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1 Johdanto

Kiinteistosijoittaminen on kasvava sijoitusmuoto. Nordea Kiinnitysluottopankin
toimitusjohtajan Jussi Pajalan (2020) mukaan asuntosijoittaminen oli voimakkaassa
kasvussa vuoden 2020 ensimmaisella kvartaalilla ja kasvu jatkui koronatilanteesta
huolimatta. Asuntosijoittajien maara on viisinkertaistunut viimeisen neljan vuoden
aikana. Sijoitusmuodon houkuttelevuutta lisddavat tasainen vuokratuotto ja

ennakoitavat hoitomenot. (Pajala 2020.)

Asuntosijoittamisen lisaksi kiinteist6sijoittamiseen voi kuulua esimerkiksi vuokrattavia
mokkeja. Tyo- ja elinkeinoministerion matkailun toimialaraportin mukaan matkailuala
kasvoi nelja vuotta perakkdin wvuoden 2019 ollessa huippuvuosi, jolloin
majoitusliikkeissa kirjattiin yli 23 miljoonaa yopymistda. Vuonna 2020 matkailualan
romahdutti luonnollisesti koronaviruspandemia, ja matkailijoiden kulutus supistuu
arvion mukaan Suomessa 60-70 %. Elpymisen epidemiaa edeltavalle tasolle
arvioidaan kestavan ainakin vuoteen 2022, mutta matkailijoiden
kulutuskayttaytymiseen odotetaan jaavan pitkdaikaisia muutoksia. Kuitenkin
kotimaan matkailun Suomessa odotetaan jopa kasvavan jo vuonna 2020. (Kyyra 2020;

Marski 2020.)

Taman opinndytetyon tarkoituksena on arvioida perustettavan kiinteistosijoitusyhtion
kannattavuutta Yla-Savon alueella, lisalmessa ja Kiuruvedelld. Toimeksiantajani on
kiinteistdja omistava ja niiden vuokraustoimintaa harjoittava yksityishenkild, joka on

kiinnostunut toiminnan yhtidittamisesta.

2 Tutkimusasetelma

Tama opinnadytetyd on luonteeltaan kvalitatiivinen. Kvalitatiivinen tutkimusote
soveltuu  kaytettavaksi silloin, kun ollaan kiinnostuneita tapahtumien

yksityiskohtaisista rakenteista, yksittdisten toimijoiden merkitysrakenteista, halutaan
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tutkia luonnollisia tilanteita tai halutaan saada tietoa sellaisista syy-seuraussuhteista,
joita ei voida tutkia kokeen avulla. Keskeiset tutkimusmenetelmat laadullisessa
tutkimuksessa ovat havainnointi, tekstianalyysi, haastattelu ja litterointi.

(Metsamuuronen 2011, 220.)

2.1 Tutkimusongelma ja -kysymykset

Taman opinndytetyon tutkimusongelma on selvittaa osakeyhtion perustamisen etuja
ja haittoja toimeksiantajan kiinteistosijoitustoiminnan jatkamiseksi.
Ratkaisua etsitddan seuraavien tutkimuskysymysten avulla:

e onko yhtion perustaminen liiketaloudellisesti kannattavaa,
e mitd ovat yhtion perustamisen edut tilanteessa ja
e mitka seikat puoltavat toiminnan jatkamista yksityishenkilona?

Tutkimus antaa tietoa vuokraustoiminnan kannattavuudesta Yla-Savon alueella, jolloin

myo6s muut kiinteistosijoittajat voivat hyédyntaa sita toimissaan.

2.2 Tutkimusmenetelmat ja -aineistot

Tama opinndytetyo lahestyy luonteeltaan tapaustutkimusta. Siina tutkitaan nykyista
tapahtuvaa tai toimivaa ihmista monin tavoin hankittua tietoa kayttaen. Pyrkimyksena
on ilmion syvallinen ymmarrys, ja monipuoliseen tiedonhankintaan voi kuulua myds
tilastollisia aineistoja. Lahes kaiken kvalitatiivisen tutkimuksen voidaankin sanoa
olevan tapaustutkimusta. (Metsamuuronen 2011, 222, 224.) Kyseessd on
yksittdistapaus, koska tarkoituksena on tuottaa ymmarrystda toimeksiantajan
tilanteeseen ja vastauksia toiminnan kannattavuuteen. Aineistoina kaytettiin
haastatteluja ja julkisia tilastoja ja tietoja. Kannattavuuslaskelman teossa kaytettiin
apuna Yritystulkki-palvelua (Taloussuunnitelmat N.d.). Haastattelut tapahtuivat
puhelimessa etukadteen varattuina aikoina. Ne olivat avoimia, ja niiden aikana tehtiin

muistiinpanoja. Niita ei danitetty.



2.3 Luotettavuus

Laadullisen tutkimuksen luotettavuutta arvioidaan Juutin ja Puusan (2020) mukaan
uskottavuuden, luotettavuuden ja eettisyyden nakokulmista. Uskottavuudella
tarkoitetaan sitda, missa maarin tutkimukset tulokset hyvaksytaan tosiksi ja aineiston
kerdamisen ja analysoinnin huolellisuuteen luotetaan. Raportin on kuvattava ilmiota
siten, etta lukijat voivat olla vakuuttuneita siita, etta esitetyt asiat ovat tapahtuneet
ja kuvaus on asianmukaista. Luotettavuuden kasitteelld sen sijaan viitataan tutkijan
uskottavuuteen ja ammattitaitoon. Tutkimuksen kulku on kuvattava rehellisesti
sellaisena kuin se on toteutunut. Kolmannella kasitteella eettisyys tarkoitetaan sit3,
etta tutkija on noudattanut eettisia periaatteita koko tutkimusprosessin ajan. Lisaksi
tutkimuksen taytyy pyrkia saamaa aikaan hyvaa kohteilleen tai muille sidosryhmille.

Luotettavuutta on siis arvioitava koko tutkimusprosessin ajan. (Juuti & Puusa 2020.)

