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1.366.558 osakkeen listalleotto

Orava Asuinkiinteistérahasto Oyj (”Yhti6”) listautui NASDAQ OMX Helsinki Oy:hyn (”Helsingin Porssi”’) lokakuussa
2013. Listautumisen yhteydessa listaamatta jaivét osinko-oikeudeltaan listatuista osakkeista eroavat yhteensé 1.366.558
osaketta. Nama osakkeet ovat tulleet listattujen osakkeiden kanssa osinko-oikeudeltaan yhteneviksi 30.9.2013 ja
27.12.2013 tapahtuneiden osingonmaksujen jélkeen. Yhtid aikoo jattda listalleottohakemuksen NASDAQ OMX
Helsinki Oy:hyn ("Helsingin Porssi”) ndiden osakkeiden (“Listattavat osakkeet”) hakemiseksi julkisen kaupankaynnin
kohteeksi Helsingin Porssin porssilistalle kaupankayntitunnuksella OREIT. Kaupankdynnin Listattavilla osakkeilla
odotetaan alkavan Helsingin Poérssin porssilistalla arviolta 31.1.2014. Listattavien osakkeiden kokonaismaard on
1.366.558. Listattavia osakkeita tai muita Yhtion arvopapereita ei tarjota tai myyda tdman esitteen perusteella.

Listattavien osakkeiden listauksen jélkeen listaamattomiksi jdavét viela maaliskuun 2013 osakeannissa merkityt 25.687
osaketta, jotka poikkeavat osinko-oikeudeltaan edelld mainituista osakkeista ja jotka Yhtié aikoo hakea julkisen
kaupankéaynnin kohteeksi Helsingin Porssin porssilistalle sen jalkeen, kun osinko-oikeudet ovat tulleet yhteneviksi
listattujen osakkeiden kanssa (Yhtion listaamattomat osakkeet, listatut osakkeet ja Listattavat osakkeet jaljempéna
yhteisesti ”Osakkeet”).

Listattaviin osakkeisiin sijoittamiseen liittyy riskeja. Sijoitusta harkitsevia pyydetddn tutustumaan erityisesti
kohtaan ”Riskitekijat” sivulta 24 alkaen.

Taman esitteen siséltdma tieto ei ole tarkoitettu julkistettavaksi tai levitettavaksi suoraan tai vélillisesti Yhdysvalloissa,
Kanadassa, Australiassa, Hongkongissa, Etela-Afrikassa, Singaporessa tai Japanissa. Tama Esite ei ole tarjous
Listattavien osakkeiden myymiseksi Yhdysvalloissa, eikd Listattavia osakkeita saa tarjota tai myyda Yhdysvalloissa,
ellei niita ole rekisterdity Yhdysvaltain vuoden 1933 arvopaperilain (muutoksineen) ja sen nojalla annettujen saanndsten
ja madraysten mukaisesti tai ellei rekistergintivelvollisuudesta ole poikkeusta. Mitddn osaa Listattavista osakkeista ei
rekisterdidéd Yhdysvalloissa, eika Listattavia osakkeita tarjota yleisolle Yhdysvalloissa.

Taman esitteen pdivamaara on 30.1.2014.



ESITTEESEEN LIITTYVIATIETOJA

Tama esite (“Esite”) on laadittu arvopaperimarkkinalain (746/2012, muutoksineen), Euroopan komission asetuksen
(EY) N:o 809/2004, annettu 29. paivana huhtikuuta 2004 (muutettuna mm. Euroopan komission asetuksella (EU) N:o
486/2012) (Liitteiden 111, XV, XXII ja XXV), Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2003/71/EY
("Esitedirektiivi’) (muutettuna mm. Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivilld 2010/73/EU) taytdnt6onpanosta
esitteiden siséltdmien tietojen, esitteiden muodon, viittauksina esitettdvien tietojen, julkistamisen ja mainonnan osalta,
arvopaperimarkkinalain 3-5 luvussa tarkoitetuista esitteistd annetun valtiovarainministerion asetuksen (1019/2012,
20.12.2012) sek& Finanssivalvonnan méardysten ja ohjeiden mukaisesti. Finanssivalvonta on hyvéksynyt tdmén
Esitteen, mutta ei vastaa siind esitettyjen tietojen oikeellisuudesta. Finanssivalvonnan hyvéaksymispaatoksen
diaarinumero on FIVA 4/02.05.04/2014. Tama Esite on julkinen asiakirja Suomessa, ja se on laadittu yksinomaan
suomeksi.

Tidssd Esitteessd “Yhti6” tarkoittaa Orava Asuinkiinteistdrahasto Oyj:td ja sen konserniyhtiditd yhdessa, ellei
asiayhteydestd selvasti ilmene, ettd ilmaisulla tarkoitetaan vain Orava Asuinkiinteistérahasto Oyj:td, sen tiettya
konserniyhtioté tai liiketoimintaa tai joitakin ndistd yhdessd. Yhtié on Suomen lakien mukaisesti perustettu julkinen
osakeyhtio, joka toimii kiinteistorahastolaissa (1173/1997, “Kiinteistorahastolaki”) tarkoitettuna kiinteistorahastona.
Yhtion varat sijoitetaan Yhtion kiinteistsijoitustoiminnan sadnndissa kuvatulla tavalla padasiallisesti vuokrattaviin
asuntoihin. Téssd Esitteessd ilmaisulla “Sijoituskohde” tarkoitetaan Yhtion tekemid sijoituksia vakituisessa
asuinkaytdssa oleviin kiinteistdihin, asunto-osakeyhtion osakkeisiin tai asuinhuoneiston hallintaan oikeuttaviin
osakkeisiin sellaisessa muussa keskindisessé kiinteistdosakeyhtidssd, joka harjoittaa yksinomaan kiinteiston ja silla
olevien rakennusten omistamista ja hallintaa. Yhtiéon sovelletaan muun muassa voimassaolevaa osakeyhtitlakia
(624/2006, Osakeyhtiolaki”), Kiinteistorahastolakia, lakia erdiden asuntojen vuokraustoimintaa harjoittavien
osakeyhtididen veronhuojennuksesta (299/2009, ”Veronhuojennuslaki”) ja Yhtion kiinteistdsijoitustoiminnan saantojé,
jotka Finanssivalvonta on hyvéksynyt 28.1.2011 ja vahvistanut 17.8.2011.

Ketdan ei ole valtuutettu antamaan listalleottoon liittyen mitddn muita kuin tdh&n Esitteeseen siséltyvia tietoja tai
lausuntoja. Mikali tallaisia tietoja tai lausuntoja annetaan, on otettava huomioon, etté ne eivét ole Yhtion hyvéksymia.
Listalleottoon liittyvét tiedot tai vakuutukset, jotka eivét vastaa téssd Esitteessd annettuja tietoja ja lausuntoja, ovat
patemattomia.

Téassa Esitteessd esitetyt tiedot on annettu Esitteen paivamadrana. Taman Esitteen luovuttaminen tai listalleotto ei
tarkoita sit4, ettd Yhtion liiketoiminnassa ei olisi tapahtunut haitallisia muutoksia tai tapahtumia, jotka voisivat
vaikuttaa tai ovat vaikuttaneet olennaisen haitallisesti Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan tai liiketoiminnan
tulokseen. Mikaan téssa Esitteessa esitetty ei ole eikd mitaan tdssa Esitteessé esitettya tule pitdd Yhtion lupauksena tai
vakuutuksena tulevaisuudesta. Yhtiolla on kuitenkin velvollisuus tadydentda tata Esitettd Esitteen voimassaoloaikana
siind olevan virheen, puutteen tai olennaisen uuden tiedon ilmitulon vuoksi.

Tehdessdan sijoituspaatostd Yhtioén mahdollisesti sijoittavien tulee tukeutua omiin selvityksiinsda Yhtiostd seké
sijoituspéatoksen eduista ja riskeistd. Mahdollisten sijoittajien tulee kysyd neuvoa neuvonantajiltaan ennen Yhtiéon
sijoittamista. Yhtiédn mahdollisesti sijoittavien tulee tehda itsendinen arvio mahdollisen sijoituksen oikeudellisista,
verotuksellisista, liiketoiminnallisista ja taloudellisista sek& muista seurauksista. Heidan tulee tehd& itsendinen arvio
myds sijoitukseen liittyvista riskeista. Sijoittaja vastaa itse Yhtioon sijoittamisen aiheuttamista veroseuraamuksista.

Listattavia osakkeita tai mitddn muita Yhtion arvopapereita ei tarjota tai myyda tdmén Esitteen perusteella. Tdmén
Esitteen jakelu saattaa olla tietyissi maissa lailla rajoitettua. Mitd&n toimenpiteité ei ole tehty Listattavien osakkeiden
rekisterdimiseksi tai saattamiseksi julkisen tarjouksen kohteeksi missadn maassa. Yhtio edellyttdd, ettd tdmén Esitteen
haltuunsa saavat henkil6t hankkivat asianmukaiset tiedot ndistd rajoituksista ja noudattavat niitd. Yhtio ei ole
oikeudellisessa vastuussa, mik&li henkilét rikkovat naitd rajoituksia riippumatta siitd, onko henkild Yhtidn
osakkeenomistaja vai ei. Vastaavasti tata Esitettd tai tiedotetta tai mit4én listalleottoa koskevaa muuta materiaalia ei voi
toimittaa tai julkaista missadn maassa paitsi tilanteissa, joissa noudatetaan kyseisen maan lakeja ja maarayksia. Naiden
rajoitusten noudattamatta jattdminen voi johtaa soveltuvien arvoparilakien rikkomiseen.

Kaikki tatd Esitettd koskevat riidat ratkaistaan yksinomaan toimivaltaisessa tuomioistuimessa Suomessa.
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TIHVISTELMA

Tiivistelmét koostuvat sddntelyn edellyttimisti tiedoista, joita kutsutaan nimelld “osatekijit”. Nama
osatekijat on numeroitu jaksoittain A-E (A.1 — E.7).

Tama tiivistelma sisaltaa kaikki

ne osatekijat, jotka kyseessd olevasta arvopaperista ja sen

litkkeeseenlaskijasta tulee esittdd. Osatekijoiden numerointi ei valttamattd ole juokseva, silla kaikkia
osatekijoita ei arvopaperin tai liikkeeseenlaskijan luonteen vuoksi ole esitettéva téssa tiivistelmassa.

Vaikka arvopaperin tai liikkeeseenlaskijan luonne edellyttéisi jonkin osatekijan sisallyttamista tiivistelmaan,
on mahdollista, ettei kyseista osatekijaa koskevaa merkityksellisté tietoa ole lainkaan. Talldin osatekija
kuvataan lyhyesti ja sen yhteydessd mainitaan "ei sovellu”.

Jakso A — Johdanto ja varoitukset

A.1 | Johdanto ja varoitukset Tiivistelmaa ei ole tarkoitettu kattavaksi esitykseksi, vaan se on

johdanto Esitteessé esitettéavin yksityiskohtaisiin tietoihin. Sijoittajien
tulee perustaa Listattavia osakkeita koskeva sijoituspaatoksensa tassa
Esitteessa  esitettyihin  tietoihin  kokonaisuutena.  Listattaviin
osakkeisiin sijoittamista harkitsevien tulee tutustua koko Esitteeseen
ja erityisesti Esitteen kohtaan Riskitekijat. Tietyt téssa Tiivistelmassa
kaytetyt termit on madritelty muualla tassa Esitteessa.
Jos Euroopan talousalueella tuomioistuimessa pannaan vireille tdhan
Esitteeseen sisaltyvia tietoja koskeva kanne, kantajana toimiva
sijoittaja voi sovellettavan lainsdadannén mukaan joutua ennen
oikeudenkaynnin vireillepanoa vastaamaan Esitteen
kaannoskustannuksista. Yhti0 vastaa siviilioikeudellisesti tasté
tilvistelmasta vain, jos tiivistelm& on harhaanjohtava, epatarkka tai
epajohdonmukainen suhteessa tdman Esitteen muihin osiin tai jos
tilvistelméssa ei anneta yhdessd Esitteen muiden osien kanssa
keskeisia tietoja sijoittajien auttamiseksi, kun he harkitsevat
sijoittamista naihin arvopapereihin.

A.2 | Suostumus  arvopaperien | Ei sovellu. Kyseessd on jo olemassa olevien osakkeiden listalleotto.

edelleenmyyntiin ja
lopulliseen sijoittamiseen /
tarjousaika / suostumuksen
ehdot

Jakso B — Liikkeeseenlaskija

B.1 | Virallinen nimi ja muu | Liikkeeseenlaskijan toiminimi on Orava Asuinkiinteistorahasto Oyj
liiketoiminnassa kaytetty | (ruotsiksi Orava Bostadsfastighetsfond Abp ja englanniksi Orava
toiminimi Residential Real Estate Investment Trust plc). Yhti6lla on aputoiminimet

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

B.2 | Asuinpaikka /| Orava Asuinkiinteistorahasto Oyj on Suomessa Suomen lakien
oikeudellinen muoto /| mukaisesti perustettu julkinen osakeyhti6. Yhtion Kkotipaikka on
sovellettava  laki  ja | Helsinki, ja siihen sovelletaan Suomen lakia.
liikkeeseenlaskijan
perustamismaa

B.3 | Kuvaus Orava Asuinkiinteistdrahasto Oyj on pé&asiassa vuokra-asuntoihin

liikkeeseenlaskijan
td&manhetkisen toiminnan
luonteesta ja
paatoimialoista (ja niihin

sijoittava REIT-muotoinen kiinteistérahasto. Yhtién vuokraustoiminnan
ja  sijoitustoiminnan  tavoitteena  on  tuoton  tuottaminen
osakkeenomistajille sek& tilikaudelta jaettavan osingon ettd Yhtion
osakkeen arvonnousun muodossa. Yhtio harjoittaa




liittyvista avaintekijoistd)

kiinteistosijoitustoimintaa omistamalla, vuokraamalla, kehittamélla,
rakennuttamalla ja myymalla  omistamiaan  asuinhuoneistoja,
asuinkiinteistdja tai asunto-osakeyhtiditd. Yhtié pyrkii sijoittamaan
paéasiassa hyvan vuokratuoton tarjoaviin vuokra-asuntoihin suurissa ja
keskisuurissa suomalaisissa kaupungeissa. Taman lisaksi Yhtio pyrkii
hyodyntdméaan tehokkaasti vieraan pddoman ja oman pédoman valista
suhdetta Sijoituskohteiden hankinnassa.

Yhtion  tuotot koostuvat  Sijoituskohteiden  vuokratuotoista ja
arvonmuutoksista. Yhtion tulos muodostuu asuntojen
nettovuokratuotoista, realisoituneista ja realisoitumattomista
arvonmuutoksista, vieraan padoman Kkustannuksista seka hallinnon
kuluista. Osinkoa pyritddn jakamaan nelja kertaa vuodessa edellisen
tilikauden tuloksen perusteella.

Vuonna 2012 Yhtion liikevaihto oli noin 3.180 tuhatta euroa ja
tilikauden laaja voitto noin 1.178 tuhatta euroa. Yhtitn
osakkeenomistajille jaettiin vuodelta 2012 yhteensd 1.346.525 euroa
osinkoa. Yhti6lla oli 31.12.2013 asuinhuoneistoja ja toimitiloja yhteensa
791 huoneistoa 43 kohteesta, ja huoneistojen yhteenlaskettu pinta-ala oli
noin 50 tuhatta neliétd ja k&ypd arvo oli yhteensd noin 79 miljoonaa
euroa.

B.4a

Merkittavimmat
viimeaikaiset suuntaukset

Markkinoiden viimeaikaiset suuntaukset

Kansantalous

Suomen bruttokansantuotteen reaalikasvuksi ennustetaan vuodelle 2013
noin  -0,6%-0,0% ja ensi  vuodeksi noin 1,1%-1,9%.
Asuntomarkkinoihin keskeisesti vaikuttavan yksityisen kulutuksen
kasvuksi puolestaan ennustetaan kuluvalle vuodelle noin -0,2%-0,6% ja
vuodelle 2014 noin 0,7%-1,2%. Euroalueen markkinakorkojen taso on
historiallisen alhainen ja lyhyiden markkinakorkojen myds odotetaan
pysyvan alle 2 prosentissa seuraavien 3-4 vuoden ajan. Arvion
perusteena edelld on kaytetty 15 Suomen talouskehityksestd ennusteita
tekevan tahon tuoreimpia julkaistuja suhdanne-ennusteita ja Euroopan
Keskuspankin julkaiseman eurokorkokdyradn perusteella laskettuja
markkinoiden korko-odotuksia.

Heikot, joskin piristyméssd olevat talousndkyméat yh& vaimentavat
asuntomarkkinoita, joita toisaalta alhainen korkotaso edelleen tukee.

Asuntomarkkinoiden kysynta

Kotitaloudet nostivat kolmannella vuosineljannekselld 2013 uusia
asuntolainoja Suomen Pankin tilastojen mukaan 4,4 mrd. eurolla eli 18%
vahemmén kuin vuosi sitten. Euromé&érdisten asuntolainojen kanta oli
syyskuun lopussa 87,9 mrd. euroa ja asuntolainakannan vuosikasvu
hidastui yha 2,9 %:iin.

Vanhojen asuntojen keskim&&rdinen markkinointiaika koko maassa

Etuovi.comin mukaan nousi heindkuun 95 pdivasta lokakuussa 98
paivaén, kun se vuosi sitten lokakuussa oli 81 paivéa.

Asuntomarkkinoiden kysyntatilanne on jatkunut verraten heikkona.

Asuntomarkkinoiden tarjonta




Asuinkerrostalojen  rakennuslupia  myonnettiin -~ elokuussa 2013
Tilastokeskuksen mukaan 1 030 asunnolle, joka oli 30% vahemman kuin
vuonna 2013. Vastaavasti tammi-elokuussa 2013 rakennuslupia
kerrostaloasunnoille myonnettiin yhteensd 9 724 kappaletta eli 13%
vahemman kuin vuotta aiemmin. Asuinkerrostaloille myodnnettyjen
rakennuslupien liukuvan vuosisumman vuosimuutos puolestaan oli -7%.

Kaynnissa olevan uudisrakentamisen arvoa kuvaavan
asuntorakentamisen volyymi-indeksin 3 kuukauden muutos elokuussa
oli +16% ja muutos vuodentakaiseen -5%.

Asuntomarkkinoiden  tarjontatilanne  nédyttdd  kokonaisuudessaan
heikentyneen.

Asuntomarkkinoiden hinnat, vuokrat ja tuotot

Vuoden 2013 kolmannella neljanneksella vapaarahoitteisten asuntojen
vuokrat nousivat edellisestd vuodesta 3,7%. Asuntojen hintojen nousu
oli maltillisempaa: 1,1% vuodentakaisesta. Asuntohintojen suhde
vuokriin on edelleen pitkan aikavalin keskiarvon tuntumassa; kolmannen
vuosineljanneksen nelihinnoista ja vuokrista laskettuna suhde oli 16,0.
Neliohintojen ja vuosivuokrien suhteen 40 vuoden keskiarvo Suomessa
on 16,6.

Odotamme seuraavan 12 kuukauden aikana koko maan asuntohintojen
hieman nousevan ja vapaarahoitteisten asuntojen vuokrien nousuvauhdin
pysyvan likimain ennallaan, jos markkinoiden korko-odotukset ja
talousennusteet toteutuvat keskeisiltd asuntomarkkinoihin vaikuttavilta
osiltaan.

Yhtion liiketoiminnan viimeaikaiset suuntaukset

Yhtio jatti 2.10.2013 listalleottohakemuksen Helsingin Pérssille Yhtion
osakkeiden ottamiseksi kaupankéynnin kohteeksi Helsingin Porssin
porssilistalle kaupankayntitunnuksella OREIT. Yleis6lle suunnattu
osakeanti ja siind tarjottavien osakkeiden merkintdaika péattyi
4.10.2013.

Helsingin Porssi  hyvéksyi 10.10.2013 Yhtion osakkeita koskevan
listalleottohakemuksen. Osakeannissa ja lisaannissa merkityt osakkeet
merkittiin  kaupparekisteriin -~ 11.10.2013.  Kaupankdynti  Yhtitn
osakkeilla alkoi 14.10.2013 Helsingin  Pdrssin  pdrssilistalla.
Kaupankaynnin kohteeksi otettujen osakkeiden lukumaéra oli yhteensa
2.922.149 kappaletta.

Osakeannin toteutumisen jéalkeen Yhtidlla oli yhteensda yli 1.500
osakkeenomistajaa, joista suurimmat olivat: L&nsi-Suomen Vuokratalot
Oy (351.000 osaketta ja &dntd, omistusosuus 8,14 %), Avaintalot-
konserni (349.999 osaketta ja &antd, omistusosuus 8,11 %), Keskinéinen
Elékevakuutusyhtio Etera (270.000 osaketta ja &4nt4, omistusosuus 6,26
%), A. Ahlstrém Kiinteistft Oy (236.650 osaketta ja &4ntd, omistusosuus
5,49 %) ja Godoinvest Oy (229.360 osaketta ja &antd, omistusosuus 5,32
%).

Yhti6 hankki 13.12.2013 tehdyillda kaupoilla kaksi asuntokohdetta,
joiden yhteenlaskettu velaton kauppahinta on 7,8 miljoonaa euroa.
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Toinen asuntokohteista on Elédkekassa Versolta ostettu asunto-
osakeyhti¢ Kaivopolun ja kiinteistdosakeyhtit Liikepuiston muodostama
kokonaisuus Porvoossa. Toinen asuntokohteista on ICE CAPITAL
Housing Fund | Ky:lt4 ostettu asunto-osakeyhtid Oulun Seilitie 1
Oulussa. Yhteenséd kohteissa on 51 asuntoa ja 11 liikehuoneistoa.
Kyseisten kauppojen arvioidaan parantavan Yhtion vuoden 2013
neljannen vuosineljanneksen tulosta yli 1,0 miljoonaa euroa.

Yhti6 hankki 23.12.2013 tehdylla kaupalla useita asuinhuoneistoja,
joiden yhteenlaskettu velaton kauppahinta on noin 20 miljoonaa euroa.
YIT Oyj:ltd hankittujen asuinhuoneistojen arvo jakautuu alueellisesti
siten, ettd se vastaa Yhtidn sijoitusstrategian mukaista jakaumaa.
Kokonaisuus késittdd 85 asuinhuoneistoa 18 eri uudiskohteesta.
Asuinhuoneistot ovat vuokraamattomia. Kaupan arvioidaan parantavan
Yhtion neljannen vuosineljanneksen tulosta yli 2,0 miljoonaa euroa.

B.5

Konsernirakenne

Kirjanpidossa tytaryhtioitd kasitellddn seuraavasti: Yhtio yhdistelee
kokonaan omistetut asunto-osakeyhtidt IAS 27:n mukaisesti. Osittain
omistetut  asunto-osakeyhtiét  yhdistellddn IAS  31:n  mukaan
suhteellisella menetelmélld, jolloin tytaryhtididen tuloslaskelman ja
taseen jokaisesta erastd yhdistelladn wvain konsernin omistusosuutta
vastaava madrd. Taman johdosta konserniyhdistelyssa ei synny
vahemmistdosuutta.

B.6

Suurimmat
osakkeenomistajat

Seuraavassa taulukossa on esitetty Yhtion kymmenen suurinta
osakkeenomistajaa tdmén Esitteen paivamaarana:

Osakkeenomistaja Olsakkel__q§ ?
ukumaara
Lansi-Suomen Vuokratalot Oy* 351.000 8,14
Keskinainen Eldkevakuutusosakeyhtid Etera 270.000 6,26
Avaintalot Oy* 247.794 5,74
A. Ahlstrom Kiinteist6t Oy 236.650 5,49
Godoinvest Oy** 229.360 5,32
Sysmalantien Kiinteistot Oy *** 219.368 5,08
Lamy Oy 110.818 2,57
Etra Oy 105.364 2,44
Maakunnan Asunnot Oy* 102.205 2,37
Thomfinance Oy 95.000 2,20
Y hteensa 1.967.559 45,60

* Hallituksen jasenten Tapani Rautiaisen ja Timo Valjakan méaardysvaltayhteisoja. **
Hallituksen jdsenen Timo Valjakan méaérdysvaltayhteiso. *** Hallituksen jasenen Tapani
Rautiaisen médrdysvaltayhteisd. Tapani Rautiaisen ja Timo Valjakan edelld mainitut
madrdysvaltayhteisot toimivat samalla toimialalla Yhtién kanssa.

Yhtion tietyt padomistajat ovat panttaustarkoituksessa erehdyksessé
toteuttaneet joulukuussa 2013 saman péivan aikana osakkeiden
samansuuruiset myynti- ja ostotoimeksiannot, joista Yhtié on tiedottanut
padomistajien tekemdn liputusilmoituksen mukaisesti. Kauppojen
selvittdminen on Kkesken, ja ne eiviat ole paivittyneet arvo-
osuusjarjestelm&an Esitteen julkaisupdivamaarana.

Hallituksen jasen Tapani Rautiainen ja hdnen maardysvaltayhteisdnsa
omistavat yhteensd 21,3 prosenttia (yhteensd 920.367 kpl) Yhtion




Osakkeista ja &anistd, ja hallituksen jasen Timo Valjakka ja hanen
maaraysvaltayhteisonsd omistavat yhteensd 21,6 prosenttia (yhteensa
930.359 kpl) Yhtion Osakkeista ja aanista.

Avaintalot Oy omistaa suoraan yhteensa 5,74 prosenttia Yhtion
Osakkeista ja aanista ja valillisesti yhdesséd tytaryhtionsa Maakunnan
Asunnot Oy:n kautta 8,11 prosenttia Yhtion Osakkeista ja danista.

B.7

Valikoidut historialliset
keskeiset taloudelliset
tiedot

Seuraavissa ~ taulukoissa ~ on  esitetty  valikoituja ~ Yhtion
konsernitilinpaatostietoja ja muita tietoja 30.9.2013 ja 30.9.2012
paattyneiltd yhdeksan kuukauden jaksoilta sekda 31.12.2012 ja
31.12.2011 péaattyneiltd tilikausilta. Alla esitettavat valikoidut
konsernitilinpaatostiedot on  johdettu  Yhtion tilintarkastetuista
konsernitilinpaatoksistda  31.12.2012 ja 31.12.2011 paattyneilta
katsauskausilta. Alla esitettavat valikoidut tilinpaatostiedot eivat sisalla
kaikkia Yhtion konsernitilinpaatoksiin sisaltyvié tietoja.

Yhtio on aiemmin laatinut tilinp&atokset tilikausilta 2011 ja 2012
Suomessa voimassa olevien suomalaisten tilinpaatossadnnosten (FAS)
mukaisesti. Koska Yhtiolld tuli olla listautumista varten IFRS-
standardien mukaiset tilinpaatokset, Yhtio laati IFRS-tilinpaatoksen
koko toimintansa ajalta eli 30.12.2010 lahtien. Yhtiokokous hyvéksyi
nama IFRS-muotoiset tilinpadtokset 19.6.2013, ja ne korvasivat Yhtion
aikaisemmin laaditut ja hyvaksytyt FAS-muotoiset tilinpdatokset. Yhtién
IFRS-muotoiset tilinpaatokset tilikausilta 2011 ja 2012 sek&
osavuosikatsaus 30.9.2013 paattyneeltd yhdeksan kuukauden jaksolta on
siséllytetty tdhén Esitteeseen viittaamalla.

Yhtio julkaisee vuoden 2013 tilinpadtoksen arviolta 24.—28.2.2014.

11— 30.12.2010-
TULOSLASKELMA 31.12. 31.12.

1.000 euroa 2012 2011
(Tilintarkastettu)

Liikevaihto

Tuotot varsinaisesta toiminnasta 1914 1080
Myynnit -144 -51
Sijoituskiinteistdjen arvonmuutos 1410 278
Liikevaihto yhteensa 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 1884 650
Rahoituskulut (netto) -452 -203
Voitto ennen veroja 1432 448
Valittomat verot -11 0




Tilikauden voitto/tappio 1421 448

Tilikauden voiton/tappion
jakautuminen

Emoyhtion omistajille 1421 448
Muut laajan tuloksen eréat -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 kaypa arvo 31992 20 263

Lyhytaikaiset varat

Myynti- ja muut saamiset 131 27
Rahavarat 300 403

432 430
VARAT YHTEENSA 32424 20692

Emoyrityksen omistajille kuuluva oma

paédoma

Osakepéédoma 13 666 11717
Rahastot -126 -5
Edellisten tilikausien voitto 46 0
Tilikauden voitto 1421 448
Oma padoma yhteensa 15 007 12 159
Velat

Pitkaaikaiset velat 15731 7791
Lyhytaikaiset velat

Korolliset velat, lainat 524 410
Ostovelat ja muut lyhytaikaiset velat 756 168
Korkosuojauksen kaypa arvo 407 164
Velat yhteensé 17 418 8533
OMA PAAQMA JA VELAT

YHTEENSA 32 424 20 692
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30.12.2010
KASSAVIRTALASKELMA 1.1.-31.12. -31.12.

1.000 euroa 2012 2011
(Tilintarkastettu)

Liiketoiminnan rahavirrat
Liiketoiminnan rahavirta ennen

rahoituseria 660 627
Maksetut korot netto -538 -209
Maksetut verot 0 0
Liiketoiminnasta kertyneet 122 418

nettorahavirrat

Investointien rahavirrat

Tytaryritysten hankinta vahennettyna -4 404 -20 041
hankituilla rahavaroilla

Asuinhuoneistojen osakkeiden hankinta -833 0
Investoinnit aineellisiin -19 -250
kayttbomaisuushyddykkeisiin

Investoinnit aineettomiin hyddykkeisiin -120 0
Aineellisten

kayttdomaisuushyddykkeiden

myyntitulot 1663 466
Investointeihin kaytetyt -3713 -19 825

nettorahavirrat

Rahoituksen rahavirrat

Osakeannista saadut maksut 21 11871
Lainojen nostot 4 280 8291
Lainojen takaisinmaksut -413 -352
Maksetut osingot -398 0
Rahoitukseen kaytetyt 3489 19 810

nettorahavirrat

Rahavarojen nettovahennys (-) /-

lisdys -103 403
Kateisvarat, muut rahavarat ja

luotolliset tilit tilikauden alussa 403 0
Rahavarat tilikauden lopussa 300 403

TULOSLASKELMA 1.1.-30.9.

1.000 euroa 2013 2012
(Tilintarkastamaton)

Liikevaihto

Tuotot varsinaisesta toiminnasta 2151 1339
Myynnit -60 -33
Sijoituskiinteistdjen arvonmuutos 2642 455
Liikevaihto yhteensa 2733 1761
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Hoitokulut -927 -517

Vuokraustoiminnan kulut =77 -32
Hallinnon kulut -460 -241
Liiketoiminnan muut tuotot ja kulut 1 -14
Kulut yhteensa -1463 -804
Liikevoitto 3271 957
Rahoituskulut (netto) -471 -290
Voitto ennen veroja 2801 667
Valittomat verot -35 -1
Tilikauden voitto/tappio 2 766 666

Tilikauden voiton/tappion
jakautuminen

Emoyhtion omistajille 2 766 666
Muut laajan tuloksen eréat 150 -99
Katsauskauden laaja voitto/tappio 2916 567

Katsauskauden laajan voiton/tappion
jakautuminen

Emoyhtion omistajille 2916 567

TASE 30.9. 31.12.

1.000 euroa 2013 2012
(Tilintarkast (Tilintarkastet

amaton) tu)

VARAT

Pitkdaikaiset varat

Sijoituskiinteistdjen k&ypa arvo 47 808 31992

Lyhytaikaiset varat

Myynti- ja muut saamiset 275 131
Rahavarat 387 300

663 432
VARAT YHTEENSA 48 471 32424

Emoyrityksen omistajille kuuluva oma

padoma

Osakepéédoma 17 059 13 666
Rahastot 17 -126
Edellisten tilikausien voitto 458 46
Tilikauden voitto 2 766 1421
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Oma paaoma yhteensa

Velat

Pitkaaikaiset velat

Lyhytaikaiset velat

Korolliset velat, lainat

Ostovelat ja muut lyhytaikaiset velat
Korkosuojauksen kaypa arvo

Velat yhteensa

OMA PAAOMA JA VELAT
YHTEENSA

KASSAVIRTALASKELMA

1.000 euroa

Liiketoiminnan rahavirrat
Liiketoiminnan rahavirta ennen
rahoituseria

Maksetut korot netto

Maksetut verot
Liiketoiminnasta kertyneet
nettorahavirrat

Investointien rahavirrat
Tytaryritysten hankinta vahennettyné
hankituilla rahavaroilla
Asuinhuoneistojen osakkeiden hankinta
Investoinnit aineellisiin
kayttdomaisuushyodykkeisiin
Investoinnit aineettomiin hyddykkeisiin
Aineellisten
kayttdomaisuushyddykkeiden
myyntitulot

Investointeihin kéytetyt
nettorahavirrat

Rahoituksen rahavirrat
Osakeannista saadut maksut
Lainojen nostot

Lainojen takaisinmaksut
Maksetut osingot
Rahoitukseen kaytetyt
nettorahavirrat

Rahavarojen nettovahennys (-) /-
lisays

20 300

20435

6 627
852
257

28171

48 471

1.1.-30.9.
2013

15 007

15731
524
756

407
17 418

32424

2012

(Tilintarkastamaton)

427
-491

-65

-2 627

-107

-172

2332

-574

1883
4 548
4 694
-1010

726

87

509
-323

186

987

-1792

2 580
-359
-305

1916

310
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Rahavarat tilikauden alussa
Rahavarat katsauskauden lopussa

TUNNUSLUVUT

Liikevaihto, 1000 €

Liikevoitto, 1000 €

Tilikauden tulos, 1000 €

Taseen loppusumma, 1000 €
Omavaraisuusaste, %
Nettovelkaantumisaste,

Oman p&adoman tuotto, %
Osakekohtainen tulos (EPS), €
Osakekohtainen osinko, €
Osakkeen kokonaistuotto, %
Velkaantumisaste, %
Osakekohtainen nettovarallisuus, €
Taloudellinen kéyttoaste, %
Toiminnallinen kayttdaste, %
Vuokralaisvaihtuvuus/kk, %
Bruttovuokratuotto, %
Nettovuokratuotto, %
Vuokra/asuinhuoneisto, €
Vuokra/pinta-ala, €/m?
Operatiivinen tulos (EPRA), 1000 €
Osakekohtainen operatiivinen tulos
(EPRA), €

Nettovarallisuus (EPRA), 1000 €
Osakekohtainen nettovarallisuus
(EPRA), €

Alkutuotto (EPRA), %

Vacancy Rate (EPRA), %

300 403
387 713

2012
(Tilintarkastettu)

2011

3180 1307
1884 650
1178 284
32424 20 692
46,3 58,8
108,8 67,1
10,2 2
1,14 0,54
1,08* 0,34
91 3,8
49,9 37 7
10,98 10,38
96,7 98,2
96,5 98,1
3,0 2,0
8,0 79
4,8 4,8
546 553
9,54 9,43
1115 619
0,90 0,74
15413 12 323
1,28 10,52
54 52
5,6 2,6

* Padtetty osinko vuodelta 2012 enintdin 1,08 € /osake. 1.1.-31.12.2013

maksettu 1.346.525,10 euroa osinkoa.

TUNNUSLUVUT

Liikevaihto, 1000 €
Liikevoitto, 1000 €
Tilikauden tulos, 1000 €
Taseen loppusumma, 1000 €
Omavaraisuusaste, %

1.1.-30.9.

2013 2012

(Tilintarkastamaton)
4733 1761
3271 956
2916 567
48 471 -
40,2 -
1314 -
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Nettovelkaantumisaste, % 17,9 51

Oman p&éoman tuotto, % 1,97 0,54
Osakekohtainen tulos (EPS), € 0,81 0,26
Osakekohtainen  osinko,  maksettu

kaudella € 21,0 6,7
Osakkeen kokonaistuotto, % 55,6 -
Velkaantumisaste, % 4733 1761
Osakekohtainen nettovarallisuus, € 11,90 10,98*
Taloudellinen kayttoaste, % 95,0 96,9
Toiminnallinen k&yttoaste, % 93,9 96,9
Vuokralaisvaihtuvuus/kk, % 2,2 3,3
Bruttovuokratuotto, % 8,1 7,7
Nettovuokratuotto, % 47 4,6
Operatiivinen tulos (EPRA), 1000 € 694 549
Osakekohtainen operatiivinen tulos

(EDRA). € P 0,49 0,45
Nettovarallisuus (EPRA), 1000 € 20 450 13778
Osakekohtainen nettovarallisuus

(EPRA), € 11,90 10,79
Alkutuotto (EPRA), % 4,6 4,9
Vacancy Rate (EPRA), % 5,0 2,2

* Luvut per 31.12.2012.

Yhti6 hankki 13.12.2013 tehdyilla kaupoilla kaksi asuntokohdetta,
joiden yhteenlaskettu velaton kauppahinta on 7,8 miljoonaa euroa.
Toinen asuntokohteista on Elédkekassa Versolta ostettu asunto-
osakeyhtié Kaivopolun ja kiinteistdosakeyhti6 Liikepuiston muodostama
kokonaisuus Porvoossa. Toinen asuntokohteista on ICE CAPITAL
Housing Fund | Ky:lt4 ostettu asunto-osakeyhtid Oulun Seilitie 1
Oulussa. Yhteenséd kohteissa on 51 asuntoa ja 11 liikehuoneistoa.
Kyseisten kauppojen arvioidaan parantavan Yhtién vuoden 2013
neljannen vuosineljanneksen tulosta yli 1,0 miljoonaa euroa.

Yhtié hankki 23.12.2013 tehdyllda kaupalla useita asuinhuoneistoja,
joiden yhteenlaskettu velaton kauppahinta on noin 20 miljoonaa euroa.
YIT Oyij:ltd hankittujen asuinhuoneistojen arvo jakautuu alueellisesti
siten, ettd se vastaa Yhtion sijoitusstrategian mukaista jakaumaa.
Kokonaisuus Kkasittdd 85 asuinhuoneistoa 18 eri uudiskohteesta.
Asuinhuoneistot ovat vuokraamattomia. Kaupan arvioidaan parantavan
Yhtion neljannen vuosineljanneksen tulosta yli 2,0 miljoonaa euroa.

B.8 | Valikoidut pro forma - Ei sovellu. Tamd Esite ei sisdll4 pro forma -muotoisia taloudellisia
muotoiset taloudelliset tietoja.
tiedot

B.9 | Tulosennuste Ei sovellu. Esitteeseen ei sisdlly tulosennustetta.

B.10 | Tilintarkastajan Ei sovellu. Yhtion 31.12.2012 ja 31.12.2011 pé&attyneitd tilikausia
huomautukset koskevat tilintarkastuskertomukset eivét sisalld huomautuksia.
historiallisten
taloudellisten tietojen
ajalta

B.11 | Kayttopadoman riittdvyys | Yhtion kéayttopadoma riittdd Esitteen paivamaarana sen seuraavan 12

kuukauden tarpeisiin.
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B.34

Kuvaus Yhtion
noudattamista
sijoitustavoitteista

ja -politiikasta, mukaan
lukien sijoituksiin
mahdollisesti sovellettavat
rajoitukset, seké kuvaus
kaytetyista valineista.

Yhtio pyrkii sijoittamaan p&&asiassa hyvan vuokratuoton tarjoaviin
vuokra-asuntoihin suurissa ja keskisuurissa suomalaisissa kaupungeissa.
Vaikka  pddosa  Yhtiobn  Sijoituskohteista ~ on  vuokrattavia
asuinhuoneistoja, se voi omistaa myos toimitiloja. Taman lisaksi Yhtio
pyrkii hyodyntdmaén tehokkaasti vieraan pdaoman ja oman pa&oman
vélisté suhdetta salkunhoidossa.

Yhtion tuotot koostuvat  Sijoituskohteiden  vuokratuotoista ja
arvonmuutoksista. Yhtion tulos muodostuu asuntojen
nettovuokratuotoista, realisoituneista ja realisoitumattomista
arvonmuutoksista, vieraan padoman Kkustannuksista sekd hallinnon
kuluista.

Yhtiolla oli 31.12.2013 asuinhuoneistoja ja toimitiloja yhteensd 791
huoneistoa 43 kohteesta, ja huoneistojen yhteenlaskettu pinta-ala oli noin
50 tuhatta nelitté ja kdypa arvo oli yhteensé noin 79 miljoonaa euroa.

B.35

Yhtion lainanoton ja
velkaantuneisuuden
enimmaismaarat. Jos
enimmaismaaria ei ole,
tastd on mainittava.

Yhtion  Kkiinteistosijoitustoiminnan  sdéntdjen  mukaisesti  Yhtién
konsernitilinpadtoksen mukaisen vieraan pddoman maara ei saa ylittad
80 prosenttia taseen loppusummasta.

B.36

Kuvaus Yhtién
lainsaadannollisesta
asemasta seké sen
perustamismaan
sdantelyviranomaisen
nimi.

Yhti6 on julkinen osakeyhtiomuotoinen kiinteistdrahasto,
toimintaa valvoo Finanssivalvonta.

jonka

B.37

Padpiirteittdinen kuvaus
tyypillisesta sijoittajasta,
jolle Yhtion palvelut on
suunnattu.

Yhtio6 on REIT-muotoinen Kkiinteistérahasto, jonka Osakkeet ovat
julkisen kaupankdynnin kohteena ja johon kaikki sijoittajat voivat
sijoittaa ostamalla ja myymalla Yhtion Osakkeita.

B.38

Sijoituskohteena olevan
yhteison tunnistetiedot ja
riskit, jos Yhtion
bruttovaroista yli 20
prosenttia voidaan
sijoittaa yhteen
kohteeseen

Ei sovellu. Yhtion sijoitukset Yhtion

Kiinteistosijoitustoiminnan sdantéjen mukaisesti.

hajautetaan

B.39

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

Ei sovellu. Yhtion sijoitukset Yhtion

kiinteistosijoitustoiminnan sdantéjen mukaisesti.

hajautetaan

B.40

Kuvaus hakijan
palveluntarjoajista,
mukaan lukien
palkkioiden
enimmaismaarat.

Yhtion  hallinnointiyhtiond ~ toimii  Orava  Rahastot  Oyj.
Hallinnointiyhtion paatoimiala on asuinkiinteistorahastojen hallinnointi.
Hallinnointiyhtié on erikoistunut epésuoraan Kkiinteistgsijoittamiseen
liittyviin  sijoitustuotteisiin ~ ja  palveluihin.  Hallinnointiyhtion
palveluksessa tydskenteli Esitteen paivamaarana neljé henkilda.

Hallinnointiyhtille on maksettu vuosina 2011-2013 kiinteda ja
tulossidonnaista palkkiota seuraavasti: vuonna 2011 kiinteda palkkiota
maksettiin noin 85 tuhatta euroa ja tulossidonnaista palkkiota 0 euroa.
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Vuonna 2012 vastaavat summat olivat noin 184 tuhatta euroa ja noin 128
tuhatta euroa. Tulossidonnaisesta palkkiosta puolet maksettiin osakkeilla
maaliskuun 2013 annissa. Vuonna 2013 kiinted hallinnointipalkkio oli
yhteensad 226 tuhatta euroa. Vuodelta 2013 tulossidonnaista palkkiota ei
tullut maksettavaksi.

Yhtion  asuntomanagement-palveluista ~ vastaa  Newsec  Asset
Management Oy. Newsec Asset Management Oy:n tehtdviin kuuluvat
muun muassa kiinteistohallinto, vuokraustoiminta ja vuokrahallinto.
Newsec Asset Management Oy:n palkkiot perustamisesta l&htien
30.9.2013 mennessa ovat olleet 323 tuhatta euroa. Sopimuksenmukaiset
palkkiot ovat osin kiinteité ja osin palvelukohtaisia.

Ulkopuolinen asiantuntija  ja kiinteistonarvioitsija  auditoi
Hallinnointiyhtion arviointiprosessin, laskentamenetelmat  ja
raportoinnin kerran vuodessa. Yhtion Kiinteistévarallisuuden arvosta
hankitaan  lisdksi  puolivuosittain  ulkopuolisen  auktorisoidun
kiinteistdarvioitsijan ~ arvio. ~ Ulkopuolisena  asiantuntijana  ja
auktorisoituna kiinteistdarvioitsijana toimii Realia Management Oy.
Realia Management Oy:n palkkiot 30.9.2013 mennessa ovat olleet 18,9
tuhatta euroa. Sopimuksenmukaiset palkkiot ovat kiinteita.

B.41

Sijoitusten hoitajan
henkildllisyys ja
oikeudellinen asema.

Yhtion hallinnointiyhtiond toimii Orava Rahastot Oyj. Hallinnointiyhtio
on suomalainen julkinen osakeyhtid.

B.42

Kuvaus siitd, kuinka usein
Yhtidn nettovarojen arvo
madritetaan, ja ilmoitus
siitd, miten kyseinen
nettoarvo ilmoitetaan
sijoittajille.

Yhtion omistamien kiinteistdjen ja muiden kuin julkisen kaupankaynnin
tai monenkeskisen kaupankéynnin kohteena olevien
kiinteistoarvopapereiden arvot arvioidaan vahintddn kuukausittain ja
julkistetaan véahintddn neljannesvuosittain sekd aina, kun Yhtion
taloudellisen tilanteen muutos tai muutokset Kkiinteistdjen kunnossa
vaikuttavat  olennaisesti  Yhtiobn  omistamien  kiinteistjen ja
kiinteistbarvopapereiden arvoon. Kiinteistét ja muut kuin julkisen
kaupankaynnin tai monenkeskisen kaupankéynnin kohteena olevat
kiinteistbarvopaperit arvostetaan, kun Yhtié ostaa ja myy niitd. Niin
ikddn Yhtioon tuleva omaisuus arvostetaan vastaanotettaessa omaisuus
apporttina merkinnan yhteydessa.

B.43

Sateenvarjomuotoisen
yhteissijoitusyrityksen
osalta lausunto
mahdollisista ristikkaisista
vastuista

Ei sovellu.

B.44

Keskeiset taloudelliset
tiedot

Ei sovellu. Yhtidn keskeiset taloudelliset tiedot on esitetty edelld
kohdassa B.7.

B.45

Kuvaus Yhtion
sijoitussalkusta

Yhtion 31.12.2013 kokonaan ja osittain omistamat Sijoituskohteet seka
valitut tiedot niistd on esitetty alla olevassa taulukossa. Kéyvét arvot ja
muut luvut perustuvat Yhtion osavuosikatsauksessa 30.9.2013 ja
joulukuussa 2013 julkistamissa pdrssitiedotteissa esittdmiin arvostuksiin
ja lukuihin. Yhtio arvioi, ettd Sijoituskohteiden arvoissa ei ole
tapahtunut merkittdvid muutoksia osavuosikatsauksen 30.9.2013 ja
joulukuussa 2013 julkistettujen porssitiedotteiden jalkeen.

Realia Management Oy toimii Yhtion Sijoituskohteiden ulkopuolisena ja
rilppumattomana  arvioijana  ja  maé&rittdd  Sijoituskohteiden
huoneistokohtaiset summa-arvot, tuottoarvot ja markkina-arvot
puolivuosittain  (Q2 ja Q4) tarkemmin sovittujen periaatteiden
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mukaisesti. Realia Management Oy:n arviointiraportti per 20.9.2013
tuolloin omistettujen Sijoituskohteiden osalta on tdmén Esitteen liitteend
B.

Yhtion  30.9.2013  omistamien  Sijoituskohteiden  arvo  oli
osavuosikatsauksen mukaan yhteensé 47,8 miljoonaa euroa, huoneistoja
oli yhteensa 665 kappaletta, ja kohteiden pinta-ala oli yhteensd 39,3
tuhatta neliometrid. Tamén Esitteen pdivdmaardnd Yhtion arvioi
Sijoituskohteiden kokonaisarvoksi 79 miljoonaa euroa.

Yhti6 on tehnyt osavuosikatsauksen 30.9.2013 jélkeen Sijoituskohteiden
kauppoja, joiden yhteenlaskettu velaton kauppahinta on ollut noin 27,8
miljoonaa euroa. Yhtié hankki 13.12.2013 tehdyilla kaupoilla kaksi
asuntokohdetta, joiden yhteenlaskettu velaton kauppahinta oli 7,8
miljoonaa euroa.

