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Osakeanti 2.000.000 osaketta
Merkintihinta 10,30 euroa osakkeelta

Orava Asuinkiinteistorahasto Oyj (”Yhtid”’) on ensimmadinen suomalainen REIT-kiinteistorahasto (Real Estate Investment Trust). Yhtio tar-
joaa osakeannissa ("Osakeanti”) sijoittajien merkittdvéksi enintddn 2.000.000 uutta osaketta (”Antiosakkeet) 10,30 euron osakekohtaiseen
merkintdhintaan ("Merkintdhinta™) tdssd listalleottoesitteessd (“Esite”) jéljempénd kuvatulla tavalla. Hallituksella on oikeus mahdollisessa
ylimerkintétilanteessa lisétd tarjottavien Antiosakkeiden méaérdd enintdén 1.000.000 osakkeella.

Ennen Osakeantia Yhtion osakkeet eivit ole olleet julkisen kaupankdynnin kohteena. Yhtio aikoo jattda listalleottohakemuksen NASDAQ
OMX Helsinki Oy:hyn ("Helsingin Porssi”) Yhtion listattavien osakkeiden (“Listattavat osakkeet”) hakemiseksi julkisen kaupankidynnin
kohteeksi Helsingin Porssin porssilistalle (”Listautuminen”) kaupankéyntitunnuksella OREIT. Listattavia osakkeita ovat Antiosakkeiden li-
sdksi heindkuussa 2013 suunnatussa annissa merkityt yhteensd 76.999 osaketta ja A. Ahlstrom Osakeyhti6lle jaljempédnd kuvattavalla tavalla
27.9.2013 suunnattavassa annissa merkittidvit yhteensa 236.650 osaketta. Olettaen, ettd kaikki Antiosakkeet merkitdén Osakeannissa, Listat-
tavien osakkeiden kokonaismédrd on 2.313.649. Kaupankdynnin Listattavilla osakkeilla odotetaan alkavan Helsingin Porssin porssilistalla
arviolta 14.10.2013.

Yhti6 on tehnyt 4.9.2013 A. Ahlstrom Osakeyhtion kanssa esisopimuksen viiden yhteensd 3.250.000 euron arvoisen kohteen hankinnasta.
Osa tdstd hankinnasta maksetaan Yhtion osakkeilla suuntaamalla osakeanti A. Ahlstrom Osakeyhti6lle 27.9.2013. A. Ahlstrom Osakeyhtio
merkitsee osakeannissa yhteensd 236.650 uutta osaketta 10,30 euron kappalehintaan. Osakkeet listataan Helsingin Porssiin yhdessd An-
tiosakkeiden kanssa.

Antiosakkeiden merkintéaika alkaa 25.9.2013 kello 9.30, ja se pattyy arviolta 4.10.2013 kello 16.30. Annettuja merkintésitoumuksia ei voi-
da peruuttaa tai muuttaa muutoin kuin jéljempéna tdsséd Esitteessd kuvatuissa tilanteissa. Lisdtietoja on esitetty jaljempéné kohdassa ”Osake-
annin ehdot”.

Listattavien osakkeiden liséksi Yhtiolld on 1.392.245 osaketta, jotka poikkeavat osinko-oikeudeltaan Listattavista osakkeista ja toisistaan ja
joita ei haeta julkisen kaupankdynnin kohteeksi Osakeannin yhteydessd (“Listaamattomat osakkeet™). Yhtio aikoo hakea Listaamattomat
osakkeet julkisen kaupankdynnin kohteeksi, kun osinko-oikeudet tulevat yhteneviksi Listattavien osakkeiden kanssa (”Listaamattomat osak-
keet” yhdessé Listattavien osakkeiden kanssa ”Osakkeet”). Listattavat osakkeet oikeuttavat tilikauden 2013 tuloksesta mahdollisesti vuonna
2014 maksettavaan osinkoon, mutta ne eivét oikeuta vuoden 2012 tilikauden tuloksen perusteella 30.9.2013 ja 27.12.2013 maksettaviksi
suunniteltuihin osinkoihin. Lisdtietoja Yhtion Osakkeisiin liittyvistd oikeuksista on esitetty kohdassa ”Osakkeet ja osakkeenomistajat”.

Osakeannin padjérjestdjand ("Padjarjestdja”) ja merkintdpaikkana ("Merkintdpaikka”) toimii UB Securities Oy, ja Yhtion taloudellisena neu-
vonantajana (“Taloudellinen neuvonantaja”) toimii Merasco Oy.

Antiosakkeisiin sijoittamiseen liittyy riskeji. Sijoitusta harkitsevia pyydetiin tutustumaan erityisesti kohtaan ”Riskitekijit” sivulta
26 alkaen.

Tamain Esitteen sisdltima tieto ei ole tarkoitettu julkistettavaksi tai levitettdviksi suoraan tai vélillisesti Yhdysvalloissa, Kanadassa, Australi-
assa, Hongkongissa, Eteld-Afrikassa, Singaporessa tai Japanissa. Tamé Esite ei ole ole tarjous Antiosakkeiden myymiseksi Yhdysvalloissa,
eikd Antiosakkeita saa tarjota tai myydéd Yhdysvalloissa, ellei niité ole rekisterdity Yhdysvaltain vuoden 1933 arvopaperilain (muutoksineen)
ja sen nojalla annettujen sdanndsten ja madraysten mukaisesti tai ellei rekisterdintivelvollisuudesta ole poikkeusta. Mitdén osaa Antiosakkeita
koskevasta Osakeannista ei rekisterdidd Yhdysvalloissa, eikd Antiosakkeita tarjota yleisolle Yhdysvalloissa.

Yhtion taloudellinen neuvonantaja Padjirjestiji ja merkintipaikka
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ESITTEESEEN LIITTYVIA TIETOJA

Taméi Esite on laadittu arvopaperimarkkinalain (746/2012, muutoksineen), Euroopan komission asetuksen (EY) N:o 809/2004, annettu 29. pdivani
huhtikuuta 2004 (muutettuna mm. Euroopan komission asetuksella (EU) N:o 486/2012) (Liitteiden III, XV, XXII ja XXV), Euroopan parlamentin ja
neuvoston direktiivin 2003/71/EY (”Esitedirektiivi”) (muutettuna mm. Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivilla 2010/73/EU) taytantoon-
panosta esitteiden siséltdmien tietojen, esitteiden muodon, viittauksina esitettdvien tietojen, julkistamisen ja mainonnan osalta, arvopaperimarkkina-
lain 3-5 luvussa tarkoitetuista esitteistd annetun valtiovarainministerion asetuksen (1019/2012, 20.12.2012) sekd Finanssivalvonnan méaérdysten ja oh-
jeiden mukaisesti. Finanssivalvonta on hyviksynyt tdméan Esitteen, mutta ei vastaa siind esitettyjen tietojen oikeellisuudesta. Finanssivalvonnan hy-
viksymispadtoksen diaarinumero on FIVA 80/02.05.04/2013. Tama Esite on julkinen asiakirja Suomessa, ja se on laadittu yksinomaan suomeksi.

Téssa Esitteessd ”Yhtio” tarkoittaa Orava Asuinkiinteistorahasto Oyj:td ja sen konserniyhtiditd yhdessd, ellei asiayhteydesta selvisti ilmene, ettd il-
maisulla tarkoitetaan vain Orava Asuinkiinteistdrahasto Oyj:td, sen tiettyd konserniyhtioté tai litkketoimintaa tai joitakin ndisté yhdessé. Tdssd Esittees-
sd “Padomistajat” tarkoittaa Yhtion viittd suurinta osakkeenomistajaa eli Lénsi-Suomen Vuokratalot Oy:td, Maakunnan Asunnot Oy:td, Avaintalot
Oy:td, Godoinvest Oy:td ja Sysmildntien Kiinteistot Oy:td. Yhtié on Suomen lakien mukaisesti perustettu julkinen osakeyhtio, joka toimii kiinteisto-
rahastolaissa (1173/1997, “Kiinteistorahastolaki”) tarkoitettuna kiinteistorahastona. Yhtién varat sijoitetaan Yhtion kiinteistosijoitustoiminnan séén-
ndissd kuvatulla tavalla padasiallisesti vuokrattaviin asuntoihin. Téssd Esitteessd ilmaisulla ”Sijoituskohde™ tarkoitetaan Yhtion tekemid sijoituksia
vakituisessa asuinkdytdssd oleviin kiinteistoihin, asunto-osakeyhtién osakkeisiin tai asuinhuoneiston hallintaan oikeuttaviin osakkeisiin sellaisessa
muussa keskindisessé kiinteistoosakeyhtiossé, joka harjoittaa yksinomaan kiinteiston ja silld olevien rakennusten omistamista ja hallintaa. Yhtioon
sovelletaan muun muassa voimassaolevaa osakeyhtidlakia (624/2006, ”Osakeyhtiélaki”), Kiinteistorahastolakia, lakia erdiden asuntojen vuokraustoi-
mintaa harjoittavien osakeyhtididen veronhuojennuksesta (299/2009, ”Veronhuojennuslaki”) ja Yhtion kiinteistdsijoitustoiminnan sdéntojd, jotka Fi-
nanssivalvonta on hyviksynyt 28.1.2011 ja vahvistanut 17.8.2011.

Ketdin ei ole valtuutettu antamaan Osakeannista mitdan muita kuin tdhin Esitteeseen sisdltyvié tietoja tai lausuntoja. Mikali téllaisia tietoja tai lau-
suntoja annetaan, on otettava huomioon, ettd ne eivit ole Yhtion, Padjarjestdjén tai Taloudellisen neuvonantajan hyviksymia. Sijoittajien tulee luottaa
ainoastaan tdmén Esitteen siséltdméaén tietoon. Tdmén Esitteen julkaiseminen tai Osakeanti ei misséén olosuhteissa merkitse, ettd Yhtion liiketoimin-
nassa ei voisi tapahtua muutoksia tdimén Esitteen paivaméaran jélkeen tai ettd Esitteessd esitetyt tiedot pitéisivit paikkansa tulevaisuudessa. Yhtiolla
on kuitenkin velvollisuus tiydentdd titd Esitettd Esitteen voimassaoloaikana siind olevan virheen, puutteen tai olennaisen uuden tiedon ilmitulon
vuoksi. Mikéén téssd Esitteessd esitetty ei ole eikd mitdén téssd Esitteessd esitettyd tule pitdd Yhtion lupauksena tai lausumana tulevaisuudesta.

Sijoittajia kehotetaan sijoituspdatosté tehdessdédn tukeutumaan omiin tutkimuksiinsa, analyyseihinsa ja selvityksiinsd Yhtiostéd ja Osakeannin ehdoista,
mukaan lukien siihen liittyvét edut ja riskit. Yhti6 ja sen ldhipiiriin kuuluvat tahot tai edustajat eivét anna vakuutusta Antiosakkeiden merkitsijoille
niiden Antiosakkeisiin tekemén sijoituksen laillisuudesta niihin sovellettavan lain nojalla. Kutakin sijoittajaa kehotetaan kysyméin neuvoa neuvonan-
tajiltaan ennen Antiosakkeiden merkitsemisti. Sijoittajia kehotetaan tekeméin itsendinen arvio Antiosakkeiden merkinnén oikeudellisista, verotuksel-
lisista, liiketoiminnallisista, taloudellisista ja muista seurauksista sekd Antiosakkeiden merkintdén liittyvistd riskeistd. Sijoittaja vastaa itse Osakean-
tiin osallistumisen aiheuttamista veroseuraamuksista ja sijoitustoimintansa lopputuloksesta.

Kaikki téssé Esitteessd esitetty Yhtiotd koskeva taloudellinen ja muu tieto perustuu yksinomaan Yhtion laatimiin tilipadtoksiin ja osavuosikatsauksiin
niilta tilikausilta, joilta tdssd Esitteessd on annettu tietoja, sekd muuhun Yhtiostd tai Esitteessd mainitusta julkisesta ldhteestd saatuun tietoon.

Tiettyjen valtioiden lainsdddantd saattaa asettaa rajoituksia tdmén Esitteen levittdmiselle ja Osakeannille. Tétd Esitettd ei saa kédyttdd sellaisessa yh-
teydessd sellaisessa maassa, jossa Antiosakkeiden tarjoaminen olisi lainvastaista, taikka levittda tai tarjota sellaisille henkildille, joille levittaiminen tai
tarjoaminen olisi lainvastaista. Antiosakkeiden tai Osakeannin rekisterdimiseksi tai Antiosakkeiden tarjoamiseksi yleisolle missdén muualla kuin
Suomessa ei ole ryhdytty mink&énlaisiin toimenpiteisiin. Antiosakkeita ei tarjota sijoittajille, joiden osallistuminen Osakeantiin edellyttéisi erillistd
esitettd tai muita kuin Suomen lain mukaisia toimenpiteitd. Erdiden maiden sddnnokset saattavat asettaa rajoituksia Osakeantiin osallistumiselle. Yh-
tid, Taloudellinen neuvonantaja ja Padjarjestdjd kehottavat timén Esitteen haltuunsa saavia henkil6itd hankkimaan asianmukaiset tiedot néistd rajoi-
tuksista ja noudattamaan niitd. Yhtio, Taloudellinen neuvonantaja ja Pédjérjestéjd eivét ole vastuussa, mikéli timén Esitteen haltuunsa saaneet henki-
16t rikkovat niité rajoituksia, rijppumatta siitd, ovatko ndma henkil6t mahdollisia Antiosakkeiden merkitsijoita.

Niin ollen Antiosakkeita ei saa tarjota tai myydé suoraan tai vélillisesti eiké tétd Esitettd tai Antiosakkeisiin liittyvid muita asiakirjoja tai mainoksia
saa levittda tai julkaista valtioissa, joissa tdima rikkoisi voimassa olevaa lainsdddantoa. Yhtio, Taloudellinen neuvonantaja ja Padjérjestdja eivat ole
tehneet eivitkd tule tekemdédn mitdédn toimenpiteitd Antiosakkeiden julkisen tarjoamisen sallimiseksi Suomen ulkopuolella. Yhtio, Taloudellinen neu-
vonantaja ja Padjarjestdja edellyttavit, ettd timén Esitteen haltuunsa saavat henkil6t hankkivat asianmukaiset tiedot néisté rajoituksista ja noudattavat
niitd. Antiosakkeita voidaan kuitenkin tarjota kokeneille sijoittajille Euroopan talousalueen ("ETA”) jasenvaltiossa, jos tarjoamiseen soveltuu jokin
Esitedirektiivin poikkeuksista ja kyseinen poikkeus on pantu tidytantoon kyseisessd ETA-jasenvaltiossa.

Antiosakkeita ei ole rekisterdity eikd niité tulla rekister6imaén Yhdysvaltain arvopaperilain mukaisesti tai minkdian Yhdysvaltain osavaltion arvopape-
riviranomaisessa, eikd niitd tietyin poikkeuksin saa tarjota, myydd, myyda edelleen, pantata, siirtda tai muutoin luovuttaa, toimittaa suoraan tai valilli-
sesti Yhdysvaltoihin tai Yhdysvalloissa. Yhdysvaltojen lisiksi tiettyjen muiden maiden lainsdddénto saattaa rajoittaa timén Esitteen jakelua. Tétéd Esi-
tettd ei tule pitdd arvopaperien tarjoamisena sellaisessa maassa, johon Antiosakkeiden tarjoaminen olisi kiellettyd. Antiosakkeita ei saa suoraan tai va-
lillisesti tarjota, myyda, myyda edelleen, siirtdd tai toimittaa téllaisiin maihin tai tdllaisissa maissa.

Yhtio, Taloudellinen neuvonantaja ja Padjérjestdja luottavat ilman eri selvityksia siihen, ettd merkitsija on noudattanut edelld kuvattuja sdannoksia.

Osakeantiin ja Antiosakkeisiin sovelletaan Suomen lakia. Osakeantia mahdollisesti koskevat riitaisuudet ratkaistaan toimivaltaisessa tuomioistuimes-
sa Suomessa.
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TIHVISTELMA

Tiivistelmdt koostuvat sddntelyn edellyttdmistd tiedoista, joita kutsutaan nimelld “osatekijdit”. Namd osateki-
Jjdt on numeroitu jaksoittain A—E (A.1 — E.7).

Tamd tiivistelmd sisdltdd kaikki ne osatekijdt, jotka kyseessd olevasta arvopaperista ja sen liikkeeseenlaski-
Jasta tulee esittdd. Osatekijoiden numerointi ei vilttamdttd ole juokseva, silld kaikkia osatekijoitd ei arvopa-
perin tai litkkeeseenlaskijan luonteen vuoksi ole esitettdvd tdssd tiivistelmdssd.

Vaikka arvopaperin tai litkkeeseenlaskijan luonne edellyttdisi jonkin osatekijin sisdllyttdmistd tiivistelmddn,
on mahdollista, ettei kyseistd osatekijid koskevaa merkityksellistd tietoa ole lainkaan. Tdilloin osatekijd ku-

vataan lyhyesti ja sen yhteydessd mainitaan “ei sovellu”.

Jakso A — Johdanto ja varoitukset

A.l

Johdanto ja varoitukset

Tiivistelmdd ei ole tarkoitettu kattavaksi esitykseksi, vaan se on joh-
danto Esitteessd esitettdvin yksityiskohtaisiin tietoihin. Sijoittajien
tulee perustaa Antiosakkeita koskeva sijoituspddtoksensd tissd Esit-
teessd esitettyihin tietoihin kokonaisuutena. Antiosakkeisiin sijoitta-
mista harkitsevien tulee tutustua koko Esitteeseen ja erityisesti Esit-
teen kohtaan Riskitekijdt. Tietyt tdssd Tiivistelmdssd kdytetyt termit
on mddritelty muualla téssd Esitteessd.

Jos Euroopan talousalueella tuomioistuimessa pannaan vireille td-
hiin Esitteeseen sisdltyvid tietoja koskeva kanne, kantajana toimiva
sijoittaja voi sovellettavan lainsddddnnon mukaan joutua ennen oi-
keudenkdynnin vireillepanoa vastaamaan Esitteen kdddnnoskustan-
nuksista. Yhtio vastaa siviilioikeudellisesti tdstd tiivistelmdstd vain,
jos titvistelmd on harhaanjohtava, epdtarkka tai epdjohdonmukainen
suhteessa tdmdn Esitteen muihin osiin tai jos tiivistelmdssd ei anneta
yhdessd Esitteen muiden osien kanssa keskeisid tietoja sijoittajien
auttamiseksi, kun he harkitsevat sijoittamista ndihin arvopapereihin.

A2

Suostumus  arvopaperien
edelleenmyyntiin ja lopul-
liseen sijoittamiseen / tar-
jousaika / suostumuksen
ehdot

Ei sovellu. Kyseessd on osakeanti, jossa liikkeeseenlaskija tarjoaa
Antiosakkeet suoraan.

Jakso B — Liikkeeseenlaskija

B.1 | Virallinen nimi ja muu lii- | Liikkeeseenlaskijan toiminimi on Orava Asuinkiinteistorahasto Oyj
ketoiminnassa kaytetty toi- | (ruotsiksi Orava Bostadsfastighetsfond Abp ja englanniksi Orava
minimi Residential Real Estate Investment Trust plc). Yhti6lld on aputoi-

minimet Orava Asuntorahasto, Orava REIT, Orava Residential
REIT ja Orava Residential REIT Finland.

B.2 | Asuinpaikka/oikeudellinen | Orava Asuinkiinteistdrahasto Oyj on Suomessa Suomen lakien mu-
muoto/sovellettava laki ja | kaisesti perustettu julkinen osakeyhtid. Yhtion kotipaikka on Hel-
liikkkeeseenlaskijan  perus- | sinki, ja siithen sovelletaan Suomen lakia.
tamismaa

B.3 | Kuvaus liikkeeseenlaskijan | Orava Asuinkiinteistdrahasto Oyj on péddasiassa vuokra-asuntoihin

tdminhetkisen toiminnan
luonteesta ja padtoimialois-
ta (ja niihin liittyvista
avaintekijoistd)

sijoittava REIT-muotoinen kiinteistorahasto. Yhtion vuokraustoi-
minnan ja sijoitustoiminnan tavoitteena on tuoton tuottaminen
osakkeenomistajille seké tilikaudelta jaettavan osingon ettd Yhtion
osakkeen arvonnousun muodossa. Yhtid harjoittaa kiinteistosijoitus-
toimintaa omistamalla, vuokraamalla, kehittdmalld, rakennuttamalla
ja myymaélld omistamiaan asuinhuoneistoja, asuinkiinteistoja tai




asunto-osakeyhtioitd. Yhtid pyrkii sijoittamaan pédasiassa hyvén
vuokratuoton tarjoaviin vuokra-asuntoihin suurissa ja keskisuurissa
suomalaisissa kaupungeissa. Taman lisdksi Yhtié pyrkii hyodynta-
maéén tehokkaasti vieraan pddoman ja oman paddoman vélistd suhdet-
ta Sijoituskohteiden hankinnassa.

Yhtion tuotot koostuvat Sijoituskohteiden vuokratuotoista ja ar-
vonmuutoksista. Yhtion tulos muodostuu asuntojen nettovuokra-
tuotoista, realisoituneista ja realisoitumattomista arvonmuutoksista,
vieraan pddoman kustannuksista sekd hallinnon kuluista. Osinkoa
pyritdén jakamaan nelja kertaa vuodessa edellisen tilikauden tulok-
sen perusteella.

Vuonna 2012 Yhtion liikevaihto oli noin 3.180 tuhatta euroa ja tili-
kauden laaja voitto noin 1.178 tuhatta euroa. Yhtién osakkeenomis-
tajille jaetaan vuodelta 2012 yhteensd enintddn 1.346.525 euroa
osinkoa. Yhtiolld oli 31.8.2013 huoneistoja yhteensd 17 kohteesta,
ja huoneistojen yhteenlaskettu pinta-ala oli noin 31.100 nelitté ja
kdypa arvo oli yhteensd noin 44 miljoonaa euroa. Lisdksi Yhtié on
tehnyt 4.9.2013 A. Ahlstrom Osakeyhtion kanssa esisopimuksen
viiden yhteensé 3.250.000 euron arvoisen kohteen hankinnasta.

B.4a

Merkittdvimmat viimeai-
kaiset suuntaukset

Markkinoiden viimeaikaiset suuntaukset

Kansantalous

Suomen bruttokansantuotteen kasvuksi ennustetaan vuodelle 2013
-0,8-0,8 prosenttia ja vuodelle 2014 0,7-2,5 prosenttia. Asunto-
markkinoihin keskeisesti vaikuttavan yksityisen kulutuksen kasvuk-
si puolestaan ennustetaan kuluvalle vuodelle -0,9-1,3 prosenttia ja
vuodelle 2014 0,2—1,3 prosenttia (Lahde: Finanssialan Keskusliiton
kokoamat talousennusteet). Euroalueen markkinakorkojen taso on
historiallisen alhainen, ja lyhyiden markkinakorkojen odotetaan py-
syvén alle 2 prosentissa seuraavien 3—4 vuoden ajan (L&dhde: EKP;
EBF).

Asuntomarkkinoiden kysynti

Talousndkymien ja korkotason lisdksi asuntomarkkinoiden kysyn-
tddn vaikuttavat keskeisesti myds muun muassa kotitalouksien kay-
tettdvissd olevien tulojen maérd sekd uusien asuntolainojen méaara.

Kotitaloudet ottivat toisella vuosineljannekselld 2013 uusia asunto-
lainoja Suomen Pankin tilastojen mukaan 4,2 miljardia euroa eli 24
prosenttia vihemmaén kuin vuosi sitten. Euromééréisten asuntolaino-
jen kanta oli kesdkuun lopussa 87,4 miljardia euroa ja asunto-
lainakannan vuosikasvu hidastui 3,9 prosenttiin.

Asuntomarkkinoiden tarjonta

2000-luvun jélkipuoliskon finanssikriisi nékyi selvisti asuntoinves-
toinneissa. Vuonna 2011 tarjonta alkoi néyttdd elpymisen merkkeja
muun muassa vuokra-asuntoihin kohdistuneiden tukitoimien seura-
uksena. Talousndkymiin liittyva epdvarmuus on kuitenkin vaikutta-
nut tarjontaan, ja vuonna 2013 tammikuun ja toukokuun vélisend
aikana asuntoja valmistui noin 15 prosenttia vihemmén kuin vuo-
den 2012 vastaavana ajanjaksona. (Ldhde: Tilastokeskus)




Asuntomarkkinoiden hinnat, vuokrat ja tuotot

Vuoden 2013 toisella neljannekselld vapaarahoitteisten asuntojen
vuokrat nousivat 4 prosenttia edellisvuodesta. Asuntojen hinnat
nousivat vuoden 2013 toisella neljannekselld 2,1 prosenttia verrat-
tuna edellisen vuoden vastaavaan ajanjaksoon. Vuonna 2012 asun-
tojen hinnat nousivat 1,7 prosenttia edellisvuodesta. Asuntojen hin-
tojen suhde vuokriin on edelleen pitkén aikavélin keskiarvon tuntu-
massa; vuoden 2013 toisen vuosineljdnneksen nelidhinnoista ja
vuokrista laskettuna suhde oli 16,0. Nelidhintojen ja vuosivuokrien
suhteen 40 vuoden keskiarvo Suomessa on 16,6. (Léhde: Tilasto-
keskus)

Yhtion litketoiminnan viimeaikaiset suuntaukset

Hallituksen kokouksessa 29.7.2013 péadtettiin suunnatusta osakean-
nista, jossa tarjottiin merkittdviksi 76.999 osaketta 10,13 euron
merkintdhintaan osakkeelta. Merkintdhinta perustui osakekohtaiseen
nettovarallisuuteen 31.3.2013. Suunnatussa osakeannissa merkityt
uudet osakkeet oikeuttavat 100 prosenttiin vuodelta 2013 mahdolli-
sesti vuonna 2014 maksettavasta osingosta, mutta ne eivét oikeuta
tilikauden 2012 tuloksen perusteella 30.9.2013 ja 27.12.2013 mak-
settaviksi suunniteltuihin osinkoihin. Kiinteistdé Oy Jarvenpdin
Ahertajankatu 9 merkitsi kaikki merkittdvéna olleet osakkeet.

Samassa hallituksen kokouksessa pédtettiin toteuttaa As Oy Kera-
van Ritariperhon hankinta Kiinteistd Oy Jarvenpédén Ahertajankatu
9:1td velattomalla 5,3 miljoonan euron hinnalla siten, ettd yhtidlai-
naosuus oli noin 3,73 miljoonaa euroa ja kauppahinnasta maksettiin
noin 0,8 miljoonaa euroa 31.7.2013 Kkiteiselld. Maksu rahoitettiin
Erkki Aimoselta otetulla noin 0,8 miljoonan euron lainalla. Kaup-
pahinnasta noin 0,78 miljoonaa euroa jdi Yhtion korottomaksi ve-
laksi myyjélle, jonka Yhtio kuittasi maksetuksi myyjan edelld mai-
nitun 76.999 osakkeen merkinnén maksua vastaan.

Yhti6 on tehnyt 4.9.2013 A. Ahlstrom Osakeyhtion kanssa esisopi-
muksen viiden yhteensd 3.250.000 euron arvoisen kohteen hankin-
nasta. Osa tdstd hankinnasta maksetaan Yhtion osakkeilla suuntaa-
malla osakeanti A. Ahlstrdm Osakeyhtidlle 27.9.2013. A. Ahlstrom
Osakeyhtio merkitsee osakeannissa yhteensd 236.650 uutta osaketta
10,30 euron kappalehintaan. Osakkeet listataan Helsingin Porssiin
yhdessd Antiosakkeiden kanssa. Loppuosa hankinnasta rahoitetaan
noin 820 tuhannen euron lainalla. Jérjestelyn seurauksena Yhtion
omistukseen siirtyvét As Oy Heinolan Tamppilahdenkulma-, As Oy
Kotkan Alahovintorni-, As Oy Porin Pihlavankangas- ja As Oy
Varkauden Onnela -nimisten yhtididen koko osakekannat seké kaksi
kiinteist6d rakennuksineen.

B.S

Konsernirakenne

Kirjanpidossa tytaryhtiditd késitellddn seuraavasti: Yhtid yhdistelee
kokonaan omistetut asunto-osakeyhtioét IAS 27:n mukaisesti. Osit-
tain omistetut asunto-osakeyhtiot yhdistellddn IAS 31:n mukaan
suhteellisella menetelmalld, jolloin tytaryhtididen tuloslaskelman ja
taseen jokaisesta erdstd yhdistelldéin vain konsernin omistusosuutta
vastaava méérd. Tdmén johdosta konserniyhdistelyssd ei synny vé-
hemmistdosuutta.




B.6

Suurimmat osakkeen-
omistajat

Osakkeiden

lukumadéri
Lénsi-Suomen Vuokratalot Oy** 351.000 23,9 %
Avaintalot Oy** 247.794 16,9 %
Godoinvest Oy*** 229.360 15,6 %
Sysmaéléntien Kiinteistdt Oy **** 227.135 15,5%
Etra Oy 105.364 7,2 %
Maakunnan Asunnot Oy** 102.205 7,0 %
Pigaror Oy (entinen Kotkan
Hv-sijoitus Oy) 87.558 6,0 %
Kiinteistd Oy Jérvenpdin
Ahertajankatu 9 76.999 5,2 %
LahiTapiola Keskindinen
Henkivakuutusyhtio 12.100 0,8 %
Petteri Vaittinen 9.756 0,7 %

Osakkeenomistaja*

Yhteensi 1.449.271 98,6 %

*Omistus ennen Osakeantia. ** Hallituksen jdsenten Tapani Rautiaisen ja Timo Valja-
kan maidrdysvaltayhteisdjd. *** Hallituksen jdsenen Timo Valjakan méairdysvaltayh-
teisd. **** Hallituksen jdsenen Tapani Rautiaisen méaérdysvaltayhteisd. Tapani Rauti-
aisen ja Timo Valjakan edelld mainitut madrdysvaltayhteisot toimivat samalla toimi-
alalla Yhtion kanssa.

Olettaen, ettd kukaan nykyisistd osakkeenomistajista ei merkitse An-
tiosakkeita Osakeannissa ja ettd Osakeanti merkitddn kokonaisuudes-
saan, hallituksen jdsen Tapani Rautiainen ja hdnen mairdysvaltayh-
teisonsd omistavat Osakeannin jélkeen yhteensd 25,0 prosenttia (yh-
teensd 928.134 kpl) Yhtion Osakkeista ja dénistd, ja hallituksen jdsen
Timo Valjakka ja hinen mairdysvaltayhteisonsd omistavat yhteensd
25,1 prosenttia (yhteensd 930.359 kpl) Yhtion Osakkeista ja danista.

Edelld sanotun perusteella ja olettaen, ettd Osakeanti merkitddn koko-
naisuudessaan ja ettd nykyiset osakkeenomistajat eivdt merkitse An-
tiosakkeita, Avaintalot Oy omistaa ennen Osakeantia suoraan yhteensa
16,9 prosenttia Yhtion Osakkeista ja dénistd ja vélillisesti yhdessé ty-
taryhtionsd Maakunnan Asunnot Oy:n kautta 23,8 prosenttia Yhtion
Osakkeista ja ddnisté, ja Osakeannin jilkeen suoraan yhteensé 6,7 pro-
senttia Yhtion Osakkeista ja dénisté ja vilillisesti yhdessi tytiryhtionsa
kautta 9,4 prosenttia Yhtion Osakkeista ja ddnista.

B.7

Valikoidut historialliset
keskeiset taloudelliset
tiedot

Seuraavissa taulukoissa on esitetty valikoituja Yhtion konsernitilinpaa-
tostietoja ja muita tietoja 30.6.2013 ja 30.6.2012 péattyneiltd kuuden
kuukauden jaksoilta sekd 31.12.2012 ja 31.12.2011 pééttyneiltd tili-
kausilta. Alla esitettdvit valikoidut konsernitilinpaétdstiedot on johdet-
tu Yhtion tilintarkastetuista konsernitilinpaétoksistd 31.12.2012 ja
31.12.2011 péasattyneiltd katsauskausilta. Alla esitettidvit valikoidut ti-
linpadtostiedot eivit sisélla kaikkia Yhtion konsernitilinpaatoksiin si-
sdltyvii tietoja.

Yhti6 on aiemmin laatinut tilinpdétokset tilikausilta 2011 ja 2012
Suomessa voimassa olevien suomalaisten tilinpdatdssddnndsten (FAS)
mukaisesti. Koska Listautumista varten Yhtiolld tulee olla IFRS-
standardien mukaiset tilinpddtokset, Yhtid on laatinut IFRS-
tilinpdédtoksen koko toimintansa ajalta eli 30.12.2010 1ahtien. Yhtioko-




kous on hyvéksynyt ndmé IFRS-muotoiset tilinpdétokset 19.6.2013, ja
ne korvaavat Yhtion aikaisemmin laaditut ja hyvéksytyt FAS-
muotoiset tilinpadtokset. Yhtion IFRS-muotoiset tilinpdatokset tilikau-
silta 2011 ja 2012 seké osavuosikatsaus 30.6.2013 pééttyneeltd kuuden
kuukauden jaksolta on sisillytetty tdhian Esitteeseen viittaamalla.

1.1- 30.12.2010-
TULOSLASKELMA 31.12. 31.12.
1.000 euroa 2012 2011

(Tilintarkastettu)

Liikevaihto
Tuotot varsinaisesta toiminnasta 1914 1 080
Myynnit -144 -51
Sijoituskiinteistdjen arvonmuutos 1410 278
Liikevaihto yhteensi 3180 1307
Hoitokulut =752 -449
Vuokraustoiminnan kulut -47 -12
Hallinnon kulut -356 -191
Liiketoiminnan muut tuotot ja kulut -141 -5
Kulut yhteensa -1 296 -657
Liikevoitto 1 884 650
Rahoituskulut (netto) -452 -203
Voitto ennen veroja 1432 448
Vilittomét verot -11 0
Tilikauden voitto/tappio 1421 448

Tilikauden voiton/tappion jakautu-

minen

Emoyhtion omistajille 1421 448

Muut laajan tuloksen eriit -243 -164

Katsauskauden laaja voitto/tappio 1178 284

Katsauskauden laajan voiton/tappion

jakautuminen

Emoyhtion omistajille 1178 284

TASE 31.12. 31.12.

1.000 euroa 2012 2011
(Tilintarkastettu)

VARAT

Pitkdaikaiset varat

Sijoituskiinteistdjen kdypi arvo 31992 20263




Lyhytaikaiset varat
Myynti- ja muut saamiset
Rahavarat

VARAT YHTEENSA

Emoyrityksen omistajille kuuluva oma
pddoma

Osakepddoma

Rahastot

Edellisten tilikausien voitto
Tilikauden voitto

Oma péiioma yhteensi

Velat

Pitk&daikaiset velat

Lyhytaikaiset velat

Korolliset velat, lainat

Ostovelat ja muut lyhytaikaiset velat
Korkosuojauksen kdypé arvo

Velat yhteensi

OMA PAAOMA JA VELAT
YHTEENSA

KASSAVIRTALASKELMA

1.000 euroa

Liiketoiminnan rahavirrat
Liiketoiminnan rahavirta ennen rahoi-
tuserid

Maksetut korot netto

Maksetut verot
Liiketoiminnasta kertyneet nettora-
havirrat

Investointien rahavirrat
Tytdryritysten hankinta vahennettyna
hankituilla rahavaroilla
Asuinhuoneistojen osakkeiden hankinta
Investoinnit aineellisiin kdyttdomai-
suushyddykkeisiin

Investoinnit aineettomiin hyddykkeisiin
Aineellisten kdyttdomaisuushyddykkei-
den myyntitulot

Investointeihin kiytetyt nettoraha-
virrat

131
300
432

32424

13 666
-126
46
1421
15 007

15731

524

756

407
17 418

32424

1.1.-31.12.
2012

27
403
430

20 692

11717

448
12159

7791

410
168
164
8533

20 692

30.12.2010
-31.12.

2011

(Tilintarkastettu)

660
-538

122

-4 404

-833
-19

-120

1663
-3713

627
-209

418

-20 041

-250

466
-19 825

10




Rahoituksen rahavirrat

Osakeannista saadut maksut 21 11871
Lainojen nostot 4280 8291
Lainojen takaisinmaksut -413 -352
Maksetut osingot -398 0
Rahoitukseen kiytetyt nettorahavir- 3489 19 810
rat

Rahavarojen nettovihennys (-) /-

lisiys -103 403
Kiteisvarat, muut rahavarat ja luo-
tolliset tilit tilikauden alussa 403 0
Rahavarat tilikauden lopussa 300 403
TULOSLASKELMA 1.1.-30.6.
1.000 euroa ~2013 2012
(Tilintarkastamaton)
Liikevaihto
Tuotot varsinaisesta toiminnasta 1290 868
Myynnit -124 -69
Sijoituskiinteistdjen arvonmuutos 817 610
Liikevaihto yhteensi 1984 1408
Hoitokulut -630 -342
Vuokraustoiminnan kulut -43 -26
Hallinnon kulut -266 -184
Liiketoiminnan muut tuotot ja kulut -59 -15
Kulut yhteensa -999 -567
Liikevoitto 985 841
Rahoituskulut (netto) -297 -200
Voitto ennen veroja 688 641
Vilittomét verot -11 -1
Tilikauden voitto/tappio 676 640
Tilikauden voiton/tappion jakautu-
minen
Emoyhtion omistajille 676 640
Muut laajan tuloksen eriit 158 -102
Katsauskauden laaja voitto/tappio 834 538
Katsauskauden laajan voiton/tappion
jakautuminen

11



Emoyhtion omistajille 834 538

TASE 30.6. 31.12.
1.000 euroa 2013 2012
(Tilintarkas- (Tilintarkas-
tamaton) tettu)
VARAT
Pitkdaikaiset varat
Sijoituskiinteistojen kdypa arvo 37873 31992
Lyhytaikaiset varat
Myynti- ja muut saamiset 131 131
Rahavarat 475 300
606 432
VARAT YHTEENSA 38478 32 424
Emoyrityksen omistajille kuuluva oma
pddoma
Osakepddoma 13 922 13 666
Rahastot 43 -126
Edellisten tilikausien voitto 795 46
Tilikauden voitto 676 1421
Oma péioma yhteensi 15 436 15 007
Velat
Pitkdaikaiset velat 21260 15731
Lyhytaikaiset velat
Korolliset velat, lainat 1114 524
Ostovelat ja muut lyhytaikaiset velat 419 756
Korkosuojauksen kdypé arvo 249 407
Velat yhteensi 23 043 17418
OMA PAAOMA JA VELAT
YHTEENSA 38478 32424

KASSAVIRTALASKELMA 1.1.-30.6.

1.000 euroa 2013 2012
(Tilintarkastamaton)

Liiketoiminnan rahavirrat
Liiketoiminnan rahavirta ennen rahoi-

tuserid 72 359
Maksetut korot netto =277 -232
Maksetut verot 0 0
Liiketoiminnasta kertyneet nettora- -205 126
havirrat

12



Investointien rahavirrat
Tytéryritysten hankinta vihennettyné
hankituilla rahavaroilla
Asuinhuoneistojen osakkeiden hankinta
Investoinnit aineellisiin kdyttdomai-
suushyoddykkeisiin

Investoinnit aineettomiin hyddykkeisiin
Aineellisten kdyttdomaisuushyddykkei-
den myyntitulot

Investointeihin kiytetyt nettoraha-
virrat

Rahoituksen rahavirrat
Osakeannista saadut maksut
Lainojen nostot

Lainojen takaisinmaksut
Maksetut osingot

Rahoitukseen kiytetyt nettorahavir-
rat

Rahavarojen nettovihennys (-) /-
lisiys

Kiteisvarat, muut rahavarat ja luo-
tolliset tilit tilikauden alussa

Rahavarat tilikauden lopussa

TUNNUSLUVUT

Liikevaihto, 1000 €
Liikevoitto, 1000 €

Tilikauden tulos, 1000 €
Taseen loppusumma, 1000 €
Omavaraisuusaste, %
Nettovelkaantumisaste,

Oman padoman tuotto, %
Osakekohtainen tulos (EPS), €
Osakekohtainen osinko, €
Osakkeen kokonaistuotto, %
Velkaantumisaste, %
Osakekohtainen nettovarallisuus, €
Taloudellinen kéyttoaste, %
Toiminnallinen kdyttdaste, %
Vuokralaisvaihtuvuus/kk, %
Bruttovuokratuotto, %
Nettovuokratuotto, %

-100

1384

1205

204

-377
-673

-826

174

300
475

502

-2 034

2580
-262
211

2.107

200

403
603

2012 2011
(Tilintarkastettu)
3180 1307
1 884 650
1178 284
32424 20 692
46,3 58,8
108,8 67,1
10,2 5,2
1,14 0,54
1,08* 0,34
9,1 3.8
49,9 37,7
10,98 10,38
96,7 98,2
96,5 98,1
3,0 2,0
8,0 7,9
4,8 4,8
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Vuokra/asuinhuoneisto, € 546 553
Vuokra/pinta-ala, €/m’ 9,54 9,43
Operatiivinen tulos (EPRA), 1000 € 1115 619
Osakekohtainen operatiivinen tulos
(EPRA), € P 0,90 0,74
Nettovarallisuus (EPRA), 1000 € 15413 12 323
Osakekohtainen nettovarallisuus (EP-
RA), € ( 11,28 10,52
Alkutuotto (EPRA), % 5,4 5,2
Vacancy Rate (EPRA), % 5,6 2,6
* Pédtetty osinko vuodelta 2012 enintéédn 1,08 € /osake. 1.1.-30.6.2013
maksettu 0,54 €.

TUNNUSLUVUT 1.1.-30.6.
2013 2012
(Tilintarkastamaton)
Liikevaihto, 1000 € 1984 1 408
Liikevoitto, 1000 € 985 841
Tilikauden tulos, 1000 € 834 538
Taseen loppusumma, 1000 € 38478 -
Omavaraisuusaste, % 40,2 -
Nettovelkaantumisaste, % 140,9 -
Oman pddoman tuotto, % 8,9 9,8
Osakekohtainen tulos (EPS), € 0,49 0,54
dOeslall{:eékohtamen osinko, maksettu kau- 0,54 0.18
Osakkeen kokonaistuotto, % 11,8 11
Velkaantumisaste, % 57,8 —
Osakekohtainen nettovarallisuus, € 11,09 -
Taloudellinen kayttoaste, % 95,5 97,2
Toiminnallinen kiyttdaste, % 94,3 97,1
Vuokralaisvaihtuvuus/kk, % 2,2 3,3
Bruttovuokratuotto % 8,1 8,2
Nettovuokratuotto, % 4.7 5,2
Vuokra/asuinhuoneisto, € 579 553
Vuokra/pinta-ala, €/m’ 10,14 9,62
Operatiivinen tulos (EPRA), 1000 € 617 499
Osakekohtainen operatiivinen tulos
(EPRA), € P 0,45 0,42
Nettovarallisuus (EPRA), 1000 € 15 685 13 853
Osakekohtainen nettovarallisuus (EP-
RA), € ( 11,21 11,28*
Alkutuotto (EPRA), % 4.8 4.8
Vacancy Rate (EPRA), % 4.5 2,8
* Luvut per 31.12.2012.
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Yhti6é on katsauskauden jélkeen toteuttanut As Oy Keravan Ritariper-
hon hankinnan Kiinteisté Oy Jarvenpdan Ahertajankatu 9:1td. Kyseisen
hankinnan arvioidaan parantavan Yhtion kolmannen vuosineljinnek-
sen tulosta yli 0,5 miljoonaa euroa.

Yhtié on tehnyt 4.9.2013 A. Ahlstrdom Osakeyhtion kanssa esisopi-
muksen viiden yhteensi 3.250.000 euron arvoisen kohteen hankinnas-
ta. Kyseisen hankinnan arvioidaan toteutuessaan (27.9.2013) paranta-
van Yhtion kolmannen vuosineljanneksen tulosta yli 1 miljoonaa eu-
roa.

B.8

Valikoidut pro forma -
muotoiset taloudelliset
tiedot

Ei sovellu. Téma Esite ei sisélld pro forma -muotoisia taloudellisia tie-
toja.

B.9

Tulosennuste

Ei sovellu. Esitteeseen ei sisdlly tulosennustetta.

B.10

Tilintarkastajan huomau-
tukset historiallisten ta-
loudellisten tietojen ajal-
ta

Ei sovellu. Yhtion 31.12.2012 ja 31.12.2011 péaattyneita tilikausia kos-
kevat tilintarkastuskertomukset eivét sisdlld huomautuksia.

B.11

Kéayttopddoman riittd-
vyys

Yhtion kayttopddoma riittdd Esitteen pdiviméardnd sen seuraavan 12
kuukauden tarpeisiin.

B.34

Kuvaus Yhtioén noudat-
tamista sijoitustavoitteis-
ta ja -politiikasta, mu-
kaan lukien sijoituksiin
mahdollisesti sovelletta-
vat rajoitukset, sekd ku-
vaus kaytetyistd vilineis-
ta.

Yhtié pyrkii sijoittamaan péddasiassa hyvén vuokratuoton tarjoaviin
vuokra-asuntoihin suurissa ja keskisuurissa suomalaisissa kaupungeis-
sa. Vaikka pddosa Yhtion Sijoituskohteista on vuokrattavia asuinhuo-
neistoja, se voi omistaa my0s toimitiloja. Tadméan lisdksi Yhtio pyrkii
hyodyntémaién tehokkaasti vieraan pddoman ja oman pddoman vélistd
suhdetta salkunhoidossa.

Yhtién tuotot koostuvat Sijoituskohteiden vuokratuotoista ja arvon-
muutoksista. Yhtion tulos muodostuu asuntojen nettovuokratuotoista,
realisoituneista ja realisoitumattomista arvonmuutoksista, vieraan paa-
oman kustannuksista seké hallinnon kuluista.

Yhtiolld oli 31.8.2013 huoneistoja yhteensd 17:ssd kokonaan tai osit-
tain omistetussa kohteessa, joiden yhteenlaskettu pinta-ala oli noin
31.100 nelioti ja kdypa arvo oli yhteensé noin 44 miljoonaa euroa. Li-
sdksi Yhti6 on tehnyt 4.9.2013 A. Ahlstrom Osakeyhtion kanssa esiso-
pimuksen viiden yhteensd 3.250.000 euron arvoisen kohteen hankin-
nasta.

B.35

Yhtion lainanoton ja vel-
kaantuneisuuden enim-
maismaarat. Jos enim-
maéaismadrid ei ole, tastd
on mainittava.

Yhtion kiinteistosijoitustoiminnan sdéntéjen mukaisesti Yhtion kon-
sernitilinpdédtoksen mukaisen vieraan pddoman maéra ei saa ylittdd 80
prosenttia taseen loppusummasta.

B.36

Kuvaus Yhtion lainsia-
dannollisestd asemasta
sekd sen perustamismaan
sddntelyviranomaisen
nimi.

Yhtié on julkinen osakeyhtiomuotoinen kiinteistdrahasto, jonka toi-
mintaa valvoo Finanssivalvonta.

B.37

Péadpiirteittdinen kuvaus

tyypillisestd sijoittajasta,
jolle Yhtion palvelut on

suunnattu.

Yhti6 on REIT-muotoinen kiinteistorahasto, johon kaikki sijoittajat
voivat sijoittaa mahdollisen Listautumisen toteuduttua ostamalla Yhti-
on Osakkeita.

B.38

Sijoituskohteena olevan
yhteison tunnistetiedot ja

Ei sovellu. Yhtion sijoitukset hajautetaan Yhtion kiinteistosijoitustoi-
minnan sdantdjen mukaisesti.
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riskit, jos Yhtion brutto-
varoista yli 20 prosenttia
voidaan sijoittaa yhteen
kohteeseen

B.39

Sijoituskohteena olevan
yhteison tunnistetiedot ja
riskit, jos Yhtion brutto-
varoista yli 40 prosenttia
voidaan sijoittaa yhteen
kohteeseen

Ei sovellu. Yhtion sijoitukset hajautetaan Yhtion kiinteistosijoitustoi-
minnan sdantdjen mukaisesti.

B.40

Kuvaus hakijan palvelun-
tarjoajista, mukaan luki-
en palkkioiden enim-
maismaarat.

Yhtion hallinnointiyhtiond toimii Orava Rahastot Oyj. Hallinnointiyh-
tion péédtoimiala on asuinkiinteistorahastojen hallinnointi. Hallinnoin-
tiyhti6 on erikoistunut epésuoraan kiinteistosijoittamiseen liittyviin si-
joitustuotteisiin ja palveluihin. Hallinnointiyhtion palveluksessa tyos-
kenteli Esitteen paiviméadriani kolme henkila.

Hallinnointiyhtille on maksettu vuosina 2011-2013 kiinteéa ja tulos-
sidonnaista palkkiota seuraavasti: vuonna 2011 kiintedd palkkiota
maksettiin noin 85 tuhatta euroa ja tulossidonnaista palkkiota 0 euroa.
Vuonna 2012 vastaavat summat olivat noin 184 tuhatta euroa ja noin
128 tuhatta euroa. Tulossidonnaisesta palkkiosta puolet maksettiin
osakkeilla maaliskuun 2013 annissa. Vastaavasti vuonna 2013 tulossi-
donnaisesta palkkiosta noin 60 tuhatta euroa on jaksotettu kuluihin.
Vuoden 2013 palkkio méadraytyy koko tilikauden perusteella, ja se
maksetaan maaliskuussa 2014.

Yhtion asuntomanagement-palveluista vastaa Newsec Asset Manage-
ment Oy. Newsec Asset Management Oy:n tehtdviin kuuluvat muun
muassa kiinteistohallinto, vuokraustoiminta ja vuokrahallinto. Newsec
Asset Management Oy:n palkkiot 30.6.2013 mennesséd ovat olleet
242.9 tuhatta euroa. Sopimuksenmukaiset palkkiot ovat osin kiinteitd
ja osin palvelukohtaisia.

Ulkopuolinen asiantuntija ja kiinteistonarvioitsija auditoi Hallinnointi-
yhtion arviointiprosessin, laskentamenetelmit ja raportoinnin kerran
vuodessa. Yhtion kiinteistovarallisuuden arvosta hankitaan liséksi puo-
livuosittain ulkopuolisen auktorisoidun kiinteistdarvioitsijan arvio. Ul-
kopuolisena asiantuntijana ja auktorisoituna Kkiinteistéarvioitsijana
toimii Realia Management Oy. Realia Management Oy:n palkkiot
30.6.2013 mennessé ovat olleet 18,9 tuhatta euroa. Sopimuksenmukai-
set palkkiot ovat kiinteita.

B.41

Sijoitusten hoitajan hen-
kilollisyys ja oikeudelli-
nen asema.

Yhtion hallinnointiyhtiond toimii Orava Rahastot Oyj. Hallinnointiyh-
tié on suomalainen julkinen osakeyhtio.

B.42

Kuvaus siitd, kuinka
usein Yhtion nettovaro-
jen arvo médritetdén, ja
ilmoitus siitd, miten ky-
seinen nettoarvo ilmoite-
taan sijoittajille.

Yhtion omistamien kiinteistdjen ja muiden kuin julkisen kaupankdyn-
nin tai monenkeskisen kaupankdynnin kohteena olevien kiinteistdar-
vopapereiden arvot arvioidaan vahintddn kuukausittain ja julkistetaan
vahintddn neljinnesvuosittain sekd aina, kun Yhtion taloudellisen ti-
lanteen muutos tai muutokset kiinteistdjen kunnossa vaikuttavat olen-
naisesti Yhtion omistamien kiinteistdjen ja kiinteistdarvopapereiden
arvoon. Kiinteistdt ja muut kuin julkisen kaupankdynnin tai monen-
keskisen kaupankdynnin kohteena olevat kiinteistdarvopaperit arvoste-
taan, kun Yhtié ostaa ja myy niitd. Niin ikddn Yhtiéon tuleva omaisuus
arvostetaan vastaanotettaessa omaisuus apporttina merkinndn yhtey-
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dessé.

B.43 | Sateenvarjomuotoisen Ei sovellu.
yhteissijoitusyrityksen
osalta lausunto mahdolli-
sista ristikk&isistd vas-
tuista
B.44 | Keskeiset taloudelliset Ei sovellu. Yhtion keskeiset taloudelliset tiedot on esitetty edelld koh-
tiedot dassa B.7.
B.45 | Kuvaus Yhtion sijoitus- | Yhtion Esitteen pdiviméirdnid kokonaan ja osittain omistamat Sijoi-
salkusta tuskohteet seké valitut tiedot niistd on esitetty alla olevassa taulukossa.
Kayvit arvot perustuvat As Oy Keravan Ritariperhoa lukuun ottamatta
Yhtién osavuosikatsauksessa 30.6.2013 esittdmiin arvostuksiin. Yhtio
arvioi, ettd osavuosikatsauksen 30.6.2013 ja Esitteen padiviméaéran va-
lilld Sijoituskohteiden kiyvissé arvoissa ei ole tapahtunut merkittdvia
muutoksia.
. Kiypa
. Kéypé arvo . 2 .
Asunto-osakeyhtio Ol 30.6.2013, e i Bmttovu?kla J
tusosuus 1.000 eu- kk, euroa
1.000 euroa
roa
Asunto Oy Lahden 772 % 1.929 € 1,0€ 15 688 €
Helkalanhovi
Asunto Oy Lahden N
Poikkikatu 4 75,9 % 2.587€ 1,5€ 15561 €
‘T*S“m". Oy Haminan 95,8 % 1459 € 14€ 7788 €
ervaniemi
Asunto Oy Himeen- 9 ¢, 1.419€ 19¢€ 9449 €
linnan Aulangontie 39
Asunto Oy Tornion 95,9 % 2713 € 1,0€ 17045 €
Kuparimarkka
Bostads Ab Lindhearst o
Asunto Oy (Sipoo) 71,7 % 2.037 € 1,6 € 11 858 €
Asunto Oy Nurmijdr- ¢ 5 o, 3.700 € 14€ 25755 €
ven Puurata 15-17
Asunto Oy Kauniais- 3, g, 2.909 € 47€ 8742 €
ten Venevalkamantie
Asunto Oy Jyvéskyldn 36 % 1.695 € 14€ 16511 €
Kruununtorni *
Asunto Oy Vantaan 94,5 % 3.994 € 2,0€ 20584 €
Rasinrinne 13
Asunto Oy Tornion 39 % 929¢€ 0.8€ 8268 €
Aarnintie 7
Asunto Oy Vantaan 100 % 1.441 € 28€ 6066 €
Rusakko
Asunto Oy Kotkan 100 % 2.705 € 0,7€ 22388 €
Vuorenrinne 19
Asunto Oy Lahden
Vuoksenkatu 50 % 806 € 1,7€ 5442 €
Asunto Oy Lohjan 100 % 4.092¢€ 14¢€ 27149 €
Koulukuja 14
Asunto Oy Salon Ris- N
tinkedonkatu 33 100 % 3.458 € 0,8 € 37 544 €
Asunto Oy Keravan 99,9 % 6.216 € ** 30€ 20 000%**€
Ritariperho
Yhteensi 44.089 €
* As Oy Jyviskylan Kruununtornin Sijoituskohde koostuu neljésta toimistotilasta ja
yhdesti varastotilasta. ** Sijoituskohteen kéypé arvo per 31.7.2013. *** Sopimukses-
sa on médritelty ainoastaan nettovuokra, minkd vuoksi bruttovuokraa ei ole saatavilla.
B.46 | Tieto yksittdisen arvopa- | Yhtion nettovarallisuus 30.6.2013 per osake oli 11,09 euroa. Osinko-
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perin tuoreimmasta net-
toarvosta

korjattu nettovarallisuus per osake oli vastaavasti 10,61 euroa olettaen,
ettd vuodelta 2012 maksettavaksi suunniteltu osinko maksetaan taysi-
maédrdisend.

Jakso

C — Arvopaperit

C.1

Tarjottavien arvopape-
reiden kuvaus

Tarjottavat Antiosakkeet ovat arvo-osuusmuotoisia Yhtion uusia osak-
keita. Antiosakkeiden ja muiden Listattavien osakkeiden ISIN-tunnus
on F14000068614.

C2

Arvopapereiden liikkee-
seenlaskun valuutta

Antiosakkeet ovat euromaéraisia.

C3

Yhtion osakkeet ja osa-
kepid&oma

Yhtion osakepddoma oli tdmén Esitteen padivimadrdnd 14.692.440 eu-
roa, ja se jakaantui 1.469.244 osakkeeseen. Kukin osake oikeuttaa yh-
teen ddneen Yhtion yhtiokokouksessa. Yhtion osakkeilla ei ole nimel-
lisarvoa.

Ennen Osakeantia Yhtion osakkeet eivit ole olleet julkisen kaupan-
kédynnin kohteena. Yhtio aikoo jittdd hakemuksen Helsingin Porssille
Listattavien osakkeiden ottamiseksi julkisen kaupankdynnin kohteeksi.
Kaupankéynnin Listattavilla osakkeilla odotetaan alkavan Helsingin
Porssin porssilistalla arviolta 14.10.2013.

Listattavien osakkeiden lisdksi Yhtiolld on 1.392.245 osaketta, jotka
poikkeavat osinko-oikeudeltaan Listattavista osakkeista ja toisistaan ja
joita ei haeta julkisen kaupankdynnin kohteeksi Osakeannin yhteydes-
sd. Yhtio aikoo hakea Listaamattomat osakkeet julkisen kaupankayn-
nin kohteeksi, kun osinko-oikeudet tulevat yhteneviksi Listattavien
osakkeiden kanssa. Listattavat osakkeet oikeuttavat tilikauden 2013 tu-
loksesta mahdollisesti vuonna 2014 maksettavaan osinkoon, mutta ne
eivit oikeuta vuoden 2012 tilikauden tuloksen perusteella 30.9.2013 ja
27.12.2013 maksettaviksi suunniteltuihin osinkoihin.