Tuomi ja Sarajarvi (2018) esittelevat suomalaisista lahteista |0ydettavissa olevat nelja
kriteeria: uskottavuus, siirrettavyys, riippuvuus ja varmistettavuus. Nama kasitteet
poikkeavat hiukan Juutin ja Puusan (2020) vastaavista. Uskottavuus maaritellaan
tutkimuksen osallistuneiden riittavaksi kuvaukseksi ja keratyn aineiston
totuudenmukaisuudeksi, luotettavuudeksi, joka koostuu totuudellisuudesta,
sovellettavuudesta, pysyvyydesta ja neutraalisuudesta tai siksi, vastaavatko tutkijan
kasitykset tutkittavien kasityksia. Tama menee osittain paallekkdin myos Puusan ja
Julkusen (2020) kokonaisarvioinnin kasitteen kanssa, jossa on kysymys "kdytetyn
aineiston ja siita tehtyjen havaintojen ja tulkintojen perusteellisesta kuvaamisesta
seka esitettyjen tulkintojen ja johtopaatosten istuvuudesta tdhan kuvaukseen".
Kysymys on siis tulosten ja kokonaisuuden uskottavuudesta. Tutkijan tekemien

kasitteellistyksien tulee vastata tutkittavien tulkintoja.

Tulosten siirrettavyydella tarkoitetaan sitd, etta tulokset voidaan siirtaa toiseen
kontekstiin tietyin ehdoin, vaikka yleistykset eivat ole mahdollisia. Tutkimuksen
riippuvuus tarkoittaa joko ulkopuolisen henkilon tarkastusta, ulkoisten ja sisdisten
vaihtelua aiheuttavien tekijoiden huomioon ottamista tai tutkimuksen toteuttamista
yleisesti ohjaavin periaattein. Varmistettavuudella tarkoitetaan ulkopuolisen

henkilon arvioita. (Tuomi & Sarajarvi 2018.)
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Luotettavuuden arvioinnissa olennaista on pohtia valittujen metodien soveltuvuutta.
Kun menetelmana kaytetdaan haastattelua, lisaa haastatteluprosessin kuvaus
tutkimuksen luotettavuutta. Luotettavuutta voidaan lisata monimenetelmallisyydella
eli triangulaatiolla, jonka alatyypeissa, aineisto- ja menetelmatriangulaatioissa,
tutkimuksessa kdytetadn useita eri aineistoldhteita ja useita

tiedonhankintamenetelmia. (Aaltio & Puusa 2020.)

Eettisyyden arviointiin kuuluu haastateltavien etukateisinformaatio, henkilotietojen
kasittely ja mahdollinen anonyymiys ja osallistumisen vapaaehtoisuus. Lisaksi voi olla
tarpeen huomioida tutkimusluvat, nauhoittaminen ja aineiston uudelleen

kayttamiseen liittyvat luvat. (Puusa & Julkunen 2020.)

Tassa opinnaytetyossa toteutuvat kaikki kolme Juutin ja Puusan (2020) esittdamaa
luotettavuuden arvioinnin osa-aluetta. Aineisto ja prosessi seka siitd tehdyt tulkinnat
on kuvattu asianmukaisesti. Tarkoituksena on tuottaa hyvaa eli tietoa
toimeksiantajalle. Lisdksi triangulaatio toteutuu seka aineistojen ettda menetelmien
osalta. Prosessi on my0s toteutettu eettisesti, haastateltavia on informoitu riittavasti,
ja osallistuminen on ollut vapaaehtoista, vaikka viranomainen ei lahtékohtaisesti
voikaan kieltaytya tiedonannosta (Hallintolaki 6.6.2003/434; Laki viranomaisen
toiminnan julkisuudesta 21.5.1999/621). My6s Tuomen ja Sarajarven (2018)
esittelemat nelja kriteeria tayttyvat: Siirrettavyyden vaatimus toteutuu, vaikka
yleistyksien tekeminen ei ole mahdollista, mutta tulokset antavat suuntaviivoja
kaikille alueen kiinteistosijoittajille. Ulkopuoliset henkilot eli ohjaaja, toimeksiantaja
ja toinen tarkastaja arvioivat raporttia ja prosessia. Lisdksi vaihtelua aiheuttavat

seikat on pyritty kuvaamaan mahdollisimman totuudenmukaisesti.

2.4 Toimeksiantaja ja toimintaymparisto

Toimeksiantaja on Yld-Savossa kiinteistdja vuokraava yksityishenkild. Kiinteistot,
asunto ja mokki, sijaitsevat lisalmen ja Kiuruveden kaupungeissa. Yla-Savon alueeseen
eli lisalmen seutukuntaan kuuluu lisalmen lisaksi kuusi kuntaa: Keitele, Kiuruvesi,
Lapinlahti, Pielavesi, Sonkajarvi ja Vieremda. Ne muodostavat yhtendisen alueen

Pohjois-Savon maakunnan pohjoisosassa. Seutukunnan keskus, lisalmi, on noin 20 000
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asukkaan kaupunki, ja maakuntakeskukseen Kuopioon on matkaa noin 85 kilometria.
Noin 30 kilometria luoteeseen lisalmesta sijaitsee noin 8 000 asukkaan Kiuruvesi.
Vaestoennusteen mukaan Pohjois-Savon maakunta ei ole kasvava. (lisalmen kaupunki

tilastoina N.d.; Kuntatietoa N.d.; Pajala 2020; Yla-Savon alueella N.d.)

3 Kiinteistosijoittaminen

Kiinteistosijoittamisella tarkoitetaan pdadaoman sitomista kiinteistdon tai sen osaan
taloudellisen hyédyn saavuttamiseksi. Kiinteistosijoitusten volatiliteetti on myos
yleensa korkeampi kuin muissa omaisuuslajeissa, eli ne tarjoavat parempaa tuottoa,
mutta riskit ovat matalammat. Sijoittaminen voi tapahtua joko suoraan tai valillisesti
esimerkiksi rahastojen kautta. Taloudellista hyotya saadaan arvonnousun ja
vuokratulojen kautta. KiinteistOsijoitukset ovat yleensd tuottaneet hyvin myds
korkean inflaation aikakausina. (Miksi sijoittaa kiinteistoihin N.d; Mitd on

kiinteistdsijoittaminen 2020.)

Myds piensijoittajat voivat sijoittaa kiinteistdihin rahastojen kautta. Ndiden rahastojen
kulut ovat kuitenkin yleensa korkeat. Suljettujen rahastojen kulut ovat avoimia
alhaisemmat, mutta niiden minimisijoitussumma on useimmiten 100 000 euroa.
Sijoituksia ei myoskaan voi lunastaa sijoitusaikana, joka on paasaantoisesti kymmenen
vuotta. Rahastoilla on kuitenkin aina skaalaetu suoraan asuntosijoittamiseen
verrattuna. Yksi vaihtoehto kiinteistosijoittamisessa ovat REIT-yhtiot, jotka sijoittavat
kiinteistoihin hajautetusti ja tuottavat voittoa vuokratuloilla tai kiinteistokaupoilla.
(Orava & Turunen 2016; Vaananen 2015.) Opinndytetyossaan REIT-yhtididen roolia
hajautetussa sijoitussalkussa tutkineen Khan Mazedur Rahmanin (2014, 55) mukaan
REIT parantaa salkun tuottoa ja hajautusta, mutta ei vahenna riskia vaan voi jopa lisata

sita.

