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Opinnéaytetyon tarkoituksena oli 16ytaa sopiva arvonmaérittdmismenetelma
maatilan arvonmadritykseen ja hyddyntaa sitd toimeksiantajan tilan arvot-
tamiseen. Tyon toimeksiantaja oli eteldsuomalainen maatila, jonka omis-
tuksessa on seké peltoa ettd metsdd. Tyon taustalla oli maatilayrittdjan oma
kiinnostus tilansa omaisuuden arvonmaarittamiseen. Tavoitteena opinnay-
tety0ssé oli tutustua arvonmaaritykseen prosessina ja siind kéytettyihin las-
kentamenetelmiin. Liséksi tarkoituksena oli perehtyd maatilan omaisuusla-
jeihin ja erottaa ne tilallisen henkilokohtaisesta omaisuudesta. Tyossé pyr-
kimyksena oli vastata tutkimuskysymyksiin, kuinka maatilan taloudellinen
arvo madritetddn ja millaisia menetelmié arvottamiseen on kéytettavissa.

Ty0n teoreettista viitekehysta varten perehdyttiin arvonmaaritysprosessin
eri vaiheisiin ja yleisimpiin laskentamenetelmiin. Liséksi kéytiin 1api maa-
ja metsétilan arvonmaarittdmiseen soveltuvia menetelmid. Teoreettisessa
viitekehyksessa sovellettiin tietoja maatilan varallisuuteen luettavista omai-
suuslajeista ja niiden arviointitavoista. Tyossa kaytettiin kvalitatiivista tut-
kimusmenetelméé ja kaytetty aineisto kerattiin teemahaastattelun avulla.
Tilan arvonmarityksessé hyddynnettiin useammalta vuodelta maatilan ve-
rotustietoja, vakuutuskirjaa, saatuja tietoja eri omaisuuslajeista, tietoja pel-
lon kdytostd sekd metsasta.

Toimeksiantajan maatilan arvo madritettiin  summa-arvomenetelman
avulla. Maatilan omaisuuslajeille maaritettiin arvo sopivaa arvonmaaritta-
mismenetelm&é kayttden ja erien arvot laskettiin yhteen. Saadusta arvosta
tehtiin kokonaisarvon korjaus. Tyodn péaatuloksena saatiin arvio maatilako-
konaisuuden arvosta. Arvonmaarityksessd huomattiin erityisesti metsa-
maan arvottamisen ja korjauskertoimen valinnan haasteellisuus. Arvion
luotettavuuden lisd&minen vaatii yksilokohtaisia tietoja metsamaasta ja
puustosta. Erds mahdollisuus on selvittda tiedot Metsanhoitoyhdistyksen
metsédnomistajille tarjoamien palveluiden kautta. N&in ollen arviosta saatai-
siin luotattavampi ja kohdetta kuvaavampi.
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The purpose of this thesis was to find an appropriate method to define and
estimate the financial value of a farm. The client of the thesis was a farm
located the Southern-Finland and the idea of the thesis came from the en-
trepreneur. The aim of the thesis was to find out theory of the organization’s
valuation process and methods which are used in that process. Also the pur-
pose was to find out how to define the whole farm value and what kind of
methods are applicable for doing so. This thesis also concentrated on mak-
ing the difference between the property of the farm and the personal prop-
erty of the entrepreneur.

The theoretical framework of the thesis dealt with valuation process includ-
ing the analysis about an organization’s business and financial statements.
Also the framework focused on estimating organization’s future and risk
analysis. The theoretical framework covered various methods to valuate an
organization and how to use these procedures when it comes to the valuation
of the farm. The research method was qualitative including a theme inter-
view with the entrepreneur. The material of the thesis included information
on the farm’s taxation, insurance policy and the fields and the forest area.

The value of the client’s farm was defined using the summation approach.
With the summation approach the farm’s type of property was valuated sep-
arately using the appropriate method and combined the values together. The
main result in this thesis was the estimate of the farm’s value. The conclu-
sion of the thesis was that the valuation process included some challenges
particularly concerning the forest and its value. Adding the reliability of the
estimated value needs more detailed information about the forest. Further
actions could include using the various services that are offered to the owner
of the forest. In that way it could possible to make more reliable estimates.
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Maatilan taloudellisen arvon méaarittdminen

1 JOHDANTO

Tutkimus suomalaisten ruoka- ja maatalousasenteista osoittaa, ettd koti-
maista ruokaa arvostetaan ja sita pidetaan turvallisena. Suomalaisen ruoan-
tuotannon aseman halutaan pysyvan turvattuna tulevaisuudessa ja asenteet
taloustukia kohtaan ovat muuttuneet ymmartavaisemmiksi. Tutkimuksen
mukaan tukien katsotaan olevan térkeité yrittajien toimeentulon kannalta.
Valtaosa tutkimukseen vastanneista on sitd mielt4, etté tukien tulisi Euroo-
pan unionin alueella riippua yhd enemman ymparistonsuojelusta. (Aja-
tuspaja e2, Maaseudun sivistysliitto & MTK 2014, 6.)

Suomalaisten maatalous- ja puutarhayritysten lukumaaré on vahentymaéssa.
Vuonna 2015 tiloja oli yhteensa 50 999 ja niiden lukumaéra oli pudonnut
edellisestd vuodesta kolme prosenttia. Vuodesta 2010 l&htien noin 8 500 ti-
laa on lopettanut toimintansa. (Luonnonvarakeskus 2016a.) Maatilojen lu-
kumé&aran véhentyminen vaikuttaa myos péaatuotantosuuntiin; eldintilojen
maéaran vahentyessa kasvinviljelytilojen lukumaara lisdantyy. Samalla pel-
tojen vuokraus yleistyy, kun lopettavien tilojen pellot siirtyvét toimintaansa
jatkaville tiloille. Tilojen mad&ran vahentyminen vaikuttaa my6s maaseudun
tyollistavaan vaikutukseen ja tyévoiman maaraan vahentéavasti. (Luonnon-
varakeskus 2015, 7-8.)

Luonnonvarakeskus (2016b) ennustaa maatilojen keskiméaéaradisen yrittaja-
tulon painuvan vuonna 2016 alle 10 000 euroon kattaen vain 20 prosenttia
tavoitteena olleista korvauksista yrittdjien tyolle ja yritykseen sijoitetulle
omalle pddomalle. Yrittdjatulolla tarkoitetaan tuloa, joka jaa kokonaistuo-
tosta yrittajan tyopalkaksi ja oman padoman koroksi. Maatilojen kannatta-
vuus heikkenee niin viljanviljelyssa, lypsykarjatiloilla kuin sika- ja siipikar-
jatiloilla. Vuonna 2015 lahes kaikkien maataloustuotteiden tuottajahinnat
putosivat ja samanlainen kehityssuunta jatkunee vuonna 2016. Luonnonva-
rakeskuksen ennusteen mukaan keskimaaraiset tuotantokustannukset kas-
vavat noin kaksi prosenttia vuodesta 2015.

Useat suomalaiset maatilat ovat ajautuneet maksuvalmiusongelmiin muun
muassa tuottajahintojen laskun ja tukimaksatusten lykkaantymisten vuoksi
(MTK 2015). Suomessa noudatetaan EU:n yhteistd maatalouspolitiikkaa,
jolla ensisijaisesti pyritddn parantamaan maatalouden tuottavuutta ja takaa-
maan viljelijoille kohtuullinen toimeentulo. Vuonna 2013 alkaneella maa-
talouspolitiikan uudistuksella tavoitellaan parempaa maatalousalan kilpai-
lukykya, edistetdan kestévaa viljelya ja innovointia seké pyritdan tukemaan
maaseutualueiden tyollisyytté ja talouskasvua. (Euroopan unioni 2014.) Tu-
levaisuudessa maatalousyrittajat kohtaavat monia haasteita pitaakseen ti-
lansa elinvoimaisena, mink& johdosta se on monipuolinen tutkimuskohde.

Tassa opinnaytetyossa kasitellaan erdsta maatilaa ja keskitytddn sen talou-
dellisen arvon maarittdmiseen. Opinnéytetyon tavoitteena on tutkia maati-
laa liikeyrityksend ja tarkastella sitd taloudellisen arvon nakodkulmasta.
TyoOn teoreettinen viitekehys tarkastelee yrityksen arvonmaéritysprosessia,
késitellen liiketoiminnan ja strategian analyysia, tilinpdatosanalyysia seka
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yrityksen erilaisten riskien vaikutusta arvonmaaritykseen. Lisaksi teoreetti-
nen viitekehys kasittelee arvonmaarityksessa kaytettyja menetelmié ja esit-
telee maa- ja metsétilan arvon maarittamisté sek& maatilan eri omaisuusla-
jien arvottamista. Tyon tavoitteena on tarkastella maatilaa liikeyrityksena,
I0ytd4 maatilakokonaisuudelle sopiva arvonméaéritysmenetelmé seké erot-
taa maatilan ja yksityishenkilon omaisuus toisistaan. Opinnéytetyon tarkoi-
tuksena on vastata seuraaviin tutkimuskysymyksiin:

- mitd vaiheita arvonmadritysprosessiin kuuluu
- millaisia laskentamenetelmié arvonmaarityksessa kaytetaan
- kuinka maatilakokonaisuuden arvo maaritetaan.

TyOn empiirisessé osassa mééritetddn esimerkkimaatilan arvo kayttéen sii-
hen soveltuvaa arvonmaéarittdmismenetelméa. Tyon tarkoituksena on antaa
yrittajalle arvio tilansa arvosta, jota yrittdjan on mahdollista hyodyntéa ti-
laansa koskevassa paattksenteossa. Tyon toimeksiantajana on Eteld-Suo-
messa sijaitseva maatila, jonka omistuksessa on 30,5 hehtaaria peltoa ja
30,5 hehtaaria metsad. Tutkimuksessa kaytetaan kvalitatiivista tutkimusme-
netelma4 ja tarvittava aineisto kergtadn teemahaastattelun avulla. Opinnay-
tety0ssa perehdytadn tilan omaisuuslajeihin ja pyritdan arvottamaan ne teo-
reettisessa viitekehyksessa esiteltyjen laskentamallien avulla.
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2 YRITYKSEN ARVONMAARITYS

Taloudellisten analyysien kohteista yrityksen arvonmaarittdminen on yKksi
keskeisimmista. Luotettava arvonmaéritys toimii tukena ja perustana yri-
tyksen omistajille yritykseen liittyvassa paatoksenteossa. Arvonmaarityk-
sessa pyritadn arvioimaan yrityksen tuleva taloudellinen menestyminen.
Ennakointi voi perustua seké yrityksen siséisiin omiin arvioihin ja ennus-
teisiin ettd ulkopuoliseen tietoon yrityksestd. Arvonmééritysprosessissa ja
sen luotettavuuden arvioinnissa térkeda on informaation avoimuus ja l&-
pindkyvyys. (Katramo, Laurila, Matinlauri, Niemeld, Svennas & Wilkman
2013, 71-73.)

Yrityksen toimintaympdriston analyysi kuuluu oleellisesti arvonmaéaritys-
prosessiin eika sen vaikutusta voida mitatoida. Kokonaisvaltaiseen ja katta-
vaan analyysiin vaaditaan riittdva tietdmys toimialasta ja yrityksen asemasta
markkinoilla. T&man lisdksi on analysoitava yrityksen strategiaa, silla sen
onnistuneella toteuttamisella on yhteys yrityksen pitkan aikavélin menesty-
miseen. Arvonmadritykseen kuuluu myos tilinpaatdsanalyysi, jolla huomi-
oidaan yrityksen historiallinen kehitys ja nykyinen tilanne. Toteutuneita ti-
linpaatostietoja voidaan kayttdd apuna tulevan kehityksen hahmottami-
sessa. Tavoitteena erilaisten analyysien hyddyntdmisessa on parantaa en-
nusteiden luotettavuutta ja saada mahdollisimman oikea kuva yrityksen ar-
vosta. (Katramo ym. 2013, 75.)

Yrityksen arvonmuodostumiseen vaikuttavat erityisesti tehdyt paatokset
liittyen investointeihin, rahoitukseen ja operatiiviseen toimintaan. Rahoi-
tuspééatoksilla yritys voi pyrkia vaikuttamaan padoman kustannuksiinsa,
vaikka niihin vaikuttavat myds rahoitusmarkkinoilla toimivien sijoittajien
arviot yritykseen sisaltyvista riskeistd ja tuotto-odotuksista. Operatiivisilla
paatoksilla pyritadn saamaan koko organisaatio toteuttamaan yrityksen stra-
tegiaa. Operatiivista toimintaa koskevat p&atokset ovat osa investointipaé-
toksid, joita tehtdessa arvioidaan investointien kannattavuutta. Kannattavan
investoinnin odotettu tuotto ylittdd padoman kustannukset. (Katramo ym.
2013, 77-79.)

