tilinpéd4dtoksessd nykyddnkin Suomessa
kédytossd olevan hankintahinnan periaat-
teen mukaisesti tai vaihtoehtoisesti kiin-
teistdjen markkinahinnan eli kdyvédn ar-
von perusteella.

Kansainvéliset tilinpddtosstandardit
sisdltdvat vain yleisid ohjeita kiinteisto-
arviointiin. Kansainviliset arviointistan-
dardit selostavat yleisid arvioinnin peri-
aatteita arvioinnin suorittamiseen ja ar-
vioinnin raportoimiseen.

Standardeista
potkua
arviointimenetelmien

kehittamiseen
Kiinteistdarviointiin tullaan tulevaisuu-
dessa kiinnittdm&dn entistd enemmén
huomiota ja arviointien luotettavuudes-
ta ja arviointimenetelmistd tullaan kay-
maéén keskustelua arviointipiirejd laajem-
missa yhteyksissd. Standardien myotd
arvioijien tulee vastata arvioiden luotet-
tavuutta ja arviointimenetelmien sovel-
tamista koskeviin vaatimuksiin. Yhtei-
sen kielen 16ytdminen kiinteistéomista-
jien, arvioijien ja tilintarkastajien vélille
on oleellista tulevaisuuden tarpeita var-
ten. Arviointitoiminnan muuttuminen
tuo haasteita niin kiinteistdarvioijille

kuin arvioita kédyttdville tahoillekin.

Kirjoittaja on diplomi-insin66ri, joka
tyoskentelee Kiinteistotaito Peltola
& Pulkkanen Oy:ssa kiinteisto-
arviointitehtadvissd. Artikkeli perus-
tuu kirjoittajan diplomityohon
kiinteistomassan arvioinnin tuotteis-
tamisesta seka kaytannon arviointi-
tyodssa saatuihin kokemuksiin.
Sahkoposti:
piritta.haapala@kiinteistotaito-p-p.fi.
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Olavi Myhrberg

Asuinpientalon
teknisen nykyarvon ja
kauppa-arvon suhde
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KUVA 1. Vuosina 1920-1949, 1950-1969, 1970-1979,
1980-1989 ja 1990-2000 valmistuneiden asuinpientalojen
nykyarvojen ja kauppa-arvojen suhteiden keskiarvot (%).
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KUVA 2. Eri vuosikymmenina valmistu-
neiden omakotitalojen nykyarvo (NA) ja
kauppa-arvo (KA) idn funktiona.



Tehdyn pilottitutkimuksen

mukaan VTT:n kustannus-

arviointiohjeeseen
nro 1669 vuodelta 1995

perustuva arviointi ei enaa

talla hetkelld johda asuin-
pientalon kayvan hinnan
mukaiseen arvoon.

oimitusinsin6orit ovat pitdneet
rakennusten arviointia jakotoi-
mitusten rakennustilissd tai ti-
lan kokonaisarvoa mééaritettdessi vaikea-
na tehtavana, koska rakennukset ovat
usein vanhoja ja huonokuntoisia ja nii-
den arvo voi olla erilainen saajan kuin
luovuttajan kannalta (/3/ s. 27).
Rakennusten kustannusperdisen tek-
nisen nykyarvon arviointiin on viime
aikoina kéaytetty kiinteistotoimituksissa
Valtion teknillisen tutkimuskeskuksen
(VTT) tiedotetta n:o 1669 "Rakennuksen
kustannusarviointiohje” /1/ vuodelta
1995. Kiinteistonmuodostamislain (KML)
mukaan omaisuus, josta suoritetaan kor-
vaus, arvioidaan kauppa-arvon perus-
teella (200.1 §). Kauppa-arvomenetelmd
ei kuitenkaan aina ole sen vaatimat kus-
tannukset huomioon ottaen tarkoituksen-
mukaisin menetelmi (vrt. KMA 66.2 §),
vaan on kéytettdvd kustannusarvomene-
telmdd.

Pilottitutkimus

Eri yhteyksissd olen voinut kdytdnnossd
todeta, ettd VT T:n tiedotteen 1669 avul-
la mé&éritetyt asuinpientalojen (AP-talo)
nykyarvot ovat jadneet epdilyttdvén al-
haisiksi. Epdilijoitd on toki muitakin
(/2/ s. 460). Tamén vuoksi péédtin pilotti-
tutkimuksena /4/ selvittad, onko niin.

