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Hallituksen toimintakertomus

Liikevaihto ja tulos

VWO-konsernin likevaihto oli 342,9 miljoonaa euroa (327,2
miljoonaa euroa vuonna 2008 ja 356,7 miljoonaa euroa vuon-
na 2007). Liikevaihdosta 81,7 (79,9) prosenttia tuli asunto-
vuokrauksesta, 18,3 (19,4) prosenttia asuntorakennuttamises-
taja 0,0 (0,7) prosenttia muusta toiminnasta.

Konsernin liikevoitto oli 98,2 (2008: 91,5, 2007: 92,0) mil-
joonaa euroa eli 28,6 (2008: 28,0, 2007: 25,8) prosenttia liike-
vaihdosta. Tulos ennen veroja oli 41,0 (32,8) miljoonaa euroa.

Tulokseen sisaltyy kayttdomaisuuskohteiden luovutus-
voittoja 3,3 (14,8) milioonaa euroa ja vaihto-omaisuuden
arvonalentumisia 2,7 (0,0) miljioonaa euroa. Arvonalentumiset
johtuivat perustajarakennuttamistoiminnan aktivoitujen suun-
nittelumenojen kulukirjauksista.

VWWO-yhtyma Oyj:n hallitus paatti tammikuussa 2009, etta
rakennuttamistoiminnassa keskitytddn konsernin omaan
vuokra-asuntotuotantoon, ja ettéd omistusasuntotuotannosta
ja palvelurakennuttamisesta luovutaan. VVO Rakennuttaja
Oy:n tulos ennen veroja oli 11,0 (10,8) miljoonaa euroa tap-
piollinen. Rakennuttajayhtion alasajo on edennyt ennakoitua
nopeammin.

Vakavaraisuus

Konsernitaseen loppusumma oli 2 170,6 (2 149,6) miljioonaa
euroa. Kasvua edellisesta vuodesta oli 1,0 (5,1) prosenttia.
Konsernin oman padoman maaré nousi 322,0 (299,7) miljoo-
naan euroon. Oman p&doman tuotto (ROE) oli 9,2 (2008: 8,0,
2007: 11,4) prosenttia ja omavaraisuusaste 15,3 (2008: 14,5,
2007: 13,1) prosenttia.

Konsernin omavaraisuutta arvioitaessa on otettava huo-
mioon asuntotuotannon rahoitusjérjestelma, jossa tarvittavien
omien varojen osuus on vahainen. Merkittava osa konsernin
lainoista muodostuu valtion asuntolainoista ja yhtendislainoista
seké valtion takaamista korkotukilainoista. Edelld mainittujen
lainojen osuus koko lainakannasta on 51,1 (49,2) prosenttia.

Rahoitus

Konsernin rahat, pankkisaamiset ja rahoitusarvopaperit olivat
vuoden lopussa yhteensa 132,9 (103,3) miljoonaa euroa.
Konsernin maksuvalmius oli koko toimintavuoden hyva. Ra-
hoitustilanteen varmistamiseksi osa suurehkoista korjauksista
siirrettiin mydhemmin toteutettavaksi. Lyhytaikaisen rahoituk-
sen tarve vaheni tasaisesti vuoden aikana omistusasuntojen
ennakoitua paremman myynnin johdosta. Maksuvalmiutta
turvaavien limiitti- ym. lainojen maéra oli vuoden vaihteessa
32,4 (57,2) miljoonaa euroa. 80 miljoonan euron yritysto-
distusohjelmasta oli vuoden vaihteessa likkeella 41,6 (31,4)
miljoonaa euroa. Rahoitustilanteen vakiinnuttua kaynnistettiin
merkittavasti omaan omistukseen tulevaa asuntotuotantoa.
Pitk&aikaisia lainoja nostettiin vuoden aikana yhteensa 85,6
(70,7) miljoonaa euroa ja lyhennettiin 48,4 (48,8) miljoonaa
euroa.
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Korollinen vieras pddoma tilikauden lopussa oli 1 682,9
(1 669,6) milioonaa euroa. Lainojen keskiméaarainen korkokus-
tannus oli 3,6 (3,8) prosenttia. Konsernin koko lainakanta on
euromaaraista.

Vuosimaksulainoja oli vuoden vaihteessa 356,3 (360,7)
miljoonaa euroa. Vuosimaksulainojen keskikorko vuonna 2009
oli 4,2 (3,8) prosenttia ja jaljella oleva maturiteetti tiedossa
olevalla inflaatiolla on 23 vuotta 11 kuukautta.

Valtion takaamia korkotukilainoja oli vuoden vaihteessa
yhteensé 472,9 (431,4) miljoonaa euroa. Korkotukilainojen
keskikorko vuonna 2009 oli 2,8 (3,2) prosenttia. Jaljella oleva
maturiteetti on kahdeksan vuotta ennen vuotta 2002 otetuissa
korkotukilainoissa, joita oli 282,8 (288,9) miljoonaa euroa ja 33
vuotta mydhemmin otetuissa korkotukilainoissa, joita oli 190,1
(133,8) miljoonaa euroa.

Padomalainoja oli vuoden lopussa 20,3 (30,4) miljoonaa
euroa.

Markkinaehtoisia lainoja oli vuoden vaihteessa 622,8
(604,6) miljoonaa euroa. Niiden keskikorko vuonna 2009 oli
3,8 (4,1) prosenttia ja lainojen padomasta oli korkosuojattu
294,9 (298,9) milioonaa euroa. Suojausten keskimaturiteetti
oli 6,2 (7,5) vuotta. Markkinaehtoisista lainoista kiintedan
korkoon on sidottu 130,3 (145,2) miljoonaa euroa, jaljella
oleva keskimaturiteetti on 3,25 (3,5) vuotta. Myymattémiin
omistusasuntoihin liittyvid yhtiélainoja oli yhteensa 26,0 (48,6)
miljoonaa euroa. Liséksi tonttivarantoon liittyvia lainoja oli 60,6
(78,4) miljoonaa euroa.

Asiakkuuksien hallinta

Vuokra-asuntojen kysynta jatkui vakaana vaikkakin kysynta-
tilanteessa oli alueellisia eroja. Voimakkain kysynté kohdistui
pienimpiin asuntoihin. Asuntojen kayttdaste on pysynyt korke-
alla tasolla huolimatta puolen prosenttiyksikdn laskusta. Kayt-
tdaste oli 98,2 (98,8) prosenttia. Vaihtuvuus lisdantyi hieman ja
oli 22,6 (21,2) prosenttia. Vuokria korotettiin maaliskuun alusta
lukien 6,4 (3,7) prosentilla. Keskivuokrat tuoteryhmittain olivat
8,78-11,77 (8,10-11,15) euroa/m?/kk.

Yleisen taloustilanteen heikkenemisesta huolimatta
vuokrasaatavien maara pysyi ennallaan edelliseen vuoteen
verrattuna ja oli vuokrakassavirtaan suhteutettuna vahainen.

Toimintavuoden aikana kiinteistdjen hoitokustannukset
nousivat edellisvuotta maltillisemmin. Kustannukset nousi-
vat kolmannella vuosineljanneksella 3,1 (9,9) prosenttia.
Toiminnan tehostamisen ansiosta VVO:n vuokra-asuntojen
hoitokustannukset nousivat edelld mainittua yleista tasoa
vahemman ja vuokraustoiminnalle asetetut tulostavoitteet
saavutettiin.

Toimintavuoden aikana uudistettiin asiakaslaheisen stra-
tegian mukaisesti asuntojen vuokraus- ja tarkastusprosessit.
Oma henkildkunta ennakkotarkastaa ja esittelee valtaosan
vapautuvista asunnoista. Asuntojen markkinoinnin johtaminen
keskitettiin organisaatiouudistuksen yhteydessa perustetun

asiakkuusosaston vastuulle ja aikaisempi tulosyksikkdorgani-
saatio purettiin.

Toimintavuoden aikana jatkettiin kanta-asiakasohjelman
kehittdmista, asukkaiden séhkdisten palvelujen uudistamista
ja VWWO:n toimintamallin kehittdmisté. Ikaihmisten palvelujen
kehittdmiseen panostettiin erityisesti valmistuneiden ja kéyn-
nistettyjen uustuotantoinvestointien yhteydessa.

Investointien ja kiinteistdjen hallinta

VWWO:n omistamien vuokra-asuntojen kokonaismaara kasvoi
ja oli vuoden lopussa 38 519 (38 241). Asuntokanta uudistui
ja keskittyi kasvaviin kaupunkiseutuihin. VVO:n omistaminen
vuokra-asuntojen tasearvo kasvoi ja on 1,9 (1,8) miljardia
euroa.

Toimintavuonna VWQO:lle valmistui yhdeksan vuokrata-
lokohdetta, joista neljéa on vapaarahoitteisia ja viisi korko-
tukilainoitettua. Naissa on yhteensad 291 asuntoa, joista
vapaarahoitteisia on 131 ja korkotukilainoitettuja 160. Uusia
rakennuskohteita aloitettiin 14, joissa on yhteensd 1 115
asuntoa. Kohteista 12 on pitkalla korkotuella lainoitettua.
Vélimallin rahoituksella aloitettiin yksi 166 asunnon kohde ja
vapaarahoitteisena toteutettiin 153 asunnon kohde. Toiminta-
vuonna aloitettujen kohteiden hankinta-arvo on yhteensé noin
160 miljoonaa euroa.

Toimintavuoden aikana hankittin konserniin 36 aravavuok-
ra-asuntoa ja kahdeksan vapaarahoitteista asuntoa. Vuokra-
asuntokannasta myytiin 108 asuntoa.

Konsernin bruttoinvestoinnit kauden aikana olivat 108,0
(156,8) miljoonaa euroa. Investoinneista 74,5 (67,8) milioonaa
euroa kohdistui uustuotantoon ja 21,8 (42,4) miljoonaa euroa
korjausmenoihin.

Korjauskustannuksia oli yhteensa 47,7 (74,4) miljioonaa
euroa. Tulosvaikutteisia korjauksia oli 25,8 (32,0) miljioonaa
euroa. Asetetut energiansaastétavoitteet saavutettiin ja toimin-
tavuoden lopussa sitouduttiin uusiin, aikaisempaa tiukempiin
saastotavoitteisiin.

Urakkahintojen laskeminen ja valtion oikein mitoittamat
tukitoimet mahdollistivat tavanomaista suuremmat asuntojen
aloitusmaéarat.

VVO Rakennuttaja Oy

VWO Rakennuttaja Oy:n taseessa ovat konsernin RS-tuotan-
toon liittyvat omistusasuntokohteet ja p&dosa konsernin tont-
tivarannosta. Yhtion RS-tuotantoa on ajettu alas VVO-yhtyma
Oyj:n hallituksen tammikuussa 2009 tekeman paatdksen
mukaisesti. Tonttivarantoa on sopeutettu uuden strategian
mukaiseksi.

WO Rakennuttaja Oy:n liikevaihto laski edelliseen vuoteen
verrattuna 2,3 prosenttia 63,8 (65,3) miljoonaan euroon.
Yhtién tulos ennen veroja oli 11,0 (10,8) miljoonaa euroa
tappiollinen.

Vuonna 2009 myytiin yhteensé 242 (202) omistusasuntoa.
Valmiita myyméattdmia asuntoja oli vuoden lopussa 199 (220),
joista vuokrattuina oli 113 (62) asuntoa. Vuoden aikana val-
mistui 277 RS-asuntoa. Tilikauden lopussa VVO Rakennuttaja
Oy:lla ei ollut enda rakenteilla olevia omistusasuntokohteita.

VWO Rakennuttaja Oy:n omistama tonttivaranto oli vuoden
alussa 180 000 kem? ja vuoden lopussa 140 000 kem?. Tont-
tivaranto vahentyi sekd myyntien ettd VVO-konsernin omaan

vuokra-asuntotuotantoon siirtdmisen kautta. VVO Rakennut-
taja Oy:n nimissa olevien, omistusasuntotuotantoon tarkoi-
tettujen tonttivarausten ja optioiden maéra vahentyi vuoden
aikana 220 000 kem?:sta noin puoleen, josta osa soveltuu
myds vuokra-asuntotuotantoon.

Henkildsto

Helmikuussa 2009 VVO:ssa kaynnistettiin tuotannollisista ja
taloudellisista syista suunniteltavia irtisanomisia ja mahdollisia
lomautuksia koskevat yt-neuvottelut. Neuvottelujen tuloksena
irtisanottiin 29 henkildd. Lomautuksia ei toteutettu. Irtisa-
noutuneiden ja elékkeelle jdaneiden tilalle ei palkattu uutta
henkilostoa.

WO kartoitti henkildstdn hyvinvoinnin tilaa joka toinen
vuosi toteutettavalla henkildstén voimavarakartoituksella.
Kartoituksen tulokset olivat positiivisia: huolimatta vaikeasta
vuodesta ja henkildstdn vahentamisesta, henkildston vireystila
ja mieliala olivat parantuneet edellisesta mittauksesta.

WWO:n asuntovuokrausliketoiminta osallistui Suomen
laatupalkintokilpailuun. Yhti¢ sai kilpailussa EFQM Recognised
for Excellence -tunnustuksen hyvasta toiminnasta ja hyvista
tuloksista. Myonteiset arvioinnit saatiin muun muassa henki-
[6stén hyvinvoinnin huolehtimisesta. Arvioiden mukaan johto
on onnistunut luomaan yritykseen avoimen ja keskustelun
mahdollistavan imapiirin.

Vuoden 2009 lopussa VWO:n palveluksessa tydskenteli
yhteensa 332 (377) henkild, joista vakituisessa tydsuhteessa
oli 319 (362) ja maaraaikaisessa 13 (15). Keskimaarin henki-
|6st6a oli vuoden aikana 346 (2008: 388, 2007: 395).

Tilikauden palkkojen ja palkkioiden kokonaissumma oli
16,2 (2008: 16,8, 2007: 16,0) miljoonaa euroa.

Keskimaarainen palveluksessa oloaika oli 9,3 (8,5) vuotta.
Henkiléston vaihtuvuus vuonna 2009 oli 11,5 (8,6) prosenttia.
Vakituisia tydsuhteita paattyi 45 (32) ja elakkeelle jai 4 (1) hen-
kilda. Vuoden 2009 aikana VVO:lle rekrytoitiin 23 (20) uutta
henkilda. Henkildstdn keski-ika oli 44,2 (43,9) vuotta.

Ympaéristévaikutukset

VWWO:n toiminnan keskeisin ymparistdvaikutus on rakennus-
ten k&ytdn energiankulutus ja vélillisesti sen tuotannosta
aiheutuvat kasvihuonekaasupaastét. VVO liittyi vuonna

2009 Kiinteistdalan energiatehokkuussopimuksen alaiseen
vuokra-asuntoyhteisdjen toimenpideohjelmaan. Toimenpide-
ohjelmassa VVO sitoutuu tehostamaan ennen vuotta 2010
valmistuneen kiinteistdkannan energiatehokkuutta seitseman
prosenttia vuoteen 2016 mennessa.

Vuonna 2009 VWO:n lampdenergian kokonaiskulutus oli
424 (403) GWh, kiinteistosdhkon 51,0 (49,6) GWh ja veden
kokonaiskulutus 3,6 (3,7) miljoonaa kuutiometria. Normeerattu
[&mmaodn ominaiskulutus putosi 4,3 prosenttia vuoteen 2008
verrattuna. TAma on suurin ominaiskulutuksen vuosimuutos
2000-luvulla.