2.1 Yrityksen liiketoiminnan ja strategian analysointi

Avain arvonmaéérityksen onnistumiseen on yrityksen syvéllisessa ymmarta-
misessd, mika vaatii yrityksen liiketoiminnan ja strategian analysointia.
Né&in on mahdollista varmistua tulevaisuuden ennusteista ja pyrkid l0yta-
maan ne tekijat, joista liiketoiminnan kehitys on riippuvaista. Mit& pidem-
mélle tulevaisuuteen arvioinnin tahtéin asetetaan, sitd vaikeampaa ennusta-
minen on. Pitkan aikavélin kehitykseen vaikuttavat vahvasti yrityksen stra-
tegia seka sen toteuttamisen taso, joten niiden analysointi on prosessissa
tarkeéssa asemassa. (Katramo ym. 2013, 79-80.)

Vilkkumaan (2010, 90-91) mukaan yrityksen strategisen suunnitelman si-
sallén arviointiin sisaltyy erilaisten osa-alueiden analysointia. Toiminta-
ajatus, visio ja arvot muodostavat yrityksen elaméntehtdvan ja niiden ana-
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lysointi kuuluu prosessin ensimmaiseen vaiheeseen. Tarkoituksena on tar-
kastella naiden osa-alueiden sisaltod ja pyrkid selvittdmaan, kuinka elamén-
tehtavan jalkauttaminen on organisaatiossa toteutunut. Samoin tarkastellaan
yrityksen valitsemia strategisia liiketoiminta-alueita seka yrityksen toimin-
taan vaikuttavia siséisié ja ulkoisia tekijoitd. Sisdisten tekijoiden osalta tut-
kitaan valittujen liiketoiminta-alueiden toimintaedellytyksia, asiakkaita ja
kilpailijoita. Ulkoisista tekijoisté tarkastellaan yrityksen toimintaymparis-
ton poliittisia, taloudellisia, sosiaalisia, teknologisia ja ekologisia tekijoita.
Né&in voidaan pyrkid tunnistamaan yrityksen tulevaisuuden toimintaedelly-
tyksid, silla niill& on vaikutusta arvoa mééritettaessa.

Yrityksen liiketoiminnan analyysissa pyritddn maarittaméaan yrityksen pe-
russtrategia, sen toteuttamisen taso ja strategian kautta keratysta tiedosta
oppiminen ja sen hyddyntdminen. Tarkedd on huomioida, mita strategialla
halutaan saavuttaa ja millaisia toimintasuunnitelmia yrityksessa on tehty
néiden tavoitteiden saavuttamiseksi. Toimintasuunnitelmat sisaltavat kay-
tdnnon toimenpiteité strategian toteuttamiseksi ja sen jalkauttamiseksi or-
ganisaatioon. Suunnitelmia analysoimalla pyritdan selvittdmaan, miten
naitd toimia seurataan ja kuinka niist4 saatua tietoa hyddynnetaan liiketoi-
minnassa. (Vilkkumaa 2011, 92.)

Strategian ja liiketoiminnan analysoinnin lisaksi tulee huomioida yrityksen
ja sen johdon kyvykkyys toteuttaa liiketoimintamallia. Johdon kyvykkyy-
den arvioinnin lisdksi pyritadn tunnistamaan yrityksen avainmenestysteki-
joita ja liiketoimintaan kuuluvia riskeja. (Seppénen 2011, 24.) Yrityksen
strategian muodostumisessa ja toteuttamisessa on huomioitava niin yritys-
kulttuuri kuin yrityksen toimintakyky. Ensin mainittu siséltad yrityksen pe-
rusfilosofian eli johdon ja muiden henkildiden uskomukset ja ndkemykset
yrityksestd ja sitd ymparoivastda maailmasta. Jalkimdinen puolestaan sisél-
taa fyysiset tuotantovélineet, aineettoman padédoman ja yleisen ilmapiirin
aina vuorovaikutuksen tasosta tunnetasapainoon. (Vilkkumaa 2011, 92.)

Yrityksen operatiivisia toimia, rahoitusta seka investointeja koskevien paa-
tosten tulkinta vaatii analyysin tekijaltd ymmarrysta yrityksen liiketoimin-
tamallista ja toimintaymparistostd. Arvonmaaritys vaatii myos avainmenes-
tystekijoiden tunnistamista ja yritystoimintaan liittyvien riskien analysoin-
tia. Toimialan tutkimisessa voidaan hyodyntéa yrityksen omaa maaritelmaa
toimialastaan ja omista kilpailijoistaan huomioiden yrityksen tarjoamat
tuotteet ja palvelut, asiakassegmentit sek&d maantieteelliset toiminta- ja
markkina-alueet. Makrotaloudelliset koko toimialaa koskevat avaintrendit
kuten suhdannevaihtelut, sosioekonomiset kuluttajakéyttdytymiseen vai-
kuttuvat tapahtumat, teknologian kehittyminen seké toimialaan vaikutta-
vien séannosten ja lakien vaikutus tulevat myos esille toimialaa analysoita-
essa. (Seppanen 2011, 23-27.)

2.2 Tilinpaattsanalyysi

Tilinpaatosanalyysin avulla luodaan késitys yrityksen menneesta kannatta-
vuudesta, maksuvalmiudesta sekd vakavaraisuudesta. Laskettujen tunnus-
lukujen perusteella ei kuitenkaan voida tehdd varmoja paatelmid yrityksen
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tulevasta kehityksestd, vaan tulevaisuuden mahdollisuudet ja riskit tulee ar-
vioida omina kokonaisuuksinaan. (Vilkkumaa 2010, 102.) Tilinpaatosana-
lyysilla voidaan seurata ja tutkia tapahtumia, joiden kautta yritys on paaty-
nyt tilinpadtoshetken tilanteeseen. Arvonmadrityksen kannalta tarke&a on
tutkia ja tunnistaa yrityksen ominaisuuksia ja tekijoita, joiden avulla voi-
daan pyrkié ennakoimaan yrityksen tulevaisuutta. (Katramo ym. 2013, 83—
84.) Tilinp&atdsanalyysin perustana ovat viralliset tilinp&atostiedot, liitteet
sekd muu saatavilla oleva informaatio. Tavoitteena on eri vuosien tilinpaa-
tostietojen seké eri yritysten vertailukelpoisuus, miké edellyttaa tuloslaskel-
man ja taseen oikaisemista. (Yritystutkimus ry 2011, 7.)

Tilinpaatosanalyysin avulla voidaan arvioida yrityksen taloudellista ase-
maa, menestysté seka yritysjondon kykyé hoitaa yritysta luoden pohjaa paa-
toksenteolle sekd arvonmaééritykselle. Tilinpaatostietojen kéaytdssa osana
analyysia on haasteita, silla tilinpaatostietoja ei valttamatta ole laadittu yh-
denmukaisella tavalla. N&in ne eivat valttamatta ole vertailukelpoisia kes-
ken&an. Lisaksi laskentatoimen harkinnanvaraisuus ja epatasmallisyys voi-
vat vaaristad informaatioarvoa. Tilinpaatdksen perustana olevat johdon ar-
viot voivat olla virheellisi&, puutteellisia tai tarkoituksenmukaisesti vaaris-
teltyja. (Ikdheimo, Laitinen, Laitinen, Puttonen 2011, 51-55.)

Tuloslaskelman oikaisuilla tavoitellaan oikeaa ja vertailukelpoista kuvaa
liiketoiminnan volyymista ja kannattavuudesta. Taseen oikaisuilla pyritdén
vertailukelpoiseen kuvaan yrityksen taloudellisesta asemasta tilinpaatoshet-
kelld. (Yritystutkimus ry 2011, 17-31.) Yrityksen tuloksensuunnitteluun
liittyy Kirjanpidollinen, verotuksellinen ja operatiivinen tulos. Kaikille
néille 10ytyy oma tavoitetasonsa, joka pyritdén yrityksessé saavuttamaan
erilaisilla tuloksen suunnittelukeinoilla. Siind missé kirjanpidolliseen tulok-
seen vaikuttaa kirjanpitolaki, verotukselliseen tulokseen vaikuttaa elinkei-
noverolaki tai maatalouden tuloverolaki. Operatiivisen tuloksen avulla yri-
tyksen johto pyrkii arvioimaan todellista tulosta ja yrityksen rahoituksellista
asemaa. (Katramo ym. 2013, 84.)

2.3 Tulevan kehityksen arviointi

Yrityksen arvoa maériteltaessa esiin nousee kysymys siitd, miten hyvin on
mahdollista arvioida yrityksen liiketoiminnan ja sen tuottaman taloudellisen
tuloksen kehittymistd. Usein yrityksen hinta perustuu taloudelliseen hyo-
tyyn, jonka yritys tulevaisuudessa tulee arvioiden mukaan tuottamaan. Tal-
16in yrityksen tuottamaa taloudellista tulosta voidaan pitad hinnan maaritta-
vimpana tekijand. Nain menetellaan, mikéli liiketoimintaa on tarkoitus jat-
kaa jossakin muodossa. Yrityksen hinnan on mahdollista my6s perustua
muihin 1&8htékohtiin, kuten yrityksen omaisuuteen ja varallisuusarvoon.
Naissa tapauksissa yrityksen omaisuus on tarkoitus realisoida osittain tai
kokonaan. (Vilkkumaa 2010, 103.)

Yrityksen arvonmadrittdmisen luotettavuus ja sen arviointi riippuvat ana-
lyysin tekijan roolista ja suhteesta yritykseen, eli onko arvioija yrityksen
sisdinen vai ulkoinen tutkija. Sisdisen tutkijan tapauksessa analyysin perus-
tana voidaan kayttaa strategista suunnitelmaa ja sen analyysia. Nain ollen
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strategisessa pohdinnassa asetettuja pitkan aikavélin tavoitteita voidaan
kayttaa tulevien vuosien tavoitetulosta maaritettdessa. Huolella tehty strate-
ginen suunnitelma ja siihen liitetyt tavoitteet ovat hyva perusta hinnan maa-
rittdmiseen. Ongelmia voi esiintyd, jos tavoitteet on asetettu huolimatto-
masti tai lilan lyhyelle aikajanteelle. Tulevaisuuden arvioinnin epéavar-
muutta voidaan pyrkia vahentdmaan erilaisilla skenaarioilla, eli vaihtoeh-
toisilla pohdinnoilla yrityksen taloudellisen tuloksen kehittymisesta. (Vilk-
kumaa 2010, 103-104.)

Ulkoisen maarittdjan asema on erilainen, silla usein yrityksen strateginen
suunnitelma ja sen taustalla vaikuttavat oletusarvot eivat ole ulkopuolisten
kaytettavissd. Talldin voidaan joutua turvautumaan yleisempdaan arvioon
kehityksestd toimialalla, kansantaloudessa, tuotteissa, palveluissa ja toimin-
taympéristoon vaikuttavissa tekijoissa. Samalla voidaan hyddyntaa yrityk-
sen menneisyytta kuvaavaa tilinpaatdsanalyysia ja sen avulla pyrkia 16yta-
maéaan tulevien vuosien tulokseen vaikuttavia tekijoitd. (Vilkkumaa 2010,
105.) Erilaiset skenaariot syventévat nakemysté yrityksen arvosta ja lisadvat
arvioiden uskottavuutta. Tama on erityisen tarkedd, mikali yrityksen tule-
vaisuuteen liittyy suurta epdvarmuutta tai siithen vaikuttaa voimakkaasti
yksi tai useampi tekijé. (Katramo ym. 2013, 97.)

2.4 Yrityksen riskit ja niiden hallinta

Yrityksen toimintaan liittyvien olennaisten riskien analysointi kuuluu yri-
tyksen hinnan maarittdmiseen. Samalla perehdytéén siihen, kuinka néihin
riskeihin suhtaudutaan ja millaisin keinoin niiltd on mahdollista suojautua.
Riskien kartoittamisella pyritddn selvittamaan yrityksen riskien kohteet ja
niiden esiintymistiheys, riskien vakavuus ja niiden toteutumisen mahdolli-
set seuraukset. Riskianalyysilla selvitetddn myods millaisia riskien hallinta-
menetelmid ja suojautumiskeinoja yrityksella on. (Vilkkumaa 2010, 107-
108.)

Vahériskisen yrityksen taloudellinen kehitys on helposti ennakoitavissa.
Samalla se tuottaa vahintédan odotetun pddomatuoton verran ja kykenee hoi-
tamaan velvoitteensa taysimaaraisina erapaivaan mennessa. Riskien analy-
sointi koostuu kolmesta tekijésta: operatiivisista riskeistd, rahoitukseen liit-
tyvisté riskeista seka johdon riskinottohalukkuudesta. Kokonaisriskiin si-
séltyvé operatiivinen riski liittyy kykyyn tuottaa ennakoitavaa seka riittavan
positiivista nettokassavirtaa kulujen huomioimisen jéalkeen. Rahoitusriski
puolestaan liittyy yrityksen kykyyn selviytyd velkarahoituksensa mak-
suista. (Seppanen 2011, 133-134.)

Vilkkumaan (2010, 108-109) mukaan riskejé voidaan tarkastella suhteutta-
malla ne liiketoimintaan vaikuttaviin tekijoihin. Henkiloihin liittyvéat riskit
ovat sidoksissa toimijaan ja niiden jakaminen tai siirtdiminen on usein mah-
dotonta. Henkildstoriskien mahdollisuus on suuri yrityksissg, joissa ihmi-
siin sitoutunut henkinen pddoma ja osaaminen ovat avainasemassa liiketoi-
minnassa. Omaisuusriskit liittyvat tuotanto-omaisuuteen ja ovat riippuvai-
sia omaisuuden maarésta ja sen tarkeydestd yritystoiminnassa. Laheisesti
omaisuusriskeihin liittyvat keskeytysriskit, joita voi aiheutua muun muassa
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omaisuusesineiden rikkoutumisesta. Tietoriskit ovat lasné liiketoiminnassa,
mikali kaytdssa on tietojarjestelmia ja erilaisia ohjelmistoja.

