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TOIMITUSJOHTAJAN
KOMMENTTI

Orava Asuntorahaston ensimmaisen vuosipuoliskon tulos
oli tavoitteen mukainen. Katsauskauden aikana paatettiin
hankinnoista, jotka nostavat sijoituskiinteistdjen kayvan
arvon yli 100 miljoonan euron.

Asuntojen hintakehitys on vuonna 2014 pysynyt vaatimat-
tomana hetkon yleisen taloustilanteen pitkittymisen myota.
Vallinnut markkinatilanne on toisaalta tarjonnut tukkuostajalle
mahdollisuuden tehda hyvia hankintoja. Katsauskaudella
toteutettiin 249 huoneiston hankinta seka sovittiin 26 huo-
neiston hankinnasta yhteensa kymmenesta eri kohteesta 21,1
miljoonalla eurolla. Asuntorahaston omistamien sijoituskiin-
teistojen kaypéa arvo kasvoi vuoden 2013 lopun 79,2 miljoo-
nasta eurosta kesakuun lopun 100,5 miljoonaan euroon.

Toisen vuosineljanneksen 14-306.2014 taloudellinen
vuokrausaste oli 92,7 %, koko katsauskauden 1.1-306.2014
vuokrausasteen ollessa 874 %. Vilme vuoteen verrattuna
alempi vuokrausaste johtuu ennen kaikkea tyhjind hankittujen
uusien huoneistojen vaitkutuksesta. Asuntomarkkinoiden
vaikea tilanne on hejjastunut yhtion huoneistomyynteinin ja
tavoitellusta myynnista on jaaty jalkeen.

Sijoituskiinteistojen hoito- ja korjauskuluihin et liittynyt

yllattavia kulueria. Toisella vuosineljanneksella hoitokulut

laskivat ensimmaisesta vuosineljanneksesta kausivaintelun vai-
kutuksesta. Korjauskulut olivat kokonaisuutena jonkin verran
suunnitellun mukaisen tason alapuolella.

Orava Asuntorahaston osakkeenomistajien maara jatkoi
kasvua ja oli heindkuussa noin 4 800. Yhtion osakkeen
kaupankaynti Helsingin Porssissa on jatkunut vilkkaana;
keskimaarainen paivavainto tammi-kesakuussa 2014 on ollut
yli 289 000 euroa. Kesakuun lopussa yhtid laski suunnatuissa
anneissa likkeelle 418 923 uutta osaketta. Uusille osakkeille et
makseta osinkoa vuonna 2014.

Yhtiokokous 18.3.2014 paatti vuosineljanneksittain mak-
settavaksi osingoksi 0,28 euroa osakkeelta. Osinko maksetaan
aina vuosineljanneksen vimeisena arkipaivana. Yhteensa
vuonna 2014 osinkoa vuoden 2013 tuloksesta maksetaan 1,12
euroa osakkeelta eli vajaat 10 prosenttia vuoden 2014 alun
osakekohtaiselle nettovarallisuudelle. Katsauskaudella osinkoa
on maksettu 0,56 euroa osakkeelta.

Yhtio arvioi edelleen, etta vuonna 2014 silla on hyvat
edellytykset yllapitaa hyvaa kannattavuutta ja saavuttaa 10

prosentin oman paaoman kokonaistuottotavoite.
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14.-30.6.2014

Liikevainto 4,1 miljoonaa euroa (1.4.-30.6.2013:
1,9 miljoonaa euroa)

Laaja voitto 24 miljoonaa euroa (1,3 miljoonaa euroa)
Tulos/osake 0,58 euroa (0,86 euroa)
laloudellinen vuokrausaste 92,7 % (95,5 %)
Bruttovuokratuotto 6,8 % (8,2 %)
Nettovuokratuotto 4,9 % (4,7 %)

Voitot myynneista ja arvonmuutoksista 2,6
miljoonaa euroa (1,2 miljoonaa euroa)

Jaetut osingot katsauskaudella yhteensa 0,28

euroa/osake (0,27 euroa/osake)

1.1.-30.6.2014

Liikevaihto 8,4 miljoonaa euroa (1.4.-30.6.2013
2,0 miljoonaa euroa)

Laaja voitto 4,8 miljoonaa euroa (0,8 miljoonaa euroa)
Tulos/osake 1,15 euroa (0,49 euroa)

Taloudellinen vuokrausaste 874 % (95,5 %)
Bruttovuokratuotto 6,6 % (8,1 %)
Nettovuokratuotto 4,2 % (4,7 %)

Voitot myynneista ja arvonmuutoksista 5,6
miljoonaa euroa (0,7 miljoonaa euroa)

Jaetut osingot katsauskaudella yhteensa 0,56

euroa/osake (0,54 euroa/osake)

Orava Asuinkiinteistérahasto Oyj:n ("Orava Asun
torahasto”) osakekohtainen nettovarallisuus kasvoi
12,10 euroon (+4,9%), kun se vuoden alussa oli 11,54
euroa. Yhtio on jatkanut kasvuaan ja sijoituskiin-
teistdjen arvo paatyi katsauskauden lopussa 100,5
miljoonaan eurooon (31.12.2013: 79,2 miljoonaa

euroa)




TOIMINTAYMPARISTO

Kansantalous
Suomen bruttokansantuotteen kasvun ennustetaan
kuluvana vuonna olevan -0,2% - +0,7% ja ensi
vuonna noin +0,6% - +2,0%. Asuntomarkkinoihin
kannalta keskeisen yksityisen kulutuksen kasvuksi
ennustetaan talle vuodelle noin -0,5% - +04% ja
vuodelle 2015 +0,4% - +1,1%. Euroalueen markki-
nakorkojen taso on edelleen alentunut ja lyhyiden
markkinakorkojen myos odotetaan pysyvan alle
2 prosentissa seuraavien 4-5 vuoden ajan. Arvion
perusteena edella on kaytetty 15 Suomen talous-
kehityksesta ennusteita tekevan tahon tuoreimpia
julkaistuja suhdanne-ennusteita ja Euroopan Kes-
kuspankin julkaiseman eurokorkokayran perusteella
laskettuja markkinoiden korko-odotuksia.

Hetkot, joskin hitaasti piristymaéssa olevat talous-
nakymat edelleen vaimentavat asuntomarkkinoita,
jolta toisaalta entisestaankin alentunut korkotaso

tukee.

Asuntomarkkinoiden kysynta
Kotitaloudet nostivat huhti-kesakuussa 2014 uusia

asuntolainoja Suomen Pankin tilastojen mukaan

4,1 mrd. eurolla eli 1% véhemman kuin vastaavana
ajankohtana vuosi sitten. Euromaaraisten asuntolai-
nojen kanta oli kesakuun lopussa 89,0 mrd. euroa ja
asuntolainakannan vuosikasvu 1,8%.

Vanhojen asuntojen keskimaarainen markkinoin-
tiatka koko maassa Etuovi.comin mukaan nousi
maaliskuun 103 paivasta kesédkuussa 119 paivaan, kun
se vuosi sitten kesakuussa oli 92 paivaa.

Asuntomarkkinoiden kysyntatilanne on pysynyt

heikkona.

Asuntomarkkinoiden tarjonta
Asuinkerrostalojen rakennuslupia myonnettiin
toukokuussa Tilastokeskuksen mukaan 1 741
asunnolle, joka oli 1% enemman kuin vuosi sitten.
Vastaavasti tammi-toukokuussa rakennuslupia
kerrostaloasunnoille myoénnettiin yhteensa 8 481
kappaletta eli 25% enemman kuin vuotta aiemmin.
Asuinkerrostaloille myonnettyjen rakennuslupien
liukuvan vuosisumman vuosimuutos puolestaan
oli 0%.

Kaynnissa olevan uudisrakentamisen arvoa

kuvaavan asuntorakentamisen volyymi-indeksin 3

kuukauden muutos huhtikuussa oli -7% ja muutos
vuodentakaiseen -13%.
Tarjonnan supistuminen asuntomarkkinoilla on

edelleen jatkunut.

Asuntomarkkinoiden hinnat, vuokrat ja tuotot
Vuoden 2014 toisella neljanneksella vapaarahoitteis-
ten asuntojen vuokrat nousivat edellisesta vuodesta
3,3%. Asuntojen hintojen muutos toisella vuosinel-
janneksella oli -0,3% vuodentakaisesta. Asuntohinto-
jen suhde vuokriin on jonkin verran pitkan aikavalin
keskiarvon alapuolella; toisen vuosineljanneksen
nelidhinnoista ja vuokrista laskettuna suhde oli 15,9.
Nelidhintojen ja vuosivuokrien suhteen 40 vuoden
keskiarvo Suomessa on 16,7

Odotamme edelleen seuraavan 12 kuukauden
atkana koko maan asuntohintojen alkavan hieman
nousta ja vapaarahoitteisten asuntojen vuokrien
nousuvauhdin pysyvan likimain ennallaan, jos
markkinoiden korko-odotukset ja talousennusteet
toteutuvat keskeisilta asuntomarkkinoihin vaikutta-

vilta osiltaan.



VUOKRAUSTOIMINTA

Vuokraustoiminnan kayttoasteet olivat katsaus-
kaudella edellisvuotta alhaisemmalla tasolla. Tahan
ovat ensisijassa vaikuttaneet vuoden 2013 lopussa
ja sen jalkeen tehdyt hankinnat, joissa vuokraamat-
tomina hankittujen huoneistojen osuus on ollut
alempaa suurempi. Lisaksi pitkittynyt heikko yleinen
taloustilanne on osaltaan jonkin verran vaikeuttanut
vuokrausta.

Toisen vuosineljanneksen taloudellinen vuokraus-
aste oli 92,7 %, kun se koko katsauskaudella tammi-
kesdkuussa oli 874%.

Asuinhuoneistoja katsauskauden lopussa oli
yhteenséa 1 002 kappaletta (2013: 491 kappaletta)
ja huoneistoja yhteensa 1 024. Vuokrasopimuksia

oli katsauskauden paattyessa 979 kappaletta ja

myytavana oli 48 huoneistoa (2013: 30).

11.- 11.-

30.6.2014 30.6.2013
Bruttovuokratuotto, % 6.6 81
Nettovuokratuotto,% 4.2 4,7
Taloudellinen kayttoaste, % 874 95,5
Toiminnallinen kayttoaste, % 86,2 94,3
Vuokralaisvaihtuvuus/kk, % 19 2,2

Katsauskaudella toteutetut tai sovitut hankinnat

Ajankohta
31.3.2014 2 kohdetta
(Helsinki, Vantaa) seka huoneistoja
yhdesta kohteesta (Tampere)
256.2014 4 kohdetta
(Kotka, Riihimaki, Savonlinna ja Varkaus)
26.6.2014 Huoneistoja 3 kohteesta
(Tampere ja Jyvaskyla)
YHTEENSA

Velaton kaup- Yhtiolaina Osakkeita Asuntoja
pahinta (milj. €)  (mil;. €) (kappaletta) (kappaletta)
12,7 17 - 118
4,1 - 311123 131
44 34 - 26
21,2 51 311123 275

Asuinhuoneistojen koko vuokrasopimuskannasta
maaraaikaisesti voimassa olevia sopimuksia oli 20
kappaletta. Paattyneitda sopimuksia katsauskaudella

oli ynteensa 56 kappaletta (2013: 48).