Kéypa arvo Bruttovuokra /

kk, euroa

Omistusos

Asunto-osakeyhtio 30.9.2013,

Has 1.000 euroa

Asunto Oy Lahden

Helkalanhovi 7.2% 1936 982 15 688 €
';‘ji”k”ktiokgz kahde” 745 % 2540 1537 15 561 €
?:E\?atr?i(?n}:iHamman 958 % 1332 1282 7788 €
Asunto Oy

Hameenlinnan 69,8 % 1410 1858 9449 €
Aulangontie 39

ﬁ‘a‘[‘)r;‘i’r%klgm'on 94,9 % 2560 962 17045 €
Bostads Ab

Lindhearst Asunto Oy 68,3 % 1960 1635 11858 €
(Sipoo)

Asunto Oy

Nurmijérven Puurata 79,7 % 3441 1420 25755 €
15-17

Asunto Oy

Kauniaisten 329% 2848 4608 8742 €
Venevalkamantie

Asunto Oy

Jyvéskylan 36,0 % 1695 1376 16511 €
Kruununtorni *

é:\gir;ltrc:nonz Y3amaan 88,9 % 3862 2049 20584 €
founio DY TOMION 39,096 920 808 8268 €
Asunto Oyvaniaan 109005 1333 2892 6066 €
CE%?E%%E (1)3(&“ 99.1% 2581 647 22388 €
Clsjlc‘)rl‘(g%ttahde” 50,0 % 784 1623 5440€
ﬁf)‘:]rl‘ltj‘l’(lﬁ;’ ffh‘a” 100,0 % 4213 1340 27149 €
Asunto Oy Salon

Ristinkedonkatu 100,0 % 3578 843 37544 €
33***

Qist‘;rr‘itge?h%lfera"a” 99,9 % 6 091 2941 20 000**€
Asunto Oy Heinolan ', 1 o, 809 695 10000 €

Tamppilahdenkulma®

18




Asunto Oy Kotkan

Alahovintorni? 100,0 % 1232 78 21000€
g%r;tlgl?y Varkauden 100,0 % 312 361 4000 €
Q:;?Ltjzl)oy Varkauden 100,0 % 761 383 11 000 €
ot w00% T e
g W00% 0 7
§553E2*9¥*%UIUH 100,0 % 2) - 12340 €
YIT Oyj:Ita hankitut” 100,0 % 2 _ 91600¢€
Yhteensi 31.12.2013 79 milj. euroa - 477000

* As Oy Jyvaskylan Kruununtornin Sijoituskohde koostuu neljasté toimistotilasta ja
yhdestd varastotilasta. ** Sopimuksessa on méadritelty ainoastaan nettovuokra, minka
vuoksi bruttovuokraa ei ole saatavilla. *** Porvoon kohteissa on yhteensa yksitoista
toimisto- ja liiketilaa. **** Salon kohteessa on yhteensa kaksi liikehuoneistoa. *****
Arvio bruttovuokrasta. Y Naiden 30.8.2013 jalkeen hankittujen Sijoituskohteiden arvot
ovat Orava Rahastot Oyj:n arviointimenetelméan perustuvia johdon arvioita, jotka Realia
Management Oy varmentaa puolivuosittain erikseen sovittavin periaattein. Yhtié on
julkistanut joulukuun 2013 hankinnoista porssitiedotteet. Viimeisin Realia Management
Oy:n arviolausunto on annettu elokuun 2013 tilanteen perusteella. ? Lukuja ei ole
saatavilla jaoteltuina, mutta ne siséltyvét yhteenlaskettuun kdypaan arvoon..

B.46 | Tieto yksittdisen Yhtion nettovarallisuus  30.9.2013 per osake oli 11,90 euroa.
arvopaperin tuoreimmasta | Osinkokorjattu nettovarallisuus per osake oli vastaavasti 11,70 euroa.
nettoarvosta

Jakso C — Arvopaperit

C.1 | Listattavien Listattavat osakkeet ovat arvo-osuusmuotoisia Yhtion olemassa olevia
arvopapereiden kuvaus osakkeita. Listattujen ja Listattavien osakkeiden ISIN-tunnus on

F14000068614.

C.2 | Arvopapereiden Listattavat osakkeet ovat euromaaraisia.
liikkeeseenlaskun
valuutta

C.3 | Yhtion osakkeet ja Yhtion osakep&ddoma oli tdman Esitteen paivamaarana 43.143.940
osakepadoma euroa, ja se jakaantui 4.314.394 osakkeeseen. Kukin osake oikeuttaa

yhteen &aneen Yhtion yhtidkokouksessa. Yhtion osakkeilla ei ole
nimellisarvoa.

Yhtio aikoo jattdd hakemuksen Helsingin Porssille Listattavien
osakkeiden  ottamiseksi  julkisen  kaupankdynnin  kohteeksi.
Kaupankéynnin Listattavilla osakkeilla odotetaan alkavan Helsingin
Pdrssin porssilistalla arviolta 31.1.2014.

Veronhuojennuslain mukaan Yhti6 ei saa hankkia omia osakkeitaan.

C.4 | Yhtion osakkeisiin Yhtiékokoukset

liittyvét oikeudet

Osakeyhtitlain mukaan osakkeenomistajat kayttavat yhtiokokouksessa
ylinté padtosvaltaa Yhtion asioissa.

Aanioikeudet

Osakkeenomistaja saa osallistua yhtiokokoukseen ja kéyttdd sielld
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aanioikeuttaan joko henkilokohtaisesti tai valtuuttamansa asiamiehen
valitykselld. Osakeyhtidlain mukaan kukin osake oikeuttaa yhteen
aaneen yhtiokokouksessa, eikd Yhtion yhtidjarjestyksessa maarata
toisin. Y htiokokouksissa paatokset tehddan yleensd
enemmistopaatoksina. Tietyt paatokset, kuten yhtiojarjestyksen
muutokset ja paatokset yhtion sulautumisesta, jakautumisesta tai
selvitystilaan asettamisesta, edellyttavat kuitenkin vahintdan kahden
kolmasosan enemmist6d annetuista &anistd sekd yhtiokokouksessa
edustetuista  osakkeista.  Lisaksi  tietyt  paatokset,  kuten
yhtidjarjestyksen muutokset, jotka muuttavat saman osakesarjan
osakkeenomistajien  oikeuksia  tai  kasvattavat  yhtion  tai
osakkeenomistajien lunastusoikeutta, edellyttavat kaikkien
osakkeenomistajien suostumusta, tai jos muutos koskee vain tiettyjé
osakkeenomistajia, sovellettavan enemmistovaatimuksen liséksi niiden
osakkeenomistajien suostumusta, joita paatds koskee.

Osingot ja muu varojen jakaminen

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

C5

Listattavien osakkeiden
vapaata luovutettavuutta
koskevat rajoitukset

Listattavat osakkeet ovat vapaasti luovutettavissa. Tiettyjen valtioiden
lainsaddantd saattaa asettaa rajoituksia Esitteen levittamiselle.
Listattavien osakkeiden rekisterdimiseksi missdadn muualla kuin
Suomessa ei ole ryhdytty mink&énlaisiin toimenpiteisiin.

C.6

Listattavien osakkeiden
ottaminen
kaupankaynnin kohteeksi

Yhtio aikoo jattad hakemuksen Listattavien osakkeiden ottamiseksi
kaupankdynnin  kohteeksi  Helsingin  Pdrssin  porssilistalle
kaupankayntitunnuksella OREIT. Kaupankdynnin Listattavilla
osakkeilla arvioidaan alkavan 31.1.2014.

C.7

Osingonjako

Yhtion kéytantona on ollut valtuuttaa hallitus péattdméan osingon
jakamisesta yhtiokokouksen valtuutuksen ja Osakeyhtitlain puitteissa.
Yhtion tavoitteena on jakaa 7-10 prosentin osinkotuotto laskettuna
osakkeen nettovarallisuudesta.

Yhti6 jakaa osinkona véhintddn 90 prosenttia emoyhtion tilikauden
voitosta ilman realisoitumattomia  arvonmuutoksia,  jollei
Osakeyhtitlain sédénnoksistd, jotka rajoittavat voitonjakoa Yhtitn
vapaan oman padoman maardn tai maksukyvyn perusteella, muuta
johdu.

Jakso D — Riskit

D.1

Tarkeimmat
liikkeeseenlaskijalle ja
sen toimialalle ominaiset
riskit

Yhtioon liikkeeseenlaskijana, sen liiketoimintaan ja
toimintaymparistoon seka Listattaviin osakkeisiin liittyy riskeja, joista
osa saattaa olla huomattavia. Alla luetellut riskit perustuvat Esitteen
paivamaarand saatavilla oleviin tietoihin ja niiden perusteella
tehtyihin arvioihin merkityksellisista riskeista.

Vallitsevaan makrotaloudelliseen tilanteeseen liittyvia riskeja

e Epéavarmat maailmanlaajuiset taloudelliset ja
rahoitusmarkkinaolosuhteet saattavat vaikuttaa epaedullisesti
Yhtioén liiketoimintaan, liiketoiminnan tulokseen,

taloudelliseen asemaan, maksukykyyn ja pddoman lahteisiin
e Negatiivinen taloudellinen kehitys ja yleinen talouden tilanne
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Suomessa  saattavat  vaikuttaa  haitallisesti  Yhtion
liiketoimintaan ja markkina-arvoon

Yhtion liiketoimintaan liittyvia riskeja

e Yhtid ei valttamatta 16yda sopivia Sijoituskohteita

e Yhtid ei valttamatta 10ydd Sijoituskohteita suunnitelluilta
alueilta

Alueet, joissa Yhtion Sijoituskohteet sijaitsevat, voivat
muuttua véhemmaén houkutteleviksi

Yhtiolta puuttuu  vertailukelpoinen toimintahistoria, eik&
Yhtion litketoiminnan strategian toteutumisesta ole varmuutta
Kysynnén ja tarjonnan vaihtelut asuntomarkkinoilla saattavat
vaikuttaa asumisen kustannuksiin ja vuokratasoihin
Asuntomarkkinoiden heikko likviditeetti voi vaikeuttaa Yhtion
mahdollisuuksia myyda Sijoituskohteitaan

Sijoituskohteiden kunto ei valttdmétta vastaa ennakoitua
Sijoituskohteiden  vuokrausasteen  lasku, vuokralaisten
vaihtuvuuden lisdantyminen ja maksamattomista vuokrista
aiheutuvat luottotappiot saattavat heikentdd Yhtion tulosta
Toistaiseksi voimassa olevat vuokrasopimukset saatetaan
irtisanoa lyhyen ajan sisélla

Vuokrasopimuksiin ja muihin sopimuksiin liittyy riskeja
Sijoituskohteiden kdypien arvojen muutokset saattavat
vaikuttaa Yhtion tulokseen ja rahoituksen ehtoihin
Lisdéntyneet kunnostus- ja ylldpitokulut saattavat alentaa
tuottoja tai nostaa vuokria, ja tdman seurauksena vuokralla
asumisen kysynta saattaa heikentya

Sijoituskohteiden arvostukset voivat poiketa todellisista
kayvista arvoista

Yhtion tekemdan hallinnointisopimukseen liittyy riskeja
Avainhenkildiden menettdminen saattaa heikentdd Yhtion
menestysta

Yhtion kayttdmiin palveluntarjoajiin liittyy riskejé
Sijoituskohteet altistuvat mahdollisille ymparistoriskeille seka
terveyteen ja turvallisuuteen liittyville riskeille

Yhtion vakuutusturva ei ole valttdmatta riittdva
Jarjestelmdvirheet Yhtion toiminnoissa saattavat vahentaa
tehokkuutta ja/tai Yhtion toiminnan tuottavuutta

Yhtio saattaa epadonnistua maineensa hallinnassa

Yhtion liiketoimintaan voi liittyd tunnistamattomia tai
odottamattomia riskeja

Lainsdadantoon liittyvia riskeja

e Lainsdédéntdmuutokset saattavat vaikuttaa Kielteisesti Yhtion
Sijoituskohteiden arvoon tai Yhtion tulokseen, lisata kuluja
ja/tai hidastaa tai pysdyttaa sijoituskehityksen

¢ Kiinteistorahastolaki asettaa vaatimuksia ja rajoituksia Yhtion
liiketoiminnalle, ja sen soveltamiseen saattaa liittyd
epavarmuutta

e Veronhuojennuslakiin ja sen soveltamiseen liittyy riskeja

e Hallinnointiyhtioén  sovellettavan ~ AIFM-lainsaadannén
soveltamiskaytannostd saattaa aiheutua epévarmuutta Yhtion
toiminnalle
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Rahoitusriskeja

e Korkotason vaihtelut saattavat vaikuttaa Kielteisesti Yhtion
liiketoimintaan

e Yhtion kassavirta ei valttdmatta riité lainojen takaisinmaksuun
niiden erdéntyessa

e Yhtion luottosopimuksiin sisaltyvdat kovenantit saattavat
rikkoutua

e Yhtidn velkaantuneisuus saattaa vaikuttaa epaedullisesti sen
lilketoimintaan

e Rahoitusmarkkinoiden epdvarmuus ja pankkien tiukentunut
sdantely saattavat vaikuttaa epédedullisesti Yhtion rahoitukseen

e Kansainvalinen talouden taantuma ja rahoitusmarkkinoiden
vakavat hairiot altistavat Yhtion vastapuoliriskeille

D.3 | Tarkeimmat Yhtiéon liikkeeseenlaskijana, sen liiketoimintaan ja
arvopapereille ominaiset | toimintaymparistoon seka Yhtion Osakkeisiin liittyy riskeja, joista osa
riskit saattaa olla huomattavia. Alla luetellut riskit perustuvat Esitteen

paivamaarand saatavilla oleviin tietoihin ja niiden perusteella
tehtyihin arvioihin merkityksellisista riskeista.
Osakkeisiin liittyvia riskeja
e Yhtidn osingonjaosta ei ole varmuutta
e Yhtidn Osakkeisiin liittyy arvostusriski
e Osakkeenomistajien omistusosuus voi laimeta
e Mahdolliset tulevat osakeannit seka luovutusrajoituksen (lock-
up) paattyminen voivat vaikuttaa Osakkeiden markkinahintaan
e Yhtibn Osakkeiden hinnanmuodostus markkinoilla ei
valttdmatta ole luotettavaa, ja Osakkeiden likviditeetti saattaa
jaada heikoksi
o Hallintarekisterdityjen Osakkeiden omistajien danioikeuden
kayttdminen edellyttaa tilapdista rekisterditymista

Jakso E — Tarjous

E.1 | Nettovarat/arvioidut Ei sovellu
kokonaiskustannukset '

E.2a | Syyt tarjoamiseen /
varojen kaytd / Ei sovellu.
arvioidut
kokonaisnettovarat

E.3 | Tarjousehdot Jaljempdnd on esitetty kuvaus siitd, miten Yhtion Listattavat osakkeet

on laskettu liikkeeseen.

Orava Asuntorahasto perustettiin  30.12.2010. Omaksi padomaksi
muodostui 5 027 660,00 euroa, joka merkittiin kokonaisuudessaan
osakepadomaksi. Omasta pddomasta 5 024 560,00 euroa luovutettiin
apporttina, mika toteutettiin EVL 52 f §:n mukaisena osakevaihtona.
Apporttina siirtyivdt As Oy Lahden Helkalanhovin ja As Oy Lahden
Poikkikatu 4:n koko osakekannat.

Yhtion hallitus pdatti 29.3.2011 suunnatusta osakeannista. Osakkeiden
merkintdhinta maksettiin kokonaan apporttiomaisuudella. Avaintalot
Oy:lle tarjottiin 2 477 940 osaketta yhden euron merkintéhintaan
osakkeelta. Yhtion osakepddoma kasvoi 7 505 600,00 euroon.
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Yhtion hallitus paatti 29.3.2011 myos toteuttaa 40 asuinhuoneiston eli
kahden asunto-osakeyhtion koko osakekantojen oston. Apporttina ja
kaupalla siirtyivat As Oy Haminan Tervaniemen, As Oy Hameenlinnan
Aulangontie 39:n ja As Oy Tornion Kuparimarkan koko osakekannat.
Velaton kauppahinta oli 3 310 tuhatta euroa.

Yhtiokokouksessa 3.6.2011 paatettiin yksimielisesti Yhtion osakkeiden
yhdistamisestd.  Yhtid  paatti lunastaa 90 %  kaikkien
osakkeenomistajien  osakkeista vastikkeetta ja mitatdidd ne.
Lunastuspadtoksen seurauksena ei syntynyt osakkeiden murto-osia.
Osakkeiden yhdistamisella valmistauduttiin Yhtion porssilistaukseen ja
osakkeen likviditeettid parantavaan hintanoteeraukseen. Yhdistdmisen
jalkeen yhti6lla oli 750 560 osaketta. Osakkeiden yhdistdminen
merkittiin kaupparekisteriin 11.6.2011.

Hallituksen kokouksessa 1.9.2011 paatettiin yksimielisesti suunnatusta
osakeannista. Osakeannissa uusien osakkeiden maara oli 409 469
osaketta 1,38 euron merkintéhintaan osakkeelta. Merkintahinta perustui
yhtion  laskemaan osakkeen arvoon 30.6.2011. Osakkeiden
merkintdhinta  voitiin maksaa kokonaan apporttiomaisuudella.
Apporttiomaisuuden luovutus, Sipoon Bostads Ab Lindhearst Oy:n
koko osakekanta ja As Oy Nurmijarven Puurata 15-17:n osakekannasta
n. 21,6 %, tapahtui 1.9.2011. Paatettiin my6s ostaa Sampo Pankki
Oyj:n myontamalla 3,5 miljoonan euron luotolla loput As Oy
Nurmijarven Puurata 15-17:n osakekannasta eli n. 78,4 %.

Yhtion hallitus paatti 20.6.2012 yksimielisesti ostaa Etola-ryhmalta As
Oy Vantaan Rasinrinne 13:n koko osakekannan 3,6 miljoonan euron
kauppahinnalla. Yhtion hallitus paatti 1,1 miljoonan euron suunnatusta
osakeannista Etola-ryhméan kuuluvalle Etra Oy:lle. Osakeannissa
uusien osakkeiden méaard oli 105 364 osaketta. Osakkeiden
merkintdhinta maksettiin kokonaan apporttiomaisuudella, noin 30,6
%:n osuudella As Oy Vantaan Rasinrinne 13:n osakekannasta.
Merkint&hinta oli 10,44 euroa osakkeelta.

Hallitus péaatti 25.10.2012 kokouksessaan suunnatusta osakeannista.
Osakeannissa uusien osakkeiden maara oli yhteensé 89 458 kappaletta.
Osakkeiden merkintahinta voitiin maksaa rahassa tai rahan sijasta
kokonaan tai osittain apporttiomaisuudella. Merkint&dhinta oli 10,85
euroa  osakkeelta.  Kokouksessa  péatettiin  myds  toteuttaa
asuinrakennusten kauppa. Myyjand oli Kiinteistdt Oy Kotkan
Vuorenrinne 19, joka myi omistamansa rakennukset osoitteessa
Vuorenrinne 19 perustettavalle yhtidlle, Asunto Oy Kotkan
Vuorenrinne 19:1le, joka on 100 %:sti Orava Asuntorahaston omistama.
Kauppahinta oli 1,9 miljoonaa euroa.

E.4 | Liikkeeseenlaskuun Yhtié on hankkinut tilikausilla 2011 ja 2012 Listattavien osakkeiden
liittyvét olennaiset liikkeeseenlaskujen  yhteydesséd  lahipiiriyhtidiltdédn  (Maakunnan
intressit ja eturistiriidat | Asunnot Oy, Avaintalot Oy, Godoinvest Oy, Royal House Oy ja

Salonkirakentajat Oy) Sijoituskohteita joko rahalla tai apporttina.
Tilikaudella 2011 néiden lahipiiritransaktioiden yhteenlaskettu arvo oli
13 373 tuhatta euroa ja tilikaudella 2012 800 tuhatta euroa.

E.5 | Arvopapereita myyntiin | Listattavien osakkeiden listalleoton yhteydessa ei tarjota Osakkeita.

tarjoavien henkildiden
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nimet/Myyntirajoitus-
sopimukset

Yhtid, lokakuussa 2013 jdrjestetyn listautumisannin paéjarjestdja ja
taloudellinen neuvonantaja sopivat listautumisannin yhteydessd, ettd
Yhti6 ei ilman paajarjestdjan ja taloudellisen neuvonantajan antamaa
etukateistd kirjallista lupaa laske liikkeeseen tai muutoin luovuta
Yhtion osakkeita ensimmdistd kaupankayntipdivda seuraavan 12
kuukauden kuluessa muutoin kuin Yhtién hankkiessa Sijoituskohteita
kayttden kauppahintana omia osakkeitaan.

Yhtion tietyt pédomistajat sitoutuivat Yhtion listautumisannin
yhteydessa tavanomaiseen luovutusrajoitukseen, jonka mukaisesti ne
eivit myy tai muutoin luovuta omistamiaan Yhtion osakkeita Yhtion
osakkeiden ensimmaistd kaupankéyntipdivaad seuraavan 12 kuukauden
kuluessa.

Yhtion tietyt p&ddomistajat ovat panttaustarkoituksessa erehdyksessa
toteuttaneet joulukuussa 2013 saman pdivan aikana osakkeiden
samansuuruiset myynti- ja ostotoimeksiannot, joista Yhtid on
tiedottanut pa&omistajien tekeman liputusilmoituksen mukaisesti.
Kauppojen selvittdminen on kesken, ja ne eivét ole pdivittyneet arvo-
osuusjarjestelmaan Esitteen julkaisupdivamaarana.

E.6

Omistuksen
laimentuminen

Ei sovellu.

E.7

Arvioidut sijoittajalta
veloitettavat
kustannukset

Ei sovellu. Yhtio ei veloita sijoittajilta kuluja Listattavien osakkeiden
listalleoton yhteydessa.
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RISKITEKIJAT

Osakkeisiin sijoittamiseen liittyy useita riskeja, joista monet kuuluvat Yhtion liiketoiminnan luonteeseen ja
voivat olla merkittavid. Osakkeisiin sijoittamista harkitsevia kehotetaan tutustumaan huolellisesti tahan
Esitteeseen sisaltyviin tietoihin ja erityisesti niihin riskitekijoihin, jotka on kuvattu alla. Sijoituspaatokseen
mahdollisesti vaikuttavia tekijoita kasitelladn myds muualla tassa Esitteessa. Mikali yksi tai useampi tassa
kuvatuista riskeista toteutuu, télla saattaa olla olennaisen epaedullinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan,
taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudennakymiin seké Osakkeiden arvoon. Tassa
Esitteessa oleva kuvaus riskitekijoistda perustuu tdman Esitteen laatimishetken tietoihin ja arvioihin
merkityksellisista riskeistd. Yhtid altistuu liséksi koko toimialaan liittyville riskeille ja sellaisille riskeille,
joita ei talla hetkella tunneta tai pidetd olennaisina, mutta jotka voivat vaikuttaa ep&dedullisesti Yhtion
liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen, tulevaisuudennéakymiin ja Osakkeiden
arvoon. Osakkeiden markkinahinta saattaa laskea ndiden riskien toteutumisen vuoksi, ja sijoittajat voivat
menettdd sijoitustensa arvon osittain tai kokonaan. Riskitekijoiden esitysjarjestys ei ilmennd niiden
toteutumisen todennakoisyytta tai tarkeysjarjestysta.

Vallitsevaan makrotaloudelliseen tilanteeseen liittyvia riskeja

Epdvarmat maailmanlaajuiset taloudelliset ja rahoitusmarkkinaolosuhteet saattavat vaikuttaa
epaedullisesti Yhtion liiketoimintaan, liiketoiminnan tulokseen, taloudelliseen asemaan, maksukykyyn ja
paaoman lahteisiin

Maailmanlaajuinen velkakriisi ja sitd seurannut maailmanlaajuinen taantuma, joka alkoi vuonna 2008, on
vaikuttanut epésuotuisasti yleisiin liiketoimintaolosuhteisiin, lisdnnyt tydttdmyytta ja vahentanyt yrittdjien ja
kuluttajien luottamusta talouteen. Huolimatta niistd tehostetuista toimista, joita lukuisat hallitukset,
saantelyviranomaiset ja keskuspankit ympari maailmaa ovat tehneet, talouden toipuminen on ollut hidasta.
Viime aikoina vyleiset taloudelliset olosuhteet Euroopassa ja muualla maailmassa ovat entisestdan
vahenténeet talouden ennustettavuutta. On myos olemassa riski siitd, ettd maailmanlaajuinen talous ajautuu
taantumaan.

Vaikka Yhtion liiketoiminnan tulos ja Sijoituskohteiden arvot ovat pysyneet melko vakaina tédhén asti,
maailmanlaajuisen talouden ja rahoitusmarkkinoiden epdvarmuus saattavat vaikuttaa Yhtioon tastd
huolimatta. Nykyinen epdvarmuus ja ennustettavuuden puute rahoitusmarkkinoilla sekd makrotaloudelliset
olosuhteet ovat vaikuttaneet haitallisesti rahoituksen saatavuuteen ja kasvattaneet pddoman hintaa. Yhtién
voi myos olla vaikeaa turvata investointiensa ulkoista rahoitusta Kilpailukykyisilld ehdoilla, ja rahoitus voi
vaikeutua tarjonnan vahenemisen tai korkomarginaalien kasvun johdosta. Vaikka Yhti0 uskoo, ettd sen
padomarakenne ja rahoitus tuottavat riittdvan likviditeetin, ei voi olla varmuutta siitd, ettd
rahoitusmarkkinoiden muutokset eivat vaikuttaisi Yhtion maksukykyyn ja rahoituksen saatavuuteen tai ettd
padoman lahteet riittaisivat likviditeettitarpeisiin kaikkina aikoina ja kaikissa tilanteissa. Euroopan jatkuva
valtioiden velkakriisi, mahdollinen epé&suotuisa kehitys makrotaloudellisissa olosuhteissa ja jatkuva
epavarmuus rahoitusmarkkinoilla saattavat vaikuttaa haitallisesti Yhtion sijoitusomaisuuteen, rahoituksen
hintaan tai pankki- ja pddomarahoituksen saatavuuteen, joilla puolestaan saattaisi olla olennaisen haitallinen
vaikutus Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen, tulevaisuudenndkymiin ja
Yhtion Osakkeiden arvoon.

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

Epévarmat maailmanlaajuiset talous- ja rahoitusmarkkinaolosuhteet ovat vaikuttaneet kielteisesti Suomen
talouteen. Talouden hidastuminen tai taantuma, riippumatta sen syvyydestd, tai mik& tahansa muu
taloudellinen kehitys Suomessa saattavat vaikuttaa Yhtion liiketoimintaan lukuisilla eri tavoilla, esimerkiksi
tuloihin, varallisuuteen, maksukykyyn, liiketoimintoihin ja/tai Yhtién ja sen vuokralaisten tai mahdollisten
sijoittajien taloudelliseen tilanteeseen.
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Asuinhuoneistojen arvo seuraa tyypillisesti suhdannevaihteluja. Asuinhuoneistojen arvoon vaikuttavat monet
tekijat, kuten korkotaso, inflaatio, talouskasvu, liiketoimintaymparist®, rahoituksen saatavuus, verotus ja
rakentamisen vilkkaus. Mikali yleinen taloustilanne heikkenee tai asuntojen hinnat jostain syysté laskevat, on
mahdollista, ettd my0ds Sijoituskohteiden arvo ja tuotto sekd Yhtion arvo laskevat. Talouden tulevasta
kehityksestd on edelleen my6s suurta epdvarmuutta. Yhtio ei valttamatta pysty hyddyntaméan talouden
heilahtelun luomia mahdollisuuksia tai mukautumaan pitkaaikaiseen taloudelliseen taantumaan tai lamaan.
Lisaksi, vaikka talouden kasvun hidastuminen ja taantuma ovat historiallisesti kasvattaneet vuokra-asuntojen
kysyntdd Suomessa, voi olla mahdollista, ettd vuokra-asuntojen kysyntd kuitenkin laskee talouden
hidastuessa tai taantuessa. Mill& tahansa edelld kuvatuista riskeist saattaa toteutuessaan olla olennaisen
haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja
tulevaisuudennakymiin ja Yhtion Osakkeiden arvoon.

Yhtion liiketoimintaan liittyvia riskeja

Yhtio ei valttamatta 16yda sopivia Sijoituskohteita

Yhtion voi olla haastavaa ja vaikeaa hankkia Sijoituskohteita, jotka tayttavat Yhtion tavoitteet. Ei ole
myoskaan takeita siitd, ettd Yhtion tekemdat investoinnit olisivat menestyksekkaitd kaikissa tilanteissa.
Tavoitteet tayttavien Sijoituskohteiden hankintamahdollisuudet voivat heiketd olennaisesti muun muassa
asuntomarkkinoiden lisadantyneen kilpailun seurauksena, jolloin tuottotavoitteita ei valttamatta saavuteta. Ei
ole my6skaén varmuutta siité, etta Sijoituskohteita saadaan hankittua suunnitellussa aikataulussa tai lainkaan.
Talla saattaa olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan,
liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudennakymiin ja Yhtion Osakkeiden arvoon.

Yhtio ei valttamatta 16yda Sijoituskohteita suunnitelluilta alueilta

On mahdollista, ettd Yhtiéon ei saada hankittua asuntoja suunnitelluilta alueilta. Hankinta-alue voi siten
muodostua huomattavasti suunniteltua pienemmaksi, jolloin asuntosalkkua ei kyetd hajauttamaan
suunnitellussa laajuudessa. Néin ollen alueriski voi kasvaa ja tuotto heikentyd. Téll4 saattaa olla olennaisen
haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja
tulevaisuudennakymiin ja Yhtion Osakkeiden arvoon.

Alueet, joissa Yhtion Sijoituskohteet sijaitsevat, voivat muuttua vahemman houkutteleviksi

Sijoituskohteen houkuttelevuuteen mahdollisten vuokralaisten kannalta vaikuttaa muun muassa sen sijainti.
Alueet, joilla Yhtion Sijoituskohteet sijaitsevat, voivat muuttua vdhemman houkutteleviksi. Yksittaisen
alueen houkuttelevuus voi muuttua merkittavasti ajan my6td, mika voi vaikuttaa epdedullisesti kyseisella
alueella sijaitsevien Sijoituskohteiden tuottoon ja vuokrattavuuteen. Koska Yhtion nykyiset Sijoituskohteet
keskittyvat Helsinkiin ja tiettyihin Suomen suurimpiin ja keskisuuriin kaupunkeihin, Yhtion liiketoiminta on
riippuvainen sekd ndiden alueiden ettd Suomen talouden yleisestd kehityksestd. Mikéli talous- ja
asuntomarkkinat nailla alueilla kehittyvét epésuotuisasti, saattaa talla olla olennaisen haitallinen vaikutus
Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudennakymiin ja Yhtion
Osakkeiden arvoon.

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

Yhtion strategian mukainen kasvu ja tuleva taloudellinen asema riippuvat useasta tekijéastd, jotka eivat ole
taysin Yhtion hallittavissa. Liséksi Yhtion toiminta on alkanut vasta 30.12.2010. Yhti6ll& on siten lyhyen
toimintahistorian ja aikaisempien vertailulukujen puuttumisen johdosta haasteellista arvioida strategian
toteutumista tulevaisuudessa. Mikali strategia ei toteudu odotetulla tavalla, saattaa talld olla olennaisen
haitallinen wvaikutus 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
tulevaisuudenndkymiin ja Yhtion Osakkeiden arvoon.
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Kysynnan ja tarjonnan vaihtelut asuntomarkkinoilla saattavat vaikuttaa asumisen kustannuksiin ja
vuokratasoihin

Asuntomarkkinat ovat herkdt kysynnan ja tarjonnan vaihteluille. Asuntojen hinnat Suomessa ovat
historiallisesti seuranneet makroekonomista kehitysta. Asumisen ja vuokra-asumisen kustannustasoon
vaikuttavat lukuisat eri seikat, kuten saéntely, korkotaso, taloudellinen kasvu, lainarahoituksen saatavuus ja
verotus. Kysynndn ja tarjonnan muutoksilla, jotka aiheutuvat uudistuotannosta, sijoittajien kysynnasta ja
tarjonnasta sekd muista seikoista, saattaa my6s olla olennainen vaikutus asumiskustannuksiin ja vuokra-
asumiseen. Asuntomenojen laskulla on todennakaisesti suora vaikutus Yhtion asuntosalkun kaypiin arvoihin.
Milld tahansa ylld kuvatuista riskeistd saattaa toteutuessaan olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion
liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen, tulevaisuudenndkymiin ja Yhtion
Osakkeiden arvoon.

Asuntomarkkinoiden heikko likviditeetti voi vaikeuttaa Yhtion mahdollisuuksia myydé Sijoituskohteitaan

On mahdollista, ettd Yhtion hankkimien Sijoituskohteiden likviditeetti heikkenee, jolloin niitd saadaan
myytyé suunniteltua vahemman tai niitad ei saada myytya lainkaan suunnitelluilla hinnoilla ja suunnitellussa
aikataulussa.

Yhtion Sijoituskohteiden myyntiin vaikuttavat lukuisat seikat, joihin Yhtid ei voi vaikuttaa, kuten
pankkirahoituksen saatavuus mahdollisille ostajille, korkotaso ja vastaavien kohteiden kysynta ja tarjonta.
Mahdollinen likviditeetin puute asuntomarkkinoilla saattaa rajoittaa Yhtion mahdollisuuksia myyda
kohteitaan tai muuttaa sijoitussalkkuaan oikeaan aikaan talouden tai muiden olosuhteiden johdosta. Mikali
markkinat eivat toimi riittdvan hyvin tai ovat epalikvidit, ei ole varmuutta siitd, pystyyko Yhtio toteuttamaan
myyntej& odotetusti tai pystyyko se toteuttamaan niitd lainkaan. Ndiden riskien toteutumisella saattaa olla
olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen,
tulevaisuudennakymiin ja Yhtion Osakkeiden arvoon.

Sijoituskohteiden kunto ei valttamaétta vastaa ennakoitua

Yhtio hankkii Sijoituskohteistaan arviokirjan ja kuntoarvion ennen kunkin Sijoituskohteen hankintaa.
Sijoituskohteiden hankintoja tehtdessd Yhtion arvio kohteen kunnosta perustuu kuitenkin otteeseen vain
joidenkin kohteessa sijaitsevien asuinhuoneistojen kunnosta. Taten ei voi olla varmuutta siitd, ettd kaikkien
asuinhuoneistojen kunto vastaa ennalta tehtyja arvioita, jolloin Yhtidlle saattaa koitua yliméaaraisia
kustannuksia. Sijoituskohteiden hankintojen jalkeen Newsec Asset Management Oy tarkistaa jokaisen
huoneiston kunnon ja mikali Sijoituskohteiden kunto poikkeaa merkittavésti arvioista, talla voi olla
olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen,
tulevaisuudennakymiin ja Yhtion Osakkeiden arvoon.

Sijoituskohteiden vuokrausasteen lasku, vuokralaisten vaihtuvuuden lisddntyminen ja maksamattomista
vuokrista aiheutuvat luottotappiot saattavat heikentaa Yhtion tulosta

Merkittdvd 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
kysyntaan liittyy my0ds epavarmuutta. Yhtion kohteiden vuokrausaste ja vuokralaisten vaihtuvuus riippuvat
yleisistd taloudellisista seikoista. Vuokrausasteella on merkittdva vaikutus Yhtion liiketoimintaan.
Vuokralaisten vaihtuvuus aiheuttaa Yhtiolle kuluja, jotka johtuvat muun muassa vuokrasopimusten
allekirjoituksesta tai vahaisistd remonteista, joita tehdaan yleensd vuokralaisen muuttaessa pois. Yhti6 pyrkii
kuitenkin pitdmaan vuokrattavinaan olevien Sijoituskohteiden vuokrausasteen korkeana muun muassa
suorittamalla Sijoituskohteissa korjaustdita. Lisdksi Yhtitlle saattaa aiheutua tappioita maksamattomista
vuokrasaatavista. Tdman Esitteen paivdmaadrand luottotappioita oli kirjattu noin 15 tuhatta euroa, ja
eradéntyneitd vuokrasaatavia oli 41 tuhatta euroa, joista noin puolet oli yli kahden kuukauden ikaisiad. Mikali
vuokrasaatavien perinndssa ei onnistuta, Yhtio joutuu kirjaamaan niista luottotappioita, ja talla sek& muilla
edelld mainituilla tekijoilla saattaa olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan, taloudellisiin
asemaan, liiketoiminnan tulokseen, tulevaisuudennékymiin ja Yhtion Osakkeiden arvoon.
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Toistaiseksi voimassa olevat vuokrasopimukset saatetaan irtisanoa lyhyen ajan sisalla

Yhtio tekee vuokralaistensa kanssa toistaiseksi voimassa olevia vuokrasopimuksia. Vuokralainen voi
irtisanoa vuokrasuhteen kuukauden irtisanomisajalla. Toistaiseksi voimassa oleviin sopimuksiin sisaltyy
siten riski, ettd merkittdvd maard vuokrasopimuksia voidaan irtisanoa lyhyen ajan sisélla. Yhtiolla saattaa
téllaisissa tapauksissa olla vaikeaa tehda lyhyen ajan sisélla riittdvda maaraa korvaavia vuokrasopimuksia.
Taman riskin toteutumisella saattaa olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan,
taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen, tulevaisuudennékymiin ja Yhtion Osakkeiden arvoon.

Vuokrasopimuksiin ja muihin sopimuksiin liittyy riskeja

Yhtio pyrkii aina tayttdmaan vuokra- ja muiden sopimustensa mukaiset velvoitteensa. On kuitenkin
mahdollista, ettd Yhtid epdonnistuu velvoitteiden téyttamisessd tavalla, joka johtaa mahdollisiin
korvausvaatimuksiin vuokralaisilta tai muilta sopimuskumppaneilta. Taman riskin toteutumisella saattaa olla
olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen,
tulevaisuudenndkymiin ja Yhtion Osakkeiden arvoon.

Sijoituskohteiden kaypien arvojen muutokset saattavat vaikuttaa Yhtion tulokseen ja rahoituksen ehtoihin

Kiinteistdrahastolain mukaan Yhtion on arvostettava muussa kuin omassa kéytdssédan olevat huoneistot ja
kiinteistot taseessaan kdypaan arvoon. Lisdksi Yhtion huoneistojen ja Kiinteistdjen kdyvan arvon muutos
kirjataan tulosvaikutteisesti arvostusvoitoksi tai -tappioksi sille kaudelle, jonka aikana se syntyy. Taman
johdosta Yhtidlle voi syntyd merkittavid voittoja tai tappioita huoneistojen ja kiinteistdjen kéyvan arvon
muutoksista siitd riippumatta, myydaanko niita vai ei. Yhtiolle saattaa aiheutua haittaa olemassa olevien
huoneistojen ja kiinteistdjen arvostustappioista, vaikka Yhtion liiketoiminta olisi voitollista. TAmé saattaa
johtaa tiettyjen kovenanttien rikkoutumiseen. Mikali velkasitoumusten kovenantteja ei pystytd muuttamaan
taikka niista ei ole mahdollista vapautua, talla saattaa olla haitallinen vaikutus Yhtion rahoituksen ehtoihin.
Yhtion pankkilainat ja muu velkarahoitus lisadvat Yhtion taloudellisen tuloksen vaihtelua ja laajentavat
Yhtion omaisuuden arvostuksen mahdollisten muutosten vaikutusta Yhtion taloudelliseen asemaan,
liiketoiminnan tulokseen, tulevaisuudennékymiin ja Yhtion Osakkeiden arvoon.

Lisdéntyneet kunnostus- ja yllapitokulut saattavat alentaa tuottoja tai nostaa vuokria, ja timén
seurauksena vuokralla asumisen kysynta saattaa heikentya

Yhtio suorittaa saannéllisesti huoneistojen ja kiinteistdjen kunnostus- ja yllapitokorjauksia. On myds
mahdollista, ettd useassa Yhtion hankkimassa huoneistossa ja kiinteistdssa ilmenee samanaikaisia suuria
korjaustarpeita.

Uudistus- ja yllapitokorjausten kulut ovat merkittavia ja liittyvat padosin putkiremontteihin, julkisivuihin,
kattoihin, ikkunoihin ja parvekkeiden kunnostamiseen. Asuinrakennusten putkistot tulee tyypillisesti
kunnostaa n. 40-50 vuoden vélein, mikd kasittdd yleensd sekd vesi- ettd viemériputkien uudistamisen.
Julkisivut, katot ja parvekkeet tulee uudistaa noin 25-35 vuoden vélein. Yhtid odottaa Kiinteistdjensa
nykyisten kunnostus- ja yllapitokustannusten pysyvan suunnilleen samalla tasolla suhteutettuna Yhtitn
asuntosalkun kokoon tulevaisuudessa. Joka tapauksessa uudistus- ja yllapitokorjauskulut saattavat kasvaa
esimerkiksi asuntojen energiatehokkuusvaatimusten johdosta, ja tdten ei ole varmuutta siitd, ettd Yhtion
uudistus- ja yllapitokuluihin kayttdmien investointien madrd ei merkittdvasti kasvaisi Yhtion nykyisestd
arviosta.

On my6s mahdollista, ettd vuokralaiset aiheuttavat merkittdvid vahinkoja asunnoille. Mikali vakuutusyhtitt
tai vuokralaiset eivit korvaa aiheutuneita vahinkoja, Yhti6 voi joutua vastaamaan mahdollisista
korvauskustannuksista. Suuret odottamattomat korjaukset ja korjauskustannukset saattaisivat johtaa
maksukyvyn heikentymiseen ja vuokrausasteen laskuun, vuokratuottojen menettdémiseen ja kannattavuuden
heikentymiseen.

Yhti6 voi myos joutua korvausvastuuseen aiheutuneista vahingoista tai joutua osallisiksi oikeudenkéynteihin,
mik& saattaa vahingoittaa Yhtién ja sen yhteistyokumppaneiden julkisuuskuvaa. Toteutuessaan edelld
mainituilla tai vastaavilla seikoilla voi olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan,
taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen, tulevaisuudennakymiin ja Yhtion Osakkeiden arvoon.
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Sijoituskohteiden arvostukset voivat poiketa todellisista kéayvista arvoista

Yhtion asuntosalkun kuukausittaisessa kdyvan arvon maérittdmisessd kdytetddn monimuuttujaregressioon
perustuvaa vertailukauppamenetelma, jossa kéytetadn Oikotie.fi-palvelusta saatavaa hintapyyntoaineistoa ja
tiettyda muuta kauppahinta-aineistoa. Vaikka Yhtio pyrkii varmistamaan arvostusmenetelmiensa
oikeellisuuden ulkopuolisella arvioitsijalla, Yhtion arviointimalli ei valttamatta sovellu kaikkiin
Sijoituskohteisiin, arvioinnin lahtoaineistossa saattaa olla virheitd taikka arvioinnissa saattaa tapahtua
inhimillinen virhe. Siten ei voi olla varmuutta siitd, ettd Yhtion arvostukset ilmentéavat tarkoin Yhtion
Sijoituskohteiden ja néihin liitanndisten omaisuuserien arvoa jonakin toisena ajankohtana tai lainkaan.
Mallin tuloksia ei péaéasaantdisesti voi yleistdd koskemaan sellaisia huoneistoja, jotka poikkeavat iéltaan,
pinta-alaltaan tai muilta keskeisiltd ominaisuuksiltaan arvioinnissa kaytetystd aineistosta. On myds
mahdollista, ettd mallinnuksessa kéytettava kaikille kaupungeille yhteinen funktiomuoto ei ole optimaalinen
jokaisella estimoitavalla osamarkkinalla. Estimointimenetelman valinnassa on korostettu lapindkyvyytta
suuremman laskentateknisen kompleksisuuden kustannuksella. Lopuksi on my6s mahdollista, ettd
estimoinnissa kéytetyssd ohjelmistossa on ohjelmointivirhe, mit4 pyritd4n ehkéisemain kayttamalla uusimpia
versioita ohjelmistoista.

Valuaatiokohteiden vaarilla olettamuksilla tai virheellisilla arvioinneilla tai milla tahansa edelld kuvatuista
riskeistd saattaa toteutuessaan olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen
asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudennakymiin ja Yhtién Osakkeiden arvoon.

Yhtion tekemaéan hallinnointisopimukseen liittyy riskeja

Kiinteistdrahastotoiminnassa yleisen markkinakaytannén mukaisesti tietyistd Yhtion tarvitsemista palveluista
huolehtii erillinen hallinnointiyhtid. Yhti6 on tehnyt tdmé&n johdosta Orava Rahastot Oyj:n
(’Hallinnointiyhtio™) kanssa hallinnointisopimuksen.

Hallinnointisopimuksen mukaisesti Yhtio vastaa yksinomaisesti itse sijoitustoiminnasta aiheutuvasta riskistéa
sekd asuntoihin ja muihin Yhtion omaisuuteen liittyvistd riskeistd, ja Hallinnointiyhtion vastuu on
hallinnointisopimuksen mukaisesti rajoitettu. N&in ollen Hallinnointiyhtion toiminnasta saattaa aiheutua
Yhtidlle vahinkoa, jota Hallinnointiyhtio ei ole velvollinen korvaamaan.

Hallinnointisopimus on voimassa madraaikaisena siihen asti, kunnes Yhtion osakkeet ovat kaupankaynnin
kohteena sadnnellylla markkinapaikalla, minké jalkeen se jatkuu toistaiseksi voimassa olevana 12 kuukauden
molemminpuolisella irtisanomisajalla. Hallinnointiyhtion tarjoamat palvelut ovat olennaisia Yhtitn
lilketoiminnan jatkuvuuden kannalta, joten Yhtio on tietyss& madrin riippuvainen Hallinnointiyhtion
tarjoamista palveluista. Mikéli hallinnointisopimus irtisanotaan, Yhtié joutuu hankkimaan nopeasti uuden
palveluntarjoajan. Ei mydskaan voi olla varmuutta siitd, ettd vastaavaa palveluntarjoajaa 10ytyy tai ettd sen
kanssa onnistutaan tekemaan ehdoiltaan vastaava sopimus. Lisaksi Yhtion padrahoittajapankilla on oikeus
erdaannyttad Yhtiolle annetut luotot ennenaikaisesti takaisin maksettaviksi, mikali Hallinnointiyhti¢ tai tdman
suorat tai vélilliset omistajat muuttuvat, ja talléin Yhtio on velvollinen korvaamaan tésta luotonantajapankille
aiheutuneet kulut. N&in ollen hallinnointisopimuksen mahdollinen irtisanominen tai Hallinnointiyhtion
vaihdos saattaa vaikuttaa olennaisen haitallisesti Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan,
liiketoiminnan tulokseen, tulevaisuudennékymiin ja Yhtion Osakkeiden arvoon.

Avainhenkil6iden menettdminen saattaa heikentdd Yhtion menestysta

Toimitusjohtajaa lukuun ottamatta Yhti6lla ei ole omaa henkilost6d, mink& johdosta Yhtion asiamiehend
toimivan Hallinnointiyhtion palveluksessa olevilla avainhenkil6illda on korostunut merkitys Yhtion
menestyksen kannalta. On mahdollista, ettd Hallinnointiyhtion palveluksessa olevat henkilét vaihtuvat,
toiminnassa mukana olevien henkildiden asiantuntemus vanhentuu tai heiddn kykynsa hoitaa tehtdvid
heikkenee tai Hallinnointiyhtion kanssa tehty sopimus paattyy eikd Yhtié onnistu tekem&&én vastaavaa
korvaavaa sopimusta. Koska avainhenkil6illa on erityistd osaamista Yhtiostd, sen liiketoiminnasta ja
toimialasta, heiddn menettdmiselldén saattaa olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan,
taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen, tulevaisuudenndkymiin ja Yhtion Osakkeiden arvoon.
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Yhtion kayttamiin palveluntarjoajiin liittyy riskeja

Yhtio kéyttdd liiketoiminnassaan luotettaviksi katsomiaan palveluntarjoajia. Yhtiolla on Newsec Asset
Management Oy:n kanssa sopimus asuntomanagement-palveluista, taloushallinnon tehtévistd ja
asuntovuokrauksesta ja Realia Management Oy:n kanssa toimeksiantosopimus Yhtién omistamien
kiinteistoarvopaperien puolivuosittaisesta arvioinnista. Liséksi Yhtié on kdyttanyt kuntoarvioiden tekemiseen
padasiassa Raksystems Anticimex Oy:té.

Palveluntarjoajien kyky hoitaa tehtdvidan saattaa heikentyd, tai ne voivat lopettaa toimintansa. Yhtio ei saa
valttamatta tehtyd sopimuksia palveluntarjoajiensa kanssa hyvaksyttavin ehdoin tai ndiden tarjoamien
palvelujen laatu ei ole riittdvad. Mika tahansa ndistd seikoista saattaa vaikuttaa Yhtion kykyyn toteuttaa
hankkeitaan ajallaan ja sovitussa budjetissa ja aiheuttaa ylimaaraisia kuluja Yhtitlle. Talla saattaa olla
olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen
seké tulevaisuudenndkymiin ja Yhtion Osakkeiden arvoon.

Sijoituskohteet altistuvat mahdollisille ymparistoriskeille seka terveyteen ja turvallisuuteen liittyville
riskeille

Yhtion hankkimien Sijoituskohteiden tulee olla Suomen lainsdddanndssd ympéristostd, terveydestd ja
turvallisuudesta annettujen méaraysten seka muun naihin liittyvéan sadntelyn mukaisia. Sijoituskohteet voivat
olla sovellettavien lakisdateisten maardysten vastaisia, esimerkiksi niissa voi olla terveydelle haitallisia
rakennusaineita. Mika tahansa téllainen tapahtuma tai Sijoituskohteiden merkittdva arvonalentuminen, joka
ei ole tiedossa tai tunnistettavissa Sijoituskohteiden hankintahetkell& tai kdy ilmi my6hemmassa vaiheessa,
saattaa vaikuttaa olennaisen haitallisesti Yhtioon. Lainmukaisuuden varmistamiseksi voi olla tarpeen tehda
erityisid investointeja rakennusaineiden tai rakennelmien poistamiseksi, parantamiseksi tai vaihtamiseksi.
Vastaavasti  pilaantumisen, vahingon, rasituksen tai haitallisen vaikutuksen poistamis- tai
puhdistuskustannukset voivat olla odotettua korkeammat. Lisdksi sddnndsten noudattamatta jattaminen tai
tarve noudattaa uusia tiukempia maérdyksid saattaa johtaa korkeampiin kuluihin tai heikentdad Yhtion
toimintojen kehitystd. Vaikka Yhtio ei ole t4hdn mennessé joutunut vastuuseen ympéristoon, terveyteen tai
turvallisuuteen liittyvistd toimista, ei ole tayttd varmuutta siitd, ettei Yhtio voisi joutua vastuuseen tallaisista
tulevaisuudessa. Milla tahansa edelld kuvatuista riskeistd saattaa toteutuessaan olla olennaisen haitallinen
vaikutus Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen, tulevaisuudenndkymiin ja
Yhtion Osakkeiden arvoon.

