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Hallituksen

toimintakertomus

VVO-yhtyma Oyj lyhyesti

VVO-yhtyma Qyj tarjoaa vuokra-asuntoja ja
asumisen palveluita Suomen kasvukeskuk-
sissa. Vuoden 2016 lopussa VVO-konserni
omisti 34 974 vuokra-asuntoa eri puolilla
Suomea. Seuraavan kolmen vuoden aika-
na VVO-konsernin tavoite on investoida voi-
makkaasti asuntotarjonnan kasvuun raken-
nuttamalla uutta ja ostamalla jo olemassa
olevaa kiinteistokantaa.

VVO-konsernin liikevaihto 2016 oli 351,5
(370,9) miljoonaa euroa. Konsernin netto-
vuokratuotto oli 222,0 (227,4) miljoonaa eu-
roa, joka on 63,2 (61,3) prosenttia liikevaih-
dosta. Asuntojen taloudellinen vuokrausas-
te oli 97,4 (97,6) prosenttia. Sijoituskiinteis-
tojen kaypa arvo tilikauden lopussa oli 4,3
(4,0) miljardia euroa.

Keskeisti tilikaudella 2016
VVO-konsernin bruttoinvestoinnit olivat
696,0 miljoonaa euroa. Bruttoinvestoin-
tien kasvu edelliseen vuoteen verrattuna
oli 196,2 prosenttia ja 461,1 miljoonaa eu-
roa. Sijoituskiinteistojen kdypa arvo tilikau-
den lopussa oli 4,3 miljardia euroa mukaan
lukien myytéavana oleviin pitkaaikaisiin varoi-
hin luokiteltu 70,6 miljoonaa euroa.

Liikevaihto oli 351,5 miljoonaa euroa.
VVO-konsernin liikevaihto laski edelliseen
vuoteen verrattuna 5,3 prosenttia ja 19,5
miljoonaa euroa lahinna alkuvuodesta 2016
toteutettujen kiinteistokauppojen takia.

Taloudellinen vuokrausaste sailyi hyva-
na ja oli tilikaudella 97,4 prosenttia. Raken-
teilla oli tilikauden paattyessa 1 536 vuok-
ra-asuntoa. Rakenteilla olevista asunnoista
1220 sijaitsee Helsingin seudulla ja 316 Suo-
men muissa kasvukeskuksissa. VVO-konser-
ni omisti tilikauden lopussa 34 974 vuok-
ra-asuntoa, joista noin 90 prosenttia kuului
Lumo-liiketoimintaan.

VVO-konserni kehitti
taa noin 700 miljoonan euron investoin-

Lumo-liiketoimin-

neilla. VVO-konserni osti muun muassa
ICECAPITAL Housing Fund Il -rahaston, joka
omistaa 2 274 markkinaehtoista vuokra-
asuntoa, joista valtaosa sijaitsee padkau-
punkiseudulla ja Tampereella. Konsernimme
yli 300 miljoonan euron sitovat hankintasi-
toumukset vuoden lopussa mahdollistavat
2 635 uuden Lumo-kodin valmistamisen.
VVO-konserni onnistui myos rahoitus-
lahteiden monipuolistamisessa. Yhtio las-
ki liilkkeeseen vakuudellisen 200 miljoonan

euron joukkovelkakirjalainan 17.10.2016, ja
se listattiin Nasdaq Helsinki Oy:n porssiin.

Euroopan investointipankin kanssa so-
vittiin yhteensa 170 miljoonan euron pit-
kdaikaisesta rahoituksesta, jolla toteute-
taan uusia lahes nollaenergiataloja (nZEB)
lahivuosina. Rahoituksella toteutetaan uu-
sia asuntoja Helsingin metropolialueelle ja
muihin suurimpiin kasvukeskuksiin. EIP:n
rahoitus liittyy investointiohjelmaan, jolla
rakennutamme yhteensa 1 800 asuntoa.

VVO-konserni luopui kohteista, jotka ei-
vat ominaisuuksiensa tai sijaintinsa johdos-
ta tue konsernin strategiaa. Vuoden aika-
na myytiin 8 571 omakustannusperusteisen
vuokranmaarityksen yleishyodyllistd asun-
toa Y-S3atiolle ja loppuvuodesta allekir-
joitettiin kauppakirja, jolla katsauskauden
jalkeen myytiin yhteensa 1 344 eri puolilla
Suomea sijaitsevaa markkinaehtoista asun-
toa Avant Capital Partnersin hallinnoimalle
yhtidlle.

Strategia

VVO-konserni uudistui vahvasti vuoden
2016 aikana. Strateginen paatos keskittya
asuntosijoitusyhtiona markkinaehtoiseen

toimintaan ja vuokra-asumisen palvelumuo-
toiluun konkretisoitui kuluneella katsauskau-
della historian suurimpina investointeina
seka pitkien rajoitusten yleishyodyllisista
kohteista luopumisena.

Konsernin toiminnan uudistaminen on
tehty tulevaisuuden kilpailukyvyn varmis-
tamiseksi ymparistossa, jossa Suomi kau-
pungistuu, digitalisaatio etenee ja ihmisten
arvostukset asumisensa ratkaisuissa kehit-
tyvat nopeasti. Missionsa mukaisesti yhtio
luo parempaa kaupunkiasumista. Konser-
ni on kehittdnyt toimintaansa ja innovoinut
asumisen ratkaisuja ja palveluja tavoittee-
na parempi asiakaskokemus. Merkittavat
investoinnit Lumo-asuntoihin ja palvelurat-
kaisut edesauttavat tyoperaistd muuttolii-
kettd kaupungistuvassa Suomessa. Viiden
vuoden aikana VVO-konserni on investoi-
nut Lumo-liiketoimintaan lahes 1,5 miljar-
dia euroa ja ostojen lisdksi kaynnistanyt
3 872 vapaarahoitteisen vuokra-asunnon
rakentamisen. Lumo-brandi on saavuttanut
vahvan markkina-aseman, ja se muodostaa
konsernin liiketoiminnasta jo 90 prosenttia.
Lumo-verkkokauppa on mullistanut asiak-
kaan aseman asunnon vuokraamisessa.
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Strategiansa mukaisesti konserni jatkaa
investointeja rakennuttamalla uutta ja os-
tamalla jo olemassa olevaa kiinteistokantaa
suurimpien kasvukeskusten alueella. Yhtio
haluaa vastata erityisesti Helsingin seudun
vuokra-asuntokysyntaan ja helpottaa tyon
perdssd muuttoa kaupungistuvassa Suo-
messa. Investoimalla kannattavaan kasvuun
rakennetaan tulevaisuutta, ja VVO-konserni
haluaa Lumo-brandin ja palvelumuotoilun
nayttavan suuntaa asumisessa.

Yhtio tulee strategiakaudella myds luo-
pumaan kohteista, jotka eivat ominaisuuk-
siensa tai sijaintinsa johdosta tue konsernin
strategiaa.

Yhteenveto tuloksesta 2016

+ Konsernin bruttoinvestoinnit kauden
aikana olivat 696,0 (235,0) miljoonaa
euroa. Bruttoinvestoinnit olivat 198,0
(63,3) prosenttia liikevaihdosta. Brut-
toinvestoinneista oli 664,9 miljoonaa

VVO-konsernin strategiset avainluvut

euroa uusien kohteiden hankintamenoja
ja asuntokannan ostoja.
Sijoituskiinteistdjen kadypa arvo oli

4,3 (4,0) miljardia euroa. Sijoitetun
padoman tuotto oli 8,8 (7,6) prosenttia.
Konsernin liikevaihto oli 351,5 (370,9)
miljoonaa euroa. Liikevaihto muodostuu
kokonaisuudessaan vuokraustoiminnan
tuotosta. Liikevaihdon lasku johtui
|ahinna alkuvuoden aikana toteutetuista
vuokra-asuntokannan myynneista.
Tulos ennen veroja oli 289,7 (224,7)
miljoonaa euroa. Tulokseen siséltyy
163,3 (70,3) miljoonan euron nettovoitto
sijoituskiinteistojen kaypaan arvoon
arvostamisesta ja sijoituskiinteistdjen
luovutusvoittoja ja -tappioita -10,4 (2,7)
miljoonaa euroa. Konsernin hyva tulos
perustuu sijoituskiinteistojen kayvan
arvon muutokseen, alhaisiin rahoitusku-
luihin, hyvaan taloudelliseen vuokraus-
asteeseen ja yllapitokulujen hallintaan.

Toteuma 2016 Tavoite 2021

Asuntovarallisuus

Lumo-lilketoiminnan operatiivinen
tulos/liikevaihto, %

Lumo-liiketoiminnan omavaraisuusaste, %

Nettosuositteluindeksi

4,3 miljardia €
34 974 asuntoa

5,8 miljardia €
38 000 asuntoa

34,7 32,0
40,0 40,0
35 40

« Nettovuokratuotto oli 222,0 (227,4)
miljoonaa euroa, joka on 63,2 (61,3)
prosenttia liikevaihdosta. Nettovuokra-
tuottoa laskivat vuokra-asuntokannan
myynnit.

+ Taloudellinen vuokrausaste sailyi
hyvana ja oli katsauskaudella 97,4 (97,6)
prosenttia.

- Rakenteilla oli katsauskauden paéattyessa
1536 (1189) vuokra-asuntoa.

+ Konsernin omistuksessa oli 34 974
(41153) vuokra-asuntoa 31.12.2016.
Asunnoista 31108 (28 716) kuului
Lumo-liiketoimintaan ja 3 866 (12 437)
VVO-liiketoimintaan.

Tulevaisuuden ndkyméit vuodelle 2017

Markkinandkymaét

Suomen talous on kaantynyt varovaiselle
kasvu-uralle, vaikka kasvun odotetaan jaa-
van muuta euroaluetta hitaammaksi vuon-
na 2017. Kasvu perustuu kotitalouksien ku-
lutukseen ja rakentamiseen. Viennin kasvu
ei vield ole merkittavaa, vaikka viennin na-
kymat ovat viime vuosia paremmat. Suo-
men talouden nakymiin vaikuttavat lisaksi
teollisuuden rakennemuutos, heikentynyt
kustannuskilpailukyky ja tydikaisen vaeston
maé&aran supistuminen. Tydllisyyden nakymat
ovat hieman parantuneet, ja kilpailukykyso-
pimuksen odotetaan vahvistavan kokonais-
tuotantoa viiveella. Korkojen nousu on alka-

nut Yhdysvalloissa. Euroalueen korkojen en-
nustetaan edelleen pysyvan alhaisina, vaik-
ka korkosyklin pohja arvioidaan ohitetun.

Vuokra-asuntojen kysynnan odotetaan
jatkuvan vahvana suurimmissa kasvukes-
kuksissa, vaikka tarjonta on lisddntynyt mer-
kittavasti. Kaupungistumisen voimakas jat-
kuminen kasvattaa alueellisia eroja. Paa-
kaupunkiseudullakin erot eri alueiden valil-
14 kasvavat, ja joillakin alueilla kysynta ja tar-
jonta ovat tasapainossa. Uudistuotannon
painopisteen arvioidaan séailyvéan edelleen
vapaarahoitteisissa vuokra-asunnoissa.

Omistusasuntojen hintakehityksen odo-
tetaan jatkuvan vakaana kasvukeskuksis-
sa. Keskeisilla paikoilla sijaitsevien pien-
ten asuntojen hintojen odotetaan nouse-
van hieman. Reuna-alueilla isojen asunto-
jen hinnat saattavat hieman laskea.

VVO-konsernin nakymat

VVO-konserni arvioi nettovuokratuottojen
vuonna 2017 olevan 208-220 miljoonaa eu-
roa. Investoinnit uudistuotantoon ja asunto-
kannan ostoihin ennakoidaan ylittavan 300
miljoonaa euroa. VVO-konserni arvioi ope-
ratiivisen tuloksen vuonna 2017 olevan 96-
107 miljoonaa euroa. Nakymissé on otettu
huomioon vuoden 2016 aikana toteutunei-
den merkittdvien asuntomyyntien ja vuodel-
le 2017 suunniteltujen asuntojen myyntien ja
ostojen vaikutukset, arvio vuokrausastees-
ta seka rakenteilla olevien asuntojen maara.
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Toimintaympaéristo

Yleinen toimintaympaéristo

Euroalueen talous on jatkanut myonteista ke-
hitystdan. Yhdysvaltojen talouden positiivi-
nen kehitys sekd nouseva inflaatio ovat ai-
heuttaneet korkojen noston. Talouden kehi-
tyssuuntaan voi vaikuttaa merkittavasti po-
liittinen epdvarmuus erityisesti Euroopassa
ja Yhdysvalloissa.

Suomessa talouden ndkymat ovat kehit-
tyneet varovaisen myonteisesti. Viennin ja
teollisuustuotannon kehitykseen vaikuttaa
keskeisesti maailmantalouden kehitys. Koti-
talouksien ja yritysten luottamus on vah-
vistunut. Tama nakyi muun muassa omis-
tusasuntojen kysynnassa ja rakennusinves-
toinneissa.

Tilastokeskuksen mukaan vanhojen ker-
ros- ja rivitaloasuntojen hinnat nousivat
hieman koko maassa.

Toimialan toimintaympéristo
Vuokra-asuntojen kysynta jatkui hyvana kas-
vukeskuksissa. Erot eri alueiden valilla kui-
tenkin kasvoivat, ja joillakin alueilla kysynta
ja tarjonta olivat tasapainossa. Suurin kysyn-
té kohdistui pienimpiin asuntoihin, yksioi-
hin ja kaksioihin. Vuokrien nousu hidastui.
Uuden tarjonnan painopiste oli vapaa-
rahoitteisissa vuokra-asunnoissa. Omis-
tusasuntotuotannon markkinatilanne hel-
potti urakkahankkeiden neuvotteluja vuok-
ra-asuntojen rakennuttamisessa. Kaupun-

gistumisen jatkuminen nakyy kerrostalo-
rakentamisen maaran nousuna kasvukes-
kuksissa.

Hidas kaavoitus ja pula rakentamiskel-
poisesta maasta ovat edelleen toiminnan
pullonkauloja.

Liiketoiminta

VVO-yhtyma Qyj tarjoaa vuokra-asuntoja ja
asumisen palveluita Suomen kasvukeskuksis-
sa. Asuntosijoitusyhtion visiona on olla asu-
misen edellakavija ja asiakkaan ykkosvalinta.

Sijoituskiinteistojen kdypa arvo tilikau-
den lopussa oli 4,3 (4,0) miljardia euroa mu-
kaan lukien myytavana oleviin pitkaaikaisiin
varoihin luokiteltu 70,6 (534,3) miljoonaa
euroa. VVO-konserni omisti tilikauden lo-
pussa 34 974 (41153) vuokra-asuntoa.

Asuntovuokrausliiketoiminnan  erityis-
piirteend on liiketoiminnan vakaus ja en-
nustettavuus, mika tukee toiminnan kehit-
tamisedellytyksia. Yrityksen liiketoiminnan
luonne, vahva taloudellinen asema ja tulok-
sentekokyky mahdollistavat merkittavat in-
vestoinnit.

VVO Kodit Oy osti 4.7.2016 ICECAPITAL
Housing Fund Il -rahaston. Rahasto omis-
taa 2 274 vuokra-asuntoa. Ostetut asunnot
ovat markkinaehtoisia, ja valtaosa niista si-
jaitsee Helsingissa, Espoossa ja Vantaalla
sekd Tampereella. Lisdksi 30.9.2016 hankit-
tiin kiinteistokehityskohde Helsingin ydin-
keskustasta.

VVO-konserni myi vuoden 2016 ensim-

maisen vuosipuoliskon aikana 8 571 asun-
toa Y-sadation omistamalle Kiinteistd Oy
M2-kodeille. Kaupan ensimmadinen osa
toteutettiin  31.3.2016 ja loppukauppa
20.6.2016. Koska myynti viivastyi alkuperai-
sestd aikataulusta, toteutuneet nettotuotot
ja luovutustappiot olivat koko tilikaudelta
noin 14,7 miljoonaa euroa ennakoitua suu-
remmat tammi-syyskuussa. Asumisen ra-
hoitus- ja kehittdmiskeskus ARA korotti
20.10.2016 tekemallaan oikaisupaatoksella
8 571 asunnon myynnin luovutuskorvaus-
ta 9,7 miljoonalla eurolla lokakuussa 2016.
Korotuspaatoksella oli 9,7 miljoonan euron
positiivinen tulosvaikutus, joka kirjattiin
kaudelle 110.-31.12.2016.

Segmenttikohtainen informaatio
VVO-konsernin liiketoiminta on jaettu kah-
teen segmenttiin, Lumo- (ennen VVO Va-
paa) ja VVO-liiketoimintaan (ennen VVO Ara-
va). Segmentit on nimetty uudelleen vuo-
den 2016 alusta alkaen. Muutoksella ei ollut
vaikutusta raportoitaviin lukuihin.
Lumo-liiketoimintaan kuuluvat konsernin
emoyhtid VVO-yhtyma Oyj ja konserniyh-
tidista VVO Kodit Oy, VVO Vuokratalot Oy ja
VVO Palvelut Oy sekd ne muut konserniyh-
tiot, joiden omistamiin asuntoihin kohdistu-
vat arava- ja korkotukilainsdadantoon liitty-
vat vuokranmaarityksen rajoitukset paatty-
vat vuoden 2018 loppuun mennessa. Osaan
kuuluvasta

Lumo-liiketoimintaan asun-

to-omaisuudesta kohdistuu aravalains&a-

dantoon liittyvia kohdekohtaisia rajoituksia.
VVO-liiketoimintaan kuuluvat ne kon-
serniyhtiot, joiden omistamiin asuntoihin
kohdistuvat arava- ja korkotukilainsaadan-
toon liittyvat vuokranmaéarityksen rajoituk-
set paattyvat vuoden 2018 jalkeen. VVO-lii-
ketoimintaan kuuluvissa yhtidissd on voi-
tonjakorajoite, ja niistd voidaan tulouttaa
kahdeksan prosentin tuotto omistajan yh-
teisdon sijoittamille, Asumisen rahoitus- ja
kehittamiskeskus ARAn vahvistamille alku-
peraisille omille varoille. Tuotontuloutusra-
joitusten piiriin kuuluvien yhtididen vuotui-
sesta tuloksesta tuloutettavissa oleva tuot-
to on yhteenséa noin 2,2 miljoonaa euroa.

Liikevaihto

VVO-konsernin liikevaihto 1.1.-31.12.2016
oli 351,5 (370,9) miljoonaa euroa. Lumo-lii-
ketoiminnan liikevaihto oli 291,1 (208,8) ja
VVO-liiketoiminnan 61,5 (165,8) miljoonaa
euroa. Liikevaihto muodostuu kokonaisuu-
dessaan vuokraustoiminnan tuotosta. Lii-
kevaihdon lasku johtui l1&dhinna alkuvuoden
aikana toteutetuista vuokra-asuntokannan
myynneista.

Liiketoiminnan tulos ja kannattavuus
Konsernin nettovuokratuotto oli 222,0
(227,4) miljoonaa euroa, joka on 63,2 (61,3)
prosenttia liikkevaihdosta. Lumo-nettovuok-
ratuotto oli 190,3 (134,6) miljoonaa euroa.
VVO-nettovuokratuotto oli 32,8 (94,9) mil-
joonaa euroa.
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Konsernin tulos ennen veroja oli 289,7
(224,7) miljoonaa euroa. Tulokseen sisaltyy
163,3 (70,3) miljoonan euron nettovoitto si-
joituskiinteistdjen kdypaan arvoon arvosta-
misesta seka luovutusvoittoja ja -tappioita
-10,4 (2,7) miljoonaa euroa. Hyva tulos pe-
rustuu sijoituskiinteistdjen kayvan arvon
muutokseen, alhaisiin rahoituskuluihin, hy-
vaan taloudelliseen vuokrausasteeseen ja
yllapitokulujen hallintaan.

Rahoitustuotot ja -kulut olivat -46,0
(-37,1) miljoonaa euroa. Rahoitustuottoihin
ja -kuluihin sisaltyy -7,3 (0,5) miljoonaa eu-
roa johdannaisten kdyvan arvon muutosta.

Tase, rahavirta ja rahoitus

Konsernin taseen loppusumma oli tilikau-
den lopussa 4 572,2 (4 236,1) miljoonaa
euroa. Oman pddoman maara oli 1 859,5
(1739,1) miljoonaa euroa. Omavaraisuusaste
31.12.2016 oli 40,7 (41,1) prosenttia. Osake-
kohtainen oma péddoma oli 31.12.2016 251,20
(234,85) euroa. Lumo-liiketoiminnan omava-
raisuusaste oli 40,0 (45,7) prosenttia. Kon-
sernin oman paaoman tuotto oli 12,9 (10,8)
prosenttia ja sijoitetun padoman tuotto 8,8
(7,6) prosenttia.

Konsernin maksuvalmius oli koko tilikau-
den hyva. Konsernin likvidit rahavarat oli-
vat tilikauden lopussa 132,0 (116,0) miljoo-
naa euroa. 200 miljoonan euron yritysto-
distusohjelmasta oli tilikauden lopussa liik-
keelld 141,3 (108,8) miljoonaa euroa. Lisak-
si konsernilla on 100 miljoonan euron sito-

vat luottolimiitit ja viiden miljoonan euron
ei-sitova luottolimiitti, jotka olivat tilikau-
den lopussa kayttamatta.

Korollinen vieras paaoma tilikauden lo-
pussa oli 2 122,8 (1 494,6) miljoonaa euroa,
joista markkinaehtoisia lainoja oli 1 726,1
(1 114,9) miljoonaa euroa. Tilikaudella nos-
tettiin uutta pitkaaikaista rahoitusta 482,6
(195,9) miljoonaa euroa. Konsernin luoto-
tusaste tilikauden p&attyessa oli 46,7 (39,4)
prosenttia.

Lainakannan keskikorko oli 2,0 (2,2) pro-
senttia sisaltden korkojohdannaiset. Laino-
jen keskimaturiteetti tilikauden lopussa oli
5,7 (9,8) vuotta.

Vuoden 2016 aikana solmittiin merkit-
tavia uusia lainasopimuksia rahoittamaan
konsernin kasvuinvestointeja:

VVO Kodit Oy allekirjoitti maaliskuussa
Swedbank AB:n kanssa sopimuksen 100
miljoonan euron vakuudellisesta viisivuoti-
sesta lainasta.

VVO Kodit Oy allekirjoitti toisen vuosi-
neljanneksen aikana yhteensa 120 miljoo-
nan euron vakuudelliset luottosopimukset:
Aktia Pankki Oyj:n kanssa allekirjoitettiin 50
miljoonan euron seitsemanvuotinen laina,
Danske Bank Oyj:n kanssa solmittiin 20 mil-
joonan euron ja Svenska Handelsbanken
AB (julk) kanssa 50 miljoonan euron suurui-
nen 10-vuotinen laina.

VVO-yhtyma Oyj laski liikkeeseen uuden
200 miljoonan euron joukkovelkakirjalai-
nan 17.10.2016. Vakuudellisen joukkovelka-

kirjalainan laina-aika on 7 vuotta ja lainan
kiinted vuotuinen kuponkikorko 1,625 pro-
senttia. Joukkovelkakirjalainan paaasial-
lisena vakuutena on Suomessa sijaitse-
via asuinkiinteist6ja. Joukkovelkakirjalai-
na listattiin Nasdaq Helsinki Oy:n pdrssiin
21.10.2016.

VVO Kodit Oy ja Euroopan investointi-
pankki (EIP) sopivat yhteensa 170 miljoo-
nan euron pitkdaikaisesta rahoituksesta,
jolla toteutetaan uusia ldhes nollaenergia-
taloja (nZEB) lahivuosina Helsingin metro-
polialueella ja Tampereella. EIP:n rahoitus
liittyy investointiohjelmaan, jolla VVO-kon-
serni rakennuttaa 1 800 asuntoa. Marras-
kuussa allekirjoitettiin sopimus ensimmai-
sestd 75 miljoonan euron lainaerasta. Tili-
kauden lopussa laina oli nostamatta.

VVO-yhtyma Qyj allekirjoitti joulukuussa
Danske Bank Oyj:n kanssa sopimuksen 30
miljoonan euron vakuudellisesta 10-vuoti-
sesta lainasta.

Kiinteistéomaisuus ja kidypa arvo
VVO-konsernin omistamien vuokra-asun-
tojen kokonaismaara oli tilikauden lopussa
34 974 (41 153) kappaletta. Asunnoista
31108 (28 716) kuului Lumo-liiketoimintaan
ja 3 866 (12 437) VVO-liiketoimintaan. Tili-
kauden lopussa konserni omisti asuntoja 40
(40) paikkakunnalla.

VVO-konsernin omistamien sijoituskiin-
teistojen kaypa arvo oli tilikauden lopus-
sa 4 298,9 (3 999,2) miljoonaa euroa mu-

kaan lukien myytavana oleviin pitkaaikai-
siin varoihin luokiteltu 70,6 (534,3) miljoo-
naa euroa. Kaypa arvo kasvoi tilikaudella
299,7 (290,4) miljoonalla eurolla. Muutok-
seen siséltyy 163,3 (70,3) miljoonan euron
nettovoitto sijoituskiinteistdjen kaypaan
arvoon arvostamisesta. Konsernin omista-
mien sijoituskiinteistojen kdypa arvo maa-
ritellddn neljannesvuosittain yhtion oman
arvioinnin perusteella. Ulkopuolinen asian-
tuntija antaa lausunnon konsernin omista-
mien sijoituskiinteistdjen arvonmaarityk-
sestd. Viimeisin lausunto on annettu tilan-
teesta 31.12.2016. Kayvan arvon maarityk-
sen perusteet on esitetty tilinpaatoksen lii-
tetiedoissa.

Konsernin omistama tonttivaranto oli
tilikauden lopussa noin 125 000 kem?
(130 000 kem?). Tonttivarannon kaypa ar-
vo oli tilikauden paattyessa 63 (60) miljoo-
naa euroa.

Asuntovuokraus
Vuokra-asuntojen kysyntéa jatkui vahvana
kasvukeskuksissa. Erot eri alueiden valilla
kasvoivat, ja joillakin alueilla kysynta ja tar-
jonta ovat tasapainossa. Suurin kysynta koh-
distui aiempien vuosien tapaan pienimpiin
asuntoihin, yksi6ihin ja kaksioihin.
Asuntojen taloudellinen vuokrausaste
pysyi hyvélla tasolla ja oli tilikaudella 97,4
(97,6) prosenttia. Tilikauden paattyessa pe-
ruskorjausten vuoksi tyhjana oli 161 (334)
asuntoa. Vaihtuvuus, johon sisaltyvat siséi-
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set vaihdot, nousi hieman verrattuna tili-
kauden 2015 vastaavaan jaksoon ja oli 31,0
(27,2) prosenttia.

Markkinaehtoisten Lumo-asuntojen, joi-
ta oli brandin mukaisen jaon perusteella
30 823 (28 167), keskineliovuokra oli tili-
kauden lopussa 14,63 (13,99) euroa ja kes-
kimaarin kauden aikana 14,44 (13,72) euroa.
Lumo-asuntojen keskivuokraa nostaa kiin-
teistékannan uusiutuminen voimakkaan
investointitoiminnan vuoksi. Omakustan-
nusvuokranmaarityksen piiriin  kuuluvien
VVO-asuntojen, joita oli 4 151 (12 986), vas-
taavat luvut olivat kauden paattyessa 12,96
(12,93) euroa ja tilikauden aikana keskimé&a-
rin 12,88 (12,87) euroa.

Aktiivisten hakemusten (hakemus voi-
massa 3 kk) maara oli tilikauden lopussa
12 282 (14 456) kappaletta. Aktiivisia hake-
muksia irtisanottua asuntoa kohden oli 12,4
(18,6) kappaletta. Tilikauden aikana uusia
asuntohakemuksia saapui 50 988 (61 201).
Hakemusmaarien muutos liittyy nopeas-
ti kasvavaan Lumo-verkkokauppaan, jossa
asiakas voi vuokrata haluamansa asunnon
suoraan verkosta, eikd hakemusta enaa tar-
vita. Hakemusten maara laski myos oma-
kustannusperusteisten asuntojen myynnin
takia. Verkkokauppa on vakuuttanut asiak-
kaat: sen kautta on tehty yli 1 000 vuokra-
sopimusta.

Onnistuneen vuokravalvonnan ja asu-
vuokrasaatavien

misneuvonnan  vuoksi

ma&ara suhteessa vuokraustoiminnan vuo-

sitason liikevaihtoon pysyi alhaisena ja oli
tilikauden paattyessa 1,1 (0,9) prosenttia.

Uusi asumisen konsepti Lumo Kompak-
ti julkistettiin tilikaudella. Se kehitettiin kau-
pungistuvan Suomen ja erityisesti padkau-
punkiseudun tarpeisiin. Lumo Kompakti on
kokonaisvuokraltaan markkinaa edullisem-
pi vaihtoehto. Yhteistydssa Fira Oy:n kans-
sa kehitetty Lumo Kompakti on hyva asun-
tovaihtoehto ihmisille, jotka arvostavat te-
hokkaiden nelididen monikayttoisyytta ja
helppoja yhteyksid tyopaikalle, harrastuk-
siin ja palveluihin. Lumo Kompaktia kehitet-
tiin myos joukkoistamalla nuorten keskuu-
dessa. Konseptille etsitdan kohteelle sovel-
tuvia tontteja.

Lumo-asiakkaiden mahdollisuus yhteis-
kdyttéautoon laajeni useimmille VVO-kon-
sernin paikkakunnille vuoden 2016 aikana.

Investoinnit, realisoinnit
jakiinteistokehitys
Tilikaudella kdynnistyi 996 (798) asunnon ra-
kentaminen. Rakenteilla oli tilikauden lopus-
sa yhteensa 1 536 (1 189) vapaarahoitteis-
ta asuntoa. Rakenteilla olevista asunnoista
1220 (908) sijaitsee Helsingin seudulla ja
316 (281) Suomen muissa kasvukeskuksissa.
VVO-konserni osti tilikaudella 2 274 (64)
asuntoa ja myi tilikauden aikana 9 011 (458)
asuntoa.
Tilikaudella valmistui 649 (736) uutta
asuntoa.
olivat

Konsernin  bruttoinvestoinnit

696,0 (235,0) miljoonaa euroa. Korjausku-
lut ja ajanmukaistamisinvestoinnit olivat ti-
likaudella yhteensad 68,4 (92,3) miljoonaa
euroa, joista ajanmukaistamisinvestointien
osuus oli 29,3 (45,8) miljoonaa euroa. Lu-
mo-liiketoiminnan osuus bruttoinvestoin-
neista oli 695,6 (228,1) ja VVO-liiketoimin-
nan 0,5 (6,9) miljoonaa euroa.
Uudistuotannon  sitovia  hankintasi-
toumuksia oli tilikauden paattyessa yhteen-
sd 342,7 (253,9) miljoonan euron arvos-
ta. Hankintasitoumuksilla rakennutetaan
2 635 (1 768) uutta asuntoa, joista 1 536
(1189) oli rakenteilla tilikauden paattyessa.
Kiinteistojen lammitysenergian kulutus

oli tilikauden aikana 310 (346) GWh.

Merkittdvimpia investointeja vuonna 2016:

VVO Kodit Oy osti 4.7.2016 ICECAPITAL Hou-
sing Fund Il -rahaston. Rahasto omistaa
2 274 vuokra-asuntoa. Ostetut asunnot ovat
markkinaehtoisia ja valtaosa niista sijaitsee
Helsingissa, Espoossa ja Vantaalla sekd Tam-
pereella. Lisaksi 30.9.2016 hankittiin kiinteis-
tokehityskohde Helsingin ydinkeskustasta.

Merkittavimpia kiinteistokehityshankkeita:
VVO-konserni allekirjoitti 21.12.2016 esisopi-
muksen, jolla sen eri yhtioét myyvat eri puolil-
la Suomea sijaitsevat yhteenséa 1 344 mark-
kinaehtoista vuokra-asuntoa Avant Capital
Partnersin hallinnoimalle yhticlle.
VVO-konserni on tehnyt esisopimuk-
sen Metropolia Ammattikorkeakoulun kay-

tossa olevien seitseman kiinteiston ostos-
ta. VVO-konserniin kuuluva VVO Kodit Oy
allekirjoitti Helsingissad osoitteissa Onnen-
tie 18, Sofianlehdonkatu 5, Tukholmankatu
10, Agricolankatu 1-3, Albertinkatu 40-42,
Abrahaminkatu 1-3 ja Bulevardi 29-31 si-
jaitsevien kiinteistdjen ostoa koskevan
esisopimuksen Helsingin kaupungin ja Me-
rasco Real Estate Ltd Oy:n kanssa. Sopi-
muksen mukaan kohteiden kiintedn kaup-
pahinnan osuus on yhteensa 80,9 miljoo-
naa euroa, joka perustuu tonttien toimis-
torakennusoikeuden kautta laskettuun ar-
voon. Kauppahinta voi muuttua ostajan
hakemuksen mukaan tehtavan kaavamuu-
toksen rakennusoikeuden perusteella. Kau-
pan loppuun saattamista koskevat neuvot-
telut ovat kesken.

VVO-konserni sopi Pohjola Rakennus Oy
Uusimaan kanssa vuokra-asuntojen toteut-
tamisesta lahes 50 miljoonan euron arvos-
ta Helsinkiin, Vantaalle ja Hyvinké&alle. Yh-
teensa rakenteille tulee talla sopimuksella
263 Lumo-vuokra-asuntoa, jotka valmistu-
vat padosin seuraavien kahden vuoden ai-
kana.

VVO Kodit Oy on allekirjoittanut MM-Yri-
tysrakentaja Oy:n kanssa urakkasopimuk-
sen Helsingin Lonnrotinkatu 30:ssa olevan
toimistotalon, Eliaksentalon, muuttamises-
ta vuokra-asunnoiksi ja liiketiloiksi.
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Henkilosto
Vuoden 2016 lopussa VVO-konsernin pal-
veluksessa tydskenteli yhteensa 286 (356)
henkil6a, joista vakituisessa tyosuhteessa oli
267 (323) ja maaraaikaisessa 19 (33). Henki-
|6stomaara pieneni, kun 66 henkil6a siirtyi
Kiinteistd Oy M2-Kodeille 8 571 vuokra-asun-
non kauppaan liittyen. Keskiméaarin henki-
|6stda oli vuoden aikana 298 (364). Keski-
maaréainen palveluksessa oloaika oli 10,6
(11,4) vuotta. Henkil6ston vaihtuvuus vuon-
na 2016 oli 16,3 (13,5) prosenttia ilman Kiin-
teistd Oy M2-Kodeille siirtyneita.
Tilikauden palkkojen ja palkkioiden ko-
konaissumma oli 16,3 (18,0) miljoonaa eu-
roa.

Vastuullisuus
VVO-yhtyméa Oyj:n missio on luoda parem-
paa kaupunkiasumista. Tavoitteena on luo-
da vuokra-asumiseen lisaa tarjontaa ja uu-
sia palveluratkaisuja seka helpottaa vuok-
ra-asuntojen saamista ja niissa asumista.

Konsernin kaytdssa olevat harmaan ta-
louden torjuntamallit ylittavat monelta osin
lain vaatimukset. Kaikkien toimittajaverkos-
toon kuuluvien yritysten tilaajavastuutieto-
ja valvotaan jatkuvasti tilaajavastuu.fi-verk-
kosivuston Luotettava kumppani -palvelun
kautta.