Veronhuojennuslain mukaan Yhtio ei saa hankkia omia osakkeitaan.

C4

Yhtion osakkeisiin liitty-
vit oikeudet

Yhtiokokoukset

Osakeyhtiolain mukaan osakkeenomistajat kdyttavat yhtickokouksessa
ylinté pditdsvaltaa Yhtion asioissa.

Adinioikeudet

Osakkeenomistaja saa osallistua yhtiokokoukseen ja kayttad sielld da-
nioikeuttaan joko henkilokohtaisesti tai valtuuttamansa asiamiehen vé-
litykselld. Osakeyhtiolain mukaan kukin osake oikeuttaa yhteen &i-
neen yhtiokokouksessa, eikd Yhtion yhtidjarjestyksessd madrata toisin.
Yhtiokokouksissa padtokset tehdddn yleensd enemmistopadtoksing.
Tietyt padtokset, kuten yhtidjarjestyksen muutokset ja paitdkset yhtion
sulautumisesta, jakautumisesta tai selvitystilaan asettamisesta, edellyt-
tavét kuitenkin vahintdsn kahden kolmasosan enemmistdd annetuista
ddnistd sekd yhtiokokouksessa edustetuista osakkeista. Lisdksi tietyt
padtokset, kuten yhtidjirjestyksen muutokset, jotka muuttavat saman
osakesarjan osakkeenomistajien oikeuksia tai kasvattavat yhtion tai
osakkeenomistajien lunastusoikeutta, edellyttivit kaikkien osakkeen-
omistajien suostumusta, tai jos muutos koskee vain tiettyjé osakkeen-
omistajia, sovellettavan enemmistovaatimuksen lisdksi niiden osak-
keenomistajien suostumusta, joita padatos koskee.

18




Osingot ja muu varojen jakaminen

Listattavien osakkeiden lisdksi Yhti6lla on 1.392.245 osaketta, jotka
poikkeavat osinko-oikeudeltaan Listattavista osakkeista ja toisistaan ja
joita ei haeta julkisen kaupankdynnin kohteeksi Osakeannin yhteydes-
sd. Yhtio aikoo hakea Listaamattomat osakkeet julkisen kaupankdyn-
nin kohteeksi, kun osinko-oikeudet tulevat yhteneviksi Listattavien
osakkeiden kanssa.

Listattavat osakkeet oikeuttavat tilikauden 2013 tuloksesta mahdolli-
sesti vuonna 2014 maksettavaan osinkoon, mutta ne eivét oikeuta vuo-
den 2012 tilikauden tuloksen perusteella 30.9.2013 ja 27.12.2013 mak-
settaviksi suunniteltuihin osinkoihin.

Veronhuojennuslain mukaan osinkoja on jaettava vuosittain véhintdén
90 prosenttia emoyhtion tilikauden voitosta, pois lukien Sijoituskoh-
teiden realisoitumaton arvonmuutos. Veronhuojennuslaissa rajataan
omien varojen jakaminen vain voitonjakoon.

Cs5

Antiosakkeiden vapaata
luovutettavuutta koskevat
rajoitukset

Antiosakkeet ja muut Listattavat osakkeet ovat vapaasti luovutettavis-
sa. Tiettyjen valtioiden lainsdadanto saattaa asettaa rajoituksia Esitteen
levittdmiselle ja Osakeannille. Antiosakkeiden tai Osakeannin rekiste-
roimiseksi tai Antiosakkeiden yleiseksi tarjoamiseksi missdédn muualla
kuin Suomessa ei ole ryhdytty minkéénlaisiin toimenpiteisiin. Listaa-
mattomia osakkeita koskevia myyntirajoitussopimuksia on kuvattu
kohdassa E.5.

C.6

Listattavien osakkeiden
ottaminen kaupankéyn-
nin kohteeksi

Yhtié aikoo jéttdd hakemuksen Listattavien osakkeiden ottamiseksi
kaupankdynnin kohteeksi Helsingin Porssin pdorssilistalle kaupankéyn-
titunnuksella OREIT. Kaupankdynnin Listattavilla osakkeilla arvioi-
daan alkavan 14.10.2013.

C.7

Osingonjako

Yhtion kéyténtonéd on ollut valtuuttaa hallitus paéttdmédn osingon ja-
kamisesta yhtiokokouksen valtuutuksen ja Osakeyhtidlain puitteissa.
Yhtion tavoitteena on jakaa 7-10 prosentin osinkotuotto laskettuna
osakkeen nettovarallisuudesta.

Yhti6 jakaa osinkona vdhintddn 90 prosenttia emoyhtion tilikauden
voitosta ilman realisoitumattomia arvonmuutoksia, jollei Osakeyhtio-
lain sddnndksistd, jotka rajoittavat voitonjakoa Yhtidn vapaan oman
pddoman maaran tai maksukyvyn perusteella, muuta johdu.

Listattavat osakkeet oikeuttavat tilikauden 2013 tuloksesta mahdolli-
sesti vuonna 2014 maksettavaan osinkoon, mutta ne eivét oikeuta vuo-
den 2012 tilikauden tuloksen perusteella 30.9.2013 ja 27.12.2013 mak-
settaviksi suunniteltuihin osinkoihin, jotka voivat olla mééraltidén enin-
td4n noin 673 tuhatta euroa.

Listaamattomien osakkeiden erilaiset osinko-oikeudet kdyvét ilmi seu-
raavasta taulukosta.
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Listaamattomat osakkeet

Osakkeen ISIN- Osinko-oikeus Osakkeita  Listauksen ajankohta
koodi (kpl)
Arviolta joulukuun
FI4000019344 100%  1.171.736 2013 lopussa
50 % 2012 tuloksesta, Arviolta joulukuun
FI4000046321 100 % 2013 tuloksesta 105.364 2013 lopussa
25 % 2012 tuloksesta, Arviolta joulukuun
FI4000049101 100 % 2013 tuloksesta 89.458 2013 lopussa
0 % 2012 tuloksesta,
F14000061072 75 % 2013 tuloksesta 25.687 Joulukuun 2014 lopussa
Yhteensi 1.392.245

Listattavat osakkeet

Osakkeen ISIN- Osinko-oikeus Osakkeita Listauksen ajankohta
koodi (kpl)
Antiosakkeet
0 % 2012 tuloksesta, Arviolta 14.10.2013
F14000068614 100 % 2013 tuloksesta 2.000.000
A. Ahlstrom Osa-
keyhtion osakkeet
0 % 2012 tuloksesta, Arviolta 14.10.2013
F14000068614 100 % 2013 tuloksesta 236.650
0 % 2012 tuloksesta,
F14000068614 100 % 2013 tuloksesta 76.999 Arviolta 14.10.2013
Yhteensi 2.313.649
Jakso D — Riskit
D.1 | Téarkeimmat liikkkeeseen- | Yhtioon liikkeeseenlaskijana, sen liiketoimintaan ja toimintaympdris-

laskijalle ja sen toimi-
alalle ominaiset riskit

toon sekd Osakeantiin ja Antiosakkeisiin liittyy riskejd, joista osa saat-
taa olla huomattavia. Alla luetellut riskit perustuvat Esitteen pdivdi-
mddrdnd saatavilla oleviin tietoihin ja niiden perusteella tehtyihin ar-
vioihin merkityksellisistd riskeistd.

Vallitsevaan makrotaloudelliseen tilanteeseen liittyvid riskeji

e Epidvarmat maailmanlaajuiset taloudelliset ja rahoitusmarkki-
naolosuhteet saattavat vaikuttaa epdedullisesti Yhtion liike-
toimintaan, liiketoiminnan tulokseen, taloudelliseen asemaan,
maksukykyyn ja pddoman ldhteisiin

e Negatiivinen taloudellinen kehitys ja yleinen talouden tilanne
Suomessa saattavat vaikuttaa haitallisesti Yhtion liiketoimin-
taan ja markkina-arvoon

Yhtion liiketoimintaan liittyvii riskejii

e Yhtio ei vilttdmattd 16yda sopivia Sijoituskohteita
e Yhtid ei valttdmaittd 16ydd Sijoituskohteita suunnitelluilta alu-
eilta
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Alueet, joissa Yhtion Sijoituskohteet sijaitsevat, voivat muut-
tua vihemmaén houkutteleviksi

Yhti6lta puuttuu vertailukelpoinen toimintahistoria, eikd Yhti-
on liikketoiminnan strategian toteutumisesta ole varmuutta
Kysynnin ja tarjonnan vaihtelut asuntomarkkinoilla saattavat
vaikuttaa asumisen kustannuksiin ja vuokratasoihin
Asuntomarkkinoiden heikko likviditeetti voi vaikeuttaa Yhtion
mahdollisuuksia myydé Sijoituskohteitaan

Sijoituskohteiden kunto ei vilttimatta vastaa ennakoitua
Sijoituskohteiden vuokrausasteen lasku, vuokralaisten vaihtu-
vuuden lisddntyminen ja maksamattomista vuokrista aiheutu-
vat luottotappiot saattavat heikentdd Yhtion tulosta
Toistaiseksi voimassa olevat vuokrasopimukset saatetaan irti-
sanoa lyhyen ajan sisélla

Vuokrasopimuksiin ja muihin sopimuksiin liittyy riskeja
Sijoituskohteiden kdypien arvojen muutokset saattavat vaikut-
taa Yhtion tulokseen ja rahoituksen ehtoihin

Lisaantyneet kunnostus- ja yllapitokulut saattavat alentaa tuot-
toja tai nostaa vuokria, ja tdimin seurauksena vuokralla asumi-
sen kysynti saattaa heikentyd

Sijoituskohteiden arvostukset voivat poiketa todellisista kéy-
vistd arvoista

Yhtion tekemaén hallinnointisopimukseen liittyy riskeja
Avainhenkildiden menettdminen saattaa heikentdd Yhtion me-
nestysta

Yhtion kéyttdmiin palveluntarjoajiin liittyy riskeja
Sijoituskohteet altistuvat mahdollisille ympéristoriskeille seka
terveyteen ja turvallisuuteen liittyville riskeille

Yhtion vakuutusturva ei ole valttamétta riittdva
Jarjestelmdvirheet Yhtion toiminnoissa saattavat vihentda te-
hokkuutta ja/tai Yhtion toiminnan tuottavuutta

Yhti6 saattaa epdonnistua maineensa hallinnassa

Yhtion liiketoimintaan voi liittyd tunnistamattomia tai odotta-
mattomia riskeja

Lainsddddntoon liittyvid riskeji

o Lainsdadantomuutokset saattavat vaikuttaa kielteisesti Yhtion
Sijoituskohteiden arvoon tai Yhtion tulokseen, lisdtd kuluja
ja/tai hidastaa tai pysdyttaa sijoituskehityksen

e Kiinteistorahastolaki asettaa vaatimuksia ja rajoituksia Yhtion
likketoiminnalle, ja sen soveltamiseen saattaa liittyd epévar-
muutta

e Veronhuojennuslakiin ja sen soveltamiseen liittyy riskeja
Hallinnointiyhtioon sovellettavan AIFM-lainsdddannén voi-
maantulosta saattaa aiheutua epdvarmuutta Yhtion toiminnalle

Rahoitusriskeji

o Korkotason vaihtelut saattavat vaikuttaa kielteisesti Yhtion lii-
ketoimintaan

e Yhtion kassavirta ei valttdmatta riitd lainojen takaisinmaksuun
niiden erddntyessa

e Yhtion luottosopimuksiin sisdltyvit kovenantit saattavat rik-
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koutua

e Yhtion velkaantuneisuus saattaa vaikuttaa epdedullisesti sen
litketoimintaan

e Rahoitusmarkkinoiden epdvarmuus ja pankkien tiukentunut
sadntely saattavat vaikuttaa epdedullisesti Yhtion rahoitukseen

e Kansainvilinen talouden taantuma ja rahoitusmarkkinoiden
vakavat hiiriot altistavat Yhtion vastapuoliriskeille

D.3 | Tarkeimmét arvopape- Yhtiéon liikkeeseenlaskijana, sen liiketoimintaan ja toimintaympdris-
reille ominaiset riskit téon sekd Osakeantiin ja Antiosakkeisiin liittyy riskejd, joista osa saat-
taa olla huomattavia. Alla luetellut riskit perustuvat Esitteen pdivi-
mddrdnd saatavilla oleviin tietoihin ja niiden perusteella tehtyihin ar-
vioihin merkityksellisistd riskeistd.
Osakkeisiin ja Listautumiseen liittyvid riskejéi
e Yhtion osingonjaosta ei ole varmuutta
e Yhtion Listautuminen ei vélttdmdttd onnistu odotetusti ja
suunnitellussa aikataulussa
e Yhtion Listautuminen aiheuttaa Yhtidlle uusia, porssiyhtiona
toimimiseen liittyvid velvoitteita
e  Osakkeisiin liittyy Listautumisen jalkeen arvostusriski
Osakkeenomistajien omistusosuus voi laimeta
e Mabhdolliset tulevat osakeannit sekd luovutusrajoituksen (lock-
up) padttyminen voivat vaikuttaa Osakkeiden markkinahintaan
e Yhtion Osakkeiden hinnanmuodostus markkinoilla ei véltta-
mittd ole luotettavaa, ja Osakkeiden likviditeetti saattaa jaada
heikoksi
e Hallintarekisterdityjen Antiosakkeiden omistajien #dénioikeu-
den kayttdminen edellyttda tilapdistd rekisterditymista
Jakso E — Tarjous
E.1 Nettovarat/arvioidut ko- | Olettaen, ettd kaikki Antiosakkeet merkitdin Osakeannissa, Yhtio saa
konaiskustannukset Osakeannista bruttomééréisesti noin 20,6 miljoonaa euroa. Yhtio arvi-
oi maksavansa Osakeannin ja Listautumisen toteuttamisesta noin 0,8
miljoonaa euroa palkkioina ja kuluina.
E.2a | Syyt tarjoamiseen / varo- | Yhtion Osakeannin tarkoituksena on luoda edellytykset Yhtion listau-

jen kéytto / arvioidut ko-
konaisnettovarat

tumiselle Helsingin Porssin porssilistalle. Osakeannilla on tarkoitus
nopeuttaa Yhtion kasvua ja lisdtd sen tunnettuutta. Lisdksi Osakeannin
tarkoituksena on laajentaa Yhtion omistajapohjaa sekd suomalaisten
yksityissijoittajien ettd kotimaisten ja kansainvilisten instituutioiden
keskuudessa. Listautumisen oletetaan myds parantavan Yhtion osak-
keiden likviditeettid, mikd myos alentaisi Sijoituskohteiden hankinnan
transaktiokustannuksia. Listautumisen kautta Yhtion osakkeen kéytta-
minen maksuvélineend Sijoituskohteiden hankinnassa helpottuu.

Yhti6 hakee Osakkeidensa ottamista julkisen kaupankdynnin kohteeksi
myos sdilyttddkseen Veronhuojennuslain mukaisen verovapautensa.

Osakeannissa keratyt varat on tarkoitus kéyttdd uusien kohteiden han-
kintaan, uudiskohteiden rakennuttamiseen, léhipiiri- ja muiden laino-
jen lyhentéimiseen sekéd Yhtion yleisiin rahoitustarpeisiin. Tarkoitukse-
na on kayttdd noin neljinnes Osakeannista saatavista varoista lainojen
ennenaikaisiin lyhennyksiin. Siind tapauksessa, ettd Osakeanti toteutuu
odotetusti, tarkoituksena on keventdd rahoituskustannuksia korollisten
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velkojen yliméérdiselld lyhentdmiselld suunnitelman mukaisten lyhen-
nysten liséksi.

Olettaen, ettd kaikki Antiosakkeet merkitddn Osakeannissa, Osakean-
nin nettotuotto on noin 19,8 miljoonaa euroa.

E.3

Tarjousehdot

Yhti6 tarjoaa yksityishenkildiden ja yhteiséjen merkittdviksi Suomes-
sa ja tietyin edellytyksin erdiden kokeneiden sijoittajien (yhteisesti ”’Si-
joittajat”) merkittdviksi Euroopan talousalueella ("ETA”) suunnatulla
osakeannilla (”Osakeanti”) enintéén 2.000.000 Antiosaketta.

Tarjottavat Antiosakkeet ovat arvo-osuusmuotoisia Yhtion uusia osak-
keita. Antiosakkeet ovat euroméaaraisia.

Antiosakkeen Merkintdhinta on 10,30 euroa. Merkintdhinta on makset-
tava rahassa.

Antiosakkeen Merkintdhinnasta 10 euroa merkitdén osakepadoman ko-
rotukseksi, ja loppuosa eli 30 senttid merkitdén sijoitetun vapaan oman
pddoman rahastoon. Yhtidon osakepdéioma nousee néin ollen Osakean-
nin seurauksena enintién 20.000.000 eurolla.

Osakeannissa merkintdsitoumuksen tulee késittdd vihintddn 50 An-
tiosaketta. Merkintdsitoumuksen mukaisen Antiosakkeiden méérin tu-
lee olla jaollinen 50:114. Saman Sijoittajan merkintdsitoumukset yhdis-
tetdéin yhdeksi merkintésitoumukseksi.

Antiosakkeiden merkintdaika alkaa 25.9.2013 kello 9.30, ja se paittyy
arviolta 4.10.2013 kello 16.30. Yhtion hallituksella on oikeus keskeyt-
tdd Osakeanti mahdollisessa ylimerkintdtilanteessa. Osakeantia ei voi-
da keskeyttdd pankkipdivan kuluessa eli kello 9.30-16.30 vilisend ai-
kana. Osakeanti voidaan keskeyttda aikaisintaan 2.10.2013.

Merkintisitoumuksia ottaa vastaan UB Securities Oy osoitteessa Alek-
santerinkatu 21 A, 00100 Helsinki, tai verkkosivustolla osoitteessa
www.unitedbankers.fi/orava. Merkintdsitoumusta annettaessa on nou-
datettava Merkintdpaikan mahdollisesti antamia tarkempia ohjeita.

Yhtion hallitus paittdd menettelystd Antiosakkeiden yli- ja alimerkin-
titilanteessa. Mahdollisessa ylimerkintitilanteessa Yhtion hallitus pyr-
kii hyvaksymdidn merkintdsitoumukset kokonaan 50 Antiosakkeeseen
saakka. Hallituksella on oikeus mahdollisessa ylimerkintétilanteessa li-
sdtd tarjottavien Antiosakkeiden méérdd enintdén 1.000.000 osakkeel-
la.

Yhtion hallitus péaattaa arviolta 4.10.2013 Osakeannissa tehtyjen mer-
kint6jen hyviksymisestd ja Osakeannissa annettavien Antiosakkeiden
madrastd. Hallituksella on oikeus hyvaksya tai hyldtd merkinnat koko-
naan tai osittain. Yhtio tiedottaa Osakeannin tuloksesta porssitiedot-
teella arviolta 7.10.2013.

Alle 5.000 Antiosaketta kéasittdvit merkinndt maksetaan merkittdessa
ja titd suuremmat merkinnét 9.10.2013 mennessa.

Osakeannissa tarjottavat Antiosakkeet tuottavat osakkeenomistajan oi-
keudet sen jilkeen kun Antiosakkeet on rekisterdity Patentti- ja rekis-
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terihallituksen yllépitdméaén kaupparekisteriin (Kaupparekisteri”) kui-
tenkin siten, ettd Antiosakkeet eivit oikeuta vuoden 2012 tilikauden
tuloksen perusteella méadrdytyviin osinkoihin, jotka on suunniteltu
maksettaviksi 30.9.2013 ja 27.12.2013. Kukin Antiosake oikeuttaa yh-
teen (1) &dneen Yhtion yhtiokokouksessa. Antiosakkeet merkitdén
Kaupparekisteriin arviolta 11.10.2013.

Hyvéksytyistd Antiosakkeiden merkinndisté ldhetetdén vahvistusilmoi-
tus merkintdsitoumuksen antaneille Sijoittajille arviolta 7.10.2013.
Merkintdsitoumus on vahvistusilmoituksesta ja sen vastaanottamisesta
riippumatta sitova.

Osakeannissa merkityiksi hyvaksytyt ja maksetut Antiosakkeet kirja-
taan Sijoittajien arvo-osuustileille arviolta 11.10.2013.

Yhtion hallituksella on oikeus peruuttaa Osakeanti markkinatilanteen,
Yhtion taloudellisen aseman, Yhtion liiketoiminnan olennaisen muu-
toksen tai muun vastaavan syyn johdosta.

Antiosakkeiden tai Osakeannin rekisterdimiseksi tai Antiosakkeiden
tarjoamiseksi yleisolle missddn muualla kuin Suomessa ei ole ryhdytty
minkéddnlaisiin toimenpiteisiin. Antiosakkeita ei tarjota Sijoittajille,
joiden osallistuminen Osakeantiin edellyttiisi erillistd esitettd tai muita
kuin Suomen lain mukaisia toimenpiteitd. Esite on laadittu ainoastaan
suomeksi. Erdiden maiden sddnndkset saattavat asettaa rajoituksia
Osakeantiin osallistumiselle.

Yhtion hallituksella on oikeus hylétd mikéd tahansa Antiosakkeiden
merkintd, jonka Yhtion hallitus katsoo olevan lain, séddnndksen tai
madrayksen vastainen.

Yhtion osakkeet eivit ole olleet ennen Osakeantia julkisen tai monen-
keskisen kaupankdynnin kohteena millddn markkinapaikalla. Yhtio ai-
koo jéttdd hakemuksen Listattavien osakkeiden ottamiseksi kaupan-
kdynnin kohteeksi Helsingin Porssin porssilistalle kaupankéyntitun-
nuksella OREIT. Listattavien osakkeiden ensimmaéisen kaupankaynti-
paivén arvioidaan olevan 14.10.2013.

E.4

Liikkeeseenlaskuun liit-
tyvét olennaiset intressit
ja eturistiriidat

Mikéli Osakeanti toteutuu suunnitellusti, Osakeannilla hankittavilla
varoilla on tarkoitus lyhentéd lahipiirilainoja noin 4,1 miljoonalla eu-
rolla.

E.5

Arvopapereita myyntiin
tarjoavien henkildiden
nimet/Myyntirajoitus-
sopimukset

Yhtio, Padjarjestdja ja Taloudellinen neuvonantaja ovat sopineet, ettd
Yhti6 ei ilman Pédjarjestdjan ja Taloudellisen neuvonantajan antamaa
etukdteistd kirjallista lupaa laske liikkeeseen tai muutoin luovuta Yhti-
on osakkeita ensimmaistd kaupankdyntipdivda seuraavan 12 kuukau-
den kuluessa muutoin kuin Yhtion hankkiessa Sijoituskohteita kaytta-
en kauppahintana omia osakkeitaan.

Pddomistajat, Padjarjestdja ja Taloudellinen neuvonantaja ovat sopi-
neet, etteivit Pddomistajat myy tai muutoin luovuta omistamiaan Yhti-
on osakkeita ensimmadistd kaupankéyntipdivdd seuraavan 12 kuukau-
den kuluessa.

E.6

Omistuksen laimentumi-
nen

Antiosakkeiden enimmiisméédrd vastaa noin 54 prosenttia Yhtion
Osakkeista ja ddnistd Osakeannin jilkeen olettaen, ettd kaikki An-
tiosakkeet merkitdéin. Mikéli Yhtion nykyiset osakkeenomistajat eivét
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merkitse Osakeannissa Antiosakkeita, nykyisten osakkeenomistajien
omistus laimenee noin 40 prosenttiin olettaen, ettd kaikki Antiosakkeet
merkitdén.

E.7

Arvioidut sijoittajalta ve-
loitettavat kustannukset

Ei sovellu. Yhtio ei veloita sijoittajilta kuluja Osakeannin yhteydessa.
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RISKITEKIJAT

Osakkeisiin sijoittamiseen liittyy useita riskejd, joista monet kuuluvat Yhtion liiketoiminnan luonteeseen ja
voivat olla merkittdvid. Osakkeisiin sijoittamista harkitsevia kehotetaan tutustumaan huolellisesti tihdn Esit-
teeseen sisdltyviin tietoihin ja erityisesti niihin riskitekijoihin, jotka on kuvattu alla. Sijoituspdditokseen mah-
dollisesti vaikuttavia tekijoitd kdsitelldidn myds muualla tissd Esitteessd. Mikdli yksi tai useampi tdssd kuva-
tuista riskeistd toteutuu, tdlld saattaa olla olennaisen epdedullinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan, taloudel-
liseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudenndkymiin sekd Osakkeiden arvoon. Tdssd Esittees-
sd oleva kuvaus riskitekijoistd perustuu tdmdn Esitteen laatimishetken tietoihin ja arvioihin merkityksellisistd
riskeistd. Yhtio altistuu lisdksi koko toimialaan liittyville riskeille ja sellaisille riskeille, joita ei tilld hetkelld
tunneta tai pidetd olennaisina, mutta jotka voivat vaikuttaa epdedullisesti Yhtion liiketoimintaan, taloudelli-
seen asemaan, litketoiminnan tulokseen, tulevaisuudenndkymiin ja Osakkeiden arvoon. Osakkeiden markki-
nahinta saattaa laskea ndiden riskien toteutumisen vuoksi, ja sijoittajat voivat menettdd sijoitustensa arvon
osittain tai kokonaan. Riskitekijoiden esitysjdrjestys ei ilmennd niiden toteutumisen todenndkdisyyttd tai tdir-
keysjdrjestystd.

Vallitsevaan makrotaloudelliseen tilanteeseen liittyvii riskeji

Epédivarmat maailmanlaajuiset taloudelliset ja rahoitusmarkkinaolosuhteet saattavat vaikuttaa epéedulli-
sesti Yhtion liiketoimintaan, liiketoiminnan tulokseen, taloudelliseen asemaan, maksukykyyn ja pidoman
lihteisiin

Maailmanlaajuinen velkakriisi ja sitd seurannut maailmanlaajuinen taantuma, joka alkoi vuonna 2008, on
vaikuttanut epésuotuisasti yleisiin liiketoimintaolosuhteisiin, lisinnyt tyottomyytta ja vihentényt yrittdjien ja
kuluttajien luottamusta talouteen. Huolimatta niisti tehostetuista toimista, joita lukuisat hallitukset, sdantely-
viranomaiset ja keskuspankit ympéri maailmaa ovat tehneet, talouden toipuminen on ollut hidasta. Viime ai-
koina yleiset taloudelliset olosuhteet Euroopassa ja muualla maailmassa ovat entisestddn védhenténeet talou-
den ennustettavuutta. On myds olemassa riski siitd, ettd maailmanlaajuinen talous ajautuu taantumaan.

Vaikka Yhtion liiketoiminnan tulos ja Sijoituskohteiden arvot ovat pysyneet melko vakaina tdhén asti, maa-
ilmanlaajuisen talouden ja rahoitusmarkkinoiden epdvarmuus saattavat vaikuttaa Yhtioon tdstd huolimatta.
Nykyinen epdvarmuus ja ennustettavuuden puute rahoitusmarkkinoilla sekd makrotaloudelliset olosuhteet
ovat vaikuttaneet haitallisesti rahoituksen saatavuuteen ja kasvattaneet pdéoman hintaa. Yhtién voi myos olla
vaikeaa turvata investointiensa ulkoista rahoitusta kilpailukykyisilld ehdoilla, ja rahoitus voi vaikeutua tar-
jonnan viahenemisen tai korkomarginaalien kasvun johdosta. Vaikka Yhti6 uskoo, ettd sen pddomarakenne ja
rahoitus tuottavat riittdvin likviditeetin, ei voi olla varmuutta siité, ettd rahoitusmarkkinoiden muutokset ei-
vét vaikuttaisi Yhtion maksukykyyn ja rahoituksen saatavuuteen tai ettd pddoman lahteet riittdisivat likvidi-
teettitarpeisiin kaikkina aikoina ja kaikissa tilanteissa. Euroopan jatkuva valtioiden velkakriisi, mahdollinen
epésuotuisa kehitys makrotaloudellisissa olosuhteissa ja jatkuva epdvarmuus rahoitusmarkkinoilla saattavat
vaikuttaa haitallisesti Yhtion sijoitusomaisuuteen, rahoituksen hintaan tai pankki- ja pddomarahoituksen saa-
tavuuteen, joilla puolestaan saattaisi olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan, taloudelli-
seen asemaan, liiketoiminnan tulokseen, tulevaisuudennikymiin ja Yhtion Osakkeiden arvoon.

Negatiivinen taloudellinen kehitys ja yleinen talouden tilanne Suomessa saattavat vaikuttaa haitallisesti
Yhtion liiketoimintaan ja markkina-arvoon

Epédvarmat maailmanlaajuiset talous- ja rahoitusmarkkinaolosuhteet ovat vaikuttaneet kielteisesti Suomen ta-
louteen. Talouden hidastuminen tai taantuma, riippumatta sen syvyydesté, tai mikd tahansa muu taloudelli-
nen kehitys Suomessa saattavat vaikuttaa Yhtion liiketoimintaan lukuisilla eri tavoilla, esimerkiksi tuloihin,
varallisuuteen, maksukykyyn, liiketoimintoihin ja/tai Yhtion ja sen vuokralaisten tai mahdollisten sijoittajien
taloudelliseen tilanteeseen.

Asuinhuoneistojen arvo seuraa tyypillisesti suhdannevaihteluja. Asuinhuoneistojen arvoon vaikuttavat monet

tekijat, kuten korkotaso, inflaatio, talouskasvu, liiketoimintaympéristd, rahoituksen saatavuus, verotus ja ra-
kentamisen vilkkaus. Mikali yleinen taloustilanne heikkenee tai asuntojen hinnat jostain syystéd laskevat, on
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mahdollista, ettd my0ds Sijoituskohteiden arvo ja tuotto sekd Yhtion arvo laskevat. Talouden tulevasta kehi-
tyksestd on edelleen my0s suurta epdvarmuutta. Yhtio ei valttdmattd pysty hyodyntdméadn talouden heilahte-
lun luomia mahdollisuuksia tai mukautumaan pitkdaikaiseen taloudelliseen taantumaan tai lamaan. Liséksi,
vaikka talouden kasvun hidastuminen ja taantuma ovat historiallisesti kasvattaneet vuokra-asuntojen kysyn-
tdd Suomessa, voi olla mahdollista, ettd vuokra-asuntojen kysyntd kuitenkin laskee talouden hidastuessa tai
taantuessa. Milld tahansa edelld kuvatuista riskeistd saattaa toteutuessaan olla olennaisen haitallinen vaikutus
Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudennédkymiin ja Yhtion
Osakkeiden arvoon.

Yhtion liiketoimintaan liittyvia riskeji
Yhtio ei vilttimiitti loyda sopivia Sijoituskohteita

Yhtion voi olla haastavaa ja vaikeaa hankkia Sijoituskohteita, jotka tdyttédvit Yhtion tavoitteet. Ei ole myds-
kédn takeita siitd, ettd Yhtion tekemit investoinnit olisivat menestyksekkéitd kaikissa tilanteissa. Tavoitteet
tdyttdvien Sijoituskohteiden hankintamahdollisuudet voivat heiketd olennaisesti muun muassa asuntomark-
kinoiden lisddntyneen kilpailun seurauksena, jolloin tuottotavoitteita ei vélttdméttd saavuteta. Ei ole myds-
kdén varmuutta siitd, ettd Sijoituskohteita saadaan hankittua suunnitellussa aikataulussa tai lainkaan. Télla
saattaa olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan
tulokseen ja tulevaisuudenndkymiin ja Yhtion Osakkeiden arvoon.

Yhtio ei vilttimdtti loydd Sijoituskohteita suunnitelluilta alueilta

On mahdollista, ettd Yhtioon ei saada hankittua asuntoja suunnitelluilta alueilta. Hankinta-alue voi siten
muodostua huomattavasti suunniteltua pienemméksi, jolloin asuntosalkkua ei kyeté hajauttamaan suunnitel-
lussa laajuudessa. Néin ollen alueriski voi kasvaa ja tuotto heikentyi. Téll4 saattaa olla olennaisen haitallinen
vaikutus Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudennékymiin
ja Yhtion Osakkeiden arvoon.

Alueet, joissa Yhtion Sijoituskohteet sijaitsevat, voivat muuttua vihemmdn houkutteleviksi

Sijoituskohteen houkuttelevuuteen mahdollisten vuokralaisten kannalta vaikuttaa muun muassa sen sijainti.
Alueet, joilla Yhtion Sijoituskohteet sijaitsevat, voivat muuttua vihemmaén houkutteleviksi. Yksittdisen alu-
een houkuttelevuus voi muuttua merkittdvasti ajan myota, mika voi vaikuttaa epaedullisesti kyseiselld alueel-
la sijaitsevien Sijoituskohteiden tuottoon ja vuokrattavuuteen. Koska Yhtion nykyiset Sijoituskohteet keskit-
tyvit Helsinkiin ja tiettyihin Suomen suurimpiin ja keskisuuriin kaupunkeihin, Yhtion liiketoiminta on riip-
puvainen seké ndiden alueiden ettd Suomen talouden yleisestd kehityksestd. Mikali talous- ja asuntomarkki-
nat ndilld alueilla kehittyvit epdsuotuisasti, saattaa tilla olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion liiketoi-
mintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudenndkymiin ja Yhtion Osakkeiden
arvoon.

Yhtiolti puuttuu vertailukelpoinen toimintahistoria, eikd Yhtion liiketoiminnan strategian toteutumisesta
ole varmuutta

Yhtion strategian mukainen kasvu ja tuleva taloudellinen asema riippuvat useasta tekijastd, jotka eivit ole
tdysin Yhtion hallittavissa. Liséksi Yhtion toiminta on alkanut vasta 30.12.2010. Yhtiolld on siten lyhyen
toimintahistorian ja aikaisempien vertailulukujen puuttumisen johdosta haasteellista arvioida strategian to-
teutumista tulevaisuudessa. Mikaéli strategia ei toteudu odotetulla tavalla, saattaa télld olla olennaisen haital-
linen vaikutus Yhtion Osakkeiden arvoon ja tulevaan osingonjakoon. Merkittdvasti odotettua suuremmat
menot tai pienemmat tulot voivat heikentdd Yhtion taloudellista kehitystd ja vaikuttaa olennaisen haitallisesti
Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudennédkymiin ja Yhtion
Osakkeiden arvoon.

Kysynndin ja tarjonnan vaihtelut asuntomarkkinoilla saattavat vaikuttaa asumisen kustannuksiin ja vuok-
ratasoihin

Asuntomarkkinat ovat herkdt kysynnén ja tarjonnan vaihteluille. Asuntojen hinnat Suomessa ovat historialli-
sesti seuranneet makroekonomista kehitystd. Asumisen ja vuokra-asumisen kustannustasoon vaikuttavat lu-
kuisat eri seikat, kuten séddntely, korkotaso, taloudellinen kasvu, lainarahoituksen saatavuus ja verotus. Ky-
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synnin ja tarjonnan muutoksilla, jotka aiheutuvat uudistuotannosta, sijoittajien kysynnésti ja tarjonnasta seka
muista seikoista, saattaa myds olla olennainen vaikutus asumiskustannuksiin ja vuokra-asumiseen. Asunto-
menojen laskulla on todennékoisesti suora vaikutus Yhtion asuntosalkun kéypiin arvoihin. Milld tahansa ylla
kuvatuista riskeistd saattaa toteutuessaan olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion liitketoimintaan, talou-
delliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen, tulevaisuudenndkymiin ja Yhtion Osakkeiden arvoon.

Asuntomarkkinoiden heikko likviditeetti voi vaikeuttaa Yhtion mahdollisuuksia myydd Sijoituskohteitaan

On mahdollista, ettd Yhtion hankkimien Sijoituskohteiden likviditeetti heikkenee, jolloin niitd saadaan myy-
tyd suunniteltua vihemman tai niitd ei saada myytyé lainkaan suunnitelluilla hinnoilla ja suunnitellussa aika-
taulussa.

Yhtion Sijoituskohteiden myyntiin vaikuttavat lukuisat seikat, joihin Yhtid ei voi vaikuttaa, kuten pankkira-
hoituksen saatavuus mahdollisille ostajille, korkotaso ja vastaavien kohteiden kysynté ja tarjonta. Mahdolli-
nen likviditeetin puute asuntomarkkinoilla saattaa rajoittaa Yhtion mahdollisuuksia myydd kohteitaan tai
muuttaa sijoitussalkkuaan oikeaan aikaan talouden tai muiden olosuhteiden johdosta. Mikéli markkinat eivit
toimi riittdvén hyvin tai ovat epélikvidit, ei ole varmuutta siitd, pystyyko Yhtio toteuttamaan myynteji odote-
tusti tai pystyyko se toteuttamaan niitd lainkaan. Ndiden riskien toteutumisella saattaa olla olennaisen haital-
linen vaikutus Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen, tulevaisuudenné-
kymiin ja Yhtién Osakkeiden arvoon.

Sijoituskohteiden kunto ei vilttimditti vastaa ennakoitua

Yhti6 hankkii Sijoituskohteistaan arviokirjan ja kuntoarvion ennen kunkin Sijoituskohteen hankintaa. Sijoi-
tuskohteiden hankintoja tehtéiessé Yhtion arvio kohteen kunnosta perustuu kuitenkin otteeseen vain joidenkin
kohteessa sijaitsevien asuinhuoneistojen kunnosta. Téten ei voi olla varmuutta siitd, etté kaikkien asuinhuo-
neistojen kunto vastaa ennalta tehtyjd arvioita, jolloin Yhtidlle saattaa koitua ylim&ardisid kustannuksia. Si-
joituskohteiden hankintojen jélkeen Newsec Asset Management Oy tarkistaa jokaisen huoneiston kunnon ja
mikali Sijoituskohteiden kunto poikkeaa merkittavésti arvioista, tdlld voi olla olennaisen haitallinen vaikutus
Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen, tulevaisuudennékymiin ja Yhtién
Osakkeiden arvoon.

Sijoituskohteiden vuokrausasteen lasku, vuokralaisten vaihtuvuuden lisidntyminen ja maksamattomista
vuokrista aiheutuvat luottotappiot saattavat heikentiid Yhtion tulosta

Merkittédva osa Yhtion hallinnointity6td on saada hankittu asuntosalkku tuottamaan tavoitteiden mukaista
vuokratuottoa vuokrattavana olevalle asuntokannalle. Markkinavuokrien ennustamiseen liittyy epdvarmuutta,
ja markkinavuokrat voivat toteutua ennustettua pienempind, jolloin Yhtion tuotto pienenee. Vuokrakohteiden
kysyntdin liittyy my06s epdvarmuutta. Yhtion kohteiden vuokrausaste ja vuokralaisten vaihtuvuus riippuvat
yleisistd taloudellisista seikoista. Vuokrausasteella on merkittdvd vaikutus Yhtion liiketoimintaan. Vuokra-
laisten vaihtuvuus aiheuttaa Yhtidlle kuluja, jotka johtuvat muun muassa vuokrasopimusten allekirjoituksesta
tai véhdisistd remonteista, joita tehddin yleensd vuokralaisen muuttaessa pois. Yhtié pyrkii kuitenkin pité-
médn vuokrattavinaan olevien Sijoituskohteiden vuokrausasteen korkeana muun muassa suorittamalla Sijoi-
tuskohteissa korjaustdité. Liséksi Yhtiolle saattaa aiheutua tappioita maksamattomista vuokrasaatavista. Té-
main Esitteen pdivimadrand luottotappioita oli kirjattu noin 15 tuhatta euroa, ja erdéntyneitd vuokrasaatavia
oli 41 tuhatta euroa, joista noin puolet oli yli kahden kuukauden ikéisia. Mikéli vuokrasaatavien perinndssé ei
onnistuta, Yhtid joutuu kirjaamaan niisté luottotappioita, ja talld sekd muilla edelld mainituilla tekijoillé saat-
taa olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan, taloudellisiin asemaan, liiketoiminnan tulok-
seen, tulevaisuudenndkymiin ja Yhtion Osakkeiden arvoon.

Toistaiseksi voimassa olevat vuokrasopimukset saatetaan irtisanoa lyhyen ajan sisilli

Yhti6 tekee vuokralaistensa kanssa toistaiseksi voimassa olevia vuokrasopimuksia. Vuokralainen voi irtisa-
noa vuokrasuhteen kuukauden irtisanomisajalla. Toistaiseksi voimassa oleviin sopimuksiin sisiltyy siten ris-
ki, ettéd merkittdva méérd vuokrasopimuksia voidaan irtisanoa lyhyen ajan sisélld. Yhtiolld saattaa tdllaisissa
tapauksissa olla vaikeaa tehdd lyhyen ajan sisélla riittdvdd maarad korvaavia vuokrasopimuksia. Tdman ris-
kin toteutumisella saattaa olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen ase-
maan, litketoiminnan tulokseen, tulevaisuudennékymiin ja Yhtién Osakkeiden arvoon.
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Vuokrasopimuksiin ja muihin sopimuksiin liittyy riskeji

Yhti6 pyrkii aina tdyttiméan vuokra- ja muiden sopimustensa mukaiset velvoitteensa. On kuitenkin mahdol-
lista, ettd Yhtio epdonnistuu velvoitteiden tayttdmisessé tavalla, joka johtaa mahdollisiin korvausvaatimuk-
siin vuokralaisilta tai muilta sopimuskumppaneilta. Tamén riskin toteutumisella saattaa olla olennaisen hai-
tallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen, tulevaisuudenna-
kymiin ja Yhtion Osakkeiden arvoon.

Sijoituskohteiden kiypien arvojen muutokset saattavat vaikuttaa Yhtion tulokseen ja rahoituksen ehtoihin

Kiinteistérahastolain mukaan Yhtion on arvostettava muussa kuin omassa kadytdssddn olevat huoneistot ja
kiinteistot taseessaan kdypéédn arvoon. Lisdksi Yhtion huoneistojen ja kiinteistdjen kdyvén arvon muutos kir-
jataan tulosvaikutteisesti arvostusvoitoksi tai -tappioksi sille kaudelle, jonka aikana se syntyy. Tdmén joh-
dosta Yhtidlle voi syntyd merkittdvid voittoja tai tappioita huoneistojen ja kiinteistojen kdyvan arvon muu-
toksista siitd riippumatta, myydaénko niitd vai ei. Yhtiolle saattaa aiheutua haittaa olemassa olevien huoneis-
tojen ja kiinteistdjen arvostustappioista, vaikka Yhtion liiketoiminta olisi voitollista. Timi saattaa johtaa tiet-
tyjen kovenanttien rikkoutumiseen. Mikéli velkasitoumusten kovenantteja ei pystytd muuttamaan taikka niis-
td ei ole mahdollista vapautua, tdlld saattaa olla haitallinen vaikutus Yhtion rahoituksen ehtoihin. Yhtién
pankkilainat ja muu velkarahoitus lisdavédt Yhtion taloudellisen tuloksen vaihtelua ja laajentavat Yhtion
omaisuuden arvostuksen mahdollisten muutosten vaikutusta Yhtion taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan
tulokseen, tulevaisuudenndkymiin ja Yhtion Osakkeiden arvoon.

Lisddintyneet kunnostus- ja yllipitokulut saattavat alentaa tuottoja tai nostaa vuokria, ja timdin seurauk-
sena vuokralla asumisen kysynti saattaa heikentydi

Yhti6 suorittaa sidénnollisesti huoneistojen ja kiinteistdjen kunnostus- ja ylldpitokorjauksia. On my6s mah-
dollista, ettd useassa Yhtion hankkimassa huoneistossa ja kiinteistdsséd ilmenee samanaikaisia suuria korjaus-
tarpeita.

Uudistus- ja ylldpitokorjausten kulut ovat merkittivid ja liittyvét pédosin putkiremontteihin, julkisivuihin,
kattoihin, ikkunoihin ja parvekkeiden kunnostamiseen. Asuinrakennusten putkistot tulee tyypillisesti kunnos-
taa n. 4050 vuoden vilein, mika késittdd yleensa seké vesi- ettd viemariputkien uudistamisen. Julkisivut, ka-
tot ja parvekkeet tulee uudistaa noin 25-35 vuoden vilein. Yhtid odottaa kiinteistdjensd nykyisten kunnos-
tus- ja ylldpitokustannusten pysyvén suunnilleen samalla tasolla suhteutettuna Yhtion asuntosalkun kokoon
tulevaisuudessa. Joka tapauksessa uudistus- ja yllapitokorjauskulut saattavat kasvaa esimerkiksi asuntojen
energiatehokkuusvaatimusten johdosta, ja titen ei ole varmuutta siitd, ettd Yhtion uudistus- ja yllépitokului-
hin kéyttdimien investointien maira ei merkittivisti kasvaisi Yhtion nykyisestd arviosta.

On my06s mahdollista, ettd vuokralaiset aiheuttavat merkittdvid vahinkoja asunnoille. Mikali vakuutusyhtiot
tai vuokralaiset eivét korvaa aiheutuneita vahinkoja, Yhtié voi joutua vastaamaan mahdollisista korvauskus-
tannuksista. Suuret odottamattomat korjaukset ja korjauskustannukset saattaisivat johtaa maksukyvyn hei-
kentymiseen ja vuokrausasteen laskuun, vuokratuottojen menettdmiseen ja kannattavuuden heikentymiseen.

Yhtio voi my0s joutua korvausvastuuseen aiheutuneista vahingoista tai joutua osallisiksi oikeudenkdynteihin,
mika saattaa vahingoittaa Yhtion ja sen yhteistyokumppaneiden julkisuuskuvaa. Toteutuessaan edelld maini-
tuilla tai vastaavilla seikoilla voi olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion litketoimintaan, taloudelliseen
asemaan, liiketoiminnan tulokseen, tulevaisuudenndkymiin ja Yhtion Osakkeiden arvoon.

Sijoituskohteiden arvostukset voivat poiketa todellisista kiyvisti arvoista

Yhtion asuntosalkun kuukausittaisessa kdyvén arvon médrittdmisessd kéytetddn monimuuttujaregressioon
perustuvaa vertailukauppamenetelmad, jossa kaytetdan Oikotie.fi-palvelusta saatavaa hintapyyntdaineistoa ja
tiettyd muuta kauppahinta-aineistoa. Vaikka Yhtio pyrkii varmistamaan arvostusmenetelmiensd oikeellisuu-
den ulkopuolisella arvioitsijalla, Yhtion arviointimalli ei vélttamattd sovellu kaikkiin Sijoituskohteisiin, arvi-
oinnin l&htdaineistossa saattaa olla virheitd taikka arvioinnissa saattaa tapahtua inhimillinen virhe. Siten ei
voi olla varmuutta siitd, ettd Yhtidon arvostukset ilmentévét tarkoin Yhtidn Sijoituskohteiden ja néihin liitdn-
ndisten omaisuuserien arvoa jonakin toisena ajankohtana tai lainkaan. Mallin tuloksia ei padsaantoisesti voi
yleistdd koskemaan sellaisia huoneistoja, jotka poikkeavat idltdén, pinta-alaltaan tai muilta keskeisiltd omi-
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naisuuksiltaan arvioinnissa kdytetystd aineistosta. On my6s mahdollista, ettd mallinnuksessa kdytettdva kai-
kille kaupungeille yhteinen funktiomuoto ei ole optimaalinen jokaisella estimoitavalla osamarkkinalla. Esti-
mointimenetelmén valinnassa on korostettu ldpindkyvyyttd suuremman laskentateknisen kompleksisuuden
kustannuksella. Lopuksi on myos mahdollista, ettd estimoinnissa kéytetyssé ohjelmistossa on ohjelmointivir-
he, mitd pyritddn ehkdisemddn kayttdmalla uusimpia versioita ohjelmistoista.

Valuaatiokohteiden véadrilla olettamuksilla tai virheellisilld arvioinneilla tai milld tahansa edelld kuvatuista
riskeistd saattaa toteutuessaan olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen
asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudenndkymiin ja Yhtion Osakkeiden arvoon.

Yhtion tekemdiiin hallinnointisopimukseen liittyy riskejii

Kiinteistérahastotoiminnassa yleisen markkinakadytdnnon mukaisesti tietyistd Yhtion tarvitsemista palveluista
huolehtii erillinen hallinnointiyhtié. Yhtid on tehnyt timén johdosta Orava Rahastot Oyj:n (“Hallinnointiyh-
ti0”’) kanssa hallinnointisopimuksen.

Hallinnointisopimuksen mukaisesti Yhti¢ vastaa yksinomaisesti itse sijoitustoiminnasta aiheutuvasta riskisti
sekd asuntoihin ja muihin Yhtidén omaisuuteen liittyvista riskeisté, ja Hallinnointiyhtién vastuu on hallinnoin-
tisopimuksen mukaisesti rajoitettu. Néin ollen Hallinnointiyhtion toiminnasta saattaa aiheutua Yhtiolle va-
hinkoa, jota Hallinnointiyhti6 ei ole velvollinen korvaamaan.

Hallinnointisopimus on voimassa méérdaikaisena siihen asti, kunnes Yhtion osakkeet ovat kaupankdynnin
kohteena sddnnellylld markkinapaikalla, minka jélkeen se jatkuu toistaiseksi voimassa olevana 12 kuukauden
molemminpuolisella irtisanomisajalla. Hallinnointiyhtion tarjoamat palvelut ovat olennaisia Yhtion liiketoi-
minnan jatkuvuuden kannalta, joten Yhtid on tietyssd méérin riippuvainen Hallinnointiyhtién tarjoamista
palveluista. Mikéli hallinnointisopimus irtisanotaan, Yhtio joutuu hankkimaan nopeasti uuden palveluntarjo-
ajan. Ei myoskadn voi olla varmuutta siitd, ettd vastaavaa palveluntarjoajaa 10ytyy tai ettd sen kanssa onnis-
tutaan tekeméédn ehdoiltaan vastaava sopimus. Liséksi Yhtion pédrahoittajapankilla on oikeus erdénnyttda
Yhtiélle annetut luotot ennenaikaisesti takaisin maksettaviksi, mikéli Hallinnointiyhti6 tai timén suorat tai
vililliset omistajat muuttuvat, ja télldin Yhtié on velvollinen korvaamaan téstd luotonantajapankille aiheutu-
neet kulut. Néin ollen hallinnointisopimuksen mahdollinen irtisanominen tai Hallinnointiyhtion vaihdos saat-
taa vaikuttaa olennaisen haitallisesti Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liitketoiminnan tulok-
seen, tulevaisuudennikymiin ja Yhtion Osakkeiden arvoon.

Avainhenkiloiden menettiminen saattaa heikentdid Yhtion menestysti

Toimitusjohtajaa lukuun ottamatta Yhtilld ei ole omaa henkil6stdd, minkd johdosta Yhtion asiamiehend
toimivan Hallinnointiyhtion palveluksessa olevilla avainhenkil6illd on korostunut merkitys Yhtion menes-
tyksen kannalta. On mahdollista, ettd Hallinnointiyhtion palveluksessa olevat henkildt vaihtuvat, toiminnassa
mukana olevien henkildiden asiantuntemus vanhentuu tai heiddn kykynsé hoitaa tehtdvid heikkenee tai Hal-
linnointiyhtion kanssa tehty sopimus pééttyy eikd Yhtié onnistu tekemiédn vastaavaa korvaavaa sopimusta.
Koska avainhenkil6illd on erityistd osaamista Yhtiostd, sen liiketoiminnasta ja toimialasta, heiddn menetté-
misellddn saattaa olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liike-
toiminnan tulokseen, tulevaisuudennidkymiin ja Yhtion Osakkeiden arvoon.

Yhtion kdyttimiin palveluntarjoajiin liittyy riskeji

Yhti6 kayttad liikketoiminnassaan luotettaviksi katsomiaan palveluntarjoajia. Yhtiolld on Newsec Asset Ma-
nagement Oy:n kanssa sopimus asuntomanagement-palveluista, taloushallinnon tehtévistd ja asuntovuokra-
uksesta ja Realia Management Oy:n kanssa toimeksiantosopimus Yhtion omistamien kiinteistdarvopaperien
puolivuosittaisesta arvioinnista. Lisdksi Yhtié on kdyttdnyt kuntoarvioiden tekemiseen péddasiassa Raksys-
tems Anticimex Oy:ta.

Palveluntarjoajien kyky hoitaa tehtéividén saattaa heikentyé, tai ne voivat lopettaa toimintansa. Yhtid ei saa
valttamatta tehtyd sopimuksia palveluntarjoajiensa kanssa hyvéksyttavin ehdoin tai ndiden tarjoamien palve-
lujen laatu ei ole riittdvad. Mikd tahansa néistéd seikoista saattaa vaikuttaa Yhtion kykyyn toteuttaa hankkei-
taan ajallaan ja sovitussa budjetissa ja aiheuttaa ylimdérdisid kuluja Yhtiolle. Télld saattaa olla olennaisen
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haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen seki tulevai-
suudenndkymiin ja Yhtion Osakkeiden arvoon.

Sijoituskohteet altistuvat mahdollisille ympiiristoriskeille sekii terveyteen ja turvallisuuteen liittyville ris-
keille

Yhtion hankkimien Sijoituskohteiden tulee olla Suomen lainsddddnndssd ympéristostd, terveydestd ja turval-
lisuudesta annettujen méérdysten sekd muun néihin liittyvén sédéntelyn mukaisia. Sijoituskohteet voivat olla
sovellettavien lakisdéteisten madrdysten vastaisia, esimerkiksi niissd voi olla terveydelle haitallisia rakennus-
aineita. Mika tahansa tdllainen tapahtuma tai Sijoituskohteiden merkittdva arvonalentuminen, joka ei ole tie-
dossa tai tunnistettavissa Sijoituskohteiden hankintahetkelld tai kdy ilmi myohemmaéssé vaiheessa, saattaa
vaikuttaa olennaisen haitallisesti Yhtioon. Lainmukaisuuden varmistamiseksi voi olla tarpeen tehda erityisia
investointeja rakennusaineiden tai rakennelmien poistamiseksi, parantamiseksi tai vaihtamiseksi. Vastaavasti
pilaantumisen, vahingon, rasituksen tai haitallisen vaikutuksen poistamis- tai puhdistuskustannukset voivat
olla odotettua korkeammat. Liséksi sdénndsten noudattamatta jéttdminen tai tarve noudattaa uusia tiukempia
maardyksid saattaa johtaa korkeampiin kuluihin tai heikentdd Yhtion toimintojen kehitystd. Vaikka Yhtio ei
ole tahdn mennessé joutunut vastuuseen ymparistoon, terveyteen tai turvallisuuteen liittyvisté toimista, ei ole
tiyttd varmuutta siitd, ettei Yhtio voisi joutua vastuuseen téllaisista tulevaisuudessa. Milld tahansa edelld ku-
vatuista riskeistd saattaa toteutuessaan olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan, taloudelli-
seen asemaan, liiketoiminnan tulokseen, tulevaisuudennikymiin ja Yhtion Osakkeiden arvoon.

Yhtion vakuutusturva ei ole valttamdttd riittivi

Yhti6lla on sen késityksen mukaan toimialalla tavanomainen vakuutusturva. Esimerkiksi kaikilla Yhtion
omistamilla Sijoituskohteilla on voimassa oleva kiinteistdn téysarvovakuutus. Mainittu kiinteiston téysarvo-
turva késittdd esinevakuutusturvan, kiinteistdnomistajan vastuuturvan, toimitusjohtajan ja hallituksen vas-
tuuvakuutuksen ja oikeusturvan. Lisdksi Yhtiolld ja Hallinnointiyhti6lld on yhteinen hallinnon vastuuvakuu-
tus. Vakuutuksessa on kuitenkin vastuuvapautuksia ja vastuunrajoituksia sekd mééran ettd vakuutustapahtu-
man osalta. Yhtiolla ei ole vakuutusturvaa sellaisten vahinkojen varalta, jotka eivit ole vakuutuskelpoisia tai
joille ei ole saatavilla vakuutusta taloudellisesti kohtuullisin ehdoin. Ei mydskadn voi olla varmuutta siité, et-
td Yhtion nykyistd vakuutusturvaa ei irtisanota tai ettd se on tulevaisuudessa saatavilla taloudellisesti koh-
tuullisin ehdoin. Mikdli jollekin Yhtion omaisuudelle, jota se ei ole vakuuttanut, aiheutuu vahinkoa tai aiheu-
tunut vahinko ylittdd korvattavan enimmaisméadrén, Yhtio saattaa joutua hankkimaan lisérahoitusta korjatak-
seen taikka uudelleen rakentaakseen vahingoittuneen omaisuuden, tai Yhti0 saattaa menettdd vahingoittu-
neen omaisuuden arvon osittain tai kokonaan. Milld tahansa edelld kuvatuista riskeistéd saattaa toteutuessaan
olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulok-
seen, tulevaisuudennikymiin ja Yhtion Osakkeiden arvoon.