Kiinteistosijoittamisen etu arvopaperisijoittamiseen nahden on kuitenkin se, etta
arvonlisdysta on mahdollista saavuttaa omatoimisin parannuksin, jopa muuttamalla

kohteen kdyttotarkoitusta. Kiinteistdsijoittajan voidaankin sanoa olevan aktiivisempi
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toimija kuin arvopaperisijoittajan. (Dent, Patrick & Xu 2012, 45.) Yksi
kiinteistdsijoittamisen muoto onkin niin kutsuttu flippaus eli osta, remontoi ja myy
-menetelma. Talloin asunto ostetaan, remontoidaan ja myydaan nopeasti voitolla
eteenpdin. Menetelma vaatii kuitenkin aikaa ja resursseja eli kaytannossa
remontointitaitoja, koska remontin teettdminen ulkopuolisella sy0 nopeasti

menetelmadsta saatavan arvonnousuhyodyn. (Vaananen 2018, 55.)

Valtioneuvoston selvityksen mukaan asuntosijoittamisen tuotot ovat vakaita, mutta
eivat poikkeuksellisen korkeita. Asuntosijoittamisen etu moniin  muihin
sijoitusmuotoihin verrattuna onkin tasainen kuukausittainen tulo: tuottoaste on
asuntosijoitusyhtioilla viidestd—seitsemadan ja vyksityishenkil6illa kolmesta—viiteen,
jopa kuuteen prosenttia. Riskit ovatkin melko maltilliset verrattuna muihin
sijoitusmuotoihin, ja vuokra-asuntoihin sijoitettu padgoma tuottaa hieman paremmin
kuin muiden kiinteistdjen vuokraus. Asuntosijoittamista voidaan pitda myos eettisena
sijoitusmuotona. (Alho ym. 2018, 117; Mita on kiinteistosijoittaminen 2020; Orava &
Turunen 2016; Vaananen 2018, 21, 23, 28-29.)

Kiinteistoilla on hyva vakuusarvo lainaa varten. Asuntosijoittamiseen yksityishenkilon
onkin melko helppoa saada lainaa eli velkavipua rahoituslaitoksilta, ja
pankkirahoituksen saaminen onkin yhtiomuotoisena huomattavasti haastavampaa ja
kallimpaa kuin yksityishenkilond. Kuitenkin riskin reaalistuessa valtytdan
henkil6kohtaiselta konkurssilta, kun lainat ovat yhtidon nimiss3, jollei ole taannut itse
yhtion lainoja. (Dent, Patrick & Xu 2012, 46; Orava & Turunen 2016; Vaananen 2017b;
Vaananen 2017c; Vaananen 2018, 21.)

Asuntosijoittamisessa tarkeimmat tekijat ovat sijainti, hinta, huoneiston koko ja
taloyhtio. Paikkasidonnaisuus onkin yksi kiinteistomarkkinoiden kansainvalisista
tunnusmerkeistd. Kasvukeskuksissa asunnoille on kysyntda, lisdksi pienille
huoneistoille on enemman kysyntaa kuin suurille. Jos sijainti on hyva ja huoneisto
pieni, huoneisto on helppo myos tarvittaessa myyda eteenpain. Taloyhtididen tilanne
ja remonttisuunnitelmat on myo6s syytd selvittdd ennen ostopdatdsta. (Orava &

Turunen 2016; Pirounakis 2013, 9; Vdaananen 2018, 23-27.)
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Janniina Kemppinen (2018) tutki pro gradu -tutkielmassaan, millainen salkku
asuntosijoittajan kannattaa Suomessa koota. Hieman reilun kuuden prosentin
vuosituottoon minimaalisin riskein padastaan maantieteelliselld hajautuksella: hieman
vajaa kolmannes Uudellemaalle, hieman alle 15 prosenttia Helsinkiin, hieman alle
kymmenen prosenttia Turkuun ja seka Jyvaskyldaan, Vantaalle ettd Porvooseen noin
viisi prosenttia kuhunkin. Salkkua kannattaa hajauttaa myds asuntotyypeittdin. Yksiot

ja kaksiot ovat riskittémimpia ja tuottavimpia. (Kemppinen 2018, 34, 40.)

4 Kiinteistonvuokraukseen liittyva verotus

Verotuksellisesti tuloldhteet jaetaan kolmeen: elinkeinotoiminnan tuloldahteeseen,
maatalouden tuloldhteeseen ja muun toiminnan eli henkilokohtaiseen tuloldhteeseen.
Varat ja velat on kohdistettava oikeaan tuloldhteeseen, koska pdadaomatulo-osuus
maaraytyy tuloldhteen nettovarallisuuden perusteella. Jokaiseen tulolahteeseen
sovelletaan omaa lakiaan, kun toimintaa harjoittaa tuloverolaissa lueteltu yhteiso,
kuten osakeyhtid, pois lukien elinkeinoverolaissa mainitut yhteisot. (Laki
elinkeinotulon verottamisesta 24.6.1968/360, 1 §; Ossa 2020a, 66; Ossa 2020b, 32—
33; Tuloverolaki 30.12.1992/1535, 3 §.)

4.1 Yksityishenkilon verotus

Kiinteistostd ja asuinhuoneistosta saatu tuotto verotetaan aina omistajan tulona.
Yksityishenkilon vuokratulot ovat pddomatuloa. Vuokratuloon rinnastuvat myds
erilaiset kayttokorvaukset, kuten asuntojen vesimaksut. Vuokratulojen hankinnasta
voidaan vahentdad kayttokorvausten lisdaksi vuosikorjaus- ja perusparannuskulut,
vuokraustoimintaan liittyva irtain omaisuus, sdahkomaksut seka kiinteistovero. Myos
kiinteiston hankkimiseen otetusta velasta aiheutuneet menot ovat vahennyskelpoisia.
Hoito- ja rahoitusvastikkeet ovat vahennyskelpoisia, mikali ne tuloutetaan asunto-
osakeyhtion kirjanpidossa. Varainsiirtoveroa ei sen sijaan voi vahentaa

pddomatuloista, vaan se vahennetddan hankintamenon osana. VuokrauskdytOssa
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olevaan  asuntoon ja vapaa-ajanasuntoon tehdystd kunnossapito- ja
perusparannustyosta ei lisdksi myonnetd kotitalousvahennysta. (Asunto-osakkeen
hoitovastikkeet ja pddomavastikkeet 2020; Kotitalousvdhennys asunnon
kunnossapito- ja perusparannustyosta 2019; Ossa 2020a, 134, 136-137, 140;

Vuokratuloista voi vahentda vuokraukseen liittyvia kuluja 2018.)

