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Tamén oppaan tavoitteena on esittad arviointitoimeksiannosta sopimista, toteutusta ja raportointia
seké tarkastusta ohjaavien kansainvalisiin IVS arviointistandardeihin kuuluvien yleisten standardien (IVS
100-105) Iahtékohdat, keskeiset periaatteet ja vaatimukset tiiviissa ja ymmarrettavassd muodossa.

Opas pyrkii antamaan kiinteist6alan arvioijille, arviolausuntojen kayttdjille ja arviolausuntojen
tarkastajille vastauksen perustavaa laatua olevan kysymykseen: mistd yleisista tekij6istd korkealaatuinen
ja luotettava arviointi — sen toimeksianto, toteutus ja raportointi — muodostuu?

Tama opas on tarkoitettu opiskelu-, koulutus- ja tiedonvélitystarkoituksiin, eikd se korvaa IVS-
standardien huolellista tutkimista osana arviointitoimeksiannon toteutusta. International Valuation
Standards Council (IVSC) julkaisee IVS-standardien virallista ja ajantasaista versiota (www.ivsc.org). Opas
ei ole mydskaan [VS-standardien suomenkielinen kadnnds. Suomen Kiinteistoarviointiyhdistys ry (SKAY)
julkaisee IVS-standardien suomenkielisia kaannoksia (www.skayry.fi), jotka tukevat alkuperdisstandardien
asianmukaista kdyttdd, soveltamista ja tulkintaa.

Opas siséltad myos taulukon viitauksista [VS-standardien tarkeimpiin kohtiin standardien kaytannon
soveltamisen helpottamiseksi. Oppaassa ei kasitelld standardeissa esitettyjd arviointimenetelmien
soveltamiseen liittyvia  ohjeita, joihin I6ytyy IVS-standardeja kattavammat ohjeistukset
ammattikirjallisuudesta. Opas ei my6skaan késittele yleisia standardeja taydentavid IVS 400 Kiinteistoihin
kohdistuvat oikeudet ja IVS 410 Kehityskiinteist6t -standardeja.
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. JOHDATUS IVS-STANDARDEIHIN

1. MITA OVAT IVS-STANDARDIT?
Yieisesti globaalisti hyvéksytyt arvioinnin periaatteet ja kéytanndt

[VS-standardit eli kansainvéliset arviointistandardit (/nternational Valuation Standards) edustavat
kansainvélisesti harmonisoituja yleisesti hyvéksyttyjd arviointitoiminnan ké&sitteitd, periaatteita ja
parhaita kdytantdja riippumatta arvioinnin kohteen omaisuuslajista tai arvioinnin kdyttdtarkoituksesta.

[VS-standardien tavoitteena on varmistaa globaalisti arviointien johdonmukaisuus, 1&pindkyvyys ja
luotettavuus esittdmalld kansainvélisesti yleisesti hyvaksytyt periaatteet korkealaatuisen arvioinnin
toteuttamiseksi.

Standardit asettavat arviointitoiminnan toimeksiannolle sekd sen toteuttamiselle ja raportoinnille
(my6s arviolausunnolle) laadulliset vahimmaisvaatimukset. IVS-standardien vaatimuksia ja periaatteita
tulee noudattaa kaikilta olennaisilta ja tarkoituksenmukaisilta osin, jotta arviointi voidaan esittaa IVS-
standardeja noudattavana arviointina.

2. IVS ON ARVIOIJILLE JA ARVIOINTIEN KAYTTAJILLE
Korkealaatuinen arviointi ja luotettava informaatio

[VS-standardit edistavat arvonmaaritysten ja niiden tuottaman informaation laadun tasoa sekd
vertailtavuutta asettamalla arvonméaritysten laadulle véhimmaisvaatimukset.

Arvioijille — kuin my6s arviointien tarkastajille — IVS-standardit antavat ohjeet vyleisista
arviointitoimeksiannoissa noudatettavista periaatteista korkealaatuisen — johdonmukaisen, objektiivisen,
puolueettoman, |&pindkyvén ja luotettavan sekd ammatillisesti ja eettisesti hyvéksyttdvissé olevan —
arvioinnin toteuttamiseksi

Arvioinnin  aiotuille  kayttajille, jotka hyddyntdvat arvioinnista raportoitua informaatiota
paatoksentekonsa tukena, [VS-standardit antavat ymmarryksen ja kriteerit, miten ja mistd olennaisista
tekijoista korkealaatuinen arviointi ja sen tuottama informaatio muodostuvat.

3. IVSC LAATII GLOBAALEJA IVS-STANDARDEJA
Johdonmukaisuus ja ammattimaisuus — yleinen uskottavuus ja luottamus

IVS-standardeja laatii, yllapitaa, kehittaa ja julkaisee IVSC kansainvélinen arviointistandardineuvosto
(International Valuation Standards Council). IVSC on yksityisen sektorin poliittisista paatéksentekijéista
riippumaton ja voittoa tavoittelematon arvioijien ammattikuntaa palveleva sekd heidén toimintaansa ja
arviointeja sdénteleva ja ohjeistava organisaatio.

[VSC:n tavoitteena on rakentaa arviointien uskottavuutta sekd yleistd luottamusta arviointeihin. Se
pyrkii t&hdn tavoitteeseen edistdmalld arvioitsijoiden ammatillista laatua laatimalla korkealaatuisia ja
tarkoitustenmukaisten arviointistandardeja sekd edistamalld niiden globaalia kéyttéonottoa ja
soveltamista. N&in IVSC pyrkii varmistamaan arviointien johdonmukaisuuden, vertailtavuuden ja
|&pindkyvyyden seka edistdmdan yleistd luottamusta niin standardien laatimiseen kuin arviointitoimintaan
ja sen tuottamiin arviointeihin.

IVSC ei valvo tai tarkasta IVS-standardien soveltamista tai niiden noudattamista, eikd nain my6skaan
voi taata standardien noudattamista tai velvoittaa niiden kdyttoon.
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4.

IVS-STANDARDIEN RAKENNE

[VS-standardit esittdvat perustavanlaatuiset ja periaateperusteiset vaatimukset ja periaatteet seké
kasitteet arvioinneille — ja siis liittyen arviointien toimeksiantoihin, toteuttamiseen ja raportointiin sekd
my0s toteutettujen arviointien tarkastamiseen.

Standardien laatiminen, pdivittdminen ja uudistaminen on jatkuva prosessi. IVS-standardit (voimassa
31.1.2022) - tai epévirallisesti “IVS 2022" — julkaisu muodostuu viidesta yleisesta IVS-standardista seka
kahdeksasta omaisuuslajikohtaisesta standardista. Liséksi julkaisussa on esitetty standardien
soveltamista ohjaavat ja avustavat IVS Viitekehys sekd Johdanto ja Sanasto -luvut.

Johdanto (/ntroduction). IVS-standardien johdanto esittad [VSC:n ja standardien lahtdkohdat seka
standardien laatimisen ja arviointien toteuttamisen ydinperiaatteet lyhyesti.

Sanasto (Glossary). VS-standardien yhteydessa oleva sanasto esittda IVS-standardien avaintermien
ja kasitteiden maaritelmat (IVSC:n kotisivuilla on laajempi Standards glossary -sanasto).

Viitekehys (framework). Viitekehys on johdanto standardeihin esittéen yleiset periaatteet arvioijille
ja arvioinneille koskien objektiivisuutta, riippumattomuutta, ammatillisen harkinnan kayttéa ja
patevyyttd sekd standardien noudattamista ja niistd poikkeamista.

Yleiset standardit (General standards). Yleiset standardit (IVS 101-105) esittavat arvioinnin kohteen
omaisuuslajista ja arvioinnin tarkoituksesta riippumattomat yleiset periaatteet ja vaatimukset. Ne
ohjeistavat arviointitoimeksiannosta sopimista (IVS 101 Tehtdvan maérittely), arvioinnin
toteuttamista (IVS 102 Selvitykset ja standardien noudattaminen) ja raportointia (IVS 103 Arvioinnin
raportointi) sekd esittavat IVS:n maérittelemat arvon perustat ja niiden tulkinnasta (IVS 104 Arvon
perustat), ja ohjeistavat arviointildhestymistapojen ja -menetelmien valintaa ja soveltamista (IVS 105
Arviointildhestymistavat ja menetelmat).

Omaisuuslajistandardit (Asset standards). Omaisuuslajistandardit (IVS 200-500), taydentévat yleisia
standardeja, esittdvat valittuihin omaisuuslajeihin liittyvat arvioinnin periaatteet ja vaatimukset. Ne
kdsittelevdt muun muassa omaisuuslajien arvoon vaikuttavia olennaisia ominaispiirteitd,
sovellettavia arviointilahestymistapoja ja -menetelmid seké raportointia. Omaisuuslajistandardit
ovat: IVS 200 Liiketoiminta ja liiketoiminnan osuudet, IVS 210 Aineettomat hyddykkeet, IVS 220 Ei-
taloudelliset vastuut, IVS 230 Vaihto-omaisuus, IVS 300 Aineelliset varat, IVS 400 Kiinteistdihin
kohdistuvat oikeudet, IVS 410 Kehityskiinteist6t ja [VS 500 Rahoitusinstrumentit.

[VSC:n julkaisemat muut lahteet antavat lisdohjeistusta standardien soveltamiseksi ja tulkitsemiseksi:

IVSC:n johtopaatdsten perustelut (Basis for conclusions), jotka sisaltavat perustelut standardien
muutoksille ja uusille standardeille sekd avustavat standardien tulkinnassa.

IVSC:n ammatilliset ja eettiset periaatteet. Arvioijan toimintaa yksityiskohtaisemmin ohjaavat IVSC
Patevyyskehys ammattimaisille arvioijille (IVSC A Competency Framework for Professional Valuers)
sekd IVSC Eettisten periaatteiden sdanndstd ammattimaisille arvioijille (IVSC Code of Fthical
FPrinciples for Professional Valuers).

Muut julkaisut. IVSonline siséltdd standardien soveltamista tukevia “Usein kysytyt kysymykset”
osion. IVSC:n websivuilla julkaistaan myds ajankohtaisia standardien kehittdmistd, tulkintaa ja
soveltamista koskevia keskustelualoitteita seka nakemyksia (esim. Perspectives Faper, Letters from
the IVSC's Technical Boards). Liséksi IVSC:n websivuilta [6ytyy myds webinaareja ajankohtaisista
aiheista.
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II. IVSC:N JA IVS:N PAAASIALLISET PERIAATTEET JA VAATIMUKSET

5. AMMATILLISET JA EETTISET PERIAATTEET

[VS-standardien johdanto, viitekehys seké erityisesti IVSC:n ammatillisen patevyyden viitekehys ja
eettiset periaatteet esittdvat yleiset arvioijien ja arviointien toteuttamisen ammatilliset ja eettiset
periaatteet luotettavan arvioinnin toteuttamiseksi.