Jirjestelmdiivirheet Yhtion toiminnoissa saattavat viihentdii tehokkuutta ja/tai Yhtion toiminnan tuotta-
vuutta

Yhti6 on erdiden toimintojensa osalta riippuvainen kolmansien tahojen kehittdmista tietojarjestelmistd. Tassd
yhteydessd Yhtié on my0s riippuvainen kyseessé olevien tahojen kyvysti ja halusta jatkaa ohjelmistojen ke-
hittémistd ja ylldpitdmistd ja Yhtion itsenséd kyvystd kéyttda kyseisid tietojédrjestelmié tehokkaasti ja hyddyn-
tad uutta teknologiaa ja jarjestelmid sekd turvallisuus- ja varmistusjarjestelmid. Tallaiset tictojarjestelmat ka-
sittdvit telekommunikaatiojirjestelmid sekd ohjelmistosovelluksia, joita Yhtio kayttdd kontrolloidakseen lii-
ketoimintojaan, hallitakseen asuntosalkkuaan ja riskejéédn, valmistellakseen toiminta- ja taloudellisia raport-
teja sekd suorittaakseen kassatoimintoja. Mikali tietojarjestelmissd ilmenee toimintahairiéitd, Yhtidlle voi ai-
heutua huomattavia taloudellisia tappioita, asiakasvastuita ja Yhtion maine saattaa vahingoittua, ja lisdksi
Yhtioon saatetaan kohdistaa viranomaistoimenpiteité. Tietojérjestelmiin liittyvét riskit voivat siten toteutues-
saan vaikuttaa haitallisesti Yhtion liiketoimintaan, liikketoiminnan tulokseen, taloudelliseen asemaan, tulevai-
suudenndkymiin ja Yhtion Osakkeiden arvoon.

Yhtio saattaa epiionnistua maineensa hallinnassa

Yhtion kyky houkutella sijoittajia ja vuokralaisia seka toteuttaa kauppoja saattaa heikentyé, jos Yhtion maine
vahingoittuu. Ellei Yhtid kykene, tai jos vaikuttaa siltd, ettei Yhtido kykene ratkaisemaan ongelmia, joista
saattaa aiheutua maineriski, Yhtion liiketoimintaedellytykset saattavat heiketéd olennaisesti. Maineriskié saat-
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tavat aiheuttaa muun muassa eturistiriidat, lainsddddnndn ja viranomaisten maardykset, Yhtion liiketoimin-
taan liittyvat oikeudelliset riskit, luotto-, maksuvalmius- ja markkinariskit, ristiriidat vuokralaisten ja muiden
sopimuskumppanien kanssa sekd vastaavat seikat. Talld voi puolestaan olla olennaisen haitallinen vaikutus
Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen, tulevaisuudenndkymiin ja Yhtion
Osakkeiden arvoon.

Yhtion liiketoimintaan voi liittyd tunnistamattomia tai odottamattomia riskeji

Vaikka Yhti6 noudattaa dokumentoituja ohjeita ja menettelytapoja riskien tunnistamisessa, valvonnassa ja
hallinnassa, ndma ohjeet ja menettelytavat eivit valttamattd tunnista kaikkia riskejé, ja riskit voivat olla mer-
kittdvasti ennustettua suuremmat. Epdonnistumisella nédiden riskien tunnistamisessa, seurannassa ja hallin-
nassa voi olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan
tulokseen, tulevaisuudenndkymiin ja Yhtion Osakkeiden arvoon.

Lainsaidéintoon liittyvia riskeji

Lainsdddintomuutokset saattavat vaikuttaa kielteisesti Yhtion Sijoituskohteiden arvoon tai Yhtion tulok-
seen, liséiti kuluja ja/tai hidastaa tai pysiyttid sijoituskehityksen

Yhti6 toimii sddnnellylla ja valvotulla toimialalla. Mahdolliset muutokset Yhtion kannalta olennaisessa sdén-
telyssd (kuten, terveyteen, turvallisuuteen, ymparistoon, yhtiGoikeuteen, tilintarkastukseen tai verotukseen
liittyvissd sdéntelyssd), viranomaistoimenpiteissé ja viranomaisten asettamissa vaatimuksissa seké tapa, jolla
kyseisid lakeja, sdddoksid ja toimenpiteitd pannaan taytdntdon tai tulkitaan, sekd uusien lakien ja madraysten
soveltaminen ja taytdntdonpano ovat Yhtion vaikutusmahdollisuuksien ulkopuolella. Mahdollisilla muutok-
silla saattaa olla haitallisia vaikutuksia Yhtion liiketoimintaan, liiketoiminnan tulokseen ja/tai taloudelliseen
asemaan. Muutokset saattavat edellyttdd Yhtiotd mukauttamaan liiketoimintojaan, varojaan tai strategiaansa.
Suoraan Yhtion liiketoimintaan vaikuttavien méardysten lisdksi Yhtion liiketoimintaan, liiketoiminnan tulok-
seen ja/tai taloudelliseen asemaan voivat vaikuttaa vélillisesti sellaiset lisiméaéraykset tai entistd tiukemmat
médrdykset, jotka koskevat Yhtion Sijoituskohteiden vuokraamista tai Yhtion toimintaympéristod. Téastd
esimerkkind voidaan mainita mahdolliset Veronhuojennuslain muutokset. Milld tahansa edelld mainittujen
riskien toteutumisella voisi olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen ase-
maan, litketoiminnan tulokseen, tulevaisuudennékymiin ja Yhtion Osakkeiden arvoon.

Kiinteistorahastolaki asettaa vaatimuksia ja rajoituksia Yhtion liiketoiminnalle, ja sen soveltamiseen saat-
taa liittyd epdvarmuutta

Yhtio pyrkii noudattamaan toiminnassaan Kiinteistdrahastolakia ja kiinteistosijoitustoiminnan sééntdjé, jotka
ovat edellytyksend Yhtion saamille veroeduille. Ei kuitenkaan ole varmuutta siitd, kykeneekd Yhtié noudat-
tamaan Kiinteistorahastolakia ja kiinteistosijoitustoiminnan sddnndissé asetettuja vaatimuksia kaikissa mark-
kinatilanteissa. Lisédksi lain rikkomisesta voi seurata laissa asetettuja sanktioita ja vahingonkorvausvastuu.
Kiinteistorahastolain mukaan Yhtién on harjoitettava kiinteistorahastotoimintaa huolellisesti ja asiantunte-
vasti omistajien yhteiseksi eduksi sekd kohdeltava omistajia yhdenvertaisesti. Yhtié saa lain mukaan harjoit-
taa vain kiinteistorahastotoimintaa ja kiinteistorahastotoimintaan olennaisesti liittyvaé toimintaa, jos téllainen
toiminta on omiaan edistiméén kaikkien omistajien etua. Rakentamista ja kiinteistonjalostustoimintaa Yhtio
saa harjoittaa ainoastaan Kiinteistorahastolaissa sdédetyin rajoituksin.

Kiinteistorahastolla on myos oltava kiinteistorahastotoiminnan maksuvalmiuden edellyttdmait kéteisvarat. Li-
sdksi Yhtion on kiinteistdsijoitustoiminnan sdénndissd maéritylld tavalla hajautettava liikketoiminnan ja sen
muun sallitun toiminnan harjoittamisesta aiheutuvat riskit sijoittaessaan kiinteistorahaston varoja.

Kiinteistorahastolain mukaan Yhtién on arvostettava muussa kuin omassa kaytossa olevat kiinteistot tasees-
saan kdypédédn arvoon. Lisdksi Yhtion kohteiden kdyvan arvon muutos kirjataan tulosvaikutteisesti arvostus-
voitoksi tai tappioksi sille kaudelle, jonka aikana se syntyy. Laissa on myos yksityiskohtaiset sdédnnokset Yh-
tidn omaisuuden arvostamisesta ja arvioinnista, jonka suorittaa riippumaton ja ulkopuolinen kiinteistonar-
vioitsija. Laki sddntelee myos Yhtion tiedonantovelvollisuutta.
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Kiinteistorahastolain soveltamisesta ei ole muodostunut Yhtion toimialalle vield vakiintunutta kéytantoa.
Nain ollen lain soveltamiseen saattaa liittyd riskejd, joilla saattaa toteutuessaan olla olennaisen haitallinen
vaikutus Yhtion litketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen, tulevaisuudennékymiin ja
Yhtion Osakkeiden arvoon.

Veronhuojennuslakiin ja sen soveltamiseen liittyy riskejii

Yhtié on Suomessa yleisesti verovelvollinen asuntojen vuokraustoimintaa harjoittava osakeyhtid, joka on
Konserniverokeskuksen padtokselld vapautettu suorittamasta tuloveroa siten kuin Veronhuojennuslaissa saa-
detddn. Verovapaus on alkanut Yhtion ensimmdisen verovuoden alusta. Veronhuojennuslaissa on yksityis-
kohtaiset madrdykset veronhuojennuksen myontdmisen ja voimassaolon edellytyksistd, ja lisdksi Veron-
huojennuslain mukaan Yhtioon maksettavan apportin on oltava sellaista omaisuutta, johon Yhtié voi sijoit-
taa.

Yhtio pyrkii jakamaan osakkailleen osinkoa nelja kertaa vuodessa. Jotta Yhtio séilyttdisi verokohtelunsa, sen
on maksettava Veronhuojennuslain mukaan védhintddn 90 prosenttia emoyhtion tilikauden voitosta Yhtion
osakkaille osinkoina, pois lukien Sijoituskohteiden realisoitumaton arvonmuutos. Toisaalta Veronhuojennus-
laissa rajataan omien varojen jakaminen vain voitonjakoon. Emoyhtioén voitto ilman realisoitumattomia ar-
vonmuutoksia tilikaudella 2011 oli noin 125 tuhatta euroa ja tilikaudella 2012 emoyhtidn tappio ilman reali-
soitumattomia arvonmuutoksia noin -50 tuhatta euroa.

Uhka asetettujen velvoitteiden ja rajoitusten laiminlyonnistd on ldahtokohtaisesti jarjestelmédstd poistaminen,
jolloin Yhti6 siirtyy normaalin tuloverotuksen piiriin. Jarjestelméstd poistamisesta aiheutuu Yhtiolle ylimaa-
rdisid veroseuraamuksia, koska Yhtion veronalaiseen tuloon lisdtdén jakamattomat voittovarat ja verova-
pausaikana voittovaroista muihin oman pddoman eriin siirretyt mairét vihennettyné mainitulta verovuodelta
jaetun osingon maaralla.

Jéarjestelmédstd poistamisuhan lisdksi lakiin sisdltyy myds verotuksellisia sanktioita. Yhtid voi joutua osittain
verovelvolliseksi muun muassa jos i) Yhtion Sijoituskohteistaan saamien vuokratulojen méérd verovuonna
alittaa 80 prosenttia Yhtion kaikista tuloista, joihin ei kuitenkaan lueta asuinkdytossé olevien varojen luovu-
tushintoja, ii) jos osakkaan omistusosuus Yhtion osakepdéomasta osingon tdsméaytyspéivind on véhintddn 10
prosenttia (Konserniverokeskuksen 5.9.2013 annetun ennakkoratkaisun mukaan ennen 31.12.2014 30 pro-
senttia), tai iii) jos Yhtid luovuttaa asuinkdytdssd olevia varojaan, jotka Yhtidé on omistanut vehemmén kuin
viiden vuoden ajan. Yhtid ei voi kontrolloida osakeomistustaan sen vuoksi, ettd Yhtion osakkeet ovat julki-
sen kaupankdynnin kohteena, eiké sillé ole tietoa hallintarekisterdityjen omistajien omistuksista. Tdstd syysti
on mahdollista, ettd jonkin osakkeenomistajan omistusosuus nousee yli 10 prosentin rajan tai hallintarekiste-
roityjen osakkeenomistajien omistuksen saatetaan tulkita ylittdvén 10 prosentin rajan, mikd voisi aiheuttaa
virheellisié tai epdedullisia tulkintoja Yhtion verokohtelusta. Ei mydskéédn ole varmuutta siitd, valitetaanko
edelld mainitusta Konserniverokeskuksen ennakkoratkaisusta.

Edelld mainituilla riskeilld saattaa toteutuessaan olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan,
taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen, tulevaisuudennékymiin ja Yhtion Osakkeiden arvoon.

Hallinnointiyhtioon sovellettavan AIFM-lainsiiddinnon voimaantulosta saattaa aiheutua epivarmuutta
Yhtion toiminnalle

AIFM-direktiivi eli direktiivi vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajista (2011/61/EU) on tarkoitus saattaa
Suomessa voimaan vuodenvaihteessa 2013-2014 lailla vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajista ("AIFM-
laki”’). AIFM-laissa sdddetddn muun muassa vaihtoehtorahaston hoitajien toimiluvasta, toimintaedellytyksis-
td ja raportointivelvollisuuksista. Yhtion Hallinnointiyhtion tarkoituksena on hakeutua AIFM-lain tarkoitta-
maksi vaihtoehtoiseksi sijoitusrahastoksi hakemalla tdhén tarvittavaa toimilupaa Finanssivalvonnalta AIFM-
lain asettamassa médrdajassa. AIFM-lain vaatimukset eivét ole tismentyneet Suomessa, ja lainsdddanndn so-
veltamiseen ja sen voimaantuloon liittyy epdvarmuustekijoité, joilla saattaa olla olennaisen haitallinen vaiku-
tus Hallinnointiyhtion toimintaan, ja sitd kautta myos Yhtioon, joka voi joutua tekeméddn sopimuksen sellai-
sen uuden hallinnointiyhtion kanssa, jolla on asianmukainen toimilupa. AIFM-laki asettaa myds tiettyja vaa-
timuksia laissa tarkoitetun toiminnan jérjestdmiselle, vaihtoehtorahaston markkinoinnille ja varojen séilytté-
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miselle, miké saattaa kasvattavaa Hallinnointiyhtion kustannuksia. Lisdksi uuden sddntelyn soveltamiseen
liittyy epavarmuustekijoitd, jotka heikentdvat ennakointimahdollisuuksia ja varautumista.

Edelld mainituilla riskeilld saattaa toteutuessaan olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan,
taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen, tulevaisuudenndkymiin ja Yhtion Osakkeiden arvoon.

Rahoitusriskeji

Korkotason vaihtelut saattavat vaikuttaa kielteisesti Yhtion liiketoimintaan

Vaikka Yhtid on pyrkinyt suojausstrategiansa mukaisesti suojaamaan rahalaitoslainansa koronvaihtosopi-
muksin, markkinakorkojen ja marginaalien muutos saattaa vaikuttaa Yhtion liiketoimintaan epéedullisesti.
Lisdksi asunto-osakeyhtididen yhtidlainoja ei suojata, joten ne ovat alttiina korkomuutoksille. Vaikka Yhtio
pyrkii huolellisesti seuraamaan korkotason kehitysté ja hallinnoimaan korkoriskidén, ei voida sulkea pois sitd
mahdollisuutta, ettd Yhtio epdonnistuisi korkoriskinsd hallinnoinnissa. Télld puolestaan saattaisi toteutues-
saan olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liitketoiminnan tu-
lokseen, tulevaisuudennékymiin ja Yhtion Osakkeiden arvoon.

Yhtion kassavirta ei viilttdmdittd riiti lainojen takaisinmaksuun niiden erddntyessi

Yhtion liiketoiminta sekd velanmaksukyvyn ylldpitiminen edellyttdvét riittdvad kassavirtaa, joka saadaan
vuokraustoiminnasta ja Sijoituskohteiden myynnisté. Vaikka télld hetkelld liiketoiminnan rahavirta Sijoitus-
kohteiden myynnill lisdttynd synnyttdd Yhtiolle riittdvisti varoja sen velanhoitovaatimusten tayttdmiseksi ja
Yhtion kyky hankkia uutta rahoitusta on riittdvé, ei voi olla varmuutta siité, ettd Yhtio kykenee sédilyttimaén
téllaisen rahavirran ja riittdvén rahoitusrakenteen tulevaisuudessa.

Yhtion kayttopaddomarahoitus on hoidettu pankkitilin 200.000 euron luottolimiittisopimuksella. Yhtion voi-
massa olevat pankkilainat ovat viiden vuoden ns. bullet-tyyppisid lainoja, joista ensimmdiinen erdéntyy
30.6.2016. Normaalin rahoituskdytinnon mukaisesti Yhtio neuvottelee rahoittajien kanssa lainojen uudel-
leenrahoittamisesta. Yhtid ei kuitenkaan valttimittd saavuta uudelleenrahoitusta koskevissa neuvotteluissa
nykyistd parempia tai edes nykyisen tasoisia ehtoja. Liséksi uuden velan saatavuus vaikuttaa Yhtion mahdol-
lisuuksiin hankkia uusia Sijoituskohteita. Télld puolestaan saattaisi toteutuessaan olla olennaisen haitallinen
vaikutus Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen, tulevaisuudennikymiin ja
Yhtion Osakkeiden arvoon.

Yhtion luottosopimuksiin sisdltyviit kovenantit saattavat rikkoutua

Yhtion luottosopimuksissa on taloudellisia kovenantteja, kuten LTV -kovenantti (loan to value), lainanhoito-
kate ja omavaraisuuskovenantti. Ndiden kovenanttien rikkominen tai kyvyttdmyys saavuttaa vaaditut talou-
delliset tunnusluvut saattaa johtaa siihen, ettd Yhtio laiminly6 velkasitoumuksensa. Vaikka Yhti6 katsoo, ettid
sen taloudellinen tilanne on hyvé, kyseisten kovenanttien rikkoutuminen voi johtaa siihen, ettd Yhtidlle syn-
tyy tarve neuvotella Yhtion rahoitus uudelleen, minké johdosta rahoituksen ehdot saattavat heikentyé tai ra-
hoituksen saatavuus vaikeutua, ja téstd saattaa aiheutua Yhtidlle lisékustannuksia. Télld puolestaan saattaisi
toteutuessaan olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion liitketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoi-
minnan tulokseen, tulevaisuudenndkymiin ja Yhtion Osakkeiden arvoon.

Yhtion velkaantuneisuus saattaa vaikuttaa epiedullisesti sen liiketoimintaan

Yhti6 odottaa tarvitsevansa myds tulevaisuudessa riittdvad maksukykyd, siihen tarvittavaa rahoitusta ja paa-
omaa pystydkseen harjoittamaan liiketoimintaansa. Kiinteistorahastolaki mahdollistaa 80 prosentin velkaan-
tuneisuuden. Yhtion 30.6.2013 julkaistun osavuosikatsauksen mukaan Yhtion konsernitason korollinen vie-
ras padoma oli 22,23 miljoonaa euroa ja velkaantumisaste 57,8 prosenttia.

Velkaantumisaste saattaa vaikuttaa merkittavésti Yhtion liiketoimintaan, kuten (i) rajoittaa Yhtion kykya
hankkia lisdrahoitusta nykyisid vastaavin tai edullisemmin rahoitusehdoin ja muin ehdoin sen tulevien kayt-
topddomatarpeiden, investointien tai muiden yleisten liiketoiminnallisten tarpeiden rahoittamiseksi; (ii) ra-
joittaa uudelleenrahoitusmahdollisuuksia, mikd puolestaan saattaa rajoittaa Yhtion kykyd reagoida markki-
naolosuhteisiin ja talouden laskusuhdanteisiin; (iii) edellyttdd, ettd merkittdvé osa Yhtion liiketoiminnan kas-
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savirrasta kdytetddn lainapddoman ja lainojen korkojen maksuun, mikd vahentiisi litketoimintaan ja liiketoi-
minnan kehittdmiseen kdytettdvissd olevia varoja ja kassavirtaa; (iv) altistaa Yhtion sen kilpailijoita voimak-
kaammin epéedullisille taloudellisille olosuhteille, miké saattaisi heikentdd Yhtion kilpailukykyd; (v) altistaa
Yhtion korkotason nousulle ja (vi) rajoittaa Yhtion mahdollisuutta maksaa osinkoja.

Mikaéli maksulaiminlydntejd ilmenee, Yhtion luotonantajat saattavat erdénnyttdéd kaikki Yhtion maksamatto-
mat velat kertyneine korkoineen ja palkkioineen vélittomaésti maksettaviksi. Yhtion luottosopimusten luo-
tonantajilla on ndissd olosuhteissa myds oikeus irtisanoa lisdrahoituksen antamista koskevat sitoumukset.
Mikéli Yhtio ei pysty maksamaan velkojaan niiden erdéntyessd, lainanantajilla on luottosopimusten mukaan
oikeus realisoida niille annettu vakuus velan maksamiseksi. Mikéli Yhtion luottosopimusten mukainen velka
erddnnytetddn, ei voi olla varmuutta siité, ettd timéa vakuus riittdisi Yhtion velan takaisinmaksuun. Télld puo-
lestaan saattaisi toteutuessaan olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen
asemaan, liiketoiminnan tulokseen, tulevaisuudennékymiin ja Yhtion Osakkeiden arvoon.

Rahoitusmarkkinoiden epidvarmuus ja pankkien tiukentunut sidntely saattavat vaikuttaa epiiedullisesti
Yhtion rahoitukseen

Rahoitusmarkkinoiden epdvarmuus ja pankkien tiukentunut siéntely saattavat tarkoittaa, ettd Yhtion liike-
toimintoihin tarvittavan rahoituksen hinta kasvaa ja etti rahoitusta on vaikeammin saatavilla. Talld puoles-
taan saattaisi toteutuessaan olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen ase-
maan, lilketoiminnan tulokseen, tulevaisuudennikymiin ja Yhtion Osakkeiden arvoon.

Kansainvilinen talouden taantuma ja rahoitusmarkkinoiden vakavat hdiriot altistavat Yhtion vastapuoli-
riskeille

Mabhdolliset taloudelliset vaikeudet saattavat johtaa siihen, ettd Yhtion vastapuoli ei kykene noudattamaan
olemassa olevia sopimuksia. Mikéli Yhtio ei voi kayttdd rahoituslaitoksissa olevia kéteistalletuksia tai ei saa
nykyisten luottojérjestelyjensé mukaista rahoitusta kdyttoonsd, se ei viélttamattd kykene tdyttdméan rahoituk-
seen liittyvid velvoitteitaan niiden erdéntyessé taikka hankkimaan uutta rahoitusta liiketoimintaansa varten.
Vastapuoliriskin realisoitumisen seurauksena Yhtidlle saattaa aiheutua kuluja luoton uudelleenjarjestelysti
tai luottoehtojen muuttumisesta epdedullisemmiksi esimerkiksi sen rahoituksen asteittaisen hinnannousun
johdosta. Velvoitteensa Yhtiotd kohtaan laiminly&vien vastapuolten toimenpiteet saattavat vaikuttaa Yhtion
kassavirtaan ja likviditeettiin.

Mill4 tahansa edelld kuvatuista riskeistd saattaa toteutuessaan olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion lii-
ketoimintaan, taloudelliseen asemaan, litketoiminnan tulokseen, tulevaisuudennidkymiin ja Yhtion Osakkei-
den arvoon.

Osakkeisiin ja Listautumiseen liittyvia riskeji

Yhtion osingonjaosta ei ole varmuutta

Yhtion Listaamattomien osakkeiden omistajille on tarkoitus jakaa vuodelta 2012 osinkoina yhtidkokouksen
hallitukselle antaman valtuutuksen mukainen kokonaismééra eli enintdén 1.346.525 euroa, joka vastaa noin
9,8 prosentin vuotuista osinkotuottoa laskettuna osakkeen nettovarallisuudesta. Ei kuitenkaan voi olla var-
muutta siitd, maksaako Yhtid tulevaisuudessa vastaavia osinkoja Osakkeille tai ettd voiko se noudattaa osin-
kopolitiikkaansa. Liséksi Yhtio raportoi tuloksensa IFRS-sdédnndston mukaisesti, mutta Yhtion jakokelpoiset
varat madrdytyvit suomalaisen tilinpaatoskdytdnnon mukaisesti. Vaikka Yhtion tulos pois lukien Sijoitus-
kohteiden realisoitumattomat arvonmuutokset olisi voitollinen, Yhtio ei vélttdmaéttd pysty jakamaan osinkoa,
koska Kiinteistdrahastolain mukaan Yhti joutuu kirjaamaan realisoitumattomat arvonmuutokset tuotoksi tai
kuluksi. Tdma voi rajoittaa Yhtion osingonjakoa, vaikka Yhtion liiketoiminta muutoin olisi voitollista.

Yhtion osingonmaksukykyyn vaikuttavat monet tekijét, kuten tdménhetkinen ja ennustettu taloudellinen ti-
lanne, kdyttopd&doman tarpeet, kassavirta ja tulos sekd mahdolliset Yhtioti tai sen tytdryhtiditd sitovat laina-
sopimuksen ehdot. Osingonjako ei saa vaarantaa Osakeyhtiolain mukaista Yhtion maksukykya. Hallituksen
on my0s varmistettava Yhtion maksukyvyn sdilyminen ennen osingonjaon pééttamistd. Tulevien osinkojen
médrésti tai osingonjaon toteutumisesta ei siten voi olla varmuutta.
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Yhtion Listautuminen ei vilttimdttd onnistu odotetusti ja suunnitellussa aikataulussa

Osakeanti toteutetaan Yhtion listautumiseksi Helsingin Porssiin. Vaikka Yhtion késityksen mukaan Yhtio
tayttad listautumiselle asetetut edellytykset, ei voida antaa takeita siitd, ettéd Listautuminen ei viivésty viran-
omaisten tai Helsingin Pdrssin asettamien vaatimusten johdosta. On niin ikdén mahdollista, ettd Listautumi-
nen jdd kokonaan toteutumatta, mikdli Yhtion Antiosakkeiden kysyntd ei ole riittdvéad eivétkd kaikki An-
tiosakkeet tule Osakeannissa merkityiksi.

Yhtion Listautuminen aiheuttaa Yhtiolle uusia, porssiyhtiond toimimiseen liittyvii velvoitteita

Porssiyhtioltd vaadittavat johtamis-, suunnittelu-, raportointi- ja seurantajirjestelmét ovat yksityistd osakeyh-
tioltd vaadittavia laajemmat. Yhtid on pyrkinyt valmistautumaan Listautumiseen ja porssiyhtioltd vaadittavi-
en velvoitteiden noudattamiseen. Kiinteistorahastotoiminnassa yleisen markkinakdytdnnon mukaisesti tie-
tyistd Yhtion tarvitsemista palveluista huolehtii erillinen hallinnointiyhtid, jonka palveluksessa ja Yhtion
kéytettidvissd on porssiyhtidlle riittdvét resurssit ja ammattitaito. Téstd huolimatta on mahdollista, ettd Yhtid
el pysty téyttdmddn kaikkia porssiyhtioltd vaadittavia velvoitteitaan, esimerkiksi tiedonantovelvollisuuteen
liittyen.

Osakkeisiin liittyy Listautumisen jilkeen arvostusriski

Yhtion Osakkeet eivit ole aiemmin olleet julkisen kaupankdynnin kohteena. On mahdollista, ettd Yhtion
Osakkeen markkinahinta poikkeaa huomattavasti Yhtion osakekohtaisen nettovarallisuuden arvosta. Mikali
ndin kiy, sijoittaja voi joutua myyméédn Osakkeensa porssissé hinnalla, joka on alhaisempi kuin Yhtion osa-
kekohtainen nettovarallisuus.

Osakkeenomistajien omistusosuus voi laimeta

Tulevaisuudessa mahdollisesti jirjestettivdt osakeannit laimentavat Yhtion senhetkisten omistajien omis-
tusosuutta ja saattavat siten vaikuttaa Yhtion Osakkeiden arvoon.

Mahdolliset tulevat osakeannit ja luovutusrajoituksen (lock-up) pédttyminen voivat vaikuttaa Osakkeiden
markkinahintaan

Yhtion toteuttamat mahdolliset tulevat osakeannit ja niitd koskevat odotukset saattavat vaikuttaa haitallisesti
Yhtion Osakkeiden markkinahintoihin. On myds mahdollista, ettd Yhtion tulevaisuudessa mahdollisesti te-
kemissd Sijoituskohteiden kaupoissa kiytetdéin maksuvilineend Yhtion Osakkeita, mikéd saattaa vaikuttaa
Yhtion Osakkeiden markkinahintoihin laskevasti. Liséksi osakemarkkinoille voi tulla merkittivd maara
Osakkeita Yhtion nykyisten Péddomistajien luovutusrajoitusten paéttyessa ja Listaamattomien osakkeiden lis-
tauksen yhteydessé, miké saattaa vaikuttaa Yhtion Osakkeiden markkinahintaan laskevasti.

Yhtion Osakkeiden hinnanmuodostus markkinoilla ei viilttimditti ole luotettavaa, ja Osakkeiden likvidi-
teetti saattaa jiddda heikoksi

Yhtion Osakkeiden likviditeettiin vaikuttavat suoraan kyseisen osakkeen kysynté ja tarjonta sekd epasuorasti
my0s muut tekijdt, kuten yleinen osakemarkkinatilanne ja mahdolliset markkinahdiriét. Yhtié on tehnyt Nor-
dea Pankki Suomi Oyj:n kanssa markkinatakaussopimuksen, jonka tavoitteena on tukea Listattavien osak-
keiden kysyntdd ja tarjontaa ja siten parantaa niiden likviditeettid. Tastd huolimatta Yhtion Osakkeen likvidi-
teetti saattaa olla alhainen, milld saattaa olla haitallinen vaikutus Yhtion Osakkeiden arvoon. My®os sijoittajan
mahdollisuus myydéd omistuksensa Yhtiossé saattaa heiketd tdssd tilanteessa. Vilittdmaésti Listautumisen to-
teuduttua Yhtion kaikista osakkeista noin 62 prosenttia on julkisen kaupankéynnin kohteena. Yhtion Osak-
keiden keskittyneelld omistuksella saattaa olla Osakkeiden likviditeettid heikentiva vaikutus. Katso lisdtieto-
ja Yhtion omistusrakenteesta kohdasta ”Omistusrakenne”.

Yhtion Osakkeet eivét ole aiemmin olleet julkisen tai monenkeskisen kaupankdynnin kohteena milldén
markkinapaikalla, joten ei voi olla varmuutta siitd, ettd Listattaville osakkeille muodostuu aktiiviset tai likvi-
dit jalkimarkkinat. Lisdksi osakkeen hinta markkinapaikalla saattaa laskea Osakeannissa maksettua merkin-
tdhintaa alemmaksi.

36



Yhtion Osakkeiden arvon kehittymiseen vaikuttavat muun muassa markkinoiden yleinen kehitys, tiedot Yh-
tion toteutuneesta taloudellisesta kehityksestd ja ennusteet sen tulevasta kehityksestd. On myods mahdollista,
ettd Osakkeiden hinnanmuodostus markkinoilla héiriintyy, jolloin Osakkeiden hinnat eivit heijasta kaikkea
markkinoilla saatavilla olevaa tietoa.

Osakemarkkinoilla yleisesti ja erityisesti pienempien yhtididen osakkeiden markkinoihin on liittynyt histori-
allisesti merkittévid kurssi- ja volyymivaihteluita, jotka eivét aina ole olleet suhteessa yhtididen tuloksente-
kokykyyn. Vastaavat kurssivaihtelut voivat vaikuttaa Yhtion Osakkeiden kurssiin negatiivisesti riippumatta
Yhtion todellisesta tuloksentekokyvystd. Sijoittajien tulee olla tietoisia siitd, ettd Yhtioon sijoittamiseen liit-
tyy korkea riski ja ettd Osakkeiden positiivisesta kurssikehityksestd ei ole varmuutta. Osakekurssiin voivat
vaikuttaa toiminnan kehityksen lisdksi myds monet ulkoiset tekijdt. Naitd voivat olla esimerkiksi vallitseva
taloussuhdanne ja markkinatilanne.

Hallintarekisterdityjen Antiosakkeiden omistajien didinioikeuden kéyttiminen edellyttiii tilapiisti rekiste-
roitymistd

Hallintarekisteriin merkittyjen Antiosakkeiden omistajat eivit vélttdmattd pysty kayttdmadn kyseisten An-
tiosakkeiden dénioikeutta, ennen kuin heidén omistuksensa rekisterdidéén tilapéisesti Euroclear Finlandin yl-
lapitdmédn osakasluetteloon ennen Yhtion yhtiokokouksia. Yhtio ei voi antaa takeita siitd, ettd sen hallinta-
rekisteriin merkittyjen Antiosakkeiden omistajat saavat yhtiokokouskutsun riittdvan ajoissa voidakseen maa-
rtd edustajiaan joko rekisterdiméién Antiosakkeet tilapdisesti nimiinsé tai ddnestdmédn Antiosakkeilla omis-
tajan ohjeiden mukaisesti.
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TARKEITA PAIVAMAARIA

Osakeannin merkintdaika alkaa: 25.9.2013
Osakeannin merkintdaika péattyy (arviolta): 4.10.2013
Osakeannin tulos julkistetaan (arviolta): 7.10.2013
Antiosakkeet kirjataan arvo-osuustileille (arviolta): 11.10.2013
Listattavien osakkeiden ensimmaiinen kaupankiyntipédiva Helsingin Porssin pdrssilistalla 14.10.2013
(arviolta):
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MUITA TIETOJA ESITTEESTA

Saatavilla olevia tietoja

Esite on saatavilla arviolta 24.9.2013 alkaen Yhtion toimipaikasta arkisin klo 9—16 ja Merkintépaikasta sen
aukioloaikana sekd Yhtion verkkosivustolta osoitteesta www.oravaasuntorahasto.fi/talousinformaatio ja
Merkintdpaikan verkkosivustolta osoitteesta www.unitedbankers.fi/orava arviolta 24.9.2013 alkaen.

Tulevaisuutta koskevat lausumat

Eraat tassd Esitteessa esitetyt lausumat, mukaan lukien muun muassa kohdissa ”Tiivistelmd”, ” Riskitekijdt”,
”Markkina- ja toimialakuvaus”, ”Yhtion litketoiminta” ja > Yhtién viimeaikainen kehitys ja tulevaisuudennd-
kymdt” esitetyt lausumat, perustuvat Yhtion ndkemyksiin ja késityksiin seké tdlla hetkelld Yhtion tiedossa
olevien seikkojen perusteella tekemiin oletuksiin, ja siten ne voivat olla tulevaisuutta koskevia lausumia. Tél-
laiset tulevaisuutta koskevat lausumat siséltdvit tunnettuja ja tuntemattomia riskejd, epavarmuustekijoitd se-
ka muita tarkeitd tekijoité, joiden johdosta Yhtion todellinen tulos, toiminta ja saavutukset tai toimialan tulos
voivat poiketa olennaisesti téllaisissa tulevaisuutta koskevissa lausumissa nimenomaisesti tai vélillisesti esi-
tetyistd tuloksista, toiminnasta tai saavutuksista. Téllaisia riskejd, epavarmuustekijoitd ja muita tarkeitd teki-
jOitd ovat muun muassa yleinen talous- ja markkinatilanne sek&d muut kohdassa “Riskitekijit” kuvatut riskit.
Tulevaisuutta koskevat lausumat eivét ole takuita Yhtion tulevasta toiminnallisesta tai taloudellisesta suori-
tuskyvystd. Muualla tdssd Esitteessd kuvattujen tekijoiden ohella kohdassa ”Riskitekijit” kasitellyt tekijat
saattavat johtaa siihen, ettd Yhtion liiketoiminnan todellinen tulos tai taloudellinen asema poikkeavat olen-
naisesti tulevaisuutta koskevissa lausumissa kuvatusta. Mikéli yksi tai useampi kyseisistéd riskeistd tai epé-
varmuustekijoistd toteutuu, tai jokin asetetuista olettamuksista osoittautuu virheelliseksi, Yhtion liiketoimin-
nan todellinen tulos tai taloudellinen asema saattavat poiketa olennaisesti tdssd Esitteessd ennakoidusta, us-
kotusta, arvioidusta tai odotetusta. Yhtion tarkoituksena ei ole eiké silld ole velvollisuutta péivittdd tdhin
Esitteeseen siséltyvid tulevaisuutta koskevia lausumia, ellei soveltuva lainsédadénto sitd edellytd. Lisétietoja
seikoista, jotka voivat vaikuttaa Yhtion tulokseen, toimintaan tai tavoitteiden saavuttamiseen, on esitetty
kohdassa " Riskitekijdt”.

Tilinpdatokseen liittyvii ja erditi muita tietoja

Yhti6 on laatinut tilinpaétokset tilikausilta 2011 ja 2012 Suomessa voimassa olevien suomalaisten tilinpaa-
tossdadnnosten (FAS) mukaisesti. Koska Listautumista varten Yhtiolld tulee olla IFRS-standardien mukaiset
tilinpdatokset, Yhtio on laatinut IFRS-tilinpdétoksen koko toimintansa ajalta eli 30.12.2010 ldhtien. Yhtioko-
kous on hyvaksynyt ndméd IFRS-muotoiset tilinpadtokset 19.6.2013, ja ne korvaavat Yhtion aikaisemmin
laaditut ja hyviksytyt FAS-muotoiset tilinpadtokset. Yhtion IFRS-muotoiset tilinpdétokset tilikausilta 2011
ja 2012 sekd Yhtion osavuosikatsaus 30.6.2013 pééttyneeltd kuuden kuukauden jaksolta on sisdllytetty tdhén
Esitteeseen viittaamalla.

Kuten tilintarkastuskertomuksista ilmenee, Yhtion tilintarkastetut tilinpaatokset tilikausilta 2012 ja 2011 on
tarkastanut KHT-yhteisd PricewaterhouseCoopers Oy, padvastuullisena tilintarkastajana KHT Eero Suomela.
Yhtion osavuosikatsaus 30.6.2013 paattyneeltd kuuden kuukauden jaksolta on tilintarkastamaton.

Tadmaén Esitteen taulukoissa esitetyt taloudelliset ja muut tiedot on pydristetty. Siten tietyissd tilanteissa sa-
rakkeen tai rivin lukujen summa ei aina vastaa tarkalleen sarakkeen tai rivin loppusummana esitettya lukua.
Lisdksi tietyt Esitteen taulukoissa esitetyt prosenttiluvut on laskettu tarkoilla luvuilla ennen pydristystd, ei-
vétkd ne siten vélttdméttd vastaa prosenttilukuja, joihin olisi pdésty, mikéli lukujen laskenta olisi perustunut
pyoristettyihin lukuihin.

Markkina- ja toimialatietoja

Tahédn Esitteeseen siséltyy markkinoihin, talouteen ja Yhtion toimialaan liittyvia tietoja, jotka ovat perdisin
suoraan tai vélillisesti yhdestd tai useammasta nimetysté, julkisesta 1dhteestd. Toimialan julkaisuissa yleensa
todetaan, ettd niiden sisédltdmaét tiedot on saatu luotettavina pidetyisté ldhteistd, mutta néiden tietojen luotetta-
vuutta ja kattavuutta ei voida taata. Yhtid ei ole varmentanut téillaisia tietoja itsendisesti. Yhtio vahvistaa, ettd
ndm4 tiedot on toistettu asianmukaisesti tdssd Esitteessd. Sikdli kuin Yhtid tietdd ja on pystynyt kolmansien
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osapuolten julkistamien tietojen perusteella varmistamaan, tiedoista ei ole jatetty pois seikkoja, jotka tekisi-
vit toistetuista tiedoista harhaanjohtavia tai epétarkkoja.

Toisaalla tdssé Esitteessd olevat lausumat, jotka koskevat Yhtion markkina-alueita, Yhtion markkina-asemia
kyseisilla markkina-alueilla sekd muita markkinoilla toimivia yrityksid, perustuvat yksinomaan Yhtion ko-
kemuksiin, sisdisiin tutkimuksiin ja arvioihin sekd Yhtion omiin markkinaoloja koskeviin selvityksiin, jotka
Yhtion mukaan ovat luotettavia. Yhtio ei voi kuitenkaan taata sitd, ettd mikddn ndistd olettamuksista olisi
tdsméllinen tai antaisi oikean kuvan Yhtion asemasta kyseisilld markkinoilla, eikd mitdén Yhtion siséisid sel-
vityksid tai tietoja ole varmennettu ulkopuolisten 1dhteiden avulla. Yhtié arvioi toiminta-alueensa markkinoi-
den kasvuvauhtia ja markkinaosuuksiensa kehitystd péddasiassa tuotteidensa ja palveluidensa nykyisen ky-
synnin, kilpailijoiden julkistamien tictojen, kdytettdvissd olevien toimialajulkaisujen, raporttien ja muiden ti-
lastojen perusteella.

Verkkosivuston tiedot eivat kuulu Esitteeseen

Esite ja Esitteeseen viittaamalla sisdllytetyt asiakirjat ovat saatavilla Yhtion verkkosivustolta osoitteessa
www.oravaasuntorahasto.fi/talousinformaatio  ja Merkintdpaikan verkkosivustolta osoitteessa
www.unitedbankers.fi/orava arviolta 24.9.2013 alkaen. Edelld mainituilla verkkosivustoilla tai milld tahansa
muulla verkkosivustolla esitetyt muut tiedot eivat kuitenkaan ole osa Esitettd lukuun ottamatta tietoja, jotka
on sisdllytetty tdhédn Esitteeseen viittaamalla, eikd sijoituspdétostd harkitsevien tule perustaa paatostdan An-
tiosakkeisiin sijoittamisesta tallaisiin tietoihin.

Nihtivilli olevat asiakirjat

Seuraavien asiakirjojen jéljennokset ovat néhtévilld timén Esitteen voimassaoloaikana arkisin klo 9-16 Yh-
tidn toimipaikassa osoitteessa Kanavaranta 7 C, 00160 Helsinki:

e Téma Esite ja timén Esitteen kohdassa ”Esitteeseen viittaamalla sisdllytetyt asiakirjat” eritelty
Esitteeseen viittaamalla siséllytetty aineisto;

Finanssivalvonnan péitos Esitteesti;

Yhtion kaupparekisteriote, sellaisena kuin se on voimassa tdmin Esitteen paivimaérana;
Yhtion yhtigjarjestys, sellaisena kuin se on voimassa timén Esitteen pdiviméaarind; ja

Yhtion perustamissopimus.

Esitteeseen viittaamalla sisallytetyt asiakirjat

Tdhén Esitteeseen viittaamalla sisdllytetyt asiakirjat muodostavat osan Yhtion taloudellisista tiedoista. Seu-
raavat viittaamalla siséllytetyt asiakirjat ovat saatavilla Yhtion verkkosivustolta osoitteessa
www.oravaasuntorahastot.fi/talousinformaatio ja Yhtion rekisterdidystd toimipaikasta osoitteessa Kanava-
ranta 7 C, 00160 Helsinki, arkipdivind klo 9-16:

e Osavuosikatsaus 30.6.2013 pédttyneeltd kuuden kuukauden jaksolta;

e Toimintakertomus, tilinpétos ja tilintarkastuskertomus 31.12.2012 péittyneelta tilikaudelta
(IFRS); ja

o Toimintakertomus, tilinpd4tos ja tilintarkastuskertomus 31.12.2011 pééttyneeltd tilikaudelta
(IFRYS).
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YHTIO, YHTION HALLITUKSEN JASENET, NEUVONANTAJAT JA
TILINTARKASTAJAT
Yhtio
Orava Asuinkiinteistorahasto Oyj
Osoite: Kanavaranta 7 C

Postinumero ja -toimipaikka: 00160 Helsinki

Yhtion hallituksen jisenet

Nimi Asema

Jouni Torasvirta Puheenjohtaja
Tapani Rautiainen Jasen

Veli Matti Salmenkyld Jasen

Timo Valjakka Jasen

Mikko Larvala Jasen

Peter Ahlstrom Jasen

Hallituksen jésenten tydosoite on Kanavaranta 7 C, 00160, Helsinki.
Padjarjestija ja Merkintipaikka

UB Securities Oy

Osoite: Aleksanterinkatu 21 A

Postinumero ja -toimipaikka: 00100 Helsinki
www.unitedbankers.fi/orava

Taloudellinen neuvonantaja

Merasco Oy

Osoite: Mannerheimintie 8

Postinumero ja -toimipaikka: 00100 Helsinki
Oikeudellinen neuvonantaja

Yhtion neuvonantaja Suomen lainsddddntoon liittyen:
Asianajotoimisto Castrén & Snellman Oy

Osoite: Eteldesplanadi 14

Postinumero ja -toimipaikka: 00130 Helsinki
Tilintarkastajat

PricewaterhouseCoopers Oy

Pédvastuullinen tilintarkastaja: KHT Eero Suomela

Osoite: Itdmerentori 2
Postinumero ja -toimipaikka: 00180 Helsinki
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VAKUUTUS ESITTEESSA ANNETUISTA TIEDOISTA
Yhtié vastaa tdssd Esitteessd annetuista tiedoista. Yhtio ja sen hallitus vakuuttavat varmistaneensa riittdvan

huolellisesti, ettd niiden parhaan ymmaérryksen mukaan Esitteessd annetut tiedot vastaavat tosiseikkoja eikd
tiedoista ole jétetty pois mitddn asiaan todennikoisesti vaikuttavaa.

Orava Asuinkiinteistdrahasto Oyj
Hallitus
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LISTAUTUMISEN JA OSAKEANNIN SYYT SEKA
HANKITTAVIEN VAROJEN KAYTTO

Yhtion Osakeannin tarkoituksena on luoda edellytykset Yhtion Listautumiselle Helsingin Porssin porssilis-
talle. Osakeannilla on tarkoitus nopeuttaa Yhtion kasvua ja lisdtd sen tunnettuutta. Liséksi Osakeannin tar-
koituksena on laajentaa Yhtion omistajapohjaa sekd suomalaisten yksityissijoittajien ettd kotimaisten ja kan-
sainvilisten instituutioiden keskuudessa. Listautumisen oletetaan myds parantavan Yhtion osakkeiden likvi-
diteettid, mikd my0s alentaisi Sijoituskohteiden hankinnan transaktiokustannuksia. Listautumisen kautta Yh-
tion osakkeen kayttdiminen maksuvélineena Sijoituskohteiden hankinnassa helpottuu.

Yhtion saaman verovapauden voimassaolo edellyttdd, ettd Yhtion Osakkeet ovat viimeistddn 2013 kaupan-
kédynnin kohteena sdénnellyllda markkinalla. Yhtion tavoitteena on siilyttdd verokohtelunsa, joten Yhtid ha-
kee Osakeannin jélkeen Osakkeidensa ottamista julkisen kaupankdynnin kohteeksi.

Osakeannissa kerdtyt varat on tarkoitus kdyttdd uusien kohteiden hankintaan, uudiskohteiden rakennuttami-
seen, ldhipiiri- ja muiden lainojen lyhentdmiseen sekd Yhtion yleisiin rahoitustarpeisiin. Tarkoituksena on
kéayttdd noin neljinnes Osakeannista saatavista varoista lainojen ennenaikaisiin lyhennyksiin. Siind tapauk-
sessa, ettd Osakeanti toteutuu suunnitellusti, tarkoituksena on keventédé rahoituskustannuksia korollisten vel-
kojen ylimééariiselld lyhentdmiselld suunnitelman mukaisten lyhennysten liséksi.

Olettaen, ettd kaikki Antiosakkeet merkitddn Osakeannissa, Yhtid saa Osakeannista bruttomédardisesti noin

20,6 miljoonaa euroa. Yhtio arvioi maksavansa Osakeannin ja Listautumisen toteuttamisesta noin 0,8 mil-
joonaa euroa palkkioina ja kuluina.
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OSAKEANNIN EHDOT

Osakeannin yleiskuvaus

Orava Asuinkiinteistorahasto Oyj ("Yhtid”) tarjoaa yksityishenkildiden ja yhteis6jen merkittdvédksi Suomes-
sa ja tietyin edellytyksin erdiden kokeneiden sijoittajien (yhteisesti ”’Sijoittajat”) merkittdvaksi Euroopan ta-
lousalueella ("ETA”) suunnatulla osakeannilla (Osakeanti”’) enintddn 2.000.000 Yhtion uutta osaketta (”An-
tiosakkeet”) jéljempénd kuvattavin ehdoin.

Tarjottavat Antiosakkeet ovat arvo-osuusmuotoisia Yhtion uusia osakkeita. Antiosakkeet ovat euroméaéaraisia.

Osakeanti

Yliméérdinen yhtiokokous 20.9.2013 valtuutti Yhtion hallituksen pdéttiméan osakeannista siten, ettd valtuu-
tuksen perusteella voidaan pééttda antaa enintddn 5.000.000 Yhtion uutta osaketta. Hallitus voi valtuutuksen
perusteella antaa osakkeita suunnatusti.

Yhtion hallitus paatti 20.9.2013 yhtidkokoukselta saamansa valtuutuksen nojalla suunnatusta Osakeannista,
jossa Yhtio tarjoaa enintddn 2.000.000 uutta osaketta ndiden Osakeannin ehtojen mukaisesti. Osakkeenomis-
tajien merkintéetuoikeudesta poiketaan Yhtion omistuspohjan laajentamiseksi, pddomarakenteen vahvistami-
seksi, Yhtion osakkeiden saattamiseksi julkisen kaupankdynnin kohteeksi ja liiketoiminnan kehittdmiseksi.
Nailla perusteilla Yhtion hallitus katsoo merkintidetuoikeudesta poikkeamiseen olevan Yhtion kannalta Osa-
keyhtiolain 9 luvun 4 §:n 1 momentin tarkoittama painava taloudellinen syy.

Antiosakkeen merkintdhinnasta (”Merkintdhinta”) 10 euroa merkitddn osakepddoman korotukseksi, ja lop-
puosa eli 30 senttid merkitién sijoitetun vapaan oman pddoman rahastoon. Yhtion osakepdioma nousee néin
ollen Osakeannin seurauksena enintidén 20.000.000 eurolla.

Antiosakkeiden enimméismdira vastaa noin 54 prosenttia Yhtion Osakkeista ja dédnistd Osakeannin jélkeen
olettaen, ettd kaikki Antiosakkeet merkitdéan.

Merkintihinta
Antiosakkeen Merkintdhinta on 10,30 euroa. Merkintdhinta on maksettava rahassa.

Merkintdhinta on sama kaikille Osakeantiin osallistuville. Merkintdhintaa méériteltdessd on otettu huomioon
muun muassa osakekohtainen nettovarallisuus, vallitseva markkinatilanne, toimialalla toimivien yhtididen
arvostuskertoimet sekd Yhtion tulosodotukset. Merkintdhinta vastaa Yhtion hallituksen késitystd Yhtion
osakkeen kéyvéstd arvosta.

Merkintasitoumuksen vihimmaisméaara

Osakeannissa merkintdsitoumuksen tulee késittdd vahintddn 50 Antiosaketta. Merkintdsitoumuksen mukaisen
Antiosakkeiden maérén tulee olla jaollinen 50:114. Saman Sijoittajan merkintdsitoumukset yhdistetdan yhdek-
si merkintdsitoumukseksi.

Merkintiaika
Antiosakkeiden merkintdaika alkaa 25.9.2013 kello 9.30, ja se pééttyy arviolta 4.10.2013 kello 16.30. Yhtion
hallituksella on oikeus keskeyttdé Osakeanti mahdollisessa ylimerkintdtilanteessa. Osakeantia ei voida kes-
keyttdd pankkipdivan kuluessa eli kello 9.30-16.30 vilisenad aikana. Osakeanti voidaan keskeyttdd aikaisin-
taan 2.10.2013.

Yhtion hallituksella on oikeus pidentdd Osakeannin merkintdaikaa. Mahdollinen merkintdajan pidennys jul-
kistetaan pdrssitiedotteella, josta ilmenee Osakeannin merkintdajan uusi paittymisajankohta ja tarkemmat
ohjeet.

Merkintipaikat
Merkintdsitoumuksia ottaa vastaan UB Securities Oy osoitteessa Aleksanterinkatu 21 A, 00100 Helsinki, tai
verkkosivustolla osoitteessa www.unitedbankers.fi/orava.
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Merkintisitoumusta annettaessa on noudatettava Merkintdpaikan mahdollisesti antamia tarkempia ohjeita.
Kéaytdnnon ohjeita merkintdén liittyen on Esitteen kohdassa ”Ohjeita Sijoittajille”.

Merkintisitoumuksen sitovuus

Annettuja merkintédsitoumuksia ei voida peruuttaa tai muuttaa muutoin kuin tietyissé jdljempéné néiden ehto-
jen kohdassa ”Arvopaperimarkkinalain edellyttimd peruutusoikeus” tarkemmin kuvatuissa tapauksissa. Yh-
ti6lla on oikeus hyldtd merkintésitoumus osittain tai kokonaan, ellei sitd ole tehty nédiden ehtojen tai Merkin-
tapaikan antamien tarkempien ohjeiden mukaisesti.

Yli- ja alimerkintitilanteet
Yhtion hallitus paittdd menettelystd Antiosakkeiden yli- ja alimerkintétilanteessa.

Mabhdollisessa ylimerkintdtilanteessa Yhtion hallitus pyrkii hyviksyméén merkintésitoumukset kokonaan 50
Antiosakkeeseen saakka. Hallituksella on oikeus mahdollisessa ylimerkintétilanteessa lisité tarjottavien An-
tiosakkeiden miérda enintdén 1.000.000 osakkeella.

Mabhdollisessa ylimerkintitilanteessa merkintimaksut palautetaan Sijoittajille merkintisitoumuksessa ilmoi-
tetulle pankkitilille seitsemén (7) pankkipdivan kuluessa eiké palautettaville mééarille makseta korkoa.

Merkintojen hyviksyminen ja tuloksen julkistaminen

Yhtion hallitus paattdd arviolta 4.10.2013 Osakeannissa tehtyjen merkintdjen hyvaksymisestd ja Osakeannis-
sa annettavien Antiosakkeiden méaérdsta. Hallituksella on oikeus hyviaksya tai hyldtd merkinndt kokonaan tai
osittain. Yhtio tiedottaa Osakeannin tuloksesta porssitiedotteella arviolta 7.10.2013.

Yhtion hallituksella on oikeus hyldtd merkintésitoumus osittain tai kokonaan, ellei merkintdsitoumusta ole
annettu ja maksettu nédiden ehtojen tai Merkintépaikan antamien tarkempien ohjeiden mukaisesti tai soveltu-
vien sddnnosten mukaisesti.

Antiosakkeiden maksaminen
Alle 5.000 Antiosaketta kasittavat merkinndt maksetaan merkittiessé ja titd suuremmat merkinnat 9.10.2013
mennessa.

Osakkeenomistajien oikeudet

Osakeannissa tarjottavat Antiosakkeet tuottavat osakkeenomistajan oikeudet sen jalkeen kun Antiosakkeet
on rekisterdity Patentti- ja rekisterihallituksen ylldpitdméédn kaupparekisteriin ("Kaupparekisteri”) kuitenkin
siten, ettd Antiosakkeet eivit oikeuta vuoden 2012 tilikauden tuloksen perusteella madrdytyviin osinkoihin,
jotka on suunniteltu maksettaviksi 30.9.2013 ja 27.12.2013. Kukin Antiosake oikeuttaa yhteen (1) déneen
Yhtion yhtiokokouksessa. Antiosakkeet merkitddn Kaupparekisteriin arviolta 11.10.2013.

Kirjaaminen arvo-osuustileille
Osakeannissa merkityiksi hyviaksytyt ja maksetut Antiosakkeet kirjataan Sijoittajien arvo-osuustileille arviol-
ta 11.10.2013.

Luovutusrajoitukset (Lock-up)

Yhti6, Padjarjestdja ja Taloudellinen neuvonantaja ovat sopineet, ettd Yhtio ei ilman Padjarjestijan ja Talou-
dellisen neuvonantajan antamaa etukéteistd kirjallista lupaa laske liikkeeseen tai muutoin luovuta Yhtion
osakkeita ensimmaéistd kaupankdyntipdivad seuraavan 12 kuukauden kuluessa muutoin kuin Yhtion hankki-
essa Sijoituskohteita kdyttden kauppahintana omia osakkeitaan. Pddomistajat, Padjarjestdjd ja Taloudellinen
neuvonantaja ovat sopineet, etteivit Padomistajat myy tai muutoin luovuta omistamiaan Yhtion osakkeita en-
simmdisti kaupankdyntipdivad seuraavan 12 kuukauden kuluessa.
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Antiosakkeiden hakeminen julkisen kaupankiynnin kohteeksi

Yhtion osakkeet eivit ole olleet ennen Osakeantia julkisen tai monenkeskisen kaupankdynnin kohteena mil-
laan markkinapaikalla. Yhti6 aikoo jattad hakemuksen NASDAQ OMX Helsinki Oy:lle (Helsingin Porssi”)
Listattavien osakkeiden ottamiseksi kaupankéynnin kohteeksi Helsingin Porssin pdrssilistalle kaupankéynti-
tunnuksella OREIT. Listattavien osakkeiden ensimmadisen kaupankdyntipdivdn arvioidaan olevan
14.10.2013. Listattavien osakkeiden [SIN-tunnus on FI4000068614.

Arvopaperimarkkinalain edellyttiméi peruutusoikeus

Esitteessd oleva virhe, puute tai olennainen uusi tieto, joka kdy ilmi Esitteen hyviksymisen jdlkeen, mutta
ennen merkintéajan pédttymistd tai Antiosakkeiden ottamista kaupankdynnin kohteeksi ja jolla saattaa olla
olennaista merkitystd Sijoittajalle, on ilman aiheetonta viivytystd saatettava yleison tietoon julkaisemalla
Esitteen oikaisu tai tdydennys samalla tavalla kuin Esite. Sijoittajilla, jotka ovat sitoutuneet merkitsemain
Antiosakkeita ennen oikaisun tai tdydennyksen julkaisemista, on oikeus peruuttaa merkintdnsd maériajassa.
Maiérdajan kesto on vahintdén kaksi (2) pankkipdivad alkaen siitd, kun oikaisu tai tdydennys on julkaistu.
Mahdollinen merkintésitoumuksen peruutus koskee merkintisitoumusta kokonaisuudessaan. Peruutusoikeu-
den edellytyksena on liséksi, ettd virhe, puute tai olennainen uusi tieto on kdynyt ilmi ennen Antiosakkeiden
kirjaamista merkitsijoiden arvo-osuustileille. Merkintdimaksut palautetaan merkintéinsa peruuttaneiden Sijoit-
tajien merkintdsitoumuksessa ilmoittamalle pankkitilille seitsemén (7) pankkipdivan kuluessa merkinnén pe-
ruuttamisesta. Palautettaville méérille ei makseta korkoa. Yhti6 ilmoittaa mahdollisen merkinnédn peruutta-
miseen liittyvét toimenpiteet porssitiedotteella samanaikaisesti Esitteen mahdollisen oikaisun tai tdydentdmi-
sen kanssa.