Liiketoimintaan liittyy vastuita, joihin sitoutuminen synnyttaa riskeja. Nai-
hin tilanteisiin liittyy vastuu- ja sopimusriskejé, mikali yritys ei kykene nou-
dattamaan solmimiaan sopimuksia. Yritykset, jotka toteuttavat liiketoimin-
taansa osana jotakin verkostoa, ovat puolestaan alttiita verkostoriskeille.
Verkostossa osana olevien jasenten toiminta vaikuttaa kaikkiin muihin ver-
koston jaseniin ja luo riskejé. Riskit riippuvat yrityksen toimialasta, koko-
luokasta ja toimintaymparistosté ja niiden vaikutus riskien luokitteluun on
merkittava. (Vilkkumaa 2010, 108-109.)

2.4.1 Operatiivisten riskien analysointi

Seppasen (2011, 136-137) mukaan operatiivisten riskien selvittdmisessa
kiinnitetd&dn huomiota yrityksen kykyyn tuottaa odotuksenmukaista kassa-
virtaa liiketoiminnallaan. Operatiivisen riskin ollessa korkea on todenné-
koistd, ettei yritys saavuta sen sijoitetun pddoman tuottotasoa tai kykene
suoriutumaan liiketoimintansa ja rahoituksensa mukanaan tuomista velvoit-
teista. Operatiivista riskid voidaan tilinpaatostietojen avulla analysoida kes-
kittyméalla kasvuun, kannattavuuteen sekd investointeihin. Nama tekijat
ovat tiiviisti yhteydessa toisiinsa muodostaen yrityksen liiketoiminnan pe-
rustan.

Seka yrityksen liiketoiminnan negatiivinen kehittyminen ettd nopea kasvu-
vauhti aiheuttavat operatiivisia riskeja. Alhainen kasvu liitetdan usein las-
kevilla toimialoilla toimiviin tai markkinaosuuttaan menettaviin yrityksiin.
Maksuvalmiuden heikentyessa riskeind ovat likviditeettiongelmat, jolloin
myyntitulot eivat riitd kattamaan liiketoiminnan ja rahoituksen aiheuttamia
velvollisuuksia. Toisaalta myds nopea kasvu voi aiheuttaa operatiivisia ris-
keja, kun yrityksen tekemat investoinnit kayttbomaisuuteen sitovat paddomia
niiden alkaessa tuottaa vasta myéhemmin. Tall6in liiketoiminnan tuotot ei-
vat kykene kattamaan liiketoiminnasta seké rahoituksesta johtuvia kassasta
maksuja. (Seppanen 2011, 137-138.)

Tilinpaatosinformaatiosta erityisesti liikevaihdon kehittymistd voidaan
kayttdd kasvuun liittyvien riskien analysoinnissa. Kehityssuunnan ollessa
laskeva tulee huomio kiinnittaa yrityksen kustannusrakenteeseen ja kustan-
nusten muodostumiseen. Samalla tulee selvittda yrityksen sopeutuminen
muutokseen sekd varmistaa resurssien tehokas kayttd. Optimaalisessa tilan-
teessa kustannusten ja investointien maara seka liikevaihdon kehitys ovat
tasapainossa. Talloin riskejé arvioitaessa huomioidaan liiketoiminnan kus-
tannuserat, litkevaihdon muutos ja varallisuuserien kasvu. (Seppanen 2011,
137-138.)

Yrityksen operatiivisiin riskeihin liittyvat myos kannattavuus ja siind tapah-
tuvat muutokset. Kannattavan yrityksen liiketoiminnasta syntyva kassavirta
riittdd kattamaan operatiivisten kulujen jalkeen myds rahoituksen ja vero-
tuksen aiheuttamat maksut suhdannevaihteluista huolimatta. Yrityksen kus-
tannusrakenne muuttuvine ja kiinteine kustannuksineen vaikuttaa osaltaan
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operatiivisiin riskeihin. Kiinteiden kulujen suuri osuus kustannuksista joh-
taa todenndkoisimmin maksuvalmiusongelmiin yrityksen myyntitulojen
laskiessa verrattuna yrityksiin, joiden kulurakenteeseen kuuluu enemmén
muuttuvia kustannuksia. Kiinteiden kulujen sopeuttaminen muuttuviin
myyntituloihin on huomattavasti hitaampaa kuin muuttuvien kustannusten.
(Seppénen 2011, 140.)

Kéyttbomaisuus- ja kayttopddomainvestointeihin liittyvien riskien luonteen
arvioinnissa tulee huomioida investoinnin kyky synnyttéé tulosta. Samoin
tulee arvioida investoinnin likvidisyys, eli kuinka helposti se on muutetta-
vissa kassavirraksi ja kéytettdvissd mahdollisista maksuvalmiusongelmista
selviytymiseen. Investoinnin kyky sailyttda arvonsa tuo mukanaan analyy-
siin investoinnin tulevaisuudessa mahdollisesti tuottamat kassavirrat seka
mahdolliset arvonalenemiset, mitkd molemmat vaikuttavat rahoitusraken-
teeseen. (Seppanen 2011, 142.)

Yleensa aineellisten k&yttdomaisuusinvestointien kyky tuottaa tuloa ja séi-
Iyttdd arvonsa ovat helpommin ennustettavissa verrattuna aineettomiin
kayttbomaisuusinvestointeihin. Samoin likviditeettiriski on aineellisilla in-
vestoinneilla pienempi jalkimarkkinoidensa ansiosta. Investointien aikajén-
teelld on my0s vaikutusta niiden riskisyyteen. Pitkaaikaisten investointien
padoman kiertonopeus on alhaisempi ja kyky tuottaa sidotulle pdédomalle
heikompi kuin lyhytaikaisilla investoinneilla. Kuitenkin operatiivisen toi-
minnan riskit liittyvat suurelta osin yrityksen toimialaan vaihdellen suuresti
siitd riippuen, joten yrityksen vaikuttamismahdollisuudet niihin ovat usein
vahdiset. (Seppanen 2011, 142-144.)

2.4.2 Rahoitusriskien analysointi

Yrityksen velkaantumistason, velkojen hoitokatteiden seka likviditeetin
analysoinnin avulla voidaan kasitella erilaisia rahoitusriskeja. Yrityksen ra-
hoitusriskin katsotaan olevan korkea, kun velkaantumisen taso on korkealla
ja toisaalta velkojen hoitokate seka likviditeetti matalalla. Korkealla rahoi-
tusriskilld on my6s vaikutusta operatiiviseen toimintaan kaventaen mahdol-
lisuuksia joustaa tilanteen niin vaatiessa. Rahoitusriskin ollessa korkea ope-
ratiivisten riskien toteutuminen voi johtaa epaonnistumiseen velkojen hoi-
dossa. Operatiivisella riskilla, eli epdvarmuudella tasaisen ja riittdvan kas-
savirran luomisessa, mééritetddn samalla myos rahoitusriskin siedettava
taso. Naiden valilla on yhteys, silla velkarahoituksen maksut hoidetaan kas-
savirralla. (Seppénen 2011, 145-146.)

Padomarakennetta tarkastelemalla voidaan mitata yrityksen vakavaraisuutta
ja kykya selviytya korollisista veloistaan. Mitd véhemman yrityksen rahoi-
tuksessa on korollista velkaa, sit4 pienempi on riski maksujen laiminlyon-
tiin kassavirrassa tapahtuvien muutosten takia. Vahva oma padoma suojaa
velkojia tilanteessa, jossa yrityksen varat joudutaan myymaéan velkojen
maksamiseksi. Hoitokate on eréds keino kuvata yrityksen maksuvalmiutta,
silld se kuvaa kassavirran riittdvyytta kattamaan korollisista veloista johtu-
vat kassasta maksut. (Seppénen 2011, 146-148.)
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Yrityksen likviditeetti puolestaan kuvaa lyhytaikaisten varojen riittavyytta
kattamaan lyhytaikaiset velat olettaen, ettei liiketoiminnasta synny uusia
maksuja. Yrityksen likvidit varat riittavat kattamaan lyhytaikaiset velat sit4
paremmin, mitd korkeampia tunnuslukujen saamat arvot ovat. Hyvé likvi-
diteetti antaa yritykselle rahoituksellista joustavuutta ja auttaa suojautu-
maan heilahteluilta liiketoiminnan tuloksessa. (Seppanen 2011, 149.)

Kuten operatiivisten riskien tapauksessa, myds rahoitusriskeihin vaikuttaa
suuresti yrityksen toimiala. Yrityksen vakavaraisuuden ja likviditeetin koh-
tuullinen taso maaraytyy yleensa toimialan keskimaaraisen tason perus-
teella ja siihen ovat vaikuttamassa myds yrityksen operatiiviset riskit. Toi-
mialasta riippumattomia tekijoitd rahoitusriskien muodostumisessa ovat
yrityksen pdédomarakenne, likviditeetti, kyky tuottaa tuottoa kulujen katta-
miseen seké velan kéyttd toiminnassa ja investointien rahoituksessa. (Sep-
panen 2011, 152.)

2.4.3 Johdon riskinottohalukkuus

Yritysjohdon riskinsietotasolla ja riskinottohalukkuudella on vaikutusta yri-
tyksen operatiivisiin ja rahoituksellisiin riskeihin. Johdon riskinottohaluk-
kuus ja yrityksen riskisyys ovat sidoksissa toisiinsa riippumatta siitd, onko
yrityksen riskisyys toimialallaan keskimaéaraista korkeampi tai matalampi.
Riskinottohalukkuutta ja riskinottokykyéa voidaan tarkastella analysoimalla
yrityksessa tehtyja operatiivisia ja rahoituksellisia paatoksia pitkalla aika-
valilla ja ndiden paatosten seurauksia. (Seppénen 2011, 153.)

Yritysjohdon tulisi riskikohteiden tunnistamisen lisaksi pohtia niiden esiin-
tymistiheyttd, todennakoisyytté seké seurauksia. Usein riskin toteutumisen
aiheuttaman vahingon suuruuden kasvaessa tapahtuman todennékdéisyyden
nahdaén pienenevén. Yritysjohdon suorittama syvallinen riskianalyysi luo
paremmat mahdollisuudet yrityksen arvonmaaritykselle ja parantaa arvion
luotettavuutta. (Vilkkumaa 2010, 109-110.)

Vilkkumaan (2010, 111-114) mukaan riskienhallintaprosessilla torjutaan
mahdollisia riskeja ja minimoidaan niiden aiheuttamia taloudellisia kuluja
sekd muita seurauksia. Prosessiin siséltyy tulevan toiminnan arviointia ja
riskien ennakointia, joiden perusteella voidaan tehda paatoksia liittyen ris-
keihin suhtautumiseen, ehkdisemiseen ja muuhun hallintaan. Riskien hal-
lintamenetelmia voivat olla riskin poistaminen seka sen pienentaminen, jol-
loin joko véltetdan riskialtista toimintaa tai pyritddn pienentaméaan riskien
tapahtumisen esiintymistiheyttd, vahingon maaraa tai naitd molempia. Mah-
dollisia keinoja ovat myos riskin pitdminen, siirtdminen tai vakuuttaminen.
Riskien pitdminen omalla vastuullaan vaatii riskianalyysin perusteella teh-
tyja ratkaisuja siitd, mitka riskit seurauksineen yritys kestéa. Riskin siirta-
minen tapahtuu yleenséd sopimuksin, joilla riski saadaan siirrettya yrityk-
seltd pois.
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3 ARVONMAARITYSMALLIT

Yrityksen arvo on riippuvainen yrityksestd itsestaan, sitd ymparoivasta
maailmasta, mahdollisesta ostajasta ja lukemattomista ndihin tekij6ihin liit-
tyvistd asioista. Arvonmaaritysmalleja on useita, mutta kéytdnndssa pienten
ja keskisuurten yritysten arvo maaritetadn kahdella tavalla: tuottoarvolla tai
yrityksen velattomalla omaisuudella eli substanssiarvolla. (Suomen yrittajat
2014.) Kaikissa arvonmaérityksen menetelmissé on tarkedd ymmartadd maa-
rittdjan rooli prosessissa, silla analyysintekijan ennakko-oletukset seka
asema yrityksessa vaikuttavat lopputulokseen (Vilkkumaa 2010, 115). Mal-
lit ovat padsaantoisesti nykyarvomalleja, joissa rahavirrat diskontataan tar-
kasteluhetkeen saaden eri aikoina syntyvat rahavirrat samanarvoisiksi. Ra-
han aika-arvo huomioidaan diskonttauskorolla, josta kdytetadn myos ter-
mej& tuottovaatimus tai pddoman kustannus. (Katramo ym. 2013, 127.)

