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Vahva operatiivinen tulos haastavana vuonna

Å Kannattava kasvu jatkui.

Å Vuokrausasteessa tapahtui positiivinen käänne kesän jälkeen.

Å Sijoituskiinteistöjen arvo laski vuoden lopussa markkinoilla nousseiden 

tuottovaatimusten takia.

Å Tase on säilynyt vahvana.

Å Hyvä likviditeettitilanne ja monipuoliset rahoituslähteet.

Å Korkea suojausaste pienensi korkojen nousun vaikutusta.

Å Osinkoehdotus 0,39 euroa osakkeelta.
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Toimintaympäristö

Toimintaympäristön avainluvut 2023E 2022E

Aloitetut asunnot, kpl 36 000 40 800

joista vapaarahoitteiset kerrostaloasunnot 16 600 22 200

Myönnetyt rakennusluvat vuositasolla, kpl * n/a 38 796

Rakennuskustannukset, muutos % ** n/a 5,3

BKT:n kasvu, % -0,2 1,9

Työttömyys, % 7,0 6,8

Inflaatio, % 4,0 7,0

Å Yleinen toimintaympäristö

Å Maailmantalouden näkymät ovat synkät Venäjän 

hyökkäyssodan ja Euroopan energiakriisin jatkuessa.

Å Euroalueen näkymät ovat vaikeat kuluttajien 

ennätyksellisen heikon luottamuksen takia, ja alueen 

talouskasvun uskotaan hidastuvan kuluvana vuotena.

Å Suomen talouskasvu hidastui viime vuonna ja 

Suomen ennustetaan ajautuvan lievään taantumaan 

vuonna 2023.

Å Hintojen ja korkojen nousu leikkaa kotitalouksien 

ostovoimaa, ja kulutus vähenee kuluvana vuonna. 

Työllisyystilanne säilyy kaikesta huolimatta hyvänä, ja 

yksityisen kulutuksen uskotaan toipuvan loppuvuonna 

reaalitulojen kääntyessä nousuun. 

* Rullaava 12 kk, marraskuu 2022 ** 2022E: Rakennuskustannusindeksi, joulukuu 2022

Lähteet: RT Suhdannekatsaus syksy 2022; Pääkaupunkiseudun kuntien asuntotuotantotiedot; Tilastokeskus, Rakennus- ja asuntotuotanto 2022 lokakuu, Valtiovarainministeriön taloudellinen katsaus 12/2022; 



Vuokramarkkinoiden tilanne on parantunut

Å Vuokra-asuntojen pitkäaikaista kysyntää tukevat kaupun-

gistuminen, kotitalouksien keskimääräisen koon pieneneminen 

ja kysynnän painottuminen keskeisimmille sijainneille.

Å Pandemia vaikutti tilapäisesti vuokrausasteisiin, mutta 

väestönkasvu on jälleen piristynyt pääkaupunkiseudulla.

Å Korkojen nousu tekee vuokra-asumisesta suhteellisesti 

omistusasumista houkuttelevampaa.

Toimintaympäristö

Vuokralla asuvien kotitalouksien määrän 

kehitys (%-osuus kaikista kotitalouksista)

Kotitalouksien koon kehitys 
(%-osuus kaikista kotitalouksista)
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* Helsinki, Espoo, Kauniainen, Vantaa ** Pääkaupunkiseutu, Hyvinkää, Järvenpää, Kerava, Kirkkonummi, Mäntsälä, Nurmijärvi, Pornainen, Porvoo, Riihimäki, Sipoo, Tuusula, Vihti

Lähteet: MDI, Väestöennuste 2040, syyskuu 2022; Pellervon taloustutkimus; Kotitalouksien koon sekä vuokralla asuvien kotitalouksien määrän kehitys: Tilastokeskus, Asunnot ja

asuinolot 2021; Nordea Asuntomarkkinakatsaus, joulukuu 2022.