Yhtion vakuutusturva ei ole valttamatta riittava

Yhtiolla on sen késityksen mukaan toimialalla tavanomainen vakuutusturva. Esimerkiksi kaikilla Yhtion
omistamilla Sijoituskohteilla on voimassa oleva Kiinteiston taysarvovakuutus. Mainittu Kiinteiston
tdysarvoturva kasittdd esinevakuutusturvan, kiinteistbnomistajan vastuuturvan, toimitusjohtajan ja
hallituksen vastuuvakuutuksen ja oikeusturvan. Lisdksi Yhtioll4 ja Hallinnointiyhtioll& on yhteinen hallinnon
vastuuvakuutus. Vakuutuksessa on kuitenkin vastuuvapautuksia ja vastuunrajoituksia sekd madran etta
vakuutustapahtuman osalta. Yhtiolla ei ole vakuutusturvaa sellaisten vahinkojen varalta, jotka eivét ole
vakuutuskelpoisia tai joille ei ole saatavilla vakuutusta taloudellisesti kohtuullisin ehdoin. Ei my6skaéan voi
olla varmuutta siitd, ettd Yhtion nykyista vakuutusturvaa ei irtisanota tai ettd se on tulevaisuudessa saatavilla
taloudellisesti kohtuullisin ehdoin. Mikali jollekin Yhtidn omaisuudelle, jota se ei ole vakuuttanut, aiheutuu
vahinkoa tai aiheutunut vahinko ylittd4 korvattavan enimmadismaéran, Yhtid saattaa joutua hankkimaan
lisdrahoitusta korjatakseen taikka uudelleen rakentaakseen vahingoittuneen omaisuuden, tai Yhtio saattaa
menettdd vahingoittuneen omaisuuden arvon osittain tai kokonaan. Mill4 tahansa edelld kuvatuista riskeisté
saattaa toteutuessaan olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan,
liiketoiminnan tulokseen, tulevaisuudennékymiin ja Yhtion Osakkeiden arvoon.

Jarjestelmavirheet Yhtion toiminnoissa saattavat vahentaa tehokkuutta ja/tai Yhtion toiminnan
tuottavuutta

Yhti6 on erdiden toimintojensa osalta riippuvainen kolmansien tahojen kehittdmista tietojarjestelmistd. Téssa
yhteydessd Yhtié on myds riippuvainen kyseessd olevien tahojen kyvystd ja halusta jatkaa ohjelmistojen
kehittdmista ja yllapitdmista ja Yhtion itsensd kyvystd kéyttdd kyseisia tietojarjestelmia tehokkaasti ja
hyodyntdd uutta teknologiaa ja jarjestelmid sekd turvallisuus- ja varmistusjarjestelmid. Tallaiset
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tietojarjestelmat késittavat telekommunikaatiojarjestelmid seka ohjelmistosovelluksia, joita Yhtid kayttaa
kontrolloidakseen liiketoimintojaan, hallitakseen asuntosalkkuaan ja riskejaan, valmistellakseen toiminta- ja
taloudellisia raportteja sek& suorittaakseen kassatoimintoja. Mikéli tietojarjestelmissd ilmenee
toimintahdirioitd, Yhtiélle voi aiheutua huomattavia taloudellisia tappioita, asiakasvastuita ja Yhtion maine
saattaa vahingoittua, ja liséksi Yhtioon saatetaan kohdistaa viranomaistoimenpiteitd. Tietojarjestelmiin
liittyvat riskit voivat siten toteutuessaan vaikuttaa haitallisesti Yhtion liiketoimintaan, liiketoiminnan
tulokseen, taloudelliseen asemaan, tulevaisuudennakymiin ja Yhtion Osakkeiden arvoon.

Yhti0 saattaa epdonnistua maineensa hallinnassa

Yhtion kyky houkutella sijoittajia ja vuokralaisia seké toteuttaa kauppoja saattaa heikentyd, jos Yhtion maine
vahingoittuu. Ellei Yhtid kykene, tai jos vaikuttaa siltd, ettei Yhtid kykene ratkaisemaan ongelmia, joista
saattaa aiheutua maineriski, Yhtion liiketoimintaedellytykset saattavat heiketd olennaisesti. Maineriskia
saattavat aiheuttaa muun muassa eturistiriidat, lainsdddanndn ja viranomaisten maardykset, Yhtion
litketoimintaan liittyvét oikeudelliset riskit, luotto-, maksuvalmius- ja markkinariskit, ristiriidat vuokralaisten
ja muiden sopimuskumppanien kanssa seké vastaavat seikat. Télla voi puolestaan olla olennaisen haitallinen
vaikutus Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen, tulevaisuudennakymiin ja
Yhtion Osakkeiden arvoon.

Yhtion liiketoimintaan voi liittyd tunnistamattomia tai odottamattomia riskeja

Vaikka Yhtié noudattaa dokumentoituja ohjeita ja menettelytapoja riskien tunnistamisessa, valvonnassa ja
hallinnassa, ndma ohjeet ja menettelytavat eivat valttamatta tunnista kaikkia riskeja, ja riskit voivat olla
merkittavasti ennustettua suuremmat. Epéonnistumisella ndiden riskien tunnistamisessa, seurannassa ja
hallinnassa voi olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan,
litketoiminnan tulokseen, tulevaisuudennakymiin ja Yhtion Osakkeiden arvoon.

Lainsaadantoon liittyvia riskeja

Lainsaddantdmuutokset saattavat vaikuttaa Kielteisesti Yhtion Sijoituskohteiden arvoon tai Yhtion
tulokseen, lisatéa kuluja ja/tai hidastaa tai pysayttaa sijoituskehityksen

Yhtio toimii sadnnellylld ja valvotulla toimialalla. Mahdolliset muutokset Yhtion kannalta olennaisessa
saantelyssa (kuten, terveyteen, turvallisuuteen, ympadristoon, yhtidoikeuteen, tilintarkastukseen tai
verotukseen liittyvassa sadntelyssd), viranomaistoimenpiteissd ja viranomaisten asettamissa vaatimuksissa
sekd tapa, jolla kyseisid lakeja, sdadoksid ja toimenpiteitd pannaan taytdntoon tai tulkitaan, seka uusien
lakien ja ma&rdysten soveltaminen ja taytantéonpano ovat Yhtion vaikutusmahdollisuuksien ulkopuolella.
Mahdollisilla muutoksilla 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 maérdysten liséksi Yhtion
liiketoimintaan, liiketoiminnan tulokseen ja/tai taloudelliseen asemaan voivat vaikuttaa vélillisesti sellaiset
lisimadraykset tai entistd tiukemmat madraykset, jotka koskevat Yhtion Sijoituskohteiden vuokraamista tai
Yhtion toimintaymparistod. Tastd esimerkking voidaan mainita mahdolliset Veronhuojennuslain muutokset.
Milla tahansa edell& mainittujen riskien toteutumisella voisi olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion
liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen, tulevaisuudenndkymiin ja Yhtion
Osakkeiden arvoon.

Kiinteistérahastolaki asettaa vaatimuksia ja rajoituksia Yhtion liiketoiminnalle, ja sen soveltamiseen
saattaa liittya epavarmuutta

Yhti6 pyrkii noudattamaan toiminnassaan Kiinteistrahastolakia ja kiinteistdsijoitustoiminnan saantéja, jotka
ovat edellytyksend Yhtion saamille veroeduille. Ei kuitenkaan ole varmuutta siitd, kykeneekd Yhtio
noudattamaan Kiinteistdrahastolakia ja kiinteistgsijoitustoiminnan sdinndissa asetettuja vaatimuksia kaikissa
markkinatilanteissa.  Lisaksi lain  rikkomisesta voi seurata laissa asetettuja sanktioita ja
vahingonkorvausvastuu. Kiinteistorahastolain mukaan Yhtion on harjoitettava kiinteistorahastotoimintaa
huolellisesti ja asiantuntevasti omistajien yhteiseksi eduksi sekd kohdeltava omistajia yhdenvertaisesti. Yhtio
saa lain mukaan harjoittaa vain Kiinteistdrahastotoimintaa ja kiinteistérahastotoimintaan olennaisesti liittyvaa
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toimintaa, jos téllainen toiminta on omiaan edistiméadn kaikkien omistajien etua. Rakentamista ja
kiinteistonjalostustoimintaa Yhtid saa harjoittaa ainoastaan Kiinteistorahastolaissa sdddetyin rajoituksin.

Kiinteistorahastolla on mygs oltava kiinteistorahastotoiminnan maksuvalmiuden edellyttdmét kateisvarat.
Liséksi Yhtion on kiinteistosijoitustoiminnan saanndissa maaratylla tavalla hajautettava liiketoiminnan ja sen
muun sallitun toiminnan harjoittamisesta aiheutuvat riskit sijoittaessaan kiinteistorahaston varoja.

Kiinteistdrahastolain mukaan Yhtién on arvostettava muussa kuin omassa kaytdssd olevat kiinteistot
taseessaan kaypaan arvoon. Liséksi Yhtion kohteiden kdyvéan arvon muutos Kirjataan tulosvaikutteisesti
arvostusvoitoksi tai tappioksi sille kaudelle, jonka aikana se syntyy. Laissa on my0s yksityiskohtaiset
sdannokset Yhtion omaisuuden arvostamisesta ja arvioinnista, jonka suorittaa riippumaton ja ulkopuolinen
kiinteistonarvioitsija. Laki sdantelee myds Yhtion tiedonantovelvollisuutta.

Kiinteistdrahastolain soveltamisesta ei ole muodostunut Yhtion toimialalle vield vakiintunutta kéytantoa.
Néin ollen lain soveltamiseen saattaa liittya riskejd, joilla saattaa toteutuessaan olla olennaisen haitallinen
vaikutus Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen, tulevaisuudennakymiin ja
Yhtion Osakkeiden arvoon.

Veronhuojennuslakiin ja sen soveltamiseen liittyy riskeja

Yhtié on Suomessa yleisesti verovelvollinen asuntojen vuokraustoimintaa harjoittava osakeyhtid, joka on
Konserniverokeskuksen paatoksella vapautettu suorittamasta tuloveroa siten kuin Veronhuojennuslaissa
sdadetdan. Verovapaus on alkanut Yhtion ensimmadisen verovuoden alusta. Veronhuojennuslaissa on
yksityiskohtaiset maardykset veronhuojennuksen myontdmisen ja voimassaolon edellytyksistd, ja liséksi
Veronhuojennuslain mukaan Yhtiédn maksettavan apportin on oltava sellaista omaisuutta, johon Yhti6 voi
sijoittaa.

Yhti6 pyrkii jakamaan osakkailleen osinkoa nelja kertaa vuodessa. Jotta Yhtio sdilyttéisi verokohtelunsa, sen
on maksettava Veronhuojennuslain mukaan véhintadn 90 prosenttia emoyhtion tilikauden voitosta Yhtitn
osakkaille osinkoina, pois lukien Sijoituskohteiden realisoitumaton arvonmuutos. Toisaalta
Veronhuojennuslaissa rajataan omien varojen jakaminen vain voitonjakoon. Emoyhtion voitto ilman
realisoitumattomia arvonmuutoksia tilikaudella 2011 oli noin 125 tuhatta euroa ja tilikaudella 2012
emoyhtion tappio ilman realisoitumattomia arvonmuutoksia noin -50 tuhatta euroa.

Uhka asetettujen velvoitteiden ja rajoitusten laiminlyonnistd on ldhtokohtaisesti jarjestelmdasta poistaminen,
jolloin Yhti6é siirtyy normaalin tuloverotuksen piiriin. Jarjestelmastd poistamisesta aiheutuu Yhtidlle
ylimadréisia veroseuraamuksia, koska Yhtion veronalaiseen tuloon lisatddn jakamattomat voittovarat ja
verovapausaikana voittovaroista muihin oman p&aoman eriin siirretyt maarat vahennettynd mainitulta
verovuodelta jaetun osingon maaralla.

Jarjestelmasta poistamisuhan lisaksi lakiin sisaltyy myds verotuksellisia sanktioita. Yhtié voi joutua osittain
verovelvolliseksi muun muassa jos i) Yhtion Sijoituskohteistaan saamien vuokratulojen méaré verovuonna
alittaa 80 prosenttia Yhtion kaikista tuloista, joihin ei kuitenkaan lueta asuinkdyt0ssé olevien varojen
luovutushintoja, ii) jos osakkaan omistusosuus Yhtion osakepddomasta osingon t&dsméaytyspdivand on
vahintddn 10 prosenttia (Konserniverokeskuksen 5.9.2013 annetun ennakkoratkaisun mukaan ennen
31.12.2014 30 prosenttia), tai iii) jos Yhti6 luovuttaa asuinkdytdssa olevia varojaan, jotka Yhtié on omistanut
vdhemman kuin viiden vuoden ajan. Yhtio ei voi kontrolloida osakeomistustaan sen vuoksi, ettd Yhtion
osakkeet ovat julkisen kaupankdynnin kohteena, eikd silld ole tietoa hallintarekisterdityjen omistajien
omistuksista. Tastd syystd on mahdollista, ettd jonkin osakkeenomistajan omistusosuus nousee yli 10
prosentin rajan tai hallintarekisterdityjen osakkeenomistajien omistuksen saatetaan tulkita ylittdvan 10
prosentin rajan, mik& voisi aiheuttaa virheellisid tai epdedullisia tulkintoja Yhtion verokohtelusta. Ei
myosk&an ole varmuutta siitd, valitetaanko edell&d mainitusta Konserniverokeskuksen ennakkoratkaisusta.

Edella mainituilla riskeilld saattaa toteutuessaan olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan,
taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen, tulevaisuudennakymiin ja Yhtion Osakkeiden arvoon.
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Hallinnointiyhtiodn sovellettavan AIFM-lainsaddanndn soveltamiskaytannosta saattaa aiheutua
epdavarmuutta Yhtion toiminnalle

AIFM-direktiivi eli direktiivi vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajista (2011/61/EU) on tarkoitus saattaa
Suomessa voimaan arviolta maaliskuussa 2014 lailla vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajista ("AIFM-
laki”).  AIFM-laissa  s&adetddn  muun  muassa  vaihtoehtorahaston  hoitajien  toimiluvasta,
toimintaedellytyksista ja raportointivelvollisuuksista. Yhtion Hallinnointiyhtion tarkoituksena on hakeutua
AIFM-lain tarkoittamaksi vaihtoehtoiseksi sijoitusrahastoksi hakemalla tahan tarvittavaa toimilupaa
Finanssivalvonnalta AIFM-lain asettamassa maardajassa. AIFM-lain vaatimukset eivét ole tdsmentyneet
Suomessa, ja lainsaadannon soveltamiseen liittyy epévarmuustekijoitd, joilla saattaa olla olennaisen
haitallinen vaikutus Hallinnointiyhtién toimintaan, ja sitd kautta my6s Yhtioon, joka voi joutua tekeméan
sopimuksen sellaisen uuden hallinnointiyhtion kanssa, jolla on asianmukainen toimilupa. AIFM-laki asettaa
myos tiettyja vaatimuksia laissa tarkoitetun toiminnan jarjestamiselle, vaihtoehtorahaston markkinoinnille ja
varojen séilyttamiselle, mik& saattaa kasvattaa Hallinnointiyhtion kustannuksia. Lisdksi uuden sadntelyn
soveltamiseen liittyy epdvarmuustekijoitd, jotka heikentdvat ennakointimahdollisuuksia ja varautumista.

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

Rahoitusriskeja

Korkotason vaihtelut saattavat vaikuttaa kielteisesti Yhtion liiketoimintaan

Vaikka Yhti6 on pyrkinyt suojausstrategiansa  mukaisesti  suojaamaan  rahalaitoslainansa
koronvaihtosopimuksin, markkinakorkojen ja marginaalien muutos saattaa vaikuttaa Yhtion liiketoimintaan
epéedullisesti. Liséksi asunto-osakeyhtididen yhtidlainoja ei suojata, joten ne ovat alttiina korkomuutoksille.
Vaikka Yhtio pyrkii huolellisesti seuraamaan korkotason kehitysta ja hallinnoimaan korkoriskidan, ei voida
sulkea pois sitd mahdollisuutta, ettd Yhtid epdonnistuisi korkoriskinsd hallinnoinnissa. Talla puolestaan
saattaisi toteutuessaan olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan,
liiketoiminnan tulokseen, tulevaisuudennékymiin ja Yhtion Osakkeiden arvoon.

Yhtion kassavirta ei valttdmatta riita lainojen takaisinmaksuun niiden eraéantyessa

Yhtion liiketoiminta sekd velanmaksukyvyn yllapitaminen edellyttdvat riittdvaa kassavirtaa, joka saadaan
vuokraustoiminnasta ja Sijoituskohteiden myynnistd. Vaikka télla hetkella liiketoiminnan rahavirta
Sijoituskohteiden myynnilld lisattynd synnyttdd Yhtiolle riittdvasti varoja sen velanhoitovaatimusten
tayttdmiseksi ja Yhtion kyky hankkia uutta rahoitusta on riittdvé, ei voi olla varmuutta siitd, ettd Yhtio
kykenee sdilyttdmaan tallaisen rahavirran ja riittdvéan rahoitusrakenteen tulevaisuudessa.

Yhtion kayttopadomarahoitus on hoidettu pankkitilin 200.000 euron luottolimiittisopimuksella. Yhtitn
voimassa olevat pankkilainat ovat viiden vuoden ns. bullet-tyyppisia lainoja, joista ensimmaéinen eraantyy
29.3.2016. Normaalin rahoituskaytdnnon mukaisesti Yhtié neuvottelee rahoittajien kanssa lainojen
uudelleenrahoittamisesta. Yhti0 ei kuitenkaan valttdméattd saavuta uudelleenrahoitusta koskevissa
neuvotteluissa nykyista parempia tai edes nykyisen tasoisia ehtoja. Lisaksi uuden velan saatavuus vaikuttaa
Yhtion mahdollisuuksiin hankkia uusia Sijoituskohteita. Talld puolestaan saattaisi toteutuessaan olla
olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen,
tulevaisuudennakymiin ja Yhtion Osakkeiden arvoon.

Yhtion luottosopimuksiin sisaltyvat kovenantit saattavat rikkoutua

Yhtion luottosopimuksissa on taloudellisia kovenantteja, kuten LTV-kovenantti (loan to value),
lainanhoitokate ja omavaraisuuskovenantti. Ndiden kovenanttien rikkominen tai kyvyttdmyys saavuttaa
vaaditut taloudelliset tunnusluvut saattaa johtaa siihen, ettd Yhtio laiminlyd velkasitoumuksensa. Vaikka
Yhti katsoo, ettd sen taloudellinen tilanne on hyva, kyseisten kovenanttien rikkoutuminen voi johtaa siihen,
ettd Yhtidlle syntyy tarve neuvotella Yhtion rahoitus uudelleen, minka johdosta rahoituksen ehdot saattavat
heikentyd tai rahoituksen saatavuus vaikeutua, ja tdstd saattaa aiheutua Yhtidlle lisakustannuksia. Talla
puolestaan saattaisi toteutuessaan olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen
asemaan, liiketoiminnan tulokseen, tulevaisuudennékymiin ja Yhtion Osakkeiden arvoon.
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Yhtion velkaantuneisuus saattaa vaikuttaa epaedullisesti sen liiketoimintaan

Yhtid odottaa tarvitsevansa myds tulevaisuudessa riittdvaa maksukykyéd, siihen tarvittavaa rahoitusta ja
paddomaa pystydkseen harjoittamaan liiketoimintaansa. Kiinteistérahastolaki mahdollistaa 80 prosentin
velkaantuneisuuden. Yhtion 30.9.2013 julkaistun osavuosikatsauksen mukaan Yhtion konsernitason
korollinen vieras padoma oli 27,1 miljoonaa euroa ja velkaantumisaste 55,6 prosenttia.

Velkaantumisaste saattaa vaikuttaa merkittavésti Yhtion liiketoimintaan, kuten (i) rajoittaa Yhtion kykya
hankkia lisarahoitusta nykyisid vastaavin tai edullisemmin rahoitusehdoin ja muin ehdoin sen tulevien
kayttbpadomatarpeiden, investointien tai muiden yleisten liiketoiminnallisten tarpeiden rahoittamiseksi; (ii)
rajoittaa uudelleenrahoitusmahdollisuuksia, mik& puolestaan saattaa rajoittaa Yhtion kykyd reagoida
markkinaolosuhteisiin ja talouden laskusuhdanteisiin; (iii) edellyttdd, ettd merkittdvd osa Yhtion
liiketoiminnan kassavirrasta kaytetdan lainapddoman ja lainojen korkojen maksuun, mika véhentaisi
litketoimintaan ja liiketoiminnan kehittdmiseen kéytettavissé olevia varoja ja kassavirtaa; (iv) altistaa Yhtion
sen kilpailijoita voimakkaammin epdedullisille taloudellisille olosuhteille, mika saattaisi heikentdd Yhtion
kilpailukykya; (v) altistaa Yhtién korkotason nousulle ja (vi) rajoittaa Yhtién mahdollisuutta maksaa
osinkoja.

Mikéli maksulaiminlydnteja ilmenee, Yhtion luotonantajat saattavat eraannyttdd kaikki Yhtion
maksamattomat velat kertyneine korkoineen ja palkkioineen valittémasti maksettaviksi. Yhtion
luottosopimusten luotonantajilla on ndissd olosuhteissa myds oikeus irtisanoa lisdrahoituksen antamista
koskevat sitoumukset. Mikali Yhtio ei pysty maksamaan velkojaan niiden eréantyessd, lainanantajilla on
luottosopimusten mukaan oikeus realisoida niille annettu vakuus velan maksamiseksi. Mikali Yhtion
luottosopimusten mukainen velka erdannytetaén, ei voi olla varmuutta siitd, ettd tdméa vakuus riittdisi Yhtion
velan takaisinmaksuun. Tall4 puolestaan saattaisi toteutuessaan olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion
liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen, tulevaisuudennakymiin ja Yhtion
Osakkeiden arvoon.

Rahoitusmarkkinoiden epavarmuus ja pankkien tiukentunut sdantely saattavat vaikuttaa epdedullisesti
Yhtion rahoitukseen

Rahoitusmarkkinoiden epévarmuus ja pankkien tiukentunut sdantely saattavat tarkoittaa, ettd Yhtitn
liiketoimintoihin tarvittavan rahoituksen hinta kasvaa ja ettd rahoitusta on vaikeammin saatavilla. Talla
puolestaan saattaisi toteutuessaan olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen
asemaan, liiketoiminnan tulokseen, tulevaisuudennakymiin ja Yhtion Osakkeiden arvoon.

Kansainvalinen talouden taantuma ja rahoitusmarkkinoiden vakavat hairiét altistavat Yhtion
vastapuoliriskeille

Mahdolliset taloudelliset vaikeudet saattavat johtaa siihen, ettd Yhtion vastapuoli ei kykene noudattamaan
olemassa olevia sopimuksia. Mikali Yhtio ei voi kayttaa rahoituslaitoksissa olevia kateistalletuksia tai ei saa
nykyisten luottojrjestelyjensd mukaista rahoitusta k&yttoonsé, se ei valttdmattd kykene tayttdmaan
rahoitukseen liittyvia velvoitteitaan niiden erdantyessa taikka hankkimaan uutta rahoitusta liiketoimintaansa
varten. Vastapuoliriskin  realisoitumisen seurauksena Yhtidlle saattaa aiheutua kuluja luoton
uudelleenjdrjestelystd tai luottoehtojen muuttumisesta epéedullisemmiksi esimerkiksi sen rahoituksen
asteittaisen hinnannousun johdosta. Velvoitteensa Yhtiota kohtaan laiminlydvien vastapuolten toimenpiteet
saattavat vaikuttaa Yhtion kassavirtaan ja likviditeettiin.

Milla tahansa edelld kuvatuista riskeistd saattaa toteutuessaan olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion
liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen, tulevaisuudennakymiin ja Yhtion
Osakkeiden arvoon.

Osakkeisiin liittyvia riskeja
Yhtion osingonjaosta ei ole varmuutta

Yhtion listaamattomien osakkeiden omistajille jaettiin vuodelta 2012 osinkoina yhtiékokouksen hallitukselle
antaman valtuutuksen mukainen kokonaismaard eli 1.346.525 euroa, joka vastasi noin 9,8 prosentin
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vuotuista osinkotuottoa laskettuna osakkeen nettovarallisuudesta. Ei kuitenkaan voi olla varmuutta siit4,
maksaako Yhtié tulevaisuudessa vastaavia osinkoja osakkeille tai ettd wvoiko se noudattaa
osinkopolitiikkaansa. Liséksi Yhtid raportoi tuloksensa IFRS-sddnndstdn mukaisesti, mutta Yhtion
jakokelpoiset varat maardytyvat suomalaisen tilinpaatoskaytannén mukaisesti. Vaikka Yhtion tulos pois
lukien Sijoituskohteiden realisoitumattomat arvonmuutokset olisi voitollinen, Yhtio ei vélttdméattad pysty
jakamaan osinkoa, koska Kiinteistorahastolain mukaan Yhtio joutuu kirjaamaan realisoitumattomat
arvonmuutokset tuotoksi tai kuluksi. Tama voi rajoittaa Yhtion osingonjakoa, vaikka Yhtion liiketoiminta
muutoin olisi voitollista.

Yhtion osingonmaksukykyyn vaikuttavat monet tekijat, kuten tdmanhetkinen ja ennustettu taloudellinen
tilanne, kayttdpadoman tarpeet, kassavirta ja tulos sek& mahdolliset Yhtiotd tai sen tytaryhtidita sitovat
lainasopimuksen ehdot. Osingonjako ei saa vaarantaa Osakeyhtidlain mukaista Yhtion maksukykya.
Hallituksen on my6s varmistettava Yhtion maksukyvyn séilyminen ennen osingonjaon paattamista. Tulevien
osinkojen maarésté tai osingonjaon toteutumisesta ei siten voi olla varmuutta.

Yhtion Osakkeisiin liittyy arvostusriski

On mahdollista, ettd Yhtion Osakkeiden markkinahinta Helsingin Porssissa poikkeaa huomattavasti Yhtion
osakekohtaisen nettovarallisuuden arvosta. Mikéli nédin kay, sijoittaja voi joutua myymadn Osakkeet
porssissa hinnalla, joka on alhaisempi kuin Yhtién osakekohtainen nettovarallisuus.

Osakkeenomistajien omistusosuus voi laimeta

Tulevaisuudessa mahdollisesti jarjestettdvat osakeannit laimentavat Yhtion senhetkisten omistajien
omistusosuutta ja saattavat siten vaikuttaa Yhtion Osakkeiden arvoon.

Mahdolliset tulevat osakeannit ja luovutusrajoituksen (lock-up) paattyminen 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
tekemissa Sijoituskohteiden kaupoissa kdytetddn maksuvalineend Yhtion Osakkeita, mika saattaa vaikuttaa
Yhtion Osakkeiden markkinahintoihin laskevasti. Lisaksi Yhtion tietyt pddomistajat ovat sitoutuneet Yhtion
listautumisannin yhteydessa tavanomaisiin luovutusrajoituksiin, ja osakemarkkinoille voi tulla merkittava
madrd Osakkeita ndiden luovutusrajoitusten paattyessd, mika saattaa vaikuttaa Yhtion Osakkeiden
markkinahintaan laskevasti.

Yhtion Osakkeiden hinnanmuodostus markkinoilla ei valttamattd ole luotettavaa, ja Osakkeiden
likviditeetti saattaa jaada heikoksi

Yhtion Osakkeiden likviditeettiin vaikuttavat suoraan kyseisen osakkeen kysynta ja tarjonta seka epasuorasti
my0s muut tekijdt, kuten yleinen osakemarkkinatilanne ja mahdolliset markkinahdiriot. Yhtid on tehnyt
Nordea Pankki Suomi Oyj:n kanssa markkinatakaussopimuksen, jonka tavoitteena on tukea Listattavien
osakkeiden kysyntéa ja tarjontaa ja siten parantaa niiden likviditeettia. Tastd huolimatta Yhtion Osakkeen
likviditeetti saattaa olla alhainen, milld saattaa olla haitallinen vaikutus Yhtion Osakkeiden arvoon. Mygds
sijoittajan mahdollisuus myyd& omistuksensa Yhtiossd saattaa heiketd téssé tilanteessa. Yhtion Osakkeiden
keskittyneelld omistuksella saattaa olla Osakkeiden likviditeettida heikentdvéd vaikutus. Katso lisatietoja
Yhtion omistusrakenteesta kohdasta ”Omistusrakenne”.

Yhtion Osakkeiden arvon kehittymiseen vaikuttavat muun muassa markkinoiden yleinen kehitys, tiedot
Yhtion toteutuneesta taloudellisesta kehityksestd ja ennusteet sen tulevasta kehityksestd. On myds
mahdollista, ettd Osakkeiden hinnanmuodostus markkinoilla hairiintyy, jolloin Osakkeiden hinnat eivéat
heijasta kaikkea markkinoilla saatavilla olevaa tietoa.

Osakemarkkinoilla yleisesti ja erityisesti pienempien yhtididen osakkeiden markkinoihin on liittynyt
historiallisesti merkittadvid kurssi- ja volyymivaihteluita, jotka eivdt aina ole olleet suhteessa yhtididen
tuloksentekokykyyn. Vastaavat kurssivaihtelut voivat vaikuttaa Yhtion Osakkeiden kurssiin negatiivisesti
riippumatta Yhtion todellisesta tuloksentekokyvystéd. Sijoittajien tulee olla tietoisia siitd, ettd Yhtioon

35



sijoittamiseen liittyy korkea riski ja ettd Osakkeiden positiivisesta kurssikehityksesta ei ole varmuutta.
Osakekurssiin voivat vaikuttaa toiminnan kehityksen lisdksi myds monet ulkoiset tekijat. Naita voivat olla
esimerkiksi vallitseva taloussuhdanne ja markkinatilanne.

Hallintarekisterdityjen Osakkeiden omistajien aanioikeuden kayttaminen edellyttaa tilapaista
rekisterditymista

Hallintarekisteriin merkittyjen Osakkeiden omistajat eivat valttdméattd pysty kayttdmaan kyseisten
Osakkeiden aanioikeutta, ennen kuin heidan omistuksensa rekisterdidaan tilapdisesti Euroclear Finlandin
yllapitamaan osakasluetteloon ennen Yhtion yhtiokokouksia. Yhtié ei voi antaa takeita siitd, ettd sen
hallintarekisteriin merkittyjen Osakkeiden omistajat saavat yhtiokokouskutsun riittdvan ajoissa voidakseen
madrata edustajiaan joko rekisteréimaan Osakkeet tilapdisesti nimiinsa tai danestamaan Osakkeilla omistajan
ohjeiden mukaisesti.
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MUITA TIETOJA ESITTEESTA

Saatavilla olevia tietoja

Esite on saatavilla arviolta 30.1.2014 alkaen Yhtion verkkosivustolta osoitteesta
www.oravaasuntorahasto.fi/talousinformaatio.

Tulevaisuutta koskevat lausumat

Erdat t&ssé Esitteessd esitetyt lausumat, mukaan lukien muun muassa kohdissa Tiivistelm&”, “Riskitekijat”,
”Markkina- ja toimialakuvaus”, ”Yhtion liiketoiminta” ja ”Yhtion viimeaikainen kehitys ja
tulevaisuudenndkymat” esitetyt lausumat, perustuvat Yhtion ndkemyksiin ja ké&sityksiin seka tall& hetkella
Yhtion tiedossa olevien seikkojen perusteella tekemiin oletuksiin, ja siten ne voivat olla tulevaisuutta
koskevia lausumia. Tallaiset tulevaisuutta koskevat lausumat siséltavat tunnettuja ja tuntemattomia riskejé,
epavarmuustekijoitd sekd muita tarkeitd tekijoita, joiden johdosta Yhtion todellinen tulos, toiminta ja
saavutukset tai toimialan tulos voivat poiketa olennaisesti tallaisissa tulevaisuutta koskevissa lausumissa
nimenomaisesti tai valillisesti esitetyista tuloksista, toiminnasta tai saavutuksista. Tallaisia riskeja,
epavarmuustekijditd ja muita tarkeitd tekijoitd ovat muun muassa yleinen talous- ja markkinatilanne seka
muut kohdassa ”Riskitekijat” kuvatut riskit. Tulevaisuutta koskevat lausumat eivdt ole takuita Yhtion
tulevasta toiminnallisesta tai taloudellisesta suorituskyvystd. Muualla téssa Esitteessa kuvattujen tekijoiden
ohella kohdassa Riskitekijat” kasitellyt tekijét saattavat johtaa siihen, ettd Yhtion liiketoiminnan todellinen
tulos tai taloudellinen asema poikkeavat olennaisesti tulevaisuutta koskevissa lausumissa kuvatusta. Mikali
yksi tai useampi kyseisista riskeistéd tai epavarmuustekijoistd toteutuu, tai jokin asetetuista olettamuksista
osoittautuu virheelliseksi, Yhtion liiketoiminnan todellinen tulos tai taloudellinen asema saattavat poiketa
olennaisesti tassé Esitteessd ennakoidusta, uskotusta, arvioidusta tai odotetusta. Yhtion tarkoituksena ei ole
eikd silla ole velvollisuutta pdivittdd tdhén Esitteeseen sisaltyvid tulevaisuutta koskevia lausumia, ellei
soveltuva lainsaddanto sita edellyta. Lisatietoja seikoista, jotka voivat vaikuttaa Yhtion tulokseen, toimintaan
tai tavoitteiden saavuttamiseen, on esitetty kohdassa “Riskitekijat”.

Tilinpaatokseen liittyvia ja eraita muita tietoja

Yhtio on laatinut tilinpaatokset tilikausilta 2011 ja 2012 Suomessa voimassa olevien suomalaisten
tilinpdatossdédnndsten (FAS) mukaisesti. Koska Yhtiolla tuli olla listautumista varten IFRS-standardien
mukaiset tilinpaatokset, Yhtio laati IFRS-tilinp4atdksen koko toimintansa ajalta eli 30.12.2010 l&htien.
Yhtiokokous hyvéksyi namé IFRS-muotoiset tilinpaatokset 19.6.2013, ja ne korvasivat Yhtion aikaisemmin
laaditut ja hyvéksytyt FAS-muotoiset tilinpaatokset. Yhtion IFRS-muotoiset tilinpaatokset tilikausilta 2011
ja 2012 sekd Yhtion osavuosikatsaus 30.9.2013 paéattyneeltd yhdeksédn kuukauden jaksolta on sisallytetty
tahén Esitteeseen viittaamalla. Yhtio julkaisee vuoden 2013 tilinpaatoksen arviolta 24.—28.2.2014.

Kuten tilintarkastuskertomuksista ilmenee, Yhtion tilintarkastetut tilinpaatokset tilikausilta 2012 ja 2011 on
tarkastanut KHT-yhteist PricewaterhouseCoopers Oy, padvastuullisena tilintarkastajana KHT Eero Suomela.
Yhtion osavuosikatsaus 30.9.2013 paéattyneeltd yhdeksén kuukauden jaksolta on tilintarkastamaton.

Taman Esitteen taulukoissa esitetyt taloudelliset ja muut tiedot on pydristetty. Siten tietyissa tilanteissa
sarakkeen tai rivin lukujen summa ei aina vastaa tarkalleen sarakkeen tai rivin loppusummana esitettyd
lukua. Liséksi tietyt Esitteen taulukoissa esitetyt prosenttiluvut on laskettu tarkoilla luvuilla ennen
pyoristystd, eivatkd ne siten valttamatta vastaa prosenttilukuja, joihin olisi paésty, mikéli lukujen laskenta
olisi perustunut pydristettyihin lukuihin.

Markkina- ja toimialatietoja

Tahéan Esitteeseen siséltyy markkinoihin, talouteen ja Yhtion toimialaan liittyvia tietoja, jotka ovat peréisin
suoraan tai vélillisesti yhdesta tai useammasta nimetystd, julkisesta lahteestd. Toimialan julkaisuissa yleensa
todetaan, ettd niiden sisdltimét tiedot on saatu luotettavina pidetyistd lahteistd, mutta ndiden tietojen
luotettavuutta ja kattavuutta ei voida taata. Yhtid ei ole varmentanut tallaisia tietoja itsendisesti. Yhtio
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vahvistaa, ettd nama tiedot on toistettu asianmukaisesti tdssa Esitteessd. Sikali kuin Yhti6 tietdd ja on
pystynyt kolmansien osapuolten julkistamien tietojen perusteella varmistamaan, tiedoista ei ole jatetty pois
seikkoja, jotka tekisivat toistetuista tiedoista harhaanjohtavia tai epétarkkoja.

Toisaalla tassa Esitteessa olevat lausumat, jotka koskevat Yhtion markkina-alueita, Yhtion markkina-asemia
kyseisilla markkina-alueilla sekda muita markkinoilla toimivia yrityksid, perustuvat yksinomaan Yhtion
kokemuksiin, sisdisiin tutkimuksiin ja arvioihin sekd Yhtion omiin markkinaoloja koskeviin selvityksiin,
jotka Yhtion mukaan ovat luotettavia. Yhtio ei voi kuitenkaan taata sitd, ettd mikaan naista olettamuksista
olisi tasméllinen tai antaisi oikean kuvan Yhtion asemasta kyseisilla markkinoilla, eikd mitdan Yhtion
siséisia selvityksi4 tai tietoja ole varmennettu ulkopuolisten lahteiden avulla. Yhti6 arvioi toiminta-alueensa
markkinoiden kasvuvauhtia ja markkinaosuuksiensa kehitystd padasiassa tuotteidensa ja palveluidensa
nykyisen kysynnén, kilpailijoiden julkistamien tietojen, kaytettavissa olevien toimialajulkaisujen, raporttien
ja muiden tilastojen perusteella.

Verkkosivuston tiedot eivat kuulu Esitteeseen

Esite ja Esitteeseen viittaamalla siséllytetyt asiakirjat ovat saatavilla Yhtion verkkosivustolta osoitteessa
www.oravaasuntorahasto.fi/talousinformaatio arviolta 30.1.2014 alkaen. Edell& mainituilla verkkosivustoilla
tai milla tahansa muulla verkkosivustolla esitetyt muut tiedot eivat kuitenkaan ole osa Esitettd lukuun
ottamatta tietoja, jotka on sisallytetty tdhén Esitteeseen viittaamalla, eika sijoituspédatosta harkitsevien tule
perustaa paatostaan Listattaviin osakkeisiin sijoittamisesta téllaisiin tietoihin.

Nahtavilla olevat asiakirjat

Seuraavien asiakirjojen jaljenndkset ovat nahtdvilla tdmén Esitteen voimassaoloaikana arkisin klo 9-16
Yhtion toimipaikassa osoitteessa Kanavaranta 7 C, 00160 Helsinki:

o Tamad Esite ja timén Esitteen kohdassa “Esitteeseen viittaamalla sisallytetyt asiakirjat” eritelty
Esitteeseen viittaamalla sisallytetty aineisto;

Finanssivalvonnan paatos Esitteestd;

Yhtion kaupparekisteriote, sellaisena kuin se on voimassa tdman Esitteen paivamaarana;
Yhtion yhtiojarjestys, sellaisena kuin se on voimassa tdman Esitteen paivamaarand; ja

Yhtion perustamissopimus.

Esitteeseen viittaamalla sisdllytetyt asiakirjat

Tahan Esitteeseen viittaamalla sisallytetyt asiakirjat muodostavat osan Yhtion taloudellisista tiedoista.
Seuraavat viittaamalla siséllytetyt asiakirjat ovat saatavilla Yhtion verkkosivustolta osoitteessa
www.oravaasuntorahastot.fi/talousinformaatio ja Yhtion rekisterdidystd toimipaikasta osoitteessa
Kanavaranta 7 C, 00160 Helsinki, arkipéaivina klo 9-16:

Osavuosikatsaus 30.9.2013 paattyneeltd yhdeksan kuukauden jaksolta;

e Toimintakertomus, tilinpaatos ja tilintarkastuskertomus 31.12.2012 paattyneelta tilikaudelta
(IFRS); ja

e Toimintakertomus, tilinp44tos ja tilintarkastuskertomus 31.12.2011 paattyneeltd tilikaudelta
(IFRS).
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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 jasenet

Nimi Asema

Jouni Torasvirta Puheenjohtaja
Tapani Rautiainen Jasen

Veli Matti Salmenkyla Jasen

Timo Valjakka Jasen

Mikko Larvala Jasen

Peter Ahlstrom Jasen

Hallituksen jasenten tydosoite on Kanavaranta 7 C, 00160, Helsinki.

Oikeudellinen neuvonantaja

Yhtién neuvonantaja Suomen lainsaadantéon
liittyen:

Asianajotoimisto Castrén & Snellman Oy
Osoite: Eteléesplanadi 14
Postinumero ja -toimipaikka: 00130 Helsinki

Tilintarkastajat
PricewaterhouseCoopers Oy
Padvastuullinen tilintarkastaja: KHT Eero Suomela

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

huolellisesti, ettd niiden parhaan ymmaérryksen mukaan Esitteessé annetut tiedot vastaavat tosiseikkoja eik&
tiedoista ole jatetty pois mitdan asiaan todennakaisesti vaikuttavaa.

Orava Asuinkiinteistdrahasto Oyj
Hallitus
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LISTALLEOTON SYYT

Yhtio listautui Helsingin Porssiin lokakuussa 2013. Listautumisen yhteydessa listaamatta jaivét osinko-
oikeudeltaan listatuista osakkeista eroavat yhteensda 1.366.558 osaketta. Nama osakkeet ovat tulleet
listattujen osakkeiden kanssa osinko-oikeudeltaan yhteneviksi 30.9.2013 ja 27.12.2013 tapahtuneiden
osingonmaksujen jalkeen. Yhtid aikoo jattaa listalleottohakemuksen Helsingin Pdrssiin ndiden osakkeiden
hakemiseksi julkisen kaupankdynnin kohteeksi Helsingin Porssin pdrssilistalle kaupankayntitunnuksella
OREIT. Kaupankaynnin Listattavilla osakkeilla odotetaan alkavan Helsingin Porssin porssilistalla arviolta
30.1.2014. Nyt Listattavien osakkeiden kokonaismaéra on 1.366.558.

Yhtion tietyt pddomistajat sitoutuivat lokakuussa 2013 Yhtion listautumisannin yhteydessa tavanomaiseen
luovutusrajoitukseen, jonka mukaisesti ne eivat myy tai muutoin luovuta omistamiaan Yhtion osakkeita
Yhtion osakkeiden ensimmaistd kaupankéyntipéivaa seuraavan 12 kuukauden kuluessa.

Listattavien osakkeiden listauksen jalkeen listaamattomiksi jaavét vield maaliskuun 2013 osakeannissa
merkityt 25.687 osaketta, jotka poikkeavat osinko-oikeudeltaan edellda mainituista osakkeista ja jotka Yhtio
aikoo hakea julkisen kaupankaynnin kohteeksi Helsingin Porssin porssilistalle sen jalkeen, kun osinko-
oikeudet ovat tulleet yhteneviksi listattujen osakkeiden kanssa.

Tarkempia tietoja Yhtion osakkeiden liikkeeseenlaskujen ajankohdista ja madristd on esitetty Esitteen
kohdassa ”Osakkeet ja osakkeenomistajat — Osakepadoman ja osakemaéaran historiallinen kehitys”.
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KAUPANKAYNNIN KOHTEEKSI OTETTAVIA ARVOPAPEREITA KOSKEVIA TIETOJA

Listattavia osakkeita koskevia tietoja

Listattavien osakkeiden ISIN-tunnus on FI4000068614. Listattavilla osakkeilla on ollut ennen listalleottoa
poikkeavan osinko-oikeuden johdosta eri ISIN-tunnukset, jotka yhdistetddn Listattavien osakkeiden
listalleoton yhteydessa. Listattavat osakkeet on laskettu liikkeeseen Suomen lain nojalla. Listattavat osakkeet
ovat Yhtion olemassa olevia arvo-osuusmuotoisia osakkeita. Listattavat osakkeet ovat euromaaréisia, ja ne
ovat vapaasti luovutettavissa.

Kaupankaynnin kohteeksi ottaminen

Yhtio aikoo aikoo jattaa listalleottohakemuksen Helsingin Porssiin Listattavien osakkeiden hakemiseksi
julkisen kaupankaynnin kohteeksi Helsingin Porssin poérssilistalle kaupankéyntitunnuksella OREIT.
Kaupankéynnin Listattavilla osakkeilla odotetaan alkavan Helsingin Pérssin porssilistalla arviolta 31.1.2014.

Osinko-oikeudet

Listattavat osakkeet oikeuttavat tilikauden 2013 tuloksesta mahdollisesti vuonna 2014 ja tastd eteenpdin
maksettavaan osinkoon.

Hallituksen kéytanténa on ollut maksaa osingot neljassd noin samansuuruisessa erdssa. Osakeyhtitlain
mukaan maksu edellyttad, ettei Yhtion maksukykyisyys vaarannu, ja tarvittaessa hallitus pienentéa
maksettavan osingon maaréa, mikali Yhtion maksukykyisyys osingonjaon seurauksena vaarantuisi. Hallitus
paattaa kokouksissaan osingon tdsmaytyspaivat, jotka ovat noin viisi paivaa ennen maksupaivia.

Osingot ja muut jako-osuudet maksetaan osakkeenomistajille tai heidan hallintarekisteréityjen osakkeidensa
hoitajaksi osakasluetteloon asianomaisena tdsmaytyspaivand merkitylle henkil6lle. Osakasluetteloa yllapitaa
Euroclear Finland tilinhoitajien valitykselld. Suomalaisessa arvo-osuusjarjestelméssd osingot maksetaan
tilisiirtoina osakkeenomistajille arvo-osuusrekisteriin ilmoitetuille tileille.
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OHJEITA SIJOITTAJILLE

Listattavien osakkeiden ottaminen julkisen kaupankéynnin kohteeksi ei edellytd sijoittajilta mitééan
toimenpiteita.
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MARKKINA- JA TOIMIALAKUVAUS

Seuraava markkinakuvaus perustuu paaasiallisesti Yhtion nakemykseen markkinoistaan ja toimialastaan
seka tietoihin ja lukuihin, jotka on saatu riippumattomista lahteistd, kuten Suomen Pankki, Euroopan
keskuspankki (EKP), Tilastokeskus, European Banking Federation (EBF), KTI Kiinteistotieto Oy (KTI),
Lincoln Institute of Land Policy ja Finanssialan Keskusliiton kokoamat talousennusteet. Tassa kohdassa
esitettyja tietoja ei tule pitaéa téydellisin& kasiteltavien markkinoiden analyysina vaan ainoastaan niiden
keskeisten piirteiden yleiskuvauksena. Kohdassa “Riskitekijdt” kdsitellddn seikkoja, jotka Yhtion
Antiosakkeiden merkitsemista ja Listattavien osakkeiden ostamista harkitsevien sijoittajien tulisi erityisesti
ottaa huomioon.

Johdanto

Yhtié sijoittaa vuokrattaviin asuinhuoneistoihin eli vuokrahuoneistoihin Suomessa. Vuokrahuoneistojen
kysyntdén vaikuttavat muun muassa talousndkymét, korkotaso, tulotaso ja vdeston madran kasvu eri
paikkakunnilla. Asuntojen tarjontaan vaikuttavat asuntomarkkinoiden hintojen ohessa muun muassa
talousndkymat, mahdollinen rakennusalan kapasiteettipula seka valtion tukitoimet. Asuntojen hinnat,
vuokratasot ja hoitokulut méarittelevat asuntomarkkinoiden kohteiden vuokratuoton eri paikkakunnilla.
Jaljempand kuvataan tarkemmin Yhtién nékemystd ndiden eri tekijoiden tdmanhetkisestd tilanteesta
asuntomarkkinoilla.

Talousnakymat ja markkinakorot

Suomen bruttokansatuote supistui vuonna 2012 Tilastokeskuksen mukaan 0,8 prosenttia. Vuosina 2003—
2012 bruttokansantuotteen kasvu oli vuosittain keskimaarin 1,5 prosenttia (Lahde: 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 jélkeen
EKP:n ohjauskorko on historiallisen alhaisella tasolla (0,5 prosenttia 08/2013). Asuntolainoissa Yyleisesti
viitekorkona kéytetty 12 kuukauden Euribor oli elokuussa 2013 alle 0,6 prosenttia, kun se vieléd kaksi vuotta
aiemmin oli yli 2 prosenttia (Lahde: Suomen Pankki?).

Suomen asuntolainoista kansainvélisesti katsoen hyvin suuri osa on vaihtuvakorkoisia. Markkinakorkojen
mahdollinen nousu tulevaisuudessa nakyisi siten nopeasti lainanhoitokulujen kasvuna, miké puolestaan voisi
véhentdd kuluttajien asunnonostoaikeita. Tamanhetkisen korkokayrdn perusteella markkinat kuitenkin
odottavat, ettd tulevien 3-4 vuoden aikana lyhyet korot pysyvét alle 2 prosentissa (Lahteet: EKP; EBF)*.
Korkojen ei siten odoteta omalta osaltaan ratkaisevasti heikentévén asuntohintojen kehitysta lahivuosina.

Talousnékymien  arvioidaan  olevan  asuntomarkkinoiden  kannalta ~ paranemassa.  Suomen
bruttokansantuotteen kasvuksi ennustetaan -0,8-0,8 prosenttia vuodelle 2013 ja 0,7-2,5 prosenttia vuodelle
2014. Asuntomarkkinoihin keskeisesti vaikuttavan yksityisen kulutuksen kasvuksi puolestaan ennustetaan -

! Tilastokeskus, Kansantalouden tilinpito: Bruttokansantuotteen volyymi-indeksi BIGMHT/IND.
2 Suomen Pankki: Markkina- ja hallinnolliset korot, Euribor.
% 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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0,9-1,3 prosenttia vuodelle 2013 ja 0,2-1,3 prosenttia vuodelle 2014 (Lahde: Finanssialan Keskusliiton
kokoamat talousennusteet®).

