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Otsikko Kiinteistdjen arvopaperistaminen Suomessa
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Tiivistelméa

Tutkimuksen tavoitteena oli analysoida arvopaperistamisen tarpeellisuutta Suomen kiinteisto-
markkinoilla. Tarkoitus oli tutkia erityisesti markkinoiden eri toimijoiden tarpeita ja toiveita uusia
sijoitusinstrumentteja koskien seké niiden mahdollisesti tarjoamia kasvumahdollisuuksia Suomen
kiinteistomarkkinoilla. Tutkimuksen ndkdkulma oli siis markkinaldhtinen: mitkd ovat markkinoi-
den tarpeet ja miten kiinteistdsijoitusinstrumentit sopivat tdhin tarpeeseen.

Tutkimus on luonteeltaan kvalitatiivinen haastattelututkimus ja tutkimusmetodina kiytettiin teema-
haastattelua. Haastattelujen teemat olivat Suomen kiinteistomarkkinoiden nykytila, kiinteistéjen
arvopaperistaminen seké kiinteistomarkkinoiden tulevaisuus.

Tutkimuksen perusteella kiinteistdjen arvopaperistamisen positiivisina vaikutuksina voidaan
mainita mm.: toimijoiden lisdéntyminen ja monipuolistuminen, kiinteistosijoitusmarkkinoiden
instrumenttivalikoiman monipuolistuminen, kiinteistoyhtididen rahoituksen saannin helpottuminen
sekd piensijoittajien padsy kiinteistosijoitusmarkkinoille.

Ketju arvopaperistamisen vaikutuksista kiinteistomarkkinoille on suoraviivainen ja lapindkyva.
Kiinteistdjen arvopaperistaminen toisi tutkimuksen perusteella markkinoille lisdé toimijoita ja
markkinat monipuolistuisivat. Luonnollisesti uusien toimijoiden kautta markkinoille virtaisi lisda
padomia, mikd nostaisi transaktioiden méairié, vahentiisi volatiliteettia ja parantaisi markkinoiden
likviditeettid. Likviditeetin puute oli haastattelututkimuksen perusteella yksi suurimmista
tunnistetuista kiinteistomarkkinoiden tdmén hetken puutteista. Osakemarkkinoiden toiminnan
uskottavuuden kannalta kriittinen ominaisuus on markkinoiden ldpindkyvyys. Arvopaperistamisen
kautta 1dpindkyvyys paranisi huomattavasti, kun tiedot kiinteistdjen hinnoista ja arvostus-
periaatteista olisivat kaikkien ulottuvilla. Koko ketjun lopputuloksena kiinteistomarkkinat
toimisivat paremmin ja sen vaikutus taas heijastuisi koko yhteiskuntaan kiinteistojen paremman
hallinnoinnin ja kehittdmisen kautta.

Tutkimuksen tuloksena Suomen kiinteistomarkkinoiden arvopaperistamisen eteenpdin viemiseksi ja
REIT-mallin toimintaan saattamiseksi tunnistettiin suurimpana pullonkaulana asiassa kaikkien
asiaan liittyvien toimijoiden yhteisen tahtotilan puute. Varsinaiset kiinteistdalan toimijat tuntuvat
olevan asiasta hyvinkin yksimielisid, mutta Valtionvarainministerion virkamiehet néyttavit nikevan
asian hyvin eri ndkdkulmasta. Tutkimuksen perusteella tirkeinté asian eteenpéin viemiseksi on juuri
yhteisen tahtotilan 16ytdminen eri markkinatoimijoiden kesken.
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