Periaatteet. Arvioijalla, joka on yksi tai useampi luonnollinen henkild mutta ei organisaatio, tulee olla
riittdva asiantuntemus, kyky ja kokemus toteuttaa arviointi kdyttéen sen vaatimaa ammatillista harkintaa
ammattitaitoisella ja eettisid periaatteita noudattavalla tavalla johdonmukaisen, objektiivisen,
puolueettoman ja luotettavan sekd ammatillisesti ja eettisesti hyvaksyttdvissd olevan arvioinnin,
johtopdatdsten ja mielipiteen muodostamiseksi arvioinnin kohteen arvosta.’

1. Eettisyys. Arvioijan on toimittava avoimesti, rehellisesti ja totuudenmukaisesti seka objektiivisesti,
riippumattomasti ja puolueettomasti, eikd hén saa johtaa harhaan tai vaaristelld olennaisia seikkoja.
Kaikki arvioijan objektiivisuutta, riippumattomuutta tai puolueettomuutta uhkaavat seikat on
raportoitava ja niille on saatava toimeksiantajan (asiakkaan) hyvaksynta. Arvioija ei saa my6skaan
antaa epaasiallisen vaikuttamisen vaikuttaa hdnen ammatillisen harkintakykyynsd ja johtopdatoksiin.

2. Péatevyys. Arvioijalla tulee olla ajanmukaiset ja riittavat tiedot ja taidot koskien arvioinnin teknistéa
toteutusta, arvioinnin kohteen lajia ja sen markkinoita sekd arvioinnin kéyttdtarkoitusta ja siihen
liittyvien sadnndsten vaatimuksia, jotta hén voi toteuttaa arvioinnin asianmukaisella ja patevalla
tavalla. Taméa vaatimus ei sulje pois muiden asiantuntijoiden kayttamist edellyttéen, etté arvioijalla
on kyky ymmartdd, ohjata ja kdyttdd asiantuntijan tekemdd ty6td ja siitd on informoitu
toimeksiantajaa.

3. Ammattimainen kdyttdytyminen. Arvioijan on toimittava huolellisesti ja ilman tarpeetonta viivetta
toimeksiantajan etu huomioiden, mutta kuitenkin objektiivisuuden, riippumattomuuden ja
puolueettomuuden vaatimuksen mukaisesti. Hanen on toimittava luottamuksellisesti julkaisematta
salassapitovaatimusten alaista informaatiota tai kdyttdmattd sitd omaksi tai muiden hyvaksi.
Arvioijan on myds varmistettava toimeksiantajan riittdvaa ja ymmarrettavaa informointi arvioinnin
toteutukseen ja raportointiin (arviolausunnon antamiseen) liittyen. Arvioijan on myos kaikessa
toiminnassa toimittava ammattikunnan tai yleisen edun mukaisesti.

Ammatillisen harkinnan kaytté. IVS-standardit ovat periaateperusteisia, eikd sdantéperusteisia ja
keittokirjamaisia “kirkkaan viivaan sdantdja”, ja niiden soveltaminen vaatii arvioijalta ammattitaitoon sekd
eettisiin periaatteisiin perustuvan ammatillisen harkinnan kdyttdmistd. Arvioijan on kdytettdva arvioinnin
vaatimaa ammatillista harkintaa objektiivisesti ja |&pindkyvasti minimoiden subjektiivisten tekijéiden
vaikutus arviointiprosessissa ja nain valttdakseen vaaristyneiden, puolueellisten ja/tai harhaanjohtavien
analyysien, johtopaatsten ja mielipiteiden tekemistd ja esittdmistd. IVS-standardit ohjaavat ja avustavat
arvioijaa luotettavan mielipiteen muodostamisessa ja raportoinnissa.

6. IVS-STANDARDIEN NOUDATTAMINEN

[VS-standardit sisaltavat pakollisia vaatimuksia seka my6s fundamentaalisia periaatteita ja kasitteitd,
jotka tulee huomioida arvioinnin toteutuksessa. Arvioijan on julkaistava ja raportoitava mitd standardeja
arvioinnissa on sovellettu sekd hénen velvollisuutensa on noudattaa niita.

Noudattamisen vaatimus. [VS-standardien mukaisessa arvioinnissa |&htékohtana on, ettd niiden
soveltamisessa on noudatettava kaikkia asianmukaisia standardien periaatteita ja vaatimuksia, jotka ovat
tarkoituksenmukaisia arvioinnin  tavoitteen ja kdytt6tarkoituksen sekd toimeksiannon ehtojen
nakokulmasta. Maininta, etta arviointi on laadittu IVS-standardien mukaisesti tarkoittaa, etta siind on
noudatettu kaikkia asianmukaisia IVS-standardien vaatimuksia.

! Arvioijan voi myds arvioida kykyénsa toteuttaa toimeksianto ammatillisten ja eettisten vaatimusten mukaisesti perustuen IVS 101
standardin mukaisiin toimeksiantoa koskeviin seikkoihin (ks. 16. Toimeksiannon ja raportoinnin sisaltévaatimukset koskien
toimeksiannon sisallon mukaisia seikkoja).

2|vS-standardien johdannossa esitetyissé arvioinnin ydinperiaatteiden mukaan (kohta 2. Patevyys), arvioijalla tulee olla hankittuna
vaadittava patevyys "“arvioinnin luovuttamisen hetkelld”. Tama sanamuoto mahdollistaisi myds arvioijan taitoja ja tietoja
taydentdvan opiskelun ja tutkimuksen toimeksiannon toteutuksen yhteydessa.
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Standardeissa esitettyjen vaatimusten noudattamisessa on myds aste-eroja:

e pakolliset tai ehdottomat vaatimukset, joista ei saa poiketa (“must’; “on ...", "taytyy”,
“velvollisuus”),

o ehdolliset vaatimukset (“shou/d’; "tulisi”, "pitdisi”), joista voidaan poiketa ja poikkeamisen
perustelut on dokumentoitava, jos arvioija voi osoittaa ja perustella, ettd vaihtoehtoinen tapa
riittdvalla tavalla saavuttaa standardien tavoitteen, ja

e suositukset noudattamiselle (“may” “voi”), jolloin arvioijan velvollisuus on harkita séanndn
noudattamista standardien tavoitteiden mukaisesti.

Poikkeaminen. IVS-standardien mukaisessa arvioinnissa voidaan poiketa standardien vaatimuksista
hyvaksyttavasti — ja siis [VS-standardeja muilta osin noudattaen — vain lainsdadant6én ja pakottaviin
viranomaisohjeisiin perustuen. Poikkeamisen syy on télldin yksilditéva ja perusteltava. Jos poikkeaminen
vaikuttaa olennaisesti arviointiin, sen sy6ttdtietoihin (my0s |&htotietoihin) ja oletuksiin ja/tai
johtopaatoksiin, on arvioijan talléin julkaistava kyseinen séadds, sddnnds ja/tai ohje seké tapa, jolla se
eroaa olennaisesti [VS-standardien vaatimuksesta.

Muut ohjeet ja vaatimukset. Arvioijien ammattijarjestdjen tai muiden organisaatioiden laatimien
standardien, ohjeiden ja vaatimusten noudattamien ei muodosta poikkeamista [VS-standardien
mukaisesta arvioinnista edellyttden, etta ne eivét ole ristiriidassa IVS-standardien vaatimusten kanssa ja
kaikki IVS-standardien vaatimukset ovat téyttyneet.

7. TOIMEKSIANTO

Arvioinnin toimeksiannossa (arviointitoimeksianto tai arviointisopimus), joka siséltdd myds arvioijan
omalle organisaatiolle tydsuhteessa tehtdvdt arvioinnit, esittdd arvioinnin  toteutuksen
perustavanlaatuiset ehdot sekd osapuolten velvollisuudet. Toimeksiannon toteutuksen tulee olla
johdonmukainen arvioinnin tavoitteen ja kayttGtarkoituksen (arviointitarkoituksen) kanssa, vastattava
arvioinnin aiottujen kayttdjien informaatiotarvetta sekd johdettava johdonmukaiseen ja luotettavaan
arviointiin.

Lahttkohta. Arvioijan on pystyttava toteuttamaan ja toimeksiannon laajuuden on mahdollistettava
objektiivinen, puclueeton, luotettava ja ammatillisesti hyvaksyttavissa oleva — ja siis [VS-standardien
vaatimusten mukainen — arviointi.

Informointivaatimus. Arvioijan velvollisuus on varmistaa, ettd arvioinnin toimeksiantaja pystyy
muodostamaan toimeksiannon perusteella asianmukaisen ja selkedn ymmarryksen toteutettavasta
arvioinnista ennen arvioinnin lopullista valmistumista ja lopullista raportointia (arviolausunnon antamista):
mitd ja minkalaista informaatiota arviointi tuottaa sekd mitkd ovat sen kayttéon liittyvat rajoitukset.
Arviointiprosessin aikana tapahtuvista toimeksiannon ehtojen muutoksista on informoitava ja sovittava
toimeksiantajan kanssa.

Laajuus ja rajaukset. Toimeksiannon laajuudesta ja sen rajauksista sekd rajoituksista on sovittava
ennen toimeksiannon toteutuksen aloittamista, jos se on mahdollista, mutta aina kuitenkin ennen
arvioinnin lopullista valmistumista ja raportointia. Toimenpiteiden rajaukset ja rajoitukset on yksiloitdva
toimeksiannon yhteydessa sekd kommunikoitava kaikille osapuolille.

Siséllon vahimmaisvaatimukset. Toimeksiannon vahimmaissisélté muodostuu seuraavaista seikoista:
(i) arvioijan, toimeksiantajan (asiakkaan) ja aiottujen kayttajien henkiléllisyys, (i) kohteen yksilGinti ja sen
arvioinnissa kaytettdvé valuutta, (i), arvioinnin tavoite ja kayttotarkoitus (arviointitarkoitus), (iv)
sovellettava arvon perusta ja arvopdiva (arviointipdiva, arvostamispdiva), (v) arvioinnin toteutuksen laajuus
sekd sen rajoitukset ja rajaukset sekd poikkeamiset [VS-standardien vaatimuksista yksil6itynd, (vi)
kaytettavan olennaisen informaation lahteet ja niiden luonne sekd sen luotettavuuden varmentamisen
laajuus mukaan lukien kaikkien olennaisten sy6ttotietojen asianmukaisuuden tarkastaminen, (vii) kaikki
tehtdvat olennaiset (merkittavat) oletukset ja eritysoletukset yksilditynd, (ix) raportointitavan ja -muodon
kuvaus seka raportin kaytt6a, jakelua ja julkaisemista koskevat rajoitukset yksildityna, ja (x) maininta, etta
arvioinnissa noudatetaan [VS-standardeja seka mahdollisten poikkeamien yksilGinti ja perustelut. Katso
luku 16. Toimeksiannon ja raportoinnin sisaltdvaatimukset.

Toimeksiannon muoto. Toimeksiantoa koskevan sopimuksen muoto on vapaavalintainen, mutta
kirjallinen muoto on suositeltavampi ehtojen kommunikoinnin varmistamiseksi sek& dokumentoimiseksi.
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8. ARVON PERUSTA

Arvon perusta eli arvon standardi esittdd fundamentaaliset lahtdkohdat ja periaatteet, joihin
arvioinnissa arvioinnin kohteelle — joka voi olla omaisuusera tai vastuu — raportoitava arvo perustuu. Se
voi perustua [VS-standardeihin tai muihin arvioinnin tavoitteen ja kayttdtarkoituksen méaarittelemiin
|&hteisiin. Arvon perusta puolestaan ohjaa arvioinnissa sovellettavan arviointildhestymistavan ja -
menetelman valintaa, niissa kdytettdvien syottdtietojen ja oletusten valintaa sekd mita informaatiota
huomioidaan maéritettdvassa arvossa ja johtopadtoksissa liittyen arvioinnin arvopdivaan.