Asuntomarkkinoiden kysynta

Talousnakymien ja korkotason lisdksi asuntomarkkinoiden Kkysyntddn vaikuttavat muun muassa
kotitalouksien kaytettdvissa olevien tulojen madrd, uusien asuntolainojen maéard, véeston ja asuntokuntien
lukuméaré seka asuntolainojen korkojen verokohtelu.

Kotitalouksien kaytettavissd olevat nimelliset tulot ovat kasvaneet yhtdjaksoisesti edellisen laman jalkeen
vuodesta 1994 lahtien. Vuonna 2012 kaytettavissa olevat tulot nousivat 3 prosenttia. (L4hde: Tilastokeskus®)

Kotitaloudet nostivat toisella vuosineljannekselld 2013 uusia asuntolainoja 4,2 miljardilla eurolla eli 24
prosenttia vahemman kuin vuotta aiemmin. Euroméaréisten asuntolainojen kanta oli kesakuun 2013 lopussa
87,4 miljardia euroa ja asuntolainakannan vuosikasvu hidastui 3,9 prosenttiin. (Lahde: Suomen Pankki® )

Vuodesta 2012 vuoteen 2020 Suomen vékiluku kasvaa Tilastokeskuksen ennusteen mukaan noin 3,8
prosenttia ja vuoteen 2040 mennessd noin 10,3 prosenttia. Suurista seutukunnista nopeinta kasvu on
ennusteen mukaan Oulun (9,7 prosenttia vuoteen 2020), Helsingin (8,4 prosenttia), Tampereen (8 prosenttia),
Jyvéskylan (7,1 prosenttia) ja Vaasan (6,7 prosenttia) seutukunnissa. Kasvuvoittoisissa seutukunnissa
véestOnkasvusta suuri osa keskittyy ymparyskuntiin. Esimerkiksi Tampereen seutukunnassa ympéaryskuntien
vakiluvun ennustetaan kasvavan vuoteen 2020 mennessa 12 prosenttia, samalla kun keskuskaupungin
vékiluku kasvaa 5,8 prosenttia (Lahde: Tilastokeskus®). Kaupungistumisen ennustetaan jatkuvan Suomessa
suhteellisen voimakkaana lahivuosikymmenina.

1200 000
1000 000
800 000
600 000
400 000
200 000

o [Te] Yo} N~ ()] — o 0 N~ ()] — o [Te) N~ (2] —

[{e] ~ [ee] [ee] [ee] D (2] D (2] D o o o o o —

(o] (2] (o2} (o)} (2] (o2} [e2] (o2} (o] (2] o o o o o o

— — i — i — — i — i N N N N N N

1hl6 2 hlo 3hld 4+ hlo

Kuvio: Suomen asuntokuntien lukumaara henkilluvun mukaan vuosina 1960-2012. Lahde: Tilastokeskus®.

“ Finanssialan Keskusliiton kokoamat talousennusteet 6/2013, joissa on ldhteind: Danske Bank, L&hiTapiola-ryhmé, Nordea, POP Pankki -ryhmd, Aktia, Handelsbanken,
OP-Pohjola-ryhmé, VM, Suomen Pankki, Etla, PTT, PT, Euroopan komissio, OECD ja IMF.

® Tilastokeskus: Kotitalouksien kaytettavissa oleva tulo, kaypiin 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, Vaestdennuste — vdestd ian ja sukupuolen mukaan alueittain 2012—2040.

® Tilastokeskus, Asunnot ja asuinolot — Asuntokunnat koon mukaan ja asuntokuntien keskikoko 1960-2012.
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Asuntokuntien lukumaara riippuu myos perhekoon kehityksesta. Vuonna 1980 keskimééraisen asuntokunnan
koko oli 2,64 henkil6d. Vuoteen 2012 tultaessa koko oli alentunut yli viidenneksella 2,06 henkiléon. 2000-
luvulla yksinasuvien lukumadré on kasvanut noin 200.000:11a ja kahden henkilon asuntokuntien lukumaara
yli 100.000:Ila. Vuoden 2012 lopussa noin 40 prosenttia asuntokunnista oli yhden henkilon asuntokuntia ja
vain noin neljannes kolmen tai useamman henkilén asuntokuntia (L&hde: Tilastokeskus™). Perhekoon
aleneminen tukee osaltaan pienten asuntojen kysyntéa.

Nykyisen hallitusohjelman mukaan asuntolainojen korkojen verovahennysoikeutta alennetaan vaalikauden
aikana asteittain. Vaalikauden lopussa enda 75 prosenttia asuntolainan koroista on véhennyskelpoisia.
Korkovéahennysoikeuden rajaaminen vahentd4 osaltaan asuntojen kysyntéa.

Asuntomarkkinoiden tarjonta

Vuoden 2012 lopussa Suomessa oli yhteensd noin 2,9 miljoonaa asuntoa ja lukumaard kasvoi noin 1,1
prosenttia edellisesta vuodesta (Lahde: Tilastokeskus™ *). Vuodesta 1990 vuoteen 2012 asuntojen lukumaaré
on kasvanut keskimadrin 1,2 prosenttia vuodessa. Samaan aikaan asuntokuntien lukuméaéara on kasvanut 1,1
prosenttia vuodessa. Taman seurauksena vuoden 2012 lopussa asuntoja oli noin 290.000 enemman kuin
kotitalouksia (L&hde: Tilastokeskus™ *%).
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— Rakennusluvat = Aloitukset ===\/almistuneet

Kuvio: Suomen asuntorakentaminen vuosina 1990-2012 (kaikki kiinteistot): rakennusluvat, aloitukset ja valmistuneet asunnot (kpl).
Lahde: Tilastokeskus .

2000-luvun jalkipuoliskon finanssikriisi ndkyi selvésti asuntoinvestoinneissa. Esimerkiksi vuonna 2008
valmistuneiden asuntojen maard laski noin 14 prosenttia edellisvuodesta ja vuonna 2009 edelleen 27
prosenttia. Asuntorakentamisen maara on jatkunut vaihtelevana 2010-luvulla. Vuonna 2011 tarjonta alkoi
nayttda elpymisen merkkejd muun muassa vuokra-asuntoihin kohdistuneiden tukitoimien seurauksena.
Talousn&kymiin liittyva epdvarmuus on kuitenkin vaikuttanut tarjontaan, ja vuonna 2013 tammikuun ja
toukokuun vilisend aikana asuntoja valmistui noin 15 prosenttia vahemman kuin vuoden 2012 vastaavana
ajanjaksona (Lahde: Tilastokeskus™).

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

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

12 Tilastokeskus, Asunnot ja asuinolot — Asunnot (Ikm) talotyypin, kaytésséolon ja rakennusvuoden mukaan 31.12.2012.
'3 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 neljdnnekselld 2,1 prosenttia verrattuna edellisen vuoden vastaavaan ajanjaksoon.
Vuonna 2012 asuntojen hinnat nousivat 1,7 prosenttia edellisvuodesta (Lahde: Tilastokeskus **).

Asuntojen  hinnat ovat nousseet Suomessa pitkalla aikavélilla likimain  markkinahintaisen
bruttokansantuotteen tahtia. Vuosien 1983-2012 eli viimeisten noin 30 vuoden aikana asuntohintojen
keskimaarainen vuosinousu oli 4,8 prosenttia, kun bruttokansantuote kdyvin hinnoin kasvoi keskimaarin 5,0
prosenttia vuodessa (Lahde: Tilastokeskus ).
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BKT Asuntojen hinnat

Kuvio: Suomen bruttokansantuote markkinahinnoin ja asuntojen hinnat vuosina 1975-2012 (kuviossa 2012=100).
Lahde: Tilastokeskus *° 1,

Asuntojen hintoihin vaikuttavat myds rakentamisen kustannukset, jotka ovat nousseet vuosina 2000-2012
keskimaarin 2,6 prosenttia vuodessa (Lahde: Tilastokeskus'’). Nousu on ollut likimain yhta suurta seké tyo-
ettd tarvikepanosten osalta. Asuntojen hinnat ovat nousseet jopa nopeammin kuin Kotitalouksien
kaytettavissa olevat tulot 1990-luvun puolesta valistd vuoteen 2006 saakka (pois lukien 2001). Vuodesta
2007 (lukuun ottamatta vuotta 2010) kaytettavissa olevat tulot ovat kuitenkin nousseet vuosittain enemmén
kuin asuntojen hinnat (L&hde: Tilastokeskus'®). Viimeisen 40 vuoden aikana asuntojen neliéhinta suhteessa
henked kohti laskettuun kaytettavissa olevaan kuukausituloon on Suomessa ollut keskiméaarin 1,37 ja on nyt
1,43 (Léahde: Tilastokeskus™ %°).

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

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

16 Tilastokeskus, Kansantalouden tilinpito.

! Tilastokeskus, Rakennuskustannusindeksi.

18 Tilastokeskus, Rakennuskustannusindeksi ja Kansantalouden tilinpito.

* Tilastokeskus, Kansantalouden tilinpito: B6NT/CP — Kotitalouksien kéytettévissa oleva tulo, kaypiin hintoihin per capita.

2 Tilastokeskus, Osakeasuntojen hinnat — Asuntojen nimelliset hinnat 1970=100. Vuoden 2012 nelithintana kaytetty 2322 €/m2.
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Kuvio: Suomen asuntohintojen ja vapaarahoitteisten asuntojen vuokrien suhde vuosina 1974-2012.
Lahde: Tilastokeskus 2! %, laskelmat Orava Rahastot Oyj.

Asuntojen hintatason mittarina kdytetddn usein asuntojen hinnan ja vuokrien valistd suhdetta. Vuoden 2013
toisen vuosineljanneksen nelidhinnoista ja wvuokrista laskettuna suhde oli 16,0. Neli6hintojen ja
vuosivuokrien suhteen 40 vuoden keskiarvo on Suomessa 16,6 (Lahde: Tilastokeskus® ?#%). Toisen
vuosineljanneksen arvo voidaan tulkita siten, ettd asunnon hinta saataisiin maksettua 16 vuoden
bruttovuokratuotoilla. Talla mittarilla arvioituna asuntojen hinnat ovat pysyneet kutakuinkin samalla tasolla
viimeiset  kahdeksan vuotta. Yhdysvalloissa hinta/vuokra-suhde oli  2000-luvun  puolivélissa
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 (Lahteet: Tilastokeskus ja Orava Rahastot Oyj*").

Asuntojen vuokrat

Asuntojen vuokriin vaikuttavat keskeisesti kuluttajien kaytettavissa olevat tulot ja kiinteistdjen hoitokulujen
kehitys.  Vapaarahoitteisten asuntojen vuokrat nousivat vuoden 2013 toisella vuosineljannekselld 4
prosenttia verrattuna edellisen vuoden vastaavaan ajanjaksoon. Vuonna 2012 vapaarahoitteisten asuntojen
vuokrien nousu oli 3,9 prosenttia edellisvuodesta (L&hde: Tilastokeskus®).

Pitkéalla aikavélilld vuokrat ovat Suomessa nousseet yhtd paljon kuin asuntojen hinnat. Vuodesta 1974
vuoteen 2012 vuokrat nousivat vuodessa keskimaarin 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
séhkopostilla 17.6.2010 Tilastokeskuksesta yliaktuaari Petri Kettuselta.

2 Tilastokeskus, Asuntojen vuokrat — keskimaaraiset asuntojen vuokrat vuodesta 1962 lahtien.

2 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 liittyva aineisto saatavilla U.S. Lincoln Institute of Land Policyn verkkosivuilta.

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

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

% Tilastokeskus, Asuntojen vuokrat — Keskimaaraiset asuntojen vuokrat vuodesta 1962 lahtien.
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Vuokrat Hinnat

Kuvio: Suomen asuntohinnat ja -vuokrat vuosina 1970-2012 (2012=100). Lahde: Tilastokeskus %,

Vuokrankorotukset sidotaan useimmiten elinkustannusindeksiin tai kiinteistdjen hoitokulujen kehitykseen,
kuitenkin siten, ettd jos vertailuindeksi on laskenut, vuokrataso ei laske mukana. Vuokranantajat pyrkivat
paasaantoisesti korottamaan vuokratasoa vuokralaisen vaihtuessa. Vuokrat eivat yleensd jousta alaspdin, ja
on odotettavissa, ettd vuokratasot jatkavat pitkalla aikavélilld nousuaan likimain kuluttajien kéytettavissa
olevien tulojen tahdissa (esim. Viitanen ym.? ja KTI%).

Asuntojen hoitokulut

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

Tyohon liittyvat kiinteiston ylldpidon komponentit (siivous, kunnossapito ja ulkoalueiden hoito) ovat
kallistuneet samaa tahtia vuokrakehityksen kanssa. Lampd ja sdhkd ovat Kallistuneet eniten. Samoin
jatehuollon kulut ovat nousseet huomattavasti (Lahde: Tilastokeskus™).

Asuntomarkkinoiden tuotto

Asuntomarkkinoiden kokonaistuottoindeksid laskee Suomessa talla hetkelld KTI Kiinteistdindeksinsa
yhteydessa. KTI:n Kiinteistdindeksin kokonaistuotto koostuu kiinteistjen markkina-arvon muutoksesta seké
nettovuokratuottoprosentista®. KTI:n Kiinteistdindeksin mukaan asunnot ovat olleet indeksin laskemisen
aloittamisesta lukien parhaiten tuottanut suorien kiinteistosijoitusten muoto.

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

 Tilastokeskus, Osakeasuntojen hinnat ja Kiinteiston yllapidon kustannusindeksi rakennustyypeittain.
% Tilastokeskus, Kiinteiston yllapidon kustannusindeksi kustannuslajeittain.

31 Nettovuokratuotto = Efektiivinen bruttovuokratuotto — kaikki kohteen (tai salkun) hoitokulut.
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Kuvio: Asuntosijoitusten kokonaistuotto (= arvonnousu + vuokratuotto *2) Suomessa vuosina 1971-2012. Lahde: Tilastokeskus %,
KTI %, laskelmat Orava Rahastot Oyj.

Ylla olevassa kuviossa on laskettu Tilastokeskuksen hinta- ja vuokra-aineistojen perusteella keskituottosarja,
jossa  vuokrakomponenttina on  keskivuokriin  ja  hintoihin  perustuva  bruttotuotto  ja
arvonmuutoskomponenttina asuntojen keskihinnan muutos. Vuosina 1998-2012 laskettua indeksi& verrataan
KTI:n vastaavaan indeksiin.

Tilastokeskuksen aineistosta laskettu transaktioperusteinen indeksi vaihtelee enemman kuin KTln
arvioperusteinen indeksi. Tilastokeskuksen aineistosta lasketun kokonaistuottoindeksin voisi olettaa olevan
bruttovuokratuoton kayton johdosta korkeammalla tasolla kuin KTI:n indeksin. Tilastokeskuksen vuokra-
aineisto painottuu kuitenkin keskimaéarin alhaisempiin vuokratasoihin, koska otoksessa asumistukiaineisto on
korostunut. Edelld mainitut seikat huomioon ottaen voidaan todeta, ettd ennen vuotta 2000 tehtyjen
asuntosijoitusten vuosituotto vuoteen 2012 on ollut 9-13 prosenttia (keskiarvo 11,1 prosenttia). 2000-luvun
aikana tehtyjen sijoitusten vuosituotto jaa laskelmissa alle 10 prosenttiin. KTI:n vuoden 2012 indeksin
mukaan kymmenen vuoden vuosituotto on ollut 8,7 prosenttia. Tilastokeskuksen aineistosta laskettuna
vuosituotto olisi samalle aikajaksolle 9,8 prosenttia.

Markkinoiden kilpailutilanne

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

Suomessa oli vuoden 2011 lopussa noin 760.000 asunto-osakeyhtidssa sijaitsevaa asuntoa (L&hde:
Tilastokeskus *). Tilastokeskuksen mukaan vuoden 2012 aikana tehtiin 76.251 kauppaa vanhoista asunto-
osakeyhtiomuotoisista asunnoista (keskihinta 2.072 euroa/nelid) ja 7.188 kauppaa uusista asunnoista

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

# Asuntojen hintojen indeksit, 1970=100, 1983=100 ja 2000=100. Vuosien 1970-1987 arvot indeksille 1970=100 saatu sahkdpostilla 17.6.2010 Tilastokeskuksesta
yliaktuaari Petri Kettuselta. Keskiméardiset asuntojen vuokrat vuodesta 1962 lahtien.

3 KTI Kiinteistdindeksi - Tulokset vuodelta 2012.

% Tilastokeskus, SVT — Suomen Virallinen Tilasto 2012, taulu 210, s. 239.
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(keskihinta 3.359 euroa/nelié) (Lahde: Tilastokeskus®). Kiinteistonvalitysalan Keskusliiton mukaan asunto-
osakeyhtiéhuoneistojen vuosivaihto oli vuonna 2012 noin 18,6 miljardia euroa®’.

Markkinoilla toimii lukuisia eri toimijoita, kuten Kkuluttajat, yksityissijoittajat, asuntorahastot ja
institutionaaliset sijoittajat. Yhtid hankkii asuntonsa kokonaisina kohteina, jolloin tarkeimmét kilpailijat ovat
paikalliset ja maanlaajuiset asuntosijoitusyhtict ja -rahastot. Vanhojen kohteiden hankinnassa Yhtid odottaa
kuitenkin pystyvansa hyodyntdmaan markkinaosaamistaan ja 10ytdvéansa hankittavia kohteita muun muassa
muilta asuntosijoitusyhtidilta, kunnilta, kaupungeilta, seurakunnilta ja yleishyodyllisilta yhteisoilta.
Uustuotannon osalta Yhtid arvioi pystyvansd kerryttdméaan omaa tonttivarantoa ja hyédyntdmaan oman
rakennuttamisen mukanaan tuomia kustannussaastéja kohteiden hankinnassa.

Vuokrakéytdssa oli vuoden 2011 lopussa Suomessa noin 825.000 huoneistoa (Lahde: Tilastokeskus®).
Naista 48 prosenttia on Arava- tai korkotuettua tuotantoa, jolla on joko kayttd- tai luovutusrajoituksia.
Vapaarahoitteisista vuokra-asunnoista arviolta kaksi kolmasosaa on yksityishenkildiden ja yksi kolmasosa
ammattimaisten asuntosijoittajien omistuksessa (Lahde: KTI%). Erityisesti kasvukeskuksiin on syntynyt pula
vuokra-asunnoista asuntotuotannon painopisteen oltua pitkan aikaa vapaarahoitteisissa omistusasunnoissa,
mik& puolestaan on mahdollistanut poikkeuksellisen korkean kéyttdasteen (KTIl:n mukaan tyypillinen
vuokrattavissa olevien huoneistojen kayttdaste on noin 98 prosenttia)®. Yhtion nakemyksen mukaan
kilpailutilanne vuokramarkkinoilla on siten vuokranantajan kannalta suotuisa.

Yhtio toimii alalla, jossa esiintyy kilpailua suurten toimijoiden kanssa. Alan kilpailu saattaa pahimmassa
tapauksessa vaikuttaa heikentévésti asuntojen vuokriin ja nostaa niiden hankintahintoja. Yhtio uskoo
kuitenkin, ettd markkinoiden kehitys, yhdistettyna Yhtion kokemukseen ja asiantuntemukseen, auttaa Yhtiota
kilpailemaan menestyksekkéasti alan toimijoiden kanssa myds jatkossa.

% Tilastokeskus, Osakeasuntojen hinnat — Asunto-osakeyhtichuoneistojen keskimiiriiset kauppahinnat (€/m2) ja kauppojen lukumiirit 2012.
% Kiinteistovalitysalan keskusliiton verkkosivut: suhdannetietoa (paivitys 17.4.2013).

3 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 péaéasiassa vuokra-asuntoihin sijoittava REIT-muotoinen (Real Estate
Investment Trust) kiinteistérahasto. Yhtion vuokraustoiminnan ja sijoitustoiminnan tavoitteena on saada
tuotto osakkeenomistajille sekd jaettavan osingon ettd Yhtion osakkeen arvonnousun muodossa. Yhtio
harjoittaa kiinteistosijoitustoimintaa omistamalla, vuokraamalla, kehittamall&, rakennuttamalla ja myymaélla
omistamiaan asuinhuoneistoja, asuinkiinteistdja tai asunto-osakeyhtiditd. Yhtio pyrkii sijoittamaan
padasiassa hyvan vuokratuoton tarjoaviin vuokra-asuntoihin suurissa ja keskisuurissa suomalaisissa
kaupungeissa. Vaikka padosa Yhtion sijoituskohteista on vuokrattavia asuinhuoneistoja, se voi omistaa myds
toimitiloja. Taman lisaksi Yhtio pyrkii hyddyntdméan tehokkaasti vieraan pddoman ja oman pdadoman vélista
suhdetta salkunhoidossa.

Yhtion tuotot koostuvat Sijoituskohteiden vuokratuotoista ja arvonmuutoksista. Yhtién tulos muodostuu
asuntojen nettovuokratuotoista, realisoituneista ja realisoitumattomista arvonmuutoksista, vieraan padoman
kustannuksista seka hallinnon kuluista. Veronhuojennuslaki edellyttéa, ettd Yhtiod jakaa osinkoina véahintaan
90 prosenttia emoyhtion voitosta pois lukien Sijoituskohteiden realisoitumaton arvonmuutos. Yhtion
tavoitteena on jakaa 7-10 prosentin vuotuinen osinkotuotto nettovarallisuudelle. Yhtion kdytdntoné on ollut,
ettd yhtibkokous on valtuuttanut hallituksen péattdmaan osingon madrastd vuosineljanneksittain
yhtiokokouksen valtuutuksen ja Osakeyhtidlain puitteissa, ja ettd osinkotuotto on laskettu osakkeen
nettovarallisuudesta. Vaikka Yhtion tulos pois lukien Sijoituskohteiden realisoitumattomat arvonmuutokset
olisi voitollinen, Yhti0 ei valttdmattd pysty jakamaan osinkoa, koska Kiinteistorahastolain mukaan Yhtio
joutuu kirjaamaan realisoitumattomat 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. Yhtién Listaamattomien osakkeiden omistajille jaettiin vuodelta 2012 yhteensa
1.346.525 euroa osinkoa.

Yhtiolla oli 31.12.2013 asuinhuoneistoja ja toimitiloja yhteensd 791 huoneistoa 43 kokonaan tai osittain
omistetussa kohteessa, joiden yhteenlaskettu pinta-ala oli noin 50 tuhatta neli6td ja kaypa arvo oli yhteensa
noin 79 miljoonaa euroa.

Yhtion missio ja visio
Yhtion missiona on lisétd vuokra-asuntojen maaraa kanavoimalla pd&domaa asuntoinvestointeihin ja visiona

on olla Suomen johtava asuntorahasto vuonna 2020. Tdhan siséltyy paras tuotto, tyytyvaisimmat asukkaat ja
suurin markkina-arvo.

Keskeiset vahvuudet

Tavoitteena sdanndllinen ja vakaa osinkotuotto

Yhtion tavoitteena on jakaa 7—10 prosentin vuotuinen osinkotuotto laskettuna osakkeen nettovarallisuudesta.
Yhtion kaytanténd on ollut, ettd yhtidkokous on valtuuttanut hallituksen paattdmaan osingon maarasta
vuosineljanneksittain - yhtiokokouksen valtuutuksen ja Osakeyhtidlain puitteissa. Veronhuojennuslain
mukaan Yhtion tulee jakaa vahintddn 90 prosenttia emoyhtion voitosta osinkoina, pois lukien
realisoitumattomat arvonmuutokset. Yhtiokokouksessa 18.3.2013 pédtettiin jakaa enintddn 1.346.525,10
euroa osinkona, joka vastaa noin 9,8 prosentin vuotuista osinkotuottoa laskettuna osakkeen
nettovarallisuudesta. Osinkoa on tilikauden 2012 tuloksen perusteella maksettu hallituksen péatokselld
28.3.2013, 28.6.2013, 30.9.2013 ja 27.12.2013 yhteensd 1.346.525,10 euroa. Katso jaljempénd kohta
”Osingot ja muu varojen jakaminen”.

Uusi sijoitusmuoto

Orava Asuinkiinteistorahasto Oyj on ensimmainen suomalainen REIT-muotoinen kiinteistérahasto.
Sijoittajat padsevat osallistumaan asuntosijoitusmarkkinoille l&pindkyvasti, hajautetusti ja tehokkaasti
ostamalla tai myymalla Yhtion osakkeita markkinapaikalla.
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Tukkualennus

Asuntomarkkinoilla hinnoittelu on riippuvainen siitd, hankitaanko asunnot yksittdin vai suurempina
kokonaisuuksina. Suursijoittajat ovat voineet hyddyntaa tukkumarkkinoita, joilla asuinkiinteiston ostaja saa
noin 10-30 prosentin alennuksen. Myds Yhtio toimii tukkumarkkinoilla ja pyrkii hyddyntamadn niiden
hintatasoa. Ei ole takeita siita, ettd tukkumarkkinoiden alennukset pysyvat télla tasolla. Kuitenkin niin kauan
kuin Yhtié pystyy hankkimaan kokonaisia Sijoituskohteita tukkualennuksilla, my6s Yhtion osakkeisiin
sijoittaneet piensijoittajat pa&sevat hyotymadn néista yleensa suursijoittajien saamista eduista. Tukkualennus
on yleensa sitd suurempi, mitd vanhemmasta Sijoituskohteesta on kyse, ja sitd pienempi, mitd suuremmassa
kohdekaupungissa Sijoituskohde sijaitsee.

Sijoittaminen Yhtion osakkeisiin on verotehokasta

Veronhuojennuslain  perusajatuksena on  verovapauden saaneen osakeyhtiomuodossa harjoitetun
kiinteistoliiketoiminnan voiton yksinkertainen verotus, jolloin verotus vastaa suoran kiinteistosijoituksen
verotusta. Yhtié on vapautettu tuloveron maksamisesta ja luovutusvoittoverosta tietyin edellytyksin. Jotta
Yhtio olisi vapautettu luovutusvoittoverosta, on sen muun muassa pitdnyt omistaa myyty sijoituskiinteistd
vahintdén 5 vuotta. Vastaavasti Yhtid on velvoitettu jakamaan osinkoa, jota verotetaan normaalista poiketen
taysimadréaisesti osakkeenomistajien tulona. Katso jaljempana kohta ”Sééntely — Veronhuojennuslaki”.

Ammattimainen salkunhoito

Yhtié mahdollistaa sijoituksen ammattimaisesti hoidettuun, hajautettuun asuntosalkkuun. Yhtié hyodyntaa
asuntosalkun rakentamisessa, sen hallinnassa seka vuokralaisten hankinnassa alan ammattilaisia, kuten
Realia Management Oy:t4, Newsec Asset Management Oy:té ja Raksystems Anticimex Qy:ta.

Alhaisen riskin omaisuusluokka

Asuinhuoneistot ovat perinteisesti olleet vahemman suhdanneherkkia kuin esimerkiksi liike- ja toimistotilat.
Asuntosijoittaminen on historiallisesti my6s tarjonnut hyvan suojan inflaatiota vastaan. Yhtio pyrkii myds
varmistamaan hyvan hajautuksen, ja siten tuoton, sijoittamalla suurten ja keskisuurten suomalaisten
kaupunkien pieniin asuntoihin, joihin on perinteisesti kohdistunut vakaa vuokrakysynta myds heikommassa
suhdannetilanteessa. Katso jaljempéna kohta ”Sijoitusstrategia”.

Yhtién Sijoituskohteet

Yhtion 31.12.2013 kokonaan ja osittain omistamat Sijoituskohteet seké valitut tiedot niistd on esitetty alla
olevassa taulukossa. Kéyviét arvot ja muut luvut perustuvat Yhtion osavuosikatsauksessa 30.9.2013 ja
joulukuussa 2013 julkistamissa porssitiedotteissa esittamiin arvostuksiin ja lukuihin. Yhtio arvioi, ettd
Sijoituskohteiden arvoissa ei ole tapahtunut merkittdvia muutoksia osavuosikatsauksen 30.9.2013 ja
joulukuussa 2013 julkistettujen porssitiedotteiden jalkeen.

Realia Management Oy toimii Yhtion Sijoituskohteiden ulkopuolisena ja riippumattomana arvioijana ja
madrittdd Sijoituskohteiden huoneistokohtaiset summa-arvot, tuottoarvot ja markkina-arvot puolivuosittain
(Q2 ja Q4) tarkemmin sovittujen periaatteiden mukaisesti. Realia Management Qy:n arviointiraportti per
20.9.2013 tuolloin omistettujen Sijoituskohteiden osalta on tdman Esitteen liitteend B.

Yhtion 30.9.2013 omistamien Sijoituskohteiden arvo oli osavuosikatsauksen mukaan yhteensd 47,8
miljoonaa euroa, huoneistoja oli yhteensd 665 kappaletta, ja kohteiden pinta-ala oli yhteensa 39,3 tuhatta
neliometrid. Tamdan Esitteen paivdma&rand Yhtidn arvioi Sijoituskohteiden kokonaisarvoksi 79 miljoonaa
euroa.

Yhtié on tehnyt osavuosikatsauksen 30.9.2013 jélkeen Sijoituskohteiden kauppoja, joiden yhteenlaskettu
velaton kauppahinta on ollut noin 27,8 miljoonaa euroa. Yhtid hankki 13.12.2013 tehdyilla kaupoilla kaksi
asuntokohdetta, joiden yhteenlaskettu velaton kauppahinta oli 7,8 miljoonaa euroa. Toinen asuntokohteista
on Elékekassa Versolta ostettu asunto-osakeyhtid Kaivopolun ja Kkiinteistdosakeyhtio Liikepuiston
muodostama kokonaisuus Porvoossa. Toinen asuntokohteista on ICE CAPITAL Housing Fund | Ky:lt4
ostettu asunto-osakeyhtid Oulun Seilitie 1 Oulussa. Yhteensa kohteissa on 51 asuntoa ja 11 liikehuoneistoa.
Kyseisten kauppojen arvioidaan parantavan Yhtion vuoden 2013 neljannen vuosineljanneksen tulosta yli 1,0
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miljoonaa euroa. As Oy Seilitie 1:n kauppa toteutettiin kokonaan kassavaroilla. Porvoon kohteiden
rahoituksesta puolet eli 2,6 miljoonaa euroa oli kassavaroja, ja puolet rahoitettiin Danske Bankilta otetulla
2,6 miljoonan euron pitk&aikaisella lainalla. Kohteiden vuokrausaste Esitteen pdivama&arand oli 100
prosenttia.

Yhtio hankki 23.12.2013 tehdylld kaupalla useita asuinhuoneistoja, joiden yhteenlaskettu velaton
kauppahinta on noin 20 miljoonaa euroa. YIT Oyj:lt4 hankittujen asuinhuoneistojen arvo jakautuu
alueellisesti siten, ettd se vastaa Yhtion sijoitusstrategian mukaista jakaumaa. Kokonaisuus kasittad 85
asuinhuoneistoa 18 eri uudiskohteesta. Asuinhuoneistot olivat 31.12.2013 valmiita mutta vuokraamattomia.
Kaupan arvioidaan parantavan Yhtion neljannen vuosineljanneksen tulosta yli 2,0 miljoonaa euroa. YIT:n
hankinnan 20 miljoonan euron velattomasta kauppahinnasta 6,4 miljoonaa euroa maksettiin kassavaroilla.
Hankittujen osakkeiden yhtidlainaosuudet olivat yhteensa 13,5 miljoonaa euroa.

Yhtion noin 79 miljoonan arvoisista Sijoituskohteista noin 859 tuhatta euroa on sijoitettu muihin kuin
padasiassa asuinkaytossa oleviin kiinteistdihin.

Kohteista on myyty vuoden 2013 viimeisen vuosineljanneksen aikana yhteensd 10 asuinhuoneistoa, joiden
velaton kauppahinta on ollut 909 tuhatta euroa.

Kaypa Kaypa
Ra- arvo arvo/ Brutto-

Hankinta- Asuntojen
’ Koko, m*>  30.9.2013, m? vuokra /
kk, euroa

Asunto-osakeyhtio o kentamis- luKUMAzr :
paiva VUOSi ukumaara 1.000 1.000

euroa euroa
Asunto Oy Lahden

ekl 30122010 1975 772 % 33 kpl 1.970m? 1936 983 15688€
'Sj?;kt?kau?z' Lahden 20 150000 1071 745% 30 kpl 1653m? 2540 1537 15561 €
Asunto Oy Haminan 2

e 2032011 1999 958 % 16 kpl 1.039 m 1332 962  7788€
Asunto Oy Hameen- .o o011 1974 698 % 16 kpl 759m? 1410 1858  9449€
linnan Aulangontie 39

Qzl;r:r? . a?kia Tomion 5932011 1975 949%  Sikpl  2661m’ 2560 962 17045€
Bostads Ab Lindhearst o, ) 1982 683% 16 kpl 1199m? 1960 1635 11858€
Asunto Oy (Sipoo)

Asunto Oy

Nurmijérven Puurata 7.9.2011 1974-75 79,7 % 40 kpl 2.423 m? 3441 1420 25755 €
15-17

Asunto Oy

Kauniaisten 30112011 2012 32.9% 10 kpl 618m? 2848 4608  8742€
Venevalkamantie

Asunto Oy

Jyvaskylan 1.3.2012 2010 36 % 5 kol 1232m> 1695 1376  16511€
Kruununtorni*

st;:]t::nn?ll3 vantaan o1 62012 1975 88,9 % 39 kpl 1.885 m? 3862 2049 20584 €
ﬁzl::itr?ﬁe?y Tormion 2580012 1974 39 % 19 kpl 1.138 m? 920 808  8268€
';Zl;;tio Oy Vanaan ;02012 1092 100 % 9 kol 461 m? 1333 2892  6066€
CZL:,?Z?M,]:;/ 19 Kotken 55102012 197376 99,1 % 75 kpl 3.991 m? 2581 647 22388 €
Czl;rllt;nk;ﬁ Lahden o5 52013 1970 50 % 11 kpl 483 m? 784 1623  5442€
Asunto Oy Lohiah  ,o5o013 1976 100% S4kpl  3.010m? 4213 1400 27149€

Koulukuja 14
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Asunto Oy  Salon

Ristinkedonkatu 1962013  1975-76  100%  74kpl  4245m® 3578 843  37544€
33****

Q?tl;rr\iferh% Keravan 2972013 2011 999%  19kpl  207im? 6091 2941 20000 %€
Asunto Oy

Heinolan Tamppi-  27.9.2013 1977 100,0 % 20 kpl 1.164 m? 809 695 10100 €
lahdenkulma®

ﬁf:t:‘;?lin tg?r/]il) Kotkan 292013 1973 1000% 30 kpl 1626m?> 1232 758 21000€
Asunto Oy  Porin 0 2

biblavankangas? 2792013 1973 1000%  55kpl  2.863m? 1611 563  17500€
CZ‘:::;% omelad 2792013 1920 1000%  9kpl 864 m’” 312 361 4000€
CZ‘::{E% barsiye) 2792013 1973 1000% 36kl 1.986 m? 761 383 11000€
QZ?\?SZO@LE?”’OO” 13122013 1993  1000%  32kpl 2055 m? 2 ~ 26200€
Asunto Oy Porvoon 0 2 2)

Likepuistors* 13122013 1987  1000% 10 kpl 607 m - 7400€
'gjﬁﬂ:gﬁﬁg”'“” 13122013 2007  1000%  20kpl  1.108m? 2 ~ 12340¢
YIT Oyjilta hanki

asuinh?g:] eti:tot*ﬂ W 23122013 2013 1000%  85kpl  6.989 m? 2 ~ 91600€
Yhteensa 31.12.2013 791kpl  50.100m* 79 milj. € 477000 €

* As Oy Jyvaskylan Kruununtornin Sijoituskohde koostuu neljésta toimistotilasta ja yhdestd varastotilasta. ** Sopimuksessa on
mééritelty ainoastaan nettovuokra, mink& vuoksi bruttovuokraa ei ole saatavilla. *** Porvoon kohteissa on yhteensd yksitoista
toimisto- ja liiketilaa. **** Salon kohteessa on yhteensa kaksi liikehuoneistoa. ***** Arvio bruttovuokrasta. » Naiden 30.8.2013
jalkeen hankittujen Sijoituskohteiden arvot ovat Orava Rahastot Oyj:n arviointimenetelman perustuvia johdon arvioita, jotka Realia
Management Oy varmentaa puolivuosittain erikseen sovittavin periaattein. Yhtié on julkistanut joulukuun 2013 hankinnoista
porssitiedotteet. Viimeisin Realia Management Oy:n arviolausunto on annettu elokuun 2013 tilanteen perusteella. ? Lukuja ei ole
saatavilla jaoteltuina, mutta ne sisaltyvét yhteenlaskettuun kdypéén arvoon.

Yhtion nettovarallisuus 30.9.2013 per osake oli 11,90 euroa. Osinkokorjattu nettovarallisuus per osake oli
vastaavasti 11,70 euroa.

Yhtio suunnittelee kasvattavansa kiinteistosalkkunsa koon keskipitkalla 3-5 vuoden aikavalilla noin 300-
500 miljoonaan euroon. Tama edellyttdd REIT-rahaston luonteen mukaisesti rahoituksen hankkimista muun
muassa osakeanteja jarjestamalla.

Yhtio yhdistelee kokonaan omistetut asunto-osakeyhtiot 1AS 27:n mukaisesti. Osittain omistetut asunto-
osakeyhtiot yhdistelld&n IAS 31:n mukaan suhteellisella menetelmélld, jolloin tytéryhtididen tuloslaskelman
ja taseen jokaisesta erdstd yhdistellddn vain konsernin omistusosuutta vastaava mdaard. Tamén johdosta
konserniyhdistelyssa ei synny vdhemmistdosuutta.

Yhtion ldhipiiriliikketoimia on késitelty tarkemmin kohdassa “Osakkeet ja osakkeenomistajat —
Lahipiiriliiketoimet”.
Yhtion kiinteistésijoitustoiminta

Yhtioon sovelletaan Kiinteistérahastolakia. Yhtion hallituksen hyvéksymén toimitusjohtajan ohjeen
mukaisesti  Yhtién toimitusjohtaja vastaa siitd, ettd sijoitettavat varat sijoitetaan  Yhtion
kiinteistosijoitustoiminnan saantdjen (katso Liite A — ”Kiinteistosijoitustoiminnan s&annot”) ja lakien
mukaisesti verovapautta vaarantamatta.
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Yhtion Kkiinteistosijoitustoiminnan saantdjen mukaisesti Yhtion varoista vahintddn 80 prosenttia on
sijoitettava pédasiassa vakituisessa asuinkaytdssa oleviin Kiinteistoihin, asunto-osakeyhtion osakkeisiin tai
asuinhuoneiston hallintaan oikeuttaviin osakkeisiin sellaisessa muussa keskindisessa kiinteistdosakeyhtiossa,
joka harjoittaa yksinomaan kiinteiston ja sill&4 olevien rakennusten omistamista ja hallintaa. T&mé& osuus voi
olla tilapdisesti pienempi. Sijoitukset hajautetaan sijainti, ika, asuntojen koko ja vuokralaisriski huomioon
ottaen. Yhtion varoista korkeintaan 20 prosenttia voidaan sijoittaa muihin kuin asuinkdytdssa oleviin
kiinteistoihin tai kiinteistja koskeviin kiinteistoarvopapereihin.

Yhtio VoI harjoittaa uudisrakennustoimintaa seka Kiinteistdrahastolaissa tarkoitettua
kiinteistonjalostustoimintaa, kuten  muuttamalla  kiinteiston  k&yttOtarkoitusta  saneeraamalla tai
kaavoittamalla, Veronhuojennuslain verovapautta vaarantamatta. Yhtidé voi sijoittaa vuokra-asuntojen
perusparantamisen, hankinnan ja uudisrakentamisen edellyttdmiin sitoumuksiin enintddn 75 prosenttia
varallisuudestaan.

Perustiedot

Yhtion toiminimi on Orava Asuinkiinteistorahasto Oyj (ruotsiksi Orava Bostadsfastighetsfond Abp ja
englanniksi Orava Residential Real Estate Investment Trust plc). Yhtid on suomalainen julkinen osakeyhtio,
jonka kotipaikka on Helsinki ja jonka Y -tunnus on 2382127-4. Yhtion puhelinnumero on 010 420 3100.

Yhtié on perustettu 30.12.2010. Yhtion perustajat ovat Jouni Torasvirta, Veli Matti Salmenkyld, Juha
Ruskola, Mikael Postila ja Maakunnan Asunnot Oy. Yhti6 on Kiinteistorahastolaissa tarkoitettu
kiinteistorahasto, jonka kiinteistdsijoitustoiminnan saannét Finanssivalvonta on hyvéksynyt 28.1.2011.
S&antdja on muutettu kesalla 2011, ja Finanssivalvonta on vahvistanut muutokset 17.8.2011.

Yhtion yhtijarjestyksen 3 8:n mukaan Yhtion toimialana on Kiinteistorahastolaissa tarkoitettuna
kiinteistorahastona harjoittaa omistamiensa ja osakeomistuksen perusteella hallitsemiensa asuntojen ja
kiinteistdjen vuokraustoimintaa, siihen kohdistuvaa tavanomaista isannginti- ja kunnossapitotoimintaa,
rakennuttamistoimintaa omaan lukuunsa seka ndiden edellyttdméaa varainhallintaa.

Orava Asuinkiinteistérahasto Oyj on REIT (Real Estate Investment Trust). Kyseessd on kansainvélisesti
kaytetty lyhenne osakeyhtiomuotoiselle, listatulle ja kiinteistdihin sijoittavalle rahastolle, joka on vapautettu
tuloveroista tietyin edellytyksin.

Historia

Orava Asuinkiinteistorahasto Qyj perustettiin - 30.12.2010, runsas kuukausi osakeyhtidmuotoiset
asuntorahastot mahdollistavan Veronhuojennuslain tultua voimaan. Perustamisvaiheessa oma padoma oli
noin 5 miljoonaa euroa, jonka Yhtit sai kahden Lahdessa sijaitsevan asunto-osakeyhtion koko osakekannan
apporttiluovutuksena. Yhtion hallinnointiyhtiona on alusta lahtien toiminut Orava Rahastot Oyj, ja sen
teknisesta ja hallinnollisesta isanndinnista seka vuokrauksesta on vastannut Newsec Asset Management Oy.

Ensimmdisen toimintavuoden aikana Yhtid toteutti kolme transaktiokokonaisuutta. Maaliskuussa 2011
ostettiin kohteet Haminasta, Hadmeenlinnasta sek& Torniosta. Syyskuussa 2011 salkkuun hankittiin kohteet
Sipoosta sek& Nurmijérveltd. Marraskuussa 2011 toteutettiin kaupat vuoden 2012 lopussa Kauniaisiin
valmistuneen uudiskohteen huoneistoista. Ensimmdisen kalenterivuoden aikana huoneistoja myytiin
seitseman kappaletta.

Yhti6 on ollut vapautettu tuloveron maksamisesta perustamisestaan lahtien. Vuoden 2012 aikana Yhti6 osti
kaksi Sijoituskohdetta Vantaalta ja yhden Kotkasta. Ndiden lisdksi hankittiin nelj& toimistohuoneistoa
Jyvéskylasta ja 19 huoneistoa Torniosta. Vuoden aikana myytiin 25 huoneistoa, joiden yhteenlaskettu
velaton kauppahinta oli noin 1,9 miljoonaa euroa.

Vuoden 2013 ensimmadiselld vuosineljannekselld Yhtio osti puolet Lahden Vuoksenkatu 4:n osakkeista.
Osaomisteisten kohteiden tekninen ja hallinnollinen isannéinti siirrettiin Realia Management Oy:lle. Vuoden
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toisella neljannekselld Yhtid osti koko Lohjan Koulukuja 14:n osakekannan, sekd koko Salon
Ristinkedonkatu 33:n osakekannan.

Helsingin Porssi hyvéksyi 10.10.2013 Yhtion osakkeita koskevan listalleottohakemuksen. Osakeannissa ja
lisdannissa merkityt osakkeet merkittiin kaupparekisteriin 11.10.2013. Kaupankéynti Yhtion osakkeilla alkoi
14.10.2013 Helsingin Pdrssin porssilistalla. Kaupankéynnin kohteeksi otettujen osakkeiden lukumé&éara oli
yhteensé 2.922.149 kappaletta.

Yhtio  hankki 13.12.2013 tehdyilla kaupoilla Porvoosta ja Oulusta kaksi asuntokohdetta, joiden
yhteenlaskettu velaton kauppahinta on 7,8 miljoonaa euroa. Yhtio hankki 23.12.2014 tehdyll& kaupalla useita
asuinhuoneistoja, joiden yhteenlaskettu velaton kauppahinta on noin 20 miljoonaa euroa. Kokonaisuus kasitti
85 asuinhuoneistoa 18 eri uudiskohteesta.

Sijoitusstrategia

Yhtion toimintamalliin kuuluu kayttdd Yhtion omia osakkeita Sijoituskohteiden kauppahintana. Yhtitn
tilintarkastaja antaa Sijoituskohteiden vastikkeesta Yhtidlle Osakeyhtitlain mukaisen apporttilausunnon.
Apporttiomaisuuden  arvostuksessa  Yhtio  kayttdd kauppa-arvomenetelmdd, jota sovellettaessa
Sijoituskohteen arvo madritetddn kyseiselld markkina-alueella vallitsevissa markkinaolosuhteissa
toteutuneiden vertailukelpoisten kauppojen perusteella. Vertailukelpoisessa kaupassa kaupan kohde vastaa
keskeisilta arvotekijoiltadn arvion kohteena olevaa kiinteistéd. Yhtion apporttimaisuuden arvostukset laativat
toisistaan riippumatta Hallinnointiyhtié Orava Rahastot Oyj ja Realia Management Oy.

Apporttiluovutuksissa Yhtion padperiaatteena on ollut, ettd osakkeiden arvoksi méaaritetd&n Yhtion edellinen
julkistettu IFRS:n mukainen nettoarvo (kuitenkin vahintddn 10,00 euroa) osinkokorjaus (ei-maksetut)
huomioon ottaen. Lisétietoja asiasta on esitetty Esitteen kohdassa “Osakkeet ja osakkeenomistajat —
Osakepaaoman ja osakemdaaran historiallinen kehitys”.

Yhtion  sijoitusstrategian reunaehdoista maaratdan  Yhtion  kiinteistdsijoitustoiminnan  saannoissa.
Sijoitusstrategia koostuu kolmesta eri osa-alueesta: i) Sijoituskohteiden hankinta ja myynti, ii) kohdestrategia
ja iii) rahoitusstrategia.

Sijoituskohteiden hankinta ja myynti

Yhtio pyrkii hyddyntdmaan asuntomarkkinoilla suursijoittajille usein saavutettavissa olevaa tukkualennusta
hankkimalla salkkuunsa paé&séaantoisesti kokonaisia kohteita ostamalla tai rakennuttamalla. Asunnot myydéaan
markkinoille yksitellen. Myyntien avulla voidaan vaikuttaa huoneistojen arvojen alueelliseen jakautumiseen
ja ikdjakaumaan.

Kohdestrategia
Asuinhuoneistojen sijainti

Yhtié arvioi asuntosijoituksen tuoton olevan paasééntdisesti parempi maakuntakaupungeissa kuin
Helsingissa tai muissa suurissa kaupungeissa. Yhtion laskelmien perusteella bruttovuokratuoton arvioidaan
olevan talla hetkell& keskisuuressa maakuntakaupungissa noin 2—3 prosenttia korkeampi kuin Helsingissa.
Hoitokulujen huomioon ottamisen jélkeen ero maakuntakaupunkien hyvéksi kaventuu 1-2 prosenttiin.

Asuntojen arvonnousun eroihin eri alueiden valilla vaikuttavat padasiassa vaestonkasvu, alueen taloudellinen

menestyminen ja yleinen houkuttelevuus asuinpaikkana. Yhtio arvioi arvonnousun taas olevan hieman
parempi Helsingissa kuin muualla Suomessa.
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Kuvio: Bruttovuokratuotto esimerkkikaupungeissa Kuvio: Asuntojen keskiméaradinen vuotuinen
vuonna 2012. Lahde: Tilastokeskus ** * | laskelmat arvonnousu esimerkkikaupungeissa vuosina 1983-
Orava Rahastot Oyj 2012. Lahde: Tilastokeskus **

Yhtio6  arvioi  nettovuokratuoton ja  arvonnousuodotuksen  yhdessa  olevan  keskisuurissa
maakuntakaupungeissa 0,5-1,5 prosenttia korkeampi kuin Helsingissa. Suuret kaupungit ja&vat
paasaantoisesti ndiden &aripdiden valimaastoon. Myds kolmas keskeinen kokonaistuoton osa, tukkualennus,
tyypillisesti kasvaa kaupungin koon pienentyessa. Toisaalta asuntojen myytavyys on Helsingin seudulla ja
suurissa kaupungeissa merkittavasti parempi kuin pienemmilla paikkakunnilla. Ero myytavyydessa liséksi
kasvaa asuntomarkkinoiden tilan heikentyessa.