HANKINNAT

Yhtio hankki 31.3.2014 toteutetuilla kaupoilla ja
tehdylla sopimuksella yhteensa 118 huoneistoa,
joiden yhteenlaskettu velaton kauppahinta oli 12,7
milj. euroa. SATO-konserniin kuuluvalta Vatrohou-
sing Oy:lté ostettiin 74 huoneiston asuinkiinteisto
Vantaan Maauunintie 14:sta. Lujatalo Oy:lta han-
kittiin 20 asuntoa kesakuussa 2014 valmistuneesta
Asunto Oy Tampereen Ruudista. Lisaksi Keskinai-

nen tydelakevakuutusyhtid Varman kanssa tehtiin
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sitova sopimus Asunto Oy Helsingin Koirasaarentie
1:n osakekannan kaupasta. Sopimuksen mukainen
kauppa toteutettiin 30.4.2014. Kohteessa on 24
asuntoa.

Yhtio hankki A. Ahlstrom Kiinteistot Oy:lta ja
sen tytaryhtiolta 25.6.2014 toteutetuilla kaupoilla
yhteenséa 131 huoneistoa, joiden yhteenlaskettu
velaton kauppahinta oli 4,1 milj. euroa. Kauppaan
sisaltyt 1,34 miljoonan euron apporttiluovutus, joka
maksettiin yhtion lilkkeeseen laskemilla 104 415
uudella osakkeella seka 206 708 uuden osakkeen
merkinnalla myyjalle suunnatussa annissa. Uusien
osakkeiden merkintahinta 12,82 euroa/osake oli
yhtion osakkeen kaupan toteutuspaivaa 25.6.2014

edeltavan vidden kaupankayntipaivan vaihdoilla



painotettu keskimaarainen porssikurssi Helsingin

Porssissa korjattuna yhtiokokouksen paattamilla

mutta maksamattomilla osingoilla (0,56 euroa/osake).
Yhtio teki 26.6.2014 sitovan sopimuksen yhteensa

26 huoneiston hankkimisesta Pohjola Rakennus

Oy Sisa-Suomelta velattomaan kauppahintaan 4,4

miljoonaa euroa. Kauppa toteutettiin sopimuksen

mukaisesti 28.72014. Hankitut huoneistot sijaitse-

vat kolmessa asunto-osakeyhtiossa, Tampereen

Vuoreksen Emiliassa (14), Jyvaskylan Ahjottaressa (8)

ja Jyvéskylan Kylasepassa (4)..

HUONEISTOMYYNNIT

Yhtid myi katsauskaudella asuinhuoneistoja yhteensa
14 kappaletta kuudesta eri asunto-osakeyhtiosta.
Huoneistojen velattomat kauppahinnat yhteensa
olivat 1,2 miljoonaa euroa. Huoneistomyyntien koko-
naismaara on haastavassa markkinatilanteessa jaanyt
jalkeen tavoitellusta. Myynnin valityspalkkiot olivat 48
tuhatta euroa.

Yhtion sjjoitusstrategian mukaisestt huoneistoja
pyritaan myymaan yhtion avaavan taseen sijoi-
tuskiinteistojen arvosta 10 prosenttia vuosittain
siten, etta vuokrakaytosta vapautuneita huoneistoja

myydaan yksitellen.

SIJOITUSKIINTEISTOT 30.6.2014
Katsauskauden lopussa sijoituskiinteistojen kaypa
arvo oli 1004 miljoonaa euroa (31.12.2013: 79,2
miljoonaa euroa). Orava Asuntorahastolla oli
30.6.2014 yhteensa 1 024 huoneistoa (31.12.2013:
791), jolden yhteenlaskettu vuokrattavissa oleva
pinta-ala oli noin 64 026 M2 (31.12.2013: 50 129 m?2).
Huoneistot sijaitsivat 50 eri asunto-osakeyhtiossa,
joista vildessatoista yhtion omistusosuus oli 100 %.
Tarkempia tietoja sijoituskiinteistoista on esitetty
taulukko-osassa.

Rahaston omistamien huoneistojen arvot arvi-
oidaan kaypaan arvoon vahintaan kuukausittain ja
julkistetaan vahintaan neljdnnesvuosittain seké aina,
kun kiinteistorahaston taloudellisen tilanteen muutos
sita vaatil tat muutokset kiinteistdjen kunnossa
vaikuttavat olennaisesti kiinteistérahaston omistusten
arvoon. Tarkempi selvitys asuntojen hintojen arvioin-

timallista on esitetty vuoden 2013 tilinpaatodksessa.

KONSERNIN KATSAUSKAUDEN TULOS
Konsernin lilkkevainto katsauskaudella oli yhteensa 84
miljoonaa euroa (2013: 2,0 miljoonaa euroa). Like-
vaihto jakautui varsinaisiin tuottoihin 2,8 miljoonaa

euroa (2013: 1,3 miljoonaa euroa) seka voittoihin



Sijoitussalkun ika- ja aluejakaumat (€, kdyvin arvoin)

Uudemmat kohteet 1990 —
Vanhemmat kohteet < 1989
Helsingin seutu

Suuret kaupungit

Muu Suomi

30.6.2014 30.6.2013
55 % 20 %
45 % 80 %
43 % 37 %
19 % 19 %
38 % 44 %

5,6 miljoonaa euroa (2013: 0,7miljoonaa euroa).
Varsinaiset tuotot sisaltavat vuokratuottot, kayttokor-
vaukset ja muut tuotot. Voitot muodostuvat sijoitus-
kiinteistojen myyntivoitoista vahennettyna myytyjen
huoneistojen valityspalkkioilla seka huoneistojen
kayvan arvon muutoksesta.

Lilkketoiminnan kulut yhteensé olivat 2,7 miljoonaa
euroa (2013: 1,0 miljoonaa euroa), josta hoitokulut
ja vuosikorjaukset olivat 1,0 miljoonaa euroa (2013:
0,6 miljoonaa euroa). Kulujen kasvu on seurausta
sijoitussalkun kasvusta.

Litkevoitto oli 5,7 miljoonaa euroa (2013: 1,0
miljoonaa euroa).

Rahoitustuotot ja -kulut olivat -726 tuhatta euroa
(2013: -297 tuhatta euroa) ja katsauskauden verot

olivat 22 tuhatta euroa (2013: 11 tuhatta euroa).

Katsauskauden voitoksi muodostui 5,0 miljoonaa
euroa (2013: 0,7 miljoonaa euroa). Laajan tuloksen
erat olivat -204 tuhatta euroa (Q1 2013: 158 tuhatta
euroa) ja katsauskauden laaja voitto 4,8 miljoonaa

euroa (2013: 0,8 miljoonaa euroa).

RAHOITUS
Rahoituskulut (netto) olivat 1.1-30.6.2014 valisena

aikana yhteensé 726 tuhatta euroa (2013: 297 tuhatta

euroa) ja konsernin rahalaitoslainojen lyhennykset
yhteenséa 330 tuhatta euroa (2013: 350 tuhatta
euroa). Emoyhtion rahalaitoslainat on kokonai-
suudessaan korkosuojattu Danske Bankin kanssa
tehdyilla koronvaihtosopimuksilla.

Orava Asuntorahaston korolliset lainat ja asunto-

osakeyhtididen osakkeisiin kohdistuvat yhtidlainat

%~

X
%2

~

olivat 30.6.2014 yhteensa 45,5 miljoonaa euroa
(31.12.2013: 373 miljoonaa euroa).

Taseen pitkaaikaisiin velkoihin sisaltyy naiden
liséksi myos vuokralaisten maksamia vuokravakuuk-
sia 350 tuhatta euroa (31.12.2013: 251 tuhatta euroa).
Taseen pitkaaikaisiin velkothin sisaltyy naiden lisaksi
my&s vuokralaisten maksamia vuokravakuuksia 306

tuhatta euroa (31.12.2013: 251 tuhatta euroa).




ORAVA ASUNTORAHASTON OSAKE

JA OSAKKEENOMISTAJAT

Orava Asuinkiinteistorahasto Oyjn yhteensa 1 366 558
alemmin listaamatonta osaketta yhdisteltiin vanhojen
osakkeiden kanssa arvo-osuusjarjestelmassa ja otetiin
kaupankaynnin kohteeksi 3.2.2014. Taman jalkeen
yhtion julkisen kaupankaynnin kohteena olevien
osakkeiden kokonaismaara yhdistely huomioiden oli 4
288 707 osaketta, kaupankayntitunnus OREIT ja ISIN-
tunnus FI4000068614.

Listattujen ja kaupankaynnin kohteeksi otettujen
osakkeiden jalkeen listaamattomiksi jaivat viela maa-
liskuun 2013 osakeannissa merkityt 25 687 osaketta,
jotka poikkeavat osinko-oikeudeltaan edella mainituista
osakkeista ja jotka yhti6 atkoo hakea julkisen kaupan-
k&ynnin kohteeksi Helsingin Porssin porssilistalle sen
jalkeen, kun osinko-oikeudet ovat tulleet yhteneviksi
listattujen osakkeiden kanssa joulukuussa 2014.

Yhtion osakkeen kaupankayntitunnus on OREIT.
Katsauskaudella osakkeen keskimaarainen paiva-
vaihto oli 289 tuhatta euroa, keskikurssi 12,73 euroa
ja paatoskurssi 13,09 euroa.

Yhtio toteutti kesakuun lopussa yhteensa 418 923
osakkeen suunnatut annit, teki listalleottoesitteen seka
haki osakkeet kaupankaynnin kohteeksi Helsingin

Porssin paélistalle (kaupankayntitunnus OREITNO114)
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Omistajaluettelo 31.7.2014, 10 suurinta

Osakkeenomistaja Osakkeiden
lukumaara

Lansi-Suomen Vuokratalot Oy 351 000 742
A. Ahlstrom Kiinteistot Oy 311123 6,57
Avaintalot Oy* 247 794 5,24
Godoinvest Oy** 229 360 4,85
Sysmalantien Kiinteistot Oy*** 219 368 4,63
Maakunnan Asunnot Oy* 102 205 2,16
Etra Oy 100 000 2,11
Livranteanstalten Hereditas 81 000 1,71
Alte Invest Oy 70 248 1,48
Signe och Ane Gyllenbergs

Stiftelse >0 000 Loe
Yhteensa 1762134 37,23

* Hallituksen jasenten Tapani Rautiaisen ja Timo Valjakan
maaraysvaltayhteisdja

** Hallituksen jasenen Timo Valjakan maaraysvaltayhteiso
*** Hallituksen jasenen Tapani Rautiaisen maaraysvaltayhteiso

30.6.2014. Suunnatuissa anneissa merkintahintaan
12,82 euroa/osake osakkeita merkitsivat A. Ahlstrom
Kiinteistot Oy 311 123 osaketta ja Nordea Pankki
Suomi Oyj 7 800 osaketta. Taman lisaksi yhtio
suuntasi itselleen maksuttoman osakeannin 100 000
osaketta.

Yhtiolla oli noin 4 800 osakkeenomistajaa

heindkuun lopussa.



ASUNTORAHASTON HALLINNOINTI
Orava Asuntorahasto perustettiin Orava Rahastot
Oyj:n aloitteesta. Orava Rahastot vastaa asunto-
rahaston toiminnan ja hallinnon jarjestamisesta,
hoitamisesta ja kehittamisesta. Asuntorahastolla el
ole omaa henkilostoa.