Pilottitutkimuksella tarkoitan suhteel-
lisen vaatimattomaan aineistoon perus-
tuvaa, mutta kuitenkin tiettyd tieteellis-
td pétevyyttd omaavaa selvitystd, jonka
tarkoituksena on ohjata siind havaittu
ongelma laajempaan ja tieteellisesti pé-
tevdmpddn tutkimukseen, jos siihen kat-
sotaan olevan aihetta.

Téssé pilottitutkimuksessa oli ongel-
mana selvittdd AP-talon VTT:n tiedot-
teen 1669 avulla mééritetyn kustannus-
perusteisen nykyarvon ja siitd kiinteis-

ton kaupassa maksetun hinnan (kauppa-

arvon) suhdetta. Toisin sanoen, vastaa-
vatko sanotut arvot toisiaan. Arvon ja
hinnan késitteet rinnastin toisiinsa. Yksi
perusolettamus oli, ettd kiinteistén ar-
von aleneminen idn mukana johtuu yk-
sinomaan rakennuksien arvon alenemi-
sesta eikd kohdistu lainkaan rakennus-
paikkaan.

Tutkimusalue
Kustannusten sadstimiseksi (maasto-
kdynnit) valitsin kohdekunnan mahdol-
lisimman ldheltd asuinpaikkaani. Téllai-
seksi soveltui parhaiten Nurmijédrvi. AP-
talokiinteistdjen kaupat valitsin kunnan
haja-asutusalueilta. Né&illd alueilla ole-
tin tehdyn eniten eri vuosikymmenind
rakennettuja AP-taloja késittdvid kiinteis-
tokauppoja.

Nurmijdrvi on yksi maamme vetovoi-
maisimmista kunnista, joten sieltd sain
tarvitsemani AP-talokiinteist6jen kaup-
pojen otoksen vuosina 2000 ja 2001 teh-
dyistéd kaupoista. Kauppahintoihin ei ol-
lut tarpeen tehdd mitdén inflaatiosta joh-
tuvaa korjausta, minkéd vield aineiston
laskennassa varmistin.

Tutkimusaineisto
Tutkimusaineisto koostui sekd rakennet-
tujen ettd rakentamattomien AP-talokiin-
teist6jen kaupoista. Edellisten rakennuk-
sia koskevat tiedot sain Rakennus- ja
huoneistorekisteristd (RAHU-rekisteri) ja
kaupat Kiinteistojen kauppahintarekis-
teristd (KHR) ja jdlkimmdéiset KHR:sté.
RAHU-rekisterin ja KHR:n tietojen yh-
distdminen onnistui kiinteistotunnuksen
avulla.

Riittdvdnd pitdméni otoksen (n. 80
kpl) péddosa koostui vuonna 2000 teh-
dyistd kaupoista ja pienempi osa vuon-
na 2001 tehdyistd kaupoista. Myshem-

min osoittautui, ettd rakennettujen kiin-
teist6jen otos olisi saanut olla suurempi,
koska jouduin yhdisteleméén eri vuosi-
kymmeninéd tehtyjd kauppoja tilastolli-
sen luotettavuuden parantamiseksi ja
hylkddmaéddn osan kaupoista. Lopulliseen
aineistoon jdi rakennettujen kiinteisto-
jen kauppoja alla mainitut maarét.

Rakennuksen
valmistumis-
vuosikymmen

Havaintoja (kpl)

1920-luku 2
1930-luku 2
1940-luku 6
1950-Iluku 9
1960-luku 7
1970-luku 14
1980-Iluku 11
1990-2000 11
Yhteensa 62

Rakennusten jakautuminen VTT:n tie-
dotteen 1669 mukaisiin tasoluokkiin oli

seuraavanlainen.

Tasoluokka Rakennuksia (kpl)
1 5
2 19
3 24
4 11
5 3
Yhteensa 62

Tasoluokkaa korotin siitd, mihin se
rakentamisvuoden mukaan olisi kuulu-
nut, jos kantavat rakenteet tai ulkover-
hoilu oli tehty puun asemesta tiilesta.
Perusparannusten vaikutusta ei ollut
mahdollista maastossa tai kyselyin sel-
vittdd ja tuskinpa uudet omistajatkaan
olisivat olleet niistd perilld, vaikka asiaa
olisi heiltd kysyttykin. Rakentamatto-
mien AP-talorakennuspaikkojen otos oli
alun perin 61 kaupan suuruinen.
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Tontinhintamallin
laskeminen
Tontinhintamallia tarvittiin rakennettu-
jen AP-talokiinteist6jen tontin hinta-
osuuden maédrittdmiseen. Yritin laskea
hintamallin rakentamattomien tonttien
hintoja kdyttden kovarianssianalyysin
avulla. Otin laskentaan mukaan seuraa-

vat muuttujat:

— kaupantekovuosi (2000=0; 2001=1)

— rakennuspaikan pinta-ala (m?)