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

i) Helsingin seudun salkku koostuu péadasiassa Yhtion ostamista tai rakennuttamista kohteista
paadkaupunkiseudulla sekd kehyskunnissa, ja silld tavoitellaan hyvad vuokratuottoa ja parasta
mahdollista arvonnousua.

i) Suurten kaupunkien salkku koostuu Yhtion ostamista tai rakennuttamista kohteista Helsingin
seudun ulkopuolisissa viidessé suurimmassa kaupungissa eli Tampereella, Turussa, Oulussa,
Jyvaskyldssd ja Lahdessa, ja silld tavoitellaan hyvaé vuokratuottoa ja hyvaa arvonnousua.

iii) Muun Suomen salkku koostuu Yhtion ostamista tai rakennuttamista Sijoituskohteista suurissa tai
keskisuurissa kaupungeissa Helsingin seudun ja suurten kaupunkien ulkopuolella, ja silla
tavoitellaan mahdollisimman hyvad vuokratuottoa. Keskisuurena kaupunkina tarkoitetaan tassa
yhteydessa vahintdén noin 20.000 asukkaan kaupunkia.

4 Tilastokeskus, Asuntojen vuokrat — VVuokrien neljannesvuositilastot vuodesta 2010 lahtien (laskelmassa kéytetty vuoden 2012 vuokraa).
“2 Tilastokeskus, Osakeasuntojen hinnat — Asunto-osakeyhtishuoneistojen keskimizriiset kauppahinnat (€/m2) ja kauppojen lukumrit 2011.
3 Tilastokeskus, Osakeasuntojen hinnat — Asuntojen hintojen indeksi 1983=100.
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Yhtion voimassaolevan sijoitusstrategian mukaiset tavoitepainot ovat Helsingin seudulle 52 prosenttia,
suurille kaupungeille 23 prosenttia ja muulle Suomelle 25 prosenttia. Painot pyritddn pitdmaan noin
kymmenen prosenttiyksikon sisalla tavoitepainoista. Alla oleva taulukko kuvaa Sijoituskohteiden arvon
jakautumisen sijainnin mukaan 30.9.2013 ja 30.9.2013.

Sijoituskohteiden arvon jakautuminen sijainnin mukaan 30.9.2013 30.9.2012
Helsingin seutu 41 % 52 %
Suuret kaupungit 15% 23 %
Muu Suomi 44 % 25%
Yhteensa 100 % 100 %

Asuinhuoneistojen ika

Yhtio pyrkii my6s hajauttamaan omistustaan ik&jakauman osalta. Yhtion arvion mukaan vanhoihin
asuntoihin tehdyn asuntosijoituksen tuotto on padsadntoisesti korkeampi kuin uusiin asuntoihin tehdyn
sijoituksen tuotto. Yhtion laskelmien perusteella vanhojen asuntojen bruttovuokratuotto arvioidaan
esimerkiksi Helsingissd olevan noin 2 prosenttia korkeampi kuin uusien asuntojen ja hoitokulujen
huomioonottamisen jalkeen ero kaventuu noin 1,5 prosenttiin.

Koska idn karttuminen vaikuttaa voimakkaimmin uuden asunnon hintaan alentavasti, uusien asuntojen
arvonnousuodotus on alempi kuin vanhojen asuntojen. Vanhojen asuntojen korkeammat korjauskustannukset
osaltaan kaventavat edell& kuvattua eroa.

Tukkualennus myos tyypillisesti kasvaa kohteen idn myotd. Toisaalta omalla rakennuttamisella on myos
mahdollisuus paasta merkittaviin saastdihin kohteiden hankintahinnassa.

Vanhoihin asuntokohteisiin sisdltyy kuitenkin uusia kohteita suurempia riskejd. Vanhojen asuntojen
myytavyys on usein uusia huonompi, minka liséksi ennakoimattomat korjauskustannukset voivat muodostua
ongelmaksi.

Yhtio etsii tasapainoa vanhojen asuntojen korkeamman tuotto-odotuksen ja uusien asuntojen alhaisemman
riskin vélilla siten, ettd salkussa tavoitellaan 50 prosentin ylipainoa uudehkoille (eli 1990- ja 2000-lukujen)
asunnoille asuntokannan painojakaumaan verrattuna. Tarkka tavoitepaino uudehkoille asunnoille on 42
prosenttia markkina-arvolla mitattuna. Yhtid pyrkii pitdim&an painon noin kymmenen prosentin sisall4
tavoitepainosta. Alla oleva taulukko kuvaa Sijoituskohteiden arvon jakautumisen ikaryhmittain 30.9.2013 ja
30.9.2012.

Sijoituskohteiden arvon jakautuminen ikaryhmittdin 30.9.2013  30.9.2012
Vuonna 1969 valmistuneet ja vanhemmat 0% 0%
Vuosina 1970-1989 valmistuneet 72 % 75 %
Vuonna 1990 jalkeen valmistuneet 28 % 25 %
Yhteensa 100 % 100 %

Asuinhuoneistojen koko

Vuonna 2012 koko maassa yksitistd ja kaksioista saatiin vapaarahoitteisissa vuokrasuhteissa koko vuokra-
asuntokannalle keskim&&rin 0,8 prosenttia parempi bruttovuokratuotto kuin suuremmista asunnoista.
Hoitokulujen huomioonottamisen jalkeen yksididen vuokratuotto oli keskimdarin 0,6 prosenttia parempi kuin
kaksioissa ja 0,8 prosenttia korkeampi kuin kolmioissa ja sitd suuremmissa asunnoissa. Uusien
vapaarahoitteisten vuokrasuhteiden osalta erot olivat hieman edelld mainittuja suuremmat. Yksididen ja
kaksioiden nettovuokratuottojen ero oli 1,2 prosenttia ja yksididen ja kolmioiden ja sitd suurempien

59



asuntojen nettovuokratuottojen ero 2,0 prosenttia. (Lahde: Tilastokeskus)** Yhtion arvioiden mukaan
yksiOista ja kaksioista saadaan tyypillisesti 0,5-2 prosenttia parempi vuokratuotto kuin suuremmista
asunnoista. Yhtié pyrkii hyddyntdmaén tat4 pienistd asunnoista saatavaa parempaa tuottoa salkunhoidossa.
Mahdollisuutta kuitenkin rajoittaa se, ettd salkkuun hankitaan p&&asiassa kokonaisia kerrostaloja, joihin
sisaltyy monenkokoisia asuntoja. Toisaalta asuntoja myyntiin valittaessa salkkuun jatetddn mieluummin
pienié kuin suurempia asuntoja.

Rahoitus- ja suojausstrategia

Yhtion rahoitusstrategialla pyritddan optimoimaan velan maardd kulloiseenkin korkotasoon ja
markkinatilanteeseen sopivaksi. Tavoitteena on, ettd Yhtion luototusastetta alennetaan markkinakorkojen
noustessa ja asuntomarkkinoiden heikentyessa. Vastaavasti korkojen laskiessa ja asuntomarkkinoiden
vahvistuessa vieraan pddoman osuutta pyritadan lisadmaan. Yhtion velkaantumisaste pyritdan pitdméaan 30:n
ja 60 prosentin valissa. Esitteen pdivama&rana Yhtion velkaantumisaste oli Yhtion arvion mukaan lahell&
60:ta prosenttia. Luotonotolla tavoitellaan 1-3 prosentin vuotuista lisatuottoa omalle pddomalle.

Suojautuakseen korkoriskiltd Yhtié voi kayttdd johdannaissopimuksia, kuitenkin wvain hallituksen
erillispaatokselld, Veronhuojennuslain ja kiinteistosijoitustoiminnan sééntéjen sallimissa puitteissa. Yhtio
kayttaa padasiassa koronvaihtosopimuksia, joilla vaihtuvakorkoiset lainat muutetaan kiinteédkorkoisiksi.

Asiakkaat

Yhtion asiakkaita ovat Sijoituskohteiden vuokralaiset. Vuokralaisista oli 1.7.2013 noin 94 prosenttia
yksityishenkil6itd ja 6 prosenttia yrityksid, joista osa oli vuokrannut huoneiston tyésuhdeasunnoksi ja osa
harjoittaa huoneistojen edelleenvuokrausta kalustettuna. Pd&vuokralaisten keski-iké oli 42,9 vuotta. Alle 30-
vuotiaita vuokralaisista oli 32 prosenttia, 30—60-vuotiaita oli 46 prosenttia ja yli 60-vuotiaita 22 prosenttia.
Keskimadrin vuokrasuhde oli kestanyt 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.
Pisimpadn 1.7.2013 mennessa yhtdjaksoisesti kestanyt vuokrasopimus oli 37,6 vuotta.

11 % 22%
= alle 1 vuosi o
= alle 30 vuotiaita
1 - alle 10 vuotta o
30-60 vuotiaita
10 - 20 vuotta . .
. yli 60 vuotiaita
yli 20 vuotta
64 % 46 %
Kuvio:Vuokrasopimusten  kestot.  L&hde: Orava Kuvio: P&avuokralaisten ikdjakauma. L&hde: Orava
Asuinkiinteistorahasto Oyj. Asuinkiinteistérahasto Oyj.

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

Yhtion toimitusjohtaja on Veli Matti Salmenkyla. Yhtion palveluksessa ei ole muuta henkil0stdd, vaan sen
toimintoja hoitaa Kiinteistorahastotoimialan yleisen kéytdnnon mukaisesti Hallinnointiyhtid. Veli Matti
Salmenkyla on my6s Hallinnointiyhtion talousjohtaja.

Yhtion hallinnointi

Yhtion hallinnointiyhtiona toimii Orava Rahastot Oyj (englanniksi Orava Funds plc). Hallinnointiyhtio on
suomalainen julkinen osakeyhti6, jonka Y-tunnus on 2267747-7. Hallinnointiyhtié 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 paétoimiala on asuinkiinteistérahastojen hallinnointi. Hallinnointiyhtié on erikoistunut
epasuoraan Kiinteistosijoittamiseen liittyviin sijoitustuotteisiin ja palveluihin. Hallinnointiyhtio kehittd4 ja
tarjoaa innovatiivisia Kiinteistomarkkinoiden toimintaa tehostavia sijoitusinstrumentteja suomalaisille ja
kansainvalisille sijoittajille. Liséksi Hallinnointiyhtion tavoitteena tuoda kiinteistdsijoittaminen kaikkien
suomalaisten ulottuville uusilla tuotteilla ja palveluilla. Hallinnointiyhtio seuraa ja analysoi kansainvélisten
kiinteistomarkkinoiden kehitysta ja tuottaa tilauksesta raportteja ja markkinaselvityksid. Yhtién hallinnoinnin
lisdksi Hallinnointiyhtié on kehittanyt Suomen asuntomarkkinoiden kehitystd mittaavaa kaupallista ja
ajantasaista asuntohintaindeksié.

Hallinnointiyhtion palveluksessa tyoskenteli Esitteen pdivamaadrand nelja henkildd. Toimitusjohtaja Jouni
Torasvirta omistaa Hallinnointiyhtiosta 79,8 prosenttia, talousjohtaja Veli Matti Salmenkyla 20 prosenttia ja
padanalyytikko Mikael Postila 0,2 prosenttia.

Hallinnointipalkkio

Yhtion ja Hallinnointiyhtion hallinnointisopimuksen mukaisesti hallinnointipalkkio koostuu kiinteasta ja
tulossidonnaisesta osasta. Kiinted hallinnointipalkkio on 0,6 prosenttia vuodessa Yhtion varojen kéyvasta
arvosta. Tulossidonnaisena hallinnointipalkkiona Yhtié maksaa Hallinnointiyhtiélle 20 prosenttia Yhtion
vuotuisesta 6 prosenttia ylittavasta tuotosta. Hallinnointipalkkioon lisdtaan mahdollinen kulloinkin voimassa
oleva arvonlisavero.

Hallinnointiyhtiélle on maksettu vuosina 2011-2013 kiintedd ja tulossidonnaista palkkiota seuraavasti:
vuonna 2011 kiintedd palkkiota maksettiin noin 85 tuhatta euroa ja tulossidonnaista palkkiota O euroa.
Vuonna 2012 vastaavat summat olivat noin 184 tuhatta euroa ja noin 128 tuhatta euroa. Tulossidonnaisesta
palkkiosta puolet maksettiin osakkeilla maaliskuun 2013 annissa. Vuonna 2013 kiinted hallinnointipalkkio
oli yhteensa 226 tuhatta euroa. Vuodelta 2013 tulossidonnaista palkkiota ei tullut maksettavaksi.

Hallinnointiyhtion toiminta

Hallinnointiyhti6 tarjoaa muun muassa Yhti6lle seuraavat palvelut ja kdyttdoikeudet:

(i) Yhtion liikeidea ja sen kehittdminen;

(ii) Yhtion hallinnon ja toiminnan jarjestdminen;

(iii) Oikeus Hallinnointiyhtion Orava-nimen, liiketunnuksen ja bréandin kayttoon;

(iv) Yhtion sijoitusstrategian valmistelu mukaan lukien osallistuminen sijoitusesitysten ja sijoituksista
luopumista koskevien esitysten ja péatosten tekemiseen Yhtion Kiinteistgsijoitustoiminnan saantéjen

mukaisesti;

(v) Yhtion sijoitustoiminnan ja tukifunktioiden prosessien suunnittelu, ohjeistus ja jarjestaminen;
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(vi) Hallinnointiyhtién tarjoamien Yhtion hallinnointiin liittyvien tietojarjestelmien, kuten taloushallinnon,
henkildstohallinnon, salkunhoidon, arvonlaskennan, sopimushallinnan ja asiakkuuden hallinnan
tietojarjestelmien kayttooikeus.

Yhtion hallitus tekee sijoitustoiminnan paatokset, mutta voi myds valtuuttaa Hallinnointiyhtion tekeméén
sijoitustoimintaa koskevia pé&atoksia tietyissa rajoissa.

Hallinnointiyhtié voi, Yhtion hallituksen erillisella paatokselld, toimia myds sijoitusomaisuuden vélittajana
ja peria palvelustaan luovuttajalta transaktiopalkkion, silloin kun Yhtid ostaa tai ottaa vastaan apporttina
huoneistoja.

Hallinnointiyhtié vastaa Yhtion operatiivisen toiminnan henkildsto- ja toimitilakuluista. Yhtiélla on oikeus
hankkia palvelut tai kayttooikeudet kolmannelta taholta.

Yhti6 vastaa yksinomaisesti itse sijoitustoiminnasta aiheutuvasta riskistd seka asuntoihin ja muuhun Yhtitn
omaisuuteen liittyvista riskeistd. Hallinnointiyhtién vastuu on rajattu sen kuuden kuukauden aikana saamaa
hallinnointipalkkiota vastaavaan summaan.

Hallinnointiyhtion kanssa tehty hallinnointisopimus on voimassa méaéardaikaisena siihen asti, kunnes Yhtitn
osakkeet ovat kaupankaynnin kohteena s&annellylla markkinapaikalla, jonka jalkeen sopimus jatkuu
toistaiseksi voimassaolevana molemminpuolisella 12 kuukauden irtisanomisajalla.

Hallinnointiyhtion tarkoituksena on hakeutua AIFM-lain tarkoittamaksi vaihtoehtoiseksi sijoitusrahaston
hoitajaksi hakemalla tahan tarvittavaa toimilupaa Finanssivalvonnalta AIFM-lain asettamassa méaréajassa
(22.7.2014). Hallinnointiyhtion varojen sdilytys on jarjestettava AIFM-direktiivin ja asetusten seka AIFM-
lain mukaisesti, ja varoille on nimettava sailyttaja.

Yhtion toimintamalli on seuraava:

Sijoittajat

Orava
Asuinkiinteistorahasto Hallinnointisopimus Orava Rahastot Oyj
Oyj

Sijoituskohteet

Yhtion Osakkeiden sailytys

Yhtion Osakkeet sdilytetddn rahoittajapankeissa lainojen vakuutena.

Yhtion Sijoituskohteiden hallinnointi

Yhtié on tehnyt sopimuksen Newsec Asset Management Oy:n kanssa asuntomanagement-palveluista.
Newsec Asset Management Oy:n tehtdviin kuuluvat muun muassa kiinteistohallinto, strategiat ja johtaminen,
vuokraustoiminta ja vuokrahallinto, asunto-osakeyhtididen hallinto, Yhtion tytaryhtididen ja emoyhtion
taloushallinto, yllapitotoiminnan johtaminen, teknisen elinkaaren hallinta ja raportointi. Yllapito-,
vuosikorjaus- ja rakennuttamistoimintaa varten tehdd&n kaikkien manageerauksessa olevien kiinteistdjen
osalta vuosittain kulubudjetti, jonka Yhti6 erikseen hyvaksyy. Yhtion konserniyhtididen hallituksissa on
my0ds mukana Newsec Asset Management Oy:n johtohenkilGitd. Newsec Asset Management Oy:n palkkiot
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perustamisesta lahtien 30.9.2013 mennessé ovat olleet 323 tuhatta euroa. Sopimuksenmukaiset palkkiot ovat
osin kiinteita ja osin palvelukohtaisia.

Yhtitn Sijoituskohteiden arvostaminen

Omaisuus arvostetaan kéypadn arvoon seuraavien periaatteiden mukaan: sijoitusomaisuus arvostetaan
alkuperdiseen hankintamenoon, johon sisallytetddn transaktiomenot. Itse valmistetun tai rakennetun
sijoitusomaisuuden hankintameno muodostuu valmistumisajankohtaan kertyneistd rakentamismenoista,
aktivoiduista vieraan pddoman menoista ja muista menoista. Alkuperdisen kirjaamisen jalkeisessé
arvostamisessa kaytetadn kdypéaa arvoa.

Sijoituskiinteistdjen arvostamisessa Yhtio on soveltanut IAS 40 Sijoituskiinteistét -standardin mukaista
kdyvan arvon mallia. Talldin kdyvan arvon muutoksista johtuva voitto tai tappio on Kirjattu
tulosvaikutteisesti sille kaudelle, jonka aikana se on syntynyt. Kéypé arvo on mééritelty 1.1.2013 lahtien
voimaan tulleen IFRS 13 Kéyvan arvon madarittdminen -standardin mukaan. Muutoksella ei ole ollut
vaikutusta Yhtion tulokseen. Myos Kiinteistorahastolaki edellyttdd kdyvan arvon muutoksen Kirjaamista
tuotoksi tai kuluksi. Yhtion realisoidessa Sijoituskohteitaan kdyp&an arvoon syntyy usein kirjanpidollinen
tappio johtuen myyntikustannuksista.

Asuntojen kaypa arvo madritetadn Hallinnointiyhtion kehittdman asuntojen hintojen arviointimallin avulla.
Malli perustuu asuntojen hedoniseen hinnoittelumalliin, jossa selittdvind muuttujina k&ytetddn muun muassa
seuraavia tekijoita:

e Sijoituskohteen  postinumeroalueen  sisélla,  Sijoituskohteesta  nelidkilometrin  sisalld ja
Sijoituskohteesta itsestdén saatavat hintatiedot;

tontin omistus/vuokraus;

huoneiston pinta-ala;

kiinteiston ika;

huoneiston kunto;

huoneistokohtainen sauna; ja

kiinteistotyyppi.

Ulkopuolinen asiantuntija ja kiinteistonarvioitsija  auditoi  Hallinnointiyhtion  arviointiprosessin,
laskentamenetelmat ja raportoinnin kerran vuodessa. Yhtion kiinteistovarallisuuden arvosta hankitaan liséksi
puolivuosittain ulkopuolisen auktorisoidun Kkiinteistoarvioitsijan arvio. Ulkopuolisena asiantuntijana ja
auktorisoituna kiinteistarvioitsijana toimii Realia Management Oy. Realia Management Oy:n palkkiot
30.9.2013 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 maéérittdvan arviokirjan tai
arvolaskelman. Arvolaskelmat tehddén joko katselmuksen perusteella tai ns. desktop-tyGnd. Arvioinnista
vastaavat Realia Management Oy:n arviointiasiantuntijat, jotka ovat paaséantdisesti auktorisoituja
kiinteistoarvioijia (AKA), sekd yleisauktorisoituja ja Kauppakamarin hyvaksymia kiinteistarvioitsijoita
(KHK). Arvioijat valitaan kohteittain huomioiden Sijoituskohteen sijainti ja luonne. Arvioinnissa
hyodynnetédan Realia Groupin asunnonvalitysbréandien (Huoneistokeskus, SKV Kiinteistonvélitys ja Huom!)
valtakunnallista verkostoa ja asiantuntemusta.

Kéyvan arvon maarittamistd Kiinteistorahastolain ja IFRS 13 -standardin mukaisesti on késitelty myds
jaljempéané kohdassa ”Saantely”.

Merkittdvimmat muut tehdyt ja tulevat investoinnit

Sijoituskohteiden hankinnan liséksi Yhtion tavanomainen liiketoiminta ei vaadi merkittavid investointeja.
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Merkittavat sopimukset
Yhtio ei ole tehnyt liiketoiminnan kannalta muita kuin Esitteessé jo mainittuja merkittavia sopimuksia.

Oikeudenkaynnit ja hallintomenettelyt

Yhtio ei ole ollut toimintansa aikana osapuolena yhdessakadn merkittavassa oikeudenkaynniss,
valimiesmenettelyssd tai viranomaismenettelyssd, eikd Yhtion tiedossa ole merkittdvad oikeudenkaynnin,
viranomais- tai vélimiesmenettelyn uhkaa, joka voisi vaikuttaa merkittdvasti Yhtion liiketoimintaan,

liiketoiminnan tulokseen tai taloudelliseen asemaan.
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KESKEISET TALOUDELLISET TIEDOT

Alla esitetddn tiivistelma Yhtion 31.12.2011 ja 31.12.2012 paattyneiltd tilikausilta laadittujen
tilintarkastettujen konsernitilinpadtosten sisaltdmisté taloudellisista tiedoista seka tilintarkastamattomista
taloudellisista tiedoista 30.9.2012 ja 30.9.2013 paéattyneiltd yhdeksén kuukauden jaksoilta. Alla esitetyt
tilinpaatostiedot on laadittu kansainvalisten tilinpaatosstandardien (IFRS) mukaisesti. Tamén lisaksi Yhtio
noudattaa soveltuvin osin European Real Estate Associationin (EPRA) suosituksia elokuulta 2011.*

Yhtion IFRS-muotoiset tilinpaatdkset tilikausilta 2011 ja 2012 sekd Yhtion osavuosikatsaus 30.9.2013
paattyneeltd yhdeksan kuukauden jaksolta on sisallytetty tdhan Esitteeseen viittaamalla. Yhtio julkaisee
vuoden 2013 tilinpaattksen arviolta 24.-28.2.2014.

Tuloslaskelma

30.12.2010-
1.1.-30.9. 1.1.-31.12. 31.12.
1.000 euroa 2013 2012 2012 2011
(Tilintarkastamaton) (Tilintarkastettu)
Liikevaihto
Tuotot varsinaisesta toiminnasta 2151 1339 1914 1080
Myynnit -60 -33 -144 -51
Sijoituskiinteistdjen arvonmuutos 2 642 455 1410 278
Liikevaihto yhteensa 4733 1761 3180 1307
Hoitokulut -927 -517 -752 -449
Vuokraustoiminnan kulut =77 -32 -47 -12
Hallinnon kulut -460 -241 -356 -191
Liiketoiminnan muut tuotot ja
kulut 1 -14 -141 -5
Kulut yhteenséa -1 463 -804 -1296 -657
Liikevoitto 3271 957 1884 650
Rahoituskulut (netto) -471 -290 -452 -203
Voitto ennen veroja 2 801 667 1432 448

%5 Uuden 1.1.2014 voimaan tulleen IFRS 10 — Konsernitilinpaatds-direktiivin johdosta Yhtion tulee huolellisesti kdyda lapi
direktiivin vaatimukset arvioidakseen asunto-osakeyhtididen tilinpdatoskésittelyd méadrdysvaltaan perustuvan mallin johdosta
1.1.2014 l&htien.
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Valittomat verot

Tilikauden voitto/tappio
Tilikauden voiton/tappion
jakautuminen

Emoyhtién omistajille
Muut laajan tuloksen erat
Katsauskauden laaja voitto/tappio
Katsauskauden laajan
voiton/tappion jakautuminen

Emoyhtion omistajille

Tase

1.000 euroa

VARAT
Pitk&aikaiset varat
Sijoituskiinteistdjen kaypa arvo

Lyhytaikaiset varat
Myynti- ja muut saamiset
Rahavarat

VARAT YHTEENSA

Emoyrityksen omistajille kuuluva
oma p&doma
Osakepadoma
Rahastot
Edellisten tilikausien voitto
Tilikauden voitto
Oma paaoma yhteensa

Velat
Pitkaaikaiset velat
Lyhytaikaiset velat
Korolliset velat, lainat

Ostovelat ja muut lyhytaikaiset
velat

Korkosuojauksen kdypa arvo

2 766

2766

150

2916

2916

47 808

275
387
663

48 471

17 059
17
458

2766

20 300

20 435

6 627

852
257

66

666

666

567

567

1421

1421

-243

1178

1178

(Tilintarkastettu)

448

448

-164

284

284

31992 20 263
131 27
300 403
432 430

32424 20 692

13 666 11717

-126 -5
46 0
1421 448

15 007 12 159

15731 7791
524 410
756 168
407 164




Velat yhteensa

OMA PAAOMA JA VELAT
YHTEENSA

Kassavirtalaskelma

1.000 euroa

Liiketoiminnan rahavirrat
Liiketoiminnan rahavirta ennen
rahoituseria

Maksetut korot netto

Maksetut verot
Liiketoiminnasta kertyneet
nettorahavirrat

Investointien rahavirrat
Tytéryritysten hankinta vahennettyna
hankituilla rahavaroilla
Asuinhuoneistojen osakkeiden
hankinta

Investoinnit aineellisiin
kayttdomaisuushyddykkeisiin
Investoinnit aineettomiin
hyddykkeisiin

Aineellisten
kayttdomaisuushyodykkeiden
myyntitulot

Investointeihin kaytetyt nettorahavirrat

Rahoituksen rahavirrat
Osakeannista saadut maksut
Lainojen nostot

Lainojen takaisinmaksut

Maksetut osingot
Rahoitukseen kaytetyt
nettorahavirrat

Rahavarojen nettovahennys (-) /-
lisdys

Rahavarat tilikauden alussa
Rahavarat katsauskauden lopussa

28171

17 418 8 533

48 471 32424 20 692

30.12.2010

1.1.-30.9. 1.1.-31.12. -31.12.

2013 2012 2012 2011

(Tilintarkastamaton) (Tilintarkastettu)

427 509 660 627
-491 -323 -538 -209
0 0 0 0

-65 186 122 418

-2 604 -2 672 -4 404 -20 041
-23 0 -833 0
-107 -19 -19 -250
-172 -87 -120 0
2332 987 1663 466
-574 -1792 -3 713 -19 825
1883 0 21 11871
4 548 2580 4 280 8291
4694 -359 -413 -352
-1010 -305 -398 0
726 1916 3489 19 810
87 310 -103 403
300 403 403 0
387 713 300 403
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Tunnusluvut

30.12.2010
1.1.-30.9. 1.1.-31.12. -31.12.

2013 2012 2012 2011

(Tilintarkastamaton) (Tilintarkastettu)
Liikevaihto, 1000 € 4733 1761 3180 1307
Liikevoitto, 1000 € 3271 956 1884 650
Tilikauden tulos, 1000 € 2916 567 1178 284
Taseen loppusumma, 1000 € 48 471 - 32424 20692
Omavaraisuusaste, % 40,2 - 46,3 58,8
Nettovelkaantumisaste, % 114 - 108,8 67,1
Oman p&éoman tuotto, % 17,9 51 10,2 52
Osakekohtainen tulos (EPS), € 1,97 0,54 1,14 0,54

Osakekohtainen osinko, maksettu

kaudella 30.9. mennessi, € 0,81 0,26 B B
Osakekohtainen  osinko  enint&én

koko vuodelta, € 1,08 0,34 1,08 0,34
Osakkeen kokonaistuotto, % 21,0 6,7 9,1 3,8
Velkaantumisaste, % 11,90 10,98 499 37,7
Osakekohtainen nettovarallisuus, € 95,0 96,9 10,98 10,38
Taloudellinen kayttoaste, % 93,9 96,9 96,7 98,2
Toiminnallinen kayttdaste, % 2,2 3,3 96,5 98,1
Vuokralaisvaihtuvuus/kk, % 8,1 7,7 3,0 2,0
Bruttovuokratuotto, % 4,7 4,6 8,0 7,9
Nettovuokratuotto, % 4733 1761 4.8 4.8
Operatiivinen tulos (EPRA), 1000 € 694 549 1115 619
Osakekohtainen  operatiivinen  tulos

(EPRA), € 0,49 0,45 0,90 0,74
Nettovarallisuus (EPRA), 1000 € 20 450 13778 15413 12 323
gsakekohtamen nettovarallisuus (EPRA), 11.90 1079 11.28 10,52
Alkutuotto (EPRA), % 4,6 4,9 54 52
Vacancy Rate (EPRA), % 50 2,2 5,6 2,6

Tunnuslukujen laskentakaavat
Oma pddoma

Omavaraisuusaste, % = *100
Taseen loppusumma — saadut ennakot

Nettovelkaantumisaste, % = Korollliet velat — rahat ja pankkisaamiset *100
Oma pddoma

Oman pa&doman tuotto Tilikauden voitto / tappio *100

(ROE), % = Oma padoma (keskiméaarin tilikauden aikana)

Osakekohtainen tulos (EPS), €Emoyhtion osakkeenomistajille kuuluva katsauskauden tulos
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Osakekohtainen osinko, € =

Osakkeen kokonaistuotto,
% laajan tuloksen erilld

Velkaantumisaste (LTV), % =

Osakekohtainen netto-
varallisuus (NAV), € =

Taloudellinen
kayttoaste, % (€) =

Toiminnallinen kaytto-
aste, % (m?) =

Vuokralaisvaihtuvuus/kk, % =

Bruttovuokratuotto, % =

Nettovuokratuotto, % =

Operatiivinen tulos
(EPRA), € =

Osakekohtainen operatiivinen
tulos (EPRA), € =

Nettovarallisuus (EPRA)* =

Katsauskauden osakkeiden lukumadarén painotettu keskiarvo

Tilikauden osinko osaketta kohden

Tilikauden jalkeen tapahtuneiden osakeantien oikaisukerroin

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

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

Emoyhtion osakkeenomistajille kuuluva oma padoma
Osakkeiden lukumaaré katsauskauden lopussa

Katsauskauden bruttovuokrat / kk:ien lukumaara
Potentiaaliset bruttovuokrat katsauskaudella / kk:ien lukumaara

Katsauskauden kk:n viimeisen paivan vuokrattu m?®/ kk:ien Ikm

1) w100

*100

Katsauskauden kk:ien viimeisen péivén vuokrattavissa oleva m2
/ kk:ien Ikm

Paattynet sopimukset per kk

KKk:n viimeisen pdivan vuokrattavissa olevat asunnot, kpl

Bruttovuokratuotot

*100

Markkina-arvo katsauskauden lopussa + padomamenot kaudella

Bruttovuokratuotot — kulut (=Nettotuotto)

Markkina-arvo katsauskauden lopussa + padomamenot kaudella

Nettovuokratuotot — markkinoinnin ja hallinnon kulut +/-
operatiiviseen toimintaan kuuluvat liiketoiminnan muut tuotot
ja

kulut +/- operatiivisen toiminnan rahoitustuotot ja -kulut

Operatiivinen tulos (EPRA)

*100

Katsauskauden osakkeiden lukumé&arén painotettu keskiarvo

Emoyhtién osakkeenomistajille kuuluva oma pdédoma —
mahdollinen muun oman padoman rahasto*

Osakekohtainen nettovarallisuus Nettovarallisuus (EPRA)

(EPRA) =

Alkutuotto (EPRA), % =

Vacancy Rate (EPRA), % =

Nettovelkaantumisaste, % =

Osakkeiden laimentamaton lukumaara kauden lopussa

Katsauskauden laskennallinen nettotuotto

Sijoituskiinteistdt — kehityskohteet, katsauskauden lopussa.

Vuokraamattomien huoneistojen potentiaalinen vuokra

*100

Vuokrattavissa olevien huoneistojen potentiaalinen vuokra

Korolliset velat — likvidit varat *100

*100
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Oma padoma

* Emoyrityksen omistajille kuuluvasta omasta padomasta véhennetdén suojausrahaston arvo. Suojausrahaston arvo 31.12.2011
paattyneelld tilikaudella oli -164 tuhatta, 31.12.2012 pdéattyneelld tilikaudella -407 tuhatta ja 30.9.2013 péattyneelld yhdeksén
kuukauden jaksolla -257 tuhatta euroa.

Seuraavassa taulukossa on esitetty Yhtion tunnuslukujen laskemiseen kéytettyjen osakkeiden lukumaarat.
Yhtiolla ei ole ulkona laimentavia potentiaalisia osakkeita.

Kauden alussa 1.366.588 1.171.736 1.171.736 0
Kauden lopussa 1.705.894 1.277.100 1.366.588 1.171.736
Painotettu keskiarvo  1.405.954 1.210.959 1.242.739 834.711
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YHTION VIIMEAIKAINEN KEHITYS JA TULEVAISUUDENNAKYMAT
Viimeaikainen kehitys

Osavuosikatsauskausi 1.1.-30.9.2013

26.2.2013 Yhtion hallitus paatti toteuttaa As Oy Lahden Vuoksenkatu 4:n yhtdtoista asuinhuoneistoa
koskevan osakkeiden kaupan. Kauppakirja allekirjoitettiin 26.2.2013. Kauppahinta oli 131 000 euroa ja
yhtidlainaosuus 624 000 euroa. Kauppahinnasta 16 000 euroa maksettiin kaupanteossa. Kauppahinnasta
115.000 euroa jéi ostajan velaksi myyjélle.

18.3.2013 yhtion hallitus hyvéksyi maaliskuun annin merkinnéat yhtiokokouksen 19.3.2012 myontamilla
valtuuksilla. Annettavien osakkeiden maaraksi tuli 25 687 osaketta ja osakepadoman korotukseksi 256 870
euroa.

Hallituksen kokouksessa 29.5.2013 pdatettiin toteuttaa As Oy Lohjan Koulukuja 14:n koko osakekannan
hankinta. Osakkeiden kauppahinta oli 3,1 miljoonaa euroa, josta kateisella maksettiin 38.500 euroa ja
3.061.500 euron summasta tehtiin velkakirja. Myyjand oli Maakunnan Asunnot Oy eli l&hipiiriin kuuluva
hallituksen jasenen méaréysvaltayhteiso.

Yliméardinen yhtidkokous hyvéksyi 19.6.2013 hallituksen toimintakertomukset ja IFRS-tilinpdatokset
vuosilta 2011 ja 2012. Ylimaé&rdinen yhtiokokous my®s valitsi uudeksi hallituksen jaseneksi Mikko Larvalan
ja valtuutti hallituksen jattamaan Helsingin Porssille listalleottoesitteen.

Hallituksen kokouksessa 19.6.2013 paétettiin toteuttaa As Oy Salon Ristinkedonkatu 33:n koko osakekannan
hankinta. Osakkeiden kauppahinta oli 2,55 miljoonaa euroa, josta kéteisell4 maksettiin 1.7.2013 180 tuhatta
euroa ja 31.7.2013 180 tuhatta euroa. 2,19 miljoonan euron summasta tehtiin velkakirja. Myyjana oli Royal
House Oy ja Godoinvest Oy eli lahipiiriin kuuluvien hallituksen jasenten méaaraysvaltayhteisot.

Hallituksen kokouksessa 29.7.2013 paétettiin toteuttaa As Oy Keravan Ritariperhon hankinta velattomalla
5,3 miljoonan euron hinnalla siten, ettd yhtiélainaosuus oli 3,7 miljoonaa euroa ja kauppahinnasta 792
tuhatta euroa maksettiin 31.7.2013 myyjan pankkitilille. Maksu rahoitettiin Erkki Aimoselta otetulla 792
tuhannen euron lainalla. Kauppahinnasta 780 tuhatta kuitattiin 780 tuhannen euron suunnatulla osakeannilla,
jonka merkinta- ja maksuaika paattyi 31.7.2013. Suunnatussa osakeannissa tarjottiin merkittavaksi Kiinteistd
Oy Jarvenpaan Ahertajankatu 9:lle 76 999 osaketta 10,13 euron merkintidhintaan osakkeelta. Suunnatussa
osakeannissa merkityt uudet osakkeet oikeuttavat 100 %:iin vuodelta 2013 maksettavasta osingosta, mutta
eivat oikeuta vuodelta 2012 vuonna 2013 maksettavaan osinkoon. Merkintahinnasta 10,00 euroa merkittiin
osakepadomaan, 0,13 euroa sijoitetun vapaan oman paaoman rahastoon.

Yliméaardinen yhtiokokous 20.9.2013 valitsi Peter Ahlstrémin uudeksi hallituksen jaseneksi ja valtuutti
hallituksen p&attamadn listalleottohakemuksen jattdmisestd Helsingin Porssin porssilistalle sekd toteuttamaan
osakkeiden listaamisen hallituksen paattdmana ajankohtana ja paattdmaén kaikista listautumiseen liittyvista
muista toimenpiteista.

Ylima&rdinen yhtiokokous padtti myods osakeantivaltuutuksen myontdmisestd hallitukselle siten, ettd
valtuutuksen perusteella hallitus voi péaattaa antaa enintdan 5.000.000 Yhtién uutta osaketta. Hallitus voi
valtuutuksen perusteella antaa osakkeita suunnatusti. Osakkeet voidaan luovuttaa osakkeenomistajan
etuoikeudesta poiketen suunnatulla osakeannilla, jos siihen on Yhtion kannalta painava taloudellinen syy,
kuten Yhtion pddomarakenteen kehittdminen tai asunto-osakkeiden kaupan rahoittaminen tai toteuttaminen.
Osakkeiden merkintédhinta voidaan maksaa rahassa tai rahan sijasta kokonaan tai osittain
apporttiomaisuudella. Valtuutus liittyi yhtion valmisteilla olleeseen listautumiseen seka sijoituskohteiden
hankintaan yleisesti.

Hallituksen kokouksessa 20.9.2013 paatettiin toteuttaa A. Ahlstréom Osakeyhtion kanssa neljan asunto-
osakeyhtion sekd yhden kiinteiston kauppa. Velattomat kauppahinnat olivat yhteensd 3,3 miljoonaa euroa.
Kauppahinnasta 813 tuhatta euroa maksettiin 27.9.2013 myyjan pankkitilille. Maksu rahoitettiin Danske
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Bankilta otetulla 820 tuhannen euron lainalla. Kauppahinnasta 2,4 miljoonaa euroa kuitattiin 2,4 miljoonan
euron suunnatulla osakeannilla, jonka merkinta- ja maksuaika paattyi 27.9.2013. Suunnatussa osakeannissa
tarjottiin merkittavéaksi A. Ahlstrom Osakeyhtiolle 236 650 osaketta 10,3 euron merkintahintaan osakkeelta.
Suunnatussa osakeannissa merkityt uudet osakkeet oikeuttavat 100 %:iin vuodelta 2013 maksettavasta
osingosta, mutta eivét oikeuta vuodelta 2012 vuonna 2013 maksettavaan osinkoon. Merkintahinnasta 10,00
euroa merkittiin osakepddomaan, 0,3 euroa sijoitetun vapaan oman pa&doman rahastoon.

Yhtio tiedotti 24.9.2013 julkaistulla yhtittiedotteella osakeannista, jossa Yhtio tarjoaa enintaan 2.000.000
uutta osaketta yksityishenkiliden ja yhteisdjen merkittavaksi. Osakeannin tarkoituksena oli muun muassa
luoda edellytykset Yhtion listautumiselle Helsingin Porssiin.

Osavuosikatsauskauden paattymisen jalkeiset tapahtumat

Yhtio jatti  2.10.2013 listalleottohakemuksen Helsingin Porssille  Yhtion osakkeiden ottamiseksi
kaupankaynnin kohteeksi Helsingin Porssin porssilistalle kaupankayntitunnuksella OREIT.

Yleisolle suunnattu osakeanti ja siind tarjottavien osakkeiden merkintéaika péattyi 4.10.2013. Osakeannissa
tarjolla oleva osakemaara ylimerkittiin selvasti ja hallitus pééatti tasta syysta lisité tarjottavien antiosakkeiden
madraa 1.000.000 osakkeella osakeannin ehtojen mukaisesti.

Osakkeiden merkint&hinta oli 10,30 euroa osakkeelta, ja Yhtio tiedotti, ettd se kerad osakeannilla ja siihen
liittyvélla lisdannilla 30.900.000,00 miljoonaa euroa ennen osakeannista johtuvien kulujen ja palkkioiden
vahentamista ja ettd osakeannin seurauksena Yhtion osakkeiden lukumaéra nousee 4.705.890 osakkeeseen
edellyttden, ettd kaikki merkityt antiosakkeet maksetaan osakeannin ja lisdannin ehtojen mukaisesti
viimeist&dan 9.10.2013.

Yhtion hallitus hylkasi 9.10.2013 yhteensd 391.500 osakkeen merkinnat, joita ei maksettu osakeannin ja
siihen liittyvan lisdannin ehtojen mukaisesti. Yhtio kerdsi ndin ollen osakeannilla ja siihen liittyvalla
lisdannilla yhteensd 26.867.550 euroa ennen osakeannista johtuvien kulujen ja palkkioiden vahentamista.
Osakeannista keratyista varoista merkittiin 26.085.000 euroa osakepddomaan ja 782.550 euroa sijoitetun
vapaan oman padoman rahastoon. Yhtion osakkeiden lukumééra nousi 4.314.394 osakkeeseen. Yhtio jatti
hakemuksen yhteensd 2.922.149 osakkeen ottamiseksi julkisen kaupankaynnin kohteeksi Helsingin Porssin
porssilistalle.

Helsingin Porssi hyvéksyi 10.10.2013 Yhtion osakkeita koskevan listalleottohakemuksen. Osakeannissa ja
lisdannissa merkityt osakkeet merkittiin kaupparekisteriin 11.10.2013. Kaupankéynti Yhtion osakkeilla alkoi
14.10.2013 Helsingin Pdrssin porssilistalla. Kaupankaynnin kohteeksi otettujen osakkeiden lukumaara oli
yhteensé 2.922.149 kappaletta.

Osakeannin toteutumisen jalkeen Yhtiolla oli yhteensa yli 1.500 osakkeenomistajaa, joista suurimmat olivat:
Lansi-Suomen Vuokratalot Oy (351.000 osaketta ja &&ntd, omistusosuus 8,14 %), Avaintalot-konserni
(349.999 osaketta ja aantd, omistusosuus 8,11 %), Keskindinen Elédkevakuutusyhtid Etera (270.000 osaketta
ja &é&nté, omistusosuus 6,26 %) A. Ahlstrom Kiinteistot Oy (236.650 osaketta ja 4&nt&, omistusosuus 5,49 %)
ja Godoinvest Oy (229.360 osaketta ja &antd, omistusosuus 5,32 %).

Osakeannissa uusista osakkeista 75 % merkittiin yli 5.000 osakkeen merkint6ina ja 25 % alle 5.000 osakkeen
merkintdind. Alle 5.000 osakkeen merkinngistd internetissa merkityt osakkeet muodostivat 77 % ja
merkintépaikalla fyysisesti merkityt osakkeet 23 % osuuden.

Kolmen ensimmadisen kaupankéyntipéivan vaihto oli yhteensd 2 525 tuhatta euroa. Osakkeen paattskurssi
5.11.2013 oli 10,31.

Yhtio hankki 13.12.2013 tehdyilld kaupoilla kaksi asuntokohdetta, joiden yhteenlaskettu velaton kauppahinta
oli 7,8 miljoonaa euroa. Toinen asuntokohteista on El&kekassa Versolta ostettu asunto-osakeyhti
Kaivopolun ja Kiinteistbosakeyhtié Liikepuiston muodostama kokonaisuus Porvoossa. Toinen
asuntokohteista on ICE CAPITAL Housing Fund | Ky:ltd ostettu asunto-osakeyhtié Oulun Seilitie 1
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Oulussa. Yhteensa kohteissa on 51 asuntoa ja 11 liikehuoneistoa. Kyseisten kauppojen arvioidaan parantavan
Yhtion vuoden 2013 neljannen vuosineljanneksen tulosta yli 1,0 miljoonaa euroa.

Yhtid hankki 23.12.2014 tehdylld kaupalla useita asuinhuoneistoja, joiden yhteenlaskettu velaton
kauppahinta on noin 20 miljoonaa euroa. Osakkeisiin kohdistuu noin 13,5 miljoonan euron yhtiélainat. YIT
Oyj:It4 hankittujen asuinhuoneistojen arvo jakautuu alueellisesti siten, ettd se vastaa Yhtion sijoitusstrategian
mukaista jakaumaa. Kokonaisuus kasittdd 85 asuinhuoneistoa 18 eri uudiskohteesta. Asuinhuoneistot ovat
vuokraamattomia. Kaupan arvioidaan parantavan Yhtion neljannen vuosineljanneksen tulosta yli 2,0
miljoonaa euroa.

Yleisolle suunnatulla annilla kerétyista varoista pitkaaikaisten lainojen ylimaaréisiin lyhennyksiin on
kaytetty noin 5 miljoonaa euroa ja sijoituskohteiden hankintaan noin 11,6 miljoonaa euroa.

Tulevaisuudennakymat

Yhtio arvioi vuokrauskysynnan séilyvan hyvéana ja sen omistamien asuntojen hintojen nousevan maltillisesti
vuoden 2014 aikana. Yhti6 uskoo liiketoiminnan kasvavan ja kannattavuuden olevan hyvalla tasolla vuonna
2014.

Yhtio jatkaa uusien Sijoituskohteiden kartoittamista ja hankkimista. Vieraan padoman lyhennyksilla Yhtio
pyrkii alentamaan rahoituskustannuksiaan ja LTV:n arvioidaan pé&éasiassa osakeannin seurauksena jaavan
alle 50 prosentin.

Asuntovarallisuuden arvon arvioidaan kasvavan omistuspohjan laajenemisen myota.

Yhtion tavoitteena on kasvaa keskipitkélla 3-5 vuoden aikavalilla 300-500 miljoonan euron suuruiseksi
rahastoksi.

Seuraavan 12 kuukauden aikana yhti¢ odottaa koko maan asuntohintojen nousuvauhdin hieman kiihtyvan ja
vapaarahoitteisten asuntojen vuokrien nousuvauhdin pysyvan likimain ennallaan, jos markkinoiden korko-
odotukset ja talousennusteet toteutuvat keskeisilta asuntomarkkinoihin vaikuttavilta osiltaan.

Yhtid arvioi, ettd vuonna 2014 silld on hyvat edellytykset yllapitdd hyvaa kannattavuutta ja saavuttaa 10
prosentin oman padoman kokonaistuottotavoite. Asuntovarallisuuden kasvun odotetaan jatkuvan myos
vuonna 2014.

Tassd esitetyt arviot perustuvat Yhtion tédménhetkiseen nékemykseen. Y& esitetyt tiedot siséltavat
tulevaisuutta koskevia lausumia.

Edella kohdassa “Tulevaisuudenndkymdt” on esitetty tyypillisid tekijoitd, jotka voivat vaikuttaa
heikentavasti Yhtion tuloskehitykseen ja kannattavuuteen. On kuitenkin syytd huomioida, ettd luettelo ei ole
tyhjentévé ja on olemassa muitakin tekijoitd, jotka voivat vaikuttaa negatiivisesti Yhtion tuloksentekokykyyn
ja kannattavuuteen.

Yhti6 ei pysty vaikuttamaan toimialaan liittyvéaan saantelyyn, mahdollisiin alaa koskeviin veronluonteisiin
maksuihin sekd yleiseen osake- ja korkomarkkinoiden kehitykseen, joilla on vaikutusta Yhtién toimintaan
seké tuloksentekokykyyn ja kannattavuuteen.

Tassa esitetyt arviot perustuvat Yhtion Esitteen julkaisuhetken nadkemykseen Yhtion ja sen olemassa olevien
liketoiminta-alueiden kehityksestd. YIl& esitetyt tiedot siséltavét tulevaisuutta koskevia lausumia. Naméa
lausumat eivat ole tae Yhtion liiketoiminnan, tuloksen ja/tai taloudellisen aseman kehityksesta
tulevaisuudessa. Yhtion liiketoiminta, tulos ja taloudellinen asema voivat olennaisesti poiketa naissd
tulevaisuutta koskevissa lausumissa nimenomaisesti tai epasuorasti esitetyistéa tiedoista, muun muassa
Esitteessd  kohdassa "Riskitekijit” kuvattujen syiden vuoksi. Sijoittajaa kehotetaan suhtautumaan
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varauksella edella mainittuihin lausumiin

ja huomioimaan my6s markkinatilanteeseen liittyvat
epavarmuustekijat.

Kayttépadomaa koskeva lausunto

Yhtion kdyttopdaoma riittad Esitteen paivamaarana sen seuraavan 12 kuukauden tarpeisiin.
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PAAOMARAKENNE JA VELKAANTUNEISUUS

Seuraavassa taulukossa on esitetty Yhtion padomarakenne ja velkaantuneisuus konsernitasolla 30.9.2013.
Tiedot perustuvat Yhtion IFRS:n mukaisesti laadittuun osavuosikatsaukseen 30.9.2013 pééattyneeltd
yhdeksan kuukauden jaksolta. Taulukkoa tulee lukea yhdessd Esitteen muiden tietojen ja Esitteeseen
viittaamalla siséllytettyjen Yhtion konsernitilinpaatostietojen kanssa sekd huomioiden, ettd Yhtio Kkerasi
30.9.2013 paattyneen katsauskauden jalkeen yleisolle suunnatulla osakeannilla yhteensa noin 26,8 miljoonaa
euroa ennen antikuluja ja lyhensi korollisia velkojaan noin 5 miljoonalla eurolla. Osakeannista keréatyista
varoista merkittiin 26.085.000 euroa osakep&daomaan ja 782.550 euroa sijoitetun vapaan oman pd&oman
rahastoon.