Valintavelvollisuus. Arvioijan velvollisuus on valita asianmukainen arvon perusta sekd ymmartaa,
tulkita ja noudattaa kaikkia valitun arvon perustan soveltamiseen liittyvid vaatimuksia riippumatta onko
arvon perusta IVS-standardeissa madritelty arvon perusta tai esimerkiksi lainsdddanndssa tai muissa
pakottavissa ohjeissa tai sitovissa sopimuksissa méaritelty arvon perusta.®

Valintakriteerit. Asianmukaisen arvon perustan valinta perustuu ja sen on oltava johdonmukainen
arvioinnin tavoitteen ja kayttotarkoituksen seka toimeksiannon ehtojen (mukaan lukien toimeksiantajan
ohjeet) kanssa. Arvioijan ei tulisi kdyttdd arvon perustaa, joka ei ole asianmukainen arvioinnin
kayttotarkoituksen kanssa.

IVS:n arvon perustat. IVS-standardeissa méaaritellyt arvon perustan kasitteet ovat: markkina-arvo,
kohtuullinen arvo, investointiarvo, synergia arvo, realisointiarvo ja markkinavuokra. Arvon perustojen
kasitteet madrittelevat yleensd (i) minkalaista arvoa madritettdan, (i) kenen nakokulmasta arvoa
madritetddn (ml. onko kyseessad vaihto, osapuolien motiivit ryhtyd vaihtoon tai omistaa kohde
(arviointikohde, kohdeomaisuuserd), osapuolien kyky saada aikaan tai saavuttaa osapuolikohtaisia ja
kohteen arvoon vaikuttavia erityisid hydtyja, osapuolien ominaispiirteet), seka (iii) missa tilassa ja
olosuhteissa kohteen arvoa madritetdan (kohteen tila ja kayttd, vaihdon tai transaktion oletettu luonne
ja/tai olosuhteet arvopaivana).

Arvon perustaan liitettdvia oletuksia. Arvon perustan kasitteisiin liitetddn usein suoria tai epasuoria
oletuksia, joiden on oltava johdonmukaisia ja perusteltuja huomioiden arvioinnin tavoite ja kdyttdtarkoitus.
[VS-standardit luokittelevat kyseiset oletukset kahteen luokaan.

o "Oletukset” ovat oletettuja tosiseikkoja, jotka ovat johdonmukaisia, tai voisivat olla jchdonmukaisia,
arvopaivana valitsevan kohteen tilan ja/tai vaihdon olosuhteiden kanssa.

o "Erityisoletukset” ovat puolestaan oletettuja tosiseikkoja, jotka eroavat arvopdivana valitsevasta
kohteen tilasta ja/tai vaihdon olosuhteista.

Yleisesti oletukset voivat liittyd arvioinnin kohteen tilaan ja kayttdon arvopdivand (esim. yhtend
kokonaisuutena vai osissa, nykykayttd vai paras ja tuottavin kéyttd) ja/tai vaihdon olosuhteisiin
arvopaivana (mm. tavanomaisessa jarjestyksessa tapahtuva realisointi vai pakkomyynti). Lahtokohtaisesti
arvon perustat eivat sisalld ostajan ja myyjan transaktiokuluja mukaan lukien transaktion suoria
veroseuraamuksia. Poikkeuksena tésté on realisointiarvo.

Katso luku 17. IVS:n arvon perustojen késitteistd ja niihin liitettavista oletuksista.

9. ARVIOINNIN TOTEUTUS

Arvioinnin toteutuksen ja sen siséltdmien toimenpiteiden perustavanlaatuisena lahttkohtana on, ettd
arvioinnissa on noudatettava kaikkia IVS-standardien vaatimuksia ja periaatteita luotettavan arvioinnin
tekemiseksi ja mielipiteen muodostamiseksi kohteena arvosta. Arvioinnin ja sen toimeksiannon
toteutuksen —mukaan lukien kdytettavan arviointiprosessin, toimenpiteiden, menetelmien ja informaation
— on johdettava johdonmukaiseen, objektiiviseen, puolueettoman ja luotettavaan sekd ammatillisesti
hyvaksyttdvddn arviointiin. Perustavanlaatuisena odotuksena on, ettd arvioinnissa kdytetdén
asianmukaisia prosesseja ja  toimenpiteitd vaadittavan objektiivisuuden ja puolueettomuuden
varmistamiseksi.

Arviointiprosessissa arvioijan on ammatilliseen harkintaansa perustuen kerdttdva ja muodostettava
tutkimusten ja analyysien avulla riittdvd todistusaineisto arvioinnin asianmukaiseksi tueksi.

¥ Arvioijan velvollisuus on my&s ymmartaa arvioinnissa sovellettavaan arvon perustaan liittyvat séannkset, oikeuden paatokset sekd
tulkintaohjeet. Lakiin, sopimuksiin tai muihin sitoviin tai pakottaviin dokumentteihin perustuvia arvon perustan kasitteitd on tulkittava
ja sovellettava kyseisen saadoksen ja sdannon vaatimuksen mukaisesti.
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Arviointiprosessissa kdytettdvien prosessien, toimenpiteiden, menetelmien ja aineiston on oltava
tarkoituksenmukaisia, riittdvid ja luotettavia. Arvioijan velvollisuus on aina arvioida — riippumatta
toimeksiannon yhteydessa sovituista rajauksista tai muista rajoituksista — asianmukaisella ja riittavalld
tavalla kaikkien arviointildhestymistapojen ja menetelmien sekd niiden soveltamissa vaadittujen
sybttotietojen ja oletusten asianmukaisuutta, riittavyyttd ja luotettavuutta. Vaadittavien prosesseja sekd
toimenpiteitd sekd niiden asianmukaisuutta, riittdvyyttd ja luotettavuutta tulee arvioida my6s arvioinnin
tavoitteen ja kayttdtarkoituksen, toimeksiannon ehtojen sekd valitun arvon perustan maéritelmén
nakokulmasta.

10. LAHESTYMISTAVAT JA -MENETELMAT*

Arvioinnissa voidaan k&yttdd yhtd tai useampaa asianmukaista ja arvon perustan kanssa
johdonmukaista  arviointildhestymistapaa  ja  niihin ~ kuuluvia ~ menetelmid.  Yleisimmét
arviointildhestymistavat ovat markkina-, tuotto-, ja kustannusldhestymistapa. Koska yksi ja sama
arviointildhestymistapa ja sen menetelmd ei sovellu kaikkiin tapauksiin, vaatii asianmukaisen
|&hestymistavan ja menetelman valinta aina tapauskohtaista harkintaa.

Valintavelvollisuus. Arvioijan velvollisuus on valita asianmukaisin arviointimenetelmd  tai -
menetelmat tapauskohtaiseen harkintaan perustuen sekd arvioiden kaikkia tarkoituksenmukaisia
|&hestymistapoja ja menetelmid.

Valintakriteerit. IVS ei esité eri lahestymistapojen ja menetelmien hierarkiaa. Sen sijaan se esittda
harkittavia seikkoja, joiden perusteella valinta tulisi tehdd. Valinnan tavoitteena on I6yt&d
tapauskohtaisten seikkojen harkintaa perustuen asianmukaisin ja luotettavin menetelmd. Valinnassa tulisi
arvioida erityisesti seuraavia seikkoja: (i) lahestymistavan ja menetelmén johdonmukaisuus arvioinnin
tavoitteen ja kayttétarkoituksen, toimeksiannon ehtojen ja valitun arvon perustan maaritelman kanssa; (i)
eri lahestymistapojen ja menetelmien vahvuudet ja heikkoudet; (iii) eri l8hestymistapojen ja menetelmien
asianmukaisuus arvioiden niitd kohteen arvoon vaikuttavien ominaispiirteiden perusteella; (iv)
markkinaosapuolien soveltamat ldhestymistavat ja menetelmét samanlaisten kohteiden arvioinnissa
asianmukaisilla markkinoilla; seka (v) lahestymistavan ja menetelméan soveltamisessa vaadittavan
luotettavan (kuten havainnoitavissa olevan, tosiasiaperusteisen ja/tai markkinaperusteisen) informaation
saatavuus.

Yhden ja useamman menetelméan kayttd. Arvioinnissa ei tarvitse kdyttaa yhta useampaa menetelmaa,
jos menetelmén antamien tulosten tarkkuuteen ja luotettavuuteen on korkea luottamustaso, huomioiden
myds tapauskohtaiset seikat. Useamman kuin yhden lahestymistavan ja/tai menetelman kayttoa tulisi
harkita ja niitd voidaan kayttdd, jos saatavissa ei ole riittdvdd tosiasia-aineistoon perustuvia tai
havainnoitavissa olevia sy6ttotietoja, jotta yksi menetelmé voisi johtaa luotettavaan johtopaattkseen.

Arviointimallien mallittaminen ja kdyttd. Arvioijan velvollisuus on kaikissa tapauksissa varmistaa, etta
arviointia varten luotu tai siind kaytetty arvon estimoinnin ja/tai raportoinnin malli noudattaa kaikkia [VS-
standardien vaatimuksia. Arvioijan velvollisuus on myds ymmartdd ja varmentaa arviointimallin
mallittamisessa ja kéytdssd, ettd sen antama tulos sekd sen olennaiset oletukset ja rajoittavat tekijét ovat
johdonmukaisia valitun arvon perustan, arvioinnin tavoitteen ja kdytt6tarkoituksen ja toimeksiannon
ehtojen kanssa. Liséksi arvioijan on arvioitava mallin oletuksiin liittyvid olennaisia riskeja.’

Arvon kohdentaminen eli allokointi. Kohteen arvon edelleen kohdentamisessa sen erillisille osille tai
osatekijdille on kdytettéva asianmukaista metodologiaa ja menetelmas, joka on johdonmukainen kéytetyn
arvioinnin |8htékohtien (mm. valitun arvon perustan) kanssa sekd huomioitava tapauskohtaiset tosiseikat
ja olosuhteet (mm. kohteen ominaispiirteet, tapauksessa sovellettavat saadokset ja méardykset).t

#1VS 105 Lahestymistavat ja menetelmét -standardissa esitetddn myds eri lahestymistapojen menetelmista, joita ei késitelld tassa
oppaassa. Lukija voi joko perehtyd joko IVS 105 -standardin yleisluonteiseen esityksen koskien yleisimpia menetelmia tai
syvallisemmin eri menetelmien teoreettisia perusteita ja kdytdnnon soveltamista késittelevaan teoksiin.

5 Taméan ohjeistuksen voidaan katsoa koskevan myds automatisoituja arviointimalleja perustuen esimerkiksi tekoalyyn,
koneoppimiseen seké yleisesti algoritmeihin ja big dataan kuin myds itse tai muiden luomia Excel-malleja.