Energiankéytdsté aiheutuneet vélilliset hiilidioksidipaastot
olivat noin 93 000 (88 700) tCO,. VWO véhentéé energiankéy-
t6sta aiheutuvia ympéristdvaikutuksia kayttamalla kiinteis-
toséhkona hiilivapaasti tuotettua energiaa. VVO:n sahkon
energiamuodon valinta merkitsi noin 10 000 tonnin sa&stda
hiilidioksidipaastoista. L&mmitysmuotona kaytetédan kauko-
lampoa 99 prosentissa kiinteistoista.
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Elokuussa 2009 valmistui VVO:n ensimmainen matalaener-
giakerrostalo. Talon energiankulutusta on seurattu tarkoilla
mittauksilla. Seurannan perusteella laskennallinen kulutustaso
saavutetaan myds kaytadnndssa.

Riskienhallinta ja sisdinen tarkastus

Vastuu riskienhallinnan ja siséisen valvonnan jarjestdmisesta
kuuluu yhtion hallitukselle. Suunnitelmallisen riskienhallinnan
padmaarané on varmistaa strategisten ja liiketoiminnallisten
tavoitteiden toteutuminen tunnistamalla ja arvioimalla merkitta-
vimmat VWO:n liiketoimintaan liittyvat riskit. VWVO:n tavoitteena
on kytkea riskienhallinta olennaiseksi osaksi johtamista ja
jokapéivéista toimintaa.

Vastuut ja roolit riskienhallinnassa

Kukin johtoryhman jésen vastaa oman toimialueensa riskien-

hallinnasta. Riskit luokitellaan liketoiminnan strategisiin ja

operatiivisiin riskeihin sek& taloudellisiin ja vahinkoriskeihin.
Sisdinen tarkastus arvioi konsernin riskienhallintaa vuosit-

tain ja raportoi riskienhallinnan tasosta hallituksen tarkastus-

valiokunnalle.

Riskienhallinnan toteuttaminen vuonna 2009

e Kaynnistetty riskienhallintaprojekti, jonka tavoitteena on
saada riskienhallinta integroitua osaksi liketoimintayksikoi-
den jokapéivéista toimintaa ja osaksi péivittéista johtamista
koko VWO-konsernissa.

e Kaynnistetty riskienhallintapolitikan laadinta, jossa maéri-
telldan riskienhallinnan tavoitteet, periaatteet, vastuut sekéa
keskeiset toimintatavat.

e Tunnistettu ja arvioitu merkittdvimmat VWO:n liiketoimintaan
littyvat riskit.

Merkittavia riskeja ja epavarmuustekijoita
seka riskienhallintatoimenpiteita

Liiketoimintariskit

Asiakkuuksien hallinta

Epévakaat ja toimintaympariston epévarmuustekijdiden vuoksi
vaikeasti ennustettavat vuokra-asuntomarkkinat edellyttéavét
paikkakuntakohtaista seurantaa ja reagointia. Markkinatilan-
netta ja asuntojen vuorattavuutta seurataan paikkakunta-,
kiinteistd- ja huoneistotasolla kuukausittain. Paikallisesti toimi-
vat VWO-kotikeskukset vastaavat markkinointi- ja vuokraustoi-
menpiteista tilanteiden muuttuessa. Vuoden 2010 k&yttdas-
teen arvioidaan pysyvan vuoden 2009 tasolla.

Investointien ja kiinteistéjen hallinta
Pitkalla aikavalillé investointitoiminnan keskeisena riskind on
asuntovarallisuuden sijoittuminen sellaisille paikkakunnille,
joissa asuntokysynta heikkenee. Riskia voidaan valttaa suun-
taamalla investointeja paikkakunnille, joissa kysynta pitkalla
aikavélillé on riittava sek& varmistamalla se, ettd asunnot
toimintapaikkakuntien sisélla sijaitsevat halutuilla alueilla.
Asunto-omaisuuden keskittamiselld ja realisointitoiminnan
suunnitelmallisella jatkamisella voidaan riskid pienentdd myds
merkittavasti.

WO:n kiinteistbomaisuudesta merkittédva osa on valmistu-
nut 1970-luvulla tai sitd aiemmin. Kiinteistdjen energiakulutuk-
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sen véhentdminen vastaamaan jatkuvasti kiristyvaa vaatimus-
tasoa on teknisesti ja liketaloudellisesti haastavaa. Riskina on,
etté& asunnontarvitsijoiden valinnat saattavat tulevaisuudessa
yha enenevassad maarin suuntautua ekologisperusteisesti
energiataloudellisesti tehokkaisiin kiinteistdihin. Riskid voidaan
vahentad suuntaamalla kehitys- ja korjaustoiminta voimak-
kaammin energiataloudellisiin korjauksiin ja jatkamalla uustuo-
tannossa viranomaismaarayksia nopeampaa tulevaisuuden
rakennustapojen kayttéonottoa.

Rakennuttajayhtién alasajo

Rakennuttajayhtion alasajon tehtdvana ovat jaljella olevien
omistusasuntojen myyminen ja tonttivarannon sopeuttaminen
WO:n strategiaa vastaavaksi. Samalla huolehditaan tontteihin
littyvista velvoitteista seka toteutettuihin omistusasunto-
kohteisiin liittyvistéd kahdesta kymmeneen vuotta kestévista
vastuista.

Omistusasuntojen myynnissa riskit liittyvat varsinkin
vuokrattuina olleiden asuntojen myyntiin. Asuntoja saattaa va-
pautua vuokrakaytdsta myyntiin arvioitua hitaammin ja kaytén
takia voidaan joutua antamaan hinnanalennuksia.

Espoon Suurpellon | ja Il asemakaava-aluetta koskevaan
maankayttdsopimukseen sisaltyy viivastyssakoin sanktioi-
dut aikataulut eri osa-alueiden rakentamiselle. Suurpellon
rakentaminen on aloitettu maankayttdésopimuksen mukaisista
suunnitelmista poiketen. Tasté on sovittu yhdessa Espoon
kaupungin kanssa.

Helsingin Arabianrannassa sijaitsevan As.oy Helsingin
Ruutuhypyn (ent. As.oy Helsingin Isolokki) rakennuttamissopi-
mukseen sisaltyy viivastyssakoin sanktioitu aikataulu rakenta-
miselle. VWO Rakennuttaja Oy on tehnyt aiesopimuksen toisen
asuntotuottajan kanssa rakennuttamissopimuksen siirrosta
oikeuksineen ja velvoitteineen. Helsingin kaupunki hyvaksyy
sopimuksen siirron.

Omistusasuntokohteissa, joissa paaurakoitsija on konkurs-
sissa, korjausvastuut voivat kohdistua rakennuttajayhtidille
arvioitua suurempina (2—-10-vuotisvastuut). Korjausvastuisiin
on varauduttu toiminnan alasajosuunnitelman yhteydessa.

Rahoitukselliset riskit

Riskienhallinnan tavoitteena on vaimentaa rahoitusmarkkinoi-
den ei-toivottujen muutosten tulos- ja kassavirtavaikutuksia
seké& varmentaa rahoituksen riittavyytté ja saatavuutta lyhyelld
ja pitkalla aikavalilléd. Rahoituksesta ja sen riskienhallinnasta
raportoidaan séanndllisesti hallitukselle. VVO:n tarkeimméat
rahoitusriskit littyvat korkotasoon ja investointitoiminnan edel-
lyttdman rahoituksen saatavuuteen.

Korkoriski
Markkinakorkojen muutokset vaikuttavat VWO:n rahoituskus-
tannuksiin ja rahoitussijoitusten tuottoon. Suurin korkoriski
kohdistuu lainasalkun korkokustannusten heilahteluun, jota
hallitaan tasapainottamalla korkosidonnaisuutta vaihtuvan ja
kiinte&n koron vélilla sek& korkojohdannaisilla. Merkittavin kor-
koriski& siséltava lainatyyppi on markkinaehtoiset lainat, mutta
myos korkotukilainoihin ja valtion my&ntémiin lainoihin sisaltyy
jossain maarin korkoriskié.

VWWO:n lainasalkun korkomarginaaleihin ei odoteta sisalty-
van vuoden 2009 nousujen jalkeen erityista riskia.

Markkinaehtoisten lainojen korkoriskin hallitsemiseksi on
ohjeistettu suojausasteen pitdminen 60-80 prosentissa. Osa
lainoista sidotaan nostovaiheessa kiintedan korkoon, joka
tarkoittaa padasiassa viiden vuoden kiinte&dta korkoa. Vuoden
2009 paattyessa naiden lainojen osuus oli 20,7 prosenttia
markkinaehtoisista lainoista. Vaihtuvakorkoisia lainoja suoja-
taan johdannaisinstrumenteilla. Pisimmat tehokkaat suojauk-
set yltavat vuoteen 2018. Korkojohdannaisten maara on 67,5
prosenttia vaihtuvakorkoisista lainoista vuoden 2009 paattyessa.

Johdannaissopimusten aiheuttamat korkotuotot ja -kulut
jaksotetaan sopimusajalle ja niilla oikaistaan suojattavan eran
korkoja. Suojaussopimusten arvonmuutokset esitetaan tilin-
paatoksen liitetiedoissa.

Muille korkoriskille alttiille lainoille ei kohdisteta suojaus-
toimenpiteita. Korkotukilainojen korkoriski on pieni johtuen
omavastuukoron ylittavasté valtion korkotuesta. Matalan
korkotason hyoddyntamiseksi uusien korkotukilainojen
korkosidonnaisuudeksi on valittu vaihtuva korko. Pitempiin
viitekorkoihin on sidottu vuoden 2009 lopussa 42,3 prosenttia
korkotukilainoista, kun vastaava luku vuotta aiemmin oli 48,2
prosenttia.

Valtion lainoittamien lainojen korko on sidottu Suomen
kuluttajahintojen muutokseen, mik& saattaa aiheuttaa suuria
heilahteluja vuosittaisiin korkokustannuksiin. Osassa lainoista
on olemassa korkokatto, joka vahentaa inflaationousun aihe-
uttamaa korkoriskia. Korkokustannukset otetaan huomioon
vuokratasoa madritettaessa.

Maksuvalmiusriski

Vuokrausliiketoiminnan rahavirta on tasainen. Maksuvalmiu-
den hallinnassa jaetaan yleishyddyllisten ja vapaiden yhtididen
rahavarat erilleen. Maksuvalmiutta seurataan ja raportoidaan
jatkuvasti, jotta rahoitus riittéa kaikissa tilanteissa. Maksuval-
miusriskit liittyvat 1&ahinna investointitoimintaan ja jo lopetettuun
omistusasuntorakennuttamiseen. Omistusasuntotuotannossa
on viela uudelleenrahoitustarpeita myymattdmien asuntojen ja
keratyn tonttivarannon johdosta.

Investointitoiminnan maksuvalmiutta hallitaan emoyhtion
kaytdssa olevalla 80 miljoonan euron yritystodistusohjelmalla,
josta vuoden 2009 paattyessa oli kdytdsséa 41,6 miljoonaa eu-
roa. Ohjelman tueksi on neuvoteltu seka sitovia etté ei-sitovia
limiittijarjestelyja yhteensa 38,7 miljoonaa euroa. Tilikauden
paattyessa naista oli nostettuna 27 miljoonaa euroa.

Rahoituksen saatavuusriski

Kansainvalinen rahoituskriisi vaikuttaa edelleen pitkdaikaisen
rahoituksen saatavuuteen. Rahoittajien vélinen kilpailu ei toimi
riittdvan pitkén rahoituksen saamiseksi haluttuihin kohteisiin.
Maturiteettien ollessa liian lyhyita kiinteistéinvestointien rahoi-
tukseen jalleenrahoitusriski kasvaa.

Vakuusvarannon epétasainen sijoittuminen vapaarahoittei-
sella puolella on vaikuttanut investointi- ja rahoitusratkaisujen
kohdentamiseen. Riskin ennakoidaan pienenevan merkitta-
vasti suunnitellun konsernirakenteen uudistamisen yhteydessa
tilikauden 2010 aikana.

Valuuttariski
Konsernin kassavirrat ovat euromaaraisia eika valuuttariskia
sisélly toimintaan.

Luottoriski
Luottoriski toteutuu siiné tapauksessa, ettei vastapuoli kykene
suoriutumaan sopimusvelvoitteistaan. Maailmanlaajuisen
rahoituskriisin johdosta luottoriskin merkitys on jonkin verran
kasvanut. VWO pyrkii pienentdmaan riskia valitsemalla luotet-
tavia sopimuskumppaneita tehdessaan johdannais-, sijoitus-
ja lainanottosopimuksia.

Myyntisaamisiin liittyva riski on suhteellisen pieni. Vuok-
rasaamisten turvana on tehokas vuokravalvonta ja vuok-
ravakuusjérjestelma. Luottotappiot vuonna 2009 olivat 0,7
prosenttia asuntovuokrauksen likevaihdosta.

Maineriski
Maine on yrityksen kilpailutekija. Maineenhallinta on osa
strategista johtamista. Siind huomioidaan yrityskuva tyénanta-
jamaineen, asiakkaiden, sijoittajien ja median suhteen. VWO:n
mainetta on tutkittu seka asiakkaiden etta sidosryhmien osal-
ta. VWO:n maine vuokranantajana on vakaa ja yritys profiloituu
myoénteisesti sidosryhmien keskuudessa.

Toteutuessaan maineen menetys voi olla pitkékestoinen
ja aiheuttaa merkittavia tappioita eri toiminnoissa. Maineriskia
hallinnoidaan muun muassa kriisiviestintdsuunnitelmalla ja
myodnteista tydnantaja- ja yrityskuvaa pitkdjanteisesti kehitta-
malla.

Henkil6std

WO on tehnyt strategisen valinnan, etta se hoitaa keskeiset
osat prosesseistaan ja asiakasrajapinnasta omalla henkild-
kunnalla. Valittu strategia voi toteutua vain riittvan, osaavan
ja motivoituneen henkildston avulla. VWO on perinteisesti
panostanut henkildstdn osaamiseen ja hyvinvointiin. Sisaiset
organisaatiotutkimukset ja ulkopuoliset mainetutkimukset
vahvistavat ndkemysta VVO:sta hyvana tydnantajana.

WO jatkaa investointejaan henkildstoon kaynnistamalla
ihmisten johtamiseen ja tydhyvinvointiin littyvan kehitys-
hankkeen, jonka avulla henkildstddn liittyvia riskeja osaltaan
hallitaan.

Vahinkoriskit

Merkittdvimmat vahinkoriskit ovat vesivahingot ja tulipalot.
Vahinkoriskeja hallitaan asianmukaisella turvallisuustydlla

seka kiinteistdjen vakuuttamisella vahinkojen varalta. VVO-
konserni tarkastaa s&énndllisesti vakuutuksensa osana riskien
kokonaishallintaa. Vakuutuksilla pyritdan pienentamaan
kaikkien niiden riskien vaikuttavuutta, jotka ovat taloudellisista
tai muista syista jarkevaa hoitaa vakuuttamalla. Tarkeimméat
vakuutukset ovat omaisuus-, vastuu-, keskeytys-, tapaturma-,
matka- seké& ajoneuvovakuutus.