30.9.2013

1.000 euroa Toteutunut
(Tilintarkastamaton)

PAAOMARAKENNE

Lyhytaikainen korollinen vieras padoma

Vakuudellinen 4811
Vakuudeton 1816
Yhteensa 6 627
Pitk&aikainen korollinen vieras pddoma
Vakuudellinen 15 107
Vakuudeton 5231
Yhteensa 20 338
Oma paaoma
Osakepédoma 17 059
Sijoitetun vapaan pd&oman rahasto 275
Suojausrahasto -257
Kertyneet voittovarat 458
Tilikauden tulos 2012 2 766
Yhteensa 20 300
Oma padoma ja korolliset velat yhteensa 47 265

30.9.2013

1.000 euroa Toteutunut
(Tilintarkastamaton)

NETTOVELKAANTUNEISUUS

A) Rahavarat 387
B) Likvidit varat (kuvaus sisallostd) 0
C) Lyhytaikaiset sijoitukset 0
D) Likviditeetti (A+B+C) 387
E) Korolliset saatavat 0
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F) Lyhytaikaiset velat rahoituslaitoksilta 522
G) Lyhytaikaiseksi laskettava osa pitk&aikaisista

veloista 0
H) Muut lyhytaikaiset velat 6 105
1) Lyhytaikaiset korolliset velat (F+G+H) 6 627
J) Lyhytaikaiset nettovelat (I-E-D) 6 240
K) Pitkaaikaiset velat rahoituslaitoksilta 11 498
L) Joukkovelkakirjalainat 0
M) Muut pitkaaikaiset velat 8 840
N) Pitkaaikaiset korolliset velat (K+L+M) 20 338
O) Pitkaaikainen nettovelkaantuneisuus (J+N) 26 578

Yhtio kerdsi 30.9.2013 péattyneen katsauskauden jalkeen yleisolle suunnatulla osakeannilla yhteensé noin
26,8 miljoonaa euroa ennen antikuluja ja lyhensi korollisia velkojaan noin 5 miljoonalla eurolla.

As Qy Seilitie 1:n kauppa toteutettiin kassavaroilla. Porvoon kohteiden rahoituksesta puolet oli kassavaroja,
puolet rahoitettiin Danske Bankilta otetulla 2,6 miljoonan euron 5 vuoden lainalla. YIT Oyj:n hankinnan 20
miljoonan euron velattomasta kauppahinnasta 6,4 miljoonaa euroa maksettiin kassavaroilla. Hankittujen
osakkeiden yhtiélainaosuudet olivat yhteensa 13,5 miljoonaa euroa.
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HALLITUS, JOHTO JA TILINTARKASTAJAT

Yleista

Yhtié noudattaa toiminnassaan Suomen lainsdédantod, Yhtion yhtidjarjestysta ja hallituksen maérittelemia
hallintoperiaatteita seka Yhtion kiinteistosijoitustoiminnan séantgjé, jotka Finanssivalvonta on vahvistanut.
Lisdksi  Yhti6 noudattaa soveltuvin osin  Helsingin  Pdrssin  sdantéja ja ohjeita seka
Arvopaperimarkkinayhdistys ry:n julkaisemaa Suomen listayhtididen hallinnointikoodia silla poikkeuksella,
ettd Yhtion hallitukseen ei kuulu naisjésentd, ja etta Yhtion hallitus ei ole nimittanyt valiokuntia. Konsernin
koko ja toiminnan laajuus huomioon ottaen Yhtié on katsonut, ettd ainakaan vield erillisia valiokuntia ei
tarvita.

Yhtion hallinto on Osakeyhtiélain mukaan jaettu yhtiokokouksen, hallituksen ja toimitusjohtajan kesken.
Osakkeenomistajat kayttavat heille kuuluvia oikeuksia padasiallisesti yhtiokokouksessa, jonka kutsuu
tavallisesti koolle Yhtion hallitus. Yhtiokokous on lisaksi pidettdvd, jos yhtiokokouksen pitdmistd vaatii
kirjallisesti Yhtion tilintarkastaja tai osakkeenomistajat, joiden osakkeet edustavat vahintddn yhta
kymmenesosaa kaikista Yhtion liikkeeseen laskemista osakkeista.

Hallitus

Yhtion hallinnosta ja toiminnan asianmukaisesta jarjestamisestd huolehtii hallitus, johon yhtidjarjestyksen
mukaan kuuluu vahintddn kolme (3) ja enintddn kahdeksan (8) jasentd. Yhtiokokous valitsee hallituksen
jasenet. Hallituksen jasenten toimikausi pdaattyy vaalia seuraavan varsinaisen yhtiokokouksen péattyesséa.
Hallitus valitsee keskuudestaan puheenjohtajan ja varapuheenjohtajan.

Osakeyhtidlain  mukaan hallitus huolehtii Yhtién hallinnosta ja sen toiminnan asianmukaisesta
jarjestdmisesta. Liséksi hallitus vastaa siitd, ettd Yhtion kirjanpidon valvonta on asianmukaisesti jarjestetty.
Hallituksen tehtdviin kuuluu lisdksi Yhtion strategiasta paattdminen, toimintasuunnitelman ja budjetin
vahvistaminen, osavuosikatsauksien, tilinpaatdksen ja toimintakertomuksen kasitteleminen ja hyvaksynta.
Hallitus pda4ttad strategisesti tai taloudellisesti merkittavistd investoinneista, yritysostoista sekd
vastuusitoumuksista, hyvéksyy Yhtion rahoituspolitiikan, vahvistaa Yhtion riskienhallinta- ja
raportointimenettelyn seka paattdd Yhtion palkitsemis- ja kannustinjarjestelmasta. Hallitus myds paattaa
Yhtion rakenteesta, vastaa osinkopolitiikasta ja osakasarvon kehittymisestd, nimittad Yhtion toimitusjohtajan
ja péattdd hénen tydsuhde-eduistaan, péattdd toimitusjohtajan sijaisen nimittdmisestd ja vastaa muista
hallitukselle Osakeyhtidlaissa tai muualla séadetyistd tehtdvistd. Taman lisdksi Yhtion hallitus paattaa
seuraavista sijoitustoimintaan liittyvistd asioista:

i.  Sijoituskohteiden hankinta tai luovutus, mikali kauppahinta ylittada 10 prosenttia koko padomasta;
ii. kiinteiston hankinta tai luovutus;
iii.  vieraan pddoman ottaminen; sekd
iv.  sijoitusten hankkimiseen ja hallinnointiin liittyvien hallinnointi- ja palvelusopimusten tekeminen ja
niiden muuttaminen.

Yhtion hallitus voi valtuuttaa toimitusjohtajan ja Hallinnointiyhtion tekemé&an ii) — iv) kohdassa mainitut
sijoitustoimintaa koskevat pé&tokset tietyissd rajoissa. Muista sijoituspddtoksistd ja sijoitustoiminnan
operatiivisesta johtamisesta vastaa toimitusjohtaja tai maaradmansa, ellei Yhtiéta koskevasta lainsdaddéannosté
muuta johdu.

Yhtiojarjestyksen 6 8:n nojalla Yhtilla on toimitusjohtaja, jonka nimittdd ja erottaa hallitus.
Yhtiojarjestyksen 7 §:n nojalla Yhtiotad edustavat hallituksen puheenjohtaja ja toimitusjohtaja kumpikin
yksin, sekd hallituksen jésenet kaksi yhdessd. Liséksi hallitus voi antaa nimetyille henkil6ille oikeuden
edustaa Yhtiota kullekin erikseen yhdessa hallituksen jasenen kanssa tai kaksi yhdessé.
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Yhtion hallitukseen kuuluvat tdmén Esitteen paivamaarana seuraavat henkilot:

Syntymé- Hallituksessa )Cl)hr][}[;rt]aa

vuosi vuodesta osakkeita (Kpl)
Jouni Torasvirta 1965 Puheenjohtaja 2010 7.787 ****
Tapani Rautiainen 1957 Varapuheenjohtaja 2010 920.367*,**
Veli Matti Salmenkyla 1960 Jasen 2010 100
Timo Valjakka 1960 Jasen 2010 930.359 *,***
Mikko Larvala 1966 Jasen 2013 0
Peter Ahlstrom 1964 Jasen 2013 0

* Omistus madraysvaltayhteisdéjen Lansi-Suomen Vuokratalot Oy:n (351.000 kpl), Avaintalot Oy:n (247.794 kpl) ja Maakunnan
Asunnot Oy:n (102.205 kpl) kautta. ** Omistus madrdysvaltayhteisd Sysmaéldntien Kiinteistét Oy:n (219.368 kpl) kautta. ***
Omistus maardysyhteisd 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 lahtien.
Torasvirta on ollut myds Hallinnointiyhtion hallituksen jasen ja toimitusjohtaja sen perustamisesta
toukokuusta 2009 lahtien. Torasvirta on ollut noin kaksikymmenta vuotta eri tehtdvissa NASDAQ OMX -
konsernissa ja sen edeltdjissa. NASDAQ OMX:ssa Torasvirta oli maaliskuusta 2008 marraskuuhun 2008
Senior Vice President vastuualueenaan Equities Markets, laajennetun johtoryhman jésen ja NASDAQ OMX
Helsingin toimitusjohtaja. OMX:ssd Torasvirta oli tammikuusta 2006 helmikuuhun 2008 President
vastuualueena kaupankayntipalvelut, pohjoismaisen johtoryhman jasen sekda 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 jésen ja
Arvopaperipalvelut-liiketoimintajohtaja. Torasvirta 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 20052008,
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 lahtien. Rautiainen on
toiminut vuodesta 1996 kiinteistdsijoittajana. Sijoitukset ovat olleet padasiassa sijoituksia asuntoihin. Téassa
toiminnassa Rautiainen on ollut Avaintalot Oy:n ja Suomen Lé&hidasunnot Oy:n toimitusjohtaja vuodesta
2004 seka Maakunnan Asunnot Oy:n hallituksen puheenjohtaja vuodesta 2006. Rautiainen oli vuodesta 1993
vuoteen 1996 Jyvaskylan palvelualojen oppilaitoksen talouspééllikké. Vuosina 1982-1993 Rautiainen oli
valtion  kiinteistoistd  huolehtineen  rakennushallituksen  alaisen  Keski-Suomen  rakennuspiirin
hallintopaallikké. Rautiainen on liséksi yli sadan kiinteistdosakeyhtion ja asunto-osakeyhtion hallituksen
jasen tai hallituksen puheenjohtaja. Rautiainen on koulutukseltaan kauppatieteen maisteri.

Veli Matti Salmenkylé on ollut Yhtion hallituksen jasen sen perustamisesta 30.12.2010 l&htien. Salmenkyla
on ollut Yhtion toimitusjohtaja maaliskuusta 2011. Salmenkyla on ollut myds Hallinnointiyhtion hallituksen
puheenjohtaja joulukuusta 2009 sek& talous- ja hallintojohtaja marraskuusta 2009. Salmenkyld on ollut
Comptel Oyj:n talous- ja hallintojohtaja sekd johtoryhmén j&sen elokuusta 2006 huhtikuuhun 2009.
Salmenkyl& on ollut Pretax-konsernissa lokakuusta 2003 elokuuhun 2006 muun muassa Pretax City Oy:n
toimitusjohtaja. Ennen Pretaxia Salmenkyld oli toistakymmentd vuotta HEX-konsernissa muun muassa
konsernin johtoryhman jasen, Arvopaperipalvelut-liiketoimintajohtaja, talous-, henkildsto- ja hallintojohtaja
seka tilinhoitajayhteisdjen HEX Securities Services Oy:n ja HEX Back Office and Custody Services Oy:n
toimitusjohtaja. Salmenkyla on ollut hallituksen puheenjohtaja Kauppahuone Salmenkyld Oy:ssa vuodesta
1991. Salmenkylda on ollut Kiinteistdo Oy Jerisjarven hallituksen puheenjohtaja maaliskuusta 2013.
Salmenkyla on koulutukseltaan diplomi-insingori.
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Timo Valjakka on ollut Yhtion hallituksen jasen sen perustamisesta 30.12.2010 l&htien. Valjakka on ollut
Maakunnan Asunnot Oy:n toimitusjohtaja vuodesta 2004. Valjakka on ollut toimitusjohtaja vuodesta 1992
vuoteen 2004 Valjakka Oy:ssd, jonka toimiala kattoi kiinteistokonsultoinnin, -arvioinnin ja vélityksen.
Ennen vuotta 1992 Valjakka toimi SKV Yrityspalveluissa. Valjakka on lisaksi kymmenien kiinteisto- ja
asunto-osakeyhtididen hallituksen jasen tai hallituksen puheenjohtaja. Valjakka on koulutukseltaan
oikeustieteen kandidaatti.

Mikko Larvala on ollut Yhtion hallituksen jasen 19.6.2013 ldhtien. Larvala on toiminut myds Senior
Counselina Asianajotoimisto Bird & Birdissd vuodesta 2012 alkaen, rahoitusjohtajana HGR Property
Partners Oy:ssa vuosina 2010-2012, jossa tehtadvéssé han oli toimitusjohtajana useita kiinteistoyhtioita
omistavassa holding-yhtitssd seka useiden kiinteistoyhtididen hallituksessa, partnerina PCA Corporate
Finance Oy:ssd vuosina 2009-2010, maajohtajana ja Vice Presidentind HSH Nordbank AG:ssa vuosina
2005-2008, Vice Presidentina Aareal Bank AG:ssa vuosina 2004-2005, pankkitarkastajana
Rahoitustarkastuksessa vuonna 2004, Risk Compliance Officerina Carnegie Investment Bankissa vuosina
2000-2004, esimies- ja asiantuntijatehtivissa Nordea Pankin edeltdjapankeissa vuosina 1993-2000 seka
lakimiehend ja avustavana lakimiehena Perimistoimisto Contant Oy:ssé vuosina 1989-1993. Larvala on
hallituksen jdsen muutamissa kiinteistoyhtidissad ja niiden omistajayhtidissa. Larvala on koulutukseltaan
oikeustieteen kandidaatti, varatuomari ja kauppatieteen maisteri.

Peter Ahlstrom on ollut Yhtion hallituksen jasen 20.9.2013 Il&htien. Ahlstrém on toiminut A. Ahlstrém
Osakeyhtitn toimitusjohtajana vuodesta 2012. Vuosina 2000-2012 han on toiminut eri tehtdvissa Lidl
Suomi Ky:ssd, muun muassa myyntijohtajana Suomessa vuosina 2008-2012 seka Kkiinteistdjohtajana
Suomessa, Norjassa, Ruotsissa ja Virossa. Liséksi Ahlstrom on ollut Allweiler Finland Oy:n toimitusjohtaja
vuosina 1993-2000. Ahlstrém on ollut A. Ahlstém Oy:n hallituksen jasen vuodesta 2006. Koulutukseltaan
Ahlstrém on konetekniikan insingori.

Yhtion johto

Toimitusjohtaja hoitaa Yhtion juoksevaa hallintoa hallituksen antamien ohjeiden ja maaraysten mukaisesti ja
edistdd Yhtion etua. Han ohjaa ja valvoo Yhtion ja sen liiketoimintojen toimintaa, vastaa paivittdisesta
operatiivisesta johtamisesta, tuotteistuksesta ja strategian jalkauttamisesta sekd valmistelee hallituksen
kasittelyyn menevét asiat ja vastaa niiden taytdntddnpanosta.

Yhtion toimitusjohtajana vuodesta 2011 toimineen Veli Matti Salmenkyl&n ansioluettelo on esitetty edelld
kohdassa ”Hallitus”.

Hallinnointiyhtion johto

Hallinnointiyhtion palveluksessa toimii tdmén Esitteen pdivamaarand neljd henkil6d. Toimitusjohtajana
toimii Jouni Torasvirta ja talous- ja hallintojohtajana Veli Matti Salmenkyld. Hallinnointiyhtion
paaanalyytikko on Mikael Postila. Hallinnointiyhtién sijoittajapalvelujen, kiinteistéhallinnan ja divestointien
johtajana toimii Pekka Peiponen.

Hallituksen jasenten ja toimitusjohtajan palkkiot

Hallituksen jasenen kuukausipalkkio on ollut 300 euroa ja hallituksen puheenjohtajan 500 euroa ja
hallituksen jasenen kokouspalkkio on ollut 100 euroa ja hallituksen puheenjohtajan 200 euroa 18.3.2013 asti.
Yhtiokokouksessa 18.3.2013 paétettiin, ettd 1.4.2013 ldhtien hallituksen jasenten kuukausipalkkio on 600
euroa ja hallituksen puheenjohtajan 1.000 euroa. Hallituksen jésenen kokouspalkkio on 200 euroa ja
hallituksen puheenjohtajan 400 euroa.

Vuonna 2013 hallituksen jasenten palkkiot olivat yhteensa:
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Jouni Torasvirta 16.700
Peter Ahlstrém 3.000
Mikko Larvala 5.800
Tapani Rautiainen 8.800
Veli Matti Salmenkyla 9.600
Timo Valjakka 9.200
Yhteensa 53.100 €

Veli Matti Salmenkyld on toiminut Yhtidn toimitusjohtajana koko tilikauden 2013 ajan. Yhtio ei maksa
toimitusjohtajalle palkkaa.

Eraitd tietoja hallituksen jasenista ja toimitusjohtajasta

Tiedot konkurssi- ja selvitystilamenettelyista ja petoksiin liittyvista tuomioista/vireilla olevista
menettelyista

Taman Esitteen paivamaarana yksikéan hallituksen jasenistd 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
sellaisessa yhtidssd, joka on haettu konkurssiin, selvitystilaan tai saneeraukseen, taikka ollut osallisena
téllaisen yhtion pesénhoitoon; tai

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

Eturistiriidat

Osakeyhtitlaissa sdadetdan yhtion hallinnon eturistiriidoista. Osakeyhtidlain 6 luvun 4 8&:n mukaan
hallituksen jasen tai toimitusjohtaja ei saa osallistua hdnen ja yhtioén valistd sopimusta koskevan asian
kasittelyyn. Han ei myosk&én saa ottaa osaa yhtion ja kolmannen henkilon vélista sopimusta koskevan asian
kasittelyyn, mikali hanella on siitd odotettavana olennaista etua, joka saattaa olla ristiriidassa yhtion edun
kanssa. Mitd edelld on sanottu sopimuksesta, on vastaavasti sovellettava oikeudenkéyntiin ja muuhun
puhevallan kdyttdmiseen. Toimitusjohtajaan sovelletaan samoja saannoksiéa.

Hallituksen jasenistd Tapani Rautiaisen ja Timo Valjakan tai molempien Yhtién kanssa samalla toimialalla
toimivat madardysvaltayhteisot ovat merkittdvia osakkeenomistajia Yhtiossd. Katso jaljempand kohta
”Hallituksen jasenten ja toimitusjohtajan omistukset™.

Yhtion toimitusjohtaja Veli Matti Salmenkyld on Hallinnointiyhtion hallituksen puheenjohtaja ja
talousjohtaja ja Yhtién hallituksen puheenjohtaja Jouni Torasvirta puolestaan Hallinnointiyhtion
toimitusjohtaja.

Hallituksen jasenilld ja toimitusjohtajalla ei ole muita eturistiriitoja niiden tehtavien, joita heilld on Yhtioss,
ja heidéan yksityisten etujensa ja/tai heidan muiden tehtaviensa valilla.

Riippumattomuusarvioinnin perusteella Yhtion hallituksen jasenistd Tapani Rautiaisen, Timo Valjakan,
Mikko Larvalan ja Peter Ahlstrdmin on katsottu olevan riippumattomia Yhtiésta. Jouni Torasvirran ja Veli
Matti Salmenkylan on katsottu olevan riippumattomia merkittavista osakkeenomistajista.

Yhtion hallituksen erillisella paatoksella Hallinnointiyhtié voi toimia myos sijoitusomaisuuden valittdjana ja
peria palvelustaan luovuttajalta transaktiopalkkion, silloin kun Yhti¢é ostaa tai ottaa vastaan apporttina
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huoneistoja. Tilikaudella 2012 Hallinnointiyhti6 peri palveluistaan luovuttajilta transaktiopalkkioita yhteensa
noin 108.000 euroa.

Hallituksen jasenten ja toimitusjohtajan omistukset

Seuraavassa taulukossa esitetddn Yhtion hallituksen ja toimitusjohtajan omistukset Y htidsséa:

Osakeomistus

Osakkeenomistaja (kpl)

Hallitus

Jouni Torasvirta 7.787 **** 0,2
Tapani Rautiainen 920.367*,** 21,3
Veli Matti Salmenkyla 100 0,003
Timo Valjakka 930.359 * *** 21,6
Mikko Larvala 0 0
Peter Ahlstrém 0 0

Toimitusjohtaja
Veli Matti Salmenkyla 100 0,003

* Omistus maérédysvaltayhteisdjen Lé&nsi-Suomen Vuokratalot Oy:n (351.000 kpl), Avaintalot Oy:n (247.794 kpl) ja Maakunnan
Asunnot Oy:n (102.205 kpl) kautta. ** Omistus madrdysvaltayhteisd Sysmalantien Kiinteistét Oy:n (219.368 kpl) kautta. ***
Omistus méaardysvaltayhteisdé Godoinvest Oy:n (229.360 kpl) kautta. **** Omistus Hallinnointiyhtién (5.687 kpl) kautta.

Tilintarkastajat

Yhtion 18.3.2013 pidetty varsinainen yhtiokokous valitsi Yhtion tilintarkastajaksi KHT-yhteiso
PricewaterhouseCoopers Qy:n péavastuullisena tilintarkastajanaan KHT Eero Suomela. KHT-yhteisod
PricewaterhouseCoopers Oy péavastuullisena tilintarkastajanaan KHT Eero Suomela on toiminut Yhtién
tilintarkastajana sen perustamisesta 30.12.2010 l&htien.
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OSAKKEET JA OSAKKEENOMISTAJAT

Tietoja osakkeesta ja osakepadomasta

Yhtion osakkeet kuuluvat arvo-osuusjérjestelméan. Yhtio listautui Helsingin Pdrssiin lokakuussa 2013.
Listautumisen yhteydessé listaamatta jaivat osinko-oikeudeltaan listatuista osakkeista eroavat yhteensa
1.366.558 osaketta. Nadma osakkeet ovat tulleet listattujen osakkeiden kanssa osinko-oikeudeltaan
yhteneviksi 30.9.2013 ja 27.12.2013 tapahtuneiden osingonmaksujen jalkeen.

Yhtié aikoo jattaa listalleottohakemuksen Helsingin Porssiin Listattavien osakkeiden ottamiseksi julkisen
kaupankéynnin kohteeksi Helsingin Porssin porssilistalle kaupankdyntitunnuksella OREIT. Listattavien ja
listattujen osakkeiden ISIN-tunnus on FI4000068614. Listattavilla osakkeilla on ollut ennen listalleottoa
poikkeavan osinko-oikeuden johdosta eri ISIN-tunnukset, jotka yhdistetddn Listattavien osakkeiden
listalleoton yhteydessd. Kaupankaynnin Listattavilla osakkeilla odotetaan alkavan Helsingin Porssin
porssilistalla arviolta 31.1.2014.

Listattavien osakkeiden listauksen jalkeen listaamattomiksi jaavat vielda maaliskuun 2013 osakeannissa
merkityt 25.687 osaketta, jotka poikkeavat osinko-oikeudeltaan edellda mainituista osakkeista ja jotka Yhtio
aikoo hakea julkisen kaupankaynnin kohteeksi Helsingin Pdrssin porssilistalle sen jélkeen, kun osinko-
oikeudet ovat tulleet yhteneviksi listattujen osakkeiden kanssa. Né&iden osakkeiden ISIN-tunnus on
F14000061072.

Yhtion osakepddoma oli tdman Esitteen péivdmaédrand 43.143.940 euroa, ja se jakaantui 4.314.394
osakkeeseen. Kukin osake oikeuttaa yhteen ddneen Yhtion yhtiokokouksessa. Yhtion osakkeilla ei ole
nimellisarvoa.

Veronhuojennuslain mukaan Yhti6 ei saa hankkia omia osakkeitaan.

Osakepaaoman ja osakemaaran historiallinen kehitys

Alla olevassa taulukossa on esitetty Yhtion Osakkeiden lukuméaarén, osakepddoman ja sijoitetun vapaan
oman paaoman muutokset Yhtién perustamisesta lahtien. Yhtion Osakkeiden lukumaéra tilikauden alussa oli
1.366.558 kappaletta ja tdman Esitteen pdivamaarand 4.314.394 kappaletta. Yhtion toimintamalliin kuuluu
kayttdd Yhtibn omia osakkeita Sijoituskohteiden kauppahintana. Yhtion tilintarkastaja on antanut
Sijoituskohteiden vastikkeesta Yhtidlle Osakeyhtidlain mukaiset apporttilausunnot. Ennen vyleisolle
suunnattua osakeanti lokakuussa 2013, osakkeiden kokonaislukumaérasté 97,5 prosenttia oli maksettu muilla
kuin kateisvaroilla.

Yleisolle suunnattu osakeanti ja siind tarjottavien osakkeiden merkintéaika péattyi 4.10.2013. Osakeannissa
tarjolla oleva osakemaara ylimerkittiin selvasti ja hallitus pééatti tasta syysta lisété tarjottavien antiosakkeiden
madréa 1.000.000 osakkeella osakeannin ehtojen mukaisesti.

Osakkeiden merkintahinta oli 10,30 euroa osakkeelta.

Yhtion hallitus hylk&si 9.10.2013 yhteensd 391.500 osakkeen merkinnét, joita ei maksettu osakeannin ja
siihen liittyvan lisdannin ehtojen mukaisesti. Yhtio kerdsi ndin ollen osakeannilla ja siihen liittyvalla
lisdannilla yhteensd 26.867.550 euroa ennen osakeannista johtuvien kulujen ja palkkioiden vahentamisté.
Yhtion osakkeiden lukum@drd nousi 4.314.394 osakkeeseen. Yhtio jatti hakemuksen yhteensd 2.922.149
osakkeen ottamiseksi julkisen kaupankdynnin kohteeksi Helsingin Pérssin porssilistalle.
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Yhtion Osakeannin Osakepdtioma Sijoitetun vapaan oman Kauppa-
Osakkeita merkintahinta ta ah[zu man padoman rahasto rekisterin

tapahtuman (euroa) 'élkréen (euroa) tapahtuman jalkeen rekiste-
jalkeen (kpl) ) (euroa) rointipaiva

Liikkeeseen-

Tapahtuma laskettuja uusia
osakkeita (kpl)

Ennen yhdistymista

Yhtion perustaminen 502.766 * 5.027.660 10,00 € * 5.027.660 € 0€ 28.1.2011
Suunnattu osakeanti - .

/2011, 29.3.2011 247.794 7.505.600 10,00 € 7.505.600 € 0€ 29.4.2011
Yhdistymisen jalkeen

Suunnattu osakeanti

11/2011, 9.6.2011 11.707 762.267 10,25 € 7.622.670 € 2.926 € 30.6.2011
Suunnattu osakeanti

111/2011, 1.9.2011 409.469 1.171.736 10,38 € 11.717.360 € 158.525 € 15.9.2011
Suunnattu osakeanti

112012, 29.6.2012 105.364 1.277.100 10,44 € 12.771.000 € 204.885 € 29.6.2012
Suunnattu osakeanti

11/2012, 31.10.2012 89.458 1.366.558 10,85 € 13.665.580 € 280.924 € 31.10.2012
Suunnattu osakeanti

112013, 25.3.2011 ** 25.687 1.392.245 10,20 € 13.922.450 € 292.203 € 25.3.2013
Suunnattu osakeanti

11/2013, 29.7.2013 76.999 1.469.244 10,13 € 14.692.440 € 302.213 € 6.9.2013
Suunnattu osakeanti 236.650 1.705.894 10,30 € 17.058.940 € 373.208 € 11.10.2013
111/2013, 27.9.2013

Yleisolle suunnattu 2.608.500 4.314.394 10,30 € 43.143.940 € 1.155.758 11.10.2013

osakeanti 1V//2013
* Taulukossa on esitetty osakkeiden lukumaérét ja merkintdhinnat 10.6.2011 tapahtuneen osakkeiden yhdistdmisen ja mitatdinnin

jalkeen, jolloin yhden osakkeen osuus osakep&ddomasta muuttui 1 eurosta 10 euroon. ** Suunnatussa annissa 1/2013 merkittiin 5.687
osaketta 11,28 euron hintaan.

Omistusrakenne

Yhtion Euroclear Finlandin yllapitdman osakasluettelon mukaan Yhtiolla oli yli 2.300 osakkeenomistajaa
31.12.2013. Seuraavassa taulukossa on esitetty Yhtion suurimmat osakkeenomistajat sekd heidén
osakeomistuksensa 24.1.2014.

Osakkeita

Osakkeenomistaja
s (kpl)

Lansi-Suomen Vuokratalot Oy* 351 000 8,14
Keskinéinen Elédkevakuutusyhti6 Etera 270 000 6,26
Avaintalot Oy* 247 794 5,74
A. Ahlstrém Kiinteistot Oy 236 650 5,49
Godoinvest Qy** 229 360 5,32
Sysmaléntien Kiinteistot Oy*** 219 368 5,08
Lamy Oy 110818 2,57
Etra Oy 105 364 2,44
Maakunnan Asunnot Oy* 102 205 2,37
Thomfinance Oy 95 000 2,20
Yhteensa 1967 559 45,6

* Hallituksen jasenten Tapani Rautiaisen ja Timo Valjakan mdérdysvaltayhteistja. ** Hallituksen jasenen Timo Valjakan
madrdysvaltayhteisd. *** Hallituksen jasenen Tapani Rautiaisen maaraysvaltayhteiso.

Hallituksen jasen Tapani Rautiainen ja hdnen maéréysvaltayhteisonsd omistavat yhteensé 21,3 prosenttia
(yhteensd 920.367 kpl) Yhtion Osakkeista ja danistd, ja hallituksen jasen Timo Valjakka ja hénen
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madrdysvaltayhteisonsd omistavat yhteensa 21,6 prosenttia (yhteensa 930.359 kpl) Yhtion Osakkeista ja
aanista.

Avaintalot Oy omistaa suoraan yhteensd 5,74 prosenttia osakkeista ja valillisesti yhdessa tytaryhtionsé
Maakunnan Asunnot Oy:n kautta 8,11 prosenttia osakkeista.

Yhtion tietyt pddomistajat ovat panttaustarkoituksessa erehdyksessa toteuttaneet joulukuussa 2013 saman
paivan aikana osakkeiden myynti- ja samansuuruiset ostotoimeksiannot, joista Yhtié on tiedottanut
paaomistajien tekemén liputusilmoituksen mukaisesti. Kauppojen selvittdminen on kesken ja ne eivat ole
péivittyneet arvo-osuusjarjestelmaan Esitteen julkaisupdivamaarana.

Voimassa olevat osakeantivaltuutukset

Yhtion yhtiokokous pé&atti 20.9.2013 osakeantivaltuutuksen myontamisestd hallitukselle siten, ettd
valtuutuksen perusteella voidaan paattdd antaa enintd&n 5.000.000 Yhtién uutta osaketta. Hallitus voi
valtuutuksen perusteella antaa osakkeita suunnatusti. Osakkeet voidaan luovuttaa osakkeenomistajan
etuoikeudesta poiketen suunnatulla osakeannilla, jos siihen on Yhtion kannalta painava taloudellinen syy,
kuten Yhtion padomarakenteen kehittdminen tai asunto-osakkeiden kaupan rahoittaminen tai listautumisen
toteuttaminen. Osakkeiden merkintdhinta voidaan maksaa rahassa tai rahan sijasta kokonaan tai osittain
apporttiomaisuudella. Yhtion yleisélle suunnatussa osakeannissa lokakuussa 2013 osakeantivaltuutuksia
kaytettiin 3.000.000 osaketta. Voimassa olevia osakeantivaltuuksia on taten Esitteen pdivama&rana
2.000.000.

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

toinen pystyy kdyttdmaan toiseen ndhden madardysvaltaa tai pystyy kdyttdmaan huomattavaa vaikutusvaltaa
sen taloutta ja liiketoimintaa koskevassa paatoksenteossa.

IAS 24:n mukaan osapuoli kuuluu yhteisén lahipiiriin muun muassa silloin, kun hén omistaa yhteisosta
osuuden, joka tuottaa hdnelle huomattavan vaikutusvallan tai han on yhteisdn tai sen emoyrityksen johtoon
kuuluva avainhenkil®. L&hipiiriin luetaan my0ds avainhenkildiden perheenjésenet. Lahipiiriin kuuluvat myds
avainhenkildiden méardysvalta- ja vaikutusvaltayhteisot seka sellaiset yhteisot, joissa avainhenkil6t kayttavat
madraysvaltaa yhdessa Yhtion lahipiiriin kuuluvien henkildiden kanssa.

Arvopaperimarkkinalain mukaan henkil6lld on méaréysvalta yhteisossd, kun hdnelld on enemmén kuin
puolet yhteison kaikkien osakkeiden tai vastaavien osuuksien tuottamasta aanimaarasta tai oikeus nimittaa tai
erottaa enemmistd jasenistd yhteison hallituksessa. Yhteison katsotaan olevan toisen yhteison
maardysvallassa, jos sitd johdetaan yhteisesti viimeksi mainitun yhteison kanssa tai jos viimeksi mainittu
yhteis6 muulla tavoin tosiasiallisesti kdyttaa siind madrdysvaltaa. Jos osakkeenomistajalla, jasenelld tai
muulla henkil6lla yhdessa hanen maardysvallassaan olevien yhteisdjen kanssa taikka néilla yhteisoilla
yhdessd on maaraysvalta jossakin yhteisossd, myods viimeksi mainittu yhteisé on hédnen maaréysvallassaan
oleva yhteiso.

Yhtion toimitusjohtaja Veli Matti Salmenkylda on Yhtién Hallinnointiyhtion hallituksen puheenjohtaja ja
Yhtion hallituksen puheenjohtaja Jouni Torasvirta puolestaan Hallinnointiyhtion toimitusjohtaja. Veli Matti
Salmenkyléd omistaa Hallinnointiyhtiostd 20 prosenttia ja &anté ja Jouni Torasvirta 79,8 prosenttia ja d&nta.
Né&in ollen Veli Matti Salmenkyla ja Jouni Torasvirta kdyttadvat yhdessé ja Jouni Torasvirta kayttad yksin
madrdysvaltaa Hallinnointiyhtidssa.

Hallituksen kokouksessa 26.2.2013 paéatettiin toteuttaa As Oy Lahden Vuoksenkatu 4:n yhtdtoista
asuinhuoneistoa koskeva osakkeiden kauppa. Osakkeiden kauppahinta oli 131.000 euroa. Osakkeisiin
kohdistui 624.000 euron velkaosuus. Kauppahinnan ensimméinen erd 16.000 euroa toteutettiin
tulorahoituksella ja kauppahinnasta 115.000,00 euroa jai Yhtion velaksi myyjélle. Velasta kirjoitettiin
erillinen lainasopimus. Myyjéna oli Maakunnan Asunnot Oy.
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Hallituksen kokouksessa 29.5.2013 paatettiin toteuttaa As Oy Lohjan Koulukuja 14:n kauppa. Osakkeiden
kauppahinta oli 3,1 miljoonaa euroa. Myyjana oli Maakunnan Asunnot Oy. P&&osa kaupasta rahoitettiin
Maakunnan Asunnot Oy:n myontdmélla 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 k&teisell& maksettiin 1.7.2013 180.000
euroa ja 31.7.2013 180.000 euroa. 2,19 miljoonan euron summasta tehtiin velkakirja. Myyjana oli Royal
House Oy ja Godoinvest Oy eli lahipiiriin kuuluvien hallituksen jasenten méaardysvaltayhteisot.

Yhtion l&hipiiritapahtumat tilikausilta 2011 ja 2012 sekd 30.9.2013 péaéattyneeltd yhdeksén kuukauden
jaksolta on esitetty seuraavassa taulukossa.

Ostetut Tulos- Sijoitus- Annetut (+)/

palvelut, sidon- kiinteist6jen ol Maksetut saadut (-)

Lahipiiritapahtumat, 1.000 € o, feiiiEn hankinta, apponLZOSUUS, Korot vakuudet,

alvin palkkio kauppahinta arvo

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%
Yhteensa 85 0 15373 0 0 -200
Tilikausi 1.1.-31.12.2012
Orava Rahastot Oyj 184 128 -200
Maakunnan Asunnot Oy 6 -1250 2
Salonkirakentajat Oy, hankinta 150 0%
27.2.2012
Avaintalot Oy, hankinta 27.9.2012 650 0% 450 4
Yhteensa 184 128 800 450 10 -1450
Tilikausi 1.1.-31.12.2013
Orava Rahastot Oyj 226 0 -200 1
Maakunnan Asunnot Oy, hankinnat
Hankinta 26.2.2013 131 0% 0 2
Hankinta 29.5.2013 3100 0% 0 35
Avaintalot Oy 0 5
Godoinvest Oy 1275 0% 548 13 1250 3
Royal House Oy 1275 0% 548 13 1250
Y hteensa 226 0 5781 0 1095 68 2300

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

Huom 3: Yhti6 antoi velan vakuudeksi As Oy Salon Ristinkedonkatu 4:n osakekirjat.
Tulossidonnainen palkkio maksetaan koko tilikauden tuloksen/osakkeen pérssikurssin muutoksen perusteella.

Lainat lahipiiriin kuuluvien maaraysvaltayhteisoilta

Seuraavassa taulukossa on kuvattu Yhtion lahipiiriin kuuluvien henkildiden maardysvaltayhteisdjen antamat
lainat Yhtidlle 31.12.2013. Onnistuneen listautumisannin jélkeen Yhtio lyhensi pitkdaikaisia l&hipiirilainoja
aikaisemman ilmoituksen mukaisesti noin 4,2 miljoonalla eurolla. Lainoihin sovelletaan kiintedd 3 kk:n
euribor-korkoa ja noin 2,7 prosentin marginaalia. Korko maksetaan kuukausittain, ja lainojen takaisinmaksu

on 31.12.2014.
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Lainan méaara

Lainan kaytto Velkoja 31.12.2013 Vakuus
As Oy Salon Ristinkedonkatu - 50 % As Oy:n
4:n hankinta Royal House Oy 541.500€ osakekannasta
- 0 .
As Oy Sqlon Ristinkedonkatu Godoinvest Oy ** 547 500 € 50 % As Oy:n
4:n hankinta osakekannasta

* Royal House on Yhtion hallituksen jasenen Tapani Rautiaisen méaaraysvaltayhteisdé. ** Godoinvest Oy on Yhtion hallituksen
jasenen Timo Valjakan maaraysvaltayhteiso.

Takaukset Yhtién puolesta

Yhtion hallituksen puheenjohtaja Jouni Torasvirta ja Yhtion toimitusjohtaja Veli Matti Salmenkyld ovat
antaneet kumpikin erikseen 100.000 euron takauksen Yhtitlle, yhteensd 200.000 euroa. Yhtio ei ole
maksanut takausprovisiota.

Osakkeenomistajien oikeudet

Yhtiokokoukset

Osakeyhtitlain mukaan osakkeenomistajat kayttavat yhtiokokouksissa paétosvaltaansa Yhtion asioissa.

Yhtion Yhtidjarjestyksen mukaan varsinainen yhtidkokous pidetddn vuosittain kesakuun loppuun mennessa
hallituksen maarddmand ajankohtana. Varsinaisessa yhtiokokouksessa on esitettdvd osakkeenomistajien
vahvistettavaksi  tilinpadtds, joka sisdltdd konsernitilinpdédtoksen, ja toimintakertomus seka
tilintarkastuskertomus.

Varsinaisessa yhtiokokouksessa osakkeenomistajat paattavat myos tilinpaatoksen vahvistamisesta, taseen
osoittaman voiton kayttdmisestd, vastuuvapaudesta hallituksen jasenille ja toimitusjohtajalle, hallituksen
jasenten lukuméérastda, hallituksen jasenten palkkioista ja tilintarkastajan palkkioista. Lisaksi
yhtiokokouksessa valitaan hallituksen jasenet ja tilintarkastaja. Ylimé&drainen yhtiokokous on pidettava
tiettyjen asioiden kasittelya varten silloin, kun hallitus pitad sita tarpeellisena tai kun yhtion tilintarkastaja tai
osakkeenomistajat, jotka edustavat yhdessd vahintddn yhtd kymmenesosaa kaikista Yhtion liikkeeseen
laskemista ja ulkona olevista osakkeista, sita Kirjallisesti vaativat.

Yhtiojarjestyksen mukaan osakkeenomistajat kutsutaan koolle yhtiékokoukseen kutsulla, joka on asetettava
saataville Yhtion verkkosivustolle aikaisintaan kolme kuukautta ja vahintaan 21 pdivaa ennen yhtiokokousta,
kuitenkin vahintdan yhdeksan pdivad ennen osakeyhtidlaissa tarkoitettua yhtiokokouksen tdsmaytyspéivaa.

Yhtiojarjestyksen mukaan osakkeenomistajan on, saadakseen osallistua yhtiokokoukseen ilmoittauduttava
Yhtiélle viimeistddn kokouskutsussa mainittuna péivana, joka voi olla aikaisintaan kymmenen péivaa ennen
kokousta.

Ollakseen oikeutettu osallistumaan yhtibkokoukseen ja  kayttddkseen sielld  &&nioikeuttaan,
osakkeenomistajan tulee olla rekisterditynda osakkeenomistajaksi Euroclear Finlandin Suomen lain mukaan
yllapitaméan osakasluetteloon véhintdan kahdeksan arkipdivdd ennen yhtidkokousta. Katso ’Suomen
arvopaperimarkkinat — Arvo-osuusjarjestelmd”. Jos hallintarekisterdityjen osakkeiden omistaja haluaa
osallistua yhtiokokoukseen ja kayttaa aanioikeuttaan, hanen tulee rekisterdidd osakkeet véliaikaisesti omiin
nimiinsa Euroclear Finlandin yllapitdm&an osakasluetteloon viimeistadn yhtiokokouskutsussa ilmoitettuna
péivéana, jonka taytyy olla yhtiokokouksen tdsmaytyspdivan jalkeen. Hallintarekisterdityd osakkeenomistajaa
koskeva ilmoitus tilapdisesta rekisterditymisestd Yhtion osakasluetteloon katsotaan ilmoittautumiseksi
yhtiokokoukseen.
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Yhtiokokouksen péaatdsvaltaisuuden edellytykseksi ei Osakeyhtidlaissa tai Yhtidjarjestyksessa ole asetettu
tiettyd osallistujamaaraa.

Aanioikeudet

Osakkeenomistaja saa osallistua yhtiokokoukseen ja kéyttaa siella danioikeuttaan joko henkildékohtaisesti tai
valtuuttamansa asiamiehen valitykselld. Osakeyhtitlain mukaan kukin osake oikeuttaa yhteen &aneen
yhtiokokouksessa, eikd Yhtion yhtidjarjestyksessd madratd toisin. Yhtiokokouksissa péétokset tehddédn
yleensda enemmistdpaatoksind. Kuitenkin erdat paatokset, kuten yhtiojarjestyksen muutokset ja paatokset
yhtién sulautumisesta, jakautumisesta tai selvitystilaan asettamisesta, edellyttavat vahintddn kahden
kolmasosan enemmiston annetuista d&nistd sek& yhtiokokouksessa edustetuista osakkeista. Lisaksi tietyt
paatokset, kuten yhtidjarjestyksen muutokset, jotka muuttavat saman osakesarjan osakkeenomistajien
oikeuksia tai kasvattavat yhtion tai osakkeenomistajien lunastusoikeutta, edellyttavat kaikkien
osakkeenomistajien suostumusta, tai jos muutos koskee vain tiettyj& osakkeenomistajia, sovellettavan
enemmistévaatimuksen lisaksi niiden osakkeenomistajien suostumusta, joita paatds 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 enintdén
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
realisoitumattomia arvonmuutoksia noin -50 tuhatta euroa. Tilikauden 2012 tuloksesta yhtiékokous valtuutti
hallituksen jakamaan osinkoa enintddn noin 1.347 tuhatta euroa. Tilikauden 2012 tuloksesta maksettiin
vuonna 2013 osinkoa 1.346.525,10 euroa.

Yhtion kaytanténa on ollut, ettd yhtidkokous on antanut hallitukselle valtuutuksen pé&attad osingon maarasta
vuosineljanneksittain yhtiokokouksen valtuutuksen ja Osakeyhti6lain puitteissa. Yhtion tavoitteena on jakaa
7-10 prosentin vuotuinen osinkotuotto nettovarallisuudelle, ja hallitus aikoo myds jatkossa esittad
yhtiokokoukselle vastaavaa valtuutusmenettelya. Kaytantona on ollut, ettd osinkotuotto on laskettu osakkeen
nettovarallisuudesta. Nettovarallisuus lasketaan konsernin laajan tuloksen erilla oikaistuna.

Veronhuojennuslain  mukaan osinkoja on jaettava vuosittain vahintddn 90 prosenttia emoyhtion
katsauskauden voitosta, pois lukien sijoituskohteiden realisoitumaton arvonmuutos. Toisaalta
Veronhuojennuslaissa rajataan omien varojen jakaminen vain voitonjakoon. Yhtiokokouksen hallitukselle
antaman valtuutuksen mukaista enimmdismadrad ei kirjata ennen hallituksen paatdstd. Yhtiokokouksen
paattdessa osingonjaosta osingonjako merkitddn konsernitaseeseen silla kaudella, jonka aikana osingot
hyvaksytddn yhtiokokouksessa. Yhtiokokouksen valtuuttaessa hallituksen péaattamaan osingonjaosta,
osingonjako merkitddn konsernitaseeseen silld kaudella, jonka aikana osingot hyvéaksytadn hallituksen
kokouksessa.

Hallituksen kéytanténa on ollut maksaa osingot neljassd noin samansuuruisessa erdssd. Osakeyhtidlain
mukaan maksu edellyttdd, ettei Yhtion maksukykyisyys vaarannu, ja tarvittaessa hallitus pienentaa
maksettavan osingon méaarad, mikali Yhtion maksukykyisyys osingonjaon seurauksena vaarantuisi. Hallitus
paattad kokouksissaan osingon tdsmaytyspaivat, jotka ovat noin viisi pdivaa ennen maksupaivia.

Osingot ja muut jako-osuudet maksetaan osakkeenomistajille tai heidan hallintarekisteroityjen osakkeidensa
hoitajaksi osakasluetteloon asianomaisena tdsmaytyspaivand merkitylle henkil6lle. Osakasluetteloa yll&pitaé
Euroclear Finland tilinhoitajien vélitykselld. Suomalaisessa arvo-osuusjarjestelmésséd osingot maksetaan
tilisiirtoina osakkeenomistajille arvo-osuusrekisteriin ilmoitetuille tileille.

Listattavat osakkeet oikeuttavat tilikauden 2013 tuloksesta mahdollisesti vuonna 2014 ja téstd eteenpdin
maksettavaan osinkoon.

Oikeus osinkoihin vanhenee kolmessa vuodessa osingonmaksupdivasta. Lisétietoja osinkojen verotuksesta
on kohdassa “Verotus — Osinkojen verotus”.
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Omien osakkeiden hankintakielto

Omien osakkeiden hankinta on Veronhuojennuslain mukaan kielletty. Taman johdosta Yhti6 voi jakaa omia
varojaan vain osinkoina.

Ulkomaalaisomistusta koskevat rajoitukset

Suomalaisten yhtididen ulkomaalaisomistusta koskevat rajoitukset poistettiin 1.1.1993. Ulkomaalaisten
yritysostojen seurannasta annetun lain (172/2012) (”Seurantalaki”) mukaan erddt yritysostot vaativat
kuitenkin ty6- ja elinkeinoministerion vahvistuksen. Seurantalakia sovelletaan ulkomaisten omistajien
tekemiin yritysostoihin, joiden kohteena ovat puolustusteollisuudessa mukana olevat yritykset ja muut
yritykset, joita toimialansa, liiketoimintansa tai sitoumustensa perusteella on pidettdvd yhteiskunnan
elintarkeiden toimintojen kannalta kriittisend. Ulkomaisella omistajalla tarkoitetaan Seurantalain mukaan (i)
ulkomaalaista, jolla ei ole asuinpaikkaa EU:iin tai EFTA:an kuuluvassa valtiossa, (ii) yhteisda tai saatiota,
jolla ei ole kotipaikkaa EU:n tai EFTA:n jasenvaltioiden alueella ja (iii) yhteisoa tai s&&tiota, jolla on
kotipaikka EU:n tai EFTA:n j&senvaltioiden alueella, mutta jossa edelld kohdassa (i) tarkoitetulla
ulkomaalaisella tai kohdassa (ii) tarkoitetulla yhteisolla tai saatiolla on vahintddn yksi kymmenesosa
osakeyhtion kaikkien osakkeiden yhteenlasketusta &&nimaérastd tai vastaava tosiasiallinen vaikutusvalta
muussa yhteisossé tai litkkeessd (“Ulkomainen omistaja”). Seurantalain mukaan vahvistus tarvitaan, jos
Ulkomainen omistaja hankkii omistukseensa vahintddn yhden kymmenesosan Seurantalaissa tarkoitetusta
seurannan kohteena olevan suomalaisen yrityksen kaikkien osakkeiden tuottamasta &&nimaarasta.
Hankittaessa puolustusteollisuusyritystd, Ulkomaiseksi omistajaksi katsotaan myos sellainen luonnollinen
henkild seké yhteiso ja sdatio, jolla on asuinpaikka tai kotipaikka muussa EU:n jasenvaltiossa kuin Suomessa
tai EFTA:n jasenvaltiossa. Yritysostojen seurantaa ja vahvistamista koskevat asiat késittelee tyd- ja
elinkeinoministeri6. Jos hankinta vaarantaisi tarkeitd kansallisia intressejd, asia tulee Kasitelld
valtioneuvoston yleisistunnossa. Valtioneuvostolla on mahdollisuus evéta yritysoston vahvistus, jos se on
erittdin tarkedn kansallisen edun vuoksi valttamatonta.