Vilkkumaan (2010, 115-118) mukaan analyysin tekijé vaikuttaa arvonméa-
ritysprosessiin monella tavalla. Ensinnakin hédnen asemansa prosessissa on
merkittava tekija, silla ostajalla ja myyjalla on erilainen ndkemys yrityksen
arvosta. Samaten kaytettavissa olevan tiedon laatu ja mééra voivat vaihdella
suuresti. Usein yrityksen ulkopuolinen henkilé on huonommassa asemassa
sisapuoliseen henkil6on verrattuna. Ihmisesta riippuvat henkilokohtaiset
ominaisuudet, kuten asenne tulevaisuutta kohtaan tai riskinottohalukkuus,
voivat osaltaan vaikuttaa arvonmaéarityksen lopputulokseen. Kaytossa oleva
aika antaa puitteet analyysille ja usein mahdollisuudet tehda riittdvan oikea
hinta-arvio kasvavat kdytettavissa olevan ajan pidentyessa.

Yleinen taloudellinen tilanne ja yhteiskunnassa vallitset ndkemykset vaikut-
tavat arvonmaaritykseen. Pitkadn kestdneessa noususuhdanteessa nakemys
yrityksesta voi olla vaaristyneen positiivinen, jolloin matalasuhdanteen ole-
massaolo vaikutuksineen yritystoimintaan unohdetaan. Arvonmaarityk-
sessa on pyrittdva arvioimaan tulevia vuosia itsendisind kokonaisuuksina
eikéd nykytilanteen jatkumona. Yrityksen arvoon vaikuttuvat myds syner-
giaedut, joita voi syntyd yritysten toimintojen yhdistyessd. Synergiaedut
voivat liittya erilaisiin tekijoihin, kuten laajempaan verkostoon, toimittaja-
suhteisiin tai henkiloston osaamiseen. Arvonmaarittdmisessd subjektiivi-
suus ei aina toteudu, vaan prosessiin voi liittya erilaisia tunnesiteitd omista-
juudesta pitkaan uraan yrityksessd. Tallaiset asiat voivat estaa tarkastele-
masta yritysta subjektiivisesti, mik& voi vaikuttaa yrityksen realistiseen
hinta-arvioon. (Vilkkumaa 2010, 116-117.)

Rantasen (2012, 78) mukaan arvonmadrityksen perustelu seké jako erilai-
siin omaisuuden arvostuseriin on pystyttava tekemaan riippumatta kayte-
tystd menetelmasta. Eri arvostuserissa erotellaan yrityksen goodwill, koneet
ja kalusto, Kkiinteist6t, vaihto-omaisuus, rahoitusomaisuus seka muu omai-
suus. Yrityksen arvo ja perusta kauppahinnan muodostumiselle 16ytyvét
néista omaisuuseristd. Goodwill on osa yrityksen kokonaisarvosta, joka ei
nay taseessa ja on harvoin késin kosketeltavaa. Sitd syntyy yrityksen tulok-
sesta ja sen suuruus voidaan maaritelld vahentdmaélla tuottoarvosta kaikKi
muut omaisuuserat paitsi velat.
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3.1 Tuottoarvomenetelma

Tuottoarvomenetelmén ydinajatuksena on selvittaa yrityksen tuotto, siihen
kuluva aika ja tuoton varmuus. Samalla keskitytadn tarkastelemaan yrityk-
sen tuottoa kulujen jalkeen. Menetelmdsséd on huomioitava kohdeyrityk-
sesté riippuvainen normaali ja riittdva kulurakenne toteutuneen yrityskau-
pan jalkeen, mika edellyttaa tuloslaskelman kuluerien analysointia. Tuotto-
arvomenetelmén kaytto edellyttdd tilinpaatostietojen analysoinnin liséksi
yrityksen toimintaedellytysten sekd ymparistén huomioimista riittavan tu-
loksen sekd normaalin kustannusrakenteen selvittdmiseksi. (Rantanen
2012, 80-83.)

Yrityksen tuotto-arvo on arvo, joka muodostuu sen toiminnan seurauksena.
Tuotto-odotusten ja niiden nykyarvojen laskeminen edellyttdd niin tuotto-
odotusten maaran ja ajoittumisen seka laskentakorkokannan maarittamista.
Tuotto-odotukset ja niiden ajoittumisten maarittdminen perustuvat yleensa
budjettiin. Laskentakorkokannan valintaan vaikuttuvat vaihtoehtoiset sijoi-
tuskohteet seka yrityksen toimintaan liittyvat riskit. (Leppiniemi & Lounas-
meri 2000-, luku 17.)

Tuottoarvo on subjektiivinen arvo ja sen suuruus riippuu tarkastelunakokul-
masta, sill& yrityksen myyjén ja ostajan tuotto-odotukset voivat olla hyvin
erilaiset keskendan. Tuottoarvolaskelma on erds yrityskauppaa koskevien
investointilaskelmien keskeisempid osia, missé kassavirtoja ja niiden ajoit-
tumista pyritddn arviomaan laadittujen budjettiennusteiden aikavéleille.
(Leppiniemi & Lounasmeri 2000-, luku 17.)

3.2 Kassavirtamenetelma

Kassavirta-arvonmaarityksessa selvitetdan yritystoiminnan tuottamat va-
paat kassavirrat. Vapaa kassavirta tarkoittaa vuosittain tuotettua rahamaaréa
tai ylijadmaa, josta on maksettu verot eika sita tarvita yrityksen pyorittami-
seen. (Rantanen 2012, 84.) Vapaan kassavirran keskeisimmat erat esitellaan
kuviossa 1.

Liikevaoitto
} Liiketoiminnan kassavirta

+ Osuus osakkuusyhtiosta

Cperatiiviset verot < Verottajan osuus kassavirrasta

Operatiivinen kassavirta

+ Poistot < Ei-kassavitavaikutteinen kulukirjaus

Bruttokassavirta

-4} Muutos kavttopadomassa < Kasvusta/muusta johtuva kiyttopadoman muutos

Bruttainve stoinnit € Investointien kassastamaksut

= Yapaa operatiivinen kassavirta

hMuut erat tverojen jalkeen) < Ennusteperiodila usein nolla

= Vapaa kas savirta

KUVIO 1 Vapaan kassavirran keskeisimmaét erat (Katramo ym. 2013, 132).
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Kuviosta 1 ndhd&an, ettd operatiivisesta kassavirrasta ei véhennetd esimer-
kiksi kéyttbomaisuusinvestointien jaksotuksia eli poistoja. Operatiivinen
kassavirta muodostuu liiketoiminnan tuotoista vahennettyné kayttopadoma-
ja kayttbomaisuusinvestointien maksuilla. (Katramo ym. 2013, 129.)

Mallin kéyttdmistd arvonmaarityksessa perustellaan sillg, etteivat tilinpéa-
toksiin sisdltyvat mahdolliset harkinnanvaraisuudet vaikuta kassavirtoihin.
Kassavirtamalli huomioi vain kassassa tapahtuvat liikkeet. Ndin ollen eri-
laiset tilikauden tulokseen vaikuttavat tulojen ja menojen jaksottamiset, tu-
loksenjarjestelykeinot seka erilaiset tilinpaatoskaytdnnot eivat vaikuta saa-
tuun arvoon. Koko yrityksen arvonmadrittdmiseen kaytetaan yrityksen odo-
tettujen vapaiden kassavirtojen diskonttaamista nykyhetkeen pddoman kes-
kimaardaisilla kustannuksilla. (Katramo ym. 2013, 129.)

3.3 Substanssiarvomenetelma

Substanssiarvolla tarkoitetaan yrityksen omaa velattoman varallisuuden
madrad ja usein se mielletadn yrityksen minimihinnaksi (Yrittajat 2014).
Substanssiarvoa kaytetadn usein rinnakkain tuottoarvomallin kanssa vertai-
luarvona yrityksen arvon maarittamisessa. Taman lisaksi vertailua kéyte-
taan yrityksen rahoituksen jarjestdmisessd, sillé yrityskaupan rahoituksen
nakokulmasta substanssiarvolla on tarked asema. (Rantanen 2012, 87.)

Laskentamallin l&htokohtana on yrityksen varojen ja velkojen erillinen ar-
vostaminen taseessa (Leppiniemi & Lounasmeri 2000-, luku 17). Viralli-
sessa taseessa nékyvat omaisuuserat ovat verotuksellisia arvoja, joten sub-
stanssiarvon laskeminen vaatii oikaisuja. Omaisuuserien kayvét arvot tulee
selvittdd ja muuttaa eri aikoina hankitut erét nykyhetken arvoonsa. (Yritta-
jat 2014.)

Haasteena menetelman kaytdssa ovat taseen laajuus- ja arvostusongelmat,
kuten taseeseen mahdollisesti aktivoidut erét ilman itsendisté varallisuusar-
voa. Tallaisia erié voivat olla taseeseen merkityt muut pitkavaikutteiset me-
not. Toisaalta yritys on voinut litketoiminnallaan luoda erikseen luovutetta-
vaa arvoa, jota taseessa ei ole esitetty. Kdypien arvojen maarittamisessa voi-
daan hyodyntéé niin tasetta kuin siihen liittyvia erittelyja, kuten tilinpaatok-
sen liitetietoja. Ndin saadaan laskettua arvo taseen eri erille. (Leppiniemi &
Lounasmeri 2000-, luku 17.) Taulukossa 1 esitetdan tuottoarvon ja sub-
stanssiarvon valista suhdetta.

TAULUKKO 1 Substanssiarvon ja tuottoarvon suhde (Rantanen 2012, 91).

Arvojen suuruusjarjestys Myyvan kokonaisuuden hinta
enintaan

Tuottoarvo > Substanssiarvo Tuottoarvo + siirtyva yliméardinen
omaisuus — siirtyvat velat

Tuottoarvon < Substanssiarvo Substanssiarvo

Kuten taulukosta 1 nahdaan, yrityksen tuottoarvon ylittdessa substanssiar-
von myytavan omaisuuden arvo on tuottoarvon ja mahdollisen ylimaaraisen
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omaisuuden summa huomioiden siirtyvat velat. Mikali substanssiarvo ylit-
taa tuottoarvon, kokonaisuuden arvo on substanssiarvo sisaltaen kaiken yli-
maé&araisen omaisuuden. (Rantanen 2012, 91.)

3.3.1 Pysyvat vastaavat

Tilinpaatoksessa pysyvat vastaavat jaetaan kolmeen paaryhmaéan: aineetto-
miin hyddykkeisiin, aineellisiin hyddykkeisiin ja sijoituksiin. Substanssiar-
von méérittdmisen kannalta tarkedd on jako yleisk&yttoisiin ja erityiskayt-
toisiin pysyviin vastaaviin. Yleiskayttoista kayttbomaisuutta voidaan hyo-
dyntéd yrityskéytostd riippumatta, kun taas erityiskayttdinen kayttdomai-
suus on sidottua tietynlaiseen tuotantoprosessiin. Tallaista erityiskayttoista
omaisuutta voivat olla muun muassa erikoiskoneet tai tiettyd prosessia var-
ten rakennetut teollisuushallit. (Leppiniemi & Lounasmeri 2000-, luku 17.)

Toinen tarkeé jakoperuste on jako erikseen luovutettavissa oleviin pysyviin
vastaaviin ja vain osana jotakin yrityskokonaisuutta realisoitaviin vastaa-
viin. Erikseen realisoitaville pysyville vastaaville voidaan pyrkia etsiméén
markkinahinta tai neuvotteluiden kautta 10ytda todenn&kéinen luovutus-
hinta. Yrityskokonaisuuden osana realisoitavien pysyvien vastaavien hin-
nan maarittdminen edellyttdd tapauskohtaista arviointia. Puhtaassa sub-
stanssiarvolaskennassa téllaisen erén arvo on yleensa nolla. Jos erélle lah-
detd&n madrittdmaan hintaa, siirrytadn tuottoarvolaskelman puolelle. (Lep-
piniemi & Lounasmeri 2000-, luku 17.)

Perustana substanssiarvon maarittdmisessa on odotettavissa oleva realisoin-
titulo. Jos myynti ja rahojen saaminen vievét paljon aikaa, kdytetdan laskel-
missa odotettavissa olevan maksun nykyarvoa. Substanssiarvolaskennassa
ei voida suoraan kayttaa tilinpaatoksestd saatavia arvoja, silla tilinpaatok-
seen merkitty raha-arvo perustuu hankintamenoon ja voi siséltaa erilaisia
arvostamismenetelmid. Substanssimenetelman laskelmat perustuvat pysy-
vien vastaavien osalta hyddykkeiden arvostamiseen erillisind kokonaisuuk-
sina. (Leppiniemi & Lounasmeri 2000-, luku 17.)

3.3.2 Vaihto-omaisuus

Vaihto-omaisuuteen kuuluvat sellaisinaan tai jalostettuina myytaviksi tar-
koitetut hyodykkeet, jotka seka kirjanpidossa ettd verotuksessa on arvos-
tettu alimman arvon periaatteen mukaan. Tama pienin arvonlisédveroton
arvo on joko alkuperainen hankintameno, tilinp&atoksen ajankohdan toden-
nékoinen jalleenhankintameno tai todennakdinen luovutushinta. (Leppi-
niemi & Lounasmeri 2000-, luku 17.)