Sisdinen tarkastus

Yhtién sisdinen tarkastus on itsendinen toiminto, jolla ei ole
operatiivista vastuuta. Siséisen tarkastuksen vahvuus on

yksi henkil®, tarkastustehtavien suorittamisessa on kaytetty
ulkopuolisen kumppanin palveluja. Siséisen tarkastuksen
toimenkuva, valtuudet ja vastuut on maéritelty hallituksen
hyvaksymassa siséisen tarkastuksen toimintaohjeessa. Sisai-
nen tarkastus vastaa siséisen valvonnan ja riskien hallinnan
tarkastuksesta.
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Konsernirakenne ja siind tapahtuneet muutokset
VVO:n konsernirakenteessa ei ole tapahtunut olennaisia
muutoksia tilikauden aikana. Konserniin kuului tilikauden
lopussa emoyhtion lisaksi 136 (125) tytaryhtiota ja 39 (41)
osakkuusyhtiota. Konsernin emoyhtion VWO-yhtyma Oyj:n
kokonaan omistamia tytaryhtidita ovat rakennuttajatoimintaa
harjoittava VVO Rakennuttaja Oy, kiinteistéliiketoiminnan kon-
sernin siséista ja ulkopuolista laskutusta hoitava VVO Palvelut
Oy seka vuokra-asuntoja omistavat VWO Asunnot Oy, VWO
Korkotukikiinteistot Oy, VVO Kiinteistokehitys Oy, Suomen
Vuokratalot Oy ja Volaria Oy. Lisaksi VVO-yhtyma Oyj omistaa
yli 50 prosenttia 54 (55) asunto- tai kiinteistbosakeyhtidsta

ja 50 prosenttia Suomen Asumisoikeus Oy:n ja SV-Asunnot
QOy:n osakkeista.

Konsernirakenne jakaantuu alakonserneittain seuraavasti:

Konsernirakenne 31.12.2009  Tytaryhtiét Osakkuusyhtitt

kpl kpl
WO-yhtyméa Oyj 61 4
Alakonsernien emoyhtiot
VWO Asunnot Oy 20 14
WO Korkotukikiinteistét Oy 3 5
WO Kiinteistdkehitys Oy 34 7
Suomen Vuokratalot Oy 14 6
Pysékointi- ja huoltoyhtiét 3 2
VWO Rakennuttaja Oy
WO Palvelut Oy 1
Volaria Oy 1
Yhteensa 136 39

") Siséltad alakonsernien emoyhtiét ja muut esitetyt tytaryhtiot lukuun
ottamatta pysékadinti- ja huoltoyhti6ita.

Tulevaisuuden nakymat

Vuoden 2008 lopulla k&ynnistynyt rahoituskriisi ja maail-
manlaajuinen taantuma heijastuivat voimakkaasti vientiteol-
lisuutensa varassa elavaan Suomeen. Kaanne positiiviseen
suuntaan on nahtavissé, mutta tyoéttdmyyden ennustetaan
yha kasvavan ja olevan jopa yli 10 prosenttia vuoden 2010
lopulla. Julkisen puolen talous on kuormittunut ja taantuman
arvioidaan jattaneen pysyvia jalkia valtion ja kuntien talouteen.

Alhainen korkotaso on pitanyt ylla asuntokauppaa.
Tybpaikkansa séilyttaneet ovat pystyneet kasvattamaan
ostovoimaansa. Omistusasuntotuotanto on kdynnistymassa
uudelleen. Asuntojen hinnat ovat kysytyilla alueilla Iahteneet
nousuun. Korkojen odotetaan lahtevan vuoden 2010 aikana
nousuun. Jos tyottomyys lisdantyy, asuntokaupan odotetaan
jalleen hidastuvan.

Vuokra-asuntoja tuotetaan suhdannetilanteesta johtuen
edellisvuosia runsaammin, mik&a nakyy markkinoilla. Vuokra-
asuntojen kysynta sailyy korkeana, mutta vuokrien nousu
hidastuu. VWO tavoittelee edelleen merkittavaa kasvua
vuokra-asuntotarjonnassaan. Taméa on mahdollista muun
muassa uustuotannon keinoin, jos yhteiskunnan tuet jatkuvat
ja rahoitussektorin luottamus alaan paranee.

WO:n tuloksen arvioidaan vuonna 2010 kehittyvan myon-
teisesti. Nakymia tukee muun muassa hallittu luopuminen
RS-tuotannosta, kustannustehokkuuden lisdantyminen, vuok-
rausliiketoiminnan kasvu ja rahoituskulujen pieneneminen.
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Hallinto 2009
Hallitus
Puheenjohtaja

Riku Aalto, puheenjohtaja

Varapuheenjohtaja
Risto Murto, johtaja

Jésenet

Tomi Aimonen, kiinteistdjohtaja
Erkki Kangasniemi, puheenjohtaja
Markku Koskinen, talouspaallikk®
Juha Majalahti, talouspaallikk®
Antti Rinne, puheenjohtaja

Ann Selin, puheenjohtaja

Hallituksen valiokunnat
Palkitsemisvaliokunta
Riku Aalto, pj

Erkki Kangasniemi

Risto Murto

Tarkastusvaliokunta
Riku Aalto, pj

Markku Koskinen
Juha Majalahti

Toimitusjohtaja
Olli Salakka

Tilintarkastaja
KPMG Oy Ab
paavastuullisena tilintarkastajana Kai Salli, KHT

Yhtiékokous

Varsinainen yhtiékokous pidettiin 26.3.2009. Kokouksessa

kasiteltiin yhtidjarjestyksen 12 §:n mukaan varsinaiselle yhtio-

kokoukselle kuuluvat asiat:

e Vahvistettiin tilinpaatds ja konsernitilinpaatds vuodelta 2008.

e Paatettin maksaa 9.6.2009 osinkoa A-osakkeelle kuusi-
kymmenta senttié osakkeelta eli yhteensa 4 120 128,00
euroa.

* Myo6nnettiin vastuuvapaus hallituksen jasenille seka toimi-
tusjohtajalle 31.12.2008 paattyneelta tilikaudelta.

o Paatettiin vahvistaa hallituksen kokouspalkkioksi 600 euroa/
kokous seka lisaksi vuosipalkkioksi 26.3.2009 alkavalle
toimikaudelle seuraavaa: puheenjohtaja 17 000 euroa,
varapuheenjohtaja 9 500 euroa seka jasenet 6 500 euroa.

e Valittiin hallituksen jaseniksi toimikaudeksi, joka alkaa
26.3.2009 seuraavat henkil6t:
¢ Aalto, Riku (pj)

e Aimonen, Tomi

e Kangasniemi, Erkki
e Koskinen, Markku
e Majalahti, Juha

e Murto, Risto

e Rinne, Antti

e Selin, Ann

o Valittiin varsinaiseksi tilintarkastajaksi KPMG Oy Ab, paa-
vastuullisena tilintarkastajana KHT Kai Salli.

Liséksi yhtidkokouksessa kasiteltiin:
e Yhtidn hallituksen 25.2.2009 paivatty ehdotus hallituksen
valtuuttamiseksi yhden vuoden kuluessa yhtiokokouksesta
lukien paattamaan yhdesta tai useammasta osakeannista
ja/tai osakeyhtidlain 10 luvun 1§ 2 momentin tarkoittaman
vaihtovelkakirjalainan ottamisesta siten, ettd osakeannissa
annettavia uusia osakkeita tai vaihtovelkakirjoja annettaessa
voidaan merkité yhteensa enintdan 1 201 956 kappaletta
yhtion uusia A-sarjan osakkeita ja ettd osakeannilla voidaan
luovuttaa yhteensa 600 978 kappaletta yhtion hallussa
olevia A-sarjan osakkeita.
Yhtién osakkeenomistajien, jotka omistavat yhteensa 44,71
prosenttia yhtion osakkeista, ehdotus yhtidkokoukselle
nimitysvaliokunnasta. Valiokunnan tehtédvan& on muun
muassa valmistella ja tehda esitys hallituksen valinnasta ja
palkkioista varsinaiselle yhtikokoukselle. Nimitysvaliokun-
nan toimikausi kestéa seuraavan varsinaisen yhtiokokouk-
sen paattymiseen saakka.
Nimitysvaliokuntaan valittin seuraavat henkildt:
o Jarkko Eloranta, toimialajohtaja, Julkisten ja hyvinvointi-
alojen liitto JHL ry
¢ Timo Ritakallio, varatoimitusjohtaja,
Keskindinen eldkevakuutusyhtid limarinen
¢ Anders Rusk, johtaja, Opetusalan Ammattijarjesté OAJ ry
* Hannu Tarvonen, johtaja, Keskinéinen
tydeldkevakuutusyhtié Varma
o Liséksi hallituksen puheenjohtaja Riku Aallolla
on kokouksissa l&sndolo-oikeus.

Osakkeet ja
osakkeenomistajat

Osakepéddoma ja osakkeet

VWO-yhtyma Qyj:n yhtidjarjestyksen mukaan yhtién vahim-
maispadoma on 30 000 000 euroa ja enimmaispadoma

120 000 000 euroa, joissa rajoissa osakepadomaa voidaan
korottaa tai alentaa yhti¢jarjestystd muuttamatta. Yhtion
osakkeet jakautuvat yhtidjarjestyksen mukaan A-sarjan ja B-
sarjan osakkeisiin. A-sarjan osakkeita on vahintaan 1 000 000
ja enintadn 100 000 000 kappaletta. B-sarjan osakkeita on
enintdan 100 000 000 kappaletta.

Yhtidn maksettu ja kaupparekisteriin merkitty osakepaé-
oma 31.12.2009 oli 58 025 136,00 euroa. Yhtid on laskenut
likkeelle vain A-sarjan osakkeita. Osakkeella ei ole nimellis-
arvoa. Yhtiokokouksessa A-sarjan osakkeella on 20 danta
ja B-sarjan osakkeella yksi aani. Osakkeiden lukumaara
31.12.2009 oli 6 867 420 kappaletta.

Hallituksen valtuudet

26.3.2009 pidetty varsinainen yhtitkokous valtuutti yhtion
hallituksen yhden vuoden kuluessa yhtidkokouksesta lukien
paattamaan yhdesta tai useammasta osakeannista ja/tai osa-
keyhtitlain 10 luvun 1 § 2 momentin tarkoittaman vaihtovel-
kakirjalainan ottamisesta siten, etté osakeannissa annettavia
uusia osakkeita tai vaihtovelkakirjalainoja annettaessa voidaan
merkita yhteensa enintddn 1 201 956 kappaletta yhtién
hallussa olevia A-sarjan osakkeita ja ettd osakeannilla voidaan
luovuttaa yhteensa 600 978 kappaletta yhtion hallussa olevia
A-sarjan osakkeita.

Valtuutus oikeuttaa poikkeamaan osakkeenomistajien
etuoikeudesta merkité uusia osakkeita tai luovutettavia yhtién
hallussa olevia omia osakkeita tai osakeyhtitlain 10 luvun 1 §
2 momentin tarkoittamaa vaihtovelkakirjalainaa seké paatta-
maan merkint&hinnoista ja muista merkintdehdoista, luovutuk-
sen ehdoista mukaan lukien luovutushinta, jonka on kuitenkin
oltava luovutushetken k&ypé arvo seka vaihtovelkakirjalainan
ehdoista. Osakkeenomistajien merkintéetuoikeudesta voidaan
poiketa edellyttaen, etta siihen on yhtion kannalta paina-
va taloudellinen syy, kuten esimerkiksi padomarakenteen
kehittdminen, kiinteistd- ja yrityskauppojen rahoittaminen,
yritysjérjestelyjen mahdollistaminen tai muu yhtién toimin-
nan kehittdminen. Silloin, kun osakepddomaa korotetaan
antamalla uusia osakkeita, hallitus on oikeutettu paattamaan,
ettd osakkeita voidaan merkita apporttiomaisuutta vastaan tai
muutoin tietyin ehdoin.

Yhtidn hallitus ei ole kayttanyt valtuutta 31.12.2009 men-
nessa.
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Tuloslaskelmat, taseet ja

Osakepadoma ja osakkeet

rahoituslaskelmat
31.12.2009 31.12.2008 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
Osakepaaoma (€) 58 025 136,00 58 025 136,00 50 782 641,00 50 782 641,00 50 782 641,00
Osakkeet, A-sarja (kpl) 6 867 420 6 866 880 6 009 780 6 009 780 6 009 780

Osakkeenomistuksen jakautuma
VWO-yhtyma Oyj:n osakkeenomistajat (osakeluettelotilanne 31.12.2009).
WO-yhtyma Oyj:n osakkeenomistajia on yhteensé 68 kappaletta, joista 10 suurinta ovat:

Osakkeenomistaja Osakkeita, kpl % osakekannasta
Keskindinen Elékevakuutusyhtid llmarinen 1203 960 17,53
Keskindinen tydelakevakuutusyhtié Varma 779 550 11,35
Metallitydvaen Liitto ry 650 280 9,47
Julkisten ja hyvinvointialojen liitto JHL ry 543 240 7,91
Rakennusiliitto ry 527 980 7,69
Palvelualojen ammattilitto PAM ry 511 700 7,45
Opetusalan Ammattijariestd OAJ ry,

Undervisningssektorns Fackorganisation rf 506 868 7,38
Toimihenkildunioni TU ry 453 740 6,61
Kemianliitto — Kemifacket ry 320 240 4,66
Keskindinen Elakevakuutusyhtio Etera 257 180 3,74
Muut 1112682 16,20
Kaikki yhteensa 6 867 420 100,00
Osakkeenomistuksen jakautuminen Omistajia, kpl %-0suus Osakkeita, kpl % osakekannasta
1-1 000 12 17,65 7 560 0,11
1001-2 000 5 7,35 8 040 0,12
2 001-20 000 23 33,82 179 360 2,61
20 001-100 000 17 25,00 815162 11,87
100 001-200 000 1 1,47 102 560 1,49
200 001- 10 14,71 5754738 83,80
Yhteensa 68 100,00 6 867 420 100,00

WWO-yhtymé Oyj:n hallituksen jasenilla, toimivalla johdolla ja toimihenkilGilla ei ole omistuksessaan yhtion osakkeita.

Osakkeiden sektorijakauma % osakekannasta % omistajista
Yksityiset yritykset 1,19 4,41
Rahoitus- ja vakuutuslaitokset 33,37 8,82
Voittoa tavoittelemattomat yhteisot 64,99 63,24
Julkiset yhteis6t 0,45 23,53
Yhteensa 100,00 100,00
Voitonjakoehdotus

Emoyhtié VVO-yhtyma Oyj:n voitonjakokelpoiset varat 31.12.2009 ovat 22 006 561,88 euroa, josta tilikauden voitto on 8 298 388,64
euroa. Yhtion taloudellisessa asemassa ei ole tilikauden paattymisen jalkeen tapahtunut olennaisia muutoksia. Ehdotettu osingonjako ei
hallituksen kasityksen mukaan vaaranna yhtion maksukykya.

