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KANNANOTTO

RAKLI

MARKKINOIDEN AVOIMUUS JA LAPINAKYVYYS TARKEITA
MUUTTUVASSA MARKKINATILANTEESSA

KiinteistOarvioinnissa maaritetaan tyypillisimmin kiinteiston mark-
Kina-arvo eli se rahamaara, jolla omaisuus arvopaivana vaihtaisi
omistajaa. Finanssikriisi ja taantuma ovat aiheuttaneet haasteita
Kiinteistbarviointiin, kun markkinatilanne on vaihdellut nopeasti ja
kiinteistOkauppojen maaréa on vahentynyt. Saatavissa olevien
markkinahavaintojen kayttokelpoisuus vertailutietona on heiken-
tynyt markkinoiden nopean muutostahdin ja vahaisen informaati-
on johdosta. Asunto-, toimitila- ja rakennuttajaliitto RAKLI ry pe-
rusti toukokuussa 2009 kiinteistdéarvioinnin tyoryhman pohtimaan
arviointitoimintaa nopeasti muuttuvassa markkinatilanteessa. Ty0-
ryhmé& antaa nyt suosituksensa jatkotoimenpiteista.

Kaupallisen kiinteistdbmassan arvo on Suomessa noin 40 miljardia euroa.
Prosentuaalisesti pienikin muutos arviossa aiheuttaa huomattavia taloudel-
lisia vaikutuksia seka sijoittajien etta rahoittajien taseisiin ja tuloksiin.

HAVAINTOJA MARKKINATILANTEESTA

Luotettavan Kiinteistéarvioinnin merkitys on korostunut taloudellisesti
epavarmoina aikoina. Kiinteistéjen arvojen muutokset heijastuvat seka
suoraan etta valillisesti sijoitusyhtididen taseeseen, rahoitukseen ja tulok-
seen, pankkien vakuus- ja vakavaraisuusasemaan, oman paaoman tar-
peeseen ja tuottoon seka elakeyhtididen allokaatioihin ja vakavaraisuu-
teen. Oikeat ja perustellut arvonmaéritykset ovat myos tilinpaatostietojen
oikeellisuuden ja luotettavuuden perusta. Ammattitaitoisen kiinteistbarvi-
oinnin tarve kasvaa koko ajan senkin vuoksi, etta niin rahoittajat kuin si-
joittajat vaativat entistéa tarkempaa tietoa arvonmaarityksen perusteista.
My0Os toiminnan kansainvalistyminen asettaa lisad vaatimuksia arvioinnille.

Suomalainen kiinteistbarviointi on hyvatasoista ja ammattitaitoista. Nope-
asti vaihteleva markkinatilanne on synnyttanyt vilkasta keskustelua arvi-
ointiin liittyvistd haasteista paitsi Suomessa myos muualla maailmassa.
RAKLINn tydryhmassa keskityttiin siihen, kuinka markkinatilanne vaikuttaa
eri osapuolien arvioinnille asettamiin odotuksiin ja ndkemyksiin, seka sii-
hen, kuinka arvioitsijat ja muut osapuolet voisivat saada mahdollisimman
luotettavaa, lapinakyvéaa ja oikeaa tietoa arvioinnin pohjaksi.

Arvioinnin haasteita taantumassa on lisannyt kiinteistokauppojen volyymin
lasku ja markkinatilanteen nopeat vaihtelut. Liséksi ostajien ja myyjien



nakemyserot kiinteistdjen arvosta ovat kasvaneet. Kauppoihin saattaa
mya0s liittya erityisia rahoitusratkaisuja, taloudellista pakkoa tai muita teki-
jOita, jotka vaikuttavat kauppahintoihin.

Kiinteistomarkkinoiden dynamiikkaan ja kiinteistdjen arvojen maaraytymi-
seen on viime aikoina vaikuttanut kaksi merkittavaa kehitystrendia: Toi-
saalta kiinteistomarkkina on kansainvalisesti integroitunut - suomalaisen
kiinteistomarkkinan arvonmuodostukseen vaikuttaa vahvasti se, kuinka
kansainvaliset kiinteistomarkkinat kehittyvat. Toisaalta kiinteisto- ja rahoi-
tusmarkkinoiden integraatio on tiivistynyt huomattavasti, mista eletty fi-
nanssikriisi on antanut tuoreen osoituksen.

Kiinteistdjen arvoon vaikuttavista tekijoista riskien hinnoittelun merkitys
on taantumassa korostunut. Taantuman alkaessa rahoitusmarkkinoiden
kriisi vaikutti ensin suoraan kiinteistdille asetettavaan tuottovaatimukseen.
Taantuman edetessa reaalitalouteen kiinteistéliiketoiminnan riskia on li-
sannyt muun muassa epavarmuus vuokratasojen kehittymisesta ja vuok-
ralaisten maksukyvysta.