8 Esimerkking allokoinnista on kiinteistéille estimoidun arvon kohdentaminen sen rahoitusinstrumenteille (esim. lainoille ja
osakkeille).

HARRI SEPPANEN © 2022
6



PIKAOPAS IVS-STANDARDEIHIN

11. AINEISTO JA INFORMAATIO

Arvioijan on kerattdva riittdvd todistusaineisto arvioinnin tueksi. Arvioinnin on perustuttava
olennaiseen, riittdvaan ja luotettavaan informaation. Arvioinnissa kéytettdvan olennaisen informaation
asianmukaisuutta, riittdvyyttd ja luotettavuutta arvioidaan arvioinnin tavoitteen ja kdyttdtarkoitus,
toimeksiannon ehdot sekd valitun arvon perustan maéritelma.

Arviointivelvollisuus. Arvioijan velvollisuus on arvioida puolueetonta harkintaa kayttden kaytettdvan
informaation — ja erityisesti kdytettdvien olennaisten sydttétietojen ja oletusten — asianmukaisuutta,
riittdvyytta ja luotettavuutta tarkoituksenmukaisella ja riittavélld tavalla riippumatta informaation
l&hteestd.

Muilta saatu aineisto. Muilta osapuolilta (esim. toimeksiantajalta tai arvioinnin kohteelta) saatu
olennainen informaatio on huomioitava, arvioitava ja varmennettava. On my6s arvioitava, voidaanko
informaatiota kdyttaa ilman, ettd se vaikuttaa haitallisesti arvioinnissa muodostettavaan mielipiteeseen.
Jos informaation luotettavuutta ei voida varmentaa, on tallgin arvioitava, voidaanko sité kayttaa ja milla
lailla sitd voidaan kéyttéa arvioinnissa.

Luotettavuuden arviointi. Kaytettdavan informaation luotettavuuden arvioinnissa tulisi huomioida (i)
arvioinnin tavoite ja kayttotarkoitus, (i) informaation merkitys ja olennaisuus johtopaatdsten tekemisessa,
(iii) lahteen asiantuntemus seka riippumattomuus kohteesta ja toimeksiannon osapuolista. Arviginnin
luotettavuus vaatii, ettd arviointi tulee toteuttaa I&pindkyvasti ja minimoiden subjektiivisten tekij6iden
vaikutus.

Markkinaperusteisen informaation ensisijaisuuden periaate. IVS:ss@ esitetddn, ettd aktiivisilta
markkinoilta saatavissa olevan markkinahinnan olevan yleensd vahvin todiste arvosta. Liséksi riippumatta
sovellettavasta arviointildhestymistavasta ja -menetelmdstd tulisi arvioinnissa lahtdkohtaisesti
maksimoida olennaisen havainnoitavissa olevan markkinaperusteisen informaation kaytt6a.

12. RAJAUKSET JA RAJOITUKSET

Arvioijan velvollisuus on identifioida ja yksildida kaikki rajoitukset liittyen arviointiprosessiin ja siihen
liittyviin tutkimuksiin ja analyyseihin. Kaikki arvioinnin toteuttamiseen liittyvat rajaukset on huomioitava
ja niistd on sovittava kaikkien osapuolien kanssa toimeksiannon yhteydessd sekd raportoinnissa. Jos
arvioija ei pysty toteuttamaan luotettavaan arviointiprosessiin ja johtop&attksiin johtavaa arviointia
mukaan lukien niiden vaatimia asianmukaisia ja riittdvid tutkimuksia ja analyysejd johtuen arviointia
rajoittavista seikoista (ml. toimeksiannon ehdot), ei arviointi tallgin (valttaméatta) johda IVS:n mukaiseen
arviointiin.

Arvioinnin luotettavuutta rajoittavia seikkoja ovat mm.:

e Arvioija ei voi soveltaa asianmukaisia |&hestymistapoja ja menetelmid sekd prosesseja, joita
asiantunteva osapuoli perustellusti soveltaisi, ja voidaan perustellusti olettaa, ettd rajoitusten
vaikutus arvioitavaan arvoon on olennainen (rajattu ja/tai rajoitettu arviointi’),

¢ Arvioinnissa ei ole luotettavan arvioinnin vaatimaa olennaista luotettavaa informaatiota saatavissa
tai se ei ole riittavaa ja/tai

e Arvioija el voi arvioida arvioinnin vaatimien kaikkien sy6ttétietojen ja oletusten asianmukaisuutta ja
luotettavuutta asianmukaisella ja riittévalla tavalla.

Oletukset ja erityisoletukset. Arvioijan on ilmoitettava ja raportoitava kaikki lahestymispojan ja
menetelmien sekd kdytettdvadn aineistoon ja sen tarkastamiseen liittyvat rajaukset ja rajoitukset sekd
niiden vuoksi tehdyt oletukset ja erityisoletukset.

IVS:n noudattaminen. Jos toimeksiannon ehtojen ja rajausten mukaiset prosessit ja toimenpiteet eivat
johda luotettavaan arviointiin, ei arviointi ole IVS:n mukainen.

71VS 105:10.10:ss4 esitetty maaritelma rajatusta (/imited valuation) tai rajoitetusta (restricted valuation) arvioinnista.
|

HARRI SEPPANEN © 2022
7



PIKAOPAS IVS-STANDARDEIHIN

13. JOHTOPAATOKSET

Kohteelle raportoitava arvon rahamddrdinen piste-estimaatti, joka edustaa todenndkdisintd
estimaattia mahdollisten estimaattien joukosta, on yhdistettdvd arvioinnissa kdytettyihin
|&hestymistapoihin ja menetelmiin. Johtopdatdsten on oltava johdonmukaisia arvioinnin tavoitteen ja
kayttotarkoituksen, arvon perustan ja menetelmén sydttétietojen ja oletusten kanssa.

Johtopadtdsten tekeminen kohteen arvosta vaatii usein eri |&hestymistapojen ja menetelmien
antamien tulosten analysointia ja yhteensovittamista sekd luottamusasteen arviointia. Taté kutsutaan eri
menetelmien tulosten painottamiseksi.

K&ytettdessd useampaa kuin yhtd arviointimenetelmad, jotka johtavat eridviin arvon indikaatioihin
(arvon osoituksiin), tulisi niihin perustuva johtopa&tds kohteen arvosta ja arvon indikaatiosta (yksi
numeerinen luku) olla perusteltavissa. Arvioijan tulisi analysoida ja ymmartdd mistd eri menetelmien
antamien arvon indikaatioiden merkittavat erot muodostuvat sekd yhteensovittaa erot.

Johtopadtoksen tekemisessé tulisi arvioida johtaako jokin yksittdinen menetelmd parempaan tai
luotettavampaan arvon indikaatioon. Eri menetelmien tulosteen painottamisessa tulisi arvioida
|&hestymistapojen ja menetelmien valintakriteereiden mukaisia seikkoja. Lisdksi arvioinnissa tulisi
huomioida maksimoiko menetelma olennaisen havainnoitavissa olevan markkinainformaation kéyttoa,
sekd arvioida sen sydttGtietojen ja oletusten johdonmukaisuutta arvioinnin tavoitteen ja
kayttotarkoituksen sekd arvon perustan madritelmén kanssa. Eri  menetelmien tulosten
yhteensovittaminen ei saa perustua keskiarvon ottamiseen eri menetelmien antamista tuloksista.

Katso luku 18. L&hestymistapojen valinnasta ja painottamisesta.

14. RAPORTOINTI (ARVIOLAUSUNTO)

Arvioinnin raportoinnissa eli arviolausunnossa on kommunikoitava arvioinnin toimeksiantajalle ja sen
aiotuille kayttajille hyddyllistd — olennaista, luotettavaa ja ymmarrettdvaa — informaatiota.

Hyodyllisen informaation periaate. Raportoinnin on valitettdva informaatiota, joka on olennaista
arvioinnin ymmartamiseksi, ja joka antaa informaation kayttajille selkean, tdsmallisen ja asianmukaisen
ymmarryksen arvioinnista, sen johtopdatoksistd ja luotettavuudesta. Raportin tulisi myds antaa
asianmukaisen kokemuksen omaavalle arviointiammattilaiselle, jolla ei ole aikaisempaa tietoa kyseisesta
arvioinnista, kyvyn sen tarkastamiselle sekd ymmarryksen muodostamiseksi arviointilausunnon sisallén
vahimmaisvaatimusten mukaisista seikoista.

Raportointitavan valintavelvollisuus. Arvioitsijan velvollisuus on valita asianmukainen raportointitapa
ja muoto huomioiden arvioinnin aiottujen kayttdjien nakokulma ja hyddyllisen informaation periaate seké
arvioinnin kayttotarkoitus ja arvioinnin kohteen ominaispiirteet (mm. monimutkaisuus). Raportointitavasta
ja -muodosta on sovittava kaikkien osapuolien kanssa toimeksiannon yhteydessa.

Raportoinnin muoto. Raportointi on vapaamuotoineen mukaan lukien sen tapa, muoto, laajuus ja
yksityiskohtaisuus, mutta sen sisdllolle on asetettu vahimmdisvaatimukset. Raportoinnin muotoon
vaikuttaa arvioinnin tavoite ja kayttdtarkoitus, arvioinnin kohteen laji ja monimutkaisuus, sek&
informaation kayttdjan asettamat vaatimukset. (My6s omaisuuslajistandardit oheistavat raportointia.)

Sisdltovaatimus. Raportoinnin on selkedlld ja tdsmalliselld tavalla kuvattava arvioinnin tavoite ja
aiottu kayttdtarkoitus, toimeksiannon ehdot, laajuus ja rajoitukset, tehty ty6 (kéytetty informaatio ja sen
tarkastukset, sekd |&hestymistavat ja menetelmat, niiden valinta ja painottaminen), oletukset ja
eritysoletukset, sek& arviointiin suoraan vaikuttava olennainen epdvarmuus tai rajoittavat ehdot sekd
johtopdattkset. Katso luku 16. Toimeksiannon ja raportoinnin sisaltdvaatimukset.

15. DOKUMENTOINTI

Arvioinnin toteutus sekd johtopd&tdsten perusteena oleva tyd perusteineen on dokumentoitava seké
séilytettdva kohtuullisen ajan arvioinnin paattymisen jalkeen huomioiden my6s sdddosten vaatimukset
(aikaa ei ole maaritelty). Dokumentaation tulee sisaltaa kaikkia avain syottétiedot, laskelmat, tutkimukset,
ja analyysit, jotka ovat olennaisia johtopdatdsten tekemisessd sekd kaikki toimeksiantajalle annetut
luonnokset seké lopullisen raportin.
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lll. LISATIETOJA

16. TOIMEKSIANNON JA RAPORTOINNIN SISALTOVAATIMUKSET

VS 101-standardissa esitetdan arviointitoimeksiannon ja IVS 103-standardissa raportoinnin
(arviolausunnon) sisallon vahimmaisvaatimukset. Toimeksiannon mukainen sisaltd sisédltyy myds
raportoinnin sisaltéon. Arvioijan velvollisuus on varmistaa selked ja ymmaérrettdvd kommunikointi ja
raportointi arviointiprosessin kaikissa vaiheissa. Osa standardeissa esitetyista sisaltdvaatimuksista
voidaan huomioida viittauksella arvioinnin dokumentaatioon.