Oikeus peruuttaa osakeanti

Yhtion hallituksella on oikeus peruuttaa Osakeanti markkinatilanteen, Yhtion taloudellisen aseman, Yhtion
litkketoiminnan olennaisen muutoksen tai muun vastaavan syyn johdosta. Osakeantia ei voida peruuttaa kui-
tenkaan sen jalkeen kun Yhtion hallitus on pééttanyt Antiosakkeiden merkintdjen hyvaksymisestd eli arviolta
4.10.2013. Mikéli Osakeanti peruutetaan, raukeavat annetut merkintésitoumukset ilman eri toimenpiteitd, ja
merkintimaksut palautetaan Sijoittajien merkintisitoumuksessa ilmoittamalle pankkitilille seitsemdn (7)
pankkipdivin kuluessa hallituksen péatoksestd. Palautettaville méirille ei makseta korkoa. Yhtio tiedottaa
peruutuksesta Sijoittajille merkintésitoumuksissa annettujen yhteystietojen mukaisesti.

Antiosakkeiden tarjoaminen muualla kuin Suomessa

Antiosakkeiden tai Osakeannin rekisterdimiseksi tai Antiosakkeiden tarjoamiseksi yleisolle missddan muualla
kuin Suomessa ei ole ryhdytty mink&énlaisiin toimenpiteisiin. Antiosakkeita ei tarjota Sijoittajille, joiden
osallistuminen Osakeantiin edellyttdisi erillistd esitettd tai muita kuin Suomen lain mukaisia toimenpiteita.
Esite on laadittu ainoastaan suomeksi. Erdiden maiden séddnndkset saattavat asettaa rajoituksia Osakeantiin
osallistumiselle. Lisdtietoja Antiosakkeiden tarjoamista koskevista rajoituksista on Esitteen kohdassa ”Esit-
teeseen liittyvid tietoja’.

Yhtion hallituksella on oikeus hyldtd mikd tahansa Antiosakkeiden merkinté, jonka Yhtion hallitus katsoo
olevan lain, sddnndksen tai méardyksen vastainen.

Vahvistusilmoitukset

Hyviksytyistd Antiosakkeiden merkinndisté ldhetetddn vahvistusilmoitus merkintésitoumuksen antaneille Si-
joittajille arviolta 7.10.2013. Merkintdsitoumus on vahvistusilmoituksesta ja sen vastaanottamisesta riippu-
matta sitova.

Osakkeiden kirjaaminen arvo-osuustileille
Merkintdsitoumuksen antajalla on oltava arvo-osuustili suomalaisessa tai Suomessa toimivassa tilinhoitajas-
sa, ja hénen on ilmoitettava arvo-osuustilinsd numero merkintésitoumuksessaan.

Osakeyhtiolain tarkoittamat tiedot

Osakeyhtitlain 5 luvun 21 §:ssé tarkoitetut asiakirjat ovat nahtdvilld merkintdajan alkamisesta 1dhtien Yhtion
toimipaikassa osoitteessa Kanavaranta 7 C, 00160 Helsinki.
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Sovellettava laki
Osakeantiin ja Antiosakkeisiin sovelletaan Suomen lakia. Osakeantia mahdollisesti koskevat riitaisuudet rat-

kaistaan toimivaltaisessa tuomioistuimessa Suomessa.

Muut seikat
Yhtion hallitus paittda muista Osakeantiin liittyvistd seikoista ja niistd aiheutuvista kdytdnnon toimenpiteis-
ta.

Lisatietoja Antiosakkeiden merkitsemiseen liittyvistd seikoista on Esitteen kohdassa ”O#hjeita sijoittajille”.
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OHJEITA SIJOITTAJILLE

Osakkeiden merkinté arvo-osuusjirjestelméin

Antiosakkeet kuuluvat arvo-osuusjérjestelméén. Tdmédn johdosta merkintdsitoumuksen tekijélld on oltava
suomalaisessa tai Suomessa toimivassa tilinhoitajaksi nimetysséd yhteisdssa arvo-osuustili, jonka numero on
ilmoitettava merkintdsitoumusta annettaessa. Merkintdsitoumusta annettacssa ei saa kayttdd toisen nimissa
olevaa arvo-osuustilid.

Yhteisojen merkinti

Osakeantiin osallistuvien yhteisdjen on Merkintdpaikalla esitettdva asiakirjat, jotka osoittavat, ettd merkin-
tisitoumuksen antaneella yhteisolld ja sen puolesta toimineilla luonnollisilla henkildilld on oikeus merkita
Antiosakkeita ja toimia kyseisen yhteison puolesta. Mikali yhteison toimialaan kuuluu arvopapereiden kaup-
pa tai yhtié on ottanut kayttoon Osakeyhtidlain mukaisen yleistoimialan, riittda téllaiseksi asiakirjaksi yhtei-
son enintdén kolme (3) kuukautta vanha kaupparekisteriote. Mikéli arvopaperikauppa ei kuulu yhteison toi-
mialaan eikd yhteiso ole ottanut kdyttoon edelld tarkoitettua yleistoimialaa, on merkintésitoumuksen tekijén
toimitettava enintdén kolme (3) kuukautta vanhan kaupparekisteriotteen lisdksi ote Antiosakkeiden merkin-
tad koskevasta yhteison péattavan elimen kokouksen pdytékirjasta.

Lisdksi yhteison puolesta toimivalla luonnollisella henkil6lld on oltava valtakirja, ellei nimenomaisen henki-
16n oikeus edustaa yhteis6d kdy muutoin ilmi joko kaupparekisteriotteesta tai yhteison paittdvan elimen ko-
kouspoytdkirjan otteesta. Valtuutetulla henkil6lld on oltava mukanaan henkildllisyystodistus.

Merkinti asiamiehené

Osakeannissa merkintésitoumuksen voi antaa my0s valtuutetun kautta, jolloin valtuutetulla tulee olla valtuu-
tus merkintésitoumuksen antamiseen. Valtuutetun tai muun toisen henkilon puolesta toimivan asiamiehen tu-
lee antaa tdydelliset tiedot merkintisitoumuksen antavasta henkildsté ja itsestdin seké lisdksi vakuutus siité,
ettd asiamies on oikeutettu merkintdsitoumuksen antamiseen. Mikéli valtakirjaa tai muuta selvitysti ei ole
toimitettu tai jos vaadittuja tietoja ei ole annettu tdydellisend Merkintdpaikan antamien ohjeiden mukaisesti
tai ne ovat vadrid tai puutteellisia, voidaan merkintdsitoumus hyldtd ehtojen vastaisena.

Toimenpidemaksut

Sijoittajilta ei veloiteta merkintidsitoumuksen antamisesta eikd Antiosakkeiden merkinnistd palkkioita tai
maksuja. Tilinhoitaja veloittaa palveluhinnastonsa mukaisen maksun arvo-osuustilin tai muun séilytyksen
avaamisesta ja ylldpitdmisestd.

Verotus
Antiosakkeiden merkitsemistd harkitsevien sijoittajien verotukseen liittyvid asioita on kuvattu kohdassa ”Ve-
rotus”.

Tarkemmat ohjeet

Merkintdpaikalla on oikeus antaa tarkempia ohjeita. Yhtion hallituksella on oikeus hylédtd merkintdsitoumus
osittain tai kokonaan, ellei merkintisitoumusta ole annettu Merkintdpaikan antamien tarkempien ohjeiden
mukaisesti.
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MARKKINA- JA TOIMIALAKUVAUS

Seuraava markkinakuvaus perustuu pddasiallisesti Yhtion nikemykseen markkinoistaan ja toimialastaan se-
kd tietoihin ja lukuihin, jotka on saatu riippumattomista Ildhteistd, kuten Suomen Pankki, Euroopan keskus-
pankki (EKP), Tilastokeskus, European Banking Federation (EBF), KTI Kiinteistotieto Oy (KTI), Lincoln
Institute of Land Policy ja Finanssialan Keskusliiton kokoamat talousennusteet. Tdssd kohdassa esitettyjd
tietoja ei tule pitdd tdydellisind kdsiteltdvien markkinoiden analyysina vaan ainoastaan niiden keskeisten
piirteiden yleiskuvauksena. Kohdassa “Riskitekijdt” kdsitellidn seikkoja, jotka Yhtion Antiosakkeiden mer-
kitsemistd ja Listattavien osakkeiden ostamista harkitsevien sijoittajien tulisi erityisesti ottaa huomioon.

Johdanto

Yhtio sijoittaa vuokrattaviin asuinhuoneistoihin eli vuokrahuoneistoihin Suomessa. Vuokrahuoneistojen ky-
syntddn vaikuttavat muun muassa talousndkymat, korkotaso, tulotaso ja vdeston madran kasvu eri paikka-
kunnilla. Asuntojen tarjontaan vaikuttavat asuntomarkkinoiden hintojen ohessa muun muassa talousnékymét,
mahdollinen rakennusalan kapasiteettipula sekd valtion tukitoimet. Asuntojen hinnat, vuokratasot ja hoitoku-
lut médrittelevdt asuntomarkkinoiden kohteiden vuokratuoton eri paikkakunnilla. Jdljempéni kuvataan tar-
kemmin Yhtion ndkemysté nédiden eri tekijoiden tdménhetkisesté tilanteesta asuntomarkkinoilla.

Talousniikymiit ja markkinakorot

Suomen bruttokansatuote supistui vuonna 2012 Tilastokeskuksen mukaan 0,8 prosenttia. Vuosina 2003—
2012 bruttokansantuotteen kasvu oli vuosittain keskimédrin 1,5 prosenttia (Lihde: Tilastokeskus'). Heikko
kansainvélinen ja kotimainen talouskehitys on myds vaimentanut asuntomarkkinoita viime vuosina.

Viime vuosien heikon talouskehityksen haitallista vaikutusta asuntomarkkinoihin on kuitenkin kompensoinut
markkinoiden poikkeuksellisen alhainen korkotaso. Toukokuussa 2013 tapahtuneen koronlaskun jilkeen
EKP:n ohjauskorko on historiallisen alhaisella tasolla (0,5 prosenttia 08/2013). Asuntolainoissa yleisesti vii-
tekorkona kaytetty 12 kuukauden Euribor oli elokuussa 2013 alle 0,6 prosenttia, kun se vielé kaksi vuotta ai-
emmin oli yli 2 prosenttia (Lihde: Suomen Pankki®).

Suomen asuntolainoista kansainvélisesti katsoen hyvin suuri osa on vaihtuvakorkoisia. Markkinakorkojen
mahdollinen nousu tulevaisuudessa nékyisi siten nopeasti lainanhoitokulujen kasvuna, miké puolestaan voisi
vahentdd kuluttajien asunnonostoaikeita. Taménhetkisen korkokédyrin perusteella markkinat kuitenkin odot-
tavat, ettd tulevien 3—4 vuoden aikana lyhyet korot pysyvit alle 2 prosentissa (Léhteet: EKP; EBF)’. Korko-
jen ei siten odoteta omalta osaltaan ratkaisevasti heikentévin asuntohintojen kehitysta 1&hivuosina.

Talousndkymien arvioidaan olevan asuntomarkkinoiden kannalta paranemassa. Suomen bruttokansantuot-
teen kasvuksi ennustetaan -0,8—0,8 prosenttia vuodelle 2013 ja 0,7-2,5 prosenttia vuodelle 2014. Asunto-
markkinoihin keskeisesti vaikuttavan yksityisen kulutuksen kasvuksi puolestaan ennustetaan -0,9-1,3 pro-

! Tilastokeskus, Kansantalouden tilinpito: Bruttokansantuotteen volyymi-indeksi BIGMHT/IND.
% Suomen Pankki: Markkina- ja hallinnolliset korot, Euribor.
3 European Central Bank: Euro area yield curve, AAA-rated euro area central government bonds — instantaneous forward rate ja European Banking Federation.
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senttia vuodelle 2013 ja 0,2—1,3 prosenttia vuodelle 2014 (Léhde: Finanssialan Keskusliiton kokoamat talo-
usennusteet®).

Asuntomarkkinoiden kysynti

Talousndkymien ja korkotason lisdksi asuntomarkkinoiden kysyntéin vaikuttavat muun muassa kotitalouksi-
en kéytettéivisséd olevien tulojen médra, uusien asuntolainojen méaédré, véeston ja asuntokuntien lukumaééra se-
ki asuntolainojen korkojen verokohtelu.

Kotitalouksien kéytettivissd olevat nimelliset tulot ovat kasvaneet yhtdjaksoisesti edellisen laman jilkeen
vuodesta 1994 lihtien. Vuonna 2012 kiytettivissi olevat tulot nousivat 3 prosenttia. (Lihde: Tilastokeskus’)

Kotitaloudet nostivat toisella vuosineljannekselld 2013 uusia asuntolainoja 4,2 miljardilla eurolla eli 24 pro-
senttia vihemmin kuin vuotta aiemmin. Euromééréisten asuntolainojen kanta oli kesdkuun 2013 lopussa
87,4 miljardia euroa ja asuntolainakannan vuosikasvu hidastui 3,9 prosenttiin. (Lhde: Suomen Pankki® /)

Vuodesta 2012 vuoteen 2020 Suomen vékiluku kasvaa Tilastokeskuksen ennusteen mukaan noin 3,8 pro-
senttia ja vuoteen 2040 mennessé noin 10,3 prosenttia. Suurista seutukunnista nopeinta kasvu on ennusteen
mukaan Oulun (9,7 prosenttia vuoteen 2020), Helsingin (8,4 prosenttia), Tampereen (8 prosenttia), Jyvasky-
lan (7,1 prosenttia) ja Vaasan (6,7 prosenttia) seutukunnissa. Kasvuvoittoisissa seutukunnissa viestonkasvus-
ta suuri osa keskittyy ympéryskuntiin. Esimerkiksi Tampereen seutukunnassa ymparyskuntien vakiluvun en-
nustetaan kasvavan vuoteen 2020 mennessd 12 prosenttia, samalla kun keskuskaupungin vikiluku kasvaa 5,8
prosenttia (Lahde: Tilastokeskus®). Kaupungistumisen ennustetaan jatkuvan Suomessa suhteellisen voimak-
kaana ldhivuosikymmenina.
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Kuvio: Suomen asuntokuntien lukumdcird henkilohuwvun mukaan vuosina 1960-2012. Lihde: Tilastokeskus’.

# Finanssialan Keskusliiton kokoamat talousennusteet 6/2013, joissa on lahteind: Danske Bank, LahiTapiola-ryhmd, Nordea, POP Pankki -ryhméd, Aktia, Handelsbanken,
OP-Pohjola-ryhmé, VM, Suomen Pankki, Etla, PTT, PT, Euroopan komissio, OECD ja IMF.

’ Tilastokeskus: Kotitalouksien kiytettivissi oleva tulo, kdypiin hintoihin BENT/CP.

® Suomen Pankki: Rahalaitosten lainat, talletukset ja korot — lainat kotitalouksille.

7 Suomen Pankki: Rahalaitosten lainat, talletukset ja korot — uudet ja nostetut lainat.

8 Tilastokeskus, Viestdennuste — viesto idn ja sukupuolen mukaan alueittain 2012-2040.

? Tilastokeskus, Asunnot ja asuinolot — Asuntokunnat koon mukaan ja asuntokuntien keskikoko 1960-2012.
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Asuntokuntien lukuméiré riippuu myds perhekoon kehityksestd. Vuonna 1980 keskiméérdisen asuntokunnan
koko oli 2,64 henkil6d. Vuoteen 2012 tultaessa koko oli alentunut yli viidennekselld 2,06 henkil6on.
2000-luvulla yksinasuvien lukuméird on kasvanut noin 200.000:1la ja kahden henkilon asuntokuntien luku-
méérd yli 100.000:1la. Vuoden 2012 lopussa noin 40 prosenttia asuntokunnista oli yhden henkilén asunto-
kuntia ja vain noin neljinnes kolmen tai useamman henkilén asuntokuntia (Lahde: Tilastokeskus'’). Perhe-
koon aleneminen tukee osaltaan pienten asuntojen Kysyntaa.

Nykyisen hallitusohjelman mukaan asuntolainojen korkojen verovdhennysoikeutta alennetaan vaalikauden
aikana asteittain. Vaalikauden lopussa endéd 75 prosenttia asuntolainan koroista on vihennyskelpoisia. Kor-
kovidhennysoikeuden rajaaminen véhentdd osaltaan asuntojen kysyntia.

Asuntomarkkinoiden tarjonta

Vuoden 2012 lopussa Suomessa oli yhteensd noin 2,9 miljoonaa asuntoa ja lukuméérd kasvoi noin 1,1 pro-
senttia edellisestd vuodesta (Lahde: Tilastokeskus'' '%). Vuodesta 1990 vuoteen 2012 asuntojen lukumisri on
kasvanut keskiméérin 1,2 prosenttia vuodessa. Samaan aikaan asuntokuntien lukumiéra on kasvanut 1,1 pro-
senttia vuodessa. Témén seurauksena vuoden 2012 lopussa asuntoja oli noin 290.000 enemmén kuin kotita-
louksia (Léhde: Tilastokeskus' '?).
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Kuvio: Suomen asuntorakentaminen vuosina 1990-2012 (kaikki kiinteistot): rakennusluvat, aloitukset ja valmistuneet asunnot (kpl).
Léihde: Tilastokeskus .

2000-luvun jélkipuoliskon finanssikriisi ndkyi selvésti asuntoinvestoinneissa. Esimerkiksi vuonna 2008 val-
mistuneiden asuntojen méérd laski noin 14 prosenttia edellisvuodesta ja vuonna 2009 edelleen 27 prosenttia.
Asuntorakentamisen mééra on jatkunut vaihtelevana 2010-luvulla. Vuonna 2011 tarjonta alkoi ndyttia elpy-
misen merkkejd muun muassa vuokra-asuntoihin kohdistuneiden tukitoimien seurauksena. Talousndkymiin
liittyvéd epdvarmuus on kuitenkin vaikuttanut tarjontaan, ja vuonna 2013 tammikuun ja toukokuun vélisend
aikana asuntoja valmistui noin 15 prosenttia vihemmén kuin vuoden 2012 vastaavana ajanjaksona (Lahde:
Tilastokeskus").

10 Tilastokeskus, Asunnot ja asuinolot — Asuntokunnat koon ja asunnon talotyypin mukaan 1985-2012.

' Tilastokeskus, Asunnot ja asuinolot — 2011 yleiskatsaus, Liitetaulukko 4: Asunnot varusteiden mukaan.

12 Tilastokeskus, Asunnot ja asuinolot — Asunnot (Ikm) talotyypin, kiytossiolon ja rakennusvuoden mukaan 31.12.2012.
13 Tilastokeskus, Rakennus- ja asuntotuotanto — Rakennus- ja asuntotuotanto 1990-2013.
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Asuntojen hinnat

Asuntojen hintoihin vaikuttavat keskeisesti yleinen talouskehitys ja korkotaso. Asuntojen hinnat nousivat
vuoden 2013 toisella neljannekselld 2,1 prosenttia verrattuna edellisen vuoden vastaavaan ajanjaksoon.
Vuonna 2012 asuntojen hinnat nousivat 1,7 prosenttia edellisvuodesta (L#hde: Tilastokeskus '*).

Asuntojen hinnat ovat nousseet Suomessa pitkélld aikavélilld likimain markkinahintaisen bruttokansantuot-
teen tahtia. Vuosien 1983-2012 eli viimeisten noin 30 vuoden aikana asuntohintojen keskimdirdinen vuosi-
nousu oli 4,8 prosenttia, kun bruttokansantuote kdyvin hinnoin kasvoi keskiméérin 5,0 prosenttia vuodessa
(Lahde: Tilastokeskus " '°).
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Kuvio: Suomen bruttokansantuote markkinahinnoin ja asuntojen hinnat vuosina 1975-2012 (kuviossa 2012=100).
Léihde: Tilastokeskus ™ '°.

Asuntojen hintoihin vaikuttavat myos rakentamisen kustannukset, jotka ovat nousseet vuosina 2000-2012
keskimédrin 2,6 prosenttia vuodessa (Lihde: Tilastokeskus'”). Nousu on ollut likimain yhti suurta seki tyo-
ettd tarvikepanosten osalta. Asuntojen hinnat ovat nousseet jopa nopeammin kuin kotitalouksien kéytettévis-
sé olevat tulot 1990-luvun puolesta vilistd vuoteen 2006 saakka (pois lukien 2001). Vuodesta 2007 (lukuun
ottamatta vuotta 2010) kdytettidvissd olevat tulot ovat kuitenkin nousseet vuosittain enemmaén kuin asuntojen
hinnat (L#hde: Tilastokeskus'®). Viimeisen 40 vuoden aikana asuntojen nelihinta suhteessa henked kohti
laskettuun kéytettdvissd olevaan kuukausituloon on Suomessa ollut keskiméérin 1,37 ja on nyt 1,43 (Lahde:
Tilastokeskus'® ).

' Tilastokeskus, Osakeasuntojen hinnat — vanhojen asuntojen hintaindeksi 2005=100.

15 Tilastokeskus, Osakeasuntojen hinnat: Asuntojen nimelliset hinnat 1983=100.

1 Tilastokeskus, Kansantalouden tilinpito.

17 Tilastokeskus, Rakennuskustannusindeksi.

'8 Tilastokeskus, Rakennuskustannusindeksi ja Kansantalouden tilinpito.

1% Tilastokeskus, Kansantalouden tilinpito: BENT/CP — Kotitalouksien kiytettivissi oleva tulo, kiypiin hintoihin per capita.

% Tilastokeskus, Osakeasuntojen hinnat — Asuntojen nimelliset hinnat 1970=100. Vuoden 2012 nelichintana kaytetty 2322 €/m2.
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Koko maa Keskiarvo

Kuvio: Suomen asuntohintojen ja vapaarahoitteisten asuntojen vuokrien suhde vuosina 1974-2012.
Lihde: Tilastokeskus *' %2, laskelmat Orava Rahastot Oyj.

Asuntojen hintatason mittarina kdytetdén usein asuntojen hinnan ja vuokrien vélistd suhdetta. Vuoden 2013
toisen vuosineljinneksen neli6hinnoista ja vuokrista laskettuna suhde oli 16,0. Nelihintojen ja vuosivuokri-
en suhteen 40 vuoden keskiarvo on Suomessa 16,6 (Lahde: Tilastokeskus®' 22). Toisen vuosineljanneksen ar-
vo voidaan tulkita siten, ettd asunnon hinta saataisiin maksettua 16 vuoden bruttovuokratuotoilla. Tdlld mitta-
rilla arvioituna asuntojen hinnat ovat pysyneet kutakuinkin samalla tasolla viimeiset kahdeksan vuotta. Yh-
dysvalloissa hinta/vuokra-suhde oli 2000-luvun puolivilissd hintaromahduksen alkaessa noin 32 Case-
Shiller-aineistosta laskettuna ja 28,7 OFHEO-aineistosta laskettuna (Lahde: Lincoln Institute of Land Policy
). Suomessakin suhdeluku oli ennen 1990-luvun alun asuntohintojen romahdusta noin 28 (Léhteet: Tilasto-
keskus ja Orava Rahastot Oyj*).

Asuntojen vuokrat

Asuntojen vuokriin vaikuttavat keskeisesti kuluttajien kaytettdavissd olevat tulot ja kiinteistdjen hoitokulujen
kehitys. Vapaarahoitteisten asuntojen vuokrat nousivat vuoden 2013 toisella vuosineljannekselld 4 prosent-
tia verrattuna edellisen vuoden vastaavaan ajanjaksoon. Vuonna 2012 vapaarahoitteisten asuntojen vuokrien
nousu oli 3,9 prosenttia edellisvuodesta (Lahde: Tilastokeskus™).

Pitkélléd aikavalilld vuokrat ovat Suomessa nousseet yhté paljon kuin asuntojen hinnat. Vuodesta 1974 vuo-
teen 2012 vuokrat nousivat vuodessa keskimadrin 5,91 prosenttia ja asuntojen hinnat 5,96 prosenttia (Lahde:
Tilastokeskus™).

2! Tilastokeskus, Osakeasuntojen hinnat — Asuntojen hintojen indeksit, 1970=100, 1983=100 ja 2000=100 Vuosien 1970-1987 arvot indeksille 1970=100 saatu sihkdpostil-
la 17.6.2010 Tilastokeskuksesta yliaktuaari Petri Kettuselta.

%2 Tilastokeskus, Asuntojen vuokrat — keskimariiset asuntojen vuokrat vuodesta 1962 lihtien.

3 Davis, Morris A., Lehnert, Andreas, and Robert F. Martin, 2008, "The Rent-Price Ratio for the Aggregate Stock of Owner-Occupied Housing," Review of Income and
Wealth, vol. 54 (2), s. 279-284. Analyysiin liittyvé aineisto saatavilla U.S. Lincoln Institute of Land Policyn verkkosivuilta.

?* Tilastokeskus, Osakeasuntojen hinnat ja Asuntojen vuokrat. Laskelmat Orava Rahastot Oyj.

% Tilastokeskus, Asuntojen vuokrat — Vuokrien neljinnesvuositilastotiedot vuodesta 2010 lahtien.

% Tilastokeskus, Asuntojen vuokrat — Keskimaaréiset asuntojen vuokrat vuodesta 1962 léhtien.
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Vuokrat Hinnat

Kuvio: Suomen asuntohinnat ja -vuokrat vuosina 1970-2012 (2012=100). Lihde: Tilastokeskus ' °.

Vuokrankorotukset sidotaan useimmiten elinkustannusindeksiin tai kiinteistdjen hoitokulujen kehitykseen,
kuitenkin siten, ettd jos vertailuindeksi on laskenut, vuokrataso ei laske mukana. Vuokranantajat pyrkivét
padsdantdisesti korottamaan vuokratasoa vuokralaisen vaihtuessa. Vuokrat eivit yleensd jousta alaspéin, ja
on odotettavissa, ettd vuokratasot jatkavat pitkélld aikavilillda nousuaan likimain kuluttajien kaytettdvissa
olevien tulojen tahdissa (esim. Viitanen ym.”’ ja KTI*®).

Asuntojen hoitokulut

Vuosina 2000-2012 kerrostaloasuntojen hoitokulut kiinteiston ylldpidon kustannusindeksin mukaan ovat
nousseet keskiméérin 4,6 prosenttia vuodessa. Asuntojen hintojen vuosikasvu on samana ajanjaksona ollut
4,6 prosenttia ja vuokrien 3,8 prosenttia (Lihde: Tilastokeskus™).

Ty6hon liittyvit kiinteiston yllapidon komponentit (siivous, kunnossapito ja ulkoalueiden hoito) ovat kallis-
tuneet samaa tahtia vuokrakehityksen kanssa. Lamp0 ja sdhko ovat kallistuneet eniten. Samoin jatehuollon
kulut ovat nousseet huomattavasti (Lahde: Tilastokeskus™).

Asuntomarkkinoiden tuotto

Asuntomarkkinoiden kokonaistuottoindeksii laskee Suomessa tilla hetkelld KTI Kiinteistdindeksinsé yhtey-
dessd. KTL:n Kiinteistdindeksin kokonaistuotto koostuu kiinteistdjen markkina-arvon muutoksesta sekd net-
tovuokratuottoprosentista®'. KTI:n Kiinteistoindeksin mukaan asunnot ovat olleet indeksin laskemisen aloit-
tamisesta lukien parhaiten tuottanut suorien kiinteistdsijoitusten muoto.

%7 Viitanen ym., 2003, Real Estate in Finland, TKK — Kiinteistdopin ja talousoikeuden julkaisuja B107.
28 KTI: The Finnish Property Market 2013.

% Tilastokeskus, Osakeasuntojen hinnat ja Kiinteiston ylldpidon kustannusindeksi rakennustyypeittiin.
%% Tilastokeskus, Kiinteiston ylldpidon kustannusindeksi kustannuslajeittain.

3! Nettovuokratuotto = Efektiivinen bruttovuokratuotto — kaikki kohteen (tai salkun) hoitokulut.
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Tilastokeskus KTI

Kuvio: Asuntosijoitusten kokonaistuotto (= arvonnousu + vuokratuotto ) Suomessa vuosina 1971-2012. Lihde: Tilastokeskus >,
KTI** laskelmat Orava Rahastot Oyj.

Y114 olevassa kuviossa on laskettu Tilastokeskuksen hinta- ja vuokra-aineistojen perusteella keskituottosarja,
jossa vuokrakomponenttina on keskivuokriin ja hintoihin perustuva bruttotuotto ja arvonmuutoskomponent-
tina asuntojen keskihinnan muutos. Vuosina 1998-2012 laskettua indeksié verrataan KTI:n vastaavaan in-
deksiin.

Tilastokeskuksen aineistosta laskettu transaktioperusteinen indeksi vaihtelee enemmén kuin KTI:n arviope-
rusteinen indeksi. Tilastokeskuksen aineistosta lasketun kokonaistuottoindeksin voisi olettaa olevan brutto-
vuokratuoton kdyton johdosta korkeammalla tasolla kuin KTI:n indeksin. Tilastokeskuksen vuokra-aineisto
painottuu kuitenkin keskimdérin alhaisempiin vuokratasoihin, koska otoksessa asumistukiaineisto on koros-
tunut. Edelld mainitut seikat huomioon ottaen voidaan todeta, ettd ennen vuotta 2000 tehtyjen asuntosijoitus-
ten vuosituotto vuoteen 2012 on ollut 9—13 prosenttia (keskiarvo 11,1 prosenttia). 2000-luvun aikana tehty-
jen sijoitusten vuosituotto jda laskelmissa alle 10 prosenttiin. KTI:n vuoden 2012 indeksin mukaan kymme-
nen vuoden vuosituotto on ollut 8,7 prosenttia. Tilastokeskuksen aineistosta laskettuna vuosituotto olisi sa-
malle aikajaksolle 9,8 prosenttia.

Markkinoiden kilpailutilanne

Yhtio kilpailee liiketoiminnassaan alan toimijoiden kanssa kahdella keskeiselld osa-alueella: Sijoituskohtei-
den hankinnassa ja niiden vuokraamisessa.

Suomessa oli vuoden 2011 lopussa noin 760.000 asunto-osakeyhtiGssé sijaitsevaa asuntoa (Ldhde: Tilasto-
keskus *). Tilastokeskuksen mukaan vuoden 2012 aikana tehtiin 76.251 kauppaa vanhoista asunto-
osakeyhtiomuotoisista asunnoista (keskihinta 2.072 euroa/nelid) ja 7.188 kauppaa uusista asunnoista (keski-

32K TI:n sarjassa vuokratuottona on nettovuokratuotto”. Tilastokeskuksen sarjassa vuokratuotto on “bruttovuokratuotto”, joka on laskettu kuluvan vuoden keskivuokran ja

edellisen vuoden keskineliéhinnan avulla.

33 Asuntojen hintojen indeksit, 1970=100, 1983=100 ja 2000=100. Vuosien 1970-1987 arvot indeksille 1970=100 saatu sihképostilla 17.6.2010 Tilastokeskuksesta yliak-
tuaari Petri Kettuselta. Keskiméaridiset asuntojen vuokrat vuodesta 1962 lahtien.

3* KTI Kiinteistdindeksi - Tulokset vuodelta 2012.

3 Tilastokeskus, SVT — Suomen Virallinen Tilasto 2012, taulu 210, s. 239.
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hinta 3.359 euroa/nelié) (L#hde: Tilastokeskus®). Kiinteistonvilitysalan Keskusliiton mukaan asunto-
osakeyhtichuoneistojen vuosivaihto oli vuonna 2012 noin 18,6 miljardia euroa®’.

Markkinoilla toimii lukuisia eri toimijoita, kuten kuluttajat, yksityissijoittajat, asuntorahastot ja institutionaa-
liset sijoittajat. Yhtio hankkii asuntonsa kokonaisina kohteina, jolloin tdrkeimmat kilpailijat ovat paikalliset
ja maanlaajuiset asuntosijoitusyhtiot ja -rahastot. Vanhojen kohteiden hankinnassa Yhtid odottaa kuitenkin
pystyvénsd hyodyntimédin markkinaosaamistaan ja loytdvansd hankittavia kohteita muun muassa muilta
asuntosijoitusyhtioiltd, kunnilta, kaupungeilta, seurakunnilta ja yleishyddyllisiltd yhteisdiltd. Uustuotannon
osalta Yhtid arvioi pystyvinsd kerryttdmddn omaa tonttivarantoa ja hyodyntdmidn oman rakennuttamisen
mukanaan tuomia kustannussédast6jé kohteiden hankinnassa.

Vuokrakiytossd oli vuoden 2011 lopussa Suomessa noin 825.000 huoneistoa (Léhde: Tilastokeskus®®). Niis-
td 48 prosenttia on Arava- tai korkotuettua tuotantoa, jolla on joko kdytto- tai luovutusrajoituksia. Vapaara-
hoitteisista vuokra-asunnoista arviolta kaksi kolmasosaa on yksityishenkildiden ja yksi kolmasosa ammatti-
maisten asuntosijoittajien omistuksessa (Ldhde: KTT*). Erityisesti kasvukeskuksiin on syntynyt pula vuokra-
asunnoista asuntotuotannon painopisteen oltua pitkdn aikaa vapaarahoitteisissa omistusasunnoissa, miki
puolestaan on mahdollistanut poikkeuksellisen korkean kéyttoasteen (KTI:n mukaan tyypillinen vuokratta-
vissa olevien huoneistojen kéyttoaste on noin 98 prosenttia)*’. Yhtion nikemyksen mukaan kilpailutilanne
vuokramarkkinoilla on siten vuokranantajan kannalta suotuisa.

Yhti6 toimii alalla, jossa esiintyy kilpailua suurten toimijoiden kanssa. Alan kilpailu saattaa pahimmassa ta-
pauksessa vaikuttaa heikentdvasti asuntojen vuokriin ja nostaa niiden hankintahintoja. Yhtio uskoo kuiten-
kin, ettd markkinoiden kehitys, yhdistettynd Yhtion kokemukseen ja asiantuntemukseen, auttaa Yhtiotd kil-
pailemaan menestyksekké&ésti alan toimijoiden kanssa my0s jatkossa.

3 Tilastokeskus, Osakeasuntojen hinnat — Asunto-osakeyhtichuoneistojen keskimériiset kauppahinnat (€/m2) ja kauppojen lukumarit 2012.
37 Kiinteistovilitysalan keskusliiton verkkosivut: suhdannetietoa (piivitys 17.4.2013).

38 Tilastokeskus, SVT — Suomen Virallinen Tilasto 2012, taulu 210, s. 239.

3% KTI - Finnish Property Market 2013, s. 44.

4 KTI - Finnish Property Market 2013, s. 48.
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YHTION LIIKETOIMINTA

Yleista

Orava Asuinkiinteistorahasto Oyj on pédasiassa vuokra-asuntoihin sijoittava REIT-muotoinen (Rea! Estate
Investment Trust) kiinteistorahasto. Yhtion vuokraustoiminnan ja sijoitustoiminnan tavoitteena on saada tuot-
to osakkeenomistajille seké jacttavan osingon ettd Yhtion osakkeen arvonnousun muodossa. Yhtié harjoittaa
kiinteistosijoitustoimintaa omistamalla, vuokraamalla, kehittimalld, rakennuttamalla ja myymaélld omistami-
aan asuinhuoneistoja, asuinkiinteistdjd tai asunto-osakeyhtioitd. Yhtio pyrkii sijoittamaan pédasiassa hyvén
vuokratuoton tarjoaviin vuokra-asuntoihin suurissa ja keskisuurissa suomalaisissa kaupungeissa. Vaikka
padosa Yhtion sijoituskohteista on vuokrattavia asuinhuoneistoja, se voi omistaa my0s toimitiloja. Tdmén li-
séksi Yhtio pyrkii hyodyntdméén tehokkaasti vieraan padoman ja oman pddoman vilistd suhdetta salkunhoi-
dossa.

Yhtion tuotot koostuvat Sijoituskohteiden vuokratuotoista ja arvonmuutoksista. Yhtion tulos muodostuu
asuntojen nettovuokratuotoista, realisoituneista ja realisoitumattomista arvonmuutoksista, vieraan padoman
kustannuksista sekd hallinnon kuluista. Veronhuojennuslaki edellyttdd, ettd Yhtio jakaa osinkoina vahintdin
90 prosenttia emoyhtidn voitosta pois lukien Sijoituskohteiden realisoitumaton arvonmuutos. Yhtion tavoit-
teena on jakaa 7—10 prosentin vuotuinen osinkotuotto nettovarallisuudelle. Yhtion kdytintond on ollut, ettd
yhtiokokous on valtuuttanut hallituksen paattdmaén osingon méadrastd vuosineljanneksittdin yhtiokokouksen
valtuutuksen ja Osakeyhtidlain puitteissa, ja ettd osinkotuotto on laskettu osakkeen nettovarallisuudesta.
Vaikka Yhtion tulos pois lukien Sijoituskohteiden realisoitumattomat arvonmuutokset olisi voitollinen, Yhtid
ei vilttdmattd pysty jakamaan osinkoa, koska Kiinteistorahastolain mukaan Yhti6 joutuu kirjaamaan realisoi-
tumattomat arvonmuutokset tuotoksi tai kuluksi.

Vuonna 2012 Yhtion liikevaihto oli noin 3,2 miljoonaa euroa ja tilikauden IFRS:n mukainen laaja voitto
noin 1,2 miljoonaa euroa. Yhtion Listaamattomien osakkeiden omistajille jactaan vuodelta 2012 yhteensa
enintddn 1.346.525 euroa osinkoa. Tadstd médrdstd on jo maksettu osinkoa yhteensd noin 673 tuhatta euroa.
Listattavat osakkeet oikeuttavat tilikauden 2013 tuloksesta mahdollisesti vuonna 2014 maksettavaan osin-
koon, mutta ne eivét oikeuta vuoden 2012 tilikauden tuloksen perusteella 30.9.2013 ja 27.12.2013 maksetta-
viksi suunniteltuihin osinkoihin, jotka voivat olla méaraltddn enintddn noin 673 tuhatta euroa.

Yhtiolld oli 31.8.2013 huoneistoja yhteensd 17 kokonaan tai osittain omistetussa kohteessa, joiden yhteen-
laskettu pinta-ala oli noin 31.100 neli6td ja kdypd arvo oli yhteensd noin 44 miljoonaa euroa. Lisdksi Yhtio
on tehnyt 4.9.2013 A. Ahlstrdom Osakeyhtion kanssa esisopimuksen viiden yhteenséd 3.250.000 euron arvoi-
sen kohteen hankinnasta.

Yhtion missio ja visio
Yhtion missiona on lisétd vuokra-asuntojen miérdd kanavoimalla pddomaa asuntoinvestointeihin ja visiona

on olla Suomen johtava asuntorahasto vuonna 2020. Tahén sisdltyy paras tuotto, tyytyvdisimmat asukkaat ja
suurin markkina-arvo.

Keskeiset vahvuudet

Tavoitteena siinnéllinen ja vakaa osinkotuotto

Yhtion tavoitteena on jakaa 7—10 prosentin vuotuinen osinkotuotto laskettuna osakkeen nettovarallisuudesta.
Yhtion kdytintona on ollut, ettd yhtikokous on valtuuttanut hallituksen pdattiméén osingon méaarastd vuo-
sineljanneksittdin yhtiokokouksen valtuutuksen ja Osakeyhtidlain puitteissa. Veronhuojennuslain mukaan
Yhtion tulee jakaa véhintddn 90 prosenttia emoyhtion voitosta osinkoina, pois lukien realisoitumattomat ar-
vonmuutokset. Yhtiokokouksessa 18.3.2013 péétettiin jakaa enintddn 1.346.525,10 euroa osinkona, joka vas-
taa noin 9,8 prosentin vuotuista osinkotuottoa laskettuna osakkeen nettovarallisuudesta. Osinkoa on tilikau-
della 2012 maksettu hallituksen péatokselld 28.3.2013 ja 28.6.2013 yhteensd noin 673 tuhatta euroa, ja edel-
lytysten téyttyessd osinkoa maksetaan 30.9.2013 ja 27.12.2013 enintdéin yhteensd noin 673 tuhatta euroa.
Katso jaljempand kohta ”Osingot ja muu varojen jakaminen”.
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Uusi sijoitusmuoto

Orava Asuinkiinteistorahasto Oyj on ensimmdiinen suomalainen REIT-muotoinen kiinteistérahasto. Yhtion
listautuessa sijoittajat paésevit osallistumaan asuntosijoitusmarkkinoille lépindkyvisti, hajautetusti ja tehok-
kaasti ostamalla tai myymaélld Yhtion osakkeita markkinapaikalla.

Tukkualennus

Asuntomarkkinoilla hinnoittelu on riippuvainen siitd, hankitaanko asunnot yksittdin vai suurempina kokonai-
suuksina. Suursijoittajat ovat voineet hyddyntdd tukkumarkkinoita, joilla asuinkiinteiston ostaja saa noin 10—
30 prosentin alennuksen. Myds Yhtio toimii tukkumarkkinoilla ja pyrkii hyddyntdméadn niiden hintatasoa. Ei
ole takeita siitd, ettd tukkumarkkinoiden alennukset pysyvét télld tasolla. Kuitenkin niin kauan kuin Yhtid
pystyy hankkimaan kokonaisia Sijoituskohteita tukkualennuksilla, my6s Yhtion osakkeisiin sijoittaneet pien-
sijoittajat pddsevat hyotymadn néistd yleensd suursijoittajien saamista eduista. Tukkualennus on yleensi sitd
suurempi, mitd vanhemmasta Sijoituskohteesta on kyse, ja sitd pienempi, mitd suuremmassa kohdekaupun-
gissa Sijoituskohde sijaitsee.

Sijoittaminen Yhtién osakkeisiin on verotehokasta

Veronhuojennuslain perusajatuksena on verovapauden saaneen osakeyhtiomuodossa harjoitetun kiinteistolii-
ketoiminnan voiton yksinkertainen verotus, jolloin verotus vastaa suoran Kkiinteistdsijoituksen verotus-
ta. Yhtio on vapautettu tuloveron maksamisesta ja luovutusvoittoverosta tietyin edellytyksin. Jotta Yhtio olisi
vapautettu luovutusvoittoverosta, on sen muun muassa pitdnyt omistaa myyty sijoituskiinteistd véhintdén 5
vuotta. Vastaavasti Yhtio on velvoitettu jakamaan osinkoa, jota verotetaan normaalista poiketen tdysimaarai-
sesti osakkeenomistajien tulona. Katso jiljempéné kohta “Séddntely — Veronhuojennuslaki”.

Ammattimainen salkun hoito

Yhti6 mahdollistaa sijoituksen ammattimaisesti hoidettuun, hajautettuun asuntosalkkuun. Yhtié hyddyntaa
asuntosalkun rakentamisessa, sen hallinnassa sekd vuokralaisten hankinnassa alan ammattilaisia, kuten Rea-
lia Management Oy:td, Newsec Asset Management Oy:téd ja Raksystems Anticimex Oy:ta.

Alhaisen riskin omaisuusluokka

Asuinhuoneistot ovat perinteisesti olleet vihemmaén suhdanneherkkié kuin esimerkiksi liike- ja toimistotilat.
Asuntosijoittaminen on historiallisesti my0s tarjonnut hyvin suojan inflaatiota vastaan. Yhtié pyrkii myos
varmistamaan hyvin hajautuksen, ja siten tuoton, sijoittamalla suurten ja keskisuurten suomalaisten kaupun-
kien pieniin asuntoihin, joihin on perinteisesti kohdistunut vakaa vuokrakysyntd myds heikommassa suhdan-
netilanteessa. Katso jaljempéna kohta “Sijoitusstrategia”.

Yhtion Sijoituskohteet

Yhtion 31.8.2013 kokonaan ja osittain omistamat Sijoituskohteet sekd valitut tiedot niistd on esitetty alla
olevassa taulukossa. Kdyvit arvot ja muut luvut perustuvat As Oy Keravan Ritariperhoa lukuun ottamatta
Yhtion osavuosikatsauksessa 30.6.2013 esittdmiin arvostuksiin ja lukuihin. Yhtio arvioi, ettd osavuosikatsa-
uksen 30.6.2013 ja Esitteen pdivéamadrin vélilld kohteiden kdyvissd arvoissa ei ole tapahtunut merkittdvia
muutoksia, vaikka Yhtié on myynyt kohteista 30.6.2013 jilkeen yhteensi 8 huoneistoa.

Raken e Kéyp:;i Brutto
] = g ] arvo arvo =
Asunto-osakeyhtio shul s tamis- Omistus-  Asuntojen 30.6.2013, m’, vuokra / kk,
paiva . osuus lukumaééra
vuosi 1.000 1.000 euroa
curoa ceuroa

ﬁ:‘l?;faghyo g‘hde“ 30.12.2010 1975 77,2 % 33 kpl 1.970 m 1.929 € 1,0€ 15688 €
?gl‘l‘(‘;{tﬁ(glyl iahde“ 30.12.2010 1971 75,9 % 30 kpl 1.686 m’ 2.587€ 1,5€ 15561 €
::;“}fﬂ%ﬁlg;‘f“ 29.3.2011 1999 95,8 % 16 kpl 1.039 m’ 1.459 € 14€ 7788 €
Asunto Oy Ha-
meenlinnan Aulan- 29.3.2011 1975 69,8 % 16 kpl 759m’ 1.419€ 1,9€ 9449 €
gontie 39
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Asunto Oy Tornion

Kuparimarkka 29.3.2011 1975 95,9 % 51 kpl 2.797 m’ 2.713 € 1,0€  17045¢€
Bostads Ab

Lindhearst Asunto  7.9.2011 1987 71,7 % 16 kpl 1.258 m’ 2.037€ 1,6 € 11858 €
Oy (Sipoo)

Asunto Oy Nurmi-

jérven Puurata 7.9.2011 1975 84,2 % 40 kpl 2.563 m’ 3.700 € 14€  25755€
15-17

Asunto Oy

Kauniaisten 30.11.2011 2012 32,9 % 10 kpl 618m’ 2909€  47€ 8742 €
Venevalkamantie

Asunto Oy

Jyviskylin 1.3.2012 2010 36 % 5kpl 1.232 m? 1.695 € 1,4€ 16511 €
Kruununtorni *

Asunto Oy Vantaan o 2

Rag o 21.6.2012 1975 94,5 % 39 kpl 2.038 m 3.994€  20€  20584¢€
i;‘r‘;‘itr‘l’tg%“m“’n 30.8.2012 1974 39 9% 19 kpl 1.138 m? 929 € 0,8€ 8268 €
ﬁz‘s‘gﬁfy Vantaan 5799012 1992 100 % 9 kpl 512 m’ 1441€  28¢€ 6066 €
éfl‘;rr‘;‘r’lgnyng‘fgka” 25102012 1975 100 % 75 kpl 4.026 m’ 2.705€  0,7€  22388€
éfl‘(‘)?(giﬁ;ahd“ 26.2.2013 1969 50 % 11 kpl 483 m’ 806 € 1,7€ 5442 €
ﬁf)‘:l‘l‘fl‘l’(gg 1L4°hJ"m 29.5.2013 1976 100 % 54 kpl 3.010 m 4.092€ 14€  27149€
Qf;?glie?ignif&nﬁ 19.6.2013 1975 100 % 72 kpl 4245 m’ 3458€  0.8€  37544¢€
ﬁf;rr‘itge?hyomrava“ 29.7.2013 2011 99,9 % 19 kpl 2071 m?  6216€**  30€ 20 000%**€
Yhteensi 515 kpl 31.445m’>  44.089 €

* As Oy Jyviskyldn Kruununtornin Sijoituskohde koostuu neljésté toimistotilasta ja yhdestd varastotilasta. ** Sijoituskohteen kdypa
arvo per 31.7.2013. *** Sopimuksessa on médritelty ainoastaan nettovuokra, minka vuoksi bruttovuokraa ei ole saatavilla.

Yhtion nettovarallisuus 30.6.2013 per osake oli 11,09 euroa. Osinkokorjattu nettovarallisuus per osake oli
vastaavasti 10,61 euroa olettaen, ettd vuodelta 2012 maksettavaksi suunniteltu osinko maksetaan tdysiméaa-
rdisend yhtidkokouksen antaman valtuutuksen puitteissa.

Yhti6 on tehnyt 4.9.2013 A. Ahlstrom Osakeyhtion kanssa esisopimuksen viiden yhteenséd 3.250.000 euron
arvoisen kohteen hankinnasta. Osa tésti hankinnasta maksetaan Yhtion osakkeilla suuntaamalla osakeanti A.
Ahlstrom Osakeyhtiolle 27.9.2013. A. Ahlstrom Osakeyhtid merkitsee osakeannissa yhteensd 236.650 uutta
osaketta 10,3 euron kappalehintaan. Loppuosa hankinnasta rahoitetaan noin 820 tuhannen euron lainalla.
Osakkeet listataan Helsingin Porssiin yhdessd Antiosakkeiden kanssa. Jérjestelyn seurauksena Yhtion omis-
tukseen siirtyvéit As Oy Heinolan Tamppilahdenkulma-, As Oy Kotkan Alahovintorni-, As Oy Porin Pihla-
vankangas- ja As Oy Varkauden Onnela -nimisten yhtididen koko osakekannat sekd kaksi kiinteistod raken-
nuksineen.

Yhtié suunnittelee kasvattavansa kiinteistosalkkunsa koon keskipitkélld 3—5 vuoden aikavélilld noin 300—
500 miljoonaan euroon. Tama edellyttdd REIT-rahaston luonteen mukaisesti rahoituksen hankkimista muun
muassa osakeanteja jérjestaimalla.

Yhtié yhdistelee kokonaan omistetut asunto-osakeyhtit IAS 27:n mukaisesti. Osittain omistetut asunto-
osakeyhtiot yhdistellddn IAS 31:n mukaan suhteellisella menetelmaélld, jolloin tytéryhtididen tuloslaskelman
ja taseen jokaisesta erdstd yhdistellddn vain konsernin omistusosuutta vastaava maird. Tdmén johdosta kon-
serniyhdistelyssa ei synny vihemmistoosuutta.

Yhtion ldhipiiriliiketoimia on késitelty tarkemmin kohdassa ”Osakkeet ja osakkeenomistajat — Léihipiiriliike-
toimet”.
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Yhtion kiinteistosijoitustoiminta

Yhti6on sovelletaan Kiinteistorahastolakia. Yhtion hallituksen hyviaksymin toimitusjohtajan ohjeen mukai-
sesti Yhtion toimitusjohtaja vastaa siité, ett sijoitettavat varat sijoitetaan Yhtion kiinteistdsijoitustoiminnan
sadantdjen (katso Liite A — "Kiinteistdsijoitustoiminnan sddnndt”) ja lakien mukaisesti verovapautta vaaran-
tamatta.

Yhtion kiinteistosijoitustoiminnan sédntdjen mukaisesti Yhtion varoista véhintdan 80 prosenttia on sijoitetta-
va padasiassa vakituisessa asuinkdytossad oleviin kiinteistoihin, asunto-osakeyhtion osakkeisiin tai asuinhuo-
neiston hallintaan oikeuttaviin osakkeisiin sellaisessa muussa keskindisessé kiinteistoosakeyhtidssa, joka har-
joittaa yksinomaan kiinteiston ja silld olevien rakennusten omistamista ja hallintaa. Tdma osuus voi olla tila-
pdisesti pienempi. Sijoitukset hajautetaan sijainti, ikd, asuntojen koko ja vuokralaisriski huomioon ottaen.
Yhtion varoista korkeintaan 20 prosenttia voidaan sijoittaa muihin kuin asuinkdytdssd oleviin kiinteistdihin
tai kiinteistdja koskeviin kiinteistdarvopapereihin.

Yhti6é voi harjoittaa uudisrakennustoimintaa sekd Kiinteistorahastolaissa tarkoitettua kiinteistonjalostustoi-
mintaa, kuten muuttamalla kiinteiston kédyttotarkoitusta saneeraamalla tai kaavoittamalla, Veronhuojennus-
lain verovapautta vaarantamatta. Yhtid voi sijoittaa vuokra-asuntojen perusparantamisen, hankinnan ja uu-
disrakentamisen edellyttdmiin sitoumuksiin enintdén 75 prosenttia varallisuudestaan.

Perustiedot

Yhtion toiminimi on Orava Asuinkiinteistorahasto Oy;j (ruotsiksi Orava Bostadsfastighetsfond Abp ja eng-
lanniksi Orava Residential Real Estate Investment Trust plc). Yhtid on suomalainen julkinen osakeyhtid,
jonka kotipaikka on Helsinki ja jonka Y-tunnus on 2382127-4. Yhtion puhelinnumero on 010 420 3100.

Yhti6 on perustettu 30.12.2010. Yhtion perustajat ovat Jouni Torasvirta, Veli Matti Salmenkyl4, Juha Rusko-
la, Mikael Postila ja Maakunnan Asunnot Oy. Yhtid on Kiinteistdrahastolaissa tarkoitettu kiinteistorahasto,
jonka kiinteistosijoitustoiminnan sédnndt Finanssivalvonta on hyviksynyt 28.1.2011. Sdént6ja on muutettu
kesélld 2011, ja Finanssivalvonta on vahvistanut muutokset 17.8.2011.

Yhtion yhtidjarjestyksen 3 §:n mukaan Yhtion toimialana on Kiinteistdrahastolaissa tarkoitettuna kiinteisto-
rahastona harjoittaa omistamiensa ja osakeomistuksen perusteella hallitsemiensa asuntojen ja kiinteistdjen
vuokraustoimintaa, sithen kohdistuvaa tavanomaista isénndinti- ja kunnossapitotoimintaa, rakennuttamistoi-
mintaa omaan lukuunsa seké ndiden edellyttdméa varainhallintaa.

Orava Asuinkiinteistdrahasto Oyj on REIT (Real Estate Investment Trust). Kyseessa on kansainvalisesti kdy-
tetty lyhenne osakeyhtidmuotoiselle, listatulle ja kiinteistdihin sijoittavalle rahastolle, joka on vapautettu tu-
loveroista tietyin edellytyksin.

Historia

Orava Asuinkiinteistorahasto Oyj perustettiin 30.12.2010, runsas kuukausi osakeyhtiomuotoiset asuntorahas-
tot mahdollistavan Veronhuojennuslain tultua voimaan. Perustamisvaiheessa oma piddoma oli noin 5 miljoo-
naa euroa, jonka Yhtio sai kahden Lahdessa sijaitsevan asunto-osakeyhtion koko osakekannan apporttiluovu-
tuksena. Yhtion hallinnointiyhtionéd on alusta ldhtien toiminut Orava Rahastot Oyj, ja sen teknisestd ja hal-
linnollisesta isdnndinnistd sekéd vuokrauksesta on vastannut Newsec Asset Management Oy.

Ensimmadisen toimintavuoden aikana Yhtid toteutti kolme transaktiokokonaisuutta. Maaliskuussa 2011 ostet-
tiin kohteet Haminasta, Hdmeenlinnasta sekd Torniosta. Syyskuussa 2011 salkkuun hankittiin kohteet Si-
poosta sekd Nurmijarveltd. Marraskuussa 2011 toteutettiin kaupat vuoden 2012 lopussa Kauniaisiin valmis-
tuneen uudiskohteen huoneistoista. Ensimmaiisen kalenterivuoden aikana huoneistoja myytiin seitsemén
kappaletta.

Yhti6 on ollut vapautettu tuloveron maksamisesta perustamisestaan ldhtien. Vuoden 2012 aikana Yhtid osti
kaksi Sijoituskohdetta Vantaalta ja yhden Kotkasta. Ndiden liséiksi hankittiin neljd toimistohuoneistoa Jyvés-
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kylastd ja 19 huoneistoa Torniosta. Vuoden aikana myytiin 25 huoneistoa, joiden yhteenlaskettu velaton
kauppahinta oli noin 1,9 miljoonaa euroa.

Vuoden 2013 ensimmdiselld vuosineljannekselld Yhti6 osti puolet Lahden Vuoksenkatu 4:n osakkeista. Osa-
omisteisten kohteiden tekninen ja hallinnollinen isdnndinti siirrettiin Realia Management Oy:lle. Vuoden toi-
sella neljdnnekselld Yhti6 osti koko Lohjan Koulukujan 14:n osakekannan, seké koko Salon Ristinkedonkatu
33:n osakekannan.

Sijoitusstrategia

Yhtion toimintamalliin kuuluu kéyttdd Yhtion omia osakkeita Sijoituskohteiden kauppahintana. Yhtion tilin-
tarkastaja antaa Sijoituskohteiden vastikkeesta Yhtidlle Osakeyhtidlain mukaisen apporttilausunnon. Apport-
tiomaisuuden arvostuksessa Yhtio kayttdd kauppa-arvomenetelmad, jota sovellettaessa Sijoituskohteen arvo
médritetddn kyseiselld markkina-alueella vallitsevissa markkinaolosuhteissa toteutuneiden vertailukelpoisten
kauppojen perusteella. Vertailukelpoisessa kaupassa kaupan kohde vastaa keskeisiltd arvotekijoiltddn arvion
kohteena olevaa kiinteistod. Yhtion apporttimaisuuden arvostukset laativat toisistaan riippumatta Hallinnoin-
tiyhti¢ Orava Rahastot Oyj ja Realia Management Oy.