Varasto tulee inventoida ja arvostaa hyodykkeittéin, jolloin jonkin hyo-
dyke-eran arvon kohoamisen perusteella ei voida jattdd huomiotta toisen
eran arvon alentumista. Ndin ollen varastoa ei voida esittaa tilinpaatoksessa
todennékoista luovutushintaa korkeampaan arvoon, jolloin tilinpaatos tase-
erittelyineen tarjoavat perustan vaihto-omaisuuden substanssiarvon selvit-
tdmiseen. (Leppiniemi & Lounasmeri 2000-, luku 17.)
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Varaston arvon mahdolliset nousut tai alenemiset tulisi myds huomioida,
jossa apuna voidaan kayttaa inventaariota. Ndin saadaan madritettya varas-
ton rahamadrainen arvo ja selvitettyd mahdolliset arvonalentumiset seka ar-
vonnousut. Kaytanndssa alimman arvon periaatetta ei aina noudateta ja epé-
kuranttius jatetddn laskelmissa huomiotta, mik& tarkoittaa hankintamenon
alittavia jalleenhankintahintoja tai myyntihintoja. (Leppiniemi & Lounas-
meri 2000-, luku 17.)

3.3.3 Rahoitusomaisuus ja velat

Rahoitusomaisuus ja velat koostuvat rahoista, pankkisaamisista, myynti- ja
lainasaatavista, ennakkomaksuista, siirtosaamisesta seka muista rahoitusva-
roista. Rahat ja pankkisaamiset arvostetaan nimellisarvoonsa, mikali niihin
ei sisélly poikkeavia sidonnaisuusaikoja tai kayttorajoituksia. Jos naita si-
donnaisuuksia tai rajoituksia esiintyy, erien arvostaminen voi tapahtua
poikkeavasti. Myyntisaamisten todellinen arvo saattaa poiketa niiden ni-
mellisarvosta, jota usein kéaytetddn kirjanpidossa. Myyntisaamisten arvos-
tusongelmat voidaan substanssiarvoa maarittdessa ratkaista arvioimalla jo-
kainen saaminen erikseen. Lainasaamisten tapauksessa tilanne on samanlai-
nen ja niitd voidaan késitella kuten myyntisaamisia. Ennakkomaksujen ar-
vostamisessa arvioidaan seka toimittajien varmuutta etté tilatun kohteen
erillisarvoa ottaen huomioon saamisten mahdolliset luottotappioriskit ja ti-
lauksissa niiden realisoitavuus. (Leppiniemi & Lounasmeri 2000-, luku 17.)

Substanssiarvon madrittdmissé tulee huomioida, miten velat saadaan sel-
ville tilinpd&atésinformaatiosta. Velat voidaan jakaa taseessa nékyviin vel-
koihin ja liitetiedoista ilmeneviin velkoihin. Taseessa olevat velat arvoste-
taan tilinpadtoksessa nakyvaan nimellisarvoonsa ja niihin mahdollisesti liit-
tyvat ehdot huomioidaan erillisarvostuksessa. Talldin velan arvo on tule-
vien velanhoitomaksujen nykyarvo diskontattuna tarkastelijan asettamalla
tuottovaatimuksella. Liitetiedoista 16ytyvat velat ja vastuut arvostetaan vas-
tuukohtaisesti niista todennakdisesti seuraavien kassatapahtumien nykyar-
voon. (Leppiniemi & Lounasmeri 2000-. luku 17.)

Yrityksella voi myos olla velkoja, joita ei tilinpaatoksesta nahda. Nama voi-
daan jattdd arvonmaéérityksesséd huomioimatta, mikéli niit4 pidetd&n nor-
maalina liiketoiminnan riskiin kuuluvana tulevaisuudessa toteutuvana kas-
samenona. Eran poisjattaminen voi myos liittyé yleiseen periaatteeseen, ku-
ten varauksiin siséltyvan verovelan tapauksessa. Verovelka on se vero-
maard, joka tulee yrityksen maksettavaksi liiketoiminnan lopettamisen yh-
teydessa. Epavarmuutta veron maaraan voi tuoda muun muassa verotarkas-
tukset tai verovalitukset, mitka voivat muuttaa tilinpaatoksen mukaan las-
kettujen verojen maaraa. (Leppiniemi & Lounasmeri 2000-, luku 17.)
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4 MAA-JA METSATILAN ARVON MAARITTAMINEN

Kiinteistarvioinnin tarkoituksena on maarittdd maa- ja vesialueen, niilla
olevan omaisuuden ja niihin kohdistuvien oikeuksien taloudellinen arvo tai
arvovaikutus. Yleisesti kédytettyja arviointimenetelmia ovat kauppa-arvo-
menetelmd, tuottoarvomenetelma seka kustannusarvomenetelmé. Metséti-
lojen arviointiin kéytetddn useimmiten summa-arvomenetelméa, joka on
erds tuottoarvomenetelmén sovellus. (Airaksinen, Hannelius, Honkanen,
Laati & Véaanéanen 2011.) Kuviossa 2 esitelladn menetelmid metsan arvion-
tiin ja arvon madarittamiseen.

B B Metsi on kokonaisuus, Metsi on osiensa
LAHTOKOHTA jossa eri osia ei eroteta summan muodostama
toisistaan kokonaisuus
P Kauppa-arvo- Tuottoarvo- Summa-arvo-
MENETELMA menetelmi menetelmi menetelma
Markkinapohjainen
tuottoarvomenetelmi
Lahelld kiypad hintaa, mikali Laskennallinen metsitalou-
LOPPUTULOS vertailukelpoisia kauppoja dellisiin tekijoihin perustuva
riittavasti arvo

KUVIO 2 Metséan arviointimenetelmét (Airaksinen ym. 2011, 12).

Kuten kuvioista 2 ndhd&éan, menetelmat ovat l&htokohdiltaan ja lopputulok-
siltaan erilaisia. Kauppa-arvomenetelma perustuu toteutuneiden vertailu-
kelpoisten metsdtilakauppojen hintatason arviointiin. Tuottoarvo- ja
summa-arvomenetelmassa maaritetddn laskennalliseen tuottoon perustuva
metsédn metsataloudellinen arvo. Eri menetelmét tukevat toisiaan ja on pe-
rusteltua kayttad useampaa menetelmaa rinnakkain, jolloin voidaan vertailla
eri menetelmilld saatuja arvoja. (Airaksinen ym. 2011, 12.)

Metsétilan hintaan vaikuttavat monet tekijat ja arvonméaritysprosessi on
aina tapauskohtainen. Huomioonotettavia seikkoja ovat muun muassa kan-
tohintojen kehittyminen, puuston keskitilavuus, vélittdmat ja l&hiajan odo-
tettavissa olevat puunmyynnin nettotulot, kasvupaikkatekijat seké verotus.
Arvio metsatilan kdyvéastd arvosta perustuu puuntuotannollisiin arvoihin ja
se voidaan laskea summa-arvomenetelmélld. Metséatilojen hinnoissa suh-
teessa puutuotannollisiin arvoihin esiintyy vaihtelua riippuen alueellisista
kysynta- ja tarjontatilanteista. Kaypaan arvoon vaikuttavat paikallinen
markkinatilanne, kohteeseen liittyvat muut arvot ja oikeudet, tiestd seka ra-
hoitusmarkkinoiden tilanne. Naiden tekijoiden lisdksi metsan ja kiinteiston
sijainnilla on merkittdvd vaikutus hinnan madrittdmisessd. (Metsatilat.fi
n.d.)

Ongelmia metsétilan taloudellisen arvon méérittdmiseen tuo sen haasta-
vuus. Metsénkasvatuksen pitké aikajanne ja laskelmissa kaytettavien lahto-
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tietojen, mallien sekd taloudellisten muuttujien epdvarmuus tuovat muka-
naan haasteita. Metsatalouden kannattavuuslaskennassa kéytetyn metsata-
loudellisen tuottoarvon ja kiinteistdarvioinnin ldhtékohtana olevan markki-
nat huomioivan tuottoarvokasiteen valilla ja tulkinnassa voi esiintya haas-
teita. Naistd ongelmakohdista johtuen arvonmadrityksen kaytantojé ei ole
standardisoitu. (Holopainen & Viitanen 2009.)

Metsétilan arviointimenetelmissé kaytetadn metsikkotason nettonykyarvo-
laskentaa, johon siséltyy epdvarmuus mahdollisista virheistd metsien inven-
toinneissa seka kasvuennusteissa. Metsétaloudellisen tuottoarvon ja net-
tonykyarvon ennustamiseen tarvitaan tietoa metsédn nykyisesta tilasta ja
metsésta aiheutuvista tuloista ja menoista tulevaisuudessa. (Méakinen & Ho-
lopainen 2009.)

Holopaisen ja Viitasen (2009, 135) mukaan kansainvélisten arviointistan-
dardien lahtokohtana voidaan pitdd markkinoiden huomioimista kiinteisto-
jen arvioinnissa, mika on yleinen ldhtokohta metsékiinteist6ja arvioitaessa.
Arvonmadritysmenetelmat jaetaan kahteen perusryhmaan: markkinaperus-
teisiin ja muihin kuin markkinaperusteisiin menetelmiin. Markkinaperustei-
sissa menetelmissé kaytetyt tekijat johdetaan markkinoilta ja niita kaytetaan
yleisesti kiintedn omaisuuden arviointiin. Muihin kuin markkinaperusteisiin
menetelmiin liittyy usein muita tarkoituksia kuin markkina-arvon saavutta-
minen vaikka kaytetyt menetelmat voivat olla samoja kuin markkinaperus-
teisissa laskelmissa. Tallaista menetelméé voidaan hyddyntéa kiinteiston
kauppaan siséltyessa erikoisarvoja, jotka voivat nostaa hinnan korkeam-
maksi kuin todellinen markkina-arvo.

4.1 Summa-arvomenetelma

Kéytettdvistd arvonmadritysmenetelmistd yleisin on summa-arvomene-
telma. Talléin metsatilan arvo maaritetadan metsikkdkuvioittain maapohjan
arvon, taimikoiden arvon, puuston hakkuuarvon sek& mahdollisten odotus-
arvojen summana. Hakkuuarvona kéaytetdan alueellisia useamman vuoden
puutavaran keskihintoja ja muut arvot saadaan alueittaisista taulukoista. Li-
séksi tilakohtaisesti tehdaan kokonaisarvon korjaus, jolla huomioidaan tilan
metsien erityispiirteet sekd yleiset hoito- ja hallintomenot. (Suomen Metsa-
keskus 2016.)

Summa-arvomenetelméssd metsakiinteiston arvo saadaan metsémaan seké
puuston nykyarvon ja tulevaisuuden odotusarvon summana. Ongelmia ja
haasteita menetelméan kéyttoon tuo tilakohtaisen kokonaisarvon korjausker-
toimen maarittdminen. Kokonaisarvon korjauksen tarkoituksena on korjata
saatua summa-arvon osien yhteenlaskettua summaa vastaamaan metsakiin-
teiston todellista markkina-arvoa. (Holopainen & Viitanen 2009, 137.)
Summa-arvomenetelman vaiheet ja osa-alueet esitelld&n kuviossa 3.
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Summa-arvo on omaisuusosien erillisarvojen summa

f f

puuston maan kokonai.s- KOKONATS.
odotusarvot + arvot - I+ |arvon korjaus| = ARVO
| metsikonttdm metsikdittim
taimikon hakkuuvarvo x - vuotuiset
arvo odotusarvokerroin hE_lH“_ltOkUIm
- ertkoisarvot
tai - ym metsils-
kohtaiset teki-
hakkuuarvo + )

jat

odotusarvolisd

I:I = valmiina taulukoista saatava tieto

KUVIO 3 Metsédn summa-arvon laskeminen (Airaksinen 2008, 34).

Kuviosta 3 ndhdaan, ettd menetelmassa maapohjan arvo metsikoittain, tai-
mikon arvo ja odotusarvot puuston arvoille mééritetddn aputaulukoiden
avulla. Aputaulukot ovat laskennallisia arvoja, jotka perustuvat kasvupai-
kalla puustosta odotettaviin nettotuloihin. Metsan erillisten omaisuusosien
arvojen méaarittamiseen tarvitaan tietoja metsan kehittymisesta ja hakkuiden
ajankohdista seka voimakkuuksista. Namé tiedot ovat puuston kehitysen-
nusteita eli tuotossarjoja, joita summa-arvomenetelmassd hyodynnetaan
metsatalouden pitk&n aikavalin suunnittelulaskelmissa maan eri osa-alu-
eille. (Airaksinen 2008, 32.) Erillisarvot lasketaan metsikgittdin maapoh-
jalle, taimikoille, kasvatusmetsien puustolle seka uudistuskypsien metsien
puustolle (Airaksinen ym. 2011, 13).