Arvio VVO-konsernin vuoden 2016 ve-
roista ja veronluonteisista maksuista on yli
100 miljoonaa euroa. VVO-konsernin 696

miljoonan euron investoinneissa vuon-

na 2016 oli RT/VTT:n selvityksessad vuoden
2016 tuloksen mukaan arvioituna veroja ja
veronluonteisia maksuja 41 prosenttia eli
koko hankintaketjussa yhteensa noin 285
miljoonaa euroa mukaan lukien tilikauden
aikana ostettujen kohteiden verovaikutus.
VVO-konsernin verojalanjalki on julkaistu
vuoden 2016 vuosikertomuksessa.

IImastokumppanuussopimus Helsin-
gin kaupungin kanssa jatkuu. VVO-kon-
serni on sitoutunut myos Vuokratalojen
Energiatehokkuussopimukseen  (VAETS),
jossa 2016 tavoitteiksi oli asetettu seit-
seman prosentin |ldmmitysenergianséas-
td vuoden 2009 tasoon verrattuna. Vuok-
ratalojen energiatehokkuussopimuksessa
vuodelle 2016 asetetut saastotavoitteet on
saavutettu ja kiinteistosahkon osalta ylitet-
ty. VVO-konserni paatti liittya VAETS Il -so-
pimukseen 14.10.2016. Uudella sopimus-
kaudella asuntosijoitusyhtion tavoitteena
on 7,5 prosentin energiansaastd vuoteen
2025 mennessa.

Virked-ohjelma on VVO-konsernin ja
tulevaisuuden urheilulupausten vélinen
yhteistybohjelma, joka tukee rahallisesti
nuoria lahjakkuuksia. Vuonna 2017 ohjelma
kattaa yksilourheilun lisdksi myds joukkue-
urheilun. Virkea-joukkuetukea saavat vuon-
na 2017 FC Honka Ry:n naisten liigajoukkue
ja nelja tyttdjoukkuetta. Virkea-sponsori-
urheilijoina ovat vuonna 2017 Anna Haataja
(suunnistus), Riikka Honkanen (alppihiihto),
Joona Kangas (ski slopestyle), Henry Manni

(pyoratuolikelaus), Oskari Mord (aitajuok-
su), Nooralotta Neziri (yleisurheilu) ja Emmi
Parkkisenniemi (lumilautailu). Virkea-ohjel-
man stipendeja myonnettiin jalleen 50 lu-
paavalle urheilijalle vuonna 2016. Stipen-
din voi saada 12-20-vuotias nuori urheilija.

Riskit ja riskienhallinta

VVO-konsernin riskienhallinnan perustana
ovat riskienhallinta- ja rahoituspolitiikka, hy-
véa hallintotapa ja eettiset ohjeet seka stra-
tegia- ja vuosisuunnitteluprosessiin kuuluva
riskikartoitus. Riskikartoituksessa tunniste-
taan keskeiset riskit sekd maaritellaan riski-
en hallintakeinot.

Asiakkuuksien hallinnan merkittavim-
mat riskit liittyvat taloudellisen vuokraus-
asteen laskuun ja vaihtuvuuden lisdantymi-
seen sekéa vuokrasaatavien kasvuun. Néihin
vaikuttavia tekijoita ovat valtakunnalliselle
ja paikalliselle tasolle heijastuvat suhdan-
ne- ja kysyntdmuutokset. Vuokra-asunto-
jen taloudellista kayttoastetta, vaihtuvuut-
ta, hakijoiden ja vuokrasaatavien maaraa
sekéd naiden muutoksia seurataan alueittain
kuukausitasolla.

VVO-konsernissa kehitetdadn vuokraus-
toimintaa, asuntojen seka kiinteistdjen kor-
jaustoimintaa seka vahvistetaan asiakkuuk-
sia. Nailla toimenpiteilld pyritdan yllapita-
maan korkeaa vuokrausastetta ja pienenta-
maan vaihtuvuutta.

Asuntokannan positiivisen arvonkehi-
tyksen varmistamisen perustana on inves-

tointien keskittyminen kasvukeskuksiin se-
ka asuntojen ja kiinteistdjen suunnitelmal-
linen korjaustoiminta.

Asuntojen hintakehityksella on vaikutuk-
sia kiinteistdomaisuuden kaypaan arvoon.

VVO-konsernin liiketoimintaan liittyvia
rahoitusriskeja hallitaan VVO-yhtyméa Qyj:n
hallituksen vahvistaman rahoituspolitiikan
mukaisesti. Rahoituspolitiikassa maaritel-
ladn VVO-konsernin rahoitustoimintojen
tavoitteet, vastuujako, toimintaperiaatteet,
rahoitusriskien hallintaperiaatteet seka val-
vonta- ja raportointiperiaatteet. VVO-kon-
sernin rahoitustoiminnon tavoitteena on
rahoituksen riittdvyyden varmistaminen ja
maksuvalmiuden yllapito kustannustehok-
kaasti kaikkina aikoina seka rahoitusriskien
hallinta.
liittyvat
rahoituksen saatavuuteen ja kustannuk-

Merkittdvimmat rahoitusriskit
siin. Jalleenrahoitusriskia pyritdan pienen-
tdmaan hajauttamalla rahoitussalkku rahoi-
tuslédhteiden, -instrumenttien ja rahoituk-
sen maturiteettien osalta seka sailyttamal-
|a vahva taserakenne. Lainasalkkuun koh-
distuvaa korkoriskia hallinnoidaan hajaut-
tamalla lainat kiintea- ja vaihtuvakorkoisiin,
eri koronuudistamisjaksoilla seka korkojoh-
dannaisten avulla. Yhtion rahoitusriskeja ja
riskienhallintaa kuvataan tarkemmin tilin-
paatoksen liitetietojen kohdassa 25.
Merkittavimmat kiinteistoihin liittyvat
riskit ovat vahinkoriskeja, joita ovat muun
muassa vesivahingot ja tulipalot. Vahin-
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koriskeja hallitaan asianmukaisella ennal-
taehkaisevalla turvallisuustyolla seka va-
kuuttamalla kiinteistot vahinkojen varalta.
VVO-konserni tarkastaa saannollisesti va-
kuutuksensa osana riskien kokonaishallin-
taa. Tarkeimmat vakuutukset ovat omai-
suus-, vastuu-, keskeytys-, tapaturma-,
matka- sekd ajoneuvovakuutukset.

Sisainen tarkastus

Yhtion sisdinen tarkastus on jarjestetty itse-
naisena toimintona, jolla ei ole operatiivis-
ta vastuuta. Sisdisen tarkastuksen vahvuus
on yksi henkil6. Tarkastustehtévissa kayte-
taan tarvittaessa ulkopuolisen kumppanin
palveluja. Sisaisen tarkastuksen toimenku-
va, valtuudet ja vastuut on maaritelty halli-
tuksen hyvaksymassa sisdisen tarkastuksen
toimintaohjeessa. Sisdinen tarkastus vastaa
sisdisen valvonnan ja riskien hallinnan tar-
kastuksesta raportoiden toimitusjohtajalle
ja tarkastusvaliokunnalle.

Konsernirakenne ja
siind tapahtuneet muutokset
Juridiseen VVO-konserniin kuului tilikauden
lopussa yhteensa 310 (235) tytaryhtiota ja
33 (32) osakkuusyhtiota. Lisaksi VVO-yhty-
ma Oyj omistaa yli 50 prosenttia 2 (2) osa-
ke- tai kiinteistdosakeyhtiosté ja 50 prosent-
tia SV-Asunnot Oy:n osakkeista.
VVO-yhtyma Oyj:n kokonaan omista-
mia tytaryhtiéitd ovat VVO Kodit Oy, VVO
Vuokratalot Oy, VVO Korkotuki 2016 Oy,

VVO Korkotuki 2017 Oy, VVO Korkotu-
ki 2018 Oy, VVO Korkotuki 2019 Oy, VVO
Korkotuki 2020 Oy, VVO Korkotuki 2021
Oy, VVOhousing 2 Oy, VVOhousing 4 Oy,
VVOhousing 5 Oy, VVOhousing 6 Qy, VVO-
housing 7 Oy, VVOhousing 8 Oy, VVOhou-
sing 9 Oy, VVOhousing 10 Oy, VVOhousing

11 Oy, VVOhousing 12 Oy, VVO Hoivakiin-
teistot Oy, VVO Asunnot Oy ja VVO Palve-
lut Oy.

VVO Kodit Oy:66n fuusioitui VVO Vuok-
ra-asunnot Oy 1.1.2016, VVOhousing 1 Oy
1.4.2016, VVO-housing 3 Oy ja VVO Korko-
tuki 2015 Oy 1.6.2016.

Konsernirakenne 31.12.2016 Tytaryhtiot, kpl Osakkuusyhtiot, kpl
VVO-yhtyma Oyj 23 2
Alakonsernien emoyhtiot
VVO Korkotuki 2016 Oy 1
VVO Korkotuki 2017 Oy 1 2
VVO Korkotuki 2018 Oy 1
VVO Korkotuki 2020 Oy 1
VVO Korkotuki 2021 Oy 1
VVO Kodit Oy 269 226
VVO Vuokratalot Oy 13 23
Pysakaointi- ja huoltoyhtiot 1 2
VVO Palvelut Oy 1
Yhteensa 310 37

" Sis&ltaa alakonsernien emoyhtiét ja muut esitetyt tytaryhtiot lukuun ottamatta pysakointi- ja huoltoyhtioita.

2 Osakkuusyrityksisté 4 kpl on loppukonsernissa tyttaria.

Tilikauden jalkeiset tapahtumat
VVO-konsernin 1 344 markkinaehtoisen
vuokra-asunnon myynti Avant Capital
Partnersin hallinnoiman yhtion kanssa on
saatettu paatokseen 31.1.2017.

Hallinto 2016

Hallitus
Hallitukseen kuuluivat 17.3.2016 saakka pu-
heenjohtaja Riku Aalto ja varapuheenjohta-
ja Tomi Aimonen seké jasenet Matti Harju-
niemi, Olli Luukkainen, Jorma Malinen, Rei-
ma Rytso6la, Jan-Erik Saarinen ja Ann Selin.
17.3.2016 alkavalle kaudelle hallitukseen
valittiin puheenjohtajaksi Riku Aalto ja ja-
seniksi Matti Harjuniemi, Olli Luukkainen,
Jorma Malinen, Mikko Mursula, Reima
Rytsola, Jan-Erik Saarinen ja Ann Selin.
Varapuheenjohtajaksi hallitus valitsi Mikko
Mursulan.

Nimitystoimikunta
Nimitysvaliokunnassa, nykyisin nimitystoi-
mikunnassa, toimivat 17.3.2016 saakka pu-
heenjohtajana Jarkko Eloranta ja jaseni-
na Ville-Veikko Laukkanen, Pasi Pesonen
ja Esko Torsti. Nimitystoimikunnassa toimi-
vat 17.3.2016 lahtien puheenjohtajana Jark-
ko Eloranta ja jasenina Ville-Veikko Laukka-
nen, Pasi Pesonen ja Esko Torsti.
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Hallituksen valiokunnat
Hallituksen valiokuntia on kaksi: palkitsemis-
ja tarkastusvaliokunta.
Palkitsemisvaliokunnassa toimivat pu-
heenjohtajana Riku Aalto ja jasenina Olli
Luukkainen, Reima Ryts6la ja Ann Selin.
Tarkastusvaliokunnassa toimivat 17.3.2016
saakka puheenjohtajana Tomi Aimonen ja ja-
senind Matti Harjuniemi, Jorma Malinen ja
Jan-Erik Saarinen. Tarkastusvaliokunnassa
toimivat 17.3.2016 lahtien puheenjohtajana
Mikko Mursula ja jasenind Matti Harjuniemi,
Jorma Malinen ja Jan-Erik Saarinen.

Toimitusjohtaja
Toimitusjohtajana toimi tilikautena DI, MBA
Jani Nieminen. Toimitusjohtajan sijainen
oli talousjohtaja, oikeustieteen lisensiaatti,
EMBA, Erik Hjelt.

Johtoryhma

VVO-konsernin johtoryhman muodostivat
toimitusjohtaja Jani Nieminen (pj.), talous-
johtaja Erik Hjelt, asiakkuusjohtaja Juha Hei-
no, investointijohtaja Mikko Suominen, kiin-
teistokehitysjohtaja Kim Jolkkonen, markki-
nointi- ja viestintdjohtaja Irene Kantor sekéa
ICT- ja kehitysjohtaja Mikko Poyry. Johtoryh-
man kokouksiin osallistui toimitusjohtajan
harkinnalla my6s sisdinen tarkastaja Jouni
Heikkinen.

Tilintarkastaja
Tilintarkastajana toimii KPMG Oy Ab, paavas-
tuullisena tilintarkastajana Esa Kailiala, KHT.

Yhtiokokous
VVO-yhtyma Qyj:n varsinainen yhtidkokous
pidettiin 17.3.2016. Kokouksessa vahvistet-
tiin tilinpaatos ja konsernitilinpaatos vuodel-
ta 2015. Yhtiokokous paatti hallituksen esi-
tyksen mukaisesti, ettd yhtié6 maksaa osin-
koa tilikaudelta 2015 viisi (5) euroa A-osak-
keelta eli yhteensd 37 012 800,00 euroa
ja vapaaseen omaan padomaan jatetaan
151 710 864,19 euroa. Yhtiokokous myon-
si vastuuvapauden hallituksen jasenille se-
k& toimitusjohtajalle 31.12.2015 paattyneel-
ta tilikaudelta seka paatti vahvistaa hallituk-
sen kokouspalkkioksi 600 euroa/kokous se-
k& lisdksi vuosipalkkioksi 17.3.2016 alkaval-
le toimikaudelle seuraavaa: puheenjohtaja
20 000 euroa, varapuheenjohtaja 11 000
euroa seka jasenet 8 000 euroa.
VVO-yhtyméa Oyj:n hallituksen jasenten
lukumaaraksi vahvistettiin kahdeksan (8).
Hallituksen jaseniksi valittiin vuoden 2017
varsinaiseen yhtiokokoukseen paéattyvalle
toimikaudelle nykyiset jasenet Riku Aalto,
Matti Harjuniemi, Olli Luukkainen, Jorma
Malinen, Reima Rytsdla, Jan-Erik Saarinen
ja Ann Selin seka uutena jasenend Mikko
Mursula. Hallituksen puheenjohtajaksi va-
littiin Riku Aalto.

Yhtion tilintarkastajaksi valittiin seuraa-
van varsinaisen yhtiokokouksen paattymi-
seen saakka kestavalle toimikaudelle KPMG
Oy Ab paavastuullisena tilintarkastajana
KHT Esa Kailiala.

Paatettiin perustaa nimitystoimikunta,
joka korvaa aiemmin toimineen nimitysva-
liokunnan ja jonka toimikausi kestaa seu-
raavan varsinaisen yhtiokokouksen paatty-
miseen saakka.

Yhtiokokous valitsi nimitystoimikuntaan
seuraavat henkilot: Jarkko Eloranta (pu-
heenjohtaja, Julkisten ja hyvinvointialojen
liitto JHL ry), Ville-Veikko Laukkanen (johta-
ja, Keskindinen tyoelakevakuutusyhtio Var-
ma), Pasi Pesonen (jarjestojohtaja, Opetus-
alan Ammattijarjestd OAJ), Esko Torsti (joh-
taja, Keskindinen Eldkevakuutusyhtié lIma-
rinen). Lisaksi hallituksen puheenjohtaja
Riku Aallolla on kokouksissa ldsnaolo-
oikeus. Toimikunnan kokouksista makse-
taan kokouspalkkiona 600 euroa kokouk-
selta.

VVO-yhtyma Oyj hallituksen p&aéatéksia
Jarjestaytymiskokouksessaan yhtiokokouk-
sen jalkeen hallitus valitsi varapuheenjoh-
tajakseen Mikko Mursulan.

Tarkastusvaliokunnan jaseniksi valittiin
seuraavat henkilot:

Mikko Mursula
Matti Harjuniemi
Jorma Malinen
Jan-Erik Saarinen

Palkitsemisvaliokunnan jaseniksi valittiin
seuraavat henkil6t:

Riku Aalto

Olli Luukkainen
Reima Rytsola
Ann Selin

Ylimaariinen yhtiokokous 15.9.2016
VVO-yhtyma Oyj:n ylimaarainen yhtio-
kokous pidettiin 15.9.2016. Kokouksessa
paatettiin lisdosingonmaksusta. Yhtioko-
kous paatti hallituksen esityksen mukaisesti,
ettd yhtid maksaa lisdosinkona yhdek-
san (9) euroa A-osakkeelta eli yhteensa
66 623 040,00 euroa.

VVO-konsernin hallinnoinnin kuvaus ja
selvitys hallinto- ja ohjausjarjestelmasta
ovat julkisesti saatavilla VVO:n internet-
sivuilla www.vvo.fi.
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Osakkeet ja osakkeenomistajat

Osakepadidoma ja osakkeet

VVO-yhtyméa Oyj:n yhtidjarjestyksen
mukaan yhtion vahimmaéispddoma on
30 000 000 euroa ja enimmaispaaoma
120 000 000 euroa, joissa rajoissa osake-
padomaa voidaan korottaa tai alentaa yh-

31.12.2016 31.12.2015

tidjarjestystd muuttamatta. Yhtion osakkeet
jakautuvat yhtidjarjestyksen mukaan A-sar-
jan ja B-sarjan osakkeisiin. A-sarjan osak-
keita on vahintaan 1 000 00O ja enintaan
100 000 000 kappaletta. B-sarjan osakkeita
on enintddn 100 000 000 kappaletta.
Yhtion maksettu ja kaupparekiste-
riin merkitty osakepaddoma 31.12.2016 oli

31.12.2014

58 025 136,00 euroa. Yhtio on laskenut liik-
keelle vain A-sarjan osakkeita. Osakkeel-
la ei ole nimellisarvoa. Yhtiokokouksessa
A-sarjan osakkeella on 20 danta ja B-sarjan
osakkeella yksi dani. Osakkeiden lukumaa-
ré 31.12.2016 oli 7 402 560 kappaletta.

31.12.2013 31.12.2012

Osakepaaoma (€)

Osakkeet, A-sarja (kpl) 7 402 560 7 402 560 7 402 560

58 025 136,00

58 025 136,00

58 025 136,00

58 025 136,00 58 025 136,00

7 402 560 7 402 560

Hallituksen valtuudet

17.3.2016 pidetty varsinainen yhtiokokous
valtuutti yhtion hallituksen yhden vuoden
kuluessa yhtiokokouksesta lukien paatta-
maan yhdesté tai useammasta osakeannis-
ta ja/tai osakeyhtiolain 10 luvun 1 § 2 mo-
mentin tarkoittaman vaihtovelkakirjalainan
ottamisesta siten, ettd osakeannissa an-
nettavia uusia osakkeita tai vaihtovelkakir-
jalainoja annettaessa voidaan merkita yh-
teensa enintdan 1480 512 kappaletta yhtion
hallussa olevia A-sarjan osakkeita ja etta
osakeannilla voidaan luovuttaa yhteensa
600 978 kappaletta yhtion hallussa olevia
A-sarjan osakkeita.

Valtuutus oikeuttaa poikkeamaan osak-
keenomistajien etuoikeudesta merkitd uu-
sia osakkeita tai luovutettavia yhtion hal-
lussa olevia omia osakkeita tai osakeyhtio-
lain 10 luvun 1 § 2 momentin tarkoittamaa
vaihtovelkakirjalainaa sekad paattdmaan
merkintdhinnoista ja muista merkintéeh-
doista, luovutuksen ehdoista mukaan lu-
kien luovutushinta, jonka on kuitenkin ol-
tava luovutushetken kaypa arvo seka vaih-
tovelkakirjalainan ehdoista. Osakkeen-
omistajien merkintdetuoikeudesta voidaan
poiketa edellyttden, ettd siihen on yhtion
kannalta painava taloudellinen syy, kuten
esimerkiksi padomarakenteen kehittami-

nen, kiinteistd- ja yrityskauppojen rahoit-
taminen, yritysjarjestelyjen mahdollista-
minen tai muu yhtion toiminnan kehitta-
minen. Silloin, kun osakepddomaa koro-
tetaan antamalla uusia osakkeita, hallitus
on oikeutettu paattdmaan, ettd osakkeita
voidaan merkitd apporttiomaisuutta vas-
taan tai muutoin tietyin ehdoin.

Yhtion hallitus ei ole kayttanyt valtuu-
tusta.

VVO-yhtyma Oyj
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Osakkeenomistus

VVO-yhtyma Qyj:n osakkeenomistajia on yhteensa 53 kappaletta, joista 10 suurinta ovat (osakeluettelotilanne 31.12.2016):

Osakkeenomistaja A-sarjan osakkeita, kpl Osuus-%
Keskinainen Elakevakuutusyhtio llmarinen 1 338 076 18,08
Keskindinen tyoeldkevakuutusyhtié Varma 1 256 981 16,98
Metallityovaen Liitto ry 717 780 9,70
Julkisten ja hyvinvointialojen liitto JHL ry 646 320 8,73
Rakennusliitto ry 615 300 8,31
Ammattiliitto Pro ry 554 591 7,49
Palvelualojen ammattiliitto PAM ry 554 180 7,49
Opetusalan Ammattijarjesté OAJ ry 552 482 7,46
TEAM Teollisuusalojen ammattiliitto ry 443 270 5,99
Tehy ry Tehy rf 102 560 1,39
Muut 621 020 8,38
Yhteensa 7 402 560 100,00
Osakkeenomistuksen jakauma

Osakkeita Omistajia, kpl % osuus Osakkeita, kpl % osakekannasta
1-1000 9 16,98 5 560 0,10
1001-2 000 6 11,32 9 998 0,14
2 001-20 000 18 33,96 113 265 1,99
20 001-100 000 10 18,87 492 197 6,26
100 001-200 000 1 1,89 102 560 1,39
200 001- 9 16,98 6 678 980 90,13
Yhteensa 53 100,00 7 402 560 100,00

VVO-yhtyma Oyj:n hallituksen jasenilla, toimivalla johdolla ja toimihenkililla ei ole omistuksessaan yhtion osakkeita.

Hallituksen voitonjakoehdotus
Emoyhtié VVO-yhtyma Oyj:n jakokelpoi-
nen vapaa oma paaoma 31.12.2016 on
152 587 002,95 euroa, josta tilikauden voitto
on 67 499 178,76 euroa. Yhtion taloudellises-
sa asemassa ei ole tilikauden paattymisen
jalkeen tapahtunut olennaisia muutoksia.

Hallitus esittda yhtiokokoukselle voiton-
jakokelpoisten varojen kdyttadmista seuraa-
vasti: osinkoa jaetaan A-osakkeelle kuusi
euroa kahdeksankymment&d senttia osak-
keelta eli yhteensd 50 337 408,00 euroa
ja vapaaseen omaan paaomaan jatetdan
102 249 594,95 euroa.
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Ronsernin tuloslaskelma, IFRS

M€ Lite 1.1.-31.12.2016 1.1.-31.12.2015 Konsernin laaja tuloslaskelma
Liikevaihto 351,5 370,9 M€ Liite 1.1.-31.12.2016 1.1.-31.12.2015
Kiinteistojen yllapitokulut -90,3 -97,0
Korjaukset 391 465 Tilikauden voitto 232,3 179,4
Nettovuokratuotto 222,0 227,4 Muut laajan tuloksen erat
Hallinnon kulut 5 7 374 .39.7 Erat, jotka saatetaan siirtdd myohemmin
Liiketoimi ¢ tuotot ’ 4 2'3 2'1 tulosvaikutteisiksi
“ e o!m!nnan muuttuoto ! ’ Rahavirran suojaukset 8 -9,9 4,6
Liiketoiminnan muut kulut 4 -3,1 -0,4 . .
Sitoituskiinteistiien | . itot i -tappiot 4 - 57 Myytavissa olevat rahoitusvarat 0,4 -1,6
”,OI uskin .els ojen fuovu USVO,I © !a ’ app!o o ! Laskennalliset verot edellisista 9 1,9 -0,6
Vaihto-omaisuuden luovutusvoitot ja -tappiot 0,1 0,0
Sijoituskiinteistojen kayvan arvon muutos 11 163,3 70,3 Erit, jotka saatetaan siirtda myohemmin
Poistot ja arvonalentumiset 6 1,2 1,2 tulosvaikutteisiksi -7.6 2,4
Liikevoitto 335,6 261,2 Tilikauden laaja tulos yhteensi 224,7 181,8
Rahoitustuotot 2,4 7.8
Rahoituskulut .48 4 448 Tilikauden laajan tuloksen jakautuminen
Rahoitustuotot ja -kulut 8 -46,0 -37.1 Emoyhtion omistajille 224,7 181,7
Osuus osakkuusyritysten tuloksista 0,1 0,6 Maardysvallattomille omistajille 0.0 0.1
Voitto ennen veroja 289,7 224,7
Tilikauden verotettavaan tuloon perustuva vero 9 -35,4 -22,1
Laskennallisten verojen muutos 9 22,1 -23,2
Tilikauden voitto 232,3 179.4
Tilikauden voiton jakautuminen
Emoyhtion omistajille 232,3 179,3
Maéraysvallattomille omistajille 0,0 -0,1
Emoyhtion omistajille kuuluvasta voitosta
laskettu osakekohtainen tulos
Laimentamaton, € 10 31,38 24,23
Laimennusvaikutuksella oikaistu 10 31,38 24,23
Osakkeita keskimaarin, M kpl 10 7.4 7.4
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Ronsernitase, IFRS

M€ Liite 31.12.2016 31.12.2015 M€ Liite 31.12.2016 31.12.2015
VARAT OMA PAAOMA JA VELAT
Pitkaaikaiset varat Emoyhtion omistajille kuuluva
Aineettomat hyodykkeet 13 0,8 1.1 omapaaoma
Sijoituskiinteistot 3,1 4228,3 34649 ~ Osakepadoma 20 S0 °8,0
Aineelliset kayttdomaisuushyodykkeet 12 31,0 31,2 Vlikurssirahasto €2 358
Kayva hast -40,2 -32,6
Osuudet osakkuusyrityksista 1,2 1,0 ayvan arvon rahasto
. Sijoitetun vapaan oman paaoman rahasto 17,9 17,9
Rahoitusvarat 14 0,6 0,5 )
o . Kertyneet voittovarat 1788,0 1659,4
Pitkaaikaiset saamiset 15 5,6 2,2 o
Emoyhtion omistajien osuus 1859,5 1738,5
Johdannaissopimukset 2,0 R . S
) i ] Maaraysvallattomien omistajien osuus 0,6
Laskennalliset verosaamiset 16 15,4 12,0 Oma padioma yhteens 1859,5 17391
Pitkaaikaiset varat yhteensa 4 284,8 35131
Myytévana olevat pitkédaikaiset varat 3,11 70,7 541,0 VELAT
Lyhytaikaiset varat Pitkaaikaiset velat
Vaihto-omaisuus 17 0,9 1,0 Lainat 21 17961 1259,8
Johdannaissopimukset 22 0,3 Laskennalliset verovelat 16 453,4 429,8
Tilikauden verotettavaan tuloon perustuvat Johdannaissopimukset 22 68,3 48,4
verosaamiset 7.7 1,7 Varaukset 23 1,0 0,9
Myyntisaamiset ja muut saamiset 18 6,8 8,8 Muut pitkaaikaiset velat 23 7.1 7.1
Rahoitusvarat 14 69,0 54,6 Pitkdaikaiset velat yhteensd 2325,9 1746,0
Rahavarat 19 132,0 116,0 Myytévana olevat pitkaaikaiset velat 3 1,0 4671
Lyhytaikaiset varat 216,7 182,0 Lyhytaikaiset
VARAT a4 512'2 a 236,1 Lainat 21 326,8 234,7
Johdannaissopimukset 22 0,9 1,3
Tilikauden verotettavaan tuloon
perustuvat verovelat 9,9 9,9
Ostovelat ja muut velat 24 48,3 38,0
Lyhytaikaiset velat yhteensa 385,8 283,9
Velat yhteensa 2712,6 24971
OMA PAAOMA JA VELAT 4572,2 4236,1
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Ronsernin rahavirtalaskelma, IFRS

M€

Liite

1.1.-31.12.2016

1.1.-31.12.2015

M€

Liite 1.1.-31.12.2016

1.1.-31.12.2015

Liiketoiminnan rahavirta

Rahoituksen rahavirta

Pitkaaikaisten lainojen nostot 482,6 195,9
Pitkaaikaisten lainojen takaisinmaksut -154,9 -134,2
Lyhytaikaisten lainojen nostot 390,1 252,83
Lyhytaikaisten lainojen takaisinmaksut -358,0 -209,1
Maksetut osingot -103,6 -22,2
Rahoituksen nettorahavirta 256,1 82,7
Rahavarojen muutos 13.4 4,2
Rahavarat kauden alussa 118,6 114,4
Rahavarat kauden lopussa” 132,0 118,6

Tilikauden tulos 232,3 179,4
Oikaisut 27 -46,6 9,0
Kayttopdaoman muutokset -1,8 0,0
Maksetut korot -38,0 -42,4
Saadut korot 0,7 0,6
Muut rahoituseréat -2,7 -0,5
Maksetut verot -41,4 -24,8
Liiketoiminnan nettorahavirta 102,4 121,3
Investointien rahavirta

Investoinnit sijoituskiinteistdihin -421,8 -230,9
Investoinnit osakkuusyritysosuuksiin 0,0

Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin

hyodykkeisiin -0,1 -0,5
Sijoituskiinteistéjen myynnit 89,9 15,4
Osakkuusyritysosuuksien myynnit 0,6 0,0
Aineellisten ja aineettomien

hyodykkeiden myynnit 0,0

Rahoitusvarojen hankinnat -28,0 -39,0
Rahoitusvarojen luovutustulot 14,0 53,7
Myoénnetyt pitkaaikaiset lainat -0,4 -0,2
Pitkaaikaisten lainasaamisten takaisinmaksut 0,2 0,5
Saadut korot ja osingot investoinneista 0,4 1,3
Investointien nettorahavirta -345,1 -199,8

* Sisaltda myytavana oleviin omaisuuseriin liittyvat rahavarat
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Laskelma konsernin oman piioman
muutoksista, IFRS

Sijoitetun Emoyhtion Maarays-
Kayvan vapaan oman Kertyneet omistajien vallattomien Oma paaoma
M€ Osakepaaoma  Ylikurssirahasto arvon rahasto p&iaoman rahasto voittovarat  osuus yhteensd omistajien osuus yhteensa
Oma padoma 1.1.2016 58,0 35,8 -32,6 17,9 1659,4 1738,5 0,6 17391
Laaja tulos
Rahavirran suojaus -7,9 -7,9 -7.9
Myytéavissa olevat rahavarat 0,3 0,3 0,3
Tilikauden tulos 232,3 232,3 0,0 232,3
Tilikauden laaja tulos yhteensa -7,.6 232,3 224,7 0,0 224,7
Liiketoimet omistajien kanssa
Osingonjako -103,6 -103,6 -103,6
Liiketoimet omistajien kanssa yhteensa -103,6 -103,6 0,0 -103,6
Omistusosuuksien muutokset -0,6 -0,6
Oman padoman muutokset yhteensa -7,6 128,6 121,0 -0,6 120,5
Oma piddoma 31.12.2016 58,0 35,8 -40,2 17,9 1788,0 1859,5 0,0 1859,5
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Sijoitetun Emoyhtion Maarays-
Kayvan vapaan oman Kertyneet omistajien vallattomien Oma paaoma
M€ Osakepagoma  Ylikurssirahasto arvon rahasto p&iaoman rahasto voittovarat  osuus yhteensd omistajien osuus yhteensa
Oma pddoma 1.1.2015 58,0 35,8 -35,0 17,9 1502,3 1579,0 0,5 1579,5
Laaja tulos
Rahavirran suojaus 3,7 3,7 3,7
Myytéavissa olevat rahavarat -1,3 -1,3 -1,3
Tilikauden tulos 179,3 179,3 0,1 179,4
Tilikauden laaja tulos yhteensa 2,4 179,3 181,7 0,1 181,8
Liiketoimet omistajien kanssa
Osingonjako -22,2 -22,2 -22,2
Liiketoimet omistajien kanssa yhteensa -22,2 -22,2 0,0 -22,2
Oman padoman muutokset yhteensa 2,4 157,1 159,5 0,1 159,6
Oma paidoma 31.12.2015 58,0 35,8 -32,6 17,9 1659,4 17385 0,6 1739,1
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Ronsernitilinpiitoksen liitetiedot

1. Konsernitilinpaatoksen
laatimisperiaatteet

Konsernin perustiedot
VVO-yhtyméa Oyj on Suomen suurin mark-
kinaehtoinen, yksityinen asuntosijoitusyh-
tio, joka tarjoaa vuokra-asuntoja ja asumi-
sen palveluita Suomen kasvukeskuksissa.
Asuntovalikoima on laaja. Konserniin kuuluu
31.12.2016 34 974 vuokra-asuntoa eri puolil-
la maata. Lumo-asuntoja on yhteensa 31108
ja VVO-asuntoja 3 866.

VVO-konsernin emoyhtié VVO-yhtyma
Qyj on suomalainen yhtio, jonka kotipaik-
ka on Helsinki ja rekisterdity osoite Man-
nerheimintie 168, 00300 Helsinki. Hallitus
on hyvaksynyt vuoden 2016 tilinpaatoksen
3.3.2017. Jaljennds konsernitilinpaatokses-
ta on saatavissa internet-osoitteesta www.
vvo.fi tai emoyrityksen paakonttorista.

VVO-yhtyma Oyj:n hallitus on hyvak-
synyt 3.3.2017
tilinpaatoksen julkistettavaksi.

kokouksessaan tdman
Suomen
osakeyhtiélain mukaan osakkeenomistajil-
la on mahdollisuus hyvéksya tai hylata tilin-
paatds sen julkistamisen jalkeen pidetta-
vassd yhtiokokouksessa. Yhtiokokouksella
on myos mahdollisuus tehda paatos tilin-

paatdksen muuttamisesta.

Tilinpaatoksen laatimisperusta
Tama konsernitilinpdatds on laadittu kan-
sainvélisten tilinpaatosstandardien (Interna-
tional Financial Reporting Standards, IFRS)
mukaisesti. Laadinnassa on sovellettu kaik-
kia 31.12.2016 voimassa olleita ja Euroopan
unionissa sovellettavaksi hyvaksyttyja IFRS-
ja IAS-standardeja seka SIC- ja IFRIC-tulkin-
toja. Kansainvalisilla tilinpaatosstandardeilla
tarkoitetaan Suomen kirjanpitolaissa ja sen
nojalla annetuissa sddnnoksissa EU:n ase-
tuksessa (EY) N:o0 1606/2002 sdadetyn me-
nettelyn mukaisesti EU:ssa sovellettaviksi hy-
vaksyttyja standardeja ja niista annettuja tul-
kintoja. VVO ei ole soveltanut mitdan stan-
dardeja tai tulkintoja ennen niiden pakollista
voimaantuloa. Konsernitilinpaatoksen liitetie-
dot ovat myds suomalaisten, IFRS-s43nnok-
sia tdydentavien kirjanpito- ja yhteisolainsaa-
dannodn vaatimusten mukaiset.
Konsernitilinpdatoksessa esitettavat lu-
vut laaditaan euroissa ja esitetdan padosin
miljoonina euroina. Kaikki esitetyt luvut on
pyoristetty, joten yksittdisten lukujen yh-
teenlaskettu summa saattaa poiketa esite-
tystd summaluvusta. Tunnusluvut on las-
kettu kayttaen tarkkoja arvoja. Konserniti-
linpaatos laaditaan kalenterivuodelta, joka
on myos emoyrityksen ja konsernin rapor-
tointikausi.