TOIMEKSIANTO JA RAPORTOINTI (ARVIOLAUSUNTO)
1. Arvioija), toimeksiantaja ja aiotut kayttajat
a. Selked ja tasmallinen kuvaus toimeksiannon osapuolista®

b.  Kaikki arvioijan riippumattomuutta ja puolueettomuutta uhkaavat seikat (myds arvioijan
vakuutus riippumattomuudesta ja puolueettomuudesta)

c. Muiden asiantuntijoiden kdyton yksildinti ja laajuus
2. Arvioinnin tavoitteen ja aiottu kéyttotarkoituksen (arviointitarkoituksen) selked ja tdsmallinen
yksilginti
Arvioinnin kohteen selked ja tdsmallinen identifiointi ja yksildinti
Arvioinnissa ja raportoinnissa kdytetty valuutta
Arvioinnin arvopadiva (ja arvioinnin toteuttamisajankohta)

o o koW

Arvon perustan késite, sen oletukset ja lahde
a. Arvon perusta voidaan esittdd selvityksend tai viittauksena sen l&hteeseen.
7. Arvioinnin laajuus, sen rajaukset ja rajoitukset sekd aineisto ja oletukset

a. |VS-standardien vaatimuksien noudattamiseen ja itse  arviointiprosessiin,
toimenpiteisiin, kdytettdvadn aineistoon ja raportointiin liittyvat olennaiset oletukset ja
erityisoletukset on yksilgitdva. Samoin niihin liittyvat rajaukset ja rajoitukset on
yksiléitéva sekd niiden vuoksi tehdyt kaikki oletukset ja erityisoletukset yksiloitava.

b. Kaytettdvan ja kdytetyn olennaisen informaation luonne ja lahteet sekd informaation
(erityisesti kaikki olennaiset sydttotiedot ja oletukset) tarkastuksen ja varmentamiseen
laajuus on yksiloitava.

8. Arvioinnin raportointitapa ja -muoto

a. Rajoitukset koskien arvioinnin k&yttod ja aiottuja kayttdjid sek& raportoinnin
julkaisemista ja jakelua on yksilitéva.

9. Sovellettava standardi ja sen noudattaminen

a. Esitettava noudatetaanko arvioinnissa |VS-standardeja, seké arvioiko arvioija kaikkien
olennaisten syottétietojen ja oletusten asianmukaisuuden.

b. Poikkeamat IVS-standardien vaatimuksista, joilla on olennainen vaikutus
arviointiprosesseihin, sy6ttdtietoihin ja/tai johtopaatoksiin, on yksiloitava, erot
kuvattava ja niiden soveltaminen perusteltava.

RAPORTOINTI (ARVIOLAUSUNTO) (edellisten lisaksi)
10. Arvioinnissa sovelletut arviointildhestymistavat ja menetelmét

a. Lahestymistapojen ja menetelmien valinnan prosessi ja perustelut (ml. valitsematta
jatetyt menetelmat ja perustelut niiden kayttdmatta jattdmiselle)

11. Arvioinnissa kdytetyt avainsyottétiedot

& Arvioinnin toimeksiantajan ja aiottujen kéyttdjien yksildinti auttaa heidén informaatiotarpeensa — ja siis raportoinnin tavan,
muodon ja yksityiskohtaisuuden — maarittdmisessa.
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12. Arvioinnissa tehdyt oletukset
a. Ks. edeltd kohta 7. koskien oletuksia ja erityisoletuksia.

b.  Arvioinnin olennaiset epdvarmuustekijdt, jotka liittyvat arvioinnin luotettavuuteen
johtuen esim. kohteen ominaispiirteistd, toimeksiannon rajauksista ja/tai kaytettavissa
olevasta aineistosta (mallien sy6ttstiedoista).®

13. Arvioinnin johtopdé&tokset sekd padasialliset perustelut johtopaattksille

a. Johtopaattksen tekeminen usean menetelmén antamien eridvin arvojen perusteella eli
niiden yhteensovittamisprosessi ja painottaminen tulisi kuvata ja raportoida.

14. Arviolausunnon paivamaara (ja arvioijan allekirjoitus)

17. IVS:N ARVON PERUSTOJEN KASITTEISTA JA OLETUKSISTA
A. Arvon perustojen késitteet'

e Markkina-arvo (market value) on arvioitu rahamaard, jolla kohteen tulisi vaihtaa omistusta
arvopdivand asianmukaisen markkinoinnin jélkeen riippumattomien ja vaihtoon halukkaiden
hypoteettisten (eli oletettujen ja markkinaosapuolia yleisesti edustavien) myyjan ja ostajan
vélilla, osapuolten toimiessa asiantuntevasti, huolellisesti ja ilman pakkoa. Ks. my6s kohta C
Markkina-arvon viitekehys.

o  Kohtuullinen arvo (eguitable value) on kohteen arvioitu hinta yksilGityjen, asiantuntevien (ja
informoitujen) seka vaihtoon halukkaiden osapuolten vélisessd vaihdossa, joka heijastaa
vaihdon osapuolten omia etuja. Kohtuullisen arvon kasite on laajempi kdsite kuin markkina-
arvon kasite, koska osapuolet voivat olla yksildityjd tai hypoteettisia. Tiettyjen yksildityjen
osapuolien kohdalla kohteen arvossa voidaan ottaa huomioon osapuolikohtaisten tekijéiden
vaikutus, joita hypoteettiset markkinaosapuolet eivat voi saada tai saavuttaa. Lisaksi osapuolten
ei tarvitse valttdmattd olla riippumattomia tai halukkaita vaihtoon, mutta heidén oletetaan
kuitenkin toimivan omien etujensa mukaisesti."

e Investointiarvo (/vestment value) on kohteen arvo tietylle yksildidylle tai yksildidylle
mahdolliselle tulevalle omistajalle henkiltkohtaisena sijoituksena tai operatiivisessa
kayttotarkoituksessa. Investointiarvon kdsite ei edellytd vaihtoa. Investointiarvossa voidaan
huomioida osapuolikohtaisia tekij6itd, jolloin se heijasta kohteen arvoa yksildidylle osapuolelle,
jonka nakokulmasta arviointia tehdd&n, mukaan lukien osapuolen olosuhteet ja taloudelliset
tavoitteet.

o Synergia-arvo (synergistic value) on kahden tai useamman kohteen tai osuuksien yhdistdmisessa
yhdeksi kokonaisuudeksi syntyvé arvo, jossa kohteiden yhdistelmédn arvo on suurempi kuin
erillisten kohteiden arvojen summa. Synergia-arvon késite voi my0s heijastaa kohteen
osapuolikohtaisia ominaisuuksia, kun niilld on arvoa vain tietylle ostajalle.

o Realisointiarvo (/iguidation value) on rahamaard, joka realisoituisi, kun kohde tai joukko kohteita
myydaan kohteen muodostamat osat erikseen. Realisointiarvon kasitteen tulisi huomioida
kohteen myyntikuntoon saattamisesta ja luovuttamisesta aiheutuvat kustannukset.
Realisointiarvo on esitettdvd ja sitd on sovellettava olettaen, ettd kohde realisoidaan (a)
tavanomaisessa jarjestyksessa tai (b) pakon edessé ilman riittdva markkinointiaikaa riittavasti
informoitujen ostajien etsimiseksi.

¥ Ks. arvioinnin olennaisesta epavarmuudesta IVSC:n julkaisu Jealing with Valuation Uncertainty at Times of Market Unrest, March,
2020.

10 Kasitteet ja niiden maaritelmét ovat esitetty vapaamuotoisesti, eivatka niiden esitysmuoto vastaa késitteiden alkuperdista suoran
kaanndksen muotoa. Arvioinnin kohde tai kohde (myds arviointikohde tai kohdeomaisuusera) viittaa késitteissa niin omaisuuseraan
kuin vastuuseen tai velkaeraan.

M1VS:n kohtuullisen arvon (equitable value), joka aikaisemmin oli nimetty kayvéksi arvoksi (fair value), kasitetté sovelletaan usein
oikeudellisissa yhteyksissa. Maaritelman voidaan katsoa rinnastuvan ainakin osittain esimerkiksi osakeyhtidlain (OYL) 18-luvun 7 §:n
mukaiseen kdyvan hinnan méaritelmdan (USA:ssa fair value). Sen sijaan esimerkiksi Perintd- ja lahjavero lain 9 &:n kdypa arvo
edustaa IVS:n markkina-arvon mukaista kasitetta (USA:ssa fair market value). Samoin IFRS 13 Kdyvéan arvon maérittdminen -
standardin maaritteleméa kaypa arvo (/air value) on hyvin samanlainen [VS:n markkina-arvon késitteen kanssa.

12 Synergia-arvo voitaisiin hyvin siséllyttad investointiarvon kasitteeseen, kuten esimerkiksi USA:ssa on yleisesti kdytantsna.
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Markkinavuokra (market ren?) on arvioitu rahamaard, jolla oikeus kiinteistoon pitéisi saada
vuokrattua arvopdivand tavanomaisin vuokraehdoin asianmukaisen markkinoinnin jélkeen
riippumattomien ja sopimukseen halukkaiden vuokranantajan ja vuokralaisen vélilla osapuolten
toimiessa asiantuntevasti, huolellisesti ja ilman pakkoa. Vertaa kdsitettd myds markkina-arvon
kasitteeseen ja sen viitekehykseen (kohta C. Markkina-arvon viitekehys).

B. Arvon perustan oletuksista

Arvon perustan kasitteisiin sisdltyy tai niihin voidaan liitt4a suoraan tai epdsuoran myds erilaisia

oletuksia tai premisseja koskien (i) osapuolia, joiden nakdkulmasta arvoa arvioidaan, (ii) arvioinnin
kohteen tilaa ja kayttda arvopdivana ja/tai (iii) mahdollisen vaihdon olosuhteita. Oletusten on oltava
perusteltuja huomioiden olosuhteet, perustuttava todistusaineistoon sekd oltava johdonmukaisia
arvioinnin tavoitteen ja kayttotarkoituksen kanssa. Oletukset jaetaan kahteen luokkaan:

Oletukset ovat oletettuja tosiseikkoja, jotka ovat johdonmukaisia, tai voisivat olla
johdonmukaisia, arvopaivana valitsevan tilan ja/tai olosuhteiden kanssa.

Erityisoletukset ovat oletettuja tosiseikkoja, jotka eroavat arvopdivana valitsevista tilasta ja/tai
olosuhteista. Ne kuvaavat kohteen mahdollisen muutoksen vaikutusta sen arvoon ja siis
kohteelle maaritettdvan arvon ehdollisuutta oletetulle muutokselle tai oletukselle, jota
osapuolet eivat yleisesti muuten tekisi.