Menetelman kaytto edellyttad valmiita taulukkotietoja, jotka lasketaan puu-
lajien tuotosmallien tutkimustiedon pohjalta. Tamén lisédksi hyddynnetdédn
tietoja kantohinnoista ja kustannustiedoista, jolloin on mahdollista laskea
valmiit taulukkoarvot menetelmén kolmelle eri omaisuusosalle: paljaan
maan arvoille metsatyypeittdin, taimikoiden arvoille paapuulajeittain ja
metsatyypeittdin sek& nuorille kasvatusmetsille odotusarvolisat. Naiden
osien lisaksi maaritettyyn arvoon luetaan kuuluvan varttuneen puuston hak-
kuuarvo sellaisenaan, kuin se on laskettavissa. Erillisille osille laskettujen
arvojen yhteenlasku tuottaa tulokseksi tilakohtaisen summa-arvon, josta va-
hennet&an vuotuiset metsédkohtaiset hallintokulut, metséverot, metséanhoito-
maksut sekd metsdavakuutukset. (Airaksinen 2008, 34-35.)

4.2 Tuottoarvomenetelma

Tuottoarvomenetelmdssa metsatilan arvo méaritetddn odotettavissa olevien
tuottojen perusteella. Menetelméssa huomioidaan metsémaan seka puuston
kaikkien tulevaisuudessa odotettavissa olevien tulojen ja menojen nykyar-
vojen erotus. Kaytdnnossa tulot ja menot ovat harvoin toistuvia ja usein eri-
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suuruisia, jolloin ne arvioidaan erillisind erind ja pyritddn saamaan toteutu-
neita erié vastaaviksi. Tuottoarvomenetelméssé erét diskontataan valitulla
korkokannalla nykyhetkeen ja metsan kaikkien tulevaisuudessa odotetta-
vien tulojen nykyarvosta védhennetddn menojen nykyarvo. Tuloksena saa-
daan nettotulojen nykyarvo eli tuottoarvo. (Airaksinen ym. 2011, 13.)

Arvioitavan kohteen mahdollinen jd&nndsarvo huomioidaan diskonttaa-
malla se nykyhetkeen ja lisédmélla saatuun tuottoarvoon. Erés tuottoarvo-
menetelman haasteista on méérittad tuottovaatimusta ja kohteen riskisyytta
kuvaava korkokanta. Monet tekijét vaikuttavat tuottovaatimuksen suuruu-
teen, kuten yrityksen riskisyys, inflaation taso ja vaihtoehtoisten sijoitus-
muotojen tuotot. (Maanmittauslaitos 2016a.) Laskentakoron vaikutus tuot-
toarvomenetelmalld suoritettuun arvonmaaritykseen on huomattava. Tést4
syysté laskelmissa suositellaan kaytettavéksi korkoa, joka saadaan vastaa-
vanlaisista sijoituksista pitkélla aikavalilla. (Maanmittauslaitos 2016b.)

Tuottoarvomenetelmalle on ominaista maan ja puuston arviointi kokonai-
suutena. Liséksi prosessiin kuuluu puuston kasvun, kehityksen ja tulevien
toimenpiteiden ennustaminen. Tulot ja menot arvioidaan paattymattomina,
yleensé alle sata vuotta kestavind, sarjoina diskontaten ne nykyhetkeen. Yh-
tené edellytyksend menetelmén kayttamiselle on arvioitavalle alueelle laa-
ditut metsasuunnitelmat, joista kayvat ilmi tuottoarvolaskelmissa hyédyn-
netyt nykyiset metsavaratiedot. (Airaksinen ym. 2011, 14.)

Laskelmissa kédytetyt hinnat ja kustannukset saadaan suhdannetasoitetuista
hintatilastoista. Menetelman kaytto edellyttad, etta arvioitavaa metsaaluetta
on hoidettu kestavyysperiaatteen mukaisesti. Tallgin aikaan suhteutettuna
hakkuut ovat tasaiset ja metsa ikarakenteeltaan tasainen. Laskelmissa kay-
tetty korkokanta vaikuttaa saatuun arvoon, joten sen valintaan on kiinnitet-
tdva huomioita. Mikali laskelmissa kéytetdan metsakiinteistomarkkinoilta
johdettua korkokantaa, tuottoarvo vastaa arvioitavan kohteen todennakoista
markkinahintaa ilman kokonaisarvon korjausta. (Airaksinen ym. 2011, 14.)

Metsdalueen tuottoarvo voidaan laskea seuraavasti:

Y ¥=Pj [ 1 J
I=1)=1 (L+n" | , missa

Pij= metsikon i ajanhetkelld j syntynyt nettotulo
1

(1+ r)" = diskonttaustekija

r = laskentakorkokanta

n = nettotulon tapahtumahetki vuosina

Laskentamalli antaa luotettavimman kuvan eri-ikédisten metséluokkien
pinta-alaosuuksien ollessa likimain yht& suuria ja vuotuisissa tuloissa ja me-
noissa esiintyvien vaihteluiden ollessa véhdisid. Tuottoarvon laskeminen
edellyttdd tiettyja tietoja metsastd yhdeltd kiertoajalta. N&itad laskelmissa
kéytettyja tietoja ovat metsan hakkuiden méara ja niiden ajoittuminen, hak-
kuiden puutavaralajirakenne, kantohinnat lajeittain, metsanhoitotéiden
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méaréat sek& niiden ajoittuminen ja kustannukset, hallintomenot ja laskenta-
korkokanta. Yleensé tuottoarvolaskelmissa kaytetddn samoja kantohintoja
ja metsénhoitotdiden kustannuksia koko laskenta-ajalle, silla muutoksia on
vaikea ennustaa vuosikymmenten paahan. Yksikkohintoina ja kustannuk-
sina kédytetéan pitkan aikavalin toteutuneita hintojen keskiarvoja, joilla mi-
nimoidaan suhdannevaihteluiden vaikutus. (Airaksinen ym. 2011, 14.)

4.3 Kauppa-arvomenetelméa

Kauppa-arvomenetelma perustuu toteutuneiden metsétilakauppojen ja nii-
den hintatason arviointiin (Airaksinen ym. 2011, 12). Kohteen arvo maari-
tetddn vertailukelpoisissa metsakaupoissa maksettujen hintojen perusteella
ja menetelméssa pyritaan selvittaméan kyseisen kohteen kauppahinta va-
pailla markkinoilla. Maanmittauslaitos yllapitd4 kauppahintarekisterid, jo-
hon keratédén kohteista maksettuja kauppahintoja. Ongelmia kauppa-arvo-
menetelman kayttoon arvonmaarityksessa tuo vertailukelpoisten kauppojen
vahainen maard, mika hankaloittaa vertailun tekemista. (Tianen 2014.)

Maanmittauslaitoksen yllapitdma Kiinteistdjen kauppahintarekisteri sisaltaa
tietoja kiinteistdjen luovutuksista. Rekisteria voidaan hyddyntaa kiinteisto-
jen arvon madrittdmisessa lunastustoimituksissa, maankaytdn suunnitte-
lussa, luotonannossa sek& muissa arviointi- ja tutkimustehtavissa. Rekiste-
riin merkitdan kaupanvahvistajien ilmoitusten perusteella tietoja luovutus-
ten kohteista, niiden kauppahinnoista sek& luovuttajista ettd luovutuksen
saajista. (Maanmittauslaitos n.d.) Taulukossa 2 esitetdan yksinomaan viljel-
tyd maata siséltavat yli kahden hehtaarin kiinteistokaupat maakunnittain.

TAULUKKO 2 Viljeltyd maata sisaltavat kiinteistbkaupat maakunnittain
vuonna 2015 (Maanmittauslaitos 2016c).

maakunta luku- pinta-alan mediaani keskiarvo keskihajonta mediaanin
landskap maara keskiarvo median medelvirde standard- muutos 2014
antal areal- avvikelse dndring
medelvérde av median
kpl ha €/ha €/ha €/ha
Uusimaa 18 71 10 000 10 527 244
Varsinais-Suomi 49 9,0 12195 11 498 4208 -4 %
Satakunta 45 7,0 11765 10 591 3364 18 %
Kanta-Hame 21 10,7 10 000 10 638 3 406 3%
Pirkanmaa 23 11,6 8 500 7885 3801 -6 %
Paijat-Hame 13 8,3 8678 8977 3600
Kymenlaakso 26 8,9 6 935 7429 2499 -1 %
Elela-Karjala 16 94 5162 5544 1435
Etela-Savo 13 7,3 4128 4820 2598
Pohjois-Savo 32 6,9 4489 5171 2 057 -10 %
Pohjois-Karjala 21 8,6 3555 4293 2 097 5%
Keski-Suomi 14 9.1 3 806 4214 1675
Efela-Pohjanmaa 108 55 9 408 9913 4720 -6 %
Pohjanmaa 44 49 11238 11251 4240 6 %
Keski-Pohjanmaa 12 5,0 6199 5895 3523
Pohjois-Pohjanmaa 75 11,3 6 480 7028 3579 10 %
Kainuu 6 344 2164 2071 1095
Lappi 10 18,2 1969 2189 1298
Ahvenanmaa 2 - - - -
Koko maa - Hela landet 548 8.4 8 257 8 439 4 395
muutos dndring 2014 -18 % -1% -1 %

Kuten taulukosta 2 ndhd&én, pellon hinta on pysytellyt samana parin viime
vuoden ajan. Koko maassa hintojen keskiarvo vuonna 2015 oli 8 439 euroa
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hehtaarilta. Korkeimmat keskiarvohinnat olivat Varsinais-Suomessa, jossa
hinta oli 11 498 euroa hehtaarilta. Maanmittauslaitoksen tilaston mukaan
metsétilojen hintataso vuonna 2015 on pysytellyt samalla tasolla vuoteen
2014 verrattuna. Metsahehtaarin keskihinta koko maassa oli vuonna 2015
noin 2 730 euroa. Erot keskimaaréisissa hehtaarihinnoissa maakuntien va-
lilla selittyvat suurelta osin kohteiden erilaisilla ominaisuuksilla. (Maanmit-
tauslaitos 2016c.)

4.4 Maatalouden varallisuus

Maatilakokonaisuuden arvo maaritetaan yleensé eri varallisuuslajien kautta.
Omaisuuslajit arvostetaan erikseen hyodyntadmalla parhaiten soveltuvaa ar-
vonmaarittdmismenetelméaa, jonka jalkeen erien arvot lasketaan yhteen ko-
konaisuuden arvon selvittdmiseksi. Maatilakokonaisuuden kaypé hinta on
tavallisesti alhaisempi kuin erikseen luovutettavien osien kdyvat hinnat, jo-
ten summa-arvomenetelméssa tehdaén usein tilakokonaisuusalennus. Pe-
rintd- ja lahjaverotuksessa tatéa alennusta ei tehdd yhteisarvosta vaan se huo-
mioidaan jo yksittdisten varallisuuslajien méaérittdmisessa. (Verohallinto
2016a 21.)

Maatalouden nettovarallisuuteen luetaan vain maatalouteen kuuluvat varat
eik&d maataloudenharjoittajan yksityistalouteen kuuluvia varoja oteta huo-
mioon. Maatalouden varoihin kuuluvat maatalousmaa, maatalouden raken-
nuspaikka, tuotantorakennukset, koneet, kalusto sek& maatalouteen liittyvét
osakkeet ja osuudet. Viimeksi mainitut kuuluvat varoihin vain, jos niilla on
olennaista merkitysta harjoitettavan maataloustoiminnan kannalta. Raken-
nuksen tai muun hyoddykkeen katsotaan palvelevan paaasiallisesti maata-
loutta edistévié tarkoituksia, mikali yli puolet siitd on maatalouden kay-
tossa. (Verohallinto 2016b.)

4.4.1 Maa- ja metsdtalouden irtaimisto

Maa- ja metséatalouden irtaimistoon kuuluvat koneet, kalusto ja laitteet ar-
vostetaan kdypaan arvoonsa, mutta niiden menojaannésarvo harvoin vastaa
ké&ypad arvoa. Maataloustoiminnalle tarkeiden koneiden arvostaminen edel-
Iyttad koneen merkin, vuosimallin, tyypin ja hankintahinnan selvittdmisté.
Joissain tapauksissa yksityiskohtainen selvitys ei ole tarpeellista, sill&4 ko-
nekanta osana maatalousvarallisuutta voidaan arvostaa menojaanngsarvon
perusteella. Talléin arvoa tulee korjata lisaédmalla siihen mahdolliset tasaus-
varaukset, investointiavustukset tai muut vastaavat erdt laskennallisilla
poistoilla vahennettyna. (Verohallinto 2016a, 21.)

Maatalouden kotieldinten arvo voidaan maéarittad eldimen hankintahinnan
tai vertailuluovutusten perusteella. Jos ei ole tarkoituksenmukaista selvittaa
yksityiskohtaisesti kotieldinten arvoja, voidaan kayttdd maa- ja metsatalous-
ministerion asetuksella vahvistettuja elédinvahinkojen korvaamiseen kaytet-
tyja arvoja. Maataloudessa varastoituna olevien lannoitteiden, rehujen, sie-
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menten ja viljan k&ypéna arvona voidaan pitda 80 prosenttia niiden hankin-
tahinnasta. Mikali varastossa on maataloustuotteita, niiden yksikkéhintoina
voidaan kayttada 80 prosenttia tuottajahinnoista. (Verohallinto 2016a, 22.)