Sijoituskiinteistot, johdannaissopimuk-
set sekd myytavissd olevat rahoitusvarat
arvostetaan kaypaan arvoon alkuperéisen
kirjaamisen jalkeen. Muuten konsernitilin-
paatos laaditaan alkuperaisiin hankintame-
noihin perustuen, ellei laatimisperiaatteis-
sa ole toisin mainittu.

Yhdistelyperiaatteet
Konsernitilinpaatds sisaltad emoyrityksen
VVO-yhtyma Oyj:n, tytaryritykset, osuudet
yhteisjarjestelyissa (yhteisissa toiminnois-
sa) ja sijoitukset osakkuusyrityksiin.

Tarkemmat tiedot tilikauden 2016 kon-
sernitilinpdatokseen yhdistellyistd yhtei-
sOista on esitetty konsernitilinpaatoksen lii-
tetiedossa 31.

Tytéryritykset

Tytaryritykset ovat yrityksia, joissa emoyri-
tykselld on maardysvalta. Maaraysvallan kat-
sotaan syntyvan, kun VVO olemalla osallise-
na yhteisossa altistuu yhteison muuttuvalle
tuotolle tai VVO on oikeutettu sen muuttu-
vaan tuottoon ja konserni pystyy vaikutta-
maan tahan tuottoon kayttamalla yhteisoa
koskevaa valtaansa. M&araysvalta perustuu
yleensa emoyrityksen valittdmaan tai valil-
liseen yli 50 prosentin omistusosuuteen ty-
taryrityksen &anivallasta. Mikali tosiasiat tai

olosuhteet myéhemmin muuttuvat, VVO ar-
vioi uudelleen, onko silld vield maaraysval-
ta yhteisossa.

Konsernin keskindinen osakkeenomistus
eliminoidaan hankintamenetelmalla. Tili-
kaudella hankitut tytaryritykset yhdistelldan
konsernitilinpaatokseen hankinta-ajankoh-
dasta alkaen, kun konserni on saanut niissa
maaraysvallan. Luovutetut tytaryritykset yh-
distelldan myyntipaivaan saakka, kun maa-
réysvalta lakkaa. Konsernin sisaiset liiketa-
pahtumat, saamiset, velat ja olennaiset si-
sdiset katteet seké sisdinen voitonjako elimi-
noidaan konsernitilinpaatoksessa.

Tilikauden tulos seké laaja tulos kohdis-
tetaan emoyrityksen omistajille sekd maa-
raysvallattomille omistajille, ja tdaméa jako
esitetdan tuloslaskelman ja laajan tulok-
sen yhteydessa. Tilikauden tulos ja laaja
tulos kohdistetaan emoyrityksen omistajil-
le ja maaraysvallattomille omistajille, vaik-
ka tdma johtaisi siihen, ettd méaaraysvallat-
tomien omistajien osuudesta tulisi negatii-
vinen, ellei maaraysvallattomilla omistajil-
la ole sitovaa velvollisuutta olla kattamat-
ta tappioita sijoituksensa ylittavaltd osal-
ta. Maaraysvallattomien omistajien osuus
omasta padomasta esitetddn taseessa eril-
|aan emoyrityksen omistajille kuuluvasta
omasta paaomasta.

VVO-yhtyma Oyj 18



Yhteisjarjestelyt

Yhteisjarjestely on jarjestely, jossa kahdel-
la tai useammalla osapuolella on yhteinen
maaraysvalta. Yhteinen maaraysvalta on jar-
jestelya koskevan maaraysvallan pitamista
yhteisend sopimukseen perustuen, ja se
vallitsee vain silloin, kun merkityksellisia
toimintoja koskevat paatokset edellyttavat
maaraysvallan jakavien osapuolten yksimie-
listd hyvaksymista.

Yhteisjarjestely on joko yhteinen toimin-
to tai yhteisyritys. Yhteisessa toiminnossa
VVO:lla on jarjestelyyn liittyvia varoja kos-
kevia oikeuksia ja velkoja koskevia velvoit-
teita, kun taas yhteisyritys on jarjestely, jos-
sa VVO:lla on oikeuksia jarjestelyn netto-
varallisuuteen. VVO:n kaikki yhteisjarjeste-
lyt ovat yhteisid toimintoja. Niihin sisalty-
vét sellaiset asunto-osakeyhtiot seka keski-
naiset kiinteistoyhtiot, joista VVO omistaa
alle 100 prosenttia. Naissa yhtidissad VVO:n
omistamat osakkeet oikeuttavat maaratyn
huonetilan hallintaan.

VVO siséllyttaa konsernitilinpaatokseen-
sd rivi riviltd omistusosuutensa mukaisen
osuuden yhteisiin toimintoihin liittyvista
taseen varoista ja veloista sekd osuutensa
mahdollisista yhteisista varoista ja veloista.
Lisaksi VVO kirjaa yhteisiin toimintoihin liit-
tyvat tuottonsa ja kulunsa, mukaan lukien
osuutensa yhteisten toimintojen tuotois-
ta ja kuluista. VVO soveltaa tata suhteellis-
ta yhdistelymenetelmaa kaikkiin edella ku-
vattuihin yhteisiin toimintoihin konsernin

omistusosuudesta riippumatta. Mikali suh-
teellisesti yhdistellyilla yhtidilla on laajas-
sa tuloslaskelmassa tai taseessa eria, jotka
kuuluvat vain VVO:lle tai muille omistajille,
kyseiset erat on kéasitelty taman mukaisesti
myds VVO:n konsernitilinpaatoksessa.

Osakkuusyritykset

Osakkuusyritykset ovat yrityksia, joissa
VVO:lla on huomattava vaikutusvalta. Huo-
mattava vaikutusvalta syntyy pdasaantoises-
ti silloin, kun VVO omistaa 20-50 prosent-
tia yrityksen aanivallasta tai kun VVO:lla on
muutoin huomattava vaikutusvalta mutta ei
maaraysvaltaa. Osuudet osakkuusyrityksis-
sd yhdistellaan konsernitilinpaatokseen paa-
omaosuusmenetelméaa kayttden huomatta-
van vaikutusvallan saamisesta lahtien sen
paattymiseen saakka. VVO:n omistusosuu-
den mukainen osuus osakkuusyritysten tili-
kauden tuloksista esitetddan omalla rivilldan
tuloslaskelmassa.

Liiketoimintojen yhdistémiset

ja omaisuuserien hankinta

VVO:n tekemat sijoituskiinteistdjen han-
kinnat kasitellaan kirjanpidossa joko omai-
suuseran tai omaisuuserdaryhman hankin-
toina, tai IFRS 3:n Liiketoimintojen yhdis-
tamiset soveltamisalaan kuuluvina liiketoi-
mintojen yhdistamisina. Se, onko kyseesséa
lilketoimintojen yhdistdminen, ratkaistaan
IFRS 3:n perusteella ja tdma edellyttaa joh-
don harkintaa.

Sijoituskiinteistdjen hankinnoissa sovel-
letaan IFRS 3:a silloin, kun hankinnan kat-
sotaan muodostavan liiketoimintana kasi-
teltdvan kokonaisuuden. Yleensa yksittéi-
nen kiinteistd vuokrasopimuksineen ei vie-
& muodosta omaa liiketoimintakokonai-
suuttaan. Jotta hankinta katsottaisiin liike-
toiminnan hankinnaksi, kiinteiston lisaksi
kauppaan tulisi sisaltya hankittuja toiminto-
ja ja naita hoitavia henkil6ita, esimerkkeina
kiinteistojen markkinointi, vuokrasuhteiden
hoito seka kiinteistdjen korjaustoiminta.

Liiketoimintojen yhdistdmisessa luovu-
tettu vastike sekd hankinnan kohteen yksi-
|6itavissa olevat varat ja vastattavaksi ote-
tut velat arvostetaan kaypaan arvoon han-
kinta-ajankohtana. Liikearvo kirjataan méaa-
rédan, jolla luovutettu vastike, maarays-
vallattomien omistajien osuus hankinnan
kohteessa ja aiemmin omistettu osuus han-
kinnan kohteessa ylittavat VVO:n osuuden
hankitun nettovarallisuuden k&ayvasta ar-
vosta. Liikearvosta ei kirjata poistoja, vaan
se testataan arvonalentumisen varalta va-
hintdan vuosittain.

Hankinnat, jotka eivat tayta IFRS 3:n lii-
ketoiminnan maaritelmaa, kasitellaan kir-
janpidossa omaisuuseran tai -erien hankin-
tana. Talloin ei kirjata esimerkiksi liikearvoa
eika laskennallisia veroja.

Ulkomaan rahan méaéraisten erien
muuttaminen
Ulkomaan rahan maaraiset liiketapahtumat
kirjataan euromaaraisina tapahtumapaivan
kurssiin. Raportointikauden paattymispai-
vana ulkomaan rahan maaraiset monetaa-
riset saamiset ja velat muunnetaan euroik-
si raportointikauden paattymispaivan kurs-
seja kayttdaen. Ulkomaan rahan maaraisis-
ta liiketapahtumista ja monetaaristen erien
muuttamisesta syntyneet voitot ja tappiot
kirjataan tulosvaikutteisesti, ja ne sisaltyvat
rahoitustuottoihin seké -kuluihin. Konserni-
tilinpaatos esitetdan euroina, joka on kon-
sernin emoyrityksen toiminta- ja esittdmis-
valuutta.

Konsernilla on erittdin vahan ulkomaan
rahan maaraisia liikketapahtumia. VVO:lla ei
ole ulkomaisia yksikoita.

Sijoituskiinteistot

Sijoituskiinteistojen yleiset kirjaamis- ja
arvostamisperiaatteet

Sijoituskiinteistd on omaisuusera (maa-alue,
rakennus tai rakennuksen osa), jota VVO pi-
taa hallussaan hankkiakseen vuokratuot-
toja tai omaisuuden arvonnousua tai néi-
td molempia. Omaisuusera voidaan omis-
taa suoraan tai yhtiomuodossa. Hallinnol-
liseen tarkoitukseen kaytetyt omaisuuserat
ovat omassa kaytossa olevia kiinteistdja, ja
ne sisaltyvat taseen aineellisiin kdyttdomai-
suushyddykkeisiin. Verrattaessa sijoitus-
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kiinteist6d omassa kadytdssa olevaan kiin-
teistdon erona on se, etta sijoituskiinteistd
kerryttda rahavirtoja pitkalti yhteison muis-
ta omaisuuserista riippumatta.
Sijoituskiinteistot arvostetaan alun pe-
rin hankintamenoon, johon siséallytetdan
transaktiomenot, kuten varainsiirtoverot
ja asiantuntijapalkkiot, sekd lisdtdan pe-
rusparannuksista johtuvat aktivointikelpoi-
set menot. Hankintamenoon siséllytetdan
myds sijoituskiinteistoihin liittyvat vieraan
padoman menot, kuten korkokulut ja jarjes-
telypalkkiot, jotka johtuvat valittomasti si-
joituskiinteistdjen hankinnasta tai rakenta-
misesta. Aktivoinnin perusteena on, etta si-
joituskiinteistd on niin sanottu ehdot tayt-
tava hyodyke, eli sellainen hyodyke, jonka
saaminen valmiiksi sen aiottua kayttotar-
koitusta tai myyntia varten vaatii huomat-
tavan pitkdn ajan. Vieraan pddoman me-
nojen aktivointi aloitetaan, kun uuden ra-
kennuksen tai laajennushankkeen raken-
taminen alkaa. Aktivointia jatketaan siihen
saakka, kunnes omaisuusera on olennaisil-
ta osin valmis sille aiottua kayttotarkoitus-
ta tai myyntia varten. Aktivoitavia vieraan
padoman menoja ovat joko menot, jotka
kertyvat rakennushanketta varten noste-
tuista lainoista, tai menot, jotka ovat koh-
distettavissa rakennushankkeelle.
Alkuperaisen kirjaamisen jalkeen ne ar-
vostetaan kaypaan arvoon ja kdypien arvo-
jen muutokset kirjataan tulosvaikutteises-
ti silla kaudella, jolla arvonmuutokset tode-

taan. Sijoituskiinteistojen kaypien arvojen
muutoksista johtuvat voitot ja tappiot esite-
taan tuloslaskelmassa omalla rivilldan netto-
maaraisesti. IFRS 13 Kayvan arvon maaritta-
minen mukaisesti kdypa arvo tarkoittaa hin-
taa, joka saataisiin omaisuuseran myynnista
tai maksettaisiin velan siirtamisestad markki-
naosapuolten valilld arvostuspéivana toteu-
tuvassa tavanomaisessa liiketoimessa.
Osaan sijoituskiinteistoja kohdistuu lain-
sdadannollisia luovutus- ja kayttorajoituksia.
Rajoitukset kohdistuvat toisaalta sijoituskiin-
teistoja omistavaan yhtioon (ns. yleishyo-
dyllisyysrajoitukset) ja toisaalta omistuksen
kohteena olevaan sijoitukseen (ns. kohde-
kohtaiset rajoitukset). Yleishyodyllisyysrajoi-
tukset siséltavat mm. yhtidn toimintaan, voi-
tonjakoon, lainan- ja vakuudenantoon ja si-
joitusten luovutukseen liittyvia pysyvia rajoi-
tuksia. Kohderajoitukset sisaltavat mm. koh-
teen asuntojen kayttdon, asukasvalintaan,
vuokranmaaritykseen ja luovutukseen liitty-
vid maaraaikaisia rajoituksia.
Sijoituskiinteistoihin sisaltyvat valmiit, ra-
kenteilla olevat ja peruskorjattavat kohteet
sekd tonttivaranto. Vaihto-omaisuuskiin-
teistot sekd myytavana olevaksi luokitellut
kiinteistot kuuluvat kiinteistokantaan, mutta
eivat sisally Sijoituskiinteistot-tase-eraan.
Kiinteistd  siirretddn  Sijoituskiinteistot-
erastd Vaihto-omaisuus-erdan, kun kiin-
teiston kayttotarkoitus muuttuu ja Myyta-
vana oleviin sijoituskiinteistdihin, kun kiin-
teistdbn myynti on erittdin todennakdinen.

Sijoituskiinteisto kirjataan pois tasees-
ta, kun se luovutetaan tai kun se poistetaan
kaytosta pysyvasti eikd sen luovuttamises-
ta ole odotettavissa vastaista taloudellis-
ta hyotya. Luovutusvoitot ja -tappiot esite-
taan tuloslaskelmassa omana nettomaarai-
sena eranaan.

Kiinteistdjen arvonmaaritysmallissa ta-
searvo- ja tuottoarvomenetelman piiriin
kuuluvat kohteet siirtyvat kohteisiin kohdis-
tuvien kohdekohtaisten rajoituksien paa-
tyttyd kauppa-arvomenetelman piiriin. Ar-
vostusmenetelman muutos vaikuttaa koh-
teen kadypaan arvoon.

Arvostusmenetelmit

VVO:n maarittdmat sijoituskiinteistdjen kay-
vat arvot perustuvat: kauppa-arvoon, tuot-
toarvoon tai hankintamenoon.

Kauppa-arvo

Kauppa-arvoon arvostetaan kohteet, jotka
ovat vapaasti myytavissa. Arviopaivan arvo
perustuu kohteeseen verrattavissa olevien
asuntojen toteutuneisiin myyntihintoihin
kahdelta edelliseltéd vuodelta. Markkinalah-
teena kaytetaan Kiinteistovalitysalan Keskus-
liitto Ry:n (KVKL) tarjoamaa hintaseuranta-
palvelua, joka sisaltda kiinteistovélittajien
antamaa hintatietoa toteutuneista yksit-
taisten asuntojen kaupoista Suomessa.
Kauppa-arvoon tehdaan oikaisu vuokratalon
kunnon, sijainnin tai muiden ominaisuuksien
perusteella.

Tuottoarvo

Tuottoarvoon arvostetaan kohteet, joihin koh-
distuu arava- tai korkotukilainoihin perustuvia
vuokra-kayttovelvoitteita ja jotka ovat myyta-
vissa vain taloittain ja rajatulle ostajaryhmalle.
Tuottoarvomenetelmassa kdypéa arvo maa-
ritetddn pddomittamalla nettovuokratuotot
kohdekohtaisilla nettotuottovaatimuksilla.
Tuottoarvossa huomioidaan lisdksi tulevien
korjausten vaikutus sekd mahdollisten korko-
tukien nykyarvo.

Hankintameno (Tasearvo)

Rakenteilla olevien kohteiden, pitkan korko-
tuen kohteiden ja aravakohteiden hankin-
tamenon arvioidaan vastaavan niiden kay-
paa arvoa. Aravakohteet ja pitkdn korkotu-
en kohteet kirjataan alkuperaiseen hankin-
tamenoon mahdollisilla arvonalentumisilla
ja ennen IFRS-siirtymaa kertyneilla poistoil-
la vahennettyna.

Kayvan arvon hierarkia

Kayvan arvon maarittamiseen kaytettavien
arvostusmenetelmien syottotiedot luokitel-
laan kolmelle eri kdypien arvojen hierarkia-
tasolle. Hierarkiatasot perustuvat syottotie-
tojen lahteeseen.

Tason 1 syéttotiedot

Taysin samanlaisille sijoituskiinteistoille no-
teeratut (oikaisemattomat) hinnat toimivil-
la markkinoilla.
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Tason 2 syéttétiedot

Syottotiedot, jotka ovat muita kuin tasolle
1 kuuluvia noteerattuja hintoja ja jotka ovat
havainnoitavissa sijoituskiinteistolle joko
suoraan tai epasuorasti.

Tason 3 syéttétiedot
Sijoituskiinteistoa koskevat muut kuin ha-
vainnoitavissa olevat syottotiedot.

Kaypaan arvoon arvostettava sijoituskiin-
teisto luokitellaan kokonaisuudessaan sa-
malle kdypien arvojen hierarkian tasolle kuin
alimmalla tasolla oleva syo6ttotieto, joka on
merkittava koko arvonmaarityksen kannal-
ta. Kaikki VVO:n sijoituskiinteistot luokitel-
laan kaypien arvojen hierarkian tasolle 3,
koska havainnoitavissa olevia markkinatie-
toja ei ole ollut kaytettavissa kaypia arvoja
maaritettaessa.

Myytéavina olevaksi

luokitellut sijoituskiinteistot

Mikali vuokrauskaytdssa olevan sijoituskiin-
teistdn myynnin katsotaan olevan todenna-
koista, kyseinen kiinteisto siirretaan Sijoitus-
kiinteistot-tase-erasta Myytavana olevat si-
joituskiinteistot -erdan. Talloin kiinteiston
kirjanpitoarvoa vastaavan maéaran arvioi-
daan kertyvan paaasiassa kiinteiston myyn-
nista sen sijaan, etta se kertyisi vuokrauskay-
tossa. Myytavana olevaksi luokittelu edel-
lyttaa, ettd myynti katsotaan erittdin toden-
nakoiseksi ja:

+ sijoituskiinteistd on valittomasti myyta-
vissa nykyisessad kunnossaan yleisin ja
tavanomaisin ehdoin

+ johto on sitoutunut aktiiviseen kiin-
teistdn myyntisuunnitelmaan, ja VVO
on kaynnistanyt hankkeen ostajan
|6ytamiseksi ja myyntisuunnitelman
toteuttamiseksi

« kiinteistoa markkinoidaan aktiivisesti
hintaan, joka on kohtuullinen suhteessa
sen kadypaan arvoon

« myynnin odotetaan toteutuvan 12
kuukauden kuluessa luokittelusta.

Myytavana olevaksi luokitellut sijoituskiin-
teistot arvostetaan kdypaan arvoon.

Vaihto-omaisuuskiinteistot
Vaihto-omaisuudeksi on luokiteltu ne myy-
tavaksi tarkoitetut kohteet, jotka eivat sijain-
tinsa, kiinteistotyyppinsa tai kokonsa vuok-
si vastaa yhtion tavoitteita. Kiinteisto siirre-
taan Sijoituskiinteistot-tase-erasta Vaihto-
omaisuuskiinteistot-eraan, kun kiinteiston
kayttotarkoitus muuttuu. Osoituksena tasta
on myyntia varten tehtdvan kunnostustyon
aloittaminen. Mikali sijoituskiinteistda kun-
nostetaan myyntia varten, sita kasitellaan
vaihto-omaisuuskiinteistona.
Vaihto-omaisuus arvostetaan hankinta-
menoon tai nettorealisointiarvoon sen mu-
kaan, kumpi néistd on alempi. Nettoreali-
sointiarvo on tavanomaisessa liiketoimin-
nassa saatavaksi arvioitu myyntihinta, josta

on vdhennetty arvioidut myynnin toteutta-
misesta aiheutuvat valttdmattomat menot.
Mikali nettorealisointiarvo on kirjanpitoar-
voa alhaisempi, kirjataan arvonalentumis-
tappio.

Mikali vaihto-omaisuuskiinteistd siirre-
taan kaypaan arvoon arvostettavaksi si-
joituskiinteistoksi, kiinteiston siirtopaivan
kdyvan arvon ja sen aikaisemman kirjanpi-
toarvon valinen erotus kirjataan tulosvai-
kutteisesti vaihto-omaisuuden luovutus-
voittoihin.

VVO:n vaihto-omaisuus sisaltaa lahinna
valmiita yksittaisia asuntoja, liiketiloja ja au-
topaikoitustiloja, jotka on tarkoitettu myy-
tavaksi, mutta ovat myymatta tilinpaatos-
hetkella.

Aineelliset
kayttoomaisuushyodykkeet
Aineelliset kayttdomaisuushyddykkeet ar-
vostetaan alkuperaiseen hankintamenoon
vahennettyna kertyneilld poistoilla ja mah-
dollisilla arvonalentumisilla sekéa lisattyna
perusparannuksista johtuvilla aktivoiduilla
menoilla. VVO:n aineelliset kayttdomaisuus-
hyodykkeet koostuvat padasiassa rakennuk-
sista, maa-alueista ja koneista ja kalustosta.
Hankintamenoon siséllytetdan menot,
jotka valittomasti aiheutuvat aineellisen
kayttdomaisuuseran hankinnasta. Mikali
kayttoomaisuushyodyke koostuu useam-
masta osasta, joiden taloudelliset vaiku-
tusajat ovat eripituiset, kukin osa kasitel-

|aan erillisena hyodykkeena. Talldin osan
uusimiseen liittyvat menot aktivoidaan ja
uusimisen yhteydessad mahdollinen jaljella
oleva kirjanpitoarvo kirjataan pois tasees-
ta. Aineellisten kdyttdomaisuushyodykkei-
den hankintaan saadut julkiset avustukset
vahennetaan kyseisen kdyttdomaisuushyo-
dykkeen hankintamenosta, ja ne tuloutuvat
omaisuuseran taloudellisena vaikutusaika-
na pienentyneiden poistojen muodossa.
My&hemmin syntyvat menot, jotka joh-
tuvat hyodykkeeseen tehtavisté lisdyksista,
sen osan korvaamisesta uudella tai hyodyk-
keen yllapidosta, kuten perusparannusme-
not, siséllytetdan aineellisen kayttdomai-
suushyodykkeen kirjanpitoarvoon vain, mi-
kali on todennéakoista, ettd hydodykkeeseen
liittyva vastainen taloudellinen hyoty koi-
tuu VVO:n hyvaksi ja hydodykkeen hankin-
tameno on luotettavasti maaritettavissa.
Huoltomenot, eli korjaus- ja kunnossapito-
menot kirjataan tulosvaikutteisesti, kun ne
toteutuvat.
kayttdomaisuushyodyk-
keistd kirjataan poistot tasapoistoin nii-

Aineellisista

den taloudellisen vaikutusajan kuluessa.
Maa-alueista ei kirjata poistoja, koska niil-
|a katsotaan olevan rajoittamaton taloudel-
linen vaikutusaika.
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Taloudellisen kayttoidn perusteella maa-
raytyvat suunnitelman mukaiset poistoajat
ovat:

Rakennukset..........cccoveeeveeeieenneenns 67 vuotta
Rakennusten

koneet ja laitteet.................... 10-50 vuotta
Toimistokoneet ja kalusteet........... 4 vuotta
AULOT ceeiiiiiiiieeeeeeeeee e 4 vuotta

Aineellisen kayttdomaisuushyoddykkeen
myynneista ja luovutuksista syntyvat voitot
ja tappiot kirjataan tuloslaskelmaan ja esi-
tetaan lilkketoiminnan muina tuottoina ja ku-
luina.

Aineettomat hyodykkeet

Aineeton hyodyke kirjataan taseeseen vain,
kun omaisuuseran hankintameno on maéari-
tettavissa luotettavasti ja on todennakoista,
ettd hyodykkeesta johtuva odotettavissa ole-
va taloudellinen hyoty koituu VVO:n hyvak-
si. Kaikki muut menot kirjataan kuluiksi, kun
ne ovat syntyneet. Aineettomat hyodykkeet
arvostetaan alkuperaiseen hankintamenoon
poistoilla ja mahdollisilla arvonalentumisilla
vahennettyna. Konsernin aineettomat hyo-
dykkeet koostuvat lisensseista ja it-jarjestel-
mista. Aineettomat hyodykkeet kirjataan ku-
luiksi tasapoistoina arvioituna taloudellisena
vaikutusaikanaan. Maaraaikaan sidotuista ai-
neettomista hyodykkeista kirjataan poistot
sopimuskauden kuluessa. Aineettomien hyo-
dykkeiden poistoajat ovat 4-5 vuotta.

Tutkimusmenot kirjataan kuluksi, kun
ne ovat toteutuneet. Kehittdmismenot kir-
jataan aineettomaksi hyodykkeeksi tasee-
seen, jos ne voidaan maarittaa luotettavas-
ti, tuote tai prosessi on teknisesti ja kau-
pallisesti toteutettavissa, siitd todennakoi-
sesti koituu vastaista taloudellista hyotya,
ja jos konsernilla on riittavasti voimavaroja
kehittamistyon loppuun saattamiseen ja ai-
neettoman omaisuuseran kayttamiseen tai
myymiseen.

Omaisuuseran jaannosarvo, taloudelli-
nen vaikutusaika ja poistomenetelma tar-
kistetaan vahintaan jokaisen tilikauden lo-
pussa ja tarvittaessa oikaistaan kuvasta-
maan taloudellisen hyédyn odotuksissa ta-
pahtuneita muutoksia.

VVO:n konsernitaseeseen ei sisdltynyt
liikearvoa esitettéavilla kausilla.

Aineellisten ja aineettomien
hyédykkeiden arvonalentumiset

VVO arvioi vahintdan vuosittain, onko ai-
neellisten ja aineettomien hyddykkeiden ar-
vonalentumisista viitteitd. Kdytanndossa tar-
kastelu tapahtuu usein omaisuusryhmakoh-
taisesti. Mikali arvon alentumisesta on viit-
teitd, maaritetddn omaisuuserasta kerrytet-
tavissa oleva rahamaara.

Kerrytettavissd oleva rahaméaara on jo-
ko omaisuuseran kdypa arvo vdhennetty-
na luovutuksesta johtuvilla menoilla tai sen
kayttéarvo, sen mukaan kumpi niistd on
suurempi. Kayttdarvo perustuu kyseisesta

omaisuuserasta saatavissa oleviin arvioitui-
hin vastaisiin nettorahavirtoihin, jotka dis-
kontataan tarkasteluajankohtaan. Kerrytet-
tavissa olevaa rahamaéaraa verrataan omai-
suuseran kirjanpitoarvoon, ja arvonalentu-
mistappio kirjataan, jos kerrytettavissa ole-
va rahamaéara on kirjanpitoarvoa pienempi.
Arvonalentumistappio kirjataan tulosvai-
kutteisesti. Arvonalentumistappion kirjaa-
misen yhteydesséa poistojen kohteena ole-
van omaisuuserdn taloudellinen vaikutus-
aika arvioidaan uudelleen.

Arvonalentumistappio peruutetaan
myohemmalld kaudella, jos olosuhteissa
on tapahtunut muutos ja hyddykkeen ker-
rytettdvissd oleva rahamaard on noussut
arvonalentumistappion kirjaamisajankoh-
dan jalkeen. Arvonalentumistappiota ei
kuitenkaan peruuteta enempaa, kuin mika
hyodykkeen kirjanpitoarvo olisi ilman ar-
vonalentumistappion kirjaamista. Liikear-
vosta kirjattua arvonalentumistappiota ei
voi peruuttaa missaan tilanteessa.

Rahoitusvarat ja -velat
VVO soveltaa rahoitusvarojen ja -velkojen
luokitteluun, ndiden merkitsemiseen tasee-
seen ja kirjaamiseen pois taseesta seké ar-
vostamiseen alla kuvattuja periaatteita.
Rahoitusvarojen ja -velkojen kaypien ar-
vojen méaarittdmiseen liittyva kdypien arvo-
jen hierarkia on vastaava kuin kuvattu kon-
sernitilinpdatoksen liitetietojen kohdassa
K&yvan arvon hierarkia.
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Rahoitusvarat on luokiteltu arvostusperiaatteiden maarittdmista varten seuraaviin ryhmiin:

Rahoitusvarojen ryhma Instrumentit

Arvostusperiaate

1. Kaypaan arvoon tulos-
vaikutteisesti kirjattavat
rahoitusvarat

laskennassa

Johdannaisinstrumentit:
korko- ja séhkdjohdannaiset,
jotka eivat ole suojaus-

Kéypa arvo, arvonmuutokset
kirjataan tulosvaikutteisesti

2. Myytavissa olevat
rahoitusvarat

a) Sijoitukset noteeraamat-
tomiin osakkeisiin

a) Alkuperainen hankinta-
meno vahennettyna
arvonalentumistappioilla

b) Sijoitukset muihin instru-
mentteihin, joiden kaypa b) Kaypa arvo, arvon-

arvo on luotettavasti
maadritettavissa: rahasto-
sijoitukset, sijoitukset
joukkovelkakirjoihin

muutokset kirjataan
paasaantoisesti muiden
laajan tuloksen erien
kautta vahennettyna
arvonalentumistappioilla

3. Lainat ja muut saamiset

Myynti- ja lainasaamiset,

Jaksotettu hankintameno

maaraaikaistalletukset ja
vastaavat saamiset

4. Erdpaivaan asti
pidettavat sijoitukset

Obligaatiot ja vastaavat

Jaksotettu hankintameno

Luokittelu tapahtuu rahoitusvarojen al-
kuperdisen hankinnan yhteydessa han-
kinnan tarkoituksen perusteella. Mikali ky-
seessa on erd, jota ei arvosteta kdypaan ar-
voon tulosvaikutteisesti, transaktiomenot
sisdllytetdan rahoitusvarojen alkuperaisiin
kirjanpitoarvoihin. VVO:lla ei ollut tilikau-
den paattyessa Erapaivaan asti pidettavia
sijoituksia. Kaikki rahoitusvarojen ostot ja

myynnit kirjataan kaupantekopaivana, joka
on paiva, jolloin VVO sitoutuu ostamaan tai
myymaan rahoitusinstrumentin. Rahoitus-
varojen taseesta pois kirjaaminen tapahtuu
silloin, kun VVO on menettdnyt sopimuspe-
rusteisen oikeuden rahavirtoihin tai kun se
on siirtdnyt merkittavilta osin riskit ja tuotot
konsernin ulkopuolelle.

K&yp&éan arvoon tulosvaikutteisesti
kirjattavat rahoitusvarat

VVO solmii johdannaissopimuksia pelkéas-
taan suojaustarkoituksessa. Sellaiset joh-
dannaissopimukset, joiden osalta IAS 39:n
Rahoitusinstrumentit: kirjaaminen ja arvos-
taminen mukaisesti suojauslaskennan sovel-
tamisedellytykset eivat tayty, tai jos VVO on
paattanyt olla soveltamatta suojauslasken-
taa kyseiselle instrumentille, luetaan kay-
paan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattaviin
rahoitusvaroihin tai -velkoihin. Nama instru-
mentit luokitellaan kaupankayntitarkoituk-
sessa pidettavaksi.

Johdannaissopimukset merkitaan kir-
janpitoon alun perin kdyp&an arvoon ja ar-
vostetaan mydhemmin kunkin raportointi-
kauden paattymispaivan kdypaan arvoon.

VVO:n johdannaiset koostuvat korkojoh-
dannaisista seka sahkodjohdannaisista. Kor-
kojohdannaisilla konserni suojautuu pitka-
aikaisiin lainoihin kohdistuvalta korkoriskil-
ta eli vaihtuvien markkinakorkojen aiheut-
tamilta muutoksilta tulevien korkomak-
sujen rahavirtoihin (rahavirran suojaus) ja
tastd johtuvalta tuloksen vaihtelulta. Sah-
kojohdannaisten tavoitteena on rajoittaa
séhkon hinnan muutoksista syntyvaa kon-
sernin tuloksen vaihtelua. Johdannaissopi-
musten positiiviset kadyvat arvot kirjataan
taseessa pitkaaikaisiin tai lyhytaikaisiin saa-
misiin.

Myytévissa olevat rahoitusvarat

Myytéavissa olevat rahoitusvarat ovat joh-
dannaisvaroihin kuulumattomia rahoitus-
varoja, jotka on joko nimenomaisesti maa-
ritetty tdhan erdan kuuluviksi tai joita ei ole
luokiteltu mihinkdan muuhun rahoitusvaro-
jen ryhméaan. Myytavissa olevat rahoitusva-
rat siséltyvat pitkaaikaisiin varoihin, paitsi
jos ne eraantyvat tai yritykselld on aikomus
luopua sijoituksesta 12 kuukauden kuluessa
raportointipaivasta.

Myytévissd olevat rahoitusvarat arvos-
tetaan kaypaan arvoon, tai mikali kaypaa
arvoa ei voida luotettavasti maarittaa, ku-
ten noteeraamattomilla osakkeilla, hankin-
tamenoon vahennettyind mahdollisilla ar-
vonalentumistappioilla. Kédypa arvo maari-
tetdan kayttden raportointikauden paatty-
mispédivana noteerattuja markkinahintoja
ja -kursseja seka soveltuvia arvonmaaritys-
menetelmid, kuten viimeaikaiset transak-
tiohinnat. Kdypaan arvoon arvostettujen
sijoitusten kdypien arvojen muutokset kir-
jataan muihin laajan tuloksen eriin ja esi-
tetddn kdyvan arvon rahastossa verojen
osuudella vadhennettyna. Kun myytavissa
oleviksi luokiteltu rahoitusvara myydaan tai
siitd kirjataan arvonalennus, omaan péaa-
omaan kertyneet kdyvan arvon muutokset
kirjataan tulosvaikutteisesti.
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Lainat ja muut saamiset

Lainat ja muut saamiset ovat johdannais-
varoihin kuulumattomia rahoitusvaroja, joi-
hin liittyvat maksut ovat kiinteita tai maa-
ritettavissa olevia, niitd ei noteerata toimi-
villa markkinoilla, eika niitd pideta kaupan-
kayntitarkoituksessa. Lainat ja muut saami-
set sisaltavat VVO:n rahoitusvarat, jotka on
aikaansaatu luovuttamalla rahaa, tavaroita
tai palveluja suoraan velalliselle. VVO:n lai-
nat ja muut saamiset koostuvat myyntisaa-
misista sekd muista saamisista.