Esimerkkejd oletuksista ja premisseistd ovat:

Osapuolikohtaiset tekijat. Osapuolikohtaiset tekijat ovat tiettyyn osapuoleen — myyjaan,
ostajaan tai omistajaan — liittyvid tekij6itd ja seikkoja, joilla on vaikutusta kohteen arvoon
tietylle yksildidylle osapuolelle, mutta jotka eivét ole yleisesti markkinaosapuolten saatavissa
tai saavutettavissa (esim. kyky hyddyntda kohdetta ainutlaatuisella tavalla, portfoliohyddyt,
synergiaedut, osapuolen lakiin perustuvat oikeudet tai rajoitukset). Jos kyseiset edut voidaan
siirtda toiselle osapuolelle transaktion kautta, niin tall6in ne eivat ole osapuolikohtaisia etuja.

Kohteen kayttd ja tila. Kohteen kayttéa ja tilaa arvopdivana koskevat oletukset vaikuttavat
kohteen arvoon. QOletus “ paras ja tuottavin” (myds parhaiden tuottava kéyttd tai paras ja
kannattavin kayttd), joka liitdtetddn markkina-arvon kasitteeseen, vastaa o0sapuolten
ndkokulmasta arvioiden kohteen perusteltavissa olevaa optimaalista kdyttdd, joka tuottaa
kohteelle korkeimman arvon. Kyseisen kdyton ja tilan, joka voi olla kohteen nykykdytt6d
vastaava, on oltava (i) fyysisesti mahdollista, (ii) taloudellisesti saavutettavissa (ja tuotettava
riittdvd tuotto tyypilliselle osapuolelle huomioiden muuntokustannukset sekd kohteen
nykykdytén antama tuotto) seka (iii) oikeudellisesti sallittua. Jos kohteen arvopdivan mukainen
todellinen kayttd ja tila eli "nykykéytté” poikkeavat sen arvioinnissa oletetusta kdytdsta ja
tilasta, on arvossa huomioitava myds kustannukset, jotka aiheutuisivat kohteen muuntamisesta
sen oletettuun tilaan.

Vaihdon olosuhteet. Realisointiarvon kasitteeseen liitettava oletus “tavanomainen realisointi”
edellyttdd, ettd kohteen osien realisointi ja myynti tapahtuvat tavanomaisessa jérjestyksessa ja
erityisesti riittdvan markkinointiajanjakson puitteissa informoitujen ostajien |8ytamiseksi.
Myyjan oletetaan olevan valmis myymdan kohde siind kunnossa ja paikassa missé se on
arvopdivand. “Pakkomyynti” puolestaan olettaa, ettd myyjan on pakko myydd kohde ilman, ettd
sen markkinaintiin ja ostajien tekem&an kohteen arviointiin ja tarkastamiseen on kdytettavissa
riittdvasti aikaa. Tdmad oletus ei vastaa markkina-arvon késitettd, joka vaatii osapuolten toimivan
omasta vapaasta tahdosta ja riittdvan markkinoinnin toteutuessa.

Transaktiokulut. Lahttkohtaisesti eri arvon perustojen kasitteiden mukaisissa arvoissa ei
huomioida ostajan ja myyjan transaktiokuluja mukaan lukien transaktion suoria
veroseuraamuksia. Poikkeuksena on realisointiarvo.

C. Markkina-arvon viitekehys

IVS 104-standardissa esitetddn markkina-arvon madritelmd seka viitekehys markkina-arvon
tulkinnalle ja kdytolle. Markkina-arvon késitteen mééritelmd muodostuu seuraavista olennaisista
oletuksista:
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o Todenndkgisin hinta. Markkina-arvo on todennékdisin hinta, joka vastaa markkina-arvon
kasitettd arvopdivana. Se on arvioitu hinnan rahamaara (ei toteutunut kauppahinta tai ennalta
madritetty maard), joka on maksettavissa (kateiselld) kohteesta vaihdossa, ja on perustellusti
saatavissa tavanomaisten markkinaehtojen mukaisessa vaihdossa markkinoilta arvopdivana.

e  Markkinapaikka. Markkina-arvoa vastaava hinta vaihdossa oletetaan muodostuvan
neuvotteluprosessissa avoimilla, vapailla ja kilpailullisilla markkinoilla (jonka toimintaa
saddokset voivat rajoittaa). Kohteen vaihdon odotetaan toteutuvan markkinapaikassa, jossa silla
yleensd tai pddasiallisesti kdydaédn kauppa. Markkinan valinnassa on myds varmistettava, ettd
oletus kohteen parhaasta ja tuottavimmasta kéytdsta patee. Markkinan osapuolten lukum&éra
ei ole markkinaa maarittava tekija.

e Arvopdiva. Markkina-arvo heijastaa arvopdivan mukaisia olosuhteita. Arvo on sidoksissa ja
ehdollinen tiettyyn madritettyyn ajankohtaan, ja siksi se voi vaihdella markkinoiden tilan ja
olosuhteiden mukana. Arvopdivd myds madrittdd mitd informaatiota voidaan olettaa olevan
markkinaosapuolien kaytettdvissd, tiedettdvissa ja/tai ennakoitavissa arvopdivand, ja siis
vaikuttavan kohteen arvoon.

o Kohteen kayttd ja tila. Markkinahinta heijastaa kohteen parasta ja tuottavinta kaytt6a, joka
maksimoi kohteen arvon ja hinnan (markkinaosapuolien nakokulmasta). Kohdetta oletetaan
markkinoitavan asianmukaisella tavalla ja riittdvén ajan, jotta sille muodostuu riittdvd maara
ostajia ja heille riittdva tietoisuus kohteesta seka kohteelle paras mahdollinen hinta.

e Hypoteettiset myyjé(t) ja ostaja(t). Markkinaosapuolet eli ostaja(t) ja myyja(t), joita ei ole
yksildity, ovat riippumattomia osapuolia, asiantuntevasti ja huolellisesti toimivia'® seka
halukkaita ja motivoituneita vaihtoon omien etujensa mukaisesti, ja eivat siis toimi
pakonomaisesti (ml. yli-innokkaasti tai spekuloiden) tai pakon edessa. Liséksi osapuolet ottavat
huomioon arvopaivana markkinoilla saatavissa ja kdytettavissd olevan informaatioon. Osapuolet
myds toimivat valitsevat tosiasialliset markkinaolosuhteet huomioiden, ja siis hyvdksyen
markkina-arvon  k&sitettd vastaavan hinnan arvopdivand. Markkina-arvo ei sisélla
osapuolikohtaisia tosiasiallisia tekij6itd, jos ne eivat ole (kaikkien) markkinaosapuolien
saatavissa tai saavuttavissa.

18. LAHESTYMISTAPOJEN VALINNASTA JA PAINOTTAMISESTA

VS 105-standardissa ohjeistetaan eri arviointildhestymistapojen valinnasta ensisijaiseksi

|&hestymistavaksi ja painottamisesta johtopdatoksien tekemisessa.

A. Markkinalahestymistapa: arvo perustuu vaihdossa muodostuvaan hintaa, ja hintatiedot saadaan
julkisilta markkinoilta tai transaktioista. Menetelmdt soveltavat yleensd kohteen omiin tai
vertailukelpoisten kohteiden markkina- tai transaktiohintoihin perustuvia hinnoittelukertoimia.

L&hestymistapaa tulisi soveltaa ja sille tulisi antaa merkittdvd painoarvo johtopdattksissa, kun
kohteelle tai sen kanssa olennaisesti samanlaisille (vertailukelpoisilla) kohteille on saatavissa
havainnoitavissa olevat hinnat perustuen ajallisesti arvonpdivén lahelld toteutuneisiin transaktioihin
Julkisilta ja aktiivisilta markkinoilta. Arvioinnin kohteen ja sen kanssa vertailukelpoisten kohteiden
erot on analysoitava (myds transaktion luonteiden ja ehtojen erot). Mahdollisesti hintatietoihin
tehtdvat oikaisut on perusteltava ja dokumentoitava.

L&hestymistapaa voidaan my0s soveltaa yhdessd muiden lahestymistapojen kanssa ja sille voidaan
antaa merkittévad painoarvo, jos havainnoitavissa olevat hinnat eivét ole ajallisesti l&helld arvopdivaa,
ajallisesti 18heltd arvopdivaa saatavat hintatiedot eivét ole luotettavia, julkiset markkinat eivat ole
aktiivisia, vertailukelpoiset kohteet eroavat olennaisesti toisistansa ja voivat vaatia subjektiivisia
oikaisuja, ja/tai kohteen arvo perustuu erityisesti sen hintaan markkinoilla. N&issa tilanteissa tulisi
varmentaa tulokset kdyttden my6s muita l&hestymistapoja ja menetelmid.

13 IVSC Perspectives Paper: Challenges to Market Value (29 January, 2021, s. 4) mukaan markkina-arvon kasitteen maaritelméssa
"acted knowledably, prudently, and without compulsion” indikoi myds, ettd osapuolien oletetaan toimivan ainakin jossakin maarin
my0s varovaisesti (konservatiivisesti) huolellisuuden vaatimuksen liséksi.
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B. Tuottolahestymistapa: arvo perustuu kohteen tulevaisuudessa tuottamiin taloudellisiin hy6tyihin, jotka
muunnetaan arvopdivan mukaiseksi nykyarvoksi huomioiden odotettuihin taloudellisten hydtyjen
toteutumisen liittyvén riskin ja rahan aika-arvon. Menetelmdt soveltavat yleensd diskontattujen
kassavirtojen tai tuottojen menetelmid tai optioiden hinnoittelumalleja.

e |&hestymistapaa tulisi soveltaa ja sille tulisi antaa merkittdva painoarvo johtopd&toksissd, kun
kohteen arvoon vaikuttava kriittinen seikka osapuolten ndkdkulmasta on sen kyky tuottaa
taloudellista hy6tya (esimerkiksi kassavirtoja tai tuottoja), ja/tai perustellut projektiot tai ennusteet
kohteen tuottamista tulevista taloudellisien hyttyjen maarasta ja ajoituksesta on saatavissa, ja kun
saatavissa ei ole riittdvad madrad luotettavia vertailukelpoisia kohteita markkinal&hestymistavan
soveltamiseksi.

e | &hestymistapaa voidaan myds soveltaa yhdessd muiden I&hestymistapojen kanssa ja sille voidaan
antaa merkittdva painoarvo, jos kohteen kyky tuottaa taloudellista hydtyd on vain yksi sen arvoon
vaikuttava seikka osapuolten nékokulmasta, ja/tai kohteen tuottamiin taloudellisiin hy6tyjen
projektioihin ja ennusteisiin tai niiden saatavuuteen liittyy olennaista epdvarmuutta.