Korvauksena hallinnointipalveluista Orava Asun-
torahasto maksaa hallinnointiyhtidlle vuotuisena
kiinteana hallinnointipalkkiona 0,6 % rahaston
varojen kayvasta arvosta ja tulossidonnaisena hallin-
nointipalkkiona 20 % rahaston vuotuisesta kuuden
prosentin aitakoron ylittavasta tuotosta. Tulossi-
donnainen hallinnointipalkkio maksetaan vain, jos
tilikauden paattava porssikurssi on korkeampi kuin
aiempien tilikausien korkein paattava porssikurssi
osinko-, osakeanti- ja splittikorjattuna.

Kiintead hallinnointipalkkio lasketaan neljannesvuo-
sittain, ja arvona pidetaan edellisen neljannesvuoden
vilmeisinta [FRS:n mukaista varojen kaypaa arvoa.
Kiinteat hallinnointipalkkiot katsauskauden 1.1--
30.6.2014 aikana olivat 273 tuhatta euroa (2013: 118

tuhatta euroa).

Vuoden 2014 aikana on tulossidonnaista hal-
linnointipalkkiota kirjattu 934 tuhatta euroa (2013:

0 euroa). Tulossidonnaiseen hallinnointipalkkioon
lisétaéan kulloinkin voimassa oleva arvonlisavero.
Orava Asuntorahaston hallitus ja hallinnointiyhtio
paattivat 8.5.2014 muuttaa hallinnointisopimusta
siten, etta vuoden 2014 paattavana kurssina ja

sen jalkeen tulossidonnaisen palkkion laskennassa
kaytetdan porssikurssin sijaan osakekohtaista netto-
varallisuutta.

Newsec Asset Management Oy:lle on
maksettu katsauskaudella taloushallinnon ja
muiden tukitoimintojen hoitamisesta seka
huoneistojen vuokraustoiminnasta ja hallinto-
palveluista yhteensa 182 tuhatta euroa sisaltaen

arvonlisaveron.

HENKILOSTO

Orava Asuntorahaston henkildstd on osa hallinnoin-
tiyhtion liketoimintaorganisaatiota. Hallinnointiyhtio
vastaa asuntorahaston operatiivisen toiminnan

henkilostokuluista.

HALLITUS JA TILINTARKASTAJAT

Orava Asuntorahaston hallituksessa on kuusi jasenta:
Peter Ahlstrom, Mikko Larvala, Tapani Rautiainen, Veli
Matti Salmenkyla, Jouni Torasvirtaja Timo Valjakka.
Hallituksen puheenjohtaja on Jouni Torasvirta

ja varapuheenjohtaja Tapani Rautiainen. Hallitus
kokoontui katsauskaudella yhteensa yksitoista kertaa.
Hallituksen jasenten osallistumisprosentti kokouksiin
oli 100.

Orava Asuntorahaston tilintarkastaja on
KHT-yhteis6 PricewaterhouseCoopers Oy
paavastuullisena tilintarkastajanaan KHT Eero
Suomela. Tilintarkastajalle maksetaan palkkio

laskun mukaan.

HALLITUKSEN VALTUUTUKSET
Hallituksella on yhtidkokouksen 18.3.2014 myontama
osakeantivaltuus 5 000 000 osaketta.
Katsauskaudella hallitus kaytti saamaansa
osakeantivaltuutta suunnattuithin anteihin 418 923
osakkeen verran. Yhtiokokouksen myontamaa osa-

keantivaltuutta on jaljella 4 581 077 osaketta.



JOHTO
Orava Asuntorahaston toimitusjohtana toimii Pekka Peiponen. Orava Asuntorahaston
johto on osa hallinnointiyhtié Orava Rahastot Oyj:n likketoimintaorganisaatiota. Hallin-

nointiyhtio vastaa Rahaston operatiivisen toiminnan henkilosto- ja johdon kuluista.

SAANTELY
Voimassa olevat Finanssivalvonnan hyvaksymat kiinteistosijoitustoiminnan saannot
on esitetty ohessa liitteend, minka lisaksi ne ovat luettavissa luettavissa yhtion koti-

sivuilta www.oravaasuntorahasto.fi.

LAHIAJAN RISKIT JA EPAVARMUUDET

Orava Asuntorahasto arvioi, etta yhtion lahiajan keskeisimmat riskit ja epavarmuus-
tekijat litttyvat sijoituskiinteistdjen hankintoihin, asuntojen arvonmuutokseen ja
korjausmenoihin.

Yhtion voi olla vaikeaa hankkia kannattavasti kohteita, jotka tayttavat sijoitusstra-
teglantavoitteet. Yhtion voi olla myos vaikea turvata investointien vieraan paaoman
ehtoinen rahoitus kilpailukykyisilla ehdoilla.

Suurilla odottamattomilla korjauksilla ja korjausmenoilla olisi vaikutusta vuokrausas-

teen laskuun, vuokratuottojen menettamiseen ja kannattavuuteen.



http://www.oravaasuntorahasto.fi

OLEELLISET TAPAHTUMAT
1.1.-30.6.2014

Orava Asuntorahaston yhteensa 1 366 558
osaketta, joiden osinko-oikeudet listattui-

hin osakkeisiin nahden tulivat yhteneviksi
joulukuun osingonmaksun yhteydessa, on
yhdistelty vanhojen osakkeiden kanssa arvo-
osuusjarjestelmassa ja otettu kaupankaynnin
kohteeksi 3.2.2014. Yhtion julkisen kaupankayn-
nin kohteena olevien osakkeiden kokonaismaara
yhdistelyn jalkeen oli 4 288 707 osaketta,
kaupankayntitunnus OREIT ja ISIN-tunnus
F14000068614.

Helmikuussalistattujen ja kaupankaynnin
kohteeksi otettujen osakkeiden jalkeen listaa-
mattomikst jaivat viela maaliskuun 2013 osa-
keannissa merkityt 25 687 osaketta, jotka poik-
keavat osinko-oikeudeltaan edelléa mainituista
osakkeista ja jotka yhtio aitkoo hakea julkisen
kaupankaynnin kohteeksi Helsingin Porssin pors-
silistalle sen jalkeen, kun osinko-oikeudet ovat
tulleet yhteneviksi listattujen osakkeiden kanssa
joulukuussa 2014.

Orava Asuntorahaston hallitus valitsi toimitus-

johtajaksi 6.2.2014 KTM Pekka Peiposen.

Yhtidkokouksen paatoksella sijoitustoiminnan
saantoihin on lisatty uusi ehto tulossidon-
naisen hallinointipalkkion maksusta (nk. High
watermark —ehto). Uuden ehdon mukaan tulos-
sidonnainen hallinnointipalkkio maksetaan vain,
jos tilikauden paattava porssikurssi on korkeampi
kuin ailempien tilikausien korkein paattava pors-
sikurssi osinko-, osakeanti- ja splittikorjattuna.

Yhtié hankki 31.3.2014 toteutetuilla kaupoilla
ja tehdylla sopimuksella yhteensa 118 huoneis-
toa, joiden yhteenlaskettu velaton kauppahinta
oli 12,7 milj. euroa. SATO-konserniin kuuluvalta
Vatrohousing Oy:lta ostettiin 74 huoneiston
asuinkiinteistdé Vantaan Maauunintie 14:sta.
Lujatalo Oy:lta hankittiin 20 asuntoa kesakuussa
2014 valmistuneesta Asunto Oy Tampereen
Ruudista. Lisaksi Keskinainen tyoelakevakuu-
tusyhtié Varman kanssa toteutettiin 30.4.2014
kauppa Asunto Oy Helsingin Koirasaarentie 1:n
osakekannasta (24 huoneistoa).

Yhtio teki Ovenia Oy:n kanssa palvelusopi-
muksen katsauskauden lopussa. Palvelusopimus
kattaa asuntomanagement-, isannointi- ja
asuntojen vuokrauspalvelut. Osa katsauskauden

lopussa hankituista kiinteistoista ja niissa sijait-

sevat huoneistot annettiin sopimuksen mukai-
sesti Ovenia Oy:n manageerattaviksi.

Yhtid hankki A. Ahlstrom Kiinteistot Oy:1ta ja
sen tytaryhtiolta 25.6.2014 toteutetuilla kaupoilla
yhteensa 131 huoneistoa, joiden yhteenlaskettu
velaton kauppahinta oli 4,1 milj. euroa. Kauppaan
sisaltyl 1,34 miljoonan euron apporttiluovutus,
joka maksettiin yhtion lilkkkeeseen laskemilla
104 415 uudella osakkeella seka 206 708 uuden
osakkeen merkinnalla myyjalle suunnatussa
annissa. Uusien osakkeiden merkintahinta
12,82 euroa/osake oli yhtidon osakkeen kaupan
toteutuspaivaa 25.6.2014 edeltavan viiden kau-
pankayntipaivan vaihdoilla painotettu keskimaa-
rainen porssikurssi Helsingin Porssissa korjattuna
yhtiokokouksen paattamilla mutta maksamat-
tomilla osingoilla (0,56 euroa/osake) Yhtid teki
26.6.2014 sitovan sopimuksen yhteensa 26
huoneiston hankkimisesta Pohjola Rakennus Oy
Sisa-Suomelta velattormaan kauppahintaan 4,4
milj. euroa.

Yhtio teki yhden miljoonan euron vaihtovel-
kakirjalainasopimuksen erikoissijoitusrahasto UB
View:n kanssa 26.6.2014. Vaihtovelkakirjalaina

on tarkoitettu ensisijaisesti kohdehankintojen



rahoittamiseen ja toissijaisesti yhtion yleisiin
kayttopaaoma tarkoituksiin. Sopimuksen mukai-
sesti molemmilla osapuolilla on oikeus vaihtaa
vaihtovelkakirjalainan padaoma Yhtion uusiin
osakkeisiin. Osakkeiden merkintahinta on yhtion
uuden osakkeen merkintailmoituksen esittéa-
mispaivan vaihdolla painotettu osakekurssien
keskiarvo NASDAQ OMX Helsingin porssikaupan-
kaynnissa.

Yhtio toteutti kesakuun lopussa yhteensa
418 923 osakkeen suunnatut annit, teki listal-
leottoesitteen seka haki osakkeet kaupankaynnin
kohteeksi Helsingin Porssin paalistalle (kaupan-
kayntitunnus OREITNO114). Kaupankaynti uusilla
osakkeilla alkol 30.6.2014. Suunnatuissa anneissa
merkintahintaan 12,82 euroa/osake osakkeita
merkitsivat A. Ahlstrom Kiinteistot Oy 311 123
osaketta ja Nordea Pankki Suomi Oyj 7 800
osaketta. Taman lisaksi yhtid suuntasi itselleen

maksuttoman osakeannin 100 000 osaketta.

KATSAUSKAUDEN JALKEISET
TAPAHTUMAT
Kesékuussa 2014 sovittu 26 huoneiston kauppa

Pohjola Rakennus Oy:n kanssa toteutettiin suunnitel-

Katsauskaudella maksetut osingot euroa osakkeelle:

31.3.2014 « Osinko
30.6.2014 « Osinko

Yhteensa

F14000068614 F14000061072
(100 %) (75 %)
0,28 € 0.21€
0,28 € 0.21¢€
0,56 € 0,42 €

man mukaan 28.7.2014. Ostetut huoneistot sijaitsevat
kolmessa uudiskohteessa: As Oy Tampereen
Vuoreksen Emilia (14 huoneistoa), As Oy Jyvaskylan
Ahjotar (8 huoneistoa) seka As Oy Jyvaskylan
Kylaseppa (4 huoneistoa). Huoneistot olivat kaupan-
tekohetkelld vuokraamattomia.