Lainat ja muut saamiset arvostetaan
alun perin kdypaan arvoon ja tdman jalkeen
jaksotettuun hankintamenoon efektiivisen
koron menetelmélla. Ne sisaltyvat lyhytai-
kaisiin rahoitusvaroihin, jos ne eradantyvat
12 kuukauden kuluttua raportointikauden
paattymispaivastd, muuten pitkaaikaisiin
rahoitusvaroihin.

Erdpéivaan asti pidettavat sijoitukset
Erdpaivaan asti pidettavat sijoitukset ovat sel-
laisia johdannaisvaroihin kuulumattomia ra-
hoitusvaroja, joihin liittyvat maksusuoritukset
ovat kiinteita tai méaaritettavissa, jotka erdan-
tyvat maarattyna paivana ja jotka VVO:lla on
vakaa aikomus ja kyky pitda erapéaivaan as-
ti. Ne arvostetaan jaksotettuun hankintame-
noon mahdollisilla arvonalentumistappioilla
vahennettyna efektiivisen koron menetelmaa
kayttden. Ne sisaltyvat pitkaaikaisiin varoihin,
mikali ne eivat eraanny 12 kuukauden kulues-
sa raportointikauden paattymispaivasta.

Rahavarat

Rahavarat koostuvat kéteisvaroista seka
muista rahavaroista. Muut rahavarat sisal-
tdvat nostettavissa olevat pankkitalletukset
ja muut lyhytaikaiset, erittain likvidit sijoituk-
set, kuten korkoarvopaperit. Muihin rahava-
roihin luokitelluilla erilla on enintdén kolmen
kuukauden maturiteetti hankinta-ajankoh-
dasta lukien. Ne ovat helposti vaihdettavis-
sa etukéateen tiedossa olevaan méaaraan ka-
teisvaroja ja niiden arvonmuutosten riski on
vahainen. Yleishyodyllisten yritysten rahava-
rat pidetaan erilladn yleishyodyllisyydesta
vapaiden yritysten rahavaroista.

Rahoitusvarojen arvon alentuminen

VVO arvioi jokaisen raportointikauden paéat-
tyessd, onko objektiivista ndyttoa jonkin yk-
sittdisen rahoitusvaroihin kuuluvan eran tai
rahoitusvarojen ryhman arvon alentumi-
sesta. Objektiivisena nayttona voidaan pi-
t4a esim. oman paddoman ehtoisen instru-
mentin merkittavaa tai pitkaaikaista arvon
alentumista alle instrumentin hankintame-
non. Arvonalentumistappio kirjataan valit-
tomasti tulosvaikutteisesti. Mikéli arvo myo-
hemmin palautuu, oman pddgoman ehtoisis-
ta instrumenteista arvonpalautuminen kirja-
taan oman pdaoman eriin ja muista sijoituk-
sista tulosvaikutteisesti.

Myyntisaamiset ovat saamisia, jotka syn-
tyvat asuntojen vuokraamisesta. VVO kirjaa
yksittdisestd myyntisaamisesta arvonalen-
tumistappion, kun on olemassa objektiivis-

Rahoitusvelat luokitellaan seuraaviin ryhmiin:

Rahoitusvelkojen ryhma

Instrumentit

Arvostusperiaate

1. Kéypaan arvoon tulos-
vaikutteisesti kirjattavat
rahoitusvelat

laskennassa

Johdannaisinstrumentit:
korko- ja sahkojohdannaiset,
jotka eivat ole suojaus-

K&ypa arvo, arvonmuutokset
kirjataan tulosvaikutteisesti

2. Jaksotettuun hankinta-
menoon kirjatut
rahoitusvelat
(muut rahoitusvelat)

Eri velkakirjainstrumentit

Jaksotettu hankintameno

ta nayttoa siita, ettd VVO ei pysty perimaan
myyntisaamisen koko maaraa. Luottotap-
piot sisaltyvat liiketoiminnan muihin kului-
hin. Mikali aiemmin kuluksi kirjatusta myyn-
tisaamisesta saadaan myohemmin maksu,
se kirjataan tulosvaikutteisesti liiketoimin-
nan muiden kulujen vahennykseksi.

lyhytaikai-
seksi, ellei VVO:lla ole ehdotonta oikeutta

Rahoitusvelka luokitellaan
siirtdad velan maksua véhintaan 12 kuukau-
den paéhan raportointikauden paattymis-
paivasta. Rahoitusvelka tai sen osa kirja-
taan pois taseesta vasta silloin, kun velka
on lakannut olemasta olemassa, eli kun so-
pimuksessa yksiloity velvoite on taytetty tai
kumottu tai sen voimassaolo on lakannut.

K&ypaan arvoon tulosvaikutteisesti
kirjattavat rahoitusvelat

Kaypéaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjatta-
viin rahoitusvelkoihin kuuluvat sdhkdjohdan-

naiset seka ne korkojohdannaiset, joihin ei
sovelleta IAS 39:n mukaista suojauslasken-
taa. Kayvan arvon muutoksista aiheutuneet
seka realisoituneet etté realisoitumattomat
voitot ja tappiot kirjataan tuloslaskelmaan
silld kaudelle, jonka aikana ne syntyivat. Ta-
seessa korkojohdannaisten ja sdhkosuojaus-
sopimusten negatiiviset kayvat arvot sisalty-
vat pitkaaikaisiin tai lyhytaikaisiin velkoihin.

Jaksotettuun hankintamenoon arvostetut
rahoitusvelat (muut rahoitusvelat)
Jaksotettuun hankintamenoon arvostetut ra-
hoitusvelat merkitdan kirjanpitoon alun pe-
rin kdypaan arvoon. Lainojen hankinnasta
valittdmasti johtuvat transaktiomenot, ku-
ten jarjestelypalkkiot, jotka voidaan kohdis-
taa tiettyyn lainaan, vdhennetéan lainan al-
kuperaisesta jaksotetusta hankintamenosta.
Taman jalkeen muut rahoitusvelat arvoste-
taan efektiivisen koron menetelmalla jakso-
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tettuun hankintamenoon. Tall6in saadun ra-
hamaaran ja takaisin maksettavan rahamaa-
ran valinen erotus merkitaan tulosvaikuttei-
sesti rahoituskuluiksi laina-ajan kuluessa.

Johdannaissopimukset ja suojauslaskenta
VVO-konserni kayttda korkojohdannaisia
suojautuakseen pitkaaikaisiin lainoihin koh-
distuvien tulevien korkovirtojen muutok-
sia vastaan ja valtaosaan korkojohdannai-
sista sovelletaan IAS 39:n mukaista rahavir-
ran suojauslaskentaa. Sahkon hinnan muu-
toksista syntyvaa tuloksen vaihtelua rajoi-
tetaan sahkodjohdannaisten avulla. Sahko-
johdannaisiin ei sovelleta IAS 39:n mukaista
suojauslaskentaa, vaikka sopimukset solmi-
taan suojaustarkoituksessa.

Johdannaissopimukset merkitdan kir-
janpitoon alun perin kdyp&aan arvoon sina
paivana, jolloin konsernista tulee sopimus-
osapuoli, ja ne arvostetaan mydhemmin
edelleen kdypaan arvoon.

Suojaussuhteen alkaessa konserni do-
kumentoi kunkin suojausinstrumentin ja
suojauskohteiden valisen suhteen seka ris-
kienhallinnan tavoitteet ja suojaukseen ryh-
tymisen strategian. Suojauksen tehokkuu-
den arviointi dokumentoidaan sekad suo-
jauksen alkaessa ettd suojauksen voimas-
saoloaikana joka tilinpaatoksessa, jolloin
todennetaan ovatko johdannaiset tehok-
kaat kumoamaan suojattavien kohteiden
rahavirtojen muutokset.

Suojauslaskennan piirissd olevien joh-

dannaisten kdypien arvojen muutokset kir-
jataan muihin laajan tuloksen eriin siltad osin
kuin suojaus on tehokas. Arvonmuutokset
esitetddn oman pdaoman kayvan arvon ra-
hastossa. Korkojohdannaisten perusteella
syntyvat korkomaksut kirjataan korkokului-
hin. Markkinakorkojen ollessa negatiiviset,
koronvaihtosopimuksissa voidaan joutua
maksamaan seka kiintedd ettd vaihtuvaa
korkoa, jotka molemmat kirjataan korkoku-
luihin. Suojauksen tehoton osuus kirjataan
valittomasti tuloslaskelman rahoituseriin.
Omaan padomaan kertyneet voitot tai tap-
piot siirretdan tulosvaikutteisiksi samanai-
kaisesti suojatun erdn kanssa.
Arvonmuutokset johdannaisista, joihin
ei sovelleta suojauslaskentaa, kirjataan tu-
losvaikutteisesti rahoituseriin.

Julkiset avustukset

VVO voi saada toimintaansa erilaisia avustuk-
sia eri julkishallinnon tahoilta. Keskeisin jul-
kisten avustusten muoto on Valtiokonttorin
myontamat korkotuki- ja aravalainat. Tallgin
VVO voi saada valtion tukemiin kohteisiin ma-
talakorkoista valtion tukemaa lainaa. Naiden
lainojen todelliset nettokorot voivat olla al-
haisempia kuin markkinaehtoisten lainojen
korkokulut olisivat. Julkisen tuen kautta saatu
korkohyéty on siten IAS 20:n Julkisten avus-
tusten kirjanpidollinen kasittely ja julkisesta
tuesta tilinpaatoksessa esitettavat tiedot mu-
kaisesti netotettu korkokuluihin, eiké sita esi-
teta erillisen eréna korkotuotoissa.

Julkiset avustukset kirjataan, kun on
kohtuullisen varmaa, ettd ne tullaan saa-
maan ja ettd VVO tayttaa avustuksen saa-
misen ehdot. Julkiset avustukset kasitel-
|144n osana kyseinen lainan efektiivistad kor-
koa. Julkisten avustusten maara on tilikau-
della ollut vahainen.

Vieraan padoman menot

Vieraan padoman menot kirjataan yleen-
sé rahoituskuluiksi silla tilikaudella, jonka
aikana ne ovat syntyneet. Ehdot tayttaviin
hyodykkeisiin, eli [ahinnd VVO:n sijoitus-
kiinteistdihin liittyvat vieraan pddoman me-
not, kuten korkokulut ja jarjestelypalkkiot,
jotka johtuvat valittomasti edelld mainittu-
jen hyodykkeiden hankinnasta tai rakenta-
misesta, sisallytetdan kuitenkin osaksi nai-
den hyoddykkeiden hankintamenoja. Vieraan
padoman menojen aktivointiperiaatteet on
kuvattu tarkemmin konsernitilinpdatoksen
laatimisperiaatteiden kohdassa 1.2.1 Sijoi-
tuskiinteistojen yleiset kirjaamis- ja arvos-
tamisperiaatteet.

Oma padoma

Oman paaoman ehtoinen instrumentti on
mika tahansa sopimus, joka osoittaa oikeut-
ta osuuteen VVO:n varoista sen kaikkien vel-
kojen vahentamisen jalkeen. Osakepdaoma
koostuu emoyrityksen kantaosakkeista, jot-
ka luokitellaan omaksi paddomaksi. Uusien
osakkeiden liikkeeseenlaskusta valittomas-
ti johtuvat transaktiomenot kirjataan omaan

padoman saatujen maksujen vahennyserana
ja verovaikutuksilla oikaistuina.

Mikali jokin konserniin kuuluva yritys os-
taa emoyrityksen osakkeita (omat osak-
keet), maksettu vastike ja hankinnasta valit-
tomasti aiheutuvat transaktiomenot, vero-
vaikutuksilla oikaistuna, vdhennetdan emo-
yrityksen omistajille kuuluvasta omasta
padomasta, kunnes osakkeet mitatoidaan
tai ne lasketaan uudelleen liikkeeseen.
Jos kyseiset omat osakkeet myohemmin
myydaan edelleen tai ne lasketaan uudel-
leen liikkeeseen, saadut vastikkeet merki-
tdan suoraan emoyrityksen omistajille kuu-
luvaan omaan p&dadomaan, vahennettyna
liikkeeseenlaskusta vélittomasti johtuvilla
transaktiomenoilla seka verojen osuudella.

Osingonjako emoyrityksen osakkeen-
omistajille merkitdan velaksi konsernita-
seeseen sillda kaudella, jonka aikana osin-
got hyvaksytaan yhtiokokouksessa.

Varaukset ja ehdolliset velat

Varaus kirjataan taseeseen kaikkien seuraa-

vien edellytysten tayttyessa:

+ VVO:lla on oikeudellinen tai
tosiasiallinen velvoite aikaisemman
tapahtuman seurauksena

« maksuvelvoitteen toteutuminen on
todennakdista

« velvoitteen maéaréa voidaan arvioida
luotettavasti
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Varauksia voi aiheutua muun muassa
uudelleenjarjestelysuunnitelmista, tappiol-
lisista sopimuksista tai ymparisto-, oikeu-
denkaynti- ja verovelvoitteista. Konsernin
varaukset 31.12.2016 koostuvat VVO Kodit
Oy:n (VVO Rakennuttaja Oy:n) perustajara-
kennuttamisen 10-vuotisvastuuvarauksista.
Naiden suuruus perustuu VVO:n kokemus-
peraiseen tietoon menoista, jotka ovat syn-
tyneet kyseisten vastuiden toteutuessa.

Varauksena kirjattava maara vastaa joh-
don parasta arviota menoista, joita olemas-
sa olevan velvoitteen tayttdminen edellyt-
tda raportointikauden paattymispaivana.
Jos osasta velvoitetta on mahdollista saa-
da korvaus joltakin kolmannelta osapuolel-
ta, korvaus kirjataan erilliseksi omaisuus-
erdksi, kun korvauksen saaminen on kay-
tdnndssa varmaa.

Ehdollinen velka on aikaisempien ta-
pahtumien seurauksena syntynyt mahdolli-
nen velvoite, jonka olemassaolo varmistuu
vasta konsernin méaardysvallan ulkopuolel-
la olevan epédvarman tapahtuman realisoi-
tuessa (esimerkiksi keskenerdisen oikeus-
prosessin lopputulos). Ehdolliseksi velak-
si katsotaan myos sellainen olemassa ole-
va velvoite, joka ei todennékoisesti edelly-
td maksuvelvoitteen tdyttdmista, tai jonka
suuruutta ei voida maarittaa luotettavasti.
Ehdollinen velka esitetdan liitetietona.

Liikevaihto ja tuloutusperiaatteet
VVO:n liikevaihto koostuu vuokratuotoista
ja kayttokorvauksista. Liikevaihto on oikais-
tu valillisilla veroilla ja myynnin oikaisuerilla.
Lisdksi VVO kirjaa tuottoja sijoituskiinteisto-
jen myynneista seka rahoitustuottoja.

VVO:n liikevaihto muodostuu pé&aosin
sijoituskiinteistdjen vuokraustuotoista. Si-
joituskiinteistdjen vuokrasopimukset, jois-
sa VVO on vuokralle antajana, luokitellaan
muiksi vuokrasopimuksiksi, silld ndissa so-
pimuksissa VVO pitda itselladn merkitta-
van osan omistukselle ominaisista eduis-
ta ja riskeistd. Pddosa vuokrasopimuksista
on solmittu toistaiseksi voimassa oleviksi.
Muista vuokrasopimuksista kertyvat vuok-
ratuotot tuloutetaan tasaisesti vuokrakau-
delle. VVO:lla vuokranantajana ei ole sellai-
sia vuokrasopimuksia, jotka luokiteltaisiin
rahoitusleasing-sopimuksiksi.

Vuokrasopimuksiin liittyen VVO veloit-
taa kayttokorvauksia, jotka kertyvat paa-
asiassa saunamaksuista. Ndama tuotot koh-
distetaan sille kaudelle, jolloin niihin liittyva
meno kirjataan kuluksi.

Korkotuotot kirjataan efektiivisen koron
menetelmalld ja osinkotuotot silloin, kun
maksun saamiseen on syntynyt oikeus.

Olemassa oleva VVO:n omistama kiin-
teistd katsotaan myydyksi, kun omistajuu-
teen liittyvat merkittavat riskit ja hyodyt
ovat siirtyneet VVO:lta ostajalle. Tama to-
teutuu yleensd osakkeiden maéaraysvallan
siirtyessa. Tuotot kiinteistdjen myynneista

esitetddn tuloslaskelmassa rivilld sijoitus-
kiinteistdjen luovutusvoitot ja -tappiot koh-
dassa.

Liiketoiminnan muut tuotot
Liiketoiminnan muut tuotot sisédltavat muut
kuin varsinaiseen liiketoimintaan liittyvat
tuotot. Tallaisia eria ovat mm. aineellisten
ja aineettomien hyodykkeiden myyntivoitot
ja perintatoiminnan tuotot.

Nettovuokratuotto

Nettovuokratuotto saadaan vahentamalla lii-
kevaihdosta kiinteistojen yllapitokulut ja kor-
jauskulut. Naita ovat kiinteiston sddnnénmu-
kaisesta ja jatkuvasta hoidosta aiheutuvat
huolto- ja vuosikorjauskulut, ja ne kirjataan
valittdmasti tuloslaskelmaan.

Liikevoitto

IAS 1 Tilinpaatoksen esittaminen -standardi
ei maarittele liikevoiton kasitettd. VVO:ssa
liikkevoitto méaaritetdan nettosummaksi, jo-
ka muodostuu, kun nettovuokratuottoihin
lisdtaan liiketoiminnan muut tuotot, va-
hennetdan myynnin ja markkinoinnin, hal-
linnon ja liiketoiminnan muut kulut, osuus
osakkuusyritysten tuloksesta, poistot ja ar-
vonalentumiset seké lisdtaan/vahennetéan
voitot/tappiot sijoituskiinteistojen luovutuk-
sista ja kdyp&aan arvoon arvostamisesta se-
k& vaihto-omaisuuskiinteistojen luovutuksis-
ta. Kaikki muut kuin edelld mainitut tuloslas-
kelmaerat esitetaan liikkevoiton alapuolella.

Johdannaisinstrumenttien kaypien arvojen
muutokset sisaltyvat liiketulokseen, mikali
ne syntyvat liiketoimintaan liittyvista erista;
muuten ne on kirjattu rahoituseriin.

Tyosuhde-etuudet

Konsernin tydsuhde-etuuksiin sisaltyvat

seuraavat:

« lyhytaikaiset tydsuhde-etuudet

+ tyOsuhteen paattymisen jalkeiset
etuudet

« tyOsuhteen paattamiseen liittyvat
etuudet (irtisanomisen yhteydessa
suoritettavat etuudet)

« muut pitkaaikaiset tyosuhde-etuudet.

Lyhytaikaiset tydsuhde-etuudet

Palkat, palkkiot sekd luontaisedut, vuosi-
lomat ja bonukset sisaltyvat lyhytaikaisiin
tyosuhde-etuuksiin.

TySsuhteen paattymisen

jélkeiset etuudet (eldkejarjestelyt)
Tydsuhteen paattymisen jalkeiset etuudet
maksetaan saajilleen tydsuhteen paattymi-
sen jalkeen. VVO:ssa nama etuudet koos-
tuvat eldkkeista. Konsernin eldkejarjestelyt
on hoidettu ulkopuolisissa eldkevakuutus-
yhtidissa.

Elakejarjestelyt luokitellaan joko maksu-
tai etuuspohjaisiksi jarjestelyiksi. VVO:lla
on vain maksupohjaisia jarjestelyja. Mak-
supohjaisella jarjestelylld tarkoitetaan ela-
kejarjestelya, jossa VVO maksaa kiinteita
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maksuija erilliselle yksikolle, eikad konsernil-
la ole oikeudellisia tai tosiasiallisia velvoit-
teita lisdmaksujen suorittamiseen, jos mak-
sujen saajataholla ei ole riittdvasti varo-
ja kaikkien elake-etuuksien maksamiseen.
Muut kuin maksupohjaiset elakejarjestelyt
ovat etuuspohjaisia jarjestelyja. Maksupoh-
jaisiin jarjestelyihin suoritetut maksut kirja-
taan tulosvaikutteisesti niille kausille, joita
ne koskevat.

Tydsuhteen paattamiseen liittyvat etuudet
Ty6suhteen paattadmiseen liittyvat etuudet
eivat perustu tyosuoritukseen, vaan tyosuh-
teen paattymiseen. Nama koostuvat irtisa-
nomiskorvauksista. Tyosuhteen paattami-
seen liittyvat etuudet aiheutuvat joko kon-
sernin paatoksestd paattaa tyosuhde tai
tyontekijan paatoksestd hyvaksya VVO:n
tarjoamat etuudet vastikkeeksi tyosuhteen
paattamisesta.

Muut pitkdaikaiset tydsuhde-etuudet

VVO:lla on koko henkiloston kattava palk-
kiojarjestely, jossa henkilost6lla on oikeus
saada etuuksia tiettyjen palveluvuosien tayt-
tyessa. Jarjestelysta johtuvan velvoitteen
diskontattu nykyarvo merkitdan taseeseen
velaksi raportointikauden paattymispaivana.

Muut vuokrasopimukset

Konserni vuokralle ottajana
Vuokrasopimukset, joissa omistajalle omi-
naiset riskit ja edut jaavat olennaisilta osin
vuokralle antajalle, kasitellddn muina vuok-
rasopimuksina. Muiden vuokrasopimusten
perusteella suoritettavat vuokrat kirjataan
kuluksi tulosvaikutteisesti tase-erinad vuok-
ra-ajan kuluessa. Lisétietoja VVO:n muista
vuokrasopimuksista on esitetty konserni-
tilinpaatoksen liitetiedossa 26 Muut vuokra-
sopimukset.

Tuloverot

Kirjaamis- ja arvostamisperiaatteet
Tuloslaskelman verokulu koostuu tilikauden
verotettavaan tuloon perustuvasta verosta
ja laskennallisten verovelkojen ja -saamis-
ten muutoksesta. Tuloverot kirjataan tulos-
vaikutteisesti, paitsi silloin kun ne liittyvat
suoraan omaan padomaan kirjattuihin eriin
tai muihin laajan tuloksen eriin. Talldin myods
vero kirjataan kyseisiin eriin.

Kauden verotettavaan tuloon perustuva
vero lasketaan Suomen verolainsdadannon
mukaan maardytyvan verotettavan tulon ja
voimassaolevan verokannan tai tilinpaatos-
padivddn mennessd kaytdnnossa hyvaksy-
tyn verokannan perusteella. Veroa oikais-
taan mahdollisilla edellisiin tilikausiin liitty-
villa veroilla.

Laskennalliset verosaamiset ja -velat kir-
jataan paasaantoisesti kaikista varojen se-
ka velkojen kirjanpitoarvojen ja verotuksel-
listen arvojen valisista valiaikaisista erois-
ta velkamenetelman mukaisesti. Tasta paa-
sddnnostd poikkeuksena ovat IAS 1215
b:n yksittdisten omaisuuserien hankinnat.
VVO:ssa néditd omaisuuseria ovat sellaiset
sijoituskiinteistohankinnat, jotka eivat tay-
ta liiketoiminnan maaritelmaa, ja ne luoki-
tellaan siten omaisuuserien hankinnoiksi.

Konsernin merkittavin véliaikainen ero
syntyy VVO:n omistamien sijoituskiinteis-
tojen kdypien arvojen ja verotuksellisten ar-
vojen (verotuksessa poistamattoman jaan-
nosarvon) valisestd erosta. Alkuperédisen
kirjaamisen jalkeen sijoituskiinteistd arvos-
tetaan kaypaan arvoon tulosvaikutteises-
ti raportointikauden p&attyessa. Muita va-
liaikaisia eroja syntyy esimerkiksi rahoitus-
instrumenttien kdypaan arvoon arvostami-
sesta.

Laskennallinen verosaaminen kirjataan
vain siihen maéaraan asti kuin on todenna-
koista, ettd VVO:lla on kaytettavissa vero-
tettavaa tuloa, jota vastaan valiaikaiset erot
pystytdan hyddyntamaan. Laskennallisen
verosaamisen kirjaamisedellytykset arvioi-
daan jokaisen raportointikauden paatty-
mispdivana. Laskennalliset verovelat kirja-
taan yleensa taseeseen taysimaaraisina.

Laskennalliset verot maéaritetdan kayt-
tden niitd verokantoja (ja verolakeja), jotka
todennakdisesti ovat voimassa veron mak-

suhetkella. Verokantana kaytetddn rapor-
tointikauden pé&attymispaivdna voimassa-
olevia verokantoja tai tilikautta seuraavan
vuoden verokantoja, mikali ne on kaytan-
ndssa hyvéksytty raportointikauden paat-
tymispaivaan mennessa.

Johdon harkintaa edellyttavat
laatimisperiaatteet ja arvioihin
liittyvéat keskeiset epavarmuustekijét

Tilinp&éatdksen laatimisperiaatteiden sovel-
tamiseen liittyvé johdon harkinta
IFRS-tilinpaatoksen laatiminen edellyttaa
VVO:n johdon tekevan seka harkintaan pe-
rustuvia ratkaisuja tilinpaatoksen laatimispe-
riaatteita soveltaessaan etta arvioita ja ole-
tuksia, jotka vaikuttavat raportoitavien va-
rojen, velkojen, tuottojen ja kulujen maariin
seka esitettaviin liitetietoihin.

Johdon tekemat harkintaan perustuvat
ratkaisut vaikuttavat laatimisperiaatteiden
valintaan ja niiden soveltamiseen. Tama
koskee erityisesti niita tapauksia, joissa voi-
massaolevassa IFRS-normistossa on vaih-
toehtoisia kirjaamis-, arvostamis- tai esitta-
mistapoja.

VVO:n johdon tédytyy tehda harkintaan
perustuvia ratkaisuja noudattaessaan seu-
raavia tilinpaatoksen laatimisperiaatteita:

Kiinteist6jen luokittelu:

VVO luokittelee kiinteistokantansa sijoitus-
kiinteistoihin, vaihto-omaisuuskiinteistoihin
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tai myytavana oleviin sijoituskiinteistdihin
edellad kuvattujen periaatteiden mukaises-
ti. Esimerkiksi sen maarittaminen, milloin
myynnin katsotaan olevan erittdin toden-
nakoista eri tilanteissa, edellyttda johdolta
harkinnan kayttda. Luokittelulla on vaiku-
tusta tilinpaatokseen, silla VVO:n hallussa
olevan kiinteiston kayttotarkoituksen luon-
ne vaikuttaa vaadittavan IFRS-tilinpaatos-
informaation sisaltéon.

Pitkaaikaisten

tontinvuokrasopimusten luokittelu:
Pitkaaikaiset tontinvuokrasopimukset luo-
kitellaan rahoitusleasingsopimuksiksi tai
muiksi vuokrasopimuksiksi. Kyseiset VVO:n
eri kuntien kanssa solmimat vuokrasopi-
mukset on analysoitu, ja tdman perusteella
VVO on katsonut, etta ne ovat luonteeltaan
muita vuokrasopimuksia. Tamé perustuu sii-
hen, ettd johdon ndkemyksen mukaan nai-
hin vuokrausjarjestelyihin liittyvat merkitta-
vat riskit ja edut eivat siirry VVO:lle. Liséatie-
toja VVO:n muista vuokrasopimuksista on
esitetty konsernitilinpaatoksen liitetiedois-
sa 26 Muut vuokrasopimukset.

Liiketoimintahankinnat

ja omaisuuserien hankinnat:
Sijoituskiinteistojen hankinnat luokitellaan
joko omaisuuseran tai -erien hankinnoiksi
(IAS 40) tai liiketoimintojen yhdistamiseksi
(IFRS 3). Mikali sijoituskiinteiston hankintaan
liittyy kiinteiston lisdksi myds muita toimin-

toja, katsotaan kyseessa olevan liiketoimin-
tojen yhdistaminen.

Laskennalliset verosaamiset:

Sen ratkaiseminen, kirjataanko laskennal-
linen verosaaminen taseeseen, edellyttaa
johdon harkintaa. Laskennallinen verosaa-
minen kirjataan siihen maaraan asti kuin on
todennakaista, ettd VVO:lle syntyy tulevai-
suudessa verotettavaa tuloa, jota vastaan
vahennyskelpoiset valiaikaiset erot tai vero-
tukselliset vahvistetut tappiot voidaan hyo-
dyntda. Aiemmalla raportointikaudella kir-
jattu laskennallinen verosaaminen kirjataan
tuloslaskelmaan kuluksi, mikali VVO:n ei ar-
vioida kerryttavan riittavasti verotettavaa tu-
loa, jotta laskennallisen verosaamisen pe-
rusteena olevat valiaikaiset erot tai vahvis-
tetut tappiot voidaan hyodyntaa.

Laskennallisten verojen kirjaamisperiaate:
Kaypaan arvoon arvostettavista sijoituskiin-
teistoista laskennallinen vero maéaritetaan
paasaantoisesti olettaen, ettd valiaikainen
ero purkautuu myynnin kautta. VVO voi
yleenséa luopua sijoituskiinteistostaan joko
myymalla sen kiinteistbmuodossa tai myy-
malla kyseisen yhtion, kuten asunto-osa-
keyhtion osakkeet.

Laskennallisten verojen alkuperéista
kirjaamista koskeva poikkeus:
Laskennalliset verosaamiset ja -velat kirja-
taan paasaantoisesti kaikista varojen seka

velkojen kirjanpitoarvojen ja verotuksellisten
arvojen valisista valiaikaisista eroista. Tasta
paasaannosta poikkeuksena ovat yksittais-
ten sijoituskiinteistdjen hankinnat, joiden ei
katsota tayttavan IFRS 3:n tarkoittamaa lii-
ketoiminnan méaaritelmaa. Talléin ne luoki-
tellaan omaisuuserien hankinnoiksi, jolloin
laskennallista veroa ei merkitd taseeseen
alkuperaisen kirjaamisen yhteydessa. Siten
ylla kuvattu kiinteistéhankintojen luokittelu
vaikuttaa myos laskennallisten verojen kir-
jaamiseen.

Arvioihin liittyvat
keskeiset epavarmuustekijat
Arviot ja niihin liittyvat oletukset perustu-
vat VVO:n aikaisempiin kokemuksiin ja mui-
hin tekijoihin, kuten tulevaisuuden tapah-
tumia koskeviin odotuksiin. Naiden katso-
taan edustavan johdon parasta nakemysta
tarkasteluhetkelld ja olevan kohtuullisia olo-
suhteet huomioon ottaen. On mahdollista,
ettd toteumat poikkeavat tilinpaatoksessa
kaytetyista arvioista ja oletuksista. Arvioita
ja niihin liittyvia oletuksia tarkastellaan jatku-
vasti. Kirjanpidollisten arvioiden muutokset
kirjataan silla kaudella, jolla arviota tarkiste-
taan, jos arvion muutos koskee vain kyseista
kautta. Mikali arvion muutos koskee seka ky-
seistd kautta ettd myohempia kausia, arvion
muutos kirjataan vastaavasti sekéa kyseiselle
kaudelle etta tuleville kausille.

Alla on mainittu ne merkittavimmat tilin-
paatoksen osa-alueet, joissa johto on kayt-

tanyt edelld kuvattua harkintaa seka ne tu-
levaisuutta koskevat oletukset ja sellaiset
raportointikauden paattymispéivan arvioi-
hin liittyvat keskeiset epavarmuustekijat,
jotka aiheuttavat merkittavan riskin VVO:n
varojen ja velkojen kirjanpitoarvojen muut-
tumisesta olennaisesti seuraavan tilikau-
den aikana.

Arvioihin liittyvat keskeiset epavarmuus-
tekijat koskevat seuraavaa tilinpaatoksen
osa-aluetta:

Sijoituskiinteistojen kdypien arvojen
madarittaminen:

VVO:n konsernitilinpdatoksessa sijoituskiin-
teistdjen kaypien arvojen maarittdminen on
se keskeisin osa-alue, johon liittyy vaikutuk-
siltaan suurimpia kaytetyista arvioista ja ole-
tuksista johtuvia epavarmuustekijoita. Sijoi-
tuskiinteistdjen kdypien arvojen maarittami-
nen edellyttda merkittavia johdon arvioita
ja oletuksia erityisesti tuottovaatimusten,
vajaakdyton ja vuokratason tulevasta kehi-
tyksesta sekéa kauppa-arvojen vertailtavuut-
ta suhteessa arvioitavana olevaan kohtee-
seen. Lisatietoja VVO:n sijoituskiinteistdjen
kdypien arvojen maarittamisesta on esitet-
ty konsernitilinpaatoksen liitetiedoissa 11
Sijoituskiinteistot.

Konserni kayttda arvostusmenetelmia,
jotka ovat kyseisissd olosuhteissa asian-
mukaisia ja joita varten on saatavilla riit-
tavasti tietoa kdypien arvojen maarittami-
seksi. VVO pyrkii kdyttdamaan mahdollisim-
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man paljon merkityksellisia havainnoitavis-
sa olevia syottotietoja ja mahdollisimman
vahan muita kuin havainnoitavissa olevia
syottotietoja.

Rahoitusinstrumenttien kdypien arvojen

ja arvonalentumisen maarittaminen:

Jos rahoitusinstrumentille ei ole aktiivisia
markkinoita, joudutaan kayttdmaan harkin-
taa kdyvan arvon ja arvonalentumisen maa-
rittdmisessa. Joissain korkojohdannaisissa
saatetaan kayttaa ulkopuolisia markkina-
arvostuksia. Arvonalentumista harkitaan,
jos arvonalentuminen on merkittava tai pit-
kaaikainen. Mikali arvonalentumistappion
maara pienenee jollakin myohemmalla tili-
kaudella ja vahennyksen voidaan katsoa liit-
tyvan arvonalentumisen kirjaamisen jalkei-
seen tapahtumaan, arvonalentuminen peru-
taan. Lisatietoja VVO:n rahoitusinstrumen-
teista on esitetty konsernitilinpaatoksen lii-
tetiedoissa 14 Rahoitusvarojen ja -velkojen
arvot luokittain.

Seuraavilla tilikausilla

sovellettavat uudet ja uudistetut
standardit seka tulkinnat

IASB on julkistanut uusia ja uudistettuja
standardeja ja tulkintoja, joiden soveltami-
nen on pakollista 1.1.2017 tai sen jélkeen al-
kavilla tilikausilla. VVO ei ole soveltanut ky-
seisid standardeja ja tulkintoja tdman kon-
sernitilinpdatoksen laadinnassa. Konserni
ottaa ne kayttéon kunkin standardin ja tul-

kinnan voimaantulopaivasta lahtien, tai mi-
kali voimaantulopaiva on muu kuin tilikau-
den ensimmainen paiva, voimaantulopaivaa
seuraavan tilikauden alusta lukien.

