkastd supistumisesta vuoden
2023 lopussa, mista syyst4 |[&ahtotaso vuoteen 2024 (niin
sanottu kasvuperintd) oli hyvin heikko.

Viimeisimpien BKT-tilastojen mukaan talouskasvua vuoden
kolmannella neljanneksella tukivat erityisesti nettovientija
julkiset investoinnit. Myos varastojen muutos vaikutti kasvuun
positiivisesti. Sen sijaan niin yksityinen kuin julkinen kulutus
heikentyi. Kotitalouksien kulutus oli edelleen varovaista, silla
mikaan yksityisen kulutuksen era ei kasvanut volyymiltaan
edellisesta neljdnneksesta.

Investoinneissa alkaa vahitellen ndkya toivoa paremmasta.
Kokonaisinvestoinnit kasvoivat edellisesta neljdnneksesta
julkisten investointien tukemana. Myds rakennusinvestoinnit
kasvoivat hieman, vaikkakin asuinrakentaminen jatkoi edelleen
supistumistaan. Asuinrakentamisen méaéra ei kuitenkaan enaa
supistunut kovin paljoa edellisesté neljdnneksesta.

SUOMEN BKT JA LUQTTAMUS
ELPYMASSA
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Ulkomaankaupassa erityisesti palvelujen vienti tuki kasvullaan
nettoviennin positiivista kehittymista.

Marraskuun luottamusbarometrit osoittivat yritysten
luottamuksen jatkaneen elpymistddn, mika luo toiveita ensi
vuoteen esimerkiksi yksityisen sektorin tydllisyyden ja
investointien osalta. Sen sijaan kuluttajien luottamus heikentyi
marraskuussa hieman edelliskuusta. Kuluttajien varovaisuus
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ndyttda yha jatkuneen loppuvuodesta ja odotuksemme
ostovoiman kohenemisen luomasta kulutuksen piristymisesta
ovat lykkdantyneet ensi vuoteen. Korkojen laskusta huolimatta
kotitalouksien luottamuksen elpymisté on toistaiseksi pidatellyt
erityisesti tydmarkkinatilanteen heikentyminen. Myos
geopoliittisilla epdvarmuuksilla on varmasti yhd oma roolinsa
kuluttajien varovaisuuden selittdjana. Mutta kun korot vield
laskevat lisda ja tydmarkkina alkaa ensi vuonna osoittaa
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Kéanteen merkkeja, niin odotamme niiden heijastuvan
positiivisesti my0ds kuluttajien tunnelmiin ja tukevan
kulutusnadkymaa.

Piddmme vuoden 2024 BKT-ennusteemme ennallaan -0,4
prosentissa. Odotamme Suomen talouskasvun vauhdittuvan
ensivuonna ja kasvun paaajureiksi nousevan yksityisen
kulutuksen ja investointien. S-Pankki ennustaa Suomen BKT:n
kasvavan ensivuonna 1,5 prosenttia ja 1,8 prosenttia vuonna
2026.

Sen sijaan eri kysyntéderien sisalld suurimmat muutokset
vuoden 2024 ennusteissa koskevat yksityisen kulutuksen ja
investointien ennusteiden laskemista seka vientiennusteen
nostoa. Vuoden 2025 osalta on ulkomaankaupan
kasvuennusteita laskettu. Erityinen huoli kohdistuu Saksan
talouden vaikeuksien lisdksi myds Yhdysvaltain mahdollisiin
tullien kdyttédnottoon Trumpin presidenttikauden my6ta, milla
olisi heikentyvia vaikutuksia Suomesta Yhdysvaltoihin
suuntautuvaan vientiin. Yhdysvallat on talla hetkella Suomen
tarkein vientimaa.

Suomen tydmarkkinatilanne on syksyn aikana kehittynyt
hieman odotuksia huonommin. Tyéttdmyysasteen trendiluku
kohosi lokakuussa 8,7 prosenttiin eli korkeimmilleen sitten
heindkuun 2017. Tydmarkkinatilannetta heikentédnee jatkossa
erityisesti julkinen sektori sddstotoimien seurauksena. Samaan
aikaan yksityisen sektorin ty6llisyyden kdédnnettd parempaan
saadaan odottaa ensi vuoden puolelle.