Valuuttakontrolli

Ulkomaalaiset voivat hankkia suomalaisen osakeyhtion osakkeita ilman erityistd valuuttakontrollilupaa.
Ulkomaalaiset voivat my®s vastaanottaa osinkoja ilman erityistda valuuttakontrollilupaa, mutta osinkoa
jakava yhti6é joutuu pidattdméan ldhdeveron Suomesta siirrettavista varoista, ellei soveltuvasta
verosopimuksesta muuta johdu. Ulkomaalaiset, jotka ovat hankkineet suomalaisen osakeyhtion osakkeita,
voivat saada osakkeita rahastoannin yhteydessa tai osallistua uusmerkintddn ilman erityista
valuuttakontrollilupaa. Ulkomaalaiset voivat myydd suomalaisen yhtion osakkeita Suomessa, ja tallaisesta
myynnistd saadut varat voidaan siirtd4 pois Suomesta missa tahansa vaihdettavassa valuutassa. Suomessa ei
ole voimassa valuuttakontrollisadnnoksia, jotka rajoittaisivat suomalaisen yhtion osakkeiden myymista
toiselle ulkomaalaiselle.
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SAANTELY

Kiinteistorahastolaki

Kiinteistorahastolain (1173/1997) tavoitteena on ollut luoda selke& toimintamuoto suomalaisten kiinteistdjen
arvopaperistamiseksi ottaen huomioon suomalaisten kiinteisto- ja rahoitusmarkkinoiden koko ja kehitysaste.
Keskeisena tavoitteena on lisata sijoittajien luottamusta kiinteistomarkkinoihin. Kiinteistdjen omistajat
voivat muuttaa vaikeasti realisoitavan kiinteistovarallisuuden Kkiinteistérahastojen avulla likvidimpaan
muotoon ja laajentaa omistuspohjaa. My0s piensijoittajilla on paremmat mahdollisuudet sijoittaa
kaytettavissadn olevia padomia Kkiinteistovarallisuuteen. Kiinteistérahastoon sijoittaminen on suoraa
kiinteistbomistusta turvallisempaa, koska sadnndkset velvoittavat rahaston hajauttamaan riskeja.

Kiinteistorahastolain  s&annoksia on muutettu 1.1.2013 alkaen. Voimassa olevan lain mukaan
kiinteistorahastolla tarkoitetaan julkista osakeyhtitta, joka yhtiojarjestyksensd mukaan harjoittaa
yksinomaisena tai padasiallisena liiketoimintanaan kiinteistorahastotoimintaa. Kiinteistorahastotoiminnassa
yleisolle tarjotaan mahdollisuus osallistua yhteisiin Kkiinteistgsijoituksiin. Yleisd osallistuu sijoittamiseen
julkisen osakeyhtitn osakkeita merkitsemalld, ostamalla tai muutoin hankkimalla. Kiinteistorahasto sijoittaa
yleiséltd hankkimansa varat edelleen padasiallisesti Kiinteistoihin seka kiinteistdarvopapereihin muussa kuin
rakentamisen tai kiinteistjalostustoiminnan tarkoituksessa (kiinteistdrahastotoiminta).

Kiinteistdrahastolaissa sdddetddn myods Kiinteistérahaston tiedonantovelvollisuudesta ja riskien
hajauttamisesta  sek&  yhdenmukaisten  kiinteistjen  arviointimenetelmien ja  arviointitapojen
kayttoonottamisesta. Laissa ei ole Kiinteistorahastoja koskevaa yksityiskohtaista normistoa, vaan silla
luodaan ainoastaan markkinoita ohjaavat toimintapuitteet.

Kiinteistdrahaston on harjoitettava Kiinteistérahastotoimintaa huolellisesti ja asiantuntevasti omistajien
yhteiseksi eduksi sekd kohdeltava omistajia yhdenvertaisesti. Kiinteistorahasto saa harjoittaa vain
kiinteistorahastotoimintaa ja kiinteistorahastotoimintaan olennaisesti liittyvda toimintaa, jos téllainen
toiminta on omiaan edistamaén kaikkien omistajien etua. Liséksi Kiinteistorahasto saa harjoittaa rakentamista
ja kiinteistonjalostustoimintaa Kiinteistérahastolaissa saadetyin rajoituksin.

Kiinteistorahastolla on yhtidjarjestyksen lisdksi oltava kiinteistosijoitustoiminnan s&annét, jotka turvaavat
kiinteistorahaston luotettavan toiminnan. Kiinteistdsijoitustoiminnan s&&nndissd ei kuitenkaan maarata
sellaisista seikoista, joista Osakeyhti6lain mukaan on maarattava yhtidjarjestyksessa. Kiinteistdrahaston on
pidettdva kiinteistosijoitustoiminnan s&&nndt ajan tasalla. Finanssivalvonta vahvistaa kiinteistorahaston
kiinteistosijoitustoiminnan s&annot.

Kiinteistdsijoitustoiminnan séanndissd on mainittava ainakin Kkiinteistérahaston sijoituspolitiikka ja
sijoitusrajoitukset, osakkeen arvon laskemis- ja julkistamisperusteet, kiinteistdsijoitustoiminnan saantéjen
muuttamismenettely, vieraan p&ioman kéyttdmistd koskevat periaatteet, aikomuksesta tehd&
johdannaissopimuksia ja arvopapereiden lainaus- ja takaisinostosopimuksia seké ndiden laatu, kayttolaajuus
ja kayttotarkoitus, seka osakkeiden ja muiden arvopapereiden liittdmisestd arvo-osuusjérjestelmaén.

Kiinteistorahaston osakepddoman on oltava véhintddn viisi miljoonaa euroa. Kiinteistdrahaston
perustamiskirjaan seké yhtiojarjestykseen voidaan ottaa méaardys siitd, ettd osake voidaan merkité oikeuksin
tai velvollisuuksin panna rahastoon osaketta vastaan muuta omaisuutta kuin rahaa (apporttiomaisuus).
Kiinteistorahastolla on myos oltava kiinteistorahastotoiminnan maksuvalmiuden edellyttdmat kéteisvarat.

Kiinteistdrahaston on haettava osakkeittensa ottamista julkisen kaupankaynnin kohteeksi kolmen vuoden
kuluessa kiinteistérahastotoiminnan aloittamisesta, jollei Finanssivalvonta erityisestd syystd myonna tasta
vaatimuksesta poikkeusta enintddn kahdeksi vuodeksi.

Kiinteistrahaston sijoitustoiminta

Kiinteistdrahaston on kiinteistgsijoitustoiminnan sadnndissa maaréatylla tavalla hajautettava liiketoiminnan ja
sen muun sallitun toiminnan harjoittamisesta aiheutuvat riskit sijoittaessaan kiinteistérahaston varoja.
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Kiinteistdrahastolain mukaan kiinteistorahaston varat on sijoitettava kiinteistosijoitustoiminnan saannoissa
tarkemmin maéarattavalla tavalla muun muassa ETA-valtiossa sijaitseviin kiinteistoihin ja nditd koskeviin
arvopapereihin (véhintd&n kolme viidesosaa varallisuudesta), julkisen kaupank&ynnin kohteena oleviin
arvopapereihin,  johdannaissopimuksiin  ja  arvopapereiden lainaus- ja takaisinostosopimuksiin.
Kiinteistorahastolla on oltava kiinteistérahastotoiminnan maksuvalmiuden edellyttdmat kateisvarat.

Kiinteistdrahasto saa sijoittaa rakentamiseen seka kiinteistonjalostustoimintaan enintddn yhden viidesosan
kiinteistorahaston varallisuudesta. Varojen sijoittamista vuokra-asuntoihin yksinomaisena tai padasiallisena
lilketoimintanaan harjoittava osakeyhtiomuotoinen kiinteistorahasto saa liséksi kiinteistdsijoitustoiminnan
sdannoissd mainitusta erityisestd syystd sijoittaa vuokra-asuntojen uudisrakentamisen, hankinnan ja
perusparantamisen edellyttdmiin sitoumuksiin enintddn puolet kiinteistdrahaston varallisuudesta. Jollei
Veronhuojennuslaista muuta johdu, téllainen  kiinteistOrahasto voi sijoittaa  vuokra-asuntojen
uudisrakentamisen, hankinnan ja niiden perusparantamisen edellyttdmiin sitoumuksiin enintdédn kolme
neljasosaa kiinteistdrahaston varallisuudesta.

Kiinteistérahaston omaisuuden arvostaminen ja arviointi

Kiinteistdrahastolain mukaan Yhtidn on arvostettava muussa kuin omassa kaytdssa olevat kiinteistot
taseessaan kdypaan arvoon. Lisédksi Yhtion kohteiden kdyvén arvon muutos Kirjataan tulosvaikutteisesti
arvostusvoitoksi tai -tappioksi sille kaudelle, jonka aikana se syntyy. Laissa on myds yksityiskohtaiset
sdannokset kiinteistorahaston omaisuuden arvostamisesta ja arvioinnista, jonka suorittaa riippumaton ja
ulkopuolinen kiinteistonarvioitsija.

Kiinteistdrahaston  tiedonantovelvollisuuteen  sovelletaan  Arvopaperimarkkinalain ~ 3-10  lukua.
Kiinteistdrahastolain ja sen tiedonantovelvollisuussaannosten noudattamista valvoo Finanssivalvonta.
Kiinteistdrahaston vahingonkorvausvelvollisuudesta sdddetddn vastaavasti kuin Arvopaperimarkkinalaissa
eli vahingon aiheuttaja on velvollinen korvaamaan aiheuttamansa vahingon.

IFRS 13 -standardi

IFRS 13 Kéayvén arvon madrittdminen -standardi on tullut voimaan tilikausille, jotka alkavat 1.1.2013 tai
myO6hemmin. IFRS 13 -standardissa madaritelladn kdyvan arvon késite, esitetdan viitekehys kayvan arvon
madrittdmista varten ja asetetaan vaatimukset kdyvéan arvon madrittdmista koskevien tietojen esittamisesta
tilinpdatoksessa. IFRS 13 -standardia sovelletaan paasadntoisesti silloin, kun jossakin muussa IFRS-
standardissa vaaditaan tai sallitaan kdypa&an arvoon tapahtuva arvostaminen tai sitd koskevien tietojen
esittdminen.

Ké&ypé arvo on markkinaperusteinen arvo. Joillekin varoille ja veloille voi olla kdytettavissd havainnoitavissa
olevia markkinatransaktioita ja markkinatieto, toisille taas ei. Kéyvan arvon madrittamisella on kuitenkin
molemmissa tapauksissa sama tavoite eli arvioida hinta, johon tavanmukainen liiketoimi omaisuuseran
myymiseksi tai velan siirtdmiseksi toteutuisi markkinaosapuolten vélilla arvostuspdivana tarkasteluhetken
markkinaolosuhteiden vallitessa. Silloin kun ei ole havainnoitavissa olevaa hintaa taysin samanlaiselle
omaisuuserélle tai velalle, yhteis6 maarittdd k&yvan arvon jollakin muulla arvostusmenetelmélld. Kéaypaa
arvoa madritettdessé hintaa ei kuitenkaan saa oikaista transaktiomenoilla. Transaktiomenot on késiteltdva
kirjanpidossa muiden IFRS-standardien mukaisesti.

Yhteison on otettava kdypdd arvoa madrittdessddn huomioon omaisuuserdn tai velan ominaispiirteet, jos
markkinaosapuolet ottaisivat kyseiset ominaispiirteet huomioon hinnoitellessaan omaisuuseréé tai velkaa
arvostuspéivand. Tallaisia ominaispiirteitd ovat muun muassa omaisuuserdn kunto ja sijaintipaikka seké&
omaisuuserdn myyntia tai kdyttod koskevat rajoitukset, mikali niit4 on.

Standardin kayttoonoton tavoitteena on lisétd yhdenmukaisuutta ja vahentdd monimutkaisia menettelyja.

Kéyvan arvon kayttdd ei kuitenkaan ole tarkoituksena laajentaa vaan sen sijaan annetaan ohjeistusta sen
kayttoon.

90



Veronhuojennuslaki

Kiinteistorahastolain 4 8:n mukaan osakeyhtiomuotoiseen Kiinteistorahastoon, joka harjoittaa varojen
sijoittamista  vuokra-asuntoihin  yksinomaisena tai p&&asiallisena liiketoimintanaan, sovelletaan
Veronhuojennuslakia (299/2009), jos kiinteistorahasto on saanut mainitussa laissa tarkoitetun verovapauden.
Osakeyhtiomuotoisen  Kiinteistorahaston, joka harjoittaa varojen sijoittamista vuokra-asuntoihin
yksinomaisena tai péaasiallisena liiketoimintanaan, on, jollei Veronhuojennuslaista muuta johdu, vuosittain
jaettava kaikille osakkeille samassa suhteessa vahintadn yhdeksdn kymmenesosaa tilikauden voitosta pois
lukien realisoitumattomat arvonmuutokset.

Veronhuojennuslain  perusajatuksena on verovapauden saaneen osakeyhtiomuodossa harjoitetun
kiinteistoliiketoiminnan voiton yksinkertainen verotus, jolloin verotus vastaa suoran kiinteistdsijoituksen
verotusta. Osakeyhtid on vapautettu tuloverosta, mutta vastaavasti se on velvoitettu jakamaan pééosan
voitostaan osinkona, joka verotetaan tdysiméaéaraisesti osakkeenomistajien tulona.

Veronhuojennuslaissa on yksityiskohtaiset maardaykset veronhuojennuksen myontdmisen ja voimassaolon
edellytyksistd. Verovapaus myonnetdan, jos

1) yhti6 ei harjoita muuta kuin omistamiensa ja osakeomistuksen perusteella hallitsemiensa tilojen
vuokraustoimintaa, siihen kohdistuvaa tavanomaista isdnndinti- ja kunnossapitotoimintaa,
rakennuttamistoimintaa omaan lukuunsa seka ndiden edellyttdméaa varainhallintaa;

2) yhtion taseen mukaisista varoista edellisen verovuoden péaattyesséd vahintddn 80 prosenttia
muodostuu padasiassa vakituisessa asuinkdytdssd olevista Kiinteistdista, asunto-osakeyhtion
osakkeista tai asuinhuoneiston hallintaan oikeuttavista osakkeista sellaisessa muussa keskindisessa
kiinteistbosakeyhtiossé, joka harjoittaa yksinomaan Kkiinteiston ja silla olevien rakennusten
omistamista ja hallintaa;

3) yhti6 ei omista 1 kohdassa tarkoitetun toimintansa edellyttdmien varojen sekéd Kiinteistorahastolain
15 §:n 2 momentin 3-6 kohdassa tarkoitettujen sijoitusvarojen lisaksi muita varoja;

4) yhtién 18 §&:n 2 momentissa tarkoitetun konsernitilinpaatdksen tai, jos yhtion ei ole laadittava
konsernitilinpaatosta, yhtion tilinpaatéksen mukaisen vieraan padoman maara ei ylita 80 prosenttia
taseen loppusummasta;

5) yksittdisen osakkaan omistusosuus yhtion osakepadomasta on vahemman kuin kymmenen prosenttia
yhtion osakepdaomasta (Konserniverokeskuksen 5.9.2013 annetun ennakkoratkaisun mukaan ennen
31.12.2014 30 prosenttia); ja

6) yhtioon sovelletaan Kiinteistdrahastolakia.

Verovapauden voimassaolon edellytyksena on edella esitettyjen liséksi se, etta:

1) yhtié jakaa verovuodelta osinkona vahintdan 90 prosenttia tilikauden voitosta, johon ei lueta
realisoitumattomia arvonmuutoksia, jollei Osakeyhtidlain saannoksistd, jotka rajoittavat yhtion
voitonjakoa yhtion vapaan oman pd&doman méarén tai maksukyvyn perusteella, muuta johdu;

2) yhtion osakkeet ovat viimeistddn kolmantena verovuonna kaupankdynnin kohteena Euroopan
talousalueella olevalla sdannellylld markkinalla tai ne on yhtion hakemuksesta otettu monenkeskisen
kaupankaynnin kohteeksi Euroopan talousalueella;

3) yhtio ei jaa varojaan muutoin kuin osinkona; ja

4) yhtio ja sen tytar- tai osakkuusyhtitt eivat ole osallisena liiketoimessa tai jérjestelyssd, johon on
ilmeisesti ryhdytty siiné tarkoituksessa, ettd suoritettavasta verosta vapauduttaisiin.

Uhka asetettujen velvoitteiden ja rajoitusten laiminlydnnistd on lahtokohtaisesti jarjestelmdsta poistaminen,
jolloin yhtid siirtyy normaalin tuloverotuksen piiriin. Jarjestelmdstd poistamisesta aiheutuu yhtitlle
ylimaaréisia veroseuraamuksia, koska yhtion veronalaiseen tuloon lisétddn jakamattomat voittovarat ja
verovapausaikana voittovaroista muihin oman p&ioman eriin siirretyt maarat vdhennettynd mainituilta
verovuodelta jaetun osingonmaaralla.

Jarjestelmasta poistamisuhan lisaksi lakiin sisaltyy myds verotuksellisia sanktioita. Yhtié voi joutua osittain
verovelvolliseksi muun muassa seuraavien seikkojen johdosta:
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1) yhtién asuinhuoneistoista saamien vuokratulojen mééra verovuonna alittaa 80 prosenttia yhtion
kaikista tuloista, joihin ei kuitenkaan lueta asuinkayttssé olevien varojen luovutushintoja;

2) osakkaan omistusosuus yhtion osakepd&domasta osingon tdsmaytyspdivana on véhintaan 10 prosenttia
(Konserniverokeskuksen 5.9.2013 annetun ennakkoratkaisun mukaan ennen 31.12.2014 30
prosenttia); tai

3) yhtié luovuttaa asuinkdytdssa olevia varojaan, jotka yhtid on omistanut véhemman kuin viiden
vuoden ajan.

Asunto- ja keskinaiset kiinteistdosakeyhtiot

Yhtio omistaa sijoituskohteensa padasiassa asunto-osakeyhtididen kautta. Asunto-osakeyhtié on asunto-
osakeyhtidlain (1599/2009) tarkoittama osakeyhti®, jonka yhtidjarjestyksessa maaratty tarkoitus on omistaa
ja hallita vahintadn yhtd sellaista rakennusta tai sen osaa, jossa olevan huoneiston tai huoneistojen
yhteenlasketusta lattiapinta-alasta yli puolet on yhtidjarjestyksessa méaératty osakkeenomistajien hallinnassa
oleviksi asuinhuoneistoiksi.

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

Asunto-osakeyhtié on itsendinen oikeushenkild, jonka oikeudet ja velvoitteet ovat erillisid sen
osakkeenomistajien oikeuksista ja velvoitteista. Asunto-osakeyhtid vastaa kaikista kiinteistoon ja siella
sijaitseviin rakennuksiin liittyvistd kustannuksista, kuten veroista, vakuutus- ja hoitokuluista, ja siirtd4 ne
edelleen osakkeenomistajien maksettavaksi yhtidvastikkeen muodossa. Yhtion yhtidjarjestyksessa madrataan
vastikkeen jakamisesta osakkeenomistajien kesken, yleensa jakamalla vastikkeet osakkeenomistajien kesken
suhteessa heiddn omistamaansa osakemadradn. Yleensd osakkeenomistajat maksavat talla tavalla
kahdentyyppistd yhtidvastiketta: (i) yhtiovastikkeen, joka kattaa mm. yll&pito- ja hallinnointikulut ja
esimerkiksi maanvuokrakulut (jos rakennukseen liittyvd maa-alue on yhtion hallinnassa vuokraoikeuden
nojalla) ja (ii) rahoitusvastikkeen, jolla katetaan rakentamisen, perusparannuksen tai muun vastaavan
hankkeen yhteydessd otetut pitkdaikaiset lainat ja niiden korot. Osakkeenomistajat eivat vastaa
henkildkohtaisesti asunto-osakeyhtion veloista ja velvoitteista.

Asunto-osakeyhtiotd johdetaan pitkalti vastaavalla tavalla kuin osakeyhtiotd. Osakkeenomistajat paattavat
yhtiokokouksessa yhtién asioista. Yhtion osakkeenomistajien valitsema hallitus vastaa yhtion johdosta.
Yhtion péivittdisestd johtamisesta vastaa yleensa toimitusjohtaja tai isannoitsija.

Yhtid voi omistaa sijoituskohteitaan myo6s keskindisten Kkiinteistosakeyhtididen kautta. Keskindinen
kiinteistoosakeyhtié on sellainen muu osakeyhtid kuin asunto-osakeyhtidlain 1 luvun 2 §:ssé tarkoitettu
asunto-osakeyhtid, jonka yhtidjarjestyksessa madratty tarkoitus on omistaa ja hallita véhintddn yhta
rakennusta tai sen osaa ja jonka jokainen osake yksin tai yhdessa toisten osakkeiden kanssa tuottaa oikeuden
hallita yhtigjarjestyksesséd maarattyd yhtion rakennuksessa olevaa huoneistoa taikka muuta osaa yhtion
rakennuksesta tai sen hallinnassa olevasta kiinteistosta. Keskindisen Kiinteistdosakeyhtién keskeisimmat
padasialliset erot asunto-osakeyhtiodn nahden ovat: (i) yhtion omistaman ja hallitseman rakennuksen pinta-
alasta yli puolet ei ole asuinkaytdssa lain méaarittelemélla tavalla ja (ii) keskindiseen kiinteistdosakeyhtioon
voidaan yhtitjarjestyksen maaraykselld soveltaa kokonaan tai osittain osakeyhtitlakia asunto-osakeyhtitlain
sijaan.

Muut  Yhtion mahdolliset ~ Sijoituskohteet on  yksiloity  Kiinteistérahastolaissa ja  Yhtion
kiinteistosijoitustoiminnan sédanngissa (katso tarkemmin Liite A — ”Kiinteistdsijoitustoiminnan saannot™).

Asuinhuoneiston vuokraus

Lakia asuinhuoneiston vuokrauksesta (AHVL, 481/1995) sovelletaan sopimukseen, jolla rakennus tai sen osa
(huoneisto) vuokrataan toiselle kéytettdvdksi asumiseen (asuinhuoneiston huoneenvuokrasopimus).
Kéyttotarkoitus on mainittava vuokrasopimuksessa, jotta tiedetdén, tuleeko vuokrasuhteessa sovellettavaksi
asuin- vai liitkehuoneiston vuokraamisesta annettu laki.
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Asuinhuoneiston vuokrasopimus on joko madrdaikainen tai voimassa toistaiseksi. Vuokrasopimus on
voimassa toistaiseksi, jollei muuta ole sovittu tai sovita taikka muusta laista muuta johdu. Madarédaikainen
vuokrasopimus péattyy sen voimassaoloajan umpeuduttua. Toistaiseksi voimassa olevan vuokrasopimuksen
sddnndnmukainen péattymistapa on irtisanominen. Vuokranantajan oikeutta irtisanoa sopimus on kuitenkin
rajoitettu siten, ettd irtisanomiselle tulee olla vuokrasuhteissa noudatettavan hyvéan tavan ja lain mukainen
peruste.

Vuokranantajan irtisanoessa vuokrasopimuksen irtisanomisaika on kuusi kuukautta, jos huoneiston
vuokrasuhde on vélittémasti ennen irtisanomista kestényt yhtajaksoisesti vahintdan yhden vuoden, ja muussa
tapauksessa kolme kuukautta. Vuokralaisen irtisanoessa vuokrasopimuksen irtisanomisaika on yksi
kuukausi. Vuokrasopimus voidaan purkaa, jos sopimusosapuoli rikkoo olennaisesti vuokrasopimuksen
ehtoja. Suomen oikeuskéytdnnén mukaan vuokranantajalla on oikeus yleensa purkaa vuokrasopimus vuokran
maksun laiminlydnnin johdosta, jos vuokra on laiminly6ty kokonaisuudessaan yhteensé vahintain kolmelta
kuukaudelta. Muita purkuperusteita ovat luvaton kayttooikeuden luovutus ja vuokraoikeuden siirto,
huoneiston sopimuksen vastainen kayttd, hairitseva elaméa huoneistossa, vakuuden toimittamatta jattdminen
ja erédat AHVL:ssa luetellut erityistilanteet. Vuokralainen voi purkaa sopimuksen mm., huoneistoon
hallintaan saaminen viivastyy, huoneiston kunto on puutteellinen, huoneiston kaytdstd aiheutuu vaaraa
terveydelle tai vuokralainen menettdd huoneiston hallinnan.

Vuokran méérastd voidaan sopia vapaasti vuokrasuhteen osapuolten kesken. Laissa sopimusvapautta on
kuitenkin tietyissa tilanteissa rajoitettu (esimerkiksi aravavuokra-asunnot) ja vuokran maaran tulee aina olla
kohtuullinen. Vuokra voidaan sopia perittavéaksi kokonaisvuokrana tai sitoa erillisiin perusteisiin, kuten
huoneiston pinta-alaan tai yhtiovastikkeen maaraan. Vuokrasopimuksen osapuoli ei ldhtokohtaisesti voi
muuttaa vuokran madrdd vuokrasuhteen aikana, mutta vuokrasopimuksessa voidaan sopia vuokran
tarkistamisesta. Vuokra voi myds muuttua sen johdosta, ettd osapuoli saattaa vuokran kohtuullisuuden
tuomioistuimen tutkittavaksi.

Vuokralaisen tulee kayttaa huoneistoa sovitulla tavalla ja huolehtia siitd, ettei huoneistolle aiheudu vahinkoa.
Vuokralainen ei ole kuitenkaan lahtokohtaisesti vastuussa huoneiston kaytdstd aiheutuvasta tavanomaisesta
kulumisesta. Huoneiston virheellinen kdyttt saattaa antaa vuokranantajalle oikeuden purkaa vuokrasopimus.
Vahinkotapauksessa nayttévelvollisuus huolellisuudesta on vuokralaisella itselldadn. Paasaantdisesti
vuokralaisella ei ole oikeutta luovuttaa huoneistoa toisen kayttoon.

Asuinhuoneiston vuokrasuhdetta koskevissa riidoissa toimivaltainen kardjaoikeus on vastaajan kotipaikan tai
kiinteiston sijaintipaikan kérdjdoikeus. Huoneenvuokraa koskevat riita-asiat kasitellddn nykyisin
samanlaisessa oikeudenkéyntimenettelyssa kuin muutkin riita-asiat.

Lainsdadannon ohella asuinhuoneistojen vuokraustoiminnan saantelyn yhteydessa voidaan mainita alan
itsesadntely eli hyva huoneenvuokratapa.
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SUOMEN ARVOPAPERIMARKKINAT

Kaupankaynti Helsingin Porssissa

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

Helsingin Porssi on pohjoismaisten ja baltialaisten porssien yhteenliittyman NOREXin jasen. NOREX on
tarkoitettu luomaan yhteiset pohjoismaiset ja baltialaiset arvopaperimarkkinat. Kaupankaynti Helsingin
Pdrssin osakemarkkinoilla tapahtuu INET Nordic -kaupankayntijarjestelmassd. Osakekauppaan sovelletaan
yleensé kolmen péivén selvitysaikataulua.

Helsingin Pdrssin saannellylla markkinalla tapahtuva kaupankédynti koostuu kaupankéyntia edeltavasta
vaiheesta, varsinaisesta kaupankdynnistd ja kaupankédynnin jalkeisestd vaiheesta. Osakkeiden osalta
kaupankéyntid edeltdva vaihe alkaa kello 9.00 ja paattyy kello 9.45, jolloin kauppoja voidaan tehdd edellisen
kaupankéyntipéivén hintoihin perustuen. Pdivan avaushuutokauppa ja jatkuva kaupankaynti tapahtuvat kello
9.45 ja 18.30 vilisena aikana. Péivan avaus alkaa kello 9.45 ja paattyy kello 10.00. Paivan avaukseen
siirretddn automaattisesti kaupankayntia edeltdvén vaiheen aikana tallennetut tarjoukset seka jarjestelméassa
jo olevat useamman pdivan voimassa olevat tarjoukset. Jatkuva kaupankéynti alkaa vélittomasti pdivan
avauksen paatyttya kello 10.00, jolloin ensimmaisen osakkeen avauskurssi madrataan, minka jalkeen jatkuva
kaupankaynti kyseisella osakkeella alkaa. Noin 10 minuutin kuluttua kaikkien osakkeiden avauskurssit on
madrétty ja markkinoiden kysyntdan ja tarjontaan perustuva kaupankéynti jatkuu kello 18.25 asti, jolloin
alkaa paivan péaatdshuutokauppa. Pédatéshuutokauppa loppuu noin kello 18.30, jolloin paatdskurssit
maéaritetdan. Kaupankaynnin jalkeinen vaihe, jonka aikana ainoastaan osakkeiden sopimuskauppoja voidaan
tallentaa jalkipdrssikauppoina pdivan kaupankéyntiin perustuvissa hintarajoissa, tapahtuu kello 18.31 ja kello
19.00 vélisend aikana.

Osakkeilla Helsingin Pdrssissa tehdyt kaupat maéritetdén yleensa keskusvastapuolen (CCP) avulla siten, ettd
keskusvastapuolesta tulee kunkin poérssikaupan vastapuoli. Keskusvastapuoli nettouttaa kauppoihin liittyvéat
velvoitteet. Nama velvoitteet selvitetddn ja toteutetaan Euroclear Finlandin automaattisessa
selvitysjérjestelmassa kolmantena pankkipdivana kaupantekopéivéstd (T+3) tai osapuolten sopimana muuna
péivana. Sama koskee kauppoja, joita ei selvitetd keskusvastapuolen avulla.

Helsingin Porssi on osa NASDAQ OMX -konsernia. NASDAQ OMX Nordic omistaa ja yll&pitdd myds
Tukholman, Kddpenhaminan, Riian, Reykjavikin, Tallinnan ja Vilnan pdrssejd. NASDAQ OMX Nordic
koostuu kolmesta paikallisesta arvopaperiporssistd, jotka sijaitsevat Kddpenhaminassa, Helsingissa ja
Tukholmassa. Porssit ovat erillisia oikeushenkilditd omissa maissaan, mista johtuen jokaisella porssilla on
omat séantonsd. Naihin kolmeen pdrssiin listatut yhtiot esitetddn yhteiselld Pohjoismaisella listalla, jonka
listausvaatimukset on harmonisoitu. Pohjoismaisella listalla yhtiot esitelladn sekd markkina-arvon ettéd
toimialan mukaan yhtién kotipaikasta riippumatta. Markkina-arvoryhmié on kolme: suuret yhtiét (Large
Cap), keskisuuret yhtiot (Mid Cap) ja pienet yhtiét (Small Cap). Yhtiét jaotellaan eri markkina-
arvosegmenteissa ICB-toimialaluokituksen mukaan. Samaan toimialaryhmdan kuuluvat yhtiot esitetdén
aakkosjarjestyksessa.

Arvopaperimarkkinoiden saéantely

Erds keskeisimmistd arvopaperimarkkinoita koskevista laeista on arvopaperimarkkinalaki (746/2012), joka
sisaltdd maadrdyksid muun muassa yhtididen ja osakkeenomistajien tiedonantovelvollisuudesta, esitteistd,
julkisista ostotarjouksista seké sisdpiirikaupoista. Tarkempaa saantelyd ovat antaneet Finanssivalvonta ja
Helsingin Porssi arvopaperimarkkinalain nojalla. Finanssivalvonta valvoo Suomen arvopaperimarkkinoita.

Arvopaperimarkkinalaissa maéritetddn tiedonantovelvollisuuden vahimmaéisvaatimukset suomalaisille
yhtidille, jotka hakevat listautumista Helsingin Porssiin tai jotka tarjoavat arvopapereita yleisdlle Suomessa.
Annettavien tietojen on oltava riittdvia perustellun arvion tekemiseksi arvopaperista, niiden
liikkeeseenlaskijasta sekd seikoista, jotka voivat olennaisesti vaikuttaa arvopaperin arvoon. Suomalaisella
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porssiyhtiolla on velvollisuus julkistaa saannollisesti taloudellista tietoa yhtiostd seka jatkuvasti kaikki
sellaiset seikat, jotka voivat olennaisesti vaikuttaa sen arvopaperien arvoon. Julkisen kaupankéynnin
kohteena olevan liikkeeseenlaskijan sd&nndllistd tiedonantovelvollisuutta koskeva Euroopan parlamentin ja
neuvoston avoimuusdirektiivi 2004/109/EY saatettiin Suomessa voimaan 15.2.2007.

Osakkeenomistajan on ilman aiheetonta viivytystd annettava ilmoitus porssiyhtiélle ja Finanssivalvonnalle,
kun ha&nen omistusosuutensa saavuttaa, ylittda tai véhenee alle 5, 10, 15, 20, 25, 30, 50, 66, 67 (2/3) tai 90
prosentin kyseisen julkisen kaupankaynnin kohteena olevan suomalaisen yhtion &animaéarasta tai osakkeiden
kokonaismaarasté arvopaperimarkkinalain mukaisesti laskettuna tai milloin osakkeenomistaja on osapuolena
sopimuksessa tai muussa jarjestelyssd, joka toteutuessaan johtaa sanottujen d&aniosuus- tai omistusrajojen
saavuttamiseen, ylittymiseen tai osuuden véhenemiseen niiden alle. Yhtion saatua tiedon siitd, ettd
osakkeenomistajan déni- tai omistusosuus on saavuttanut, ylittdnyt tai vahentynyt alle yhden tai useamman
edelld mainitun rajan, yhtion tulee ilman aiheetonta viivytysta julkistaa tata koskeva tieto sekd toimittaa se
keskeisille tiedotusvalineille ja Helsingin Porssille.

Osakkeenomistajan, jonka omistusoikeus nousee arvopaperimarkkinalain maarittamalla tavalla yli kolmen
kymmenesosan tai yli puolen yhtion yhteenlasketusta, osakkeiden tuottamasta danimadrasta sen jalkeen, kun
yhtion osake on otettu julkisen kaupankaynnin kohteeksi, on arvopaperimarkkinalain mukaan tehtdva
kaypaan hintaan pakollinen ostotarjous kaikista jéljella olevista yhtion liikkeeseen laskemista osakkeista ja
sen osakkeisiin oikeuttavista arvopapereista. Jos edell& tarkoitettujen rajojen ylitykseen johtaneet arvopaperit
on hankittu vapaaehtoisella ostotarjouksella, joka on tehty kaikista kohdeyhtion osakkeista ja osakkeisiin
oikeuttavista arvopapereista, ei velvollisuutta tehda ostotarjousta kuitenkaan synny. Jos kohdeyhtiéssa on
yksi osakkeenomistaja, jonka &aniosuus on korkeampi kuin edelld kuvattu d&&niosuus, ei toiselle
osakkeenomistajalle synny edelld kuvattujen &&niosuuksien ylittdmisen seurauksena pakollista
tarjousvelvollisuutta ennen kuin hénen daniosuutensa ylittdd ensimmaisen osakkeenomistajan &aniosuuden.
Jos osakkeenomistajan  ddniosuuden ylittyminen johtuu yksinomaan kohdeyhtién tai toisen
osakkeenomistajan toimenpiteistd, ei osakkeenomistajalle synny tarjousvelvollisuutta ennen kuin
osakkeenomistaja hankkii tai merkitsee lisad kohdeyhtion osakkeita tai muutoin kasvattaa aaniosuuttaan
kohdeyhtidssa. Jos edelld kuvatun daniosuuden ylittyminen johtuu siitd, ettd osakkeenomistajat toimivat
yksissa tuumin tehdessadn vapaaehtoisen julkisen ostotarjouksen, ei velvollisuutta tehdd ostotarjousta synny,
jos yksissé tuumin toimiminen rajoittuu yksinomaan julkisen ostotarjouksen tekemiseen. Velvollisuutta tehda
pakollinen ostotarjous ei ole, jos osakkeenomistaja tai muu osakkeenomistajan kanssa yksissa tuumin
toimiva henkilé luopuu edelld kuvatun rajan ylittdvasta &aniosuudestaan kuukauden kuluessa rajan
ylittymisesta edellyttéen, ettd osakkeenomistaja julkistaa tiedon luopumisaikeestaan eiké kayta danivaltaansa
tdnd aikana. Osakeyhtidlain mukaan osakkeenomistaja, jonka omistusosuus ylittdd 90 prosenttia yhtion
osakkeista ja kaikkien osakkeiden tuottamasta ddnimaarasta, on oikeutettu lunastamaan yhtion loput osakkeet
niiden kaypaan hintaan. Lisdksi vdhemmistdosakkeenomistaja, jonka osakkeet voidaan edelld mainitulla
tavalla lunastaa osakeyhtiolain nojalla, on oikeutettu vaatimaan lunastamiseen oikeutetulta
osakkeenomistajalta osakkeidensa lunastamista. Edella mainittujen osake- ja adnimadrien laskemista koskien
on annettu yksityiskohtaisia sdédnnoksia.

My®os lyhyet nettopositiot Helsingin Porssissa kaupankdynnin kohteena olevista osakkeista on ilmoitettava
Finanssivalvonnalle lyhyeksimyynnistd ja tietyistd luottoriskinvaihtosopimuksiin liittyvistd kysymyksisté
annetun Euroopan Parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU 236/2012) mukaan (”Lyhyeksimyyntiasetus™).
Lyhyiden nettopositioiden ilmoitusvelvollisuus koskee kaikkia sijoittajia ja markkinatoimijoita. Julkisen
kaupankéynnin kohteeksi otetun yhtion osakepddomaa koskeva nettoméadréinen lyhyt positio on ilmoitettava,
kun positio saavuttaa, ylittdad tai alittaa 0,2 prosentin kynnysarvon yhtion liikkeeseen lasketusta
osakepddomasta. Uusi ilmoitus on tehtdvd kynnysarvon ylittymisen jdlkeen 0,1 prosentin valein.
Finanssivalvonta julkistaa ilmoitetun nettomaardisen lyhyen position verkkopalvelussaan, jos positio
saavuttaa, ylittad tai alittaa 0,5 prosentin kynnysarvon yhtion liikkeeseen lasketusta osakepadomasta.

Rikoslaki  (39/1889, muutoksineen) sisdltdd sddnndksid tiedottamisvelvollisuuden  rikkomisesta,
sisdpiirintiedon vaarinkaytosté ja kurssien vaaristamisesta. Ndiden sd&nndsten rikkominen on kriminalisoitu.
Arvopaperimarkkinalaissa ja laissa Finanssivalvonnasta (878/2008, muutoksineen) on annettu
Finanssivalvonnalle oikeus mé&aratd hallinnollisia sanktioita siltd osin kuin kyseessa oleva teko ei kuulu
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rikoslain soveltamisalaan. Finanssivalvonta voi esimerkiksi antaa julkisen varoituksen tai maaraté
hallinnollisia seuraamuksia tai taloudellisia sanktioita julkistamisvaatimuksia, julkista ostotarjousta,
sisépiirirekistereita tai markkinoiden véarinkayttoa koskevien sdéannosten rikkomisesta.

Arvo-osuusjarjestelma

Yleista

Arvo-osuusjarjestelméllé tarkoitetaan jarjestelmad, jossa fyysiset arvopaperitodisteet kuten osakekirjat on
korvattu arvo-osuuksilla, jotka on Kirjattu arvo-osuustileille. Arvo-osuusjarjestelmaé yllapitdd Euroclear
Finland, joka tarjoaa arvopapereiden selvitys- ja rekisterdintipalveluja Suomen kansallisena
arvopaperikeskuksena seka selvitysyhteisonad. Euroclear Finland pitdd keskitettya arvo-osuusrekisteria seka
oman padoman ettd vieraan padoman ehtoisista arvopapereista. Euroclear Finlandin osoite on Urho
Kekkosen katu 5C, 00100 Helsinki. Arvo-osuusjérjestelmaan liittyminen on pakollista niille yhtidille, joiden
osakkeet on otettu kaupankaynnin kohteeksi séannellylla markkinalle Helsingin Porssissa. Yhtion Osakkeet
kuuluvat arvo-osuusjarjestelmaan. Euroclear Finland pitdd yhtidkohtaisia osakasluetteloita pdrssiyhtididen
osakkeenomistajista sekda arvo-osuustilejd osakkeenomistajille, jotka eivat halua kayttdd kaupallisten
tilinhoitajien palveluita. Euroclear Finlandille arvo-osuusjarjestelmén yllapitdmisestd aiheutuvista
kustannuksista vastaavat arvo-osuusjarjestelmadn liittyneet liikkeeseenlaskijat ja tilinhoitajat. Tilinhoitajina
toimii muun muassa luottolaitoksia, sijoituspalveluyrityksid sekd muita yhteisoja, joille Euroclear Finland on
antanut valtuudet toimia tilinhoitajina, ja niill& on oikeus tehd& kirjauksia arvo-osuusrekisteriin ja hallinnoida
arvo-osuustileja.

Kirjaamismenettely

Arvo-osuusjarjestelméén tehtévid kirjauksia varten ja osakkeiden séilyttdmiseksi arvo-osuusjarjestelméassé
osakkeenomistajan nimissd on osakkeenomistajan avattava arvo-osuustili joko Euroclear Finlandin tai
tilinhoitajan avulla. My0ds ulkomaalainen yksityishenkild, yhteisd tai omaisuudenhoitaja voi omistaa arvo-
osuuksia. Téllaisten henkildiden arvo-osuudet voidaan myos kirjata omaisuudenhoitotilille, jolloin arvo-
osuudet rekisterdiddan hallintarekisterdinnin hoitajan nimiin yhtion osakasluetteloon. Omaisuudenhoitotilin
tulee sisaltaa tiedot omaisuudenhoitotilin tilinhaltijasta osakkeen oikean omistajan sijaan sekd maininta siité,
ettd tili on omaisuudenhoitotili. Lis&ksi ulkomaalaisen yksityishenkilon, yhteison tai omaisuudenhoitajan
omistamat osakkeet voidaan merkitd taman nimiin avatulle arvo-osuustilille, mutta omistus voidaan
hallintarekisterdida yhtion osakasluettelossa.

Siltd osin kuin arvo-osuusjarjestelméan liittyvd yhti6 on antanut osakekirjoja, avataan niille
osakkeenomistajille, jotka eivat ole vaihtaneet osakkeitaan arvo-osuuksiksi, Euroclear Finlandin arvo-
osuusrekisteriin yhteistili, jonka tilinhaltijaksi merkitéan liikkeeseenlaskija. Yhtio ei ole antanut osakekirjoja.
Arvo-osuuksien siirrot toteutetaan arvo-osuustilien vélisind kirjauksina siltd osin kuin ne toteutetaan arvo-
osuusjarjestelmassd ja Suomen lain mukaan. Tilinhoitaja toimittaa tilinhaltijalle tili-ilmoituksen arvo-
osuustileille tehdyista kirjauksista sdannéllisin valiajoin ja vahintaan nelja kertaa vuodessa. Arvo-osuustilin
haltijat saavat myds vuosi-ilmoituksen omistuksistaan kalenterivuoden paattyessé.

Arvo-osuustilille on merkittdva laissa ja Euroclear Finlandin s&annoissd madriteltyja tietoja tilinhaltijasta
sekd muista tilille kirjattuihin arvo-osuuksiin kohdistuvien oikeuksien haltijoista, seka tilinhoitajasta, jonka
hoidossa arvo-osuustili on. Vaadittavat tiedot siséltavét tilille kirjattujen arvo-osuuksien lajin ja maaran seka
tiliin ja sille kirjattuihin  arvo-osuuksiin  kohdistuvat oikeudet ja rajoitukset. Mahdollisesta
hallintarekisterdinnistd tehd&an kirjattaessa merkintd. Euroclear Finland ja tilinhoitajat ovat velvollisia
pitdméan saamansa tiedot luottamuksellisina. Euroclear Finlandin ja Yhtion on kuitenkin pidettavé yleisén
saatavilla erddt Euroclear Finlandin yllapitdmain osakasluetteloon liittyvét tiedot (esimerkiksi kunkin
osakkaan nimi ja osoite) hallintarekistergintitilanteita lukuun ottamatta. Finanssivalvonnalla on myds
pyynnostd oikeus saada tiettyja hallintarekisterdityjen osakkeiden omistukseen liittyvié tietoja. Yhti6lla on
samat oikeudet suhteessa osakkeisiin ja arvopapereihin, jotka oikeuttavat niiden haltijan Yhtion liikkeeseen
laskemiin osakkeisiin. Arvopaperimarkkinalain mukaan arvo-osuusjarjestelmédén kuuluvalla yhti6lla on
oikeus saada yhtion osakkaita koskevat tiedot myods hallintarekisterdinnin hoitajalta ja arvopaperitileista
annetussa laissa (750/2012) tarkoitetulta sailyttajalta.
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Kukin tilinhoitaja on ankarassa vastuussa arvo-osuustileistd annetussa laissa (827/1991) tarkemmin
madritellyista  virheellisyyksistd ja  puutteellisuuksista  Kirjaustoiminnassa sekd  mahdollisesta
salassapitovelvollisuuden rikkomisesta. Mikéli tilinhaltijalle tai muulle taholle on aiheutunut vahinkoa
virheellisestd kirjauksesta taikka muusta virheellisyydestd tai puutteellisuudesta kirjaustoiminnassa eiké
asianomainen tilinhoitaja ole suorittanut tastd korvausta johtuen maksukyvyttomyydestd, joka ei ole
tilapaistd, vahingonkérsija on oikeutettu samaan korvauksen Euroclear Finlandin lakisaateisesté
kirjausrahastosta. Kirjausrahaston pdaoman on oltava vahintdén 0,0048 prosenttia arvo-osuusjarjestelméssé
viiden viimeksi kuluneen kalenterivuoden aikana sailytettavina olleiden arvo-osuuksien yhteenlasketun
kayvan arvon keskiarvosta, mutta kuitenkin vahintddn 20 miljoonaa euroa. Samalle vahingonkarsijalle
maksetaan kirjausrahaston varoista korvauksena vahingonkérsijan samalta tilinhoitajayhteisoltd olevan
korvaussaatavan maard, mutta kuitenkin enintddn 25.000 euroa. Kirjausrahaston korvausvelvollisuus on
rajoitettu samaan vahinkotapaukseen liittyvissa vahingoissa 10 miljoonaan euroon.

Hallintarekisterointi

Muu kuin suomalainen osakkeenomistaja voi valtuuttaa tilinhoitajan (tai maaratyn muun Euroclear Finlandin
hyvaksyméan suomalaisen tai ulkomaisen yhteison) toimimaan puolestaan. Hallintarekisterdinnin hoitajalla
on oikeus vastaanottaa osinko osakkeenomistajan puolesta. Hallintarekisteroityjen osakkeiden omistajan on
yhtiokokoukseen osallistumista ja yhtiokokouksessa adnestamista varten haettava osakkeiden merkitsemista
tilapdisesti osakasluetteloon (katso ”Osakkeet ja osakkeenomistajat — Osakkeenomistajien oikeudet”).

Hallintarekisterdinnin hoitaja on pyydettdessd velvollinen ilmoittamaan Finanssivalvonnalle seka
asianomaiselle yhtidlle todellisen osakkeenomistajan henkil6llisyyden, mikali se on tiedossa, sekéd tamén
omistamien osakkeiden maarédn. Mikali todellisen osakkeenomistajan henkil6llisyys ei ole tiedossa,
hallintarekisteréinnin hoitajan on ilmoitettava vastaavat tiedot todellisen osakkeenomistajan edustajana
toimivasta tahosta ja toimitettava edustajan kirjallinen vakuutus siitd, ettei todellinen osakkeenomistaja ole
suomalainen luonnollinen henkil® tai oikeushenkild.

Euroclear Bank, S.AJ/N.V..n ja Clearstreamilla on séilytys arvo-osuusjarjestelmassd, ja ulkomaiset
osakkeenomistajat voivat siten séilyttdad Helsingin Porssissd kaupankdynnin kohteena olevia osakkeitaan
Euroclear Bank, S.AJ/N.V..n tai Clearstreamin kautta. Osakkeenomistajan, joka haluaa pitdd osakkeita
omissa nimissdén arvo-osuusjérjestelmassd, mutta jolla ei ole arvo-osuustilia Suomessa, tulee avata arvo-
osuustili jonkin tilinhoitajan kautta seka euromaarainen pankkitili pankissa.

Sijoittajien korvausrahasto

Sijoituspalvelulain (747/2012) mukaisessa sijoittajien korvausrahastossa sijoittajat jaetaan ammattimaisiin ja
ei-ammattimaisiin asiakkaisiin. Sijoittajien korvausrahastosta ei korvata ammattimaisten asiakkaiden
tappioita. Ammattimaisen asiakkaan méaéritelmaan kuuluvat yritykset ja julkisyhteisét, joita voidaan pitaa
arvopaperimarkkinat ja niiden riskit tuntevina tahoina. Myo6s sijoittaja voi Kirjallisesti ilmoittautua
arvopaperimarkkinoihin liittyvan ammattitaitonsa ja kokemuksensa johdosta ammattimaiseksi asiakkaaksi.
Yleensé luonnollisia henkilditd on kuitenkin pidettéva ei-ammattimaisina asiakkaina.