Uusi IFRS 15 Myyntituotot asiakassopi-
muksista (sovellettava 1.1.2018 tai sen jal-
keen alkavilla tilikausilla): Uusi standardi
korvaa nykyiset IAS 18- ja IAS 11 -standar-
dit ja niihin liittyvat tulkinnat. IFRS 15 sisal-
taa viisivaiheisen ohjeistuksen myyntituot-
tojen kirjaamisesta: mihin maaraan ja mil-
loin myyntituotot kirjataan. Myynti kirja-
taan maaraysvallan siirtymisen perusteella
joko ajan kuluessa tai yhtena ajankohtana.
Standardi lisdd myods esitettavien liitetie-
tojen méaaraa. VVO on vuoden 2016 aika-
na selvittanyt muutoksen vaikutuksia ana-
lysoimalla IFRS 15 -standardin keskeisia ka-
sitteitd yhtion tulovirtojen kannalta. Liike-
toiminnan luonteesta johtuen standardi-
muutoksella ei ole merkittdvaa vaikutusta
VVO:n konsernitilinpaatdkseen.

Uusi IFRS 9 Rahoitusinstrumentit (sovel-
lettava 1.1.2018 tai sen jalkeen alkavilla tili-
kausilla): Standardi korvaa nykyisen IAS 39
Rahoitusinstrumentit: kirjaaminen ja arvos-
taminen -standardin. IFRS 9:3an siséaltyy
uudistettu ohjeistus rahoitusinstrument-
tien luokittelusta ja arvostamisesta. Tama
kattaa my6s uuden, odotettuja luottotap-
pioita koskevan kirjanpitokasittelyn mal-
lin, jota sovelletaan rahoitusvaroista kirjat-
tavien arvonalentumisten maarittdmiseen.
Standardin yleistd suojauslaskentaa kos-

kevat sédnnokset on myo6s uudistettu. IAS
39:n sdannokset rahoitusinstrumenttien ta-
seeseen kirjaamisesta ja taseesta pois kir-
jaamisesta on sailytetty. Konserni alkaa so-
veltamaan standardia 1.1.2018 alkaen. Ra-
hoitusvarojen uudelleenluokittelun ja ar-
vostamisen tai suojauslaskennan uusien
periaatteiden kayttoonotto aiheuttaa joi-
takin muutoksia nykyisiin kirjauskaytantoi-
hin, mutta niiden vaikutus tilinpaatokseen
verrattuna on vahainen. IFRS 9 -standar-
din myotéa suojauslaskentaa arvioidaan voi-
tavan soveltaa aiempaa laajemmin. Muu-
tokset arvonalentumisperiaatteissa vaikut-
tavat ldahinnd myyntisaamisista kirjattaviin
odotettaviin luottotappioihin. Konserni ei
arvioi vaikutuksen olevan merkittava.

Uusi IFRS 16 Vuokrasopimukset (sovel-
lettava 1.1.2019 tai sen jalkeen alkavilla tili-
kausilla): Standardi korvaa nykyisin sovel-
lettavan IAS 17 -standardin ja siihen liitty-
vat tulkinnat. IFRS 16 -standardi edellyttaa
vuokralle ottajilta vuokrasopimusten mer-
kitsemistd taseeseen vuokranmaksuvel-
voitteena seka siihen liittyvand omaisuus-
erand. Taseeseen merkitseminen muistut-
taa paljon IAS 17:n mukaista rahoitusleasin-
gin kirjanpitokéasittelyd. Taseeseen merkit-
semisestd on kaksi helpotusta, jotka kos-
kevat lyhytaikaisia enintdan 12 kuukautta
kestavid vuokrasopimuksia seka arvoltaan
enintddan USD 5 000 olevia hyddykkeita.
Vuokralle antajien kirjanpitokasittely tulee
sdilymaan suurelta osin nykyisen IAS 17:n

mukaisena. Konsernissa on aloitettu stan-
dardin vaikutuksien arviointi. Selvityksen
ennakoidaan valmistuvan vuoden 2017 ai-
kana.

Muiden muutettujen standardien ja tul-
kintojen kayttoonotolla ei odoteta olevan
merkittavia vaikutuksia konsernin tilinpaa-
toksiin niiden kayttoonoton yhteydessa.

2. Toimintasegmentti-informaatio
Toimintasegmentti on VVO-konsernin osa,
joka harjoittaa liiketoimintaa, josta se voi
saada tuottoja ja josta voi aiheutua kulu-
ja, josta on saatavilla erillistad taloudellis-
ta informaatiota ja jonka toiminnan tulos-
ta VVO:n ylin operatiivinen paatoksentekija
saannollisesti tarkastelee tehdékseen paa-
toksia resurssien kohdistamisesta kyseisel-
le segmentille ja arvioidakseen sen tulok-
sellisuutta.

VVO-konsernin liiketoiminta on jaettu
kahteen segmenttiin, Lumo- ja VVO-liike-
toimintaan.

Lumo-liiketoimintaan kuuluvat konsernin
emoyhtié VVO-yhtyma Oyj ja konserniyhti-
oistda VVO Kodit Oy, VVO Vuokratalot Oy ja
VVO Palvelut Oy seka ne muut konserniyh-
tiot, joiden omistamiin asuntoihin kohdistu-
vat arava- ja korkotukilainsdadantoon liitty-
vat vuokranmaarityksen rajoitukset paatty-
vat vuoden 2018 loppuun mennessa. Osaan
Lumo-liiketoimintaan kuuluvasta asunto-
omaisuudesta kohdistuu aravalainsaadan-
toon liittyvia kohdekohtaisia rajoituksia.
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VVO-liiketoimintaan kuuluvat ne kon- tuisesta tuloksesta tuloutettavissa oleva Konserni-
serniyhtidét, joiden omistamiin asuntoi-  tuotto on yhteensa noin 2,2 miljoonaa eu- Lumo VWO yhdistely- Konserni
hin kohdistuvat arava- ja korkotukilainsaa- roa. VVO-liiketoimintaan sisaltyvista asun- M€ 1-12/2016 ~ 1-12/2016 toimenpiteet ~ 1-12/2016
dantoon liittyvat vuokranmaarityksen ra- noista osaan ei kohdistu aravalainsaadan- ]
- . .. e . L . Rahoitustuotot 2,4
joitukset paattyvat vuoden 2018 jalkeen. toon liittyvia kohdekohtaisia rajoituksia. )
VWOLliiketoimi cuuluvi htidsss Toimi Cinf . laati Rahoituskulut -48,4
. - |! et0|r.n|.ntaa.n uu u"wssfsl yhtiossa on . 0|rr.1|ntasegmentt|-|n orma?tlon aat.l- Rahoitustuotot ja -kulut -46,0
voitonjakorajoite, ja niistd voidaan tulout- misperiaatteet ovat samat kuin konsernin Osuus osakkuusyritysten tuloksista 0.1
taa kahdeksan prosentin tuotto omistajan laatimisperiaatteet. Voitto ennen veroja 289,7
yhteis6on sijoittamille Asumisen rahoitus- Konserniyhdistelytoimenpiteet sisalta- Tilikauden verotettavaan tuloon
ja kehittdmiskeskus ARAN vahvistamille al- vat padasiassa konsernin yhteisien toimin- perustuva vero -35,4
kuperéisille omille varoille. Tuotontuloutus-  tojen kuluja, varoja ja velkoja. Laskennallisten verojen muutos -22,1
rajoitusten piiriin kuuluvien yhtididen vuo- Tilikauden voitto 2323
. Investoinnit 695,6 0,5 0,0 696,0
Konserni-
Lumo VWO  yhdistely- Konserni Sijoituskiinteistét 4088,9 138,5 0,9 4228,3
M€ 1-12/2016  1-12/2016 toimenpiteet  1-12/2016 Osuudet osakkuusyrityksisté 1,2 0.0 0.0 1,2
Myytavana olevat
Vuokratuotot 288,4 61,1 0,4 349,9 pitkaaikaiset varat 70,7 0,0 0,0 70,7
Muut kiinteistojen tuotot 1,7 0,3 -0,4 1,6 Rahavarat 30,3 101,7 0,0 132,0
Sisainen liikevaihto 1,0 0,1 -1,2 0,0 Muut varat 147,3 79,5 -86,8 140,0
Liikevaihto 291.1 61,5 -1.2 351,5 Varat yhteensi 4 338,4 319,7 -86,0 4572,2
Kiinteistojen yllapitokulut -72,3 -18,1 0,1 -90,3
Korjaukset -28,5 -10,6 0,0 -39,1 Korolliset velat 2 028,8 178,0 -84,0 2122,8
Nettovuokratuotto 190,3 32,8 -1,0 222,0 Myytéavana olevat
Hallinnon kulut -31,7 -6,8 1,0 -37,4 pitkaaikaiset velat 1,0 0,0 0,0 1,0
Liiketoiminnan muut tuotot 1,8 0,5 0,0 2,3 Muut velat 573,6 17,0 -1.8 588,8
Liiketoiminnan muut kulut -0,7 -2,5 0,0 -3,1 Velat yhteensa 2 603,4 195,0 -85,8 2712,6
Sijoituskiinteistojen -1,2 -10,0 0,7 -10,4
luovutusvoitot ja -tappiot
Vaihto-omaisuuden 0,1 0,0 0,0 0,1
luovutusvoitot ja -tappiot
Sijoituskiinteistojen 159,3 4,0 0,0 163,3
kayvan arvon muutos
Poistot ja arvonalentumiset -1,2 0,0 0,0 -1,2
Liikevoitto 316,8 18,1 0,7 335,6
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Konserni- Konserni-

Lumo VVO yhdistely- Konserni Lumo VVO yhdistely- Konserni
M€ 1-12/2015  1-12/2015 toimenpiteet  1-12/2015 M€ 1-12/2015  1-12/2015 toimenpiteet  1-12/2015
Vuokratuotot 203,3 164,4 1,9 369,6 Investoinnit 228,1 6,9 -0,1 235,0
Muut kiinteistéjen tuotot 1.9 1,0 -1.6 1.4 Sijoituskiinteistot 3331,7 1331 0,2 3464,9
Sisainen liikevaihto 3,6 0,4 -3,9 0,0 Osuudet osakkuusyrityksista 1,0 0,0 0,0 1,0
Liikevaihto 208,8 165,8 -3,6 370,9 Myytévana olevat pitkaaikaiset
Kiinteistsjen yllpitokulut 53,5 44,9 1,4 970  varat 0.0 541.0 0.0 541.0
Korjaukset 20,6 25,9 0.0 46,5 Rahavarat 14,9 101,2 0,0 116,0
Nettovuokratuotto 134,6 94,9 -2,2 227,4 Muut varat 2135 81,3 1817 131
Hallinnon kulut 241 18,9 3,3 -39,7 Varat yhteensi 3561,2 856,5 -181,6 4236,1
Liiketoiminnan muut tuotot 1.3 1.8 1A 27 Korolliset velat 14351 235,2 175,7 1494,6
Liiketoiminnan muut kulut -0,4 -0,2 0,2 -0,4 Myytévina olevat pitkaaikaiset
Sijoituskiinteistajen 2,2 0,6 0,0 2,7 velat 0.0 467.1 0.0 467.1
luovutusvoitot ja -tappiot Muut velat 500,7 39,8 -5,1 535,4
Sijoituskiinteistojen Velat yhteensa 1935,7 7421 -180,8 24971
kdyvan arvon muutos 32,7 38,4 -0,8 70,3
Poistot ja arvonalentumiset -1,2 0,0 0,0 -1,2
Liikevoitto 145,1 116,7 -0,6 261,2
Rahoitustuotot 7,8
Rahoituskulut -44,8
Rahoitustuotot ja -kulut -37.1
Osuus osakkuusyritysten tuloksista 0,6
Voitto ennen veroja 224,7
Tilikauden verotettavaan tuloon
perustuva vero -22,1
Laskennallisten verojen muutos -23,2
Tilikauden voitto 179,4
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3. Myytaviana olevat

pitkdaikaiset omaisuuserit
VVO-konserni myi Y-Saation konserniin kuu-
luvalle Kiinteistd Oy M2-kodeille 8 571 vuok-
ranmaaritykseltdan omakustannusperusteis-
ta asuntoa eri puolilta Suomea. Kaupan en-
simmainen osa toteutettiin 31.3.2016 ja lop-
pukauppa 20.6.2016.

VVO-konserni  allekirjoitti  21.12.2016
kauppakirjan, jolla sen eri yhtiét myyvat eri
puolilla Suomea sijaitsevat yhteensa 1 344
markkinaehtoista asuntoa Avant Capital
Partnersin hallinnoimalle yhti6lle. Kauppa
on saatettu paatokseen 31.1.2017.

M€ 31.12.2016 31.12.2015
Sijoituskiinteistot 70,6 534,3
Osakkuusyhtiot 3,0
Saamiset 0,1 1,2
Rahavarat 2,6
Varat yhteensa 70,7 541,0
Rahalaitoslainat 0,1 460,7
Ostovelat ja muut velat 0,9 6,4
Velat yhteensa 1,0 4671
Nettotasearvo 69,7 73,9

Sijoituskiinteistot on arvostettu edelleen kdyp&an arvoon tilinpaatoksessa

(kdyvan arvon hierarkiataso 3).

Naihin eriin liittyvat vakuudet ja vastuusitoumukset on esitetty liitetiedoissa 28.
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4, Sijoituskiinteist6jen luovutusvoitot ja -tappiot
ja Liiketoiminnan muut tuotot ja kulut

Sijoituskiinteistdjen luovutusvoitot ja -tappiot

Tilintarkastajan palkkiot

M€ 1-12/2016 1-12/2015 M€ 1-12/2016 1-12/2015
Sijoituskiinteistdjen luovutusvoitot 36,8 3,2 KHT-yhteis6 KPMG Oy Ab
Sijoituskiinteistojen luovutustappiot -47,2 -0,4 Tilintarkastuspalkkiot 0,2 0,2
. a
Yhteenss 10,4 27 Veroneuvonta 0,4 0
Neuvontapalvelut 0.1 0,0
Yhteensa 0,7 0,3
Merkittdvimmat myynnit vuonna 2016 tehtiin Kiinteisté Oy M2-kodeille, 8 571 asuntoa,
Rautatienkatu 12, Tampere, 81 asuntoa, Pinsidntie 29, Nokia, 41 asuntoa.
5. Ty6suhde-etuuksista
aiheutuvat kulut
Liiketoiminnan muut tuotot
M€ 1-12/2016 1-12/2015 M€ 1-12/2016 1-12/2015
Kayttbomaisuuden myyntituotot 0,0 0,3 Palkat 16,3 18,0
Perintdtoiminnan tuotot 1,5 1,3 Elakekulut -maksupohjaiset jarjestelyt 3,1 3,6
Muut tuotot 0,8 0,4 Muut henkilésivukulut 0,8 0,7
Yhteensi 2,3 21 Yhteensi 20,2 22,4
Johdon tyosuhde-etuudet esitetdan liitetiedoissa 29 Lahipiiritapahtumat.
Liiketoiminnan muut kulut
M€ 1-12/2016 1-12/2015 31.12.2016 31.12.2015
Rakennuttamisen kulut 0,6 0,4 Konsernin henkilokunta keskimaarin tilikaudella 298 364
Myyntitappiot 2,5 0,0
Yhteensi 31 0.4
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6. Poistot ja arvonalentumiset

Poistot hyodykeryhmittéin

8. Rahoitustuotot ja -kulut

M€ 1-12/2016 1-12/2015
Aineettomat hyodykkeet 0,4 0,4
Aineelliset kdyttdomaisuushyddykkeet 0,8 0,7
Yhteensa 1,2 1,2
Aineellisista tai aineettomista hyddykkeista ei ole kirjattu arvonalentumisia.
7. Tutkimus- ja kehitysmenot

M€ 1-12/2016 1-12/2015
Tutkimus- ja kehitysmenot 0,3 0,3
Yhteensa 0,3 0,3

VVO:lla ei ole aktivoituja kehitysmenoja. Kehitystoiminta kohdistuu tuotekonseptien ke-

hittamiseen, sédhkoisten palvelujen parantamiseen seka tietojarjestelmien uudistamiseen.

M€ 1-12/2016 1-12/2015
Osinkotuotot 0,0 0,2
Korkotuotot 1,0 1,8
Arvonmuutokset kaypaan arvoon
tulosvaikutteisesti kirjattavista rahoitusvaroista 1,3 3,0
Muut rahoitustuotot 0,2 2,8
Rahoitustuotot yhteensa 2,4 7.8
Korkokulut

Korkokulut jaksotettuun hankintamenoon

arvostettavista rahoitusveloista -26,3 -31,2

Korkokulut korkojohdannaisista -14,3 -9,8
Arvonmuutokset kaypaan arvoon
tulosvaikutteisesti kirjattavista rahoitusvaroista -8,5 -2,6
Muut rahoituskulut 0,7 -1,3
Rahoituskulut yhteensa -48,4 -44,8
Rahoitustuotot ja-kulut yhteensa -46,0 -37.1
Muut laajan tuloksen erat
M€ 1-12/2016 1-12/2015
Rahavirran suojaukset -9,9 4,6
Myytévissa olevat rahoitusvarat 0,4 -1,6
Yhteensa -9,5 3,0

Muutokset rahavirran suojauksista tulevat korkojohdannaisista.
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9. Tuloverot Tuloslaskelman verokulun ja emoyhtion verokannalla laskettujen verojen véalinen tasmaytys-

laskelma (verokanta 20 %):
Tuloslaskelman verokulu jakautuu seuraavasti:

M€ 2016 2015
M€ 2016 2015
Tulos ennen veroja 289,7 224,7
Tilikauden verotettavaan tuloon perustuva vero Sifs 221 Verot laskettuna voimassa olevalla verokannalla 57,9 44,9
Laskennallisten verosaamisten ja -velkojen muutos 22,1 23,2 Verovapaat tuotot / vahennyskelvottomat kulut 13 0.7
Yhteensd 57,5 45,3 Aiemmin kirjaamattomat vahvistetut tappiot -0,9 -1,3
Aiemmin vahvistetuista tappioista kirjattujen
laskennallisten verosaamisten alaskirjaus 1.1 -0,3
Muihin laajan tuloksen eriin liittyvat verot: Verot aikaisemmilta tilikausilta -1,4 0,0
Osuus osakkuusyritysten tuloksesta 0,0 -0,1
2016 . . S
Hankitut sijoituskiinteistot 0,2 1,2
M€ Ennen veroja Verovaikutus Verojen jalkeen Myydyt sijoituskiinteistot -0,9 0,0
Rahavirran suojaukset -9,9 2,0 -7,9 Muut erdt 0.0 0.2
Myytavissa olevat rahoitusvarat 0,4 -0,1 0,3 Oikaisut yhteensa -0,5 0,3
Yhteensi -9,5 1.9 -1.6 Verot tuloslaskelmassa 57,5 45,3
2015
M€ Ennen veroja Verovaikutus Verojen jalkeen
Rahavirran suojaukset 4,6 -0,9 3,7
Myytéavissa olevat rahoitusvarat -1,6 0,3 -1,3
Yhteensa 3,0 -0,6 2,4
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10. Osakekohtainen tulos

Osakekohtainen tulos lasketaan jakamalla emoyhtion osakkeenomistajille kuuluva tilikau-

den tulos ulkona olevien osakkeiden maaran painotetulla keskiarvolla tilikauden aikana.

Kayvat arvot sisaltdvat Myytavana oleviin
pitkaaikaisiin varoihin luokitellut sijoitus-
kiinteistot, yhteenséa 70,6 (534,3) miljoonaa
euroa.

Konsernilla on hankintasitoumuksia uu-
distuotanto- ja peruskorjauskohteista, jot-

vat pddasiassa tasearvokohteisiin ja kaytto-
rajoitukset tuottoarvokohteisiin. Rajoituk-
set kohdistuvat toisaalta sijoituskiinteistoja
omistavaan yhtioon (ns. yleishyodyllisyys-
rajoitukset) ja toisaalta omistuksen kohtee-
na olevaan sijoitukseen (ns. kohdekohtai-

M€ 1-12/2016 1-12/2015
ka on esitetty liitteessd 28. set rajoitukset). Yleishyodyllisyysrajoituk-
Emoyhtién omistajille kuuluva tilikauden tulos 232,3 179,3 Sijoituskiinteistdjen kayvan arvon muu- set sisdltdvat mm. yhtion toimintaan, voi-
Osakkeiden lukumaéaran painotettu keskiarvo tos koostuu investoinneista, markkinahin- tonjakoon, lainan- ja vakuudenantoon ja si-
tilikauden aikana (milj. kpl) 7.4 7.4 tojen ja laskentaparametrien muutoksista  joitusten luovutukseen liittyvid pysyvid ra-
Osakekohtainen tulos seké joidenkin kohteiden rajoitusten paat- joituksia. Kohderajoitukset sisaltdvat mm.
Laimentamaton, € 31,38 24,23 tymisesta. kohteen asuntojen kayttoon, asukasvalin-
Laimennettu, € 31,38 24,23 Osaan sijoituskiinteistdja kohdistuu lain- taan, vuokranmadritykseen ja luovutuk-
sdddannollisia kaytto- ja luovutusrajoituk- seen liittyvia maaraaikaisia rajoituksia.
sia. Kaytto- ja luovutusrajoitukset kohdistu-
Yhtiolla ei ole laimentavia instrumentteja.
Sijoituskiinteistdjen arvo arvostusluokittain
11. Sijoituskiinteistét M€ 31.12.2016 31.12.2015
M€ 2016 2015 Kauppa-arvo 3287,7 2417,6
Tuottoarvo 602,9 697,2
Sijoituskiinteistojen kaypa arvo 1.1. 3999,2 3708,8 Tasearvo 408,3 884,4
Hankitut sijoituskiinteistot *) 664,9 187,1 Yhteensi 4298,9 3999,2
Ajanmukaistamisinvestoinnit 29,3 45,8
Myydyt sijoituskiinteistot HEe0 -14.9 Ylla olevat kayvat arvot sisaltavat 31.12.2016 Myytavana oleviin pitkaaikaisiin varoihin luoki-
Aktivoidut vieraan pdGoman menot 1.7 2,0 tellut sijoituskiinteistét yhteensd 70,6 (534,3) miljoonaa euroa.
Siirrot omaan kayttoon -0,7
Voitto/ tappio kadypaan arvoon arvostamisesta 163,3 70,3
Sijoituskiinteistdjen kidypa arvo 31.12. 4 298,9 3999,2

*) Sisaltda mm. uusien rakenteilla olevien kohteiden hankintamenot.
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Sijoituskiinteistdjen arvostusprosessi
Kauppa-arvomenetelmassa arvonmaarityk-
sen apuna kaytetadan Kiinteistovalitysalan
Keskusliitto Ry:n (KVKL) tarjoamaa hintaseu-
rantapalvelua, joka siséltaa kiinteistovalitta-
jien antamaa hintatietoa toteutuneista yksit-
taisten asuntojen kaupoista Suomessa. Koh-
dekohtaiseen kauppa-arvoon tehdaan oikai-
su vuokratalon kunnon, sijainnin tai muiden
ominaisuuksien perusteella.
Tuottoarvomenetelmassd kaypa arvo
maaritetddn padomittamalla nettovuokra-
tuotot kohdekohtaisilla nettotuottovaati-
muksilla.
kohteet
kirjataan alkuperdiseen hankintamenoon

Hankintamenomenetelmassa

mahdollisilla arvonalentumisilla ja ennen
IFRS-siirtymaa kertyneilla poistoilla vdhen-
nettyna.

VVO-konsernissa sijoituskiinteistdjen ar-
vonmaaritys tehdaan yhtion sisaisesti nel-
jannesvuosittain. Arvioinnin tulokset ra-
portoidaan johtoryhmaélle, tarkastusvalio-
kunnalle ja hallitukselle. Arvonmaaritys-
prosessi ja markkinatilanne sekd muut kiin-
teistdjen kdyvan arvon arviointiin vaikutta-
vat tekijat kdydaan lapi neljannesvuosittain
toimitusjohtajan ja talousjohtajan kanssa
konsernin raportointiaikataulun mukaises-
ti. Neljdnnesvuosittain ulkopuolinen riippu-
maton asiantuntija Realia Management Oy
antaa lausunnon VVO-konsernin omista-
mien vuokra-asuntojen ja liiketilojen arvon-
maarityksessa sovelletuista arviointimeto-
deista seké arvioinnin laadusta ja luotetta-
vuudesta.

Sijoituskiinteistojen kdyvan arvon laskennan herkkyydet

Sijoituskiinteistojen herkkyysanalyysi

31.12.2016

Muutos % -10 % -5 % 0% 5% 10 %
Kauppa-arvokohteet

Kauppahintojen muutos (M€) -328,8 -164,4 164,4 328,8
Tuottoarvokohteet

Tuottovaatimus (M€) 66,4 31,4 -28,4 -54,3
Vuokratuotot (M€) -99,7 -49,8 49,8 99,7
Hoitokulut (M€) 35,7 17,9 -17,9 -35,7
Taloudellinen kdyttoaste

(muutos prosenttiyksikko6a) -2% -1% 0% 1% 2%
Vuokratuotot (M€) -1,4 -0,7 0,7 1,4
Sijoituskiinteistojen herkkyysanalyysi

31.12.2015

Muutos % -10% 5% 0% 5% 10%
Kauppa-arvokohteet

Kauppahintojen muutos (M€) -241,8 -120,9 120,9 241,8
Tuottoarvokohteet

Tuottovaatimus (M€) 76,9 36,4 -33 -62,9
Vuokratuotot (M€) -118,8 -59,4 59,4 118,8
Hoitokulut (M€) 45 22,5 -22,5 -45
Taloudellinen kédyttoaste

(muutos prosenttiyksikko6a) -2% -“1% 0% 1% 2%
Vuokratuotot (M€) -1,5 -0,7 0,7

Kaikki VVO:n sijoituskiinteistot luokitellaan
IFRS 13 mukaan kayvan arvon hierarkiatasol-
le 3. Hierarkiatasolle 3 siséllytetaan erét, joi-
den kdyvan arvon maarittamisessa on kay-
tetty omaisuuserda koskevia syottotietoja,
jotka eivat perustu havainnoitavissa olevaan
markkinatietoon.

Vuoden 2016 tuottoarvomenetelméan
piiriin kuuluvien asuinhuoneistojen tuotto-
vaateen painotettu keskiarvo on 6,3 (7,2) %
ja liikehuoneistojen tuottovaateen paino-
tettu keskiarvo on 10,0 (11,0) %.
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12. Aineelliset kdyttéomaisuushyédykkeet

Muut Muut
Liittymis- Koneet  aineelliset Maa-  Liittymis- Koneet  aineelliset

M€ maksut Rakennukset ja kalusto hyodykkeet Yhteensa M€ alueet maksut Rakennukset ja kalusto hyodykkeet Yhteensa
Hankintameno Hankintameno
11.2016 0,2 27,6 3,7 1,6 38,5 11.2015 5,5 0,2 27,6 3,6 1,6 38,4
Lisdykset 0,1 0,1 Lisdykset 0,2 0,1 0,3
Vahennykset -0,3 -0,1 0,0 -0,4 Vahennykset -0,1 0,1
Siirrot sijoitus- Hankintameno
kiinteistoista 0,0 0,9 0,0 -0,1 0,9 31.12.2015 5,5 0,2 27,6 3,7 1,6 38,5
Hankintameno
31.12.2016 0,2 28,2 3,7 1,6 39,0 Kertyneet poistot

11.2015 -3,6 -3,0 -0,1 -6,7
Kertyneet Tilikauden poistot -0,4 -0,3 -0,7
poistot 1.1.2016 -4,0 -3,2 -0.1 -7.3 Vihennykset 0.1 0.1
Tilikauden poistot -0,4 -0,3 0,0 -0,7 Kertyneet poistot
Vahennykset 0,1 0,1 31.12.2015 -4,0 -3,2 -0,1 7,3
Siirrot sijoitus-
kiinteistoista -0,2 0,0 -0,2 Kirjanpitoarvo

. 11.2015 5,5 0,2 23,9 0,6 1,5 31,7

Kertyneet poistot
31.12.2016 -4,6 -3,4 -0,1 -8,1 Kirjanpitoarvo

31.12.2015 5,5 0,2 23,5 0,5 1.6 31,2
Kirjanpitoarvo
11.2016 0,2 23,5 0,5 1,6 31,2
Kirjanpitoarvo
31.12.2016 0,2 23,5 0,3 1.5 31,0
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13. Aineettomat hyoédykkeet

Muu Muu

aineeton aineeton
M€ Oikeudet omaisuus Yhteenséa M€ Oikeudet omaisuus Yhteensa
Hankintameno 1.1.2016 2,5 3,0 585 Hankintameno 1.1.2015 2,5 2,8 5,3
Lisdykset 0,1 0,0 0,1 Lisdykset 0,2 0,2
Hankintameno 31.12.2016 2,6 3,0 5,6 Hankintameno 31.12.2015 2,5 3,0 5,5
Kertyneet poistot 1.1.2016 -2,2 -2,2 -4,4 Kertyneet poistot 1.1.2015 -2,0 -1,9 -4,0
Tilikauden poistot -0,2 -0,3 -0,4 Tilikauden poistot -0,2 -0,3 -0,4
Kertyneet poistot 31.12.2016 -2,3 -2,5 -4,8 Kertyneet poistot 31.12.2015 -2,2 -2,2 -4,4
Kirjanpitoarvo 1.1.2016 0,3 0,8 1.1 Kirjanpitoarvo 1.1.2015 0,5 0,9 1,4
Kirjanpitoarvo 31.12.2016 0,2 0,5 0,8 Kirjanpitoarvo 31.12.2015 0,3 0,8 11
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14. Rahoitusvarojen ja -velkojen arvot luokittain

31.12.2016 31.12.2015
Kaypa Kaypa
Tasearvo arvo Tasearvo arvo
M€ yhteensd TASO1 TASO2 TASO3 yhteensa M€ yhteensd TASO1 TASO2 TASO3 yhteensa
Rahoitusvarat Rahoitusvarat
Kaypaan arvoon arvostettavat Kaypaan arvoon arvostettavat
Korkojohdannaissaamiset 2,2 2,2 2,2 Korkojohdannaissaamiset 1,9 1,9 1,9
Sahkojohdannaissaamiset 0,2 0,2 0,2 Sahkojohdannaissaamiset 0,8 0,8 0,8
Myytéavissa olevat rahoitusvarat 46,5 43,9 2,0 0,6 46,5 Myytavissa olevat rahoitusvarat 29,7 27,3 2,0 0,5 29,7
Jaksotettuun hankintamenoon Jaksotettuun hankintamenoon
arvostettavat arvostettavat
Lainat ja muut saamiset 23,1 23,1 23,1 Erdpaivaan asti pidettavat sijoitukset 6,2 2,0 4,2 6,2
Myyntisaamiset 4,2 4,2 Lainat ja muut saamiset 19,0 19,0 19,0
Myyntisaamiset 3,6 3,6
Rahoitusvelat
Kaypaan arvoon arvostettavat Rahoitusvelat
Korkojohdannaisvelat -68,6 -68,6 -68,6 Kédypaan arvoon arvostettavat
Sahkojohdannaisvelat -0,5 -0,5 -0,5 Korkojohdannaisvelat -50,3 -50,3 -50,3
Sahkojohdannaisvelat -2,0 -2,0 -2,0
Jaksotettuun hankintamenoon
arvostettavat Jaksotettuun hankintamenoon
Muut korolliset velat 1824,9 1825,4 1825,4 arvostettavat
Joukkovelkakirjalaina 297,9 300,0 300,0 Muut korolliset velat 1395,0 1395,0 1395,0
Ostovelat 19,3 19,3 Joukkovelkakirjalaina 99,6 100,0 100,0
Ostovelat 10,6 10,6

Lainojen kdypa arvo on sama kuin lainojen nimellisarvo. Kauden aikana ei ole tapahtunut
siirtoja kaypien arvojen hierarkiatasojen valilla.

Korkojohdannaisten tarkempi erittely suojauslaskentaan kuuluvien ja ei-suojauslasken-
taan kuuluvien johdannaisten kayvista arvoista on esitetty liitetiedossa 22.
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Rahoitusvarat ja -velat, jotka arvostetaan
kdypaan arvoon, luokitellaan kolmelle kay-
van arvon hierarkian tasolle arvostusmene-
telmien luotettavuuden mukaisesti:

Taso 2:

Samanehtoiselle instrumentille on olemas-
sa aktiivisilla markkinoilla noteerattu markki-
nahinta, joka voi kuitenkin olla johdettu suo-

16. Laskennalliset verosaamiset ja -velat

Laskennallisten verosaamisten ja -velkojen

muutokset vuodelta 2016 ovat seuraavat:

Kirjattu
raan tai epasuoraan noteeratuista markki- muihin
Taso 1: natiedoista. Kirjattu laajan
Instrumentin kdypa arvo perustuu taysin sa- tulosvaikut- tuloksen Muut
manlaisten instrumenttien noteerattuihin ~ Taso 3: M€ 1.1.2016 teisesti eriin - muutokset 31.12.2016
hintoihin toimivilla markkinoilla. Instrumentille ei ole olemassa aktiivista
. - . . Laskennalliset
markkinaa, kdypa arvo ei ole luotettavasti N
verosaamiset
johdettavissa ja kdyvan arvon maaritykses- ) )
. . e . Verotuksessa vahvistetuista
sa on kaytetty syottotietoja, jotka eivat pe- tappioista 1.3 0,5 0,9
rustu todettavissa olevaan markkinatietoon. . .
Rahoituksen suojaus-
Taso 3 tismiytyslaskelma laskennasta 8,2 2,5 10,6
Sahkojohdannaisten
Myytévissi olevat sijoitukset arvostamisesta
M€ 31.12.2016 31.12.2015 kaypaan arvoon 0,2 -0,1 0.1
Muut erét/siirrot 2,2 1,6 3,8
Tilikauden alussa 0,5 0,6
Vihennykset 0.0 0.0 Yhteensa 12,0 1.0 2,5 15,4
Tilikauden lopussa 0,6 0,5 Laskennalliset verovelat
Sijoituskiinteistojen
Myytavissa olevat sijoitukset hierarkiatasolla 3 ovat sijoituksia noteeraamattomiin osakkeisiin, ja ne arvostetaan hankinta- arvostamisesta kdypaan
menoon, koska niiden kaypaa arvoa ei voida luotettavasti maarittaa toimivan markkinan puuttuessa. arvoon seké asuin-
talovarauksista 429,6 23,1 0,0 452,6
Rahoituksen suojaus-
laskennasta 0,5 0,5
15. Pitkaaikaiset saamiset N )
Rahoitusinstrumenttien
M€ 31.12.2016 31.12.2015 arvostamisesta kdypaan
arvoon 0,0 0,1 0,1
Lainasaamiset osakkuusyrityksilta 0,3 0,5 Muut erat/siirrot 0,2 0,0 0,2
Muut pitkdaikaiset saamiset 3,1 0,0
Lainasaamiset muilta 2.1 1,7 Yhteensa 429,8 231 0,6 0,0 453,4
Yhteensa 5,6 2,2
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Kirjattu tulos-

Kirjattu
muihin laajan

M€ 1.1.2015 vaikutteisesti tuloksen eriin  Muut muutokset 31.12.2015
Laskennalliset verosaamiset

Verotuksessa vahvistetuista tappioista 1,3 1,3
Rahoituksen suojauslaskennasta 9,1 -0,9 8,2
Sahkoéjohdannaisten arvostamisesta

kaypéaan arvoon 0,2 0,1 0,2
Muut erét/siirrot 2,5 -0,3 2,2
Yhteensa 11,8 11 -0,9 0,0 12,0
Laskennalliset verovelat

Sijoituskiinteistdjen arvostamisesta

kdypaan arvoon seka asuintalovarauksista 405,3 24,3 429,6
Rahoitusinstrumenttien arvostamisesta

kaypaan arvoon 0,3 -0,3 0,0
Muut erét/siirrot 0,2 0,2
Yhteensi 405,9 24,3 -0,3 0,0 429,8
Kirjaamattomien vahvistettujen tappioiden ikidjakauma

Vanhenemisvuosi 2017-2018 2019-2020 2021-2022 2023-2024 2025-2026 Yhteensa
Vahvistettu tappio 0,4 0,6 0,6 0,6 0,3 2,5
Kirjaamaton laskennallinen vero 0.1 0,1 0,1 0.1 0.1 0,5

Kirjaamattomiin laskennallisiin veroihin sisaltyy (0,0) 0,7 miljoonaa euroa Myytéavana oleviin

pitkaaikaisiin omaisuuseriin siirrettyjen kohteiden verosaamisia vahvistetuista tappioista.
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17. Vaihto-omaisuus 19. Rahavarat
M€ 31.12.2016 31.12.2015 M€ 31.12.2016 31.12.2015
Vaihto-omaisuusasunnot 0,9 1,0 Ké&teinen raha ja pankkitilit 132,0 116,0
Yhteensa 0,9 1,0 Yhteensa 132,0 116,0
18. Myyntisaamiset ja muut saamiset 20. Osakepadoma ja muut oman paséoman rahastot
Sijoitetun
M€ 31.12.2016 31.12.2015 Osakkeiden Kayvan vapaan oman
. . lukumaara  Osake- Ylikurssi- arvon padoman
Myyntisaamiset 4.2 3.6 M€ (1 000 kpl) paadoma rahasto rahasto rahasto Yhteensa
Saamiset osakkuusyrityksilta 0,0 0,1
Lainasaamiset 0.9 03 112016 7403 58,0 358  -326 17,9 79,0
Muut saamiset 0,7 3,1 Laajan tuloksen
Siirtosaamiset 0,9 1.7 muutos -7,6 -7,6
Yhteensé 6,8 8,8 31.12.2016 7 403 58,0 35,8 -40,2 17.9 71,5
. . . Sijoitetun
Siirtosaamisten erittely ) o
Osakkeiden Kayvan vapaan oman
M€ 31.12.2016 31.12.2015 lukuméaara  Osake- Ylikurssi- arvon padoman
M€ (1 000 kpl) paadoma rahasto rahasto rahasto Yhteensa
Vuokraustoiminta 0,5 0,6
Investoinnit 0.8 11.2015 7 403 58,0 358  -350 17,9 76,7
Ennakkomaksut 0,2 0,2 Laajan tuloksen
Korot 0,0 0,0 muutos 2,4 2,4
Muut siirtosaamiset 0,2 0,1 3112.2015 7 403 58,0 35,8 -32,6 17,9 791
Yhteensa 0,9 1,7

Vuokrasopimukset ovat paédosin yhden kuukauden irtisanomisajalla olevia sopimuksia.