Apporttiluovutuksissa Yhtion padperiaatteena on ollut, ettd osakkeiden arvoksi mééritetddn Yhtion edellinen
julkistettu IFRS:n mukainen nettoarvo (kuitenkin vahintdén 10,0 euroa) osinkokorjaus (ei-maksetut) huomi-
oon ottaen. Lisétietoja asiasta on esitetty Esitteen kohdassa ”Osakkeet ja osakkeenomistajat — Osakepdd-
oman ja osamddrd historiallinen kehitys”.

Yhtion sijoitusstrategian reunachdoista madratdéan Yhtion kiinteistosijoitustoiminnan sdédnnoissé. Sijoitusstra-
tegia koostuu kolmesta eri osa-alueesta: i) Sijoituskohteiden hankinta ja myynti, ii) kohdestrategia ja iii) ra-
hoitusstrategia.

Sijoituskohteiden hankinta ja myynti

Yhti6 pyrkii hyodyntdmidn asuntomarkkinoilla suursijoittajille usein saavutettavissa olevaa tukkualennusta
hankkimalla salkkuunsa padsaantoisesti kokonaisia kohteita ostamalla tai rakennuttamalla. Asunnot myydaan
markkinoille yksitellen. Myyntien avulla voidaan vaikuttaa huoneistojen arvojen alueelliseen jakautumiseen
ja ikdjakaumaan.

Kohdestrategia

Asuinhuoneistojen sijainti

Yhti6 arvioi asuntosijoituksen tuoton olevan paisiéntoisesti parempi maakuntakaupungeissa kuin Helsingis-
sé tai muissa suurissa kaupungeissa. Yhtion laskelmien perusteella bruttovuokratuoton arvioidaan olevan tél-
14 hetkelld keskisuuressa maakuntakaupungissa noin 2—3 prosenttia korkeampi kuin Helsingissd. Hoitokulu-
jen huomioon ottamisen jalkeen ero maakuntakaupunkien hyvaksi kaventuu 1-2 prosenttiin.

Asuntojen arvonnousun eroihin eri alueiden vililld vaikuttavat pdédasiassa vdestonkasvu, alueen taloudellinen

menestyminen ja yleinen houkuttelevuus asuinpaikkana. Yhtio arvioi arvonnousun taas olevan hieman pa-
rempi Helsingissé kuin muualla Suomessa.
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12,0 % 6,0 %
10,0 % 5,0% A
8,0 % 4,0 % A
6,0 % A 3,0% -
4,0 % A 2,0 % A
2,0% A 1,0 % A
0,0 % - 0,0 % -
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Kuvio: Bruttovuokratuotto esimerkkikaupungeissa Kuvio: Asuntojen keskimddrdinen vuotuinen arvonnou-
vuonna 2012. Léihde: Tilastokeskus *' ** | laskelmat su esimerkkikaupungeissa vuosina 1983-2012. Lihde:
Orava Rahastot Oyj Tilastokeskus *

Yhtid arvioi nettovuokratuoton ja arvonnousuodotuksen yhdessi olevan keskisuurissa maakuntakaupungeis-
sa 0,5-1,5 prosenttia korkeampi kuin Helsingissd. Suuret kaupungit jadvat padsaintdisesti ndiden déripdiden
vilimaastoon. Myds kolmas keskeinen kokonaistuoton osa, tukkualennus, tyypillisesti kasvaa kaupungin
koon pienentyessé. Toisaalta asuntojen myytdvyys on Helsingin seudulla ja suurissa kaupungeissa merkitté-
vasti parempi kuin pienemmilld paikkakunnilla. Ero myytdvyydessa lisdksi kasvaa asuntomarkkinoiden tilan
heikentyessa.

Yhtio etsii tasapainoa tuotto-odotuksen ja myytévyyden vililld siten, ettd asuntosalkussa tavoitellaan samaa
aluejakaumaa kuin miten asuntokanta Suomessa on jakautunut. Asuntosalkku jaetaan Helsingin seudun,
suurten kaupunkien ja muun Suomen salkkuun.

)

iii)

Helsingin seudun salkku koostuu péddasiassa Yhtion ostamista tai rakennuttamista kohteista paa-
kaupunkiseudulla sekd kehyskunnissa, ja silld tavoitellaan hyvad vuokratuottoa ja parasta mah-
dollista arvonnousua.

Suurten kaupunkien salkku koostuu Yhtion ostamista tai rakennuttamista kohteista Helsingin
seudun ulkopuolisissa viidessd suurimmassa kaupungissa eli Tampereella, Turussa, Oulussa, Jy-
viskyléssd ja Lahdessa, ja silld tavoitellaan hyvédé vuokratuottoa ja hyvéd arvonnousua.

Muun Suomen salkku koostuu Yhtion ostamista tai rakennuttamista Sijoituskohteista suurissa tai
keskisuurissa kaupungeissa Helsingin seudun ja suurten kaupunkien ulkopuolella, ja silld tavoi-
tellaan mahdollisimman hyvdd vuokratuottoa. Keskisuurena kaupunkina tarkoitetaan tidssd yh-
teydessd vahintddn noin 20.000 asukkaan kaupunkia.

4! Tilastokeskus, Asuntojen vuokrat — Vuokrien neljannesvuositilastot vuodesta 2010 lihtien (laskelmassa kéytetty vuoden 2012 vuokraa).
“ Tilastokeskus, Osakeasuntojen hinnat — Asunto-osakeyhtichuoneistojen keskimiriiset kauppahinnat (€/m2) ja kauppojen lukumérit 2011.
4 Tilastokeskus, Osakeasuntojen hinnat — Asuntojen hintojen indeksi 1983=100.
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Yhtion voimassaolevan sijoitusstrategian mukaiset tavoitepainot ovat Helsingin seudulle 52 prosenttia, suu-
rille kaupungeille 23 prosenttia ja muulle Suomelle 25 prosenttia. Painot pyritédén pitdméén noin kymmenen
prosenttiyksikon siséllé tavoitepainoista. Alla oleva taulukko kuvaa Sijoituskohteiden arvon jakautumisen si-
jainnin mukaan 31.7.2013 ja 30.6.2012.

Sijoituskohteiden arvon jakautuminen sijainnin mukaan 31.7.2013 30.6.2012
Helsingin seutu 46 % 50 %
Suuret kaupungit 16 % 19 %
Muu Suomi 38 % 31 %
Yhteensa 100 % 100 %

Asuinhuoneistojen ikd

Yhti6 pyrkii myos hajauttamaan omistustaan ikdjakauman osalta. Yhtion arvion mukaan vanhoihin asuntoi-
hin tehdyn asuntosijoituksen tuotto on padsaantdisesti korkeampi kuin uusiin asuntoihin tehdyn sijoituksen
tuotto. Yhtion laskelmien perusteella vanhojen asuntojen bruttovuokratuotto arvioidaan esimerkiksi Helsin-
gissd olevan noin 2 prosenttia korkeampi kuin uusien asuntojen ja hoitokulujen huomioonottamisen jilkeen
ero kaventuu noin 1,5 prosenttiin.

Koska idn karttuminen vaikuttaa voimakkaimmin uuden asunnon hintaan alentavasti, uusien asuntojen ar-
vonnousuodotus on alempi kuin vanhojen asuntojen. Vanhojen asuntojen korkeammat korjauskustannukset
osaltaan kaventavat edelld kuvattua eroa.

Tukkualennus my0s tyypillisesti kasvaa kohteen idn my&td. Toisaalta omalla rakennuttamisella on myos
mahdollisuus paastd merkittaviin sddstdihin kohteiden hankintahinnassa.

Vanhoihin asuntokohteisiin sisdltyy kuitenkin uusia kohteita suurempia riskejd. Vanhojen asuntojen myyté-
vyys on usein uusia huonompi, minka lisdksi ennakoimattomat korjauskustannukset voivat muodostua on-
gelmaksi.

Yhti6 etsii tasapainoa vanhojen asuntojen korkeamman tuotto-odotuksen ja uusien asuntojen alhaisemman
riskin vélilld siten, ettd salkussa tavoitellaan 50 prosentin ylipainoa uudehkoille (eli 1990- ja 2000-lukujen)
asunnoille asuntokannan painojakaumaan verrattuna. Tarkka tavoitepaino uudehkoille asunnoille on 42 pro-
senttia markkina-arvolla mitattuna. Yhtié pyrkii pitdimaén painon noin kymmenen prosentin sisilla tavoite-
painosta. Alla oleva taulukko kuvaa Sijoituskohteiden arvon jakautumisen ikdryhmittdin 31.7.2013 ja
30.6.2012.

Sijoituskohteiden arvon jakautuminen ikdryhmittiin 31.7.2013 30.6.2012
Vuonna 1969 valmistuneet ja vanhemmat 2% 0%
Vuosina 1970-1989 valmistuneet 67 % 79 %
Vuonna 1990 jélkeen valmistuneet 31 % 21 %
Yhteensi 100 % 100 %

Asuinhuoneistojen koko

Vuonna 2012 koko maassa yksidistd ja kaksioista saatiin vapaarahoitteisissa vuokrasuhteissa koko vuokra-
asuntokannalle keskiméarin 0,8 prosenttia parempi bruttovuokratuotto kuin suuremmista asunnoista. Hoito-
kulujen huomioonottamisen jélkeen yksididen vuokratuotto oli keskiméérin 0,6 prosenttia parempi kuin kak-
sioissa ja 0,8 prosenttia korkeampi kuin kolmioissa ja sitd suuremmissa asunnoissa. Uusien vapaarahoitteis-
ten vuokrasuhteiden osalta erot olivat hieman edelld mainittuja suuremmat. Yksididen ja kaksioiden netto-
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vuokratuottojen ero oli 1,2 prosenttia ja yksididen ja kolmioiden ja sitd suurempien asuntojen nettovuokra-
tuottojen ero 2,0 prosenttia. (Lahde: Tilastokeskus)** Yhtion arvioiden mukaan yksidistd ja kaksioista saa-
daan tyypillisesti 0,5-2 prosenttia parempi vuokratuotto kuin suuremmista asunnoista. Yhtioé pyrkii hyddyn-
tdméén titd pienistd asunnoista saatavaa parempaa tuottoa salkunhoidossa. Mahdollisuutta kuitenkin rajoittaa
se, ettd salkkuun hankitaan pddasiassa kokonaisia kerrostaloja, joihin siséltyy monenkokoisia asuntoja. Toi-
saalta asuntoja myyntiin valittaessa salkkuun jitetdén mieluummin pienié kuin suurempia asuntoja.

Rahoitus- ja suojausstrategia

Yhtion rahoitusstrategialla pyritddn optimoimaan velan maarad kulloiseenkin korkotasoon ja markkinatilan-
teeseen sopivaksi. Tavoitteena on, ettd Yhtion luototusastetta alennetaan markkinakorkojen noustessa ja
asuntomarkkinoiden heikentyessd. Vastaavasti korkojen laskiessa ja asuntomarkkinoiden vahvistuessa vie-
raan pddoman osuutta pyritddn lisidmadn. Yhtion velkaantumisaste pyritddn pitdmadn 30:n ja 60 prosentin
vélissd. Esitteen pdiviméédrdnd Yhtion velkaantumisaste oli Yhtién arvion mukaan ldhelld 60:td prosenttia.
Luotonotolla tavoitellaan 1-3 prosentin vuotuista lisdtuottoa omalle pdéomalle.

Suojautuakseen korkoriskiltd Yhtid voi kéyttdd johdannaissopimuksia, kuitenkin vain hallituksen erillispdé-
tokselld, Veronhuojennuslain ja kiinteistosijoitustoiminnan sdéntdjen sallimissa puitteissa. Yhtio kayttaa
padasiassa koronvaihtosopimuksia, joilla vaihtuvakorkoiset lainat muutetaan kiintedkorkoisiksi.

Asiakkaat

Yhtion asiakkaita ovat Sijoituskohteiden vuokralaiset. Vuokralaisista oli 1.7.2013 noin 94 prosenttia yksi-
tyishenkilditd ja 6 prosenttia yrityksid, joista osa oli vuokrannut huoneiston tydsuhdeasunnoksi ja osa harjoit-
taa huoneistojen edelleenvuokrausta kalustettuna. Pédvuokralaisten keski-ikd oli 42,9 vuotta. Alle 30-
vuotiaita vuokralaisista oli 32 prosenttia, 30—60-vuotiaita oli 46 prosenttia ja yli 60-vuotiaita 22 prosenttia.
Keskiméarin vuokrasuhde oli kestianyt 5,9 vuotta. Alle vuoden pituisia vuokrasopimuksia oli 20 prosenttia,
1-10 vuoden pituisia 63 prosenttia, 10—19 vuoden pituisia 12 prosenttia ja yli 20 vuoden pituisia 5 prosenttia.
Pisimpédn 1.7.2013 mennessé yhtéjaksoisesti kestédnyt vuokrasopimus oli 37,6 vuotta.

11 % 22 %
= alle 1 vuosi
= alle 30 vuotiaita
1 - alle 10 vuotta .
30-60 vuotiaita
10 - 20 vuotta ) o
yli 60 vuotiaita
yli 20 vuotta
64 % 46 %
Kuvio:Vuokrasopimusten kestot. Lihde: Orava Asuin- Kuvio: Pddvuokralaisten ikdjakauma. Léihde: Orava
kiinteistérahasto Oyj. Asuinkiinteistorahasto Oyj.

44
Tilastokeskus, Osakeasuntojen hinnat — Asuntojen vuokrat ja asunto-osakeyhtididen talous, vuoden 2012 tilastot.
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Henkilosto

Yhtion toimitusjohtaja on Veli Matti Salmenkyld. Yhtion palveluksessa ei ole muuta henkildstod, vaan sen
toimintoja hoitaa kiinteistorahastotoimialan yleisen kéytinnon mukaisesti Hallinnointiyhtid. Veli Matti Sal-
menkyld on myds Hallinnointiyhtion talousjohtaja.

Yhtion hallinnointi

Yhtion hallinnointiyhtioné toimii Orava Rahastot Oyj (englanniksi Orava Funds plc). Hallinnointiyhtié on
suomalainen julkinen osakeyhtio, jonka Y-tunnus on 2267747-7. Hallinnointiyhtid on perustettu vuonna
2009, ja sen kotipaikka on Helsinki. Hallinnointiyhtion osoite on Kanavaranta 7 C, 00160 Helsinki, ja sen
puhelinnumero on 010 420 3100.

Hallinnointiyhtion pédtoimiala on asuinkiinteistorahastojen hallinnointi. Hallinnointiyhtié on erikoistunut
epdsuoraan kiinteistosijoittamiseen liittyviin sijoitustuotteisiin ja palveluihin. Hallinnointiyhtio kehittdé ja
tarjoaa innovatiivisia kiinteistomarkkinoiden toimintaa tehostavia sijoitusinstrumentteja suomalaisille ja kan-
sainvilisille sijoittajille. Lisdksi Hallinnointiyhtion tavoitteena tuoda kiinteistdsijoittaminen kaikkien suoma-
laisten ulottuville uusilla tuotteilla ja palveluilla. Hallinnointiyhtid seuraa ja analysoi kansainvélisten kiin-
teistomarkkinoiden kehitysta ja tuottaa tilauksesta raportteja ja markkinaselvityksid. Yhtion hallinnoinnin li-
siksi Hallinnointiyhtié on kehittdnyt Suomen asuntomarkkinoiden kehitystd mittaavaa kaupallista ja ajan-
tasaista asuntohintaindeksia.

Hallinnointiyhtion palveluksessa tydskenteli Esitteen pdivimidrdnd kolme henkildd. Hallinnointiyhtié on
tehnyt sopimuksen Pekka Peiposen kanssa, joka aloittaa Hallinnointiyhtion palveluksessa 7.10.2013. Toimi-
tusjohtaja Jouni Torasvirta omistaa Hallinnointiyhtiosté 79,8 prosenttia, talousjohtaja Veli Matti Salmenkyla
20 prosenttia ja pddanalyytikko Mikael Postila 0,2 prosenttia.

Hallinnointipalkkio

Yhtion ja Hallinnointiyhtion hallinnointisopimuksen mukaisesti hallinnointipalkkio koostuu kiinteésté ja tu-
lossidonnaisesta osasta. Kiinted hallinnointipalkkio on 0,6 prosenttia vuodessa Yhtion varojen kéyvisti ar-
vosta. Tulossidonnaisena hallinnointipalkkiona Yhtio maksaa Hallinnointiyhtidlle 20 prosenttia Yhtion vuo-
tuisesta 6 prosenttia ylittdvéstd tuotosta. Hallinnointipalkkioon lisdtd&in mahdollinen kulloinkin voimassa
oleva arvonlisdvero. Listautumisen jilkeen tulossidonnaisen hallinnointipalkkion laskemiseen kéytetéén osa-
kekohtaisen nettovarallisuuden sijaan Yhtion osakkeen porssikurssia.

Hallinnointiyhtiélle on maksettu vuosina 2011-2013 kiintedd ja tulossidonnaista palkkiota seuraavasti:
vuonna 2011 kiinteda palkkiota maksettiin noin 85 tuhatta euroa ja tulossidonnaista palkkiota O euroa. Vuon-
na 2012 vastaavat summat olivat noin 184 tuhatta euroa ja noin 128 tuhatta euroa. Tulossidonnaisesta palk-
kiosta puolet maksettiin osakkeilla maaliskuun 2013 annissa. Vastaavasti vuonna 2013 tulossidonnaisesta
palkkiosta noin 60 tuhatta euroa on jaksotettu kuluihin. Vuoden 2013 palkkio médrdytyy koko tilikauden pe-
rusteella, ja se maksetaan maaliskuussa 2014.

Hallinnointiyhtion toiminta

Hallinnointiyhti6 tarjoaa muun muassa Yhtiélle seuraavat palvelut ja kidyttdoikeudet:
(1) Yhtion liikeidea ja sen kehittéminen;

(i1) Yhtion hallinnon ja toiminnan jirjestdminen;

(ii1) Oikeus Hallinnointiyhtién Orava-nimen, liiketunnuksen ja bréndin kayttdon;

(iv) Yhtion sijoitusstrategian valmistelu mukaan lukien osallistuminen sijoitusesitysten ja sijoituksista Iuo-
pumista koskevien esitysten ja paitdsten tekemiseen Yhtion kiinteistdsijoitustoiminnan sédéntdjen mukaisesti;

(v) Yhtion sijoitustoiminnan ja tukifunktioiden prosessien suunnittelu, ohjeistus ja jirjestdminen;
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(vi) Hallinnointiyhtion tarjoamien Yhtion hallinnointiin liittyvien tietojérjestelmien, kuten taloushallinnon,
henkilostéhallinnon, salkunhoidon, arvonlaskennan, sopimushallinnan ja asiakkuuden hallinnan tietojarjes-
telmien kdyttooikeus.

Yhtion hallitus tekee sijoitustoiminnan péatokset, mutta voi myds valtuuttaa Hallinnointiyhtion tekeméén si-
joitustoimintaa koskevia paéatoksia tietyissa rajoissa.

Hallinnointiyhtié voi, Yhtion hallituksen erilliselld pdétokselld, toimia myds sijoitusomaisuuden viélittdjand
ja perid palvelustaan luovuttajalta transaktiopalkkion, silloin kun Yhtié ostaa tai ottaa vastaan apporttina
huoneistoja.

Hallinnointiyhtié vastaa Yhtion operatiivisen toiminnan henkilosto- ja toimitilakuluista. Yhtiolld on oikeus
hankkia palvelut tai kdyttdoikeudet kolmannelta taholta.

Yhti6 vastaa yksinomaisesti itse sijoitustoiminnasta aiheutuvasta riskistd sekd asuntoihin ja muuhun Yhtion
omaisuuteen liittyvistd riskeistd. Hallinnointiyhtion vastuu on rajattu sen kuuden kuukauden aikana saamaa
hallinnointipalkkiota vastaavaan summaan.

Hallinnointiyhtién kanssa tehty hallinnointisopimus on voimassa méérdaikaisena siihen asti, kunnes Yhtion
osakkeet ovat kaupankdynnin kohteena sddnnellylld markkinapaikalla, jonka jdlkeen sopimus jatkuu toistai-
seksi voimassaolevana molemminpuolisella 12 kuukauden irtisanomisajalla.

Hallinnointiyhtion tarkoituksena on hakeutua AIFM-lain tarkoittamaksi vaihtoehtoiseksi sijoitusrahaston
hoitajaksi hakemalla tdhdn tarvittavaa toimilupaa Finanssivalvonnalta AIFM-lain asettamassa méadrdajassa
(22.7.2014). Hallinnointiyhtion varojen sdilytys on jérjestettivd AIFM-direktiivin ja asetusten sekd AIFM-
lain mukaisesti, ja varoille on nimettdva sdilyttaja.

Yhtion toimintamalli on seuraava:

Sijoittajat

Orava
Asuinkiinteistorahasto Hallinnointisopimus Orava Rahastot Oyj
Oyj

Sijoituskohteet

Yhtion Osakkeiden sdilytys

Yhtion Osakkeet sdilytetddn rahoittajapankeissa lainojen vakuutena.

Yhtion Sijoituskohteiden hallinnointi

Yhtio on tehnyt sopimuksen Newsec Asset Management Oy:n kanssa asuntomanagement-palveluista. New-
sec Asset Management Oy:n tehtdviin kuuluvat muun muassa kiinteistohallinto, strategiat ja johtaminen,
vuokraustoiminta ja vuokrahallinto, asunto-osakeyhtiéiden hallinto, Yhtion tytdryhtididen ja emoyhtion talo-
ushallinto, ylldpitotoiminnan johtaminen, teknisen elinkaaren hallinta ja raportointi. Ylldpito-, vuosikorjaus-
ja rakennuttamistoimintaa varten tehdddn kaikkien manageerauksessa olevien kiinteistéjen osalta vuosittain
kulubudjetti, jonka Yhtio erikseen hyviksyy. Yhtion konserniyhtididen hallituksissa on my&s mukana New-
sec Asset Management Oy:n johtohenkil6itd. Newsec Asset Management Oy:n palkkiot 30.6.2013 mennessé
ovat olleet 242.9 tuhatta euroa. Sopimuksenmukaiset palkkiot ovat osin kiinteitd ja osin palvelukohtaisia.
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Yhtion Sijoituskohteiden arvostaminen

Omaisuus arvostetaan kdypdin arvoon seuraavien periaatteiden mukaan: sijoitusomaisuus arvostetaan alku-
perdiseen hankintamenoon, johon siséllytetdédn transaktiomenot. Itse valmistetun tai rakennetun sijoitusomai-
suuden hankintameno muodostuu valmistumisajankohtaan kertyneistd rakentamismenoista, aktivoiduista vie-
raan pddoman menoista ja muista menoista. Alkuperdisen kirjaamisen jalkeisessd arvostamisessa kdytetddn
kdypad arvoa.

Sijoituskiinteistdjen arvostamisessa Yhtio on soveltanut IAS 40 Sijoituskiinteistot -standardin mukaista kay-
van arvon mallia. Talloin kdyvan arvon muutoksista johtuva voitto tai tappio on kirjattu tulosvaikutteisesti
sille kaudelle, jonka aikana se on syntynyt. Kdypé arvo on maéritelty 1.1.2013 ldhtien voimaan tulleen IFRS
13 Kéyvén arvon maéirittdminen -standardin mukaan. Muutoksella ei ole ollut vaikutusta Yhtion tulokseen.
Myés Kiinteistorahastolaki edellyttdd kdyvan arvon muutoksen kirjaamista tuotoksi tai kuluksi. Yhtion rea-
lisoidessa Sijoituskohteitaan kéypéin arvoon syntyy usein kirjanpidollinen tappio johtuen myyntikustannuk-
sista.

Asuntojen kdypd arvo maédritetddn Hallinnointiyhtion kehittdmén asuntojen hintojen arviointimallin avulla.
Malli perustuu asuntojen hedoniseen hinnoittelumalliin, jossa selittdvind muuttujina kdytetddn muun muassa
seuraavia tekijoita:

e Sijoituskohteen postinumeroalueen sisélld, Sijoituskohteesta nelidkilometrin sisélld ja Sijoituskohtees-
ta itsestddn saatavat hintatiedot;

tontin omistus/vuokraus;

huoneiston pinta-ala;

kiinteiston ik4;

huoneiston kunto;

huoneistokohtainen sauna; ja

kiinteistotyyppi.

Ulkopuolinen asiantuntija ja kiinteistonarvioitsija auditoi Hallinnointiyhtién arviointiprosessin, laskentame-
netelmét ja raportoinnin kerran vuodessa. Yhtion kiinteistovarallisuuden arvosta hankitaan lisdksi puolivuo-
sittain ulkopuolisen auktorisoidun kiinteistdarvioitsijan arvio. Ulkopuolisena asiantuntijana ja auktorisoituna
kiinteistarvioitsijana toimii Realia Management Oy. Realia Management Oy:n palkkiot 30.6.2013 mennessa
ovat olleet 18,9 tuhatta euroa. Sopimuksenmukaiset palkkiot ovat kiinteita.

Realia Management Oy:n kanssa tehdyn puitesopimuksen mukaisesti Realia Management Oy laatii Yhtion
jokaisesta Sijoituskohteesta erillisen, Sijoituskohteen huoneistojen arvon maérittdvan arviokirjan tai arvolas-
kelman. Arvolaskelmat tehddan joko katselmuksen perusteella tai ns. desktop-tyond. Arvioinnista vastaavat
Realia Management Oy:n arviointiasiantuntijat, jotka ovat péadsdéntoisesti auktorisoituja kiinteistdarvioijia
(AKA), seké yleisauktorisoituja ja Kauppakamarin hyviksymia kiinteistdarvioitsijoita (KHK). Arvioijat vali-
taan kohteittain huomioiden Sijoituskohteen sijainti ja luonne. Arvioinnissa hyddynnetddn Realia Groupin
asunnonvilitysbriandien (Huoneistokeskus, SKV Kiinteistonvilitys ja Huom!) valtakunnallista verkostoa ja
asiantuntemusta.

Kéayvén arvon médrittdmistd Kiinteistorahastolain ja IFRS 13 -standardin mukaisesti on késitelty myos jél-
jempénd kohdassa Sddntely”.

Merkittivimmdit muut tehdyt ja tulevat investoinnit

Sijoituskohteiden hankinnan lisdksi Yhtion tavanomainen liiketoiminta ei vaadi merkittéviéd investointeja.

Merkittiviit sopimukset

Yhtio ei ole tehnyt liiketoiminnan kannalta muita kuin Esitteessd jo mainittuja merkittdvia sopimuksia.
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Oikeudenkiynnit ja hallintomenettelyt

Yhti6 ei ole ollut toimintansa aikana osapuolena yhdessdkadn merkittdvéssd oikeudenkdynnissd, valimies-
menettelyssé tai viranomaismenettelyssé, eiké Yhtion tiedossa ole merkittavda oikeudenkéynnin, viranomais-
tai vilimiesmenettelyn uhkaa, joka voisi vaikuttaa merkittdvasti Yhtion liiketoimintaan, liiketoiminnan tu-
lokseen tai taloudelliseen asemaan.
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KESKEISET TALOUDELLISET TIEDOT

Alla esitetddn tiivistelma Yhtion 31.12.2011 ja 31.12.2012 paittyneilté tilikausilta laadittujen tilintarkastettu-
jen konsernitilinpaétosten siséltdmisté taloudellisista tiedoista seké tilintarkastamattomista taloudellisista tie-
doista 30.6.2012 ja 30.6.2013 paittyneiltd kuuden kuukauden jaksoilta. Alla esitetyt tilinpaétdstiedot on laa-
dittu kansainvilisten tilinpaitosstandardien (IFRS) mukaisesti.”” Tamén lisiksi Yhtié noudattaa soveltuvin
osin European Real Estate Associationin (EPRA) suosituksia elokuulta 2011.*

Yhtion IFRS-muotoiset tilinpaétokset tilikausilta 2011 ja 2012 sekd Yhtion osavuosikatsaus 30.6.2013 paét-
tyneeltd kuuden kuukauden jaksolta on siséllytetty tdhin Esitteeseen viittaamalla.

Tuloslaskelma
30.12.2010-
1.1. - 30.6. 1.1.-31.12. 31.12.
1.000 euroa 2013 2012 2012 2011
(Tilintarkastamaton) (Tilintarkastettu)
Liikevaihto
Tuotot varsinaisesta toiminnasta 1290 868 1914 1080
Myynnit -124 -69 -144 -51
Sijoituskiinteistdjen arvonmuutos 817 610 1410 278
Liikevaihto yhteensa 1984 1408 3180 1307
Hoitokulut -630 -342 =752 -449
Vuokraustoiminnan kulut -43 -26 -47 -12
Hallinnon kulut -266 -184 -356 -191
Liiketoiminnan muut tuotot ja ku-
lut -59 -15 -141 -5
Kulut yhteensi -999 -567 -1296 -657
Liikevoitto 985 841 1 884 650

> Yhti6 on aiemmin laatinut tilinpaatokset tilikausilta 2011 ja 2012 Suomessa voimassa olevien suomalaisten tilinpdtossaanndsten
(FAS) mukaisesti. Koska Listautumista varten Yhtiolla tulee olla IFRS-standardien mukaiset tilinpdatokset, Yhtid on laatinut IFRS-
tilinpadtoksen koko toimintansa ajalta eli 30.12.2010 ladhtien. Yhtidkokous on hyviksynyt ndmé IFRS-muotoiset tilinpaatokset
19.6.2013, ja ne korvaavat Yhtion aikaisemmin laaditut ja hyviksytyt FAS-muotoiset tilinpdatdkset. Yhtion IFRS-muotoiset tilinpdé-
tokset tilikausilta 2011 ja 2012 sekéd Yhtion osavuosikatsaus 30.6.2013 péittyneeltd kuuden kuukauden jaksolta on sisillytetty tdhin
Esitteeseen viittaamalla.

* Uuden 1.1.2014 voimaantulevan IFRS 10 — Konsernitilinpéétos-direktiivin johdosta Yhtion tulee huolellisesti kdyda 14pi direktii-

vin vaatimukset arvioidakseen asunto-osakeyhtididen tilinpaétoskasittelyd méardysvaltaan perustuvan mallin johdosta 1.1.2014 14hti-
en.
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Rahoituskulut (netto) -297 -200 -452 -203

Voitto ennen veroja 688 641 1432 448
Vilittomét verot -11 -1 -11 0
Tilikauden voitto/tappio 676 640 1421 448
Tilikauden voiton/tappion jakau-
tuminen
Emoyhtidn omistajille 676 640 1421 448
Muut laajan tuloksen eriit 158 -102 -243 -164
Katsauskauden laaja voitto/tappio 834 538 1178 284

Katsauskauden laajan voi-
ton/tappion jakautuminen

Emoyhtidn omistajille 834 538 1178 284

Tase

IRV
1.000 euroa 2012 2011
(Tilintarkastettu)
VARAT
Pitkdaikaiset varat
Sijoituskiinteistdjen kdypi arvo 37873 31992 20 263
Lyhytaikaiset varat
Myynti- ja muut saamiset 131 131 27
Rahavarat 475 300 403
606 432 430
VARAT YHTEENSA 38 478 32 424 20 692
Emoyrityksen omistajille kuuluva
oma paaoma
Osakepddoma 13 922 13 666 11717
Rahastot 43 -126 -5
Edellisten tilikausien voitto 795 46 0
Tilikauden voitto 676 1421 448
Oma péiioma yhteensi 15436 15 007 12 159
Velat
Pitkaaikaiset velat 21260 15731 7791
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Lyhytaikaiset velat

Korolliset velat, lainat
Ostovelat ja muut lyhytaikaiset
velat

Korkosuojauksen kidypé arvo
Velat yhteensa

OMA PAAOMA JA VELAT YH-
TEENSA

Kassavirtalaskelma

1.000 euroa

Liiketoiminnan rahavirrat
Liiketoiminnan rahavirta ennen rahoitus-
erid

Maksetut korot netto

Maksetut verot

Liiketoiminnasta kertyneet nettoraha-
virrat

Investointien rahavirrat
Tytéryritysten hankinta vihennettyné
hankituilla rahavaroilla
Asuinhuoneistojen osakkeiden han-
kinta

Investoinnit aineellisiin kiyttdomai-
suushyodykkeisiin

Investoinnit aineettomiin hyddykkei-
siin

Aineellisten kéyttdomaisuushyodyk-
keiden myyntitulot

Investointeihin kiytetyt nettorahavirrat

Rahoituksen rahavirrat
Osakeannista saadut maksut
Lainojen nostot

Lainojen takaisinmaksut
Maksetut osingot

Rahoitukseen kiytetyt nettoraha-
virrat

Rahavarojen nettovihennys (-) /-
lisiys

1114 524 410
419 756 168
249 407 164
23043 17 418 8 533

38 478 32 424 20 692

30.12.2010—
1.1.-30.6. 1.1.-31.12. 31.12.

2013 2012 2012 2011
(Tilintarkastamaton) (Tilintarkastettu)

72 359 660 627
=277 -232 -538 -209
0 0 0 0
-205 126 122 418
-17 -2314 -4 404 -20 041
-23 0 -833 0
-39 -168 -19 -250
-100 -54 -120 0
1384 502 1 663 466
1205 -2 034 -3713 -19 825
204 0 21 11 871
0 2580 4280 8291
-357 -262 -413 -352
-673 211 -398 0
-826 2107 3489 19 810
174 200 -103 403
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Kiiteisvarat, muut rahavarat ja
luotolliset tilit tilikauden alussa

Rahavarat tilikauden lopussa

300
475

403
603

Tunnusluvut

1.1.-30.6.

2013 2012

(Tilintarkastamaton)
Liikevaihto, 1000 € 1984 1408
Liikevoitto, 1000 € 985 841
Tilikauden tulos, 1000 € 834 538
Taseen loppusumma, 1000 € 38478 -
Omavaraisuusaste, % 40,2 -
Nettovelkaantumisaste, % 140,9 -

Oman pddoman tuotto, % 8,9 9,8

Osakekohtainen tulos (EPS), € 0,49 0,54
Osakekohtainen osinko, maksettu

kaudella 30.6. mennessé, € 0,54 0.18
Osakekohtainen osinko enintiddn ko- B B
ko vuodelta, €

Osakkeen kokonaistuotto, % 11,8 11
Velkaantumisaste, % 57,8 -
Osakekohtainen nettovarallisuus, € 11,09 -
Taloudellinen kayttoaste, % 95,5 97,2
Toiminnallinen kayttdaste, % 94,3 97,1
Vuokralaisvaihtuvuus/kk, % 2,2 3,3
Bruttovuokratuotto, % 8,1 8,2
Nettovuokratuotto, % 4,7 5,2
Vuokra/asuinhuoneisto, € 579 553
Vuokra/pinta-ala, €/m’ 10,14 9,62
Operatiivinen tulos (EPRA), 1000 € 617 499
Osakekohtainen operatiivinen tulos (EP-

RA), € p ( 0,45 0,42
Nettovarallisuus (EPRA), 1000 € 15 685 13 853
é)sakekohtalnen nettovarallisuus (EPRA), 1121 10,85
Alkutuotto (EPRA), % 4.8 4.8
Vacancy Rate (EPRA), % 4,5 2,8

Tunnuslukujen laskentakaavat

Oma piddoma

403 0
300 403

Omavaraisuusaste, % =
Taseen loppusumma — saadut ennakot

Nettovelkaantumisaste, % = Korolliset velat — rahat ja pankkisaamiset

30.12.2010—
1.1.-31.12. 31.12.
2012 2011
(Tilintarkastettu)
3180 1307
1 884 650
1178 284
32424 20 692
46,3 58,8
108,8 67,1
10,2 5,2
1,14 0,54
1,08 0,34
9,1 3.8
49,9 37,7
10,98 10,38
96,7 98,2
96,5 98,1
3,0 2,0
8,0 7,9
4,8 4,8
546 553
9,54 9,43
1115 619
0,90 0,74
15413 12 323
11,28 10,52
5,4 5,2
5,6 2,6
*100
*100

Oma piddoma
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Oman padoman tuotto
(ROE), % =

Osakekohtainen tulos (EPS), € =

Osakekohtainen osinko, € =

Osakkeen kokonaistuotto,
% laajan tuloksen erilld =

Velkaantumisaste (LTV), % =

Osakekohtainen netto-
varallisuus (NAV), € =

Taloudellinen
kéyttdaste, % (€) =

Toiminnallinen kéytto-
aste, % (mz) =

Vuokralaisvaihtuvuus/kk, % =

Bruttovuokratuotto, % =

Nettovuokratuotto, % =

Vuokra / asuinhuoneisto, € =

Vuokra/pinta-ala, €/m’=

Operatiivinen tulos
(EPRA), € =

Osakekohtainen operatiivinen
tulos (EPRA), € =

Nettovarallisuus (EPRA)* =

Tilikauden voitto / tappio

Oma padoma (keskiméérin tilikauden aikana)

Emoyhtion osakkeenomistajille kuuluva katsauskauden tulos

*100

Katsauskauden osakkeiden lukumééran painotettu keskiarvo

Tilikauden osinko osaketta kohden

Tilikauden jélkeen tapahtuneiden osakeantien oikaisukerroin

Nettovarallisuus/osake tilikauden lopussa +
maksettu osinko/osake
Nettovarallisuus/osake tilikauden alussa

Konsernin osuus korollisten velkojen ulkona olevasta
pddomasta
Asunto-osakkeiden ja muun omaisuuden velaton arvo

Emoyhtion osakkeenomistajille kuuluva oma pddoma
Osakkeiden lukumaiiré katsauskauden lopussa

Katsauskauden bruttovuokrat / kk:ien lukumééra
Potentiaaliset bruttovuokrat katsauskaudella / kk:ien lukumé&éra

Katsauskauden kk:n viimeisen péiviin vuokrattu m*/ kk:ien lkm
Katsauskauden kk:ien viimeisen pdivdn vuokrattavissa oleva
m2 / kk:ien Ikm

Padttynet sopimukset per kk
Kk:n viimeisen pédivan vuokrattavissa olevat asunnot, kpl

Bruttovuokratuotot
Markkina-arvo katsauskauden lopussa + pddomamenot kaudella

Bruttovuokratuotot — kulut (=Nettotuotto)
Markkina-arvo katsauskauden lopussa + pddomamenot kaudella

Katsauskauden jilkeisen pdivén sopimusvuokrat / kk

Katsauskauden jélkeisen pdivan vuokrasopimusten lukumaéra

Katsauskauden jilkeisen paivan sopimusvuokrat/kk

Katsauskauden jdlkeisen pdivin vuokrasopimusten asuinpinta-
ala

Nettovuokratuotot — markkinoinnin ja hallinnon kulut +/- ope-
ratiiviseen toimintaan kuuluvat liiketoiminnan muut tuotot ja
kulut +/- operatiivisen toiminnan rahoitustuotot ja -kulut

Operatiivinen tulos (EPRA)
Katsauskauden osakkeiden lukumaiérén painotettu keskiarvo

Emoyhtion osakkeenomistajille kuuluva oma pddoma — mah-
dollinen muun oman pédéoman rahasto*
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Osakekohtainen nettovarallisuus Nettovarallisuus (EPRA)
(EPRA) = Osakkeiden laimentamaton lukuméadra kauden lopussa

Katsauskauden laskennallinen nettotuotto
Sijoituskiinteistdt — kehityskohteet, katsauskauden lopussa.

Alkutuotto (EPRA), % = *100

Vuokraamattomien huoneistojen potentiaalinen vuokra

. . — — *100
Vuokrattavissa olevien huoneistojen potentiaalinen vuokra

Vacancy Rate (EPRA), % =

Korolliset velat — likvidit varat *100
Oma pddoma

Nettovelkaantumisaste, % =

* Emoyrityksen omistajille kuuluvasta omasta pddomasta vihennetddn suojausrahaston arvo. Suojausrahaston arvo 31.12.2011 pait-
tyneelld tilikaudella oli -164 tuhatta, 31.12.2012 paittyneelld tilikaudella -407 tuhatta, ja 30.6.2013 paattyneelld kuuden kuukauden
jaksolla -249 tuhatta euroa.

Seuraavassa taulukossa on esitetty Yhtion tunnuslukujen laskemiseen kiytettyjen osakkeiden lukuméiérit.
Yhti6lla ei ole ulkona laimentavia potentiaalisia osakkeita.

Osakkeiden lkm 1.1.-30.6.2013 1.1.-30.6.2012 1.1.-31.12.2012 30.12.2010—
31.12.2011
Kauden alussa 1.366.588 1.171.736 1.171.736 0
Kauden lopussa 1.392.245 1.277.100 1.366.588 1.171.736
Painotettu keskiarvo ~ 1.380.466 1.177.525 1.242.739 834.711
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YHTION VIIMEAIKAINEN KEHITYS JA TULEVAISUUDENNAKYMAT
Viimeaikainen kehitys

Osavuosikatsauskausi 1.1.—30.6.2013 ja sen jilkeiset tapahtumat
Yleistd

Yhtiokokouksessa 18.3.2013 péitettiin vahvistaa tilinpaétds ja voitonjakokelpoisten varojen kéyttdmisesti
seuraavasti:

Péatettiin maksaa vuoden 2012 voitonjako kolmen eri osinko-oikeuden mukaan. Osinko-oikeus on paitetty
suunnattujen osakeantien ehdoissa sen mukaan, kuinka pitkén ajan tilikaudesta pdédomasijoitus on ollut yhti-
On kaytettavissi tuottamassa yhtiélle voittoa.

Osinkoa paitettiin jakaa yhteensd enintdén 1.346.525,10 euroa. Hallitus valtuutettiin pdittiméién osingon
médristd vuosineljanneksittdin. Osingonmaksun péivaméariat ovat 28.3.2013, 28.6.2013, 30.9.2013 ja
27.12.2013.

Yhtion taloudellisessa tilanteessa ei ole tilikauden pééttymisen jélkeen tapahtunut olennaisia muutoksia eikd
myoOskddan OYL 13:2 §:ssd tarkoitettu maksukykyisyystesti ole rajoittanut voitonjakoa 28.3.2013 eika
28.6.2013. Osinkoa on jaettu noin puolet koko vuoden enimmadismaarasti eli yhteensd 673 tuhatta euroa.

Yliméérdinen yhtidkokous hyviksyi 19.6.2013 hallituksen toimintakertomukset ja IFRS-tilinpditokset vuo-
silta 2011 ja 2012. Yhtio oli laatinut aikaisemmin tilinpaatokset tilikausilta 30.12.2010-31.12.2011 ja 1.1.—
31.12.2012 Suomessa voimassa olevien suomalaisten tilinpdéatossdédnnosten mukaisesti ja ne oli vahvistettu
yhtiokokouksissa kevéalld 2012 ja 2013. Koska Yhtio hakee Listattavien osakkeidensa ottamista kaupan-
kéynnin kohteeksi Helsingin Porssin porssilistalle syksylld 2013, Yhtidlld tulee olla IFRS-standardien mu-
kainen tilinpdatos. Laaditut tilinpadtokset, jotka sisdltavat myos IFRS-tilinpaatokset, laadittiin sen johdosta,
ettd Yhtio saisi IFRS-tilinpéétokset koko toimintansa ajalta 30.12.2010 ldhtien. Ndma tilinpaétokset korvasi-
vat aikaisemmin laaditut ja hyvaksytyt tilinpdéatokset. Yhtiokokous myds valitsi uudeksi hallituksen jaseneksi
Mikko Larvalan ja valtuutti hallituksen jattamaan Helsingin Porssille listautumishakemuksen.

Hallitus kokoontui katsauskauden aikana seitsemén kertaa ja hallituksen kokouksissa on tehty muun muassa
seuraavia hankintapadtoksia:

e As Oy Lahden Vuoksenkatu 4:n hankinta (11 asuinhuoneistoa)
e  As Oy Lohjan Koulukuja 14:n hankinta (1dhipiirikauppa)
e As Oy Salon Ristinkedonkatu 33:n hankinta (ldhipiirikauppa)

18.3.2013 yhtion hallitus hyviksyi maaliskuun annin merkinnét yhtidkokouksen 19.3.2012 myontédmilla val-
tuuksilla. Annettavien osakkeiden médréksi tuli 25.687 osaketta ja osakepddoman korotukseksi 256.870 eu-
roa.

Tulos

Konsernin liikevaihto katsauskaudella oli yhteensd 1,98 miljoonaa euroa (2012: 1,41 miljoonaa euroa). Lii-
kevaihto jakautui varsinaisiin tuottoihin eli vuokratuottoihin, kdyttokorvauksiin ja muihin tuottoihin 1,29
miljoonaa euroa (2012: 0,82 miljoonaa euroa) seki voittoihin, eli sijoituskiinteistdjen myyntivoittoon vahen-
nettynd myytyjen huoneistojen vilityspalkkioilla ja huoneistojen kdyvén arvon muutokseen, 0,69 miljoonaa
euroa (2012: 0,59 miljoonaa euroa). Kdyvin arvon muutokset olivat 0,8 miljoonaa euroa, myynneistd aiheu-
tuneet tappiot: myyntihinnat vdhennettyné edellisen vuosineljanneksen tasearvoilla 0,07 miljoonaa euroa ja
vilityspalkkiot 0,06 miljoonaa euroa.

Liikevoitto oli 0,99 miljoonaa euroa (2012: 0,84 miljoonaa euroa).
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Katsauskauden voitto oli 0,68 miljoonaa euroa (2012: 0,64 miljoonaa euroa). Laajan tuloksen erat olivat 0,16
miljoonaa euroa (2012: -0,1 miljoonaa euroa) ja katsauskauden laaja voitto 0,83 miljoonaa euroa (2012: 0,54
miljoonaa euroa).

Kulut

Liiketoiminnan kulut olivat yhteensid 1 miljoonaa euroa (2012: 0,57 miljoona euroa), josta Sijoituskohteiden
hoitokulut olivat 0,63 miljoonaa euroa (2012: 0,34 miljoonaa euroa). Luovutusvoittoverot olivat 11 tuhatta
euroa (2012: 1 tuhatta euroa). Hoitokuluissa ei ole huomioitu kuukausittaisia jaksotuksia, joten hoitokulujen
méérd on sekd jaksotuksien puutteen johdosta ettd talven kausivaihteluista johtuen hieman normaalia korke-
ampi. Hallinnon kulut nousivat 0,27 miljoonaan euroon (2012: 0,18 miljoonaa euroa) josta kiinted hallin-
nointipalkkio oli 0,12 miljoonaa euroa (2012: 0,08 miljoonaa euroa). Tulossidonnaista hallinnointipalkkiota
on jaksotettu 0,06 miljoonaa euroa (2012: 0,05 miljoonaa euroa) katsauskauden kuluihin.

Tase ja rahoitus

Rahoituskulut (netto) olivat 1.1.- 30.6.2013 vélisend aikana yhteensé 0,3 miljoonaa euroa (2012: 0,2 miljoo-
naa euroa), emoyhtion rahalaitoslainojen lyhennykset olivat yhteensa 0,12 miljoonaa euroa (2012: 0,06 mil-
joonaa euroa). Emoyhtion rahalaitoslainat on kokonaisuudessaan korkosuojattu Danske Bankin kanssa teh-
dyilla koronvaihtosopimuksilla.

Yhtion korolliset lainat ja asunto-osakeyhtididen osakkeisiin kohdistuvat yhtiolainat olivat 30.6.2013 yhteen-
sd 22,23 miljoonaa euroa ja kdytettdvissd oli luottolimiitti 0,2 miljoonaa euroa. Yhtion LTV oli 30.6.2013
57,8 prosenttia (31.12.2012: 49,9 prosenttia).

Taseen pitkdaikaisiin velkoihin sisdltyy ndiden lisdksi myds vuokralaisten maksamia vuokravakuuksia 0,12
miljoonaa euroa (31.12.2012: 0,12 miljoonaa euroa). Sijoituskohteiden kéypa arvo oli 30.6.2013 37,87 mil-
joonaa euroa (31.12.2012: 32,0 miljoonaa euroa). Taseen loppusumma oli 38,48 miljoonaa euroa
(31.12.2012: 32,42 miljoonaa euroa.)

Osavuosikatsauksen 30.6.2013 mukainen Yhtion osakekohtainen nettovarallisuus oli 11,09 euroa
(31.12.2012: 10,98 euroa). Tamain jdlkeen Yhtion on hankkinut Asunto-osakeyhtié Keravan Ritariperhon
asuinhuoneistot. Kyseisen hankinnan arvioidaan parantavan Yhtion kolmannen vuosineljanneksen tulosta yli
0,5 miljoonaa euroa.

Rahoituksen ldhteet ja maksuvalmius

Yhtiosséd pyritdén jatkuvasti arvioimaan ja seuraamaan liiketoiminnan vaatiman rahoituksen méérdé, jotta
konsernilla olisi tarpeeksi likvidejd varoja toiminnan rahoittamiseksi. Yhtiolla on myos kdytettavissa 200 tu-
hannen euron luottolimiitti. Rahoituksen saatavuuden riskid on alennettu sdénnollisilld neuvotteluilla useiden
rahoittajien kanssa. Yhtio arvioi pystyvénséd uudistaman erdantyvit lainat tulevina vuosina. Emoyhtién pank-
kilainojen keskimaérdinen laina-aika 30.6.2013 oli 3,7 vuotta (31.12.2012: 4,2 vuotta).

Saénnollisten vuokratuottojen ja kdyttdkorvausten ennustetaan kattavan hoitokulut, vuokraustoiminnan ku-
lut, hallinnon kulut, liitketoiminnan muut kulut ja rahoituskulut. Yhtién suunnitelmien mukaisesti jatketaan
yksittdisten huoneistojen myyntid ja lyhennetddn suunnitelman mukaisia korollisia lyhytaikaisia velkoja.
Osinkoja pyritddn myo6s maksamaan vuosineljdnneksittdin siten, ettd osinkotuottotavoite, 7—10 prosenttia
nettovarallisuudesta, saavutetaan. Siind tapauksessa, ettd Osakeanti toteutuu suunnitellusti, tarkoituksena on
keventda rahoituskustannuksia korollisten velkojen yliméardiselld lyhentamiselld.

Kassavirta
Vuokrasopimusten yhteenlaskettu kuukausittainen kassavirta 1.7.2013 oli 0,24 miljoonaa euroa (2012: 0,14

miljoonaa euroa). Rahavarat katsastuskauden lopussa olivat 0,47 miljoonaa euroa (30.6.2012: 0,60 miljoonaa
euroa). Vuonna 2013 Yhti6 odottaa jatkavansa vakaan kassavirran tuottamista.

76



Asuinhuoneistot ja vuokraustoiminta

Yhtiollé oli 30.6.2013 yhteensd 496 asuinhuoneistoa (30.6.2012: 276 kpl), joiden yhteenlaskettu vuokrattava
pinta-ala oli noin 29.370 neliotd (2012: 16 024 neliotd). Huoneistot sijaitsivat kuudessatoista eri asunto-
osakeyhtidssd, joissa neljassd Yhtion omistusosuus on 100 prosenttia. As Oy Jyvéskyldn Kruununtornista
Yhtio omistaa neljd toimistotilaa ja yhden varastotilan.

Vapaita asuntoja oli katsauskauden lopussa 23 kappaletta (2012: 15 kpl) ja myytavana 30 kappaletta (2012:
13 kpl). Vuokrasopimuksia oli katsauskauden pééttyessd 438 kappaletta.

Vuokratuotot 1.1.-30.6.2013 1.1.-30.6.2012
Vuokrasalkun bruttovuokratuotto -% 8,1 8,2
Vuokrasalkun nettovuokratuotto -% 4,7 5,2

Asuinhuoneistojen koko vuokrasopimuskanta on toistaiseksi voimassa olevia sopimuksia.

Péaittyneitd sopimuksia katsauskaudella oli yhteensé 48 kappaletta (2012: 42 kpl). Vapautuneet asunnot saa-
tiin hyvin uudelleen vuokrattua Kotkan Vuorenrinnettd lukuun ottamatta. Huhtikuussa péétettiin, ettd kesé-
kuun 2013 alusta ldhtien uusien vuokrasopimusten vuokrankorotusehto on elinkustannusindeksi + 3,25 pro-
senttia.

Katsauskaudella myytiin 18 huoneistoa, joiden velattomat kauppahinnat yhteensé olivat noin 1,5 miljoonaa
euroa. Huoneistojen myyntihinnat olivat keskiméérin noin 3 %, yhteensd 66 tuhatta euroa, alle niiden myyn-
tid edeltdneen vuosineljdnneksen paéttiavin kidyvéin arvon. Huoneistojen myynnin vélityspalkkiot olivat lisék-
si 58 tuhatta euroa.

Osavuosikatsauskauden péaittymisen jilkeiset tapahtumat

Katsauskauden jilkeen hallituksen kokouksessa 29.7.2013 péitettiin suunnatusta osakeannista, jonka mer-
kintd alkoi vélittomasti. Hallinnointiyhtidlle annettiin valtuutus toteuttaa suunnattu osakeanti. Suunnatussa
osakeannissa tarjottiin merkittdviksi 76.999 osaketta 10,13 euron merkintihintaan osakkeelta. Merkintéhinta
perustui osakekohtaiseen nettovarallisuuteen 31.3.2013. Suunnatussa osakeannissa merkityt uudet osakkeet
oikeuttavat 100 prosenttiin vuodelta 2013 mahdollisesti vuonna 2014 maksettavasta osingosta, mutta ne eivit
oikeuta vuoden 2012 tilikauden tuloksen perusteella 30.9.2013 ja 27.12.2013 maksettaviksi suunniteltuihin
osinkoihin, jotka ovat méaraltidén yhteenséd noin 673 tuhatta euroa. Kiinteistd Oy Jarvenpéén Ahertajankatu 9
merkitsi kaikki merkittdvéna olleet osakkeet.

Samassa hallituksen kokouksessa péitettiin my0s toteuttaa As Oy Keravan Ritariperhon hankinta Kiinteistd
Oy Jéarvenpéddn Ahertajankatu 9:1td velattomalla 5,3 miljoonan euron hinnalla siten, ettd yhtidlainaosuus oli
noin 3,73 miljoonaa euroa ja kauppahinnasta noin 0,8 miljoonaa euroa maksettiin 31.7.2013 myyjéan pankki-
tilille. Maksu rahoitettiin Erkki Aimoselta otetulla noin 0,8 miljoonan euron lainalla. Kauppahinnasta noin
0,78 miljoonaa euroa jéi ostajan velaksi myyjélle korottomana velkana, jonka Yhtio kuittasi maksetuksi
myyjén edelld mainitun 76.999 osakkeen merkinnidn maksua vastaan. Transaktiossa 99,9 prosenttia As Oy
Keravan Ritariperhon osakekannasta siirtyi Yhtidlle. Kyseisen hankinnan arvioidaan parantavan Yhtion
kolmannen vuosineljanneksen tulosta yli 0,5 miljoonaa euroa.

Yhti6 on tehnyt 4.9.2013 A. Ahlstrdom Osakeyhtion kanssa esisopimuksen viiden yhteensd 3.250.000 euron
arvoisen kohteen hankinnasta. Osa tésti hankinnasta maksetaan Yhtion osakkeilla suuntaamalla osakeanti A.
Ahlstrom Osakeyhtidlle 27.9.2013. A. Ahlstrom Osakeyhtid merkitsee osakeannissa yhteensd 236.650 uutta
osaketta 10,30 euron kappalehintaan. Osakkeet listataan Helsingin Porssiin yhdessd Antiosakkeiden kanssa.
Loppuosa hankinnasta rahoitetaan noin 820 tuhannen euron lainalla. Jarjestelyn seurauksena Yhtion omis-
tukseen siirtyvéit As Oy Heinolan Tamppilahdenkulma-, As Oy Kotkan Alahovintorni-, As Oy Porin Pihla-
vankangas- ja As Oy Varkauden Onnela -nimisten yhtididen koko osakekannat sekd kaksi kiinteistod raken-
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nuksineen. Kyseisen hankinnan arvioidaan toteutuessaan (27.9.2013) parantavan Yhtion kolmannen vuo-
sineljanneksen tulosta yli 1 miljoonaa euroa.

Yhtio laatii esiselvitysté ja neuvottelee Helsingin kaupungin kanssa Viikinméessi sijaitsevien asuntotonttien
varaamisesta. Mikali Helsingin kaupungin kanssa paistddn sopimukseen, vireille pannaan kaavamuutos ja
Yhti6 ryhtyy rakennuttamaan tonteille asuntoja. Hankkeen arvo on noin 25-30 miljoonaa euroa.

Yhtion nettovarallisuus per osake 30.6.2013 oli 11,09 euroa. Osinkokorjattu nettovarallisuus per osake oli
vastaavasti 10,61 euroa olettaen, ettd vuodelta 2012 maksettavaksi suunniteltu osinko maksetaan tdysimaa-
rdisend yhtiokokouksen antaman valtuutuksen puitteissa.

Tulevaisuudennikymit

Markkinoiden korko-odotusten ja talousennusteiden mukainen talouskehitys ja niithin pohjautuva Yhtion
odotus vuokrakehityksestd ja asuntojen hintakehityksesté toteutuessaan hieman parantaisi Yhtion kannatta-
vuutta loppuvuonna vuoden 2013 ensimmadiseen vuosipuoliskoon verrattuna.

Yhti6 uskoo liiketoiminnan kasvavan ja kannattavuuden olevan hyvélld tasolla kuluvalla tilikaudella. Yhtio
arvioi vuokrauskysynnén sdilyvén hyvéni ja sen omistamien asuntojen hintojen nousevan maltillisesti lop-
puvuoden 2013 aikana.