Yksityishenkilon loma-asunnon satunnaista vuokraamista ei katsota tapahtuvan
tulonhankkimistarkoituksessa vaan kohteesta aiheutuvien kulujen kattamiseksi.
Talloin vuokratulosta voidaan tulonhankkimiskuluina vahentda seka juoksevat etta
kiinteat kulut ainoastaan tosiasialliselta vuokraamisajalta. Sen sijaan selvasti
vuokraustoimintaan liittyvat kulut, kuten vuokravalityspalkkiot ovat kokonaan
vahennyskelpoisia. Satunnaisen ja vahaistd suuremman vuokraustoiminnan rajana
voidaan pitaa sitd, etta loma-asunnon vuokrausvuorokausia on vuodessa enemman
kuin omaa kayttoa. Omaksi kaytoksi katsotaan paasaantoisesti kaikki ne ajat, jolloin
kiinteisto ei ole vuokrattuna. Mikali vuokratuloon kohdistuvat menot ovat suuremmat
kuin tulot, vahennetddan menot muista paddomatuloista ja mahdollisesti

alijgdmahyvityksen kautta myds ansiotulosta. (Ossa 2020, 143-144.)

Yksityishenkild maksaa saamistaan vuokratuloista veroa 30 %, mikali tulon maara ei
ylitd 30 000 euroa vuodessa (Miten veron maara lasketaan 2020). Yksityishenkilon

verotus onkin yksinkertaisempi kuin yhtion (Orava & Turunen 2016).

4.2 Osakeyhtion verotus

Elinkeinoverolain mukaan kaikki elinkeinotoiminnassa rahana tai rahanarvoisena
etuutena saadut tulot ovat veronalaisia elinkeinotuloja. Veronalaisia ovat kuitenkin
ainoastaan realisoituneet tulot, ja liikeomaisuuden realisoitumaton arvonnousu jaa
padsaantoisesti verotuksen ulkopuolelle. Elinkeinotoiminnassa vahennyskelpoisia
kuluja ovat tulon hankkimisesta tai sdilyttdmisestd johtuneet menot ja menetykset

pois lukien laissa mainitut tilanteet, kuten verovelvollisen puolison palkat ja
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sahkoverkkoon liittymisestd seuraavat maksut. (Laki elinkeinotulon verottamisesta

24.6.1968/360, 4-8, 16 §; Ossa 2020b, 89, 116-117.)

Sijoitustarkoituksessa omistetut kiinteistét kuuluvat kuitenkin elinkeinotulolahteen
muuhun  omaisuuteen, ja  vuokraustoimintaa  pidetddan  muuna  kuin
elinkeinotoimintana. Taten sijoituskiinteistot eivat ole elinkeinotoiminnan
kdayttoomaisuutta. Kuitenkin kiinteistdjen menot ja luovutustappiot ovat

vahennyskelpoisia kaikista elinkeinotuloista. (Ossa 2020b, 144.)

Osakeyhtion tuloverotuksen peruslahtékohta on, ettd se on itsendinen
verovelvollinen. Yritykselld verosuunnittelun mahdollisuudet ovat paremmat kuin
yksityishenkilolla. Se maksaa tuloveroa saamastaan voitosta 20 prosentin

yhteiséverokannan mukaan. (Ossa 2020b, 209; Yhteisoverotus N.d.)

Omaan kayttéon rahaa voi yhtiosta nostaa palkkana tai osinkona. Palkanmaksu
pienentdd maksettavan veron maaraa, mutta ei ole kokonaisuudessa kannattavaa, jos
henkilolla on muita ansiotuloja. (Vdaananen 2017a.) Osinkotuloja verotetaan
pdadomatulo- ja ansiotulo-osinkoina. Jakaminen perustuu osingonsaajan omistamien
osakkeiden matemaattiseen arvoon vahennyksineen. Padomatulo-osinkoa on
kahdeksan prosentin vuotuinen tuotto osingonsaajan omistamien osakkeiden
matemaattiselle arvolle. 150 000 euroon asti pddomatulo-osingosta 75 % on verotonta
tuloa ja 25 % veronalaista. Ansiotulo-osinkoa on kahdeksan prosentin vuotuisen
tuoton ylittavalta osalta saatu osinko, josta verollista ansiotuloa on 75 % ja verotonta
25 %. (Osinkotulojen verotus 2020.; 2020, 2.2) Aloittavalla yritykselld ei tosin
valttamatta ole niin merkittavaa varallisuutta, ettd kevyesti verotettuja osinkoja voisi
nostaa kovin paljon, ja korkeasti verotettua osinkoa ei verotusmielessa ole jarkevaa

nostaa. (Vdaananen 2017a.)

Voiton voi myos jattdaa yritykseen, jolloin verosuunnittelu kasvaa korkoa korolle.
Osakeyhtiomuotoinen asuntosijoittaminen kannattaakin, jos sijoitustoiminta on
pitkdaikaista eika alkuvaiheessa ole tarvetta nostaa rahoja ulos omaan kayttoon.
(Vaananen 2017a.) Oravan ja Turusen (2016) mukaan yhtidittaminen onkin jarkevaa

silloin, jos vuokraustoiminnan ohella harjoitetaan myds muuta liiketoimintaa,
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olemassa oleva yritys on varakas tai yritys on vasta perusteilla tai pieni, jolloin
yrityksen perustaminen kannattaa silloin, kun rahoja ei tarvitse nostaa yrityksesta ulos,
vaan ne voidaan jattda odottamaan aikoja, jolloin ne voidaan nostaa kevyesti

verotettuina osinkoina.

Osakeyhtiolaki (21.7.2006/624, 13. luku 1 §) méaarittelee yhtion varojenjakotavat, joita
ovat osinko, osakepddoman alentaminen ja omien osakkeiden hankkiminen ja
lunastaminen. Muu liiketapahtuma on laitonta varojenjakoa. Yhtidkokous voi
kuitenkin  paattda kohtuullisen ja hallitus vahdisen lahjan antamisesta
yleishyddylliseen tarkoitukseen (Osakeyhtilaki 21.7.2006/624, 13. luku 8 §).
Osakeyhtion omaisuudeksi siirretyn kiinteiston yksityiskaytté olisi siten laitonta
varojenjakoa eli peiteltyd osinkoa. Osakkeenomistajan kaytossa olevaa kiinteistoa
voidaan kuitenkin kasitella yhtion kirjanpidossa luontoisetuna, jolloin se on
osakkeenomistajan veronalaista palkkatuloa. (Kiinteiston yksityiskaytto

tuloverotuksessa 2015.)