Myynti- ja muiden saamisten kdypé arvo vastaa niiden kirjanpitoarvoa.

VVO-yhtyma Oyij:lla on yksi osakelaji, osakkeella ei ole nimellisarvoa.
Kaikki liikkeeseen lasketut osakkeet on maksettu taysimaaraisesti.
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Oman padoman rahastojen kuvaus:

Osakkeet
+ VVO-yhtyma Oyj:n osakkeiden luku-
maara 31.12.2016 oli 7 402 560.

Ylikurssirahasto

» VVO-yhtyma Qyj:lla ei ole sellaisia
voimassa olevia instrumentteja, jotka
uuden osakeyhtidlain myota kerryt-
taisivat ylikurssirahastoa. Rahasto
on syntynyt aiemman osakeyhtidlain
aikana.

Kayvén arvon rahasto

« Kayvan arvon rahasto sisaltaa rahavirran
suojauksena kaytettavien johdannais-
instrumenttien sekd myytavissa olevien
sijoitusten kadypien arvojen muutokset.

Sijoitetun vapaan oman pddoman rahasto
- Sijoitetun vapaan oman paaoman
rahasto siséltda oman padoman
luonteiset sijoitukset ja osakkeiden
merkintdhinnan siltd osin, kuin sita
ei nimenomaisen p&aatdksen mukaan
merkitd osakepadomaan.

Osingot

+ Osinkoa on vuonna 2016 maksettu
14,00 euroa/osake. Tilinpaatospaivan
31.12.2016 jalkeen hallitus on ehdottanut
jaettavaksi osinkoa 6,80 euroa/osake.

Maaraysvallattomien omistajien osuus
Maaraysvallattomien omistajien osuus muo-
dostuu paaasiassa Kiinteistd Oy Oulun Kot-
kankynnen tuloksesta vuonna 2015. Yhtio
on ostettu 100 prosenttiseksi vuonna 2016
ja nimi muutettu Asunto Oy Oulun Jalohau-
kantie 1:ksi.

Konsernin omaan pddomaan

liittyvét rajoitukset

+ VVO-konsernin kertyneisiin voittova-
roihin vuonna 2016 1 788,0 (1 659,4)
miljoonaa euroa sisaltyy yleishyo-
dylliseen toimintaan liittyvaa voiton-
jakorajoitusten alaista omaa pddomaa
yhteensé 521,8 (531,2) miljoonaa euroa.
Voitonjakorajoitusten alainen oma
padoma sisaltaa sijoituskiinteistojen
arvostamisen kdypaan arvoon.

« Osaan konserniyhtidista kohdistuvat
asuntolainsdadannon ns. yleishyodyl-
lisyyssdannosten tuotontuloutusrajoi-
tukset, joiden mukaan yhteiso ei voi
tulouttaa omistajalleen muuta kuin
asuntolainsdadanndssa saannellyn
tuoton.

21. Korolliset velat

Pitkaaikaiset

M€ 31.12.2016 31.12.2015
Korkotukilainat 271,2 223,4
Vuosimaksu- ja asuntolainat 60,3 68,3
Markkinalainat 1461,2 964,5
Muut lainat 3,4 3,6
Yhteensa 17961 1259,8
Lyhytaikaiset

M€ 31.12.2016 31.12.2015
Korkotukilainat 53,6 75,3
Vuosimaksu- ja asuntolainat 1,3 1,7
Markkinalainat 123,6 41,6
Muut lainat 7,0 7,3
Yritystodistukset 141,3 108,8
Yhteensa 326,8 234,7
Korolliset velat yhteensa 2122,8 1494,6

Velat eivat sisalla Myytavana oleviin pitkaaikaisiin omaisuuseriin liittyvia velkoja, joita oli 0,1

(460,7) miljoonaa euroa.

Markkinalainoihin sisaltyvat VVO-yhtyma
Qyj:n liikkeeseen laskemat joukkovelkakir-
jalainat. Vuonna 2013 liikkeeseen laskettu
100 miljoonan euron vakuudellinen joukko-
velkakirjalaina eraantyy 2020. Lainalle mak-

setaan 3,25 % kiinteda vuotuista korkoa.
Vuonna 2016 laskettiin liikkeeseen 200 mil-
joonan euron vakuudellinen joukkovelkakir-
jalaina, joka on listattu Nasdaqg Helsinkiin.
Laina eraantyy vuonna 2023, ja sen kiintea

VVO-yhtyma Oyj 44



kuponkikorko on 1,625 %. Lyhytaikaista ra-
hoitusta varten solmitut sitovat ja ei-sitovat
luottolimiitit olivat tilinpaatoshetkella kayt-
tamatta.

Muut pitkaaikaiset lainat siséltdaad VVO
Kodit Oy:n Tampereen kaupungilta vuonna
2001 saaman 2,4 miljoonan euron suurui-
sen padomalainan. Lainan korko on 6kk eu-
ribor-korko + 0,75 %. Laina maksetaan takai-
sin 20 vuoden kuluessa.

22. Johdannaissopimukset

Johdannaissopimusten kayvit arvot

31.12.2016 31.12.2015
M€ Positiivinen Negatiivinen Netto Netto
Korkojohdannaiset
Koronvaihtosopimukset, rahavirran suojaus 2,2 -59,1 -56,9 -40,9
Koronvaihtosopimukset, ei suojauslaskennassa -3,0 -3,0 -2,6
Korko-optiot, ei suojauslaskennassa -6,5 -6,5 -4,9
Sahkojohdannaiset 0,2 -0,5 -0,4 -1,2
Yhteensi 2,4 -69,2 -66,8 -49,7
Johdannaissopimusten nimellisarvot
M€ 31.12.2016 31.12.2015 Tilikauden aikana rahavirran suojaukseen
luokitelluista korkojohdannaisista kirjattiin
Korkojohdannaiset kéyvan arvon rahastoon -9,9 (4,6) miljoonaa
Koronva!htosop!mukset, rallhaw.rran suojaus 1107,0 690,4 euroa. Korkojohdannaisilla suojataan laina-
Koronvaihtosopimukset, ei suojauslaskennassa 61,6 10,0 salkun korkovirtoja markkinakorkojen nou-
Korko-optiot, ei suojauslaskennassa 104,7 28,0 . . . . .
sulta. Korkojohdannaiset erdantyvat vuosina
Yhteensa 1273,3 728,4 2017-2035. Tilinpaatoshetkelld koronvaih-
tosopimusten keskimaturiteetti oli 6,2 (7,1)
Sahkojohdannaiset, MWh 196 367 245 494

vuotta. Sdhkojohdannaisilla suojaudutaan
sahkon hinnan nousua vastaan, ja ne erdan-
tyvat vuosina 2017-2021. Sdhkdjohdannai-
siin ei sovelleta suojauslaskentaa.
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23. Varaukset ja muut pitkaaikaiset velat

24. Ostovelat ja muut velat

M€ 31.12.2016 31.12.2015 M€ 31.12.2016 31.12.2015
Varaukset 1,0 0,9 Saadut ennakot 4,6 5,6
Ostovelat 19,3 10,6
Varauksiin sisaltyy VVO Kodit Oy:n (VVO Rakennuttaja Oy:n) perustajarakennuttamisen Muut velat 1,3 11
takuu- / 10-vuotisvarauksia kokemusperdiseen arvioon perustuen yhteensa 1,0 (0,9) Siirtovelat 23,1 20,8
miljoonaa euroa. Yhteensi 48,3 38,0
Muut pitkaaikaiset velat
Siirtovelkojen erittely
M€ 31.12.2016 31.12.2015
M€ 31.12.2016 31.12.2015
Siirtovelat 0,8 1,4
Vakuusmaksut 6,3 5,8 Vuokraustoiminta 4,8 2,6
Yhteensi 7.1 7.1 Investoinnit 1.1 0,3
Palkat sosiaalikuluineen 6,8 6,8
Korot 10,3 10,9
Muut siirtovelat 0,2 0,2
Yhteensa 231 20,8
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25. Rahoitusriskien hallinta
VVO-konsernin liiketoimintaan liittyvia ra-
hoitusriskeja hallitaan VVO-yhtyma Oyj:n
hallituksen vahvistaman rahoituspolitiikan
mukaisesti. Tavoitteena on suojata konser-
nia rahoitusmarkkinoilla tapahtuvilta epa-
suotuisilta muutoksilta. Rahoitusriskien hal-
linta on keskitetty konsernin rahoitusyksik-
koon.

Korkoriski
Merkittavin rahoitusriski kohdistuu lainasal-
kun korkokustannusten heilahteluun, jota

hallitaan kiintealla korolla sekéa korkojohdan-
naisilla. Suurin korkoriski liittyy markkinaeh-
toisiin lainoihin, joiden korkoriskia suojataan
VVO-konsernin rahoituspolitiikan mukaises-
ti korkojohdannaisilla. Tavoiteltu suojausas-
te on 50-100 %. Suojausaste tilinpaatoshet-
kella oli 77 (72) prosenttia.
Korkotukilainojen korkoriskia alentaa val-
tion korkotuki. Korkotukilainoja ei ole suojat-
tu korkojohdannaisilla lukuun ottamatta joi-
takin 10 vuoden korkotukilainoja. Vuosimak-
sulainojen korko on sidottu Suomen kulutta-
jahintojen muutoksiin ja seuraavan vuoden

korkokulu on tiedossa edellisena syksyna.
Valtion lainoittamissa kohteissa on kaytos-
sd omakustannusperusteinen vuokranmaa-
ritys, joten mahdollinen koronmuutos siirre-
taan vuokriin. Rahoituspolitiikan mukaises-
ti VVO ei suojaa naita lainoja korkojohdan-
naisilla.

Markkinakorkojen muutosten vaikutusta
tuloslaskelmaan ja omaan pddomaan on ar-
vioitu alla olevassa taulukossa. Tuloslaskel-
maan vaikuttava korkopositio sisaltda vaih-
tuvakorkoiset lainat sek& korkojohdannaiset,
joihin ei sovelleta suojauslaskentaa. Vaiku-

31.12.2016 31.12.2015
Tuloslaskelma Oma paaoma Tuloslaskelma Oma padoma
M€ 1% -0,1% 1% -0,1% 1% -0,1% 1% -0,1%
Vaihtuvakorkoiset lainat -10,2 0,6 -7.7 0,5
Korkojohdannaiset 12,0 -1,2 71,2 -7,5 9,3 -1 49,0 -5,2
Vaikutus yhteensa 1.8 -0,7 71,2 -7,5 1,6 -0,6 49,0 -5,2

Laskelma ei sisdlla laskennallista verovaikutusta.

tus omaan pddomaan tulee suojauslasken-
taan kuuluvien korkojohdannaisten kayvan
arvon muutoksista. Joissain markkinalaina-
sopimuksissa on ehto, etta viitekoron arvo
on vahintdan nolla. Markkinakorkojen olles-
sa talla hetkelld negatiivisia, koronvaihtoso-
pimuksissa voidaan joutua maksamaan sekéa
kiinteda etta vaihtuvaa korkoa.
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Maksuvalmius- ja jalleenrahoitusriski
Konsernin maksuvalmius turvataan riitta-
vien kassavarojen, yritystodistusohjelman
seka sitd tukevien luottolimiittien avulla.
Vuokrausliiketoiminnan rahavirta on tasai-
nen ja rahoituksen riittdvyytta seurataan
sdannollisesti ennusteiden avulla.

Konsernin maksuvalmius oli tilikaudella
hyva. Maksuvalmiuden turvaamiseksi kon-
sernin kdytdssd on emoyhtion 200 miljoo-
nan euron yritystodistusohjelma, 100 mil-
joonan euron sitovat luottolimiitit sekd 5
miljoonan euron ei-sitova luottolimiitti. Tili-
kauden lopussa yritystodistusohjelmasta oli
laskettu liikkeeseen 141,3 (108,8) miljoonaa
euroa. Luottolimiitteja ei ollut kdytossa tilin-
paatdshetkella.

Rahamarkkinoiden toimintaan on vaikut-
tanut kiristynyt pankkisaantely, mika on hei-
jastunut pankkien lainanantoon ja rahoituk-
sen hintaan. VVO:n vahvan taloudellisen ase-
man ja vakaan kassavirran vuoksi rahoituk-
sen saatavuusriskia ei arvioida merkittavaksi.

Rahoituksen saatavuus varmistetaan ylla-
pitdmalla VVO:n hyvaa mainetta rahoittajien
keskuudessa ja sailyttamalla tarkoituksen-
mukainen omavaraisuusaste. Rahoituksen
saatavuusriskiad pienennetaan hajauttamalla
lainasalkku maturiteettien ja rahoitusinstru-
menttien osalta seka laajentamalla rahoitta-
japohjaa. Suuriin lainojen erdantymisiin val-
mistaudutaan riittdvan ajoissa.

Seuraavissa taulukoissa on esitetty ra-
hoitusvelkojen ja johdannaisinstrumenttien
sopimusperusteiset lyhennysten ja korko-
jen kassavirrat.

31.12.2016
1 vuoden 2-5 vuoden 6-10 vuoden 11-15 vuoden
M€ aikana aikana aikana aikana My6hemmin
Korkotukilainat 55,8 242,3 71 4,0 27,8
Vuosimaksu- ja asuntolainat 3,9 15,8 20,2 27,3 42,2
Markkinalainat 142,8 668,4 686,9 146,8 61,8
Muut lainat 0,4 3,2 6,3 0,1 0,9
Yritystodistukset 141,5 0,0 0,0 0,0 0,0
Korkojohdannaiset 15,8 49,6 33,1 9,0 3,9
Yhteensa 360,2 979,4 753,5 187,2 136,7
31.12.2015
1 vuoden 2-5 vuoden 6-10 vuoden 11-15 vuoden

M€ aikana aikana aikana aikana My6hemmin
Korkotukilainat 791 182,8 17,9 3,9 29,0
Vuosimaksu- ja asuntolainat 5,1 19,4 23,7 26,9 37,2
Markkinalainat 60,3 447,3 405,4 120,9 89,7
Muut lainat 0,2 1,0 2,6 0,1 0,3
Yritystodistukset 109,3 0,0 0,0 0,0 0,0
Korkojohdannaiset 11,5 39,3 28,6 10,4 4,5
Yhteensa 265,7 689,8 478,2 162,2 160,7

Lukuihin ei sisélly myytavana olevien pitk&aikaisten omaisuuserien velkoja.
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Hintariski

Konserni kayttaa sdhkojohdannaisia suo-
jautuakseen sahkon hintariskilta. Sahkojoh-
dannaisilla suojataan erittdin todennakoisia
tulevia sédhkoostoja ja suojausten kaupan-
kaynti on ulkoistettu konsernin ulkopuolisel-

le asiantuntijalle. Sdhkdjohdannaisiin ei so-
velleta suojauslaskentaa.

Konsernin ylimaaraiset kassavarat voi-
daan sijoittaa rahapolitiikassa hyvaksytty-
jen periaatteiden mukaisesti. Myytavissa
oleviin rahoitusvaroihin kohdistuu hintaris-

kia, jota hallitaan sijoitusomaisuutta hajaut-
tamalla. Sijoituksiin ei liity valuuttariskia.
Sahkojohdannaisten ja myytéavissa ole-
vien rahoitusvarojen herkkyys markkina-
hinnan +/-10% muutoksille on esitetty alla

olevassa taulukossa.

31.12.2016 31.12.2015
Tuloslaskelma Oma paaoma Tuloslaskelma Oma padoma
M€ 10 % -10 % 10 % -10 % 10 % -10 % 10 % -10 %
Sahkojohdannaiset 0,3 -0,3 0,3 -0,3
Myytéavissa olevat rahoitusvarat 4,6 -4,6 2,9 -2,9
Vaikutus yhteensa 0,3 -0,3 4,6 -4,6 0,3 -0,3 2,9 -2,9

Laskelma ei sisdlla laskennallista verovaikutusta.

Luottoriski
VVO-konsernilla ei ole merkittavia luotto-
riskikeskittymia. Myyntisaamisista valtaosa

Myyntisaamisten ikdjakauma

koostuu vuokrasaamisista, jotka ovat hyvin
hajautuneet. Vuokrasaatavien luottoriskia
pienentaa lisdksi vuokravakuuksien kaytto.

M€ 31.12.2016 31.12.2015

Alle kuukauden 1.1 29,0 % 1,0 28,5 %
1-3 kuukautta 2,2 57,4 % 2,2 60,2 %
3-6 kuukautta 0,3 8,8 % 0,2 6,8 %
6-12 kuukautta 0,1 3.1% 0,1 1,8 %
Yli vuosi 0,1 1,7 % 0,1 2,7 %
Yhteensi 3,9 100,0 % 3,6 100,0 %
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Rahoitustoimintaan liittyy sijoitusten ja joh-
dannaissopimusten osalta vastapuoliriskia.
Riskia hallitaan valitsemalla vakavaraisia vas-
tapuolia ja riittavéalla hajautuksella.

Valuuttariski
Konsernin kassavirrat ovat euromaaraisia
eika liiketoimintaan sisélly valuuttariskeja.

Piaidomarakenteen hallinta

Konsernin paddomarakenteen hallinnan ta-
voitteena on optimoida pddomarakenne
suhteessa kulloinkin vallitsevaan markkina-
tilanteeseen. Tavoitteena on pddomaraken-
ne, joka parhaiten varmistaa konsernin pit-
kan ajan strategiset toimintaedellytykset ja
tukee yhtion kasvutavoitteita.

Konsernin padomarakenteeseen vai-
kuttavat tuloksen lisdksi mm. investoinnit,
omaisuuden myynnit, ostot, osingonjako
ja oman paddoman ehtoiset jarjestelyt se-

M€

ka kdypaan arvoon arvostaminen. Konser- 26. Muut vuokrasopimukset
nin lainoissa ei tilikauden lopussa ollut ra-
hoituskovenantteja, mutta tulevaisuudessa Tontinvuokrasopimukset
vakuudettomat rahoitussopimukset sisal-

tavat tavanomaisia taloudellisia kovenant- Konserni vuokralle ottajana

teja. Me

VVO-yhtyma Oyj:n hallitus on paatta-
nyt Lumo-liiketoiminnan omavaraisuusas-
teen pitkan tdhtaimen tavoitteeksi 40 pro-
senttia. VVO-konsernin omavaraisuusaste
31.12.2016 oli 40,7 (411) % ja korkokulujen
maksukykya kuvaava korkokatekerroin oli
4,8 (4,6). VVO-konsernin korollinen vieras

pasdoma oli 2 122,8 (1 494,6) miljoonaa eu-
roa. Korollisesta vieraasta padomasta on

31.12.2016 31.12.2015

Muiden vuokrasopimusten perusteella
maksettavaksi tulevat vahimmaisvuokrat

Yhden vuoden kuluessa 3,3 5,1

Vuotta pidemman ajan ja enintdéan

viiden vuoden kuluttua 13,0 19,6

Yli viiden vuoden kuluttua 106,7 168,5
Yhteensa 123,0 193,2

siirretty Myytdvana oleviin pitkaaikaisiin
omaisuuseriin 0,1 (460,7) miljoonaa euroa.
Omavaraisuusasteen laskentaperiaate on sopimusvastuista.
esitetty tilinpaatoksen kohdassa tunnuslu-

kujen laskentakaavat.

Muut vuokrasopimukset

Korollinen vieraspadoma
Rahavarat

Korollinen nettovelka
Oma padoma yhteensa
Taseen loppusumma

Omavaraisuusaste, %

Myytavana oleviin pitkdaikaisiin omaisuuseriin siséltyy 0,9 (94,6) miljoonaa euroa vuokra-

Vuokrasopimukset ovat padasiassa tontin vuokrasopimuksia kunnilta ja kaupungeilta.
Jaljella olevien sopimusten kestoajat ovat maksimissaan 84 vuotta ja keskimaarin 30 vuotta.

31.12.2016 31.12.2015
21228 14946 Muut vuokrasopimukset, autot

132,0 116,0 M€ 31.12.2016 31.12.2015
Tt 13785 Seuraavana tilikautena maksettavat 0,6 0,7
1859,5 17391 2-5 vuoden kuluessa maksettavat 0,9 0,8

4572,2 4 236,1
Yhteensa 1.5 1,5

40,7 41,1

Muut vuokrasopimukset ovat leasing-autosopimuksia, joiden sopimusten pituus on nelja

vuotta.
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27. Liiketoiminnan rahavirtojen oikaisut

31.12.2016 luvut sisaltavat Myytavana oleviin pitkaaikaisiin omaisuuseriin kohdistuvia vastuita:

Velat, joiden vakuudeksi annettu kiinnityksia 0,1 (493,0) miljoonaa euroa; annetut vakuudet

M€ 31.12.2016 31.12.2015 .. -
yhteensa 0,4 (816,3) miljoonaa euroa.
Poistot 1,2 1,2
Rahoitustuotot- ja kulut 45,9 37,1 Muut vastuut
Tuloverot 57,5 45,3 Keskeneraisiin investointeihin liittyvat merkittdvimmat hankintasitoumukset, joita ei ole kir-
Osuus osakkuusyritysten tuloksesta -0,1 -0,6 jattu kirjanpitoon:
Voitot/tappiot sijoituskiinteistojen M€ 31.12.2016 31.12.2015
arvostamisesta kaypaan arvoon -163,3 -70,3
Sijoituskiinteistdjen luovutusvoitot/-tappiot 10,4 2,7 Uudistuotanto 342,7 253,9
Muut oikaisut 1,8 -1,0 Peruskorjaukset 17,1 22,5
Yhteensi -46,6 9,0 Yhteensi 359,9 276,4
31.12.2015 luvut sisaltdvat Myytavana oleviin pitkaaikaisiin omaisuuseriin kohdistuvia perus-
28. Vakuudet, vastuusitoumukset ja ehdolliset velat korjausvastuita yhteensa 0,7 miljoonaa euroa.
M€ 31.12.2016 31.12.2015
o ) Arvonlisdveron tarkistusvastuut
Velat joiden vakuudeksi annettu
kiinnityksia ja pantteja 1986,5 1849,7 M€ 31.12.2016 31.12.2015
Annetut kiinnitykset 2 446,2 2 551,5
Pantatut osakkeet 312,0 213,6 Arvonlisdveron palautusvastuu 2,6 3,1
Pantatut vakuudet yhteensa 27581 27651
Muut annetut vakuudet
Kiinnitykset ja osakkeet 5,8 12,8 Maanhankintavastuut
Takaukset”) 479,9 433,3 M€ 31.12.2016 31.12.2015
Talletusvakuudet 0,2
Muut annetut vakuudet yhteensi 485,9 4461 Tavoiterakennusoikeuteen ja kaavaluonnokseen 4,5 14,3
perustuvat kauppahinnat
Vastuut kunnallistekniikan rakentamisesta 4,3 4,4

*) Annetut takaukset ovat pddasiassa konserniyhtididen ottamien velkojen vakuudeksi annettuja omavelkaisia takauksia
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Rakennuttamisvastuu

Espoon Suurpellon | ja Il asemakaava-aluei-
ta koskevaan maankayttosopimukseen si-
saltyy viivastyssakoin sanktioidut aikatau-
lut rakentamiselle.

Kaava-alueet on sopimuksessa jaettu
kolmeen toteuttamisalueeseen, joilla on
VVO:n vastuulla rakennusoikeutta seuraa-
vasti: 2. alue - 18.217 (18.217) k-m? ja 3. alue
-7.600 (16.125) k-m?. Sopimuksessa on maa-
ratty, etta kaikki asuinrakennusoikeus on ra-
kennettava valmiiksi 2. alueella marraskuu-
hun 2013 ja 3. alueella marraskuuhun 2016
mennessa. Rakentaminen ei ole kaikilta
osin toteutunut aikataulussa. Viivastyssak-
ko on porrastettu viivastysajan mukaan ja
voi enimmillaan, viivastyksen jatkuttua va-
hintdan viisi vuotta, olla puolet sopimuk-
sen mukaisesta maankayttomaksusta. So-
pimuksen mukaan kaupunki voi olosuhtei-
den muuttuessa pienentéaa tai olla perimat-
ta viivastyssakkoja.

Vantaan Jokiniemen kortteleita 62007
ja 62025 koskevaan maankayttdosopimuk-
seen sisaltyy viivastyssakoin sanktioidut ai-
kataulut rakentamiselle. Rakennuttamisvel-
voite on jaettu erilaisiin rahoitus- ja omistus-
muotoihin. Tonttiin 92-62-7-2 kohdistuu eh-
dollinen sopimussanktio 0,6 miljoonaa eu-
roa Vantaan kaupungille rahoitusmuodon
muutoksesta. Mahdollinen sanktio erdantyy
ja huomioidaan kirjanpidossa 2017 vuoden
aikana, mikali sanktion perusteet tayttyvat.

Vantaan kaupungissa sijaitsevaan tonttiin
(92-70-118-5) sisaltyy sopimussakoin sankti-
oitu aikataulu rakentamiselle.

Espoon kaupungissa sijaitsevaan tonttiin
(49-12-220-1) siséltyy sopimussakoin sankti-
oitu aikataulu rakentamiselle.

Helsingin kaupungissa sijaitsevaan tont-
tiin (91-40-176-8) siséltyy sopimussakoin
sanktioitu aikataulu rakentamiselle. Raken-
taminen on aloitettu 2016.

Helsingin kaupungissa sijaitseviin tont-
teihin (91-54-3-2, 91-54-1-3) siséltyy vuok-
ra-asuntokdyttovelvoite. Kayttovelvoitteen
rikkomisesta on sopimussakko.

VVO-konsernilla on vireilla muutamia yk-
sittaisia riita-asioita, joiden merkityksen yh-
ti6 arvioi olevan vahainen.

Konserniyhtiot ovat antaneet omista-
miensa osakkeiden luovuttamista ja pant-
taamista rajoittavia sitoumuksia.

Muut sitoumukset

VVO-konserni on tehnyt esisopimuksen
Metropolia Ammattikorkeakoulun kaytos-
sa olevien seitseman kiinteiston ostosta.
VVO-konserniin kuuluva VVO Kodit Oy alle-
kirjoitti Helsingissa osoitteissa Onnentie 18,
Sofianlehdonkatu 5, Tukholmankatu 10, Ag-
ricolankatu 1-3, Albertinkatu 40-42, Abra-
haminkatu 1-3 ja Bulevardi 29-31 sijaitsevien
kiinteistojen ostoa koskevan esisopimuksen
Helsingin kaupungin ja Merasco Real Estate
Ltd Oy:n kanssa. Sopimuksen mukaan koh-

teiden kiintedn kauppahinnan osuus on yh-
teensa 80,9 miljoonaa euroa, joka perustuu
tonttien toimistorakennusoikeuden kautta
laskettuun arvoon. Kauppahinta voi muut-
tua ostajan hakemuksen mukaan tehtavén
kaavamuutoksen rakennusoikeuden perus-
teella.

VVO-yhtyma Oyj

52



29. Lihipiiritapahtumat

Lahipiiri
VVO-konsernin lahipiiriin kuuluvat emoyri-
tys seka tytar-, osakkuus- ja yhteisjarjeste-
lyt seka johtoon kuuluvat avainhenkil6t, joi-
ta ovat hallituksen ja johtoryhman jasenet,
toimitusjohtaja ja heidan laheiset perheen-
jasenensa. Omistajien, joiden omistusosuus
on VVO-konsernissa 20 prosenttia tai enem-
man, katsotaan aina olevan |ahipiiria. Omis-
tusosuuden jaddessa alle 20 prosentin lue-
taan omistaja lahipiiriin silloin, kun hanella
muutoin katsotaan olevan huomattava vai-
kutusvalta esimerkiksi hallituspaikan kautta.

Liiketoimet omistajien kanssa koostuvat
vuokra- ja vakuutussopimuksista seka yk-
sittdisestd osakekaupasta. Lahipiiriliiketoi-
missa toteutuneiden ehdot vastaavat riip-
pumattomien osapuolten vélisissa liiketoi-
missa noudatettavia ehtoja.

Konsernin emo- ja tytaryhtidsuhteet on
esitetty liitteessa 31.

Liiketoimet omistajien kanssa

M€ 31.12.2016 31.12.2015

Vuokrasopimukset 0,1

Vakuutusmaksut 4,5 3.9

Yhteensa 4,5 4,0
Avoimet saldot muun lahipiirin kanssa

M€ 31.12.2016 31.12.2015

Velat 0,2 0,3
Johtoon kuuluvien avainhenkiléiden tyésuhde-etuudet

M€ 31.12.2016 31.12.2015

Palkat ja muut lyhytaikaiset tydosuhde-etuudet 2,0 2,1
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Toimitusjohtajan, hallituksen ja valiokuntien
palkat ja palkkiot

30. Vieraan padoman menot

1000 € 31.12.2016 31.12.2015 M€ 31.12.2016 31.12.2015
Jani Nieminen, toimitusjohtaja 738,3 744,7 Aktivoidut vieraan pddoman menot 1,7 2,0
HaIIlltus ja valiokunnat Yhteensi 17 2,0
Riku Aalto 28,4 27,8
Matti Harjuniemi 16,4 13,4
Olli Luukkainen 15,2 13,4 Aktivointikorkokanta 2,2 (2,1) %
Jorma Malinen 15,8 12,2
Mikko Mursula, 17.3.2016 alkaen 17,6
Reima Rytsola 14,0 14,0
Jan-Erik Saarinen 16,4 14,0
Ann Selin 13,4 12,8
Tomi Aimonen, 17.3.2016 saakka 1,2 17,0
Eloranta Jarkko 1,2 1,2
Laukkanen Ville-Veikko 1,2 1,2
Pesonen Pasi 1,2 1,2
Torsti Esko 1,2
Ritakallio Timo 1,2
Hallitus ja valiokunnat yhteensa 143,2 129,4
Yhteensa 881,5 8741

VVO-konsernin henkilostolle ei makseta eri

korvausta heidan toimiessaan hallituksen ja- vuotta. Johtoryhmaén jasenten osalta nou-
senena tai toimitusjohtajana konserniin kuu- datetaan maksuperusteista kdytantoa, jossa
luvissa yrityksissa. ryhméelékevakuutukseen maksetaan vuo-

Hallituksen jasenille ei ole tilikauden ai- dessa kahden kuukauden verotettavaa an-
kana luovutettu osakkeita tai osakejohdan- siota vastaava vakuutusmaksu.

naisia oikeuksia.