Väestön kasvuennuste 2021ï2040, %
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1985 1994 2003 2012 2021

1 henkilö 2 henkilöä 3+ henkilöä

12,4

11,1

5,5

n/a

0,0

4,6

21,7

19,9

Turku

Tampere

Oulu

Lahti

Kuopio

Jyväskylä

Pääkaupunkiseutu*

Helsinki

47,1

37,7
40,2

36,5 37,3 36,7

42,2 43,0

49,9

42,1
45,7

41,7 41,0
43,1

50,6 51,0

Helsinki Helsingin
seutu**

Jyväskylä Kuopio Lahti Oulu Tampere Turku

2010 2021
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Toimintaympäristö

Asuntotuotantotarve 2020ï2040, % 
Valmistuneet asunnot ja väestönkasvu 

pääkaupunkiseudulla 2000ï2021

Asuntoaloitukset koko Suomessa 2010ï2023E Asuntotuotanto ja ïkysyntä

ÅAsuinrakentamiseen myönnettyjen lupien ja 

aloitusten määrät ovat vähentyneet voimakkaasti.

ÅKustannusten nousu sekä kysynnän 

vähentyminen vaikuttivat negatiivisesti uusien 

hankkeiden aloituksiin.

ÅAsuntotuotannon ennustetaan laskevan tänä 

vuonna.

väestöasunnot

Lähteet: Tilastokeskus, Väestöennuste; Pääkaupunkiseudun kuntien asuntotuotantotiedot; Asuntotuotantotarve: VTT Asuntotarve 2020ï2040; Rakennusteollisuuden suhdannekatsaus, syksy 2022;

OP Asuntomarkkinakatsaus 2022/Q4
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Valmistuneet asunnot, Vantaa Valmistuneet asunnot, Espoo

Valmistuneet asunnot, Helsinki Väestönkasvu pääkaupunkiseudulla
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24 100 25 200
19 000 20 900

26 500
22 200

16 600

24 200 19 900 15 900 15 000 14 300

15 600
18 700

20 400 19 200

18 400
19 600

20 800
18 600

19 400

33 700 31 500
28 800 27 900

25 300

32 400
37 200

44 500 44 400

37 400
40 500

47 300
40 800

36 000

Vapaarahoitteiset kerrostaloasunnot Muut

43

116

8

4
3
3

22

Helsinki

Tampere

Oulu

Turku

Jyväskylä

Kuopio

Lahti

Muu Suomi

~35 000
asuntoa / 

vuosi
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Avainluvut 1ï12/2022

liikevaihto

413,3 Mú
(391,7 Mú, +5,5 %)

nettovuokratuotto

280,1 Mú
(262,3 Mú, +6,8 %)

kassavirta ennen käyttöpääoman 

muutosta (FFO)

160,7 Mú
(153,1 Mú, +5,0 %)

kiinteistöjen käypä arvo

8,2 Mrdú
(8,3 Mrdú, -2,1 %)

bruttoinvestoinnit

501,6 Mú
(356,9 Mú, +40,6 %)

voitto ilman 

arvonmuutoksia 1)

182,2 Mú
(173,2 Mú, +5,2 %)

voitto/tappio ennen veroja

-499,8 Mú
(1 278,9 Mú, -139,1 %)

1) Arvonmuutokset = Voitto/tappio sijoituskiinteistöjen käypään arvoon arvostamisesta
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Rakenteilla 1 804 asuntoa

Å Katsauskaudella ostettiin 985 (0), myytiin 0 (0) ja valmistui 1 348 (1 282)

asuntoa.

Å Kauden aikana aloitettiin 477 (1 333) asunnon rakentaminen. 

Asuntokannan kehitys, kpl

+6,3 %

9

Rakenteilla olevat asunnot, kpl

-32,6 %

34 713
35 272 35 802

36 897

39 231

2018 2019 2020 2021 2022

1 064
1 316

2 624 2 675

1 804

2018 2019 2020 2021 2022
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Vahva hankekehitysputki

Rakennusliikkeiden kanssa laadittujen esisopimusten lisäksi Kojamolla on rakennussuunnitteluvaiheessa ja tonttivarannossa olevia kohteita, jotka eivät sisälly tässä esitettyihin tietoihin.