— kohteen tie-etdisyys ldhimmaéstd kau-
pasta (km)

— kohteen tie-etdisyys ldhimmaéstd taa-
jamasta (km)

— kohteen tie-etdisyys Helsingin keskus-
tasta (km)

— rakennuspaikan tiluslaji (metsd=0;
pelto=1)

— kohteen laji (médrdala=0; tila=1).
Rakennuspaikat oli ensin sijoitettava

KHR:n otteiden mukaisten koordinaat-

tien avulla maastokartoille 1:20 000 (il-

man kiinteistorajoja) voidakseni méaérit-

tdd eri tie-etdisyystekijdt. Suorien etéi-

syyksien kdyttd ei moottoritien halko-

massa kunnassa ollut mahdollista liitty-

mien ollessa harvassa. Kohteen pinta-

alan, kaupantekovuoden ja tiluslajin sain

KHR:n otteista.

Mallin laskenta antoi sille taulukossa
1 kuvatun rakenteen.

Poistettuani havaintojen joukosta ta-
vanomaista (0,2-2,0 ha) pienemmait ja
suuremmat kohteet sekd epéloogiset ja
keskendidn korreloivat muuttujat mallin
rakenne muuttui (taulukko 2).

Ndin epédtarkkaa mallia en tohtinut
kdyttdd yksittdisten kohteiden hinnan
maédrittdmiseen. Oli turvauduttava koke-
musperdiseen menetelmddn ottamalla
tdstd mallista rakennuspaikan pinta-alan
ja Helsinki-etdisyyden suhteellisten hin-
tavaikutusten parametrit (regressiokertoi-
met) -0,84 ja —1,19, kun muunsin hinta-
aineiston keskihinnan kunkin rakenne-
tun AP-talokiinteistén rakennuspaikan
olosuhteisiin. Nama rakennuspaikat saat-
toivat olla kooltaan alle 0,2 ha, koska osa
niistd oli muodostettu tiloiksi aikana,
jolloin ei vield tunnettu minimitont-
tisddnnoksia.

Rakennusten tekniset
nykyarvot ja
kauppa-arvot

Rakennusten kustannusperusteiset tek-
niset nykyarvot méaritin VI T:n tiedot-
teen 1669 avulla. Peruskorjausten (joita
el tunnettu) vaikutusten lieventdmiseksi

coefficient t p
Constant 4,22 2,43 0,00
Pinta-ala -0,68 -9,82 0,00
Kauppa-etdisyys 0,36 2,71 0,01
Taajama-etaisyys 0,09 0,55 0,58
Helsinki-etdisyys -0,63 -1,27 0,21
Tiluslaji 0,10 0,59 0,57
Vuosi -0,01 -0,09 0,93
100R? = 59,7 % sjlog = 0,50 DW = 2,20 n= 61

Taulukko 1.

coefficient t p
Constant 7,00 1,57 0,00
Pinta-ala -0,84 -8,39 0,00
Helsinki-etdisyys -1,19 -2,77 0,00
100R2 = 59,7 % sjlog = 0,46 DW = 2,20 n =53

Taulukko 2.

Kaupanteko- Havaintoja Suhteiden Keskiarvon
vuodet (kpl) keskiarvo (%) hajonta (%)
1920-1949 10 47,6 +17,4
1950-1869 16 56.4 +22,3
1970-1979 14 80,2 +35.3
1980-1989 11 104,1 +31,0
1990-2000 11 12,3 +34,3
Yhteensa 62

Taulukko 3.
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vein ldhes kaikki rakennukset kuntoluok-
kaan 2. Rakennusten jakautuminen eri
kuntoluokkiin oli seuraavanlainen.

Kuntoluokka Rakennuksia (kpl)

1 9
2 43
3 10
Yhteensa 62

Vihentdamalld rakennuspaikkojen hin-
nat kokonaiskauppasummasta sain sel-
ville rakennettujen AP-talokiinteistdjen
rakennusten kauppa-arvot.