Johtoryhman jasenten elédkeika on 63

Toimitusjohtajan toimisuhteen irtisano-

misaika on kaksitoista kuukautta.
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31. Konsernin ja emoyhtion omistamat tytaryritykset,
yvhteisjéarjestelyt ja osakkuusyritykset

Tytéryritykset ja yhteisjirjestelyt

Emoyhtion Konsernin Emoyhtion Konsernin
omistusosuus -% omistusosuus -% omistusosuus -% omistusosuus -%
VVO-Yhtyma Oyj VVO Kodit Oy

VVO Asunnot Oy 100,00 % 100,00 % As Oy Kuopion Havuketo 100,00 % 100,00 %
VVO Hoivakiinteistot Oy 100,00 % 100,00 % As Oy Turun Puistokatu 12 100,00 % 100,00 %
VVO Kodit Oy 100,00 % 100,00 % As Oy Vantaan Junkkarinkaari 7 100,00 % 100,00 %
VVO Korkotuki 2016 Oy 100,00 % 100,00 % As. Oy Heinolan Korvenkaarre 73,30 % 73,30 %
VVO Korkotuki 2017 Oy 100,00 % 100,00 % As. Oy Helsingin Haapaniemenkatu 11 100,00 % 100,00 %
VVO Korkotuki 2018 Oy 100,00 % 100,00 % As. Oy Kuopion Kaarenkulma 100,00 % 100,00 %
VVO Korkotuki 2019 Oy 100,00 % 100,00 % As. Oy Malski 3, Lahti 100,00 % 100,00 %
VVO Korkotuki 2020 Oy 100,00 % 100,00 % As. Oy Pihavaahtera 100,00 % 100,00 %
VVO Korkotuki 2021 Oy 100,00 % 100,00 % Asunto Oy Espoon Henttaan Puistokatu C 100,00 % 100,00 %
VVO Palvelut Oy 100,00 % 100,00 % Asunto Oy Espoon Henttaankaari A 100,00 % 100,00 %
VVO Vuokratalot Oy 100,00 % 100,00 % Asunto Oy Espoon Kilonportti 3 100,00 % 100,00 %
VVOhousing 2 Oy 100,00 % 100,00 % Asunto Oy Espoon Klariksentie 6 100,00 % 100,00 %
VVOhousing 4 Oy 100,00 % 100,00 % Asunto Oy Espoon Koivu-Mankkaan tie 1b 100,00 % 100,00 %
VVOhousing 5 Oy 100,00 % 100,00 % Asunto Oy Espoon Likusterikatu A 100,00 % 100,00 %
VVOhousing 6 Oy 100,00 % 100,00 % Asunto Oy Espoon Marinkallio 4 100,00 % 100,00 %
VVOhousing 7 Oy 100,00 % 100,00 % Asunto Oy Espoon Marinkallio 6 100,00 % 100,00 %
VVOhousing 8 Oy 100,00 % 100,00 % Asunto Oy Espoon Marinkallio 8 100,00 % 100,00 %
VVOhousing 9 Oy 100,00 % 100,00 % Asunto Oy Espoon Nihtitorpankuja 3 100,00 % 100,00 %
VVOhousing 10 Oy 100,00 % 100,00 % Asunto Oy Espoon Reelinkikatu 2 100,00 % 100,00 %
VVOhousing 11 Oy 100,00 % 100,00 % Asunto Oy Espoon Saunalahdenkatu 2 100,00 % 100,00 %
VVOhousing 12 Oy 100,00 % 100,00 % Asunto Oy Espoon Servinkuja 3 100,00 % 100,00 %
Kiinteistd osakeyhtio Pikkuhirvas 100,00 % 100,00 % Asunto OY Espoon Soukanrinne 100,00 % 100,00 %
Kotinyt Oy 100,00 % 100,00 % Asunto Oy Espoon Suurpelto 44 100,00 % 100,00 %
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Emoyhtion
omistusosuus -%

Konsernin
omistusosuus -%

Emoyhtion
omistusosuus -%

Konsernin
omistusosuus -%

Asunto Oy Espoon Suurpelto 5

Asunto Oy Espoon Tietajantie 3

Asunto Oy Espoon Uuno Kailaan katu 4
Asunto Oy Espoon Uuno Kailaan katu 5
Asunto Oy Espoon Uuno Kailaan katu 6
Asunto Oy Hattulan Jukolankuja 3
Asunto Oy Helsingin Capellan puistotie 4
Asunto Oy Helsingin Haapsalunkuja 4
Asunto Oy Helsingin Henrik Borgstromin tie 2
Asunto Oy Helsingin Hesperiankatu 18
Asunto Oy Helsingin Hilapellontie 2¢
Asunto Oy Helsingin Hilapellontie 2d
Asunto Oy Helsingin Hopeatie 9

Asunto Oy Helsingin Kadetintie 6

Asunto Oy Helsingin Kahvipavunkuja 3
Asunto Oy Helsingin Kahvipavunkuja 4
Asunto Oy Helsingin Karavaanikuja 2
Asunto Oy Helsingin Karhulantie 13
Asunto Oy Helsingin Katariinankartano
Asunto Oy Helsingin Katariinankoski
Asunto Oy Helsingin Kauppakartanonkuja 3
Asunto Oy Helsingin Koirasaarentie 23
Asunto Oy Helsingin Kontulantie 19
Asunto Oy Helsingin Koskikartano
Asunto Oy Helsingin Kotkankatu 9
Asunto Oy Helsingin Lauttasaarentie 27

Asunto Oy Helsingin Leikkikuja 2

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 %
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 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %

Asunto Oy Helsingin Leonkatu 21

Asunto Oy Helsingin Maasalvantie 5 ja 9
Asunto Oy Helsingin Marjatanportti
Asunto Oy Helsingin Messeniuksenkatu 1B
Asunto Oy Helsingin Oulunkylan tori 1
Asunto Oy Helsingin Palmsenpolku 2
Asunto Oy Helsingin Pertunpellontie 6
Asunto Oy Helsingin Pertunpellontie 8
Asunto Oy Helsingin Plazankuja 5

Asunto Oy Helsingin Posetiivari

Asunto Oy Helsingin Parnunkatu 6
Asunto Oy Helsingin Ratarinne

Asunto Oy Helsingin Retkeilijankatu 1
Asunto Oy Helsingin Risupadontie 6
Asunto Oy Helsingin Soérnaistenkatu 12
Asunto Oy Helsingin Tilketori 2

Asunto Oy Helsingin Tuulensuunkuja 3
Asunto Oy Helsingin Valanportti

Asunto Oy Helsingin Vuorenpeikontie 5
Asunto Oy Helsingin Valimerenkatu 8
Asunto Oy Hilapellontie 4

Asunto Oy Hyvinkaan Merino

Asunto Oy Hyvinkaan Mohair

Asunto Oy Hyvinkaan Varimestarinkaari 3
Asunto Oy Hameenlinnan Aurinkokatu 10
Asunto Oy Hameenlinnan Hilpi Kummilantie 16

Asunto Oy Hameenlinnan Kajakulma

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 %

93,06 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %

73,97 %

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 %

93,06 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %

73,97 %
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Emoyhtion
omistusosuus -%

Konsernin
omistusosuus -%

Emoyhtion
omistusosuus -%

Konsernin
omistusosuus -%

Asunto Oy Hameenlinnan Turuntie 38
Asunto Oy Hameenlinnan Uusi-Jukola
Asunto Oy Hameentie 48

Asunto Oy Jyvaskylan Kukkuméaentie
Asunto Oy Jyvéaskylan Runkotie 3 B
Asunto Oy Jyvéaskylan Runkotie 5 C
Asunto Oy Jyvaskylan Tellervonkatu 8
Asunto Oy Jyvaskylan Vainonkatu 15
Asunto Oy Jarvenpaan Antoninkuja 3
Asunto Oy Jarvenpaan Metallimiehenkuja 2
Asunto Oy Jarvenpaan Peltotilkku

Asunto Oy Jarvenpaan Reki-Valko

Asunto Oy Jarvenpaan Rekivatro

Asunto Oy Jarvenpaan Sibeliuksenkatu 27
Asunto Oy Kalasaaksentie 6

Asunto Oy Kauniaisten Asematie 10
Asunto Oy Kauniaisten Asematie 12-14
Asunto Oy Kauniaisten Bredantie 8
Asunto Oy Kauniaisten Kavallinterassit
Asunto Oy Kauniaisten Thurmaninpuistotie 2
Asunto Oy Kaustisenpolku 5

Asunto Oy Keravan Eerontie 3

Asunto Oy Keravan Palopolku 3

Asunto Oy Kirkkonummen Vernerinkuja 5
Asunto Oy Kivivuorenkuja 1

Asunto Oy Kivivuorenkuja 3

Asunto Oy Konalantie 14

100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %

97,58 %
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 %

99,57 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %

100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %

97,58 %
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 %

99,57 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %

Asunto Oy Kuopion Kelkkailijantie 4
Asunto Oy Kuopion Sompatie 7

Asunto Oy Kuopion Sompatie 9

Asunto Oy Lahden Sorvarinkatu 5

Asunto Oy Lahden Vanhanladonkatu 2
Asunto Oy Lahden Vihdinkatu 4

Asunto Oy Lahden Vihdinkatu 6

Asunto Oy Lappeenrannan Gallerianpolku
Asunto Oy Lappeenrannan Koulukatu 13
Asunto Oy Lappeenrannan Nurmelanpirtti
Asunto Oy Lappeenrannan Sammonkatu 3-5
Asunto Oy Lappeenrannan Upseeritie 12
Asunto Oy Lintukallionrinne 1

Asunto Oy Oulun Kitimenpolku 21

Asunto Oy Oulun Tervahanhi 1

Asunto Oy Oulun Tietolinja 11

Asunto Oy Pirtinketosato

Asunto Oy Pohtolan Kynnys

Asunto Oy Pohtolan Kyto

Asunto Oy Porin Kansankulma

Asunto Oy Rautamasuuni

Asunto Oy Rientolanhovi

Asunto Oy Riihimaen Makiraitti 17

Asunto Oy Rovaniemen Koskikatu 9
Asunto Oy Rovaniemen Pohjolankatu 11
Asunto Oy Rovaniemen Tukkivartio

Asunto Oy Salamankulma

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 %

98,65 %
100,00 %

63,55 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %

93,22 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %

66,18 %

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 %

98,65 %
100,00 %

63,55 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %

93,22 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %

66,18 %
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Emoyhtion
omistusosuus -%

Konsernin
omistusosuus -%

Emoyhtion
omistusosuus -%

Konsernin
omistusosuus -%

Asunto Oy Tampereen Koipitaipaleenkatu 9 100,00 %
Asunto Oy Tampereen Nuolialantie 44 100,00 %
Asunto Oy Tampereen Pohtolan Pohja 100,00 %
Asunto Oy Tampereen Satakunnankatu 21 100,00 %
Asunto Oy Tampereen Tuomiokirkonkatu 32 100,00 %
Asunto Oy Toppilan Tuulentie 2 100,00 %
Asunto Oy Tuiran Komuntalo 100,00 %
Asunto Oy Turun Aurinkorinne 81,50 %
Asunto Oy Turun Vanrikinkatu 2 100,00 %
Asunto Oy Tuusulan Bostoninkaari 2 100,00 %
Asunto Oy Tuusulan Kievarinkaari 4 100,00 %
Asunto Oy Tuusulan Metsontie 2 82,55 %
Asunto Oy Tuusulan Mannistontie 1 100,00 %
Asunto Oy Vantaan Aerolan A-talot 100,00 %
Asunto Oy Vantaan Elmontie 11 100,00 %
Asunto Oy Vantaan Hiiritornit 100,00 %
Asunto Oy Vantaan Keikarinkuja 3 100,00 %
Asunto Oy Vantaan Kilterinaukio 4 100,00 %
Asunto Oy Vantaan Kilterinkaari 2 100,00 %
Asunto Oy Vantaan Krassitie 8 97,17 %
Asunto Oy Vantaan Lauri Korpisen katu 10 100,00 %
Asunto Oy Vantaan Lauri Korpisen katu 8 100,00 %
Asunto Oy Vantaan Lehtikallio 4 100,00 %
Asunto Oy Vantaan Leinelankaari 13 100,00 %
Asunto Oy Vantaan Leinelankaari 14 100,00 %
Asunto Oy Vantaan Leinelantie 3 100,00 %
Asunto Oy Vantaan Neilikkapolku 100,00 %

100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %

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

82,55 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %

97,17 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %

Asunto Oy Vantaan Pyhtaankorvenkuja 4 ja 6 100,00 %
Asunto Oy Vantaan Pyhtaankorventie 25 100,00 %
Asunto Oy Vantaan Tammistonvuori 100,00 %
Asunto Oy Verkkotie 3 100,00 %
Asunto Oy Vahantuvantie 6 100,00 %
Eerikinkatu 7 Kehitys Oy 100,00 %
Kiint. Oy Taivaskero 2 100,00 %
Kiinteistd Oy Helsingin Eliaksentalo 1 100,00 %
Kiinteistd Oy Malminhaka 90,00 %
Kiinteistd Oy Mannerheimintie 168 82,61 %
Kiinteistd Oy Saarensahra 100,00 %
Kiinteistd Oy Saariniemenkatu 6 100,00 %
Kiinteistd Oy Satonkaarre 90,00 %
Kiinteisto Oy Siilinjarven Kirkkorinne 100,00 %
Kiinteistd Oy Tuureporin Liiketalo 100,00 %
Kiinteistd Oy Uuno Kailaan kadun pysakointi 100,00 %
Kiinteistd Oy Vantaan Pyhtaanpolku 100,00 %
Kiinteistd Oy Yla-Malmintori 100,00 %
Kiinteistoosakeyhtio Nasilinnankatu 40 100,00 %
Kilterin Kehitys Oy 100,00 %
Lumo Eerikinkatu VIl Holding 1 Oy 100,00 %
Lumo Eerikinkatu VII Holding 2 Oy 100,00 %
Lumo Hankeyhti6é 1 Oy 100,00 %
Lumo Hankeyhtio 2 Oy 100,00 %
Lumo Hankeyhtié 3 Oy 100,00 %
Lumo Hankeyhti6 4 Oy 100,00 %
Lumo Holding 1 Oy 100,00 %

100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %

90,00 %

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

90,00 %
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 %
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Emoyhtion
omistusosuus -%

Konsernin
omistusosuus -%

Emoyhtion
omistusosuus -%

Konsernin
omistusosuus -%

Lumo Holding 2 Oy
Lumo Holding 3 Oy
Lumo Holding 4 Oy
Lumo Holding 5 Oy
Lumo Holding 6 Oy
Lumo Holding 7 Oy
Lumo Holding 8 Oy
Lumo Holding 9 Oy
Lumo Holding 10 Oy
Lumo Holding 11 Oy
Lumo Holding 12 Oy
Lumo Holding 13 Oy
Lumo Holding 14 Oy
Lumo Holding 15 Oy
Lumo Holding 16 Oy
Lumo Holding 17 Oy
Lumo Holding 18 Oy
Lumo Holding 19 Oy
Lumo Holding 20 Oy
Lumo Holding 21 Oy
Lumo Holding 22 Oy
Lumo Holding 23 Oy
Lumo Holding 24 Oy
Lumo Holding 25 Oy
Lumo Holding 26 Oy
Lumo Holding 27 Oy
Lumo Holding 28 Oy

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 %
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 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %

Lumo Holding 29 Oy
Lumo Holding 30 Oy
Lumo Holding 31 Oy
Lumo Holding 32 Oy
Lumo Holding 33 Oy
Lumo Holding 34 Oy
Lumo Holding 35 Oy
Lumo Holding 36 Oy
Lumo Holding 37 Oy
Lumo Holding 38 Oy
Lumo Holding 39 Oy
Lumo Holding 40 Oy
Lumo Holding 41 Oy
Lumo Housing Fund Il Oy

Lumo Real Estate Asset Management Il Oy

Volaria Oy

Lumo Housing Fund Il Oy:n tytaryhtiot:
Asunto Oy Espoon Leimu

Asunto Oy Espoon Rastasniityntie 1 A
Asunto Oy Espoon Rastasniityntie 1B
Asunto Oy Espoon Reimari

Asunto Oy Espoon Valakuja 8

Asunto Oy Helsingin Ajuri

Asunto Oy Helsingin Aries

Asunto Oy Helsingin Kivensilmankuja 3

Asunto Oy Helsingin Leikeri

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 %
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 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
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Emoyhtion Konsernin Emoyhtion Konsernin

omistusosuus -% omistusosuus -% omistusosuus -% omistusosuus -%
Asunto Oy Helsingin Malmin Vasalli 100,00 % 100,00 % Asunto Oy Vantaan Kultapiisku 100,00 % 100,00 %
Asunto Oy Helsingin Malminholvi 100,00 % 100,00 % Asunto Oy Vantaan Omenatarha 100,00 % 100,00 %
Asunto Oy Helsingin Rauduskoivu 100,00 % 100,00 % Asunto Oy Vantaan Rinkeli 100,00 % 100,00 %
Asunto Oy Helsingin Toimittaja 100,00 % 100,00 % Asunto Oy Vantaan Tikkurilan Sonaatti 100,00 % 100,00 %
Asunto Oy Jyvéaskylan Kerkkakatu 1 100,00 % 100,00 % Eerikinkatu 7 Kehitys Oy:n tytar:
Asunto Oy Jyvéskylan Kesakuu 100.00 % 100,00% Asunto Oy Helsingin Eerik VIl 100,00 % 100,00 %
Asunto Oy Jyvaskylan Kommodori 100,00 % 100,00 %
Asunto Oy Jyvéaskylan Pisara 100,00 % 100,00 %
Asunto Oy Jyvaskylan Tervalankatu 6 100,00 % 100,00 % Emoyhtion Konsernin
Asunto Oy Keravan Keijukainen 100,00 % 100,00 % omistusosuus % omistusosuus %
Asunto Oy Keravan Tapulitori 1 100,00 % 100,00 % VVO Vuokratalot Oy
Asunto Oy Keravan Tervahovi 100,00 % 100,00 % Asunto Oy Espoon Asemakuja 1 100,00 % 100,00 %
Asunto Oy Kuopion Ratavahti 100,00 % 100,00 % Asunto Oy Espoon Piilipuuntie 25 100,00 % 100,00 %
Asunto Oy Lahden Helkalanpolku 100,00 % 100,00 % Asunto Oy Espoon Piilipuuntie 31 100,00 % 100,00 %
Asunto Oy Méntsalan Nallentassu 100,00 % 100,00 %
Asunto Oy Mantsalan Pelto-Orvokki 100,00 % 100,00 % Asunto Oy Kaarinan Hovirinnan Luumu 100,00 % 100,00 %
Asunto Oy Nurmijérven Poolo 100,00 % 100,00 % Asunto Oy Kuopion Niemenkatu 5 100,00 % 100,00 %
Asunto Oy Nurmijarven Rajakivi 100,00 % 100,00 % Asunto Oy OulunTuiranmaja 100,00 % 100.00 %
Asunto Oy Oulun Kurkelanpuisto 100,00 % 100,00 % Kiinteisto Oy Kanavanpirtti 100,00% 100,00%
Asunto Oy Oulun Repolinna 100,00 % 100,00 % Kiinteistd Oy Nummenperttu 100,00 % 100,00 %
Asunto Oy Oulun Sokurin Nisu 100,00 % 100,00 % Kiinteistd Oy Oulun Kotkankynsi 100,00 % 100,00 %
Asunto Oy Tampereen Kaneli 100,00 % 100,00 % Kiinteistd Oy Vaakamestarinpolku 2 100,00 % 100,00 %
Asunto Oy Tampereen Meesakatu 100,00 % 100,00 % Kiinteist6 Oy Vehnapelto 100.00 % 100.00 %
Asunto Oy Tampereen Muskotti 100,00 % 100,00 % Tikantupa Oy 100.00 % 100.00 %
Asunto Oy Tampereen Tieteenkatu 3 100,00 % 100,00 % Kiinteistd Oy Vehnapellon tytar:
Asunto Oy Tampereen Tutkijankatu 7 100,00 % 100,00 % Kiinteist6 Oy Viljapelto 55,56 % 76,67 %
Asunto Oy Turun Westparkin Kataja 100,00 % 100,00 %
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Emoyhtion
omistusosuus -%

Konsernin
omistusosuus -%

VVO Palvelut Oy

Kiinteisté Oy Mannenrheimintie 168a

100,00 %

100,00 %

Emoyhtion
omistusosuus -%

Konsernin
omistusosuus -%

VVO Korkotuki 2017 Oy
Kiinteistd Oy Tampereen Kyllikinkatu 15

76,50 %

100,00 %

Emoyhtion
omistusosuus -%

Konsernin
omistusosuus -%

VVO Korkotuki 2018 Oy

Kiinteistdé Oy Vantaan Karhunkierros 1 C

86,58 %

86,58 %

Emoyhtion
omistusosuus -%

Konsernin
omistusosuus -%

VVO Korkotuki 2021 Oy

Asunto Oy Kuopion Vilhelmiina

78,38 %

100,00 %

Emoyhtion
omistusosuus -%

Konsernin
omistusosuus -%

VVO-konserni
Katajapysakointi Oy

50,93 %

Osakkuusyritykset

Emoyhtion
omistusosuus -%

Konsernin
omistusosuus -%

VVO-yhtyma Oyj

Asunto Oy Nilsian Ski 28,33 % 28,33 %
SV-Asunnot Oy 50,00 % 50,00 %
VVO Vuokratalot Oy
Asunto Oy Viljapelto 21,11 % 76,67 %
Kiinteistd Oy Keinulaudantie 4 41,62 % 41,62 %
Pajalan Parkki Oy 31,44 % 44,06 %
VVO Korkotuki 2016 Oy
Kiinteistd Oy Myllytullin Autotalo 24,39 % 24,39 %
VVO Korkotuki 2017 Oy
Paavolan Parkki Oy 24,93 % 24,93 %
Virvatulentien Pysakaointi Oy 25,15 % 25,15 %
VVO Korkotuki 2020 Oy
Lintulammenkadun Pysakaintilaitos Oy 39,19 % 39,19 %
Emoyhtion Konsernin

omistusosuus -%

omistusosuus -%

VVO Kodit Oy

Asunto Oy Kuopion Vilhelmiina

Fastighets Ab Lovisa Stenborg Kiinteistd Oy

Hatanpaanhovin Pysakointi Oy
Katajapysakaointi Oy

Kiinteistd Oy Jyvaskylan Torikulma
Kiinteistd Oy Oulun Tullivahdin Parkki

Kiinteistd Oy Backisaker

Kiinteistd Oy Lappeenrannan Koulukatu 1

21,62 %
45,50 %
41,88 %
34,26 %
42,63 %
33,60 %
50,00 %
24,45 %

100,00 %
45,50 %
41,88 %
50,93 %
42,63 %
33,60 %
50,00 %
24,45 %
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Emoyhtion
omistusosuus -%

Konsernin
omistusosuus -%

Kiinteisté Oy Mannerheimintie 40
Kiinteistd Oy Pohjois-Suurpelto
Kiinteistd Oy Tampereen Kyllikinkatu 15
Marin autopaikat Oy

Mummunkujan pysakoéinti Oy
Pihlajapysakadinti Oy

Ristikedonkadun Lampo Oy
Ruukuntekijantien paikoitus Oy

SKIPA Kiinteistopalvelut Oy

Suurpellon Kehitys Oy

Asunto Oy Vantaan Lehtikallio 4:
Kiinteistd Oy Lehtikallion pysakaointi

Asunto Oy Jarvenpaan Sibeliuksenkatu 27:

Kiinteistd Oy Jarvenpaan Tupalantalli

Asunto Oy Vantaan Leinelankaari 13:
Leinelankaaren Pysakointi Oy

Asunto Oy Oulun Repolinna:
Kiinteistd Oy Revonparkki

Asunto Oy Tampereen Kaneli:
Kiinteistd Oy Tampereen Seponparkki

Asunto Oy Vantaan Rinkeli:
Kiinteistd Oy Arinaparkki Vantaa

Asunto Oy Lahden Helkalanpolku:
Asemantaustan Pysakointi Oy

Lumo Housing Fund Il Oy:
Koy Tampereen Tieteen Parkki

29,42 %
50,00 %
23,50 %
21,00 %
26,51 %
30,56 %
34,40 %
26,24 %
20,63 %
50,00 %

39,84 %

33,51 %

21,63 %

20,37 %

29,91 %

25,59 %

39,76 %
41,71 %

29,42 %
50,00 %
100,00 %
21,00 %
26,51 %
30,56 %
34,40 %
26,24 %
20,63 %
50,00 %

39,84 %

33,51 %

21,63 %

20,37 %

45,98 %

25,59 %

39,76 %
41,71 %
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32. Raportointikauden
paattymispaivan jilkeiset tapahtumat
VVO-konserni allekirjoitti kauppakirjan, jol-
la sen eri yhtiét myyvaét eri puolilla Suomea
sijaitsevat yhteensa 1 344 markkinaehtoista
asuntoa Avant Capital Partnersin hallinnoi-
malle yhtiolle. Kauppa on saatettu paatok-
seen 31.1.2017. Liitetietojen kohdassa 3 Myy-
tdvana olevat pitkdaikaiset omaisuuserat on
eritelty myynnin vaikutukset konsernissa.

Keskeiset tunnusluvut

M€ 2016 2015 2014 2013 2012
Liikevaihto, M € 351,5 370,9 356,5 346,6 335,4
Nettovuokratuotto, M € 222,0 227,4 210,0 198,4 197,3
% liikevaihdosta 63,2 61,3 58,9 57,2 58,8
Nettorahoituskulut, M € 46,0 371 47,3 40,3 50,2
Tulos ennen veroja, M € 289,7 224,7 146,5 75,9 62,5
Operatiivinen tulos, M € 116,9 121,4 108,2

Taseen loppusumma, M € 4572,2 4 236,1 3957,2 2 468,5 22761
Sijoituskiinteistét, M € V9 4298,9 3999,2 3708,8 3351,1 3120,0
Taloudellinen vuokrausaste, % 97,4 97,6 98,1 98,5 98,7
Vaihtuvuus, % ¥ 27,6 23,7 21,6 21,2

Emoyhtion omistajille kuuluva

oma padoma, M € 1 859,5 1738,5 1579,0 497,9 438,4
Korollinen vieraspdaoma, M € 2 2122,8 1 494,6 1850,1 1795,1 1664,3
Oman paiaoman tuotto-% (ROE) 12,9 10,8 7,2 15,5 10,6
Sijoitetun padoman tuotto-% (ROI) 8,8 7,6 5,9 5,5 5,5
Omavaraisuusaste, % " 40,7 41,1 40,0 41,3 38,8
Loan to Value, % 29 46,7 39,4 46,4 48,6 48,4
Osakekohtainen tulos, € 31,38 24,23 14,95 10,07 6,19
Osakekohtainen omapdiaoma, € 251,20 234,85 213,30 209,16 178,60
Osinko/ osake, € 15,80 5,00 3,00 2,20 2,00
Osinko/ tulos, % 50,35 20,64 20,07 21,85 32,31
Bruttoinvestoinnit, M € 696,0 235,0 200,5 223,2 74,8
Henkilosto keskimaarin 298 364 339 341 343

7 Konserniraportoi v. 2014 alkaen IFRS lukuja. Vuosien 2012-2013 osalta on esitetty FAS-tilinpa&tdksen mukaiset luvut

" Laskettu FAS 2013 - 2012 k&yvin arvoin
2 Ei sisélla myytavana olevia pitkaaikaisia omaisuuseria

9 Laskentakaavaa muutettu 2016 ja vertailutiedot muutettu vastaamaan nykyisté laskentatapaa

4 llman siséisia vaihtoja

9 Sisaltaa myytavana olevia pitkéaikaisia omaisuuseria

9 2016: sisélta lisdosinkoa 9 € / osake ja hallitus esitté4, etta osinkoa jaetaan 6,80 € / osake.
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Tunnuslukujen laskentakaavat

Tilikauden voitto - luovutusvoitot/-tappiot

Operatiivinen tulos = R . I
- kdypaan arvoon arvostaminen - vero oikaisuista

L Voitto/tappio verojen jalkeen
Oman paddoman tuotto (ROE), % = x 100

Oma padoma, kauden keskiarvo

o N Voitto/tappio ennen veroja + Rahoituskulut
Sijoitetun pddoman tuotto (ROI), % = x 100

Taseen loppusumma - Korottomat velat, kauden keskiarvo

Oma paaoma
Omavaraisuusaste, % = x 100

Taseen loppusumma - Saadut ennakot

Korollinen vieraspdaoma - Rahavarat
Loan to Value, % = x 100

Sijoituskiinteistot + Aineelliset kayttbomaisuushyodykkeet

) Emoyhtion omistajille kuuluva tilikauden tulos
Osakekohtainen tulos, € =

Osakkeiden lukumaara tilikauden lopussa

Emoyhtion omistajille kuuluva oma pddoma

Osakekohtainen omap&aiaoma, € =
Osakkeiden lukumaara tilikauden lopussa

) Osakekohtainen osinko
Osinko / tulos, % = x 100

Osakekohtainen tulos
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Emoyhtion tilinpaatos

Emoyhtion tuloslaskelma, FAS

M€ Liite 1-12/2016 1-12/2015
Vuokratuotot 0,5 0,6
Hallinnon myyntituotot 10,9 11,3
Liikevaihto 1 11,5 11,8
Liiketoiminnan muut tuotot 2 2,6 0,3
Henkilostokulut 3 -3,9 -4,3
Poistot ja arvonalentumiset 4 -0,7 -0,7
Liiketoiminnan muut kulut 5,6 -9,2 -8,8
Liikevoitto 0,3 -1,6
Tuotot pysyvien vastaavien sijoituksista 0,0 125,1
Rahoitustuotot 8,2 9,9
Arvonalentumiset vaihtuvien vastaavien

rahoitusarvopapereista 0,4
Rahoituskulut -6,0 -4,8
Rahoitustuotot ja -kulut 7 2,2 130,7
Voitto ennen tilinpaatossiirtoja ja veroja 2,5 129,1
Tilinpaatossiirrot 8 81,9 39,0
Tuloverot 9 -16,9 -8,5
Tilikauden voitto 67,5 159,6

VVO-yhtyma Oyj

65



Emoyhtion tase, FAS

Liite 31.12.2016 31.12.2015 Liite 31.12.2016 31.12.2015
VASTAAVAA VASTATTAVAA
Pysyvit vastaavat Oma paaoma 15
Aineettomat hyodykkeet 10 Osakepadoma 58,0 58,0
Aineettomat oikeudet 0,2 0,3 Ylikurssirahasto 35,8 35,8
Muut pitkavaikutteiset menot 0,4 0,6 Vararahasto 0,0 0,0
Aineettomat hyodykkeet yhteenséa 0,6 1,0 Sijoitetun vapaan oman padoman
. . . rahasto 17,9 17,9
Aineelliset hyodykkeet 11
. . Edellisten tilikausien voitto 67,2 11,3
Maa- ja vesialueet 4,9 5,2
. Tilikauden voitto 67,5 159,6
Koneet ja kalusto 0,2 0,4
Oma piddoma yhteensa 246,4 282,6
Muut aineelliset hyddykkeet 0,2 0,2 P y
Tilinpaatossiirtojen kertyma 16 0,0 0,0
Aineelliset hyodykkeet yhteensa 5,8 5,8 P ) ¥
. Vieras padoma
Sijoitukset 12
Pitkaaikainen vieras pdaoma 17 336,5 108,1
Tytaryhticosakkeet 82,6 82,6 P
Lyhytaikainen vieras pddoma 18 179,6 143,1
Osakkuusyritysosakkeet 0,2 0,2 Yy P
Vieras padoma yhteensa 516,1 251,2
Muut osakkeet ja osuudet 0,9 0,9 P y
Sijoitukset yhteenséa 83,6 83,6 VASTATTAVAA geze 5338
Pysyvit vastaavat yhteensa 89,5 90,4
Vaihtuvat vastaavat
Pitkaaikaiset saamiset 13 571,4 340,5
Lyhytyaikaiset saamiset 14 87,6 99,9
Rahat ja pankkisaamiset 14,0 3,0
Vaihtuvat vastaavat yhteensa 673,0 443,4
VASTAAVAA 762,5 533,8
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Emoyhtion rahoituslaskelma, FAS

M€ 1-12/2016  1-12/2015 M€ 1-12/2016  1-12/2015
Liiketoiminnan rahavirta Rahoituksen rahavirta

Voitto ennen tilinpaatdssiirtoja ja veroja 2,5 129,1 Pitkaaikaisten lainojen nostot 230,0

Oikaisut: Pitkaaikaisten lainojen takaisinmaksut -0,4 -0,4
Suunnitelman mukaiset poistot ja arvonalentumiset 0,7 0,7 Lyhytaikaisten lainojen nostot 412,4 317,0
Muut tuotot ja kulut, joihin ei liity maksua 0,0 0,0 Lyhytaikaisten lainojen takaisinmaksut -361,2 -264,6
Rahoitustuotot ja -kulut -2,2 -130,7 Maksetut osingot -103,6 -22,2
Muut oikaisut -2,6 -0,3 Saadut konserniavustukset 39,0 25,0
Liiketoiminnan rahavirta ennen kdyttépadoman muutosta -1,6 -1,2 Rahoituksen rahavirta 2161 54,7
Kayttopdaoman muutos:

Myyntisaamisten ja muiden saamisten muutos -0,7 0,4 Rahavarojen muutos 11,0 21
Ostovelkojen ja muiden velkojen muutos 0,5 0,1

Liiketoiminnan rahavirta ennen rahoituseria, Rahavarat kauden alussa 3,0 0,9
varauksia ja veroja -1.8 -0.8 Rahavarat kauden lopussa 14,0 3,0
Maksetut korot ja maksut muista liiketoiminnan rahoituskuluista -6,5 -4,2

Saadut rahoitustuotot liiketoiminnasta 0,6 0,8

Maksetut valittdmét verot -11,5 -6,9

Liiketoiminnan rahavirta -19,2 -11.1

Investointien rahavirta

Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin hyédykkeisiin -0,1 0,0

Aineellisten ja aineettomien hyddykkeiden luovutustulot 2,9 0,1

Muiden sijoitusten luovutustulot 0,2

Myoénnetyt pitkaaikaiset lainat -198,2 -179,1

Pitkaaikaisten lainasaamisten takaisinmaksut 0,0 0,1

Hankitut rahoitusarvopaperit 0,0

Rahoitusarvopapereiden luovutustulot 4,1

Saadut korot ja osingot investoinneista 9,5 133,1

Investointien rahavirta -186,0 -41,6
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Emoyhtion tilinpiiitoksen
laatimisperiaatteet

VVO-yhtyméa Oyj:n tilinpaatds on laadittu
Suomen kirjanpitolain ja -asetusten ja osake-
yhtidlain mukaisesti.

Vuokraustoimintaan ja
hallintoveloitussopimuksiin

liittyvat tuotot

Vuokraustoimintaan ja hallintoveloitusso-
pimuksiin liittyvat tuotot tuloutetaan suo-
riteperiaatteen mukaisesti sopimuskauden
aikana.

Pysyvien vastaavien arvostus
Aineettomat ja aineelliset hyodykkeet on
merkitty taseeseen alkuperdiseen hankin-
tamenoon vahennettyna suunnitelman mu-
kaisilla poistoilla ja mahdollisilla arvonalen-
nuksilla. Suunnitelman mukaiset poistot on
laskettu tasapoistoina hyodykkeiden toden-
nakoisen kayttoian perusteella.
Taloudellisen kayttdian perusteella maa-
raytyvat suunnitelman mukaiset poistoajat

ovat:

Atk-laitteet ja -ohjelmat.............. 4-5 vuotta
Toimistokoneet ja kalusteet 4 vuotta
AULOT (oo 4 vuotta

Mydhemmin syntyvat menot sisallyte-
tdan aineellisen kayttdomaisuushyodyk-
keen kirjanpitoarvoon vain, mikéli on to-
dennakoista, ettd hyddykkeeseen liittyva
vastainen taloudellinen hyoty koituu yhtion
hyvaksi. Muut korjaus- ja yllapitomenot kir-
jataan tulosvaikutteisesti, kun ne ovat to-
teutuneet.

Pysyvien vastaavien myyntivoitot on kir-
jattu liiketoiminnan muihin tuottoihin ja
tappiot liikketoiminnan muihin kuluihin.

Kehitysmenot

Kehitysmenot kirjataan kuluksi tuloslaskel-
maan silla tilikaudella, jonka aikana ne ovat
syntyneet.

Rahoitusomaisuuden arvostaminen
Rahoitusomaisuusarvopaperit on arvostet-
tu hankintamenoon tai sitd alempaan tilin-
paatdspaivan markkinahintaan.
Johdannaissopimusten arvonmuutokset
esitetdan tilinpaatoksen liitetiedoissa.

Pakolliset varaukset
Vastaisuudessa toteutuvat menot ja ilmeiset

menetykset, jotka eivat enaa kerryta vastaa-
vaa tuloa ja joiden suorittamiseen konserni
on velvoitettu tai sitoutunut ja joiden rahal-
linen arvo voidaan kohtuullisesti arvioida,
kirjataan tuloslaskelmaan kuluksi ja taseen
pakollisiin varauksiin.
Tilinpaatossiirtojen kertyma
Tilinpaatossiirrot koostuvat kertyneestéa
poistoerosta.

