Internationaliseringen av Finlands

fastighetsmarknad -

en solskenshistoria eller utforsaljning av national-
egendomen till utlanningar?

Seppo Koponen

Den kraftiga efterfrdgan pa investeringsobjekt alltifran Helsingfors i sdder till
Rovaniemi i norr har pressat upp priserna till rekordnivaer.

Den kommersiella fastighetsmarknaden
i Finland har pé kort tid forflyttats fran
Europas randomrade till en del av den
globala investeringsaktiviteten. De inter-
nationella investerarnas andel av den pa
nagra ar mangdubblade transaktionsvoly-
men Gverstiger redan 50 %. Den kraftiga
efterfragan pé investeringsobjekt alltifran
Helsingfors i soder till Rovaniemi i norr
har pressat upp priserna till rekordni-
vaer.

Inom bostadssektorn har andelen
utldndska kopare ocksa stigit, men utgor
dnnu bara en marginell del av hela mark-
naden. Till skillnad frdn den kommersiella
marknaden kommer képarna inte fran
vister utan frn oster och efterfragan riktar
sig till ett relativt begrdnsat geografiskt
omrade.

Den kommersiella
fastighetsmarknaden

Den rent nationella tidsepoken
Forutsdttningarna for en i grunden lik-
vid och fungerande fastighetsmarknad
dr en separering av investerings- fran
anviandarmarknaden, vilket leder till en
professionalisering av &dgandet och ett
tillrackligt utbud av hyresutrymmen for
anvidndarna. Detta leder till att foretagen
inte dr tvungna att binda kapitalet till loka-
ler utan kan anvénda det for utvecklandet
av kdrnverksamheten. Lokalanvindarnas
behov styrde dnnu inte pd 1980-talet
lokalmarknaden i Finland utan kom-
mersiell fastighetsinvestering bestod av
byggnadsbolagens, bankernas och forsdk-
ringsbolagens nybyggnationsverksamhet
i egen balans — utan en verklig analys
av efterfrigan pa lokaler. Anvindarnas
behov styrde inte heller marknaden under
depressionens realiseringsvég i bérjan av
1990-talet och inte egentligen heller da
marknaden aterhdmtade sig i slutet av
1990-talet. En fungerande marknad kan
man rikna med att uppkom forst igenom

internationaliseringen péd 2000-talet.

Antero Aaltonen
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Internationaliseringen
Dé ekonomin i slutet av 1990-talet svingde
uppat borjade paborjades en dterhdmtning
och en professionalisering av fastighets-
marknaden, till en borjan med inhemska
krafter. De inhemska investerarna intres-
serade sig framst for storre afférs- och kon-
torsfastigheter med en god avkastning och
beldgna i tillvéxtcentra. De forsta utland-
ska investerarna undersokte potentialen i
Finland redan i slutet av 1990-talet, men
forst Finlands anslutning till EMU 1999
och dérpé foljande ibruktagandet av euron
2002 reducerade landsrisken till en accep-
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tabel niva. Den forsta betydande utlandska
investeringen i Finland sag dagens ljus da
holldndska Vereldhave kopte kopcentret
Ostra centrum Helsingfors 2002. Detta
innebar startskottet pa en kraftig tillvaxt i
investeringsmarknaden och en stark strom
av utldndska investerare till vért land.
Mellan &ren 2002 och 2006 vixte
fastighetsinvesteringsvolymen fran 2,0
miljarder euro till 5,5 miljarder euro
och vidare till en niva om 5,8 miljarder
euro 2007. Under de hér 6 aren gick 70
internationella investerare in i Finland.
De utldndska investerarnas andel av

transaktionernas vérde stabiliserade sig
runt 40-50 % men steg ar 2007 redan till
64 %. Aktorer bland annat fran alla nord-
iska ldnder, Tyskland, Holland, England,
Schweiz, Frankrike samt USA, Israel och
Australien har investerat i Finland. Flera
investerare frdn de hér och andra ldander
planerar ocks4 att gora sin forsta investe-
ring i Finland.