Tomi Tyrvdinen (2012) selvitti talousjohtamisen kandidaatintutkielmassaan
verosuunnittelumahdollisuuksia ~ yhdenmiehen  osakeyhtiossa.  Yhdenmiehen
osakeyhtiossa nettovarallisuuden suunnittelu on merkittava keino verosuunnittelussa,
koska nettovarallisuus vaikuttaa osinkojen verotukseen. Taten nettovarallisuutta
kannattaa pyrkia kasvattamaan, jotta verottomien osinkojen maara olisi
mahdollisimman suuri. Muut melko edulliset keinot siirtda varallisuutta yrityksesta
omistajayrittdjalle ovat palkka ja vapaaehtoinen elakevakuutus. Palkkaa kannattaa
maksaa ainakin se maaré, jolla palkan verotus jaa alle yhteisoveroasteen. (Tyrvdinen

2012, 30-31.)

Verotuksessa on huomioitava myos arvonlisdvero. Kiinteistéjen vuokraus on kuitenkin
[ahtokohtaisesti arvonlisaverotonta toimintaa, mutta mokkimajoitustoiminta
arvonlisaverollista, mikdli toiminta on ammattimaista. (Majoitustoiminnan
arvonlisdverotus 2018.) Verohallinnon ohjetta tarkasteltaessa tdssa tilanteessa

ammattimaisuuden ehdot eivat tayty.
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4.3 Yksityishenkilon ja osakeyhtion verotuksen vertailua

Hannu Marjoniemi (2007, 83) toteaa vero-oikeuden pro gradu -tutkielmassaan, etta
vertailtaessa vyksityishenkilod ja osakeyhtiota sijoittajana ei jommankumman
verotuksen edullisemmuudesta voi antaa yksiselitteista vastausta. Orava ja Turunen
(2016) huomauttavat kuitenkin joidenkin verovahennysten olevan helpompia
yritykselle kuin yksityishenkil6lle. Yksityishenkilon etu on se, etta kaikki rahat ovat heti
kdytettdvissa. Verotusta voidaan kuitenkin pitdada korkeampana kuin yrityksella.

(Vaananen 2017a.)

Miia Karhunen (2018, 18) huomauttaa kiinteistdjen vuokraustoiminnan verotusta
kasittelevassa opinndytetyOssaan, ettei kiinteiston omistusmuodolla ole merkitysta
siihen, mihin tulolahteeseen saadut vuokratulot kuuluvat, vaan sovellettava verolaki
maaraytyy harjoitetun toiminnan luonteen perusteella, ja vuokraustoiminta kuuluu

padasiallisesti henkilokohtaiseen tuloldhteeseen.

Verohallinnon ohjeen (Kiinteiston ja osakehuoneiston tuloldhde 2019) mukaan
kiinteist6 kuuluu elinkeinotoiminnan tuloldhteeseen, jos kiinteiston kaytto
elinkeinotoiminnassa on yksinomaista tai pdaasiallista. Yksinomaisuus tarkoittaa sita,
ettei kiinteistd ole edes tilapaisesti muussa kaytdssa, ja pdaasiallisuus yli puolta
elinkeinotoiminnan kdytdssa olemista. Tata sovelletaan myds vuokrattavaan
osakehuoneistoon ja vapaa-ajan kiinteistoihin. Jos padasiallinen kaytté on muuta kuin
elinkeinotoimintaa, kiinteiston tuotot kuuluvat henkilokohtaiseen tuloldhteeseen.
Osittaisessa elinkeinotoiminnassa kiinteiston kulut vdhennetddn taltda osin

elinkeinotoiminnan tuloldhteessa. (Kiinteiston ja osakehuoneiston tuloldhde 2019.)

5 Kannattavuuden laskeminen

Yrityksen kannattavuutta voidaan laskea katetuottolaskennan, vastuualuelaskennan

ja toimintolaskennan avulla. Pitkdn ajan pdatoksenteontukena voidaan kayttaa
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investointilaskentaa ja kustannus—hyoty-analyysid. Pitkan ajan paatoksenteossa on
kyse strategisesta paatoksenteosta, jolla yrityksen johto toteuttaa valittua strategiaa
ja hyodyntaa toimialatietdmysta ja organisaation kyvykkyytta. (Pellinen 2019, 6, 173.)
Kiinteistosijoitusyhtion kannattavuuslaskentaan naista soveltuvat lahinna kustannus-

hyoty-analyysi ja investointilaskenta.

5.1 Kustannus—hyoty-analyysi

Kustannus—hyoty-analyysilla tarkastellaan jonkin hankkeen laajoja ja pitkaaikaisia
vaikutuksia. Kustannuksina pidetaan kaikkia tehdyn paatoksen ei-tavoiteltavia
vaikutuksia eli seka valittomia etta valillisia vaikutuksia. Analyysin jalkeen
vaihtoehdoista on osattava valita se, joka maksimoi hyétyjen ja kustannuksen
erotuksen nykyarvon annettujen tavoitteiden kannalta. Ongelmana on, ettei kaikkia
tavoitteita voida mitata rahassa. Kustannus—hy&ty-analyysin vaihtoehto onkin
kustannus—vaikuttavuus-analyysi, jossa hyotyja ei muuteta rahamaaraisiksi. (Pellinen

2019, 180-181.)

Kustannus—hyoty-analyysissa otetaan kantaa tavoitteisiin ja rajoitteisiin,
sisallytettaviin kustannuksiin ja hy6tyihin, niiden arvostamiseen, investoinnin
arviointikriteereihin ja kaytettavaan diskonttauskorkoon. Kustannus—vaikuttavuus-
analyysissa sen sijaan madritellaan tavoitteet ja vaihtoehdot, valitaan
vaikuttavuusmittarit, ennakoidaan kustannukset, valitaan paatoksentekokriteerit ja

maaritelladn valintamalli. (Pellinen 2019, 181.)

5.2 Investointilaskenta

Investoinnin kannattavuutta arvioidaan peruskaavalla, jossa investoinnin
erillistuottojen ja erilliskustannusten erotukseen lisdtdan jaannosarvo, joiden
summaa kutsutaan erilliskatteeksi: Investoinnin erillistuotot - erilliskustannukset +

jaannosarvo = erilliskate (Pellinen 2019, 174.)