BKT:N ENNUSTELUVUT

REAALINEN VUOSIMUUTOS, PROSENTTIA

Asuntomarkkinoiden suunta, joulukuu 2024

2023 2024E 2025E 2026E
BKT -1,2 -0,4 15 18
Kulutus 1,3 0,3 0,7 1,3
Yksityinen kulutus 0,3 -0,2 1,4 17
Julkinen kulutus 34 1.3 08 0,5
Investoinnit -9,0 -6,3 3,8 47
Vienti 0,2 1,2 3,2 2,8
Tuonti -6,6 -0,7 2,9 33
MUUT KESKEISET ENNUSTEET
PROSENTTIA
2023 2024E 2025E 2026E
Kuluttajahintaindeksi 6,2 1,6 15 1,7
Ansiotasoindeksi 4.2 3,0 35 32
Tyo6ttomyysaste* 7,2 8,4 8,4 77
Asuntojen hinnat -6,4 -2,7 3,0 3,0
EKP:n talletuskorko 4,00 3,00 2,00 2,00
Vaihtotase** -0,4 -0,3 -0,4 -0,3
Julkisyhteisojen rahoitusjaaméa** -3,0 -3,8 -3,1 -2,6
Julkisyhteiséjen velka** 77,2 81,1 82,0 82,3

*prosenttia tydvoimasta ** prosenttia BKT:sta
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& Korkojen lasku on vuonna 2025
keskeisin asuntomarkkinoita ja
Suomen taloutta tukeva tekija.

Janne Ronkanen
ekonomisti
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Hieman odotuksiamme heikomman kehityksen seurauksena
olemme nostaneet hieman tyéttdmyysasteen ennusteita
vuosille 2024-2026. Ennustamme tyottdomyysasteen kdyvan
huipussaan talvikuukausien aikana ja taittuvan laskuun kevaan
ja kesdn aikana. Ty6ttomyysaste on tdnd vuonna keskimaarin
8,4 prosenttia. Ensi vuonna odotamme tyottdmyysasteen
alkavan kuukausitasolla laskemaan huipuistaan, mutta silti
tyottémyysasteen keskiarvo pysyy ennallaan 8,4 prosentissa.
Vuonna 2026 tyottomyysaste laskee S-Pankin ennusteen
mukaan 7,7 prosenttiin.

Suomessa kansallinen kuluttajahintainflaatio (KHI) tulee
marraskuussa kiihtym&an hieman lokakuun 1,1 prosentista.
Kokonaisuudessaan inflaation kiihtyminen elokuun
pohjalukemista on kuitenkin ollut hieman odotuksiamme
maltillisempaa. Tarkistamme vuoden 2024
inflaatioennustettamme hieman alaspéin 1,6 prosenttiin, mutta
piddmme vuoden 2025 ennusteen 1,5 prosentissa ja vuoden
2026 inflaatioennusteen 1,7 prosentissa.



TARKEAA TIETOA

Tama markkinakatsaus on laadittu S-Pankki-konsernin toimesta ja sen tarkoituksena on tarjota yleista tietoa markkinoiden kehityksesta.

Katsauksen tiedot perustuvat luotettavina pidettyihin lahteisiin ja ajankohtaiseen markkinatietoon. Vaikka S-Pankki-konserni pyrkii
varmistamaan tietojen oikeellisuuden ja ajantasaisuuden, emme voi taata niiden taydellisyytta tai virheettdmyytta.

S-Pankki-konserni ei vastaa mistaan suorista tai epasuorista vahingoista, jotka voivat aiheutua taman katsauksen tietojen kaytosta.
Suosittelemme aina tarkistamaan tiedot ja harkitsemaan huclellisesti ennen taloudellisten paatosten tekemista. Tama katsaus ei ole
sijoitussuositus eiké sita tule pitaa sellaisena. Asiakkaan tulee ennen mahdollisten sijoituspaatoksen tekemisté tutustua sijoitustuotetta
tai -palvelua koskeviin materiaaleihin.

Tatéa esitysta tai sen osaa ei saa jaljentaa tai siirtaa elektronisesti, kopioimalla, nauhoittamalla tai muuten tallentaa ilman julkaisijan
kirjallista lupaa. Esitysta siteerattaessa on lahteend mainittava S-Pankki. Kaikki oikeudet pidatetaan.
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