De internationella investerarna fér med
sig en rad nya fenomen: portfoljaffirer
bestdende av manga fastigheter, investe-
ring dven annorstddes &n i tillvixtcentra
och satsning pd anvidndarforetagens
verksamhetsforutsédttningar med avsikt att
siikra hyresavkastningen. Hela Finland har
blivit ett intressant investeringsomrade.
Aven objektsrepertoaren har hela tiden
utvidgats. Forutom affdars- och kontors-
fastigheter intresserar ocksa logistik, lager
och industriobjekt i allt hogre grad. Nya
objektstyper pé intdg dr serviceboende-
och undervisningsfastigheter. Utanfor
landets granser dr skalan dnnu bredare,
eftersom investerarna dir bland annat in-
tresserar sig for pubar, idrottsanldggningar,
hamnar och flygfalt.

Finland som en del av den
europeiska marknaden

Nya fenomen nér Finland vanligen ratt
sent pd grund av landets geografiska ldge.
Nar det géller tillvéxten i fastighetsinves-
teringsmarknaden har vi 4ndé avancerat
i samma takt som det 6vriga Europa, ef-
tersom den egentliga investeringsboomen
ocksd pé andra omréden borjade forst
2004. Innan dess var tillvédxten i investe-
ringsmarknaden rédtt moderat. Frdn 2004
till 2006 fordubblades fastighetsinves-
teringsvolymen till nivan 231 miljarder
euro — och steg 2007 till 246 miljarder
euro. Trots en vitalisering av vér investe-
ringsmarknad &r det 4ndé bra att minnas
proportionerna; fastighetsinvesteringsvo-
lymen i Europas storsta marknad England
var i fjol 77 miljarder euro, vilket motsva-
rade 31 % av hela Europas volym.

En nordisk jamforelse
Sverige har de senaste aren varit Nordens
overlédgset storsta och hela Europas fjarde
storsta marknad, med en transaktionsvo-
lym pé 12,7 miljarder euro 2007. Trots att
volymen forra ret minskade med 11 % och
Finlands volym stegmed 5 % var Finlands
volym endast hélften av Sveriges eller ca
2 % av hela Europas volym. I Danmark och
Norge gjordes 2007 fastighetsaffarer till ett
védrde av 4,7 och 6,7 miljarder euro. Till-
sammans var Norden 2007 Europas tredje-
storsta marknadsomrade efter England och
Tyskland med en marknadsandel p& 12 %



och en volym pa circa 30 miljarder euro.
De internationella investerarnas andel av
transaktionsvolymen &r i Sverige 50 %
och i Danmark 20 %. Marknaden i Norge
har varit synnerligen nationell, eftersom
de internationella koparnas andel endast
har varit 1 %. Finland har den mest inter-
nationella marknaden med ett utldandskt
inslag pa 64 % under 2007.

Orsakerna till
investeringsmarknadens
tillvaxt
Orsaken till den starka tillvdxten i kapi-
talet som strommat till fastigheter stér att
finna i att fastighetsinvestering under det
hér millenniet pé allvar blivit en global
verksamhet. I Europa stod de grédnsover-
skridande investeringarna for 55 % av
kapitalvolymen och av det har kapitalet
kom 41 % fran ldnder utanfér Europa,
framst fran USA. Det innebér att inflodet
av kapital till Europa 6kar transaktions-

volymen i var vérldsdel.