Investoinnin erillistuotot ovat investoinnin seurauksena syntyneita myyntituloja. Ne

ovat tuottoja, jotka jadvat saamatta, mikali investointia ei tehda. Erilliskustannukset
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ovat ne kustannukset, jotka seuraavat investointipdaatoksen toteuttamisesta. Osalla
investointikohteista on myds jaannodsarvo eli mahdollinen myyntiarvo kayttéaajan

paattyessa. (Pellinen 2019, 174.)

Investointeja lasketaan tavallisimmin nykyarvo-, annuiteetti, sisdisen korkokannan,
investoinnin tuottoasteen tai takaisinmaksuajan menetelmalla. Sisdisen korkokannan
menetelmadssa investointien kannattavuuden laskemisessa otetaan huomioon myds
korkotekija eli investoinnin tuottojen ajoittuminen pitkalle investoinnin pitoajalle.
Korkotekija ottaa huomioon koron padaomaa kerryttavan vaikutuksen: R = (1 + i)™

(Pellinen 2019, 175; Stenbacka, Makinen & Soderstom 2013, 223, 229.)

Korkotekijan kaanteislukua kutsutaan diskonttotekijaksi, jota kdytetaan
nykyarvomenetelmassa maarittamaan investoinnin nykyarvo ja sisdinen korkokanta.
Jaksollisten maksujen diskonttaustekijalla saadaan tulovirta ja investointimeno
keskendan vertailukelpoisiksi. (Eklund & Kekkonen 2016, 139-143; Pellinen 2019,
175; Stenbacka, Makinen & Soderstéom 2013, 223-226.)

Investoinnin tuottoasteen menetelmadssa arvioidaan investointia ottamatta
huomioon investointiin liittyvien maksujen eriaikaisuutta, jolloin investoinnin
laskettua vuotuista tuloa verrataan investointiin sidotun pddoman maaraan.
Takaisinmaksuajan menetelmassa sen sijaan korostetaan erityisesti rahoitusta.
Menetelmadssa maarataan aika, jonka kuluessa investoinnin nettotulot kattavat
perushankintamenot. Jos takaisinmaksuaika on lyhyempi kuin investoinnin pitoaika,
investointi on kannattava. (Eklund & Kekkonen 2016, 144; Stenbacka, Makinen &
Soderstom 2013, 230-231.)

6 Osakeyhtion perustaminen

Osakeyhtio on ainoa suomalaisista yritysmuodoista, joka on omistajistaan erillinen
oikeushenkild. Osakkeenomistajat eivat siten vastaa henkilokohtaisesti yhtion
velvoitteista. Osakeyhtio syntyy, kun se rekisterdidaan kaupparekisteriin.

Osakepddomaa ei tarvita, eika osakkeilla tarvitse olla merkintdahintaa. Osakkeita on
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oltava vahintaan yksi. Yhtion kotipaikkana on oltava Suomen kunta, ja
henkil6osakkaiden tulee olla taysi-ikdisia, eivatka he saa olla konkurssissa tai
liilketoimintakiellossa. Yhtidlle tulee myds laatia yhtidjarjestys. Patentti- ja
rekisterihallitus veloittaa osakeyhtion perustamisilmoituksen kasittelysta 275
(séhkoinen ilmoitus) tai 380 euroa (paperinen ilmoitus). Rekisterointia varten
tarvitaan yhtion perustamissopimus, yhtidjarjestys, tosite kasittelymaksusta ja
selvitys tilintarkastajista tai selvitys osakkeiden maksamisesta. (Osakeyhtio N.d.;
Osakeyhtiolaki 21.7.2006/624, 1. luku 2 §; Osakeyhtion perustamisilmoitus N.d.;
Osakeyhtion perustamispaketti N.d.; Ossa 2020b, 83; Yrityksen perustamisopas
2020, 43.) Osakeyhtion perustamiskustannuksia ei ole huomioitu
kannattavuuslaskelmassa (liite 1). Lisaksi tdssa opinndytetyossa kasitelladn
osakeyhtion perustamista vain silta osin kuin toimeksianto edellyttaa (ns.

yhdenmiehen osakeyhtio).

Osakeyhtion perustamisesta laaditaan perustamissopimus. Sen allekirjoittavat kaikki
osakkeenomistajat, jolloin allekirjoittajat merkitsevat itselleen sopimuksesta
ilmenevan maaran yhtion osakkeita. Perustamissopimukseen sisallytetaan tai
liitetddn yhtidjarjestys. Yhtiojarjestyksessa tulee mainita yhtion toiminimi, jonka
tulee sisaltaa sanan osakeyhtio tai lyhenteen oy, kotipaikka ja toimiala. (Yrityksen

perustamisopas 2020, 43, 46.)

Osakeyhti6 kannattaa valita yhtiomuodoksi, jos haluaa perustaa yrityksen yksin ja
rajata henkilokohtaisen riskinsa vain niihin velkoihin, joihin on antanut oman
vakuutensa. Rahojen nostaminen osakkaan yksityiskdayttoon ei kuitenkaan ole
mahdollista, mutta osakas voi saada osinkoa osakemaéaransa mukaan. Yhtion varoja
ei myoskaan voi kayttaa osakkaiden henkilokohtaisten lainojen vakuutena. Vaikka
alun osakepddomaa ei vaadita, vaatii osakeyhti6 aina voittoa tuottaakseen omaa

pddomaa enemman kuin henkiloyhtiot. (Osakeyhtio N.d.)
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7 Kiinteistdojen vuokraaminen Yla-Savossa

Riippumatta paikkakunnasta asunnoista eniten kysyntaa on pienilla asunnoilla,
yksiGilld ja kaksioilla (Vaananen 2018, 23). Mokeista taas eniten kysyntdaa on Etela-
Suomessa ja tunnetuissa hiihto- ja ulkoilukeskuksissa sijaitsevilla omakotitalon
tasoisilla kohteilla, joissa on oma ranta. Tallaisten kohteiden viikkovuokrat alkavat noin
tuhannesta eurosta. Sijainnista ja varustelutasosta riippuen mokkien viikkovuokrat

ovat kuitenkin alimmillaan ovat alle 300 euroa. (Lehtonen 2017.)