Maataloustuotantoon ja sen sééantelyyn liittyy erilaisia tuki- ja tuotanto-oi-
keuksia, joista osa on erikseen luovutettavissa. Maatilan arvonmaarityk-
sessé otetaan huomioon siirtokelpoisten oikeuksien arvo, kuten perustuki-
oikeus. Perustukioikeus voidaan siirtdd maatilan tai pellon luovutuksen yh-
teydessé tai tietyin rajoituksin erikseen. Edellytyksend tuen saamiselle on
tukikelpoisen maatalousmaan hallintaoikeus seké tukioikeus. Tuen péaaosa
muodostuu tasaosasta ja sen lisaksi tuotantosuunnasta riippuvista lisdosista.
Niiden osuus asteittain pienenee vuoteen 2019 mennessa jolloin tuki myon-
netadn pelkastaan tasatukena. Tuen kayvasta arvosta ei ole kauppoihin pe-
rustuvia tilastotietoja, vaan tuki sisaltyy yleensé pellon kauppahintatilas-
toissa pellon kauppahintaan. Perintd- ja lahjaverotuksessa arvoksi katsotaan
tasatuen vuotuinen maéra hehtaaria kohden taysiné euroina. Mikéli kauppa
kéydaan kayvin arvoin, tukioikeuden osuus kauppahinnasta saattaa poiketa
tasatuen vuotuisesta maarasta. Tasta syysta tulisi esittaa selvitys kauppahin-
nan jaon perusteista, eli pellon ja tukioikeuden kayvista arvoista. (Verohal-
linto 20164, 22-23.)

4.4.2 Asuinrakennus ja tuotantorakennukset

Useimmiten rakennukset arvioidaan kustannusarvomenetelmalld, mutta on
my6s mahdollista hyodyntéa kauppa-arvo- ja tuottoarvomenetelmia. Kus-
tannusarvomenetelmassé rakennukselle madritetdén ensin jalleenhankinta-
arvo eli uudishinta keskiméardisten rakennuskustannusten perusteella.
Tama arvo kuvaa rahamaaréd, joka tarvitaan uuden vastaavan rakennuksen
tarkoituksenmukaiseen rakentamiseen. Arvosta véhennetddn rakennuksen
14sté ja kulumisesta aiheutuva arvon aleneminen eli poisto. Erotuksena saa-
daan kustannusarvomenetelmélla maaritetty rakennuksen nykyarvo ja ny-
kyhinta. Arvoa tarkistetaan arvotekijoilla, jolloin paadytdén rakennuksen
omaisuusosa-arvoon. Néin tarkistetaan vastaako nykyarvo kiinteistén kau-
passa yleensa muodostuvaa arvoa ja selvitetddn rakennuksen arvon osuus
koko kiinteiston arvosta. Samalla huomioidaan rakennuksen yksil6lliset te-
kijat, kuten sijainti, arvostus- ja hintataso sekd muut vaikeasti mitattavissa
olevat tekijat. (Verohallinto 2016a, 17-18.)

Mikali kohteen arvoa ei voida méaarittaa ensisijaisen arvonmaarittamisme-
netelmén mukaan, kiinteistéjen arvottaminen tapahtuu yleensa rakennus-
paikkaa ja rakennusta koskevan yhteisarvon perusteella. Taulukossa 3 esi-
tetddn Verohallinnon antamia Maanmittauslaitoksen kauppahintatilastoihin
perustuvia ohjeellisia neliometriarvoja, joita voidaan soveltaa arvonmééri-
tyksessa.
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TAULUKKO 3 Rakennuksen arvon laskeminen rakennusvuoden ja koko-

naispinta-alan mukaan (Verohallinto 2016a, 19).

Rakennusvuosi Euroa/m?
ennen vuotta 1980 900
1980-1989 1100
1990-1999 1300
2000-2009 1400
2010- 1600

Kuten taulukosta 3 néhdaén, rakennuksen arvo voidaan laskea rakennus-
vuoden sek& pinta-alan perusteella. Tapauskohtaisesti taulukon 3 arvoja
voidaan korottaa tai alentaa enintddn neljakymmenté prosenttia. (\VVerohal-
linto 20164, 19.)

Maatilan asuinrakennuksen ja sen rakennuspaikan arvostaminen suoritetaan
tapauskohtaisesti, koska vertailukelpoisia luovutuksia ei yleensé ole saata-
villa. Haja-asutusalueella hintaan vaikuttavat muun muassa yleinen hinta-
kehitys, rakennuspaikan pinta-ala, tiluslaji, etaisyys yleiselta tieltd ja oman
kunnan taajamasta, sijaintikunnan asukasméaara, sijainti padkeskuksiin nah-
den, valtakunnallinen sijainti sekd kunnan maapolitiikka. Haja-asutusalu-
een hintatasosta tehdyt selvitykset perustuvat kauppa-arvomenetelmaan ja
niitd voidaan kayttd4 perintd- ja lahjaverotuksen arvostamisen perustana.
Néin voidaan toimia kaikkien tonttityyppien kohdalla ja yksil6lliset tekijat
huomioiden arvoa voidaan tarkistaa joko nostaen tai laskien. (Verohallinto
20164, 14.)

Tuotantorakennusten arvonmaaritys vaatii niiden ominaisuustietojen yksi-
I61lista selvittamistd. Uusien rakennusten osalta rakennuskustannukset ovat
perustana arvonmaaritykselle, jolloin niitd voidaan korjata kustannusarvo-
menetelman mukaisesti. Mikéli néitd kustannustietoja ei ole saatavilla, voi-
daan arvostamisprosessin perustana kéayttdaa rakennusten menojaannosar-
voja. T&lloin rakentamisen tai peruskorjauksen kohteena olleiden rakennus-
ten arvon korottavana tekijand on huomioitava niiden hankintamenon kat-
tamiseen viimeisten kolmen vuoden aikana kaytetyt tasausvaraukset seka
epasuorasti tuloutetut rakennusavustukset seké vakuutuskorvaukset. (Vero-
hallinto 2016a, 23-24.)

Vapaa-ajan rakennukset poikkeavat kdytdnngssa huomattavasti toisistaan
niin rakennusteknisen laadun kuin varustelutasonsa osalta. Uuden vapaa-
ajan rakennuksen voidaan usein katsoa vastaavan tavanomaisen asuinraken-
nuksen rakennusteknista tasoa ja varustelua. (Verohallinto 2016a, 20.) Mi-
kéli kohteen arvoa ei voida madarittdd ensisijaisen arvonmaéaritysmenetel-
méan mukaan, voidaan hyodyntaa taulukossa 4 esitettyja arvoja.
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TAULUKKO 4 Vapaa-ajan rakennusten arvostaminen rakennusvuoden ja

pinta-alan mukaan (Verohallinto 2016a, 19).

Rakennusvuosi Euroa/m?
ennen vuotta 1980 550
1980-1989 600
1990-1999 700
2000-2009 900
2010- 1000

Kuten taulukosta 4 nahdaan, vapaa-ajan rakennusten arvo on mahdollista
maarittdd rakennusvuoden ja pinta-alan perusteella. Taulukon 4 mukaisia
arvoja voidaan soveltaa tavanomaisen, noin 40-80 neliometrin kokoisen ja
tavanomaisesti varustellun vapaa-ajan rakennuksen arvostamiseen. (Vero-
hallinto 2016a, 20.)

4.4.3 Maatalous- ja metsdmaa

Maatalousmaan arvonmaarityksessa pellon alueellisella sijainnilla on suuri
merkitys. Samoin peltokohtaiset tekijat ja pellon sidonnaisuus viljelmaan,
jota se on osa tai johon se on tarkoitus liittda, vaikuttavat maatalousmaan
arvoon. Sukupolvenvaihdoksissa kauppahintataso poikkeaa vapailla mark-
kinoilla vallitsevasta hintatasosta. Vapailla markkinoilla tapahtuvat maata-
lousmaan kaupat ovat usein lisdmaakauppoja, joissa hinta yleensa ylittaa
tilakokonaisuuden osana arvostetun pellon hinnan. Tavallisesti arvonmaa-
rityksessa kaytetdén kauppa-arvomenetelmad, jolloin on huomioitava ver-
tailukelpoisten luovutusten hintojen kuvaavan nimenomaan lisamaa-alu-
eista maksettuja kauppahintoja. Mikéli arvostuksen kohteena olevasta pel-
toalasta on saatavilla tietoa vapailla markkinoilla tehdysta kauppahinnasta,
otetaan se lahtokohdaksi kayvén arvon maéérittdmisessa. (Verohallinto
20164, 24.)

Ensisijaisesti pellon arvo madritetdan kauppahintatiedon tai vertailukelpois-
ten kauppojen perusteella. Jos ndita tietoja ei ole saatavilla, voidaan hyo-
dyntdd Maanmittauslaitoksen maatalousmaan kauppahintatietoja. Yleensa
naihin tietoihin siséaltyvat tilatukioikeudet tai niista johdetut maakuntakoh-
taiset keskiarvot. Maatilaa koskevassa arvonmadarityksessa tulee pienenta-
vana tekijana ottaa huomioon pellon osuus osana tilakokonaisuutta. Mikali
pelto on salaojitettu, voidaan arvonmaarityksen perustana kayttaa salaoji-
tuksen kustannuksia. (Verohallinto 2016a, 24.)

Metsdmaan arvoon vaikuttavat muun muassa seuraavat tekijéat:

- puuston maaré, laatu ja lajijakauma kokonaisuutena

- heti hakattavissa olevan puun maaré ja toisaalta taimikkojen suhteelli-
nen osuus

- odotusarvo jatkossa saatavissa olevasta puun myyntitulosta

- alueen metsanhoidollinen tila ja maapohjan laatu

- metsan sijaintiin liittyvat tekijat, kuten ilmasto ja kulkuyhteydet

- metsan moninaiskayttémahdollisuudet

- maankéayttod koskevat rajoitukset. (Verohallinto 2016a, 25.)
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Metsdmaan osalta kauppa-arvomenetelmaa ei yleensa kéytetd arvonmaari-
tyksen lahtokohtana, silla vertailukelpoisia puutiedot kohteittain siséltavia
luovutuksia on véhan. Tésta syysta kauppahintatilastoista saatuja keskiméa-
raisia hehtaarihintoja tulisi kdyttad arvonmaarityksen perustana vain, mikali
muita selvityksia ei ole kdytettdvissa. Yleensa kéytetty arvonmaaritysme-
netelméa yksityismetsan osalta on tuotto- ja kustannusarvomenetelman yh-
distelma summa-arvomenetelmad. Talldin lasketaan yhteen metsén erilaiset
omaisuusosat: laskennalliseen tuottoon perustuva maapohjan arvo, taimi-
kon kustannusarvo, puuston hakkuuarvo sekd mahdollinen odotusarvolisé.
Yhteisarvoa korjataan kokonaisarvon korjauksella, jolla huomioidaan arvi-
oitavana olevan kohteen epatarkkuus, erityispiirteet seka yleiset hallintome-
not. (Verohallinto 2016a, 25-26.)
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5 ESIMERKKIMAATILAN ARVON MAARITTAMINEN

Opinnaytetydn empiirinen osa toteutettiin teemahaastatteluna, jonka avulla
kaytetty aineisto keréattiin. Haastattelu toteutettiin sahkdpostin vélityksella.
Tilan arvonmaéarityksessa hyodynnettiin tilan verotustietoja, eriteltyja lai-
noja seka tietoja pellon kéytosta. Tamén liséksi kaytdssa oli tilan vakuutus-
Kirja, jossa eriteltiin tarkemmin tilan omaisuuslajeja rakennuksista koneisiin
ja kalustoon. Verotustiedot keréattiin kolmelta vuodelta ja tiedot pellonkay-
ton kehittymisesta neljalta vuodelta.

Tutkimuksen ja arvonmadarityksen kohteena toimi Eteld-Suomessa sijait-
seva maatila, jonka omistuksessa on seka peltoa etta metsad. VVerotustieto-
jen mukaan maatilalla on omaa peltoa 30,5 hehtaaria ja vuokramaat mukaan
lukien 48 hehtaaria. Metsamaata tilan omistuksessa puolestaan on 30,5 heh-
taaria. Vuonna 2016 tilalla viljeltiin yksivuotista kuivaheind-séilérehua ja
tuorerehua yhteensé 25,93 hehtaaria ja tamén lisdksi monivuotista kuiva-
heiné- ja séilérehua ja tuorerehua yhteensd 12,87 hehtaaria. Loput maista
pidettiin erilaisina kesantoina. (Maatilayrittdja, sahkopostihaastattelu
25.11.2016.)

Esimerkkimaatilan omaisuuslajit huomioitiin erillisina ering, joista jokai-
selle madritettiin arvo sopivaa arvonmaaritysmenetelmaa kayttaen. Naiden
omaisuuslajien arvot sek& erien yhteenlaskettu summa kayvét ilmi taulu-
kosta 5.