Uusien osakkeiden (kaupankayntitunnus:
OREITNO114) markkinatakauksesta tehtiin sopimus
Nordea Pankki Suomi Oyjn kanssa ja sopimuksen
mukainen markkinatakaus alkoi 772014. Sopimuksen
mukaan Nordea antaa Orava Asuntorahaston
uudelle osakkeelle osto- ja myyntitarjouksen siten,
etta suurin sallittu osto- ja myyntitarjouksen valinen
erotus on 4 prosenttia laskettuna ostotarjouksesta.
Tarjoukset sisaltavat vahintadn osakemaaran, jonka
arvo vastaa 4 000 euroa.

Yhtion tekeman vaihtovelkakirjalainen ehtojen

mukaisesti yhtio on 30.72014 mennessa luovuttanut

v
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omia osakkeita vaihtovelkakirjalainen konversioissa
yhteenséa 78 942 kappaletta. Naiden konversioiden
jalkeen yhtidlla oli hallussa omia osakkeita 21 052
kappaletta.

Orava Asuntorahasto allekirjoitti 6.8.2014 Erikoisi-
joltusrahasto UB View:n kanssa aikaisemman lainan
ehtojen mukaisen toisen yhden miljoonan euron

vathtovelkakirjalainan.

OSINKO

Yhtiokokous 18.3.2014 paatti, etta vuoden 2013 tulok-
sesta jeataan osinkoa vuonna 2014 vuosineljannek-
sittain 0,28 euroa eli yhteensa vuonna 2014 enintaan
1,12 euroa osakkeelta (100 % osinko-oikeus). Osingon
maksu on vuosineljanneksen viimeisena arkipaivana.
Vuoden 2013 voitonjako maksetaan vuonna 2014

kahden eri osinko-oikeuden mukaan.
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TULEVAISUUDEN NAKYMAT
Orava Asuntuntorahasto arvioi edelleen, etta vuonna 2014 silla on hyvat edellytykset
yllapitda hyvaé kannattavuutta ja saavuttaa 10 prosentin oman padoman kokonais-
tuottotavoite.

Sjjoitussalkun asuntojen arvon odotetaan pysyvan loppuvuoden aikana
likimain ennallaan ja alkavan myodhemmin maltillisesti nousta ennustetun
yleisen talouskehityksen vahvistumisen seurauksena. Vuokratuoton arvioidaan
palautuvan loppuvuonna hieman yldspain ensimmaisen vuosipuoliskon tasosta.
Kohteiden hankintojen tulosvaikutuksen odotetaan alenevan loppuvuotta kohti,
koska hankintojen kokonaismaaran ennakoidaan jonkin verran pienentyvan
ensimmaiseen vuosipuoliskoon verrattuna. Hoito- ja korjauskustannusten
suhde sijoitusomaisuuden arvoon pysynee loppuvuonna likimain ensimmaisen

vuosipuoliskon tasolla.

Helsingissa 6.8.2014

Orava Asuinkiinteistérahasto Oyj

Hallitus

LISATIETOJA
Toimitusjohtaja Pekka Peiponen, puh. 010 420 3104
Talous- ja hallintojohtaja Veli Matti Salmenkyla, puh. 010 420 3102

LITE: Selostus- ja taulukko-osa



Konsernin laaja tuloslaskelma Liitetieto 14.- 14.- 11.- 11.-

Konsernin laa‘]a tuloslaskelma 30.6.2014 30.6.2013 30.6.2014 30.6.2013

1000 EUR

Liikevaihto

Tuotot varsinaisesta toiminnasta 6 1565 646 2759 1290
Voitot luovutuksista ja huoneistojen kayvan arvon 6 2 566 1229 5613 693
muutoksista

Liikevaihto yhteensa 6 4131 1876 8 372 1984
Hoitokulut 7 -412 -282 -1 017 -630
Vuokraustoiminnan kulut 7 -63 -16 -134 -43
Hallinnon kulut 7 -279 -141 -556 -266
Liketoiminnan muut tuotot ja kulut 7 -513 -60 -945 -59
Kulut yhteensa -1 266 -500 -2 652 -999
Liikevoitto 2 865 1376 5720 985
Rahoituskulut (netto) 8 -354 -163 -726 -297
Voitto ennen veroja 2512 1213 4994 688
Valittomat verot 9 -6 -8 -22 -11
Tilikauden voitto/tappio 2 507 1204 4973 676

Tilikauden voiton/tappion jakautuminen

Emoyhtidn omistajille 10 2 507 1204 4973 676
Emoyhtion omistajille kuuluvasta voitosta laskettu

osakekohtainen tulos

Tulos/osake, euroa 10 0,58 0.86 1,15 049

Muut laajan tuloksen erat

Erat, jotka saatetaan tulevaisuudessa siirtaa tulosvaikutteisiksi

Johdannaiset - koronvaihtosopimukset 16 140 89 204 158
Erat, joita ei siirreta tulosvaikutteisiksi 0 0 0 0
Katsauskauden laaja voitto/tappio 2 367 1293 4769 834
Katsauskauden laajan voiton/tappion jakautuminen
Emoyhtion omistajille 10 2 367 1293 4769 834
Maaraysvallattomille omistajille 10 0 0 0 0
@30,
23



Konsernitase

Konsernitase

VARAT

Pitkaaikaiset varat
Sijoituskiinteistéjen kaypa arvo
Lyhytaikaiset varat

Myynti- ja muut saamiset

Rahavarat

VARAT YHTEENSA

Emoyrityksen omistajille kuuluva oma paaoma

Osakepaaoma
Ylikurssirahasto
Suojausrahasto
Kertyneet voittovarat

Tilikauden voitto
Oma paaoma yhteensa
Velat

Pitkaaikaiset velat

Korolliset velat

Muut pitkaaikaiset velat
Pitkaaikaiset velat yhteensa
Lyhytaikaiset velat

Korolliset velat, lainat

Ostovelat ja muut lyhytaikaiset velat
Johdannaiset

Lyhytaikaiset velat yhteensa

Velat yhteensa

OMA PAAOMA JA VELAT YHTEENSA

Liitetieto

1000 EUR

11

12
13

14
14
14

15
15

17
17
17

30.6.2014

100 453

20
2914

2934
103 387

46 333
844
-428

4 345
4973

56 067

42 488
350
42 838

299
1056

428
4 480
47318

103 387

31.12.2013

79190

203
9134

9336
88 526

43144

-224
106
6753

49 780

35592
205
35797

1730
995
224

2 949
38746

88 526

X
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Konsernin rahavirtalaskelma Konsernin rahavirtalaskelma 11.-30.6.2014 1.1.-30.6.2013 11.-31.12.2013

1000 €
Liiketoiminnan rahavirrat
Liiketoiminnan rahavirta ennen rahoituseria 1152 72 811
Maksetut korot ja muut rahoituskulut netto -935 =277 -656
Maksetut verot 0 0 -11
Aineellisten kayttdomaisuushyodykkeiden myyntitulot 1055 1384 3172
Liiketoiminnasta kertyneet nettorahavirrat 1273 1179 3316
Investointien rahavirrat
Tytaryritysten hankinta vahennettyna hankituilla rahavaroilla -14 299 -39 -18 883
Asuinhuoneistojen osakkeiden hankinta -193 0 -2 564
Investoinnit aineellisiin kayttdomaisuushyodykkeisiin -288 -39 -178
Investoinnit aineettomiin hyddykkeisiin 0 -100 -187
Investointeihin kaytetyt nettorahavirrat -14 779 -178 -21812
Rahoituksen rahavirrat
Osakeanneista saadut maksut 2710 204 27 645
Lainojen nostot 6130 0 7111
Vaihtovelkakirjan liikkeeseenlaskusta saadut maksut 1000 0
Lainojen takaisinmaksut -330 -357 -6 081
Maksetut osingot -2 223 -673 -1347
Rahoitukseen kaytetyt nettorahavirrat 7 287 -826 27 329
Rahavarojen nettovahennys (-) /-lisdys -6 219 175 8 834
Kateisvarat ja muut rahavarat katsauskauden alussa 9134 300 300
Rahavarat katsauskauden lopussa 2914 475 9134

X
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Laskelma oman paaoman muutoksista

LASKELMA OMAN PAAOMAN MUUTOKSISTA 1000 EUR

1 Osakepaaoma
2 Sijoitetun oman vapaan paaoman rahasto
Oma paaoma 31.12.2010 5028 5028 5028 3 Suojausrahasto
Suunnattu osakeanti 29.3.2011 2478 2478 2478 4 Voitto
Suunnattu osakeanti 9.6 2011 117 3 120 120 5 Emoyhtidon omistajille kuuluva oma paaoma yhteensa
Suunnattu osakeanti 1.9.2011 4 095 156 4251 4251 6 Oma paaoma yhteensa
Kauden voitto 448 448 448
Laajan tuloksen erat -164 -164 -164
Oma paaoma 31.12.2011 11717 159 -164 448 12 159 12 159
Suunnattu osakeanti 29.6.2012 1054 46 1100 1100
Suunnattu osakeanti 31.10.2012 895 76 971 971
Osingonjako 30.3.2012 -117 -117 -117
Osingonjako 28.6.2012 -94 -94 -94
Osingonjako 27.9.2012 -94 -94 -94
Osingonjako 27.12.2012 -94 -94 -94
Voittovarojen vahennys -4 -4 -4
Kauden voitto 1421 1421 1421
Laajan tuloksen erat -243 -243 -243
Oma paaoma 31.12.2012 13 666 281 -407 1466 15 007 15 007

— 00,
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Laskelma oman paaoman muutoksista (jatkuu)

LASKELMA OMAN PAAOMAN MUUTOKSISTA 1000 EUR

3

Suunnattu osakeanti 25.3.2013 257 11 268 268 | L sakepaaoma
2 Sijoitetun oman vapaan paaoman rahasto
Suunnattu osakeanti 29.7.2013 770 10 780 780 3 Suojausrahasto
Suunnattu osakeanti 27.9.2013 2 366 70 2436 2 436 4 Voitto
Yleisolle suunnattu osakeanti 26 085 783 26 868 26 868 5 Emoyhtion omistajille kuuluva oma paaoma yhteensa
Pérssilistautumisen kustannukset 1155 -15 1170 -1170 6 Oma paaoma yhteensa
Osingonjako 28.3.2013 -337 -337 -337
Osingonjako 28.6.2013 -337 -337 -337
Osingonjako 30.9.2013 -337 -337 -337
Osingonjako 27.12.2013 -337 -337 -337
Kauden voitto 6753 6753 6753
Laajan tuloksen erat 183 183 183
Oma paaoma 31.12.2013 43 144 0 -224 6 859 49 780 49780
Suunnattu osakeanti 25.6.2014 3189 899 4088 4088
Oman paaoman hankinnan kustannukset -55 -105 -160 -160
Osingonjako 28.3.2014 -1 206 -1206 -1206
Osingonjako 30.6.2014 -1206 -1206 -1206
Kauden voitto 4973 4973 4973
Laajan tuloksen eréat -204 -204 -204
Oma paaoma 30.6.2014 46 333 845 -428 9 316 56 067 56 067
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LITETIEDOT

1. Konsernin perustiedot

Orava Asuinkiinteistorahasto Oyj (‘Orava Asunto-
rahasto’, y-tunnus 2382127-4, osoite Kanavaranta 7,
00160 HELSINKI) on perustettu 30.12.2010 kiinteisto-
rahastolaissa tarkoitetuksi kiinteistorahastoksi, jonka
kiinteistosijoitustoiminnan saannot Finanssivalvonta
on hyvaksynyt 28.1.2011. Ajantasaiset séannot ovat
tilinpaatdksen liitteena.