Intresset for Finland har baserat sig pa
den begrdnsade risk som finns i en stabil
ekonomi och ett organiserat sambhille.
Finlands trumfar har varit medlemskapet
i euroomradet, en utmarkt infrastruktur, en
tydlig lagstiftning, en hg utbildningsniva
och avsaknaden av korruption. For ett drygt
ar sedan ansags Helsingforsregionen vara
Europas tredje attraktivaste fastighetsinves-
teringsomrade. En klar konkurrensférdel
jamfort med andra lander har varit den
hogre avkastningsnivan. Da konkurrensen
reducerade investeringarnas avkastnings-
nivd pé andra héll i Vést-Europa och
Norden gick det dnda till borjan av 2007
att erhalla en hogre avkastning i Finland.
Skillnaden i avkastningsniva har dock
hela tiden minskat och f6r nidrvarande &r
viredan pd samma ldga niva som den klart
storre marknaden i Sverige.

Effekterna av den
internationella finanskrisen
Den virldsomfattande finanskrisen ut-
lostes av att problem med sub-prime-lan
i USA kom i dagen. Inverkningarna dven
pé fastighetsinvesteringsmarknaden var
omedelbara. Forhojda rdntor (och mar-
ginaler) samt forsvarad finansiering har
haft negativ inverkan pa de investerare i
Finland som opererat med en stor andel
frimmande kapital. Den i Finland flera ar
rddande trenden med sjunkande avkast-
ningsnivder och stigande priser pa fast-
igheter brots senaste host. Effekterna har
dock varit betydligt mindre &n till exempel
iEngland, dédr prisen pa investeringsfastig-
het har sjunkit t.o.m. med 20 %. I Finland
har de bésta objekten hallit virdet och i de

Transaktionsvolym i Finland och i Europa
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medelgoda objekten har prissdnkningen
stannat vid 10 %.

Trots en aning osdker stimning har
marknaden i Finland atminstone nér det
géller transaktionsvolymen varit rétt aktiv
ocksé i borjan av 2008. Under det forsta
kvartalet var volymen 2,0 miljarder euro,
eller mera under nagot av kvartalen 2007.
De utlédndska investerarnas andel av arets
transaktioner har varit ca hélften.

Bostadsmarknaden
I Finland gjordes 2007 drygt 112 000
bostadskop. I antalet ingdr de kop som
avser bostdder som dgs genom aktier eller
egnahemshusfastigheter. Nér ockséa smé-
hustomter dr inberdknad uppgér siffran
till knapp 119 000. Antalet bostadskép har
de senaste 20 aren varierat mellan 75 000
och 125 000 st/ar — trenden har inte varit
entydigt stigande. Eftersom bostadspri-
serna under den ifrdgavarande perioden

kraftigt har stigit, har ocksa virdet av hela
bostadshandeln vuxit kraftigt frdn 1985 till
2007 fran 5,3 miljarder euro till ca 17,7
miljarder euro. Av fjolérets fastighetskop
berdrde 33 548 st (28 %) fastigheter och
85 290 st (72 %) aktieldgenheter. Fastig-
hetsaffdrernas andel av transaktionsvoly-
men var 6,35 miljarder euro (36 %) och
aktieaffdarernas andel 11,37 miljarder euro
(64 %). Eftersom samtliga fastighetskop i
landet under 2007 pa 74 450 kép nadde
upp till 8,2 miljarder euro betyder det att
affdrerna gédllande lokaler, sommarstugor,
jord- och skogsbruksodgenheter i fastig-
hetsform gjordes néstan 41 000 st till ett
vdrde pd ca 1,85 miljarder euro.