Hallitus esittaa yhtiokokoukselle voitonjakokelpoisten varojen kayttamista seuraavasti: osinkoa jaetaan A-osakkeelle yksi euro kaksi-
kymmenta senttia osakkeelta eli yhteensa 8 240 904,00 euroa ja vapaaseen omaan padomaan jatetdan 13 765 657,88 euroa.
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Tuloslaskelmat Taseet

Konserni Konserni Emoyhtio Emoyhti®
1.1.-31.12. 1.1.-31.12. 1.1.-31.12. 1.1.-31.12. Konserni Konserni Emoyhti6 Emoynhtio
1000 € 2009 2008 2009 2008 1000 € 31.12.2009 31.12.2008 31.12.2009 31.12.2008
Liikevaihto 342 879 327 221 37 268 32 662 VASTAAVAA
Liiketoiminnan muut tuotot 6 162 17 192 1814 6479 Pysyvit vastaavat
Aineettomat hyoddykkeet 2 485 2577 1089 1834
Materiaalit ja palvelut -59 722 -59 500 -65 -98 Aineelliset hyddykkeet 1867 460 1807 246 77 466 77 971
Henkildstokulut -20 409 -21 486 -4 164 -3 945 Sijoitukset 16 301 19191 132 063 128 199
Poistot ja arvonalentumiset -45 050 -42 611 -2 354 -2 633 Pysyvit vastaavat yhteensa 1 886 247 1829 015 210 619 208 004
Osuus osakkuusyritysten voitosta ja tappiosta -119 -257
Liiketoiminnan muut kulut -125 510 -129 074 -24 470 -23 458 Vaihtuvat vastaavat
Liikevoitto 98 228 91 483 8 028 9 006 Vaihto-omaisuus 135 254 192 931 2 992 2843
Pitkaaikaiset saamiset 1115 1126 85 528 80 480
Rahoitustuotot ja -kulut -57 263 -58 695 303 879 Lyhytaikaiset saamiset 14 995 23 253 49 183 59 689
Voitto ennen satunnaisia eria 40 964 32 788 8 331 9 885 Rahoitusarvopaperit 24 481 20159 14 941 10417
Rahat ja pankkisaamiset 108 464 83 161 84 361 60 156
Satunnaiset erat 2 965 4 000 Vaihtuvat vastaavat yhteensa 284 312 320 631 237 006 213 587
Voitto ennen tilinpaatoéssiirtoja ja veroja 40 964 32 788 11 296 13 885
VASTAAVAA YHTEENSA 2 170 559 2 149 647 447 625 421 592
Tilinp&atdssiirrot -839 -680
VASTATTAVAA
Tuloverot varsinaisesta toiminnasta -3 185 -5 269 -2 159 -3494
Laskennallisen verovelan muutos -8 256 -4 566 Oma padoma
Osakepaaoma 58 025 58 025 58 025 58 025
Vahemmistdn osuus tilikauden tuloksesta -173 -125 Ylikurssirahasto 35 786 35786 35 786 35786
Tilikauden voitto 29 349 22 825 8 298 9710 Arvonkorotusrahasto 1568 1568 2119 2119
Vararahasto 16 16 16 16
Sijoitetun vapaan oman padoman rahasto 18 18
Edellisten tilikausien voitto 197 273 181 469 13 690 8 099
Tilikauden voitto 29 349 22 825 8 298 9710
Oma paaoma yhteensa 322 037 299 691 117 953 113 758
Vahemmistéosuus 9 507 9 888
Tilinpaatossiirtojen kertyma 2 648 1809

Pakolliset varaukset
Muut pakolliset varaukset 1607 640 230

Vieras padaoma

Pitk&aikainen vieras paaoma 1618 336 1616 244 157 642 171 156
Lyhytaikainen vieras pddoma 219 071 223 183 169 380 134 638
Vieras paaoma yhteensa 1 837 407 1839 427 327 023 305 794
VASTATTAVAA YHTEENSA 2 170 559 2 149 647 447 625 421 592
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Konsernitilinpaatoksen liitetiedot

Rahoituslaskelmat
Konserni Konserni Emoyhtio Emoyhti6
1000 € 2009 2008 2009 2008
Liiketoiminnan rahavirta
Voitto ennen satunnaisia eria 40 964 32788 8 331 9885
Oikaisut:
Suunnitelman mukaiset poistot ja arvonalentumiset 45 050 42 611 2354 2633
Muut tuotot ja kulut, joihin ei lity maksua -469 1534 -1 334 2315
Rahoitustuotot ja -kulut 58 816 56 666 801 -2 291
Muut oikaisut -3 053 -14 440 273 -5 011
Rahavirta ennen kdyttépadoman muutosta 141 308 119 159 10 427 7 532
Kayttdpadoman muutos:
Myyntisaamisten ja muiden saamisten muutos 7 307 4 285 6 832 -106
Vaihto-omaisuuden muutos 57 676 -16 236 -148 -109
Ostovelkojen ja muiden velkojen muutos -30 388 2394 -1 318 14 939
Rakennuttajan velkavastuun muutos -21 454 17 873
Liiketoiminnan rahavirta ennen 154 449 127 476 15792 22 256
rahoituseria, varauksia ja veroja
Maksetut korot ja maksut muista liiketoiminnan rahoituskuluista -64 668 -61 704 -10 655 -9 922
Saadut rahoitustuotot liketoiminnasta 2688 4 252 2574 4818
Maksetut valittdomat verot -3 866 -10 071 -2 304 -7 426
Liiketoiminnan rahavirta (A) 88 603 59 952 5407 9725
Investointien rahavirta
Investoinnit pysyviin vastaaviin -108 053 -156 841 -1 579 -40 231
Pysyvien vastaavien luovutustulot 8414 31 699 1264 24
Tytaryhtidosakkeet -5 352 10 413
Myonnetyt pitk&aikaiset lainat -13 -164 -17 432 -30917
Lainasaamisten takaisinmaksut 449 686 27 517 11 692
Muu velkavastuun muutos 855 16 920
Saadut korot ja osingot investoinneista 657 727 8 000 6128
Investointien rahavirta (B) -97 687 -106 972 12 416 -42 888
Rahoituksen rahavirta
Padomalainojen takaisinmaksut -10 000 -1 430 -10 000 -1 430
Pitkaaikaisten lainojen nostot 85 623 70720 16 332 19 699
Pitkaaikaisten lainojen takaisinmaksut -38 355 -47 321 -3408 -15 382
Lyhytaikaisten lainojen muutos 662 30 150 19 682 15 429
Hankitut rahoitusarvopaperit -7 698 -1723 -2 624 3
Rahoitusarvopapereiden luovutustulot 4047 9784 3322 1444
Maksetut osingot -4 120 -6 610 -4 120 -6 610
Maksettu konserniavustus -18 500
Saadut konserniavustukset 5000 14 150
Rahoituksen rahavirta (C) 30 159 53 568 5 682 27 303
Rahavarojen muutos (A+B+C) 21 074 6 549 23 507 -5 859
Rahavarat tilikauden alussa 92 094 85 544 66 244 72104
Rahavarat tilikauden lopussa 113 168 92 094 89 752 66 244
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Konsernitilinpaatoksen liitetiedot

Tilinpaatdksen laatimisperiaatteet

VVO on asumispalveluita tarjoava konserni. Asuntovuokraus-
toiminta muodostuu seké vapaarahoitteisesta etta valtion
tukemasta asuntokannasta.

Konsernin emoyhtié VWO-yhtyma Oyj on julkinen osa-
keyhti®, jonka kotipaikka on Helsinki ja rekisterdity osoite
Mannerheimintie 168a, 00300 Helsinki. Jaljiennds konserniti-
linpaatdksesta on saatavissa internet-osoitteesta www.wo.fi
tai emoyhtidn padkonttorista.

Konsernitilinpaatds on laadittu konserniyhtididen tuloslaskel-
mien ja taseiden seka niiden liitetietojen yhdistelmana. Kon-
serniyhtididen erillistilinpaatdksissa on sovellettu yhtenaisesti
konsernin paaasiallisessa toiminnassa noudatettuja tilinpaa-
tdsperiaatteita. Konsernitilinpaatdkseen sisaltyvat VVO-yhty-
ma Oyj:n liséksi ne yhtitt, joissa emoyhtidlld on suoraan tai
vélillisesti yli 50 prosenttia &animéaarasta tai tosiasiallinen maa-
raysvalta. Vaihto-omaisuuteen kuuluvia asunto-osakeyhtiéita,
joiden omistus on lyhytaikaista ja jotka on tarkoitettu edelleen
luovutettavaksi, ei yhdistelld kokonaisuudessaan konsernitilin-
paatdkseen. Ndisté vaihto-omaisuusyhtidista konsernitilinpaa-
tdkseen on yhdistelty kohteiden lainaosuudet.

Keskindinen osakeomistus on eliminoitu hankintamenome-
netelméan mukaan. Tytéaryhtididen hankintamenon ja hankittua
osuutta vastaavan oman padoman ero seka siita laskettu
laskennallinen verovelka, on kohdistettu maa-alueisiin ja
rakennuksiin. Tilikauden aikana hankitut yhtiot siséltyvat kon-
sernitiinpaétdkseen hankinta-ajankohdasta tai siité hetkesta
l&htien, kun konserni on saanut maaraysvallan, ja myydyt
tytéryritykset méaaraysvallan lakkaamiseen saakka.

Konserniyhtididen siséiset liketapahtumat, keskinéiset
saamiset ja velat, olennaiset sisdiset katteet sekéa sisdinen
voitonjako on eliminoitu konsernitilinp&&atoksessa. Tilikauden
voiton jakautuminen emoyrityksen omistajille ja vahemmistélle
esitetéddn tuloslaskelmassa, ja véahemmistdlle kuuluva osuus
omasta pddomasta esitetddn taseessa omana erandan.

Osakkuusyritykset ovat konserniin kuulumattomia yhtiita,
joissa emoyhtidlla on suoraan tai valillisesti huomattava
vaikutusvalta. Huomattava vaikutusvalta toteutuu, kun kon-
serni omistaa vahintdan 20 prosenttia yrityksen osakkeiden
tuottamasta &&niméaarésta tai kun konsernilla on muutoin
huomattava vaikutusvalta, mutta ei maaréaysvaltaa. Osakkuus-
yritykset on yhdistelty padomaosuusmenetelman mukaisesti.
Konsernin omistusosuuden mukainen osuus osakkuusyhtidi-
den tilikauden tuloksista on esitetty omana eréanaan tuloslas-
kelmassa.

Osalla osakkuusyrityksisté& on poikkeava tilikausi, naiden
yhdistelemisessa on kaytetty vimeksi valmistunutta erillistilin-
paatosta tai tuoreempaa valitilinpaatosta, mikali sellainen on
ollut saatavilla. VWO-yhtyma Oyj:n omistamaa 50 prosentin
omistusosuutta Suomen Asumisoikeus Oy:sté ja SV-Asunnot
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Oy:sta ei yhdistella konsernitilinpaatokseen. Nykyisesté asu-
misoikeuslainsaddanndsté johtuen omistajilla ei kaytannossa
ole odotettavissa tuloa yhtioon sijoitetulle padomalle.

Vuokraustoimintaan liittyvat tuotot
Vuokraustoimintaan liittyvat tuotot tuloutetaan suoriteperiaat-
teen mukaisesti vuokrasopimuskauden aikana.

Pitkaaikaishankkeiden tuloutus

Pitkaaikaishankkeen tulot ja menot on kirjattu tuotoiksi ja ku-
luiksi valmistusasteen perusteella. Valmistusaste on maéaritelty
tarkasteluhetkeen mennessa toteutuneen teknisen valmistus-
asteen perusteella. Pitkdaikaishankkeeseen kohdistettavien
arvioitujen kokonaismenojen ylittdessa siihen kohdistettavat
arvioidut kokonaistulot, odotettavissa oleva tappio on kirjattu
hankkeen valmistusasteesta riippumatta valittdtmasti tuloslas-
kelmaan kuluksi. Pitkdaikaishankkeiden tuloutus perustuu osin
arvioihin. Mikéli pitkaaikaishankkeen lopputuloksen arvioidaan
muuttuvan, muutetaan tuloutettua myyntia ja voittoa silla
tilikaudella, jolloin muutos on ensi kertaa tiedossa ja arvioita-
vissa.

Perustajarakennuttamisen tulot ja menot on tuloutettu
valmistusasteen ja myyntiasteen tulosta saatavan prosentin
mukaisesti. Menot, joiden méaara ylittda valmistusasteen mu-
kaisen menojen maaran, on aktivoitu.

Aineettomat ja aineelliset hyddykkeet on merkitty taseeseen
alkuperaiseen hankintamenoon vahennettyna suunnitelman
mukaisilla poistoilla ja mahdollisilla arvonalennuksilla. Aineelli-
sen kayttdomaisuuden hankintaan liittyvat avustukset vahen-
netdan hyddykkeen hankintamenosta. Avustukset tuloutuvat
pienempien poistojen muodossa hyddykkeen kayttdaikana.
Suunnitelman mukaiset poistot on laskettu tasapoistoina
hyddykkeiden todennakdisen kayttéian perusteella (ennen
vuotta 1996 osa poistoista perustui verotuksessa hyvaksytta-
viin enimmaismaariin).

Taloudellisen kayttéian perusteella

madaraytyvat suunnitelman mukaiset poistoajat ovat:
Asuinrakennukset 67 vuotta
Rakennusten koneet ja laitteet 15-50 vuotta

Atk-laitteet ja -ohjelmat 4-5 vuotta
Toimistokoneet ja kalusteet 4 vuotta
Autot 4 vuotta

My&hemmin syntyvat menot sisallytetaan aineellisen kaytto-
omaisuushyddykkeen kirjanpitoarvoon vain, mikali on toden-
nakoistd, ettd hyddykkeeseen liittyva vastainen taloudellinen
hyéty koituu konsernin hyvaksi. Muut korjaus- ja yllapitomenot
kirjataan tulosvaikutteisesti, kun ne ovat toteutuneet.

Pysyvien vastaavien erille kohdistettu konsernilikearvo
poistetaan kyseisen ryhméan poistosaantdjen mukaisesti. Py-
syvien vastaavien myyntivoitot on kirjattu liiketoiminnan muihin
tuottoihin ja tappiot liketoiminnan muihin kuluihin.

Kehitysmenot kirjataan kuluksi tuloslaskelmaan silla tilikaudel-
la, jonka aikana ne ovat syntyneet.

Konsernin vaihto-omaisuus muodostuu seuraavista erista:

e tilinpaatdshetkelld myymatta olevat valmiit asunnot

* maa-alueet, jotka sisaltavét aloittamattomien kohteiden
hankintakustannukset

° muu vaihto-omaisuus, joka kasittaa lahinna suunnitteilla
olevia kohteita

Vertailutilikauden vaihto-omaisuus sisélsi my6s keskeneraisten
rakentamishankkeiden kuluksi kirfjaamattomat osuudet.

Vaihto-omaisuus on arvostettu hankintamenoon tai sita
alempaan todennakdiseen luovutushintaan.

Rahoitusomaisuusarvopaperit on arvostettu hankintamenoon
tai sitd alempaan markkinahintaan.

Vastaisuudessa toteutuvat menot ja iimeiset menetykset, jotka
eivat enda kerryta vastaavaa tuloa ja joiden suorittamiseen
konserni on velvoitettu tai sitoutunut ja joiden rahallinen arvo
voidaan kohtuullisesti arvioida, kirjataan tuloslaskelmaan
kuluksi ja taseen pakoallisiin varauksiin.