Yhtion toimialana on kiinteistorahastolaissa
(1173/1997) tarkoitettuna kiinteistérahastona harjoit-
taa omistamiensa ja osakeomistuksen perusteella
hallitsemiensa asuntojen ja kiinteistojen vuokraustoi-
mintaa, sithen kohdistuvaa tavanomaista isannointi-
ja kunnossapitotoimintaa, rakennuttamistoimintaa
omaan lukuunsa seka naiden edellyttamaa varain-
hallintaa. Yhtion toiminta pyrkit hyddyntamaan Lakia
eraiden asuntojen vuokraustoimintaa harjoittavien
osakeyhtididen veronhuojennuksesta (299/2009).
Yhtiolle on mydnnetty vapautus tuloveron suoritta-

misesta 30.12.2010 alkaen.

Orava Asuntorahaston hallitus on kokouksessaan
6.8.2014 hyvaksynyt taman tilinpaatoksen julkistet-

tavaksi.

2. Laki eraiden asuntojen
vuokraustoimintaa harjoittavien
osakeyhtididen veronhuojennuksesta
(299/2009)

Suomessa yleisesti verovelvollinen asuntojen vuok-
raustoimintaa harjoittava osakeyhtié vapautetaan
suorittamasta tuloveroa siten kuin veronhuojennus-
laissa saadetaan.
Verovapauden myontamisen edellytykset paapiir-
teissaan ovat:
* Yhtio el harjoita muuta kuin asuntojen vuokraus-
toimintaa
* Yhtion taseen mukaisista varoista vahintaan
80% on paaasiassa asuinkayttoon tarkoitetuissa
huoneistoissa/kiinteistoissa
* Yhtion muut varat kuin asuntovarallisuus on
kiinteistorahastolain mukainen

» Yhtion vieras padoma on enintaan 80%

Yksittaisella osakkaalla on enintaan 30%:n osuus
yhtidn osakepadomasta (2014 alkaen alle 10%)

« Yhtidoon sovelletaan kiinteistorahastolakia
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Verovapauden voimassaolon edellytykset edellis-

ten lisaksi ovat paapiirteissaan:

» Osinkoja on jaettava vahintéaan 90% tuloksesta
vuosittain (poislukien realisoitumaton arvon-
muutos)

* Yhtidon osakkeiden porssilistaus tapahtuu vii-
meistaan kolmantena vuotena

* Yhtio el jaa varojaan muuten kuin osinkona

Yhtio joutuu osittain verovelvolliseksi,

« niilté osin kuin vuokratulojen maara alittaa 80%
tuloista (pl. luovutushinnat)

 luovutusvoitoitoista asunnoista, jotka se on

omistanut alle 5 vuotta

3. Laatimisperiaatteet

Konsernitilinpaatos on laadittu kansainvalisten tilin-
paatosstandardien (International Financial Reporting
Standards, IFRS) mukaisesti noudattaen EU:ssa
sovellettavaksi hyvaksyttyja 30.6.2014 voimassa
olevia IAS- ja IFRS-standardeja seka SIC- ja IFRIC-
tulkintoja. Laatiminen on tehty [AS34:n mukaisesti.
Kansainvalisilla tilinpaatosstandardeilla tarkoitetaan
Suomen kirjanpitolaissa ja sen nojalla annetuissa

saanndksissa EU:n asetuksessa nro 1606/2002



saadetyn menettelyn mukaisesti EU:ssa sovelleta-
vaksi hyvaksyttyja standardeja ja niistéa annettuja
tulkintoja. Konsernitilinpaatoksen liitetiedot ovat
myos suomalaisten, [FRS-saanndksia taydentavien
kirjanpito- ja yhteisolainsaadannon mukaiset. Lisaksi
Orava Asuntorahasto noudattaa soveltuvin osin the
European Real Estate Associationin (EPRA) suosituk-
sia elokuulta 2011.

Konsernitilinpaatds on laadittu euroissa. Luvut
on pyoristetty lahimpaan tuhanteen euroon, joten
yksittaisten lukujen yhteenlaskettu summa saattaa
poiketa esitetysta summaluvusta.

Konsernitilinpaatods perustuu alkuperaisen hankin-
tamenon kayttamiseen, lukuun ottamatta kaypaan
arvoon kirjattavia sijoituskiinteistoja ja koronvainto-
sopimuksia.

Tarkempaa tietoa laskenta- ja laatimisperiaatteista
1oytyy Orava Asuinkiinteistorahasto Oyj:n konserniti-
linpaatoksesta 31.12.2013.

Tilinpaatostiedotteessa esitetyt tiedot ovat tilintar-

kastamattomia.

4. Rahoitusriskien hallinta

Orava Asuntorahasto altistuu normaalissa litke-

toiminnassaan useille rahoitusriskeille. Yhtidn

riskienhallinnan tavoitteena on minimoida rahoi-
tusmarkkinoiden muutosten haitalliset vaikutukset
yhtion rahavirtaan, tulokseen ja omaan paaomaan.
Orava Asuntorahaston hallitus paattaa riskienhallin-
nan tavoitteista ja maarittelee riskienhallintapolitiikan
seké vastaa riskienhallinnan seurannasta. Rahoi-
tustoimintojen toimintapolititkka on riskeja valttava.
Tarkempi kuvaus riskienhallinnasta on vuoden 2013

tilinpaatoksessa.

5. Konserniyhdistelyt

Orava Asuntorahasto yhdistelee 100 %:sti omistetut
asunto-osakeyhtiot IAS 27 mukaisesti. Osittain
omistetut yhdistellaan IFRS 11 mukaan suhteellisella
menetelmalla. Yhtid on keskustellut Finanssivalvon-
nan kanssa myos IFRS 10:n Sijoitusyhtiot —poik-
keuksen soveltamisesta, mutta koska Suomessa
kansallisella tasolla ei ole viela yksimielisyytta
asunto-osakeyhtididen osakkeiden kasittelyn sovel-
tamiskaytannosta, kaytetaan IFRS 11:t4. Valinnalla et

ole merkitysta Orava Asuntorahaston tulokseen.
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6. Segmentti-informaatio

Konsernin ylin operatiivinen paatdksentekija on hallitus. Segmentti-
informaatio perustuu kuukausiraportteihin, joita hallitus kayttaa resurssien
jakamiseen ja tuloksellisuuden arviointiin.

Orava Asuntorahasto harjoittaa omistamiensa ja osakeomistuksen
perusteella hallitsemiensa asuntojen ja kiinteistdjen vuokraustoimintaa,
seka siihen kohdistuvaa tavanomaista isannointi- ja kunnossapitotoimin-
taa.

Yhtion segmenttiraportointimuoto on sijoituskiinteistojen kaytto-
tarkoituksen mukainen. Yhtion taseen mukaisista varoista vahintéan
80% on veronhuojennuslain mukaan oltava paaasiassa asuinkayttoon
tarkoitetuissa huoneistoissa tai kiinteistoissa ja vuokratulojen naista pitéa
olla vahintaan 80 % tuloista, poislukien sijoituskiinteistdjen myyntihinnat.
Orava Asuntorahaston taseen mukaiset varat ja tulot ovat koostuneet
paasiassa asuinkayttoon tarkoitetuista huoneistoista ja kiinteistoista, joten
segmenttijakoa el ole tehty.

Orava Asuntorahaston likkevaihto on esitetty laatimisperiaatteiden
mukaisesti jaettuna tuottoihin varsinaisesta toiminnasta ja voittoihin.
Huoneistojen luovutusvoitot ja —tappiot saadaan kun velattomasta myyn-
tihinnasta vahennetaan edellisen vuosineljanneksen paattava tasearvo.
Luovutuksiin liittyvat transaktiopalkkiot vahennetaan liikkevaihdosta. Kat-
sauskauden aikana 1.1-30.6.2014 myytiin yhteensa 14 huoneistoa.

Huoneiston osuus maksetusta varainsiirtoverosta seka huoneiston kor-
jauskulut ja aktivoidut korjaukset pienentavat kokonaisuudessaan kayvan

arvon muutosta.

1.1.-30.6.2014 1.1.-30.6.2013

Liikevaihto

Tuotot varsinaisesta toiminnasta
Bruttovuokratuotto 2 683 1250

Kayttokorvaukset ja palvelutuotot 76 40

Voitot luovutuksista ja huoneistojen kdyvan arvon muutoksista

Huoneistojen luovutushinnat vahennettyna myyntia edeltavan -69 -66
vuosineljanneksen paattavasta kayvasta arvosta

Luovutettujen huoneistojen valityspalkkiot -48 -58
Nettovoitot ja tappiot sijoituskiinteistodjen arvostuksesta kaypaan arvoon 5729 817
Yhteensa 8 372 1984

Konsernin hallitukselle raportoidaan myos saannollisesti sijoituskiinteistdjen kaypa arvo alueittain
seka ikajakauma. Helsingin seutuun kuuluvat Helsinki, Espoo, Kauniainen, Vantaa ja kehyskunnat,
isoja kaupunkeja ovat Tampere, Turku, Oulu, Jyvaskyla ja Lahti

30.6.2014 30.6.2013

Sijoituskiinteistojen arvon jakautuminen sijainnin mukaan, %

Helsingin seutu 43 37
Isot kaupungit 19 19
Muu Suomi 38 44
Yhteensa 100 100

30.6.2014 30.6.2013

Sijoituskiinteistdjen arvon jakautuminen ikéaryhmittain, %

1989 valmistuneet ja vanhemmat 45 80

1990 ja sen jalkeen valmistuneet 55 20

Yhteensa 100 100
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7. Kulujen erittely lajeittain

1.1.-30.6.2014
Henkilostokulut -52
Kiintea hallinnointipalkkio Orava Rahastot Oyj -273
Hallinnon muut kulut -231
Kiinteistojen hoitokulut -1 017
Vuokraustoiminnan kulut -134
Muut liiketoiminnan kulut -945
Yhteenséa -2 652

1.1.-30.6.2013

-18
-118
-130

-630

=999

Henkilostokulut, hallituksen palkkiot 1.1.-30.6.2014
Jouni Torasvirta -14
Peter Ahlstrom -8
Mikko Larvala -8
Tapani Rautiainen -8
Veli Matti Salmenkyla -8
Timo Valjakka 8
Yhteensa -51

1.1.-30.6.2013

Hallitus kokoontui kuusi kertaa katsauskauden aikana.