Listautumisannin jélkeen Yhtio jatkaa uusien Sijoituskohteiden kartoittamista ja hankkimista. Vieraan pai-
oman lyhennyksilld Yhtié pyrkii alentamaan rahoituskustannuksiaan ja LTV:n arvioidaan laskevan noin 50
prosenttiin.

Asuntovarallisuuden arvon arvioidaan kasvavan omistuspohjan laajenemisen myoti. Yhtiolld on useita oman
pidoman kasvattamiseen tihtdévid neuvotteluja meneilldén.

Yhtion tavoitteena on rakentaa vuoden 2013 aikana 50-100 miljoonan euron suuruinen asuntosalkku, josta
velkarahoituksen osuus on arviolta 40—60 prosenttia. Yhtion tavoitteena on kasvaa keskipitkélld 3—5 vuoden
aikavililld 300-500 miljoonan euron suuruiseksi rahastoksi.

Seuraavan 12 kuukauden aikana yhtié odottaa koko maan asuntohintojen nousuvauhdin hieman kiihtyvén ja
vapaarahoitteisten asuntojen vuokrien nousuvauhdin pysyvén likimain ennallaan, jos markkinoiden korko-
odotukset ja talousennusteet toteutuvat keskeisiltd asuntomarkkinoihin vaikuttavilta osiltaan.

Yhtio arvioi, ettd vuonna 2014 silld on hyvit edellytykset ylldpitdd hyvéa kannattavuutta ja saavuttaa 10 pro-
sentin oman padoman kokonaistuottotavoite. Asuntovarallisuuden kasvun odotetaan jatkuvan myds vuonna
2014.

Tdssd esitetyt arviot perustuvat Yhtion timdnhetkiseen ndkemykseen. Ylld esitetyt tiedot sisdltivdt tulevai-
suutta koskevia lausumia.

Edelli kohdassa "Tulevaisuudenndkymdt” on esitetty tyypillisid tekijoitd, jotka voivat vaikuttaa heikentdvds-
ti Yhtion tuloskehitykseen ja kannattavuuteen. On kuitenkin syytd huomioida, ettd luettelo ei ole tyhjentdvd ja
on olemassa muitakin tekijoitd, jotka voivat vaikuttaa negatiivisesti Yhtion tuloksentekokykyyn ja kannatta-
vuuteen.

Yhtio ei pysty vaikuttamaan toimialaan liittyvddn sddntelyyn, mahdollisiin alaa koskeviin veronluonteisiin
maksuihin sekd yleiseen osake- ja korkomarkkinoiden kehitykseen, joilla on vaikutusta Yhtion toimintaan se-
kd tuloksentekokykyyn ja kannattavuuteen.

Téssd esitetyt arviot perustuvat Yhtion Esitteen julkaisuhetken nikemykseen Yhtion ja sen olemassa olevien
litketoiminta-alueiden kehityksestd. Ylld esitetyt tiedot sisdltdvit tulevaisuutta koskevia lausumia. Namd lau-
sumat eivdt ole tae Yhtion liitketoiminnan, tuloksen ja/tai taloudellisen aseman kehityksestd tulevaisuudessa.
Yhtion liiketoiminta, tulos ja taloudellinen asema voivat olennaisesti poiketa ndissd tulevaisuutta koskevissa
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lausumissa nimenomaisesti tai epdsuorasti esitetyistd tiedoista, muun muassa Esitteessd kohdassa "Riskite-
kijdat” kuvattujen syiden vuoksi. Sijoittajaa kehotetaan suhtautumaan varauksella edelld mainittuihin lausu-
miin ja huomioimaan myos markkinatilanteeseen liittyvit epdvarmuustekijdt.

Kayttopidomaa koskeva lausunto

Yhtion kéyttopddoma riittdéd Esitteen pdivaméddrind sen seuraavan 12 kuukauden tarpeisiin.

79



PAAOMARAKENNE JA VELKAANTUNEISUUS

Seuraavassa taulukossa on esitetty Yhtion pddomarakenne ja velkaantuneisuus konsernitasolla 30.6.2013.
Tiedot perustuvat Yhtion IFRS:n mukaisesti laadittuun osavuosikatsaukseen 30.6.2013 paéttyneeltd kuuden
kuukauden jaksolta. Taulukkoa tulee lukea yhdessé Esitteen muiden tietojen ja Esitteeseen viittaamalla sisél-
lytettyjen Yhtion konsernitilinpdatdstietojen kanssa.

30.6.2013
1.000 euroa Toteutunut

(Tilintarkastamaton)

PAAOMARAKENNE

Lyhytaikainen korollinen vieras pidoma

Vakuudellinen 524
Vakuudeton 590
Yhteensa 1114
Pitkédaikainen korollinen vieras piioma
Vakuudellinen 12723
Vakuudeton 8393
Yhteensi 21116
Oma péaiioma
Osakepddoma 13922
Sijoitetun vapaan pddoman rahasto 292
Suojausrahasto -249
Kertyneet voittovarat 795
Tilikauden tulos 2012 676
Yhteensa 15436
Oma péiioma ja korolliset velat yhteensi 37 666

30.6.2013

1.000 euroa Toteutunut
(Tilintarkastamaton)

NETTOVELKAANTUNEISUUS

A) Rahavarat 475
B) Likvidit varat (kuvaus siséllostd) 0
C) Lyhytaikaiset sijoitukset 0
D) Likviditeetti (A+B+C) 475
E) Korolliset saatavat 0
F) Lyhytaikaiset velat rahoituslaitoksilta 524
G) Lyhytaikaiseksi laskettava osa pitkdaikaisista ve-

loista
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H) Muut lyhytaikaiset velat 590

I) Lyhytaikaiset korolliset velat (F+G+H) 1114
J) Lyhytaikaiset nettovelat (I-E-D) 639
K) Pitkéaikaiset velat rahoituslaitoksilta 10 818
L) Joukkovelkakirjalainat 0
M) Muut pitkdaikaiset velat 10 298
N) Pitkaaikaiset korolliset velat (K+L+M) 21116
0O) Pitkaaikainen nettovelkaantuneisuus (J+N) 21755

Yhtié on antanut rahalaitoslainojen vakuudeksi omistamiaan asunto-osakeyhtididen osakkeita ja asunto-
osakeyhtiot ovat antaneet velkojensa vakuudeksi kiinnityksid kiinteistoon. 30.6.2013 jialkeen on As Oy Ke-
ravan Ritariperhon myo6td asunto-osakeyhtion 3,7 miljoonan euron rahalaitoslainan vakuudeksi annettu kiin-
nitys kiinteistoon ja muun lainan vakuudeksi annettu Yhtion hankkimat As Oy Keravan Ritariperhon osak-
keet. Kaupan toteuttamiseksi Yhtio otti noin 800 tuhannen euron lainan Erkki Aimoselta.
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HALLITUS, JOHTO JA TILINTARKASTAJAT

Yleista

Yhtié noudattaa toiminnassaan Suomen lainsédédéntod, Yhtion yhtidjarjestystd ja hallituksen méérittelemid
hallintoperiaatteita sekd Yhtion kiinteistdsijoitustoiminnan sdint6jé, jotka Finanssivalvonta on vahvistanut.
Lisdksi Yhtio noudattaa soveltuvin osin Helsingin Porssin sddnt6ja ja ohjeita sekd Arvopaperimarkkinayhdis-
tys ry:n julkaisemaa Suomen listayhtididen hallinnointikoodia silld poikkeuksella, ettd Yhtion hallitukseen ei
kuulu naisjdsentd, ja ettd Yhtion hallitus ei ole nimittanyt valiokuntia. Konsernin koko ja toiminnan laajuus
huomioon ottaen Yhtié on katsonut, ettd ainakaan vield erillisid valiokuntia ei tarvita.

Yhtion hallinto on Osakeyhtidlain mukaan jaettu yhtiokokouksen, hallituksen ja toimitusjohtajan kesken.
Osakkeenomistajat kayttavat heille kuuluvia oikeuksia padasiallisesti yhtiokokouksessa, jonka kutsuu tavalli-
sesti koolle Yhtion hallitus. Yhtiokokous on lisdksi pidettdava, jos yhtickokouksen pitdmista vaatii kirjallisesti
Yhtion tilintarkastaja tai osakkeenomistajat, joiden osakkeet edustavat vihintdadn yhtd kymmenesosaa kaikis-
ta Yhtion liikkeeseen laskemista osakkeista.

Hallitus

Yhtion hallinnosta ja toiminnan asianmukaisesta jarjestamisestd huolehtii hallitus, johon yhtidjarjestyksen
mukaan kuuluu vdhintddn kolme (3) ja enintddn kahdeksan (8) jasentd. Yhtiokokous valitsee hallituksen ja-
senet. Hallituksen jdsenten toimikausi pédattyy vaalia seuraavan varsinaisen yhtiokokouksen péattyessa. Hal-
litus valitsee keskuudestaan puheenjohtajan ja varapuheenjohtajan.

Osakeyhtiolain mukaan hallitus huolehtii Yhtion hallinnosta ja sen toiminnan asianmukaisesta jarjestdmises-
td. Lisdksi hallitus vastaa siitd, ettd Yhtion kirjanpidon valvonta on asianmukaisesti jarjestetty. Hallituksen
tehtéviin kuuluu liséksi Yhtidn strategiasta pédittiminen, toimintasuunnitelman ja budjetin vahvistaminen,
osavuosikatsauksien, tilinpadtoksen ja toimintakertomuksen kisitteleminen ja hyvaksyntd. Hallitus paattda
strategisesti tai taloudellisesti merkittdvistd investoinneista, yritysostoista sekd vastuusitoumuksista, hyvak-
syy Yhtion rahoituspolitiikan, vahvistaa Yhtion riskienhallinta- ja raportointimenettelyn sekd paittds Yhtion
palkitsemis- ja kannustinjérjestelmaisti. Hallitus myds padttdd Yhtion rakenteesta, vastaa osinkopolitiikasta ja
osakasarvon kehittymisestd, nimittdd Yhtion toimitusjohtajan ja péadttdd hianen tyosuhde-eduistaan, paattda
toimitusjohtajan sijaisen nimittémisesté ja vastaa muista hallitukselle Osakeyhtidlaissa tai muualla sdédetyis-
té tehtdvistd. Téamén liséksi Yhtion hallitus padttidéd seuraavista sijoitustoimintaan liittyvisté asioista:

i.  Sijoituskohteiden hankinta tai luovutus, mikéli kauppahinta ylittd4 10 prosenttia koko pédomasta;
1. kiinteiston hankinta tai luovutus;
iii.  vieraan pddoman ottaminen; seka
iv.  sijoitusten hankkimiseen ja hallinnointiin liittyvien hallinnointi- ja palvelusopimusten tekeminen ja
niiden muuttaminen.

Yhtion hallitus voi valtuuttaa toimitusjohtajan ja Hallinnointiyhtion tekemaén ii) — iv) kohdassa mainitut si-
joitustoimintaa koskevat péadtokset tietyissé rajoissa. Muista sijoituspéadtoksistd ja sijoitustoiminnan operatii-
visesta johtamisesta vastaa toimitusjohtaja tai méaaradménsa, ellei Yhtiotd koskevasta lainsddadénnostd muuta
johdu.

Yhtiojarjestyksen 6 §:n nojalla Yhtiolld on toimitusjohtaja, jonka nimittéé ja erottaa hallitus. Yhtidjarjestyk-
sen 7 §:n nojalla Yhtiotd edustavat hallituksen puheenjohtaja ja toimitusjohtaja kumpikin yksin, sekd halli-
tuksen jasenet kaksi yhdessd. Lisdksi hallitus voi antaa nimetyille henkildille oikeuden edustaa Yhtitd kul-
lekin erikseen yhdessé hallituksen jdsenen kanssa tai kaksi yhdessa.
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Yhtion hallitukseen kuuluvat timén Esitteen pdiviméaridnd seuraavat henkilot:

Hallituksessa Om.lustaa
vuodesta N .
osakkeita (kpl)
Jouni Torasvirta 1965 Puheenjohtaja 2010 7787 HAAHE
Tapani Rautiainen 1957 Varapuheenjohtaja 2010 928.134 * **
Veli Matti Salmenkyld 1960 Jasen 2010 100
Timo Valjakka 1960 Jasen 2010 930.359 * w**
Mikko Larvala 1966 Jasen 2013 0
Peter Ahlstrom 1964 Jasen 2013 0

* Omistus médrdysvaltayhteisdjen Lénsi-Suomen Vuokratalot Oy:n (351.000 kpl), Avaintalot Oy:n (247.794 kpl) ja Maakunnan
Asunnot Oy:n (102.205 kpl) kautta. ** Omistus médrdysvaltayhteisd Sysméléntien Kiinteistét Oy:n (227.135 kpl) kautta. *** Omis-
tus médrdysyhteisé Godoinvest Oy:n (229.360 kpl) kautta. **** Omistus Hallinnointiyhtién (5.687 kpl) kautta.

Jouni Torasvirta on ollut Yhtion hallituksen puheenjohtaja sen perustamisesta 30.12.2010 1&htien. Torasvir-
ta on ollut my6s Hallinnointiyhtion hallituksen jésen ja toimitusjohtaja sen perustamisesta toukokuusta 2009
lahtien. Torasvirta on ollut noin kaksikymmentd vuotta eri tehtidvissi NASDAQ OMX -konsernissa ja sen
edeltdjissd. NASDAQ OMX:ssd Torasvirta oli maaliskuusta 2008 marraskuuhun 2008 Senior Vice President
vastuualueenaan Equities Markets, laajennetun johtoryhmén jasen ja NASDAQ OMX Helsingin toimitusjoh-
taja. OMX:ssd Torasvirta oli tammikuusta 2006 helmikuuhun 2008 President vastuualueena kaupankaynti-
palvelut, pohjoismaisen johtoryhmén jasen sekd OMX Nordic Exchanges Helsingin toimitusjohtaja. OMX
Exchanges -konsernissa Torasvirta oli syyskuusta 2003 tammikuuhun 2006 President vastuualueenaan Cash
Market Products & Cash Market Finland. Torasvirta oli myds Helsingin Pdrssin toimitusjohtaja syyskuusta
2003 tammikuuhun 2006. HEX-konsernissa Torasvirta oli 2000-luvun alussa muun muassa markkinapaikan
ja kaupankdynnin johtaja, konsernin johtoryhmén jdsen ja Arvopaperipalvelut-liiketoimintajohtaja. Torasvir-
ta on ollut hallituksen jésen seuraavasti: Helsingin Porssi 1999-2007, Suomen Arvopaperikeskus 1999-
2003, Tallinn Stock Exchange 2001-2003, NOREX 2003-2007, Copenhagen Stock Exchange 2004-2006,
FUTOP clearing 2004—2006, Helsingin Porssin Listauskomitea (jasen/puheenjohtaja) 2002—2008, Exchange
Surveillance Committee of Finland 2005-2008, Exchange Surveillance Committee of Sweden 2005-2008 ja
Arvopaperimarkkinayhdistys 2008-2009. Torasvirta on koulutukseltaan kauppatieteen maisteri.

Tapani Rautiainen on ollut Yhtion hallituksen jésen sen perustamisesta 30.12.2010 ldhtien. Rautiainen on
toiminut vuodesta 1996 kiinteistdsijoittajana. Sijoitukset ovat olleet padasiassa sijoituksia asuntoihin. Téssa
toiminnassa Rautiainen on ollut Avaintalot Oy:n ja Suomen Ldhidasunnot Oy:n toimitusjohtaja vuodesta
2004 sekd Maakunnan Asunnot Oy:n hallituksen puheenjohtaja vuodesta 2006. Rautiainen oli vuodesta 1993
vuoteen 1996 Jyviskyldn palvelualojen oppilaitoksen talouspdillikkd. Vuosina 1982—1993 Rautiainen oli
valtion kiinteistdistd huolehtineen rakennushallituksen alaisen Keski-Suomen rakennuspiirin hallintopéallik-
k6. Rautiainen on lisdksi yli sadan kiinteistdosakeyhtion ja asunto-osakeyhtion hallituksen jasen tai hallituk-
sen puheenjohtaja. Rautiainen on koulutukseltaan kauppatieteen maisteri.

Veli Matti Salmenkyli on ollut Yhtion hallituksen jasen sen perustamisesta 30.12.2010 ldhtien. Salmenkyla
on ollut Yhtion toimitusjohtaja maaliskuusta 2011. Salmenkyla on ollut myds Hallinnointiyhtion hallituksen
puheenjohtaja joulukuusta 2009 seké talous- ja hallintojohtaja marraskuusta 2009. Salmenkyld on ollut
Comptel Oyj:n talous- ja hallintojohtaja sekd johtoryhmain jasen elokuusta 2006 huhtikuuhun 2009. Salmen-
kyld on ollut Pretax-konsernissa lokakuusta 2003 elokuuhun 2006 muun muassa Pretax City Oy:n toimitus-
johtaja. Ennen Pretaxia Salmenkyld oli toistakymmentd vuotta HEX-konsernissa muun muassa konsernin
johtoryhmén jdsen, Arvopaperipalvelut-liiketoimintajohtaja, talous-, henkilosto- ja hallintojohtaja seka tilin-
hoitajayhteisdjen HEX Securities Services Oy:n ja HEX Back Office and Custody Services Oy:n toimitus-
johtaja. Salmenkyld on ollut hallituksen puheenjohtaja Kauppahuone Salmenkyld Oy:ssd vuodesta 1991.
Salmenkyld on ollut Kiinteistd Oy Jerisjdrven hallituksen puheenjohtaja maaliskuusta 2013. Salmenkyld on
koulutukseltaan diplomi-insindori.
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Timo Valjakka on ollut Yhtion hallituksen jdsen sen perustamisesta 30.12.2010 14htien. Valjakka on ollut
Maakunnan Asunnot Oy:n toimitusjohtaja vuodesta 2004. Valjakka on ollut toimitusjohtaja vuodesta 1992
vuoteen 2004 Valjakka Oy:ssé, jonka toimiala kattoi kiinteistokonsultoinnin, -arvioinnin ja vilityksen. En-
nen vuotta 1992 Valjakka toimi SKV Yrityspalveluissa. Valjakka on liséksi kymmenien kiinteistd- ja asunto-
osakeyhtididen hallituksen jdsen tai hallituksen puheenjohtaja. Valjakka on koulutukseltaan oikeustieteen
kandidaatti.

Mikko Larvala on ollut Yhtion hallituksen jésen 19.6.2013 ldhtien. Larvala on toiminut my6s Senior Coun-
selina Asianajotoimisto Bird & Birdissd vuodesta 2012 alkaen, rahoitusjohtajana HGR Property Partners
Oy:ssé vuosina 2010-2012, jossa tehtdvéssd hén oli toimitusjohtajana useita kiinteistOyhtiditd omistavassa
holding-yhtidssa sekd useiden kiinteistoyhtididen hallituksessa, partnerina PCA Corporate Finance Oy:ssé
vuosina 2009-2010, maajohtajana ja Vice Presidentind HSH Nordbank AG:ssd vuosina 2005-2008, Vice
Presidentind Aareal Bank AG:sséd vuosina 2004-2005, pankkitarkastajana Rahoitustarkastuksessa vuonna
2004, Risk Compliance Officerina Carnegie Investment Bankissa vuosina 2000-2004, esimies- ja asiantunti-
jatehtavissd Nordea Pankin edeltdjdpankeissa vuosina 1993-2000 seka lakimiehend ja avustavana lakimiehe-
néd Perimistoimisto Contant Oy:ssd vuosina 1989—1993. Larvala on hallituksen jdsen muutamissa kiinteisto-
yhtidissd ja niiden omistajayhtidissd. Larvala on koulutukseltaan oikeustieteen kandidaatti, varatuomari ja
kauppatieteen maisteri.

Peter Ahlstrém on ollut Yhtion hallituksen jésen 20.9.2013 lahtien. Ahlstrom on toiminut A. Ahlstrém Osa-
keyhtion toimitusjohtajana vuodesta 2012. Vuosina 2000—2012 hén on toiminut eri tehtiavissd Lidl Suomi
Ky:ssd, muun muassa myyntijohtajana Suomessa vuosina 20082012 sekd kiinteistdjohtajana Suomessa,
Norjassa, Ruotsissa ja Virossa. Lisdksi Ahlstrom on ollut Allweiler Finland Oy:n toimitusjohtaja vuosina
1993-2000. Ahlstrom on ollut A. Ahlstom Oy:n hallituksen jdsen vuodesta 2006. Koulutukseltaan Ahlstrém
on konetekniikan insinddri.

Yhtion johto

Toimitusjohtaja hoitaa Yhtion juoksevaa hallintoa hallituksen antamien ohjeiden ja madrdysten mukaisesti ja
edistdd Yhtion etua. Hén ohjaa ja valvoo Yhtion ja sen liiketoimintojen toimintaa, vastaa paivittdisestd opera-
tiivisesta johtamisesta, tuotteistuksesta ja strategian jalkauttamisesta sekd valmistelee hallituksen kisittelyyn
menevit asiat ja vastaa niiden tiytdntodnpanosta.

Yhtion toimitusjohtajana vuodesta 2011 toimineen Veli Matti Salmenkylén ansioluettelo on esitetty edelld
kohdassa ”Hallitus”.

Hallinnointiyhtion johto

Hallinnointiyhtién palveluksessa toimii tdmén Esitteen pédivimaérdnd kolme henkil6d. Toimitusjohtajana
toimii Jouni Torasvirta ja talous- ja hallintojohtajana Veli Matti Salmenkyl4. Hallinnointiyhtion paianalyy-
tikko on Mikael Postila. Hallinnointiyhtié on tehnyt sopimuksen neljannen henkilon palkkaamisesta. Pekka
Peiponen aloittaa Hallinnointiyhtién sijoittajapalvelujen, kiinteistdhallinnan ja divestointien johtajana
7.10.2013.

Hallituksen jasenten ja toimitusjohtajan palkkiot

Hallituksen jésenen kuukausipalkkio on ollut 300 euroa ja hallituksen puheenjohtajan 500 euroa ja hallituk-
sen jasenen kokouspalkkio on ollut 100 euroa ja hallituksen puheenjohtajan 200 euroa 18.3.2013 asti. Yhtio-
kokouksessa 18.3.2013 piétettiin, ettd 1.4.2013 14htien hallituksen jdsenten kuukausipalkkio on 600 euroa ja
hallituksen puheenjohtajan 1.000 euroa. Hallituksen jésenen kokouspalkkio on 200 euroa ja hallituksen pu-
heenjohtajan 400 euroa.

Vuonna 2012 hallituksen jésenten palkkiot olivat yhteensi:
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Jouni Torasvirta 8.200 €
Tapani Rautiainen 4.600 €
Veli Matti Salmenkyld 4.700 €
Timo Valjakka 4.700 €
Yhteensi 22.200 €

Veli Matti Salmenkyld on toiminut Yhtion toimitusjohtajana koko tilikauden 2012 ajan. Yhtid ei maksa toi-
mitusjohtajalle palkkaa.

Eriiti tietoja hallituksen jisenistii ja toimitusjohtajasta

Tiedot konkurssi- ja selvitystilamenettelyistd ja petoksiin liittyvisti tuomioista/vireilld olevista menettelyis-
ti

Tadmaén Esitteen pdivamaarind yksikéddn hallituksen jésenisté tai toimitusjohtaja ei ole viiden viime vuoden

aikana:

e saanut tuomioita liittyen petosrikoksiin tai -rikkomuksiin;

e toiminut johtavassa asemassa, kuten hallinto-, johto- tai valvontaelimen jasenend tai kuulunut johtoon sel-
laisessa yhtidssd, joka on haettu konkurssiin, selvitystilaan tai saneeraukseen, taikka ollut osallisena tél-
laisen yhtion pesénhoitoon; tai

e ollut oikeus- tai valvontaviranomaisen (mukaan lukien ammattialajérjestot) syytteen ja/tai seuraamuksen
kohteena tai saanut tuomioistuimelta tuomiota kelpaamattomuudesta toimimaan mink&én yhtioén hallinto-,
johto- tai valvontaelimissa tai hoitamaan minkdén yhtion liiketoimintaa.

Eturistiriidat

Osakeyhtitlaissa sdddetdan yhtion hallinnon eturistiriidoista. Osakeyhtidlain 6 luvun 4 §:n mukaan hallituk-
sen jdsen tai toimitusjohtaja ei saa osallistua hdnen ja yhtion vilistd sopimusta koskevan asian késittelyyn.
Hin ei myoskédén saa ottaa osaa yhtion ja kolmannen henkilon vilista sopimusta koskevan asian késittelyyn,
mikéli hinelld on siitd odotettavana olennaista etua, joka saattaa olla ristiriidassa yhtion edun kanssa. Mité
edelld on sanottu sopimuksesta, on vastaavasti sovellettava oikeudenkdyntiin ja muuhun puhevallan kaytta-
miseen. Toimitusjohtajaan sovelletaan samoja sdannoksia.

Hallituksen jasenistd Tapani Rautiaisen ja Timo Valjakan tai molempien Yhtion kanssa samalla toimialalla
toimivat médrdysvaltayhteisot ovat merkittivid osakkeenomistajia Yhtiossi. Katso jéljempénd kohta ”Halli-
tuksen jdsenten ja toimitusjohtajan omistukset”.

Yhtion toimitusjohtaja Veli Matti Salmenkyld on Hallinnointiyhtion hallituksen puheenjohtaja ja talousjohta-
jaja Yhtion hallituksen puheenjohtaja Jouni Torasvirta puolestaan Hallinnointiyhtion toimitusjohtaja.

Hallituksen jisenilld ja toimitusjohtajalla ei ole muita eturistiriitoja niiden tehtévien, joita heilld on Yhtiossa,
ja heidén yksityisten etujensa ja/tai heiddn muiden tehtdviensé vililla.

Riippumattomuusarvioinnin perusteella Yhtion hallituksen jdsenistd Tapani Rautiaisen, Timo Valjakan,
Mikko Larvalan ja Peter Ahlstromin on katsottu olevan riippumattomia Yhtiostd. Jouni Torasvirran ja Veli
Matti Salmenkylén on katsottu olevan riippumattomia merkittivistd osakkeenomistajista.

Yhtion hallituksen erilliselld paéatokselld Hallinnointiyhtié voi toimia myds sijoitusomaisuuden vélittdjana ja
perid palvelustaan luovuttajalta transaktiopalkkion, silloin kun Yhti6 ostaa tai ottaa vastaan apporttina huo-
neistoja. Tilikaudella 2012 Hallinnointiyhtio peri palveluistaan luovuttajilta transaktiopalkkioita yhteensa
noin 108.000 euroa.
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Hallituksen jiisenten ja toimitusjohtajan omistukset

Seuraavassa taulukossa esitetdéin Yhtion hallituksen ja toimitusjohtajan omistukset Yhtiossd ennen Osakean-
tia ja Osakeannin jilkeen, olettaen, ettd kaikki Antiosakkeet merkitéén:

Osakeomistus ennen Osakeomistus

e Osakeantia (kpl) Osakeannin jalkeen (kpl) %
Hallitus

Jouni Torasvirta 7787 FxE* 0,5 7787 FF** 0,2
Tapani Rautiainen 028.134 * ** 63,2 028.134 * ** 25,0
Veli Matti Salmenkyld 100 0,006 100 0,003
Timo Valjakka 930.359 * #*=* 63,3 93(0.359 * *** 25,1
Mikko Larvala 0 0 0 0
Peter Ahlstrom 0 0 0 0
Toimitusjohtaja

Veli Matti Salmenkyla 100 0,006 100 0,003

* Omistus médrdysvaltayhteisdjen Lénsi-Suomen Vuokratalot Oy:n (351.000 kpl), Avaintalot Oy:n (247.794 kpl) ja Maakunnan
Asunnot Oy:n (102.205 kpl) kautta. ** Omistus méiérdysvaltayhteisd Sysmaéldntien Kiinteistot Oy:n (227.135 kpl) kautta. *** Omis-
tus madrdysvaltayhteisd Godoinvest Oy:n (229.360 kpl) kautta. **** Omistus Hallinnointiyhtion (5.687 kpl) kautta.

Tilintarkastajat

Yhtion 18.3.2013 pidetty varsinainen yhtidkokous valitsi Yhtion tilintarkastajaksi KHT-yhteiso Pricewater-
houseCoopers Oy:n pddvastuullisena tilintarkastajanaan KHT Eero Suomela. KHT-yhteisd Pricewater-
houseCoopers Oy:n padvastuullisena tilintarkastajanaan KHT Eero Suomela on toiminut Yhtion tilintarkasta-
jana sen perustamisesta 30.12.2010 1&htien.
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OSAKKEET JA OSAKKEENOMISTAJAT

Tietoja osakkeesta ja osakepAiomasta

Yhtion osakkeet kuuluvat arvo-osuusjérjestelmdén. Yhtid aikoo jéttdd listalleottohakemuksen Helsingin
Porssiin Listattavien osakkeiden ottamiseksi julkisen kaupankédynnin kohteeksi Helsingin Pdrssin porssilis-
talle kaupankdyntitunnuksella OREIT. Listattavien osakkeiden ISIN-tunnus on FI4000068614.

Yhtion osakepéddoma oli timén Esitteen pdivimadrand 14.692.440 euroa, ja se jakaantui 1.469.244 osakkee-
seen. Kukin osake oikeuttaa yhteen ddneen Yhtion yhtidkokouksessa. Yhtion osakkeilla ei ole nimellisarvoa.
A. Ahlstromin Osakeyhtidlle suunnataan 27.9.2013 yhteensd 236.650 uutta Osaketta, ja Yhtio tarjoaa Osake-
annissa sijoittajille merkittdvéksi enintddn 2.000.000 uutta Osaketta. Hallituksella on oikeus mahdollisessa
ylimerkintétilanteessa lisdti tarjottavien Antiosakkeiden miérad enintdén 1.000.000 osakkeella.

Yhtiolld on 1.392.245 Listaamatonta osaketta, jotka poikkeavat osinko-oikeudeltaan Listattavista osakkeista
ja toisistaan ja joita ei haeta julkisen kaupankdynnin kohteeksi Osakeannin yhteydessd. Listaamattomien
osakkeiden osuus Osakkeiden kokonaismédrésti on arviolta 37,6 prosenttia Osakeannin jélkeen. Yhti6 aikoo
hakea Listaamattomat osakkeet julkisen kaupankdynnin kohteeksi arviolta joulukuun 2013 lopussa, kun
osinko-oikeudet tulevat yhteneviksi Listattavien osakkeiden kanssa. Listattavat osakkeet oikeuttavat tilikau-
den 2013 tuloksesta mahdollisesti vuonna 2014 maksettavaan osinkoon, mutta ne eivéit oikeuta vuoden 2012
tilikauden tuloksen perusteella 30.9.2013 ja 27.12.2013 maksettaviksi suunniteltuihin osinkoihin, jotka voi-
vat olla méériltddn enintddn noin 673 tuhatta euroa.

Yhtion Osakkeiden osinko-oikeudet kdyvét ilmi seuraavasta taulukosta:

Listaamattomat osakkeet

Osakkeen ISIN-koodi Osinko-oikeus Osakkeita (kpl) Listauksen ajankohta
Arviolta joulukuun
F14000019344 100 % 1.171.736 2013 lopussa
50 % 2012 tuloksesta, Arviolta joulukuun
F14000046321 100 % 2013 tuloksesta 105.364 2013 lopussa
25 % 2012 tuloksesta, Arviolta joulukuun
F14000049101 100 % 2013 tuloksesta 89.458 2013 lopussa
0 % 2012 tuloksesta, Joulukuun 2014
F14000061072 75 % 2013 tuloksesta 25.687 lopussa

Yhteensi 1.392.245

Listattavat osakkeet

Osakkeen ISIN-koodi Osinko-oikeus Osakkeita (kpl) Listauksen ajankohta
Antiosakkeet

0 % 2012 tuloksesta, Arviolta 14.10.2013
F14000068614 100 % 2013 tuloksesta 2.000.000

A. Ahlstrom Osake-
yhtion osakkeet

0 % 2012 tuloksesta, Arviolta 14.10.2013
FI14000068614 100 % 2013 tuloksesta 236.650
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0 % 2012 tuloksesta, Arviolta 14.10.2013
FI14000068614 100 % 2013 tuloksesta 76.999

Yhteensi 2.313.649

Ennen Osakeantia Yhtion osakkeet eivit ole olleet julkisen kaupankdynnin kohteena. Yhtio aikoo jattaa lis-
talleottohakemuksen Helsingin Porssille koskien Yhtion Listattavien osakkeiden ottamista julkisen kaupan-
kdynnin kohteeksi Helsingin Porssin porssilistalle kaupankdyntitunnuksella OREIT. Kaupankdynnin Listat-
tavilla osakkeilla odotetaan alkavan Helsingin Porssin porssilistalla arviolta 14.10.2013.

Veronhuojennuslain mukaan Yhtio ei saa hankkia omia osakkeitaan.

Osakepiidioman ja osakemdidiriin historiallinen kehitys

Alla olevassa taulukossa on esitetty Yhtion Osakkeiden lukuméérén, osakepddoman ja sijoitetun vapaan
oman padoman muutokset Yhtion perustamisesta ldhtien. Yhtion Osakkeiden lukumaééré tilikauden alussa oli
1.366.558 kappaletta ja timin Esitteen paivamdardna 1.469.244 kappaletta. Yhtion toimintamalliin kuuluu
kayttdd Yhtion omia osakkeita Sijoituskohteiden kauppahintana. Yhtion tilintarkastaja on antanut Sijoitus-
kohteiden vastikkeesta Yhtidlle Osakeyhti6lain mukaiset apporttilausunnot. Osakkeiden kokonaislukuméa-
rastd 97,5 prosenttia on maksettu muilla kuin kdteisvaroilla.

Liikkeeseen- Yhtlon gt Osakeannin Osakepddoma Sijoitetun vapaan oman _Ka}lp P ﬁ_
. . keita tapahtu- I o . rekisterin
Tapahtuma laskettuja uusia il merkintdhinta  tapahtuman jél- padoman rahasto tapah- ki
osakkeita (kpl) e (euroa) keen (euroa) tuman jélkeen (euroa) o .1st§-
(kpl) rointipaiva
Ennen yhdistymisti
Yhti6n perustaminen 502.766 * 5.027.660 10,00 € * 5.027.660 € 0€ 28.1.2011
Suunnattu osakeanti % %
12011, 29.3.2011 247.794 7.505.600 10,00 € 7.505.600 € 0€ 29.4.2011
Yhdistymisen jilkeen
Suunnattu osakeanti
12011, 9.6.2011 11.707 762.267 10,25 € 7.622.670 € 2.926 € 30.6.2011
Suunnattu osakeanti
112011, 1.9.2011 409.469 1.171.736 10,38 € 11.717.360 € 158.525 € 15.9.2011
Suunnattu osakeanti
12012, 29.6.2012 105.364 1.277.100 10,44 € 12.771.000 € 204.885 € 29.6.2012
Suunnattu osakeanti
112012, 31.10.2012 89.458 1.366.558 10,85 € 13.665.580 € 280.924 € 31.10.2012
Suunnattu osakeanti
12013, 2532011 ** 25.687 1.392.245 10,20 € 13.922.450 € 292.203 € 25.3.2013
Suunnattu osakeanti 76.999 1.469.244 10,13 € 14.692.440 € 302213 € 6.9.2013

11/2013,29.7.2013

* Taulukossa on esitetty osakkeiden lukuméiérit ja merkintdhinnat 10.6.2011 tapahtuneen osakkeiden yhdistdmisen ja mitétinnin
jélkeen, jolloin yhden osakkeen osuus osakepddomasta muuttui 1 eurosta 10 euroon. ** Suunnatussa annissa 1/2013 merkittiin 5.687
osaketta 11,28 euron hintaan.

Omistusrakenne

Yhtion Euroclear Finlandin ylldpitdimédn osakasluettelon mukaan Yhtiolld oli 24 osakkeenomistajaa
30.8.2013. Yhtion kymmenen suurimman osakkeenomistajan osuus Yhtion osakkeiden tuottamasta danimaa-
rastd ennen Osakeantia oli yhteensd 99 prosenttia. Mikédli Yhtion nykyiset osakkeenomistajat eivét merkitse
Osakeannissa Antiosakkeita, nykyisten osakkeenomistajien omistus laimenee noin 40 prosenttiin olettaen, et-
ta kaikki Antiosakkeet merkitdan.

Seuraavassa taulukossa on esitetty Yhtion suurimmat osakkeenomistajat seké heiddn osakeomistuksensa va-

littomasti ennen Osakeantia ja vélittomasti sen jdlkeen olettaen, ettd kaikki Osakeannissa liikkeeseen lasket-
tavat Antiosakkeet merkitdén muille sijoittajille kuin nykyisille osakkeenomistajille.
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Ennen Osakeantia Osakeannin jalkeen*

o Osakkeita o Osakkeita
Osakkeenomistaja (kpl) % (kpl)
Lénsi-Suomen Vuokratalot Oy ** 351.000 23,9 351.000 9,5
Avaintalot Oy ** 247.794 16,9 247.794 6,7
A. Ahlstrom Osakeyhtio ***** 0 0,0 236.650 6,4
Godoinvest Oy*** 229.360 15,6 229.360 6,2
Sysméléntien Kiinteistot Oy **** 227.135 15,5 227.135 6,1
Etra Oy 105.364 7,2 105.364 2,8
Maakunnan Asunnot Oy ** 102.205 7,0 102.205 2,8
Pigaror Oy (entinen Kotkan Hv-sijoitus Oy) 87.558 6,0 87.558 2,4
Kiinteisté Oy Jarvenpain Ahertajankatu 9 76.999 5,2 76.999 2,1
LdhiTapiola Keskindinen Henkivakuutusyhtio 12.100 0,8 12.100 0,3
Petteri Vaittinen 9.756 0,7 9.756 0,3
Yhteensi 1.449.271 929 1.685.921 45,5

* Olettaen, ettd kukaan nykyisistd osakkeenomistajista ei merkitse Antiosakkeita Osakeannissa ja ettd Osakeanti merkitdén kokonai-
suudessaan. ** Hallituksen jdsenten Tapani Rautiaisen ja Timo Valjakan méardysvaltayhteisjd. *** Hallituksen jasenen Timo Val-
jakan médrdysvaltayhteisd. **** Hallituksen jdsenen Tapani Rautiaisen méérdysvaltayhteisd. ***** 27.9.2013 A. Ahlstrom Osake-
yhtidlle suunnattava osakeanti.

Olettaen, ettd kukaan nykyisistd osakkeenomistajista ei merkitse Antiosakkeita Osakeannissa ja ettd Osake-
anti merkitddn kokonaisuudessaan, hallituksen jdsen Tapani Rautiainen ja hdnen mdirdysvaltayhteisonsa
omistavat Osakeannin jalkeen yhteensd 25,0 prosenttia (yhteensd 928.134 kpl) Yhtion Osakkeista ja dénista,
ja hallituksen jdsen Timo Valjakka ja hdnen méirdysvaltayhteisonsd omistavat yhteensd 25,1 prosenttia (yh-
teensd 930.359 kpl) Yhtion Osakkeista ja danisté.

Edelld sanotun perusteella ja olettaen, ettd Osakeanti merkitdéin kokonaisuudessaan ja ettd nykyiset osak-
keenomistajat eivit merkitse Antiosakkeita, Avaintalot Oy omistaa ennen Osakeantia suoraan yhteensd 16,9
prosenttia osakkeista ja vilillisesti yhdessd tytdryhtionsd Maakunnan Asunnot Oy:n kautta 23,8 prosenttia
osakkeista, ja Osakeannin jalkeen suoraan yhteensd 6,7 prosenttia osakkeista ja vilillisesti yhdessa tytaryhti-
onsé kautta 9,4 prosenttia osakkeista.

Voimassa olevat osakeantivaltuutukset

Yhtion yhtiokokous péétti 20.9.2013 osakeantivaltuutuksen myontémisestd hallitukselle siten, ettd valtuutuk-
sen perusteella voidaan pédttdd antaa enintdén 5.000.000 Yhtion uutta osaketta. Hallitus voi valtuutuksen pe-
rusteella antaa osakkeita suunnatusti. Osakkeet voidaan luovuttaa osakkeenomistajan etuoikeudesta poiketen
suunnatulla osakeannilla, jos sithen on Yhtion kannalta painava taloudellinen syy, kuten Yhtién péddomara-
kenteen kehittdminen tai asunto-osakkeiden kaupan rahoittaminen tai listautumisen toteuttaminen. Osakkei-
den merkintdhinta voidaan maksaa rahassa tai rahan sijasta kokonaan tai osittain apporttiomaisuudella.

Yhtion hallitus péétti 20.9.2013 yhtidkokoukselta saamansa valtuutuksen nojalla suunnatusta Osakeannista,
jossa Yhtio tarjoaa enintddn 2.000.000 uutta osaketta Osakeannin ehtojen mukaisesti. Osakkeenomistajien
merkintdetuoikeudesta poiketaan Yhtion omistuspohjan laajentamiseksi, pddomarakenteen vahvistamiseksi,
Yhtion osakkeiden saattamiseksi julkisen kaupankdynnin kohteeksi ja liiketoiminnan kehittamiseksi. Osak-
keet on maksettava rahassa. Niilld perusteilla Yhtion hallitus katsoo merkintéetuoikeudesta poikkeamiseen
olevan Yhtion kannalta osakeyhtiolain 9 luvun 4 §:n 1 momentin tarkoittama painava taloudellinen syy.

Lahipiiriliiketoimet
Suomen osakeyhtidlain mukaan osakeyhtion ja toisen henkilon katsotaan kuuluvan toistensa ldhipiiriin, jos

toinen pystyy kdyttiméadn toiseen ndhden médrdysvaltaa tai pystyy kdyttdmadn huomattavaa vaikutusvaltaa
sen taloutta ja liiketoimintaa koskevassa paétoksenteossa.
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IAS 24:n mukaan osapuoli kuuluu yhteison ldhipiiriin muun muassa silloin, kun hén omistaa yhteisosti
osuuden, joka tuottaa hénelle huomattavan vaikutusvallan tai hén on yhteison tai sen emoyrityksen johtoon
kuuluva avainhenkild. Lahipiiriin luetaan my6s avainhenkildiden perheenjdsenet. Léhipiiriin kuuluvat myds
avainhenkildiden méardysvalta- ja vaikutusvaltayhteisot seka sellaiset yhteisot, joissa avainhenkilot kayttavat
médrdysvaltaa yhdessd Yhtion lahipiiriin kuuluvien henkildiden kanssa.

Arvopaperimarkkinalain mukaan henkil6lld on méérdysvalta yhteisossd, kun hénelld on enemmén kuin puo-
let yhteison kaikkien osakkeiden tai vastaavien osuuksien tuottamasta ddnimadrdstd tai oikeus nimittdd tai
erottaa enemmisto jésenistd yhteison hallituksessa. Yhteison katsotaan olevan toisen yhteison méairdysvallas-
sa, jos sitd johdetaan yhteisesti viimeksi mainitun yhteison kanssa tai jos viimeksi mainittu yhteisé muulla
tavoin tosiasiallisesti kdyttda siind maardysvaltaa. Jos osakkeenomistajalla, jasenelld tai muulla henkilolla
yhdessi hinen méardysvallassaan olevien yhteisojen kanssa taikka néilld yhteisdilla yhdessd on méérdysvalta
jossakin yhteis0ssd, my0s viimeksi mainittu yhteisé on hdnen méirdysvallassaan oleva yhteiso.

Yhtion toimitusjohtaja Veli Matti Salmenkyla on Yhtion Hallinnointiyhtion hallituksen puheenjohtaja ja Yh-
tion hallituksen puheenjohtaja Jouni Torasvirta puolestaan Hallinnointiyhtion toimitusjohtaja. Veli Matti
Salmenkyld omistaa Hallinnointiyhtiostd 20 prosenttia ja d4ntd ja Jouni Torasvirta 79,8 prosenttia ja d4nta.
Nain ollen Veli Matti Salmenkyld ja Jouni Torasvirta kdyttdvat yhdessd ja Jouni Torasvirta kdyttdd yksin
médrdysvaltaa Hallinnointiyhtidssa.

Hallituksen kokouksessa 26.2.2013 paatettiin toteuttaa As Oy Lahden Vuoksenkatu 4:n yhtétoista asuinhuo-
neistoa koskeva osakkeiden kauppa. Osakkeiden kauppahinta oli 131.000 euroa. Osakkeisiin kohdistui
624.000 euron velkaosuus. Kauppahinnan ensimmaéinen erd 16.000 euroa toteutettiin tulorahoituksella ja
kauppahinnasta 115.000,00 euroa jdi Yhtion velaksi myyjélle. Velasta kirjoitettiin erillinen lainasopimus.
Myyjéni oli Maakunnan Asunnot Oy.

Hallituksen kokouksessa 29.5.2013 péitettiin toteuttaa As Oy Lohjan Koulukuja 14:n kauppa. Osakkeiden
kauppahinta oli 3,1 miljoonaa euroa. Myyjana oli Maakunnan Asunnot Oy. Pddosa kaupasta rahoitettiin
Maakunnan Asunnot Oy:n myontdmaélld 3,06 miljoonan euron lainalla.

Hallituksen kokouksessa 19.6.2013 paatettiin toteuttaa As Oy Salon Ristinkedonkatu 33:n koko osakekannan
hankinta. Osakkeiden kauppahinta oli 2,55 miljoonaa euroa, josta kiteiselld maksettiin 1.7.2013 180.000 eu-
roa ja 31.7.2013 180.000 euroa. 2,19 miljoonan euron summasta tehtiin velkakirja. Myyjana oli Royal House
Oy ja Godoinvest Oy eli ldhipiiriin kuuluvien hallituksen jasenten maardysvaltayhteisot.

Yhtio hankki heinékuussa 2013 As Oy Keravan Ritariperho -nimisen asunto-osakeyhtién koko osakekannan.
Kauppahinnasta 792.000 euroa maksettiin kaupanteon yhteydessé, ja kauppahinnasta 780.000 euroa jéi Yhti-
On velaksi myyjélle korottomana velkana. Yhtiolld oli oikeus kuitata velan maksu Yhtion oman padoman ko-
rotuksen maksuksi kauppakirjassa madrétyin ehdoin.

Yhtion ldhipiiritapahtumat tilikausilta 2011 ja 2012 sekéd 30.6.2013 paittyneeltd kuuden kuukauden jaksolta
on esitetty seuraavassa taulukossa.
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Annetut (+)/
saadut (-)
korot vakuudet,
arvo

Ostetut
palvelut,
sis.
alvin

Tulos'si— S?rif)ituskiitl'teis— Hank?nnoista Velka Maksetut
donnainen tojen hankinta, apportin osuus, 3112
palkkio kauppahinta % -

Huom.

Lahipiiritapahtumat, 1.000 €

Tilikausi 30.12.2010-31.12.2011

Orava Rahastot Oyj 85 0 -200 1
Maakunnan Asunnot Oy
Hankinta 30.12.2010 5024 100 %
Hankinta 29.3.2013 2313 0%
Hankinta 1.9.2011 4689 91 %
Avaintalot Oy, hankinta 29.3.2011 2478 100 %
Godoinvest Oy, hankinta 1.9.2011 434 0%
Royal House Oy, hankinta 1.9.2011 435 0%
Yhteensi 85 0 15373 0 0 -200

Tilikausi 1.1.-31.12.2012

Orava Rahastot Oyj 184 128 -200 1
Maakunnan Asunnot Oy 6 -1250 2
Salonkirakentajat Oy, hankinta 150 0%

27.2.2012

Avaintalot Oy, hankinta 27.9.2012 650 0% 450 4

Yhteensi 184 128 800 450 10 -1450

Tilikausi 1.1.-31.8.2013
Orava Rahastot Oyj 118 60 -200 1

Maakunnan Asunnot Oy, hankinta

26.2.2013
Hankinta 26.2.2013 131 0% 58 1
Hankinta 29.5.2013 3100 0% 3061 0 4090 3
Avaintalot Oy 115 4
Godoinvest Oy 1275 0% 1095 6
Royal House Oy 1275 0% 1095 6
Yhteensi 118 60 5781 0 5424 17 3890

Huom 1: Torasvirta ja Salmenkyla ovat antaneet Yhtion puolesta pankkitakauksen Danske Bankin velkojen vakuudeksi siihen asti, kunnes heidén tai Orava Rahastot Oyj:n
omistus Yhtiostd on yhteensd 200 tuhatta euroa.
Huom 2: Maakunnan Asunnot Oy antoi Yhtiélle tdytevakuuden Danske Bankia varten As Oy Vantaan Rasinrinne 13:n kaupan toteuttamiseksi.

Huom 3: Yhti6 antoi velan vakuudeksi Maakunnan Asunnot Oy:lle As Oy Lohjan Koulukuja 14:n osakekirjat.
Tulossidonnainen palkkio maksetaan vasta koko tilikauden tuloksen perusteella.

Lainat lihipiiriin kuuluvien mddrdysvaltayhteisoilti

Seuraavassa taulukossa on kuvattu Yhtion ldhipiiriin kuuluvien henkildiden méirdysvaltayhteisdjen antamat
lainat Yhtidlle 30.6.2013. Lainoihin sovelletaan kiintedd 3 kk:n euribor-korkoa ja 2,5 prosentin marginaalia.
Korko maksetaan kuukausittain, ja maturiteetit vaihtelevat muutamista kuukausista muutamaan vuoteen.

Siind tapauksessa, ettd Osakeanti toteutuu suunnitellusti, tarkoituksena on keventda rahoituskustannuksia ko-
rollisten velkojen ylimééaréiselld lyhentdmiselld. Osakeannista saatavista rahoista kéytetddn noin neljannes
velkojen lyhentdmiseen. Padtokseen lyhennettdvisti veloista vaikuttavat lainojen korkokulut ja ennenaikai-
sen lyhennyksen aiheuttamat kustannukset. Lahipiirilainojen lyhennysten médrd, mikéli Osakeanti toteutuu
suunnitellusti, on noin 4,1 miljoonaa euroa.

Lainan kaytto Velkoja Lainan méaérd 30.6.2013 Vakuus
As Oy Vantaan Rusakon Avaintalot Oy * 115.000 € Ei
hankinta

As Oy Lahden Vuoksenkatu

%k .
4:n hankinta Maakunnan Asunnot Oy 110.000 € Fi
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As Oy Lohjan Koulukuja 14:n As Oy:n osake-

*
hankinta Maakunnan Asunnot Oy 3.061.500 € kanta
As Oy Salon Ristinkedonkatu .
4-n hankinta Royal House Oy 1.275.000 € Ei
As Oy Salon Ristinkedonkatu Godoinvest Oy ** 1.275.000 € Ei

4:n hankinta

* Avaintalot Oy ja Maakunnan Asunnot Oy ovat Yhtion hallituksen jésenten Tapani Rautiaisen ja Timo Valjakan méérdysvaltayh-
teis6jd. ** Godoinvest Oy on Yhtion hallituksen jdsenen Timo Valjakan méérdysvaltayhteiso.

Takaukset Yhtion puolesta

Yhtion hallituksen puheenjohtaja Jouni Torasvirta ja Yhtion toimitusjohtaja Veli Matti Salmenkyld ovat an-
taneet kumpikin erikseen 100.000 euron takauksen Yhtidlle, yhteensd 200.000 euroa. Yhti6 ei ole maksanut
takausprovisiota.

Osakkeenomistajien oikeudet

Yhtiokokoukset

Osakeyhtidlain mukaan osakkeenomistajat kdyttavat yhtiokokouksissa padtdsvaltaansa Yhtion asioissa.

Yhtion Yhtiojarjestyksen mukaan varsinainen yhtiokokous pidetddn vuosittain kesdkuun loppuun mennessi
hallituksen méadradméana ajankohtana. Varsinaisessa yhtiokokouksessa on esitettdvd osakkeenomistajien vah-
vistettavaksi tilinpadtds, joka sisdltdd konsernitilinpddtoksen, ja toimintakertomus seké tilintarkastuskerto-
mus.

Varsinaisessa yhtiokokouksessa osakkeenomistajat pééttdviat myos tilinpddtoksen vahvistamisesta, taseen
osoittaman voiton kéyttdmisestd, vastuuvapaudesta hallituksen jésenille ja toimitusjohtajalle, hallituksen jé-
senten lukumaéérastd, hallituksen jasenten palkkioista ja tilintarkastajan palkkioista. Lisdksi yhtickokouksessa
valitaan hallituksen jdsenet ja tilintarkastaja. Yliméardinen yhtiokokous on pidettdva tiettyjen asioiden kasit-
telyd varten silloin, kun hallitus pitd4 sitd tarpeellisena tai kun yhtion tilintarkastaja tai osakkeenomistajat,
jotka edustavat yhdessé vihintddn yhtd kymmenesosaa kaikista Yhtion liikkeeseen laskemista ja ulkona ole-
vista osakkeista, sitd kirjallisesti vaativat.

Yhtiojarjestyksen mukaan osakkeenomistajat kutsutaan koolle yhtidkokoukseen kutsulla, joka on asetettava
saataville Yhtion verkkosivustolle aikaisintaan kolme kuukautta ja vahintddn 21 pdivda ennen yhtiokokousta,
kuitenkin vadhintddn yhdeksén pdivda ennen osakeyhtidlaissa tarkoitettua yhtickokouksen tdsmaytyspaivaa.

Yhtigjarjestyksen mukaan osakkeenomistajan on, saadakseen osallistua yhtiokokoukseen ilmoittauduttava
Yhtiolle viimeistadan kokouskutsussa mainittuna pdivind, joka voi olla aikaisintaan kymmenen péaivda ennen
kokousta.

Ollakseen oikeutettu osallistumaan yhtiokokoukseen ja kédyttddkseen sielld ddnioikeuttaan, osakkeenomista-
jan tulee olla rekisterditynd osakkeenomistajaksi Euroclear Finlandin Suomen lain mukaan yllépitiméaén
osakasluetteloon vahintéén kahdeksan arkipdivédd ennen yhtidkokousta. Katso ”Suomen arvopaperimarkkinat
— Arvo-osuusjdrjestelmd”. Jos hallintarekisterdityjen osakkeiden omistaja haluaa osallistua yhtiokokoukseen
ja kayttdd danioikeuttaan, hanen tulee rekisterdidd osakkeet véliaikaisesti omiin nimiinsd Euroclear Finlandin
ylldpitdiméddn osakasluetteloon viimeistdén yhtiokokouskutsussa ilmoitettuna pdivand, jonka tiytyy olla yh-
tiokokouksen tdsméytyspdivin jalkeen. Hallintarekisterdityd osakkeenomistajaa koskeva ilmoitus tilapdisesti
rekisterditymisestd Yhtion osakasluetteloon katsotaan ilmoittautumiseksi yhtiokokoukseen.

Yhtickokouksen paitosvaltaisuuden edellytykseksi ei Osakeyhtidlaissa tai Yhtiojarjestyksessd ole asetettu
tiettyd osallistujamaaraa.
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Adinioikeudet

Osakkeenomistaja saa osallistua yhtiokokoukseen ja kéyttdd sielld ddnioikeuttaan joko henkilokohtaisesti tai
valtuuttamansa asiamiehen viélitykselld. Osakeyhtidlain mukaan kukin osake oikeuttaa yhteen déneen yhtio-
kokouksessa, eikd Yhtion yhtidjarjestyksessd maéritd toisin. Yhtiokokouksissa pédtokset tehdddn yleensd
enemmistopadtoksind. Kuitenkin erddt paatokset, kuten yhtidjarjestyksen muutokset ja paitdkset yhtion su-
lautumisesta, jakautumisesta tai selvitystilaan asettamisesta, edellyttdvdt véhintddn kahden kolmasosan
enemmiston annetuista d4nistd sekd yhtiokokouksessa edustetuista osakkeista. Liséksi tietyt paédtokset, kuten
yhtidjéarjestyksen muutokset, jotka muuttavat saman osakesarjan osakkeenomistajien oikeuksia tai kasvatta-
vat yhtion tai osakkeenomistajien lunastusoikeutta, edellyttdvat kaikkien osakkeenomistajien suostumusta,
tai jos muutos koskee vain tiettyjd osakkeenomistajia, sovellettavan enemmistovaatimuksen lisdksi niiden
osakkeenomistajien suostumusta, joita padatos koskee.

Osingot ja muu varojen jakaminen

Tilikaudella 2011 emoyhtion voitto oli noin 402 tuhatta euroa ja emoyhtion voitto ilman realisoitumattomia
arvonmuutoksia noin 125 tuhatta euroa. Yhtiokokous 2011 valtuutti hallituksen jakamaan osinkoa enintéén
noin 398 tuhatta euroa. Tilikauden 2011 tuloksesta maksettiin osinkoa vuoden 2012 aikana noin 398 tuhatta
euroa. Tilikaudella 2012 emoyhtion voitto oli noin 1.360 tuhatta euroa ja emoyhtion tappio ilman realisoitu-
mattomia arvonmuutoksia noin -50 tuhatta euroa. Tilikauden 2012 tuloksesta yhtidkokous valtuutti hallituk-
sen jakamaan osinkoa enintdin noin 1.347 tuhatta euroa. Tilikauden 2012 tuloksesta on maksettu osinkoa
30.6.2013 mennessd 50 prosenttia eli noin 673 tuhatta euroa.

Yhtion kéytintoné on ollut, ettd yhtidkokous on antanut hallitukselle valtuutuksen pééttdd osingon maarasta
vuosineljanneksittidin yhtidkokouksen valtuutuksen ja Osakeyhtidlain puitteissa. Yhtion tavoitteena on jakaa
7-10 prosentin vuotuinen osinkotuotto nettovarallisuudelle, ja hallitus aikoo myos jatkossa esittédd yhtidoko-
koukselle vastaavaa valtuutusmenettelyd. Kaytantond on ollut, ettd osinkotuotto on laskettu osakkeen netto-
varallisuudesta. Nettovarallisuus lasketaan konsernin laajan tuloksen erilld oikaistuna.