** Sisältää 1ï12/2022 valmistuneet 1 348 asuntoa.

*** Sisältää sitovien esisopimusten asuntoja 119 kappaletta.

Rakenteilla

Tehdyt esi- ja puitesopimukset*

Metropolia-kehityshankkeen kohteet

* Sopimuksiin kuuluvat jo aloitetut hankkeet näkyvät rakenteilla olevissa. ** Arvioitu aloitus H2/2023.

Metrorata

Junarata

Arvio valmistumisista, kpl***

Å 1 804 asuntoa rakenteilla Helsingin seudulla, 

Tampereella ja Turussa.

Å Esisopimuksia noin 100 asunnon 

rakentamisesta.

Kojamon hankkeet kartalla

250 322 386 452

1 348
1 410

394
119

Q1 Q2 Q3 Q4 2022** 2023 2024 2025

2023 vuosittain
Raide-Jokeri **



Valmistuneita asuntoja yhteensä 248kpl
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Valmistuneet kohteet Q4/2022

As Oy Vantaan Ruukkupolku 14 As Oy Vantaan Pyhtäänkorventie 15f As Oy Helsingin Tenderinlenkki 6

6-kerroksinen kerrostalo

Sijainti Vantaa

65 asuntoa

15-kerroksinen tornitalo

Sijainti Vantaa

82 asuntoa

12-kerroksinen kerrostalo

Sijainti Helsinki

101 asuntoa



Asumisen aikaiset palvelutUuden asiakkaan palvelut

Lemmikit tervetulleita

Laajakaistaliittymä 50-100 M

Ympäristöystävälliset 

sisustusmaalit

Sähkön kilpailutus

Vakuutuspalvelut

Muutto- ja asennuspalvelu

Muuttosiivouspalvelu

Avainkuriiri

Lumo-isännöinti- ja asiakaspalvelu

Lumo-talkkarit

Pakettiautomaatit

Joustava kodinvaihto

Asukastapahtumat

Yhteistyökumppaneiden etuja

Asennuspalvelu

Astianpesukoneen asennus

Yhteiskäyttöauto

12
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Lumo on kaupunkilaista elämäntapaa 

parhaimmillaan. 

Lumo-vuokrakodit tarjoavat turvallista, 

vaivatonta ja ympäristöystävällistä asumista 

sekä parhaita asumisen palveluita. 

Lumo-kodit sijaitsevat Suomen suurimpien 

kaupunkien parhaimmilla paikoilla, 

monipuolisten palveluiden ja hyvien 

liikenneyhteyksien äärellä. 

Asunnot Yhteistilat

Palvelut Lisäpalvelut

Lumo ïHelposti paras koti

12



Taloudellinen 
kehitys
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Liikevaihto ja nettovuokratuotto kasvoivat

Å Liikevaihdon kehitykseen vaikuttivat positiivisesti asuntokannan kasvu sekä vuokrien 

kehitys, ja negatiivisesti alkuvuonna heikentynyt taloudellinen vuokrausaste.

Å Nettovuokratuottoja kasvatti suurempi liikevaihto sekä korjauskulujen lasku, mutta 

heikensi kasvaneet kiinteistöjen ylläpitokulut. 

Liikevaihto, Mú

+5,5 %

14

Nettovuokratuotto, Mú

+6,8 %

358,8
375,3 383,9 391,7

413,3

2018 2019 2020 2021 2022

234,0
247,3

257,6 262,3
280,1

2018 2019 2020 2021 2022
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Tulos ennen veroja ja FFO

Å Tulos ennen veroja ja ilman nettotulosta sijoituskiinteistöjen käypään 

arvoon arvostamisesta parani.

Å FFO kasvoi, mihin vaikutti parantunut nettovuokratuotto.

Voitto/tappio ennen veroja, Mú

15

Kassavirta ennen käyttöpääoman 

muutosta (FFO), Mú ja ú / osake

+5,0 %

149,8 158,8 165,5 173,2 182,2
127,5

872,4

225,8

1 105,7

-682,0

277,3  

1 031,3  

391,2  

1 278,9  

-499,8  

2018 2019 2020 2021 2022

Voitto ilman arvonmuutoksia Arvonmuutokset*

116,4

140,7
151,4 153,1 160,7

0,49
0,57 0,61 0,62 0,65

2018 2019 2020 2021 2022

Kassavirta ilman käyttöpääoman muutosta (FFO)

ú / osake

* Arvonmuutokset = Voitto/tappio sijoituskiinteistöjen käypään arvoon arvostamisesta Muutokset Kojamon osakemäärässä vaikuttavat osakekohtaisen kassavirran ennen 

käyttöpääoman muutosta (FFO) suhteelliseen kehitykseen vuodesta 2018 lähtien. 