Den internationella
andelen av bostads- och
fritidsbostadsmarknaden

Utldnningarnas andel av kop av rena
fastigheter &r marginell. Trots att utldn-
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Fastigheter képta av utlinningar i Finland
2003 - 2007
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ningarnas andel av de i fastighetsform
gjorda kopen fran 230 st &r 2003 stigit
till 850 ar 2007, utgor det endast 1,0 %
av antalet kop. Eftersom alla lite storre
kop av kommersiella fastigheter sker som
aktiekop géller den internationella delen
av de egentliga fastighetskopen i Finland i
huvudsak fritidsfastigheter, egnahemshus
och skogsfastigheter. Om merparten av de
internationella koparna gédllande kommer-
siella objekt kommer fran Vist-Europa el-
ler USA bestér de internationella koparna
gillande antalet egentliga fastighetskop
till 73 % av ryssar. Det internationella
intresset for lampliga kommersiella objekt
giller hela landet medan den utldndska
efterfragan for bostads- och fritidsbostads-
fastigheter har relativt kraftigt koncentre-
rat sig till omréden i ndrheten av grdnsen
mot Ryssland. Ryssarna har sarskilt varit
intresserade av fritidsbostadsobjekt i
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Sodra Karelen och Sédra Savolax. Det
hér intresset har pa vissa omrdden haft en
klart prish6jande effekt sarskilt pa tomter
och bebyggda fritidsbostadsobjekt av hog
kvalitet. Den ryska invasionen har dven
stott pa lokalt motstand, trots att den fort
med sig kopstarka konsumenter till manga
utflyttningskommuner.

Inkopsbegransningar
I Finland kan vem som helst kopa bade
aktieldgenheter och fastigheter. Tidigare
kunde man i bostadsaktiebolag genom
en sdrskild utldnningsklausul férhindra
andra 4n finldndare att kopa en bostads-
aktie. De hér klausulerna forbjods 1995.
Ocksa utldndska inkop av fastigheter
krdavde tillstdnd till 2000. D& inkop av
fastighetsobjekt blev fritt, fanns det far-
hagor for att tyskarna koper upp alla véra
bésta strandtomter. S& har inte skett och

knappast dr detta heller fallet nér det gél-
ler ryssarna.

Man kan alltsa anse att marknaden pa
ett riktigt sétt speglar férhallandet mellan
efterfragan och utbud i ett internationellt
perspektiv.

Slutledning

Den finldndska fastighetsmarknaden har
férdndrats och blivit en permanent del
av den internationella investeringsmark-
naden, vilket har 6kat likviditeten pé var
marknad samt for de finlandska féretagen
mojliggjort ett frigérande av kapital fran
fastigheterna. Internationaliseringen har
utvecklat fastighetsbranschen samt be-
framjat utvecklandet av anvdndarfokuse-
rade processer. Aven om den for tillfallet
synnerligen aktiva investeringsmarknaden
skulle lugna ner sig, kommer marknaden
att fortsdttningsvis att vara betydligt akti-
vare dn under gangna tidsepoker. Ménga
internationella investerare har eller hél-
ler pé att etablera kontor i Finland for
att effektivera inkép och dérpa féljande
férvaltning.

Internationaliseringen av marknaden
for bostdder och fritidsbostdder har lang-
samt pdborjat. Trots att den hittills har
dominerats av ryssar, kan man med fog
anta, att tryggheten i Finland och den rena
naturen i kombination med ménniskornas
utokade vilja att satsa pa sig och sin fritid,
iframtiden leder till efterfragan ocksé fran
andra ldnder. Ett vixande internationellt
intresse skapar mojligheter att utveckla
service ocksa i Finlands glesbygder och
mojliggor pa sé sitt livskraftens fortbe-
stdnd i dessa omraden.

Det faktum att en betydande del av vér
nationalegendom 6vergar i utlandsk dgo
ar saledes inte en risk utan en majlighet.
Sjélva fastigheterna forblir trots allt inom
vart lands granser ocksa i fortsédttningen.

Skribenten verkar som direktor vid
Varderings-och konsulteringsenheten
i Realia Management Oy, som ar ett
bolag i Realia Group. Enheten svarar
for vardering av och konsultering
gallande lokaler, specialfastigheter
och bostadsportfoljer i Realia Group
i Finland. Realia Group ar ett foretag
som inriktar sig pa transaktioner,
forvaltning och konsultering gédllande
bostdder och lokaleri Finland, Estland,
Lettland, Litauen, Polen och Ukraina.
Realia Group sysselsdtter ca 2 000
fastighetsproffs.