Veronhuojennuslain mukaan osinkoja on jaettava vuosittain vahintddn 90 prosenttia emoyhtion katsauskau-
den voitosta, pois lukien sijoituskohteiden realisoitumaton arvonmuutos. Toisaalta Veronhuojennuslaissa ra-
jataan omien varojen jakaminen vain voitonjakoon. Yhtiokokouksen hallitukselle antaman valtuutuksen mu-
kaista enimméisméadrad ei kirjata ennen hallituksen péaétostd. Yhtiokokouksen pédttdessd osingonjaosta osin-
gonjako merkitddn konsernitaseeseen silla kaudella, jonka aikana osingot hyviksytddn yhtiokokouksessa.
Yhtiokokouksen valtuuttaessa hallituksen pédttiméddn osingonjaosta, osingonjako merkitéén konsernitasee-
seen silld kaudella, jonka aikana osingot hyviksytéédn hallituksen kokouksessa.

Hallituksen kdytidntond on ollut maksaa osingot neljdssd noin samansuuruisessa erdssid. Osakeyhtidlain mu-
kaan maksu edellyttéd, ettei Yhtion maksukykyisyys vaarannu, ja tarvittaessa hallitus pienentéd maksettavan
osingon maardd, mikdli Yhtion maksukykyisyys osingonjaon seurauksena vaarantuisi. Hallitus paattdd ko-
kouksissaan osingon tdsmaytyspéaivat, jotka ovat noin viisi pdivdd ennen maksupéaivia.

Osingot ja muut jako-osuudet maksetaan osakkeenomistajille tai heidén hallintarekisterdityjen osakkeidensa
hoitajaksi osakasluetteloon asianomaisena tdsmaytyspaivand merkitylle henkildlle. Osakasluetteloa yllapitda
Euroclear Finland tilinhoitajien vélitykselld. Suomalaisessa arvo-osuusjérjestelmésséd osingot maksetaan tili-
siirtoina osakkeenomistajille arvo-osuusrekisteriin ilmoitetuille tileille.

Listattavat osakkeet oikeuttavat omistajansa Yhtion jakamiin osinkoihin ja muihin jaettaviin varoihin sekd
muihin osakkeenomistajan oikeuksiin sen jélkeen, kun ne on rekisterdity kaupparekisteriin. Listattavat osak-
keet oikeuttavat tilikauden 2013 tuloksesta mahdollisesti vuonna 2014 maksettavaan osinkoon, mutta ne ei-
vit oikeuta vuoden 2012 tilikauden tuloksen perusteella 30.9.2013 ja 27.12.2013 maksettaviksi suunniteltui-
hin osinkoihin, jotka voivat olla maéraltdén enintdéin noin 673 tuhatta euroa.

Oikeus osinkoihin vanhenee kolmessa vuodessa osingonmaksupdivistd. Lisdtietoja osinkojen verotuksesta
on kohdassa " Verotus — Osinkojen verotus”.
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Omien osakkeiden hankintakielto

Omien osakkeiden hankinta on Veronhuojennuslain mukaan kielletty. Tdmén johdosta Yhtié voi jakaa omia
varojaan vain osinkoina.

Ulkomaalaisomistusta koskevat rajoitukset

Suomalaisten yhtididen ulkomaalaisomistusta koskevat rajoitukset poistettiin 1.1.1993. Ulkomaalaisten yri-
tysostojen seurannasta annetun lain (172/2012) (”Seurantalaki”’) mukaan eréét yritysostot vaativat kuitenkin
ty0- ja elinkeinoministerion vahvistuksen. Seurantalakia sovelletaan ulkomaisten omistajien tekemiin yritys-
ostoihin, joiden kohteena ovat puolustusteollisuudessa mukana olevat yritykset ja muut yritykset, joita toimi-
alansa, liiketoimintansa tai sitoumustensa perusteella on pidettivd yhteiskunnan elintirkeiden toimintojen
kannalta kriittisend. Ulkomaisella omistajalla tarkoitetaan Seurantalain mukaan (i) ulkomaalaista, jolla ei ole
asuinpaikkaa EU:iin tai EFTA:an kuuluvassa valtiossa, (ii) yhteisoa tai sddtiotd, jolla ei ole kotipaikkaa EU:n
tai EFTA:n jasenvaltioiden alueella ja (iii) yhteisdd tai séétioté, jolla on kotipaikka EU:n tai EFTA:n jdsen-
valtioiden alueella, mutta jossa edelld kohdassa (i) tarkoitetulla ulkomaalaisella tai kohdassa (ii) tarkoitetulla
yhteisolld tai sddtiolld on véhintddn yksi kymmenesosa osakeyhtion kaikkien osakkeiden yhteenlasketusta
ddnimadrésté tai vastaava tosiasiallinen vaikutusvalta muussa yhteisossé tai liikkkeessé (”Ulkomainen omista-
ja”). Seurantalain mukaan vahvistus tarvitaan, jos Ulkomainen omistaja hankkii omistukseensa véhintdén
yhden kymmenesosan Seurantalaissa tarkoitetusta seurannan kohteena olevan suomalaisen yrityksen kaikki-
en osakkeiden tuottamasta danimddrastd. Hankittaessa puolustusteollisuusyritystd, Ulkomaiseksi omistajaksi
katsotaan myds sellainen luonnollinen henkild sekd yhteiso ja séétio, jolla on asuinpaikka tai kotipaikka
muussa EU:n jdsenvaltiossa kuin Suomessa tai EFTA:n jdsenvaltiossa. Yritysostojen seurantaa ja vahvista-
mista koskevat asiat kisittelee tyd- ja elinkeinoministerié. Jos hankinta vaarantaisi térkeitd kansallisia intres-
sejd, asia tulee kasitelld valtioneuvoston yleisistunnossa. Valtioneuvostolla on mahdollisuus evétd yritysos-
ton vahvistus, jos se on erittdin tdrkeén kansallisen edun vuoksi vélttdmétonta.

Valuuttakontrolli

Ulkomaalaiset voivat hankkia suomalaisen osakeyhtion osakkeita ilman erityistd valuuttakontrollilupaa. Ul-
komaalaiset voivat my0s vastaanottaa osinkoja ilman erityistd valuuttakontrollilupaa, mutta osinkoa jakava
yhtio joutuu pidittimain ldhdeveron Suomesta siirrettivistd varoista, ellei soveltuvasta verosopimuksesta
muuta johdu. Ulkomaalaiset, jotka ovat hankkineet suomalaisen osakeyhtion osakkeita, voivat saada osak-
keita rahastoannin yhteydessé tai osallistua uusmerkintéén ilman erityistd valuuttakontrollilupaa. Ulkomaa-
laiset voivat myydd suomalaisen yhtion osakkeita Suomessa, ja tillaisesta myynnistd saadut varat voidaan
siirtdd pois Suomesta missd tahansa vaihdettavassa valuutassa. Suomessa ei ole voimassa valuuttakontrolli-
sadnnoksid, jotka rajoittaisivat suomalaisen yhtion osakkeiden myymistd toiselle ulkomaalaiselle.
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SAANTELY

Kiinteistorahastolaki

Kiinteistorahastolain (1173/1997) tavoitteena on ollut luoda selkeéd toimintamuoto suomalaisten kiinteistojen
arvopaperistamiseksi ottaen huomioon suomalaisten kiinteisto- ja rahoitusmarkkinoiden koko ja kehitysaste.
Keskeisend tavoitteena on lisité sijoittajien luottamusta kiinteistomarkkinoihin. Kiinteistéjen omistajat voi-
vat muuttaa vaikeasti realisoitavan kiinteistovarallisuuden kiinteistérahastojen avulla likvidimp4dén muotoon
ja laajentaa omistuspohjaa. My0s piensijoittajilla on paremmat mahdollisuudet sijoittaa kaytettavisséédn ole-
via padomia kiinteistovarallisuuteen. Kiinteistorahastoon sijoittaminen on suoraa kiinteistdomistusta turvalli-
sempaa, koska sdannokset velvoittavat rahaston hajauttamaan riskeja.

Kiinteistorahastolain sddnndksid on muutettu 1.1.2013 alkaen. Voimassa olevan lain mukaan kiinteistorahas-
tolla tarkoitetaan julkista osakeyhtiota, joka yhtidjarjestyksensd mukaan harjoittaa yksinomaisena tai padasi-
allisena liiketoimintanaan kiinteistdrahastotoimintaa. Kiinteistorahastotoiminnassa yleisolle tarjotaan mah-
dollisuus osallistua yhteisiin kiinteistosijoituksiin. Yleis¢ osallistuu sijoittamiseen julkisen osakeyhtion
osakkeita merkitsemélld, ostamalla tai muutoin hankkimalla. Kiinteistdrahasto sijoittaa yleisoltd hankkiman-
sa varat edelleen pédasiallisesti kiinteistoihin sekd kiinteistdarvopapereihin muussa kuin rakentamisen tai
kiinteistdjalostustoiminnan tarkoituksessa (kiinteistorahastotoiminta).

Kiinteistorahastolaissa sdddetddn myds kiinteistorahaston tiedonantovelvollisuudesta ja riskien hajauttami-
sesta sekd yhdenmukaisten kiinteistdjen arviointimenetelmien ja arviointitapojen kéyttdonottamisesta. Laissa
ei ole kiinteistdrahastoja koskevaa yksityiskohtaista normistoa, vaan silld luodaan ainoastaan markkinoita
ohjaavat toimintapuitteet.

Kiinteistdrahaston on harjoitettava kiinteistorahastotoimintaa huolellisesti ja asiantuntevasti omistajien yhtei-
seksi eduksi sekd kohdeltava omistajia yhdenvertaisesti. Kiinteistorahasto saa harjoittaa vain kiinteistorahas-
totoimintaa ja kiinteistorahastotoimintaan olennaisesti liittyvad toimintaa, jos tdllainen toiminta on omiaan
edistdméén kaikkien omistajien etua. Lisdksi kiinteistorahasto saa harjoittaa rakentamista ja kiinteistonjalos-
tustoimintaa Kiinteistorahastolaissa sidédetyin rajoituksin.

Kiinteistorahastolla on yhtigjarjestyksen liséksi oltava kiinteistosijoitustoiminnan sddnnét, jotka turvaavat
kiinteistorahaston luotettavan toiminnan. Kiinteistdsijoitustoiminnan sddnndissé ei kuitenkaan maéréta sellai-
sista seikoista, joista Osakeyhtiélain mukaan on maérattava yhtidjarjestyksessd. Kiinteistorahaston on pidet-
tiavé kiinteistosijoitustoiminnan sdédnnot ajan tasalla. Finanssivalvonta vahvistaa kiinteistorahaston kiinteisto-
sijoitustoiminnan saédnnot.

Kiinteistosijoitustoiminnan sddnndissd on mainittava ainakin kiinteistorahaston sijoituspolitiikka ja sijoitus-
rajoitukset, osakkeen arvon laskemis- ja julkistamisperusteet, kiinteistdsijoitustoiminnan siéntdjen muutta-
mismenettely, vieraan padoman kéyttdmistd koskevat periaatteet, aikomuksesta tehdé johdannaissopimuksia
ja arvopapereiden lainaus- ja takaisinostosopimuksia sekd nédiden laatu, kiyttélaajuus ja kayttotarkoitus, seké
osakkeiden ja muiden arvopapereiden liittimisestd arvo-osuusjérjestelmain.

Kiinteistorahaston osakepddoman on oltava vdhintddn viisi miljoonaa euroa. Kiinteistérahaston perustamis-
kirjaan seké yhtiojarjestykseen voidaan ottaa méérdys siitd, ettd osake voidaan merkitd oikeuksin tai velvolli-
suuksin panna rahastoon osaketta vastaan muuta omaisuutta kuin rahaa (apporttiomaisuus). Kiinteistdrahas-
tolla on my®0s oltava kiinteistdrahastotoiminnan maksuvalmiuden edellyttdmét kéteisvarat.

Kiinteistorahaston on haettava osakkeittensa ottamista julkisen kaupankdynnin kohteeksi kolmen vuoden ku-
luessa kiinteistdrahastotoiminnan aloittamisesta, jollei Finanssivalvonta erityisestd syystd myonné téstd vaa-
timuksesta poikkeusta enintdin kahdeksi vuodeksi.

Kiinteistorahaston sijoitustoiminta

Kiinteistérahaston on kiinteistdsijoitustoiminnan sddnndissd maaratylld tavalla hajautettava litketoiminnan ja
sen muun sallitun toiminnan harjoittamisesta aiheutuvat riskit sijoittaessaan kiinteistérahaston varoja.
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Kiinteistérahastolain mukaan kiinteistorahaston varat on sijoitettava kiinteistosijoitustoiminnan sdédnngoissa
tarkemmin maérattédvilld tavalla muun muassa ETA-valtiossa sijaitseviin kiinteistdihin ja nditd koskeviin ar-
vopapereihin (véhintddn kolme viidesosaa varallisuudesta), julkisen kaupankdynnin kohteena oleviin arvo-
papereihin, johdannaissopimuksiin ja arvopapereiden lainaus- ja takaisinostosopimuksiin. Kiinteistorahastol-
la on oltava kiinteistorahastotoiminnan maksuvalmiuden edellyttémét kéteisvarat.

Kiinteistérahasto saa sijoittaa rakentamiseen sekd kiinteistonjalostustoimintaan enintddn yhden viidesosan
kiinteistorahaston varallisuudesta. Varojen sijoittamista vuokra-asuntoihin yksinomaisena tai padasiallisena
litketoimintanaan harjoittava osakeyhtiomuotoinen kiinteistdrahasto saa lisdksi kiinteistdsijoitustoiminnan
sadnnoissd mainitusta erityisestd syysta sijoittaa vuokra-asuntojen uudisrakentamisen, hankinnan ja peruspa-
rantamisen edellyttdmiin sitoumuksiin enintdén puolet kiinteistdrahaston varallisuudesta. Jollei Veron-
huojennuslaista muuta johdu, téllainen kiinteistorahasto voi sijoittaa vuokra-asuntojen uudisrakentamisen,
hankinnan ja niiden perusparantamisen edellyttdmiin sitoumuksiin enintédén kolme neljésosaa kiinteistérahas-
ton varallisuudesta.

Kiinteistorahaston omaisuuden arvostaminen ja arviointi

Kiinteistorahastolain mukaan Yhtién on arvostettava muussa kuin omassa kaytossa olevat kiinteistot tasees-
saan kdypadn arvoon. Lisdksi Yhtion kohteiden kidyvén arvon muutos kirjataan tulosvaikutteisesti arvostus-
voitoksi tai -tappioksi sille kaudelle, jonka aikana se syntyy. Laissa on my0s yksityiskohtaiset sdédnnokset
kiinteistorahaston omaisuuden arvostamisesta ja arvioinnista, jonka suorittaa riippumaton ja ulkopuolinen
kiinteistGnarvioitsija.

Kiinteistérahaston tiedonantovelvollisuuteen sovelletaan Arvopaperimarkkinalain 3—10 lukua. Kiinteistora-
hastolain ja sen tiedonantovelvollisuussddnndsten noudattamista valvoo Finanssivalvonta. Kiinteistérahaston
vahingonkorvausvelvollisuudesta sdddetdan vastaavasti kuin Arvopaperimarkkinalaissa eli vahingon aiheut-
taja on velvollinen korvaamaan aiheuttamansa vahingon.

IFRS 13 -standardi

IFRS 13 Kéyvén arvon maéérittiminen -standardi on tullut voimaan tilikausille, jotka alkavat 1.1.2013 tai
myO6hemmin. IFRS 13 -standardissa maaritelldadn kdyvin arvon kisite, esitetddn viitekehys kdyvin arvon
maarittdmistd varten ja asetetaan vaatimukset kdyvéan arvon madrittdmistd koskevien tietojen esittimisesta ti-
linpaétoksessd. IFRS 13 -standardia sovelletaan péésédantdisesti silloin, kun jossakin muussa IFRS-
standardissa vaaditaan tai sallitaan kiypédan arvoon tapahtuva arvostaminen tai sitd koskevien tietojen esitté-
minen.

Kéypé arvo on markkinaperusteinen arvo. Joillekin varoille ja veloille voi olla kaytettdvissd havainnoitavissa
olevia markkinatransaktioita ja markkinatieto, toisille taas ei. Kéyvin arvon maéirittdmiselld on kuitenkin
molemmissa tapauksissa sama tavoite eli arvioida hinta, johon tavanmukainen liiketoimi omaisuuseridn
myymiseksi tai velan siirtdmiseksi toteutuisi markkinaosapuolten vililld arvostuspdivéind tarkasteluhetken
markkinaolosuhteiden vallitessa. Silloin kun ei ole havainnoitavissa olevaa hintaa tdysin samanlaiselle omai-
suuserdlle tai velalle, yhteisd maéarittdd kdyvéan arvon jollakin muulla arvostusmenetelmélld. Kadypad arvoa
médritettédessé hintaa ei kuitenkaan saa oikaista transaktiomenoilla. Transaktiomenot on kisiteltéva kirjanpi-
dossa muiden IFRS-standardien mukaisesti.

Yhteison on otettava kdypdd arvoa médrittdessddn huomioon omaisuuserdn tai velan ominaispiirteet, jos
markkinaosapuolet ottaisivat kyseiset ominaispiirteet huomioon hinnoitellessaan omaisuuserii tai velkaa ar-
vostuspéivini. Téllaisia ominaispiirteitd ovat muun muassa omaisuuserdn kunto ja sijaintipaikka sekd omai-
suuserdan myyntia tai kayttoa koskevat rajoitukset, mikali niitd on.

Standardin kdyttoonoton tavoitteena on lisdtd yhdenmukaisuutta ja vdhentdd monimutkaisia menettelyja.

Kéyvin arvon kéyttdod ei kuitenkaan ole tarkoituksena laajentaa vaan sen sijaan annetaan ohjeistusta sen
kayttoon.
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Veronhuojennuslaki

Kiinteistérahastolain 4 §:n mukaan osakeyhtidmuotoiseen kiinteistorahastoon, joka harjoittaa varojen sijoit-
tamista vuokra-asuntoihin yksinomaisena tai péddasiallisena liiketoimintanaan, sovelletaan Veronhuojennus-
lakia (299/2009), jos kiinteistorahasto on saanut mainitussa laissa tarkoitetun verovapauden. Osakeyhtio-
muotoisen kiinteistorahaston, joka harjoittaa varojen sijoittamista vuokra-asuntoihin yksinomaisena tai paa-
asiallisena liiketoimintanaan, on, jollei Veronhuojennuslaista muuta johdu, vuosittain jaettava kaikille osak-
keille samassa suhteessa vahintién yhdeksén kymmenesosaa tilikauden voitosta pois lukien realisoitumatto-
mat arvonmuutokset.

Veronhuojennuslain perusajatuksena on verovapauden saaneen osakeyhtiomuodossa harjoitetun kiinteistolii-
ketoiminnan voiton yksinkertainen verotus, jolloin verotus vastaa suoran kiinteistdsijoituksen verotusta.
Osakeyhtié on vapautettu tuloverosta, mutta vastaavasti se on velvoitettu jakamaan padosan voitostaan osin-
kona, joka verotetaan tiysimédrédisesti osakkeenomistajien tulona.

Veronhuojennuslaissa on yksityiskohtaiset madrdykset veronhuojennuksen mydntdmisen ja voimassaolon
edellytyksistd. Verovapaus myonnetdén, jos

1) yhtid ei harjoita muuta kuin omistamiensa ja osakeomistuksen perusteella hallitsemiensa tilojen
vuokraustoimintaa, sithen kohdistuvaa tavanomaista isdnndinti- ja kunnossapitotoimintaa, rakennut-
tamistoimintaa omaan lukuunsa sekd ndiden edellyttdméd varainhallintaa;

2) yhtion taseen mukaisista varoista edellisen verovuoden pééttyessa vahintddn 80 prosenttia muodos-
tuu péddasiassa vakituisessa asuinkdytossd olevista kiinteistdistd, asunto-osakeyhtion osakkeista tai
asuinhuoneiston hallintaan oikeuttavista osakkeista sellaisessa muussa keskindisessa kiinteistdosake-
yhtidssd, joka harjoittaa yksinomaan kiinteiston ja sillé olevien rakennusten omistamista ja hallintaa;

3) yhtié ei omista 1 kohdassa tarkoitetun toimintansa edellyttimien varojen sekd Kiinteistorahastolain
15 §:n 2 momentin 3—6 kohdassa tarkoitettujen sijoitusvarojen lisdksi muita varoja;

4) yhtion 18 §:mn 2 momentissa tarkoitetun konsernitilinpéétoksen tai, jos yhtion ei ole laadittava kon-
sernitilinpaétostd, yhtion tilinpadtoksen mukaisen vieraan paddoman médiré ei ylitd 80 prosenttia ta-
seen loppusummasta;

5) yksittdisen osakkaan omistusosuus yhtion osakepidfiomasta on vihemmain kuin kymmenen prosenttia
yhtion osakepddomasta (Konserniverokeskuksen 5.9.2013 annetun ennakkoratkaisun mukaan ennen
31.12.2014 30 prosenttia); ja

6) yhtioon sovelletaan Kiinteistdrahastolakia.

Verovapauden voimassaolon edellytyksend on edelld esitettyjen lisdksi se, ett:

1) yhtid jakaa verovuodelta osinkona véhintién 90 prosenttia tilikauden voitosta, johon ei lueta realisoi-
tumattomia arvonmuutoksia, jollei Osakeyhtidlain sddnnoksistd, jotka rajoittavat yhtion voitonjakoa
yhtidn vapaan oman pddoman mééran tai maksukyvyn perusteella, muuta johdu;

2) yhtion osakkeet ovat viimeistddn kolmantena verovuonna kaupankdynnin kohteena Euroopan talous-
alueella olevalla séénnellylld markkinalla tai ne on yhtion hakemuksesta otettu monenkeskisen kau-
pankéynnin kohteeksi Euroopan talousalueella;

3) yhtid ei jaa varojaan muutoin kuin osinkona; ja

4) yhtio ja sen tytdr- tai osakkuusyhtiot eivit ole osallisena liiketoimessa tai jérjestelyssd, johon on il-
meisesti ryhdytty siind tarkoituksessa, ettd suoritettavasta verosta vapauduttaisiin.

Uhka asetettujen velvoitteiden ja rajoitusten laiminlyonnistd on ldhtokohtaisesti jérjestelmaésté poistaminen,
jolloin yhtid siirtyy normaalin tuloverotuksen piiriin. Jarjestelméstd poistamisesta aiheutuu yhtiélle yliméaa-
rdisid veroseuraamuksia, koska yhtién veronalaiseen tuloon lisdtddn jakamattomat voittovarat ja verovapaus-
aikana voittovaroista muihin oman pddoman eriin siirretyt mairét vihennettyni mainituilta verovuodelta jae-
tun osingonmaééralla.

Jarjestelmastd poistamisuhan lisdksi lakiin sisdltyy my0s verotuksellisia sanktioita. Yhtid voi joutua osittain
verovelvolliseksi muun muassa seuraavien seikkojen johdosta:
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1) yhtion asuinhuoneistoista saamien vuokratulojen maérd verovuonna alittaa 80 prosenttia yhtion kai-
kista tuloista, joihin ei kuitenkaan lueta asuinkdyt6ssd olevien varojen luovutushintoja;

2) osakkaan omistusosuus yhtion osakepidfomasta osingon tdsmaytyspdivéné on vihintddn 10 prosenttia
(Konserniverokeskuksen 5.9.2013 annetun ennakkoratkaisun mukaan ennen 31.12.2014 30 prosent-
tia); tai

3) yhtid luovuttaa asuinkéytdssé olevia varojaan, jotka yhtidé on omistanut vihemmaén kuin viiden vuo-
den ajan.

Asunto- ja keskindiset kiinteistoosakeyhtiot

Yhtid omistaa sijoituskohteensa pddasiassa asunto-osakeyhtididen kautta. Asunto-osakeyhtid on asunto-
osakeyhtidlain (1599/2009) tarkoittama osakeyhtio, jonka yhtidjarjestyksessd madratty tarkoitus on omistaa
ja hallita vdhintddn yhté sellaista rakennusta tai sen osaa, jossa olevan huoneiston tai huoneistojen yhteenlas-
ketusta lattiapinta-alasta yli puolet on yhtidjarjestyksessd maéritty osakkeenomistajien hallinnassa oleviksi
asuinhuoneistoiksi.

Asunto-osakeyhtididen osakkeet oikeuttavat yhtidjirjestyksensé mukaisesti hallitsemaan rakennuksen tiettya
yksiloitya tilaa tai aluetta (huoneistoa), eikéd niiden tarkoitus ole normaalin osakeyhtion osakkeiden tapaan
tuottaa ainoastaan oikeutta jakamattomaan suhteelliseen osuuteen yhtion omaisuudesta.

Asunto-osakeyhtid on itsendinen oikeushenkild, jonka oikeudet ja velvoitteet ovat erillisid sen osakkeen-
omistajien oikeuksista ja velvoitteista. Asunto-osakeyhtié vastaa kaikista kiinteistoon ja sielld sijaitseviin ra-
kennuksiin liittyvistd kustannuksista, kuten veroista, vakuutus- ja hoitokuluista, ja siirtdd ne edelleen osak-
keenomistajien maksettavaksi yhtidvastikkeen muodossa. Yhtion yhtidjérjestyksessd maéritédan vastikkeen
jakamisesta osakkeenomistajien kesken, yleensé jakamalla vastikkeet osakkeenomistajien kesken suhteessa
heididn omistamaansa osakemdirdian. Yleenséd osakkeenomistajat maksavat tilld tavalla kahdentyyppistd yh-
tidvastiketta: (i) yhtiovastikkeen, joka kattaa mm. ylldpito- ja hallinnointikulut ja esimerkiksi maanvuokraku-
lut (jos rakennukseen liittyvd maa-alue on yhtion hallinnassa vuokraoikeuden nojalla) ja (ii) rahoitusvastik-
keen, jolla katetaan rakentamisen, perusparannuksen tai muun vastaavan hankkeen yhteydessa otetut pitkaai-
kaiset lainat ja niiden korot. Osakkeenomistajat eivit vastaa henkilokohtaisesti asunto-osakeyhtion veloista
ja velvoitteista.

Asunto-osakeyhtiotd johdetaan pitkélti vastaavalla tavalla kuin osakeyhtiotd. Osakkeenomistajat paattavat
yhtidkokouksessa yhtion asioista. Yhtion osakkeenomistajien valitsema hallitus vastaa yhtién johdosta. Yh-
tidn péivittdisestd johtamisesta vastaa yleensi toimitusjohtaja tai isénnoitsija.

Yhtié voi omistaa sijoituskohteitaan myds keskindisten kiinteistdosakeyhtididen kautta. Keskindinen kiin-
teistdosakeyhtio on sellainen muu osakeyhtié kuin asunto-osakeyhtidlain 1 luvun 2 §:ssé tarkoitettu asunto-
osakeyhtio, jonka yhtidjarjestyksessd madritty tarkoitus on omistaa ja hallita vahintddn yhtd rakennusta tai
sen osaa ja jonka jokainen osake yksin tai yhdessé toisten osakkeiden kanssa tuottaa oikeuden hallita yhtio-
jarjestyksessd méadrattyd yhtion rakennuksessa olevaa huoneistoa taikka muuta osaa yhtion rakennuksesta tai
sen hallinnassa olevasta kiinteistostd. Keskindisen kiinteistoosakeyhtion keskeisimmaét pédasialliset erot
asunto-osakeyhtioon ndhden ovat: (i) yhtion omistaman ja hallitseman rakennuksen pinta-alasta yli puolet ei
ole asuinkéytossd lain méadrittelemalld tavalla ja (ii) keskindiseen kiinteistdosakeyhtioon voidaan yhtidjérjes-
tyksen méérdykselld soveltaa kokonaan tai osittain osakeyhtidlakia asunto-osakeyhti6lain sijaan.

Muut Yhtion mahdolliset Sijoituskohteet on yksildity Kiinteistorahastolaissa ja Yhtion kiinteistdsijoitustoi-
minnan sadnnoissa (katso tarkemmin Liite A — ”Kiinteistosijoitustoiminnan sddannot”).

Asuinhuoneiston vuokraus

Lakia asuinhuoneiston vuokrauksesta (AHVL, 481/1995) sovelletaan sopimukseen, jolla rakennus tai sen osa
(huoneisto) vuokrataan toiselle kdytettdvaksi asumiseen (asuinhuoneiston huoneenvuokrasopimus). Kaytto-
tarkoitus on mainittava vuokrasopimuksessa, jotta tiedetdén, tuleeko vuokrasuhteessa sovellettavaksi asuin-
vai litkkehuoneiston vuokraamisesta annettu laki.

Asuinhuoneiston vuokrasopimus on joko méérdaikainen tai voimassa toistaiseksi. Vuokrasopimus on voi-
massa toistaiseksi, jollei muuta ole sovittu tai sovita taikka muusta laista muuta johdu. Mééraaikainen vuok-
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rasopimus padttyy sen voimassaoloajan umpeuduttua. Toistaiseksi voimassa olevan vuokrasopimuksen sdan-
nénmukainen padttymistapa on irtisanominen. Vuokranantajan oikeutta irtisanoa sopimus on kuitenkin rajoi-
tettu siten, ettd irtisanomiselle tulee olla vuokrasuhteissa noudatettavan hyvén tavan ja lain mukainen perus-
te.

Vuokranantajan irtisanoessa vuokrasopimuksen irtisanomisaika on kuusi kuukautta, jos huoneiston vuok-
rasuhde on vélittomésti ennen irtisanomista kestdnyt yhtdjaksoisesti vihintddn yhden vuoden, ja muussa ta-
pauksessa kolme kuukautta. Vuokralaisen irtisanoessa vuokrasopimuksen irtisanomisaika on yksi kuukausi.
Vuokrasopimus voidaan purkaa, jos sopimusosapuoli rikkoo olennaisesti vuokrasopimuksen ehtoja. Suomen
oikeuskéytdnnon mukaan vuokranantajalla on oikeus yleensé purkaa vuokrasopimus vuokran maksun lai-
minlyonnin johdosta, jos vuokra on laiminly6ty kokonaisuudessaan yhteensé vahintdan kolmelta kuukaudel-
ta. Muita purkuperusteita ovat luvaton kayttéoikeuden luovutus ja vuokraoikeuden siirto, huoneiston sopi-
muksen vastainen kayttd, hdiritsevd eldméd huoneistossa, vakuuden toimittamatta jéttdminen ja erdét
AHVL:ssi luetellut erityistilanteet. Vuokralainen voi purkaa sopimuksen mm., huoneistoon hallintaan saa-
minen viivéstyy, huoneiston kunto on puutteellinen, huoneiston kdytdstd aiheutuu vaaraa terveydelle tai
vuokralainen menettidd huoneiston hallinnan.

Vuokran maaréstd voidaan sopia vapaasti vuokrasuhteen osapuolten kesken. Laissa sopimusvapautta on kui-
tenkin tietyissd tilanteissa rajoitettu (esimerkiksi aravavuokra-asunnot) ja vuokran méirdn tulee aina olla
kohtuullinen. Vuokra voidaan sopia perittdvaksi kokonaisvuokrana tai sitoa erillisiin perusteisiin, kuten huo-
neiston pinta-alaan tai yhtiovastikkeen mairdan. Vuokrasopimuksen osapuoli ei ldhtdkohtaisesti voi muuttaa
vuokran médrdd vuokrasuhteen aikana, mutta vuokrasopimuksessa voidaan sopia vuokran tarkistamisesta.
Vuokra voi my6s muuttua sen johdosta, ettd osapuoli saattaa vuokran kohtuullisuuden tuomioistuimen tutkit-
tavaksi.

Vuokralaisen tulee kdyttdd huoneistoa sovitulla tavalla ja huolehtia siitd, ettei huoneistolle aitheudu vahinkoa.
Vuokralainen ei ole kuitenkaan ldhtokohtaisesti vastuussa huoneiston kdytosté aiheutuvasta tavanomaisesta
kulumisesta. Huoneiston virheellinen kayttd saattaa antaa vuokranantajalle oikeuden purkaa vuokrasopimus.
Vahinkotapauksessa ndyttovelvollisuus huolellisuudesta on vuokralaisella itselldén. Padsdantoisesti vuokra-
laisella ei ole oikeutta luovuttaa huoneistoa toisen kayttoon.

Asuinhuoneiston vuokrasuhdetta koskevissa riidoissa toimivaltainen kardjaoikeus on vastaajan kotipaikan tai
kiinteiston sijaintipaikan kéirdjaoikeus. Huoneenvuokraa koskevat riita-asiat késitellddn nykyisin samanlai-
sessa oikeudenkdyntimenettelysséd kuin muutkin riita-asiat.

Lainsdddannon ohella asuinhuoneistojen vuokraustoiminnan sadintelyn yhteydessd voidaan mainita alan it-
sesddntely eli hyvd huoneenvuokratapa.
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SUOMEN ARVOPAPERIMARKKINAT

Kaupankiynti Helsingin Porssissi

Kaupankéynti arvopapereilla Helsingin Porssissé ja kauppojen selvitys Euroclear Finlandissa tapahtuvat eu-
roissa, ja pienin mahdollinen hinnanmuutos (tikkivali, tick size) noteerauksissa on 0,01 euroa. Hintatiedot
tuotetaan ja julkaistaan ainoastaan euroissa.

Helsingin Porssi on pohjoismaisten ja baltialaisten porssien yhteenliittymén NOREXin jdsen. NOREX on
tarkoitettu luomaan yhteiset pohjoismaiset ja baltialaiset arvopaperimarkkinat. Kaupankédynti Helsingin Pors-
sin osakemarkkinoilla tapahtuu INET Nordic -kaupankdyntijarjestelméssd. Osakekauppaan sovelletaan
yleensd kolmen péivén selvitysaikataulua.

Helsingin Porssin sdannellylld markkinalla tapahtuva kaupankdynti koostuu kaupankdyntid edeltavastd vai-
heesta, varsinaisesta kaupankdynnistd ja kaupankdynnin jilkeisestd vaiheesta. Osakkeiden osalta kaupan-
kdyntid edeltidvd vaihe alkaa kello 9.00 ja pédttyy kello 9.45, jolloin kauppoja voidaan tehdé edellisen kau-
pankdyntipdivan hintoihin perustuen. Pdivdn avaushuutokauppa ja jatkuva kaupankdynti tapahtuvat kello
9.45 ja 18.30 vilisend aikana. Pdivdn avaus alkaa kello 9.45 ja péittyy kello 10.00. Pdivan avaukseen siirre-
tddn automaattisesti kaupankdyntid edeltdvén vaiheen aikana tallennetut tarjoukset seké jérjestelmissd jo
olevat useamman pdivian voimassa olevat tarjoukset. Jatkuva kaupankdynti alkaa vélittomasti pdivan avauk-
sen paityttyé kello 10.00, jolloin ensimmadisen osakkeen avauskurssi madridtdin, minka jilkeen jatkuva kau-
pankéynti kyseiselld osakkeella alkaa. Noin 10 minuutin kuluttua kaikkien osakkeiden avauskurssit on méa-
ritty ja markkinoiden kysyntdén ja tarjontaan perustuva kaupankéynti jatkuu kello 18.25 asti, jolloin alkaa
paivan paatoshuutokauppa. Paatoshuutokauppa loppuu noin kello 18.30, jolloin padtdskurssit madritetadn.
Kaupankéynnin jilkeinen vaihe, jonka aikana ainoastaan osakkeiden sopimuskauppoja voidaan tallentaa jél-
kiporssikauppoina pdivan kaupankéyntiin perustuvissa hintarajoissa, tapahtuu kello 18.31 ja kello 19.00 véli-
send aikana.

Osakkeilla Helsingin Porssissd tehdyt kaupat mééritetidéin yleenséd keskusvastapuolen (CCP) avulla siten, ettid
keskusvastapuolesta tulee kunkin porssikaupan vastapuoli. Keskusvastapuoli nettouttaa kauppoihin liittyvét
velvoitteet. Ndma velvoitteet selvitetdéin ja toteutetaan Euroclear Finlandin automaattisessa selvitysjarjestel-
méssd kolmantena pankkipéivénd kaupantekopdivéstd (T+3) tai osapuolten sopimana muuna péivéni. Sama
koskee kauppoja, joita ei selvitetd keskusvastapuolen avulla.

Helsingin Porssi on osa NASDAQ OMX -konsernia. NASDAQ OMX Nordic omistaa ja yllapitdd myos
Tukholman, Kédpenhaminan, Riian, Reykjavikin, Tallinnan ja Vilnan porsseji. NASDAQ OMX Nordic
koostuu kolmesta paikallisesta arvopaperipdrssistd, jotka sijaitsevat Koopenhaminassa, Helsingissd ja Tuk-
holmassa. Porssit ovat erillisid oikeushenkilditd omissa maissaan, mistd johtuen jokaisella porssilld on omat
sddntonsd. Ndihin kolmeen porssiin listatut yhtiét esitetédén yhteiselld Pohjoismaisella listalla, jonka listaus-
vaatimukset on harmonisoitu. Pohjoismaisella listalla yhtiot esitellddn sekd markkina-arvon ettd toimialan
mukaan yhtion kotipaikasta riippumatta. Markkina-arvoryhmid on kolme: suuret yhtiét (Large Cap), kes-
kisuuret yhtiot (Mid Cap) ja pienet yhtiot (Small Cap). Yhtidt jaotellaan eri markkina-arvosegmenteissid ICB-
toimialaluokituksen mukaan. Samaan toimialaryhmiin kuuluvat yhtiot esitetdin aakkosjérjestyksessa.

Arvopaperimarkkinoiden siintely

Eréds keskeisimmistd arvopaperimarkkinoita koskevista laeista on arvopaperimarkkinalaki (746/2012), joka
sisdltdd madrdyksid muun muassa yhtididen ja osakkeenomistajien tiedonantovelvollisuudesta, esitteistd, jul-
kisista ostotarjouksista sekd sisdpiirikaupoista. Tarkempaa sddntelyd ovat antaneet Finanssivalvonta ja Hel-
singin Porssi arvopaperimarkkinalain nojalla. Finanssivalvonta valvoo Suomen arvopaperimarkkinoita.

Arvopaperimarkkinalaissa méaritetddn tiedonantovelvollisuuden vahimmaisvaatimukset suomalaisille yhti-
oille, jotka hakevat listautumista Helsingin Porssiin tai jotka tarjoavat arvopapereita yleisolle Suomessa. An-
nettavien tietojen on oltava riittdvia perustellun arvion tekemiseksi arvopaperista, niiden liikkeeseenlaskijasta
sekd seikoista, jotka voivat olennaisesti vaikuttaa arvopaperin arvoon. Suomalaisella pdrssiyhtiolla on vel-
vollisuus julkistaa sddnnollisesti taloudellista tietoa yhtiostd sekd jatkuvasti kaikki sellaiset seikat, jotka voi-
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vat olennaisesti vaikuttaa sen arvopaperien arvoon. Julkisen kaupankdynnin kohteena olevan liikkeeseenlas-
kijan sddnnollista tiedonantovelvollisuutta koskeva Euroopan parlamentin ja neuvoston avoimuusdirektiivi
2004/109/EY saatettiin Suomessa voimaan 15.2.2007.

Osakkeenomistajan on ilman aiheetonta viivytysti annettava ilmoitus porssiyhtiélle ja Finanssivalvonnalle,
kun hidnen omistusosuutensa saavuttaa, ylittdd tai vahenee alle 5, 10, 15, 20, 25, 30, 50, 66, 67 (273) tai 90
prosentin kyseisen julkisen kaupankédynnin kohteena olevan suomalaisen yhtion daniméérésté tai osakkeiden
kokonaismééristi arvopaperimarkkinalain mukaisesti laskettuna tai milloin osakkeenomistaja on osapuolena
sopimuksessa tai muussa jarjestelyssd, joka toteutuessaan johtaa sanottujen ddniosuus- tai omistusrajojen
saavuttamiseen, ylittymiseen tai osuuden vdhenemiseen niiden alle. Yhtion saatua tiedon siitd, ettd osak-
keenomistajan dni- tai omistusosuus on saavuttanut, ylittdnyt tai vdhentynyt alle yhden tai useamman edella
mainitun rajan, yhtion tulee ilman aiheetonta viivytysta julkistaa tdtd koskeva tieto seké toimittaa se keskei-
sille tiedotusvilineille ja Helsingin Porssille.

Osakkeenomistajan, jonka omistusoikeus nousee arvopaperimarkkinalain maarittdmalla tavalla yli kolmen
kymmenesosan tai yli puolen yhtidn yhteenlasketusta, osakkeiden tuottamasta ddniméarésté sen jilkeen, kun
yhtién osake on otettu julkisen kaupankdynnin kohteeksi, on arvopaperimarkkinalain mukaan tehtidva kdy-
padn hintaan pakollinen ostotarjous kaikista jdljelld olevista yhtion litkkeeseen laskemista osakkeista ja sen
osakkeisiin oikeuttavista arvopapereista. Jos edelld tarkoitettujen rajojen ylitykseen johtaneet arvopaperit on
hankittu vapaaehtoisella ostotarjouksella, joka on tehty kaikista kohdeyhtion osakkeista ja osakkeisiin oike-
uttavista arvopapereista, ei velvollisuutta tehdd ostotarjousta kuitenkaan synny. Jos kohdeyhtiossd on yksi
osakkeenomistaja, jonka ddniosuus on korkeampi kuin edelld kuvattu ddniosuus, ei toiselle osakkeenomista-
jalle synny edelld kuvattujen &éniosuuksien ylittdmisen seurauksena pakollista tarjousvelvollisuutta ennen
kuin hdnen &éniosuutensa ylittdd ensimmaéisen osakkeenomistajan ddniosuuden. Jos osakkeenomistajan 4é-
niosuuden ylittyminen johtuu yksinomaan kohdeyhtion tai toisen osakkeenomistajan toimenpiteisti, ei osak-
keenomistajalle synny tarjousvelvollisuutta ennen kuin osakkeenomistaja hankkii tai merkitsee lisdd kohde-
yhtion osakkeita tai muutoin kasvattaa daniosuuttaan kohdeyhtiossa. Jos edelld kuvatun déniosuuden ylitty-
minen johtuu siitd, ettd osakkeenomistajat toimivat yksissd tuumin tehdessddn vapaaehtoisen julkisen osto-
tarjouksen, ei velvollisuutta tehdéd ostotarjousta synny, jos yksissd tuumin toimiminen rajoittuu yksinomaan
julkisen ostotarjouksen tekemiseen. Velvollisuutta tehdd pakollinen ostotarjous ei ole, jos osakkeenomistaja
tai muu osakkeenomistajan kanssa yksissd tuumin toimiva henkilo luopuu edelld kuvatun rajan ylittavésta
ddniosuudestaan kuukauden kuluessa rajan ylittymisestd edellyttden, ettd osakkeenomistaja julkistaa tiedon
luopumisaikeestaan eikéd kéytd dénivaltaansa ténd aikana. Osakeyhtidlain mukaan osakkeenomistaja, jonka
omistusosuus ylittdd 90 prosenttia yhtion osakkeista ja kaikkien osakkeiden tuottamasta d&niméaéréstd, on oi-
keutettu lunastamaan yhtion loput osakkeet niiden kdypddn hintaan. Lisdksi vihemmistdosakkeenomistaja,
jonka osakkeet voidaan edelld mainitulla tavalla lunastaa osakeyhtidlain nojalla, on oikeutettu vaatimaan lu-
nastamiseen oikeutetulta osakkeenomistajalta osakkeidensa lunastamista. Edelld mainittujen osake- ja &ani-
médrien laskemista koskien on annettu yksityiskohtaisia sdédnnoksia.

My®és lyhyet nettopositiot Helsingin Porssissd kaupankdynnin kohteena olevista osakkeista on ilmoitettava
Finanssivalvonnalle lyhyeksimyynnistd ja tietyistd luottoriskinvaihtosopimuksiin liittyvistd kysymyksisti
annetun Euroopan Parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU 236/2012) mukaan (”Lyhyeksimyyntiasetus™).
Lyhyiden nettopositioiden ilmoitusvelvollisuus koskee kaikkia sijoittajia ja markkinatoimijoita. Julkisen
kaupankdynnin kohteeksi otetun yhtion osakepddomaa koskeva nettoméairdinen lyhyt positio on ilmoitettava,
kun positio saavuttaa, ylittdd tai alittaa 0,2 prosentin kynnysarvon yhtion liikkeeseen lasketusta osakepda-
omasta. Uusi ilmoitus on tehtdvd kynnysarvon ylittymisen jalkeen 0,1 prosentin vilein. Finanssivalvonta jul-
kistaa ilmoitetun nettoméérdisen lyhyen position verkkopalvelussaan, jos positio saavuttaa, ylittda tai alittaa
0,5 prosentin kynnysarvon yhtion liikkeeseen lasketusta osakepddomasta.

Rikoslaki (39/1889, muutoksineen) sisaltdd sddnnoksié tiedottamisvelvollisuuden rikkomisesta, sisdpiirintie-
don véadrinkaytostd ja kurssien védristdimisestd. Ndiden sdédnnosten rikkominen on kriminalisoitu. Arvopape-
rimarkkinalaissa ja laissa Finanssivalvonnasta (878/2008, muutoksineen) on annettu Finanssivalvonnalle oi-
keus madaratd hallinnollisia sanktioita siltd osin kuin kyseessé oleva teko ei kuulu rikoslain soveltamisalaan.
Finanssivalvonta voi esimerkiksi antaa julkisen varoituksen tai maéréta hallinnollisia seuraamuksia tai talou-
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dellisia sanktioita julkistamisvaatimuksia, julkista ostotarjousta, sisépiirirekistereitd tai markkinoiden véarin-
kayttod koskevien sddnndsten rikkomisesta.

Arvo-osuusjirjestelmé

Yleisti

Arvo-osuusjirjestelmélld tarkoitetaan jéarjestelmdd, jossa fyysiset arvopaperitodisteet kuten osakekirjat on
korvattu arvo-osuuksilla, jotka on kirjattu arvo-osuustileille. Arvo-osuusjarjestelméad yllapitdd Euroclear Fin-
land, joka tarjoaa arvopapereiden selvitys- ja rekisterdintipalveluja Suomen kansallisena arvopaperikeskuk-
sena seké selvitysyhteisond. Euroclear Finland pitdé keskitettyd arvo-osuusrekisterid sekd oman paddoman et-
td vieraan pddoman ehtoisista arvopapereista. Euroclear Finlandin osoite on Urho Kekkosen katu 5C, 00100
Helsinki. Arvo-osuusjirjestelméén liittyminen on pakollista niille yhtioille, joiden osakkeet on otettu kau-
pankdynnin kohteeksi sddnnellylld markkinalle Helsingin Porssissd. Yhtion Osakkeet kuuluvat arvo-
osuusjérjestelmédn. Euroclear Finland pitéé yhtiokohtaisia osakasluetteloita porssiyhtididen osakkeenomista-
jista sekd arvo-osuustilejd osakkeenomistajille, jotka eivit halua kdyttda kaupallisten tilinhoitajien palveluita.
Euroclear Finlandille arvo-osuusjérjestelmén ylldpitdmisestd aiheutuvista kustannuksista vastaavat arvo-
osuusjérjestelméin liittyneet liikkeeseenlaskijat ja tilinhoitajat. Tilinhoitajina toimii muun muassa luottolai-
toksia, sijoituspalveluyrityksid sekd muita yhteisojé, joille Euroclear Finland on antanut valtuudet toimia ti-
linhoitajina, ja niill4 on oikeus tehdi kirjauksia arvo-osuusrekisteriin ja hallinnoida arvo-osuustilejé.

Kirjaamismenettely

Arvo-osuusjdrjestelmédn tehtdvia kirjauksia varten ja osakkeiden sailyttdmiseksi arvo-osuusjérjestelmassa
osakkeenomistajan nimisséd on osakkeenomistajan avattava arvo-osuustili joko Euroclear Finlandin tai tilin-
hoitajan avulla. My6s ulkomaalainen yksityishenkild, yhteisd tai omaisuudenhoitaja voi omistaa arvo-
osuuksia. Téllaisten henkildiden arvo-osuudet voidaan my0s kirjata omaisuudenhoitotilille, jolloin arvo-
osuudet rekisterdidédédn hallintarekisteréinnin hoitajan nimiin yhtién osakasluetteloon. Omaisuudenhoitotilin
tulee sisdltdé tiedot omaisuudenhoitotilin tilinhaltijasta osakkeen oikean omistajan sijaan sekd maininta siité,
ettd tili on omaisuudenhoitotili. Liséksi ulkomaalaisen yksityishenkilon, yhteisén tai omaisuudenhoitajan
omistamat osakkeet voidaan merkitd tdmén nimiin avatulle arvo-osuustilille, mutta omistus voidaan hallinta-
rekisterdidé yhtion osakasluettelossa.

Siltd osin kuin arvo-osuusjérjestelméén liittyva yhtié on antanut osakekirjoja, avataan niille osakkeenomista-
jille, jotka eivit ole vaihtaneet osakkeitaan arvo-osuuksiksi, Euroclear Finlandin arvo-osuusrekisteriin yhteis-
tili, jonka tilinhaltijaksi merkitdén liikkeeseenlaskija. Yhtio ei ole antanut osakekirjoja. Arvo-osuuksien siir-
rot toteutetaan arvo-osuustilien vilisind kirjauksina siltd osin kuin ne toteutetaan arvo-osuusjarjestelmaissa ja
Suomen lain mukaan. Tilinhoitaja toimittaa tilinhaltijalle tili-ilmoituksen arvo-osuustileille tehdyisté kirjauk-
sista sdannollisin véliajoin ja véhintdén neljd kertaa vuodessa. Arvo-osuustilin haltijat saavat myds vuosi-
ilmoituksen omistuksistaan kalenterivuoden paattyessa.

Arvo-osuustilille on merkittéva laissa ja Euroclear Finlandin sddnndissé maériteltyja tietoja tilinhaltijasta se-
kd muista tilille kirjattuihin arvo-osuuksiin kohdistuvien oikeuksien haltijoista, seké tilinhoitajasta, jonka
hoidossa arvo-osuustili on. Vaadittavat tiedot sisdltavét tilille kirjattujen arvo-osuuksien lajin ja madran seka
tiliin ja sille kirjattuihin arvo-osuuksiin kohdistuvat oikeudet ja rajoitukset. Mahdollisesta hallintarekiste-
roinnistd tehddén kirjattaessa merkintd. Euroclear Finland ja tilinhoitajat ovat velvollisia pitiméén saamansa
tiedot luottamuksellisina. Euroclear Finlandin ja Yhtion on kuitenkin pidettdva yleison saatavilla erddt Euro-
clear Finlandin ylldpitdimééan osakasluetteloon liittyvét tiedot (esimerkiksi kunkin osakkaan nimi ja osoite)
hallintarekisterdintitilanteita lukuun ottamatta. Finanssivalvonnalla on my0s pyynnostéd oikeus saada tiettyji
hallintarekisterdityjen osakkeiden omistukseen liittyvid tietoja. Yhtiolld on samat oikeudet suhteessa osak-
keisiin ja arvopapereihin, jotka oikeuttavat niiden haltijan Yhtion liitkkeeseen laskemiin osakkeisiin. Arvopa-
perimarkkinalain mukaan arvo-osuusjirjestelméédn kuuluvalla yhti6lld on oikeus saada yhtion osakkaita kos-
kevat tiedot my0s hallintarekisterdinnin hoitajalta ja arvopaperitileisté annetussa laissa (750/2012) tarkoite-
tulta sdilyttdjalta.

Kukin tilinhoitaja on ankarassa vastuussa arvo-osuustileistd annetussa laissa (827/1991) tarkemmin maééritel-
lyistd virheellisyyksistd ja puutteellisuuksista kirjaustoiminnassa sekd mahdollisesta salassapitovelvollisuu-
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den rikkomisesta. Mikali tilinhaltijalle tai muulle taholle on aiheutunut vahinkoa virheellisestd kirjauksesta
taikka muusta virheellisyydestd tai puutteellisuudesta kirjaustoiminnassa eikd asianomainen tilinhoitaja ole
suorittanut téstd korvausta johtuen maksukyvyttomyydesti, joka ei ole tilapdistd, vahingonkérsijé on oikeu-
tettu samaan korvauksen Euroclear Finlandin lakisdéteisestd kirjausrahastosta. Kirjausrahaston pddoman on
oltava vahintdan 0,0048 prosenttia arvo-osuusjarjestelméasséd viiden viimeksi kuluneen kalenterivuoden aika-
na sdilytettdvind olleiden arvo-osuuksien yhteenlasketun kdyvén arvon keskiarvosta, mutta kuitenkin véhin-
tddn 20 miljoonaa euroa. Samalle vahingonkérsijdlle maksetaan kirjausrahaston varoista korvauksena vahin-
gonkirsijdn samalta tilinhoitajayhteis6ltd olevan korvaussaatavan miéird, mutta kuitenkin enintdén 25.000
euroa. Kirjausrahaston korvausvelvollisuus on rajoitettu samaan vahinkotapaukseen liittyvissd vahingoissa
10 miljoonaan euroon.

Hallintarekisterointi

Muu kuin suomalainen osakkeenomistaja voi valtuuttaa tilinhoitajan (tai méératyn muun Euroclear Finlandin
hyvéksymén suomalaisen tai ulkomaisen yhteisdn) toimimaan puolestaan. Hallintarekisterdinnin hoitajalla
on oikeus vastaanottaa osinko osakkeenomistajan puolesta. Hallintarekisterdityjen osakkeiden omistajan on
yhtidkokoukseen osallistumista ja yhtiokokouksessa dénestdmistd varten haettava osakkeiden merkitsemista
tilapéisesti osakasluetteloon (katso ”Osakkeet ja osakkeenomistajat — Osakkeenomistajien oikeudet”).

Hallintarekisterdinnin hoitaja on pyydettdessd velvollinen ilmoittamaan Finanssivalvonnalle sekd asianomai-
selle yhtidlle todellisen osakkeenomistajan henkildllisyyden, mikéli se on tiedossa, sekd tdmén omistamien
osakkeiden maéran. Mikéli todellisen osakkeenomistajan henkil6llisyys ei ole tiedossa, hallintarekisterdinnin
hoitajan on ilmoitettava vastaavat tiedot todellisen osakkeenomistajan edustajana toimivasta tahosta ja toimi-
tettava edustajan kirjallinen vakuutus siité, ettei todellinen osakkeenomistaja ole suomalainen luonnollinen
henkild tai oikeushenkild.

Euroclear Bank, S.A./N.V.:n ja Clearstreamilla on siilytys arvo-osuusjirjestelméssd, ja ulkomaiset osak-
keenomistajat voivat siten sdilyttdd Helsingin Porssissd kaupankdynnin kohteena olevia osakkeitaan Euro-
clear Bank, S.A./N.V.:n tai Clearstreamin kautta. Osakkeenomistajan, joka haluaa pitdd osakkeita omissa
nimissddn arvo-osuusjarjestelmassd, mutta jolla ei ole arvo-osuustilid Suomessa, tulee avata arvo-osuustili
jonkin tilinhoitajan kautta sekd euromédérdinen pankkitili pankissa.

Sijoittajien korvausrahasto

Sijoituspalvelulain (747/2012) mukaisessa sijoittajien korvausrahastossa sijoittajat jactaan ammattimaisiin ja
ei-ammattimaisiin asiakkaisiin. Sijoittajien korvausrahastosta ei korvata ammattimaisten asiakkaiden tappioi-
ta. Ammattimaisen asiakkaan maéritelmaan kuuluvat yritykset ja julkisyhteisét, joita voidaan pitdd arvopape-
rimarkkinat ja niiden riskit tuntevina tahoina. My®0s sijoittaja voi kirjallisesti ilmoittautua arvopaperimarkki-
noihin liittyvdn ammattitaitonsa ja kokemuksensa johdosta ammattimaiseksi asiakkaaksi. Yleensd luonnolli-
sia henkil6itd on kuitenkin pidettdva ei-ammattimaisina asiakkaina.

Sijoituspalveluyritysten ja sijoituspalvelua tarjoavien luottolaitosten tulee kuulua sijoittajien korvausrahas-
toon. Sijoittajien korvausrahasto turvaa selvien ja riidattomien saatavien maksun tapauksessa, jossa sijoitus-
palveluyritys tai luottolaitos on muutoin kuin tilapdisesti kykeneméton vastaamaan maksuvelvollisuudestaan
médrityn ajanjakson aikana. Sijoittajien korvausrahastosta maksetaan korvauksia vain ei-ammattimaisille
asiakkaille. Sijoittajalle maksetun korvauksen maérd on 90 prosenttia saatavan mairéstid. Korvauksen enim-
maismaara on kuitenkin 20.000 euroa. Sijoittajien korvausrahastosta ei korvata osakkeen arvonalentumisesta
johtuvia tappioita tai virheellisiksi osoittautuneista sijoituspadatoksistd syntyneitd tappioita. Siten sijoittajat
ovat edelleen vastuussa omista sijoituspaétoksistddn. Mikili talletuspankki tulee maksukyvyttoméksi, sen
asiakkaille korvataan pankkitililld olevat tai tilille maksujenvélityksessa tulevat tallettajan saatavat padsaan-
toisesti talletussuojarahastosta 100.000 euroon asti. Ndin ollen sijoittajien varoja suojataan osittain joko talle-
tussuojarahastolla tai sijoittajien korvausrahastolla. Samat varat eivét ole korvattavissa kummastakin rahas-
tosta yhté aikaa.
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VEROTUS

Yleista

Alla esitetty yhteenveto perustuu tdmén Esitteen pdiviméadrand Suomessa voimassa olevaan verolainsdadén-
toon. Muutokset oikeuskéytéinndssd ja veroviranomaisten kannanotoissa saattavat vaikuttaa verotukseen
my0s takautuvasti. Yhteenveto on yleisluontoinen, se ei ole tyhjentdva eiké siind ole huomioitu eika selvitet-
ty muiden maiden kuin Suomen verolainsidédintoa. Alla esitetty soveltuu Suomessa yleisesti verovelvollisiin
luonnollisiin henkil6ihin ja osakeyhtioihin, ellei toisin nimenomaisesti mainita.