7.1 Asuinhuoneistojen vuokraus lisalmessa

lisalmen kaupungin omistaman vuokra-asuntoyhtion Petterinkulman toimitusjohtajan
Mikko Kauppisen (2020) mukaan vuokra-asunnoilla on kysyntda lisalmessa. Yhtion
asuntojen kayttoaste on 98,2 % ja keskineliovuokra 9,47 euroa. Yhtion asuntotarjonta
on painottunut kaksioihin ja yksidihin, mutta myds isompia asuntoja on tarjolla.
Kauppisen mukaan kaikki halukkaat saavat noin kahden kuukauden sisalla asunnon,

mikali hakijan omat kriteerit asunnolle eivat ole liian tiukat.

Vuokraovi-palvelussa on hakuhetkelld 11 ilmoitusta lisalmen alueen yksidista ja
kaksioista. Neliévuokra on yksidissa 13,10-14,00 euroa ja kaksioissa 9,19-11,05 euroa.
Kiinteistovalitys Kortelaisella on hakuhetkelld verkkosivuillaan tiedot 23
vuokrattavasta yksiosta ja kaksiosta. Yksididen neliovuokrat ovat 11,72—-19,13 euroa ja
kaksioiden 8,72-12,56 euroa. (Vuokraovi.com 2020; Vuokra-asunot — lisalmi N.d.)
Taten yksididen keskineliovuokra lisalmessa on 13,48 euroja ja kaksioiden hieman

alempi, 10,20 euroa (kuvio 1)
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Kuvio 1. Yksididen ja kaksioiden keskineliovuokrat lisalmessa (Kauppinen 2020;
Vuokraovi.com 2020; Vuokra-asunot — lisalmi N.d.)

7.2 Lomamokkien vuokraus Kiuruvedella

Sari Hyvéarinen (2017, 4) pitaa Mékkivuokraajan kdsikirjassa moékinvuokraustoimintaa
tulevaisuuden alana, jossa jakamistalous ja kiinnostus omaehtoiseen vaurastumiseen
kohtaavat vaihtelunhaluiset ja mokkia kaipaavat ihmiset. Mdkkeilyn arvot lienevat
muuttumassa myods Maa- ja metsatalousministerion selvityksen mukaan: etenkin
nuorten aikuisten keskuudessa jakamistalouteen (ml. vuokraaminen) perustuvat
mokkeilymallit ovat suosittuja (Saaristoasiain neuvottelukunta & Finnish Consulting

Group FCG 2017, 13).

Viimeisin Tyo- ja elinkeinoministerion julkaisema alueellinen matkailutilinpito on
vuodelta 2018. Se perustuu vuoden 2015 tietoihin. Vuosi 2015 oli Pohjois-Savossa
kaikkien avainlukujen osalta negatiivinen (kuvio 2). Kokonaiskysynta oli vuosina 2013—
2015 laskenut 7,4 %, matkailutoimialojen tyollisyys 2,1 % ja matkailuarvonlisayksen

osuus perushintaisesta BKT:stad jopa 11,4 %. (Nurmi 2018, 48.)
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Kuvio 2. Matkailun avainluvut Pohjois-Savossa 2013—2015 (Nurmi 2018, 48)

Tilastokeskuksen antama kuva ei ole lohdullisempi. Pohjois-Savossa yopymiset
vahenivat toukokuussa 2020 vuodentakaiseen verrattuna 78 %. Huoneiden
kayttoaste on pudonnut 15,7 prosenttiyksikkoa ja yopymiset vdahentyneet 44,1

prosenttiyksikkoa vuodentakaisesta. (Majoitustilasto 2019; Majoitustilasto 2020.)
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Kuvio 3. Matkailuydpymiset Pohjois-Savossa 2019-2020 (Majoitustilasto 2019;

Majoitustilasto 2020)

Kiuruveden kaupungin yritysneuvojan Tuula Parkkonen-Suhosen (2020) mukaan

Kiuruvedelle matkailun kannalta tarkein tapahtuma on vuosittain heindkuussa
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jarjestettava Iskelmdviikko, joka on viisipdivdinen iskelmamusiikkiin keskittynyt
festivaali Kiuruveden taajamassa (Iskelmaviikko N.d.). Parkkonen-Suhosen (2020)
mukaan matkailun kannalta tarkeitd seikkoja ovat myos liikuntamahdollisuudet ja
monipuolinen kulttuuritarjonta. Toimeksiantajani ja oman aluetuntemukseni mukaan
jalkimmaiset seikat eivat kuitenkaan ole sellaisia tekijoitd, jotka erottaisivat

Kiuruveden muista paikkakunnista.

Pohjois-Savossa on tilastotietojen mukaan noin 1 100 vuokramdkkia. Kiuruvedella
ndista sijaitsee muutama. Majoituskapasiteettia on 4-16 henkildlle, ja viikkohinnat
alkavat 495 eurosta. Airbnb-kohteita on nelja: kaksi yksiotd, kolmio ja omakotitalo.
Hinnat vaihtelevat erittdin paljon, samoin varausehdot. Paikkakunnalla on myds kaksi
pienehkoa hotellia, motelli, majatalo ja maatilamajoitusta. (Kiuruvesi — vuokramokit
N.d.; Majoittumiset alueella Kiuruvesi 2020; Majoitus N.d.; Vuokramokkien

kapasiteettitiedot maakunnittain Manner-Suomessa 2020.)

8 Perustettavan kiinteistosijoitusyhtion kannattavuus

Perustettavalle kiinteistosijoitusyhtiolle laadittiin kannattavuuslaskelma, joka osoittaa
tulojen ja menojen suhteen (liite 1). Mikali kuvaillussa tilanteessa perustettaisiin
osakeyhtio, tulisi olemassa olevat kiinteistot luovuttaa yhtidlle. Tall6in omistaja saisi
luovutuksesta myyntituloa, mutta yhtid joutuisi rahoittamaan oston pankkilainalla,
jonka omistaja saattaa joutua itse takaamaan. Laskelmassa on siten otettava

huomioon myo6s korkomenot. Lainan takaisinmaksu on laskettu 15 vuoden ajalle.