Tilintarkastajan palkkiot 1.1.-30.6.2014
Tilintarkastus, emoyhtio -10
Tilintarkastus, tytaryhtiot -9
Yhteensa -19

1.1.-30.6.2013

Tilintarkastajan palkkiot ovat osa hallinnon muita kuluja.

Muut litketoiminnan kulut

1.1.-30.6.2014

1.1-30.6.2013

Luottotappiot
Tulossidonnainen palkkio hallinnointiyhtiolle

Yhteensa

-11
-934

-945

Kiinteistéjen hoitokulut

Kiinteistojen hoitokulut vahennettyna kayttdkorvauksilla
Kiinteistojen hoitokulut vah.kayttokorvauksilla markkina-arvosta, p.a.
Sijoituskiinteistdjen markkina-arvo keskimaarin kauden aikana

1.1.-30.6.2014

-941
21%
89 490

1.1-30.6.2013

-590
-34%
34933

Kiinteistojen hoitokulut sisaltavat myos myyntisalkussa olevien asuinhuoneistojen hoito-

kulut.

8. Rahoitustuotot ja -kulut

11.-

30.6.2014

Korkokulut ja palkkiot lainoista ja korkosuojauksesta -500
Jarjestelypalkkioiden aktivoitujen maarien muutos -8
Osakkuusyritysten paaomavastikkeista kuluksi kirjattu -210
Muut rahoituskulut -11
Rahoituskulut yhteensa -729
Rahoitustuotot 3
Yhteensa -726
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9. Tuloverot

Konserniverokeskus on myontanyt yhtidlle vapautuksen tuloveron suoritta-
misesta 20.1.2012. Verovapaus on paatoksen mukaisesti alkanut ensimmaisen
verovuoden alusta 30.12.2010 alkaen.

Yhtio joutuu kuitenkin veronhuojennuslain mukaan maksamaan veroa
luovutusvoitoista asunnoista, jotka se on omistanut alle 5 vuotta. Asuntojen
luovutustappioita ei saa vahentaa luovutusvoitoista.

Luovutusvoitto verotuksessa saadaan kun myydyn huoneiston luovu-
tushinta ylittaa alkuperainen hankintahinnan, maksetun varainsiirtoveron,
valittgjan palkkion seka huoneiston korjauskulujen ja aktivoitujen korjausten

summan.

1.1.-30.6.2014 1.1.-30.6.2013

Katsauskauden verot -22 -11

10. Osakekohtainen tulos

(a) Laimentamaton 1.1-30.6.2014
Yhtion osakkeenomistajille kuuluva voitto 4973
Ulkona olevien osakkeiden lukum. painotettu keskiarvo, 1000 kpl 4325
(a) Laimentamaton osakekohtainen tulos 1,15

1.1.-30.6.2013

676
1380

0,49

Laimentamaton osakekohtainen tulos lasketaan jakamalla yhtion osakkeenomista-

jille kuuluva tulos ennen laajan tuloksen eria kauden aikana ulkona olleiden osakkei-

den lukumaéaaran painotetulla keskiarvolla.

(b) Laimennusvaikutuksella oikaistu 1.1-30.6.2014

1.1.-30.6.2013

(b) Laimennusvaikutuksella oikaistu, 4 328 tuhatta kpl 1,15

Yhtiolla hallussa oli 30.6.2014 yhteensa 100 000 kappaletta laimentavia potentiaalisia

osakkeita.

11. Pitkaaikaiset varat

30.6.2014 31.12.2013

Sijoituskiinteistot Kaypa arvo
Hankintameno 1.1. 79190
Lisaykset varainsiirtoveroineen 16 881
Vahennykset -1127
Kayvan arvon muutos tilikaudella ilman varainsiirtoveroa 5509
Kaypa arvo 31.xx. 100 453

31992
43607
-3429

7020

79 190

Vahennykset ovat asuinhuoneistojen luovutuksia. Asuinhuoneistoja myytiin katsaus-

kaudella 1.1-30.6.2014 yhteensa 14 kappaletta. Koko katsauskauden 2014 salkussa

olleiden sijoituskiinteistdjen arvonmuutos oli -1,2 % eli -968 tuhatta euroa.
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Sijoituskiinteistot 30.6.2014

Kotipaikka

Rak.vuosi

Omistusosuus

HELSINGIN SEUTU

Asunto Oy Helsingin Koirasaarentie 1
Asunto Oy Kauniaisten Venevalkamantie
Asunto Oy Jarvenpaan Terho

Asunto Oy Jarvenpaan Tuohi

Asunto Oy Keravan Ritariperho
Asunto Oy Kirkkonummen Pomada
Asunto Oy Nurmijarven Puurata 15-17
Asunto Oy Nurmijarven Soittaja
Bostads Ab Lindhearst Asunto Oy
Asunto Oy Vantaan Maauunintie 14
Asunto Oy Vantaan Rasinrinne
Asunto Oy Vantaan Rusakko

SUURET KAUPUNGIT

Asunto Oy Jyvaskylan Kruununtorni
Asunto Oy Jyvaskylan Tukkipoika
Asunto Oy Lahden Helkalanhovi
Asunto Oy Lahden Leinikki

Asunto Oy Lahden Poikkikatu 4
Asunto Oy Lahden Pormestari
Asunto Oy Lahden Vuoksenkatu 4
Asunto Oy Oulun Eveliina

Asunto Oy Oulun Jatulinmetsa
Asunto Oy Oulun Merijalinvayla
Asunto Oy Oulunsalon Poutapilvi
Asunto Oy Oulun Seilitie 1

Asunto Oy Tampereen Professori
Asunto Oy Tampereen Ruuti
Asunto Oy Tampereen Vuorenpeikko

Asunto Oy Turun Michailowinportti

Helsinki
Kauniainen
Jarvenpaa
Jarvenpaa
Kerava
Kirkkonummi
Nurmijarvi
Nurmijarvi
Sipoo
Vantaa
Vantaa
Vantaa

Jyvaskyla
Jyvaskyla
Lahti
Lahti
Lahti
Lahti
Lahti
Oulu
Oulu
Oulu
Oulu
Oulu
Tampere
Tampere
Tampere
Turku

2000
2012
2012
2013
2011
2012

1974-75
2013
1982
1975
1975
1992

2010
2013
1975
2013

1971
2012
1970
2011
2013
2012
2010
2009
2013
2014
2013
2013

100,00 %
30,00 %
4,90 %
88,20 %
99,90 %
32,50 %
64,70 %
58,90 %
64,90 %
100,00 %
83,10 %
90,00 %

36,00 %
12,30 %
77,20 %
9,00 %
66,20 %
8,00 %
44,30 %
14,10 %
770 %
4,60 %
4,10 %
100,00 %
11,50 %
59,50 %
310 %
21,80 %

Sijoituskiinteistot 30.6.2014 Kotipaikka Rak.vuosi Omistusosuus
MUU SUOMI

Asunto Oy Haminan Tervaniemi Hamina 1999 95,80 %
Asunto Oy Heinolan Tamppilahdenkulma Heinola 1977 100,00 %
Asunto Oy Hameenlinnan Aulangontie 39  Hameenlinna 1974 56,00 %
Asunto Oy Kokkolan Luotsi Kokkola 2012 21,90 %
Asunto Oy Kotkan Alahovintie 7 Kotka 1974 100,00 %
Asunto Oy Kotkan Alahovintorni Kotka 1973 100,00 %
Asunto Oy Kotkan Matruusi Kotka 2013 19,70 %
Asunto Oy Kotkan Vuorenrinne 19 Kotka 1973-76 96,80 %
Asunto Oy Lohjan Koulukuja 14 Lohja 1976 95,80 %
Asunto Oy Lohjan Pinus Lohja 2012 5720 %
Asunto Oy Porin Kommodori Pori 2013 8,70 %
Asunto Oy Porin Pihlavankangas Pori 1973 100,00 %
Asunto Oy Kaivopolku Porvoo 1993 100,00 %
Kiinteistd Oy Liikepuisto Porvoo 1960 100,00 %
Asunto Oy Riihimaen Vuorelanmaki | Riihimaki 1956 100,00 %
Asunto Oy Salon Ristinkedonkatu 33 Salo 1975-76 100,00 %
Asunto Oy Savonlinnan Véliméaentie 5-7 Savonlinna 1977 100,00 %
Asunto Oy Tornion Aarnintie 7 Tornio 1974 39,00 %
Asunto Oy Tornion Kuparimarkka Tornio 1975 90,20 %
Asunto Oy Varkauden Onnela Varkaus 1920 100,00 %
Asunto Oy Varkauden Parsius Varkaus 1973 100 %
Asunto Oy Varkauden Ahlstréminkatu 12 Varkaus 1954 100 %

Yhtiot on yhdistelty suhteellisella menetelmalld, jolloin asunto-osakeyhtididen tuloslaskelman
ja taseen jokaisesta erasta yhdistelldaan vain konsernin omistusosuutta vastaava maara. Tasta
johtuen konserniyhdistelyssa ei synny vahemmistoosuutta.

As Oy Hameenlinnan Aulangontie on peruskorjattu vuonna 2003, As Oy Tornion Kupari-
markka vuonna 2000, As Oy Tornion Aarnintie 7 vuonna 1990, As Oy Nurmijarven Puurata
15-17 vuonna 1999, As Oy Rithiméaen Vuorelanmaki I vuonna 2003 ja As Oy Varkauden Ahlstro-

minkatu 12 vuonna 2005 (putkistot).
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Sijoituskiinteistot 30.6.2014

Alue Kohteita Asunnotja Pinta-ala Arvostus
toimitilat
Espoo & Kauniainen 1 9 563 2 589
Helsinki 1 20 1436 5412
Jarvenpaa 2 16 1298 5140
Kerava 1 19 2071 6253
Kirkkonummi 1 6 650 2 037
Nurmijarvi 2 46 3297 7 009
Sipoo 1 14 1140 1816
Vantaa *) 3 116 7015 12702
Helsingin seutu *) 12 246 17 470 42 958
Jyvaskyla **) **¥) 2 8 1460 2683
Lahti 5 73 4148 5668
Oulu 5 27 1659 4292
Tampere **%) 3 24 1270 4154
Turku 1 5 417 1594
Suuret kaupungit “**) 16 137 8 954 19 157
Hamina 1 16 1040 1385
Heinola 1 20 1164 701
Hameenlinna 1 12 575 1105
Kokkola 1 4 321 930
Kotka *) 4 144 8 070 6 651
Lohja 2 63 3941 5873
Pori 2 59 3233 3010
Porvoo ***%) 2 42 2663 6 976
Riihimaki 1 16 733 832
Salo ***%) 1 74 4 457 3298
Savonlinna 1 51 2722 2328
Tornio 2 66 3768 3095
Varkaus ****+%) 3 74 4915 2154
Muu Suomi 22 641 37 602 38 337
Yhteensa ***) 50 1024 64 026 100 453

*) As Oy Vantaan Maauunintie 14:ssa ja Kotkan Alahovintie 7:ssa on kummassakin 1 liiketila
(paivakoti)
**) As Oy Jyvaskylan Kruununtornin huoneistot olivat 4 toimistotilaa ja 1 varastotila.

***) Sisaltaa As Oy Jyvaskylan Kylasepan, As Oy Jyvaskylan Ahjotaren ja As Oy Tampereen
Vuoreksen Emilian arvonmuutoksen katsauskaudella. Kohteita ei huomioitu huoneistojen ja
nelididen laskennassa.