Teknisen nykyarvon ja
kauppa-arvon suhde
Laskiessani teknisen nykyarvon ja kaup-
pa-arvon suhdetta (odotusarvo = 100 %)
jouduin yhdisteleméén eri vuosikymme-
nind tehtyjd kauppoja siten kuin asetel-

ma osoittaa taulukossa 3.

Kuvassa 1 asetelman mukaiset suh-
teiden keskiarvot on esitetty pylviasdiag-
rammina.

Kuvassa 2 on esitetty eri vuosikym-
menind valmistuneiden AP-talojen tek-
nisten nykyarvojen ja kauppa-arvojen
keskiarvot kunkin ajanjakson keskiarvo-
vuosina. Samoin siitd ilmenevdt AP-ta-
lon nykyarvon ja kauppa-arvon riippu-
vuutta rakennuksen idstd osoittavat reg-
ressioon perustuvat eksponenttifunktiot
ja niiden kuvaajat.

Eri ajanjaksojen havaintojen mééarat
ovat suhteellisen vaatimattomia. Saadut
suhdeluvut ja niiden kuvaajat osoittavat
kuitenkin, etta VTT:n tiedotteen 1669
avulla médritetyt AP-talojen kustannus-
perusteiset nykyarvot néyttdvit jaddvan
taloista niiden kaupoissa maksettuja hin-
toja alhaisemmiksi; sitd enemmén mitd
vanhemmista taloista on kysymys.

Lahdettdessa siitd, ettd VTT:n tiedot-
teen 1669 mukaiset jdlleenrakentamis-
kustannukset ovat oikeita ndyttad silta,
ettd julkaisussa esitetyt nykyarvokertoi-
met (poistot) johtavat liian alhaisiin ny-
kyarvoihin. Tédssd havaittu nykyarvojen
ja kauppa-arvojen ero ei voi johtua aina-
kaan kokonaan perusparannusten vaiku-
tuksesta. VIT:n tiedotteen mukaan vai-
kutus voi olla korkeintaan n. 50 % taso-
luokan 3 mukaisessa rakennuksessa, jos
kaikki mahdolliset perusparannukset
tehddan (/1/ s. 101).

Tarkasteltaessa rakennetun kiinteis-
ton summa-arvoa eli rakennuksen ja ra-
kennuspaikan yhteenlaskettua arvoa on
voitu todeta kauppa-arvon olleen jopa
1,5-kertainen summa-arvoon verrattuna
(/1/s.102). Voidaankin kysyé, onko tdmé
ero johtunut liian alhaiseksi mééritetys-
td rakennuksen nykyarvosta?



Loppusanat
Tdmén pilottitutkimuksen tarkoitukse-
na oli vahvistaa epdilyksidni, ettd VIT:n
tiedotteen 1669 avulla méadritetty AP-ta-
lon kustannusperusteinen nykyarvo ei
endd tdlld hetkelld vastaa siitd kaupassa
maksettua hintaa.

Pilottitutkimukseni heikkouksina voi-
daan todeta havaintojen tilastollisesti
alhainen ma&érd, perusparannusten vain
summittainen huomioon ottaminen ja
kohdekunnan keskimédrdistd voimak-
kaan vetovoiman kauppa-arvoja korotta-
va vaikutus.

Sanotusta huolimatta katson pilotti-
tutkimuksen osoittaneen epéilykseni oi-
keaksi. Ainakin Nurmijdrven kunnan alu-
eella tehdyissd AP-talokiinteistjen kau-
poissa talojen nykyarvot jdivit kauppa-
arvoja alhaisemmiksi. Ilmeisend syynd
tdhdn nayttdisivit olevan VTT:n tiedot-
teen 1669 mukaiset nykyarvokertoimet,
joita olisi tarkistettava.

Pilottitutkimuksen péadtarkoitus on
ohjata siind havaitun ongelman perus-
teelliseen ja tieteellisesti luotettavaan
tutkimuksen tekemiseen. Jd4 ndhtdvak-
si, onko tédlla selvitykselld sanotunlaista
vaikutusta. Vaikkei olisikaan, toivon sen
heréttavan keskustelua toimitusinsingo-
rien parissa ja miksei tdimén lehden pals-
toillakin esilld olleesta aiheesta. Jatko-
tutkimuksiakin mielestdni kaivataan.