Tilinpaatdssiirrot koostuvat asuintalovarauksista ja kertyneesta
poistoerosta. Tytaryhtididen erillistilinpaatodksissa suunnitelman
mukaisten ja kirjanpidollisten poistojen erotuksen muutos
esitetaan tilinpaatdssiirtona tuloslaskelmassa ja tilinpaatossiir-
tojen kertymana taseessa. Konsernitaseessa tilinpaatossiirto-
jen kertyma jaetaan omaan padomaan, véhemmistdosuuteen
ja laskennalliseen verovelkaan. Tilikauden aikana tapahtunut
asuintalovarausten ja poistoeron muutos jaetaan tuloslaskel-
massa laskennallisen verovelan muutokseen, véhemmistén
osuuteen tilikauden tuloksesta ja tilikauden tulokseen.

Konserniyhtididen eléketurva on kaikilta osilta hoidettu
ulkopuolisissa elakevakuutusyhtidissa. Elakemenot on kirjattu
kuluksi tuloslaskelmaan.

Laskennallinen verovelka tai -saaminen on laskettu verotuksen
ja tilinpaatdksen valisille véliaikaisille eroille kayttéen tilinpaa-
tdshetkella vahvistettua seuraavien vuosien verokantaa. Vuo-
den 2006 hankinnoista alkaen myds kohdennetuille konser-
niaktiivoille on laskettu laskennallinen verovelka, aikaisemmin
tehdyisté hankinnoista velkaa ei ole kirjattu.

Taseeseen siséltyy laskennallinen verovelka kokonaisuu-
dessaan ja laskennallinen verosaaminen arvioidun todenna-
kdisen saamisen suuruisena. Laskennallinen verosaaminen on
vahennetty verovelasta ja nettomaara esitetty omana erana
pitkéaikaisessa vieraassa pddomassa.

Konserniyhtitista VVO Asunnot Oy ja VWO Korkotukikiinteistot
Oy ovat vuoden 2000 alussa voimaan tulleessa asuntolain-
sdadanndn muutoksessa tarkoitettuja voitonjakorajoitteen
alaisia yhtidita. Ne voivat tulouttaa omistajalleen, VVO-yhtyma
Oyj:lle enintédan kahdeksan prosenttia omistajan niihin teke-
malle alkuperéiselle sijoitukselle. Alkuperéisen sijoituksen eli
tuoton laskentaperusteen maarittamisessa ja myos tuoton
tuloutuksessa voidaan VVO-konsernin voitonjakorajoitteen
alaisia yhtidita tarkastella yhten& kokonaisuutena. Talla ei ole
vaikutusta emoyhtion voitonjakokelpoisiin varoihin.

Konsernin rahoituslaskelma on laadittu konsernituloslaskel-
man ja taseen seka niita tdydentavien tietojen perusteella.
Konsernirakenteen muutokset on huomioitu paéasiassa
tilikauden avaavan ja paattavan taseen saldojen erotuksen
perusteella.

Rahavarat sisaltavat pankkitilit, likvidit pankkien talletus-
todistukset ja sijoitustodistukset.

Konsernilla ei ole ollut tilinpaatdshetkella ulkomaanrahan
madrdisia saatavia eika velkoja.

Pitkaaikaisten lainojen korkoriskin suojaamiseksi tehtyja
koronvaihtosopimuksia ei ole kirjattu taseeseen, vaan ne on
iimoitettu tilinpaatdksen liitetiedoissa.

Johdannaissopimuksiin perustuvat korkotuotot ja -kulut
jaksotetaan sopimusajalle ja niilla oikaistaan suojattavan eran
korkoja.
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Tuloslaskelman liitetiedot

Konserni Konserni Emoyhtié Emoyhtié
1000 € 2009 2008 2009 2008
Liikevaihto toimialoittain
Asuntovuokraus 280 063 261272 27 223 23 564
Asuntorakennuttaminen 62 796 63 614 228
S&hkdn myynti 1974
Muu toiminta 19 359 9816 9097
Yhteensa 342 879 327 221 37 268 32 662
Liiketoiminnan muut tuotot
Kayttbomaisuuden myyntivoitot 3 346 14 759 19 5011
Perintatoiminnan tuotot 1830 1490 1518 978
Muut 984 942 277 489
Yhteensa 6 162 17 192 1814 6 479
Materiaalit ja palvelut
Ostot tilikauden aikana
Tonttien ja osakkeiden ostot 2218 76 247 214 206
Sahkon osto 1336 0
2218 77 583 214 207
Varastojen muutos 57 503 -18 082 -148 -109
Yhteensa 59 722 59 500 65 98
Vaihto-omaisuudesta on siirretty osakkeita
kayttbomaisuuteen, tasté johtuen varaston muutos
tuloslaskelmassa poikkeaa noin 0,2 (1,8) miljoonaa euroa
tasemuutoksesta.
Henkil6stokulut
Palkat ja palkkiot 16 241 16 768 3203 3007
Elakekulut 2937 3328 696 664
Muut henkildsivukulut 1231 1389 265 272
Yhteensa 20 409 21 486 4164 3945
Palkat ja palkkiot
Hallitus ja tilintarkastajat
Yhtion hallitukselle ja tilintarkastajille maksettavista palk-
kioista paattaa yhtidkokous. 26.2.2009 kokoontunut varsi-
nainen yhtidkokous paéatti, etta hallituksen puheenjohtajalle
maksetaan palkkiona 17 000,00 euroa, varapuheenjohta-
jalle 9 500,00 euroa ja hallituksen jasenille 6 500,00 euroa
toimintakaudelta. Lisaksi paatettiin maksaa hallituksen
puheenjohtajalle ja jasenille 600,00 euroa kokoukselta.
Valiokuntien puheenjohtajalle ja jasenille paatettin maksaa
600,00 euroa kokoukselta. Tilintarkastajien palkkio on
paatetty maksaa laskun mukaan. Hallituksen jasenille
maksetut palkkiot olivat seuraavat:
Hallituksen jasenet 131 135 117 117

Hallituksen jasenille ei ole tilikauden aikana luovutettu
osakkeita tai osakejohdannaisia oikeuksia.
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Konserni Konserni Emoyhtié Emoyhti®
1000 € 2009 2008 2009 2008
Toimitusjohtaja ja konsernin johtoryhma
Toimitusjohtajan ja konsernin johtoryhman jasenten pal-
koista ja heille maksettavien tulospalkkioiden perusteista ja
maksusta paattaad yhtion hallitus. Konsernin palveluksessa
oleville henkilsille ei makseta eri korvausta heidan toimies-
saan hallituksen jasenena tai toimitusjohtajana konserniin
kuuluvissa yrityksissa. Toimitusjohtajan ja toimitusjohtajan
sijaisen palkat luontaisetuineen olivat 404 017,20 euroa.
Konsernin johtoryhman jasenien eldkeidksi on sovittu 63
vuotta. Konsernin johtoryhman jasenet ovat palkitsemis-
jarjestelman piiriss&, joka perustuu konsernin tulokseen ja
muiden keskeisten tavoitteiden tayttymiseen. Hallitus
hyvéksyy tulospalkkioiden maksun.
Konsernin ja emoyhtion palveluksessa oli
tilikauden aikana keskimaarin 346 388 51 45
Poistot ja arvonalennukset
Poistot aineellisista ja
aineettomista hyddykkeista 45 050 42 341 2 354 2633
Arvonalentumiset kayttbomaisuudesta 269
Yhteensa 45 050 42 611 2 354 2633
Vuonna 2008 on kirjattu konsernissa kayttbomaisuudesta ja
sijoituksista tuloslaskelmaan 0,27 milioonaa euroa realisoita-
vaan kayttbomaisuuteen liittyvia arvonalennuksia perustuen
alentuneisiin tuotto-odotuksiin.
Liiketoiminnan muut kulut
Kiinteiston hoitokulut
Hallinto 2379 2170 124 91
Kayttd ja huolto 10 463 10 058 217 204
Ulkoalueiden huolto 4 691 4 406 109 92
Siivous 6778 6319 175 152
Lammitys 23 463 20930 554 452
Vesi ja jatevesi 11 057 10815 281 258
Séhko ja kaasu 5916 5352 129 87
Jatehuolto 4735 4 430 130 119
Vahinkovakuutukset 1069 1032 26 24
Kiinteistovero 5193 4 937 358 261
Korjaukset 25 845 32 026 765 873
Muut hoitokulut 2 48
Vuokrat 9 358 8413 14 982 11757
Luottotappiot 1847 1661 423 392
Muut kulut 12 708 16 472 6 192 8 688
Yhteensa 125 510 129 074 24 470 23 458

Sahkon hankintaa suojattiin pohjoismaisessa séhkoporssissa

Nordpoolissa noteeratuin suojaustuottein hyvaksytyn riski-

politikan mukaisesti. Vuosille 2010-2014 tehtyjen suojausten
markkina-arvo tilinpaatdshetkella oli -0,6 (-1,8) miljoonaa euroa.

Realisoitumatonta tappiota ei ole otettu huomioon konsernin
tuloksessa eika taseessa.
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Konserni Konserni Emoyhtié Emoyhtié
1000 € 2009 2008 2009 2008
Tilintarkastajan palkkiot
KHT-yhteisé KPMG Oy Ab
Tilintarkastuspalkkiot 119 117 19 18
Veroneuvonta 14 6 14 6
Muut palkkiot 87 141 87 129
Tilintarkastusrengas Oy
Tilintarkastuspalkkiot 10
Rahoitustuotot ja -kulut
Osinkotuotot
Omistusyhteysyrityksilta 47 47 a7 47
Muilta 89 120 65 90
Osinkotuotot yhteensa 136 167 112 137
Korkotuotot pitk&aikaisista sijoituksista
Muilta 266 547 196 393
Tuotot pitkaaikaisista sijoituksista yhteensa 266 547 196 393
Muut korko- ja rahoitustuotot
Saman konsernin yrityksilta 8313 6 824
Muilta 2208 6 085 1839 5201
Muut korko- ja rahoitustuotot yhteensa 2 208 6 085 10 152 12 025
Osinkotuotot, korkotuotot pitkaaikaisista sijoituksista
ja muut korko- ja rahoitustuotot yhteensa 2611 6 801 10 461 12 557
Sijoitusten arvonmuutokset
Rahoitusarvopapereiden
arvonalennukset -2 029 -1412
arvonalennusten palautukset 15652 1104
1552 -2029 1104 -1412
Korko- ja muut rahoituskulut
Saman konsernin yrityksille -134 -1 636
Muille -61 427 -63 467 -11127 -8 629
-61 427 -63 467 -11 262 -10 265
Rahoitustuotot ja -kulut yhteensa -57 263 -58 695 303 879
Satunnaiset erat
Satunnaiset tuotot
Konserniavustus 17 465 8 000
17 465 8 000
Satunnaiset kulut
Konserniavustus -14 500 -4 000
-14 500 -4 000
Vilittdmat verot
Tuloverot varsinaisesta toiminnasta 3185 5269 21569 3494
Laskennallisten verovelkojen ja saamisten muutos 8 256 4 566
11 442 9 836 2159 3494
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Taseen liitetiedot

Konserni Konserni Emoyhtié Emoyhti®
1000 € 2009 2008 2009 2008
PYSYVAT VASTAAVAT
Aineettomat hyddykkeet
Aineettomat oikeudet
Hankintameno 1.1. 2819 3139 2 449 2687
Lisaykset
Muut lis&ykset 20 9 20 9
Vahennykset
Konsernista poistuneet -78
Muut vahennykset -83 -266 -248
Siirrot erien valilla Q77 10 57
Hankintameno 31.12. 3734 2819 2 526 2449
Kertyneet poistot ja arvonalennukset 1.1. -2 378 -2418 -2 169 -2 146
Vahennysten kertyneet poistot
Konsernista poistuneet 73
Muut vahennykset 83 264 246
Tilikauden poisto -230 -297 -136 -269
Kertyneet poistot ja arvonalennukset 31.12. -2 526 -2 378 -2 306 -2169
Kirjanpitoarvo 31.12. 1207 441 220 279
Muut pitkavaikutteiset menot
Hankintameno 1.1. 6 377 5791 5086 4 658
Lisaykset
Muut lisdykset 108 380 108 345
Vahennykset
Konsernista poistuneet -14
Muut vahennykset 82
Siirrot erien valilla 68 219 63
Hankintameno 31.12. 6 555 6 377 5 259 5 086
Kertyneet poistot ja arvonalennukset 1.1. -4 406 -3448 -3 696 -2 908
Vahennysten kertyneet poistot
Konsernista poistuneet 10
Siirtojen kertyneet poistot -2
Tilikauden poisto -879 -965 -701 -788
Kertyneet poistot ja arvonalennukset 31.12. -5 285 -4 406 -4 398 -3 696
Kirjanpitoarvo 31.12. 1269 1971 860 1389
Ennakkomaksut
Hankintameno 1.1. 165 176 165 176
Lisaykset
Muut lisdykset 81 81
Siirrot erien valilla -157 -92 -157 -92
Hankintameno 31.12. 8 165 8 165
Kirjanpitoarvo 31.12. 8 165 8 165
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Konserni Konserni Emoyhtié Emoyhtié
1000 € 2009 2008 2009 2008
Aineelliset hy6dykkeet
Maa- ja vesialueet
Hankintameno 1.1. 179 614 155 514 28 617 6 381
Lisdykset
Uudet konserniyritykset 3194 330
Muut lis&ykset 20 405 22 240 1 22 235
Vahennykset
Konsernista poistuneet -63 -94
Muut vahennykset -974 -147 -876
Siirrot erien valilla 4764 1771
Hankintameno 31.12. 206 940 179 614 27 742 28 617
Arvonkorotukset 84 84
Kirjanpitoarvo 31.12. 207 025 179 698 27 742 28 617
Tytaryhtididen hankintamenon ja hankittua osuutta vastaavan
oman paaoman ero on kohdistettu pysyviin vastaaviin.
Maa-alueisiin on kohdistettu 34,4 (31,1) miljoonaa euroa.
Liittymismaksut
Hankintameno 1.1. 22 517 22 080 398 340
Lisaykset
Uudet konserniyritykset 6 32
Muut lisdykset 134 542 7
Vahennykset
Konsernista poistuneet -19 -221
Muut vahennykset -7 -35
Siirrot erien valilla 337 119 49 57
Kirjanpitoarvo 31.12. 22 968 22 517 455 398
Rakennukset ja rakennelmat
Hankintameno 1.1. 1880570 1758202 39 356 31735
Lisaykset
Uudet konserniyritykset 1062 6 371
Muut lisdykset 39 148 91 908 1460 4 471
Vahennykset
Konsernista poistuneet -1 083 -6 306
Muut vahennykset -1787 -6 697
Siirrot erien valilla 25 411 37 092 12 272 3148
Hankintameno 31.12. 1943 372 1880 570 53 089 39 356
Kertyneet poistot ja arvonalennukset 1.1. -324 506 -288 031 -4 103 -3 289
Vahennysten kertyneet poistot
Konsernista poistuneet 42 1374
Muut vahennykset 366 856
Siirtojen kertyneet poistot 16
Tilikkauden poisto -42 344 -38 722 -1114 -814
Kertyneet poistot ja arvonalennukset 31.12. -366 442 -324 506 -5218 -4 103
Arvonkorotukset 2035 2035
Kirjanpitoarvo 31.12. 1578 964 1 558 098 47 871 35 252