C. Kustannuslahestymistapa: arvo perustuu joko kohteen kanssa samanlaisen kohteen tai samanlaisen
hyddyn antavan kohteen jélleenhankintahintaan. Menetelmid ovat jalleenhankintahintaan tai -menoon
perustuvat menetelmat sekd summausmenetelma.

e |&hestymistapaa tulisi soveltaa ja sille tulisi antaa merkittdva painoarvo johtopd&toksissd, kun
osapuolet pystyvét luomaan vastaavan hyddyn tuottavan kohteen ilman oikeudellisia rajoituksia ja
ajallisesti riittdvan nopeasti ja ilman ettd he ovat valmiita maksamaan merkittdvad hankintamenon
ylittdvad preemiota, kohteen arvo ei perustu sen kykyyn tuottaa taloudellista hy6tyd ja sen luonteen
ainutlaatuisuuden vuoksi markkina- tai tuottoldhestymistavan soveltaminen ei ole mahdollista, ja/tai
sovellettava arvon perusta perustuu kohteen jélleenhankintahintaan.

e | &hestymistapaa voidaan myds soveltaa yhdessd muiden I&hestymistapojen kanssa ja sille voidaan
antaa merkittdvd painoarvo, kun osapuoli voisi harkita samanlaisen hyddyn tuottavan kohteen
valmistamista tai rakentamista, mutta siihen liittyy oikeudellisia tai ajallisia rajoituksia,
|&hestymistapaa sovelletaan muiden I&hestymistapojen antamien tulosten tarkastus-, kohtuullisuus-
tai jarkevyystestin omaisesti, ja/tai kohde on valmistettu tai hankittu ajallisesti |ahelld arvopaivaa.

19. ARVIOINNIN TARKASTUSLAUSUNTO

Laaditun arvioinnin ja sen raportoinnin tarkastaja, eli tarkastuslausunnon antajan, on oltava IVS:n
mukainen ammattimainen arvioija. Siksi IVS-standardien vaatimukset koskevat paasaantoisesti kaikilta
osin my@s toteutettujen arviointien ja niiden arviolausunto tarkastajia. Arvioinnin tarkastaja voi myds
suorittaa arvonmaarityksen arvioinnin ja tarkastamisen liséksi tiettyjd arviointitoimenpiteitd (mm.
estimoida itsendisesti kohteelle arvon indikaation ja esittdd mielipiteen sen arvosta) ja/tai antaa
mielipiteensd kohteen arvosta, kun niistd on sovittu tarkastusta koskevassa toimeksiannossa.

Raportointitapa. Raportointiin patee samat informaation hyddyllisyyden vaatimukset kuin arvioinnin
raportointiin (arviolausuntoon). Tarkastajan ei kuitenkaan tarvitse huomioida VS 101 mukaisia
vaatimuksia tarkastuksen toteuttamisessa, jos hdnen ei tarvitse antaa mielipidettd kohteen arvosta.
Tarkastajan ei my0skdan tarvitse esittdd tarkastukseen liittyvén toimeksiannon yhteydessé sovellettavaa
arvon perustaa, jos hénen ei tarvitse antaa mielipidettd arvosta ja kommentoida arvon perustaa.

Sisdltovaatimus. Toteutetun arvioinnin tarkastuslausunnon on siséllytettdva vahintdan seuraavat
seikat tai niiden l&hteisiin on viitattava raportissa.

o Tarkastuksen laajuus mukaan lukien toimeksiannon vahimmaissiséltdvaatimuksia koskevat seikat

e Tarkastuksen kohteen (arvioitavan arviolausunnon) yksildinti sekd tarkastettavassa arvioinnissa
kaytetyt syéttdtiedot ja oletukset

o Tarkastajan johtopaatokset arvioitavasta tydstd sekd perustelut johtopdatoksille
o Tarkastuslausunnon pdivdmaéra
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LIITE A. AVAINKASITTEITA™

Arvo (IVS Sanasto 20.29, value). Arvo on IVS-standardeja noudattavan arviointiprosessin perusteella
muodostettu mielipide. Arvo on arvioinnissa valittua arvon perustaa vastaava estimaatti joko
kohteesta saatavasta todenndkdisimmédstd rahallisesta vastikkeesta tai sen hallinnan kautta
kohteesta saatavasta taloudellisesta hyddysta.

Arviointi (IVS Sanasto 20.24, valuation). Arviointi on IVS-standardeja noudattava prosessi tai toimenpide
johtopdattksen tai mielipiteen maarittdmiseksi arvioinnin kohteen arvosta arvopdivand, ja joka vastaa
arvioinnissa valittua arvon perustaa.

Arvioija (IVS Sanasto 20.30, va/uen. Arvioija on henkild, joukko henkil6ité tai organisaation henkil6jasen,
riippumatta siitd onko hén tydsuhteessa tai sopimussuhteessa, jolla on vaadittava asiantuntemus,
kyky ja kokemus toteuttaa arviointi objektiivisella, puolueettomalla, eettiselld ja patevalla tavalla.

Asiakas (IVS Sanasto 20.3, cliend). Asiakas (toimeksiantaja) viittaa henkildén, henkildihin tai
organisaatioon, jolle arviointi toteutetaan. Asiakkaita voivat olla niin arvioija oma organisaation kuin
sen ulkopuoliset henkilét tai tahot. Aiottu kéyttaja (IVS Sanasto 20.10, /ntended usen) on
arviointilausunnon tai arvioinnin tarkastuslausunnon toimeksiantaja ja/tai muu yksil6ity osapuoli.

Arvioinnin kohde, myds kohdeomaisuuseré (IVS Sanasto 20.1, asset, myos 20.22 subjecttai subject asset).
Arvioinnin kohde viittaa niin omaisuuserdan (myds varallisuuserd), tai niiden muodostamaan
kokonaisuuteen, vastuuseen tai vastuuerin muodostamaan kokonaisuuteen tai omaisuuserien ja
vastuiden muodostamaan kokonaisuuteen. Omaisuusera ja vastuut (IVS Viitekehys 20.1, assets and
liabilities) siséltavat myds niihin liittyvat nykyiset ja tulevat vaateet.

Arviointildhestymistapa (IVS Sanasto 20.25, valuation agproach) viittaa yleiseen tapaan estimoida arvo
(metodologiaan), ja jossa kaytetaan yhta tai useampaa arviointimenetelmaa.

Arviointimenetelma (IVS Sanasto 20.26, valuation methoad) on 1dhestymistapaan kuluva yksittéinen tapa
(menetelmd, malli, metodi tai tekniikka).

Arviointimalli (IVS 105:90.1, valuation mode) viittaa yleisesti erilaisten kvantitatiivisten jarjestelmien,
menetelmien, tekniikoiden ja laadullisten arviointien kdyttéén arvon estimoinnissa ja arvon
dokumentoinnissa.

Olennainen tai merkittava (IVS Sanasto 20.21, significant and/or materia). Olennaisuuden ja
merkittdvyyden arviointi vaatii ammatillista harkintaa ja arvioinnin toteuttamiseen liittyvad seikkaa
pidetddn olennaisena tai merkittdvana, jos sen soveltamisella arvioinnissa tai vaikutuksella arviointiin
voidaan odottaa olevan vaikutusta arvioinnin kéyttajien tekemiin taloudellisiin ja muihin paattksiin
huomioiden arvioinnin ja toimeksiannon olosuhteet kokonaisuudessa.

1 Kasitteiden maaritelmat eivat edusta alkuperasilahteen sanatarkkaa kdanngsta.
|
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LIITE B. VITAUKSET IVS-STANDARDIEN AVAINKOHTIIN

Eettiset ja
ammatilliset
periaatteet

Ensisijainen standardi: IVS Viitekehys ja Perusperiaatteet 1. ja 2.

Objektiivisuus: IVS Viitekehys 40.1-2, ks. myds IVS 101:20.3(a)

Patevyys: IVS Viitekehys 50.1-3, ks. myds IVS 101:20.3(a)

Muiden asiantuntijoiden kéytto: IVS Viitekehys 50.2-3

Ammatillisen harkinnan kayttd: IVS Viitekehys 40.1

Muut ohjeet: IVSC Pétevyyskehys ammattimaisille arvioijille ja IVSC Eettisten
periaatteiden sddnndsté ammattimaisille arvioijille

IVS:n
noudattaminen ja
poikkeaminen
vaatimuksista

Ensisijainen standardi: IVS Viitekehys ja Perusperiaatteet 3.

Muut standardit: IVS 102:40.1-2

Noudattamisvelvollisuus: IVS Viitekehys 10.1-2, ks. myds IVS 102:10.1
Poikkeaminen: IVS Viitekehys 10.3 ja 60.1-4, ks. my6s IVS 101.20.3(i) ja (n) ja IVS
102:40.2

Arvonméérittdjien ammattijérjestdjen ohjeiden noudattaminen IVS-standardien
yhteydessd: IVS 102:40.2

Toimeksianto:
laajuus ja
velvollisuudet

Ensisijainen standardi: IVS 101 Tehtdvan maérittely ja Perusperiaatteet 9.

Muut standardit: IVS 102 Selvitykset ja standardien noudattaminen, IVS 103
Arvioinnin raportainti, IVS 105 Arviointildhestymistavat ja menetelmét
Informointivelvollisuus: IVS 101:20.2

Toimeksiannon sisalto: IVS 101:20.3, myés IVS 102:20.6

Rajaukset l&hestymistavan ja menetelmén valinnassa sekd tutkimuksissa: IVS
105:10.7 ja 9 sekd IVS 102:20.3 ja 6; ks. myds IVS Viitekehys objektiivisuuden
varmistamisen vaatimus

Arvon perustat ja
oletukset

Ensisijainen standardi: IVS 104 ja Perusperiaatteet 4.

Arvonmaérittdjan velvollisuus valita arvon perusta ja noudattaa sita: IVS 104:20.2
Arvon perustan valintakriteerit: IVS 104: 10.1 ja 20.3 (ks. my&s IVS 101:20.3(g)
Lakisaateisesti maaraytyva arvon perusta: IVS 104:10.2 ja 20.4

IVS:n arvon perustojen maaritelmat: Markkina-arvo [VS 104:30.1 ja 2—7. Kohtuullinen
arvo IVS 104:50.1 ja 2—4. Investointiarvo IVS 104:60.1 ja 2. Synergistinen arvo IVS
104:70.1. Likvidaatio- tai realisointiarvo (IVS 104:80.1 ja 2). Markkinavuokra IVS
104:40.1 ja 2-6.

Markkina-arvon viitekehys: IVS 104:30.1 markkina-arvon maaritelma ja viitekehys IVS
104:30.2-7

Arvon perustan vaikutus muihin valintoihin: IVS 104:10.1 ja 5

Oletukset ja erityisoletukset: IVS 104:10.3-6; ks. my6s kohteen tilan ja kéyton
oletuksista IVS 104:130-170, parhaiden tuottava kaytté VS 104:140.1-5,
osapuolikohtaiset tekijat IVS 104:180.1-3 ja IVS 104:190.1-3 sekéd transaktiokulut
IVS 104:210.1; Perusperiaatteet 6.