Eldkemenojen jaksotus

Elaketurva on kaikilta osilta hoidettu ulko-
puolisissa eldkevakuutusyhtidissa. Elakeme-
not on kirjattu suoriteperusteisesti kuluksi
tuloslaskelmaan.

Rahoituslaskelman laadinta-
periaatteet
Rahoituslaskelma on laadittu tuloslaskelman
ja taseen seka niita tdydentévien tietojen pe-
rusteella.

Rahavarat sisaltavat pankkitilit, likvi-
dit pankkien talletustodistukset ja sijoitus-
todistukset.

Valuuttamaéraiset erat
Kaikki saatavat ja velat ovat euromaéraisia.

Johdannaissopimukset
Pitkaaikaisten lainojen korkoriskin suojaa-
miseksi tehtyja johdannaissopimuksia ei
ole kirjattu taseeseen, vaan ne on ilmoitet-
tu tilinpaatoksen liitetiedoissa.
Johdannaissopimuksiin perustuvat kor-
kotuotot ja -kulut jaksotetaan sopimus-
ajalle, ja niilld oikaistaan suojattavan eran
korkoja.
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Emoyhtion tilinpiitoksen liitetiedot

1. Liikevaihto

Johdon palkat ja palkkiot, maksuperusteiset

M€ 1-12/2016 1-12/2015
Toimitusjohtaja Jani Nieminen 0,7 0,7
Hallituksen ja valiokuntien palkat
Riku Aalto 0,0 0,0
Matti Harjuniemi 0,0 0,0
Olli Luukkainen 0,0 0,0
Jorma Malinen 0,0 0,0
Mikko Mursula, 17.3.2016 alkaen 0,0
Reima Rytsola 0,0 0,0
Jan-Erik Saarinen 0,0 0,0
Ann Selin 0,0 0,0
Tomi Aimonen, 17.3.2016 saakka 0,0 0,0
Eloranta Jarkko 0,0 0,0
Laukkanen Ville-Veikko 0,0 0,0
Pesonen Pasi 0,0 0,0
Torsti Esko 0,0
Ritakallio Timo 0,0
Yhteensa 0,9 0,9
2016 2015
Henkil6std keskimaarin 21 30

M€ 1-12/2016 1-12/2015
Tontin vuokratuotot 0,5 0,6
Muut vuokrat 0,0 0,0
Vuokratuotot yhteensa 0,5 0,6
Keskushallintopalvelut 6,9 7,2
IT-vuokratuotot 3,8 3,8
Hallinnon muut myyntituotot 0,3 0,3
Muut myyntituotot yhteensa 10,9 11,3
Liikevaihto yhteensa 11,5 11,8
2. Liiketoiminnan muut tuotot
M€ 1-12/2016 1-12/2015
Kayttdomaisuuden myyntivoitot 2,6 0,3
Perintatoimen tuotot 0,0 0,0
Liiketoiminnan muut tuotot 0,0 0,0
Yhteensa 2,6 0,3
3. Henkilostokulut
M€ 1-12/2016 1-12/2015
Palkat ja palkkiot 3,2 3,4
Elakekulut 0,6 0,8
Muut henkilésivukulut 0,1 0,1
Yhteensa 3,9 4,3
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VVO-yhtyma Oyj:n toimitusjohtajalla ja joh-
toryhmélla on kokonaispalkka ja eldkeika

seen maksetaan vuodessa kahden kuukau-
den verotettavaa ansiota vastaava vakuutus-

6. Tilintarkastajien palkkiot

on 63 vuotta. Elakevastuu katetaan elake- maksu. Toimitusjohtajan toimisuhteen irtisa- 1000¢€ 1-12/2016 1-12/2015
vakuutuksella, jossa ryhmaeldakevakuutuk- nomisaika on kaksitoista kuukautta.
J Y KHT-yhteisé KPMG Oy Ab
Tilintarkastuspalkkiot 51,5 48,4
4. Suunnitelman mukaiset poistot
Veroneuvonta 404,6 94,2
M€ 1-12/2016 1-12/2015 Neuvontapalvelut 76,0 20,4
Aineeton omaisuus 0,2 0,2 Yhteens 5321 162,9
Muut pitkavaikutteiset menot 0,3 0,3
Koneet ja kalusto 0,2 0.2 7. Rahoitustuotot ja -kulut
Yhteensa 0,7 0,7
M€ 1-12/2016 1-12/2015
Osinkotuotot
5. Liiketoiminnan muut kulut Saman konsernin yrityksilta 125,0
Muilta 0,0 0,1
M€ 1-12/2016 1-12/2015
Yhteensa 0,0 125,1
Kiinteistovero 0,2 0,2
Muut kiinteistéjen hallinnon kulut 0,0 0,0
. . M€ 1-12/2016 1-12/2015
Vuokrat ja vastikkeet 0,4 0,4
Keskushallinto 8,6 8,2 Korkotuotot
Yhteensa 9,2 8,8 Saman konsernin yrityksilta 8,2 8,8
Muilta 0,0 0,0
Muut rahoitustuotot 1,2
Yhteensa 8,2 9,9
Osinkotuotot ja korko- ja rahoitustuotot
yhteensa 8,2 135,1
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10. Aineettomat hyédykkeet

Muut pitka-

vaikutteiset
M€ Oikeudet menot Yhteensa
Hankintameno 1.1.2016 2,5 2,8 583
Lisdykset 0,1 0,1
Hankintameno 31.12.2016 2,6 2,8 5,4
Kertyneet poistot 1.1.2016 -2,2 -2,2 -4,4
Tilikauden poistot -0,2 -0,3 -0,4
Kertyneet poistot 31.12.2016 -2,3 -2,4 -4,8
Kirjanpitoarvo 31.12.2016 0,2 0,4 0,6

Muut pitkéa-

vaikutteiset
M€ Oikeudet menot Yhteensa
Hankintameno 1.1.2015 2,5 2,8 5,3
Lisdykset 0,0 0,0
Hankintameno 31.12.2015 2,5 2,8 5,3
Kertyneet poistot 1.1.2015 -2,0 -1,9 -3,9
Tilikauden poistot -0,2 -0,3 -0,4
Kertyneet poistot 31.12.2015 -2,2 -2,2 -4,4
Kirjanpitoarvo 31.12.2015 0,3 0,6 1,0

M€ 1-12/2016 1-12/2015
Sijoitusten arvonmuutokset
Rahoitusarvopapereiden arvonmuutokset 0,4
Yhteensa 0,4
M€ 1-12/2016 1-12/2015
Korko- ja muut rahoituskulut
Saman konsernin yrityksille 0,0
Muille -6,0 -4,8
Yhteensa -6,0 -4,8
Rahoitustuotot ja -kulut yhteensa 2,2 130,7
8. Tilinpaatossiirrot
M€ 1-12/2016 1-12/2015
Konserniavustukset, saadut 81,9 39,0
Poistoeron muutos koneista ja kalustosta 0,0 0,0
Yhteensa 81,9 39,0
9. Tuloverot
M€ 1-12/2016 1-12/2015
Tuloverot varsinaisesta toiminnasta 16,9 8,5
Tuloverot aikaisemmilta tilikausilta 0,0
Yhteensi 16,9 8,5
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11. Aineelliset hyodykkeet Muu 12. Sijoitukset Osakkuus- Muut

Koneet ja aineellinen Tytaryhtio- yritys- osakkeet ja
M€ Maa-alueet kalusto omaisuus Yhteensa M€ osakkeet osakkeet osuudet Yhteensa
Hankintameno 1.1.2016 5,2 1,7 0,2 7.1 Hankintameno 1.1.2016 82,6 0,2 0,9 83,6
Lisdykset 0,0 0,0 Hankintameno 31.12.2016 82,6 0,2 0,9 83,6
Vahennykset -0,3 0,0 0,0 -0,3
Kirjanpitoarvo 31.12.2016 82,6 0,2 0,9 83,6
Hankintameno 31.12.2016 4,9 1,7 0,2 6,8
Kertyneet poistot 1.1.2016 -1,3 -1,3 Osakkuus- Muut
- ) Tytaryhtio- yritys- osakkeet ja
Tilikauden poistot 0.2 0.2 M€ osakkeet osakkeet osuudet Yhteensa
Vahennykset 0,0 0,0
Hankintameno 1.1.2015 82,6 0,2 0,9 83,6
Kertyneet poistot 31.12.2016 -1,5 -1,5
Vahennykset 0,0 0,0
Kirjanpitoarvo 31.12.2016 4,9 0,2 0,2 53 Kirjanpitoarvo 31.12.2015 82,6 0,2 0,9 83,6
Muu Arvonkorotukset 1.1. 2,1 2,1
Koneet ja aineellinen Vahennykset 2.1 2.1
M€ Maa-alueet kalusto omaisuus Yhteensa
Arvonkorotukset 31.12. 0,0 0,0
Hankintameno 1.1.2015 5,2 1,7 0,2 7.1
Liséykset 0.1 0.1 Kirjanpitoarvo 31.12.2015 82,6 0,2 0,9 83,6
Vahennykset -0,1 -0,1
Hankintameno 31.12.2015 5,2 1,7 0,2 71
Kertyneet poistot 1.1.2015 1.1 1.1
Tilikauden poistot -0,2 -0,2
Vahennykset 0,1 0,1
Kertyneet poistot 31.12.2015 -1,3 -1,3
Kirjanpitoarvo 31.12.2015 5,2 0,4 0,2 5,8
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13. Pitkdaikaiset saamiset

14. Lyhytaikaiset saamiset

M€ 31.12.2016 31.12.2015 M€ 31.12.2016 31.12.2015
Lainasaamiset saman konsernin yrityksilta 569,6 340,1 Myyntisaamiset 0,0
Lainasaamiset muilta 0,1 0,1 Saman konsernin yrityksilta
Siirtosaamiset 1,7 0,3 Myyntisaamiset 2,1 1,6
Yhteensa 571.4 340,5 Muut saamiset 85,1 96,2
Siirtosaamiset 1,9
M€ 31.12.2016 31.12.2015 Saman konsernin yrityksiltad yhteensa 87,1 99,7
Lainasaamiset 0,1 0,1
Liikkeelle laskettujen joukkovelkakirja- .
lainojen pitk&aikaisissa saamisissa Muut saamiset 0,0 0,0
olevat liikkeellelaskukulut 1,7 0,3 . .
Siirtosaamiset 0,4 0,1
Yhteensa 87,6 99,9
M€ 31.12.2016 31.12.2015
Liikkeelle laskettujen joukkovelkakirja-
lainojen lyhytaikaisissa saamisissa
olevat liikkeellelaskukulut 0,3 0,1
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15. Oma paaoma

Laskelma jakokelpoisesta omasta pddomasta

M€ 31.12.2016 31.12.2015 M€ 31.12.2016 31.12.2015
Osakepasaoma 1.1. 58,0 58,0 Sijoitetun vapaan oman padoman
rahasto 17,9 17,9
Osakepaioma 31.12. 58,0 58,0
Voitto edellisilta tilikausilta 67,2 11,3
Ylikurssirahasto 1.1. 35,8 35,8
Tilikauden voitto 67,5 159,6
Ylikurssirahasto 31.12. 35,8 35,8
Yhteensa 152,6 188,7
Arvonkorotusrahasto 1.1. 2,1
Vahennykset -2,1
Arvonkorotusrahasto 31.12. Emoyhtion osakepddoma osakelajeittain
Muut rahastot 1.1.
M kpl 31.12.2016 31.12.2015
Vararahasto 1.1. 0,0 0,0
Vararahasto 3112. 0.0 0.0 A-sarja (20 aanta/osake) 7.4 7.4
Sijoitetun vapaan oman paaoman rahasto 1.1. 17,9 17,9
Sijoitetun vapaan oman padoman rahasto 31.12. 17,9 17,9
Muut rahastot 31.12. 17,9 17,9 16. Tilinpaatossiirtojen kertyma
Edellisten tilikausien voitto 1.1. 170,9 33,5
M€ 31.12.2016 31.12.2015
Osingonjako -103,6 -22,2
Edellisten tilikausien voitto 31.12. 67,2 11,3 Kertynyt poistoero
Tilikauden voitto 67,5 159,6 Koneista ja kalustosta 0,0 0,0
Yhteensi 246,4 282,6 Yhteensi 0,0 0.0
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17. Pitkdaikainen vieras pddoma

19. Johdannaissopimukset

M€ 31.12.2016 31.12.2015 M€ 31.12.2016 31.12.2015
Lainat rahoituslaitoksilta 35,9 7,0 Koronvaihtosopimukset
Joukkovelkakirjalainat 300,0 100,0 Nimellisarvo 86,4 56,8
Siirtovelat, palkat 0,5 1,1 Kaypa arvo -0,9 -0,5
Yhteensa 336,5 108,1
Koronvaihtosopimuksiin sovelletaan suojauslaskentaa, silla niiden ehdot vastaavat suojat-
tujen lainasopimusten ehtoja. Koronvaihtosopimuksia ei ole kirjattu tulosvaikutteisesti. Jos
johdannaisen kesto on pidempi kuin laina, niin talldin laina tullaan jatkamaan erittain suu-
18. Lyhytaikainen vieras pddoma rella todennakoisyydella.
M€ 31.12.2016 31.12.2015
20. Vakuudet ja vastuusitoumukset
Lainat rahoituslaitoksilta, seuraavan
tilikauden lyhennykset 1,0 0,4 M€ 31.12.2016 31.12.2015
Ostovelat 0,8 0,4
o ) Velat, jotka erdantyvat myohemmin kuin 5 vuoden
Velat saman konsernin yrityksille kuluttua
Ostovelat 0.1 0,0 Markkinalainat 228,2 1,4
Muut velat 22,9 26,4
Velat, joiden vakuudeksi annettu
Muut velat 142,2 110,0
B kiinnityksia ja osakkeita kiinteistoihin
Siirtovelat
) Lainat rahoituslaitoksilta 2,2 2,4
Rahoitusvelat 2,7 2,0
o . Annetut kiinnitykset 4,1 4,9
Palkat sosiaalikuluineen 1,6 0,8
Annetut takaukset
Verovelat 8,4 3,0
. Omavelkainen takaus 191,7 210,4
Yhteensa 179,6 1431
Ulkopuolisilta saatujen takausten vastavakuus 8,1 8,6
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21. Muut vastuut

Autojen leasingvastuut

M€ 31.12.2016 31.12.2015

Autojen leasingvastuut
Seuraavana tilikautena maksettavat 0,1 0,1

Myoéhemmin maksettavat 0,0 0,8

Séhkén suojaus

S&hkon hankintaa suojattiin pohjoismai-
sessa sahkoporssissa Nordpoolissa notee-
ratuilla sdhkodjohdannaisilla VVO-konsernin
hyvéaksytyn riskipolitiikan mukaisesti. Vuo-
sille 2017-2021 tehtyjen suojausten mark-
kina-arvo tilinpaatoshetkella oli -386 419,01
(-1 209 081,75) euroa. Realisoitumaton-
ta arvonmuutosta ei ole otettu huomioon
VVO-yhtyma Oyj:n tuloksessa tai taseessa.
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Toimintakertomuksen ja tilinpiiitoksen
allekirjoitukset

Helsingissd maaliskuun 3. paivana 2017

Riku Aalto Mikko Mursula

hallituksen puheenjohtaja hallituksen varapuheenjohtaja
Matti Harjuniemi Olli Luukkainen Jorma Malinen

Reima Rytsola Jan-Erik Saarinen Ann Selin

Jani Nieminen
toimitusjohtaja

Suoritetusta tilintarkastuksesta on tanaan annettu kertomus.

Helsingissad maaliskuun 3. pdivana 2017

KPMG Oy Ab

Esa Kailiala, KHT
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Tilintarkastuskertomus

VVO-yhtyma Oyj:n yhtiokokoukselle

Tilinpaatoksen tilintarkastus

Lausunto
Olemme tilintarkastaneet VVO-yhtyma
Oyij:n (y-tunnus 0116336-2) tilinpaatdksen
tilikaudelta 1.1.-31.12.2016. Tilinpaatds sisal-
taa konsernin taseen, tuloslaskelman, laajan
tuloslaskelman, laskelman oman pddoman
muutoksista, rahavirtalaskelman ja liitetie-
dot, mukaan lukien yhteenveto merkittavim-
mista tilinpdatoksen laatimisperiaatteista,
sekd emoyhtion taseen, tuloslaskelman, ra-
hoituslaskelman ja liitetiedot.
Lausuntonamme esitdmme, ettd kon-
sernitilinpaatds antaa oikean ja riittavan ku-
van konsernin taloudellisesta asemasta se-
ka sen toiminnan tuloksesta ja rahavirrois-
ta EU:ssa kayttoon hyvaksyttyjen kansain-
vélisten tilinpaatosstandardien (IFRS) mu-
kaisesti, tilinpaatos antaa oikean ja riitta-
van kuvan emoyhtion toiminnan tuloksesta
ja taloudellisesta asemasta Suomessa voi-
massa olevien tilinpdatoksen laatimista
koskevien sadnndsten mukaisesti ja tayttaa
lakisdateiset vaatimukset.

Lausunnon perustelut

Olemme suorittaneet tilintarkastuksen Suo-
messa noudatettavan hyvan tilintarkastus-
tavan mukaisesti. Hyvan tilintarkastustavan
mubkaisia velvollisuuksiamme kuvataan tar-
kemmin kohdassa Tilintarkastajan velvolli-
suudet tilinpaatoksen tilintarkastuksessa.

Olemme riippumattomia emoyhtiosté ja
konserniyrityksistd niiden Suomessa nou-
datettavien eettisten vaatimusten mukai-
sesti, jotka koskevat suorittamaamme tilin-
tarkastusta ja olemme tayttadneet muut nai-
den vaatimusten mukaiset eettiset velvolli-
suutemme.

Kasityksemme mukaan olemme hankki-
neet lausuntomme perustaksi tarpeellisen
madaran tarkoitukseen soveltuvaa tilintar-
kastusevidenssia.

Olennaisuus

Tarkastuksemme laajuuteen on vaikuttanut
soveltamamme olennaisuus. Olennaisuus
on maéaritetty perustuen ammatilliseen har-
kintaamme ja se ohjaa tarkastustoimenpitei-
den luonteen, ajoituksen ja laajuuden maa-
rittdmisessa, seka todettujen virheellisyyk-
sien vaikutusten arvioimisessa suhteessa ti-
linpaatokseen kokonaisuutena. Olennaisuu-

den taso perustuu arvioomme sellaisten vir-
heellisyyksien suuruudesta, joilla yksin tai
yhdessa voisi kohtuudella odottaa olevan
vaikutusta tilinpaatoksen kayttajien tekemiin
taloudellisiin paatoksiin. Olemme ottaneet
huomioon myos sellaiset virheellisyydet, jot-
ka laadullisten seikkojen vuoksi ovat mieles-
tdmme olennaisia tilinpaatoksen kayttéjille.

Tilintarkastuksen kannalta keskeiset seikat
Tilintarkastuksen kannalta keskeiset seikat
ovat seikkoja, jotka ammatillisen harkintam-
me mukaan ovat olleet merkittavimpia tar-
kastuksen kohteena olevan tilikauden tilin-
tarkastuksessa. Ndma seikat on otettu huo-
mioon tilinpaatokseen kokonaisuutena koh-
distuneessa tilintarkastuksessamme seka
laatiessamme siitd annettavaa lausuntoa,
emmeka anna naista seikoista erillista lau-
suntoa.

Olemme ottaneet tilintarkastuksessam-
me huomioon riskin siita, etta johto sivuut-
taa kontrolleja. Tahan on siséltynyt arvioin-
ti siitd, onko viitteita sellaisesta johdon tar-
koitushakuisesta suhtautumisesta, josta ai-
heutuu vaarinkaytoksesta johtuvan olen-
naisen virheellisyyden riski.
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Tilintarkastuksen kannalta
keskeiset seikat

Kuinka kyseisia seikkoja kasiteltiin
tilintarkastuksessa

Sijoituskiinteistéjen arvostaminen (Laadintaperiaatteet ja liitetieto 11).

Tilintarkastuksen kannalta
keskeiset seikat

Kuinka kyseisia seikkoja kasiteltiin
tilintarkastuksessa

Liikevaihto: vuokratuottojen kirjaaminen (Laadintaperiaatteet).

- Kaypaan arvoon arvostettavat sijoituskiin- - Olemme arvioineet laskelmissa kaytettyja
teistot (4 228 milj. euroa) muodostavat johdon harkintaa edellyttavia oletuksia
92 % konsernitaseen loppusummasta ja merkittavimpien kdypien arvojen
31.12.2016. Arvostamisessa kaytettaviin muutosten perusteita. Olemme myds
ennusteisiin liittyvista arvioista ja tasear- testanneet laskentaan liittyvia yhtiossa
vojen merkittdvyydesta johtuen sijoitus- kaytossa olevia kontrolleja.
kiinteistéjen arvostaminen on konsernin
tilintarkastuksessa keskeinen seikka. - Tarkastukseen on osallistunut arvon-

maarityksen asiantuntijoitamme, jotka

ovat pistokokein testanneet laskelmien
teknista oikeellisuutta ja verranneet
kaytettyja oletuksia markkina- ja toimiala-
kohtaisiin tietoihin.

- Sijoituskiinteistdjen kadyvat arvot maaritel-
laan kiinteistokohtaisesti kauppa-arvoihin,
tuottoarvoihin tai hankintamenoihin
perustuen. Naiden taustalla olevien
keskeisten oletusten maarittely edellyttaa
johdon harkintaa mm. tuottovaatimusten, - Olemme haastatelleet konsernin kayt-
yllapitokulujen ja vertailukauppojen tdmaa ulkopuolista auktorisoitua kiin-
valinnan osalta. teistdarvioijaa (AKA) arvioidaksemme

konsernin arvonmaarityksesséa kayttaman
menetelméan asianmukaisuutta.

- Olemme arvioineet sijoituskiinteistoja
koskevien liitetietojen asianmukaisuutta.

- Konsernin liikevaihto koostuu lahes
yksinomaan sijoituskiinteistdjen vuokra-
tuotoista.

- Toimialalle on tunnusomaista laaja
vuokrasopimuskanta, johon liittyy
kuukausittain suuri maaréa laskutus- ja
maksutapahtumia.

- Olemme arvioineet ja testanneet
vuokratuottojen oikeellisuuteen liittyvia
kontrolleja liikevaihdon taydellisyyden ja
oikeellisuuden arvioimiseksi.

Kiinteistokaupat ja -investoinnit (Laadintaperiaatteet ja liitetieto 11)

- Tilikaudella 2016 toteutui kaksi tavan-
omaista suurempaa asuntokannan kaup-
pakokonaisuutta. Konserni osti 2 274
asuntoa ja myi 9 011 asuntoa tilikaudella.
Lisdksi 649 asuntoa valmistui tilikaudella
ja rakenteilla oli 1 536 asuntoa tilikauden
lopussa. Kauppakirjat voivat sisaltaa
sopimusehtoja, jotka vaativat johdon
harkintaa kaupan tuloutushetken tai
-maaran osalta.

- Olemme arvioineet sisdisen valvonnan
jarjestelyja ja testanneet kontrolleja,
jotka liittyvat kiinteistokauppojen ja
-investointiprojektien hyvaksymiseen.

- Aineistotarkastustoimenpiteemme
ovat sisaltaneet merkittavimpien
kiinteistokauppojen kirjanpitokasittelyyn
liittyvan dokumentaation asianmukai-
suuden arviointia.
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Tilintarkastuksen kannalta
keskeiset seikat

Kuinka kyseisia seikkoja kasiteltiin
tilintarkastuksessa

Korollisten velkojen ja johdannaisten kirjanpitokasittely

(Laadintaperiaatteet ja liitetiedot 21 ja 22)

- Tilikauden 2016 paattyessa konsernin
korollisten velkojen maara on 2 123 milj.
euroa, joka on 46 % konsernitaseen
loppusummasta.

- Konsernilla on kdyp&an arvoon arvos-
tettavia korkojohdannaisinstrumentteja,
joiden nimellisarvo on 1273 milj. euroa
31.12.2016. VVO kayttda johdannaissopi-
muksia padasiassa korkoriskiltd suojau-
tumiseen. Konserni soveltaa suojauslas-
kentaa niihin korkojohdannaisiin, jotka
tayttavat suojauslaskennan edellytykset.

- Tarkastustoimenpiteisiimme on sisal-
tynyt rahoitusinstrumenttien kirjaus- ja
arvostusperiaatteiden asianmukaisuuden
arviointia seka niiden oikeellisuuteen ja
arvostukseen liittyvien kontrollien
testausta.

- Testasimme rahoituserien arvostusten
ja jaksotusten oikeellisuutta valitsemalla
tarkastuksen kohteeksi yksittéaisia
tapahtumia pistokokein.

- Olemme arvioineet konsernin soveltaman
suojauslaskennan asianmukaisuutta.

- Olemme arvioineet korollisia velkoja ja
johdannaisia koskevien liitetietojen
asianmukaisuutta.

se oo

Tilinpaatosta koskevat hallituksen ja
toimitusjohtajan velvollisuudet

Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat tilin-
paatdksen laatimisesta siten, etta konserni-
tilinpdatos antaa oikean ja riittavan kuvan
EU:ssa kayttoon hyvaksyttyjen kansainvalis-
ten tilinpaatosstandardien (IFRS) mukaisesti
ja siten, etta tilinpaatos antaa oikean ja riit-
tédvan kuvan Suomessa voimassa olevien ti-
linpaatoksen laatimista koskevien sdannos-
ten mukaisesti ja tayttaa lakisdateiset vaa-
timukset. Hallitus ja toimitusjohtaja vastaa-

vat my0s sellaisesta sisdisesta valvonnasta,
jonka ne katsovat tarpeelliseksi voidakseen
laatia tilinpdatoksen, jossa ei ole vaarinkay-
toksesta tai virheesta johtuvaa olennaista
virheellisyytta.

Hallitus ja toimitusjohtaja ovat tilinpaa-
tostd laatiessaan velvollisia arvioimaan
emoyhtion ja konsernin kykya jatkaa toi-
mintaansa ja soveltuvissa tapauksissa esit-
tdmaan seikat, jotka liittyvat toiminnan jat-
kuvuuteen ja siihen, etta tilinpaatds on laa-
dittu toiminnan jatkuvuuteen perustuen.

Tilinpaatds laaditaan toiminnan jatkuvuu-
teen perustuen, paitsi jos emoyhtio tai kon-
serni aiotaan purkaa tai toiminta lakkauttaa
tai ei ole muuta realistista vaihtoehtoa kuin
tehda niin.

Tilintarkastajan velvollisuudet
tilinpaatoksen tilintarkastuksessa
Tavoitteenamme on hankkia kohtuullinen
varmuus siita, onko tilinpdatoksessa koko-
naisuutena vaarinkaytoksesta tai virheesta
johtuvaa olennaista virheellisyytta, seka an-
taa tilintarkastuskertomus, joka siséltaa lau-
suntomme. Kohtuullinen varmuus on korkea
varmuustaso, mutta se ei ole tae siita, etta
olennainen virheellisyys aina havaitaan hy-
van tilintarkastustavan mukaisesti suoritet-
tavassa tilintarkastuksessa. Virheellisyyksia
voi aiheutua vaarinkaytoksesta tai virhees-
t4, ja niiden katsotaan olevan olennaisia, jos
niiden yksin tai yhdessé voitaisiin kohtuu-
della odottaa vaikuttavan taloudellisiin paa-
toksiin, joita kayttajat tekevat tilinpaatoksen
perusteella.

Hyvan tilintarkastustavan mukaiseen ti-
lintarkastukseen kuuluu, ettd kaytdmme
ammatillista harkintaa ja sailytdmme am-
matillisen skeptisyyden koko tilintarkastuk-
sen ajan. Lisaksi:

Tunnistamme ja arvioimme vaarinkay-
toksesta tai virheesta johtuvat tilinpaatok-
sen olennaisen virheellisyyden riskit, suun-
nittelemme ja suoritamme naihin riskei-

hin vastaavia tilintarkastustoimenpiteita

ja hankimme lausuntomme perustaksi tar-
peellisen mé&aran tarkoitukseen soveltu-
vaa tilintarkastusevidenssia. Riski siita, etta
vaarinkaytoksestd johtuva olennainen vir-
heellisyys jaa havaitsematta, on suurempi
kuin riski siitd, ettd virheesta johtuva olen-
nainen virheellisyys jaa havaitsematta, sil-
|a vaarinkaytokseen voi liittya yhteistoimin-
taa, vadrentamistd, tietojen tahallista esit-
tamatta jattamistd tai virheellisten tieto-
jen esittamista taikka sisdisen valvonnan si-
vuuttamista.

Muodostamme kasityksen tilintarkas-
tuksen kannalta relevantista sisdisestéa val-
vonnasta pystydksemme suunnittelemaan
olosuhteisiin ndhden asianmukaiset tilin-
tarkastustoimenpiteet mutta emme sii-
na tarkoituksessa, ettd pystyisimme anta-
maan lausunnon emoyhtion tai konsernin
sisdisen valvonnan tehokkuudesta.

Arvioimme sovellettujen tilinpaatoksen
laatimisperiaatteiden asianmukaisuutta se-
ka johdon tekemien kirjanpidollisten arvioi-
den ja niista esitettavien tietojen kohtuul-
lisuutta.

Teemme johtopaatoksen siita, onko hal-
lituksen ja toimitusjohtajan ollut asianmu-
kaista laatia tilinpdatos perustuen oletuk-
seen toiminnan jatkuvuudesta, ja teemme
hankkimamme tilintarkastusevidenssin pe-
rusteella johtopaatoksen siitd, esiintyyko
sellaista tapahtumiin tai olosuhteisiin liitty-
vaa olennaista epavarmuutta, joka voi an-
taa merkittavaa aihetta epailld emoyhtion
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tai konsernin kykya jatkaa toimintaansa.
Jos johtopaatoksemme on, ettd olennaista
epavarmuutta esiintyy, meidan taytyy kiin-
nittaa tilintarkastuskertomuksessamme lu-
kijan huomiota epavarmuutta koskeviin ti-
linpaatoksessa esitettaviin tietoihin tai, jos
epavarmuutta koskevat tiedot eivét ole riit-
tavia, mukauttaa lausuntomme. Johtopaa-
toksemme perustuvat tilintarkastuskerto-
muksen antamispéivadn mennessa hankit-
tuun tilintarkastusevidenssiin. Vastaiset ta-
pahtumat tai olosuhteet voivat kuitenkin
johtaa siihen, ettei emoyhti6 tai konserni
pysty jatkamaan toimintaansa.

Arvioimme tilinpaatoksen, kaikki tilin-
paatoksessa esitettavat tiedot mukaan lu-
kien, yleistad esittamistapaa, rakennetta ja
sisaltoa ja sitd, kuvastaako tilinpaatos sen
perustana olevia liiketoimia ja tapahtumia
siten, ettd se antaa oikean ja riittdvan ku-
van.

Hankimme tarpeellisen maaran tarkoi-
tukseen soveltuvaa tilintarkastusevidenssia
konserniin kuuluvia yhteisdja tai liikketoimin-
toja koskevasta taloudellisesta informaa-
tiosta pystydksemme antamaan lausunnon
konsernitilinpaatoksesta. Vastaamme kon-
sernin tilintarkastuksen ohjauksesta, val-
vonnasta ja suorittamisesta. Vastaamme ti-
lintarkastuslausunnosta yksin.

Kommunikoimme hallintoelinten kanssa
muun muassa tilintarkastuksen suunnitel-
lusta laajuudesta ja ajoituksesta sekd mer-
kittavista tilintarkastushavainnoista, mu-

kaan lukien mahdolliset sisdisen valvonnan
merkittavat puutteellisuudet, jotka tunnis-
tamme tilintarkastuksen aikana.

Lisdksi annamme hallintoelimille vah-
vistuksen siita, ettd olemme noudattaneet
riippumattomuutta koskevia relevantteja
eettisid vaatimuksia, ja kommunikoimme
niiden kanssa kaikista suhteista ja muis-
ta seikoista, joiden voi kohtuudella ajatel-
la vaikuttavan riippumattomuuteemme, ja
soveltuvissa tapauksissa niihin liittyvista
varotoimista.

Paatdmme, mitkd hallintoelinten kans-
sa kommunikoiduista seikoista olivat mer-
kittdvimpia tarkasteltavana olevan tilikau-
den tilintarkastuksessa ja néin ollen ovat
tilintarkastuksen kannalta keskeisid. Ku-
vaamme kyseiset seikat tilintarkastusker-
tomuksessa, paitsi jos sdadds tai maarays
estda kyseisen seikan julkistamisen tai kun
aarimmaisen harvinaisissa tapauksissa to-
teamme, ettei kyseisestd seikasta viesti-
té tilintarkastuskertomuksessa, koska sii-
td aiheutuvien epéedullisten vaikutusten
voitaisiin kohtuudella odottaa olevan suu-
remmat kuin téllaisesta viestinnésta koitu-
va yleinen etu.

Muut raportointivelvoitteet

Muu informaatio

Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat muusta
informaatiosta. Muu informaatio kasittaa toi-
mintakertomukseen ja vuosikertomukseen

sisdltyvan muun informaation kuin tilinpaa-
toksen ja sitad koskevan tilintarkastuskerto-
muksen. Olemme saaneet toimintakerto-
muksen kdyttddmme ennen tdman tilintar-
kastuskertomuksen antamispéivaa, ja odo-
tamme saavamme vuosikertomuksen kayt-
toomme kyseisen paivan jalkeen.

Tilinpaatosta koskeva lausuntomme ei
kata muuta informaatiota.

Velvollisuutenamme on lukea edelld yk-
sildity muu informaatio tilinpaatdksen tilin-
tarkastuksen yhteydessad ja tatad tehdes-
sdmme arvioida, onko muu informaatio
olennaisesti ristiriidassa tilinpaatoksen tai
tilintarkastuksessa hankkimamme tieta-
myksen kanssa tai vaikuttaako se muutoin
olevan olennaisesti virheellistd. Toimin-
takertomuksen osalta velvollisuutenam-
me on lisdksi arvioida, onko toimintakerto-
mus laadittu sen laatimiseen sovellettavien
sdannosten mukaisesti.

Lausuntonamme esitamme, etta toimin-
takertomuksen ja tilinpdatoksen tiedot ovat
yhdenmukaisia ja ettd toimintakertomus
on laadittu toimintakertomuksen laatimi-
seen sovellettavien sdanndésten mukaisesti.

Jos teemme toimintakertomukseen si-
saltyvaan informaatioon kohdistamamme
tyon perusteella johtopaatoksen, ettd ky-
seisessd muussa informaatiossa on olen-
nainen virheellisyys, meidan on raportoita-
va tasta seikasta. Meilla ei ole tdman asian
suhteen raportoitavaa.

Muut lausunnot

Puollamme tilinpaatoksen vahvistamista.
Hallituksen esitys taseen osoittaman voiton
kdyttdmisesta on osakeyhtiolain mukainen.
Puollamme vastuuvapauden myoéntamista
hallituksen jasenille seka toimitusjohtajalle
tarkastamaltamme tilikaudelta.

Helsingissa 3. maaliskuuta 2017
KPMG QY AB

Esa Kailiala

KHT
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