Tytéaryhtididen hankintamenon ja hankittua osuutta vastaavan
oman padoman ero on kohdistettu pysyviin vastaaviin.
Rakennuksiin on kohdistettu 142,5 (148,0) miljoonaa euroa.
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Konserni Konserni Emoyhtié Emoyhti®
1000 € 2009 2008 2009 2008
Koneet ja kalusto
Hankintameno 1.1. 12 326 19 491 2 253 4 482
Lisdykset
Uudet konserniyritykset 0 25
Fuusiolisays 181
Muut lis&ykset 320 2 380 58 705
Vahennykset
Konsernista poistuneet -6 -3795
Muut véhennykset -101 -5 943 -38 -3137
Siirrot erien valilla 109 169 58 21
Hankintameno 31.12. 12 649 12 326 2 330 2 253
Kertyneet poistot ja arvonalennukset 1.1. -8 769 -15 378 -1 320 -35632
Lis&ysten kertyneet poistot
Fuusiolisays -167
Vahennysten kertyneet poistot
Konsernista poistuneet 1 2 856
Muut vahennykset 70 5 636 38 2 953
Siirtojen kertyneet poistot -10
Tilikauden poisto -1 067 -1 873 -383 -574
Kertyneet poistot ja arvonalennukset 31.12. -9 766 -8 769 -1 665 -1 320
Kirjanpitoarvo 31.12. 2883 3 556 664 933
Muut aineelliset hyddykkeet
Hankintameno 1.1. 5280 4 852 333 207
Lisaykset
Uudet konserniyritykset 16 7
Muut lisdykset 163 210 6 88
Vahennykset
Konsernista poistuneet -21
Muut vahennykset 0 -403
Siirrot erien valilla 433 634 87 38
Hankintameno 31.12. 5893 5280 427 333
Kertyneet poistot ja arvonalennukset 1.1. -2 057 -2 002 -26 -14
Vahennysten kertyneet poistot
Konsernista poistuneet 12
Muut vahennykset 0 400
Siirtojen kertyneet poistot -3
Tilikauden poisto -511 -465 -18 -12
Kertyneet poistot ja arvonalennukset 31.12. -2 568 -2 057 -44 -26
Kirjanpitoarvo 31.12. 3325 3 222 383 307
Ennakkomaksut ja keskeneraiset hankinnat
Hankintameno 1.1. 40 152 48 298 12 461 5296
Lisaykset
Uudet yhtiot 5726 2412
Muut lisdykset 39 651 31 096 532 10 421
Vahennykset
Konsernista poistuneet -169
Muut vahennykset -1122 -834 -214
Siirrot erien valilla -31 944 -40 821 -12 429 -3 256
Kirjanpitoarvo 31.12. 52 293 40 152 349 12 461
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Konserni Konserni Emoyhtié Emoyhtié
1000 € 2009 2008 2009 2008
Arvonkorotukset
Maa- ja vesialueet
Arvo 1.1./31.12. 84 84
Rakennukset ja rakennelmat
Arvo 1.1./31.12. 2035 2035
Arvonkorotukset on kirjattu 1970-luvulla. Tehdyt
arvonkorotukset eivat ylita arvioituja markkinahintoja.
Sijoitukset
Tytaryhtidosakkeet
Hankintameno 1.1. 117 691 123105
Lisaykset 5 360 673
Vahennykset -8 -6 087
Hankintameno 31.12. 123 043 117 691
Arvonkorotukset 2119 2119
Kirjanpitoarvo 31.12. 125 162 119 810
Omistusyhteysyritysosakkeet
Hankintameno 1.1. 8916 8 837 4114 4115
Lis&ykset 15 206 1
Vahennykset -1 690 -2 099 -1
Siirrot erien valilla 473 1972
Hankintameno 31.12. 7715 8916 4114 4114
Kirjanpitoarvo 31.12. 7715 8916 4114 4114
Muut osakkeet ja osuudet
Hankintameno 1.1. 10274 10 111 4273 4277
Lisaykset
Muut lisdykset 58 0 50 0
Vahennykset
Muut vahennykset -1 460 -608 -1 538 -3
Siirrot erien valilla -286 1040
Ennakkomaksut -270
Hankintameno 31.12. 8 586 10 274 2785 4 273
Kirjanpitoarvo 31.12. 8 586 10 274 2785 4 273
Muut saamiset, ennakkomaksut
Hankintameno 1.1.
Lisaykset 167
Siirrot erien valilla -167
Hankintameno 31.12. 0

KONSERNIYRITYSOSAKKEET

Mummunkujan Pysakdinti Oy
Katajapysakainti Oy
Hatanp&anhovin Pysakainti Oy

VWO-yhtyma Qyj
As Oy Turun Puistokatu 12
As. Oy Kuopion Kaarenkulma
As. Oy Malski 3
Asunto Oy Helsingin Haapaniemenkatu 11
Asunto Oy Helsingin Hopeatie 9
Asunto Oy Helsingin Katariinankartano
Asunto Oy Helsingin Katariinankoski
Asunto Oy Helsingin Koskikartano
Asunto Oy Helsingin Maasalvantie 5 ja 9
Asunto Oy Helsingin Marjatanportti
Asunto Oy Helsingin Ratarinne
Asunto Oy Helsingin Risupadontie 6
Asunto Oy Helsingin Tilketori 2
Asunto Oy Helsingin Valanportti
Asunto Oy Hilapellontie 2 b
Asunto Oy Hameenlinnan Turuntie 38
Asunto Oy Hameenlinnan Uusi-Jukola
Asunto Oy Hameentie 48
Asunto Oy Kauniaisten Asematie 10
Asunto Oy Kauniaisten Asematie 12-14
Asunto Oy Kauniaisten Bredantie 8
Asunto Oy Kauniaisten Thurmaninpuistotie 2
Asunto Oy Keravan Palopolku 3
Asunto Oy Kivivuorenkuja 1
Asunto Oy Kivivuorenkuja 3
Asunto Oy Kuopion Papinkuja 3
Asunto Oy Kuopion Sompatie 7
Asunto Oy Kuopion Sompatie 9
Asunto Oy Lappeenrannan Gallerianpolku
Asunto Oy Lappeenrannan Upseeritie 12
Asunto Oy Oulun Tervahanhi
Asunto Oy Pohtolan Kynnys
Asunto Oy Pohtolan Kytd
Asunto Oy Pohtolan Pohja
Asunto Oy Rautamasuuni
Asunto Oy Rientolanhovi
Asunto Oy Riihimaen Méakiraitti 17
Asunto Oy Rovaniemen Pohjolankatu 11
Asunto Oy Rovaniemen Tukkivartio
Asunto Oy Turun Vanrikinkatu 2
Asunto Oy Vantaan Kilterinaukio 4
Asunto Oy Vantaan Kilterinkaari 2
Asunto Oy Vantaan Krassitie 8
Asunto Oy Verkkotie 3
Asunto Oy Vahantuvantie 6
Kiinteistd osakeyhti® Pikkuhirvas
Kiinteistd Oy Kavallinterassit

Kotipaikka

Tampere
Tampere
Tampere

Turku
Kuopio
Lahti
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Hameenlinna
Hameenlinna
Helsinki
Kauniainen
Kauniainen
Kauniainen
Kauniainen
Kerava
Vantaa
Vantaa
Kuopio
Kuopio
Kuopio

Lappeenranta
Lappeenranta

Oulu
Tampere
Tampere
Tampere

Oulu
Tampere
Riihimaki

Rovaniemi
Rovaniemi
Turku
Vantaa
Vantaa
Vantaa
Hameenlinna
Helsinki

Inari
Kauniainen

Emoyhtién Konsernin
omistusosuus -%  omistusosuus -%

53,01

50,93

62,51

100,00 100,00
100,00 100,00
100,00 100,00
53,74 53,74
100,00 100,00
100,00 100,00
100,00 100,00
100,00 100,00
100,00 100,00
100,00 100,00
100,00 100,00
100,00 100,00
77,46 77,46
100,00 100,00
100,00 100,00
100,00 100,00
100,00 100,00
100,00 100,00
100,00 100,00
100,00 100,00
100,00 100,00
100,00 100,00
80,00 80,00
100,00 100,00
100,00 100,00
100,00 100,00
100,00 100,00
100,00 100,00
100,00 100,00
100,00 100,00
80,00 80,00
100,00 100,00
100,00 100,00
100,00 100,00
100,00 100,00
100,00 100,00
100,00 100,00
100,00 100,00
100,00 100,00
100,00 100,00
100,00 100,00
100,00 100,00
80,00 80,00
100,00 100,00
100,00 100,00
100,00 100,00
100,00 100,00
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Kiinteistd Oy Kristiinantupa
Kiinteistd Oy Saarensahra

Kiinteistd Oy Siilinjarven Kirkkorinne
Kiinteist® Oy Tuureporin Liiketalo
Kiinteistd Oy Vantaan Pyhtaanpolku
Kiinteistd Oy Yla-Malmintori
Suomen Vuokratalot Oy

Volaria Oy

VVO Asumisoikeus Oy

VVO Asunnot Oy

WO Kiinteistokehitys Oy

WO Korkotukikiinteistét Oy

VWO Palvelut Oy

VWO Rakennuttaja Oy

Suomen Vuokratalot Oy
Asunto Oy Vantaan Junkkarinkaari 7
Asunto Oy Helsingin Vuorenpeikontie 5
Asunto Oy Helsingin Posetiivari
Asunto Oy Hameenlinnan Kajakulma
Asunto Oy Jyvaskylan Tellervonkatu 8
Asunto Oy Pirtinketosato
Asunto Oy Rovaniemen Koskikatu 9
Asunto Oy Salamankulma
Asunto Oy Tampereen Tuomiokirkonkatu 32
Asunto Oy Toppilan Tuulentie 2
Asunto Oy Tuiran Komuntalo
Asunto Oy Vantaan Keikarinkuja 3
Asunto Oy Vantaan Tammistonvuori
Kiinteistd Oy Satonkaarre

VWO Asunnot Oy
Asunto Oy Espoon Klariksentie 2
Asunto Oy Espoon Piilipuuntie 11
Asunto Oy Espoon Piilipuuntie 9
Asunto Oy Helsingin Piccolo
Asunto Oy Helsingin Soittajantie 2
Asunto Oy Helsingin Tampuriini
Asunto Oy Kouvolan Viirikaari
Asunto Oy Kuopion Papinkuja 7
Asunto Oy Paivdlantie 25
Asunto Oy Turun Aurinkorinne
Asunto Oy Vantaan Kilterinhovi
Asunto Oy Vantaan Kilterinkartano
Asunto Oy Vantaan Kilterinmannikko
Kiinteistd Oy Espoon Lyhtykuja
Kiinteistd Oy Lappeenrannan Koulukatu 1
Kiinteistd Oy Loviisanlinna-Lovisaborg Fastighets Ab
Kiinteisté6 Oy Mannerheimintie 168
Kiinteistd Oy Pirkkalan VVO-talot
Kiinteistd Oy Vantaan Kilterinaukio 1
Kiinteistd Oy Vantaan Kilterinpiha

VWO Kiinteistokehitys Oy
Asunto Oy Espoon Soukanrinne
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Kotipaikka

Espoo
Tampere
Siilinjarvi

Turku
Vantaa
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Helsinki

Vantaa
Helsinki
Helsinki

Hameenlinna
Jyvéaskyla
Kuopio
Rovaniemi
Turku
Tampere
Oulu

Oulu

Vantaa

Vantaa
Kaarina

Espoo
Espoo
Espoo
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Kouvola
Kuopio
Helsinki
Turku
Vantaa
Vantaa
Vantaa
Espoo
Lappeenranta
Loviisa
Helsinki
Pirkkala
Vantaa
Vantaa

Espoo

Emoyhtion
omistusosuus -%

100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00

100,00
100,00
100,00
73,97
80,00
63,55
100,00
66,18
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
90,00

100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00

93,86

81,50
100,00
100,00
100,00
100,00

75,55
100,00

51,46
100,00
100,00
100,00

100,00

Konsernin
omistusosuus -%

100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00

100,00
100,00
100,00
73,97
80,00
63,55
100,00
66,18
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
90,00

100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00

93,86

81,50
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00

82,61
100,00
100,00
100,00

100,00

Asunto Oy Espoon Asemakuja 1

Asunto Oy Helsingin Vihertikka

Asunto Oy Helsingin Harmaatikka

Asunto Oy Joensuun Rantakylédnkatu 17
Asunto Oy Jyvaskylan maalaiskunnan Kapytikka
Asunto Oy Jyvaskylan maalaiskunnan Pohjantikka
Asunto Oy Jyvaskylan maalaiskunnan Vihertikka
Asunto Oy Porin Kansankulma

Asunto Oy Vantaan Neilikkapolku

Kiinteist® Oy Hovirinnan Luumu

Kiinteistd Oy Kanavanpirtti

Asunto Oy Helsingin Kauppakartanonkuja 3
Kiinteisté Oy Malminhaka

Kiinteistd Oy Nummenperttu

Kiinteistd Oy Nurmelanpirtti
Kiinteistbosakeyhti® Nasinlinnankatu 40
Fastighets Ab Lovisa Ulrikaborg Kiinteistd Oy
Kiinteistd Oy Oulun Kotkankynsi

Kiinteistd Oy Puotipuksu

Kiinteistd Oy Rappulanharju

Kiinteistd Oy Reki-Valko

Kiinteistd Oy Rekivatro

Kiinteistd Oy Taivaskero 2

Kiinteistd Oy Tuiranmaja

Kiinteistd Oy Vaakamestarinpolku 2

Kiinteistdé Oy Vehnapelto

Tikantupa Oy

Ayhénjarven Autopaikoitus Oy
Kiinteistbosakeyhtit Aerolan A-talot
Kiinteistdosakeyhtit Aerolan B-talot

Asunto Oy Pihavaahtera

Asunto Oy Heinolan Korvenkaarre

Asunto Oy Kuopion Havuketo

VWO Korkotukikiinteistét Oy
Asunto Oy Kuopion Vilhelmiina
Kiinteistd Oy Tampereen Kyllikinkatu 15
Kiinteistd oy Vantaan Karhunkierros 1 C

VWO Palvelut Oy
Kiinteistd Oy Mannerheimintie 168a

OSAKKUUSYRITYSOSAKKEET

VWO-yhtyma Oyj
Asunto Oy Nilsian Ski
Suomen Asumisoikeus Oy
Marin autopaikat Oy
SV-Asunnot Qy

VWO Asunnot Oy
Asunto Oy |kaalisten Paivaniitty
Asunto Oy Jarvenpaan Jampanpaju
Kiinteistd Oy Ahdinluoto
Kiinteistd Oy Jyrkkalanpolku

Kotipaikka

Espoo
Helsinki
Helsinki

Joensuu
Jyvéaskyla
Jyvaskyla
Jyvéaskyla

Pori

Vantaa
Kaarina
Lappeenranta
Helsinki
Tampere
Hameenlinna
Lappeenranta

Tampere

Loviisa

Oulu
Jyvaskyla
Salo
Jarvenpaa
Jarvenpaa
Vantaa
Oulu
Helsinki
Vantaa
Jyvéaskyla
Rauma
Vantaa
Vantaa