Sijoituspalveluyritysten ja sijoituspalvelua tarjoavien luottolaitosten tulee kuulua sijoittajien
korvausrahastoon. Sijoittajien korvausrahasto turvaa selvien ja riidattomien saatavien maksun tapauksessa,
jossa sijoituspalveluyritys tai luottolaitos on muutoin kuin tilapdisesti kykenemétén vastaamaan
maksuvelvollisuudestaan maaratyn ajanjakson aikana. Sijoittajien korvausrahastosta maksetaan korvauksia
vain ei-ammattimaisille asiakkaille. Sijoittajalle maksetun korvauksen mé&ard on 90 prosenttia saatavan
madréstd. Korvauksen enimméaismaara on kuitenkin 20.000 euroa. Sijoittajien korvausrahastosta ei korvata
osakkeen arvonalentumisesta johtuvia tappioita tai virheellisiksi osoittautuneista sijoituspaétoksista
syntyneitd tappioita. Siten sijoittajat ovat edelleen vastuussa omista sijoituspdétoksistdan. Mikali
talletuspankki tulee maksukyvyttéméksi, sen asiakkaille korvataan pankkitililld olevat tai tilille
maksujenvélityksessa tulevat tallettajan saatavat padsaantdisesti talletussuojarahastosta 100.000 euroon asti.
N&in ollen sijoittajien varoja suojataan osittain joko talletussuojarahastolla tai sijoittajien korvausrahastolla.
Samat varat eivat ole korvattavissa kummastakin rahastosta yhté aikaa.
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VEROTUS

Yleista

Alla esitetty yhteenveto perustuu tdméan Esitteen paivamaardnd Suomessa voimassa olevaan
verolains@adantdon. Muutokset oikeuskdytannossd ja veroviranomaisten kannanotoissa saattavat vaikuttaa
verotukseen myos takautuvasti. Yhteenveto on yleisluontoinen, se ei ole tyhjentava eiké siind ole huomioitu
eikd selvitetty muiden maiden kuin Suomen verolainsaadantoa. Alla esitetty soveltuu Suomessa yleisesti
verovelvollisiin luonnollisiin henkil6ihin ja osakeyhtidihin, ellei toisin nimenomaisesti mainita.

Sijoittamista harkitsevan tulisi k&antya veroasiantuntijan puoleen saadakseen tietoja osakkeiden hankintaa,
omistamista ja luovuttamista koskevista Suomen tai muiden maiden veroseuraamuksista. Seuraavassa ei
kasitella sellaisia osakkeiden omistajien tai haltijoiden erityisid veroseuraamuksia, jotka liittyvat muun
muassa erilaisiin ~ yhtididen  uudelleenjarjestelyihin, ulkomaisiin  valiyhteiséihin, liiketoimintaa
harjoittamattomiin  yhteisGihin,  tuloverovapaisiin ~ yhteisoihin  taikka avoimiin  yhtidihin  tai
kommandiittiyhtidihin. Seuraavassa ei mydskaan késitella Suomen perinto- tai lahjaveroseuraamuksia.

Osinkojen verotus

Poiketen siitd, mita tuloverolaissa (1535/1992) ja elinkeinotulon verottamisesta annetussa laissa (360/1968)
sdadetdan osinkotulon verottamisesta, Yhtion verovapausajalta jakama osinko on saajalleen kokonaan
veronalaista tuloa.

Luonnollisen henkilon saama osinko on kokonaan padomatuloa. Pddomatuloa verotetaan suhteellisen
verokannan mukaan, joka talla hetkelld on 30 prosenttia. Kuitenkin jos pddomatulojen yhteismaara ylittaa
50.000 euroa kalenterivuoden aikana, on vero ylimenevéstd maarasta 32 prosenttia.

Yhteison saamaa osinkotuloa verotetaan yhteiséverokannalla, joka on talla hetkella 24,5%.

Jos osakkaan omistusosuus Yhtion osakepddomasta osingon tasmaytyspaivand on vahintdan 10 prosenttia
(Konserniverokeskuksen 5.9.2013 annetun ennakkoratkaisun mukaan ennen 31.12.2014 30 prosenttia),
Verohallinto kuitenkin maaréda Yhtion maksettavaksi yhteiséverokantaa vastaavan osan osingonsaajalle
jaetun osingon maarésté.

Suomen verolainsdadanndn mukaan lahdeveroa ei peritd osingoista, jotka maksetaan Euroopan unionin
jasenvaltiossa asuvalle ja kotivaltiossaan tuloveronalaiselle emo- ja tytaryhtiddirektiivin (2011/96/EU) 2
artiklan mukaiselle ulkomaiselle yhtidlle, joka valittdmasti omistaa vahintdan 10 prosenttia osinkoa jakavan
suomalaisen yhtion padomasta.

Tietyille Euroopan talousalueella asuville ulkomaisille yhteisoille maksetut osingot ovat joko tdysin
verovapaita tai niihin sovelletaan alennettua l&hdeveroprosenttia riippuen siitd, miten osinkoa verotettaisiin
jos se maksettaisiin vastaavalle suomalaiselle yhteisolle.

Euroopan talousalueen ulkopuolella asuville ulkomaisille yhteiséille maksetusta osingosta pidatetaan 24,5
prosentin lahdevero, ellei sovellettavassa verosopimuksessa toisin maaraté.

Luovutusvoitot

Luonnolliset henkilot

Osakkeiden tai niiden merkintéoikeuksien myynnista syntynyt luovutusvoitto verotetaan Suomessa yleisesti
verovelvollisen luonnollisen henkilon p&domatulona ja vastaavasti syntynyt luovutustappio véhennetdan
luovutusvoitosta.
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Luovutusvoittoja verotetaan 30 prosentin (32 prosenttia verokannan mukaan 50.000 euron ylittavéstéd
osuudesta) verokannan mukaan. Luonnollisten henkil6iden arvopapereiden myynnistd aiheutuvat
luovutustappiot voidaan vahentad luovutusvoitosta samana ja viitend luovutusta seuraavana kalenterivuotena.

Edelld esitetystd huolimatta yleisesti  verovelvollisen luonnollisen  henkilén  osakkeista tai
merkintioikeuksista saama luovutusvoitto ei kuitenkaan ole verotettavaa tuloa, jos kalenterivuonna
luovutetun omaisuuden yhteenlasketut luovutushinnat ovat enintddn tuhat euroa (lukuun ottamatta
omaisuutta, jonka luovutus on Suomen verolainsaadannoén nojalla verovapaata). Vastaavassa tilanteessa
luovutustappio ei ole vahennyskelpoinen.

Luovutusvoitto ja -tappio lasketaan vahentamalla myyntihinnasta alkuperdinen hankintameno ja myynnista
aiheutuneet kulut. Vaihtoehtoisesti luonnolliset henkil6t voivat todellisen hankintamenon sijaan kéayttaa niin
sanottua hankintameno-olettamaa, jonka suuruus on 20 prosenttia myyntihinnasta tai, jos osakkeet on
omistettu véhintddn kymmenen vuotta, 40 prosenttia myyntihinnasta. Mik&li hankintameno-olettamaa
kaytetaan todellisen hankintamenon sijasta, voiton hankkimisesta aiheutuneiden kustannusten katsotaan
sisaltyvan hankintameno-olettamaan, eika niitd voida enad vahentaa erikseen myyntihinnasta.

Suomalaiset osakeyhtiot

Seuraavassa esitetty koskee vain sellaisia suomalaisia osakeyhtiditd, joita verotetaan elinkeinotulon
verottamisesta annetun lain nojalla. Osakkeista saatava luovutusvoitto on padsaantdisesti osakeyhtion
verotettavaa tuloa, jota verotetaan 24,5 prosentin verokannalla.

Osakkeet voivat olla osakeyhtion kayttd-, vaihto-, sijoitus- tai rahoitusomaisuutta. Osakkeiden luovutusten ja
arvonalentumisen verotuskohtelu vaihtelee osakkeiden omaisuuslajista riippuen. Osakkeet voivat olla myo6s
osakeyhtion muun toiminnan tuloldhteen omaisuutta.  Tuloverolain  saannoksid  sovelletaan
luovutusvoittoihin, jotka kertyvat muun toiminnan tulolahteeseen kuuluvan omaisuuden luovutuksesta.

Osakkeiden myyntihinta lasketaan paédsaantoisesti osaksi suomalaisen yhtion liiketoiminnan tuloa.
Vastaavasti osakkeiden tai merkintdoikeuksien hankintameno on vahennyskelpoinen meno kyseisen yhtion
verotuksessa osakkeiden tai merkintdoikeuksien luovutuksen yhteydessé. Tiettyjen tiukasti madritettyjen
edellytysten taytyttyd suomalaisen osakeyhtion saamat ké&yttéomaisuuteen kuuluvien osakkeiden
luovutusvoitot ovat kuitenkin verovapaita.

Jos myyvién yhtion kayttdomaisuuteen kuuluvien muiden kuin luovutusvoittoverovapaussaannoksen piiriin
kuuluvien osakkeiden luovutuksesta syntyy verotuksessa vahennyskelpoinen luovutustappio, tallainen tappio
voidaan vahentda vain kayttbomaisuusosakkeiden luovutuksesta saaduista luovutusvoitoista verovuonna ja
viitend sitd seuraavana wvuotena. Muiden kuin kayttbomaisuusosakkeiden luovutuksesta syntynyt
vahennyskelpoinen luovutustappio voidaan vahentéé verotettavasta tulosta verovuonna sekéd kymmenena sita
seuraavana vuonna yleisten tappiontasausta koskevien sdéannosten mukaisesti.

Rajoitetusti verovelvolliset

Rajoitetusti verovelvolliset eivat padsadéntdisesti ole Suomessa verovelvollisia suomalaisen yhtion
osakkeiden myynnistd saamistaan luovutusvoitoista, paitsi jos rajoitetusti verovelvollisella katsotaan olevan
tuloverolaissa tarkoitettu kiinted toimipaikka Suomessa ja osakkeet katsotaan Kkiintedn toimipaikan
omaisuudeksi.

Varainsiirtovero

Varainsiirtoveroa maksetaan yleensd hankittaessa arvopapereita. Uusien osakkeiden merkintd osakeannissa
ei kuitenkaan ole varainsiirtoveron alaista, koska osakemerkintdd ei katsota varainsiirtoverolain
tarkoittamaksi  luovutukseksi. N&in ollen  Antiosakkeiden merkintd ei aiheuta merkitsijoille
varainsiirtoveroseuraamuksia. Myéhemmin 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 yleisdlle avoimessa sdannollisesti toimivassa kaupankédynnissa.
Varainsiirtoverolain (931/1996) 15 a 8:n mukaan téllaisina pidetd&n arvopapereita, jotka ovat kaupankaynnin
kohteena:

1. kaupankaynnisté rahoitusvalineilld annetussa laissa tarkoitetulla s&&annellylla markkinalla;

2. muulla saannellylld ja viranomaisen valvonnassa olevalla markkinalla sellaisessa Euroopan
talousalueen ulkopuolisessa valtiossa, joka on hyvaksynyt veroasioissa annettavaa keskindista virka-
apua koskevan yleissopimuksen; tai

3. kaupankaynnistd  rahoitusvélineilld  annetussa  laissa  tarkoitetussa =~ monenkeskisessa
kaupankéyntijarjestelméssa edellyttden, ettd yhtion liikkeeseen laskemat arvopaperit on otettu
kaupankéynnin kohteeksi yhtion hakemuksesta tai sen suostumuksella ja ettd arvopaperit on liitetty
arvo-osuusjarjestelmastd ja selvitystoiminnasta annetussa laissa (749/2012) tarkoitettuun arvo-
osuusjarjestelmaén tai sit4 vastaavaan ulkomaiseen rekisterijérjestelmaan.

Verovapauden edellytyksend on lisaksi, ettd luovutuksessa on vélittajané tai osapuolena sijoituspalvelulaissa
(747/2012) tarkoitettu sijoituspalveluyritys, ulkomainen sijoituspalveluyritys tai muu sanotussa laissa
tarkoitettu sijoituspalvelun tarjoaja tai ettd luovutuksensaaja on hyvaksytty kaupankayntiosapuoleksi silla
markkinalla, jolla luovutus tapahtuu. Liséksi, jos vélittja tai kaupan toinen osapuoli ei ole suomalainen
sijoituspalveluyritys tai luottolaitos taikka ulkomaisen sijoituspalveluyrityksen tai luottolaitoksen Suomessa
sijaitsevan sivuliike tai -konttori, verovapauden edellytyksena on, ettd luovutuksensaaja antaa luovutuksesta
ilmoituksen Suomen veroviranomaisille kahden kuukauden kuluessa luovutuksesta tai ettd valittaja antaa
luovutuksesta verohallinnolle verotusmenettelystd annetun lain mukaisen vuosi-ilmoituksen.

Verovapaus ei koske luovutusta, joka perustuu sellaiseen tarjoukseen, joka on tehty ennen kuin edelld
tarkoitettu julkinen kaupankéynti on alkanut, ellei kyseessd ole listautumisen yhteydessa toteutettavaan
osakeantiin vélittdmasti liittyvastd, yhdistettyyn osto- ja merkintatarjoukseen perustuvasta yhtion vanhojen
osakkeiden myynnistd, jossa luovutuksen kohde yksildidaan vasta kaupankdynnin alkamisen jalkeen ja
kauppahinta vastaa uusista osakkeista suoritettavaa hintaa.
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LITE A—-KIINTEISTOSIJOITUSTOIMINNAN SAANNOT

Orava Asuinkiinteistorahasto Oyj

Kiinteistdsijoitustoiminnan saannot

Finanssivalvonnan hyvaksymat 28.1.2011
Muutettu hallituksen kokouksessa 9.6.2011
Finanssivalvonnan vahvistamat 17.8.2011

1 § Kiinteistérahaston toiminnan tavoite

Orava Asuinkiinteistorahasto Oyj (jéljempdnd “Rahasto”) on julkinen osakeyhtid, joka toimii
kiinteistorahastolaissa (1173/1997) tarkoitettuna Kiinteistérahastona. Rahaston varat sijoitetaan ndissa
kiinteistosijoitustoiminnan  saanndissd kuvatulla tavalla p&&asiallisesti vuokra-asuntoihin. Rahaston
sijoitustoiminnan  tavoitteena on asuntojen vuokraustoimintaa harjoittamalla tuoton tuottaminen
osakkeenomistajille seka tilikaudelta jaettavan osingon ettd Rahaston osakkeen arvon kasvun muodossa.
Rahaston toiminta pyrkii hyddyntdméan Lakia erdiden asuntojen vuokraustoimintaa harjoittavien
osakeyhtididen veronhuojennuksesta (299/2009).

2 8 Asiamiehen kaytto
Rahasto voi kdyttd4 toimintansa hoitamisessa apunaan asiamiehia.

3 § Arvo-osuusjarjestelméa

Rahaston osakkeet kuuluvat arvo-osuusjarjestelmaan.

4 § Rahaston varojen sijoittaminen

Rahaston varoista vahintddn 80 prosenttia on sijoitettava pédasiassa vakituisessa asuinkaytdssa oleviin
kiinteistdihin, asunto-osakeyhtion osakkeisiin tai asuinhuoneiston hallintaan oikeuttaviin osakkeisiin
sellaisessa muussa keskinaisessd kiinteistdosakeyhtiossa, joka harjoittaa yksinomaan Kiinteistén ja silla
olevien rakennusten omistamista ja hallintaa (jdljempéana asunto). Tdma osuus voi olla tilapéisesti pienempi.
Sijoituskohteena olevat asunnot hankitaan pé&dasiassa suurista ja keskisuurista suomalaisista kaupungeista,
joissa on saavutettavissa hyva vuokratuotto. Sijoitukset hajautetaan sijainti, asuntojen koko ja vuokralaisriski
huomioon ottaen.

Kiinteistdn katsotaan olevan pdadasiassa asuinkaytossd, jos silld olevien rakennusten yhteenlasketusta
huoneistoalasta vahintddn 50 prosenttia on asuinhuoneistoja. Asemakaavassa asuntotontiksi maaratyn
rakentamattoman tontin katsotaan olevan paéasiassa asuinkédytdssd. Rahasto voi sijoittaa kiinteistdihin, joista
saadaan tuottoa vasta perusparantamisen, kaavoituksen tai rakentamisen toteuttamisen jalkeen.

Rahaston varoista korkeintaan 20% voidaan sijoittaa muihin kuin asuinkdytdssa oleviin kiinteistoihin tai
kiinteistdja koskeviin kiinteistdarvopapereihin.

Rahasto voi harjoittaa uudisrakennustoimintaa seka kiinteistdrahastolain 15 §:n 5 momentissa tarkoitettua
kiinteistonjalostustoimintaa, kuten muuttamalla  kiinteiston  k&yttotarkoitusta  saneeraamalla  tai
kaavoittamalla, veronhuojennuslain verovapautta vaarantamatta. Rahasto voi sijoittaa vuokra-asuntojen
perusparantamisen, hankinnan ja uudisrakentamisen edellyttdmiin sitoumuksiin enintddn 75 prosenttia
Rahaston varallisuudesta.

Rahaston varat, joita ei ole sijoitettu edelld olevan mukaisesti, voidaan kayttdd vieraan pddoman
lyhentdmiseen tai sijoittaa seuraaviin kohteisiin:

1. Osakkeisiin ja osakesidonnaisiin instrumentteihin, kuten vaihtovelkakirjalainoihin, optiotodistuksiin,
henkildstdoptioihin, merkintdoikeuksiin, osaketalletustodistuksiin ja warrantteihin, sek& muihin
arvopapereihin, jotka ovat arvopaperimarkkinalaissa tarkoitetun julkisen kaupankaynnin tai
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monenkeskisen kaupankaynnin kohteena Suomessa tai jotka ovat kaupankéynnin kohteena muussa

valtiossa sijaitsevassa tai toimivassa, julkiseen kaupankayntiin tai monenkeskiseen kaupankayntiin

rinnastuvassa vaihdantajérjestelmassg;

Saataviin, joita ei ole pidettdva arvopapereina; sekd

3. Kateisvaroihin tai kateisvaroihin rinnastettaviin, helposti rahaksi muutettaviin varoihin, kuten
luottolaitosten liikkeeseen laskemiin lyhytaikaisiin vieraan padoman ehtoisiin arvopapereihin tai
rahamarkkinarahastoihin

N

Rahastolla on oltava toiminnan edellyttdméat kateisvarat. Rahasto voi tehokkaan omaisuudenhoidon
edistamiseksi  ottaa velkaa sijoitustoimintaansa ja  kassan hallintaansa  varten.  Rahaston
konsernitilinpadtoksen tai, jos Rahaston ei ole laadittava konsernitilinpaatésta, Rahaston tilinpaatdksen
mukaisen vieraan padoman madra ei kuitenkaan saa ylittdd 80 prosenttia taseen loppusummasta.
Luotonsuojaamiseksi vakioimattomiin johdannaissopimuksiin kéyttamisestd aiheutuva vastapuoliriski ei saa
saman vastapuolena olevan luottolaitoksen osalta ylittda 80 %.

Rahasto voi kayttdd muihin suojautumistarkoituksiin vakioituja ja vakioimattomia johdannaissopimuksia
vain hallituksen erillisp&atokselld. Johdannaisten kohde-etuutena voi olla arvopaperi, rahamarkkinavéline,
sijoitusrahaston rahasto-osuus tai yhteissijoitusyrityksen osuus, talletus luottolaitoksessa, johdannaissopimus,
rahoitusindeksi, korko, valuuttakurssi tai valuutta. Vakioidut johdannaissopimukset ovat julkisen
kaupankaynnin  kohteena edelld kohdassa (1) kuvatulla markkinapaikalla. Vakioimattoman
johdannaissopimuksen vastapuolena voi olla luottolaitos tai sijoituspalveluyritys, jonka kotipaikka on
Euroopan talousalueeseen kuuluvassa valtiossa. Vakioimattomiin johdannaissopimuksiin, jotka eivat ole
luotonsuojaamiseksi tarkoitettuja, kdyttdmisestd aiheutuva vastapuoliriski ei saa saman vastapuolena olevan
luottolaitoksen osalta ylittd4 10 % Rahaston varoista eikd muiden vastapuolten osalta 5 % Rahaston varoista.

Rahasto kdyttaa myos vakuutuksia omaisuutensa arvon suojaamiseen.
Rahaston varat voidaan antaa taysimadraisesti vakuudeksi luotoista ja johdannaissopimuksen vastuista.
Rahaston arvopapereiden ja johdannaissopimusten yhteenlaskettua riskia seurataan paivittain.

Rahasto pyrkii sijoitustoiminnassaan korkeaan tuottoasteeseen erityisesti seuraavia periaatteita soveltamalla:

(1) Sijoitusten ajoituksen optimointi seké luototusasteen muutokset markkinoiden kehitysennusteen
mukaisesti;

(i) Korkean vuokratuoton saaminen sijoituskohteiden koon optimointia hyédyntamaélla, kuten
sijoittamalla padasiallisesti yksitihin ja kaksioihin;

(iii) ~ Makrotason kehitystekijoiden, kuten véestdennusteet ja tarjontakapeikot, ennakointi sijoitusten
sijainnin valinnassa;

(iv) Mikrotason kehityksen, kuten raideliikennehankkeet, huomioon ottaminen sijoitusten sijainnin
valinnassa; seka

(V) Rahaston listautumisen jélkeen osakkeen substanssiarvon ja osakekurssin erotuksen hyddyntdminen.
Rahasto voi osakeyhti6lain, arvopaperimarkkinalain ja veronhuojennuslain rajoituksien mukaisesti
ostaa omia osakkeitaan osakkeen kaupankayntihinnan ollessa aliarvostettu suhteessa
nettovarallisuuteen ja vastaavasti myyda omistamiaan osakkeitaan osakkeen ollessa yliarvostettu.

5 § Sijoituspaatdsten tekeminen

Seuraavat Rahaston sijoitustoimintaa koskevat paatokset on tehtdva Rahaston hallituksessa:

(1) Rahaston sijoituskohteiden hankinta tai luovutus, mikali kauppahinta ylittdd 10 % Rahaston koko
paédomasta;

(i) Kiinteiston hankinta tai luovutus;

(ili)  Vieraan pddoman ottamisesta paattaminen; seka

(iv) Rahaston sijoitusten hankkimiseen ja hallinnointiin liittyvien palvelusopimusten tekeminen tai niiden
muuttaminen.
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Rahaston hallitus voi valtuuttaa toimitusjohtajan ja hallinnointiyhtion tekemaén ii) - iv) kohdassa mainitut
sijoitustoimintaa koskevat paatokset tietyissa rajoissa. Muista sijoituspadtoksistd ja sijoitustoiminnan
operatiivisesta johtamisesta vastaa toimitusjohtaja tai mé&arddmansd, ellei Rahastoa koskevasta
lainsdddannostd muuta johdu.

6 § Osakepddoman muuttaminen ja listaus

Rahasto voi muuttaa osakepddomaa osakeyhtitlaissa saadetylla tavalla, jolloin paatoksen sisallgsta riippuen
liikkeessé olevien osakkeiden maéra voi lisaantyé tai vahentya.

Mikali rahasto korottaa osakepadomaa uusia osakkeita antamalla, uudet osakkeet voidaan merkita
apporttiomaisuutta vastaan. Apporttiomaisuutena voidaan Rahastoon luovuttaa vain sellaista omaisuutta,
johon yhtion omaisuus on 4 8:n mukaisesti sijoitettava. Rahasto hankkii apporttiomaisuuden arvosta
hyvaksytyn tilintarkastajan lausunnon etukateen.

Rahasto hakee osakkeittensa ottamista kaupankdynnin kohteeksi Euroopan talousalueella olevalle
séannellylle markkinalle tai monenkeskiseen kaupankayntiin viimeistddn kolmantena verovuonna
kiinteistorahastotoiminnan aloittamisesta.

7 § Rahaston kiinteistbomaisuuden arvon arviointi, arvostaminen ja julkistaminen

Rahaston omistamien Kiinteistdjen ja muiden kuin julkisen kaupank&ynnin tai monenkeskisen
kaupankéynnin kohteena olevien Kkiinteistdarvopapereiden arvot arvioidaan véhintdan kuukausittain ja
julkistetaan vahintaan neljannesvuosittain seka aina, kun kiinteistérahaston taloudellisen tilanteen muutos tai
muutokset Kiinteistdjen kunnossa vaikuttavat olennaisesti Kiinteistorahaston omistamien kiinteistojen ja
kiinteistoarvopapereiden arvoon. Kiinteistét ja muut kuin julkisen kaupankdynnin tai monenkeskisen
kaupankéynnin kohteena olevat kiinteistdarvopaperit arvostetaan, kun Rahasto ostaa ja myy niita. Niin ikaan
Rahastoon tuleva omaisuus arvostetaan vastaanotettaessa omaisuus apporttina merkinnan yhteydessa.

Omaisuus arvostetaan kdypadn arvoon seuraavien periaatteiden mukaan. Sijoitusomaisuus arvostetaan alun
perin hankintamenoon. Itse valmistetun tai rakennutetun sijoitusomaisuuden hankintameno muodostuu
valmistumisajankohtaan kertyneistd rakentamismenoista, aktivoiduista vieraan pddoman menoista ja muista
menoista. Alkuperdisen kirjaamisen jalkeisessd arvioinnissa ja arvostamisessa kaytetddn kéypad arvoa.
Kéypa arvo on rahamaard, johon omaisuus voitaisiin vaihtaa asiaa tuntevien, liiketoimeen halukkaiden ja
toisistaan riippumattomien osapuolten valill4. Jos luotettavaa markkinahintaa ei ole kdytettavissé, voidaan
arvo méarittdd Orava Rahastot Oyj:n kehittdman asuntojen hintojen arviointimallin avulla. Rahaston
omaisuuden arvostaminen tayttaa IFRS:n ja IVS:n (International Valuation Standards) arviointikriteerit seké
hyvan Kiinteistéarviointitavan ns. AKA-kriteerit.

Ulkopuolinen asiantuntija auditoi Rahaston arviointiprosessin, laskentamenetelmét ja raportoinnin kerran
vuodessa. Auditoinnin liséksi Rahastossa tarkastutetaan vahintdan yhden kerran vuodessa omaisuuden arvon
madrityksessd kaytetty aineisto ulkopuolisella asiantuntijalla. Omaisuuden arvonmaéarityksessa kéytettavan
ulkopuolisen arvioitsijan tulee olla Keskuskauppakamarin hyvaksyma kiinteisténarvioitsija tai KHT-yhteiso.

Rahasto voi erityisestd syysta arvostaa muussa kuin omassa kaytdssa olevat asunnot muuhun kuin kéypaan
arvoon tai paattdd olla kayttamatta kiinteistonarvioitsijaa tai KHT-yhteis6d, jolloin Rahaston tulee
toimintakertomuksessa tai tilinpaatoksen liitetiedoissa perustella menettelynsa.

8 § Rahaston ja sen osakkeen arvon laskemis- ja julkistamisperusteet

Rahaston arvo lasketaan siten, ettd Rahaston varoista vdhennetddn Rahaston velat. Rahaston ja sen osakkeen
arvo ilmoitetaan euroina. Osakkeen arvo saadaan jakamalla Rahaston arvo osakkeiden méaéaralla
vahennettyna yhtion hallussa olevien osakkeiden méaaralla.

Kiinteistbomaisuuden arvostamisessa noudatetaan viimeisinté julkistettua 7 §:n mukaisesti mééritettya arvoa.

Rahastoon kuuluvat 4 §:n muut varat arvostetaan niiden voimassaolevaan markkina-arvoon. Osakkeiden ja
osakesidonnaisten osalta markkina-arvo on niiden viimeinen saatavilla oleva paatoskurssi, korkoa tuottavien
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instrumenttien osalta viimeisin kaupantekokurssi tai markkinatakausjérjestelméassa ostonoteerausten
keskiarvo, rahasto-osuuksien osalta viimeisin kaupantekokurssi ja rahamarkkinarahasto-osuuksien viimeisin
vahvistettu arvo. Saatavat arvostetaan niiden todenndkdéiseen luovutushintaan. Rahavarat ja velat arvostetaan
nimellisarvoonsa. Muut kateisvaroihin rinnastettavat, helposti rahaksi muutettavat varat arvostetaan niiden
kaypaan arvoon Rahaston hallituksen vahvistamien periaatteiden mukaan. Johdannaissopimukset arvostetaan
niiden markkina-arvoon, viimeiseen saatavilla olevaan paatoskurssiin.

Rahavaroille kertynyt korko otetaan huomioon Rahaston varojen lisdyksend ja veloille kertynyt korko
Rahaston varojen vahennyksena.

Rahaston liiketoiminnan tulos lasketaan kuukausittain. Rahaston liikevaihto muodostuu vuokratuotoista,
kayttokorvauksista, luovutusvoitoista ja realisoitumattomista arvonmuutoksista. Liikevaihdosta ja
lilketoiminnan muista tuotoista véhennet&an hallinnointipalkkio ja muut Rahaston toiminnasta aiheutuneet
kulut. Rahaston liiketoiminnan tulos julkistetaan vahintéan neljannesvuosittain.

Rahaston ja sen osakkeen arvot lasketaan kuukausittain ja julkistetaan vahintdan neljannesvuosittain.

Ennen kuin osake on otettu Rahaston hakemuksesta julkisen kaupankdynnin tai monenkeskisen
kaupankéynnin kohteeksi, osakkeen arvo lasketaan vahintdan neljannesvuosittain. Osakkeiden arvo ja maara
julkistetaan viimeistddn seuraavan kuukauden 15. pdivdnd Rahaston internet-sivustolla ja on saatavilla
Rahastosta.

9 § Voitonjako

Rahasto jakaa osinkona véhintddn 90 prosenttia tilikauden voitosta ilman realisoitumattomia
arvonmuutoksia, jollei osakeyhtidlain saannoksistd, jotka rajoittavat voitonjakoa Rahaston vapaan oman
padoman maaran tai maksukyvyn perusteella, muuta johdu.

10 § Rahaston tiedonantovelvollisuus ja Rahastoa koskevien tietojen julkistaminen
Rahaston tiedonantovelvollisuus ja tietojen julkistaminen maaraytyvat Kiinteistérahastolain mukaisesti.

11 § Hallinnointipalvelu ja siitda maksettavat palkkiot

Rahasto on sopinut erillisessé hallinnointipalveluita koskevassa sopimuksessa tarkemmin maéaratylla tavalla
Orava Rahastot Oyj:n kanssa hallinnointipalveluista ja kéyttdoikeuksista, jotka késittdvdat Rahaston
perustamisen ja toiminnan jérjestdmisen, organisaation miehittdmisen osana Orava Rahastot Qyj:n
liiketoimintaorganisaatiota, liikeidean ja sen kehittdmisen, oikeuden liiketunnuksen ja brandin kayttoon,
Rahaston sijoitustoiminnan ja tukifunktioiden prosessit ja ohjeistuksen seké& Rahaston hallinnointiin liittyvien
tietojarjestelmien kéyttdoikeuden.

Korvauksena edelld mainituista hallinnointipalveluista Rahasto maksaa Orava Rahastot Oyj:lle palkkion,
jonka maara on 0,6 % p.a. 8 8 mukaan maaraytyvéasta Rahaston varojen arvosta. Palkkio maaraytyy
neljannesvuosittain, ja arvona pidetaddn edellisen vuosineljanneksen viimeisintd IFRS:n mukaista varojen
kaypaa arvoa. Hallinnointipalkkio laskutetaan neljannesvuosittain kunkin vuosineljanneksen ensimmaisen
kuukauden 15. paivana.

Tulossidonnaisena hallinnointipalkkiona Rahasto maksaa Orava Rahastot Oyj:lle kaksikymmenta prosenttia
(20%) Rahaston vuotuisesta kuuden prosentin (6%) aitakoron ylittdvéastd tuotosta. Tulossidonnainen
hallinnointipalkkio lasketaan tilikauden osakekohtaisen tuoton ja tilikauden pdéttdvan osakkeiden
lukumadrén perusteella. Tilikauden osakekohtainen tuotto lasketaan ennen listautumista tilikauden paattavén
ja avaavan osakekohtaisen nettovarallisuuden ja tilikauden aikana osakkeelle maksettujen osinkojen
perusteella. Listautumisen jalkeen osakekohtaisen nettovarallisuuden sijaan laskennassa kdytetdan osakkeen
porssikurssia.

Tulossidonnainen hallinnointipalkkio laskutetaan vuosittain tilikauden ensimmaéisen kuukauden 15. pdivana
siten, ettd vahintaan puolet tulossidonnaisesta palkkiosta maksetaan rahassa ja Rahastolla on oikeus maksaa
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puolet Rahaston osakkeina. Osakkeen arvona kéaytetéén tilinpaatdshetken osakekohtaista nettovarallisuutta ja
listautumisen jalkeen porssikurssia.

Edella mainittuihin palkkioihin lisdtaan mahdollinen kulloinkin voimassa oleva arvonlisévero.

Rahasto vastaa itse toimintansa jarjestdmisestd siltd osin kuin Orava Rahastot Oyj ei tarjoa
hallinnointipalvelua edelld olevan mukaisesti. Rahasto voi jarjestad toiminnan itse tai hankkia tarvitsemansa
palvelut Orava Rahastot Oyj:Ita tai ulkopuoliselta taholta.

12 § Kiinteistdjen hallinnointi- ja yllapitopalvelujen jarjestaminen

Rahasto hankkii tarvitsemansa palvelut péaasiassa asuinhuoneistojen hallinnointi- ja yll&pitopalveluihin
erikoistuneilta ulkopuolisilta tahoilta, mutta voi jarjestaa toiminnan myos itse.

13 § Riskit ja riskienhallinta

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

Rahaston hallitus vahvistaa riskienhallinnan periaatteet, joissa maéritellaan riskienhallinnan tavoitteiden ja
yleisten menettelytapojen liséksi riskienhallintaan liittyvét tehtavat ja vastuut. Riskienhallinnan koordinointi
on toimitusjohtajan vastuulla. Liiketoimintaorganisaatio on ensisijaisesti vastuussa omaan toimintaansa
vaikuttavien riskien tunnistamisesta ja arvioinnista.

Rahaston liiketoiminnan riskeja arvioidaan s&&nnéllisesti osana Rahaston vuosittaista suunnittelu- ja
strategiaprosessia, sijoitusomaisuuden hankintaan liittyvien sekd muiden sopimusten valmistelu- ja
paatoksentekoprosessia sekd muuta operatiivista toimintaa.

Riskienhallintajarjestelméd perustuu kuukausittaiseen raportointiin, jolla valvotaan sijoitusomaisuuden
kayvan arvon, rahoitusaseman, liikevaihdon, kannattavuuden, myyntien, myyntisaatavien, kulujen ja niiden
kautta Rahaston tuloksen kehittymistd. Kuukausittainen sisdinen raportointi toteutetaan Rahaston johdon
kokouksissa osana liiketoimintakatsauksia.

Ratkaisevassa asemassa Rahaston tuoton kannalta ovat rahaston hallituksen ja johdon seka
yhteistyokumppaneiden tiedot ja taidot toteuttaa ja hoitaa investointeja. Tahan liittyy kaksi olennaista riskia:

Hankintariski: Rahaston voi olla haastavaa ja vaikeaa hankkia investointikohteita. jotka tayttavat Rahaston
tavoitteet. On my0s epévarmaa, sopivatko markkinoilta mahdollisesti hankittavat kohteet Rahaston
strategiaan.

Vuokratuottoriski: Merkittavéd osa hallinnointity6ta on saada hankittu asuntosalkku tuottamaan tavoitteiden
mukainen vuokratuotto. Markkinavuokrien ennustaminen on hankalaa ja markkinavuokrat voivat toteutua
ennustettua pienemping, jolloin Rahaston tuotto pienenee.

Muita merkittavia riskeja ovat:

Hajauttamaton salkku

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

Rahaston menestymiseen vaikuttaa sen johdon ja hallituksen asiantuntemus. On mahdollista, ettd henkil6t
vaihtuvat tai toiminnassa mukana olevien henkildiden asiantuntemus vanhentuu tai heidan kykynsé hoitaa
tehtavid heikkenee.

Likviditeettiriski

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

Y hteistydkumppaniriski
Rahaston toiminta perustuu olennaisilta osin myds yhteistyokumppaneihin. Yhteistyokumppanien kyky
hoitaa tehtaviadn voi heikentyd, ne voivat lopettaa toimintansa tai menné konkurssiin.

Vahinkoriski

On mahdollista, ettd Rahaston hankkimia asuntoja tuhoutuu eik& vakuutusyhtioltd saada niistd korvauksia.
On myds mahdollista, ettd vuokralaiset aiheuttavat erityisen suuria vahinkoja asunnoille, mista aiheutuu
kustannuksia, joita ei saada perittya vuokralaisilta.

Korkoriski

Markkinakorot vaihtelevat, ja viime vuosien korkojen perusteella on vaikea ennustaa tulevia korkoja.
Markkinakorkojen ja marginaalien nopea ja voimakas muutos voi vaikuttaa Rahaston liiketoimintaan
negatiivisesti.

Yleiset taloudelliset riskit

Takeita ei ole siitd, ettd yleinen talous tulee kasvamaan tai ettd asuntojen hinnat tulevat nousemaan
tulevaisuudessa. Kiinteistdjen arvo seuraa tyypillisesti suhdannevaihteluja. Kiinteistdjen arvoon vaikuttavat
monet tekijat, kuten korkotaso, inflaatio, talouskasvu, liiketoimintaymparist®, luoton saatavuus, verotus ja
rakentamisen vilkkaus.

Osakkeen arvostusriski

On mahdollista, ettd Rahaston osakkeen markkinahinta poikkeaa huomattavasti osakekohtaisen
nettovarallisuuden arvosta. Sijoittaja voi joutua myyméaan osakkeensa pdrssissa hinnalla, joka on alhaisempi
kuin osakekohtainen nettovarallisuus.

Osakkeen likviditeettiriski
On mahdollista ettd Rahaston osakkeella on niin huono likviditeetti, ettd osakkeiden myynti on aikaavievaa
tai jopa mahdotonta.

Lainsaadantoriski
Rahasto on rakennettu voimassa olevien lakien perusteella ja on ensimmadisia veronhuojennuslakien mukaisia
Rahastoja. On mahdollista, ettd lait muuttuvat tai uusia lakeja tulee voimaan.

Historian puute

Rahasto on perustettu hetked ennen Rahaston toiminnan aloittamista, eik& Sijoittajalla ole ollut
mahdollisuutta arvioida sijoitusten tuottoa tai Rahaston menestystd aikaisempien tuottojen perusteella.
Rahasto, sen yhteistyokumppanit tai naiden taustatahot eivat ole vastuussa ennakoitujen tuottojen
Saavuttamatta jattamisestd tai sijoittamiseen liittyvista riskeista.

Riskienhallinnan tavoitteena on minimoida riskien haitalliset vaikutukset Rahaston tulokseen.
Riskienhallinnan keinoja ovat riskien valttdminen, poistaminen ja niiden realisoitumisen todennakoisyyden
pienentdminen.

Riskeja pyritaan hallitsemaan riskikartoituksilla, systemaattisella seurannalla ja markkina-analyyseilla.
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14 § Kiinteistosijoitustoiminnan séantdjen muuttaminen

Kiinteistdsijoitustoiminnan sdantdjen muuttamisesta paattad yhtiokokous hallituksen sille tekemén
ehdotuksen perusteella. Yhtiokokous voi antaa hallitukselle valtuutuksen muuttaa kiinteistdsijoitustoiminnan
sdantoja paatoksessd mainitun valtuutuksen rajoissa.

Saantojen muutokset tulevat voimaan kuukauden kuluttua siitd, kun Finanssivalvonta on ne hyvaksynyt ja
muutetut  sddnnét on  saatettu = osakkeenomistajien  tietoon  julkistamalla  tieto  Rahaston
tiedonantovelvollisuuden piiriin kuuluvan tiedon julkistamista vastaavalla tavalla 10 §:n mukaisesti. Ennen
kuin osake on otettu Rahaston hakemuksesta julkisen kaupankdynnin tai monenkeskisen kaupankaynnin
kohteeksi, muutetut sddnnot saatetaan osakkeenomistajien tietoon séhkdpostitse 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
Kylméojantie 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 riippumattomana arvioijana. Realia
Management Oy maarittaa kohteiden huoneistokohtaiset summa-arvot, tuottoarvot ja
markkina-arvot puolivuosittain (Q2 ja Q4) desktop-tyona.

Puolivuosittaisten arvioiden lisdksi arvioita laaditaan esimerkiksi uusien kohteiden
transaktioiden yhteydessa. Uusista kohteista laaditaan joko arvolaskelma tai arviokirja
toimeksiannosta riippuen.

Arvioiden tarkoituksena on maaritella kohteen markkina-arvo, jolla tarkoitetaan

sitd rahamaarag, jolla omaisuuden arvopdivana arvioidaan vaihtavan omistajaa lilketoimeen
halukkaiden ja toisistaan rilppumattomien myyjan ja ostajan valilla asianmukaisen
markkinoinnin jalkeen osapuolten toimiessa asiantuntevasti, harkitusti ja ilman pakkoa (IVS).
Arviot perustuvat arvion tilaajalta, julkisista rekistereista ja muista tietolahteista saatuihin
kohteita ja niiden ymparistéa 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
kohdekohtaiset huoneistojen summa-arvot seka markkina- arvot.

Helsingissa 20.9.2013
Realia Management Oy | Arviointi ja konsultointi

C / ) | =

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

(AKA) yleisauktorisoitu (AKA) yleisauktorisoitu
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Yhteenveto arvoista kohteittain

Orava Orava Katselmoitu
Kohde Asuinkiinteistdrahasto |Asuinkiinteistérahasto [Arvopaivé Arvioitsija Realian
Oyj:n omistamien Oyj:n omistamien toimesta
huoneistojen summa- |huoneistojen markkina-
arvo yht. kohteittain arvo yhtena
kokonaisuutena
kohteittain

/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- 1 397 975 1 100 000/30.6.2013 |Henri Timperi Ei
Kirkkoniityntie 28, Sipoo 2 087 635 1 700 000/30.6.2013 |Henri Timperi Kylla
Kylméojantie 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 1 100 000{30.6.2013 [Henri Timperi Ei
Pihtikatu 5, Lahti 1869 000 1 800 000(30.6.2013 Wuha Kirvesmies Ei
Poikkikatu 4, Lahti 2 753 975 2 300 000/30.6.2013 [Juha Kirvesmies Ei
Puurata 15-17, Nurmijarvi 3 556 800 2 900 000/30.6.2013 |Henri Timperi Kylla
Rasinrinne 13, Vantaa 4 085 325 3300 000/30.6.2013 [Jenni Komppa- Kylla
\Venevalkamantie 3, 2 811 050 2 700 000/30.6.2013 Jenni Komppa- Kylla
\Vuorenrinne 19, Kotka 2 636 175 1 900 000[30.6.2013 Juha Kirvesmies Kylla
Hoitajantie 4, Jyvaskyla 1695 100 1 650 000j30.6.2013 [Tuomo Salo Ei
\Vuoksenkatu 4, Lahti 805 950 600 000(30.6.2013 Juha Kirvesmies Kylla
Ristinkedonkatu 33, Salo 3910 900, 2 500 000[22.8.2013 Jenni Komppa- Kylla
YHTEENSA (30.6.2013) 38 133 598 30 900 000

Palosenkatu 7, Kerava 5 798 800 5 800 000(30.7.2013 [Tuomo Salo l Kylla
YHTEENSA (30.8.2013) 43 932 398 36 700 000

Orava Asuinkiinteistérahasto Oyj:n omistamien huoneistojen markkina-arvo yhtena kokonaisuutena kohteittain tarkoittaa
kohteen markkina-arvoa yhdella kaupalla myytaessa, jolloin arvossa kéaytetaén tyypillisesti kohteen koosta yms. tekijoista johtuvaa
kokonaisarvonkorjausta eli tukkualennusta (markkina-arvon méaaritelmé IVS:n mukaan). Tama arvo kuvaa kohteen markkina-arvoa
myytédessa se yhtend kokonaisuutena (kertakaupalla). Maaritetty markkina-arvo ei tarkoita kohteen hankintahintaa.

Orava Asuinkiinteistdrahasto Oyj:n omistamien huoneistojen summa-arvo yhteensa kohteittain tarkoittaa omistajan
kaikkien huoneistojen huoneistokohtaisten arvojen summaa, jolla tarkoitetaan yksittaisten huoneistojen kauppa-arvojen summaa
myytdessa huoneistot yksi kerrallaan, ilman ylla mainittua kohteen koosta yms. tekijoista johtuvaa kokonaisarvon korjausta eli
tukkualennusta. Tama arvo kuvaa IFRS:n mukaista kdypaa arvoa (kayvan arvon maaritelma IFRS:n mukaan). Tama ei tarkoita
huoneistojen hankintahintaa.

Kohteella tarkoitetaan tdssa Orava Asuinkiinteistdrahasto Oyj:n omistamia huoneistoja kyseisessa kiinteistéssa/yhtiossa (arvion
kohde). Liséksi yhtidssé voi olla muidenkin tahojen omistamia huoneistoja. N&itd muiden tahojen omistamia huoneistoja tai niiden
arvoa ei ole huomioitu arvonmaarityksessa.
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LIITE C - ORAVA ASUINKIINTEISTORAHASTO OYJ:N YHTIOJARJESTYS

1 § Yhtidon toiminimi

Yhtion toiminimi on suomeksi Orava Asuinkiinteistorahasto 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 Kkiinteistorahastolaissa (1173/1997) tarkoitettuna Kiinteistdrahastona harjoittaa
omistamiensa ja osakeomistuksen perusteella hallitsemiensa asuntojen ja kiinteistdjen vuokraustoimintaa,
siihen kohdistuvaa tavanomaista isannginti- ja kunnossapitotoimintaa, rakennuttamistoimintaa omaan lukuun
sekd ndiden edellyttdmad varainhallintaa.

4 § Arvo-osuusjarjestelma

Yhtion osakkeet kuuluvat arvo-osuusjarjestelmaan.

5 8 Hallitus

Yhtion hallitukseen kuuluu vahintaan kolme (3) ja enintddn kahdeksan (8) jasentéa.

Hallitus valitsee keskuudestaan puheenjohtajan ja varapuheenjohtajan.

Hallitus kokoontuu puheenjohtajan kutsusta. Puheenjohtajan on kutsuttava hallitus koolle, jos hallituksen
jasen tai toimitusjohtaja sita vaatii.

Hallitus on péaatdsvaltainen, kun enemman kuin puolet jasenistdi on saapuvilla. Paatdkset tehddan
enemmistopaatoksin. Jos ddnet menevat tasan, ratkaisee puheenjohtajan &ani. Mikali &anet menevat tasan
puheenjohtajaa valittaessa, ratkaistaan valinta kuitenkin arvalla.

Hallituksen jasenen toimikausi paattyy vaalia seuraavan varsinaisen yhtiokokouksen paattyessa.

6 8 Toimitusjohtaja

Yhtiélla on toimitusjohtaja, jonka valitsee hallitus.

7 8 Yhtion edustaminen

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

Hallitus voi antaa nimetyille henkil6ille oikeuden edustaa yhtiétd kullekin erikseen yhdessd hallituksen
jasenen kanssa tai kaksi yhdessa.
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8 § Tilintarkastaja

Yhti6lla on yksi (1) tilintarkastaja, jonka tulee olla Keskuskauppakamarin hyvaksyma tilintarkastusyhteiso.
Tilintarkastajan toimikausi on tilikausi, ja tehtdvd péaattyy ensimmdisen vaalia seuraavan varsinaisen
yhtiokokouksen paattyessa.

9 § Tilikausi
Yhtion tilikausi on kalenterivuosi.
10 8 Varsinainen yhtiokokous

Varsinainen yhtiokokous pidetddn vuosittain kesdkuun loppuun mennessé hallituksen madradmana
ajankohtana.

Kokouksessa on

esitettdva
1. tilinpéétds, joka sisdltda konsernitilinpaatoksen, ja toimintakertomus;
2. tilintarkastuskertomus;

paatettava

3. tilinpaatoksen vahvistamisesta;

4. taseen osoittaman voiton kayttdmisesta;

5. vastuuvapaudesta hallituksen jasenille ja toimitusjohtajalle;
6. hallituksen jasenten lukumaarasta;

7. hallituksen jasenten palkkioista;

8. tilintarkastajan palkkiosta; seka

valittava:

9. hallituksen jasenet, ja

10. tilintarkastaja.

11 § Yhtidkokouskutsu

Kutsu yhtiokokoukseen on asetettava saataville yhtion internet-sivuille aikaisintaan kolme kuukautta ja
vahintddn 21 péivad ennen yhtiokokousta. Yhtiokokouskutsu on aina asetettava saataville véhintdan
yhdeksan péivéaé ennen osakeyhtidlaissa tarkoitettua yhtiokokouksen tdsmaytyspaivaa.

12 § limoittautuminen yhtiékokoukseen

Osakkeenomistajien on saadakseen osallistua yhtiokokoukseen ilmoittauduttava yhtidlle viimeistdan
kokouskutsussa mainittuna péivana, joka voi olla aikaisintaan kymmenen (10) péivéaa ennen kokousta.

13 § Apporttiomaisuus
Yhtion osake voidaan merkitd oikeuksin tai velvollisuuksin panna yhtidon osaketta vastaan muuta
omaisuutta kuin rahaa (apporttiomaisuus). Apporttiomaisuutena voidaan yhti6dn panna vain

kiinteistosijoitustoiminnan s&anndissd maarattyd sellaista omaisuutta, johon yhtién omaisuus voidaan
sijoittaa veronhuojennuslain (299/2009) sallimissa rajoissa.
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YHTIO

Orava Asuinkiinteistérahasto Oyj
Kanavaranta 7 C
00160 Helsinki

YHTION OIKEUDELLINEN NEUVONANTAJA

Asianajotoimisto Castrén & Snellman Oy
Eteléesplanadi 14
00130 Helsinki

TILINTARKASTAJA

PricewaterhouseCoopers Oy
Itdmerentori 2
00180 Helsinki
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