***%) Kiint Oy Liikepuistossa Porvoossa on 11 liiketilaa
*xxk) As Oy Salon Ristinkedonkatu 33:ssa on 1 liiketila ja paivakoti.

*rkxxx) As Oy Varkauden Ahlstrominkatu 12:ssa on 2 liiketilaa

Rahaston omistamien huoneistojen arvot arvioidaan vahintaan kuukausittain
ja julkistetaan vahintaan neljannesvuosittain seka aina, kun kiinteistérahaston
taloudellisen tilanteen muutos sita vaatii tai muutokset kiinteistojen kunnossa
valkuttavat olennaisesti kiinteistérahaston omistusten arvoon.

Ulkopuoliset arvioitsijat Realia Management Oy ja Newsec Valuation Oy
antavat arvolaskelman puolivuosittain Orava Asuntorahaston omistamien
sijoituskiinteistojen arvosta. Ulkopuolisten arvioitsijoiden summa-arvo

30.6.2014 oli 0,3 % suurempi kuin taseen kaypa arvo 30.6.2014.
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12. Myynti- ja muut saamiset

30.6.2014 31.12.2013

Vuokra- ja myyntisaamiset 121 106
Muut saamiset 1 90
Siirtosaamiset -102 7
Muut saamiset yhteensa 20 203

Katsauskaudella on kirjattu luottotappioita vuokrasaamisista 11

tuhatta euroa netto.

13. Rahavarat

30.6.2014 31.12.2013

Rahavarat tileilla 2914 9134

Yhteensa 2914 9134

Yhtion kdytettavissa oli liséksi luottolimiitti 200 tuhatta euroa.

14. Osakepaaoma ja ylikurssirahasto

30.6.2014 31.12.2013

Osakepaaoma 1.1. 43144 13 666
Osakepaaoman korotus, maksettu 0 29 478
Osakepaaoma 31.12. 43 144 43 144
Ylikurssirahasto 0 0
Osakepaaoma ja ylikurssirahasto yhteensa 43 144 43 144

Osakkeiden lukumaara 31.12.2011 oli 1 171 736.

Osakkeiden lukumaara 31.12.2012 oli 1 366 588.

Osakkeiden lukumaaré 31.12.2013 oli 4 314 394.

Osakkeiden lukumaara 30.6.2014 oli 4 733 317, joista 100 000 oli yhtidon hallussa.

15. Pitkaaikainen vieras paaoma

30.6.2014 31.12.2013

Konsernin lainat rahalaitoksilta 18 484 12 631
Luottolimiitti 0 0
Lainojen jarjestelypalkkioiden aktivointi -38 -46
Pitkaaikaiset saadut vakuudet 350 251
Pitkaaikaiset lainat emoyhtion omistajilta 0 0
Emoyhtion omistamiin osakkeisiin kohdistuva velkaosuus 24 042 22 961
Pitkaaikainen vieras paaoma yhteensa 42 838 35797
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Emoyhtion rahalaitoslainat 30.6.2014 31.12.2013

Danske Bank Qyj, nosto 29.3.2011 2127 2185

seuraavan 12 kk:n lyhennys lyhytaikaisessa vieraassa -58 -58

paaomassa

Danske Bank Oyj, nosto 7.9.2011 3325 3325

seuraavan 12 kk:n lyhennys lyhytaikaisessa vieraassa -88 -88

paaomassa

Danske Bank Qyj, nosto 21.6.2012 2450 2 515

seuraavan 12 kk:n lyhennys lyhytaikaisessa vieraassa -65 -65 o ) ' )

p&domassa Lainojen keskeiset kovenantit on sidottu velan

Danske Bank Oyj, nosto 10.10.2012 634 634 suhteeseen asunto-osakkeiden arvoon,

seuraavan 12 kk:n lyhennys lyhytaikaisessa vieraassa -16 -16 omavaraisuusasteeseen ja lainanhoitokattee-

paaomassa » 3 L o
seen. Yhtion kaytettavissa oli 30.6.2014 lisaksi

Danske Bank Qyj, nosto 1.11.2012 926 926 S

seuraavan 12 kk:n lyhennys lyhytaikaisessa vieraassa -24 -24 luottolimiitti 200 tuhatta euroa.

paaomassa

Danske Bank Qyj, nosto 27.9.2013 820 820

seuraavan 12 kk:n lynennys lyhytaikaisessa vieraassa -21 -21

paaomassa

Danske Bank Oyj, nosto 17.12.2013 2 560 2 560

seuraavan 12 kk:n lynennys lyhytaikaisessa vieraassa -64 -64

paaomassa

Danske Bank Qyj, nosto 31.3.2014 2280 0

seuraavan 12 kk:n lyhennys lyhytaikaisessa vieraassa -57 0

paaomassa

Danske Bank Qyj, nosto 30.4.2014 2 350 0

seuraavan 12 kk:n lyhennys lyhytaikaisessa vieraassa -58 0

paaomassa

Danske Bank Oyj, nosto 25.6.2014 1500 0

seuraavan 12 kk:n lyhennys lyhytaikaisessa vieraassa -38 0

paaomassa

Luotollisen pankkitilin limiitti 0 0

Lainat yhteensa 18 484 12 631
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16. Johdannaiset - Koronvaihtosopimukset 17. Lyhytaikainen vieras paaoma

30.6.2014 31.12.2013

Emoyhtion vaihtuvakorkoiset lainat on kokonaisuudessaan muutettu koronvaintoso-
pimuksilla kiinteakorkoisiksi hallituksen hyvaksyman riskienhallintapolititkan mukaisesti. Emoyhtion lainat rahoituslaitoksilta 489 334
) ) ) ) . o Lyhytaikaiset lainat @hipiirilta 1095 1095
Koronvaihtosopimusten vastapuolena on Danske Bank Oyj. Suojausinstrumentit ja
Emoyhtidon omistamiin osakkeisiin kohdistuva velkaosuus 301 301
suojauksen kohteet ovat kriittisilta ehdoiltaan (summat ja ajankohdat) samat. Johdan- Vaintovelkakiralaina 1000 0
naissopimuksista aiheutuvat pankin veloittamat maksut kirjataan kuluksi silla kaudella, Saadut ennakot 97 66
jonka aikana ne ovat syntyneet. Ostovelat 16 84
Muut velat 934 69
Instrumentit 1 000 euroa Kiint. korko  Erdantyminen Siirtovelat 102 758
Korkovelat 18 18
OTC-koronvaihtosopimus 2127 2,95 154.2016
Korkosuojauksen kaypa arvo 428 224
OTC-koronvaihtosopimus 3325 1,87 79.2016
OTC-koronvaihtosopimus 2450 113 2162017 Lyhytaikainen vieras padoma yhteenséa 4 480 2949
OTC-koronvaihtosopimus 634 0,87 10.10.2017
OTC-koronvaihtosopimus 926 0,86 1.11.2017
OTC-koronvaihtosopimus 820 1,15 279.2018
OTC-koronvaihtosopimus 2 560 1,03 18.12.2018
OTC-koronvaihtosopimus 2280 0,88 31.3.2018
OTC-koronvaihtosopimus 2 350 0,88 304.2018
OTC-koronvaihtosopimus 1500 0,64 25.6.2019

Kaypa arvo 30.6.2014 31.12.2013
Koronvaihtosopimusten kaypa arvo katsauskauden lopussa oli -428 -224
Kayvan arvon muutos katsauskaudella, 1000 euroa -204 183
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18. Lahipiiritapahtumat 1.1.-30.6.2014

Yhtio hankki 25.6.2014 toteutetuilla kaupaoilla A.
Ahlstréom Kiinteistot Oy:lté yhteensa 131 huoneistoa,
joiden yhteenlaskettu velaton kauppahinta oli 4,0 milj.
euroa. Kauppaan sisaltyi 1,34 miljoonan euron apport-
tiluovutus, joka maksettin yhtion likkeeseen laskemilla
104 415 uudella osakkeella, seka A. Ahlstrom Kiinteistot
Oy:n tekema 2,65 miljoonan euron  osakemerkinta.
Uusien osakkeiden merkintéahinta 12,82 euroa/osake oli
yhtion osakkeen apporttiluovutuksen toteutuspaivaa
25.6.2014 edeltavan viiden kaupankayntipaivan vain-
doilla painotettu keskimaarainen porssikursst Helsingin
Pdrssissa korjattuna yhtidkokouksen paattamilla mutta
maksamattomilla osingoilla (0,56 euroa/osake). A.
Ahlstrom Kiinteistot Oy kanssa sovitut transaktiot

olivat kokonaisuudessaan lahipiiritapahtumia.

19. Rahoitusinstrumentit

Rahoitusriskien hallinta

Oravan Asuntorahaston riskienhallinnan tavoitteena
on minimoida rahoitusmarkkinoiden muutosten
haitalliset vaikutukset yhtion rahavirtaan, tulokseen
ja omaan paaomaan. Orava Asuntorahaston hallitus

paattaa riskienhallinnan tavoitteista ja maarittelee

riskienhallintapolititkan seka vastaa riskienhallinnan
seurannasta. Rahoitustoimintojen toimintapolitiikka

on riskeja valttava.

Korkoriski

Orava Asuntorahasto kayttéa hankintojensa rahoittami-
sessa rahalaitosten vaithtuvakorkoisia lainoja, jotka on
suojattu koronvaihtosopimuksilla. Lainojen suojausaste
30.6.2014 oli 100 % (31.12.2013: 100 %). Johdannaisso-
pimukset on tehty lainasalkun suojaustarkoituksessa

ja ne on arvostettu tilinpaatdksessa kaypiin arvoihin.
Kaypé arvo edustaa tulosta, joka olisi syntynyt, jos
johdannaispositiot olisi suljettu tilinpaatoshetkella.
Johdannaissopimukset arvostetaan Deutsche Bun-
desbankin tilinpaatospaivan markkinadatasta laskeman
ja julkistaman nollakuponkieuroswappikayran (zero-
coupon euro swap curve) perusteella. Korkoswappien
Jjokaisen maksutapahtuman kassavirrat diskontataan

Ja swappien markkina-arvo lasketaan lineaarisesti
interpoloimalla em. nollakuponkikayraltd maaritellyilla
korailla yleisesti markkinoilla kaytetyilla arvostusmene-
telmilla. Tilikauden nettotappiot/-voitot, jotka on kirjattu
muihin laajan tuloksen eriin, on esitetty tilinpaatoksen
kohdassa konsernin laaja tuloslaskelma. Lyhyiden
markkinakorkojen prosenttiyksikon muutoksella ei ole

vaikutusta yhtion tulokseen.




Korolliset lainat,1000 euroa 31.3.2014

alle 1 vuosi 1-5 vuotta

yli 5 vuotta

2 885 24 533 18 066

Maksuvalmiusriski

Konsernissa pyritaan jatkuvasti arvioimaan ja seuraa-
maan lilkketoiminnan vaatiman rahoituksen maaraa,
jotta konsernilla olisi tarpeeksi likvideja varoja
toiminnan rahoittamiseksi. Rahoituksen saatavuuden
riskiéa on alennettu saannollisilléa neuvotteluilla
useiden rahoittajien kanssa. Yhtio arvioi pystyvansa
uudistaman eraantyvat lainat tulevina vuosina.
Emoyhtion pankkilainojen keskimaarainen laina-aika
30.6.2014 oli 3,7 vuotta (31.12.2013: 3,7 vuotta).
Edellisella tilikaudella toteutettu yleisolle suunnattu
osakeanti onnistui hyvin, mika pienentaa oleellisesti

maksuvalmiusriskia.