Hollola
Heinola
Kuopio

Kuopio
Tampere
Vantaa

Helsinki

Nilsi&a
Helsinki
Espoo
Helsinki

lkaalinen
Jarvenpaa
Espoo
Turku

Emoyhtién
omistusosuus -%

100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00

80,00
100,00
100,00

90,00
100,00
100,00
100,00

97,33

65,00
100,00

99,37
100,00
100,00
100,00

58,67
100,00
100,00
100,00

58,13
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00

78,38
76,50
86,58

100,00

28,33
50,00
21,00
50,00

23,20
41,35
34,50
28,85
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Konsernin
omistusosuus -%

100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00

80,00
100,00
100,00

90,00
100,00
100,00
100,00

97,33

65,00
100,00

99,37
100,00
100,00
100,00

58,67
100,00
100,00
100,00

58,13
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00

100,00
100,00
86,58

100,00

28,33
50,00
21,00
50,00

23,20
41,35
34,50
28,85



Emoyhtion Konsernin Konserni Konserni Emoyhtié Emoyhti®

Kotipaikka omistusosuus -%  omistusosuus -% 1000 € 2009 2008 2009 2008
Fastighets Ab Lovisa Stenborg Kiinteistd Oy Loviisa 45,50 45,50 Vaihto-omaisuus
Kiinteist® Oy Silkkirivi Ikaalinen 33,33 33,33 Vaihto-omaisuusosakkeet
Kanniston Huolto Oy Kerava 20,51 20,51 Vaihto-omaisuusosakkeet 1.1. 67 928 35 454 2843 2734
Mummunkujan pysékainti Oy Tampere 26,51 53,01 Varaston muutos -3 381 34 320 148 109
Popinniemen Lampé Oy Kotka 34,00 34,00 Siirrot erien valilla -172 -1.846
Ristikedonkadun L&mp6 Oy Salo 49,90 49,90 Vaihto-omaisuusosakkeet 31.12. 64 374 67 928 2992 2843
SKIPA Kiinteistdpalvelut Oy Espoo 20,63 20,63
Tamppi Pysakainti Oy Tampere 23,21 23,21 Keskenerainen rakennuttaminen 1.1. 125 002 141 239
Veturitallin Parkki Oy Jyvéaskyla 45,31 45,31 Varaston muutos -54 121 -16 237
Hatanpaénhovin Pysakointi Oy Tampere 20,63 62,51 Keskenerainen rakennuttaminen 31.12. 70 880 125 002
WO Kiinteistokehitys Oy Vaihto-omaisuus yhteensa 31.12. 135 254 192 931 2992 2843
Asunto Oy Laitilan Mirjaminpuisto Laitila 49,63 49,63
As Oy Laitilan Tanhuantie Laitila 35,90 35,90 Saamiset
Fastighets Ab Barvéagen Finstrom 33,33 33,33 Pitk&aikaiset
Kiinteisté Oy Ahjolansato lisalmi 25,00 25,00 Myyntisaamiset 0
Kiinteistd Oy Keinulaudantie 4 Helsinki 41,62 41,62 Saamiset saman konsernin yrityksilta
Pajalan Huolto Oy Jarvenpaa 37,93 44,06 Lainasaamiset 83 357 78 311
Hatanpaanhovin Pysakainti Oy Tampere 41,88 62,51 Saamiset omistusyhteysyrityksilta
Lainasaamiset 598 103 1 656 1149
VVO Korkotukikiinteistot Oy Lainasaamiset 517 941 513 938
Kiinteist® Oy Myllytullin Autotalo Oulu 24,39 24,39 Muut saamiset 80 80
Lintulammenkadun Pysékaintilaitos oy Kerava 39,19 39,19 1115 1126 85 528 80 480
Paavolan Parkki Oy Lahti 24,93 24,93
Ruukuntekijantien paikoitus Oy Vantaa 26,24 26,24 Lyhytaikaiset
Virvatulentien Pys&kainti Oy Helsinki 25,15 25,15 Myyntisaamiset 4588 8198 206 190
Saamiset saman konsernin yrityksilta
Suomen Vuokratalot Oy Myyntisaamiset 633 697
Kiinteistd Oy Helsingin Eliaksentalo 1 Helsinki 23,01 23,01 Lainasaamiset 14 577 28 863
Mummunkujan pysaksinti Oy Tampere 26,51 53,01 Muut saamiset 32088 23894
Pihlajapysakainti Oy Tampere 30,56 30,56 Siirtosaamiset 33 89
Katajapysékainti Oy Tampere 34,26 50,93 Saamiset omistusyhteysyrityksilta
Kiinteistd Oy Jyvaskylan Torikulma Jyvéaskyla 42,63 42,63 Lainasaamiset 507 507
Kiinteist® Oy Oulun Tullivahdin Parkki Oulu 33,78 33,78 Lainasaamiset 3010 1464 110 1006
Muut saamiset 1734 5199 1199 3550
Volaria Oy Siirtosaamiset 5 663 7 884 335 888
Asunto Oy Espoon Hansarinne Espoo 27,09 27,09 14 995 23 253 49 183 59 689
MUUT OSAKKUUSYRITYSOSAKKEET Rahoitusarvopaperit
Osakkeet ja osuudet
WO-konserni Jalleenhankinta-arvo 25235 20278 15 539 10 537
Kirkkonummen Huolto Oy Kirkkonummi 21,15 Kirjanpitoarvo 24 481 20159 14 941 10 417
WO Kiinteistokehitys Oy 17,88 Erotus 754 119 598 119
VVO Asunnot Oy 3,27
Rahoitusarvopaperit siséltavat sijoitusrahasto-osuuksia,
VWO-konserni joukkovelkakirjoja, osakkeita ja muita vastaavia julkisesti
Ruukinpuiston Pysakainti Oy Oulu 23,49 noteerattuja sijoituskohteita.
WO Korkotukikiinteistét Oy 9,93
Suomen Vuokratalot Oy 13,56

Kaikki osakkuusyritykset, lukuunottamatta Suomen Asumisoikeus Oy:ta ja SV-Asunnot Oy:ta on yhdistetty padomaosuusmenetel-
malla. Osakkuusyhtidihin siséltyy viela poistamatta olevaa konserniaktiivaa 0,02 (0,2) miljoonaa euroa ja konsernireservia 0,03 (0,04)
miljoonaa euroa.
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Konserni Konserni Emoyhtié Emoyhtié
1000 € 2009 2008 2009 2008
Oma padoma
Osakepéaaoma 1.1. 58 025 50782 58 025 50782
Lisays 7242 7 242
Osakepdaoma 31.12. 58 025 58 025 58 025 58 025
Ylikurssirahasto 1.1. 35 786 14 458 35 786 14 458
Lisays 21327 21 327
Ylikurssirahasto 31.12. 35 786 35 786 35 786 35 786
Arvonkorotusrahasto 1.1. 1568 1568 2119 2119
Arvonkorotusrahasto 31.12. 1568 1568 2119 2119
Vararahasto 1.1./31.12. 16 16 16 16
Sijoitetun vapaan oman paaoman rahasto 1.1.
Lisays 18 18
Sijoitetun vapaan oman paaoman rahasto 31.12. 18 18
Voitto edellisilta tilikausilta 1.1. 204 294 187 050 17 810 14710
Osingonjako -4120 -6 610 -4120 -6 610
Edellisen tilikauden oikaisu *) -2 900 1029
Voitto edellisilta tilikausilta 31.12. 197 273 181 469 13 690 8 099
Tilikauden voitto 29 349 22 825 8 298 9710
Oma paaoma yhteensa 322 037 299 691 117 953 113 758
*) Voittovaroja on oikaistu VWO Rakennuttaja Oy:n valmistumisasteen mukaisen tuloutuksen oikaisulla -2,9 (1,0) miljoonaa euroa.
Laskelma voitonjakokelpoisista varoista 31.12.
Sijoitetun vapaan oman pa&oman rahasto 18
Voitto edellisilté tilikausilta 13 690 8 099
Tilikauden voitto 8 298 9710
Yhteensa 22 006 17 810
2009 2008
kpl kpl
Emoyhtion osakepddoma jakautuu osakelajeittain seuraavasti:
A-sarja (20 aanta / osake) 6 867 420 6 866 880
Tilinpaatossiirtojen kertyma
Kertynyt poistoero 1.1. 1182 502
Muutos 839 680
Kertynyt poistoero 31.12. 2 022 1182
Asuintalovaraus 1.1. 626 626
626 626
Tilinpaatossiirtojen kertyma yhteensa 31.12. 2 648 1809
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Konserni Konserni Emoyhtié Emoyhti®
1000 € 2009 2008 2009 2008
Pakolliset varaukset
Muut pakolliset varaukset 1607 640 230
Pakollisiin varauksiin siséltyy VVO Rakennuttaja Oy:n perustaja-
rakennuttamisen takuuvarauksia kokemusperaiseen arvioon
perustuen yhteensa 1,6 (0,4) miljoonaa euroa. VWVO-yhtyméa
Oyj kirjasi tilivuoden 2008 aikana kuluksi ja pakollisten varaus-
ten lisdykseksi ns. 10-vuotisvastuun piiriin kuuluvan varauksen
0,23 miljoonaa euroa. Tama varaus on purettu 2009 vuoden
aikana toteutuneita kuluja vastaan.
Laskennalliset verovelat ja -saamiset
Tilinpéaatdssiirroista johtuvat
Poistoerosta lasketut
Arvo 1.1. 14 481 10 062
Lisdykset 4272 4418
Vahennykset
Poistoeron purkaminen 407
Arvo 31.12. 19 160 14 481
Asuintalovarauksesta lasketut
Arvo 1.1. 64 779 61772
Lisaykset
Uudet konserniyritykset 444
Asuintalovarauksen lisdys 3562 6170
Vahennykset
Konsernista poistuneet -20 -47
Asuintalovarauksen purkaminen -648 -3 558
Arvo 31.12. 67 673 64 779
Yhdistelytoimenpiteista lasketut
Laskennallinen verovelka
Arvo 1.1. 5289 3 558
Uudet konserniyritykset 923 1425
Muut lisdykset 538
Vahennykset
Konsernista poistuneet -138
Vahennykset -112 -93
Arvo 31.12. 6 100 5289
Laskennallinen verosaaminen yhdistelytoimenpiteista ja
muista kirjanpidon ja verotuksen valisista ajoituseroista
Arvo 1.1. -6 249 -4 031
Lisaykset
Lisaykset =791 2712
Vahennykset
Vahennykset 1568 494
Arvo 31.12. -5 472 -6 249
Laskennallinen verovelka yhteensa 31.12. 87 461 78 301
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Konserni Konserni Emoyhtié Emoyhtié
1000 € 2009 2008 2009 2008
Pitkaaikainen vieraspddoma
Laskennallinen verovelka 87 461 78 301
Paaomalainat 2 354 20 354 18 000
Lainat rahoituslaitoksilta
Ensisijaislainat 7 897 11715
Asuntolainat 6 664 8 442
Yhtenéislainat 348 100 356 275
Korkotukilainat 463 971 421 259
Tertidarilainat 8 209 8 306 2 006 2019
Muut pitkéaikaiset lainat 680 338 690 605 147 647 135748
Saadut ennakot 60 65 60 65
Ostovelat 0
Muut velat 13278 20919 7 928 15322
1618 336 1616 244 157 642 171 156
Johdannaiset
Koronvaihtosopimukset *)
Nimellisarvo 117 434 131 236 117 434 131 236
Arvostus -5198 -4 311 -5 198 -4 311
*) Osaan pankki voi tietyissa tilanteissa vaihtaa korkosidonnaisuuden
Purettavat koronvaihtosopimukset **)
Nimellisarvo 130 447 131 093 130 447 131 093
Arvostus -10 967 -8 221 -10 967 -8 221
**) Pankki voi tietyissa tilanteissa purkaa korkosuojan
Ostetut ja asetetut korko-optiot
Nimellisarvo 46 729 36 593 46 729 36 593
Arvostus -700 -391 -700 -391
Yhteensa
Nimellisarvo 294 611 298 923 294 611 298 923
Kéaypéaarvo -16 865 -12 924 -16 865 -12 924

Liséksi joitakin koronvaihtosopimuksia on taydennetty
Basis-swap johdannaisilla 41,1 (41,6) miljoonalla eurolla.
Johdannaisten keskimaturiteetti on 6 vuotta ja 2 kuukautta
(7 vuotta ja 7 kuukautta).
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Konserni Konserni Emoyhtié Emoyhti®
1000 € 2009 2008 2009 2008
Lyhytaikainen vieraspaaoma
Padomalainat 17 982 10 000 17 982 10 000
Lainat rahoituslaitoksilta
Ensisijaislainojen seur.tilik. lyhennykset 3760 4 345
Asuntolainojen seur.tilik lyhennykset 1781 2 309
Yhtenéislainojen seur.tilik lyhennykset 8 206 4694
Korkotukilainojen seur.tilik lyhennykset 8 900 10 149
Tertidarilainojen seur.tilik lyhennykset 22 78 13 13
Lisalainojen seur.tilik.lyhennykset 201 201
Muut pitk&aik. lainojen seur.tilik lyhennykset 25 766 18 767 4510 3473
Limiitit 24 000 14 000
Lyhytaikaiset pankkilainat 13 526 42 247
Saadut ennakot 6817 9616 460 463
Ostovelat 3520 11 845 209 1050
Velat saman konsernin yrityksille
Palkkioennakot 35
Ostovelat 203 72
Muut velat 65813 54 079
Siirtovelat 0
Velat omistusyhteysyrityksille
Muut velat 129 116
Siirtovelat 1
Muut velat 80 065 78 370 62 648 61 666
Korkovelat 14 353 17 848 2539 2689
Muut siirtovelat 10167 12708 835 10183
219 071 223 183 169 380 134 638

Paidomalainat

Suomen Vuokratalot Oy:n padomalaina 2001

Suomen Vuokratalot Oy on saanut Tampereen kaupungilta 2 354 630,97 euron suuruisen padomalainan vuonna 2001 ja sen lai-
naehdot ovat seuraavat: Laina maksetaan takaisin kahdenkymmenen vuoden kuluessa. Koron maara on ensimmaiset viisi vuotta
kiinte&d 5,5 prosentin vuosikorko ja sen jalkeen kuuden kuukauden euribor-korko lisattyna 0,75 prosenttiyksikolla. Lainan korko

saadaan maksaa vain, jos maksettava maara voidaan kayttaa voitonjakoon yhtion viimeksi paattyneelté tilikaudelta vahvistettavan

taseen mukaan. Korot on jaksotettu tilinpaatdkseen.