Kirjoittaja on TKK:n M-osaston
kiinteistoopin emeritusprofessori,
sdahkoposti:
olavi.myhrberg@kolumbus.fi.
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iinteistdjohtaminen
monipuolistuu jatku-
vasti. Uudet palvelukon-
septit ja palveluyrityk-
setluovat uusiaammat-
teja ja mahdollisuuksia
tulevaisuudessa. Maan-
mittarikoulutuksen alla
kulkeva kiinteistdjohta-
misen koulutus on nyt
kysyttya rekrytoitaessa
henkildita uusiin kiin-
teistdjohdon tehtaviin ja
palveluyrityksiin.

Kansainvalistyvat
palvelut
Kansainvilisesti sekd kiinteistgsijoitta-
jat ettd kayttdjan ndkokannalta kiinteis-
tojd ldhestyvét yritykset ovat jo pitkddn
ulkoistaneet huomattavissa méédrin pal-
veluitaan. Erityisesti anglosaksiset maat

ovat tdssd edelldkavijoita.

Koska sijoittajien ja kdyttdjien tarkas-
telutavat ja tarpeet poikkeavat suuresti
toisistaan, on tédssd tarkasteltu néitd ryh-
mid itsendisind kokonaisuuksina, vaik-
ka samat palveluyritykset usein tuotta-
vatkin palveluita molemmille segmen-
teille —joskin erikoistumista tdlldkin alu-
eella tapahtuu jatkuvasti.

Sijoittaja haluaa irti
tuotannosta
Kiinteistdsijoittaminen ldhestyy védhitel-
len muuta sijoittamista siind, ettd siltd
edellytetddn taytta vertailukelpoisuutta
ja lapindkyvyyttd suhteessa muihin si-
joitusmuotoihin seké siiné, ettei sijoitta-
ja halua sekaantua sijoitusten toteutta-
miseen ja kiinteist6jen ylldpitoon yhtddn
sen enempdd kuin osakesijoittaja haluaa
korjata paperikoneita tai palkata metsu-

reita.

USA ja Englanti ovat maailman kehit-
tyneimpié kiinteistosijoitusmarkkinoita.
Molemmille maille on tyypillistd, ettd
kiinteistosijoittaja voi ulkoistaa toimin-
taa tdysin oman harkintansa mukaisesti:
palveluita 16ytyy kattavasti salkkuallo-
kaatioista kayttdjapalveluihin asti.

Kiinteistgsijoittajien johtamistoi-
minnot voidaan jakaa karkealla tasolla

Tapani Piri

Uudet
palvelut,
yritykset
ja
ammatit

seuraavasti:

1. Sijoitussalkun allokaatioista paattami-
nen (Portfolio Management), jolloin
péédtetddn kiinteist6jen osuus sijoitus-
salkussa ja kiinteistosijoitusten jaka-
minen eri tilatyyppeihin ja maantie-
teellisille alueille.

2. Sijoitusten toteuttaminen, kohdestra-
tegiat ja aktiivinen salkunhallinta (As-
set Management), jolloin ostetaan ja
myydéddn kiinteistojd, asetetaan koh-
dekohtaiset strategiat ja tulostavoit-
teet, seurataan niiden toteutumista
sekd ohjataan toimintaa.

3. Omistettujen kiinteist6jen operatiivi-
nen johtaminen (Property Manage-
ment), jolloin vuokrataan, rakennute-
taan ja isdinnoidddn omistettuja koh-
teita.

Suomessa nditéd palveluita ei ole ollut
tarjolla ennen 1990-luvun puolivilii ja
perinteisesti yritykset ovatkin itse omal-
la organisaatiollaan jérjestdneet toimiti-
lojensa ja muiden palveluidensa johta-
misen. Ulkoistamisen trendi kuitenkin
etenee maassamme hitaasti mutta var-
masti ja jo Ruotsista 16ytyy esimerkki
suuresta sijoitussalkusta, joissa kaikki
ndmad funktiot on ulkoistettu kansainva-
liselle palveluyritykselle. Suomessakin
tarvittava palvelutarjonta on viime vuo-
sina syntynyt ja kehitys on ollut nopeaa
(kaavio 1, seur. sivu).

Suomen kiinteistosijoittaminen ja sii-
hen liittyvéd palvelutuotanto seuraa siis
kansainvalistd trendid hieman jdlkijunas-
sa, mutta oppii nopeasti muiden koke-
muksista.
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