Toteutus: yleiset

Ensisijainen standardi: IVS 102 Selvitykset ja standardien noudattaminen ja

periaatteet Perusperiaatteet 9.—14.
e Luotettavan arvioinnin toteutuksen periaate seké tutkimusten ja tarkastusten yleiset
periaatteet: IVS 102:20.1, 2 ja 4 seka IVS 105:10.7 ja IVS Viitekehys 40.1-2
e |VS 101:20.3:ssa esitetty toimeksiannon sisallon vahimmaisvaatimusten mukainen
luettelo auttaa toteutuksessa huomioitavien seikkojen identifiointia
Arvonmaérityksen e  Ensisijainen standardi: IVS 105 Arviointilahestymistavat ja menetelmét ja
lahestymistavat ja Perusperiaatteet 12.
menetelmat e Arvonm@érittajan velvollisuus valita asianmukainen menetelma(t): IVS 105:10.5

Lahestymistapojen ja menetelmien valintakriteerit: IVS 105:10.3 ja 4, 8, 9 ja 10; ks.
myds IVS 104:30.5 ja 6, 105:20:2-3, IVS 105:40.2-3, IVS 105:90.1-3 sekd IVS
105:60:2-3 koskien eri lahestymistapojen painottamista

Markkinalahestymistapa: valinnasta, sen kriteereistd ja painottamisesta: IVS
105:20.1-6

Tuottolahestymistapa: valinnasta, sen kriteereista ja painottamisesta: [VS 105:40:1—
5

Kustannuslahestymistapa — valinnasta, sen kriteereistd ja painottamisesta: IVS
105:60.1-4

Yhden tai useamman menetelman kayttd: IVS 105:10.1 ja 4

Peukalosaannot: IVS 105:30.16

HARRI SEPPANEN © 2022

15



PIKAOPAS IVS-STANDARDEIHIN

Arvonmaéritysmalli: IVS 105:90.1-3
Arvon kohdentaminen eli allokointi: [VS 104:220.1-2

Aineisto ja e Todistusaineiston muodostamisen periaatteet: VS 102:20.1, 2 ja 3 sekd
informaatio Perusperiaatteet 11.

o Informaation, syétttietojen ja oletusten asianmukaisuuden ja luotettavuuden
tarkastusvelvollisuus: IVS 101:20.3(i), (j) ja (n), IVS 102:20.2 ja 3 sekd IVS 105:10.7;
ks. myds IVS 102:20.7 ja IVS Viitekehys 40.1-2

e  Luotettavuuden tarkastuksen kriteerit: IVS 102:20.5; ks. my6s IVS Viitekehys 40.1-2

e  Muilta saatu informaatio: IVS 102:20.4; ks. myds IVS 105:10.7

o Informaatioon liittyvat rajaukset ja rajoitukset: [VS 101:20.3(i) ja (n) sekd IVS 102:20.6

e  Markkinaperusteisen informaation ensisijaisuuden ja kayton periaate: IVS 105:10.7
ja 8 seké ja IVS 105:20.4; ks. myds IVS 104:30.5 ja 6

Rajaukset ja e  Ensisijaiset standardit: IVS 101 Tehtdvan maarittely, IVS 102 Selvitykset ja
rajoitukset standardien noudattaminen ja IVS 105 Arviointilahestymistavat ja menetelmat ja
Perusperiaatteet 6.-9.

o  Toimeksiannon rajaukset ja rajoitukset: IVS 101:20.3(i), ks. myds IVS 102:20.3 ja 7
sekd VS 105:10.9; ks. myds IVS 103:10.2 suoraan arvonmédritykseen vaikuttavan
olennaisen epdvarmuuden tai rajoittavien ehtojen/olosuhteiden raportointivaatimus

e  Lahestymistapojen ja menetelmien soveltamisen rajoitukset: VS 105:10.9 ja 10,
myos IVS 102:20.7

e Aineiston ja sen arvioinnin rajoitukset: IVS 101:20.3(i), IVS 102:20.3 ja 7 seka IVS
105:10.7

e  Oletukset ja eritysoletukset aineiston puutteellisuuden vuoksi: IVS 101:20.3(i)

o Rajattu (/imited valuation) tai rajoitettu (restricted valuation) arvonmaaritys: IVS
105:10.10

Johtopéaatokset ja e  Ensisijainen standardi: [VS 105 Arviointilahestymistavat ja menetelmét
painattaminen e  Painattaminen ja yhteensovittaminen: IVS 105:10.4 ja 6, IVS Sanasto 20.32 ja 31

e Menetelmien arviointikriteerit: IVS 105:10.3, 6 ja 7 (my&s 105:10.10)

e  Keskiarvon ottamisen kielto: (IVS 105:10.4 (“ei saa”) ja 6 (“yleensd ei”); ks. myds IVS
Sanasto 20.32 ("ei saa”)

Raportointi o  Ensisijainen standardi: IVS 103 Arvioinnin raportointi ja Perusperiaatteet 13.

e  Muut lahteet: IVS Viitekehys, IVS 101 Tehtdvan maarittely, IVS 102 Selvitykset ja
standardien noudattaminen

e  Hyddyllisen informaation vaatimus: IVS 103:10.1 ja 2 seké 20.2 ja 20.3

e  Siséltdvaatimus: IVS 103.10.2 ja 20.2; my6s IVS 101:20.3

e  Raportoinnin tapa ja muoto: IVS 103:10.3 ja4ja20.1ja 2

Dokumentaatio e  Ensisijainen standardi: IVS 102 Selvitykset ja standardien noudattaminen ja
Perusperiaatteet 14.
e Dokumentointivaatimukset: IVS 102:30.1
Arvonmaérityksen e  Ensisijainen standardi: IVS 103 Raportointi.
arviointi ja sen e Arvioinnin tarkastajan madritelméa: IVS Sanasto 20.28
raportointi e  Poikkeuksia IVS:n vaatimuksiin tarkastuslausunnon antajille: IVS 101:10.2(c) ja IVS

101:203(g)
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[VS FAKTOJA LYHYESTI
e |VSC:n verkkosivut https://www.ivsc.org/
e |VSonline https://www.ivsonline.org/

IVSC. Kansainvaliset arviointistandardeja eli IVS-standardeja (/nternational Valuation Standards) laatii,
kehittdd ja julkaisee IVSC eli IVSC kansainvélinen arviointistandardineuvosto (/nternational
Valuation Standards Counci). WSC toimii globaalisti Lontoosta kasin. Se on poliittisista
padttksentekijdistd riippumaton voittoa tavoittelematon arvioijien toimintaa ja arviointeja
sadntelevd ja ohjeistava standardien laatija. Sen paéatavoite on globaalinen luottamuksen
rakentaminen arviointeihin. IVSC:n toiminnan juuret ulottuvat vuoteen 1981, ja sen nykyinen nimi
sekd toimintamalli muodostuivat vuonna 2008. IVSC:n toiminnalla ja kehitykselld on vahvoja
yhtyméakohtia niin kansainvélisten IFRS-tilinpaatésstandardien kehitykseen kuin kiinteistéalan
arviointeihin. IVSC:n jasenend on yli 170 j&senorganisaatiota ja IVS-standardeja sovelletaan yli 100
maassa. IVSC:n varsinainen jasenkunta muodostuu mm. akateemisista jdsenistd, arviointialan
ammattilaisista, instituutioista ja yrityksistd seka lakien ja virallisten maardysten saatajista. IVSC ei
ole arvioijien ammattijérjesto.

IVS. IVS-standardit perustuvat globaalisti yleisesti hyvéksyttyihin arvioinnin késitteisiin, periaatteisin ja
kaytantoihin. Ne ohjaavat arvioijia korkealaatuisen — johdonmukaisten, I&pindkyvien ja luotettavien
— arviointien tekemisessa seka raportoinnissa. IVS-standardien uusin péivitetty versio tuli voimaan
31.1.2022 (virallinen esitysmuoto “IVS (voimassa 31.1.2022)". Standardit ovat luokiteltu yleisiin (IVS
101-105) ja omaisuuslajikohtaisiin (IVS 200-500) standardeihin. Lisaksi standardeissa on mukana
niiden soveltamista avustavat johdanto, sanasto ja viitekehys. IVSC julkaisee myds arvioijien
ammattilaisia ja eettisid periaatteita sekd ajankohtaisia keskustelualoitteita.

GLOBAALI HARMONISOINTI. IVS-standardit ovat harmonisoitu — eivatka siis ole ristiriidassa — muiden
merkittdvien kansainvélisten arviointistandardien kuten RICS Valuation — Global Standards ja
USPAP Uniform Standards of Professional Appraisal Practice sekd CUSPAP Canadian Uniform
Stanaards of Professional Appraisal Practice kanssa. Lisaksi niin RICSin kuin USPAPin laatijat, 7%e
Royal Institution of Chartered Surveyors(RICS) ja The Appraisal Foundation (TAF), ovat myds IVSC:n
toimintaa rahoittavia sponsoreita.

KANSAINVALINEN YHTEISTYO. IVSC on tehnyt ja tekee yhteistytd myds useiden keskeisten
kansainvélisten taloudellisten vaikuttajien kanssa, kuten esimerkiksi EU:n komission, Euroopan
pankkiviranomaisten yhdistyksen (EBA), Kansainvalisen arvopaperimarkkinavalvojien yhteistn
(I0SCO), Kansainvalisen jérjestelypankin (BIS), Kansainvalisen padomasijoittajien yhdistyksen
(IPEV), Kansainvalisen valuuttarahaston (IMF), Maailman kauppajarjestdn (WTO), Maailman pankin
(WP), Taloudellisen yhteistyon ja kehityksen jarjestén (OECD) ja Yhdistyneiden Kansakuntien talous-
ja sosiaalineuvoston (UNESCO) kanssa.

EU JA IVS-STANDARDIT. IVS-standardien noudattamista ei vaadita EU:n tai Suomen lainsdadannossa.
EU:n  direktiivissa  2014/17/EU  (kiintedd asunto-omaisuutta koskevista luottosopimuksista)
esitetdan, etta IVS-standardit edustava arvioinnin korkean laadun ja luotettavuuden periaatteita ja
vaatimuksia.

SKAY ry. Suomen Kiinteistéarviointiyhdistys ry (SKAY) on IVSC:n ainoa suomalainen jasenorganisaatio, ja
se julkaisee IVS-standardien suomenkielisida k&annoksia (www.skayry.fi). IVS-standardien
soveltaminen on kiinteistdalalla otettu arviointitoiminnan lahtdkohdaksi, ja [VS-standardien hallinta
kuuluu myds Keskuskauppakamarin Auktorisoitu kiinteistéarvioija (AKA) -tutkinnon vaatimuksiin.
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KIRJOITTAJASTA

Harri Seppénen, KTT, CVA®, on riippumaton yritysten arvonmadrityksen seka
taloudellisen suorituksen mittauksen ja analysoinnin asiantuntija, kouluttaja
jatutkija. Han on ensimmdinen ja ainut suomalainen NACVA (U.S.A) ja EACVA
(Europe) hyvéaksyma Practitioner Member sekd CVA® koulutuksen suorittanut
yrityksen arvonmaarityksen ja analysoinnin asiantuntija. Han on kouluttanut
kansainvalisid ja kotimaisia rakennus- ja kiinteistdalan yrityksid sekd
kouluttaa Kiinteistdalan Koulutuskeskus Oy:n (Kiinko) ohjelmissa. Han on
myGs osallistunut ja avustanut SKAY ry:td IVS-standardien k&anngksien
tekemisessd. Han tehnyt soveltavan tutkimuksen yleisesti kansainvalisesti
hyvaksytyista arvioinnin periaatteista (YHAP) arvioijille ja arviointi-
informaation kayttajille, johon my6s tama julkaisu perustuu. Tutkimusta on tukenut Jenny ja Antti Wihurin
rahasto.
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