Laskentakaava on muuttunut raportointikaudella 2021 luovutuksista syntyneiden verojen osalta. 

Vertailutiedot vuodelta 2020 on muutettu vastaamaan nykyistä laskentatapaa.
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Taloudellinen vuokrausaste kääntyi kasvuun 
vuoden toisella puoliskolla
Å Taloudellinen vuokrausaste oli syyskuun lopussa kumulatiivisesti 91,7 % ja 

vuoden lopussa kumulatiivisesti 92,0 %.

Å COVID-19 pandemia vaikutti vielä alkuvuonna vuokrausasteeseen.

Å Vaihtuvuus laski viime vuodesta.

Taloudellinen vuokrausaste, %

16

Vaihtuvuus ilman sisäisiä vaihtoja, %

97,0  97,2  
96,4  

93,9  

92,0  

2018 2019 2020 2021 2022

28,8 29,6
32,5 33,3

31,1

2018 2019 2020 2021 2022
Taloudellinen vuokrausaste = (vuokratuotot / vuokrattavissa olevien asuntojen potentiaalinen vuokratuotto) * 100. Taloudellinen vuokrausaste ei sisällä peruskorjattavana olevia asuntoja. 

Vaihtuvuus = (kaudella irtisanotut sopimukset / asuntojen kokonaismäärä) * 100 



+2,2 %

+0,3 %

-1,9 %

+0,1 %

Vuokrien ja vesimaksujen vaikutus Vuokrausasteen vaikutus Muiden tuottojen vaikutus Like-for-Like-vuokratuottojen kasvu

Like-for-Like-vuokratuottojen kehitys 31.12.2022
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Like-for-Like-vuokratuottojen kehitys
12 kuukautta verrattuna sitä edeltävään 12 kuukauteen

COVID-19-pandemia vaikutti 

vielä alkuvuonna 

heikentävästi 

vuokrausasteeseen. Koko 

vuoden Like-for-Like-

vuokratuotot positiiviset.
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Investoinnit edenneet suunnitelmien mukaisesti

Å Emme toistaiseksi tee uusia investointipäätöksiä markkinoiden epävarmuuden 

vuoksi.

Å Käynnissä olevat hankkeet tehdään valmiiksi sovitun mukaisesti.

Bruttoinvestoinnit ja myydyt 

sijoituskiinteistºt, Mú

18

Ajanmukaistamisinvestoinnit ja

korjaustoiminta, Mú

365,2

259,9

371,2 356,9

501,6

-109,7

-26,0 -4,2 -2,5 -1,3

2018 2019 2020 2021 2022

Bruttoinvestoinnit Myydyt sijoituskiinteistöt

23,7
30,7 27,1

11,9
22,5

35,4

36,9
35,8

32,4

30,2

59,1

67,6
62,9

44,4

52,7

2018 2019 2020 2021 2022

Ajanmukaistamisinvestoinnit Korjaukset

+18,8 %



Kojamo Oyj:n tilinpäätöstiedote 2022

Sijoituskiinteistöjen käypä arvo 8,2 miljardia euroa

Å Käypä arvo laski markkinoilla nousseiden tuottovaatimusten takia.

Å Tuottovaatimukset ovat ulkopuolisen asiantuntijan näkemys.