TAULUKKO 5 Esimerkkimaatilan omaisuuserien arvot ja yhteenlaskettu
maatilakokonaisuuden arvo

Omaisuusera Kaypa arvo

Maatalousmaa 293 959,00 €
Metsamaa 153 659,00 €
Asuinrakennus, 202 m2 181 800,00 €
Vapaa-ajan rakennukset 19 250,00 €
Tuotantorakennukset 5000,00 €
Koneet ja kalusto 12 030,00 £
Tilatukioikeus 3705,75€
Yhteensa 669 403,75 €
Kokonaisarvon korjaus, % 30%
Kokonaisarvon korjaus, € 200821,13 €
Maatilakokonaisuuden arvo 468 582,63 €

Kuten taulukosta 5 nahdaan, maatilan omaisuuslajit huomioitiin erillisind
erind ja erotettiin yksityishenkilon omaisuudesta. Erien arvot laskettiin yh-
teen ja tulosta korjattiin kokonaisarvon korjauskertoimella vastaamaan
markkina-arvoaan. Opinndytetydssa méaaritetyt omaisuuslajien arvot seké
yhteenlaskettu maatilakokonaisuuden arvo ovat suuntaa antavia arvioita,
mika tulee huomioida niiden tulkinnassa ja johtopaatoksien tekemisessa.
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Maatalousmaan eli pellon kdypd arvo mééritettiin Maanmittauslaitoksen
kauppahintarekisterin vertailukelpoisten kauppojen perusteella. Pellon ar-
vonmaarityksessa kaytettiin Maanmittauslaitoksen maa- ja metsatalouskiin-
teistdjen hehtaarihintoja sisaltavié tilastoja vuodelta 2015. Tilan sijainti-
maakunnan yli kymmenen hehtaarin viljeltyd maata siséltdvien kauppojen
keskiarvon mukaan pellon arvoksi saatiin 293 959 euroa, kun omaa peltoa
tilalla on 30,5 hehtaaria.

Metsatalousmaan arvon madrittamiseen kaytettiin Maanmittauslaitoksen ti-
lastoa yli kymmenen hehtaarin metsémaata sisaltavien kauppojen keskiar-
vohintaa metsan sijaintimaakunnalta. Metsamaata tilalla on 30,5 hehtaaria,
jolloin sen arvoksi saatiin 153 659 euroa. Yleensa kauppa-arvomenetelméa
ei kaytetd metsan arvonmaarittdmisessa, silla edustavia vertailukelpoisia
luovutuksia yksityiskohtaisine puustotietoineen on harvoin kaytettavissa
(Verohallinto 20164, 27).

Tilan asuinrakennus on rakennettu vuonna 1936, jonka jalkeen sité on pe-
ruskorjattu kolmeen kertaan. Viimeisin peruskorjaus on tehty vuonna 2013.
Paarakennus on kaksikerroksinen ja sen kokonaispinta-ala on 157 m?, Li-
siksi rakennukseen kuuluu Iammint4 varastotilaa 45 m2. (Maatilayrittaja,
séhkopostihaastattelu 25.11.2016.) Tilan asuinrakennuksen arvo méaaritet-
tiin taulukossa 3 esitettyjen neliéhintojen mukaan, jolloin kéyvaksi arvoksi
saatiin tdman mallin mukaan 181 000 euroa.

Rakennuksen yksil6lliset ominaisuudet voivat vaikuttaa arvoon korottavasti
tai laskevasti, mika on syyta huomioida arvioitaessa tuloksen luotettavuutta.
Tilan asuinrakennuksen etdisyys maakunnan paakeskuksesta on noin kah-
denkymmenen kilometrin luokkaa. Paakeskus sijaitsee valtakunnallisesti
keskeisella paikalla. Samoin yleiselld kiinteistdjen hintakehityksell& on vai-
kutusta kiinteiston arvoon. Suomen virallisen tilaston (2016) mukaan van-
hojen omakotitalojen hinnat laskivat vuoden 2016 toisella neljanneksell&
koko maassa keskiméaarin 0,5 prosenttia edellisvuodesta. Muualla kuin pé&a-
kaupunkiseudulla omakotitalojen keskimadrainen neliéhinta oli 1 507 eu-
roa.

Padrakennuksen liséksi tilalla on vapaa-ajan rakennuksina loma-asuntora-
kennus seki saunarakennus, joiden pinta-alat ovat 35 m? ja 20 m? (Maati-
layrittaja, sdhkopostihaastattelu 25.11.2016). Loma-asuntorakennuksen ar-
vostamiseen kaytettiin taulukon 4 mukaisia vapaa-ajan rakennusten raken-
nusvuoteen ja pinta-alaan perustuvia valmiita taulukkoarvoja, jolloin loma-
asunnon arvoksi saatiin 19 250 euroa.

Tilan tuotantorakennuksiin kuuluu useita rakennuksia. Vuonna 2009 val-
mistuneen kylmén laakasiilovaraston pinta-ala on 92 neliémetrid ja tilan
puu- ja konevarastona toimivan rakennuksen 65 neliometrid. Tamaén liséksi
tilalla on suurempi konehalli, jonka pinta-ala on 166 m? ja puimuritalli. Vil-
jankuivaamiseen tilalla kaytetdan lamminilmakuivaamoa, jonka kuivaamo-
kapasiteetti on 136 hl. Lammint& korjaamotilaa tilalta I6ytyy 60 neliomet-
rid, minka lisaksi tilalla on kylmé&& varastotilaa sekd varastorakennuksia.
Pumppu- ja sdhkokeskus sijaitsee varastorakennuksena toimivassa van-
hassa navetassa. (Maatilayrittdja, sdhkopostihaastattelu 25.11.2016.) Aktii-
vista tuotannollista toimintaa harjoittavien maatilojen tuotantorakennusten
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arvoksi tulisi menojaanndsarvon pienuudesta huolimatta katsoa yleensa va-
hintddn 5 000-10 000 euroa (Verohallinto 2016a, 24). Néin ollen tilan tuo-
tantorakennusten arvoksi katsottiin 5 000 euroa.

Maa- ja metsatalouden irtaimistoon, koneisiin ja kalustoon kuuluu nelja
traktoria seka leikkuupuimuri, kyntdauroja seka perakéarryja (Maatilayrit-
taja, sdhkopostihaastattelu 25.11.2016). Koneet ja kalusto késiteltiin osana
maatilavarallisuutta, jolloin niiden arvo maééritettiin menojaanndsarvon
avulla. Menojéannds vuoden 2015 lopussa oli 12 030 euroa.

Siirtokelpoisten tukien osuus otettiin esimerkkimaatilan tapauksessa huo-
mioon kayttamalla perintd- ja lahjaverotuksessa esitettya tasatuen vuotuista
méaaraé hehtaaria kohden taysina euroina. Tila kuuluu AB-tukialueeseen,
jolloin vuonna 2016 tuen maaré oli 121,5 euroa tukikelpoiselta hehtaarilta.
Nain ollen tasatuen arvoksi saatiin 3 076 euroa. Tukioikeuden arvona kay-
tetadn tasatuen méaéaraa silloin, kun maatalousmaan arvonmaarityksessa kéy-
tetddn keskiarvohintoja (Verohallinto 2016a).

Arvioiden oikeellisuutta arvioitaessa on otettava huomioon, ettd maatilako-
konaisuuden kéypa hinta on tavallisesti alhaisempi kuin erikseen luovutet-
tavien osien hinnat (Verohallinto 2016a). Summa-arvomenetelméssé koko-
naisarvon korjauksella huomioidaan tilan ja metsén erityispiirteet seka ylei-
set hoito- ja hallintomenot. VVerottaja on tila-arvioinnissaan hyvéksynyt kor-
keintaan kolmenkymmenen prosentin suuruisen kokonaisarvon korjauksen
ilman erityisperusteita. Mikali kaytetaan tata suurempaa korjausta, tulee se
perustella erikseen. (Suomen Metsédkeskus 2016.)

Kéytannosséd kokonaisarvon korjaus on ollut 15-50 %:n luokkaa laskennal-
lisesta maan ja puuston arvojen summasta. Keskimaéarin kokonaisarvon kor-
jaus on 40-50 prosenttia, kun laskennassa kéaytetyissd summa-arvoissa ei
ole mukana odotusarvolisdé. (Airaksinen ym. 2011.) Tutkimuksessa paa-
dyttiin kayttamaan kokonaisarvon korjauksena 30 %, silla se oli suurin ve-
rottajan hyvaksyma. Lisdksi valittu korjauskerroin sijoittuu edelld maini-
tulle valille, mika tukee sen kéyttda laskelmissa.

Maatilakokonaisuuden arvo madritettiin summa-arvomenetelmélla, jossa
omaisuuserille méaritettiin erilliset arvot. Ndiden omaisuuserien arvot las-
kettiin yhteen ja saatua tulosta korjattiin kokonaisarvon korjauskertoimella.
Né&in maatilakokonaisuuden kayvéksi arvoksi saatiin 468 582 euroa.
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Opinnéaytetyon tarkoituksena oli tutustua arvonmaéaritykseen prosessina ja
I0yt44d maa- ja metsatilan arvottamiseen soveltuva menetelma. Tydssa péa-
dyttiin kdyttamaan summa-arvomenetelmad, joka on maa- ja metsatilan ar-
vonmadrityksessa erds yleisemmin kaytetyistd menetelmistd. Opinnéyte-
tyossd maatilakokonaisuuden omaisuuslajit arvostettiin erillisind eriné ja
laskettiin yhteen. Saatua arvoa korjattiin kokonaisarvon korjauskertoimella.
Ty0ssa saatiin huomioitua toimeksiantajan toive keskittya taseen eri eriin ja
niiden arvoon, minka summa-arvomenetelman kaytté mahdollisti. Opin-
naytetyon paatuloksena on summa-arvomenetelmaélla laskettu arvio toimek-
siantajan tilan kokonaisarvosta. Saadut arvot ovat arvioita ja niista tehtavat
johtopééatokset on syyta tehda noudattaen varovaisuuden periaatteita.

Opinnaytetydssa huomattiin, kuinka monivaiheinen prosessi yrityksen ar-
vonmaaritys on. Maa- ja metsatilan arvo koostuu monesta tekijasta, joista
tarvitaan paljon tietoa luotettavan arvion saavuttamiseen. Tassa opinndyte-
tyossad paadyttiin monessa tapauksessa hyodyntdmaén valmiita taulukkoar-
VOja, silla kaytossa ei ollut riittdvad informaatioita ensisijaisen arvonmaari-
tysmenetelman kayttamiseen. Nain toimittiin tilan metsamaan kohdalla, jol-
loin arvonmadrityksessa kaytettiin Maanmittauslaitoksen kauppahintarekis-
terin keskiarvohintoja kaydyistd metsdkaupoista. Kauppa-arvomenetelméa
ei yleensd ole soveltuvin metsémaan arvonmaéarittdmiseen, silla vertailukel-
poisia kauppoja on véhén. Lisdksi metsan arvoon vaikuttavat yksilolliset
piirteet jaivat ndin huomioimatta.

Opinndytetytssd madritetyn arvion luottavuuden analysoinnissa tulee myos
ottaa huomioon summa-arvomenetelmassa kaytetty kokonaisarvon korjaus,
jolle ei ole médritelty yleisia standardiarvoja. Korjauskerroin on aina ta-
pauskohtainen ja arvioitavasta kohteesta riippuvainen, joten tyossa paadyt-
tiin k&yttdméaan verottajan hyvaksymaa maksimiarvoa. Kokonaisarvon kor-
jauskertoimen maarittdmistad pidetddn summa-arvomenetelman merkitta-
vimpana ongelmana ja usein méérittely tapahtuu subjektiivisesti arvioijan
kokemukseen perustuen (Holopainen & Viitanen 2009). Opinnaytetyon te-
kijéalla itselladn ei ole metséan arvioinnista kertynyttd kokemusta, joten kor-
jauskertoimen maarittaminen oli haasteellista.

Rakennusten arvostamiseen useimmiten kédytetyn kustannusarvomenetel-
maén sijaan opinnaytetydssa paadyttiin kdyttaméan rakennuspaikan ja raken-
nuksen yhteistd arvoa. Nain toimittiin niin asuinrakennuksen kuin vapaa-
ajanrakennusten arvon maéarittdmisessd. Tuotantorakennusten arvoksi kat-
sottiin vahimmaismaara, joka perintd- ja lahjaverotuksessa mainitaan.

Opinndytetydssa madritetyn arvion luotettavuuden ja tdsmallisyyden paran-
taminen vaatii yksilokohtaisempia tietoja erityisesti metsamaasta. Tietojen
kerddmiseen maatilayrittdjan on mahdollista hyodyntad esimerkiksi Met-
sénhoitoyhdistyksen metsdnomistajille tarjoamia palveluja, kuten tila-ar-
viota. Tila-arvio perustuu péésaantoisesti maastomittauksiin ja maastosta
keré&ttyihin tietoihin metsastd. Tila-arviossa huomioidaan maapohja, taimi-
kot, puuston madra puutavaralajeittain sek& hakkuumahdollisuudet. (Met-
sénhoitoyhdistykset 2016.) Naitd tietoja ei arvonmaéaritysté tehtdessa ollut
kéytettavissd, mika osaltaan vaikuttaa saadun arvion luotettavuuteen.
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Opinndytetyon tavoitteena oli maarittada toimeksiantajan maatilan arvo ja
tdma tavoite tydssa saavutettiin. Saatua arviota maatilakokonaisuuden ar-
vosta maatilayrittdjan on mahdollista hyodyntéa tulevaisuudessa tilaansa
koskevan paatoksenteon tukena.
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