Sijoittamista harkitsevan tulisi kddntyd veroasiantuntijan puoleen saadakseen tietoja osakkeiden hankintaa,
omistamista ja luovuttamista koskevista Suomen tai muiden maiden veroseuraamuksista. Seuraavassa ei ké-
sitelld sellaisia osakkeiden omistajien tai haltijoiden erityisid veroseuraamuksia, jotka liittyvdt muun muassa
erilaisiin yhtididen uudelleenjérjestelyihin, ulkomaisiin véliyhteis6ihin, litketoimintaa harjoittamattomiin yh-
teisdihin, tuloverovapaisiin yhteisodihin taikka avoimiin yhtidihin tai kommandiittiyhtidihin. Seuraavassa ei
myoOskdin kasitelld Suomen perintd- tai lahjaveroseuraamuksia.

Osinkojen verotus

Poiketen siitd, mitd tuloverolaissa (1535/1992) ja elinkeinotulon verottamisesta annetussa laissa (360/1968)
sdddetddn osinkotulon verottamisesta, Yhtion verovapausajalta jakama osinko on saajalleen kokonaan ve-
ronalaista tuloa.

Luonnollisen henkilon saama osinko on kokonaan pddomatuloa. Pddomatuloa verotetaan suhteellisen vero-
kannan mukaan, joka télld hetkelld on 30 prosenttia. Kuitenkin jos pddomatulojen yhteismaara ylittdd 50.000
euroa kalenterivuoden aikana, on vero ylimenevéstid mééristd 32 prosenttia.

Yhteison saamaa osinkotuloa verotetaan yhteisdverokannalla, joka on télld hetkelld 24,5%.

Jos osakkaan omistusosuus Yhtion osakepddomasta osingon tdsmdytyspdivénd on vahintdén 10 prosenttia
(Konserniverokeskuksen 5.9.2013 annetun ennakkoratkaisun mukaan ennen 31.12.2014 30 prosenttia), Ve-
rohallinto kuitenkin maardd Yhtion maksettavaksi yhteisoverokantaa vastaavan osan osingonsaajalle jaetun
osingon maarést.

Suomen verolainsddddnnon mukaan ldhdeveroa ei peritd osingoista, jotka maksetaan Euroopan unionin ja-
senvaltiossa asuvalle ja kotivaltiossaan tuloveronalaiselle emo- ja tytdryhtiddirektiivin (2011/96/EU) 2 artik-
lan mukaiselle ulkomaiselle yhtidlle, joka vélittomaésti omistaa véhintdén 10 prosenttia osinkoa jakavan suo-
malaisen yhtion pddomasta.

Tietyille Euroopan talousalueella asuville ulkomaisille yhteisoille maksetut osingot ovat joko tdysin verova-
paita tai niihin sovelletaan alennettua ldhdeveroprosenttia riippuen siitd, miten osinkoa verotettaisiin jos se
maksettaisiin vastaavalle suomalaiselle yhteisolle.

Euroopan talousalueen ulkopuolella asuville ulkomaisille yhteisdille maksetusta osingosta piditetidén 24,5
prosentin ldhdevero, ellei sovellettavassa verosopimuksessa toisin maarat.

Luovutusvoitot

Luonnolliset henkilot

Osakkeiden tai niiden merkintéoikeuksien myynnisté syntynyt luovutusvoitto verotetaan Suomessa yleisesti
verovelvollisen luonnollisen henkilén pddomatulona ja vastaavasti syntynyt luovutustappio vihennetdén luo-
vutusvoitosta.
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Luovutusvoittoja verotetaan 30 prosentin (32 prosenttia verokannan mukaan 50.000 euron ylittdvasta osuu-
desta) verokannan mukaan. Luonnollisten henkildéiden arvopapereiden myynnista aiheutuvat luovutustappiot
voidaan véhentdd luovutusvoitosta samana ja viitend luovutusta seuraavana kalenterivuotena.

Edell4 esitetystd huolimatta yleisesti verovelvollisen luonnollisen henkilon osakkeista tai merkintdoikeuksis-
ta saama luovutusvoitto ei kuitenkaan ole verotettavaa tuloa, jos kalenterivuonna luovutetun omaisuuden yh-
teenlasketut luovutushinnat ovat enintidn tuhat euroa (lukuun ottamatta omaisuutta, jonka luovutus on Suo-
men verolainsdddannon nojalla verovapaata). Vastaavassa tilanteessa luovutustappio ei ole viahennyskelpoi-
nen.

Luovutusvoitto ja -tappio lasketaan véhentdmalld myyntihinnasta alkuperdinen hankintameno ja myynnisti
aiheutuneet kulut. Vaihtoehtoisesti luonnolliset henkilt voivat todellisen hankintamenon sijaan kdyttdé niin
sanottua hankintameno-olettamaa, jonka suuruus on 20 prosenttia myyntihinnasta tai, jos osakkeet on omis-
tettu vahintddn kymmenen vuotta, 40 prosenttia myyntihinnasta. Mikéli hankintameno-olettamaa kaytetdén
todellisen hankintamenon sijasta, voiton hankkimisesta aiheutuneiden kustannusten katsotaan sisdltyvéin
hankintameno-olettamaan, eiki niitd voida endi vdhentdi erikseen myyntihinnasta.

Suomalaiset osakeyhtiot

Seuraavassa esitetty koskee vain sellaisia suomalaisia osakeyhtigitd, joita verotetaan elinkeinotulon verotta-
misesta annetun lain nojalla. Osakkeista saatava luovutusvoitto on pédsdantdisesti osakeyhtion verotettavaa
tuloa, jota verotetaan 24,5 prosentin verokannalla.

Osakkeet voivat olla osakeyhtion kaytto-, vaihto-, sijoitus- tai rahoitusomaisuutta. Osakkeiden luovutusten ja
arvonalentumisen verotuskohtelu vaihtelee osakkeiden omaisuuslajista riippuen. Osakkeet voivat olla myos
osakeyhtion muun toiminnan tuloldhteen omaisuutta. Tuloverolain sddnndksid sovelletaan luovutusvoittoi-
hin, jotka kertyvét muun toiminnan tulolghteeseen kuuluvan omaisuuden luovutuksesta.

Osakkeiden myyntihinta lasketaan paddsaantoisesti osaksi suomalaisen yhtion litketoiminnan tuloa. Vastaa-
vasti osakkeiden tai merkintdoikeuksien hankintameno on vdhennyskelpoinen meno kyseisen yhtion vero-
tuksessa osakkeiden tai merkintdoikeuksien luovutuksen yhteydessé. Tiettyjen tiukasti mééritettyjen edelly-
tysten tdytyttyd suomalaisen osakeyhtion saamat kiyttdomaisuuteen kuuluvien osakkeiden luovutusvoitot
ovat kuitenkin verovapaita.

Jos myyvén yhtion kdyttdomaisuuteen kuuluvien muiden kuin luovutusvoittoverovapaussdidnnoksen piiriin
kuuluvien osakkeiden luovutuksesta syntyy verotuksessa vihennyskelpoinen luovutustappio, tdllainen tappio
voidaan vdhentdd vain kdyttdomaisuusosakkeiden luovutuksesta saaduista luovutusvoitoista verovuonna ja
viitend sitd seuraavana vuotena. Muiden kuin kdyttdomaisuusosakkeiden luovutuksesta syntynyt vihennys-
kelpoinen luovutustappio voidaan vdhentdd verotettavasta tulosta verovuonna sekd kymmenend sitd seuraa-
vana vuonna yleisten tappiontasausta koskevien sddnndsten mukaisesti.

Rajoitetusti verovelvolliset

Rajoitetusti verovelvolliset eivit padsaantdisesti ole Suomessa verovelvollisia suomalaisen yhtion osakkei-
den myynnistd saamistaan luovutusvoitoista, paitsi jos rajoitetusti verovelvollisella katsotaan olevan tulove-
rolaissa tarkoitettu kiinted toimipaikka Suomessa ja osakkeet katsotaan kiinteén toimipaikan omaisuudeksi.

Varainsiirtovero

Varainsiirtoveroa maksetaan yleensé hankittaessa arvopapereita. Uusien osakkeiden merkintd osakeannissa
ei kuitenkaan ole varainsiirtoveron alaista, koska osakemerkintdd ei katsota varainsiirtoverolain tarkoitta-
maksi luovutukseksi. Néin ollen Antiosakkeiden merkintd ei aiheuta merkitsijoille varainsiirtoveroseu-
raamuksia. Myohemmin hankittaessa Yhtion osakkeita luovutustoimin saattaa kuitenkin tulla maksettavaksi
varainsiirtovero.
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Varainsiirtoveroa ei ole suoritettava luovutettaessa kiintedd rahavastiketta vastaan arvopapereita, jotka on
otettu kaupankdynnin kohteeksi yleisolle avoimessa sddnndllisesti toimivassa kaupankdynnissi. Varainsiirto-
verolain (931/1996) 15 a §:n mukaan téllaisina pidetdan arvopapereita, jotka ovat kaupankdynnin kohteena:

1. kaupankdynnisté rahoitusvilineilld annetussa laissa tarkoitetulla sdénnellylld markkinalla;

2. muulla sdénnellylld ja viranomaisen valvonnassa olevalla markkinalla sellaisessa Euroopan talous-
alueen ulkopuolisessa valtiossa, joka on hyviksynyt veroasioissa annettavaa keskindisté virka-apua
koskevan yleissopimuksen; tai

3. kaupankdynnistd rahoitusvilineilld annetussa laissa tarkoitetussa monenkeskisessd kaupankdyntijar-
jestelméssd edellyttéen, ettd yhtion liikkkeeseen laskemat arvopaperit on otettu kaupankéynnin koh-
teeksi yhtion hakemuksesta tai sen suostumuksella ja ettd arvopaperit on liitetty arvo-
osuusjdrjestelméstd ja selvitystoiminnasta annetussa laissa (749/2012) tarkoitettuun arvo-
osuusjérjestelmédin tai sitd vastaavaan ulkomaiseen rekisterijérjestelmaén.

Verovapauden edellytyksend on liséksi, ettd luovutuksessa on vilittdjanad tai osapuolena sijoituspalvelulaissa
(747/2012) tarkoitettu sijoituspalveluyritys, ulkomainen sijoituspalveluyritys tai muu sanotussa laissa tarkoi-
tettu sijoituspalvelun tarjoaja tai ettd luovutuksensaaja on hyviksytty kaupankéyntiosapuoleksi silld markki-
nalla, jolla luovutus tapahtuu. Lisdksi, jos vélittdjd tai kaupan toinen osapuoli ei ole suomalainen sijoituspal-
veluyritys tai luottolaitos taikka ulkomaisen sijoituspalveluyrityksen tai luottolaitoksen Suomessa sijaitsevan
sivuliike tai -konttori, verovapauden edellytyksend on, ettd luovutuksensaaja antaa luovutuksesta ilmoituksen
Suomen veroviranomaisille kahden kuukauden kuluessa luovutuksesta tai ettd vélittdja antaa luovutuksesta
verohallinnolle verotusmenettelystd annetun lain mukaisen vuosi-ilmoituksen.

Verovapaus ei koske luovutusta, joka perustuu sellaiseen tarjoukseen, joka on tehty ennen kuin edellé tarkoi-
tettu julkinen kaupankdynti on alkanut, ellei kyseessa ole listautumisen yhteydessa toteutettavaan osakeantiin
valittomasti liittyvastd, yhdistettyyn osto- ja merkintitarjoukseen perustuvasta yhtion vanhojen osakkeiden
myynnisté, jossa luovutuksen kohde yksildiddédn vasta kaupankdynnin alkamisen jilkeen ja kauppahinta vas-
taa uusista osakkeista suoritettavaa hintaa.
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OSAKEANNIN JARJESTAMISEEN LIITTYVIA SOPIMUKSIA

Markkinatakaussopimus

Yhtié on tehnyt 23.9.2013 sopimuksen Nordea Pankki Suomi Oyj:n (”Markkinatakaaja”) kanssa Yhtion
osakkeiden markkinatakauksesta. Sopimuksen tarkoituksena on edistdd Markkinatakaajan harjoittaman
markkinatakaustoiminnan kautta Yhtion osakkeen likviditeettid ja pienentdd Yhtion Helsingin Porssissa lis-
tattujen osakkeiden osto- ja myyntitarjousten eroa ja lisétd siten Sijoittajien kiinnostusta Antiosakkeisiin. So-
pimuksen mukaan Markkinatakaaja antaa Yhtion Antiosakkeelle osto- ja myyntitarjouksen siten, ettd suurin
sallittu osto- ja myyntitarjouksen vilinen erotus on 4 prosenttia laskettuna ostotarjouksesta. Tarjoukset sisél-
tivét osakemadérén, jonka arvo on véhintdén 4 000 euroa.

Listattavien osakkeiden listalleoton yhteydessa ei toteuteta vakauttamistoimenpiteita.

Sopimukset Merkintipaikan ja Paijirjestijin kanssa

UB Securities Oy toimii Osakeannin P#djarjestdjand. Yhtid on 27.5.2013 tehnyt Paijarjestdjan kanssa toi-
meksiantosopimuksen Merkintépaikkana toimimisesta ja 23.9.2013 jirjestdmissopimuksen (mainitut sopi-
mukset yhdessd ’Sopimukset”). Sopimuksissa mééritelldin Merkintépaikan ja Padjérjestdjén Osakeannin yh-
teydessd tarjoamat palvelut seké sovitaan osapuolten oikeuksista ja velvollisuuksista.

Jarjestdmissopimus siséltdd ehtoja muun muassa osapuolten oikeuksista irtisanoa jérjestimissopimus ennen
Listautumisen toteuttamista. Lisdksi Yhtid on antanut tavanomaisia vakuutuksia Pidjirjestijille liittyen
muun muassa Yhtion liiketoimintaan ja lakien noudattamiseen. Yhtid on jarjestimissopimuksessa sitoutunut
vapauttamaan Pédjarjestdjan tietyistd vastuista sekd sitoutunut vastaamaan Osakeannin toteuttamisesta ja
myynnistéd aiheutuneista kuluista.

Yhti6 on sitoutunut maksamaan Merkintdpaikalle ja Péadjarjestdjille palkkion, joka on sidottu Yhtion saami-
en merkintdmaksujen méaéraéan.

Luovutusrajoitukset

Yhtio, Padjérjestéja ja Taloudellinen neuvonantaja ovat sopineet, ettd Yhtid ei ilman Pédjirjestdjan ja Talou-
dellisen neuvonantajan antamaa etukéteistd kirjallista lupaa laske liikkeeseen tai muutoin luovuta Yhtion
osakkeita ensimmaistd kaupankdyntipdivdd seuraavan 12 kuukauden kuluessa muutoin kuin Yhtion hankki-
essa Sijoituskohteita kéyttden kauppahintana omia osakkeitaan. Pd&omistajat, Pddjirjestdja ja Taloudellinen
neuvonantaja ovat sopineet, etteivit Pddomistajat myy tai muutoin luovuta omistamiaan Yhtion osakkeita en-
simmdistd kaupankdyntipdivad seuraavan 12 kuukauden kuluessa.
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LIITE A — KIINTEISTOSIJOITUSTOIMINNAN SAANNOT

Orava Asuinkiinteistorahasto Oyj

Kiinteistosijoitustoiminnan safinnot

Finanssivalvonnan hyviksymiit 28.1.2011
Muutettu hallituksen kokouksessa 9.6.2011
Finanssivalvonnan vahvistamat 17.8.2011

1 § Kiinteistorahaston toiminnan tavoite

Orava Asuinkiinteistdrahasto Oyj (jiljempana “Rahasto”) on julkinen osakeyhtio, joka toimii kiinteistdrahas-
tolaissa (1173/1997) tarkoitettuna kiinteistorahastona. Rahaston varat sijoitetaan niissi kiinteistosijoitustoi-
minnan sadnnoissé kuvatulla tavalla padasiallisesti vuokra-asuntoihin. Rahaston sijoitustoiminnan tavoitteena
on asuntojen vuokraustoimintaa harjoittamalla tuoton tuottaminen osakkeenomistajille seké tilikaudelta jaet-
tavan osingon ettd Rahaston osakkeen arvon kasvun muodossa. Rahaston toiminta pyrkii hyodyntdméén La-
kia erdiden asuntojen vuokraustoimintaa harjoittavien osakeyhtididen veronhuojennuksesta (299/2009).

2 § Asiamiehen kdytto

Rahasto voi kéyttié toimintansa hoitamisessa apunaan asiamiehia.

3 § Arvo-osuusjirjestelmdi

Rahaston osakkeet kuuluvat arvo-osuusjarjestelméaan.

4 § Rahaston varojen sijoittaminen

Rahaston varoista vihintdén 80 prosenttia on sijoitettava padasiassa vakituisessa asuinkdytossa oleviin kiin-
teistdihin, asunto-osakeyhtion osakkeisiin tai asuinhuoneiston hallintaan oikeuttaviin osakkeisiin sellaisessa
muussa keskindisesséd kiinteistdosakeyhtiossé, joka harjoittaa yksinomaan kiinteiston ja silld olevien raken-
nusten omistamista ja hallintaa (jdljempéana asunto). TAméa osuus voi olla tilapéisesti pienempi. Sijoituskoh-
teena olevat asunnot hankitaan pédasiassa suurista ja keskisuurista suomalaisista kaupungeista, joissa on saa-
vutettavissa hyvd vuokratuotto. Sijoitukset hajautetaan sijainti, asuntojen koko ja vuokralaisriski huomioon
ottaen.

Kiinteiston katsotaan olevan pédasiassa asuinkéytossé, jos silld olevien rakennusten yhteenlasketusta huo-
neistoalasta vahintddn 50 prosenttia on asuinhuoneistoja. Asemakaavassa asuntotontiksi maérdtyn rakenta-
mattoman tontin katsotaan olevan pddasiassa asuinkdytdssd. Rahasto voi sijoittaa kiinteistoihin, joista saa-
daan tuottoa vasta perusparantamisen, kaavoituksen tai rakentamisen toteuttamisen jédlkeen.

Rahaston varoista korkeintaan 20% voidaan sijoittaa muihin kuin asuinkdytdssd oleviin kiinteistoihin tai
kiinteist6ja koskeviin kiinteistdarvopapereihin.

Rahasto voi harjoittaa uudisrakennustoimintaa seké kiinteistorahastolain 15 §:n 5 momentissa tarkoitettua
kiinteistonjalostustoimintaa, kuten muuttamalla kiinteiston kéyttdtarkoitusta saneeraamalla tai kaavoittamal-
la, veronhuojennuslain verovapautta vaarantamatta. Rahasto voi sijoittaa vuokra-asuntojen perusparantami-
sen, hankinnan ja uudisrakentamisen edellyttdmiin sitoumuksiin enintdén 75 prosenttia Rahaston varallisuu-
desta.

Rahaston varat, joita ei ole sijoitettu edelld olevan mukaisesti, voidaan kéyttdd vieraan pddoman lyhentdmi-
seen tai sijoittaa seuraaviin kohteisiin:

1. Osakkeisiin ja osakesidonnaisiin instrumentteihin, kuten vaihtovelkakirjalainoihin, optiotodistuksiin,
henkildstdoptioihin, merkintdoikeuksiin, osaketalletustodistuksiin ja warrantteihin, sekd muihin ar-
vopapereihin, jotka ovat arvopaperimarkkinalaissa tarkoitetun julkisen kaupankdynnin tai monen-
keskisen kaupankdynnin kohteena Suomessa tai jotka ovat kaupankdynnin kohteena muussa valtios-
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sa sijaitsevassa tai toimivassa, julkiseen kaupankdyntiin tai monenkeskiseen kaupankayntiin rinnas-
tuvassa vaihdantajérjestelméssa;

2. Saataviin, joita ei ole pidettdvé arvopapereina; sekd

3. Kaiteisvaroihin tai kdteisvaroihin rinnastettaviin, helposti rahaksi muutettaviin varoihin, kuten luotto-
laitosten liikkeeseen laskemiin lyhytaikaisiin vieraan pddoman ehtoisiin arvopapereihin tai raha-
markkinarahastoihin

Rahastolla on oltava toiminnan edellyttimaét kéteisvarat. Rahasto voi tehokkaan omaisuudenhoidon edistami-
seksi ottaa velkaa sijoitustoimintaansa ja kassan hallintaansa varten. Rahaston konsernitilinpadtdksen tai, jos
Rahaston ei ole laadittava konsernitilinpdatdstd, Rahaston tilinpdatoksen mukaisen vieraan pddoman méaéaré ei
kuitenkaan saa ylittdd 80 prosenttia taseen loppusummasta. Luotonsuojaamiseksi vakioimattomiin johdan-
naissopimuksiin kdyttdmisestd aiheutuva vastapuoliriski ei saa saman vastapuolena olevan luottolaitoksen
osalta ylittda 80 %.

Rahasto voi kayttdd muihin suojautumistarkoituksiin vakioituja ja vakioimattomia johdannaissopimuksia
vain hallituksen erillispdétokselld. Johdannaisten kohde-etuutena voi olla arvopaperi, rahamarkkinavéline, si-
joitusrahaston rahasto-osuus tai yhteissijoitusyrityksen osuus, talletus luottolaitoksessa, johdannaissopimus,
rahoitusindeksi, korko, valuuttakurssi tai valuutta. Vakioidut johdannaissopimukset ovat julkisen kaupan-
kédynnin kohteena edelld kohdassa (1) kuvatulla markkinapaikalla. Vakioimattoman johdannaissopimuksen
vastapuolena voi olla luottolaitos tai sijoituspalveluyritys, jonka kotipaikka on Euroopan talousalueeseen
kuuluvassa valtiossa. Vakioimattomiin johdannaissopimuksiin, jotka eivét ole luotonsuojaamiseksi tarkoitet-
tuja, kdyttamisestd aiheutuva vastapuoliriski ei saa saman vastapuolena olevan luottolaitoksen osalta ylittda
10 % Rahaston varoista eikd muiden vastapuolten osalta 5 % Rahaston varoista.

Rahasto kdyttdd myos vakuutuksia omaisuutensa arvon suojaamiseen.
Rahaston varat voidaan antaa tiysiméadréisesti vakuudeksi luotoista ja johdannaissopimuksen vastuista.
Rahaston arvopapereiden ja johdannaissopimusten yhteenlaskettua riskid seurataan paivittiin.

Rahasto pyrkii sijoitustoiminnassaan korkeaan tuottoasteeseen erityisesti seuraavia periaatteita soveltamalla:

(1) Sijoitusten ajoituksen optimointi seké luototusasteen muutokset markkinoiden kehitysennusteen mu-
kaisesti;
(i1) Korkean vuokratuoton saaminen sijoituskohteiden koon optimointia hyddyntamalla, kuten sijoitta-

malla pédasiallisesti yksidihin ja kaksioihin;

(iii)  Makrotason kehitystekijoiden, kuten vdestdennusteet ja tarjontakapeikot, ennakointi sijoitusten si-
jainnin valinnassa;

(iv) Mikrotason kehityksen, kuten raideliikennehankkeet, huomioon ottaminen sijoitusten sijainnin va-
linnassa; sekd

v) Rahaston listautumisen jélkeen osakkeen substanssiarvon ja osakekurssin erotuksen hyddyntdminen.
Rahasto voi osakeyhtidlain, arvopaperimarkkinalain ja veronhuojennuslain rajoituksien mukaisesti
ostaa omia osakkeitaan osakkeen kaupankayntihinnan ollessa aliarvostettu suhteessa nettovarallisuu-
teen ja vastaavasti myyda omistamiaan osakkeitaan osakkeen ollessa yliarvostettu.

5 § Sijoituspiiitosten tekeminen

Seuraavat Rahaston sijoitustoimintaa koskevat paatokset on tehtdvd Rahaston hallituksessa:

)] Rahaston sijoituskohteiden hankinta tai luovutus, mikéli kauppahinta ylittdd 10 % Rahaston koko
pddomasta;
(i1) Kiinteiston hankinta tai luovutus;

(i)  Vieraan pddoman ottamisesta padttiminen; sekd
(iv) Rahaston sijoitusten hankkimiseen ja hallinnointiin liittyvien palvelusopimusten tekeminen tai niiden
muuttaminen.

Rahaston hallitus voi valtuuttaa toimitusjohtajan ja hallinnointiyhtion tekeméén ii) - iv) kohdassa mainitut si-
joitustoimintaa koskevat paatokset tietyissa rajoissa. Muista sijoituspadtoksistd ja sijoitustoiminnan operatii-
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visesta johtamisesta vastaa toimitusjohtaja tai mdardamansa, ellei Rahastoa koskevasta lainsdadanndstd muu-
ta johdu.

6 § Osakepiiiioman muuttaminen ja listaus

Rahasto voi muuttaa osakepddomaa osakeyhtidlaissa sdddetylld tavalla, jolloin padtdksen siséllostd riippuen
liikkkeessé olevien osakkeiden médré voi lisédéntya tai vihentya.

Mikaéli rahasto korottaa osakepddomaa uusia osakkeita antamalla, uudet osakkeet voidaan merkitd apport-
tiomaisuutta vastaan. Apporttiomaisuutena voidaan Rahastoon luovuttaa vain sellaista omaisuutta, johon yh-
tidn omaisuus on 4 §:n mukaisesti sijoitettava. Rahasto hankkii apporttiomaisuuden arvosta hyviksytyn tilin-
tarkastajan lausunnon etukéteen.

Rahasto hakee osakkeittensa ottamista kaupank&ynnin kohteeksi Euroopan talousalueella olevalle sidénnellyl-
le markkinalle tai monenkeskiseen kaupankéyntiin viimeistdén kolmantena verovuonna kiinteistérahastotoi-
minnan aloittamisesta.

7 § Rahaston kiinteistoomaisuuden arvon arviointi, arvostaminen ja julkistaminen

Rahaston omistamien kiinteistdjen ja muiden kuin julkisen kaupankdynnin tai monenkeskisen kaupankayn-
nin kohteena olevien kiinteistdarvopapereiden arvot arvioidaan véahintddn kuukausittain ja julkistetaan vahin-
tddn neljannesvuosittain sekd aina, kun kiinteistérahaston taloudellisen tilanteen muutos tai muutokset kiin-
teistdjen kunnossa vaikuttavat olennaisesti kiinteistorahaston omistamien kiinteist6jen ja kiinteistdarvopape-
reiden arvoon. Kiinteistdt ja muut kuin julkisen kaupankdynnin tai monenkeskisen kaupankdynnin kohteena
olevat kiinteistdarvopaperit arvostetaan, kun Rahasto ostaa ja myy niitd. Niin ikéd&n Rahastoon tuleva omai-
suus arvostetaan vastaanotettaessa omaisuus apporttina merkinnén yhteydessa.

Omaisuus arvostetaan kdypdén arvoon seuraavien periaatteiden mukaan. Sijoitusomaisuus arvostetaan alun
perin hankintamenoon. Itse valmistetun tai rakennutetun sijoitusomaisuuden hankintameno muodostuu val-
mistumisajankohtaan kertyneistd rakentamismenoista, aktivoiduista vieraan pdfdoman menoista ja muista
menoista. Alkuperdisen kirjaamisen jélkeisessd arvioinnissa ja arvostamisessa kéytetddn kdypad arvoa. Kay-
péd arvo on rahaméérd, johon omaisuus voitaisiin vaihtaa asiaa tuntevien, litketoimeen halukkaiden ja toisis-
taan riippumattomien osapuolten vililld. Jos luotettavaa markkinahintaa ei ole kéytettdvissd, voidaan arvo
madrittdd Orava Rahastot Oyj:n kehittdmén asuntojen hintojen arviointimallin avulla. Rahaston omaisuuden
arvostaminen tayttdd IFRS:n ja IVS:n (International Valuation Standards) arviointikriteerit sekd hyvén kiin-
teistdarviointitavan ns. AKA-kriteerit.

Ulkopuolinen asiantuntija auditoi Rahaston arviointiprosessin, laskentamenetelmit ja raportoinnin kerran
vuodessa. Auditoinnin lisdksi Rahastossa tarkastutetaan vihintdan yhden kerran vuodessa omaisuuden arvon
madrityksessd kdytetty aineisto ulkopuolisella asiantuntijalla. Omaisuuden arvonmadérityksessd kaytettdvan
ulkopuolisen arvioitsijan tulee olla Keskuskauppakamarin hyvaksyma kiinteistonarvioitsija tai KHT-yhteiso.

Rahasto voi erityisesti syystd arvostaa muussa kuin omassa kéiytossé olevat asunnot muuhun kuin kadypéén
arvoon tai paittdd olla kayttamattd kiinteistonarvioitsijaa tai KHT-yhteiso4d, jolloin Rahaston tulee toiminta-
kertomuksessa tai tilinpdétdksen liitetiedoissa perustella menettelynsa.

8 § Rahaston ja sen osakkeen arvon laskemis- ja julkistamisperusteet

Rahaston arvo lasketaan siten, ettd Rahaston varoista vihennetddn Rahaston velat. Rahaston ja sen osakkeen
arvo ilmoitetaan euroina. Osakkeen arvo saadaan jakamalla Rahaston arvo osakkeiden méérilld vahennetty-
nd yhtion hallussa olevien osakkeiden maéralla.

Kiinteistbomaisuuden arvostamisessa noudatetaan viimeisinté julkistettua 7 §:n mukaisesti mééritettyd arvoa.
Rahastoon kuuluvat 4 §:n muut varat arvostetaan niiden voimassaolevaan markkina-arvoon. Osakkeiden ja
osakesidonnaisten osalta markkina-arvo on niiden viimeinen saatavilla oleva péétoskurssi, korkoa tuottavien
instrumenttien osalta viimeisin kaupantekokurssi tai markkinatakausjérjestelmésséd ostonoteerausten keskiar-
vo, rahasto-osuuksien osalta viimeisin kaupantekokurssi ja rahamarkkinarahasto-osuuksien viimeisin vahvis-
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tettu arvo. Saatavat arvostetaan niiden todenndkdiseen luovutushintaan. Rahavarat ja velat arvostetaan nimel-
lisarvoonsa. Muut kéteisvaroihin rinnastettavat, helposti rahaksi muutettavat varat arvostetaan niiden kiy-
pdén arvoon Rahaston hallituksen vahvistamien periaatteiden mukaan. Johdannaissopimukset arvostetaan
niiden markkina-arvoon, viimeiseen saatavilla olevaan paitoskurssiin.

Rahavaroille kertynyt korko otetaan huomioon Rahaston varojen lisdyksend ja veloille kertynyt korko Rahas-
ton varojen viahennyksena.

Rahaston liiketoiminnan tulos lasketaan kuukausittain. Rahaston liikevaihto muodostuu vuokratuotoista,
kayttokorvauksista, luovutusvoitoista ja realisoitumattomista arvonmuutoksista. Liikevaihdosta ja liiketoi-
minnan muista tuotoista vdhennetddn hallinnointipalkkio ja muut Rahaston toiminnasta aiheutuneet kulut.
Rahaston liiketoiminnan tulos julkistetaan vahintdan neljdnnesvuosittain.

Rahaston ja sen osakkeen arvot lasketaan kuukausittain ja julkistetaan véhintdén neljinnesvuosittain.

Ennen kuin osake on otettu Rahaston hakemuksesta julkisen kaupankdynnin tai monenkeskisen kaupankayn-
nin kohteeksi, osakkeen arvo lasketaan véhintdén neljannesvuosittain. Osakkeiden arvo ja méaéré julkistetaan
viimeistddn seuraavan kuukauden 15. pdivdna Rahaston internet-sivustolla ja on saatavilla Rahastosta.

9 § Voitonjako

Rahasto jakaa osinkona vdhintdén 90 prosenttia tilikauden voitosta ilman realisoitumattomia arvonmuutok-
sia, jollei osakeyhti6lain sddnnoksistd, jotka rajoittavat voitonjakoa Rahaston vapaan oman pddoman méaaran
tai maksukyvyn perusteella, muuta johdu.

10 § Rahaston tiedonantovelvollisuus ja Rahastoa koskevien tietojen julkistaminen

Rahaston tiedonantovelvollisuus ja tietojen julkistaminen méaéraytyvit kiinteistorahastolain mukaisesti.

11 § Hallinnointipalvelu ja siiti maksettavat palkkiot

Rahasto on sopinut erillisessi hallinnointipalveluita koskevassa sopimuksessa tarkemmin mééarétylla tavalla
Orava Rahastot Oyj:n kanssa hallinnointipalveluista ja kayttdoikeuksista, jotka kisittdvit Rahaston perusta-
misen ja toiminnan jérjestdmisen, organisaation miehittimisen osana Orava Rahastot Oyj:n liiketoimintaor-
ganisaatiota, litkeidean ja sen kehittdmisen, oikeuden liiketunnuksen ja brandin kdyttoon, Rahaston sijoitus-
toiminnan ja tukifunktioiden prosessit ja ohjeistuksen seké Rahaston hallinnointiin liittyvien tietojarjestelmi-
en kéyttooikeuden.

Korvauksena edelld mainituista hallinnointipalveluista Rahasto maksaa Orava Rahastot Oyj:lle palkkion,
jonka méddrd on 0,6 % p.a. 8 § mukaan maérdytyvistd Rahaston varojen arvosta. Palkkio méardytyy neljan-
nesvuosittain, ja arvona pidetdén edellisen vuosineljdnneksen viimeisintd IFRS:n mukaista varojen kdypai
arvoa. Hallinnointipalkkio laskutetaan neljdnnesvuosittain kunkin vuosineljanneksen ensimmadisen kuukau-
den 15. pdivéna.

Tulossidonnaisena hallinnointipalkkiona Rahasto maksaa Orava Rahastot Oyj:lle kaksikymmenté prosenttia
(20%) Rahaston vuotuisesta kuuden prosentin (6%) aitakoron ylittdviastd tuotosta. Tulossidonnainen hallin-
nointipalkkio lasketaan tilikauden osakekohtaisen tuoton ja tilikauden paéttédvan osakkeiden lukuméérén pe-
rusteella. Tilikauden osakekohtainen tuotto lasketaan ennen listautumista tilikauden pééttdvén ja avaavan
osakekohtaisen nettovarallisuuden ja tilikauden aikana osakkeelle maksettujen osinkojen perusteella. Listau-
tumisen jédlkeen osakekohtaisen nettovarallisuuden sijaan laskennassa kdytetdén osakkeen porssikurssia.

Tulossidonnainen hallinnointipalkkio laskutetaan vuosittain tilikauden ensimmaéisen kuukauden 15. pdivini
siten, ettd vihintdan puolet tulossidonnaisesta palkkiosta maksetaan rahassa ja Rahastolla on oikeus maksaa
puolet Rahaston osakkeina. Osakkeen arvona kéytetéén tilinpddtoshetken osakekohtaista nettovarallisuutta ja
listautumisen jélkeen porssikurssia.

Edelld mainittuihin palkkioihin lisdtdén mahdollinen kulloinkin voimassa oleva arvonlisidvero.
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Rahasto vastaa itse toimintansa jirjestdmisesta siltd osin kuin Orava Rahastot Oyj ei tarjoa hallinnointipalve-
lua edelld olevan mukaisesti. Rahasto voi jarjestdd toiminnan itse tai hankkia tarvitsemansa palvelut Orava
Rahastot Oyj:1td tai ulkopuoliselta taholta.

12 § Kiinteistojen hallinnointi- ja yllipitopalvelujen jiirjestiminen

Rahasto hankkii tarvitsemansa palvelut piéasiassa asuinhuoneistojen hallinnointi- ja yllépitopalveluihin eri-
koistuneilta ulkopuolisilta tahoilta, mutta voi jarjestdd toiminnan myds itse.

13 § Riskit ja riskienhallinta

Riskienhallinta on olennainen osa Rahaston toimintaa. Riskienhallinnalla tarkoitetaan systemaattista proses-
sia, jonka avulla tunnistetaan, arvioidaan ja hallitaan Rahaston ulkopuolisista tekijoistd ja Rahaston omasta
toiminnasta johtuvia riskejé.

Rahaston hallitus vahvistaa riskienhallinnan periaatteet, joissa méadritellddn riskienhallinnan tavoitteiden ja
yleisten menettelytapojen lisdksi riskienhallintaan liittyvét tehtévit ja vastuut. Riskienhallinnan koordinointi
on toimitusjohtajan vastuulla. Liiketoimintaorganisaatio on ensisijaisesti vastuussa omaan toimintaansa vai-
kuttavien riskien tunnistamisesta ja arvioinnista.

Rahaston liiketoiminnan riskejé arvioidaan sédénnoéllisesti osana Rahaston vuosittaista suunnittelu- ja strate-
giaprosessia, sijoitusomaisuuden hankintaan liittyvien sekd muiden sopimusten valmistelu- ja paatoksente-
koprosessia sekd muuta operatiivista toimintaa.

Riskienhallintajérjestelmd perustuu kuukausittaiseen raportointiin, jolla valvotaan sijoitusomaisuuden kiy-
van arvon, rahoitusaseman, liikevaihdon, kannattavuuden, myyntien, myyntisaatavien, kulujen ja niiden
kautta Rahaston tuloksen kehittymistd. Kuukausittainen sisédinen raportointi toteutetaan Rahaston johdon ko-
kouksissa osana liiketoimintakatsauksia.

Ratkaisevassa asemassa Rahaston tuoton kannalta ovat rahaston hallituksen ja johdon seki yhteistyokump-
paneiden tiedot ja taidot toteuttaa ja hoitaa investointeja. Tdhén liittyy kaksi olennaista riskié:

Hankintariski: Rahaston voi olla haastavaa ja vaikeaa hankkia investointikohteita. jotka tdyttdvat Rahaston
tavoitteet. On my0s epdvarmaa, sopivatko markkinoilta mahdollisesti hankittavat kohteet Rahaston strategi-
aan.

Vuokratuottoriski: Merkittdva osa hallinnointity6td on saada hankittu asuntosalkku tuottamaan tavoitteiden
mukainen vuokratuotto. Markkinavuokrien ennustaminen on hankalaa ja markkinavuokrat voivat toteutua
ennustettua pienempind, jolloin Rahaston tuotto pienenee.

Muita merkittdvia riskejd ovat:

Hajauttamaton salkku

On mahdollista, ettd Rahastoon ei saada hankittua asuntoja suunnitelluilta alueilta vaan hankinta-alue voi
muodostua huomattavasti suunniteltua pienemmaksi ja vihemmén hajautuneeksi.
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Hallinnointiriski

Rahaston menestymiseen vaikuttaa sen johdon ja hallituksen asiantuntemus. On mahdollista, ettd henkilot
vaihtuvat tai toiminnassa mukana olevien henkildiden asiantuntemus vanhentuu tai heiddn kykynsé hoitaa
tehtévid heikkenee.

Likviditeettiriski

Rahasto saattaa hankkia sijoituskohteiksi asuntoja, joiden likviditeetti on suhteellisen alhainen. On mahdol-
lista, ettd likviditeetti heikkenee poikkeuksellisen matalaksi, jolloin asuntoja ei saada myytya silloin, kun se
olisi Rahaston edun mukaista.

Yhteistyokumppaniriski
Rahaston toiminta perustuu olennaisilta osin myds yhteistyokumppaneihin. Yhteistydkumppanien kyky hoi-
taa tehtdvidén voi heikentyéd, ne voivat lopettaa toimintansa tai menné konkurssiin.

Vahinkoriski

On mahdollista, ettd Rahaston hankkimia asuntoja tuhoutuu eikd vakuutusyhtioltd saada niistd korvauksia.
On myo6s mahdollista, ettd vuokralaiset aiheuttavat erityisen suuria vahinkoja asunnoille, mistéd aiheutuu kus-
tannuksia, joita ei saada perittyd vuokralaisilta.

Korkoriski

Markkinakorot vaihtelevat, ja viime vuosien korkojen perusteella on vaikea ennustaa tulevia korkoja. Mark-
kinakorkojen ja marginaalien nopea ja voimakas muutos voi vaikuttaa Rahaston liiketoimintaan negatiivises-
ti.

Yleiset taloudelliset riskit

Takeita ei ole siitd, ettd yleinen talous tulee kasvamaan tai ettd asuntojen hinnat tulevat nousemaan tulevai-
suudessa. Kiinteistdjen arvo seuraa tyypillisesti suhdannevaihteluja. Kiinteistéjen arvoon vaikuttavat monet
tekijat, kuten korkotaso, inflaatio, talouskasvu, liiketoimintaympéristo, luoton saatavuus, verotus ja rakenta-
misen vilkkaus.

Osakkeen arvostusriski

On mahdollista, ettd Rahaston osakkeen markkinahinta poikkeaa huomattavasti osakekohtaisen nettovaralli-
suuden arvosta. Sijoittaja voi joutua myyméén osakkeensa porssissd hinnalla, joka on alhaisempi kuin osake-
kohtainen nettovarallisuus.

Osakkeen likviditeettiriski

On mahdollista ettd Rahaston osakkeella on niin huono likviditeetti, ettd osakkeiden myynti on aikaavievai
tai jopa mahdotonta.
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Lainsdadéntoriski
Rahasto on rakennettu voimassa olevien lakien perusteella ja on ensimmadisid veronhuojennuslakien mukaisia
Rahastoja. On mahdollista, etté lait muuttuvat tai uusia lakeja tulee voimaan.

Historian puute

Rahasto on perustettu hetked ennen Rahaston toiminnan aloittamista, eiké Sijoittajalla ole ollut mahdollisuut-
ta arvioida sijoitusten tuottoa tai Rahaston menestysté aikaisempien tuottojen perusteella. Rahasto, sen yh-
teistyokumppanit tai ndiden taustatahot eivit ole vastuussa ennakoitujen tuottojen saavuttamatta jattdmisesti
tai sijoittamiseen liittyvistd riskeista.

Riskienhallinnan tavoitteena on minimoida riskien haitalliset vaikutukset Rahaston tulokseen.
Riskienhallinnan keinoja ovat riskien vélttdminen, poistaminen ja niiden realisoitumisen todenndkdisyyden
pienentédminen.

Riskeja pyritdédn hallitsemaan riskikartoituksilla, systemaattisella seurannalla ja markkina-analyyseilld.

14 § Kiinteistisijoitustoiminnan sddntdjen muuttaminen

Kiinteistosijoitustoiminnan sdidntéjen muuttamisesta paattdd yhtiokokous hallituksen sille tekemédn ehdotuk-
sen perusteella. Yhtiokokous voi antaa hallitukselle valtuutuksen muuttaa kiinteistosijoitustoiminnan sdanto-
jé pédtoksessd mainitun valtuutuksen rajoissa.

Saantojen muutokset tulevat voimaan kuukauden kuluttua siitd, kun Finanssivalvonta on ne hyvéksynyt ja
muutetut sddnndt on saatettu osakkeenomistajien tietoon julkistamalla tieto Rahaston tiedonantovelvollisuu-
den piiriin kuuluvan tiedon julkistamista vastaavalla tavalla 10 §:n mukaisesti. Ennen kuin osake on otettu
Rahaston hakemuksesta julkisen kaupankdynnin tai monenkeskisen kaupankédynnin kohteeksi, muutetut
saannot saatetaan osakkeenomistajien tictoon sdhkopostitse Rahaston osakasluettelossa olevaan osoitteeseen,
Rahaston internet-sivustolla ja on saatavilla Rahastosta.

15 § Sovellettava laki

Rahaston toimintaan sovelletaan Suomen lakia.
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LIITE B - REALIA MANAGEMENT OY:N ARVIOINTIRAPORTTI PER 20.9.2013

REALIA

MANAGEMENT

savills

An International
Associate of

Orava Asuinkiinteistorahasto Oyj

Arviointien yhteenveto
Puurata 15-17, 01900 Nurmijarvi

Aarnintie 7, 95420Tornio Rasinrinne 13, 01360 Vantaa

Aarnintie 13, 95420 Tornio Ristinkedonkatu 33, 24240 Salo
Aulangontie 39, 13220 Hdmeenlinna Venevalkamantie 3, 02700 Kauniainen
Kirkkoniityntie 28, 04130 Sipoo Vuoksenkatu 4, 15100 Lahti
Kylmdojantie 15, 01390 Vantaa Vuorenrinne 19, 48350 Kotka

Lavatie 6, 49410 Hamina Hoitajantie 4, 40100 Jyvaskyla

Lahdehaankuja 2, 08700 Lohja
Palosenkatu 7, 04230 Kerava
Pihtikatu 5, 15500 Lahti
Poikkikatu 4, 15140 Lahti

20.9.2013
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Lausunto kohteiden arvioinnista

Toimeksianto ja sen tarkoitus

Taman lausunnon on tilannut Veli Matti Salmenkyla Orava Asuinkiinteistorahasto Oyj:n
puolesta.

Lausunnon kohteena ovat Orava Asuinkiinteistorahasto Oyj:n omistamat kohteet. Lausunto
on laadittu arvopaperimarkkina- lain mukaista listalleottoesitetta varten.

Realia Management Oy toimii ulkopuolisena ja riippumatto- mana arvioijana. Realia Mana-
gement Oy maarittaa kohteiden huoneistokohtaiset summa-arvot, tuottoarvot ja markki-
na- arvot puolivuosittain (Q2 ja Q4) desktop-tyona.

Puolivuosittaisten arvioiden lisaksi arvioita laaditaan esimerkiksi uusien kohteiden trans-
aktioiden yhteydessa. Uusista kohteista laaditaan joko arvolaskelma tai arviokirja
toimeksiannosta riippuen.

Arvioiden tarkoituksena on maaritella kohteen markkina-arvo, jolla tarkoitetaan

sitd rahamaarag, jolla omaisuuden arvopadivana arvioidaan vaihtavan omistajaa liiketoimeen
halukkaiden ja toisistaan riippumattomien myyjan ja ostajan valilla asianmukaisen markki-
noinnin jalkeen osapuolten toimiessa asiantuntevasti, harkitustija ilman pakkoa (IVS).
Arviot perustuvat arvion tilaajalta, julkisista rekistereista ja muista tietolahteista saatuihin
kohteita ja nilden ymparistoa maaritteleviin tietoihin.

Kaikissa kohteissa, joista on tehty arviokirja, on tehty katselmus paikan paalla. Muista
kohteista on tehty vain arvolaskelma, joko katselmuksella tai desktop-tyona.

Kohteiden vastuulliset arvioijat on listattu 3. sivun taulukkoon.

Lisaksi 3. sivun taulukkoon on listattu kohdekohtaiset huoneistojen summa-arvot
seka markkina-arvot.

* Vakuutamme, etta Realia Management Oy on maarittanyt 3. sivulla listatut kohdekoh-

taiset huoneistojen summa-arvot seka markkina- arvot.

Helsingissa 20.9.2013
Realia Management Oy | Arviointi ja konsultointi

s ' o o
SAL7/Us v }-®

Jenni Komppa-Hiiva Seppo Koponen, MRICS
Arviointiasiantuntija, DI, LKV, KHK Johtaja, DI, LKV, HypZert (MLV), KHK
Auktorisoitu kiinteistoarvioija Auktorisoitu kiinteistoarvioija

(AKA) yleisauktorisoitu (AKA) yleisauktorisoitu
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Yhteenveto arvoista kohteittain

Orava Asuinkiinteist6- | Orava Asuinkiinteisto- Katselmoitu
Kohde rahasto Oyj:n omista- | rahasto Oyj:n omista- [Arvopdivé Arvioitsija Realian
mien huoneistojen mien huoneistojen toimesta
summa-arvo yht. koh- | markkina-arvo yhtena
teittain kokonaisuutena koh-
teittain

Aarnintie 7, Tornio 1100 900 900 000[30.6.2013 |Jukka Uusitalo Ei
/Aarnintie 13, Tornio 2 755 900 2 100 000|30.6.2013 |Jukka Uusitalo Ei
Aulangontie 39, Hameen- 1397 975 1 100 000}{30.6.2013 |Henri Timperi Ei
Kirkkoniityntie 28, Sipoo 2 087 635 1 700 000}{30.6.2013 |Henri Timperi Kylla
Kylmaojantie 15, Vantaa 1437 250 1 300 000}{30.6.2013 |Henri Timperi Kylla
Lahdehaankuja 2, Lohja 3813 688 3 050 000j25.3.2013 |Antti Huotari Kylla
Lavatie 6, Hamina 1415 975 1100 000(30.6.2013 |Henri Timperi Ei
Pihtikatu 5, Lahti 1869 000 1800 000(30.6.2013 |Juha Kirvesmies Ei
Poikkikatu 4, Lahti 2 753 975 2 300 000j30.6.2013 [Juha Kirvesmies Ei
Puurata 15-17, Nurmijarvi 3 556 800 2 900 000j30.6.2013 |Henri Timperi Kylla
Rasinrinne 13, Vantaa 4 085 325 3 300 000(30.6.2013 [Jenni Komppa- Kylla
\Venevalkamantie 3, 2 811 050 2 700 000{30.6.2013 [Jenni Komppa- Kylla
\Vuorenrinne 19, Kotka 2636 175 1 900 000{30.6.2013 |Juha Kirvesmies Kylla
Hoitajantie 4, Jyvaskyla 1695 100 1 650 000(30.6.2013 [Tuomo Salo Ei
\Vuoksenkatu 4, Lahti 805 950 600 000[30.6.2013 [Juha Kirvesmies Kylla
Ristinkedonkatu 33, Salo 3910 900 2 500 000j22.8.2013 |Jenni Komppa- Kylla
'YHTEENSA (30.6.2013) 38 133 598 30 900 000

Palosenkatu 7, Kerava 5798 800 5 800 000j30.7.2013 [Tuomo Salo Kylla
'YHTEENSA (30.8.2013) 43 932 398 36 700 000

Orava Asuinkiinteistorahasto Oyj:n omistamien huoneistojen markkina-arvo yhtend kokonaisuutena kohteittain tarkoittaa
kohteen markkina-arvoa yhdelld kaupalla myytaessa, jolloin arvossa kaytetdan tyypillisesti kohteen koosta yms. tekijoista johtuvaa ko-
konaisarvonkorjausta eli tukkualennusta (markkina-arvon maaritelma IVS:n mukaan). Tama arvo kuvaa kohteen markkina-arvoa myy-
taessa se yhtena kokonaisuutena (kertakaupalla). Maaritetty markkina-arvo ei tarkoita kohteen hankintahintaa.

Orava Asuinkiinteistorahasto Oyj:n omistamien huoneistojen summa-arvo yhteensa kohteittain takoittaa omistajan kaikki-
en huoneistojen huoneistokohtaisten arvojen summaa, jolla tarkoitetaan yksittdisten huoneistojen kauppa-arvojen summaa myyta-
essa huoneistot yksi kerrallaan, ilman ylla mainittua kohteen koosta yms. tekijoista johtuvaa kokonaisarvon korjausta eli tukkualen-
nusta. Tama arvo kuvaa IFRS:n mukaista kaypaa arvoa (kdyvan arvon maaritelma IFRS:n mukaan). Tama ei tarkoita huoneistojen
hankintahintaa.

Kohteella tarkoitetaan tédssad Orava Asuinkiinteistorahasto Oyj:n omistamia huoneistoja kyseisessa kiinteistossa/yhtidssa (arvion
kohde). Liséksi yhtidssa voi olla muidenkin tahojen omistamia huoneistoja. Naitd muiden tahojen omistamia huoneistoja tai niiden ar-
voa ei ole huomioitu arvonmaarityksessa.
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LIITE C — ORAVA ASUINKIINTEISTORAHASTO OYJ:N YHTIOJARJESTYS

1 § Yhtion toiminimi

Yhtion toiminimi on suomeksi Orava Asuinkiinteistérahasto Oyj, ruotsiksi Orava Bostadsfastighetsfond Abp
ja englanniksi Orava Residential Real Estate Investment Trust plc.

2 § Kotipaikka

Yhtion kotipaikka on Helsinki.

3 § Yhtion toimiala

Yhtion toimialana on kiinteistorahastolaissa (1173/1997) tarkoitettuna kiinteistérahastona harjoittaa omista-
miensa ja osakeomistuksen perusteella hallitsemiensa asuntojen ja kiinteistéjen vuokraustoimintaa, siihen
kohdistuvaa tavanomaista isdnndinti- ja kunnossapitotoimintaa, rakennuttamistoimintaa omaan lukuun seka
nédiden edellyttdméd varainhallintaa.

4 § Arvo-osuusjirjestelma

Yhtion osakkeet kuuluvat arvo-osuusjérjestelmaan.

5 § Hallitus

Yhtion hallitukseen kuuluu véhintdén kolme (3) ja enintddn kahdeksan (8) jasenta.

Hallitus valitsee keskuudestaan puheenjohtajan ja varapuheenjohtajan.

Hallitus kokoontuu puheenjohtajan kutsusta. Puheenjohtajan on kutsuttava hallitus koolle, jos hallituksen ja-
sen tai toimitusjohtaja sitd vaatii.

Hallitus on péétosvaltainen, kun enemmén kuin puolet jésenistd on saapuvilla. Péatokset tehddén enemmis-
topaatoksin. Jos ddnet menevit tasan, ratkaisee puheenjohtajan &éni. Mikéli ddnet menevit tasan puheenjoh-
tajaa valittaessa, ratkaistaan valinta kuitenkin arvalla.

Hallituksen jésenen toimikausi pédttyy vaalia seuraavan varsinaisen yhtiokokouksen pééttyessa.

6 § Toimitusjohtaja

Yhtiolld on toimitusjohtaja, jonka valitsee hallitus.

7 § Yhtion edustaminen

Yhti6ta edustavat hallituksen puheenjohtaja ja toimitusjohtaja kumpikin yksin, seké hallituksen jasenet kaksi
yhdessa.

Hallitus voi antaa nimetyille henkildille oikeuden edustaa yhtioté kullekin erikseen yhdessa hallituksen jése-
nen kanssa tai kaksi yhdessa.
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8 § Tilintarkastaja

Yhtiolld on yksi (1) tilintarkastaja, jonka tulee olla Keskuskauppakamarin hyviksymaé tilintarkastusyhteiso.
Tilintarkastajan toimikausi on tilikausi, ja tehtdvé paittyy ensimmadisen vaalia seuraavan varsinaisen yhtio-
kokouksen padttyessa.

9 § Tilikausi
Yhtion tilikausi on kalenterivuosi.
10 § Varsinainen yhtiokokous

Varsinainen yhtiokokous pidetdén vuosittain kesdkuun loppuun mennessé hallituksen méédrdéménd ajankoh-
tana.

Kokouksessa on

esitettdva
1. tilinp&étos, joka sisiltédd konsernitilinpaédtoksen, ja toimintakertomus;
2. tilintarkastuskertomus;

paitettava

. tilinpdétoksen vahvistamisesta;

. taseen osoittaman voiton kéyttdmisesta;

. vastuuvapaudesta hallituksen jasenille ja toimitusjohtajalle;
. hallituksen jdsenten lukumaarasta;

. hallituksen jasenten palkkioista;

. tilintarkastajan palkkiosta; sekd

0N DN bW

valittava:
9. hallituksen jédsenet, ja
10. tilintarkastaja.

11 § Yhtiokokouskutsu

Kutsu yhtiokokoukseen on asetettava saataville yhtion internet-sivuille aikaisintaan kolme kuukautta ja va-
hintdén 21 pédivad ennen yhtidkokousta. Yhtiokokouskutsu on aina asetettava saataville vihintddan yhdeksén
pdivéa ennen osakeyhtidlaissa tarkoitettua yhtiokokouksen tismaytyspéivaa.

12 § Ilmoittautuminen yhtiokokoukseen

Osakkeenomistajien on saadakseen osallistua yhtiokokoukseen ilmoittauduttava yhtidlle viimeistddn koko-
uskutsussa mainittuna pdivind, joka voi olla aikaisintaan kymmenen (10) pdivéda ennen kokousta.

13 § Apporttiomaisuus
Yhtion osake voidaan merkitd oikeuksin tai velvollisuuksin panna yhtioon osaketta vastaan muuta omaisuut-
ta kuin rahaa (apporttiomaisuus). Apporttiomaisuutena voidaan yhti6én panna vain kiinteistdsijoitustoimin-

nan saannodissd madrittyd sellaista omaisuutta, johon yhtion omaisuus voidaan sijoittaa veronhuojennuslain
(299/2009) sallimissa rajoissa.
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YHTIO
Orava Asuinkiinteistdrahasto Oy;j
Kanavaranta 7 C
00160 Helsinki

PAAJARJESTAJA JA MERKINTAPAIKKA
UB Securities Oy
Aleksanterinkatu 21 A
00100 Helsinki

YHTION TALOUDELLINEN NEUVONANTAJA
Merasco Oy
Mannerheimintie 8
00100 Helsinki

YHTION OIKEUDELLINEN NEUVONANTAJA
Asianajotoimisto Castrén & Snellman Oy
Eteldesplanadi 14
00130 Helsinki

TILINTARKASTAJA
PricewaterhouseCoopers Oy
Itimerentori 2
00180 Helsinki
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