Edella mainittujen integraatioprosessien lisaksi tydoryhma haluaa nostaa
esiin kysymyksen suomalaisen kiinteistomarkkinan erityispiirteista. Yksi
tallainen on elakeyhtididen suuri osuus omistajina ja toinen julkisyhteis6-
jen omistamien kiinteistdjen tai kiinteistoyhtididen merkittava rooli. On
mahdollista, etta juuri ndiden pitkdjanteisten omistajien johdosta Suomen
kiinteistomarkkina on taantuman aikana ollut stabiilimpi kuin moni muu
markkina. Suomalaista kiinteistomarkkinaa on vakauttanut omistusraken-
teen lisaksi euro, joka on vahentanyt valuuttakurssiriskid verrattuna mui-
den pohjoismaiden markkinoihin, joihin Suomen markkinaa usein verra-
taan.

TYORYHMAN KANNANOTOT JA SUOSITUKSET

RAKLI kehittda kiinteistomarkkinoiden toimivuutta ja lapinakyvyytta yh-
dessa jasentensa kanssa. Tydryhman esityksesta RAKLI on paatynyt seu-
raaviin suosituksiin ja kannanottoihin:

Lahtotietojen oikeellisuus ja arvioiden perustelut korostuvat nopeasti muuttuvassa
markkinassa

Arvioperusteiden tai -menetelmien ei tule muuttua markkinatilanteen mu-
kaan. Tyoryhma kiinnittda huomiota siihen, etta kiinteisto tulee arvioida
sellaisenaan, eika esimerkiksi kaupan rahoitusrakenteella tai rahoituksen
ehdoilla tule olla vaikutusta kiinteiston markkina-arvoon.

Suomalainen kiinteistdarviointi on kansainvalisestikin verrattuna ammat-
timaista ja korkeatasoista. Varsinaisen markkinaevidenssin puuttuessa ar-
vioiden perusteluilla ja dokumentaatiolla on aikaisempaa suurempi merki-
tys, joka nopeasti muuttuvissa markkinatilanteissa entisestadnkin koros-



tuu. Arvion tulisi olla riittavan perusteltu, analyyttinen ja hyvin dokumen-
toitu, jotta arvoon vaikuttavien keskeisten tekijéiden arviointi on arviointi-
dokumenttien perusteella mahdollista seka sen laadintahetkelld etta jalki-
kateen. Erityisesti tyoryhméa haluaa korostaa, etta arvonmaarityksesséa
kaytettyjen tuottovaateiden tulisi olla perusteltuja ja dokumentoituja. Pe-
rustelut on voitava johtaa markkinoilta ja ne tulee avata riittavan la-
pinakyvasti. Lisaksi on huomioitava, ettda myos tilaajilla on vastuu arvioi-
den perustelujen riittavyydestéd, kun he tilauksessaan maaritellevat tyon
laajuutta.

Nopeasti muuttuva markkinatilanne korostaa myd@s arvioijan ja arvioinnin

tilaajan tiiviin yhteistydon merkitysta. Tilaajan vastuulla on antaa arvioijalle
mahdollisimman tarkat ja oikeat lahtotiedot, joiden pohjalta taméa voi laa-
tia yksiselitteisen arvion.

Markkinoiden avoimuuden ja lapindkyvyyden lisddminen

Markkinoiden avoimuus ja lapindkyvyys helpottaa kiinteistarviointien te-
kemista. RAKLI kiittdd kauppatietoja julkaisseita jaseniadn markkinoiden
avoimuuden lisdamisestd. RAKLI toivoo, ettd jatkossakin kaupoista julkais-
taan tietoa, jotta markkinat toimivat, ovat lapinakyvat ja sijoitusriskit py-
syvat hallinnassa. Kauppojen osapuolten toivotaan julkaisevan tiedot koh-
teesta, hinnasta, vuokrattavista nelidista, alkutuotosta (kauppahetken
nettotuotto jaettuna kauppahinnalla ilman transaktiokuluja) seka vajaa-
kayttoasteesta kauppahetkella. Jos kaikkia tietoja ei voida antaa niin, etta
ne voidaan yhdistaa tiettyyn kauppaan, RAKLI suosittelee kauppatietojen
antamista KTI Kiinteistdtieto Oy:lle luottamuksellisina markkinatilastointia
varten. Tietojen mahdollisimman laaja julkistaminen helpottaa kiinteisto-
arviointia ja hyodyttaa siten kaikkia osapuolia.

Talla hetkella kiinteist6- ja asuntokaupat ovat julkisia. Ne julkistaa Maan-
mittauslaitos ja ymparistoministerio. RAKLI tulee jatkossa selvittaméaan,
voitaisiinko myds kiinteistbosakeyhtididen eli toimitilojen kauppoja julkis-
taa vastaavalla tavalla.
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