Luottoriski

Luottoriski syntyy siitd mahdollisuudesta, etta
tehdyn sopimuksen vastapuoli jattaisi sopimuksen
mukaiset velvoitteensa tayttamatta. Konsernin tar-
keimmat luottoriskit tilinpaatoshetkella aiheutuivat
vuokrasaamisista. Konsernilla et ole merkittavia

saatava- tai luottoriskikeskittymia. Vuokrasaamiset

30.6.2014 olivat yhteensa 121 tuhatta, joista perin-
nassa oli 92 tuhatta euroa (31.12.2013: 71 tuhatta
euroa). Alle 2 kuukautta vanhat perinnassa olevat
saamiset olivat 61 tuhatta euroa ja yli 2 kuukautta

vanhat 31 tuhatta euroa.

Padaoman hallinta

Paaoman hallinnan tavoitteena on varmistaa
konsernin kyky jatkuvaan toimintaan, jotta se pystyisi
antamaan tuottoa omistajilleen ja hyotya muille
sidosryhmilleen. Tavoitteena on myos optimaalisen
padomarakenteen sailyttaminen muun muassa
korkotason muuttuessa.

Paaomarakenteen sailyttamiseksi tal muuttamisekst
konserni voi muuttaa osakkeenomistajille maksetta-
vien osinkojen maaraa osakeyhtidlain ja veronhuo-
jennuslain puitteissa, laskea likkkeelle uusia osakkeita
tal myyda omistamiaan huoneistoja vahentaakseen
velkojaan. Omavaraisuusaste 30.6.2014 oli 54.2 %

(31.12.2013: 56,2 %).
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Konsernin johdannaisvelkothin kuulumattomat
pankkilainat sopimuksiin perustuvien juoksuaikojen
mukaan seka muut korolliset lainat katsauskauden
lopussa olivat seuraavat. Esitettavat luvut ovat
lainasopimuksiin perustuvia diskonttaamattomia
rahavirtoja lainojen lyhennyksista lainasopimuksiin
perustuvia diskonttaamattomia rahavirtoja lainojen

lyhennyksista.

20. Kayvan arvon arvioiminen
Seuraavassa taulukossa esitetaan kaypaan arvoon
arvostetut varat ja velat arvostusmenetelman
mukaan jaoteltuina tuhansina euroina. Kaytetyt tasot

on maaritelty seuraavasti.

Taso 1 Taysin samanlaisten varojen tai velkojen noteeratut
hinnat toimivilla markkinoilla

Taso 2 Muut syottotiedot kuin tasoon 1 sisaltyvat noteeratut
hinnat,

jotka kyseiselle omaisuuseralle on todettavissa

Taso 3 omaisuuseraa tal velkaa koskevat syottotiedot, jotka

eivat perustu todettavissa olevaan markkinatietoon



Varat

Sijoituskiinteistot 30.6.2014
Sijoituskiinteistot 31.12.2013
Sijoituskiinteistot 31.12.2012
Sijoituskiinteistot 31.12.2011

Velat

Korkosuojaussopimukset 30.6.2014
Korkosuojaussopimukset 31.12.2013
Korkosuojaussopimukset 31.12.2012

97 899
76 594
31992
20 263

-428
-223
-407

2 554
2 596

21. Raportointikauden paattymisen
jalkeiset tapahtumat

Kesékuussa 2014 sovittu 26 huoneiston kauppa Pohjola
Rakennus Oy:n kanssa toteutettiin suunnitelman mukaan
2872014. Ostetut huoneistot sijaitsevat kolmessa uudis-
kohteessa; As Oy Tampereen Vuoreksen Emilia (14 huo-
neistoa), As Oy Jyvaskylan Ahjotar (8 huoneistoa) seka As
Oy Jyvaskylan Kylaseppa (4 huoneistoa). Huoneistot olivat
kaupantekohetkella vuokraamattomia.

Uusien osakkeiden (kaupankayntitunnus: OREITNO114)
markkinatakauksesta tehtiin sopimus Nordea Suomi Qyj
kanssa ja sopimuksen mukainen markkinatakaus alkol
77.2014. Sopimuksen mukaan Nordea antaa Orava Asun-
torahaston osakkeelle osto- ja myyntitarjouksen siten, etta
suurin sallittu osto- ja myyntitarjouksen valinen erotus on 4
prosenttia laskettuna ostotarjouksesta. Tarjoukset sisaltavat
vahintaan osakemaaran, jonka arvo vastaa 4 000 euroa.

Yhtion tekeman vaihtovelkakirjalainen ehtojen mukai-
sesti yhtio oli 30.7.2014 mennessa luovuttanut omia
osakkeita vaihtovelkakirjalainen konversioissa yhteensa
78 948 kappaletta. Naiden konversioiden jalkeen yhtidlla
oli hallussa omia osakkeita 21 052 kappaletta.

Orava Asuntorahasto allekirjoitti 6.8.2014 Erikoisijoitus-
rahasto UB View:n kanssa aikaisemman lainan ehtojen
mukaisen toisen yhden miljoonan euron vaihtovelkakirja-

lainan.



KONSERNIN TUNNUSLUVUT

11.-306.2014  1.1.-30.6.2013 1.1.-30.6.2014  1.1.-30.6.2013
Lilkevaihto, 1 000 € 8372 1290 Taloudellinen kayttdaste, %, (€) 874 % 95,5 %
Likevoitto, 1 000 € >7/20 985 Toiminnall. kayttoaste, %, (m2) 86,2 % 943%
Tilikauden tulos, 1 000 € 4973 676
. ) Vuokralaisvaihtuvuus/kk 20 % 2.2 %
Katsauskauden laaja voitto, 1 000 € 4769 834
Tulos / osake, € 115 049 Bruttovuokratuotto-% 6.6 % 81%
) . o kayvalle arvolle
Maksettava osinko tilikaudella enintdan/ osake, € 1,12 1,08
Maksettu osinko katsauskaudella/osake, € *) 0,56 0,54 Nettovuokratuotto-% 42% 47 %
kayvalle arvolle
Oman paaoman tuotto, %, p.a. (ROE) 19,0 % 89 %
Osakkeen kokonaistuotto, % p.a. 194 % 11,8 % EPRA Eamings, 1000 € 1052 351
(Operatiivinen tulos)
Osakkeiden antioikaistun lukumaaran painotettu 4328 281 1380 466
osinko-oikeus EPRA Earnings per share, € 0,24 0,26
(Osakekohtainen operatiivinen tulos)
*) osinko-oikeus 100% EPRA NAV, 1000 € 56 495 15685
(Nettovarallisuus)
30.6.2014 31.12.2013 EPRA NAV p'er share, € ' 12,19 11,21
(Osakekohtainen nettovarallisuus)
Taseen loppusumma, 1 000 € 103 387 88 526 EPRA Net Initial Yield (NIY), % 46 % 48%
Omavaraisuusaste, % 54,3 % 56,3 % (Alkutuotto)
Velkaantumisaste, %, Loan to Value 44,0 % 42,2 % EPRA Vacancy Rate 6.3% 45%
Nettovarallisuus/osake, €, NAV ** 12,10 11,54
Nettovelkaantumisaste, % 759 % 56,6 %
Osakkeiden lukumaara 31.xx. 4733 317 4 314 394
Listattujen osakkeiden markkina-arvo, 1 000 € *** 60 462 44 345

**) yhtdn hallussa olevia 100 000 osaketta ei otettu huomioon
**¥) sisaltaa 1.7.2014 listatut / sisaltaa 3.2.2014 listatut
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TUNNUSLUKUJEN LASKENTAKAAVAT

Tulos / osake, €

Emoyhtion osakkeenomistajille kuuluva katsauskauden tulos

Katsauskauden osakkeiden lukumaaran painotettu keskiarvo

Oman paaoman tuotto, %

(ROE)

Tilikauden voitto / tappio x 100

Oma paaoma (keskim. Tilikauden aikana)

Osakkeen kokonaistuotto, %

vuodessa

Nettovarallisuus/osake vuoden lopussa + maksettu osinko/osake

Nettovarallisuus/osake vuoden alussa

—1} x100

Omavaraisuusaste, %

Oma paaoma x 100

Taseen loppusumma - saadut ennakot

Velkaantumisaste, %

Loan to Value

Konsernin osuus korollisten velkojen ulkona olevasta padaomasta

Asunto-osakkeiden ja muun omaisuuden velaton arvo

Nettovarallisuus/osake, €

NAV

Emoyhtién osakkeenomistajille kuuluva oma paaoma

Osakkeiden lukumaara katsauskauden lopussa
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TUNNUSLUKUJEN LASKENTAKAAVAT (JATKUU)

Nettovelkaantumisaste, %

Taloudellinen kayttoaste, %

(€)

Toiminnall. kayttoaste, %

(m2)

Vuokralaisvaihtuvuus

Bruttovuokratuotto-%

Nettovuokratuotto-%

Korolliset velat - likvidit varat x 100

Oma paaoma

Katsauskauden bruttovuokrat / kk:ien lukumaara

Pot. bruttovuokrat katsauskaudella / kk:ien lukumaara

Katsauskauden kk:n viimeisen paivan vuokrattu m2 /kk:ien tkm

Katsauskauden kk:n viimeisen paivan vuokrattavissa oleva m2 / kk:ien lkm

Paattyneet sopimukset per kk

kk:n viimeisen paivan vuokrattavissa olevat asunnot kpl

Bruttovuokratuotot  x 100

Vuokrasalkun markkina-arvo katsauskauden lopussa

asketaan kuukausittain, katsauskauden luku on kk-lukujen keskiarvo

Bruttovuokratuotot - kulut = Nettotuotto  x 100

Vuokrasalkun markkina-arvo katsauskauden lopussa

asketaan kuukausittain, katsauskauden luku on kk-lukujen keskiarvo
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EPRA-TUNNUSLUKUJEN
LASKENTAKAAVAT

EPRA Earnings

(Operatiivinen tulos)

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

muut tuotot ja kulut

EPRA Earnings per share

(Osakekohtainen operatiivinen tulos)

EPRA tulos

Katsauskauden osakkeiden lukumaaran painotettu keskiarvo

EPRA NAV

(Nettovarallisuus)

Emoyhtidon osakkeenomistajille kuuluva oma paaoma

- mahdollinen muun oman paaoman rahasto

EPRA NAV per share

(Osakekohtainen nettovarallisuus)

EPRA NAV

Osakkeiden laimentamaton lukumaara kauden lopussa

EPRA Net Initial Yield (NIY), %

(Alkutuotto)

Vuotuinen laskennallinen nettotuotto 31.xx.

Sijoituskiinteistot - kehityskohteet, 31.xx.

YR W\

EPRA Vacancy Rate

Vuokraamattomien huoneistojen potentiaalinen vuokra

Vuokrattavissa olevien huoneistojen potentiaalinen vuokra
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Orava Asuinkiinteistorahasto Oyj

Kanavaranta 7 C
00160 Helsinki

info@oravarahastot.fi
oravaasuntorahasto.fi
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