Sijoituskiinteistºjen kªypª arvo, Mú *
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Asuntojen määrä arvostusluokittain, kpl

5 093,2

6 260,8
6 863,1

8 327,5 8 150,2

2018 2019 2020 2021 2022

32 286 33 527 34 858 37 551

3 687 2 986 2 275 2 039
1 680

34 713 35 272 35 802 36 897
39 231

2018 2019 2020 2021 2022

Tuottoarvo (uusi malli) Kauppa-arvo

Tuottoarvo (vanha malli) Tasearvo **

* Sijoituskiinteistöihin sisältyvät valmiit asunnot, kehityshankkeet ja maa-alueet sekä Myytävänä olevat sijoituskiinteistöt. ** 31.12.2021 ja 31.12.2022 sisältää 4 asuntoa, jotka liittyvät kehityshankkeisiin.

-2,1 %
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Tontti- ja kiinteistökehitysvaranto 31.12.2022

Omistetut tontit ja 

kiinteistökehityskohteet1

Rakenteilla 

olevat 

kohteet*

Metropolia-

kiinteistö-

kehityshanke Muut Yhteensä

Investointi / toteutuneet 

kustannukset, Mú293,6 72,8 80,0 446,3

Loppuun saattamisen 

kustannukset, Mú168,4 n/a n/a 168,4

1 000 k-m2 n/a 68 116

Asunnot 1 923 ~800 ~1 9002 ~4 600

1) Johdon arvio tonttien käyvästä arvosta, rakennusoikeudesta sekä asuntojen määrästä. 2) Johdon arvio, vanhoissa asuinrakennuksissa tällä hetkellä noin 250 asuntoa. 20

Q1/2023 valmistuvia kohteita

Tontti- ja kiinteistökehitysvarannosta 

99 % sijaitsee Helsingin seudulla.

Kojamo arvioi, että vuonna 2023 

investoinnit kehityshankkeisiin 

tulevat olemaan noin 160ï190 

miljoonaa euroa.

Liikkalankuja 4,

Helsinki

Haltiantie 14,

Vantaa

Junailijankuja 9a,

Helsinki

* Sisältää 119 kappaletta sitovien esisopimuksien asuntoja
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Omavaraisuusaste ja Loan to Value (LTV) 
vahvalla tasolla

Å Omavaraisuusaste ja Loan to Value (LTV) pysyivät vahvoina.

Å Merkittävä liikkumavara Baa2-luottoluokituksen ylärajaan.

Omavaraisuusaste, %

21

Loan to Value (LTV), %

43,0
46,9 45,6

49,0
45,3

2018 2019 2020 2021 2022

45,9

40,5 41,4
37,7

43,7

2018 2019 2020 2021 2022

Listautumisen osakeanti kasvatti omavaraisuusastetta 1,6 prosenttiyksikköä.
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Osakekohtaiset tunnusluvut

Å Sijoituskiinteistöjen käypien arvojen lasku heikensi osakekohtaisia tunnuslukuja.

Osakekohtainen oma pääoma, ú1) Osakekohtainen EPRA NRV, ú 1)

9,54

12,51
13,39

17,25
15,55

2018 2019 2020 2021 2022

12,10

16,00
17,21

22,04

19,53

2018 2019 2020 2021 2022
1) Osakekohtaisten tunnuslukujen vertailutietoja on oikaistu ylimääräisen yhtiökokouksen 25.5.2018 tekemän osakkeiden jakamista koskevan päätöksen vaikutuksen huomioon ottamiseksi. 

Osakkeiden jakamisessa osakkeenomistajat saivat 30 uutta osaketta kutakin omistamaansa osaketta kohden.

-9,9 % -11,4 %
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Korkojen nousu ei nostanut merkittävästi rahoituskulujamme, 
koska suojausasteemme on korkea

Konsernin likviditeetti, Mú Rahoituksen avainluvut

Konsernin lainojen maturiteettijakauma, Mú

Keskikorko sisältää korkojohdannaiset. 31.12.2022 suojausaste oli 84 % ja käyttämättömien 

sitovien limiittien mªªrª 300 Mú.