Lisaksi maksettavaksi tulisivat varainsiirtovero, luovutusvero, lainhuudatus,
kaupanvahvistus ja lainannostokulut. Riskienhallinnan nakokulmasta siirto ei ole
jarkeva: asunnon tasainen vuokratuotto kattaa kuukausittaiset juoksevat kulut, mutta
mokille vastaavaa tuottoa ei voi vahaisen kysynnan vuoksi laskea, jolloin mokin kulut

olisivat huomattavasti suuremmat kuin tuotot (liite 1).
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Asunnosta jatkuvia kustannuksia syntyy vain hoitovastikkeesta, koska remontteja ei
ole suunnitelmissa, mutta mokkiin kohdistuu myos sahkosta, vedesta, yllapidosta (ml.
siilvous), vakuutuksista ja kiinteistoverosta aiheutuvia kuluja (liite 1). Lisdksi
osakeyhtion ja kiinteistdjen hallinnoimisesta aiheutuu jonkin verran kuluja ja tyota
(Heilio 2020; Vaananen 2017c). Naita kuluja ovat laskelmassa matka-, markkinointi,
puhelin- ja tietoliikenne- ja pankkikulut. Lisdksi kuluja voi aiheutua kirjanpidosta,
mutta tehdyssa laskelmassa niita ei ole otettu huomioon, koska alkuvaiheessa yrittdja
tekisi kirjanpidon itse. Kuviossa 2 on eritelty kuukausittaisten toimintakustannusten
jakautuminen kulukohteittain vuosina 2021-2023. Laskelman mukaan asunnon
kustannukset ovat tarkastelujaksolla noin 29 %, mokin 63 % ja yleiskulut noin 8 %
kokonaiskuluista. Vuosittainen vaihtelu on pientd ja mahtuu noin puolen

prosenttiyksikon sisaan.
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Kuvio 4. Kuukausittaisten toimintakustannusten jakautuminen vuosina 2021-2023

Sijoitusasunnot-sivuston Vuokratuottolaskurin (Tervetuloa sisapiiriin! N. d.) mukaan
asunnon vuokratuotto on vuosina 2021-2023 kasvava 9,9-10,3 %, Myds mokin
vuokratuotto on kasvava, mutta silti erittdin heikko, 0,7-2,2 %. Taman tiedon ja
kannattavuuslaskelman (liite 1) perusteella yhtion perustaminen ei ole
liiketaloudellisesti kannattavaa. Myyntiennuste on 63,1-67,6 % kriittisen pisteen
myynnistd vuosina 2021-2023 (kuvio 3). Toiminta olisi taten tappiollista, jolloin
vuokraustoimintaa kannattaa jatkaa yksityishenkilond. Asunnonvuokraus on

kannattavaa, mutta mokinvuokraus niin tappiollista, ettd edes asunnonvuokrauksesta
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saatavat voitot eivat kata mokinvuokrauksen tappioita. lisalmen kaupungin
yritysneuvojan  Eija Heilion (2020) mukaan yksityishenkilon harjoittama

kiinteistonvuokraustoiminta onkin enemman omaisuudenhoitoa kuin liiketoimintaa.
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Kuvio 5. Myyntiennuste kriittisen pisteen myynnista vuosina 2021-2023

9 Paatanto

Perustettavan kiinteistosijoitusyhtion kannattavuuden arviointi on haastavaa. Tulojen
ja menojen suhteen saa selville tavanomaisesta kannattavuuslaskelmasta, mutta
koska perustettava kiinteistosijoitusyhtio  tekee  valttamatta mittavia
alkuinvestointeja, tulisi niiden vaikutus selvittda investointilaskelmalla. Myos
kustannus—hyoty-analyysi  auttaa investointipdatosten  tarkastelussa. Tehty
kannattavuuslaskelma osoittaa, ettei toiminta olisi kannattavaa, mutta

jatkotutkimusaiheena olisikin, millaisilla investoinneilla toiminta kannattaisi.

Kiinteistosijoitustoiminnan tulee olla ammattimaista ja laajamittaista, jotta toiminta
kannattaa yhtidittaa. Samaan paatyi opinnaytetydssaan myds Olli Kiviniemi (2012, 35).
Ammattimaisen toiminnan rajaa ei kuitenkaan ole helppo maaritelld. Pddomasijoittaja
Kirsikka Antikaisen mukaan noin 500 000 euron paddomavarallisuudella ja kuuden
prosentin vuosituotolla sijoittaja voi saada vahan yli 2 500 euron kuukausittaiset

bruttotulot (Antikainen 2019; Haapaluoma-Hoglund 2018). Lisaksi Selanderin ja Vallin



23
(2007, 146-147) mukaan yrittdja voi nostaa itselleen pientd kuukausipalkkaa neljan

keskitasoisen mokin 45 viikon vuosivuokralla.

Sijoituspalvelulain (14.12.2012/747) 1. luvun 23. pykdlan mukaan ammattimaisella
sijoittajalla  tarkoitetaan  sellaista  yksityishenkilod, joka itse  pyytaa
sijoituspalveluyritykselta ammattimaisen asiakkaan statusta, jolla

sijoituspalveluyrityksen  arvion mukaan on valmiudet tehda itsenadisia
sijoituspaatoksia ja ymmartaa niihin liittyvat riskit" ja joka tayttaa kaksi seuraavista
ehdoista: hanen sijoitusvarallisuutensa on yli 500 000, hadn on toteuttanut
huomattavan suuria liiketoimia kyseisilla markkinoilla keskimaarin 40 kertaa vuodessa
tai han "tyoskentelee tai on tydskennellyt rahoitusalalla vahintdaan vuoden tehtavassa,
joka edellyttdaa tietamystda suunnitelluista liiketoimista ja palveluista". Vaikka
sijoituspalvelulaki koskee rahoitusvalinesijoittamista, voidaan sitda mielestani pitaa
taustamateriaalina myods kiinteistosijoittamisen ammattimaisuutta arvioitaessa:

oleellista lienevat sijoitusvarallisuuden maara, toiminnan laajuus ja sijoittajan

valmiudet itsenaisiin paatoksiin ja riskinkantoon.

Mikali toimeksiantajani haluaa ryhtyda ammattimaiseksi kiinteistosijoittajaksi ja
perustaa sitd varten Kkiinteistosijoitusyhtion, hadnen kannattanee Ilaajentaa
asuntosijoitustoimintaa ja valita salkkuunsa tarpeeksi tuottavia kohteita, eika

tappiollista mokinvuokraustoimintaa kannata jatkaa.

Taman opinnadytetyon tulokset tuottivat ensisijaisesti tietoa toimeksiantajalle hanen
paatoksentekonsa tueksi. Tapaustutkimuksen tulokset eivdt suoraan ole
yleistettavissd, koska tarkoituksena on tapauksen ymmartdamisen optimoiminen.
Kuitenkin myos yksittdistapauksista voidaan [6ytaa yhdistavia piirteitd, vaikka niiden
etsiminen ei saa olla itsetarkoitus. (Metsamuuronen 2011, 223.) Saadut tulokset
ovatkin suuntaa antavaa tietoa myds muille, jotka harkitsevat tai harjoittavat

kiinteistosijoittamista Yld-Savossa.
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