WO-yhtyméa Oyj:n vaihdettava padomalaina 2007

VVO-yhtymé Oyj on ottanut 18 000 000,00 euron suuruisen lainan yhtion osakkeenomistajilta. Lainamaarasta on annettu 6 000
kappaletta 3 000 euron nimellisarvoista velkakirjaa. Laina-aika on 30.11.2007-30.11.2010. Lainalle maksettava korko on 6
prosenttia. Laina maksetaan takaisin yhtena erana 30.11.2010. Korot on jaksotettu tilinpaatokseen. Padomalainasta on ennen-
aikaisesti vaihdettu tilikauden aikana SVOP-rahastoon 18 000,00 euroa. Lainan padoma voidaan maksaa takaisin vain silta osin
kuin yhtién vapaan oman padoman ja kaikkien paaomalainojen maara maksuhetkella ylittaa yhtion vimeksi paattyneelta tilikaudelta
vahvistettavan tai sitd uudempaan tilinpaatdkseen siséltyvan taseen mukaisen tappion maaran. Lainaan liittyy oikeus vaihtaa vel-
kakirjat enintaan 540 000 yhtidn uuteen A-sarjan osakkeeseen. Kukin 3 000 euron velkakirja oikeuttaa velkakirjian haltijan vaihta-
maan velkakirjan 90 osakkeeseen. Osakkeen vaihtokurssi on 33,33 euroa. Lainan vaihtoaika alkoi 2.1.2008. Lainan vaihtoaika on

vuosittain 2.1.-30.11. Vaihtoaika paattyy 25.11.2010.
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Konserni Konserni Emoyhtié Emoyhtié
1000 € 2009 2008 2009 2008
Vakuudet ja vastuusitoumukset
Annetut vakuudet
Velat, jotka erdantyvat myéhemmin
kuin viiden vuoden kuluttua
Padomalainat 2 354 2 354
Lainat rahoituslaitoksilta
Ensisijaislainat 212 857
Asuntolainat 1743 2 686
Yhtenaislainat 301 701 331 592
Korkotukilainat 418 007 383773
Tertidarilainat 7 591 7923 1953 1966
Muut pitk&aikaiset lainat 494 810 500 498 111 941 112 519
1226 421 1229 687 113 895 114 486
Velat, joiden vakuudeksi annettu
kiinnityksia kiinteistoihin
Lainat rahoituslaitoksilta 1181 601 1219628 54 024 60 620
Annetut kiinnitykset 1861417 18159082 48 358 50 010
Vakuudeksi annetut kiinnitykset yhteensa 1861417 1815982 48 358 50 010
Velat, joiden vakuudeksi on annettu osakkeita
Lainat rahoituslaitoksilta 59 991 60 603 56 416 57 631
Pantattujen osakkeiden kirjanpitoarvo 68 877 67 643 63 416 63 074
Pantatut osakkeet yhteensa 68 877 67 643 63 416 63 074
Velat, joiden vakuudeksi on annettu yrityskiinnityksia
Muut pitkaaikaiset lainat 301 315
Pantattujen yrityskiinnitysten arvo 1124 1124
Pantatut yrityskiinnitykset yhteensa 1124 1124
Velat, joiden vakuudeksi on annettu talletuksia
Pantattujen talletusten arvo 668 668
Pantatut talletukset yhteensa 668 668
Velat, joiden vakuudeksi on annettu
useita erilajisia vakuuksia
Lainat rahoituslaitoksilta 201 700 142 976 27 925 17 735
Pantattujen osakkeiden kirjanpitoarvo 68 238 59 893 22 563 19 741
Kiinteistokiinnitykset 215 936 1562 329 19790 4 462
Yrityskiinnitykset 11 302 11 302 8157 8157
Pantattujen vakuuksien arvo yhteensa 295 477 223 525 50 511 32 360
Vuokran maksun ja kadun kunnossapidon
vakuudeksi annetut kiinnitykset
Annetut kiinteistokiinnitykset 7 324 7 155 62 62
Annetut takaukset
Omavelkainen takaus 273 247 220 966
Ulkopuolisilta saatujen takausten vastavakuus
Espoon ja Vantaan kaupunki 22 757 4022 18 734
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Konserni
1000 € 2009

Lahipiirikauppa
WO Rakennuttaja Oy on myynyt vuoden 2009 aikana
Julkisten ja hyvinvointialojen liitto JHL ry:lle Asunto Oy
Helsingin Tervapaaskynen -nimisen yhtién osakkeet 1-8 000,
eli yhtién koko osakekannan ja sitoutunut rakennuttamaan
sille rakennuksen. Julkisten ja hyvinvointialojen liitto JHL ry
omistaa konsernin osakkeista 7,91 %.

Vakuudet samaan konserniin kuuluvien yritysten puolesta

Samaan konserniin kuuluvien yritysten
puolesta annetut vakuudet
Yrityskiinnitykset
Osakkeet

Konserni Emoyhtié
2008 2009

3145
3325

Emoyhti®
2008

3145

Yhteensa

Takaukset
Samaan konserniin kuuluvien yritysten
puolesta annetut takaukset

Muut annetut vakuudet
Muiden puolesta annetut vakuudet

Pantatut talletukset 139
Pantatut osakkeet

6 470

265 355

97
3 891

3153

213 419

Yhteensa 139

Muiden puolesta annetut takaukset
Annetut vastatakaukset 9900
Annetut takaukset 1750

3989

20 136
3751

Yhteensa 11 650

Muut vastuut

Leasingvastuut
Autot
Seuraavana tilikautena maksettavat 808
Mydhemmin maksettavat 1442

23 887

817 197
1189 335

179
216

Yhteensa 2 250

Puhelimet
Seuraavana tilikautena maksettavat 32
Mydhemmin maksettavat 6

2007 533

39 32
18 6

395

39
18

Yhteensa 39

Vuokravastuut
Liiketiloihin kohdistuvat vuokravastuut 1 650

Konsernin kiinteistét sijaitsevat osittain vuokratonteilla.
Vuokravastuissa ei ole esitetty maa-alueisiin liittyvié vastuita.
Tontin vuokrat 2009 olivat 3,9 (3,6) miljoonaa euroa.

57 39

2176
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Taloudellista kehitysta kuvaavat tunnusluvut

Konserni Konserni Emoyhtié Emoyhtié
1000 € 2009 2008 2009 2008 1000 € 2009 2008 2007 2006 2005
Arvonlisaverovastuut Toiminnan laajuus
Arvonlisdveron palautusvastuu (TOV) 4574 5000 Liikevaihto 342 879 327 221 356 651 328 764 307 904
Muutos, % 4,79 -8,25 8,48 6,77 -5,26
Maanhankintavastuut Asuntovuokrauksen osuus, % 81,68 79,85 70,91 74,41 78,48
Sopimuksen mukaiset maksamattomat kauppahinnat 1630 5620 Asuntorakennuttamisen osuus, % 18,31 19,44 26,25 22,59 18,42
Tavoiterakennusoikeuteen perustuvat kauppahinnat 5500 1687 3812 Sahkon osuus, % 0,60 2,68 2,77 2,56
Vastuut kunnallistekniikan rakentamisesta 7 480 16 600 Muun toiminnan osuus, % 0,01 0,11 0,16 0,23 0,54
Rakennuttamisvastuu Satunnaiset kulut -748
Espoon Suurpellon | ja Il asemakaava-alueita koskevaan maankayttdsopimukseen siséltyy viivastyssakoin
sanktioidut aikataulut rakentamiselle. Kaava-alueet on sopimuksessa jaettu kolmeen toteuttamisalueeseen, Henkilostd keskimaarin 346 388 395 401 394
joilla VWO omistaa rakennusoikeutta seuraavasti: 1. alue-21.450 kem?, 2. alue-39.480 kem? ja 3. alue-23.775 Liikevaihto/henkil®d 991 843 903 820 781
kem?. Sopimuksessa on maaratty, etta kaikki asuinrakennusoikeus on rakennettava valmiiksi 1. alueella marras-
kuuhun 2011, 2. alueella marraskuuhun 2013 ja 3. alueella marraskuuhun 2016 mennessa. Viivastyssakko on Kannattavuus
porrastettu viivastysajan mukaan ja voi enimmillaén, viivastyksen jatkuttua vahintéan viisi vuotta, olla puolet Liiketulos 98 229 91 483 92 033 86 030 80 791
sopimuksen mukaisesta maankayttdmaksusta. Sopimuksen mukaan kaupunki voi olosuhteiden muuttuessa % likevaihdosta 28,65 27,96 25,80 26,17 26,24
pienentaa tai olla periméatta viivastyssakkoja. Tulos ennen satunnaisia eria 40 965 32788 43 218 40 858 38 572
Tulos ennen tilinpa&tossiirtoja ja veroja 40 965 32788 42 471 40 858 38 572
% likevaihdosta 11,95 10,02 11,91 12,43 12,53
Kokonaistulos 29 349 22 826 28910 27 368 25 468
% likevaihdosta 8,56 6,98 8,11 8,32 8,27
. Oman paaoman tuotto-% (ROE) 9,21 8,01 11,36 11,04 10,92
Tunnuslu kUJeﬂ laskentakaavat Sijoitetun pa&oman tuotto-% (ROI) 513 4,99 5,49 533 5,20
Rahoitus ja taloudellinen asema
- Voitto ennen satunnaisia eria - Verot Maksuvalmius (current ratio) 1,29 1,43 1,38 1,25 1,11
Oman padoman tuotto, % = x 100 -
Oma paaoma + Vahemmistdosuus, vuoden keskiarvo Omavaraisuusaste, % 15,32 14,47 13,06 13,75 13,34

Korollinen vieras pddoma? 1682 905 1669 619 1613 355 1465 283 1424 648

Sijoitetun pégoman tuotto, % = \oitto ennen satunnaisia erid + Rahoituskulut % 100

Taseen loppusumma - Korottomat velat, vuoden keskiarvo

Osakekohtaiset tunnusluvut "

Current ratio = Vaihto- ja rahoitusomaisuus " TU|OS/OS&K6, € 4,30 3,34 4,94 4,61 4,25
urrent ratio = Lyhytaikainen vieras padoma Oma padoma/osake, € 46,89 43,64 42,24 41,48 37,93
Osinko/osake, €9 1,20 0,60 1,10 4,05 1,00

Omavaraisuusaste, % = Oma pé&&oma + Vhemmistéosuus % 100 Osinko/tulos, % ¥ 27,91 17,95 22,29 87,80 23,50
Taseen loppusumma - Saadut ennakot Osakkeiden Ikm tilikauden lopussa 6 867 420 6 866 880 6 009 780 6 009 780 6 009 780

Voitto ennen satunnaisia eria - Verot

Tulos / osake, € = - PP " Osakekohtaiset tunnusluvut on laskettu kunkin vuoden osakkeiden lukumaaran mukaan.
Osakkeiden lukumaéara tilikauden lopussa

2 Rakennuttamiskohteiden rahalaitoslainat kasitelladn korollisina velkoina tunnuslukuja laskettaessa.
Oma paaoma Naiden lainojen korkomenot sisaltyvat pa&osin rahoituskulujen tiliryhmaan.

Oma p&édoma / osake, € = - —
Osakkeiden lukumaéara tilikauden lopussa 3 Hallitus esittad, ettd osinkoa jaetaan 1,20 € / osake.

Osinko per osake
Tulos per osake

Osinko / tulos, % = x 100

' Vaihto- ja rahoitusomaisuus vastaa taseen vaihtuvia vastaavia yhteensa.
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Toimintakertomuksen ja tilinpaatoksen allekirjoitukset

Helsingissa helmikuun 19. péivana 2010

Riku Aalto
hallituksen puheenjohtaja

Tomi Aimonen

Juha Majalahti

Erkki Kangasniemi

Antti Rinne

Risto Murto
hallituksen varapuheenjohtaja

Markku Koskinen

Ann Selin

Olli Salakka
toimitusjohtaja

Suoritetusta tilintarkastuksesta on tdndan annettu kertomus.

Helsingissa maaliskuun 1. paivana 2010

KPMG Oy Ab

Kai Salli

Tilintarkastuskertomus

VVO-yhtyma Oyj:n yhtidkokoukselle

Olemme tarkastaneet VWO-yhtyma Oyj:n kirjanpidon, tilinpaa-
t6ksen, toimintakertomuksen ja hallinnon tilikaudelta 1.1.2009-
31.12.2009. Tilinpaatds sisaltdd seka konsernin ettd emoyhtion
taseen, tuloslaskelman, rahoituslaskelman ja litetiedot.

Hallituksen ja toimitusjohtajan vastuu

Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat tilinpa&toksen ja toimintaker-
tomuksen laatimisesta ja siita, etta ne antavat oikeat ja riittavat
tiedot Suomessa voimassa olevien tilinpaatdksen ja toiminta-
kertomuksen laatimista koskevien séanndsten ja maaraysten
mukaisesti. Hallitus vastaa kirjanpidon ja varainhoidon valvonnan
asianmukaisesta jarjestdmisesta ja toimitusjohtaja siité, etté kir-
janpito on lain mukainen ja etté varainhoito on luotettavalla tavalla
jarjestetty.

Tilintarkastajan velvollisuudet
Tilintarkastajan tulee suorittaa tilintarkastus Suomessa noudatet-
tavan hyvan tilintarkastustavan mukaisesti ja sen perusteella antaa
lausunto tilinpaatoksesta, konsernitilinpaatdksesta ja toimintaker-
tomuksesta. Hyva tilintarkastustapa edellyttdd ammattieettisten
periaatteiden noudattamista ja tilintarkastuksen suunnittelua
ja suorittamista siten, etta saadaan kohtuullinen varmuus siita,
etta tilinpaatoksessa tai toimintakertomuksessa ei ole olennaisia
virheellisyyksia ja ettd emoyhtion hallituksen jasenet ja toimitusjoh-
taja ovat toimineet osakeyhtidlain mukaisesti.
Tilintarkastustoimenpiteilla tulisi varmistua tilinpa&atdksen ja toi-
mintakertomuksen lukujen ja muiden tietojen oikeellisuudesta. Toi-
menpiteiden valinta perustuu tilintarkastajan harkintaan ja arvioihin
riskeistd, etta tilinpaatdksessa on vaarinkdytdksesta tai virheesta
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johtuva olennainen virheellisyys. Tarvittavia tarkastustoimenpitei-
t& suunniteltaessa arvioidaan myos tilinpaatdéksen laadintaan ja
esittamiseen liittyvaa siséista valvontaa. Liséksi arvioidaan tilinp&a-
téksen ja toimintakertomuksen yleisté esittdmistapaa, tilinpaatok-
sen laatimisperiaatteita seké johdon tilinpaatdksen laadinnassa
soveltamia arvioita.

Tilintarkastus on toteutettu Suomessa noudatettavan hyvan
tilintarkastustavan mukaisesti. Késityksemme mukaan olemme
suorittaneet tarpeellisen maaran tarkoitukseen soveltuvia tarkas-
tustoimenpiteita lausuntoamme varten.

Lausunto

Lausuntonamme esitamme, etta tilinp&aatods ja toimintakertomus
antavat Suomessa voimassa olevien tilinpaatdksen ja toimintaker-
tomuksen laatimista koskevien sdanndsten ja maaraysten mukai-
sesti oikeat ja riittavat tiedot konsernin seké emoyhtion toiminnan
tuloksesta ja taloudellisesta asemasta. Toimintakertomuksen ja
tilinpaatodksen tiedot ovat ristiriidattomia.

Puollamme tilinpdatoksen ja konsernitilinpaatdksen vahvista-
mista. Hallituksen esitys taseen osoittaman voiton kasittelysta on
osakeyhtidlain mukainen. Puollamme vastuuvapauden myédn-
té&mistd emoyhtion hallituksen jasenille seka toimitusjohtajalle
tarkastamaltamme tilikaudelta.

Helsinki 1. maaliskuuta 2010

KPMG Oy Ab

Kai Salli
KHT
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