340

612 642 661 659

199

372

16 27 4
76

2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033->

119 

104 
300 

Rahavarat 119 Mú

Rahoitusvarat 104 Mú

Kªyttªmªttºmªt sitovat luottolimiitit 300 Mú

1,9

3,5

3,2

0

1

2

3

4

5

1,5

2,0

2,5

3,0

31.12.2021 31.3.2022 30.6.2022 30.9.2022 31.12.2022

vuotta%

Keskikorko, %

Keskimääräinen laina-aika, vuotta

Keskimääräinen korkosidonnaisuusaika, vuotta



Strategiatavoitteet 2020ï2023

Avainluku
Toteuma

2022

Toteuma 

2021

Toteuma 

2020
Tavoite

Liikevaihdon vuosikasvu, % 5,5 2,0 2,3 4ï5

Vuosittaiset investoinnit, Mú501,6 356,9 371,2 200ï400 

FFO/liikevaihto, % 38,9 39,1 39,5 > 36

Loan to Value (LTV), % 43,7 37,7 41,4 < 50

Omavaraisuusaste, % 45,3 49,0 45,6 > 40

Nettosuositteluindeksi (NPS)* 45 20 36 40
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* Laskentatapa on muuttunut katsauskaudella sisällyttämällä laskentaan mm. digitaaliset palvelut. Tavoitetta ja toteumia vuodelle 2021 sekä 2020 ei ole muutettu vastaamaan nykyistä laskentatapaa.



Näkymät, 
taloudelliset 
tavoitteet ja 
osinkopolitiikka
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Kojamon näkymät 2023
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Kojamo arvioi konsernin liikevaihdon kasvavan vuonna 2023 edellisestä vuodesta 

7ï10 prosenttia. Lisäksi yhtiö arvioi konsernin kassavirran ennen käyttöpääoman muutosta 

(FFO) vuonna 2023 olevan 153ï165 miljoonaa euroa ilman kertaluonteisia kuluja.

Näkymät perustuvat yhtiön johdon arvioon liikevaihdon kehityksestä, kiinteistöjen ylläpitokuluista ja 

korjauksista, hallintokuluista, rahoituskuluista, maksettavista veroista ja valmistuvasta uudistuotannosta 

sekä johdon näkemykseen toimintaympäristön kehityksestä.

Näkymissä on otettu huomioon arvio vuokrausasteesta ja vuokrien kehityksestä sekä valmistuvien 

asuntojen määrästä. Näkymissä ei ole otettu huomioon mahdollisten ostojen eikä myyntien vaikutuksia 

liikevaihtoon eikä kassavirtaan ennen käyttöpääoman muutosta (FFO) eikä vuonna 2024 erääntyvän 

eurobondin mahdollisen ennenaikaisen rahoittamisen vaikutusta FFO:hon.

Yhtiön johto voi vaikuttaa liikevaihtoon ja kassavirtaan ennen käyttöpääoman muutosta (FFO) yhtiön 

oman liiketoiminnan kautta. Yhtiön johto ei voi vaikuttaa markkinoiden kehitykseen, säädösympäristöön 

eikä kilpailutilanteeseen.



Hallituksen osingonjakoehdotus

Hallitus esittää yhtiökokoukselle 

voitonjakokelpoisten varojen 

käyttämistä seuraavasti: osinkoa 

jaetaan 0,39 euroa osakkeelta eli 

yhteensä 96 386 315,61 euroa ja 

vapaaseen omaan pääomaan 

jätetään 154 673 003,39 euroa.
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Osinkohistoria

* Hallituksen esitys yhtiökokoukselle

Osakekohtaisten tunnuslukujen vertailutietoja on oikaistu ylimääräisen yhtiökokouksen 25.5.2018 tekemän osakkeiden 

jakamista koskevan päätöksen vaikutuksen huomioon ottamiseksi. Osakkeiden jakamisessa osakkeenomistajat saivat 

30 uutta osaketta kutakin omistamaansa osaketta kohden.

0,29
0,34 0,37 0,38 0,39

62 % 60 % 60 % 61 % 60 %

2018 2019 2020 2021 2022 *

Osinko, ú / osakeOsinko, %:a FFO:sta

Kojamon tavoitteena on olla vakaa 

osingonmaksaja ja maksaa osinkoa 

vuosittain vähintään 60 prosenttia 

FFO:sta, edellyttäen, että konsernin 

omavaraisuusaste on vähintään 40 

prosenttia ja ottaen huomioon yhtiön 

taloudellinen asema.


